EINFUHRUNG
IN DIE GRUNDLAGEN
DER NATIONALOKONOMIE

YON

DR. DR. H.C. RICHARD voN STRIGL

PROFEBSOR AN DER UNIVERSITAT WIEN

MIT 18 ABBILDUNGEN IM TEXT

WIEN
VERLAG VON JULIUS SPRINGER
1937



EINFUHRUNG
IN DIE GRUNDLAGEN
DER NATIONALOKONOMIE

VON

DR.DR. H.C. RICHARD vON STRIGL

PROFESSOR AN DER UNIVERSITAT WIEN

MIT 18 ABBILDUNGEN IM TEXT

WIEN
VERLAG VON JULIUS SPRINGER
1937



ISBN 978-3-7091-3051-3 ISBN 978-3-7091-3067-4 (eBook)
DOI 10.1007/ 978-3-7091-3067-4

ALLE RECHTE, INSBESONDERE DAS DER UBERSETZUNG
IN FREMDE SPRACHEN, VORBEHALTEN

COPYRIGHT 1937 BY JULIUS SPRINGER IN VIENNA
Softcover reprint of the hardcover 1st edition 1937



Vorwort.

Dieses Buch macht es sich zur Aufgabe, die Aussagen der
nationalokonomischen Wissenschaft iiber wirtschaftliche Zu-
sammenhéinge im engen Rahmen einer kurzen Einfiithrung
darzustellen. Dabei verfolgt diese Einfiihrung das besondere
Ziel, die Lehren der Nationalskonomie in einer Art darzu-
stellen, in welcher sie zur Bildung eines fundierten, die iiblen
Schlagworte der Vulgidrdkonomie iiberwindenden Urteils in
Fragen aktueller Wirtschaftspolitik dienlich sein konnen.
Dieses Ziel mulite zunéchst fiir die Auswahl des darzustellen-
den Stoffes, dann aber auch fiir die Art der Darstellung und
fiir die Gliederung derselben mafgebend sein. Es werden hier
weder einzelne Tatsachen und Details aus der modernen Wirt-
schaft dargestellt noch Fragen der wirtschaftlichen Organi-
sation behandelt, sondern ausschlieBlich Zusammenhinge auf-
gezeigt, wobei aus den Einzelheiten ein moglichst klares und
geschlossenes Bild des Ablaufes der Wirtschaft erwachsen soll.
Die Lehren der Nationalékonomie werden nach Méglichkeit in
einer den neuesten Formulierungen und Problemstellungen
entsprechenden Weise vorgetragen, wobei doch eine Beschrin-
kung auf das vorgenommen ist, was heute als gesicherter Be-
stand der Wissenschaft gelten kann. Immerhin ist zu sagen,
daB es an manchen Stellen schwierig war, den Hinweis auf
offene Fragen zu vermeiden. Manches, das hier in den Vorder-
grund der Betrachtung gezogen ist, hat in das dem deutschen
Leser zugingliche Lehrbuch noch kaum Eingang gefunden.

Ich glaube, daB das Buch vor allem dem Studierenden als
erste Einfilhrung dienlich sein kann, ohne Riicksicht darauf,
wie weit er im iibrigen gewillt oder genétigt ist, in die Pro-
bleme unserer Wissenschaft einzudringen. Dann aber glaube

ich, dafl dieses Buch auch manchen von den allzu vielen niitz-
lich sein kann, welche in der Nationalokonomie dies und jenes



v Vorwort.

gelernt haben und nun sehen, daB sie die Grundlagen fiir ein
selbstindiges Urteil nicht gewonnen haben. Dem Fachmann
sollte das Buch nicht viel Neues sagen. Ich hoffe, dal das
Studium dieser Einfiihrung nicht mehr Schwierigkeiten be-
reiten wird, als in der Sache begriindet sind. Der Studierende
mufl sich aber dariiber klar sein, dafl es auch in der National-
okonomie einen ,Kénigsweg” zu den letzten Erkenntnissen
nicht gibt.

Eine Darstellung wirtschaftlicher Zusammenhiinge mufl
sich gegeniiber allen Fragen der Politik neutral verhalten. Der
Leser moge sorgfiltig beachten, dafl hier immer nur gefragt
wird, welche Folgen sich an bestimmte Mafnahmen der Wirt-
schaftspolitik kniipfen, niemals aber, was sich die Wirtschafts-
politik zum Ziele setzen soll oder darf. Er wird die Probe fiir
diese Einstellung unserer Einfithrung machen kénnen, wenn
er sich davon iiberzeugt, dafB die hier vermittelten Kenntnisse
von wirtschaftlichen Zusammenhiingen jeder wirtschaftspoliti-
schen oder allgemein politischen Zielsetzung dienlich sein
konnen, wenn diese nur iiberhaupt gewillt ist, sich tiber die
Wirkungen, welche ihre Mafnahmen in der Wirtschaft aus-
l6sen konnen, ernst und redlich Rechenschaft zu geben. Toricht
wire es, wollte jemand die Meinung vertreten, dafl seiner von
ihm fiir einzig richtig gehaltenen Einstellung in Fragen der
Politik eine bestimmte Auffassung wirtschaftlicher Zusammen-
hiéinge entspricht, dal nur vom Gesichtspunkte seiner Ziel-
setzung eine ,,wahre* Einsicht in diese Zusammenh#nge mog-
lich ist. Das Geschehen in der Wirtschaft lduft nach seinen
eigenen Notwendigkeiten ab, — wer diese nicht sieht oder nicht
sehen will, wird die MaBnahmen, welche den von ihm gesetzten
Zielen dienlich sein kénnen, verfehlen und nicht das erreichen
konnen, was er anstrebt. Ich bin aber der Meinung, daf eine
Verdringung vulgérékonomischer Ansichten in weiteren Krei-
sen der Gebildeten und das Entstehen eines dem Stande der Wis-
senschaft einigermaflen entsprechenden ,,Weltbildes der Wirt-
schaft” zwar nicht zur Vereinheitlichung der wirtschaftspoliti-
schen Zielsetzung, wohl aber dazu beitragen kann, dafl in der
wirtschaftspolitischen Diskussion ein vorsichtigeres Abwégen
der Mafnahmen im Hinblick auf die von ihnen zu erwartenden
Wirkungen Platz greifen wird.



Vorwort. A%

Die Erfahrungen einer langjéhrigen Lehrtitigkeit sind in
diesem Buche verwertet. Ich habe auch in dieser Tétigkeit
immer wieder das Bediirfnis nach einer Einfilhrung dieser Art
kennengelernt. Die Niederschrift dieses Buches ist mir dadurch
wesentlich erleichtert worden, dafl der Verband osterreichischer
Banken und Bankiers Vortrige, welche ich im Rahmen einer
von ihm veranstalteten Reihe von Kursen gehalten habe, steno-
graphisch aufnehmen lieB. Doch habe ich die Form des gespro-
chenen Vortrages nicht beibehalten.

Wien, im Juli 1937.
Richard Strigl.
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I. Der Preis.

Vorbemerkung.

Wir beginnen die Analyse der Wirtschaft mit der Bespre-
chung einiger Fragen aus der Lehre vom Preise. Im voraus
ist es klar, daB an einem Preise zweierlei von Interesse sein
kann: zunichst die Frage, wie ein Preis zustande kommt, dann
aber die Frage, wie ein Preis wirkt. Hinsichtlich der ersten
Frage zeigt schon eine ganz oberflichliche Betrachtung der
Verhiltnisse unserer Wirtschaft, dafl bei verschiedenen Preis-
bildungen ganz verschieden geartete Umstéinde zur Geltung ge-
langen. Es ist nicht schwer zu sehen, dall eine einheitliche
Formel, welche alle denkbaren Formen der Preisbildung um-
fassen kann, niemals zu finden sein wird. Hinsichtlich der
Wirkung eines Preises wird aber zu erwarten sein, daf da
nicht die Art und Weise, wie dieser Preis zustande gekommen
ist, bestimmend ist, sondern seine konkrete Hoéhe, das Ver-
héltnis dieser Hohe zu verschiedenen in der Wirtschaft ge-
gebenen Umsténden.

Nun gibt es aber eine Preisbildung, welche — ohne Riick-
sicht darauf, ob sie in einer konkreten Wirtschaft haufig zu
finden ist — aus dem Grunde ein besonderes Interesse ver-
dient, weil in diesem Falle der Preis sich in einer solchen Hohe
erstellt, daB iiber seine Wirkungen gewisse sehr weitreichende
Aussagen moglich sind. Es ist dann auch méglich, die Wir-
kungen aller anderen denkbaren Preise als Abweichungen von
diesen Wirkungen zu erkliren. Nun konnte diese uns hier
interessierende Art der Preisbildung an der Hand eines kon-
struierten Beispieles abgeleitet werden. Eine realistische Be-
trachtung wird es aber vorziehen, von einem Beispiel aus-
zugehen, welches jenem Markte entnommen ist, auf welchem
heute diese Art der Preisbildung am reinsten zu sehen ist.

Strigl, Nationalokonomie. 1



2 Der Preis.

Wenn wir von diesem Ausgangspunkte aus zunichst einige
allgemeine Aussagen iiber die Preisbildung auf einem ,,freien
Markte* gemacht haben, werden wir uns erst mit einem anderen
Problembereiche, den Fragen der Ertragsgestaltung, befassen,
bevor wir die Verhiltnisse der Preisbildung auf dem freien
Markte abschliefend behandeln. Spiter erst werden wir Ge-
legenheit haben, die Fragen, welche mit anders gearteten For-
men der Preisbildung zusammenhéngen, zu besprechen.

1. Angebot und Nachfrage.

Wir betrachten den Sachverhalt bei der Bildung eines
Preises (,,Kurses*) auf der Borse. Der Sensal hat fiir ein be-
stimmtes Papier Kaufs- und Verkaufsauftrige gesammelt,
welche durchwegs ,limitiert* sind. Er hat also z. B. von einem
Interessenten den Auftrag bekommen, das Papier so billig als
moglich, nicht aber iiber dem Kurs 95,90 zu kaufen, und von
einem anderen Interessenten den Auftrag, das Papier so teuer
wie moglich, nicht aber unter dem Kurse 95,60 zu verkaufen.
Wir stellen nun diese einzelnen Kaufs- und Verkaufsauftrige
nebeneinander dar, wobei wir fiir die Kaufsauftrage (,,Geld")
die in der volkswirtschaftlichen Lehre iibliche Bezeichnung
Nachfrage, fiir die Verkaufsauftriige (,,Ware*) den Ausdruck
Angebot beniitzen. Dabei seien die Auftrige nach dem ,,Limit*,
dessen durch das ganze Gebiet der Wirtschaft reichende Be-
deutung spiter noch klar werden wird, geordnet.

Nachfrage Angebot
95,90 95,10
95,70 95,15
95,60 95,20
95,40 95,20
95,29 95,28
95,28 95,30
95,15 95,40
95,10 95,60

Nehmen wir zunichst ohne jede weitere Begriindung an,
der Sensal wiirde bei den ihm in dieser Gestalt vorliegenden
Kaufs- und Verkaufsauftriigen den Preis mit 95,29 festsetzen
und die ihm aufgegebenen Geschiifte zu diesem Preise (,,Kurse*)
abwickeln. Es ist ohne weiteres zu sehen, dafl dann unter den
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Kaufs- und Verkaufsinteressenten in der hier geordneten
Reihenfolge jeweils die fiinf ersten zum Zuge gelangen werden,
wihrend die Auftrige der drei letzten unausgefithrt bleiben
miissen. Fiir jenen Nachfragenden, welcher das Limit von
95,28 gegeben hat, der also nicht mehr als diesen Preis be-
zahlen will, ist der Preis von 95,29 ,zu hoch®, er wird bei
diesem Preise seinen Auftrag nicht durchgefiihrt sehen. Ebenso
ist fiir den Verkaufsinteressenten, welcher ein Limit von 95,30
gegeben hat, welcher also #ullersten Falles zu diesem Preise,
nicht aber zu einem niedrigeren Preise verkaufen will, der
Preis 95,29 ,,zu niedrig“. Das Entsprechende gilt fiir die beiden
letzten in der Reihe angefithrten Kaufs- und Verkaufsinter-
essenten.

Nun hat dieser — zun#ichst véllig willkiirlich angenommene
— Preis von 95,29 drei Eigenschaften, welche uns hier be-
sonders interessieren miissen.

1. Er ist bei der gegebenen Konstellation von Angebot und
Nachfrage (bei den gegebenen Limiten) der einzig mdégliche
einheitliche Preis, bei welchem das Angebot gleich der Nach-
frage ist.

2. Er ist der einzige einheitliche Preis, bei dem alle, die zu
diesem Preise verkaufen wollen, auch verkaufen kénnen, wobei
auch alle, die zu diesem Preise kaufen wollen, kaufen kénnen.

3. Er ist schliefilich jener einheitliche Preis, bei welchem
der grofte Umsatz moglich ist.

Alles das ergibt sich ohne weiteres aus der Betrachtung
des Beispieles. Wiirde der Preis hoher sein als 95,29, z. B. also
95,30, so wiirde ein Nachfragender, welcher nicht mehr als
95,29 zu zahlen bereit ist, ausfallen, und zugleich ein Verkaufs-
interessent, welcher mit dem Preis 95,30 einverstanden ist, zu-
wachsen. Es wiirden also nur vier Nachfragende sechs An-
bietern gegeniiberstehen. Das Angebot wire grofler als die
Nachfrage. Bei einem niedrigeren Preise wiederum wire die
Nachfrage grofer als das Angebot. Bei dem Preise 95,28
wiirden z. B. sechs Nachfragende nur fiinf Anbietern gegen-
itberstehen. Daraus ergibt sich unmittelbar auch die zweite
Aussage, welche wir gemacht haben, daB némlich bei jedem
von 95,29 abweichenden Preise auf der einen Seite des Marktes
— und zwar bei einem héheren Preise auf der Seite der Ver-

1.



4 Der Preis.

k#ufer, bei einem niedrigeren Preise auf der Seite der Kéufer
— mehr Tauschbereite stehen wiirden als auf der Gegenseite.
Es konnten also nicht alle Tauschinteressenten, welche bei
diesem Preise tauschbereit sind, zum Zuge gelangen. Ebenso
ist ohne weiteres einzusehen, dall bei jedem anderen Preise
als 95,29 nur weniger als fiinf Tauschakte durchgefiihrt wer-
den konnten. Das Erhohen des Preises bedeutet ja eine Ver-
ringerung der kaufbereiten Nachfrage, das Herabsetzen eine
Verminderung des verkaufsbereiten Angebotes.

Nun konnen wir sogleich etwas iiber die Aufgabe sagen,
welche in unserem Falle der Preis von 9529 auf dem Markte
zu erfiillen hat. Die Kaufauftrige repriisentieren eine Reihe
von Interessenten, welche eine Ware — in diesem Falle ein
an der Borse gehandeltes Papier — kaufen wollen, wobei es
von jedem einzelnen gilt, dafl er nicht mehr als einen jeweils
von ihm angegebenen Preis zu zahlen bereit ist. Auf der
anderen Seite stehen die Verkidufer, von denen jeder den Preis
bestimmt hat, welchen er wenigstens erzielen will. Wer wird
kaufen und wer wird verkaufen konnen? Wenn unter den hier
gegebenen Umstéinden der Preis von 9529 zustande kommt, so
ist damit entschieden, wer kaufen und wer verkaufen kann:
BEs kann jeder kaufen, welcher wenigstens diesen Preis zu
zahlen bereit ist, es kann jeder verkaufen, welcher wenigstens
mit diesem Preise zufrieden ist. Wer nicht soviel zahlen will,
wird nicht kaufen kdonnen, wer mehr als diesen Preis erhalten
will, wird nicht verkaufen konnen. Der Preis trifft also eine
Auslese unter den Kéaufern und Verkdufern, er bestimmt,
welche von diesen zum Zuge gelangen, welche von Kauf und
Verkauf ausgeschlossen bleiben. Wir werden noch zu zeigen
haben, unter welchen Umstéinden der Preis diese Selektions-
funktion ausiibt, wenn das aber nicht der Fall sein kann.

Nun sei aber zunichst alles das, was wir bisher gesagt
haben, in einer etwas anderen Form wiederholt, welche zu
einer von uns in den weiteren Ausfiihrungen immer wieder in
Anwendung gebrachten Darstellungsweise hiniiberfiihrt. Wir
stellen die hier behandelten Verhiltnisse von Angebot und
Nachfrage in einem Graphikon dar, wobei wir uns nicht mehr
an die ZifferngroBen des frither behandelten Beispieles halten.
Dabei wollen wir in einem Koordinatensystem die horizontale
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Achse zur Bezeichnung der GroBe des Angebotes bzw. der
Nachfrage beniitzen, die vertikale Achse zur Bezeichnung der
Preislimite. In unserem Beispiele zeigt sich zunédchst hin-
sichtlich der Nachfrage die Relation, dafl die Grofle der Nach-
frage bei dem hochsten Preis eine geringe ist und steigt, je
niedriger der Preis ist. Diese Preis-Mengen-Relation der Nach-
frage wird dargestellt durch eine Kurve, welche (gleichgiiltig,
ob sie konkav, konvex oder auch gerade verlduft, gleichgiiltig
auch, ob sie in ihrem Verlaufe eine Bruchstelle zeigt) von
links nach rechts geneigt ist. In entsprechender Weise wird die
Preis-Mengen-Relation des Angebotes — je hoher der Preis,

N

N
) ST

Abb. 1. Die Nachfrage (NN). Das Angebot (44).

desto gréfBer das Angebot — durch eine von links nach rechts
steigende Kurve dargestellt. Jeder Punkt der Nachfrage- bzw.
der Angebotskurve bedeutet eine bestimmte Aussage: Wenn
wir von diesem Punkte auf die horizontale und auf die ver-
tikale Achse je eine Senkrechte ziehen, so erhalten wir eine
Mengen- und eine Preisgréfe. Der Punkt R der Nachfrage-
kurve bedeutet nun, dafl bei einem Preis in der Hohe OB
(gleich AR) die GréBe der Nachfrage OA ist. Hinsichtlich des
Punktes S der Angebotskurve: Bei einem Preis OD (gleich
CS) wird die GroBe des Angebotes OC sein. Da wir hier bei
beiden Kurven eine bestimmte Richtung der Neigung an-
genommen haben, ist weiters gesagt: Wihrend bei einem
Preise OB die Nachfrage OA gegeben ist, wiirde die Nach-
frage grofler sein, wenn der Preis niedriger ist, sie wiirde
kleiner sein, wenn der Preis grofer ist. Und hinsichtlich des
Angebotes: Wihrend das Angebot bei einem Preis OD die
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GroBe OC hat, wiirde es grofer sein, wenn der Preis héher
ist, und geringer sein, wenn der Preis niedriger ist.

Wenn wir nun Angebot und Nachfrage in einem Bild ver-
einigt zur Darstellung bringen, so erhalten wir einen Schnitt-
punkt der beiden Kurven. Wie ohne weiteres zu sehen ist,
entspricht dieser Schnittpunkt jenem Preis, von welchem wir
friilher einige Aussagen gemacht haben: Bei diesem Preise ist
Angebot und Nachfrage gleich groB. Aus dem Bild ist ohne
weiteres zu sehen, daf bei einem niedrigeren Preise (OB) die
Nachfrage grofler ist als das Angebot, umgekehrt bei einem
hoheren Preise (OC) das Angebot grofler als die Nachfrage.
Es ist auch ohne weiteres zu
sehen, dall bei keinem anderen
einheitlichen Preis ein griflerer

5] S~ Umsatz durchgefithrt werden
' konnte, weil ja bei jedem an-
- S— ___4:__1:-_____ deren Preis entweder das Ange-

i bot oder die Nachfrage kleiner
| sein miifte.
0 L Nun seien wir uns auch dar-
Abb. 2. Der Preis des freien Marktes. UDer klar, was wir bisher ge-
macht haben. Wir sind von einer
ganz bestimmt umschriebenen Marktsituation, von einer be-
stimmten Gestaltung von Angebot und Nachfrage, ausge-
gangen und haben sodann gezeigt, dall es dann nur einen ein-
zigen einheitlichen Preis geben kann, welcher ganz be-
stimmte, ndher umschriebene Eigenschaften hat. Wir haben
uns weder die Frage vorgelegt, ob die bisher angenommene
Art der Marktgestaltung — die aus bestimmten Limiten sich
ergebende Preis-Mengen-Relation von Angebot und Nachfrage,
wobei das Angebot durch eine steigende, die Nachfrage
durch eine fallende Kurve darzustellen ist — irgendwie
als typisch oder gar als allgemein giiltig angenommen werden
kann, noch auch haben wir gefragt, ob und wann iiberhaupt
der von uns besprochene Preis zustande kommen wird. Jetzt
soll zunéchst die Frage der Gestaltung von Angebot und Nach-
frage untersucht werden. Um weitergehenden Fragen der
Kostengestaltung aus dem Wege zu gehen, wird es am besten
sein, wenn wir bei den folgenden allgemeinen Darlegungen iiber

1
I )

] 1
P i
i | I

[} 1
b i
i 1 1
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Angebots- und Nachfragegestaltung in erster Linie an die Ver-
héltnisse fertig vorhandener Konsumgiiter denken.

2. Die Schichtung der Nachfrage.

Wo immer Giiter gekauft werden, dort sehen wir, dal Men-
schen etwas von ihrem beschrinkten Besitz (die wenigen Kré-
susse interessieren uns hier nicht) hergeben, um das, was sie
brauchen, zu erwerben. Diese Beschrinkung der Mittel, welche
fiir die Nachfrage nach Giitern zur Verfiigung stehen, bildet
den allgemeinen Hintergrund fiir drei Umsténde, welche be-
wirken, daBl die Nachfrage nach einer Ware um so gréfer ist,
je niedriger ihr Preis ist.

1. Die subjektiven Einstellungen der Menschen zu den
Giitern und zu dem, was sie mit den verschiedenen Giitern er-
reichen konnen, ist eine verschiedene. Dem einen ist dieses,
dem anderen jenes Gut in héherem Male erstrebenswert, Dar-
aus folgt, daB unter sonst gleichen Umstinden der eine ein
Gut bereits zu einem hoheren Preise zu kaufen bereit sein
wird, der andere erst zu einem niedrigeren. Der erste wird
eben gerade auf Besitz und Verwendung dieses Gutes einen
gréfBeren Wert legen und bereit sein, auf andere zu verzichten,
wenn er nur dieses Gut selbst zu einem héheren Preis kaufen
kann; der andere wird zunichst andere Giiter erstreben und
erst, wenn dieses Gut billig geworden ist, auch fiir dieses
etwas auszulegen bereit sein. Die Verbilligung des Gutes be-
deutet also, daB auch K#dufer mit geringerer subjektiver Wert-
schitzung dieses Gutes auftreten. (Vgl. dazu S. 60 ff.)

2. In vielen Fillen wird der einzelne von einem Gut nicht nur
ein Stiick, sondern zu seiner vollen Befriedigung auch mehrere
Stiicke (eine grofere Quantitit) zu erwerben suchen. Je héher
der Preis ist, desto mehr wird der Kdufer sich im Erwerb eines
Gutes beschrinken, wihrend bei Herabsetzung des Preises
eine VergroBerung der Nachfrage der einzelnen Kaufwerber zu
erwarten ist. Die Verbilligung des Gutes bedeutet also, dall
einzelne Kdufer mehr von dem Gute kaufen werden.

8. Die Vermogens- und Einkommenverhéltnisse der ein-
zelnen Menschen sind wohl immer recht weitgehend verschie-
den gewesen. Der Umstand aber, daB die Mittel, welche fiir
den Einkauf von Giitern zur Verfiigung stehen, bei den ein-
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zelnen verschieden groB sind, muB bewirken, daB selbst bei
gleicher Wertschitzung eines Gutes zu einem hoheren Preise
nur die Reicheren kaufen kénnen, wihrend eine Herabsetzung
des Preises zur Folge haben wird, daB in immer weiterem Aus-
mafe auch minder kaufkréftige Schichten der Bevilkerung zum
Zuge gelangen. Die Verbilligung des Preises bedeutet also
Erweiterung der Nachfrage durch weniger zahlungsfihige
Schichten der Beviélkerung.

Alle diese drei Umstdnde wirken in derselben Richtung.
Aus ihnen ergibt sich unmittelbar die von uns behandelte
Preis-Mengen-Relation der Nachfrage nach einer Ware. Je
héher der Preis, desto geringer wird die Nachfrage sein, je
niedriger der Preis, desto grofler. Zu diesem allgemeinen Satz
sind aber einige Ergidnzungen notwendig.

Dasjenige, was wir fiir unsere weiteren Ableitungen
brauchen, ist die sogenannte ,Schichtung” der Nachfrage.
Genau umschrieben ist es mit einer Formel, welche wir ge-
legentlich der Einfilhrung der graphischen Darstellung der
Nachfragekurve erwihnt haben: Einem jeden Preis entspricht
eine bestimmte Grofle der Nachfrage, wire der Preis hoher,
so wire die Nachfrage geringer, wire der Preis niedriger,
so wire die Nachfrage gré8er. Diese Aussage kann iiber-
haupt nur dann einen Sinn haben, wenn sie als eine Aus-
sage iiber jeweils aktuelle Verhiltnisse aufgefafit wird. Er-
innern wir hier zunichst wieder einmal an das Beispiel von
der Borse.

Die augenblicklich aufgegebenen Kaufauftrige, welche der
Sensal in seinen Biichern vermerkt hat, reprisentieren mit
ihren Limiten eine Nachfragekurve. In dem Augenblick, in
welchem der Sensal diese Auftrége iibernommen hat, kann eine
neue Nachricht auftauchen, welche den Kaufinteressenten An-
laB zu einer Anderung ihrer Einstellung gibt. Es werden ein-
zelne jetzt vielleicht bereit sein, ihr Limit hoher oder auch
niedriger zu stellen. Bei dieser Sachlage ist es véllig klar, dafl
nichts anderes als die Bildung einer neuen Nachfragekurve auf
Grund neuer ,Daten* vorliegt, oder — wie man das gewd&hn-
lich ausdriickt — eine Verschiebung der bisherigen Nachfrage-
kurve. Wir werden solche Verschiebungen der Nachfrage-
kurve in einer einfachen Formel bezeichnen: Wenn die Limite
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steigen (oder neue K#ufer mit relativ hohen Limiten auf-
tauchen), so wird die Nachfragekurve nach rechts verschoben.
Umgekehrt bedeutet ein ,,Zuriickgehen der Nachfrage® eine
Verschiebung dieser Kurve nach links. Es wird aber nicht zu
bezweifeln sein, dafl auch jede neue Nachfragekurve wiederum
die Neigung von links nach rechts haben wird: Auch da wer-
den sich Leute finden, welche fiir die Ware einen héheren Preis
zu zahlen bereit sind, neben solchen, welche sie nur zu einem
niedrigeren Preise kaufen wollen. Und dies wird sicher auch
bestehen bleiben, wenn etwa in einem Wirbel immer neuer
Nachrichten immer wieder eine neue Verschiebung der Nach-
fragekurve stattfindet. Da ist es nun von besonderem Inter-
esse, dafl ein Verhiltnis zwischen Preisen und Nachfrage-
grofle aufscheinen kann, das leicht zu einer irrefiihrenden
Meinung Anlal geben kann.

Nehmen wir an, infolge ,.glinstiger Nachrichten hat sich
die Nachfragekurve nach rechts verschoben. Diese Veréinderung
auf dem Markte hat ein Steigen der Preise zur Folge. Das Stei-
geh der Preise gibt nun Einzelnen Anlal zu der Meinung, dafl
sie noch weiter steigen werden. Diese werden daraufhin ihr
Limit hinaufsetzen. Die Folge dieser Bewegung wird ein wei-
teres Steigen des Preises sein. Und hier, in dieser Bewegung,
scheint der Zusammenhang sich zu bilden: Je héher der Preis,
desto groBer die Nachfrage. Umgekehrt kann das Einlaufen
von ,schlechten” Nachrichten zu einem Zuriickgehen der Nach-
frage fithren. Darauf fallen die Preise. Die herabgesetzten
Preise kénnen nun Anlal zu einer weiteren Verschiebung der
Nachfragekurve nach links geben. Wer einmal in klarer Weise
die auBerordentlich wichtige Unterscheidung zwischen einer
bestehenden Nachfragekurve und dem Fall einer Verschiebung
derselben erfafit hat, wird nicht Gefahr laufen, diesen Zu-
sammenhang falsch aufzufassen. Wenn wir von einer Nach-
fragekurve sprechen und wenn wir diese im Zusammenhang
mit der Preisbildung betrachten, so sprechen wir jedesmal von
einer gerade gegebenen Nachfragekurve. Dall eine Verschie-
bung derselben moéglich ist und daBl auch ihre Verschiebung
zu weiteren Wirkungen fithren wird, das wird auller Zweifel
bleiben. Aber der Sachverhalt ist so wichtig, daf wir hier
einige weitere Beispiele anfithren wollen.
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Auf einem Markte gibt es eine in ihrer Gestaltung be-
stimmte Nachfrage nach Lebensmitteln. Nun tritt irgendein
Ereignis ein — Miflernte, Kriegsgefahr oder etwas anderes —,
welches die Gefahr einer Verknappung des Marktes befiirchten
1a8t. Einzelne, welche diese Gefahr als erste erkennen, werden
daraufhin, soweit es ihre Einkommensverhiltnisse zulassen,
sofort bereit sein, auch zu hoéheren Preisen zu kaufen: Die
Nachfragekurve wird nach rechts verschoben. Der Preis steigt,
es verbreitet sich die Nachricht von der Gefahr der Verknap-
pung des Marktes immer mehr, und gerade die gestiegenen und
immer mehr steigenden Preise 16sen eine Panikstimmung aus,
welche die Nachfragekurve immer weiter nach rechts ver-
schiebt. Es wird aber keinem Zweifel unterliegen konnen, daf,
wie immer in jedem Augenblick Stimmung und Preishéhe sich
verhalten mag, die allgemeine Schichtung der Nachfrage in der
Gestalt der von links nach rechts fallenden Kurve beibehalten
wird. Trotz aller Bewegungen auf dem Markte wird in jedem
Augenblick zu sehen sein, dal mehr gekauft werden wiirde,
wenn der Preis niedriger wire, daB weniger gekauft werden
wiirde, wenn der Preis hoher wire. Und um das handelt es
sich uns hier zunéchst.

Ein ganz anderes Beispiel. Es gibt eine Nachfrage nach
Kredit, welche fiir diesen einen Preis, den Zins, zu zahlen
bereit ist. Dabei wird es Kreditwerber geben, welche einen
héheren Zins zu zahlen bereit und in der Lage sind, neben
solchen, welche nur bei einem geringeren Zins einen Kredit
nehmen werden. Warum das gerade auch bei der Kreditnach-
frage so sein muB, das wird spiiter noch eingehend behandelt
werden. Hier sei eine kurze vorldufige Erklirung gegeben:
Die Kreditnehmer wollen mit dem gelichenen Geld Geschéfte
machen (vom Konsumtivkredit sprechen wir hier nicht) und
erwarten bei diesen Geschéften einen mehr oder weniger
groBen Gewinn. Jene nun, welche nur auf einen kleinen Ge-
winn hoffen konnen, kénnen einen Zins, welcher diesen ge-
ringen Gewinn iibersteigen wiirde, nicht zahlen. Sie werden
nur bei niedrigem Zins Kredit nehmen. Andere werden in
Anbetracht groBerer in Aussicht stehender Gewinne auch
einen hoheren Zins zu zahlen in der Lage sein. Nehmen wir an,
daB bei einer gegebenen Lage auf dem Kreditmarkte die den
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Zinsfull regelnde Notenbank den Zins hinaufsetzt, weil sie
weniger Kredite gewdhren will. Es ist nun ohne weiteres
moglich, dafl an demselben Tag, an welchem diese Zinsful-
erhohung erfolgt, irgendein Umstand eine Haussestimmung
auslost, welche die Wirkung hat, daB alle oder viele Kredit-
werber ihre Gewinnaussichten wesentlich giinstiger sehen. Die
Erhéhung des ZinsfuBes trifft auf eine nach rechts verschobene
Nachfragekurve, sie hat dann nicht die Wirkung, dall weniger
Kredit genommen wird, ja es kann sich bei dieser Situation
sogar trotz des erh6hten Zinsfulles eine Erweiterung der
Kreditnachfrage zeigen. Dieser Zusammenhang kann niemals
aus einer abnormalen Schichtung der Kreditnachfrage erklart
werden — also daraus, daB die Nachfragekurve in diesem Fall
von links nach recht steigt —, sondern ausschliefilich aus einer
Verschiebung dieser Kurve nach rechts. Und wenn wir da von
einem ,,Versagen der Zinsfullschraube* sprechen horen, so ist
ohne weiteres klar, dall aus dieser Marktlage nur das eine ab-
zuleiten ist, daB bei Verschiebung der Nachfragekurve nach
rechts eine Einschrénkung der Nachfrage eben nur durch eine
entsprechend stdrkere Erhohung des Zinsfulles erzwungen
werden kann. Hier ist aber auch noch das Gegenstiick zu
dieser Bewegung zu erwidhnen: Die Notenbank senkt den Zins-
fuB, um die Kreditnachfrage zu erweitern, zugleich bringt aber
eine verstirkte Baissestimmung eine Verschiebung der Kurve
der Kreditnachfrage nach links mit sich, so daB trotz der
Zinsherabsetzung eine Erweiterung der Kreditnachfrage nicht
eintritt. Es sei erwéhnt, dafl derartige Anderungen der Nach-
frage nach Kredit Erscheinungen sind, weiche im Zuge einer-
seits einer aufsteigenden Konjunktur, anderseits einer fort-
schreitenden Depression oft beobachtet worden sind. Hier hatte
aber der Exkurs in ein sonst unseren bisherigen Ausfiihrungen
ferner liegendes Gebiet der Wirtschaft den Zweck, zu zeigen,
daB das allgemeine Schema der Nachfragefiguration nicht nur
im Kauf und Verkauf von Konsumgiitern, sondern auch in
anderen Bereichen der Wirtschaft ein Anwendungsgebiet hat.

Nun sei eine oft gehorte sprachliche Wendung erwihnt,
welche leicht zu MiBverstindnissen Anlall geben kann. Man
hort nicht selten sagen, die Nachfrage (in einem Lande oder
auch die Weltnachfrage) etwa nach Eisen oder nach Weizen
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habe eine bestimmte Gréfe. Diese Formel ist zweifellos irre-
fithrend. Man darf nicht sagen, die Weltnachfrage nach Weizen
betrage soundsoviel Millionen Tonnen. Solange nicht jeder
Mensch an Weizen und Weizenprodukten soviel haben kann,
als er nur iiberhaupt haben wollte, mufl es immer moglich
sein, daB der Absatz vergroBert wird. Der Ausdruck, dafl die
Nachfrage etwa nach Weizen eine bestimmte GrofBe habe, kann
sonach immer nur in der Weise aufgefalit werden, dafl diese
Grofle bei einem bestimmten Preis als gegeben angenommen
wird; es muBl auller Zweifel stehen, dafl die Nachfrage groBer
oder kleiner sein wiirde, wenn der Preis sich entsprechend
andert. Das allgemeine Prinzip der Schichtung der Nachfrage
wird nur zu leicht iibersehen, wenn man die starre Formel
von einer gegebenen ,,Grofle der Nachfrage” oder auch ,,Grofle
des Bedarfes* hort. Die grundlegende Bedeutung aber, welche
die Schichtung der Nachfrage in der Wirtschaft hat, sei zu-
niichst an der Hand eines Beispieles erortert, welches auflerhalb
des Bereiches der gewdhnlich nach wirtschaftlichen Grund-
sétzen betrachteten Erscheinungen liegt.

Im Theater einer groBen Stadt tritt eine berithmte Sdngerin
auf. Fiir dieses Auftreten wird eine beschrénkte Zahl von
Stehplitzen zum Preise von S 2,— ausgegeben. Es ist nun eine
sehr h#ufig beobachtete Erscheinung, daB in einem solchen
Falle sehr viele Enthusiasten da sind, welche sich oft stunden-
lang um diese Stehpldtze anstellen. Dieser Sachverhalt sei in
jener Formel, welche der niichternen und in diesem Falle gar
nicht sympathisch erscheinenden Betrachtung der Okonomie
entspricht, vorgetragen: Bei dem Preis von S 2,— ist die Nach-
frage nach Stehplidtzen groBer als das Angebot. Wir kénnten
uns jetzt vorstellen, daB fiir diese These eine Probe gemacht
wird. Die Theaterleitung wiirde vor Kasseneréffnung fest-
stellen, daBl die Zahl der Interessenten eine sehr grofe ist, und
wiirde unerwarteterweise erkliren, dal der Preis des Steh-
platzes von S2,— auf S2,50 erhéht wird. Es wird wohl zu
erwarten sein, daB sich unter der grofien Zahl der Kaufwerber
einer oder der andere finden wird, welcher nicht mehr als S 2,—
in seiner Tasche hat, oder welcher sich sagen muB, dal er aus
seinem spérlichen Einkommen nicht mehr als diesen Betrag
fiir den Kunstgenull opfern kann. Einzelne von den um die
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Stehpldtze Angestellten werden ihre Plitze verlassen. Wenn
die Theaterleitung dann den Preis auf S 3,— erhéhen wiirde, so
wiirden wahrscheinlich weitere Interessenten in Wegfall ge-
langen. Niemand wird bezweifeln, daB der Preis solange
hinaufgesetzt werden kénnte, bis nur soviel Bewerber um Steh-
plitze da sind, als der Zahl dieser Plétze entspricht. Wir haben
schon in der Darstellung dieses Vorganges nicht die wahr-
scheinlich zu erwartenden turbulenten Szenen, welche diese
Preigpolitik auslésen wiirde, behandelt. Uns interessiert hier
nur ein 6konomischer Zusammenhang. Wir wollen auch nicht
die Frage aufwerfen, ob diese Preispolitik die ,richtige* wére.
Es ist sicher begriilenswert, dall auch weniger Zahlungsfihige
Gelegenheit finden, die kiinstlerische Darbietung zu geniefen.
Fiir uns von Interesse ist aber die Frage, welche Wirkungen
verschiedene Grundsiitze der Preiserstellung da haben werden.
Der Sachverhalt ist der, daBl eine ,,zu grofe“ Zahl von Inter-
essenten bei einem Preis von S 2,— da ist. Irgendwie muf} ent-
schieden werden, wem die zur Verfiigung stehenden, in ihrer
Zahl beschriankten Karten zugute kommen sollen. Und da wére
es nun moglich, dafl diese Entscheidung ausschlieflich durch
die Preisbildung erfolgt. Da die Grofle der Nachfrage abhéngig
von dem Preis ist, so kann die Preiserstellung in der Weise
vorgenommen werden, dall die bei diesem Preise zahlungsfiahige
Nachfrage auf jene Gréfie beschrénkt wird, welche dem ge-
gebenen Angebot entspricht. Die Preisbildung entscheidet dann,
welche Nachfrage zum Zuge gelangt.

Es sei gleich hier bemerkt, dafl diese Selektion durch die
Preisbildung keineswegs als die einzig gerechte oder als eine
gerechte iiberhaupt vertreten wird. Man kann sich ohne
weiteres vorstellen, daB die Beschrinkung der Nachfrage auf
das gegebene Angebot erst bei einem Preise von sagen wir
S5,— erfolgt, welcher gerade fiir diejenigen Interessenten,
welche aus wahrster Liebe zur Kunst und keineswegs etwa
aus Interesse an einem sensationellen Auftreten sich um den
Stehplatz bewerben, ein zu hoher Preis ist. Es ist hier nur
festgehalten, daB die Auslese der Nachfrage durch die Preis-
bildung ein mogliches Prinzip ist.

Wie aber, wenn dieses Prinzip nicht zur Geltung gelangt?
Wenn also etwa bei dem Preis von S2,— die Zahl der Inter-
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essenten weitaus gréfler ist als die Zahl der Plidtze? Ein Teil
der Nachfrage ist sicher bereits durch diese Preishéhe ausge-
schlossen, trotzdem aber ist die noch verbleibende Nachfrage
groBer als das Angebot. Auch da mufl irgendwie entschieden
werden, wer von den Nachfragenden zum Zuge kommt. Die
allgemeine Darlegung des Sachverhaltes ist von der Annahme
ausgegangen, dall sich die jungen Leute vielleicht mehrere
Stunden anstellen, um rechtzeitig bei der Kasse zu sein. Wer
zuerst da ist, wird die Karte bekommen. Hier sehen wir, daB
die Auslese unter den Interessenten in der Weise erfolgt, daf
jene zum Zuge kommen, welche (auller der Zahlung des
Preises von S 2,—) ein Opfer an Zeit bringen konnen. Dieses
Ausleseprinzip hat sicher den Vorteil, dall auch solche, welche
nicht mehr zahlen konnten, welchen aber die Aufwendung der
Zeit moglich ist, sich den Stehplatz erringen konnen. Freilich
ist es da moglich, daB der Vielbeschéftigte zu spit kommt,
auch dann, wenn er die Auffithrung besonders zu wiirdigen in
der Lage wére. Es ist aber nicht notwendig, dall gerade das
Opfer der Zeit hier zum Ausleseprinzip wird. Es kann z. B.
dort, wo die Verhéltnisse nicht strenge geregelt sind, zu einem
Kampf mit den Ellbogen kommen und es wird dann der phy-
sisch Stidrkere obsiegen. Es konnen auch andere Ausleseprin-
zipien wirken: Es kann z. B. einer sich durch Protektion oder
sonst irgendwie eine Karte ,hintenherum® beschaffen. Wir
konnten uns aber die Auswahl auch in anderer Weise getroffen
vorstellen. Die Theaterleitung iibersieht die Verhiltnisse und
will ein ,,gesundes” Auswahlprinzip wirken lassen. Sie unter-
lafit daher die Erhéhung der Preise und verteilt die Karten
zu einem Preis, welcher an sich eine weitere Selektion unter
den Nachfragenden notwendig machen wiirde, an die Inter-
essenten in der Weise, dal} sie jene bevorzugt, von welchen sie
weil}, daB bei ihnen ein ernstlich zu wiirdigendes Interesse ge-
geben ist. Es konnte diese Aufgabe auch jemand anderer, etwa
der Staat oder irgendeine sonst berufene Stelle iibernehmen.
Die Moglichkeit eines derartigen Grundsatzes der Verteilung
sei hier fetgehalten. Wir haben uns hier nicht mit der Frage
zu befassen, ob dabei die Aussicht auf eine wirklich ,,gerechte*
Verteilung gegeben ist.

Mit der Frage der verschiedenen Auswahlprinzipien, welche
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in der Wirtschaft zur Geltung gelangen kénnen, werden wir
uns noch verschiedentlich zu befassen haben. Hier ist an einem
Beispiel der Befriedigung der Nachfrage gezeigt, dall in der
Sozialwirtschaft eine Auswahl auf dem Markte irgendwie ge-
troffen werden mufBl. Es kénnen nicht alle, welche etwas von
dem begrenzten Giitervorrat haben wollen, befriedigt werden;
irgendwie mufl eine Entscheidung gefdllt werden. Offenbar
ist es, daBl da die soziale Organisation ganz verschiedene Wege
gehen kann. Unsere Aufgabe wird es zunéichst sein, in erster
Linie das Ausleseprinzip der Preisbildung zu behandeln und
dann sein Verhiltnis zu anderen mioglichen Ausleseprinzipien
klarzustellen.
3. Zur Angebotsgestaltung.

Wenn wir nunmehr zur Analyse der Angebotskurve iiber-
gehen, so sei im voraus gesagt, daB wir da ein Gebiet betreten,
in dem uns weitaus mehr Schwierigkeiten begegnen werden als
bei der Behandlung der Nachfragekurve. Es ist aber méglich,
fiir die erste allgemeine Betrachtung der Preisbildung eine
ganz wesentliche Erleichterung zu erreichen, wenn wir die
Angebotsgestaltung zunichst nur in einem engeren Bereiche
betrachten. Man kann das Angebot einer Ware unter zwei ver-
schiedenen Aspekten betrachten:

1. Man kann von dem Tatbestand ausgehen, dal ein be-
stimmter Vorrat einer Ware auf dem Markt gegeben ist,
welcher von seinen Besitzern zum Verkaufe ausgeboten wird.

2. Man kann das Angebot einer Ware auch unter Beriick-
sichtigung des moglichen Nachschubes betrachten, und zwar
sowohl des Nachschubes von anderen Mérkten als auch ins-
besondere des Nachschubes von neuen Produkten.

Wenn wir eine allgemeine Angebotsfiguration ableilen
wollen, so beschrinken wir uns zunichst auf den ersten Fall.
Alle Fragen des Nachschubes sind also vorldufig beiseite ge-
lassen. Damit dieser Ausgang aber nicht als wirklichkeits-
fremd angesehen wird, sei darauf hingewiesen, daB diese Sach-
lage oft gegeben sein wird. Es ist irgendeine Ware erzeugt
worden und steht in einer gegebenen Menge dem Markte zur
Verfiigung (z. B. Obst auf einem stidtischen Markte), wiahrend
ein Nachschub nicht so schnell herangezogen werden kann, dafl
er die augenblickliche Lage beeinflussen konnte.
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Man kann nun den Tatbestand des Angebotes einer Ware
in einer auflerordentlich einfachen Formel erfassen: Wenn
jemand eine Ware besitzt und sie verkaufen will so will er
fiir diese Ware Geld haben. Seine Angebotsposition ist daher
das Gegenstiick einer Nachfrage nach Geld. Man konnte da
ohne jede Schwierigkeit die Argumentation, welche wir frijher
bei der Begriindung der Nachfragekurve verwendet haben, in
einer Umkehrung vortragen, wobei freilich die — fiir moderne
marktwirtschaftliche Verhiltnisse im allgemeinen kaum aktuelle
— Voraussetzung angenommen werden miiite, dal die Be-
sitzer der Ware fiir diese selbst einen Verwendungszweck
haben. Unter den Verkaufsbereiten werden sich solche finden,
welche die Ware mehr oder weniger dringend selbst brauchen
konnen und daher fiir mehr oder weniger herzugeben bereit
sind; dann finden sich solche, welche bei einem niedrigen
Preise nur weniger von dieser Ware hergeben werden als bei
einem héheren, schlieBlich werden die Besitzer der Ware, je
nachdem, ob sie in mehr oder weniger giinstigen Verhéltnissen
sind, zu einem niedrigeren oder héheren Preise zu verkaufen
bereit sein. In dieser Weise konnte man etwa die Angebots-
gestaltung eines landwirtschaftlichen Produktes bei Bauern
oder aber auch — unter entsprechender Anderung der Aus-
driicke, ohne dafl dabei ihr wesentlicher Sinn sich #ndern
wiirde — die Angebotsstellung eines Papieres auf einer Borse,
wie sie sich in einem Augenblick gestaltet, begriinden. Dieser
Angebotsgestaltung wiirde eine von links nach rechts steigende
Angebotskurve entsprechen. Allgemein kénnte man sagen, daB
der je nach den Verhiiltnissen des einzelnen mehr oder weniger
dringende Bedarf nach Geld dazu fiihren wird, daB der eine
bereits bei niedrigem, der andere erst bei héherem Preis ver-
kaufen wird, Dabei koénnte — und vielfach in enger Verbin-
dung mit dem Bedarf nach Geld — der Umstand herangezogen
werden, dall der Besitzer einer Ware die Zukunft der Preis-
entwicklung mehr oder weniger giinstig beurteilt. Wer fiir
die Zukunft ein Steigen des Preises erwartet, wird — wenn
er nicht dringend Geld braucht — die Ware zu einem niedrigen
Preise nicht zu verkaufen bereit sein.

Mit der in dieser Weise abgeleiteten Angebotskurve wollen
wir in unseren weiteren Ausfiihrungen arbeiten. Wir werden
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noch zu zeigen haben, daf} die volle Entwicklung der Lehre von
der Angebotsstellung erst aus der Kostenlehre, also aus der
Betrachtung des Nachschubes an Waren moglich ist.

4. Der Preis des freien Marktes.

Wir haben nun bereits friiher die von links nach rechts ge-
neigte Nachfragekurve und die von links nach rechts anstei-
gende Angebotskurve nebeneinandergestellt. Der Schnittpunkt
der beiden Kurven gibt jenen Preis an, bei welchem Angebot
und Nachfrage gleich groB sind. Es ist nun nicht schwer zu
zeigen, dal bei ,freiem Markte* dieser Preis auch tatséchlich
zustande kommen wird. Man stelle sich die Preisbildung etwa
in folgender Weise vor: Die Tréger von Angebot und Nach-
frage sind versammelt, irgend jemand schldgt einen ganz be-
liebigen Preis vor. Es wird sich nun zeigen, ob bei diesem
Preis Angebot und Nachfirage gleich groB sind. Wenn z. B. das
Angebot gréfer ist, so wird einer von den Anbietern, der Ge-
fahr lauft, bei diesem Preis nicht verkaufen zu konnen, der
aber ein Interesse hat, auch noch zu einem niedrigeren Preis
zu verkaufen, einen etwas niedrigeren Preis bieten. Das wiirde
sich solange fortsetzen, bis der Angebot und Nachfrage gleich-
setzende Preis erreicht ist. Wiirde umgekehrt bei dem vor-
geschlagenen Preis die Nachfrage griofler sein als das Angebot,
so wiirde einer der Nachfragenden, welcher die Ware zu dem
ausgerufenen Preis und gegebenenfalls auch etwas teuerer
kaufen will, der aber Gefahr lduft, sie nicht zu erhalten, den
Preis um etwas iiberbieten. Dies wiirde wiederum solange ge-
schehen, bis der dem Schnittpunkte der beiden Kurven ent-
sprechende Preis erreicht ist. Es ist die Funktion dieser Art
der Preisbildung, alle jene, welche bei dem sich bildenden
Preis kaufen oder verkaufen wollen, zum Zuge kommen zu
lassen, dagegen alle jene Kaufinteressenten, welchen dieser
Preis zu hoch ist, und alle jene Verkaufsinteressenten, welchen
dieser Preis zu niedrig ist, vom Tausche auszuschliefen. Der
Kaufinteressent, welcher versuchen wiirde, die Ware um etwas
billiger zu erhalten, wiirde sofort einen Kaufinteressenten neben
sich finden, welcher bisher vom Kaufe ausgeschlossen war,
weil ihm der Preis zu hoch war; der Verkaufsinteressent,
welcher versuchen wiirde, etwas mehr zu erhalten, wiirde
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neben sich einen Verkaufsinteressenten sehen, welcher bisher
nicht verkaufen konnte, weil ihm der Preis zu niedrig war.
Auf einem ,,vollig freien Markte“ fiihrt die ,, Konkurrenz*“ von
Kéufern und Verkéufern dazu, daB jener Preis erzielt wird,
welcher Angebot und Nachfrage gleichsetzt. Man hat diesen
Preis, welcher auf diesem Markte ein (augenblickliches) Gleich-
gewicht schafft, mit dem Ausdrucke Gleichgewichtspreis be-
zeichnet.

Diese Ableitung ist ganz auBlerordentlich einfach. Etwas
mehr Schwierigkeiten bereitet die Beantwortung der Frage,
wann und unter welchen Umstéinden diese Verh#ltnisse eines
freien Konkurrenzmarktes gegeben sind, wann also wirklich
die Wirkung des ,,Preisgesetzes” zur Bildung dieses Gleich-
gewichtspreises fiihren wird.

Wenn wir in unserer Ableitung zuerst den Fall der Preis-
bildung auf einer Bérse erwdhnt haben, so haben wir damit
jenen Markt betrachtet, auf welchem die Organisation des
Marktes das Funktionieren der freien Preisbildung in rei-
bungslosester Weise ermoglichen soll. Viele andere Mirkte
werden sich von diesem in der Weise unterscheiden, dafl der
Wirkung des Preisgesetzes mehr oder weniger grofe Hemmun-
gen entgegenstehen. Im allgemeinen -werden drei Voraussetzun-
gen dafiir bestehen miissen, damit von einer dem allgemeinen
Preisgesetz einigermaflen entsprechenden Preisbildung ge-
sprochen werden kann.

1. Angebot und Nachfrage ist jeweils durch eine groflere
Zahl von Kaufs- bzw. Verkaufswerbern vertreten, wobei keiner
dieser Interessenten einen mafigebenden Anteil von Angebot
oder Nachfrage vertritt. Man hat hier in etwas iibertreibender
Weise den Ausdruck ,,atomisierte Konkurrenz* geprigt.

2. Die Organisation des Marktes ist derart, daB die Masse
des Angebotes und der Nachfrage unmittelbar und ohne Schwie-
rigkeiten (auch: ohne Kosten) zusammenkommt und dabei
eine Ubersicht iiber den Markt gegeben ist.

3. Die einzelnen Kaufs- und Verkaufsinteressenten sind bei
der Wahl ihres Tauschabschlusses vollig frei und verfolgen in
schérfster Weise ihr Interesse, einen moglichst niedrigen bzw.
moglichst hohen Preis zu erzielen.
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Uber die Verinderungen, welche sich aus dem Fehlen der
ersten dieser Bedingungen ergeben miissen, werden wir spiter in
einem anderen Zusammenhange zu sprechen haben. Beziiglich
der beiden anderen Punkte ist hier noch einiges zu sagen.

Fiir einen mit stirkeren ,Reibungen® (,,Friktionen*) ar-
beitenden Markt wird es vor allem charakteristisch sein, daf}
auf ihm kein einheitlicher Preis bestehen wird, sondern oft
recht bedeutende Streuungen der Preise zu verzeichnen sein
werden. Insbesondere auf dem Markte fiir Konsumgiiter
(soweit dieser nicht durch Preisbindungen beherrscht ist, tiber
welche wir erst spéter sprechen werden) wird dieses héufig
zu sehen sein, vor allem dann, wenn einerseits die Organisation
des Marktes es den K#ufern schwer macht, ihr Interesse in
aller Schirfe zu wahren, und dann, wenn die Kéufer eine ge-
wisse Lissigkeit in der Verfolgung ihrer Interessen zeigen.
Das letzte wird manchmal im Charakter eines Volkes oder
mancher Schichten der Bevilkerung begriindet sein. In seiner
Wirkung bedeutet es aber eine Schméilerung des Realeinkom-
mens jener, welche nur zu leicht geneigt sind, eine Ware um
einen etwas hoheren Preis zu kaufen, ehe sie sich die Miihe
nehmen, nach genauer Orientierung auf dem Markte das giin-
stigste Angebot zu suchen. In der Organisation des Marktes
begriindete Umstéinde, welche unabhéngig von den persénlichen
Momenten dem K#ufer das Aufsuchen des giinstigsten An-
gebotes (oder auch umgekehrt: dem Verkéufer das Aufsuchen
der giinstigsten Nachfrage) erschweren, werden in allem liegen,
was die Bewegung auf dem Markte hemmt: zu weit reichende
Beschrinkungen der Verkaufszeit, Verteuerung des Verkehrs
zu weiter liegenden Verkaufsstellen u. a. Es ist nicht schwierig,
diese Gedanken noch weiter fortzusetzen.

Damit schlieBen wir vorldufig unsere Ausfithrungen iiber
den Preis ab, um zunéchst die Gestaltung des Angebotes, also
einer der Determinanten der Preishbildung auf dem Markte
niher zu betrachten. Wir mochten aber darauf hinweisen, dafl
wir bisher nur eine der verschiedenen Arten der Preisbildung,
die Bildung des , Konkurrenzpreises* betrachtet haben. Wir
werden spiter iiber andere Arten der Preisbildung zu sprechen
haben.

2‘
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II. Ertragsgestaltung und Kosten.

1. Das Problem.

Wer einen Markt mit einem Produkt beliefert, wird die
Kosten, welche ihm (der Einkauf bzw.) die Erzeugung dieser
Ware bereitet, mit dem Preis, welchen er erzielen kann, ver-
gleichen. Das Angebot einer Ware wird also schlieBlich (,,auf
die Dauer*) abhéngig sein von den Kosten: Die Kostenkurve
ist eine ,,potentielle Angebotskurve“. Mit dem Eingehen auf
diesen Zusammenhang haben wir uns von der Betrachtung des
jeweils auf dem Markte gegebenen Angebotes losgelost und die
Dynamik der Angebotsentwicklung zum Problem gemacht. Nun
sind fiir die Héhe der Kosten einer Produktion zwei zunéchst
durchaus verschiedene Tathestinde von Bedeutung:

1. Die Hohe der Preise jener Produktionsmittel, welche zur
Erzeugung des Produktes benotigt werden.

2. Die ,Effizienz‘* der Produktionsmittel, d. h. das Verhilt-
nis zwischen der Gréfe der Aufwendung derselben und der
GroBe des Produktes.

‘Wenn man nun annehmen kann, dal die Preise der Pro-
duktionsmittel gegeben sind, so ist allein diese Effizienz der
Produktionsmittel bestimmend fiir die Entwicklung des An-
gebotes. In dieser Betrachtungsweise wollen wir hier die
Frage der Effizienz der Produktionsmittel zun#échst in unserer
Betrachtung in den Vordergrund schieben. Diese Art des Vor-
gehens ist darin begriindet, dal — wie wir noch sehen werden
— die Preise der Produktionsmittel nicht unabhéngig von deren
Effizienz betrachtet werden konnen.

Die Frage, die vor uns liegt, ist also zunédchst, wie sich die
Menge der zur Aufwendung gelangten Produktionsmittel zu
der Menge des Produktes verhélt. Diese Frage wird unter dem
Aspekte einer Vermehrung oder Verminderung der Produktion
betrachtet. Dabei sind zunédchst drei Moglichkeiten gegeben:

1. Die Aufwendung an Produktionsmitteln ist der Gréfle
des Produktes proportional. Wenn wir also die Produktion
ausdehnen wollen, miissen wir in demselben Verhiltnis die
Menge der Produktionsmittel vermehren, bei einer Einschrin-
kung der Produktion wird die Menge der Produktionsmittel in
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demselben Verhiltnis vermindert (,proportionaler Ertrag* =
»konstante Kosten*).

2. Eine Vermehrung der Produktion ist nur mit iiberpro-
portionaler Vermehrung von Produktionsmitteln méglich (,,ab-
nehmender Ertrag” = ,steigende Kosten*).

3. Die GroBe des Produktes wichst schneller als die Ver-
mehrung der aufgewendeten Produktionsmittel (,,zunehmender
Ertrag* = ,,abnehmende Kosten*).

Um die Frage dieser Ertragsgestaltungen hat sich eine aus-
gedehnte Diskussion entwickelt. Das Ergebnis derselben war
fiir manche die Annahme eines Uberwiegens einer bestimmten
Ertragsgestaltung. Man hat von einem Uberwiegen der kon-
stanten Ertrige oder auch der abnehmenden Ertrdge, schlieB-
lich sogar der zunehmenden Ertrige gesprochen. In jeder
dieser Meinungen liegt ein Kern von Wahrheit, es ist nur klar-
zustellen, in welcher Betrachtungsweise jede dieser Aussagen
berechtigt ist. Bin anderes hiufig gehdrtes Ergebnis der Dis-
kussion ist das, daB jeweils einer bestimmten Produktion eine
bestimmte Art der Kostengestaltung charakteristisch wire. Die
oft gehtrte Meinung geht dahin, dafl der Landwirtschaft ab-
nehmende Ertrige, dem Handwerk konstante Ertrige und der
Industrie zunehmende Ertrige eigentiimlich wéren. Es liegt
auch in dieser Ansicht ein Kern von Wahrheit, doch ist
zweifellos die Verallgemeinerung auBerordentlich bedenklich.
Fiir die Entwicklung der Kosten- und Ertragslehre ist aber
von der Darlegung des sogenannten ,,Gesetzes vom abnehmen-
den Bodenertrag® auszugehen.

2. Der abnehmende Ertrag.

In der landwirtschaftlichen Produktion (beispielsweise sei
an die Getreideerzeugung gedacht) braucht man drei Gruppen
von Produktionsmitteln, nimlich den Boden, die menschliche
Arbeitskraft und schlieBlich eine dritte Gruppe, welche eine
sehr verschiedenartige Zusammensetzung haben kann: gewisse
Materialien (Saatmittel, Diinger), verschiedene Werkzeuge und
Maschinen, Zugkraft von Tieren oder Maschinen. Wir ver-
nachlissigen zur Vereinfachung der Darstellung zunéchst
diese dritte Gruppe von Produktionsmitteln vollstandig, es wird
spiter moéglich sein, sie ohne Zwang in das Schema unserer
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Betrachtung einzubeziehen. Hinsichtlich der beiden anderen
Produktionsmittel, Arbeit und Boden, ist eine fiir die weitere
Entwicklung wichtige Unterscheidung zu machen.

Der Boden, welcher in einem Lande der landwirtschaftlichen
Produktion zur Verfiigung steht, ist (abgesehen von Boden-
gewinnung durch Meliorationen usw.) ein fiir allemal gegeben.
Bei diinner Besiedlung des Landes wird nicht der ganze nutz-
bare Boden in Verwendung genommen sein, wenn aber die
Bevolkerung wichst, so ist bald der Zustand erreicht, in
welchem ein ,,freier Boden nicht mehr zur Verfiigung steht.
Dieser Zustand der Verwendung des ganzen Bodens ist bei den
,alten Kulturvélkern“ im allgemeinen schon ldngst erreicht.
Weltwirtschaftlich gesehen ist die Lage selbst heute noch
anders. Es gibt noch weite Landstriche, in welchen bester
Boden zur Verfiigung steht, der aber von der (relativ) sehr
geringen Bevélkerung des Landes noch nicht in Arbeit ge-
nommen ist. Wir werden spiiter ohne jede Schwierigkeit den
Fall des noch nicht geniitzten Bodens in unsere Betrachtung
einbeziehen kénnen und sprechen zunéchst ausschlieflich von
dem Fall eines Landes, in welchem der zur Verfiigung ste-
hende Boden bereits bearbeitet ist.

Es ist nun klar, daf unter diesen Umstéinden eine Ver-
mehrung des Bodenertrages nur durch Intensivierung der Bo-
denbearbeitung méglich ist, also durch vermehrte Verwendung
anderer Produktionsmittel auf dem gegebenen Boden. Diese
,,anderen Produktionsmittel* sind zun#chst Arbeitsleistungen.
Die Arbeit ist sonach neben dem fix gegebenen Boden als ,,va-
riabler Faktor“ anzusehen.

Die oft millverstandene, in ihrer praktischen Bedeutung aber
ganz ungeheuer weitreichende, ja das Schicksal der Mensch-
heit in grundlegender Weise bestimmende These, welche wir
zu vertreten haben, lautet nun: Unter sonst gleichen Verhilt-
nissen bringt die fortgesetzte Vermehrung der Arbeitsaufwen-
dungen auf einem gegebenen Boden immer geringer werdende
Ertragszuginge. (Die iibliche, in ihrer wortlichen Bedeutung
sinnwidrige Formel ,,Gesetz vom abnehmenden Bodenertrag*
sollte richtig lauten ,,Gesetz der abnehmenden Ertragszugénge
zusitzlicher Arbeitsaufwendungen®.) Drei Wege, auf welchen
man diese These zubegriinden versucht hat, seien hier aufgezeigt.
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1. Man hat die Ertragsgestaltung der Landwirtschaft em-
pirisch untersucht und dabei diesen Zusammenhang bestétigt
gefunden. Wir werden noch darauf hinzuweisen haben, dafl
auch die allgemeine Erfahrung, welche sich aus der Beob-
achtung des geschichtlichen Ablaufes ergibt, unseren Satz
bestétigt.

2. Man hat durch eine ins Technisch-Physische gehende Be-
trachtung den Satz plausibel zu machen gesucht. Wenn wir
das Wachsen der Pflanzen auf dem Boden betrachten, so sehen
wir an dem Entstehen derselben rein physisch eine Reihe von
Faktoren mitwirken: Die natiirliche Fruchtbarkeit des Bodens
mit den im Boden enthaltenen N#hrstoffen, dann Regen und
Sonnenschein usw., dann die menschliche Arbeit. Wenn nun
von allen diesen Faktoren ein einziger, die Arbeit, vermehrt
wird, so bedeutet das, daB der Anteil der anderen Faktoren
an dem Aufbau der Pflanzen nicht vermehrt wird. Die ein-
seitige Vermehrung der Arbeit ohne gleichzeitige Vermehrung
der iibrigen Konstituentien des Produktes kann nicht eine der
Vermehrung der Arbeit entsprechende Vermehrung des Pro-
duktes mit sich bringen.

3. Entscheidend fiir die Beurteilung unserer These mufl
aber eine rein theoretische Begriindung sein. Die — in ihren
letzten Feinheiten etwas komplizierte — Argumentation geht
dahin, daBl der Boden kein wirtschaftliches Gut sein konnte
und daB fiir ihn im Verkehr nichts gezahlt werden kénnte,
wenn die Vermehrung der Arbeit einen proportionalen oder gar
iiberproportionalen Ertrag bringen wiirde. Der Grundgedanke
der Ableitung ist sehr einfach darzustellen.

Ein Bauer besitzt ein Grundstiick und bearbeitet dieses mit
einer bestimmten Zahl von Arbeitsaufwendungen. Nehmen wir
also an, daB bei einer Arbeitsaufwendung von 1000 Arbeits-
tagen (A) ein Ertrag von 200 Produkteinheiten (E) zu erzielen
wire. Wenn nun das ,,Gesetz vom abnehmenden Bodenertrag*
nicht gelten wiirde, so wiirde eine Verdoppelung der Arbeits-
aufwendungen den doppelten Ertrag oder sogar noch mehr
bringen. Also 2000 A wiirden wenigstens 400 E erzeugen. Nun
ist aber bekannt, daB jeder Bauer ,landhungrig” ist, daB er
lieber mehr Boden besitzt als weniger, dafB er, wo es ihm méglich
ist, gerne Boden dazu kauft, daB er auf keinen Fall bereit sein
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wird, von seinem Boden ohne weiteres etwas herzugeben. Der
Bauer erwartet also von einem Mehrbesitz an Boden einen Mehr-
ertrag, er fiirchtet von einer Verminderung seines Bodenbesitzes
eine Ertragschmélerung. Nehmen wir nun an, unser Bauer
kauft ein Grundstiick von derselben Grofe und Qualitit, wie
jenes, das er bisher bearbeitet hat. Wenn er nun auf diesem
neuerworbenen Boden wiederum 1000 A aufwendet, wird der
Ertrag 200 E sein. Wenn er also beide Grundstiicke zusam-
men mit 2000 4 bearbeitet (auf jedem Grundstiick 1000 A), so
wird er nicht mehr als 400 E erhalten. Fiir die Erreichung
dieses Ertrages steht es nun dem Bauern dafiir, das Opfer
eines Grundkaufes auf sich zu nehmen. Wire es nun mog-
lich, mit 2000 A auf dem friiher in seinem Besitz befindlichen
Grundstiick 400 E zu gewinnen, wiirde also die Verdoppelung
der Arbeitsaufwendungen auch eine Verdoppelung des Ertrages
bedeuten, so hiitte der Bauer kein Interesse, neuen Boden zu
erwerben, bei welchem er unter Aufwendung einer gleich
groflen Ration von Aufwendungen (zusétzliche 1000 A) auch
nur einen gleichen Mehrertrag (200 E) gewinnen konnte. Da-
mit ist erwiesen, daB, wo immer eine Bewertung des Bodens
stattfindet, die Verdoppelung der Arbeitsaufwendungen weniger
als eine Verdoppelung des Ertrages ergibt.

Nun macht es gerade diese Art der Ableitung des ,,Gesetzes
vom abnehmenden Bodenertrag® ohne jede Schwierigkeit mog-
lich, eine ganz grofle Verallgemeinerung vorzunehmen. Wir
haben in der Weise argumentiert, da wir von einer ,,produk-
tiven Kombination“ von Boden und Arbeit ausgegangen sind.
Nun kénnen wir in unserer Argumentation ohne weiteres an
die Stelle der Ausdriicke Boden und Arbeit die Bezeichnung
fiir irgendwelche andere Produktionsmittel einsetzen oder —
noch allgemeiner — eine allgemeine Formel fiir Produktions-
mittel, fiir welche in der Wirtschaft etwas gezahlt wird. Wenn
wir von einer Kombination der Produktionsmittel P, und P,
ausgehen, mull nach der vorhin vorgetragenen Ableitung die
Vermehrung eines derselben bei Konstanz des anderen ab-
nehmenden Ertragszuwachs bedeuten. Dabei ist es ganz gleich,
von welchen Produktionsmitteln gesprochen wird. Das ,,Gesetz
der abnehmenden Ertragszuwichse® ist ein allgemein geltendes
Prinzip des Zusammenwirkens von Produktionsmitteln. Wenn
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bei Konstanz des einen Produktionsmittels das andere ver-
mehrt wird (oder — diese Erweiterung ist ohne weiteres zu-
lissig — wenn bei Konstanz einer Produktionsmittelgruppe
eine andere Gruppe von Produktionsmitteln vermehrt wird), so
wichst der Ertrag langsamer als die Menge des variierten
Faktors. Wir werden spédter noch die Bedeutung dieses all-
gemeinen Grundsatzes zu erdrtern haben, wir werden auch
noch (an zwei Stellen S.27 und S. 38 gewichtige Einschrinkun-
gen zu machen haben. Hier aber sei sogleich noch eine Er-
weiterung des Satzes vom abnehmenden Bodenertrag gewonnen.

Wir haben in unserer Ableitung frither (S.21) eine Gruppe
von Produktionsmitteln, welche in der Landwirtschaft ge-
braucht werden, beseite gelassen. Wenn wir annehmen, da8
alle diese Produktionsmittel mit einem einheitlichen Maf} ge-
messen werden konnen, wobei wir sie — manches, das erst
spiter ausgefiihrt werden kann, vorwegnehmend — mit dem
Ausdrucke Kapital erfassen, so konnen wir auf Grund unserer
Ableitung sagen, daf auch die Vermehrung von anderen Pro-
duktionsmitteln als der Arbeit auf einem gegebenen Boden,
also die Vermehrung der Kapitalaufwendungen auf einem ge-
gebenen Boden, dem Grundsatze abnehmender Ertragszuginge
unterliegt. Mit dieser Erweiterung wird das Bodenertrags-
gesetz gewohnlich formuliert: Bei Vermehrung der Aufwen-
dungen von Kapital und Arbeit auf einem gegebenen Boden
steigt der Ertrag langsamer als die Vermehrung der aufge-
wandten ,,Dosen“ von Kapital und Arbeit. Fiir dieses Er-
tragsgesetz sei nun eine gewichtige Anwendung vorgetragen,
wobei es allerdings notwendig sein wird, gleich auch die erste
Einschrinkung zu besprechen.

3. Das Bevilkerungsgesetz. (Erste Einschrinkung des

allgemeinen Ertragsprinzips.)

Es handelt sich um das sogenannte Bevolkerungsgesetz von
Thomas Malthus (1798), von welchem oft gesagt worden ist;
daB es ,beriihmt und beriichtigt” zugleich ist. Die Argumen-
tation ist ungefihr folgende: Es wurde beobachtet, daBl die
Bevélkerung eines Landes sich in etwa 25 Jahren verdoppelt.
Die Verdoppelung der Bevilkerung bedeutet auch eine Ver-
doppelung der Arbeitskriifte. Infolge des Ertragsgesetzes muf
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aber der Ertrag des Bodens langsamer wachsen als die Be-
volkerung. Dieses Verhiltnis ist in zwei Reihen dargestellt:

Verhiltnis der Bevolkerungsvermehrung ..... 4 8 16 32 64
MaBzahl der ErtragsgréBe.................. 4 6 8 10 12

Das Wachstum der Bevolkerung ist durch eine Reihe dar-
gestellt, welche eine geometrische Progression enthilt, die Ver-
mehrung des Ertrages geht in einer arithmetischen Reihe vor
sich. Es ist aber klar, daB diese ziffernm#Bige Darstellung
nicht das Entscheidende ist. Wenn die Bevdlkerung sich iiber-
haupt vermehrt, so verdoppelt sie sich innerhalb eines gewissen
Zeitraumes, ob das 25 Jahre sind oder mehr oder weniger, das
ist nicht wesentlich. Die Vermehrung der ,Hinde“ bedeutet
aber nach dem Grundsatze des abnehmenden Ertrages ein
hinter der Bevolkerungsvermehrung zuriickbleibendes Steigen
des Ertrages. Das immer weitere Auseinanderklaffen der beiden
Reihen zeigt aber deutlich die Konsequenzen, welche sich dar-
aus ergeben miissen: Wachsende Bevolkerung mufl schmilere
Versorgung der Menschen bedeuten. Not und Elend wird die
Folge dieser Entwicklung sein, wenn nicht Kriege und
Epidemien die Bevdlkerung immer wieder dezimieren. Zur
Vermeidung dieser ,,repressiven* Hemmungen der Bevilkerungs-
vermehrung verlangte Malthus sexuelle Enthaltsamkeit, der
moderne , Neomalthusianismus® Priavention im Geschlechtsver-
kehr. Wenn wir aber die Verhiltnisse ndher betrachten, so
werden wir sehen, dafl in dem Bevolkerungsgesetz ein schwerer
Konstruktionsfehler liegt, welcher die uneingeschrinkte Giiltig-
keit dieses Gesetzes in Zweifel ziehen 1d8t. Es wird sich
zeigen, dall das Bevilkerungsgesetz nur unter ganz bestimmten
Umstinden zur Wirksamkeit gelangen kann. Der Konstruk-
tionsfehler, von dem wir hier sprechen, liegt darin begriindet,
daf die beiden Reihen, um welche es sich da handelt, die Reihe
der Bevilkerungsvermehrung und jene des Ertragszuwachses,
nicht ohne weiteres nebeneinandergestellt werden kénnen. Die
Vermehrung der Bevilkerung ist ein ProzeB, welcher typisch
dynamischer Natur ist, sich im langen Ablaufe der Zeit aus-
wirkt. In der Betrachtung eines solchen Prozesses kann aber
das Gesetz vom abnehmenden Ertrag nicht ohne weiteres zur
Anwendung gelangen.
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Im Ablaufe der Jahrhunderte hat sich die Kenntnis der
Menschen von den technischen Methoden der Produktion ganz
bedeutend erweitert. Die Verwertung neuer technischer Kennt-
nisse bedeutet aber, dal der Ertrag der Arbeit wichst. Wenn
wir uns erinnern, in welcher Weise wir das Ertragsgesetz ab-
geleitet haben, so ist es wohl deutlich, daBl wir seine Giiltigkeit
immer nur fiir einen augenblicklich gegebenen Stand der tech-
nischen Kenntnisse beweisen kénnen. Wenn dem Bauern, von
welchem wir gesprochen haben, eine neue Technik der Pro-
duktion bekannt wird, so wird die Anwendung dieser neuen
Produktionsmethode zu einer Steigerung des Ertrages fiihren.
Mit dem ,,abnehmenden Ertrag® hat das an sich gar nichts zu
tun. Dasjenige, was sich aus unserer Ableitung ergibt, ist
nur das, daB nach Gewinnung der neuen technischen Kennt-
nisse das Gesetz vom abnehmenden Erirag genau so wirken
wird wie vorher. Der Ubergang aber, welcher durch eine neue
Produktionstechnik veranlaft wird, bedeutet eine Steigerung des
Ertrages, welche gewissermafien die Wirkung des allgemeinen Er-
tragsgesetzes unterbricht. Nach Gewinnung der neuen Technik hat
das Ertragsgesetz auf einer hoheren Stufe der Ergiebigkeit
seine Geltung behalten. Wir haben diesen Sachverhalt bereits
friither im Voriibergehen festgehalten, wenn wir bei der all-
gemeinen Formulierung unserer These gesagt haben ,,unter
sonst gleichen Verhiltnissen“. Diese Einschréinkung, welche
im gesamten Bereiche der Ertragslehre zu gelten hat, wird nun
genau formuliert zu lauten haben: Das Ertragsgesetz gilt nur
unter Konstanz der Kenntnis der Produktionsmethoden. (Erste
Einschriankung des allgemeinen Ertragsgesetzes, vgl. S.25 und
S. 38.) Neue Produktionsmethoden kénnen eine Vervielfachung
des Ertrages bedeuten. Das wird in der oben angefiihrten
Reihe, welche die MaBzahl der Ertragsgrofie darstellt, be-
deuten, daB an einer Stelle der Entwicklung diese Zahl sprung-
haft in die Hohe gehen kann.

Ein zweiter Umstand, der im Bevolkerungsgesetz nicht zum
Ausdruck gelangt, ist der, da8 die Steigerung des Ertrages
nicht nur einer Bevolkerungsvermehrung, sondern auch einer
Vermehrung der Kapitalausstattung der Bevdlkerung entsprin-
gen kann. Wenn das Kapital in einem stirkeren MaBe wichst
als die Bevolkerung, so kann selbst bei unverindertem Stand
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technischer Kenntnisse eine stirkere Steigerung des Ertrages
der Arbeit erzielt werden. Das ist bereits frither begriindet
worden.

Ergibt sich nun aber aus diesen Ausfiihrungen eine Wider-
legung des Bevilkerungsgesetzes? Das keineswegs. Das, was
da notwendig ist, ist nichts anderes als das Beriicksichtigen
einer Einschrankung: Die wachsende Bevilkerung wird stindig
»an die Grenze des Nahrungsmittelspielraumes stoflen®, wenn
und insolange die Kenntnisse der Menschen hinsichtlich der
vorteilhaftesten Produktionsmethoden nicht erweitert werden
und soweit der Kapitalreichtum nicht schneller wichst als die
Bevolkerung. Wir miissen die Wirksamkeit des in dieser
Weise eingeschriinkten Beviolkerungsgesetzes in jenen Léndern
bestitigt sehen, in welchen eine stindige Tendenz zur Be-
volkerungsvermehrung mit einer starren Bindung der Pro-
duktionsverhiltnisse verbunden ist. Die Entwicklung in man-
chen Lindern Asiens zeigt in aller Deutlichkeit die Wirksam-
keit des Bevolkerungsgesetzes und gibt damit auch indirekt
eine Bestitigung fiir die Richtigkeit des allgemeinen Ertrags-
gesetzes. Es a8t sich auch zeigen, da in manchen Epochen
der Entwicklung der europiischen Wirtschaft, ja in manchen
Landern Europas auch noch in der jiingsten Zeit das Be-
volkerungsgesetz in derselben Weise zur Wirksamkeit gelangt
ist. Gab es doch Zeiten, in welchen das Dahinraffen grofer
Menschenmassen durch die Pest ein entscheidendes Mittel zur
Beseitigung eines iiberm#figen Bevilkerungsdruckes innerhalb
einer stationiren Wirtschaft gewesen ist. Im Gegensatz dazu
steht vor allem die Entwicklung des 19. Jahrhunderts, welche in
groflen Teilen Europas einer rasch steigenden Bevolkerung
eine immer bessere Versorgung erméglicht hat, weil eine fort-
schreitende Erweiterung technischer Kenntnisse, wachsender
Kapitalreichtum und das (spiter noch zu besprechende) rasche
Fortschreiten der zwischenstaatlichen Arbeitsteilung den Er-
trag der Arbeit immer mehr steigen liefien. Hier ist aber auf
eine wichtige Folgerung wirtschaftspolitischer Art hinzuweisen,
welche sich aus dieser Ableitung ergibt. Wachsende Bevdl-
kerung kann mit steigender, ja auch nur mit gleichbleibender
Versorgung nur dann verbunden sein, wenn die Produktions-
methoden verbessert werden und die Kapitalversorgung wéchst.
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Zugleich wird hier der Widersinn einer Wirtschaftspolitik klar,
welche Bevilkerungsvermehrung anstrebt und zugleich die Ent-
wicklung einer Steigerung des Ertrages der Arbeit unterbindet,
ohne dabei zugeben zu wollen, dafl ihre Wirkung nur eine fort-
schreitende Verknappung in der Versorgung der Menschen
sein kann.

Der Tatbestand, daf eine Ausdehnung der Produktion nur
mit relativ stdrkerer Vermehrung der Aufwendungen méglich
ist, kann noch in zwei anderen Fillen festgestellt werden,
welche wir hier im Anschlusse an die Behandlung des ab-
nehmenden Ertrages kurz behandeln wollen.

1. Der der Produktion zur Verfiigung stehende Boden ist
von verschiedener Qualitit. Die schlechteren Bodenqualitéten
werden pro Einheit des Ertrages mehr an Aufwendungen von
Arbeit (und Kapital) erfordern. Je mehr also eine wachsende
Bevilkerung die Steigerung der Produktion notwendig macht,
desto ungiinstiger wird das Verhiltnis zwischen Aufwendung
und Ertrag nicht nur infolge der fortschreitenden Intensivie-
rung der Bodenbearbeitung, sondern auch aus dem zweiten
Grunde, weil die Produktion in immer weiterem Ausmale
auch schlechteren Boden in Arbeit nehmen wird. (Was hier
zunédchst von dem landwirtschaftlich geniitzten Boden gilt, ist
ohne weiteres auch fiir die Verwertung von Naturvorkommen
— Erze, Kohle usw. — anzuwenden.)

2. Wachsende Bevilkerung wird auch immer mehr dazu
fithren, daff weiter abliegender Boden in Bearbeitung genom-
men wird. Hier werden zu den Aufwendungen, welche in der
Gewinnung des Bodenertrages notwendig sind, auch noch jene
Aufwendungen hinzukommen, welche fiir den Transport des
Produktes notwendig sind. Diese zusitzlichen Aufwendungen
wirken wiederum in der Richtung einer Verschlechterung des
Verhiltnisses von Aufwand und Ertrag. Die Belastung des
Produktes durch Transportkosten nach den Konsumstétten
macht es auch erklidrlich, dafl selbst heute nicht der ganze
Boden, welcher in der Welt zur Verfiigung steht, in Bearbeitung
genommen wurde und daf vielfach auch guter Boden in nur
wenig intensiver Weise fiir die Ernshrung der diinnen Be-
volkerung des eigenen Landes bearbeitet wird.
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4. Proportionale Ertragszugiinge. Die Arbeitsteilung.

Nach der eingehenden Behandlung des ablehnenden Ertrages
werden wir zunéichst die Formel vom gleichbleibenden Ertrags-
zuwachs sehr kurz besprechen konnen. Wir gehen von einem
Falle aus, in welchem die Voraussetzungen andere sind als in
jenem, in welchem ein abnehmender Ertragsverlauf gegeben
war. Dieser abnehmende Ertragsverlauf ist dann gegeben, wenn
ein Produktionsmittel (z. B. Boden) nicht vermehrbar ist und
nur eine eingeitige Vermehrung eines zweiten Produktions-
mittels (z. B. Arbeit, oder einer Produktionsmittelgruppe, z. B.
Arbeit und Kapital) méglich ist. Dort aber, wo eine Aus-
dehnung der Produktion in der Weise mdglich ist, daf alle
Produktionsmittel, da sie in ausreichender Menge zur Ver-
fiigung stehen, im gleichen Verhéltnis vermehrt werden kon-
nen, dort ist zunédchst zu erwarten, dal der Ertrag in dem-
selben Verhiltnis wie die Vermehrung der Produktionsmittel
steigen wird. Wenn etwa ein Schneidereibetrieb in einem
Zimmer fiinf Maschinen mit fiinf Arbeiterinnen beschéftigt hat
und nun den Betrieb in der Weise vergréBert daf in einem
zweiten Zimmer weitere fiinf Maschinen und weitere fiinf Ar-
beiterinnen verwendet werden, so wird die Verdoppelung dieser
Produktionsmittel auch eine Verdoppelung des Ertrages er-
warten lassen. Es wird im allgemeinen stimmen, dafl diese Ver-
hiiltnisse im Handwerk vielfach gegeben sind, so dafl die Aus-
sage ihre Berechtigung hat, daB ,,proportionale Ertrige” dieser
Produktion im allgemeinen charakteristisch sind. Wir halten
fest, daBl da zwei Voraussetzungen gegeben sind:

1. Alle Produktionsmittel konnen in demselben Verhiltnisse
vermehrt werden.

2. Die Vergroflerung der Produktion bedeutet keine Ande-
rung in der Produktionsmethode. Das ist nach dem, was wir
frither iiber die Verhilinisse des abnehmenden Ertrages aus-
gefiihrt haben, nicht weiter auszufithren. Hier aber ist ein
Hinweis auf einen anderen ganz bedeutenden Zusammenhang
notwendig.

Stellen wir uns die Verhiltnisse in einem kleinen gewerb-
lichen Betriebe vor, in welchem eine Arbeiterin damit be-
schiftigt ist, Kunstblumen zu erzeugen. Nun wird dieser Be-
trieb in der Weise vergroflert, daB etwa 10 Arbeiterinnen be-
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schiftigt werden. Das Produkt bleibt das gleiche, auch die
Technik der Produktion — das Arbeiten mit der Hand und
gewissen einfachen Werkzeugen — bleibt grundsitzlich unver-
dndert. Aber der Erzeugungsvorgang wird jetzt in der Weise
modifiziert, daf die zehn Arbeiterinnen an einem langen Tisch
nebeneinander sitzend die einzelnen Verrichtungen der Pro-
duktion untereinander aufteilen. Die einzelne Arbeiterin macht
nicht mehr die Kunstblume vom Anfang an fertig, sondern das
,» Werkstiick geht von einer Hand in die andere, an jeder Stelle
wird eine bestimmte Teilverrichtung des Arbeitsprozesses
durchgefiihrt und erst aus der Hand jener Arbeiterin, welche
den letzten Handgriff vorgenommen hat, geht das fertige Pro-
dukt hervor. Der Sachverhalt ist oft in anschaulichster Weise
an verschiedenen Produktionen geschildert worden. Beriihmt
ist das Beispiel der Stecknadelfabrikation, welches Adam Smith
vorgetragen hat, heute liest man héufig von der Produktion
von Automobilen ,,am laufenden Band* u. a. Es sei aber darauf
hingewiesen, dall derartige Beispiele fast immer ein Fort-
schreiten der Arbeitsteilung verbunden mit der Vermehrung
der Kapitalausstattung zeigen, so dal bei ihnen das reine
Phéinomen der Arbeitsteilung nicht leicht sichtbar wird. In
unserem Beispiel der Kunstblumenerzeugung ist nun zweierlei
zu sehen:

1. Die ,,Zerlegung‘ eines bisher von einer Arbeitskraft in
seiner ganzen Komplexheit durchgefiihrten Arbeitsprozesses
in einzelne Teilprozesse, welche den einzelnen Arbeitskréften
zugewiesen sind. In letzter Konsequenz fiihrt das zu dem Zu-
stande, daB jede einzelne Arbeitskraft nur einen einzigen immer
wiederkehrenden Handgriff an den nacheinander vorbeilaufen-
den Werkstiicken vorzunehmen hat. Der Prozell der immer
weiter fortschreitenden Zerlegung des Arbeitsprozesses be-
deutet also, daBl der einzelne Arbeiter von den verschiedenen
Verrichtungen, welche bei dgr Arbeit vorzunehmen sind, immer
mehr an andere Arbeitskréfte abgibt.

2. Der Zerfdllung des komplexen Arbeitsvorganges mufl
eine die einzelnen Teilverrichtungen zusammenfassende Or-
ganisation gegeniiberstehen. Diese ist hier im Betriebe ge-
geben. Unter anderen Umstdnden wird diese Zusammenfas-
sung auch in anderer Form vor sich gehen.
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Die primitivste Arbeitsteilung findet sich schon in den An-
fingen menschlicher Geschichte innerhalb der Familie, in
welcher eine ,natiirliche Arbeitsteilung* zwischen Mann und
Frau gegeben ist. Schon in der GroBfamilie der iltesten Zeit
und in der Wirtschaft des geschlossenen Gutshofes findet sich
eine weiter fortschreitende Arbeitsteilung. Die Entwicklung
derselben fiihrt schlieBlich zur Ausbildung der einfachsten
Handwerke. Hat zunichst die Arbeitsteilung innerhalb einer
geschlossenen Wirtschaft ihr Korrelat in der Arbeitsvereini-
gung innerhalb dieser Wirtschaft gefunden, so entwickelt sich
daneben die Spezialisierung der Einzelwirtschaften auf einen
beschrénkten Bereich der Produktion, wobei dann mit anderen
Einzelwirtschaften eine Verbindung hergestellt wird, und es
ist schlieBlich diese Verbindung zwischen in arbeitsteiliger
Weise produzierenden Einzelwirtschaften in der Form des
Tausches bestimmend fiir die Struktur der Wirtschaft geworden.

Es ist nun klar, daBl die Anwendung der Arbeitsteilung zu
einer wesentlichen Steigerung der Ergiebigkeit der Arbeit
dienen kann. Das ist in der Erfahrung immer wieder erwiesen,
es ist auch ohne weiteres einzusehen, dafl die Ersparnis an
Zeit durch das Wegfallen des Wechselns der Werkzeuge, die
bessere Anpassung des Arbeiters an spezialisierte Arbeit u. a.
in dieser Richtung wirken mufl. Es ist auler Zweifel, dafl der
sogenannte technische Fortschritt nicht allein in der Aus-
niitzung von immer neuen Entdeckungen im Bereiche der phy-
sischen Natur bestanden hat, sondern zu einem ganz grofen
Teile auch in immer weiterer Ausniitzung des Prinzips der
Arbeitsteilung.

Die Bedeutung der Arbeitsteilung liegt also zunéchst darin,
dal sie eine ganz wesentliche Steigerung des Ertrages er-
moglicht hat. Niemand wird bezweifeln konnen, daf selbst der
Besitz der vollkommensten technischen Kenntnisse einer (relativ
kleinen) geschlossenen Hauswirtschaft es niemals moglich
machen wiirde, den heutigen Grad der Ergiebigkeit der Pro-
duktionsmittel zu erreichen, ja daf sehr viele Produkte, deren
Verwendung heute schon bei geringem Wohlstande zu einer
Selbstverstindlichkeit geworden ist, ohne das Ausniitzen der
Vorteile grofBiziigiger Arbeitsteilung iiberhaupt nicht erzeugt
werden konnten. Die Arbeitsteilung hat zugleich einen immer
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grofleren Kreis von Menschen in eine immer engere wirischaft-
liche Verbundenheit gebracht. Dafl diese Verbundenheit auch
Abhéngigkeit bedeutet, und zwar ganz allgemein Abhéingigkeit
einer Wirtschaft von vielen anderen, dann Abhiéngigkeit der in
der beruflichen Arbeitsteilung in immer héherem Ausmafle
spezialisierten Arbeitskrifte von den Schwankungen des
Marktes, daBl schlieBlich sittliche Werte der Werkverbunden-
heit, welche mit dem Fortschritte der Arbeitsteilung verloren
gingen, vielfach nicht in anderem einen vollwertigen Ersatz
gefunden haben, das sind, von einem allgemeinen sozialen Ge-
sichtspunkte gesehen, die Nathteile, welche der Steigerung der
Ergiebigkeit der Produktion und damit der Erméglichung einer
besseren Versorgung gegeniiberstehen. Wem aber eine roman-
tische Einstellung eine Riickbildung der Arbeitsteilung wiin-
schenswert erscheinen ldft, der sollte ehrlich genug sein, um
zuzugeben, dafi die Gewinnung einer gréfleren Selbstgeniigsam-
keit nur auf Kosten der Versorgung der Bevilkerung moglich
ist. Auf das alles wird noch in einem anderen Zusammen-
hange zuriickzukommen sein. Der Leser erinnert sich hier an
die Bemerkungen, welche wir hinsichtlich der Verhiltnisse
vom abnehmenden Ertrag und technischen Fortschritt gemacht
haben (S. 28). Dazu wire noch eines ergénzend zu sagen.
Genau so wie irgendein Fortschritt in der Kenntnis technischer
Methoden, kann auch eine Weiterentwicklung der Arbeits-
teilung dort die Ergiebigkeit steigern, wo die Produktion sonst
dem abnehmenden Ertrag unterliegt. Das ist hier wohl nicht
weiter zu begriinden.

5. Wachsende Ertragszugiinge. (Zweite Einschriinkung des
allgemeinen Ertragsprinzips.)

Jetzt hitten wir zur Besprechung des dritten Falles der
Ertragsgestaltung, des Falles zunehmender Ertrdge, iiberzu-
gehen. Der Vereinfachung der Darstellung in diesem Bereiche,
in dem der Analyse manche Schwierigkeiten begegnet sind,
diene wiederum die Anwendung einer graphischen Darstellung,
welche zunichst an der Hand der bisher behandelten Ertrags-
gestaltung erldutert sei.

Eine Darstellung des abnehmenden Ertrages ist in Abb.3
gegeben. Wenn wir ein Produktionsmittel (z. B. Boden)

Strigl, Nationalokonomie, 8
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in einer bestimmten Menge als gegeben annehmen und wenn
wir dann ein anderes Produktionsmittel (z. B. Arbeit) in ein-
zelnen Einheiten sukzessive zugesetzt denken, so bedeutet jedes
Zusetzen dieses variablen Faktors einen Ertragszuwachs,
welcher immer geringer wird. Die einzelnen Ertragszuginge
sind in der Abbildung durch die schmalen, senkrecht stehenden
Streifen dargestellt, welche der Vermehrung des variablen
Faktors, die auf der horizontalen Achse aufgetragen wird, ent-
sprechen. Derselbe Sachverhalt ist dann in einer vereinfachten
Form in Abb.4 dargestellt: Wir denken uns die Einheit des
variablen Faktors, welche in der produktiven Kombination

%19
B
J
! A
3 |
1 1
g A
Abb. 3. Abnehmende Ertragszugiinge. Abb. 4. Die Grenzertragskurve.

sukzessive zugesetzt wird, ganz klein; dann geht die treppen-
férmige Linie BC der Abb.3 in eine ungebrochene Kurve iiber.
Bei Verwendung des variablen Faktors in der Menge OA ist
dann der gesamte Ertrag durch die Fliche OABD dargestellt,
der Ertrag der letzten zugesetzten Einheit des variablen Fak-
tors durch die Strecke AD (zu welcher der entsprechende
schmale Streifen der Abb. 3 gewissermallen zusammenge-
schrumpft ist). Was jeder Punkt der Kurve bedeutet, ist aufler
Zweifel. Wenn der Linge der Strecke OA etwa die Beschéfti-
gung von 20 Einheiten des variablen Faktors in Vereinigung
mit einer gegebenen Menge des konstanten Faktors entspricht,
so ist die GrofBe des Ertragszuwachses, welcher der Einstel-
lung des 20. Stiickes des variablen Faktors entsprochen hat, AD.
Aus der Neigung der Kurve BC sehen wir, dafl die Verwen-
dung eines jeden weiteren Stiickes dieses variablen Faktors
einen abnehmenden Ertragszuwachs nach sich zieht, wie auch,
daB der Ausfall an Ertrag, welcher bei Abziehung von Ein-
heiten des variablen Faktors zu verzeichnen wire, bei fort-
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schreitender Abziehung immer gré8er werden wiirde. Diese
Kurve BC wird nun mit dem Ausdrucke Grenzertragskurve
bezeichnet, weil sie zuniéichst die ,,Grenzertrige* (Ertrags-
zuwichse) angibt, welche sich bei fortschreitender Vermehrung
des variablen Faktors ergeben. Eine Umkehrung der Kurve
des Grenzertrages ist dann die Kurve der Grenzkosten, welche
wir hier deshalb erwiéhnen miissen, weil wir sie in unserer
weiteren Ableitung immer wieder beniitzen werden. Fragen
wir, wieviel von dem variablen Faktor uns die Erzeugung
einer Einheit des Produktes kostet, so finden wir einen ver-
hiltnismiflig geringen Aufwand dieses variablen Faktors.
Wenn wir die Erzeugung ausdehnen, miis-
sen wir — da wir abnehmenden Ertrag ha-
ben — fiir die Gewinnung jeder weiteren £
Produkteinheit immer mehr von dem va- ,
riablen Faktor aufwenden. So wiirden wir :
— in Umkehrung der Abb.3 — ein Stufen- ,E

diagramm erhalten, welches zeigt, wie die

Erzeugung einer jeden weiteren Produkt- 0

. PO Abb. 5. Die Grenz-
einheit infolge des abnehmenden Ertrages Kkostenkurve,
mehr an dem variablen Faktor kostet. Die
Grenzkostenkurve in der Abb. 5 bedeutet dann: Wenn z. B. 04
die Menge von 50 Produkteinheiten darstellt, so erfordert die
50. Produktionseinheit einen Aufwand an dem variablen Faktor
welcher durch die Grofie AB dargestellt ist. Bei Ausdehnung
der Produktion wiirde — das driickt der Verlauf der Grenz-
kostenkurve aus — jede weitere Produkteinheit nur mit immer
héherem Aufwande erzeugt werden kénnen.

Soweit die Darstellung des abnehmenden Ertrages. (Zum
Falle der konstanten Ertrige ist hier nichts weiter zu sagen.)
In dem uns jetzt aber interessierenden Falle des steigenden
Ertrages mulBl die Kurve der Ertragszuginge von links nach
rechts ansteigen, wihrend die Kurve, welche die Kosten der
Gewinnung einer zusitzlichen Einheit des Produktes dar-
stellt, von links nach rechts fallt.

Nun ist diese Art der Ertrags- und Kostengestaltung in der
praktischen Wirtschaft niemals in voller Reinheit zu sehen.
Sie ist dagegen von der allergrifiten Bedeutung in einer dop-
pelten Kombinierung: Einerseits einer Kombinierung steigen-

3*
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der mit fallenden Ertragszugéngen und dann einer Kombinie-
rung der aus dieser Art der Ertragsgestaltung sich ergebenden
Kostengestaltung mit anderen Kostenelementen. Hier sei zu-
néchst die erste dieser Kombinierungen besprochen.

Stellen wir uns eine fertig eingerichtete Fabrik, z. B. eine
Automobilfabrik, als ein gegebenes Produktionsmittel vor,
welches mit dem zweiten Produktionsmittel Arbeit zusammen
verwendet wird. (Von anderem, was da in der Erzeugung noch
benttigt werden mag, sei dabei zun&chst vollig abgesehen.)
Nun wird etwa folgender Verlauf einer Ertragsgestaltung
durchaus plausibel erscheinen. Wenn nur ein oder zwei Ar-
beitskréfte beschiftigt werden, so werden diese kaum zu einer
»produktiven Arbeit kommen. Sie werden etwa mit den not-
wendigen Reinigungs- und Instandhaltungsarbeiten voll be-
schiftigt sein. Es wird iiberhaupt erst bei einer gewissen Zahl
von Arbeitern méglich sein, die Produktion aufzunehmen, und
dabei wird der Ertrag der Arbeit ein sehr geringer sein, weil
eine einigermaflen entsprechende Ausniitzung der grofen An-
lagen nicht moglich ist. Wenn nun die Zahl der Arbeiter suk-
zessive vermehrt wird, so wird der Ertrag rascher steigen.
Wir haben also bei immer weiterem Zusetzen von Arbeits-
kraften steigende Ertragszugéinge zu verzeichnen. Dies wird
so gehen bis zu einem Zustand, in welchem der Betrieb eine
gewisse Kapazitiit erreicht hat. Es wird zu erwarten sein, daBl
eine noch weitere Ausdehnung der Produktion immer schwerer
moglich ist. Der Betrieb wird schlieflich an einzelnen Punkten
und, je mehr die Produktion ausgedehnt wird, an desto mehr
Punkten iiberlastet sein. Die weitere Ausdehnung der Pro-
duktion durch Mehreinstellung von Arbeitskriften bedeutet
wiederum abnehmende Ertragszugénge. Im ganzen sehen wir
also einen steigenden und einen fallenden ,,Ast“ der Kurve der
Ertragszuginge, dem ein fallender und ein steigender Ast der
Grenzkostenkurve entspricht (Abb.6 und 7). Diese Art des
Ertragsverlaufes ist erfahrungsmifig einer Industrie, welche
groflere Kapitalinvestitionen gemacht hat, eigentiimlich. In-
sofern man dabei nur den Ertragsverlauf vor dem Maximum
der Kurve des Ertragszuwachses betrachtet, kann man von
einer Beherrschung dieser Produktion durch zunehmenden
Ertrag sprechen. Es verdient aber bemerkt zu werden, daB diese
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Richtung des Ertragsverlaufes immer eine Grenze hat und dann
von abnehmenden Ertragszugingen abgelést wird. Von einem
Grundsatz zunehmender Ertragszugiinge in der Industrie
konnte also nur insoweit mit Recht gesprochen werden, als die
Produktion typischerweise in einem geringeren Ausmafle als
dem genannten Maximum entspricht, beschéftigt ist. Wir wer-
den noch sehen, dall das nicht ohne weiteres angenommen wer-
den kann.

Zur allgemeinen Ableitung dieser Art der Ertragsgestaltung
sei hier nur eine ganz kurze Bemerkung gemacht: Es ist
offenbar, dafl wachsende Ertragszuginge dann vorliegen wer-

0

Abb. 8. Zunehmende und fallende Ertrags- Abb. 7. Abnehmende und steigende Grenz-
zuginge (ausgezogene Kurve). Die Kurve kosten (ausgezogene Kurve), Die Kurve
der Durchschnittsertrige (punktiert). der Durchschnittskosten (punktiert).

den, wenn ein starr gegebener Produktionsfaktor nicht voll
ausgeniitzt ist. Man konnte sich diesen Sachverhalt auch bei
einer landwirtschaftlichen Produktion als gegeben vorstellen:
Wenn ein grofles Stiick Boden gegeben ist und von einer ganz
geringen Zahl von Arbeitern bearbeitet wird, so wird der Er-
trag wahrscheinlich sehr gering sein und eine Vermehrung
der Arbeitskriifte, welche eine bessere Ausniitzung dieses Bo-
dens erméglicht, wird wahrscheinlich wachsende Ertragszu-
ginge mit sich bringen, bis dann ein Zustand erreicht ist, von
dem an fallende Ertragszugéinge zu verzeichnen sind. Manchem
Leser wird es aufgefallen sein, dafi wir auf diesen Sachverhalt
nicht bei der allgemeinen Darlegung der Ertragsgestaltung in
der landwirtschaftlichen Produktion hingewiesen haben. Der
Grund, warum wir das nicht machen mufiten, ist leicht ein-
zusehen: Der zunehmende Ertrag konnte in diesem Falle prak-
tisch nicht bedeutsam werden, wenn der Landwirt nicht ge-
zwungen ist, den ganzen Boden zu bearbeiten. Wenn nur ganz
wenige Arbeitskriafte und sehr viel Boden zur Verfiigung
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stehen, so wird es rationell sein, nur einen Teil des Bodens zu
bearbeiten, und zwar in jenem Intensititsgrade, welcher einem
optimalen Ertrage entspricht. Bei Vermehrung der Arbeits-
krifte wiirde dann parallel mit dieser Vermehrung der Arbeit
mehr an Boden in Verwendung genommen werden. Der Ertrag
wiirde also in diesem Verlaufe in demselben Verhiltnis wie
die Zahl der Arbeitskrifte steigen, bis der ganze Boden be-
arbeitet wird. Erst dann wiirde die weitere Ausdehnung der
Produktion dem abnehmenden Ertrag unterliegen. (Solange un-
bearbeiteter Boden entsprechender Qualitdt zur Verfiigung
steht, wird fiir den Boden kein Preis gezahlt. Das ergibt sich
aus der spéter zu entwickelnden Lehre von der Bestimmung
der Preise der Produktionsmittel.) Bei einer Fabriksanlage
wird (im allgemeinen) eine teilweise Verwendung nicht
moglich sein und der Umstand der unrationellen Aus-
niitzung einer groflen Anlage bei geringer Zahl der Arbeiter
wird zur Folge haben, dafl die Kurve der Ertragszugiinge in
ihrem ersten Verlaufe, also bei Vermehrung der Zahl der Ar-
beiter von einem geringen Stande an, steigt. Wir kénnen aber
hier eine allgemeine Formulierung bringen, welche die Ver-
bindung der Grundsitze vom zunehmenden und vom abnehmen-
den Ertrag zu vereinen ermoglicht: Die Kombinierung einer
gegebenen Menge eines Produktionsmittels mit einer wach-
senden Menge eines anderen Produktionsmittels bedeutet ab-
nehmende Ertragszugiinge, wofern nicht neue technische Me-
thoden (einschlieBlich der Fortschritte der Arbeitsteilung) in
Anwendung gelangen (die frither — Seite 27 — erwihnte erste
Einschrinkung des Grundsatzes vom abnehmenden Ertrag)
und wofern nicht die Vermehrung des variablen Faktors eine
bessere Ausniitzung eines bisher nicht voll ausgeniitzten fixen
Faktors ermoglicht (zweite Einschréinkung des Grundsatzes
vom abnehmenden Ertrag — vgl. S. 25). Diese zweite Ein-
schrinkung ist, was hier von Interesse, in erster Linie in
jedem Fall von Bedeutung, in welchem ein Produktionsfaktor
in fixen Kapitalanlagen besteht, also im allgemeinen bei der
industriellen Produktion und dann bei Extraktionsproduktionen
(Bergwerk).

Nun ist es aber fiir die Kostengestaltung einer modernen
Industrie charakteristisch, dafl in ihr nicht nur die eben be-
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sprochene Art der Ertragsgestaltung je nach Mafgabe der
Verwendung eines variablen Faktors (in erster Linie der
Arbeit) eine Rolle spielt, sondern daneben noch die Kombinie-
rung dieser ,variablen Kosten“ mit anderen Kostenelementen.
Als solche kommen hier zwei in Betracht. Zunichst die so-
genannten ,proportionalen Kosten. Unter diesen sind jene
Kostenaufwendungen zu umfassen, welche sich in demselben
Verhiltnisse #ndern wie die Menge des Produktes. In einer
Automobilfabrik wird etwa an Eisen, Stahl, Lack, Leder,
Fensterglas usw. stets pro Produkteinheit eine bestimmte
Menge gebraucht werden. Die Aufwendungen an diesen
Kosten variieren also in demselben Verhiltnis wie die Menge
des Produktes. Daraus ergibt sich, daf diese Aufwendungen
einfach zu den iibrigen Aufwendungen hinzuzurechnen sind,
und zwar fiir jede Produkteinheit in gleicher Hthe. Diese
Gruppe von Kostenfaktoren soll im folgenden nicht weiter be-
trachtet werden. Der zweite Kostenfaktor aber, welcher hier
von Bedeutung ist, ist mit der Formel ,,fixe Kosten* zusammen-
gefalit. Das Wesen dieser Kosten ist darin zu sehen, dafl die
Groéfe ihrer Aufwendungen unabhingig ist von der Grofle des
Produktes. Wir wollen hier gleich zwei Gruppen unterschei-
den. Erstens die fixen Kosten des laufenden Betriebes. Das
Unternehmen hat gewisse Lohn- und Gehaltsaufwendungen,
welche unabhéngig davon sind, wieviel jeweils erzeugt wird.
Also etwa — um zwei Grenzfille zu nennen — der Gehalt des
Generaldirektors und der Lohn des Portiers werden regel-
méBig zu zahlen sein, gleichgiiltig, ob jeweils viel oder wenig
erzeugt wird. Ebenso wird es sich beispielsweise mit der
Heizung eines groflen Fabriksaales verhalten, welche not-
wendig ist, gleichgiiltig, ob alle Maschinen laufen oder nur
einige wenige. Je nach der Art des Aufbaues des Betriebes
wird der Bereich dieser Art der starren Betriebskosten ver-
schieden sein. Wo etwa in einem Betrieb eine grofle zentrale
Dampfkraftanlage geheizt werden mufl, ohne Riicksicht darauf,
wieviele Maschinen laufen, dort werden daraus bedeutende
fixe Kosten entstehen, wihrend ein anderer Betrieb, welcher
jede einzelne Maschine mit einem Elektromotor antreibt, die
Kraftkosten als proportionale Kosten ansehen wird. Eine
zweite Gruppe der fixen Kosten sind nun alle jene Kosten,
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welche aus dem Kapitaldienst entspringen. Es sind dies die
Kosten der Verzinsung des investierten Kapitals und die
Kosten der Erhaltung der Anlage. Uber diese Art der Auf-
wendungen kann erst spéiter im Zusammenhang mit der Be-
handlung der Fragen des Kapitals Ndheres ausgefithrt werden.
Hier seien sie einfach als gegeben angenommen.

Aus der Kombinierung verschiedenartiger Kosten ergibt
sich aber, dall die totalen Kosten einer Produktion als Sum-
mierung verschieden gearteter Kostenelemente angesehen wer-
den miissen. Der Produzent mull sich die Frage vorlegen,
wieviel ihn ein Stiick des Produktes insgesamt kostet. Wenn
er zu diesem Zwecke die fixen Kosten aufteilen will, so ist
seine Aufgabe eine einfache Rechnung. Die Gesamtgréfie der
fixen Kosten ist unabhingig von der Gréfie des Produktes
gegeben; bei jeder moglichen Produktionsmenge ist also die
Belastung der Einheit des Produktes mit fixen Kosten gleich
der Gesamthéhe der fixen Kosten, gebrochen durch die Menge
der Produkteinheiten. Wenn wir also auf der horizontalen
Achse die Menge des Produktes, auf der vertikalen Achse die
fixen Kosten, gerechnet pro Einheit des Produktes, auftragen,
erhalten wir eine von links nach rechts geneigte Kurve. Die
Kosten pro Einheit werden desto geringer, je mehr produziert
wir. (Die Kurve ist eine Hyperbel.)

Etwas komplizierter ist die Frage der variablen Kosten.
Hier ist eine zweifache Fragestellung moglich, welche zunédchst
an der Hand der Kurve der Ertragsgestaltung dargelegt sei.
Wenn wir zuerst steigende und dann fallende Ertragszuginge
haben, so zeigt uns die Ertragskurve (Abb. 6) zun#chst ,,Grenz-
ertrige“. Also der Zusatz der soundsovielten Einheit des va-
riablen Faktors hat einen soundso groflen Ertragszuwachs ge-
bracht, wobei dieser Ertragszuwachs zuerst steigt und im
weiteren Bereich fillt. Daneben hat die Frage ihre Berechti-
gung — und, wie wir noch im Zusammenhang einer spéteren
Betrachtung der Kostenrechnung sehen werden: eine grofle
praktische Bedeutung —, wie grofl im Durchschnitt der Ertrag
einer Aufwendung des variablen Faktors gewesen ist, und
zwar bei geringer Aufwendung und dann bei immer wachsen-
der Aufwendung. Die Frage geht jetzt nach der Kurve des
Durchschnittsertrages, welcher auf eine Aufwendung des va-
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riablen Faktors bei jeder moglichen Menge der Aufwendung
dieses Faktors entfédllt. Die Kurve des Durchschnittsertrages
ist nun ohne besondere Schwierigkeit aus der Kurve des Er-
tragszuwachses abzuleiten (Abb. 6). Nehmen wir an, eine erste
Aufwendung des variablen Faktors bringt einen bestimmten
Ertrag. Es ist klar, dafl in diesem Falle der ,,Durchschnitts-
ertrag” mit diesem ,,Grenzertrag“ identisch ist. Nun bringt
eine zweite Aufwendung des variablen Faktors einen gréferen
Ertrag. Im Durchschnitt ist also der Erirag zweier Aufwen-
dungen des variablen Faktors geringer als der Ertragszugang
dieser zweiten Aufwendung, wenn er auch grofler ist als der
Ertrag der ersten Aufwendung. Bei der dritten Aufwendung,
welche wiederum einen steigenden Ertragszuwachs bedeutet,
wird der Durchschnittsertrag wiederum wachsen, aber noch
immer geringer sein als der Ertrag dieser dritten Aufwendung
usw. Die Kurve des Durchschnittsertrages mull also steigen,
aber unter der Kurve des Ertragszuwachses verlaufen. Wenn
dann die Kurve des Ertragszuwachses ihr Maximum erreicht
hat und zu fallen beginnt, so wird der Durchschnittsertrag zu-
nichst noch immer mit jeder weiteren Aufwendung des va-
riablen Faktors wachsen, dies solange, bis der Grenzertrag
auf die GroBe des Durchschnittsertrages zuriickgegangen ist.
Von da an bringt jede weitere Vermehrung des variablen Fak-
tors weniger an Ertragszuwachs als dem bisherigen Durch-
schnitt entspricht. Die Kurve des Durchschnittsertrages wird
also bei ihrem Schnittpunkte mit der Kurve des Grenzertrages
zu fallen beginnen, aber oberhalb des Verlaufes der Grenz-
ertragskurve bleiben. Es ist ohne jede Schwierigkeit maglich,
diese Ableitung in die Formel von Kostengréflen zu iibertragen.
Die Frage geht nicht mehr dahin, wieviel die Mehrerzeugung
einer Produkteinheit an Aufwendungen des variablen Faktors
kostet, sondern dahin, wieviel bei einer der moglichen und
von der GroBe der Aufwendungen des variablen Faktors
abhéngigen Erzeugungsmengen eine Einheit des Produktes im
Durchschnitt kostet. Die Kurve der Durchschnittskosten wird
(Abb. 7) oberhalb der Kurve der Grenzkosten zunéchst fallend
verlaufen, in ihrem tiefsten Punkte diese Kurve in deren be-
reits steigendem Ast schneiden, um dann ansteigend unter der-
selben zu bleiben.
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Wenn wir nun nach den Totalkosten einer Produkteinheit
fragen — wobei wir auch weiterhin von den proportionalen
Kosten der Einfachheit halber absehen —, so miissen wir die
auf ein Stiick entfallenden fixen Kosten mit den auf dieses
entfallenden variablen Kosten zusammenrechnen. Es geschehe
das in der Weise, daB wir die Durchschnittskosten des va-
riablen Faktors als Basis nehmen und zu diesen die jeweils

VEK,
7 o

Abb. 8. Die Kostengestaltung
eines Betriebes mit fixen Ka-
pitalanlagen. (Grenzkosten
des variablen Faktors VGK.
Durchschnittskosten des va-
riablen Faktors DV K. Totale
Stiickkosten T'StK.)

auf die Produktionseinheit entfallenden
fixen Kosten hinzuaddieren; die Kurve
der variablen Grenzkosten sei dazu ein-
getragen (Abb. 8). In der Zeichnung ist
die Kurve, welche die Aufteilung der
fixen Kosten auf die Produkteinheit an-
zeigt, selbsténdig nicht gegeben, es ist
aus der Hinzurechnung ihrer Gréfen
zu den Durchschnittskosten des variablen
Faktors die Kurve der totalen Stiick-
kosten entstanden. Diese Kurve zeigt
uns nun an, wieviel im Durchschnitt bei
jedem Produktionsquantum die Einheit
des Produktes kostet. In der Zeichnung

ist zu sehen, dafll diese Kurve der totalen Durchschnittskosten
in ihrem tiefsten Punkte von der Kurve der variablen Grenz-
kosten geschnitten wird. Hier ist festzuhalten, dall von einem
Fallen der Kosten bei Ausdehnung der Produktion jedenfalls
nur insolange gesprochen werden kann, als wir den Bereich
einer eingeschrinkten Produktion betrachten, Bei Ausdehnung
der Produktion werden bald die Punkte erreicht von welchen
an zuerst die variablen Kosten und dann auch die totalen
Stiickkosten wachsen, also der Grundsatz des abnehmenden
Ertrages zur Geltung gelangt. Uber die wichtige Frage, welche
von diesen Kurven schliefilich als Angebotskurve in Betracht
kommt, werden wir aber erst spéiter im Zusammenhang der
Betrachtung der Kapitalgiiter zu sprechen haben.
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III. Das Kostengesetz und die Preise
der Produktionsmittel. Der wirtschaftliche Wert.

1. Der ,,Mechanismus“ des Kostengesetzes.

Das Kostengesetz besagt, dall in einer Wirtschaft, welche
keinen seinen Wirkungen entgegenstehenden Bindungen unter-
liegt, die Tendenz zur Anpassung der Preise von Produkten
an die Hohe der Kosten bestehen wird, weil jede Abweichung
eines Preises von dem Kostenpreis — sei es nach oben oder
nach unten — Verinderungen ausléosen wird, welche in der
Richtung der Erstellung von Kostenpreisen fiir die Produkte
wirken. Wir miissen aus dieser vorsichtig verklausulierten
Formulierung einiges noch besonders betonen. Es ist zunéchst
von einer ,,Tendenz* die Rede. Damit ist also gesagt, daB die Pro-
duktpreise nicht notwendig Kostenpreise sein miissen, es ist im Ge-
genteil die Moglichkeit vonAbweichungen durchaus offengelassen.
Das, was als notwendig hingestellt wird, ist nicht die Uberein-
stimmung von Produktpreis und Hohe der Kosten, sondern
das, daB eine Abweichung dieser Preisgrofien Anderungen aus-
lésen muBl, welche in der Richtung einer Anpassung wirken.
Damit ist auch noch nicht gesagt, daB diese Anderungen wirk-
lich zu einer vollen Anpassung fithren miissen. Es ist die Mog-
lichkeit durchaus offengelassen, dafl vor Erreichung der An-
passung neue Verschiebungen in den Daten der Wirtschaft
eintreten, welche es notwendig machen, dafi die Anpassung
nach einem anderen Preise tendieren muBl. Dann endlich ist
gesagt, daB das Kostengesetz nur dann wirken kann, wenn
seiner Wirksamkeit keine Hemmungen entgegenstehen. Im all-
gemeinen wird die in dieser negativen Formel umschriebene
Bedingung zu identifizieren sein mit der Formel: bei unbehin-
derter freier Konkurrenz. Hier hat aber die zuerst vorgetragene
Formulierung eine besondere Bedeutung: Es mufl bei der Um-
schreibung einer Wirtschaft, in welcher das Kostengesetz nicht
zur Geltung gelangt, auch positiv gesagt werden konnen, welche
Institutionen bestehen, die geeignet sind, die Wirksamkeit des
Kostengesetzes zu unterbinden. Doch dariiber erst spiter mehr.
Hier noch eines: Es kann auch noch umstritten und in man-
chen Fillen fraglich sein, was alles unter Kosten zu verstehen
ist, — wir verweisen da nur darauf, auf wie komplizierte For-
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mulierungen wir bei der Analyse der Ertragsgestaltung eines
modernen Industriebetriebes (Abb. 8) gekommen sind. Zu-
néchst wird es gut sein, wenn man sich in dieser Beziehung
nicht viele Skrupel macht und einfach zu den Kosten alles das
rechnet, was der Produzent fiir die Bezahlung von Produk-
tionsmitteln, die er in der Produktion benétigt, auslegen mull
oder auslegen miifite, wenn er diese nicht schon selbst besitzen
wiirde. Es wird also die Bezahlung von Arbeitern und Boden
zu den Kosten gerechnet werden miissen, auch die Bezahlung,
welche fiir Maschinen, Rohstoffe usw. ausgelegt werden muf,
dann auch im allgemeinen die entsprechende Entlohnung fiir
die eigene Titigkeit des Produzenten und schlieBlich auch noch
ein Zuschlag fiir einen iiblichen (,biirgerlichen”) Gewinn,
welcher als Anreiz zur Produktion angesehen werden mag.
Schliefilich und endlich erscheint im Kostengesetz noch eine
Voraussetzung hinsichtlich des Verhaltens der Produzenten —
wenn sie auch in unserer Formulierung nicht gesondert ge-
nannt ist — vorausgesetzt: Dall nimlich die Produzenten vom
Gewinnstreben geleitet sind, dafl sie Verluste zu vermeiden
trachten und daf} sie dort, wo eine Gewinnméoglichkeit besteht,
diese auch auszuniitzen suchen. Auch diese in ihrer Bedeu-
tung vielfach ganz falsch erfaflite Voraussetzung sei hier zu-
néchst ohne weitere Erdrterung angefiihrt.

Nun kénnen die Reaktionen, welche bei Abweichung des Pro-
duktpreises vom Kostenpreis ausgelost werden, in drei ver-
schiedenen Richtungen wirken. (Die Hervorhebung einer jeden
derselben ist jeweils einer lehrgeschichtlichen Epoche eigen-
tiimlich gewesen.) Sie seien zunéchst kurz genannt und dann
ndher erortert.

1. Anderung des Produktpreises durch Anderung der er-
zeugten und angebotenen Menge.

2. Anderung des Kostenpreises durch Anderung der Nach-
frage nach Produktionsmitteln und damit verbundene Ande-
rung der Preise derselben.

8. Anderung des Kostenpreises durch Anderung der pro-
duktiven Kombination.

Nehmen wir zuniichst die Verhéltnisse einer mit konstanten
Ertrigen arbeitenden Produktion an, wobei der auf dem Markte
sich bildende Produktpreis von der Kostenhthe wesentlich ab-
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weicht. Wenn der Preis niedriger ist als die Kosten, so werden
offenbar die einzelnen Betriebe kein Interesse haben, ihre Pro-
duktion auszudehnen, es werden im Gegenteil manche ihre Pro-
duktion einschrénken. Wenn nun noch die — fast fiir alle
Fille berechtigte — Annahme gemacht wird, daf es einzelne
Produzenten gibt, welche billiger arbeiten, neben solchen,
welche teuerer arbeiten, wobei die billigere Produktion der
einen entweder in irgendwelchen besonderen Vorteilen der
Betriebe (insbesondere giinstige Lage, Besitz irgendeines Pro-
duktionsvorteiles usw.) oder aber auch in einer besseren Be-
triebsfiihrung begriindet sein kann, so wird inshesondere
anzunehmen sein, dafl die teurer arbeitenden Unternehmer bald
gezwungen sein werden, eine Produktion, welche Verluste
bringt (wenigstens voriibergehend, oft aber auch auf die Dauer)
einzustellen. Die Wirkung dieser Reaktion der Erzeuger muf}
es sein, dal das Angebot auf dem Markte des Produktes ge-
ringer wird. Der Preis des Produktes muf} steigen und n#hert
sich damit dem Kostenpreise. Umgekehrt: wo die Erzeuger
groBe Gewinne machen, wird jeder bestrebt sein, seine Pro-
duktion auszudehnen, es werden neue Produzenten auftauchen
und das vermehrte Angebot wird den Preis des Produktes
gegen den Kostenpreis herunterdriicken. Diese Tendenz der
Anderung der GroBe des Angebotes — Verminderung des-
selben bei Verlustpreisen, Vermehrung bei Gewinnpreisen —
wird, wofern keine Stérung eintritt, immer solange wirken,
bis eine Angleichung des Produktpreises an den Kostenpreis
zustande kommt.

So wie nun eine Anderung des Produktpreises in der Rich-
tung auf den Kostenpreis hin zu erwarten ist, so ist umgekehrt
auch eine Anpassung der Héhe des Kostenpreises in der Rich-
tung nach dem Produktpreis hin méglich. Es ist offenbar, da8
diese Tendenz der vorhin genannten entgegenkommen wird,
gewissermaBen einen Anteil des notwendigen Ausschlages
iibernehmen wird. Wo aus der Reaktion der Angebotsmenge
auf Produktpreise, welche niedriger oder hoher sind als
die Kostenpreise, die Produktion eingeschrinkt oder aus-
gedehnt wird, dort bedeutet das zugleich eine Einschréinkung
oder Vermehrung der Nachfrage nach Produktionsmitteln und
damit die Auslosung einer Tendenz zur Herabdriickung oder
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Hinaufsetzung der Preise dieser Produktionsmittel. Die niedri-
geren Preise der Produktionsmittel bedeuten aber niedrigere
Kostenpreise, hoéhere Preise der Produktionsmittel hohere
Kostenpreise.

Neben diesen beiden leicht zu iiberblickenden Zusammen-
héngen bietet die Betrachtung der dritten Reaktion, welche in
der Richtung der Durchsetzung des Kostengesetzes wirkt, die
Betrachtung der Anderungen der produktiven Kombination, ge-
wisse groflere Schwierigkeiten. Einen ganz einfachen Zugang
zur Behandlung des Problems finden wir — nachdem wir die
Fragen der Ertragsgestaltung bereits frither kennen gelernt
haben —, wenn wir die Verhiltnisse einer Produktion mit ab-
nehmendem Ertrag betrachten, fiir welche wir eine landwirt-
schaftliche Produktion als Beispiel anfiihren konnen.

Nehmen wir an, daf eine landwirtschaftliche Produktion,
in welcher als Produktionsmittel ausschliefilich der gegebene
Boden und die Leistung von Arbeitern verwendet wird, dauernd
(es ist also von den Schwankungen der Ernte abgesehen) grofle
Gewinne bringt. Die Produktion kann nur durch Verwendung
von mehr Arbeitskriften ausgedehnt werden. Jeder Produzent,
welcher sein Interesse zu wahren versteht, wird bestrebt sein,
seine Produktion auszudehnen, da er ja desto mehr verdienen
kann, je mehr er erzeugt. Die Ausdehnung der Produktion ist
aber bei dieser Sachlage nur mit fallenden Ertragszugingen
moglich. Das heifit, daBl jeder zusitzlich eingestellte Arbeiter
zwar einen Ertragszuwachs bringt, dafi aber dieser Ertrags-
zuwachs bei immer weiterer Einstellung von Arbeitern immer
kleiner wird, also — in anderer Ausdrucksweise —, daf} jede
Steigerung des Ertrages ein Mehr an Arbeitskosten fiir jede
Einheit des Produktes erfordert. Wenn also selbst der Lohn
des Arbeiters unveridndert bleibt — es ist das nicht einmal
immer anzunehmen, es ist im Gegenteil zu erwarten, dafl die
zur Ausdehnung der Produktion notwendige Erweiterung der
Beschiftigung von Arbeitern eine Steigerung des Lohnes nach
sich zieht, aber das sei hier nicht weiter beachtet —, so wird
die Produktion mit fortschreitender Ausdehnung wegen des
Bestehens abnehmender Ertragszuginge immer teuerer werden.
Die Verteuerung der Produktion durch die Ausdehnung der-
selben bei der gegebenen Ertragsgestaltung bedeutet also wieder-
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um eine Erhéhung des Kostenpreises, welche der anderen Ten-
denz der Anpassung, nédmlich der Herabsetzung des Produkt-
preises durch die Vermehrung des Angebotes, entgegenkommt.
Wir sehen also auch aus der Ertragsgestaltung eine Folge sich
ableiten, welche im Sinne der Tendenz des Kostengesetzes
wirkt. Dieser Hinweis geniige hier. Der Zusammenhang bei
Verlustpreisen, in welchem Falle eine Einschrankung der Pro-
duktion zu steigenden Grenzertrigen fithren wiirde, soll nicht
weiter ausgefiihrt werden. Es wird erst spéter zu fragen sein,
wie der Sachverhalt bei den Verhiiltnissen einer einer anderen
Ertragsgestaltung unterliegenden kapitalverwendenden Pro-
duktion ist.

2. Der Lohn und das Grenzprodukt der Arbeit.

Hier ist aber im Anschlusse an die Entwicklung des Kosten-
gesetzes zundchst einiges Grundsitzliche zu den Fragen der
Preisbildung der Produktionsmittel zu sagen. Wir behandeln
unmittelbar an das zuletzt Gesagte ankniipfend zunidchst die
Bildung des Preises fiir Arbeit, des Arbeitslohnes. Die Ab-
leitung erfolgt hier — so wie bei der allgemeinen Behandlung
des Preisgesetzes — aus Angebot und Nachfrage. Wir haben
also zu fragen, in welcher Weise die bei den Verhéltnissen des
Arbeitsmarktes bestehenden besonderen Umstéinde Angebot und
Nachfrage gestalten werden. Es ist nicht schwer zu sehen, daf}
wir hier keine Abweichung von den bei der Behandlung der
allgemeinen Marktfigurationen dargelegten Verhéltnissen fin-
den werden.

Die Nachfrage der Produzenten nach Arbeit wird offenbar
davon abhiingig sein, daB der Arbeitslohn als Preis eines Pro-
duktionsmittels in die Kostenkalkulation eingehen mufl. Aus
unseren fritheren Ausfiihrungen iiber die Zusammenhénge des
Kostengesetzes folgt ohne weiteres, dafi die Nachfrage nach
Arbeitskriften desto mehr an Arbeitskriften aufnehmen kann,
je niedriger der Arbeitslohn ist und umgekehrt, daf also die
Nachfrage nach Arbeit die normale Form einer Nachfrage-
kurve, die Neigung von links nach rechts, haben wird. Kon-
stituierend fiir die Gestaltung der Nachfrage werden dabei zwei
Umstinde sein, welche in der Ableitung des Kostengesetzes
mafigebend gewesen sind:
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1. Niedrigere Léhne bedeuten niedrigere Kosten und daher
die Moglichkeit, mehr an Produkten zu verkaufen, also mehr
zu erzeugen und mehr Arbeiter zu beschéftigen.

2. Niedrigere Lohne bedeuten die Moglichkeit, lings der
Kurve der Ertragsgestaltung der Arbeit weiter nach rechts zu
gehen, d. h. die Produktion in einen geringere Ertragszuginge
bringenden Bereich auszudehnen.

Aus diesen Zusammenhingen ergibt sich die Erklarung fiir
die heute iibliche Formulierung der Lohntheorie: Der Lohn
wird durch den Preis des Grenzproduktes der Arbeit bestimmt.
Der Produzent wird dem Arbeiter soviel zahlen, als dem von
der Mitwirkung eines Arbeiters abhéingigen Anteil des Pro-
duktes entspricht. Infolge der Ertragsgestaltung — wenigstens
in dem hier behandelten Fall des abnehmenden Ertrages —
kann die GrofBle des abhingigen Teiles nur als der nach dem
Verlaufe der Kurve der Grenzertrige bestimmte Ertrags-
zuwachs, der von der Mitwirkung eines Arbeiters (des ,,letzten*
Arbeiters oder ,,Grenzarbeiters“) abhéngig ist, bestimmt sein.
Je mehr Arbeiter beschiftigt sind, desto geringer ist dieses
Grenzprodukt der Arbeit, desto geringer auch — infolge des
vermehrten Angebotes — der zu erwartende Erlés des Pro-
duktes, desto geringer also auch das Lohnangebot, das die
Produzenten machen konnen. Soweit die Nachfrage nach
Arbeit.

Sehr viele und zum Teile umstrittene Fragen hiéngen mit
der Frage der Gestaltung des Angebotes von Arbeitskréften
auf dem Arbeitsmarkte zusammen. Eine ganz einfache Ab-
leitung fiir die von links nach rechts ansteigende Angebots-
kurve ergibt sich aus folgender Erwégung: Die Arbeiter wollen
arbeiten gehen, um damit ihren Lebensunterhalt zu erwerben.
Es entspringt also das Arbeitsangebot einem sozialen Drucke,
welcher aus der Notwendigkeit des Erwerbes stammt. Dieser
Druck wird nun bei verschiedenen einzelnen Arbeitern je nach
ihren persénlichen Verhiltnissen mehr oder weniger stark
wirksam sein. Das wird zur Folge haben, daB der eine schon
bei einem niedrigeren Lohne zu arbeiten bereit sein wird,
andere erst bei einem héheren Lohne. Daraus ergibt sich eine
Schichtung des Arbeitsangebotes nach der Hohe des Lohnes.
Das Angebot wird um so groBer sein, je héher der Lohn ist.
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An dem Grundsatze wird sich nichts #ndern, wenn man —
ob mit Recht oder Unrecht sei hier véllig dahingestellt — irgend-
einen anderen Arbeitsantrieb als den hier genannten als wirk-
sam ansieht. Auf eine weitere Entwicklung dieser Argumen-
tation muf hier verzichtet werden. Von Intersse ist aber ein
kurzer Hinweis auf die mutmaBliche Ausgestaltung der
Angebotskurve der Arbeit. Die Verhéltnisse werden im ein-
zelnen je nach den in einem Lande gegebenen Moglichkeiten
recht verschiedene sein, aber die folgende Argumentation wird
im allgemeinen wohl als zutreffend angesehen werden konnen.
Bei einem Lohne, welcher unterhalb eines so niedrig wie nur
denkbar gehaltenen Existenzmini-

mums steht, wird ein praktisch in

Betracht kommendes Arbeitsange-

bot kaum zu finden sein. Erst bei S
diesem Lohnsatze des Existenz- M/

mi.nimums WiI'.d ein .gewisses Ar.— 0 /’; ,j‘ 5
beitsangebot sich zeigen, das bei )

. . . Abb. 9. Eine Angebotskurve der
einer weiteren Hinaufsetzung des  Arbeit. Existenzminimum MM; ge-
Lohnes sich vergroBert: Viele Ar- wohnter Lebensstandard SS.
beiter werden eben bei einem allzuniedrigen Lohne sich von
dem normalen Arbeitsmarkte fernhalten und irgendwie anders
sich einen Lebensunterhalt zu verschaffen suchen. Bei einem
Lohnsatze, welcher der gewohnten Lebenshaltung der Ar-
beiterschaft entspricht, wird der grofite Teil der Arbeiterschaft
arbeitsbereit sein. Eine Erweiterung des Arbeitsangebotes
durch eine weitere Lohnerhéhung wird nur in geringem Aus-
male moglich sein. Aus dieser Erwégung ergibt sich, daB die
Kurve des Arbeitsangebotes zuerst (wenn iiberhaupt; es kommt
dabei auf den Unterschied zwischen dem Existenzminimum und
dem gewohnten Lebensstandard an) ganz langsam, spéter aber
sehr schnell steigen wird (Abb.9). Diese Angebotsgestaltung
der Arbeit kann immer nur als eine unter den jeweiligen
Verhaltnissen gegebene angesehen werden. Von Verschie-
bungen des Arbeitsangebotes sei hier nicht weiter die Rede,
nur eines sei erwihnt: Die Erfahrung zeigt, daB starker
Lohndruck zu einer Vermehrung des Arbeitsangebotes fithren
kann, wenn die damit erzwungene Herabsetzung des Lebens-
standards AnlaB gibt, dal Frauen in erweitertem Ausmale
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in Arbeit gehen. Umgekehrt kann ein hoherer Lohn fiir
Méanner dazu fiihren, dafl Frauen aus dem Arbeitsmarkt
ausscheiden und sohin das Angebot zuriickgeht. (Ahn-
liches konnte fiir gewisse Fille iiber einen Zusammenhang
von Lohnh6he und Arbeitsdauer gesagt werden.) KEs ist,
klar, daf dieser Zusammenhang ein typisch dynamischer ist,
nach der Art der von uns frither erwédhnten Zusammenhénge
(S.81.); er schlieft nicht aus, dafl in jenem Augenblick die von
uns geschilderte Steigung der Angebotskurve von links nach
rechts besteht.

Aus dem Schnittpunkte der Angebots- und der Nachfrage-
kurve ergibt sich bei der Lohnpreisbildung so wie sonst auf
einem freien Markte ein Marktpreis, welcher den von uns
frither hinsichtlich dieses Preises erwihnten Bedingungen
(S.3) entspricht. (Eine Besonderheit, welche sich aus einem
horizontalen Verlaufe der Angebotskurve der Arbeit in einem
relevanten Bereiche ergeben kann, wird spiter — S.109 — be-
sprochen werden. Dieser horizontale Verlauf ergibt sich dann,
wenn bei Erreichung einer gewissen Lohnhéhe eine grofle
Zahl von Arbeitern arbeitsbereit wird.) Das ist hier nur fest-
zustellen. Zu erwihnen ist aber schon hier, daB die Fille einer
Preisbildung, welche nicht zur Bildung dieses sogenannten
Konkurrenzpreises fiihrt, gerade auf dem Arbeitsmarkte haufig
und besonders auffallend sein werden. Dariiber wird spéter
gesprochen werden.

Ein Hinweis auf friiher einmal vertretene andersartige
Lehrmeinungen iiber die Bildung des Lohnes ist aber in An-
betracht des Umstandes, daf Gedankengéinge dieser Art auch
heute noch eine bedeutende Rolle spielen, jedenfalls notwendig.
Eine durch lange Zeit vertretene Ansicht ist in der Formu-
lierung des sogenannten ehernen Lohngesetzes sehr bekannt:
Der Lohn des Arbeiters kann auf die Dauer nicht von der
Hohe des Existenzminimums abweichen, insbesondere auch
nicht wesentlich iiber dieses steigen. Wenn der Lohn héher
ist, so wird es den Arbeitern gut gehen, sie werden gesund und
kraftig sein, linger leben, frither heiraten und eine groBere
Familie aufziehen, so daB das Angebot an Arbeitskréften
wachsen mufl und der Lohn heruntergedriickt wird; umgekehrt
wird ein Sinken des Lohnes unter das Existenzminimum zur
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Folge haben, dafl die Arbeiter frither arbeitsunfihig werden,
spiiter heiraten, weniger Kinder aufziehen kénnen usw., so dafi
die Verringerung des Arbeitsangebotes den Lohn wieder in die
Héhe hebt. Diese Argumentation — ihr Wesen ist eine Fort-
setzung der Argumentation des Kostengesetzes in die Fragen
des ,,Nachschubes“ an Arbeitskriften — ist zweifellos ein-
fach falsch. (Wenigstens in ihrer allgemeinen Fassung —
fiir manche besondere Fiille moge sie eine gewisse Berechtigung
haben.) Der hier behauptete Zusammenhang zwischen der Hohe
des Lebensstandards und dem Angebot an Arbeitskréiften ist
nicht nur im allgemeinen nicht gegeben, sondern es ist in aller
Deutlichkeit nachgewiesen worden, dafl eher der umgekehrte
Zusammenhang besteht, daB ndmlich gerade in den sozial
niedriger stehenden Bevilkerungsschichten die Kinderzahl
grofer ist als in den gehobeneren.

Weitaus mehr Berechtigung hat die — ebenfalls sehr alte
und sehr bekannte — sogenannte Lohnfondstheorie der Arbeit,
welche besagt, daB die Gesamthohe der Arbeitsldhne bestimmt
ist durch einen ,,Lohnfonds“, welcher den Unternehmern zur
Bezahlung von Arbeitskriften zur Verfiigung steht. Mehr als
dieser ausmacht kann den Arbeitern nicht zugute kommen, so
dall eine starre Hohe fiir die gesamte Lohnzahlung — wenn
man will: eine starre Hohe fiir den Durchschnitt des Arbeits-
lohnes — gegeben ist. Wir werden uns mit dieser Argumen-
tation der Lohnfondstheorie, welche im Wesen eine Lehre vom
Kapital ist, noch in einem anderen Zusammenhang zu befassen
haben, dabei auch kurz darauf hinzuweisen haben, dal der
richtige Kern der Lohnfondstheorie nicht im Widerspruch zur
Lehre von der Bestimmung des Arbeitslohnes durch das Grenz-
produkt steht.

Die grofite Anerkennung in weiten Kreisen genieBt aber
heute die sogenannte Machitheorie des Arbeitslohnes. Ihr
Kern liegt in der Behauptung, daB nicht eine tkonomische Not-
wendigkeit bestimmend fiir die Lohnhéhe ist, sondern daB aus-
schlieBlich soziale Machtverhiltnisse die Hohe des Lohnes, also
den Anteil der Arbeiterschaft am Gesamtprodukt bestimmen.
Insoweit diese oft nicht recht klar vertretene Argumentation die
Meinung verficht, daB Lohnfestsetzungen durch ,,Machtverhélt-
nisse* moglich sind, werden wir ihr ohne weiteres zustimmen

4#
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kénnen. Wir haben bisher ja nur jene Preisbildung iiberhaupt
und insbesondere auch nur jene Lohnpreisbildung behandelt,
in welcher sich aus Angebot und Nachfrage ein Preis auf
dem ,freien Markte“ bildet. Uber andere Arten der Preisbil-
dung sprechen wir spéter. Dort aber werden wir auch noch
sehen, daB gerade auch im Falle einer Lohnpreisbildung durch
die Einwirkung von Machtverhiltnissen jener Lohnsatz, wel-
cher bei einem freien Markte bestehen wiirde, eine grofie Be-
deutung hat, dies deshalb, weil jedes Abweichen von diesem
Lohnsatz bestimmte Folgen nach sich ziehen mufl. Die An-
hénger der Machttheorie des Lohnes leugnen nun meistens das
Bestehen solcher notwendiger Wirkungen. Ihre Gedanken-
ginge sind dann in eine Betrachtung, welche 6konomische Not-
wendigkeiten anerkennt, nicht einzubauen. Gegen sie spricht
tausendfiltige Erfahrung, welche immer wieder zeigt, daB die
Auffassung, welche Lohnzahlung als Kostenaufwendung be-
trachtet, richtig ist.

3. Die alternative Verwendung des Prinzips der
Grenzproduktivitéit.

Wenn wir den einfachen Fall einer Kombination von Arbeit
und Boden uns vor Augen halten, so ergibt sich uns im Zu-
sammenhalt des abnehmenden Ertrages und der Lohnpreis-
bildung nach dem Grundsatze der Grenzproduktivitit ohne
Schwierigkeit eine Ableitung fiir die Bestimmung des dem
Boden zukommenden Ertragsanteiles. Wenn — in dieser Form
ist die Ableitung am einfachsten verstindlich — ein Péchter
den Boden mit Arbeitskréften bearbeitet und diese nach Maf-
gabe des Grenzproduktes der Arbeit entlohnt, so erhalten die
Arbeiter einen Teil des Ertrages, der in der Abb. 10 durch die
Fliche OACD umschrieben ist (Zahl der Arbeiter O0A multi-
pliziert mit dem Grenzprodukt AC). Die Fliche BCD zeigt
einen Rest an, welcher nach Bezahlung des Arbeitslohnes iibrig
bleibt. Soviel als dieser Teil des Ertrages ausmacht (von einem
Gewinn des Pichters kénnen wir hier absehen), kann der
Bodenbesitzer verlangen. Er wird das auch von seinem Péchter
erhalten miissen, wenn er in der Vergebung seines Bodens frei
ist, weil dieser Ertragsanteil von jedem anderen Pichter ge-
zahlt werden kénnte. Das Einkommen des Bodenbesitzers (die
»Bodenrente*) kann also als ein Ertragsrest aufgefalit werden,
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welcher nach Zahlung der iibrigen Kosten (in unserem Bei-
spiele: nach Zahlung des Arbeitslohnes) iibrig bleibt.

Auf Grund unserer friiheren Ableitung der Ertragsgestal-
tung 1aBt sich nun zeigen, dal die Argumentation auch unter
Wechsel der Positionen von Arbeit und Boden vorgenommen
werden konnte. Wir konnten die Zahl der Arbeiter als fix an-
nehmen und in der Strecke OA die einzelnen Einheiten des
Bodens auftragen, welche wir uns mit der gegebenen Zahl von
Arbeitern bearbeitet vorstellen. In diesem Falle erhalten wir
ein Grenzprodukt der Einheit des Bodens in der Hoéhe OA, der
der Gesamtheit des Bodens zuzurechnende
Ertrag wire OACD, wahrend als Ertrag P
der Arbeit der Rest des Gesamtertrages,
also BCD verbleiben wiirde. Es 148t sich
— das kann hier nicht néher ausgefiihrt Jp-—-----
werden — zeigen, daB die beiden Methoden
der Ertragsaufteilung zu demselben Ergeb-
nisse fithren (,,Koordination“ der Zurech-
nung) AP0, Dl e

Hier aber ist zunichst Gelegenheit, der Ertragsrest.
eine allgemeine Bemerkung von grund-
satzlicher Bedeutung zu machen. Die Abb.10 zeigt deutlich,
daB der ,volle Arbeitsertrag” der hier beschiftigten Ar-
beiter die ganze Fliche OABC ist. Freilich sagt dieser
Satz eigentlich nicht viel mehr als das, dall eben der ganze Er-
trag, welcher in der Kombination von Arbeit und Boden ge-
wonnen werden kann, nicht gegeben wire, wenn die Arbeit
nicht aufgewendet wird. Es konnte schlielllich mit derselben
Berechtigung gesagt werden, dafl der ganze Ertrag nur Ertrag
des Bodens ist, weil ja ohne Mitwirkung des Bodens dieser
Ertrag auch nicht zustande kommen konnte. Man konnte also
hier mit derselben Berechtigung im Sinne eines Rechtes auf
den ,vollen Arbeitsertrag” wie auch eines Rechtes auf den
,vollen Bodenertrag® plddieren. Unsere Ableitung hat aber
gezeigt, daB die Ertragsaufteilung nach den Grundsitzen einer
,,Grenzrechnung“ vorgehen muB. Eine ganze einfache Uber-
legung zeigt ihre Notwendigkeit: Wenn ein Arbeiter mehr als
OA (Abb. 10) an Entlohnung verlangen wiirde, so hitte der
Produzent kein Interesse daran, ihn zu beschéftigen. Er wiirde

0
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ja, wenn er einen Arbeiter weniger beschéftigt, nur einen Er-
trag in der Gréfe OA verlieren. Selbst wenn er wollte, konnte
der Pichter — bei strenger wirtschaftlicher Rechnung aller
Beteiligten — einem Arbeiter nicht mehr als OA zahlen: denn
jede Mehrzahlung an einen Arbeiter konnte, wie aus der Zeich-
nung unmittelbar ersichtlich ist, nur auf Kosten des Anteiles
des Bodens am Ertrage gehen; der Besitzer des Bodens aber
miifite — bei freier Dispositionsméglichkeit itber den Boden —
auf keinen Fall auf einen Teil des Ertrages verzichten, weil
er ja bei einem anderen Pichter ohne weiteres den Ertrag,
welcher nach Abzug der Arbeitskosten verbleibt, erhalten
konnte. Nur die Begrenzung des Arbeitslohnes auf die Héhe
des Grenzproduktes macht es ja moglich, daf der Bodenbesitzer
jenen Ertrag erhilt, welchen er nach der Grenzproduktivitit
des Bodens fiir sich in Anspruch nehmen kann.

Die hier im Zusammenhange mit der Behandlung des Kosten-
gesetzes entwickelten Grundséitze der Ertragsaufteilung miissen
iiberall dort Geltung haben, wo das Zusammenwirken von Pro-
duktionsmitteln dem Grundsatze des abnehmenden Ertrages
unterliegt. Wenn wir in unserer Ableitung an die Stelle der
Ausdriicke Arbeit und Boden die Namen irgendwelcher anderer
Produktionsmittel gesetzt hitten, so wire ja in der Entwick-
lung der Grundsitze der Ertragsaufteilung und der Preis-
bildung nichts geéindert worden — solange eben das Zusam-
menwirken dieser Produktionsmittel (Vermehrung des einen
bei Konstanthaltung des anderen) dem abnehmenden Ertrage
unterliegt. Die Behandlung jener Félle, bei welchen diese we-
sentliche Voraussetzung fiir die hier gegebene Ableitung nicht
vorliegt, hat im Rahmen der Behandlung der Probleme des
Kapitals zu erfolgen. Die Besonderheiten, welche dort hinsicht-
lich der fixen Kapitalgiiter darzustellen sein werden, &ndern
nichts an einigen jetzt vorzutragenden Feststellungen iiber die
Bedeutung des Grundsatzes der Grenzproduktivitit fiir den
allgemeinen Aufbau der Produktion.

4. Die Grole der Einkommen und das 6konomische
Maximumtheorem.
Die GroBe des Grenzproduktes wird einerseits die Bezah-
lung eines jeden Produktionsmittels bestimmen, anderseits aber



Die Grofle der Einkommen. Das 6konomische Maximumtheorem. 55

auch iiber die Verwendung der einzelnen Produktionsmittel
entscheiden. Zu#chst wird bei der Aufteilung der Produktions-
mittel auf die einzelnen Betriebe innerhalb eines Produktions-
zweiges eine Tendenz zur Ausgleichung der Gréfe des Grenz-
produktes eines jeden Produktionsmittels in allen Verwendun-
gen (Betrieben) bestehen, Wo das Grenzprodukt eines Pro-
duktionsmittels nur ein kleineres ist, wird es ja (wenigstens
auf die Dauer) nur eine geringere Bezahlung erhalten konnen.
Sein Besitzer wird dann bestrebt sein, es in einer anderen Ver-
wendung anzubieten, in welcher die Erzeugung eines gréferen
Ertragszuwachses auch eine héhere Entlohnung ermdéglicht.
Der Grundsatz der Ausgleichung des Grenzproduktes muf
aber auch fiir die Beziehungen zwischen verschiedenen Pro-
duktionen gelten. Richtet sich auch die Gréfie der Entlohnung
eines Produktionsmittels zunéchst nach der Gréfe des Grenz-
produktes in jener Produktion, in welcher es verwendet wird,
so sind die verschiedenen Produkte doch iiber die Preisrech-
nung miteinander vergleichbar. Das Streben der Besitzer der
Produktionsmittel nach Erzielung einer moglichst grofien Ent-
lohnung wird dazu fiihren, dal auch zwischen den verschie-
denen Produktionen Verschiebungen stattfinden. Produktions-
mittel werden aus einer Produktion in eine andere hiniiber-
stréomen, solange bis der Preiserlos in jeder Verwendung gleich
grof} ist. Die Ausgleichung wird iiber Anderungen der beiden
GroBen Grenzprodukt und Preis des Grenzproduktes gehen:
Wenn in der Produktion A die Entlohnung eines Produktions-
mittels geringer ist als in der Produktion B, werden Produk-
tionsmittel aus 4 nach B hiniiberstrémen. Das Grenzprodukt
in A wird damit gréfer, das in B geringer. Zugleich wird der
Preis des Produktes von A infolge des geringeren Angebotes
steigen und der Preis des Produktes von B fallen. Das ,,Gleich-
gewicht* ist erreicht, sobald das Grenzprodukt dieses Produk-
tionsmittels in A und in B preisgleich ist und damit auch seine
Entlohnung in beiden Verwendungen gleich grof sein kann.
Damit ist eine Bestimmung fiir die Gréfe des Einkommens
eines jeden, welcher der Produktion Produktionsmittel zur
Verfiigung stellt, gegeben: Jedes Einkommen wird gleich dem
Grenzprodukte des Produktionsmittels, aus dessen Verwen-
dung das Einkommen entsteht, wobei dieses Grenzprodukt fiir
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gleichartige Produktionsmittel gleich grol sein wird. (Die Be-
stimmung der GréBe der Einkommen erfolgt also aus der Er-
tragsaufteilung. Eine abgesonderte Lehre von der Bestimmung
der Grofle der Einkommen gibt es nicht.) Die ,,Gleichheit* ist
dabei eine Gleichheit des Preises, welche am einfachsten in
Groflen eines allgemeinen Tauschmittels, einer Geldmenge, vor-
gestellt werden kann. Uber die reale Bedeutung dieser Ein-
kommen ist noch einiges zu sagen. Zunichst seien aber aus
dem Grundsatze der Grenzproduktivitit einige wichtige Fol-
gerungen abgeleitet, welche in der Methode der sukzessiven
Annsherung an die Verhéltnisse der Wirklichkeit entwickelt
werden sollen.

1. Wenn in einer Wirtschaft nur ein einziges Gut erzeugt
wird, so ist es klar, dal die Verwendung eines jeden Pro-
duktionsmittels nach Mafligabe des Grundsatzes der Grenz-
produktivitit ein Maximum an Ertrag erzielen 1d6t. Die Ab-
leitung fiir diesen Satz ist ohne weiteres gegeben, wenn man
von einem beliebigen Aufbau der Produktion ausgeht und
fragt, welche Verschiebungen die Anpassung dieses Produk-
tionsaufbaues an den Grundsatz der Grenzproduktivitit aus-
losen wird. Es ist klar, daB einzelne Produktionsmittel aus
einer Verwendung (aus einem Betriebe) herausgezogen und in
eine andere iiberstellt werden, solange bis keine derartige
Uberstellung mehr zu einer Vergroferung des mit einem Pro-
duktionsmittel erzielbaren Ertragszuwachses fiihren kann.
Jede solche Umstellung aber mufl zu einer VergrioBerung des
Ertrages fiihren. Im ,,Gleichgewicht ist das Grenzprodukt
gleichartiger Produktionsmittel in jeder der verschiedenen Ver-
wendungen gleich grof und die Produkitmenge maximiert.

2. Diese Ableitung kann ohne weiteres auch in jenem Falle
verwendet werden, in welchem es sich nicht mehr um die Er-
zeugung eines einzigen Produktes, sondern um eine Vielheit
von Produkten handelt, bei welchen die Preise im voraus ge-
geben sind. (Ein Anwendungsfall: Der Aufbau der Produktion
eines kleinen Landes, welches unter den giinstigsten Verkehrs-
verhiltnissen in eine Weltwirtschaft eingebaut ist, so daf die
Produktpreise durch den Weltmarkt bestimmt sind, ohne daf
dabei Transportkosten eine entscheidende Rolle spielen wiirden,
wobei zugleich die Produktion dieses Landes nicht grofl genug



Die Grolle der Einkommen, Das 6konomische Maximumtheorem. 57

ist, um durch ihr Angebot die Weltmarktpreise in merklicher
Weise zu beeinflussen.) Es wird von jedem einzelnen Produkte
ein Maximum erzeugt werden, wobei die Verteilung der Pro-
duktionsmittel auf die einzelnen Produktionen, damit auch die
Bestimmung, wie grof das Maximum in jeder einzelnen Pro-
duktion sein kann, nach MaBgabe der bestehenden Preise
erfolgt.

3. Weitaus schwieriger wird die Entwicklung des ,Ma-
ximumtheorems” in jenem Falle, in welchem die Preise der
Produkte als unbestimmt angenommen werden miissen. Von
einem Produktmaximum im strengen Sinne kann hier iiber-
haupt nicht gesprochen werden, weil ja nicht die Maximisierung
des Ertrages irgendeiner Produktion in Frage stehen kann,
sondern nur die mehrerer verschiedenartiger Produktionen,
deren Produkte aber aus naheliegenden Griinden niemals
summierbar sind. (Es steht also in Frage, ob die Vermehrung
des Gutes A oder aber des Gutes B zu einer ,,VergriBerung
des Ertrages” fithrt. — Eine einfache Uberlegung zeigt, daB
hier die Preisrechnung eine Uberwindung der Schwierigkeit
nicht ermodglicht.) Es geniige fiir unsere Zwecke die Fest-
stellung, dafl die Produktion sich nach MafBigabe der bestehen-
den ,kauffihigen* Nachfrage erstellen wird. Die Erzeugung
eines jeden Produktes wird also solange ausgedehnt werden,
bis die Nachfrage ein anderes Produkt dem erweiterten Angebot
dieses Produktes vorzieht. (Da die Gestaltung der Nachfrage
nach verschiedenen Produkten vor allem von der bestehenden
Eigentumsverteilung abhéngig ist, zeigt sich hier deutlich die
in dieser liegende ,,s0ziale* Determinante der Wirtschaft: Wenn
eine andere Eigentumsverteilung eine andere Gestaltung der
Nachfrage zur Folge hat, so wird auch das nach Malgabe
dieser Nachfragegestaltung bestimmte ,,Maximum® des Pro-
duktes ein anderes sein.)

Jeder dieser drei Maximumformeln fiir den Ertrag ent-
spricht auch eine Maximumformel fiir das Grenzprodukt der
Produktionsmittel. Im ersten Falle (Erzeugung eines einzigen
Produktes) wird fiir jedes Produktionsmittel das Grenzprodukt
gerechnet in Einheiten des Produktes ein Maximum sein.
(Wenn einer vermehrten Produktion dieses Produktes im Aus-
tausch von — etwa aus einem Auslande einzufiihrenden —
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anderen Produkten infolge des durch das vermehrte Angebot
stdrker gefallenen Preises ein geringeres ,,Realeinkommen* ge-
messen in diesen anderen Produkten entspricht, so kann dies
der Maximumformel, welche ja nur von einem griofiten Ertrag
in diesem Produkte entspricht, nicht widersprechen.) Im zweiten
Falle (im voraus gegebene Produktpreise) wird jedes Pro-
duktionsmittel eine Entlohnung erhalten, welche ein Maximum
an Einkauf von Giitern ermoglicht. (Jede andere Verwendung
eines Produktionsmittels wiirde einen geringeren Grenzertrag
und bei der gegebenen Relation der Preise auch ein geringeres
Realeinkommen fiir den Besitzer des Produktiosmittels be-
deuten.) Der Sachverhalt ist also der, daB der Aufbau der Pro-
duktion nach Mafigabe der Erzielung méglichst groBer Grenz-
produkte fiir ein jedes frei angebotene und frei verwendbare
Produktionsmittel (es ist der Fall des Monopols oder d#hnlicher
Positionen, welche einer Gruppe ,,auf Kosten anderer* Sonder-
vorteile sichern kénnen, hier ausgeschlossen. Vgl. dazu Ka-
pitel V) den grioften moglichen Ertrag im Sinne des grofiten
Realeinkommens, das bei den gegebenen Preisen erzielbar ist,
sichert. Hier konnen wir demnach, solange wir die Annahme
stabiler Produktpreise festhalten, ohne jede weitere Einschran-
kung von der groBten Ergiebigkeit aller Produktionsmittel, von
einer Maximisierung nicht nur des Gesamtertrages der Pro-
duktion, sondern auch von einer Maximisierung aller Ein-
kommen sprechen.

Wenn wir diese Formel aber auch fiir den dritten der be-
sprochenen Fille anwenden, in welchem die Preise der Pro-
dukte im voraus nicht als gegeben angenommen werden kon-
nen, fiir jenen Fall also, welcher den Verhiltnissen unserer
Wirtschaft allein in strenger Weise entspricht, so kdénnte da-
gegen mancher Einwand erhoben werden. Wir haben friiher
bei der Entwicklung der Maximumformel fiir diesen Fall be-
merkt, daB die Art der Gestaltung der Nachfrage bestimmend
ist fiir die Erzeugung der verschiedenen Produkte. Hier handelt
es sich nun weniger darum, eine Maximumformel in exakter
Weise zu umschreiben, als darum, klarzustellen, daf eine in
Vorschlag gebrachte Bezeichnung eines bestimmten Zustandes
als des Zustandes der ,groften Ergiebigkeit“ fiir jedes ein-
zelne Produktionsmittel wirklich sinnhaft ist. Es wére nun
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denkbar, dal dieser Zustand dadurch charakterisiert ist, daf}
z. B. das Getreide sehr teuer, dagegen irgendwelche Luxus-
giiter, die fiir den Massenkonsum iiberhaupt nicht in Betracht
kommen, verhdltnisméfig billig sind. Das wiirde bei ,,Maximi-
sierung des Produktes* fiir jene Produktionsmittel, welche nur
ein geringes Einkommen beziehen konnen, eine Benachteiligung
bedeuten gegeniiber einem vielleicht méglichen Zustande, in
welchem eine Einschrinkung der Luxuswarenproduktion zu-
gunsten lebenswichtiger Produkte gegeben ist. Wir glauben aber,
daB die Bedachtnahme auf solche konstruierte Fille fiir die
praktische Verwertung unserer Formel als eine iiberspitzte Ka-
suistik anzusehen wire. Dies aus dem Grunde, weil nicht an-
zunehmen ist, dall die allgemeine Bestimmung der Produktion
nach dem Grundsatze der Grenzproduktivitit durch alle Pro-
duktionen hindurch, welche ja fiir alle Produktionsmittel den
Ertrag steigert, in dieser Weise eine Benachteiligung der Pro-
duktionsmittel in ihrer Nachfrage nach Produkten nach sich
ziehen wird. (Eine theoretisch exakte Formulierung der Ma-
ximumformel miifite wohl dahin gehen, daf das Maximum als
jenes anzusehen ist, welches bei Anerkennung der bestehenden
Eigentumsverteilung und bei Anerkennung aller Konsequenzen
derselben zu erzielen ist.)

Hier aber zum AbschluBl noch eine kurze Bemerkung iiber
die Anwendung der , Theorie“ der Grenzproduktivitit. Der
pythagoreische Lehrsatz ,,gilt* bekanntlich fiir jedes rechtwin-
kelige Dreieck, obwohl noch niemals jemand ein ,,wirkliches*
Dreieck zeichnen konnte. Die Seite eines gezeichneten Dreiecks
ist ja nicht eine ,ideale*“ Gerade, sondern genau genommen
(mikroskopisch betrachtet) ein recht unférmiger Korper. Das
hat aber noch niemals einem Konstrukteur Bedenken gemacht.
Fiir unseren Bereich sei aber gleich eine Folgerung aus dem
Hinweis auf diesen Fall gegeben. Die , Ertragsgestaltung* der
Wirklichkeit entspricht nicht einer schén konstruierten kon-
tinuierlich verlaufenden Kurve. Sie mag Spriinge und Unaus-
geglichenheiten haben. Die Ableitung des Prinzips erfordert
freilich das Ausgehen von Konstruktionen, mit denen wir
ohne Schwierigkeit operieren kénnen. Die Wirksamkeit des
Prinzips der Grenzproduktivitiat in der Welt der Wirklichkeit
wird aber durch die Rauheit und Sprodigkeit der Materie, mit
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welcher die Wirtschaft rechnen muB, nicht aufgehoben. Ubri-
gens werden wir uns spéter (S.207) mit dem wichtigsten Um-
stande, welcher unter den ,Reibungswiderstinden“ (,,Frik-
tionen“) der Wirtschaft zu beachten ist, befassen.

5. Die Lehre vom wirtschaftlichen Werte.

Die heute gegebene Verkehrswirtschaft ist historisch ge-
worden, es lag vor ihr eine Wirtschaft, welche Tauschakte
iiberhaupt nicht oder nur in beschrinktem Ausmale kennt. Es
kann dazu kommen (mag es auch nicht wahrscheinlich sein),
daB die Entwicklung einmal zu einer vollig tauschlosen Wirt-
schaft fiihrt. Aus zwei Griinden hat aber die Wirtschafts-
lehre immer wieder grofes Gewicht auf die Betrachtung einer
tauschlosen Wirtschaft gelegt und diese Betrachtung in der
Lehre vom wirtschaftlichen Werte néher entwickelt. Erstens
deshalb, weil infolge der Vorstellbarkeit einer tauschlosen
Wirtschaft die allgemeinste Theorie der Wirtschaft nur eine
Lehre sein kann, welche jede Wirtschaftsform in ihre Be-
trachtung einschliefit, also iiber den Bereich der Tauschwirt-
schaft hinaus auch die tauschlose Wirtschaft erfafit. Dann
aber aus dem zweiten Grunde, weil die Entwicklung der Wert-
lehre gewisse allgemeine Aussagen iiber wirtschaftliches Ge-
schehen besser darstellen 148t als die Preislehre. Wir werden
hier in einer kurzen Entwicklung die Wertlehre in den fiir
unsere Zwecke wichtigsten Belangen vortragen, wobei im
voraus festgestellt sei, dal alles das, was wir von der Ertrags-
gestaltung gesagt haben, auch in einer tauschlosen Wirtschaft
seine Anwendung finden muf.

1. Der einzelne Wirt steht einer unzureichenden Versorgung
mit Mitteln fiir die Erreichung seiner Ziele gegeniiber, welche
ihn zwingt, unter den moglichen Zielerreichungen eine Aus-
wahl zu treffen. Damit ist der , Tatbestand der Wirtschaft*
gegeben. Soweit die Mittel vollig ausreichend sind (unter nor-
malen Verhiltnissen etwa Wasser) sind diese nicht ,wirt-
schaftliche Giiter. Die Verwendung gleichartiger Mittel wird
in der Weise erfolgen, dafi die ,wichtigsten” (die vom Wirt
,vorgezogenen') Zwecke ,zuerst erreicht werden. Bei dem
,mindestwichtigen“ mit dem gegebenen Vorrat erreichbaren
Zweck bricht die Verwendung ab. Da von einem Stiick aus
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einem Vorrat gleichartiger Giiter diese mindestwichtige Ver-
wendung ,,abhédngig” ist, wird diese ,,Grenzverwendung* be-
stimmend fiir den Wert eines Stiickes. (,,Grenzwert.“ — In
einer héufig vertretenen Formulierung: Der Nuizen, den je-
weils jede einzelne Einheit eines Vorrates gleichartiger Giiter
stiftet, ihr Beitrag zur ,,Bediirfnisbefriedigung”, ist verschieden.
Der geringste Nutzen, welcher mit dem gegebenen Vorrate er-
zielt werden kann, der ,,Grenznutzen“, ist bestimmend fiir die
Bewertung eines Stiickes aus dem Vorrate).

2. Der Wert eines Produktionsmittels ist immer nur ein
von einem Produktwerte ,,abgeleiteter”. Die ,,Wertzurechnung*
erfolgt in der Weise, dafl zunéchst der von der Mitwirkung
des Produktionsmittels abhiingige Teil des Produktes (das
Grenzprodukt) bestimmt wird. Der Wert des Produktions-
mittels ist dann gleich dem Werte des Grenzproduktes. (Wo
nur ein einziges Produktionsmittel verwendet wird, ist dieses
dem Produkte wertgleich. In den meisten Produktionen ent-
steht aber das Problem des Zusammenarbeitens mehrerer ,,kom-
plementiirer Produktionsmittel, das in der Ertragslehre behan-
delt wurde.) Dort, wo ein ,,Produktionsmittel* in ausreichender
Menge zur Verfiigung steht, so daf jede gewiinschte Verwen-
dung desselben moglich ist (z. B. unter bestimmten Voraus-
setzungen Wasser), hiingt von seiner Mitwirkung ein Ertrags-
anteil nicht ab, es erhialt daher auch keinen (,,wirtschaft-
lichen“) Wert zugerechnet. (Es kann daneben von einem
,technischen* Gesichtspunkte fiir die Produktion unentbehr-
lich sein.) Die Aufteilung der Produktionsmittel auf die ver-
schiedenen Produktionen erfolgt dabei in der Weise, daBl der
Wertdes Grenzproduktes in jeder Verwendung gleich grof wird.

3. Aus dem Grundsatze der Wertzurechnung folgt, dall der
Wert eines Produktionsmittels unabhiingig von der Grofle
allenfalls frither zu seiner Gewinnung aufgewendeter Kosten
ist. Dies wird im Rahmen der Betrachtung der Kapitalgiiter
von Bedeutung sein. Ubrigens ist es auch klar, daB die Be-
wertung eines fertigen Produktes nicht nach MafBigabe der
(vielleicht unter falschen Voraussetzungen) aufgewendeten
Kosten erfolgt, sondern ausschlieBlich im Hinblick auf die
Moglichkeit einer ,,Bediirfnisbefriedigung* unter Riicksicht auf
den gegebenen Giitervorrat.
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4. Der wirtschaftliche Wert eines Gutes kann immer nur
ein ,subjektiver” sein, das heilit ein auf die Verwendungs-
zwecke eines einzelnen Wirtes (dieser kann freilich seine
Zwecke auch unter Riicksicht auf eine Mehrzahl von Individuen
erstellen, z. B. ein Familienvater) bezogener und von diesen
abhdngiger. In der Tauschwirtschaft kann der Wert als
»Tauschwert* auch die Moglichkeit der Erwerbung eines an-
deren Gutes im Wege des Tausches beriicksichtigen. Dagegen
kann eine Formel von einem ,sozialen Werte* (einer wirt-
schaftlichen Bewertung durch die Gesellschaft) in der Wirt-
schaftslehre nicht brauchbar werden. Dies deshalb, weil wirt-
schaftliche Bewertung immer nur einen Sinn haben kann in
bezug auf die mégliche Verwendung eines Gutes, die Verwen-
dung eines solchen aber immer nur durch ein ,,Wirtschafts-
subjekt” erfolgen kann. (Wo man in der Konstruktion einer
kommunistischen Zentralwirtschaft von einer Bewertung eines
Gutes durch die zentrale Wirtschaftsverwaltung spricht, ist
fiir diese Bewertung der Grundsatz des subjektiven Wertes im
Hinblick auf die von dem Wertenden gesetzten Ziele anzu-
wenden.)

IV. Das Kapital als Produktionsmittel.

1. Das Prinzip der kapitalverwendenden Produktion.

Eine Argumentation, welche wir spéter vortragen werden,
zeigt, daB eine Steigerung des Ertrages einer Produktion nicht
nur dadurch méglich ist, daf mehr Produktionsmittel ver-
wendet werden, sondern auch dadurch, dall das Einsetzen der
Produktionsmittel im zeitlichen Ablauf des Produktionspro-
zesses geéndert wird. Es wird der Ertrag steigen, wenn (in
einer geeigneten Wahl) Produktionsmittel in der Weise ver-
wendet werden, daf zwischen ihrem Einseizen in den Pro-
duktionsproze8 und dem Erzielen des fertigen Produktes mehr
an Zeit vergeht. Die Moglichkeit also, auf den Ertrag der
Produktion vom TEinsetzen einzelner Produktionsmittel an
linger zu warten, oder — anders ausgedriickt — die Moglich-
keit, die Leistungen von Produktionsmitteln durch eine ge-
wisse ,,Bindungszeit im Produktionsprozef ,gebunden“ zu
halten, bevor ihr Ertrag da ist, oder — in einer weit ver-
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breiteten und recht anschaulichen Formel — die Méglichkeit,
Produktionsmittel in einem ,,zeitraubenden Produktionsumweg*
zu verwenden, kann zur Steigerung des Ertrages ausgeniitzt
werden. Der Produzent, welcher diese Chance der Ertrag-
steigerung ausniitzen will, mufl in Anbetracht des Umstandes,
daB die Verkiéufer von Produktionsmitteln (insbesondere die
Arbeiter) im allgemeinen sogleich Bezahlung verlangen werden,
die Moglichkeit haben, diese Produktionsmittel bei (oder gleich
nach) ihrer Aufwendung zu bezahlen, obwohl er erst spiiter
einen Ertrag erhilt. Da die Bezahlung der Produktionsmittel
in unserer Wirtschaft im allgemeinen in Geld erfolgt, ist also
fiir den Produzenten die Verfiigung iiber Geld Voraussetzung
dafiir, daf er Produktionsmittel in Bindungszeiten aufwenden
kann. Die Aufwendung von Geld zur Deckung von Produk-
tionskosten erfolgt also schon heute, wihrend erst spiter ein
Ertrag dieser Aufwendungen, welcher ein Riickerhalten des
aufgewendeten Geldes ermoglicht, gegeben sein wird. Wir
sprechen in diesem Falle davon, dal diese Geldsummen die
Funktion des Geldkapitals (,,fliissiges Kapital“) ausiiben. Da
wir aber die Probleme des Geldes spiiter gesondert betrachten
werden und da insbesondere die Probleme des Geldkapitals
nicht losgelést von anderen Problemen des Geldes besprochen
werden konnen, miissen wir hier fiir die Behandlung der
Fragen der Aufwendung von Bindungszeiten im Produktions-
prozel eine rein naturalwirtschaftliche, also eine von dem Be-
stand des Geldes absehende Formulierung des Problems
suchen. Wir erhalten diese ohne jede Schwierigkeit, wenn wir
davon ausgehen, dafl in einer Wirtschaft, welche keinerlei all-
gemeines Tauschmittel (Geld) kennt, alle Bezahlungen in na-
turalen Giitern erfolgen miiliten, und zwar die Bezahlung der
Produktionsmittel — wie hier ohne weiteres angenommen
werden kann — in fertigen Konsumgiitern. In dieser Betrach-
tung mufBl also der Produzent, welcher Bindungszeiten auf-
wenden will, fiir die Bezahlung von Produktionsmitteln einen
Fonds an Konsumgiitern zur Verfiigung haben. Die besondere
Vorsorge fiir die ,,Alimentierung* der Produktionsmittel (prak-
tisch zunichst der Arbeiter) ist deshalb notwendig, weil ein
Ertrag an Fertigprodukten erst lange nach dem Einsetzen der
produktiven Leistung zu erwarten ist. Dieser Fonds wurde —
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da es sich dabei in erster Linie um die Bezahlung von Ar-
beitern handelt — mit dem Ausdrucke Lohnfonds bezeichnet.
So erscheint der Lohnfonds als die primére naturale Form des
Kapitals. Der Satz von der Steigerung der Ergiebigkeit der
Produktion durch die Aufwendung von Bindungszeiten fiir in
Verwendung genommene Produktionsmittel wird mit der Auf-
nahme des Kapitalbegriffes zur Formel von der Ergiebigkeit
der Kapitalaufwendungen oder ,Produktivitit des Kapitals®.
Korrekter wire wohl der Ausdruck, dall die Aufwendung von
Kapital durch Bindungszeit zu einem Produktionsmittel wird.
Damit tritt neben die anderen bisher von uns erwihnten Pro-
duktionsmittel (Arbeit und Boden) das Kapital als ein drittes
Produktionsmittel.

Wie ist aber diese Ergiebigkeit des Kapitals zu begriinden?
Hier sei auf die Tatsache hingewiesen, dal das Kapital einen
Kapitalzins trégt also einen Ertrag bringt und dall dieser
Zins in der Kostenkalkulation der Produzenten gedeckt werden
kann. Wenn die Kapitalaufwendung einen Zinsertrag bringen
kann, so mufl das Kapital so wie jedes andere Produktions-
mittel zur Steigerung des Ertrages beitragen kénnen; wenn
dieser Ertrag aber abhéngig ist von der Zeit der Bindung des
Kapitals — die Rechnung erfolgt nach der Formel Kapital (K)
mal Zeit (¢) —, also von der Zeit, welche zwischen dem Ein-
setzen von (Kapital oder von mit Kapital bezahlten) Pro-
duktionsmitteln in den Produktionsprozef und dem Erzielen
des Ertrages vergeht, so ist jenes Element, von welchem der Zins-
ertrag abhingig ist, die Bindung von Kapital durch eine (6ko-
nomisch relevante) Zeit, also die Grofe Kapital mal Zeit (K .1%).
Das weitere ergibt sich nach dem Schema der Ableitung des
abnehmenden Ertrages und des Grundsatzes der Grenzproduk-
tivitat (Abb.10). Wir konnen entweder eine bestimmte GroBe
Kapital mal Zeit als ein Produktionsmittel auffassen und mit
einer wachsenden Menge des Produktionsmittels Arbeit kom-
biniert denken. Wir erhalten dann fiir diesen variablen Faktor
eine Grenzertragskurve. Bei Bestimmung des diesem variablen
Faktor zuzurechnenden Produktanteiles nach seiner Grenzpro-
duktivitit verbleibt ein Rest, welcher dem Kapital zuzurechnen
ist. Oder — was zu demselben Ergebnisse fithrt — wir
konnen eine bestimmte Menge eines Produktionsmittels — z. B.
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eine bestimmte Menge von Arbeitsaufwendungen — als gegeben
annehmen und dann die Ergiebigkeit dieses Produktionsmittels
durch Zusetzen von Einheiten von Kapitalaufwendungen (K .¢)
steigern. So erhalten wir fiir die Kapitalaufwendungen eine
Grenzertragskurve, fiir eine gegebene Zahl dieser Aufwendun-
gen einen Ertrag nach MafBigabe des Grenzproduktes. Dieses
Grenzprodukt der Aufwendung einer Einheit von Kapital durch
eine Zeiteinheit ist der Kapitalzins. Die Funktion des Kapital-
zinges ist dieselbe wie die irgendeines anderen Kostenpreises:
Es wird das Kapital in jene Verwendung gebracht, in welcher
sein Ertrag die Aufwendung der mit der Verwendung von Ka-
pital verbundenen Kosten rechtfertigt und zugleich dieser Er-
trag maximigiert wird.

Hier konnte kurz die Lehre von Kapital mit der bereits
genannten Lohnfondstheorie verbunden werden. Zunéchst ist
dargetan, dafl ein Lohnfonds zur Bezahlung jener Arbeiter,
deren Arbeitsleistungen durch relevante Zeit im Produktions-
prozel ,,gebunden sind, notwendig ist. Dagegen kann ohne
weiteres die Bezahlung von Arbeitern, welche ein Fertigpro-
dukt in kurzer Dauer herstellen, aus dem Arbeitsertrage er-
folgen. Der Lohnfonds ist also damit nicht mehr ein Fonds
zur Bezahlung aller Arbeiter, sondern nur der ersten hier
genannten Gruppe. Dann ist zu bemerken, daf der Lohnfonds
in der hier entwickelten Bedeutung nicht als eine starre Grofle
anzusehen ist, welche etwa mit einem ,,Sozialprodukit identisch
wire. Die Funktion der Alimentierung von Produktionsmitteln
iibernehmen ja fertig vorhandene Giiter nur insoweit, als sie
von ihrem Besitzer fiir die Zwecke der Investierung ,gewidmet*
werden. Zu dem allgemeinen Grundsatze der Grenzproduk-
tivitat ist zu bemerken, daB dieses durch den hier entwickelten
Zusammenhang in keiner Weise beeintrichtigt wird. (Es 148t
sich ohne Schwierigkeit ableiten, da8 das Produkt von Ar-
beitern, deren Arbeitsleistungen im ,,Produktionsumwege* ,.ge-
bunden* bleiben, um den Zins fiir das mit der Aufwendung
dieser Arbeit investierte Kapital groBer sein wird als das von
Arbeitern, welche in der Fertigstellung des Konsumgutes be-
schiftigt sind und aus dem Erlos ihres Produktes bezahlt
werden. Hinsichtlich der Frage der ,,Verteilung* wire auf das
beziiglich der Verteilung des Ertrages von Boden und Arbeit

Strigl, Nationalokonomie. [
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Gesagte — S. 53 f. — hinzuweisen.) Es kann hier nicht die Ab-
leitung fiir den Satz entwickelt werden, dafl bei einem dem
Kapitalangebot angepaliten Aufbau der Produktion der Lohn-
fonds gerade ausreichen wird, um die fortlaufende ,,Alimen-
tierung* jener Produktionsmittel vorzunehmen, welche unter
Aufwendung von Bindungszeit Verwendung finden.

Die in ihrer abstrakten Form auBerordentlich einfache und
sich ohne jedem Zwang in das Schema der allgemeinen Grenz-
produktivititsformel einfiigende Kapitaltheorie erscheint nun
sehr leicht als eine unwirkliche Konstruktion. Die Schwierig-
keit der Anwendung dieser Theorie, die Schwierigkeit der Be-
trachtung der Verhiltnisse unserer Wirtschaft als durch die
hier in ihren Grundlagen angedeuteten Zusammenhinge be-
stimmt, liegt — abgesehen von der geldwirtschaftlichen Ver-
kleidung der Erscheinungen unserer Zeit, iiber welche wir
noch sprechen werden, — darin begriindet, daf der hier dar-
gelegte einfache Verlauf der Kapitalverwendung durch mehrere
Erscheinungen verdeckt ist. Zwei der bedeutendsten seien hier
nither besprochen: Die Verwandlung von freiem Kapital in
produzierte Produktionsmittel, insbesondere in ausdauernde
Kapitalgiiter, und die vertikale Zerlegung des Produktions-
prozesses in einzelne Produktionsstufen.

2. Die Kapitalgtiter und die Zerlegung des Produktionsprozesses.

Wenn Produktionsmittel unter Heranziehung von Kapital
in einem oft durch lange Zeit dauernden Produktionsprozefl
verwendet werden, so wird sich naturgemif aus der Einsetzung
von Produktionsmitteln im Laufe des technischen Prozesses
der Giitererzeugung noch bevor das Produkt fertig da ist etwas
Physisches gestalten. Unter dem, was da enisteht, unter den
,,produzierten Produktionsmitteln* oder , Kapitalgiitern“ haben
wir zwei wichtige Gruppen zu unterscheiden. Zunéchst die
Rohstoffe, welche im Verlaufe des Produktionsprozesses suk-
zessive in das fertige Produkt verwandelt werden. Man denke
an die Stufen Rohbaumwolle, Garn, Tuch, fertiges Kleidungs-
stiick. Ganz nahe diesen Rohstoffen stehen die Hilfsstoffe,
welche im Verlaufe des Produktionsprozesses verwendet wer-
den, also z. B. Heizungsmaterial, Maschinen6]l usw. Die zweite
Gruppe der Kapitalgiiter sind dann zunéchst die Werkzeuge
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in ihrer verschiedensten Gestalt. Diesen ist es im alligemeinen
eigentiimlich, daf} sie in einer Mehrzahl von einzelnen Produk-
tionsprozessen verwendet werden konnen. So werden etwa
schon die einfachsten Tischlerwerkzeuge bei der Erzeugung
einer grofen Zahl von Mobeln verwendet werden konnen. Die
Eigenschaft des Ausdauerns ist insbesondere jener groflen
Gruppe von Werkzeugen eigentiimlich, welche wir in den mo-
dernen Maschinen sehen. Eine Textilmaschine, eine Dreh-
bank usw. kénnen durch mehrere Jahre in der Erzeugung
einer ganzen Serie von Produkten verwendet werden. Neben
dem Umstand des relativ langen — freilich niemals unbe-
grenzten — Ausdauerns eines solchen Produktionsmittels ist
noch besonders der Umstand in der modernen Produktion
charakteristisch, da8 die relative Bedeutung dieser Produk-
tionsmittel innerhalb der Produktionskosten zweifellos eine
sehr grofle ist. Fiir diese Art der Kapitalgiiter wird die Be-
zeichnung ,,ausdauernde Kapitalgiiter (,fixes Kapital) ge-
braucht.

Das Entstehen aller dieser Arten von Kapitalgiitern ist eine
»Investierung* von Produktionsmitteln unter Aufwendung von
Bindungszeit. Wenn etwa die Arbeiter in einem Erzberg Eisen
gewinnen, dieses dann weiter verarbeitet wird, wobei wiederum
Arbeitskriifte verwendet werden und schlieflich eine Ma-
schine entsteht, welche in der laufenden Produktion von irgend-
welchen Konsumgiitern verwendet werden kann, so liegt fiir
alle diese Arbeitsaufwendungen eine Art der Verwendung vor,
welche noch nicht jetzt, sondern erst viel spéter einmal einen
Ertrag an Konsumgiitern ergeben wird: Diese Aufwendung der
Arbeitsleitungen ist nur bei Ubernahme eines ,,Opfers an Bin-
dungszeit“ also unter Bindung von Kapital moglich. DaB
dabei in dieser Erzeugung auch schon von allem Anfang an
bereits von friilher her fertige andersartige Kapitalgiiter ver-
wendet werden — also z. B. Maschinen in der Maschinener-
zeugung —, das #ndert an dem ganzen Sachverhalt gar nichts.
Ganz im Gegenteil: Auch da liegt ja nichts anderes vor, als
dasjenige, was wir als das dem Kapital verwendenden Produk-
tionsprozef Wesentliche erkannt haben, daf n&mlich ein Pro-
duktionsmittel in der Weise verwendet wird, dafl erst spiter
ein Konsumgut seiner Mitwirkung am Produktionsprozefl ver-

5.
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dankt wird. Nur handelt es sich in diesem Falle nicht um
menschliche Arbeit, sondern eben um ein physisch anders ge-
artetes Produktionsmittel. Es #ndert naturgemif auch nichts
an der Sachlage, dal in diesem Falle das Produktionsmittel
(z. B. die Maschine in der Maschinenfabrik) nicht zur Ginze
in das was erzeugt wird, eingeht, sondern daf es durch seine
»Leistung* (die ,Arbeitsleistung“ der Maschine) an dem
Werden eines anderen Kapitalgutes mitwirkt.

Nun aber die vertikale Zerlegung des Produktionsprozesses.
Wenn wir den Produktionsablauf der Erzeugung eines Kon-
sumgutes in der modernen Wirtschaft ohne Riicksicht auf die
soziale Organisation betrachten, so werden wir an irgend-
einer Stelle den Beginn der Gewinnung des Rohstoffes sehen,
dann wo anders die Verwandlung dieses Rohstoffes in ein
anderes Zwischenprodukt und wiederum an einer anderen
Stelle eine weitere Verwandlung, bis wir dann an einer letzten
Stelle das Werden des fertigen Produktes sehen konnten. Dabei
wire nur der Gang der Verwandlung des Rohstoffes ver-
folgt, nicht aber die Entstehung der in diesem Prozef zur
Verwendung gelangenden Maschinen. Wollten wir — den
Fall betrachtend, daB die Produktion erst neu aufgebaut wird
— auch die Entstehung dieser Maschinen verfolgen, so wiirden
wir einen noch viel reicher gegliederten Prozefl auch an an-
deren Stellen der Wirtschaft ablaufen sehen. Es ist nun in
unserer Wirtschaftsorganisation keineswegs so, dafl alle diese
verschiedenen Stadien des Produktionsablaufes durch eine zen-
trale Organisation zusammengefaft sind. Fast iiberall sind die
einzelnen Stufen des Produktionsprozesses (mehrere Grup-
pen von solchen Stufen) in verschiedenen Betrieben gelagert,
zwischen denen dann eine Verbindung nur durch einen Tausch-
verkehr erfolgt. Das bringt es aber mit sich, daf die Bedeu-
tung der Zinsrechnung fiir den Augenschein ganz wesentlich
verringert wird. Der einzelne Produzent kauft das, was er an
Kapitalgiitern braucht, von dem ihm vorgelagerten Produzenten.
Der Kostenpreis, den der letztere rechnet, enthilt naturgemiB
die von ihm — und in weiterer Folge: von den ihm vorge-
lagerten Produzenten — aufgewandten Zinskosten. Der Pro-
duzent, welcher verschiedenartige Kapitalgiiter kauft, bezahlt
mit dem Kauf derselben den Zins, der in allen vorgelagerten
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Produktionen aufgelaufen ist, er zahlt diesen Zins mit bei der
Bezahlung des ganzen Kaufpreises, ohne zu wissen, wieviel
an Zinskosten in diesem enthalten ist. Er wird dann weiterhin
die in seiner Produktion auflaufenden Zinskosten rechnen und
nur diese werden in seiner Kalkulation aufscheinen kénnen.
Eine Aufsummierung aller in einer Produktion von allem
Anfang an aufgelaufenen Zinskosten findet iiberhaupt nicht
statt. Die Verschleierung der Zinskosten wird besonders dann
ganz kraBl, wenn sie in der letzten Produktionsstufe keine
grofle Rolle spielen und praktisch vernachlédssigt werden kon-
nen. Der Schneidermeister etwa, bei dem die Kosten von Néh-
maschine, Schere und Biigeleisen keine gar zu iiberragende
Rolle spielen und bei dem fiir diese ,,Investitionen“ praktisch
wohl kein Zins gerechnet wird, wird sich gar nicht dessen
bewullt werden, dal seine Produktion ein Endglied einer in
hohem Ausmafle kapitalverwendenden Produktion ist, in wel-
cher das Kapital einer Weberei, einer Spinnerei, einer Textil-
maschinenfabrik, einer Werkzeugmaschinenfabrik usw. einen
Zins verdient hat.

3. Der ProzeS der Investierung und Freisetzung von Kapital.
Sparen und ,beibehaltenes* Sparen.

Ein der Kapitalverwendung eigentiimlicher Zusammenhang
muB hier noch niher betrachtet werden. Als Ausgang diene
eine allgemeine Bemerkung iiber die Kostenaufwendungen.
Wenn ein Produzent z.B. Arbeiter bezahlt, so wendet er
Kosten auf, deren Aufwendung im Ertrage ihre Rechtfertigung
erfahren mufl, wenn — wie wir das hier ohne weiteres an-
nehmen wollen — die Produktion technisch und wirtschaftlich
gelungen ist. Das Ergebnis der Aufwendung dieser Kosten
wird ein Ertrag sein, aus welchem der Produzent einen Ersatz
fiir die aufgewandten Kosten erhélt. Genau so wie dies bei der
Bezahlung von Arbeitsleistungen der Fall sein wird, wird das
etwa bei der Bezahlung von Roh- und Hilfsstoffen gegeben
sein. Grundsitzlich ist dort, wo die Produktion (und der
Verkauf) keine wesentliche Zeitdauer in Anspruch nimmt, die
Bezahlung der Kostenaufwendungen aus dem Erlose mdoglich.
Also der Bickermeister etwa kann seine Arbeiter am Ende der
Woche aus dem Erlose des in dieser Woche verkauften Pro-
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duktes bezahlen. Bei dem der Kapitalverwendung eigentiim-
lichen Sachverhalte ist die Lage aber eine andere. Der Pro-
duzent etwa, welcher einen Hochofen bauen 148t, wird nicht
die Méglichkeit haben, aus dem Erlése des mit dem Hochofen
spiter einmal gewonnenen Eisens (und noch viel weniger aus
dem Fertigprodukte, das an einer ganz anderen Stelle noch viel
spiter mit Hilfe dieses Eisens gewonnen wird) seine Arbeiter
zu bezahlen. Er mull den Arbeitslohn — wie eine oft ge-
brauchte und vielfach miflbrauchte Formel lautet — ,vor-
schiefen“. Die Arbeiter konnen einfach nicht warten bis die
langwierige Arbeit fertig ist, bis dann mit Hilfe des Hoch-
ofens Eisen gewonnen wird usw. Es mufl also das ,Lohn-
kapital“ des Produzenten — sein eigenes oder ein ihm von
einem Kapitalbesitzer geliechenes — zur Voraussetzung fiir die
Méglichkeit dieses Produktionsprozesses werden. Die Auf-
wendung dieses Lohnkapitals muf nun in dem Erlgse ihre
Rechtfertigung erwarten. Das ist hier nicht anders als wie bei
irgendeiner anderen Kostenaufwendung. Zu den Kosten dieser
Produktion gehort aber auch die Aufwendung von Zins — das
Lohnkapital ist ja investiert worden, lange bevor ein Ertrag
da ist —, der gleichfalls aus dem Ertrage gedeckt sein muf.
Die Kapitalaufwendung ist aber bei diesem einfachen Beispiele
identisch mit der Lohnaufwendung. Das, was neben den Lohn-
kosten hier zusitzliche Kosten sind, das sind die Zinsen fiir
dieses Lohnkapital wihrend seiner , Bindungszeit. Nun koén-
nen wir aber eine Kapitalaufwendung auch in anderer —
praktisch weitaus wichtigeren — Weise sehen: Eine Fabrik
kauft Maschinen. Auch da liegt eine Kostenaufwendung vor,
welche in dem Ertrage ihre Rechtfertigung suchen wird. Es
mufl also zunidchst das in dieser Investierung aufgewandte
Kapital in einem Ertrage wiederum verdient werden. Da dieses
Kapital durch eine Bindungszeit gebunden ist, mull auch fiir
diese Zeit ein Zinserlss gewonnen werden — die Notwendigkeit
ist am einfachsten zu sehen, wenn man sich vorstellt, daf} der
Produzent von einem Kapitalbesitzer das ,fliissige” Kapital
gegen Zinsen leiht. Der Produzent, der ein Kapital investiert,
wird erwarten, daB er nach Abschluff des Produktionsprozesses
dieses Kapital wiederum in seine Hand erhélt, und zwar ver-
mehrt um einen Zins. Das einmal ,investierte’ Kapital mufl
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also (bei gelungener Produktion) wiederum ,frei werden.
Dieses Freiwerden von Kapital wird nun dort, wo es sich um
Investierung in dauerhaften Kapitalgiitern handelt, nicht mit
einem Schlage (mit dem Abschluf} eines einzelnen Produktions-
prozesses) erfolgen kénnen, die einzelnen Produktionsabliufe
werden fiir die Freisetzung des gesamten investierten Kapitals
immer nur einen Teil beitragen. So mag etwa das in einer
Textilmaschine investierte Kapital erst nach etwa drei oder
fiinf Jahren wiederum zur Génze freigesetzt sein, wobei aus
dem Erlos des an jedem Tage fertig werdenden Produktes ein
verhéltnisméBig sehr Kkleiner Teil des investierten Kapitals
dem Produzenten zur Verfiigung stehen wird. Nun ist das
Wiederfreiwerden von einmal investiertem Kapital durchaus
nicht ausschlieBlich eine Privatangelegenheit dessen, der das
Kapital einmal aufgewendet hat. Und dies deshalb nicht, weil
die einmalige Investition in den dauerhaften Kapitalgiitern
niemals auf die Dauer dem Produktionsprozef dienlich sein
kann. Die Maschine wird aufgebraucht und mufl ersetzt wer-
den. Von diesem Gesichtspunkte aus hat aber die Frei-
setzung von einmal investiertem Kapital eine auflerordent-
lich weitreichende Bedeutung. Soll die Produktion aufrecht-
erhalten werden, so mufl die einmal abgeniitzte Maschine
wiederum ersetzt werden, die einmal getétigte Investition
wiederum erneuert werden. Diese Erneuerung ist an sich
moglich aus neu herangezogenem Kapital. Es ist aber klar,
dafB} bei Begrenztheit der Kapitalversorgung der Wirtschaft das
immer neue Heranziehen von Kapital fiir eine und dieselbe
Produktion allm#hlich den ganzen Kapitalvorrat einer Wirt-
schaft aufzehren miifite. Ohne ZuschuB von Kapital, das von
auflen kommt, kann eine einmal getiitigte Investition nur aus
dem wieder freigesetzten, frither einmal investierten Kapital
erhalten werden. In der Buchhaltung wird fiir die Freisetzung
(Amortisation) von einmal in dauerhaften Anlagen investiertem
Kapital in der Form der Abschreibungen die Rechnungsgrund-
lage geschaffen. In finanztechnischer Beziehung ist der Sach-
verhalt am besten aus der Formel zu erkennen, daf eine Pro-
duktion, welche einmal finanziert ist, damit auch — wofern sie
nicht miBgliickt — auf die Dauer finanziert sein muB. Bittere
Erfahrung hat aber immer wieder gezeigt, daBl ein Betrieb,
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welcher, einmal finanziert, immer neue Zuschiisse zu seiner
Erhaltung — nicht zu seiner Ausdehnung, das wire natiirlich
ganz etwas anderes — erfordert hat, niemals auf die Dauer
prosperieren konnte.

Nun ist aber das Moment der Freisetzung von Kapital auch
von einem anderen Gesichtspunkte aus von Bedeutung. Ein
Betrieb der Urproduktion setzt sein Kapital wiederum frei.
Was heifit das eigentlich? Der Betrieb hat etwas erzeugt, das
zwar selbst nicht Konsumgut, also nicht Enderfolg des Wirt-
schaftens ist, das aber in weiteren Produktionsstadien ver-
wendet werden kann, welche schlieilich bis zu einer Konsum-
giitererzeugung weiter verfolgt werden konnen. Dieses Er-
zeugnis ist dann verkauft worden und der jeweilige Erlés ist
— nach Deckung anderer Kostenaufwendungen — ein Teil des
wieder freigesetzten Kapitals. Die Zahlung erfolgt von Seite
des Betriebes, der in der vertikalen Nacheinanderreihung der
Produktionen am niichsten stand. Es war dem ersten Betriebe
— etwa der Eisenerzeugung — nur deshalb méglich, Eisen
zu verkaufen, weil die Maschinenfabrik Eisen gekauft hat. Die
Maschinenfabrik hat die Méglichkeit zum Einkaufe von Eisen
wiederum erhalten aus dem Verkauf von Maschinen. Diese
Maschinen konnten aber von anderen Fabriken nur deshalb
gekauft werden, weil diese Fabriken aus ihrem Produkte
wiederum etwas verkauft haben usw. Wir sehen eine lange
Kette von Abhéngigkeiten, welche offenbar bei dem Konsum-
giitererzeuger endet. Dieser hat mit einem Teil des Erloses
seiner Produktion der vorgelagerten Produktion etwas ab-
kaufen konnen und ihr auf diese Weise die weitere Arbeit
moglich gemacht, diese wiederum der weiter vorgelagerten
Produktion usw. Es ist deutlich zu sehen, daB das in der
Konsumgiiterproduktion frei gewordene Kapital zur Ingang-
setzung immer weiter vorgelagerter Produktionen gedient
hat. Diese ganze Kette wird ohne weiteres verstdndlich, wenn
wir uns da an die schon friiher umschriebene streng natural-
wirtschaftliche Betrachtung halten. Es gibt also kein Geld, alle
»Zahlungen* erfolgen in Giitern. Es ist klar, daf die Eisen-
gewinnung nicht mit Textilmaschinen sich bezahlen lassen
kann, da sie zur Bezahlung ihrer Arbeiter ,,Lohnfonds" braucht
(und wenn die Arbeiter mit Textilmaschinen bezahlt wiirden,
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so konnten sie diese nur dann brauchen, wenn sie sie selbst
gegen ,,Lohnfonds“ umtauschen kénnen, — es wire der Sach-
verhalt also im Grunde kein anderer), und es ist klar, daBl der
Lohnfonds nur in der Fertigwarenerzeugung gewonnen wer-
den kann. Daraus folgt eines: Aus der ununterbrochenen Be-
reitstellung des Lohnfonds durch die Konsumgiitererzeugung,
welche aus ihrem Ertrage nicht nur ihre eigenen Arbeiter be-
zahlt, sondern auch in der Lage ist, das investierte Kapital frei-
zusetzen und es dann zu neuer Investierung zu verwenden,
erfolgt die Bereitstellung von Kapital fiir alle vorgelagerten
Produktionen. Wenn dieser Prozell der Freisetzung von einmal
investiertem Kapital und der neuen Verwendung desselben zu
einer Reinvestition irgendwo unterbrochen wird, so ist der
Lebensnerv fiir alle vorgelagerten Produktionen unterbunden.
Nur die naturalwirtschaftliche Betrachtung 148t diesen Zu-
sammenhang in aller Deutlichkeit sehen. Wir werden uns
spiter mit der Verschleierung dieses Vorganges durch das
Eingreifen des Geldes zu befassen haben. Hier ist aber in aller
Deutlichkeit zu sehen, welche aulerordentlich bedeutende Auf-
gabe die ,richtige Verwendung des Kapitals hat: Nur dann,
wenn der Aufbau der Produktion in der Weise darchgefiihrt
wird, daB jeweils die Versorgung einer jeden Produktionsstufe
mit dem notwendigen Kapital méglich ist, nur dann kann der
fortlaufende Produktionsprozef ohne Stérung durchgefiihrt
werden.

Dafl das Kapital etwas ist, das in einem stdndigen Prozefl
von Investierung und Wiederfreisetzung sich bewegt, das wird
leicht iibersehen. Das ist daraus begreiflich, da Formen des
Kapitalbesitzes gefunden worden sind, welche dem Kapital-
besitzer die Sorge fiir die Erhaltung des Kapitals zu einem
groBen Teile abnehmen. Ein ganz einfaches Beispiel. Eine
Unternehmung will zum Zwecke ihrer Ausdehnung grofle
Investitionen machen und begibt fiir die Kapitalbeschaffung
Obligationen. Der Kapitalbesitzer zeichnet eine Obligation, er
erhilt — solange das Unternehmen nicht irgendwie Schiffbruch
leidet — ohne weiteres sein regelmifBiges Zinsertrdgnis, sein
Kapital bleibt ihm erhalten, ohne dall er sich um Freisetzung
und Reinvestition desselben zu kiimmern brauchte. Ganz an-
ders ist offenbar die Sachlage fiir die Leitung des Unter-
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nehmens. Die Maschinen, welche mit dem durch die Begebung
der Obligationen hereingekommenen Kapital gekauft worden
sind, sind nach wenigen Jahren verbraucht. Es mufte in dieser
ganzen Zeit aus dem Ertrage der Produktion, an welcher sie
mitgearbeitet haben, regelmaflig etwas zuriickgelegt werden,
damit das investierte Kapital ,erhalten” bleibt damit also
nach Abniitzung dieser Maschinen gleichwertige gekauft wer-
den kénnen. Die Anschaffung von besseren Maschinen wiirde
eine Kapitalvermehrung bedeuten. Das Unterlassen der Nach-
sehaffung dieser Maschinen aber wiirde bedeuten, dafl das in
ihnen investierte Kapital verloren geht.

Wie entsteht Kapital? Ein alter Streit ging darum, ob das
Kapital durch Sparen oder durch Produzieren gebildet wird.
Der Streit fiihrt letzten Endes in rein terminologische Fragen.
Es ist aber offenbar, daB neues ,,freies” Kapital (Lohnfonds)
nur in der Weise gebildet werden kann, daf jemand ein Ein-
kommen an Fertigprodukten bezieht und dieses Einkommen
nicht verzehrt, sondern als Kapital zur Investierung verwendet.
Es muB also gespart werden. Das Sparen bedeutet zugleich —
von dem Aufheben des Gesparten in der Vorratskammer ist
hier zunichst abgesehen — Investieren und dieses Investieren
bedeutet die Erzeugung von Kapitalgiitern. Das einmal durch
Sparen gebildete und dann investierte Kapital darf aber nie-
mals als ein fiir allemal errungener Reichtum angesehen wer-
den. Das investierte Kapital wird einmal wieder frei und der
Besitzer des Kapitals steht dann vor der Frage, ob er das jetzt
frei gewordene Kapital aufzehren oder ob er es — das friither
einmal getitigte Sparen ,beibehaltend“ — wieder investieren
soll. Es ist offenbar, daBl die Kapitalversorgung einer Wirt-
schaft nur dann aufrechterhalten werden kann, wenn das
immer wieder freigesetzte Kapital von neuem investiert wird
oder, soweit es nicht wieder investiert wird, durch Kapital, das
aus neuem Sparen an anderer Stelle entstanden ist, ersetzt wird.

4. Die Kostengestaltung eines Betriebes mit fixen Kapitalanlagen.

Wir haben bereits darauf hingewiesen, dafl die dauerhaften
Kapitalgiiter jene Produktionsmittel sind, welche eine beson-
dere Behandlung in der Ertrags- und Kostenlehre erfordern,
weil bei ihnen die allgemeine Forme! des abnehmenden Er-
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trages nicht ohne weiteres angewendet werden kann. Es wird
aber jetzt keine Schwierigkeiten bereiten, die Frage der An-
gebotserstellung einer Produktion, welche mit bedeutenden An-
lagen dauerhafter Kapitalgiiter arbeitet, klarzustellen (Abb. 11).
Wenn der Preis der Grofle AM entspricht, so ist offenbar die
Produktion im AusmaBe OA moglich: In diesem Falle sind
die totalen Durchschnittskosten gedeckt, also die fixen Kosten
und auch die Kosten des variablen Faktors. (Die proportio-
nalen Kosten kénnen wir auch hier aufler acht lassen.) Es ist
aus der Zeichnung unmittelbar zu sehen, daB bei diesem
Preise weder eine grofiere noch
auch eine eingeschrinktere Produk-
tion bei voller Kostendeckung mog-
lich wére.

Bei der Frage der Behandlung
der Verhéltnisse der Produktion im
Falle, dall ein anderer Preis zu er-
warten ist, wird die Gestaltung der ¢ EFABC
Kurve der variablen Grenzkosten Abb. 11. Produktmenge und
entscheidend sein mtissen. Das ist X" Cges Stmioes mit fixen
zundchst dann zu sehen, wenn wir
die Frage behandeln, wie die Produktion sich bei einem héheren
Preise als AM verhalten wird. Bei diesem hoheren Preise ist
eine Erweiterung der Produktion moglich, wobei diese Er-
weiterung durch erweiterte Verwendung des variablen Faktors
erfolgt. Es wird nun jede weitere Verwendung des va-
riablen Faktors dahin gepriift werden miissen, ob der mit ihr
iibernommene Mehraufwand in dem Ertrag seine Bedeckung
erfihrt. Wenn z. B. der Preis BR gleich CS ist, so wird die
Produktion nur bis zur Grofle OB ausgedehnt werden und der
Produzent wird pro Einheit des Produktes einen Gewinn
machen, welcher durch die Vertikale von R hLerunter bis zu
ihrem Schnittpunkte mit der Kurve der totalen Durchschnitts-
kosten angezeigt ist. Es ware wohl auch méglich, die Produk-
tion auf die Grofe OC auszudehnen, aber der Produzent wiirde
bei jeder Einheit des variablen Faktors, welcher zur Aus-
dehnung der Produktion iiber das Ausmafl OB hinaus erfolgt,
zuzahlen. In dem Bereich zwischen B und C ist ja die Be-
lastung einer jeden Produkteinheit mit variablen Kosten grifier
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als der Preis. Das ist aus dem Verhéltnis der Grenzkostenkurve
in dem Verlaufe RT zu der Horizontalen RS ohne weiteres zu
sehen. Zusammengefafit: Fiir eine Ausdehnung iiber die Pro-
duktmenge OA bei einem Preis, welcher héher ist als AM, ist
die Kurve der variablen Grenzkosten in der Angebotserstellung
mafgebend. Der Sachverhalt ist hier, wie ohne weiteres sicht-
bar, derselbe, wie bei dem friiher behandelten Falle, in welchem
die Grenzproduktivitit unter uneingeschrinkter Geltung des
Grundsatzes vom abnehmenden Ertrag bestimmend fiir die
Produktion wird. (Die Grenzkostenkurve ist ja nichts anderes
als der Wertausdruck fiir eine Grenzertragskurve; vgl. dazu
die Abb.6 und 7.) Wie ist es aber mit einem Preis, der ge-
ringer ist als AM? Hier ist sofort klar, dal der Betrieb in
diesem Falle seine vollen Kosten iiberhaupt nicht decken kann.
Der Preis ist ja niedriger als der tiefste Punkt der Kurve der
totalen Durchschnittskosten. Der Betrieb mufBl also, wenn er
bei einem solchen Preise arbeitet, mit Verlust arbeiten. Die
Frage ist nun, ob und wann das moglich ist. Hier ist zunéchst
zu erwigen, dafl ein Verzicht des Betriebes auf die Kosten des
variablen Faktors (bei Bestimmung der Produktion durch eine
strenge Erfolgskalkulation, — eine Ausnahme wire méglich,
wenn der Betrieb aus irgendwelchen Griinden voriibergehend
auf das volle Hereinbringen dieser Kosten verzichtet) iiber-
haupt nicht méglich ist. Kein Betrieb wird ein Interesse haben,
z. B. Arbeiter zu bezahlen, wenn der Erlés der Produktion
nicht einmal die aufgewandten Arbeitsléhne deckt. Anders
verhilt es sich mit den fixen Kosten. Nehmen wir an —
gerade das ist hier von allergrofiter Bedeutung — daB diese
fixen Kosten ausschlieflich in Kosten des fixen Kapitals be-
stehen, also in der Verzinsung des investierten Kapitals und
der Erzielung jenes Betrages, welcher zur Erneuerung der
Kapitalanlage notwendig ist, der ,Amortisationsquote”. Der
Produzent kann, wenn ein volles Hereinbringen dieser Ka-
pitalkosten nicht méglich ist, noch immer weiter arbeiten, indem
er zunichst die laufenden Betriebskosten, in unserem Falle die
Kosten des variablen Faktors, deckt und auf das Hereinbringen
der fixen Kosten ganz oder zum Teile verzichtet. Das ergibt
gich daraus, daB die Bedeutung dieser beiden Gruppen von
Kosten in einem wichtigen Sinne eine verschiedene ist: Die
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variablen Kosten sind stets neu aufzuwendende ,,aktuelle®
Kosten, ihre Aufwendung heischt unter allen Umstéinden eine
Deckung im erwarteten Ertrag; die Kosten der Kapitalinve-
stition sind dagegen zunichst ,historische Kosten“, welche
frither einmal aufgewendet worden sind. Sie sind woh! aufge-
wendet worden in der Erwartung, daf sie in einem Erlgs spiter
ihre Bedeckung finden werden. Wenn aber ihre Bedeckung
nicht moglich ist, so sind sie vergeblich aufgewendet, so ist die
Aufwendung ganz oder zum Teile verloren. Wenn also der
Preis FN ist, kann der Produzent weiterarbeiten, er hat einen
Teil der fixen Kosten nicht hereingebracht, er wird aber bei
einer Produktion im Ausmafie OF noch immer die ganzen va-
riablen Kosten und wenigstens einen Teil der fixen Kosten
decken. Mafigebend fiir die Produktionserstellung bei einem
Preise unter AM wird also gleichfalls die Grenzkostenkurve
des variablen Faktors sein. Es ist jedoch klar, dall bei wei-
terem Sinken des Preises eine Produktionseinschriankung unter
das AusmaBl OF nicht mehr erfolgen kann. Bei einem noch
geringeren Produktquantum wiirde jedenfalls die Hohe der
Grenzkosten geringer sein als die der Durchschnittskosten, der
Produzent miilte also bei jedem Preis, welcher geringer ist
als DE, selbst an den aktuellen Kostenaufwendungen verlieren.
Der Preis DE ist also das Minimum, unter dem eine Produk-
tion iiberhaupt nicht mehr moglich ist. Als Angebotskurve
kommt demnach die Kurve der variablen Kosten von M auf-
wiirts, bei Notwendigkeit des Verzichtes auf die Hereinbrin-
gung der fixen Kosten auch von D aufwirts in Betracht. Dabei
wird dort, wo unter den fixen Kosten auch noch ,aktuelle
Kostenaufwendungen einzubeziehen sind (wir erinnern an die
auf S.39 genannte erste Gruppe der fixen Kosten), das Mini-
mum von dem Quantum OF auf jenes Quantum zu vergréflern
sein, welches die Deckung der variablen Kosten und dieser ak-
tuellen (,laufenden) fixen Kosten ermoglicht.

Der Verzicht eines Betriebes auf das Hereinbringen der
Kapitalkosten aus der laufenden Produkiion ist aber von sehr
weitgehender Bedeutung. Er bedeutet zunichst, dafl eine Frei-
setzung (und Verzinsung)des investierten Kapitals nicht (nicht
zur Giinze) stattfindet, damit aber auch, daB eine Erneuerung
der Kapitalsanlagen nach ihrer Abniitzung aus dem Ertrage
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der Produktion nicht méglich ist. Buchhaltungsméifig wire der
Sachverhalt in der Weise auszudriicken, dafl der Wert der Ka-
pitalsanlage entsprechend abzuschreiben ist, im d&ulersten Falle
bis auf Null. Der Betrieb kann nach diesem Abstrich im Werte
seiner Anlagen ohne weiteres produzieren und zu Preisen,
welche seine (laufenden) Kosten decken, verkaufen. Er kann
dies aber nicht auf die Dauer. Sobald die Anlagen aufge-
braucht sind, steht er vor der Frage, wie er weiterarbeiten
kann. Er braucht neues Kapital fiir die Zwecke der Investie-
rung, da eine Freisetzung des friither investierten Kapitals
nicht erfolgt ist. Bei der hier geschilderter Sachlage ist es nun
klar, daB ein Kapital, das zur Ersetzung der bisher bestan-
denen Anlagen -in ihrer fritheren Form verwendet wird, auf
volle Verzinsung und Amortisation nicht rechnen kann. Wenn
dieser Sachverhalt richtig erkannt wird (und wenn natiirlich
die Verhiltnisse sich nicht in irgendeiner Weise geéindert
haben, z. B. bessere Preise zu erwarten sind), so kann ein Ka-
pital, das in rentabler Weise angelegt werden soll, dem Betrieb
fiir diese Reinvestition nicht zur Verfiigung gestellt werden.
Sollte das in Verkennung der Tatsachen doch geschehen, so
wiire dieses Kapital (ganz oder zum Teile) verloren und es
wiirde auch die Aufopferung dieses Kapitals nicht imstande
sein, den Betrieb linger als bis zur Abniitzung der neu ge-
titigten Investition itber Wasser zu halten.

Betrachten wir aber die Verhiltnisse einer Produktion, in
welcher das investierte Kapital nicht verzinst und amortisiert
werden kann, im Rahmen der ganzen Wirtschaft, so ergibt sich
eine Losung, welche es wieder dazu bringen wird, daf die Pro-
duktion ihre Kosten zur Génze deckt. Es werden nicht alle
Betriebe auf die Dauer mit Verlust bzw. mit Aufopferung ihres
Kapitals arbeiten konnen, es wird im allgemeinen nicht mog-
lich sein, dafl Betriebe, welche ihr Kapital nicht verzinsen und
amortisieren konnen, ihren Bestand durch Heranziehen von
neuem Kapital erhalten. Wenn aber von den Betrieben, welche
wegen dieser Kostenverhéltnisse ihre totalen Kosten nicht
decken konnen, einzelne wegfallen, so wird das zur Folge ha-
ben, daB ein vermindertes Angebot den Preis des Produktes
wiederum in die Hohe setzt. Sobald dann durch Wegfall der
entsprechenden Anzahl von Betrieben die ,,Uberkapitalisierung*
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der betreffenden Produktion behoben ist, werden die verblei-
benden Betriebe in der Lage sein, ihre Produktion bis zur Er-
reichung des Kostenminimums (Produktquantum OA in
Abb.11) auszudehnen wund zugleich Preise (AM) erzielen,
welche ihre vollen Kosten — einschlieBlich der Kosten des Ka-
pitaldienstes — decken. Die Produktion wird nach Einstellung
einer Anzahl von Betrieben ,,saniert* sein. Es ist mit beson-
derer Betonung darauf hinzuweisen, dafi im Rahmen der Wir-
kung der hier betrachteten Bewegungen die Sanierung der
Produktion nur auf diesem Wege iiber die Einstellung eines
Teiles der Betriebe eintreten kann. Sobald dies erfolgt ist, hat
sich die Produktion den gegebenen Verhiltnissen eingegliedert.
Es kann dann die Produktion — solange sich nichts an den
iibrigen Verhiltnissen der Wirtschaft &ndert — in diesem
Rahmen ungestort auf die Dauer weiterarbeiten. Von diesem
Gesichtspunkte aus unterscheidet sich die Sanierung einer gan-
zen Produktionsgruppe im Wege der Ausscheidung von Be-
trieben ganz wesentlich von einer Sanierung des einzelnen Be-
triebes durch Abschreibung seines Kapitals oder durch Finan-
zierung der notwendigen Reinvestitionen auf der bisherigen
Basis im Wege der Heranziehung von neuem Kapital. Denn
eine derartige Sanierung eines Einzelbetricbes kann, solange
sich nicht die Verhiltnisse der ganzen Produktion in der
frither umschriebenen Weise durch Einstellung einzelner Be-
triebe bessern, nur eine voriibergehende sein. Solange die Be-
triebe in der bisherigen Weise weiterarbeiten, ohne ihre vollen
Kosten zu decken, werden sie immer wieder von neuem einer
neuen Sanierung bediirftig bleiben. Dall das eine fortlaufende
Vernichtung von Kapital bedeutet, ist schon gesagt worden.
Spiiter wird noch auf die Bedeutung dieses Vorganges im Rah-
men einer gesamtwirtschaftlichen Betrachtung der Rolle des
Kapitals hingewiesen werden.

Hier ist aber noch auf eine ganz andersartige Reaktion
hinzuweisen, welche von Verlustpreisen bei , Uberkapitali-
sierung* der Produktion ausgelést werden kann. Ihre Erkli-
rung erfordert noch eine kleine Erweiterung der an friiherer
Stelle entwickelten allgemeinen Darlegung der Verhiltnisse der
Ertragsgestaltung.
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5. Anderungen der Ausstattung mit fixem Kapital und

ihre Wirkungen auf die Kostengestaltung.

Es handelt sich hier um einen gewichtigen Zusammen-
hang zwischen der Gréfle der Investition und dem Produkt-
quantum, bei welchem eine Kostendeckung des Betriebes mog-
lich ist. Eine verh#ltnism#fig grofe Investierung von Kapital
mit fixen Anlagen bringt es im allgemeinen mit sich, dall der
Punkt M (und auch der Punkt D) unserer Abb. 8 und 11 nie-
driger, aber weiter rechts liegt, wihrend eine verhiltnisméfig
geringere Investition in fixem Kapital bedeutet, dal der
Punkt M zwar héher, aber weiter links gelegen ist. In einer
anderen Formel: Je mehr bei der Einrichtung eines Betriebes
die Verteilung der Kosten unter Einschrinkung der Arbeits-
kosten (als des wichtigsten variablen Faktors) auf die Seite
der Kosten des fixen Kapitals verlegt wird, desto grofier wird
das Produktquantum sein, bei welchem der Betrieb seine
geringsten totalen Stiickkosten hat und umgekehrt. Zugleich
wird aber das Minimum der totalen Stiickkosten desto niedri-
ger liegen, je grofier die Anlage an fixem Kapital ist. Zur Be-
griindung dieses Satzes geniigt hier ein Hinweis auf die gerade
in der neueren Zeit so deutlich sprechende Erfahrung. Wir
verweisen auf die ganze Reihe der Betriebe, welche ihr Produkt
mitiiberraschend niedrigen Kostenherstellen konnten, dies aber
nur unter der Voraussetzung, dafl sie einigermaflen voll be-
schiftigt sind. Sie waren kleineren Betrieben von geringerer
Ausstattung mit fixem Kapital weitaus iiberlegen, — dies aber
doch nur solange, als sie eben voll arbeiten konnten. Wenn sie
gezwungen waren, ihre Produktion einzuschriinken, so waren
sie ganz wesentlich teurer, und gerade dann konnten auch klei-
nere und ,,schlechter* — d. h. hier: mit relativ weniger fixem
Kapital — ausgeriistete Betriebe sich ihnen als iiberlegen zei-
gen, Betriebe, welche niemals die niedrigen Preise, die ihre
iiberméchtigen Konkurrenten bei voller Beschiftigung bieten
konnten, erreicht hitten. In diesem Verhalten der Kostengestal-
tung bei Betrieben mit verschiedener Kapitalausstattung liegt
manche wirtschaftliche Tragodie begriindet, vieles von dem,
was in unserer Zeit so schwere Erschiitterungen ausgeldst hat,
geht letzten Endes auf sie zuriick. Hier aber ist zun#chst aus-
schlieflich die Frage zu behandeln, was sich aus dieser Art
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des Verhiltnisses von Kosten und Produktquantum bei ver-
schiedenen Kapitalinvestitionen fiir das Verhalten von Be-
trieben ergibt, bei welchen es sich gezeigt hat, dafi ihre Ka-
pitalausstattung nicht eine Eingliederung in die sie umgebende
Wirtschaft erméglicht.

Wenn in einer Produktion, in welcher die typische Lage
der Betriebe die ist, daB sie ihre Kapitalkoslen nicht (oder nicht
zur Giénze) hereinbringen, einige Betriebe sich entschlieflen,
ihre Ausstattung mit fixem Kapital zu vergréBern, also ihre
Betriebe in der Weise umzustellen, daB sie ein groferes Pro-
duktquantum mit geringen Kosten herausbringen konnen,
so wird offenbar durch dieses Vorgehen ein Proze8 der Ver-
dréingung jener Betriebe, welche diesen Schritt nicht machen
(oder nicht machen kénnen) eingeleitet, wobei dann fiir jene
Betriebe, welche die Umstellung vorgenommen haben, eine Ko-
stendeckung bei niedrigerem Preise erreicht werden kann. Um-
gekehrt: Wenn die Betriebe ihre totalen Kosten nicht decken
und daraufhin auf das Erhalten der bisherigen Kapitalanlagen
verzichten und mit einer geringeren Kapitalanlage durchzu-
kommen versuchen, also sich auf ein geringeres Produkt-
quantum einstellen, wobei sie allerdings hohere Stiickkosten
haben, so kann gleichfalls unter der Voraussetzung, dafl diese
Umstellung durch Verringerung des Angebotes eine entspre-
chende Erhshung der Preise mit sich bringt, ein Zustand der
Kostendeckung erreicht werden, — und dies bei htheren Prei-
sen mit geringerem Produktquantum. Hier sei gleich noch
eine andere wichtige Moglichkeit einer Umstellung erwihnt.
‘Wenn ein Betrieb Gewinne erzielt, indem er die Produktion bei
entsprechenden Preisen iiber das dem Kostenminimum entspre-
chende Quantum ausdehnen konnte — der friither (S.75) be-
sprochene Fall der Erzielung des Produktquantums OB
beim Preis BR —, so wird die Moglichkeit bestehen, dafl die
Kapitalinvestition vergroflert wird. Der Punkt M wird nach
rechts und weiter unten verschoben werden, so daf eine Ver-
groferung des Produktquantums unter Herabsetzung der Preise
die Folge sein wird. Auch hier kénnen sich die Verhéltnisse
der Produktion in der Weise einspielen, dall bei einem niedrigen
Preise und groferem Produktquantum die Produktion das
einem neuen Kostenminimum entsprechende Quantum erzeugt.

Strigl, Nationalékonomie. 6
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Aus dieser Darlegung iiber Verschiebungen, welche im
Aufbau der Kapitalausstattung einer Produktion eintreten kon-
nen, ergibt sich die wichtige Folgerung, daf die Frage der An-
gebotserstellung einer mit fixem Kapital arbeitenden Produk-
tion in zwei verschiedenen Aspekten behandelt werden kann.
Wir haben jetzt gezeigt, dal Anderungen in der Kapitalaus-
stattung, welche gerade als Folge der bei einer gegebenen Ka-
pitalausstattung und bei gegebener Marktlage sich erstellenden
Verlustpreise erwartet werden konnen, zu ciner Verschiebung
des Verlaufes der Kostenkurve fiihren miissen. Solange aber
die Kapitalausstattung unveréndert bleibt, muBl die bestehende
Gestaltung der Kostenkurve zur Grundlage des Angebotes der
Produkte gemacht werden. Dabei sehen wir, dall zwar die
Kostengestaltung eine derartige ist, daB der Verlauf der totalen
Durchschnittskosten zuerst einen fallenden und dann einen
steigenden Verlauf zeigt (Abb. 11), dafl aber fiir die Erstellung
des Angebotes an Produkten ausschlieflich die gegebene Grenz-
kostenkurve, und zwar nur in ihrem steigenden Verlauf ober-
halb des Schnittpunktes, mit der Kurve der durchschnittlichen
variablen Kosten in Betracht kommt. In dieser Gestalt ist die
steigende Kostenkurve bei der jeweils gegebenen Kapitalaus-
gtattung fiir den Markt gegeben. Die eben besprochenen Ande-
rungen der Kapitalausstattung konnen aber Verschiebungen
des Verlaufes der Kostenkurve bedeuten. Es ist hier nur noch
zu erwihnen, dall bei dieser Ableitung von méglichen Ande-
rungen in den Preisen der Produktionsmittel abgesehen wurde.

6. Freies Kapital und fixe Kapitalanlagen. Die Knappheit des
Kapitals.

Zwei Fragen aus der Lehre von Kapital miissen hier noch
zum Abschlusse behandelt werden, zwischen denen eine enge
Verbindung gegeben ist: Die Frage nach dem Verhéltnis zwi-
schen freiem und fixem Kapital sowie die Frage, ob ein Uber-
fluB an Kapital gegeben sein kann, welcher sich zum Schaden
anderer Produktionsmittel, praktisch vor allem der Arbeit aus-
wirken kann.

Es ist fiir eine korrekte Behandlung der Probleme des Ka-
pitals von ganz grundlegender Bedeutung, dal man — um eine
bereits gebrachte Formulierung zu wiederholen — das Kapital
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als etwas im ProzeB von Investierung und Wiederfreisetzung
Bewegtes erkennt. Aus dieser Erkenntnis ergibt sich, daB
sowohl fliissiges Kapital wie auch Kapitalgiiter — die Real-
form des investierten Kapitals — nebeneinander in der Pro-
duktion gebraucht werden. Insbesondere kann auch ein reicher
Besitz an investiertem Kapital in der Wirtschaft nutzlos sein,
wenn das neben ihm notwendige fliissige Kapital nicht zur
Verfiigung steht. Man denke nur, daBl die besten Einrichtungen
etwa von Bergwerken, Maschinenfabriken usw. wertlos sind,
wenn die Arbeiter, die in diesen Anlagen beschiiftigt werden
sollen, nicht bezahlt werden konnen. Dazu aber noch eines.
Die Produkte einer Kapitalgiiterproduktion dieser Art kdénnen
nur verkauft werden, wenn nachgelagerte Produktionen sie
bezahlen konnen. Auch diese Bezahlung kann nur mit fliissigem
Kapital erfolgen. DaB die Konsumgiiterproduktion und in
weiterem Verlaufe die dieser vorgelagerten Produktionen in-
vestieren konnen, das setzt ja unter allen Umstéinden voraus,
daBl sie ein fliissiges Kapital, das sie dazu brauchen, be-
sitzen oder aber irgendwie erwerben kénnen. Hier seien
aber zwei mogliche Aspekte aufgezeigt: Man kann etwa
von einer Kapitalgiiterproduktion — z. B. einer Maschinen-
erzeugung — ausgehen und sagen, dafll diese Produktion selbst
mit fliissigem Kapital versorgt sein muf}, damit sie arbeiten
kann. Oder aber man kann sagen, dal die nachgelagerten
Produktionen — letzten Endes die Konsumgiiterproduktionen
— flissiges Kapital haben miissen, mit dem sie ihre Investi-
tionen bezahlen kénnen, eben dasjenige bezahlen konnen, was
die vorgelagerten Produktionen z. B. die Maschinenfabriken,
erzeugen. Nun ist aber klar, dal — so sehr auch der erste hier
entwickelte Aspekt der einfachere erscheinen mag —, der
zweite die Voraussetzungen der Kapitalgiiterproduktion viel
deutlicher aufzeigt: Wenn auch die Maschinenerzeugung zu-
nichst eigenes Kapital verwendet, so kann sie doch, wenn
dieses einmal aufgebraucht ist, nur nach Verkauf ihrer Pro-
dukte die Produktion laufend weiterfiihren. Dieser Verkauf
der Produkte ist aber davon abhiingig, daf nachgelagerte Pro-
duktionen Kapitalgiiter fiir die Zwecke der Investierung kaufen.
Es ist dieses immer wieder neue Investieren in den nach-
gelagerten Produktionen und das Bezahlen desselben mit
6'
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fliissigem Kapital jener ProzeB, welcher den vorgelagerten
Produktionen einen fiir die Aufrechterhaltung der Produk-
tionen notwendigen laufenden Strom von fliissigem Kapital zur
Verfiigung stelit. Das ergibt sich aus dem friiher Entwickelten
ohne weiteres. Es ist auch ohne weiteres einzusehen, daf} dieses
fiir die Investierung bereitstehende Kapital zwei verschiedene
Quellen haben kann: Es kann zunichst ein friiher einmal in-
vestiertes und dann wiederum frei gewordenes Kapital sein.
In diesem Falle hat die Produktion jenes Kapital, das sie
friiher einmal investiert hatte, im Laufe der Zeit freigesetzt und
beniitzt dieses frei gewordene Kapital (,,beibehaltenes Sparen‘)
fiir neue Investitionen (Reinvestitionen). Oder aber es ist neues
Kapital durch Sparen gebildet worden und dieses Kapital dient
dem Zwecke neuer Investierung, also zur Bildung von Kapital-
giitern, welche nicht blof einen Ersatz fiir abgeniitzte und
verbrauchte Kapitalgiiter darstellen, sondern eine Erweiterung
des Kapitalstockes der Wirtschaft bilden kénnen. Und hier
kommen wir zur Frage der , Knappheit“ des Kapitals. Es mufl
aufler Zweifel sein, dafl eine reichlichere Versorgung mit Ka-
pital zu einer immer weiteren Verbesserung der Produktion
fithren muB, daB eine Grenze fiir den Prozell der Steigerung
der Ergiebigkeit von Produktionsmitteln durch die Vermehrung
des mit ihnen zusammenarbeitenden Kapitals iiberhaupt nicht
abzusehen ist. Das ist nur zu oft iibersehen worden. Eine
Verbesserung der Kapitalversorgung bedeutet immer eine Stei-
gerung des Ertrages der mit diesem Kapital beschiiftigten Ar-
beiter. Das ergibt sich ohne weiteres aus der Betrachtung der
allgemeinen Formel der Aufteilung des Ertrages bei Geltung
des Grundsatzes der Grenzproduktivitit. Aus Abb.10 (8. 58)
sehen wir, daf, je mehr von einem Produktionsmittel vorhan-
den ist (je weiter also der Punkt A nach rechts verschoben
wird), desto geringer die Grenzproduktivitit dieses Produk-
tionsmittels sein mufB}, daB aber zugleich der Anteil, der dem
anderen Produktionsmittel zukommt (die Fliche BCD), um so
grofer wird. (In Abb. 10 ist die Grundform fiir die Verteilung
des Ertrages bei Kombinierung zweier ,,variabler” Produktions-
mittel dargestelit. Die Besonderheiten, die in Abb. 11 dargestellt
sind, entspringen der Verwendung von bereits investiertem
Hiixen* Kapital.) Es mufl das so wie fiir jede andere Kom-
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bination von Produktionsmitteln auch fiir die Kombinierung
von Kapital und Arbeit gelten. Das ist so klar, daB sich daraus
ohne weiteres die oft gehérte Formel von der Schidlichkeit des
Sparens erledigt Zwei Umstéinde nur kdnnen hier einen An-
schein von Berechtigung fiir diese Irrlehre erwecken.

Einmal die Tatsache, daB es oft in der Wirtschaft einen
UberfluBl an Kapital in der Form von bestimmten Kapitalgiitern
gibt, etwa unbeschéftigte Fabriksanlagen usw. Anlagen dieser
Art sind dann entweder nicht brauchbar (rentabel verwendbar)
— das ist etwas, das mit der Frage der Versorgung mit Ka-
pital an sich iiberhaupt nichts zu tun hat, — oder aber sie
kénnen nicht verwendet werden, weil das neben diesen fixen
Anlagen notwendige fliissige Kapital nicht in geniigender
Menge zur Verfiigung steht. Gerade dieses Verbiltnis wird
von uns noch spéter berithrt werden, wenn wir von gewissen
Zustinden der Wirtschaft (Krise) sprechen werden, in welchen
das Verhiltnis von fliissigem und festem Kapital eine Reihe
von Fragen aufwirft. In diesem Zusammenhange werden wir
auch auf eine zweite Erscheinung zu sprechen kommen, in
welcher ein Eindruck von Uberflufl an Kapital entstehen kann.
Es ist ndmlich moglich, daB eine grole Menge von fliissigem
Kapital zur Verfiigung steht, fiir welches eine Anlage als Ka-
pital selbst zu dem niedrigsten ZinsfuB kaum zu finden ist.
Hier scheint das Bestehen von iiberschiissigem Kapital ganz
augenscheinlich. Auch da wird sich zeigen, dafl diese Er-
scheinung auf gewisse Stérungen in der Wirtschaft (wéhrend
der Depression) zuriickzufiihren ist, ohne dafl aus ihr irgend-
wie Schliisse in der Richtung gezogen werden diirfen, daB die
Bildung von Kapital in irgendeiner Weise wirtschaftshemmend
wirken kann. Wir werden sehen, daBl da gewisse Umstéinde
zur Geltung gelangen, welche einer ungestérten Ubernahme
der Kapitalsfunktion durch diese Mittel entgegenstehen.

Ein grundsitzliches Festhalten aber an der These, daBl das
Kapital ein Produktionsmittel ist, das in reichlicherer Ver-
sorgung eine Steigerung der Ergiebigkeit anderer Produktions-
mittel bedeutet, darf nicht dariiber hinwegtiuschen, daf in den
Bewegungen der Wirtschaft unmittelbar grofie und tiefein-
greifende Wirkungen von dem Kapital ausgehen, welche be-
deutenden Schaden fiir die unmittelbar Betroffenen nach sich
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ziehen konnen. Wenn etwa eine reichlichere Versorgung mit
Kapital es méglich macht, dafl in einer Fabrikation eine Ma-
schine die Arbeit, welche bisher Hunderte von Menschen durch-
gefiihrt haben, iibernimmt, so bedeutet das fiir die unmittelbar
Betroffenen einen oft unabsehbaren Schaden. Es wird den ent-
lassenen Arbeitern oft selbst in Zeiten, in welchen eine grofle
Arbeitslosigkeit nicht besteht, sehr schwer sein, iiberhaupt
Arbeit zu finden. (Man pflegt heute von einer ,,technologischen*
Arbeitslosigkeit zu sprechen.) Und wenn sie Arbeit finden. so
wird mit der Umstellung sehr oft eine Degradierung vom
Hochqualifizierten zum Hilfsarbeiter verbunden sein: IThre spe-
zifische Qualifikation wird einfach iiberhaupt nicht mehr oder
nur in ganz geringem Ausmale bendtigt. Es ist aber zu sagen,
daB durch solche Verschiebungen auch die Position bestehen-
der Unternehmungen nicht selten und ohne dafBl ein Verschul-
den gesehen werden konnte, erschiittert wird. Fortseliritts-
ideologie und Romantizismus werden diesen Vorgang ganz
verschiedenartig beurteilen. Hier ist zuzugeben, daf die niich-
terne Betrachtung der Okonomie, welche die letzten Wirkungen
zunéchst sieht nur zu leicht geneigt ist, die soziale Bedeutung
derartiger Ubergiinge zu unterschitzen. Fiir ihre Betrachtung
liegen hier ,,Reibungserscheinungen®, ,, Friktionen* vor, welche
ein Anpassen an gednderte Daten erschweren. Die Wirt-
schaftspolitik hat nicht selten den Versuch gemacht, solche
Anderungen entweder in ihren Wirkungen zu mildern oder sie
sogar zu verhindern. Tatsdchlich konnten sie aber wohl nie-
mals auf die Dauer verhindert werden. Die Entwicklung ist
iiber viel Not und Elend hinweggegangen, — dafl ihr letztes
Ziel die Erlangung eines Zustandes besserer Versorgung ge-
wesen ist, das mufl ebenso unbestritten sein wie die Tatsache,
dafl die Bewegung niemals zum dauernden Stillstande gelangt
ist und immer wieder von neuem oft unter noch gesteigerten
Opfern neue Anpassungen erfordert hat.

V. Formen der Preisbildung.

1. Der Monopolpreis.

Soweit wir bisher von Preisen sprachen, haben wir aus-
schliefilich jene Form der Bildung von Preisen behandelt,
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welche auf einem freien Markte zu sehen ist, also die Bildung
des sogenannten Konkurrenzpreises. Wenn wir jetzt andere
Formen der Preisbildung betrachten wollen, so soll uns zu-
néchst die Bildung des Monopolpreises interessieren. Damit
behandeln wir nach der Besprechung des Konkurrenzpreises
jenen Fall der Preisbildung, welcher in mancher Beziehung als
dessen Gegenstiick angesehen werden kann, zugleich aber auch
jenen Fall, in welchem sich am leichtesten etwas iiber eine ein-
deutige 6konomische Determinierung in der Preisbildung sagen
148t.

Zunichst ist die Marktsituation, bei welcher es zur Bildung
des Monopolpreises kommen kann, zu umschreiben. Von einem
Monopole sprechen wir dann, wenn entweder das Angebot oder
die Nachfrage auf dem Markte einer Ware in einer Hand ver-
einigt ist. Es is also entweder nur ein einziger als Anbieter in
Betracht kommender Besitzer dieser Ware bzw. nur ein ein-
ziger Interessent als Nachfragender gegeben, — oder aber es
haben sich die Anbieter bzw. die Nachfragenden dahin ge-
einigt (gegebenenfalls: sie sind dazu gezwungen worden), ge-
meinsam in der Richtung einer Monopolpelitik vorzugehen.
Uns sollen im folgenden ausschliefllich die Fille des Angebots-
monopols interessieren, wobei beziiglich des Nachfragemonopols
nur darauf hinzuweisen ist, daf seine FEntsiehung weitaus
seltener moglich sein wird, und dies aus dem recht naheliegen-
den Grunde, weil die Nachfrage fast bei jeder Ware eine reiche
Gliederung und verschiedenartige Gestaltung aufweist, so daB
die Bildung der Monopolposition nur selten (im allgemeinen
nur in Fillen, in welchen eine eng begrenzte Nachfrage nach
einem Produktionsmittel besteht, — z. B. bei der Nachfrage
nach Zuckerriiben durch nur wenige Zuckerfabriken) méglich
gein wird. Vorausgesetzt ist schlieflich im folgenden zunéchst,
daB der Monopolist sein Interesse riicksichtslos verfolgt und in
seiner Bewegungsfreiheit in keiner Weise gehemmt ist. (Nicht
selten werden Monopole im Hinblick auf die 6ffentliche Mei-
nung und zur Vermeidung von Staatseingriffen sich von
einem vollen Awusniitzen ihrer Position zurtickhalten.)

Nun ist es zundchst ohne weiteres klar, dafl der Monopolist
bei der Preiserstellung in einem anderen Sinne ,.frei” ist als
der Verkidufer auf einem Markte der freien Konkurrenz. Er
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kann jeden Preis, welcher ihm genehm ist, fordern, weil nie-
mand in der Lage ist, ihn zu unterbieten. Das ist es ja, was
auf einem freien Markte die Bewegungsmoglichkeit des Ver-
kédufers einschrinkt, dal er — wenn er auch an sich in der
Preisbildung ,frei“ ist — immer Gefahr liuft, von einem
Konkurrenten unterboten zu werden, so daBl er nur zu einem
Preis verkaufen kann, bei welchem eine Unterbietung durch
andere Verkidufer nicht moglich ist. Wir haben gesehen, wie
sich gerade bei dem Konkurrenzpreise diese Situation fiir die
Verkiufer ergibt. Der Monopolist kann dagegen jenen Preis
verlangen, welcher ihm den grofiten Gewinn bringt, wobei es
dem Wesen der Monopolsituation entspricht, dafl eine Unter-
bietung nicht moglich ist. Der Monopolpreis ist zun#chst aus
der Gestaltung der Nachfrage abzuleiten: Je héher der Mono-
polist den Preis ansetzt, desto geringer wird die Aufnahms-
fahigkeit der Nachfrage sein. Der Gesamterlgs ist das Pro-
dukt aus GroBe des Absatzes und Héhe des Preises. Sein
grofiter Wert ist graphisch dargestellt durch das grofite Recht-
eck, welches der Nachfragekurve eingezeichnet werden kann.
Nun ist der grofte Erlés nur dann zugleich der gréfite Gewinn
fiir den Monopolisten, wenn dieser entweder iiberhaupt keine
Produktionskosten (praktisch ganz geringe Produktionskosten)
hat, oder aber, wenn seine Kosten unabhéingig (praktisch un-
abhéngig) von der Grofie der zum Verkaufe gebrachten Pro-
duktmenge sind. Eines der wenigen praktisch relevanten
Beispiele wire da die Position eines Moncpolisten, welcher ein
Mineralwasser verkauft, fiir welches keine Konkurrenz be-
steht, wobei (in Betracht kommende) Kosten fiir die Gewinnung
des Wassers nicht bestehen und daher der Monopolist nur die
Frage zu entscheiden hat, wieviel Wasser er verkaufen mubf,
um den groBten Erlds, der zugleich der grofite Gewinn ist, zu
erzielen. In allen anderen Fillen wird der Monopolist nicht die
Erzielung des gréfiten Gesamterloses, sondern die Erzielung
des groften Reingewinnes (Differenz zwischen Gesamterlos
und Kosten des in Betracht kommenden Froduktquantums) zu
erreichen trachten. Daraus ergeben sich besondere Fragen,
deren Beantwortung von der Art der Kostengestaltung im Ein-
zelfalle abhdngt. Fiir die hier zu gebende allgemeinste Ent-
wicklung der Grunds#tze der Monopolpolitik geniigt aber die
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Betrachtung jener Fille, in welchen der Gewinn des Mono-
polisten von den Kosten der Produktion unabhéngig ist.

Die Abhéngigkeit der Grifie der kauflustigen Nachfrage
von der Hghe des Preises macht es dem Monopolisten méglich,
zundchst zwei verschiedene Wege der Monopolpolitik zu ver-
folgen. Er kann entweder einen Preis festsetzen und dann jene
Nachfrage befriedigen, welche bei diesem Preise noch zu
kaufen bereit ist, oder aber er kann den Markt mit einer be-
stimmten Menge beliefern und es dann der anf dem Markte
sich zeigenden Nachfrage iiberlassen, den Preis zu halten.
Beide Wege sind in der Politik industrieller Kartelle oft ver-
folgt worden. Besonders deutlich wird die monopolistische
»Mengenpolitik” dann, wenn das Kartell durch ein vielleicht
kompliziertes System der Produktionsbeschrinkung (nicht nur
lineare Produktionseinschrinkungen der Betriebe, sondern auch
Aufteilung von ,,Quoten“, oft verbunden mit Préamien bei Un-
terschreitung und Strafgeldern bei Uberschreitung derselben
usw.) diese Politik verfolgt. Hier ist zu bemerken, daf dort,
wo eine Monopolpolitik von einer den Markt beherrschenden
Zusammenschliefung einer gréferen Zahl von einzelnen Unter-
nehmungen vorgenommen wird, eine reine Preisnormierung im
allgemeinen nicht geniigen kann, wenn ihr eine Mengenbe-
schrinkung nicht folgt. Die einzelnen Betriebe haben ja gerade
bei hochgehaltenen Preisen ein Interesse daran, soviel als
moglich zu erzeugen, und wenn sich dann etwa inre Lager
anfiillen, weil bei den hochgehaltenen Preisen der Absatz nur
gering sein kann, so besteht die Gefahr, dafl das Kartell wieder
zerfallt, wofern es nicht gelingt, entweder eine Produktions-
einschrinkung durchzufiihren oder aber — eine oft auch
dauernd von Kartellen befolgte MaBlnahme — iiberschiissige
Produkte gegebenenfalls unter den inléndischen Preisen (Preis-
diskriminierung) im Auslande abzustofen (Dumping der
Kartelle).

Nun gibt aber die Monopolsituation nicht nur die Még-
lichkeit zur Bildung eines einheitlichen Monopolpreises, son-
dern auch noch die Moglichkeit einer Erstellung verschiedener
Preise, welche unter Umstéinden zu einer weileren Vermehrung
des Gewinnes des Monopolisten ausgeniitzt werden kann. Auf
einem Markte der freien Konkurrenz wird die Tendenz zur
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Bildung eines einheitlichen Preises bestehen. Auch jener Kauf-
interessent, welcher mehr als andere fiir eine Ware bezahlen
konnte, wird die Moglichkeit haben, sich zu demselben Preise
einzudecken, welchen andere, weniger zahlungsfihige K#ufer
bezahlen: Er konnte den Verkidufer, welcher mehr von ihm
verlangt, verlassen und wird einen finden, der ihm nicht mehr
als den Marktpreis rechnet. Anders ist die Sachlage dann,
wenn ein Monopolist als einziger Verkiufer das Angebot be-
herrscht. Er kann die ,,Schichtung” der Nachfrage, die Tat-
sache, dall es neben schwicheren K#ufern auch solche gibt,
welche fiir seine Ware mehr zu zahlen in der Lage sind, in der
Weise ausniitzen, dafl er dem zahlungsfihigeren Kaufinter-
essenten hohere Preise rechnet als dem schwécheren. Die For-
men, in welchen sich das abwickelt, konnen durchaus ver-
schiedenartige sein. Neben der offenen Preisdifferenzierung
finden sich Verschleierungen derselben durch die Gewihrung
von Preisnachlissen verschiedener Art. Hiufig findet sich die
Preisdifferenzierung verschleiert hinter einer verschiedenen
,Aufmachung” der Ware: Wenn z.B. die Tarife fiir die
héheren Klassen der Personenbeférderung auf Eisenbahnen
um einen grofleren Betrag hoher gehalten sind als den Mehr-
kosten der Beforderung in diesen gegeniiber der niedrigsten
Klasse entspricht, oder aber wenn ein Tabakmonopol die Preise
fiir bessere Sorten um mehr als die Kostendifferenz hoher hilt
als die der billigen Sorten. H&ufig findet sich das Abschépfen
der Schichtung der Nachfrage in der Zeit verlagert: Wenn
z. B. von einem Buche zunichst eine T.uxusausgabe erscheint,
welche fiir die Kauffihigsten bestimmt ist, dann eine zweite
Ausgabe, welchs breitere Schichten der K#dufer erfassen soll,
und schliefilich eine Volksausgabe, welche zu noch billigerem
Preise in den noch nicht erfallten schwichsten K&uferschichten
einen Absatz sucht. Nicht selten ist auch der Fall, daB ein
Monopolist in gewissen Grenzbereichen einer Konkurrenz aus-
gesetzt ist und in diesen Bereichen billigere Preise rechnet, dag
also etwa der Preis fiir das Eisen dort niedriger erstellt wird,
wo es (z.B. bei Briickenbau) in Konkurrenz mit Beton steht.

Unsere allgemeine Ableitung hat eine vollkommen strenge
Fassung der Monopolsituation vorausgesetzt. Schon die jetzt
angefithrten Beispiele haben zum Teil eine gewisse Auf-
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lockerung dieser Begriffsbestimmung vorausgesetzt. Bei einem
Buche z. B. wird man im allgemeinen nicht von einem Monopol
sprechen konnen. Mit Ausnahme seltener Fille (gewisse
wissenschaftliche Werke) wird im allgemeinen der Sachverhalt
der sein, daB der Verkaufer (Verleger) eines Buches zwar ein
Monopol gerade hinsichtlich dieses Buches besitzt, dafl aber der
Kéufer die Wahl zwischen verschiedenen Biichern haben
wird, welche im groflen und ganzen fiir ihn denselben Zweck
erfiillen werden. Der Fall, dafl ein Kdufer gerade ausschlief3-
lich nach einen bestimmten Roman und keinen anderen ohne
Riicksicht auf den Preis nachfrigt, und #hnliche Fille werden
nicht die Regel sein. So wird das eine Buch doch wenigstens
in einem gewissen Ausmafle mit anderen konkurrieren. Ahnlich
wird der Sachverhalt in vielen anderen Fillen sein, die fiir
das groBe Geschehen der Wirtschaft viel bedeutender sind. Ein
wichtiges Beispiel haben wir schon genapnt: Eisen und Beton
sind durchaus verschiedene Waren, man kann im allgemeinen
dort, wo Eisen verwendet wird, nicht an dessen Stellen Beton
verwenden — und doch gibt es einen Grenzbereich, in welchem
Eisen und Beton konkurrieren. Ganz #hnlich wird es mit der
. Konkurrenz“ verschiedener Metalle untereinander sein. Kohle
konkurriert mit der Elektrizitit, Gas mit Petroleum, Ziegel mit
Holz, Seide mit Wolle usw. Schliefilich konkurrieren auch die
verschiedenen Nahrungsmittel untereinander. Es ist nun Klar,
daB dieser Tatbestand der Konkurrenz verschiedenartiger
Waren in gewissen mehr oder weniger breiten ,,Grenzgebieten*
an sich den Tatbestand eines Monopolverhéltnisses fiir eine
dieser Waren noch nicht aufheben mufl. Wenn das Eisen z. B.
von einem Monopol angeboten wird, so ist hier eine unseren
strengen Voraussetzungen letzten Endes doch entsprechende
Monopolsituation gegeben. Die , Konkurrenz* z. B. des Betons
(aber auch: des Holzes als Baumaterial, in anderen Bereichen
vielleicht anderer Metalle usw.) wird sich nur darin &ufBern,
daB bei Erhohung des Eisenpreises ein gewisser Teil der Nach-
frage auf die Markte anderer Waren, welche als Ersatzstoffe
dienen koénnen, abwandern wird, daf also die Nachfrage bei
weitgehender Erh6hung des Preises wesentlich stérker zuriick-
gehen wird als es der Fall wire, wenn diese , Konkurrenz*
nicht bestiinde. Die Monopolsituation bleibt also auch in diesem
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Falle bestehen. Der Monopolist muB}, wenn er seine Situation
voll ausniitzen will, eben mit dieser durch die Konkurrenz von
Ersatzstoffen mitbedingten Gestaltung der Nachfrage rechnen.
Es wird trotz der weitgehenden Ersetzbarkeit fast einer jeden
Ware durch andere wohl kaum eine geben, bei welcher nicht
ungeachtet dieses Umstandes eine Mononpolsituation in dem
Sinne moglich wire, dal eine Beherrschung des Angebotes
eine Erhéhung des Preises erreichen kinnte. Allerdings wird
zu beachten sein, dafi die Nachfrage in jedem Falle bei einer
Preiserh6hung um so rascher zuriickgehen wird, je leichter
die monopolisierte Ware ersetzt werden kann. Und dieser
Umstand mufl dann zur Folge haben, dall die Chance fiir die
Erzielung eines héheren Gewinnes durch den Monopolisten bei
immer weiterer Erhohung des Preises nicht mehr besteht, da
die Erh6éhung des Preises sehr rasch zu einer wesentlichen
Verminderung des Absatzes fiihren wird. Je leichter also eine
Ware ersetzbar ist, desto weniger wird der Monopolist ihren
Preis erh6hen kénnen, dies wenigstens dann, wenn die kon-
kurrierenden Waren nicht auch durch eine monopolistische
Preispolitik teuer gehalten werden.

Noch bedeutender wird aber die Frage einer Beschrénkung
der Monopolsituation in einem anderen Sinne. Es ist eine
auflerordentlich h&ufige, ja bei den meisten Monopolen ge-
gebene Sachlage, daB der Monopolist zwar zunichst eine Un-
terbietung seines Preises durch eine Konkurrenz nicht zu be-
fiirchten hat, daBl aber, sobald ein ganz bestimmter Preis er-
reicht wird, doch eine Konkurrenz auftauchen kann. Dieser
Sachverhalt ist vor allem immer dann gegeben, wenn in einem
Lande eine industrielle Produktion zu einem Monopol zusam-
mengeschlossen ist, wobei die ausldndische Konkurrenz durch
einen Schutzzoll ferngehalten wird. Das inldndische Monopol
kann unbeschrdnkt Monopolpolitik betreiben, solange bis der
Preis erreicht ist, bei dem die auslindische Konkurrenz herein-
kommen kann. Sobald dieser Preis erreicht ist, ist die Mo-
nopolsituation im Inlande gewissermafen von selbst aufgehoben.
Diese Obergrenze fiir einen Monopolpreis wird im allgemeinen
durch die Formel ,,Weltmarktpreis plus Transportkosten plus
Schutzzoll”“ gegeben sein, wenigstens soweif es sich um ,na-
tionale* Monopole handelt. Ubrigens ist auch innerhalb einer
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Volkswirtschaft die Bildung von lokalen Monopolen moglich,
welche allein durch eine hohere Belastung der von weiterher
kommenden Produkte mit Frachtspesen (z.B. Ziegelsteine)
ihre Monopolsituation mit der Begrenzung des Preises nach
der Formel ,Konkurrenzpreis plus Frachtspesen” gesichert
haben. Praktisch von der allergroBten Bedeutung ist aber die
Begriindung der Voraussetzung fiir eine Monopolsituation
durch einen Schutzzoll.

Nehmen wir an (Abb. 12), dafl bei gegebener Nachfrage NN
ein Schutzzoll eingefiihrt wird, welcher den Preis, zu welchem
die ausléindische Ware in das Land W
kommen kann, auf die Hohe OM
fixiert. Wenn nun im Inlande das
Produkt in der Menge OA erzeugt
wird und auf den Markt gelangt, so
wird der Preis die Htéhe AB nicht
iibersteigen konnen. Der Schutzzoll
wirkt sich also im inldndischen o
Preis nicht aus. Solange sich weder ¢ ¢ A
die Gestaltung der Nachfrage &n- Abb-12 %ﬁﬁﬁ;ﬁﬁgym“ elnes
dert, noch auch die Menge des '
inlindischen Produktes verringert wird, kann der Preis
iiber diese Hohe nicht steigen, wenn auch der Schutz-
zoll und damit der Konkurrenzpreis des Auslandes beliebig
in die Hohe gesetzt wird. Eine Anderung fiir die inléndische
Produktion ergibt sich aber dann, wenn die Produktion zu
einem Monopol zusammengeschlossen wird, welches nur eine
geringere Menge des Produktes auf den Markt bringt. Dann
kann die Produktion zunichst bis auf das Quantum OC be-
schrinkt werden, wobei jener Preis erreicht ist, welcher nicht
mehr erhéht werden kann, weil sonst die ausléndische Kon-
kurrenz in das Land kommen kann. Eine weitere Beschrin-
kung der Produktion unter das Quantum OC kann sonach
eine weitere Preiserh6hung nicht mehr nach sich ziehen, weil
ja zum Preise OM praktisch jede Menge aus dem Weltmarkte
bezogen werden kann. Aus der Ableitung ergeben sich ohne
weiteres einige allgemeine Sitze:

1. Ein Schutzzoll kann zu einer Erhdhung des Preises im
Inlande nicht fithren, wenn das inlindische Angebot so groB
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ist, daBl es von der gegebenen Nachfrage nur zu einem niedri-
geren Preise als Weltmarktpreis plus Transportkosten plus
Schutzzoll anfgenommen wird.

2. In diesem Falle kann die Erhohung des inlindischen
Preises unter Ausniitzung des Schutzzolles nur dann erfolgen,
wenn durch ein Monopol (oder auch: durch andere Mafnahmen
der Produktionsbeschrénkung, z. B. durch Verfiigung des
Staates, der sich aber dabei vielfach der Form der Bildung
eines Monopolverbandes bedienen wird,) eine Produktionsbe-
schrinkung vorgenommen wird.

8. In diesem Falle kann der Preis bis zur Hthe Welt-
marktpreis plus Transportkosten plus Schutzzoll erhsht wer-
den. Eine weitere Preiserhdhung ist aber bei der gegebenen
Sachlage ausgeschlossen, da ein hoherer Preis von der aus-
lindischen Konkurrenz unterboten werden wiirde.

Damit ist aber auch eine Antwort auf einige Fragen hin-
sichtlich des Verhiltnisses von Monopol und Schutzzéllen
moglich. Wenn aus irgendeinem Grunde die Wirtschaftspolitik
det heimischen Produktion den Preis OM (Abb.12) sichern
will und in dieser Absicht einen entsprechenden Schutzzoll ein-
fithrt, so ist die Erreichung dieses Preises trotz des Schutz-
zolles nicht mdoglich, solange die heimische Produktion mehr
als die Menge OC auf den inléindischen Markt wirft. Soll der
Schutzzoll zu einer Erhéhung des Preises fiihren, so kann dies
nur im Wege einer Produktionsbeschrinkung (praktisch vor
allem:) durch die Zusammenfassung der inldndischen Pro-
duzenten zu einem Monopol erfolgen. Wer die Preiserhtohung
durch den Schutzzoll wiinscht, der mufl also auch erkennen,
dafl diese nur durch entsprechende Produktionsbeschréinkung
erreicht werden kann. Auf der anderen Seite aber: Wenn
jemand durch einen Schutzzoll den Preis im Inlande hoch-
halten will und zugleich sich dagegen wendet, daf die inldndi-
sche Produktion im Wege eines Zusammenschlusses eine Pro-
duktionseinschrinkung erreicht, so sind diese beiden Stand-
punkte untereinander im Widerspruch. Und dann: Wenn der
Schutzzoll es dem Monopol méglich gemacht hat, den Preis auf
OM zu erhdhen und wenn jemand dann gegen das Monopol
auftritt, so ist der einfachste Weg zur Zerstérung desselben
die Aufhebung des Schutzzolles. Es ist ja klar, dafl in diesem
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Falle erst der Bestand des Schutzzolles und die damit ver-
bundene AusschlieBung der auslindischen Konkurrenz die
Voraussetzung fiir die Hochhaltung des Preises durch das
heimische Monopol gegeben hat.

Hier haben wir nur einige allgemeine Hinweise auf Zu-
sammenhiéinge, welche zwischen Schutzzéllen und Monopol-
bildung bestehen konnen, vorgetragen. Etwas Abschliefendes
iiber die Wirkung von Schutzz6llen schlechthin ist damit noch
nicht gesagt. Dariiber kann erst spiter in einem anderen Zu-
sammenhange gesprochen werden.

2. Die monopolistische Konkurrenz.

Wenn freie Konkurrenz und Monopol als die einander
gegeniiberstehenden ,,Grenzfille verschiedenartiger Markt-
situationen allgemein bekannt sind, so ist es doch viel weniger
beachtet worden, dafl Marktsituationen anderer Art gerade fiir
die moderne Wirtschaft in weitem Ausmafle von Bedeutung ge-
worden ist. Wir bezeichnen die uns im folgenden interessieren-
den Marktsituationen mit einer widerspruchsvoll scheinenden,
aber heute schon recht weit verbreiteten Formel als ,,monopoli-
stische Konkurrenz“, wobei uns dieser Tatbestand, — ganz
so wie beim Monopol — nur hinsichtlich der Angebotsseite
beschéftigen soll. Der gewihlte Ausdruck zeigt an, daf hier
die Angebotsstellung gewisse Elemente der freien Konkurrenz
in sich schliefit, aber daneben auch Umstinde zur Geltung
gelangen, welche ein Verhalten, das dem des Monopolisten ent-
spricht, erméglichen. Hier sei zunéchst eine Umschreibung
des Tatbestandes gegeben:

1. Es sind mehrere Anbieter einer Ware vorhanden, ihre
Zahl ist jedoch eine beschrénkte und es haben einige wenige
grofle Anbieter je einen bestimmenden Einfluf auf die Gréfle
des gesamten Angebotes (,,Oligopol*).

2. Die Verhiltnisse des Marktes sind solche, daf ein grofer
Anbieter durch eine nicht allzu weit gehende Herabsetzung des
Preises eine wesentliche Ausdehnung seines Absatzes nicht er-
zielen kann.

Diese Umschreibung zeichnet sich sicherlich nicht durch
besondere Exaktheit aus. In dieser Richtung wird noch man-
ches zu ergénzen sein. Unsere Formulierung kann aber jeden-
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falls dazu dienen, die verschiedenen Umstéinde, welche bei
dieser Marktsituation zur Geltung gelangen, nebeneinander
zu stellen. Es sei aber der Tatbestand noch etwas anschaulicher
dargestellt.

Betrachten wir — eine heute sehr hiufig gegebene Situa-
tion — die Verhéltnisse des Angebotes eines ,,Markenartikels*.
Es handle sich um irgendein Produkt, z. B. der Lebensmittel-
industrie. Hier gibt es einige grofe Produzenten, welche ihre
Produkte jeweils mit einer bestimmten Marke versehen auf den
Markt bringen. Neben ihnen giibe es noch eine grifiere Zahl
von kleinen Produzenten, welche nicht imstande sind, fiir ihr
Produkt eine gangbare Marke zu fiihren. Sie verkaufeu also
entweder ohne jede Marke oder ihre Marke ist so unbekannt,
dafBl sie praktisch fiir den Absatz nichts bedeutet. Es ist nun
zunichst klar, dall auf diesem Markte eine , Konkurrenz* be-
steht: Die verschiedenen Marken konkurrieren untereinander,
sie konkurrieren auch mit der markenlosen Ware. Auf der
anderen Seite aber wird manches gelten, das an die Verhilt-
nisse eines Monopols erinnert: Wenn einer von den Marken-
erzeugern seinen Preis um etwas in die Héhe setzt, so werden
nicht sofort alle seine Abnehmer zu seiner Konkurrenz hin-
itbergehen, wie dies dem streng gefafiten Tatbestande der freien
Konkurrenz entsprechen wiirde. Wahrscheinlich wird ein
groBler Teil seiner Kunden ihm treu bleiben, dies einfach des-
halb, weil diese Kunden die Marke gewdhnt sind und sich nicht
gerne umstellen, gegen die andere Marke aus irgendeinem
Grunde eine Abneigung haben usw. Umgekehri: Wenn der
eine der Markenerzeuger seinen Preis herabsetzt, so wird er
sicher aus denselben Griinden nicht erwarten kénnen, dall alle
Kunden seiner Konkurrenz zu ihm heriiberkomimen werden.
Und betrachten wir die kleinen Erzeuger, welche auflerhalb
des Bereiches der groflen Marken stehen: Sie werden einen
relativ geringen Absatz haben, und zwar bei wohl niedrigeren
Preisen als die der Marken sind. Die Ki#ufer sind eben (in
der grifiten Zahl) gewohnt, bei den Markenartikeln zu bleiben
und haben — mit Recht oder mit Unrecht — gegen die Pro-
dukte, die ohne Marke auf den Markt gelangen, eine Ab-
neigung; sie wissen oft nicht, daBl die Qualitit des markenlosen
Artikels dieselbe ist, wie die der besten Marke, oder aber sie
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schitzen einen Qualititsunterschied zwischen der Marke und
dem markenlosen Artikel so hoch, daB sie lieber bei der auch
wesentlich teureren Marke bleiben.

Was wir sehen ist also das: Die Zusammenballung eines
wesentlichen Teiles des Angebotes zu grifieren Aggregaten
und die ,,Bindung* (Gewdhnung) der Kéiufer an diese hat zur
Folge, dafl bei grundsitzlich bestehender Konkurrenz alles
das, was dem Markte der freien Konkurrenz wesentlich ist,
hier nicht in Erscheinung tritt. Es kiénnen Preisdifferenzen
selbst bei vollig gleicher Qualitit bestehen (oder die Preis-
differenzen konnen wesentlich groBer sein als den Kosten-
differenzen verschiedener Qualitdten entspricht), es kann das
der freien Konkurrenz wesentliche Expansionsstreben, dafl
nimlich jeder Anbieter bereit ist, mit secinem Preis herunter-
zugehen, wenn er damit eine Vergréf8erung des Absatzes er-
zielen kann, solange der neue Preis noch seine Kosten deckt,
nicht zur Geltung gelangen. Es ist damit auch verbunden, daf}
die Preise nicht die Tendenz zum Kostenpreis haben, ia es
wird zu erwarten sein, dall die grolen Marken Preise erzielen,
welche vielleicht sogar wesentlich iiber den Kosten stehen,
wiahrend nur die kleinen Erzeuger, welche keine Marke fithren,
zu schlechten Preisen verkaufen miissen, die gerade noch die
Kosten decken. So ergibt sich, dafl nur auf dem ,Rande des
Marktes, dort, wo die markenlosen Artikel verkauft werden,
die wichtigste Wirkung der freien Konkurrenz zur Geltung ge-
langt. Gerade aber hinsichtlich der Kostengestaltung ist hier
noch eines zu betonen. Die grofien Erzeuger der Marken wer-
den Betriebe mit groflen Kapitalinvestitionen haben, welche erst
bei einem groferen Produktquantum das Kostenminimum
erreichen. Es ist nun ohne weiteres moglich, dafll gerade diese
groflen Betriebe bei der hier umschriebenen Marktsituation
nur in beschrinktem Ausmafe arbeiten, so dall sie ihre Pro-
duktion im fallenden Aste der Kostenkurve abbrechen. (Pro-
duktmenge OF beim Preise FN’ in Abb. 11, oder weniges dar-
iiber.) Es ist gerade den Verhaltnissen der monopolistischen
Konkurrenz entsprechend, dafi bei diesem Preise die Ausdeh-
nung der Produktion bis zu jenem Quantum, welches auf dem
steigenden Aste der Kostenkurve diesem Preise entsprechen
wiirde, nicht moglich ist, weil — wie bereits ausgefiihrt wurde

Strigl, Nationalokonomie. 7
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— den groflen Aggregaten des Angebotes eine Ausdehnung des
Absatzes (wenn iiberhaupt), nur unter stirkerer Preisherab-
setzung moglich ist. (Graphisch wire der Tatbestand etwa in
der Weise darzulegen, daf die Kurve der Nachirage nach
einer Marke die Kurve der totalen Stiickkosten im Punkt N’ der
Abb. 11 steil von oben nach unten verlaufend schneidet. Es
ist auch moglich, daf die Kurve der totalen Stiickkosten noch
weiter links von dieser Nachfragekurve geschnitten wird, so
daB das Produktquantum selbst unter OFE liegen kann.) Darin
liegt der wesentliche Unterschied gegeniiber dem Falle der
freien Konkurrenz begriindet. Unter diesen Umstéinden aber
kann ein Betrieb bei voller Deckung der Kosten (einschlieBlich
der fixen Kosten) im Bereiche abnehmender Kosten arbeiten,
solange bis etwa eine Ausdehnung der Produktion bei giinsti-
geren Absatzverhiiltnissen moglich ist oder aber — was unter
diesen Umstéinden vielleicht nicht sehr wahrscheinlich sein
wird — bis der Betrieb eine Verringerung seiner Kapitalaus-
stattung zur Herabsetzung seiner Kosten vornimmt, weil eine
Produktionsausdehnung nicht mehr erwartet wird. (Dal ein
Betrieb auf die Dauer ein Produktquantum erzeugt, bei dem
er im Bereiche der fallenden Kosten arbeitet, ist bei freier Kon-
kurrenz nicht méglich.)

Kehren wir aber zuriick zur Umschreibung des Tatbestan-
des, um den Anwendungsbereich der hier geschilderten Ver-
héltnisse zu betrachten. Wir haben den Tatbestand der mo-
nopolistischen Konkurrenz in der Weise umschrieben, dafl wir
einerseits eine Zusammenfassung des Angebotes in groBere
Aggregate, anderseits eine gewisse Bindung der Nachfrage
an die einzelnen Triiger des Angebotes angenommen haben.
Das erste der beiden Momente mufl an sich schon einen ent-
scheidenden Einflufl auf das Verhalten des Angebotes aus-
iiben. Der Anbieter, welcher einen groflen Teil des Angebotes
beherrscht, wird nicht gezwungen sein, jedem einzelnen wei-
teren Absatz gewissermaflen nachzulaufen, seinen Preis herab-
zusetzen, wenn auch nur um weniges mehr zu verkaufen ist.
Die Bindung der Nachfrage an einzelne Anbieter ist deutlich
geworden an dem Beispiele der Markenartikel. Sie wird auch
sonst hiiufig gegeben sein, wo bestehende wirtschaftliche Re-
ziehungen gepflegt werden und der Kiufer eine bestehende
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Verbindung nicht schon auflift, um jede geringste und viel-
leicht nur voriibergehende Preiserm#figung an anderer Stelle
auszuniitzen. Gerade aber die hier erwihnten Verhiltnisse
werden praktisch von besonderer Bedeutung sein, wenn ein
in der Absatzorganisation gerade grofler Produzenten oft be-
sonders wichtiger Umstand beachtet wird, daB n#mlich auf
dem Markte, der von monopolistischer Konkurrenz beherrscht
wird, eine Erweiterung des Absatzes in der Regel nur unter
Aufwendung besonders grofiler zusétzlicher Kosten, insbe-
sondere fiir Reklame, moglich ist.

Die beiden hier in Rede stehenden Umsténde, die Bildung
groBerer Aggregate innerhalb der Angebotsstellung sowie die
Bindung der Nachfrage an einzelne Anbieter, denen eine Er-
weiterung des Absatzes nur unter erhohten Kostenaufwendun-
gen moglich ist, sind in der wirtschaftlichen Praxis der Gegen-
wart in den verschiedensten Graden der Wirksamkeit mit-
einander kombiniert zu finden. Es wird wohl fiir jeden,
welcher die Verhiltnisse der Wirtschaft niher kennengelernt
hat, auler Zweifel sein, dafl der durch diese Umstinde um-
schriebene Tatbestand der monopolistischen Konkurrenz heute
in weiten Bereichen die h#ufigste Marktsituation darstellt.
Eine grofle Zahl von Giitern nicht nur aus dem Bereiche der
Verbrauchs- und Gebrauchsgiiter (auler gewissen Nahrungs-
mitteln auch etwa noch Automobile, Ndhmaschinen, verschie-
dene Bekleidungsartikel und manches andere), sondern auch
aus dem Bereich der Produktionsgiiter werden auf einem
Markte angeboten, welcher deutlich die Verhéltnisse der mo-
nopolistischen Konkurrenz zeigt. Damit sind auch gewisse
Erscheinungen auf diesen Mérkten erklart, die von jenen
abweichen, welche auf einem freien Konkurrenzmarkte zu er-
warten sind. Vor allem Differenzierung der Preise und der
Bestand von Preisen, welche dauernd iiber den Kosten
stehen, dann auch die Beschréinkung der Produktion auf den
Bereich fallender Stiickkosten. Schlieflich auch mnoch eine
in der wirtschaftlichen Dynamik insbesondere der Depres-
sionsbewegungen auBerordentlich bedeutsame Erscheinung:
daf nimlich die Preise vielfach wesentlich langsamer unter
dem EinfluB eines Nachlassens der Nachfrage zuriickgehen
als die Preise der freien Konkurrenz, ja daBl die Preise auf

7.
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diesen Mérkten sich vielfach als villig starr erweisen. Gerade
aber die mangelnde Kenntnis dieser Art der Marktgestaltung
hat viel dazu beigetragen, daf eine ungeniigende Schulung
in wirtschaftlichen Dingen die Verhéltnisse unserer Wirt-
schaft nicht erklaren konnte.

3. Die Preistaxen.

Die bisher behandelten Félle der Preisbildung — freie Kon-
kurrenz, Monopol und monopolistische Konkurrenz — sind
durchwegs dadurch charakterisiert, dafi eine ganz bestimmte
Marktsituation als gegeben angenommen wird und aus dem auf
dem Markte zur Geltung gelangenden Verhalten der Wirt-
schaftssubjekte der Preis entsteht. Dieser ganzen Gruppe der
ihrem Wesen nach einer 6konomischen Erklirung zuging-
lichen Preishildungen ist nun noch ein anderer Fall der Preis-
bildung gegeniiberzustellen. Viele Preise entstehen nicht auf
einem Markte aus der auf dem Markte gegebenen Gestaltung
von Angebot und Nachfrage, es wird vielmehr die Preisfest-
setzung auflerhalb des Marktes mit Verbindlichkeit fiir den
Markt vorgenommen.

Eine solche Preisfestsetzung hat fiir uns nur dann ein In-
teresse, wenn es ihre Aufgabe ist, einen anderen Preis zu nor-
mieren als jener wire, der auf dem (freien) Markte zustande
kommen wiirde. Damit fallen fiir uns jene Normierungen,
deren Zweck nicht dieses, sondern eine gewisse Regulierung
zur Vermeidung von gelegentlichen Schwankungen u. i. ist,
wie es z. B. bei der Regelung des Preises des Lohnfurwerkes
in einer modernen Grofstadt vielfach iiblich ist, also die so-
genannten ,,Ordnungstaxen, aullerhalb des Bereiches der Be-
trachtung. Wenn es aber die Aufgabe der ,echten Preistaxen‘
ist, einen Preis herbeizufiihren, welcher von dem Preise, der
gich auf dem freien Markte bilden wiirde, abweicht, so mufl
dies zu weitgehenden Wirkungen auf dem Markte fithren. Nur
diese Wirkungen kénnen Gegenstand einer (im strengen Sinne)
,,okonomischen*“ Betrachtung sein, nicht aber die Verhéiltnisse,
welche in einem solchen Falle die H6he des Preises bestimmen.
Fragen wir aber zunfichst nach den Féllen, in welchen Preis-
normierungen praktisch von grolerer Bedeutung sein werden.

Die Preistaxe wird entweder eine Hochhaltung oder eine
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Niedrighaltung des Preises gegeniiber jener Héhe, welche sich
auf dem freien Markte erstellen wiirde, bedeuten. Die Hoch-
haltung wird sehr oft in der Form der Normierung eines
»Mindestpreises*, also eines Preises, der nicht unterschritten
werden darf, die Niedrighaltung in der Form der Normierung
eines ,Hochstpreises”, der nicht iiberschritten werden darf,
erfolgen. Unter diesen Umstdnden wird im allgemeinen auch
der Mindest- oder Héchstpreis zum tatséichlich auf dem Markte
geltenden Preise werden. Eine Niedrighaltung des Preises
wird im Interesse der Abnehmer erfolgen. Es werden sich also
Hoéchstpreise zunéchst dort finden, wo die Wirtschaftspolitik
die Tendenz verfolgt, den Konsumenten in einer Zeit wirtschaft-
licher Not zu schiitzen. Die reichste Erfahrung hat in dieser
Beziehung die Praxis der Kriegswirtschaft (und zum Teil
auch: der Nachkriegswirtschaft) mancher Linder gebracht. Ein
anderer bedeutender Anwendungsbereich fiir Mindestpreise ist
in der Normierung von Devisenkursen mancher Lé#nder zu
finden gewesen, in welchen es aus irgendwelchen Griinden ver-
hindert werden sollte, daf§ die Entwertung der Wahrung in den
ausldndischen Wechselkursen zum Ausdruck gelangt. Auf der
anderen Seite wird eine Hochhaltung von Preisen dem Schutze
der Interessen von Verk#ufern (Produzenten) entsprechen. Es
wird hier ein bedeutendes Beispiel aus der Geschichte in den
Mindestpreisvorschriften mittelalterlicher Ziinfte zu finden sein,
welche den einzelnen Produzenten einen ,,auskémmlichen®
Preis sichern sollten. Auch in neuerer Zeit finden sich hiufig
Fiélle des Preisschutzes im Interesse von Produzenten. Dabei
wird freilich die primitive Technik der reinen Normierung von
Hochstpreisen im allgemeinen weniger in den Vordergrund
treten neben anderen Methoden, welche entweder eine Pro-
duktionsbeschriankung oder auch eine Subventionierung (z. B.
durch Herausziehen eines Teiles des Produktes aus dem
Markte etwa zum Verkaufe im Auslande zu herabgesetzten
Preisen) zur Stiitzung der Preise vorsehen, — ganz abge-
sehen davon, dal MaBnahmen dieser Art ja auch von den
Produzenten selbst hiufig wunter Bildung von Monopol-
organisationen vorgenommen werden. Ein anderer sehr
wichtiger Fall der Preishochhaltung ist schlieBlich die
Hochhaltung von Arbeitsléhnen in Kollektivvertrégen.
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Die weitreichenden Fragen der Organisation, welche mit
Preisnormierungen zusammenhéngen, kénnen hier nicht weiter
behandelt werden. Als einfachster Typus wird hier wohl jener
anzusehen sein, in welchem der Staat die Preisvorschrift er-
laBt und seinen Machtapparat fiir die Durchsetzung dieser
Norm zur Verfiigung stellt. In ganz #hnlicher Weise kann die
Aufgabe der Preisnormierung von Organisationen {ibernommen
werden, welche innerhalb des Staates mit 6ffentlich-rechtlichen
Kompetenzen ausgestattet sind und sich zur Durchsetzung
ihrer Anordnung der Macht des Staates bedienen kénnen. Nur
in der Art der Organisation ist da — wenigstens in dem, was
fiir uns hier unmittelbar von Interesse ist — ein Unterschied
gegeniiber jenem Falle gegeben, in welchem eine Arbeiter-
koalition im Kampfe oder im Wege von Unterhandlungen ge-
gebenenfalls unter Drohung des Kampfes die Unternehmer-
schaft zur Unterzeichnung eines kollektiven Vertrages bringt
und dann ihren eigenen besonders gearteten Machtapparat dazu
verwendet, um eine Unterschreitung des vereinbarten Lohn-
satzes zu verhindern, — wobei wiederum der Staat je nach den
gegebenen Verhdltnissen (vor allem wird hier die Frage der
Wirksamkeit der Kollektivvertrdge bzw. deren Anerkennung
durch das Gericht und die Frage der rechtlichen Wirksamkeit
einer ,,Abdingung von Bedeutung sein) in mehr oder weniger
weitem Ausmafl auch seine Hand fiir die Durchsetzung dieser
Norm zur Verfiigung stellen kann. Ubrigens finden sich auch
Lohnpreisfestsetzungen durch den Staat oder vom Staate be-
stellte Organe, ganz so wie auch ein vollig legaler Einbau von
Arbeiterorganisationen in den Rahmen der Organisationen
¢ffentlichen Rechtes. Noch viel weiter in Bereiche, welche
aullerhalb der von uns betrachteten Zusammenh#énge liegen,
wiirde uns das Verfolgen der Frage fithren, welche Umstéinde
in einer Preisnormierung sich auswirken kénnen. Da konnen
die verschiedenartigsten politischen und anderen Zwecksetzun-
gen wiederum neben verschiedenartigen sozialen Machtver-
héltnissen zur Geltung gelangen. In unseren Aufgabenbereich
fillt aber die Frage nach der Wirkung von Preisnormierungen,
welche auBlerhalb des Marktes erfolgen und die Aufgabe haben,
einen Preis durchzusetzen, welcher vom Marktpreis abweicht.
Die Wirkungen werden bei einer ,kiinstlichen Hochhaltung



Die Preistaxen. 103

des Preises in etwas anderer Weise zu behandeln sein als bei
Niedrighaltung des Preises, wenn auch das theoretische Grund-
schema — die Abweichung von dem ,,Gleichgewichtspreise* —
das gleiche ist. Wir wollen hier zunéchst den Fall der Niedrig-
haltung der Preise (,,H6chstpreise) im Auge haben. Da sind
drei Umstéinde zu beachten.

1. Die Niedrighaltung des Preises mufl zur Folge haben,
daB die Nachfrage nach der Ware grofBer ist als das Angebof.

2. Die Diskrepanz zwischen Angebot und Nachfrage muf
in irgendeiner Weise eine Selektion der Nachfragenden, welche
zum Zuge gelangen, zur Folge haben.

3. Die Niedrighaltung des Preises (einer Gruppe van
Preisen) muB sich in das Preisgefiige der ganzen Volkswirt:
schaft, also zunidchst in die Relation von Produktionskosten
und Produktpreisen einfiigen. Dabei wird aber auch zu be-
achten sein, dafl die Wirkungen einer Reglementierung bei
einer Gruppe von Preisen auch andere Mérkte affizieren wer-
den, insbesondere insoweit Waren in Betracht kommen, welche
als Ersatz fiir die der Reglementierung unterworfenen Waren
in Betracht kommen.

Uber die Notwendigkeit einer besonders gearteten Selektion
unter der Nachfrage, welcher die Moglichkeit genommen ist,
durch das ,,6konomische Mittel des ,,Preiskampfes’ die Ent-
scheidung zu finden, wer von den Nachfragenden mit einer
Ware versorgt werden soll, haben wir schon an anderer Stelle
(vgl. 8.121.) gesprochen. Hier ist noch einiges nachzutragen.
Es kann die Bildung des Selektionsprinzips den Marktparteien
selbst iiberlassen sein. Dann werden verschiedene bereits er-
wahnte Formen der Selektion zu finden sein. Daneben kann
aber auch der Fall gegeben sein, daf irgendeine aufierhalb des
Marktes stehende Stelle diese Selektion durchfithrt, vor allem
der Staat oder eine vom Staate dazu berufene Stelle. Dabei
konnen wiederum die verschiedensten Formen der Auswahl
gebildet werden. Ein sehr einfaches Prinzip wire das der
Gleichheit: jeder der Nachfragenden (z.B. nach Lebensmitteln
in Kriegszeiten) soll gleich viel kaufen kénnen. Ein anderes
wire das einer sozialen Beriicksichtigung: z. B. der Familien-
erhalter oder der Schwerarbeiter soll mehr bekommen u. &.
Bedeutend schwieriger wird die Wahl eines Selektionsprin-
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zipes dann, wenn es sich nicht um die Versorgung mit Lebens-
mitteln u. &. handelt, sondern mit etwas anderem, das im Be-
reiche des Erwerbes eine Rolle spielt: vor allem also etwa mit
Rohstoffen, welche im Preise niedrig gehalten werden. (Dies
wird z. B. dann der Fall sein, wenn es sich um ausléndische
Rohstoffe handelt, welche aus irgendeinem Grunde nur in be-
schranktem Ausmafle in das Land gelassen werden, wobei die
Preise derselben niedrig gehalten werden, so daB nicht alle,
welche bei diesen Preisen kaufen wollen, auch kaufen kénnen;
ghnlich wird die Sachlage sein, wenn ein inléndisches Roh-
produkt in ,,Zwangswirtschaft* aufgebracht wird und zu einem
,»z0 niedrigen Preise — also unter jenem Preise, welcher An-
gebot und Nachfrage gleichsetzen wiirde — den heimischen
Verarbeitern zur Verfiigung gestellt wird.) Da kann ein ,hi-
storisches” Prinzip der Aufteilung zugrunde gelegt werden,
indem jeder etwa so viel erhélt, als er im Vorjahre bezogen
hat oder auch einen bestimmten Prozentsatz dessen, — oder
aber es erfolgt die Aufteilung nach der GréBle der gegebenen
Betriebsanlage usw. Es ist nicht notwendig, ndher darauf hin-
zuweisen, daf jedes historische Prinzip zu einer Erstarrung
fithren mufl, daB es nicht geeignet sein wird, den Anderungen
und Verschiebungen in der Wirtschaftsstruktur, welche sich
im Laufe der Zeit ergeben, Rechnung zu tragen. Jeder Versuch
aber, Umstidnde dieser Art zu beriicksichtigen, fiihrt sofort zu
auBerordentlichen Schwierigkeiten fiir eine ,sachliche® Be-
urteilung. Nur zu oft wird dann Willkiir und Unverstindnis
bei der Entscheidung zur Geltung gelangen.

Ein besonders gewichtiger Umstand ist aber da noch zu
beachten. Das Ergebnis der hier in Rede stehenden Selektion
mufl, gleichgiiltig nach welchem Grundsatze sie durchgefiihrt
wird, zur Folge haben, daB einzelne Nachfragende weniger er-
halten als sie bei den geltenden Preisen kaufen wiirden, ja, daB
Nachfragende unbefriedigt bleiben (nicht voll befriedigt wer-
den), welche auch zu einem héheren Preise zu kaufen bereit
wiren. Wenn aber der Sachverhalt der ist, daB solche Kaufer
da sind, K#ufer, welche nach ihrer Wirtschaftslage, nach der
Kalkulation der Preise, welche sie zahlen kénnen, bereit sind,
den Preis zu iiberbieten, so wird diese bestehende Bereitwillig-
keit zur Uberbietung des Preises die Tendenz auslésen, das
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6konomische Selektionsprinzip des Preiskampfes wieder in
Kraft zu setzen. Es wird von der Autoritiat der die Preisnor-
mierung vornehmenden Stelle, bei 6ffentlichen Preistaxen des
Staates also von der Autoritit des Staates und des Rechtes
sowohl in moralischer Beziehung wie auch hinsichtlich der
Kraft der Sanktionen des Rechtes abhingig sein, in welchem
Mage sich das auswirken wird. Das bekannteste Beispiel aber
dafiir, wie bei Bestand von Hochstpreisen ein Bereich ge-
schaffen wird, auf welchem das 6konomische Ausleseprinzip
des Preiskampfes zur Wirksamkeit gelangt ist die Erschei-
nung des Schleichhandels, der Bestand von ,,schwarzen Bor-
sen® usw. In je gréBerem Ausmall wirtschaftliche Interessen
sich durch die Nichtbefriedigung einer Nachfrage bei Bestand
von Héchstpreisen fiir geschddigt halten, desto gréfer wird
der Druck in dieser Richtung sein, wobei es ganz klar sein
wird, dafl gerade weniger skrupellose Menschen in diesem Be-
reiche ihre Tatigkeit entwickeln werden: Der Schleichhéndler,
der Schieber sind Erscheinungen, welche nur einer Wirtschaft
moglich sind, in welcher das Umgehen von Preistaxen und
dhnlichen Vorschriften Gewinnaussichten eroffnet, — auf
einem freien Markte hétten sie niemals die Moglichkeit zu einer
Betétigung dieser Art. Eine vielleicht noch bedenklichere Er-
scheinung ist die, daBl ein bei Bestand von Héchstpreisen auf
Abwege gefithrtes Dringen nach Beniitzung des 6konomischen
Selektionsprinzips Anlafl zur Entwicklung verschiedener For-
men der Korruption sein kann. Wenn etwa der billige Bezug
eines Rohstoffes oder aber — ein besonders wichtiger Fall —
die Erwerbung von fiir verschiedene Importe notwendigen aus-
landischen Devisen nicht jedem moglich ist, der einen bestimm-
ten Preis zahlen kann, sondern nur einer beschrinkten Zahl
von irgendwie Bevorzugten, wenn dann zugleich eine 6ffent-
lich-rechtliche Bewirtschaftungsstelle dariiber entscheidet, wer
zu diesen niedrig gehaltenen Preisen befriedigt werden soll, so
besteht die Gefahr, dal die Kaufinteressenten, welche nicht
anders zum Zuge gelangen konnen, etwa den Versuch machen,
zur Entscheidung berufene Beamte zu bestechen. Die Korrup-
tion kann dann auch andere Formen annehmen. Insbesondere
wird auch mit dem Falle der direkten oder indirekten Be-
stechung von politisch EinfluBreichen zu rechnen sein. Selbst
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in einem Staate mit sonst wohlgeordneter Verwaltung kann
hier ein zu starker Druck auf die Geschiftsfithrung erwach-
sen, welchem schlieflich nicht nur schwache Menschen nach-
geben.

Solange ein Héochstpreis fiir eine Ware besteht und die
Wirtschaft mit diesem Preise rechnen mufl, wird dieser Preis
in den Zusammenhang der in der Wirtschaft geltenden Preise
einzugliedern sein. Dariiber sei hier nur ganz Weniges gesagt.
Wenn der Preis eines Produktes ,kiinstlich“ niedrig gehalten
ist, so wird das zur Folge haben, daf Produktionsmdglich-
keiten, welche bei einem hoheren Preise ausgeniitzt werden
konnten, unausgeniitzt bleiben. Es ist also mit einer Verringe-
rung des Nachschubes zu rechnen. Gerade eine Aufhebung der
Hochstpreisbestimmung wird dann erst die Méglichkeit zu
einer besseren Versorgung der Wirtschaft schaffen. Man hat
da im Zuge des Kampfes gegen die Wirkungen von Héchst-
preisen oft einen Ausweg gesucht, indem man der dem Héchst-
preise vorgelagerten Produktion einen Produktionszwang auf-
erlegt hat, mufite aber immer zur Erkenntnis gelangen, daf
eine Produktion, welche ihre Kosten nicht deckt, auf die Dauer
nicht mdglich ist. Des weiteren verdient hier Beachtung das
Wirken des Hochstpreises auf anderen Mérkten: Wenn etwa
fiir ein einzelnes Nahrungsmittel ein Hochstpreis festgesetzt
ist, so ist es naheliegend, dall die hier unbefriedigte Nachfrage
sich anderen Nahrungsmitteln zuwendet. Ist bei diesen eine
wesentliche Ausdehnung der Produktion nicht méglich und ist
des weiteren ein Steigen des Preises aus denselben Griinden,
welche im ersten Falle zur Fixierung des Hochstpreises ge-
fithrt haben, nicht erwiinscht, so kann die Folge sein, dall auch
in diesem Bereiche die Normierung einer Preistaxe erfolgt. Ge-
rade der Umstand, daB ein Eingriff in die Preisbildung in
einem Bereiche die Tendenz zur Erweiterung der Eingriffe aus-
l6sen mullte, ist einer der Griinde, warum sich niemals ein
System von Héchstpreisen auf die Dauer erhalten hat. Alle die
Wirkungen der Hochstpreise, welche wir hier behandelt haben,
sind aber der Grund dafiir, dal wohl nirgends Preisnormierun-
gen dieser Art im guten Andenken gehalten worden sind.

Die Argumentation, welche wir hier in etwas breiterer
Weise hinsichtlich der Héchstpreise entwickelt haben, sind in
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entsprechender Umkehrung auch fiir den Fall des Mindest-
preises anzuwenden. Also auch hier ist eine Diskrepanz zwi-
schen Angebot und Nachfrage zu erwarten, wobei ein Teil des
Angebotes nicht zum Verkaufe gelangt und eine Selektion
unter den Anbietern stattfinden muB. Auch hier ist die Ein-
fiigung der Preistaxe in den Zusammenhang der Preise inner-
halb der Volkswirtschaft zu beachten, wobei insbesondere
einerseits das Ubergehen der Nachfrage von dem reglementier-
ten Markt auf die Befriedigung mit einem billigeren Ersatz-
stoff, anderseits die Verminderung des Produktes in jenen Pro-
duktionen, welche mit einem Preisschutz versehene Waren als
Produktionsmittel beniitzen, zu beachten sein wird. Hier ist
noch ein besonderer Umstand zu beachten, welcher hinsichtlich
der Wirkungen der Mindestpreise eine etwas andere Situation
nach sich ziehen wird, als wir bei den Hochstpreisen gefunden
haben. Es wird nédmlich bei Normierung eines Mindestpreises
fiir ein Produkt in vielen Fillen leicht méglich sein, mit dieser
Preisnormierung zugleich die Produktmenge zu beschrénken,
oder aber es wird sich aus der dabei erstellten Marktsituation
diese Produktionsbeschrinkung von selbst ergeben. Wenn etwa
fiir die Produkte eines Lebensmittelgewerbes in einer Stadt
Mindestpreise, welche wesentlich iiber den Kostenpreisen ste-
hen, normiert sind, so wird sich das Angebot der Produzenten
dann, wenn ein Zuzug zum Gewerbe erschwert ist, sehr leicht
der bei den bestehenden Mindestpreisen beschrénkten Nachfrage
anpassen. Eine Diskrepanz zwischen Angebot und Nachfrage
auf dem Markte, ein Angebot, welches bei dem geltenden Preise
nicht verkauft werden kann, wird dann nicht mehr zu erwarten
sein. Das wird seine Ursache darin haben, daf parallel mit
der Preisnormierung eine Einschrinkung des Angebotes vor
sich geht. Solche Fille werden wohl besser nach dem Schema
der Monopolpreispolitik zu betrachten sein, auch dann, wenn
hier (im Sinne einer legistischen Betrachtung) Preistaxen vor-
liegen. Es wird iibrigens der Sachverhalt nicht viel anders
sein, wenn auch ohne formelle Preisbindung irgendeiner Art
die Produzenten einer Ware diese nur mit einem wesentlichen
Gewinne iiber den Kosten verkaufen, wobei einerseits aus tra-
ditionellen und anderen Momenten eine Unterbietung des
Preises durch einzelne der bestehenden Erzeuger, welche eine
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— den Verhéltnissen des freien Konkurrenzmarktes entspre-
chende — Expansionspolitik betreiben kénnten, nicht erfolgt,
anderseits zugleich eine Erschwerung des Zutrittes zu dem
Gewerbe der Auftauchen von Produzenten, welche Tréger einer
solchen Expansionspolitik sein kénnten, verhindert.

Ein besonderer Hinweis auf einen Fall der Mindestpreise
ist hier noch notwendig, welche sowohl in Riicksicht ihrer
Wirkung als Kostenelement wie auch in ihrer sozialen Be-
deutung von Interesse sind. Es handelt sich hier um die Nor-
mierung von Mindestlohnen, welche sowohl in Kollektivver-
trigen als auch in anderen Formen, vor allem in staatlichen
Vorschriften, vorkommen. Nach dem schon friiher Ausgefiihr-
ten sind auch diese nur dann als ,echte Preistaxen* zu be-
zeichnen, wenn der Mindestlohn héher ist, als der Lohn des
freien Marktes wére. Es fillt also die Lohnnormierung, welche
praktisch die Funktion einer ,Ordnungstaxe® hat (vgl. 'S. 100),
auflerhalb des Bereiches unserer Betrachtung. Dasselbe gilt von
jenem Fall, in welchem die Lohnfixierung tatséichlich (gleich-
giiltig, was ihre Absicht ist) nur die Funktion hat, gewisse
Reibungswiderstinde des Marktes rascher zu iiberwinden. Das
wére vor allem dann gegeben, wenn im Zuge einer wirtschaft-
lichen Expansion die Liéhne ,,von selbst* steigen wiirden, aber
die Erhohung des Lohnes im Einzelfalle langsamer vor sich
geht, als es nach der Marktlage moglich wére, insbesondere
auch fiir den einzelnen Arbeiter mit Schwierigkeiten (etwa
Wechsel des Arbeitspostens) verbunden wére. Ob einer dieser
Fille oder aber der Fall einer , kiinstlichen ,,Uberhéhung* der
Léhne vorliegt, das ist im Einzelfalle zunéchst eine Tatfrage.
Zu erkennen wird aber die echte Preistaxe auf dem Arbeits-
markte zunichst daran sein, dafl eine Diskrepanz von Angebot
und Nachfrage aufscheint, da also bei dem geltenden Lohn-
preis mehr Arbeiter arbeitsbereit sind, als die Nachfrage auf-
nehmen kann. In diesem Falle steht also der Lohnerh6hung der
Beschiiftigten gegeniiber die Arbeitslosigkeit anderer. Eine der
wesentlichen Wirkungen in weiteren Bereichen der Wirt-
schaft wird dann das Bestreben der Produzenten sein, die
relativ teurere Arbeit durch andere Produktionsmittel zu er-
setzen, wobei insbesondere die Ersetzung von Arbeit durch
Kapital in Betracht kommt: iiberhghte Léhne werden zur
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Verstdrkung insbesondere der fixen Kapitalanlagen fiihren,
welche ,,arbeitsparend” wirken.

Auf die weitreichenden sozialen Probleme, welche mit den
kollektiven Arbeitsvertrigen zusammenhéngen, kann hier nicht
weiter eingegangen werden, ebensowenig auf den Wirkungs-
bereich derselben auflerhalb des Bereiches der Lohnfestsetzun-
gen. Es mufl aber hier erwihnt werden, dafl Arbeitslosigkeit
nicht nur als Folge iiberhéhter Léhne denkbar ist. Zunéchst ist
— abgesehen von dem Falle jener Arbeitslosigkeit, welche aus
den Schwierigkeiten des Uberganges von einer Stelle auf eine
andere entsteht, zu der mehr oder weniger auch der Fall der
Saisonarbeitslosigkeit zu rechnen sein kann, — darauf hinzu-
weisen, dafl auch bei freiem Arbeitsmarkte eine Arbeitslosig-
keit in dem Sinne moglich ist, daB es Arbeiter gibt, welche bei
dem geltenden Lohnsatz nicht in Arbeit gehen wollen. Sie fin-
den eben irgendwie auBlerhalb des normalen Arbeitsmarktes
einen Unterhalt, sie wiirden vielleicht bei héherem Lohn ar-
beitsbereit sein. Sofern das gegeben ist, liegt der Fall vor, dal
die Preisbildung jenen Teil des Arbeitsangebotes vom Arbeits-
platz ausschliet, fiir welchen der sich ergebende Preis zu
niedrig ist, — wir haben es mit ,,unechter Arbeitslosigkeit” zu
tun. Viel wichtiger und in seiner sozialen Bedeutung auBer-
ordentlich weiter reichend wird aber ein anderer Fall sein. Es
kann sein, daBl bei einem gegebenen Lohnpreis Arbeiter in
groBer Zahl arbeitsbereit sind, welche deshalb keine Be-
schiftigung finden, weil bei diesem Lohnpreis die Nachfrage
nach Arbeit geringer ist als das Angebot. Dieser Sachverhalt
hat zur Voraussetzung, dal die Kurve des Arbeitsangebotes in
dem relevanten Stiicke horizontal verlduft (vgl. Abb. 9) und ein
entsprechendes Stiick vor ihrem Ansteigen von der Nachfrage-
kurve geschnitten wird. Wir haben schon ausgefiihrt, unter
welchen Umstinden dieser Verlauf der Angebotskurve zu er-
warten sein wird. Es ist wohl klar, daf insbesondere in De-
pressionszeiten ein wesentlicher Riickgang der Nachfrage zu
dieser Art der ,echten* Arbeitslosigkeit fiihren kann, die ihre
Ursache nicht mehr in ,kiinstlich® iiberhéhten Lohnen hat.
Wann aber dieser Sachverhalt gegeben sein wird, das ist wie-
derum eine Frage, welche nicht allgemein entschieden werden
kann. Auch da handelt es sich zuniichst um eine Tatfrage.
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4. Das System der Preise.

Wenn wir eine unter vollig freier Konkurrenz stehende
Wirtschaft betrachten, so wird eine sehr enge Verbundenheit
der verschiedenen Preise leicht zu sehen sein. Eg wird der
Grundsatz der Preisverbundenheit zuniichst fiir die Preise
der verschiedenen Konsumgiiter gelten. Hier werden zu-
nichst in unseren Ausfiihrungen bisher nicht erwéhnte Ab-
hiangigkeiten zwischen den Gestaltungen der Nachirage nach
verschiedenen Waren bestehen. Wenn z. B. eines unter den
Volksnahrungsmiiteln besonders teuer wird, so wird die
Nachfrage sich anderen Nahrungsmitieln in verstirktem
MaBle zuwenden (,,Konsumverschiebung®, ein Fall der Ver-
schiebung von Nachfragekurven). Die Preisabhéngigkeit
wird dann ganz allgemein hinsichtlich des Verhiltnisses von
Produktpreisen und Produktionsmittelpreisen festzustellen
sein, wobei insbesondere die Bestimmung der Preise der
Produktionsmiitel durch jene der Produkte zu beachten ist
(Grundsatz der ,,Zurechnungstheorie“). Dariiber ist bereits
ausfiibrlich gesprochen worden. Eine Preisverbundenheit
wird schlieBlich hinsichtlich der Preise der verschiedenen
Produktionsmittel bestehen: Wenn ein Produkiionsmittel im
Preise steigt, wird die Produktion ein anderes in stirkerem
AusmaBe zu seinem Ersatz heranzuziehen bestrebt sein. Auch
auf das ist bereits hingewiesen worden.

Aus all dem ergibt sich, daBl die einzelnen Preise im Rah-
men der Gesamtwirtschaft zu einem ,System der Preize*
werden. Das gilt nun zunéichst fiir den Fall einer Wirtschaft der
freien Konkurrenz. Es muB} das aber auch fiir jene Wirt-
schaften gelten, in welchen die von uns eben besprochenen
besonderen Formen der Preisbildung zu finden sind. Wir
haben fiir diese Fille insbesondere zu zeigen versucht, in
welcher Weise das Kostenprinzip wenigstens in der einen
Richtung seine Wirksamkeit ausiiben wird, daB auf die
Dauer Verlustpreise nicht bestehen. Konkurrenzpreise,
Monopolpreise, Preise der monopolistischen Konkurrenz und
Preistaxen fiigen sich nebeneinander in das Preissystem einer
modernen Volkswirtschaft.

Hier hat die Entwicklung der Formel des Preissystems die
Aufgabe, zu einer Beirachtung hiniiberzufiithren, welche das
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Geld in ihren Bereich einbezieht. Ein System der Preise
konnen wir uns zunéichst unabhingig vom Geldausdruck der
einzelnen Preise vorstellen: Es kann ein und dasselbe Preis-
system bestehen mit einem niedrigen oder einem hohen Aus-
druck in der nominellen Geldrechnung. Das sei hier zunéchst
festgehalten. Alles das, was wir iiber die Verbundenheit von
Preisen gesagt haben, ist in einer Betrachtung, welche vom
Geld abgesehen hat, abgeleitet worden. Dafl das aber grund-
sitzlich auch fiir das System der Geldpreise zu gelten hat,
ist ohne weiteres einzusehen. Aufgabe der Lehre vom Geld
wird es nun zundchst sein, zu zeigen, wie ein ,,System der
Preise” auf einem gegebenen ,Preisniveau“ gehalten wird.
Wir werden aber bald sehen miissen, dal die Probleme des
Geldes damit nicht erschépft sind, daB von den Verhéltnissen
des Geldes aus Wirkungen ausgelést werden konnen, welche
Verschiebungen im System der Preise auslésen und damit
auch den Aufbau der Produktion beeinflussen.

5. Zur Frage des ,gerechten“ Preises.

Im Anschlusse an die Darlegungen iiber verschiedene
Formen der Preisbildung sei hier ein kurzer Exkurs in ein
Gebiet gestattet, welches zunichst auflerhalb des Bereiches
einer gkonomischen Analyse steht. Es handelt sich um die
Frage des ,gerechten“ Preises. Wir kionnen nur gewisse
Grenzbereiche des Problems hier behandeln. Vorweg sei aber
zunéchst etwas Allgemeines iiber das Verhiltnis von sozialer
Gerechtigkeit und von Naturgesetzlichkeit gesagt. Ein etwas
weiter hergeholtes Beispiel diene da zundchst zur Klar-
stellung.

Wenn im Kriege eine Kompagnie die feindliche Stellung
stiirmt, so wird es jeder als ungerecht empfinden, wenn beim
Angriff gerade etwa ein Familienerhalter féllt, wéhrend ein
junger Mann unverletzt davonkommt, oder wenn gerade ein
tiichtiger und brauchbarer Mensch den Tod findet, wéihrend
daneben einem Gauner nichts geschieht. Nun kann hier der
Forderung der Gerechtigkeit nicht in der Weise Rechnung
getragen werden, daf man den Lauf der feindlichen Kugeln
irgendwie lenkt. Es ist unter Umstdnden moglich, dal man
da einer Gerechtigkeitsforderung vorbeugend Rechnung
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tragt, indem der Familienerhalter nicht an die Front gezogen
wird. Aber die Erreichung des Kriegszweckes lifit dieser
Forderung — ganz abgesehen davon, dafl sie wiederum von
anderen Gesichtspunkten ,,Ungerechtigkeiten mit sich bringt
und daB sie fast zu unlésbaren Fragen in Grenzfillen fithrt, —
wenn iiberhaupt, so nur in ganz geringem Ausmafle Rech-
nung tragen. Ein ganz anderes Beispiel. Wenn bei einer
groflen Erdbebenkatasirophe, bei einem Bergwerksungliick
u. 8. eine grofle Zahl von Menschen zugrunde geht, so wird
gleichfalls die Auswahl jener, welche unversehrt bleiben,
nicht nach einem von Menschen durchsetzbaren Gesichts-
punkte der Gerechtigkeit vorgenommen. Was hier fiir uns zu
sehen ist, ist folgendes: Es gibt Fille, in welchen eine Ver-
teilung der Geschicke stattfindet, wobei eine den Menschen
allgemein natiirlich erscheinende Forderung der Gerechtig-
keit nicht erfiillt wird. Wir miissen oft ein Walten von Kréf-
ten der Natur einfach zur Kenntnis nehmen, weil wir nicht
imstande sind, ihr Wirken dem, was wir als gerecht empfin-
den, anzupassen. Die Moglichkeit, solche Geschehnisse in ein
Weltbild einzuordnen, das die Geschicke der Menschen durch
Gerechtigkeit beherrscht sieht, ist dann nur in der Anerken-
nung einer iiberweltlichen Sphéire moglich.

Was ergibt sich nun daraus fiir den Bereich der Wirt-
schaft? Zwei Einstellungen sind hier immer einander gegen-
iibergestanden: Auf der einen Seite der Glaube, daB die ge-
sellschaftliche Wirtschaft eben deshalb, weil es sich um einen
Bereich menschlicher Tétigkeit handelt, weil die Wirtschaft
von menschlichem Handeln abhingig ist, weil sie von mensch-
lichem Wollen gestaltet wird, der Forderung der Gerechiig-
keit angepafit werden kann, — auf der anderen Seite der
Glaube, dafl die Wirtschaft von Notwendigkeiten, die in Ge-
setzen zu erfassen sind, beherrscht wird, welche eben so wir-
ken wie sie wirken, welche von den Menschen nicht gesteunert
werden konnen, so daB die Wirtschaft als ein Bereich anzu-
sehen ist, in welchem Gerechtigkeit nicht gefordert werden
kann, ganz so, wie man von einem Erdbeben weder Riicksich-
ten noch Gerechtigkeit verlangen kann. Daf es bei dieser
Sachlage noch einen anderen Weg gibt, das wird oft iiber-
sehen: DaB ndmlich die Anerkennung von Notwendigkeiten
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in der Wirtschaft grundsétzlich durchaus vereinbar ist init
der Forderung, Gerechtigkeit zu erfiillen, wobei freilich die
Moglichkeiten, die da gegeben sind, eben durch die Notwen-
digkeiten, welche die Wirtschaft beherrschen, nur zu enge
beschrénkt sind.

Aus diesen allgemeinen Bemerkungen soll hier nicht ein
wirtschaftspolitisches Programm abgeleitet werden. Es soilen
vielmehr nur in einigen kurzen Bemerkungen allgemeine Ge-
sichtspunkte fiir die Beurteilung von Fragen der Wirtschaft
nach MafBgabe von Gerechtigkeitsforderungen gegeben wer-
den. Dall dabei nicht ausgefiihrt werden kann, was unter
»Gerechtigkeit* zu verstehen sein kann, daB hier einfach mit
einem Popularbegriff der Gerechtigkeit gearbeitet wird, das
ist nicht nur daraus zu entschuldigen, dafl unsere Unter-
suchungen nicht in der Richtung der Klarstellung derartiger
Formeln ihre Hauptaufgabe suchen, sondern auch daraus,
dafl — wie auch von einer ehrlichen Vertretung der Gerech-
tigkeitsforderung immer zugegeben wird — die Schwierig-
keiten einer ndheren inhaltlichen Bestimmung der Gerechtig-
keitsforderung wohl fast uniiberwindlich sind. Hier sind aber
mehrere Gesichtspunkte in Betracht zu ziehen.

1. Der theoretisch bestimmte Gleichgewichtspreis erfiillt
eine recht naheliegende Gerechtigkeitsforderung: er ist jener
Preis, zu welchem die Kosten (einschliefilich des ,biirger-
lichen* Gewinnes) gedeckt sind, also weder iibermiflige Ge-
winne noch auch Verluste zu verzeichnen sind.

2. Damit ist noch nicht gesagt, daB jeder Preis Kosten-
deckung bedeutet. Es ist in den Schwankungen der Wirt-
schaft nur zu hiufig gegeben, daB auf Grund ehrlicher Kal-
kulation und bester Bemiihungen aufgewandte Kosten ihre
Deckung nicht finden, weil z. B. die Nachfrage nach Produk-
ten geringer geworden ist, weil die Verhiltnisse der Produk-
tion (durch unerwartetes Auftauchen neuer Produzenten,
neuer Produktionsmethoden usw.) sich geéndert haben. Dar-
aus wiirde sich ergeben, dal wohl der Zustand einer statio-
néiren Wirtschaft eine Gerechtigkeitsforderung erfiillt, nicht
aber der einer sich veréindernden und Schwankungen aus-
gesetzten Wirtschaft. Und die Forderung nach Stabilitit der
Wirtschaft wird um so leichter vom Gesichtspunkte der

Strigl, Nationalokonomie. 8
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Gerechtigkeit erhoben werden kénnen, ale auch vielfach fiir
ungerecht gehaltene Gewinne gerade in der Bewegung der
Wirtschaft zu erwarten sein werden. Daneben wird aber
nicht iibersehen werden diirfen, da gerade nur die griBte
Bewegungsmoglichkeit in der Wirtschaft andere, auch von
sozialen Gesichtspunkten als wiinschenswert erachtete Ziele
der Wirtschaft erreichen lassen kann.

3. Es ist besonders zu betonen, dafl eine vom Gesichts-
punkte der Gerechtigkeit vertretene Forderung nach Siche-
rung der Kostendeckung zu zweifellos bedenklichen Koase-
quenzen fithren kann. Da ist vor allem die — dem Wirt-
schaftsfremden so wenig zugingliche — Abhingigkeit der
Kosten vom Produktquantum zu beriicksichtigen. Fast 2ine
jede Produktion kann auch wesentlich ausgedehnt werden,
wenn die Preise erhthte Kostenaufwendungen decken. (Ins-
besondere in der Landwirtschaft ist immer eine Ausdehnung
der Produktion mit steigenden Kosten moglich. Vermehrte
Produktion diirfte dann aber nicht als Erfolg gebucht werden,
ohne daB zugleich die Tatsache der Kostenerhshung zuge-
geben wird.) Unabhiéngig davon ist auch zu beachten, daB
immer weitgehende Kostendifferenzen je nach besonderen
Produktionsvorteilen einzelner Betriebe (giinstige Lage usw.)
und je nach der Qualitdt der Betriebsfithrung bestehen.
Immer wird es ,,Grenzbetriebe* geben, welche gerade noch
ihre Kosten decken kénnen, nur zu oft auch Betriebe, welche
gerade ihre Kosten nicht mehr decken kénnen. Wirtschaft-
liche Bewegung bedeutet immer ein Verdringen von Betrie-
ben, welche mit hoheren Kosten arbeiten, durch andere. Ein
Fallen des Preises bringt die Grenzbetriebe in Gefahr. Wird
aber die Frage aufgeworfen, ob einer Produktion, welche
Kostendeckung auf dem freien Markte nicht findet (die ins-
besondere auch nicht imstande ist, ihre Kosten entsprechend
zu senken), ein diese Kostendeckung erméglichender ,.ent-
sprechender* Preis gesichert werden soll, so kann nicht allein
Kostendeckung als Forderung der Gerechtigkeit angesehen
werden. Die Preissicherung bedeutet immer, dall der Ab-
nehmer mehr zahlen muf, als bei den gegebenen Produktions-
bedingungen notwendig wire. (Wir werden noch zu zeigen
haben, dal das zu einer allgemeinen Schrumpfung des Pro-
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duktionsvolumens fithren kann.) Insbesondere eine Erhhung
der Preise von landwirtschaftlichen Produkten bedeutet eine
Belastung aller jener, welche diese verzehren, also vor allem
der breiten Masse der Bevilkerung. Da ergibt sich aber fiir
die Gerechtigkeitsforderung die wichtige Konsequenz, dafB
ein Preis, auch wenn er Kosten deckt, erst dann als ein ,,ge-
rechter” angesehen werden kann, wenn er in das Gefiige der
Preise der ganzen Wirtschaft eingegliedert ist, ochne an an-
deren Stellen Erfolge herbeizufiihren, welche als ungerecht
verurteilt werden miissen.

4. Eine oft gehorte Forderung ist die, daB die einzelnen
Wirtschaftssubjekte (insbesondere jene, welche in giinstigen
Verhiltnissen stehen) nicht ihr Eigeninteresse allein verfol-
gen moégen, sondern in ihrem Verhalten soziale Riicksichten
zur Geltung gelangen lassen sollen. Insoweit die Erfiillung
dieser Forderung die Verwendung von Produktionsmitteln in
einer Weise zur Folge hat, welche zu einer geringeren Er-
giebigkeit der Produktion fiihrt, ist sie mit der Forderung
nach Steigerung des Ertrages der Wirtschaft nicht verein-
bar: Thre Erfiillung geht ,,auf Kosten* der Ergiebigkeit der
Wirtschaft. (Ein Anwendungsfall wére z. B. die Aufwendung
von Kapital zur Aufrechterhaltung eines Betriebes, welcher
seine Kosten nicht decken kann.) Man kénnte nun leicht zei-
gen, daB eine restlose Erfiillung einer derartigen (iiber-
trieben gefafiten) Forderung zu einer wesentlichen Schrump-
fung der Wirtschaft, wenn nicht gar zu ihrem vélligen Still-
stande fiihren kénnte. Es konnte dargelegt werden, dall ge-
rade das Verfolgen des Eigeninteresses die sozialwirtschaft-
liche Funktion hat, die Produktionsmittel in jene Anlagen zu
lenken, in welchen deren Ertrag am griofiten ist. Aus dieser
Antithese diirfte aber nicht die Forderung abgeleitet werden,
dall das Eigeninteresse allein im wirtschaftlichen Verhalten
bestimmend sein soll. Es miifite vielmehr jenes Ziel, welches
durch das Verfolgen des Eigeninteresses erreicht wird, also
das Ziel grofBter Ergiebigkeit der Wirtschaft, abgewogen
werden gegeniiber einem anderen Ziele, welches mit einem
goziale Riicksichten wahrnehmenden Verhalten der Menschen
erreichbar ist. Die Antwort wird dann vielleicht je nach den
verschiedenen Umsténden verschieden lauten konnen (vgl.

8.
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S.207 ff.). Etwas ganz anderes ist die Forderung nach sozialer
Riicksichtnahme in bezug auf die Verwendung eines Einkom-
mens. Wenn ein grofles Einkommen nicht fiir ,materielle‘
Bediirfnisse (vgl. dazu S.209) ausgegeben wird, sondern in
anderer Weise, so hat das auf die Ergiebigkeit der Produk-
tion an sich keinen Einfluf.

5. Die Forderung der Gerechtigkeit ist am hiufigsten ge-
stellt worden im Hinblick auf den gerechten Lohn der Arbeit
(und des kleinen selbstindig Erwerbenden). Wenn insbeson-
dere die Forderung der Lohngerechiigkeit in Zeiten grofler
wirtschaftlicher Not oder bei allgemein als zu niedrig ange-
sehener Lebenshaltung der Arbeiterschaft gestellt wird, so
kann ihr nur Rechnung getragen werden, wenn eine Steige-
rung des Gesamtproduktes der Wirtschaft erfolgt, welche die
Tragung hoherer Liohne (gréBere Grenzproduktivitit der Ar-
beit) ermoglicht. Die Forderung der Steigerung des Lohnes
auf Kosten der Verdienste anderer ist — so sehr sie gelegent-
lich durch auffallende Miflverhdltnisse nahegelegt werden
mag — nur einem wirtschaftsfremden Ressentiment zugute zu
halten. Die Einkommen, welche neben den Lohneinkommen
bestehen, haben durchwegs ihre sozialwirtschaftliche Funk-
tion. Insbesondere der viel umstrittene Kapitalzins ist eine
Notwendigkeit zur Steuerung der Kapitalverwendung. Es
mag in einem gewissen Ausmafie — dariiber werden wir noch
zu sprechen haben — eine Besteuerung grofer Einkommen
moglich sein, ohne dafl eine Schrumpfung der Wirtschaft ein-
tritf. Eine Konfiszierung aber des Kapitalzinses wiirde, selbst
wenn dabei eine Kapitalbildung (und, was oft noch wichtiger ist:
die Kapitalerhaltung) irgendwie sichergestellt werden konnte,
bedeuten, daf jener Preis, welcher die Verwendung des Kapi-
tals in die Anlagen lenkt, in welchen es am meisten zur Stei-
gerung des Ertrages der Wirtschaft beitragen kann, wegfillt.
Wo freilich besondere Positionen in der Wirtschaft hesondere
Gewinne ermoglichen (gewisse Félle von Monopolen oder
aber von unlauteren Gewinnen), dort mdgen sie ohne weiteres
einer sozialen Kritik ausgesetzt sein. Uber jene MaBnahmen,
welche am besten geeignet sind, Schieberium und &hnlichen
unlauteren Erwerb zu beseitigen, haben wir schon gesprochen.

Soweit aber gerade vom Standpunkte der sozialen Forde-
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rung die Steigerung des Ertrages der ganzen Wirtschaft zum
Gebote wird, ergeben sich daraus ohne Schwierigkeit wirt-
schaftspolitische Konsequenzen. Wir werden dariiber noch zu
sprechen haben, wie auch iiber verschiedene andere mogliche
Zielsetzungen der Wirtschaft. Hier aber kann schon eines
gesagt werden. Es ist wohl die letzte Ursache vieler Unge-
rechtigkeiten, schwerster Not und wirtschaftlicher Bedring-
nis in unserer Zeit, dal man nicht einsehen wollte, welches
der Weg zu einer Steigerung der Ergiebigkeit der Arbeit in
der Volkswirtschaft ist.

VI. Das Geld.

1. Die Grundbegriffe der Geldlehre.

Den einfachsten Zugang zu den Problemen des Geldes er-
offnet das Ausgehen von der sogenannten Verkehrsgleichung
des Geldes. Thre Ableitung ist ohne jede Schwierigkeit in einer
naheliegenden Argumentation gegeben. Wir beobachten die
Kiufe und Verkidufe, welche in einem Zeitraume innerhalb
eines Wirtschaftsgebietes vorgenommen werden. Bei jedem
dieser Kaufakte wird eine bestimmte Geldmenge (g) gegen eine
Warenmenge (w) hergegeben, wobei fiir die Ware ein be-
stimmter Preis (p) gerechnet wird. Es werden also z. B. 28
ausgegeben und dafiir 20 Eier & 10g gekauft. Dabei ist es
ohne weiteres klar, daBl die ausgegebene Geldsumme dem Pro-
dukte Warenmenge mal Preis gleich sein mufl (2S gleich
20mal 10 g; allgemein g = w.p). Wenn wir nun diese Fest-
stellung fiir alle in einem (zeitlich und &6rtlich begrenzten)
Bereich vorkommenden Kaufakte vorgenommen haben und auf
Grund der einzelnen Beobachtungen eine Reihe von Gleichun-

gen gy =W -Dy
g = Wy . Py
gs = Wy . Pg

erhalten haben, so addieren wir dieselben, so dall wir zur
Formel gelangen:

91+ 9:+gs. - =W P+ Wy Py + Wy.py---
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Diese Formel vereinfachen wir nun noch durch Zusammen-
ziehung jeder der beiden Seiten. Auf der linken Seite finden
wir da zunéchst die ganze Geldmenge, welche im erfaliten Be-
reiche umgelaufen ist. Hier mull aber beriicksichtigt werden,
dafl innerhalb des beobachteten Zeitraumes das einzelne Geld-
stiick eine Mehrheit von Zahlungen getiitigt haben kann.
Diesem Umstand tragen wir in der Weise Rechnung, daBl wir
die ganze Geldmenge (G) mit einer GréB8e multiplizieren, welche
den Durchschnitt der Zahlungen, welche die einzelnen Geld-
stiicke getédtigt haben, die ,,durchschnittliche Umlaufsgeschwin-
digkeit des Geldes (U) anzeigt. Auf der rechten Seite ziehen
wir den ganzen Warenumsatz in der Summenformel eines
Handelsvolumens (H) zusammen und leiten aus den einzelnen
Warenpreisen ein ,allgemeines Preisniveau* (P) ab. Durch
diese Operationen, welche zunichst ausschlieBlich als ein
Mittel zur Vereinfachung der oben angefiihrten Formel aufzu-
fassen sind, erhalten wir die Verkehrsgleichung des Geldes
(richtiger: eine der gangbarsten Formeln derselben) in der
Gestalt

G.U=H.P

Im voraus sei daran erinnert, daB die in dieser Formel aus-
gesprochene Gleichheit von Geldseite (G.U) und Warenseite
(H.P) unter allen Umstéinden gegeben sein muB. Dies folgt
ohne weiteres aus der Art der Ableitung. Damit ist aber not-
wendig gegeben, dall eine Anderung der einen Seite der Glei-
chung auch eine Anderung der anderen Seite bedeuten muf.
Wenn also die Grofie G. U steigt, so muB auch die Gréfie H. P
wachsen und umgekehrt. Diese Ubereinstimmung kann nun
auf verschiedenen Wegen erreicht werden. Wir wollen die hier
in Betracht kommenden Zusammenhinge kurz umschreiben:

1. Die linke Seite wird gréBer, wenn entweder die Geld-
menge oder die Umlaufsgeschwindigkeit oder beide Gréfen
wachsen. Daneben ist eine entgegengesetzte Bewegung der
beiden GroBen moglich. Es kann z. B. eine VergriBerung der
Geldmenge durch Zuriickgehen der Umlaufsgeschwindigkeit
ganz oder zum Teile kompensiert werden.

2. Die rechte Seite wird gréBer, wenn entweder das Handels-
volumen gréfler wird oder das Preisniveau steigt oder beide
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Grofen wachsen. Daneben ist es auch moglich, daB diese
beiden GréBen sich entgegengesetzt bewegen. Es kann z. B.
das Handelsvolumen wachsen und zugleich das Preisniveau
zuriickgehen.

Fiir die Verringerung der beiden Seiten der Verkehrs-
gleichung des Geldes gelten dann die entsprechenden Um-
kehrungen. Schon aus der Vielheit der hier dargelegten Zu-
sammenhénge ergibt es sich aber, dall die Verwertung der Ver-
kehrsgleichung nur eine beschrénkte sein kann. Wir kénnen
wohl an der Hand der Verkehrsgleichung uns den Zusam-
menhang eines bestehenden ,,Systems® vor Augen fiihren, es
wird aber nicht méglich sein, die Folgen, welche der Anderung
einer der hier erfafliten Griéfen entspringen, mit Sicherheit zu
erfassen. So ist schon fraglich, ob eine Geldmengenvermehrung
eine Vergréferung der linken Seite mit sich bringt. Selbst
wenn das aber gegeben ist, so ist noch immer fraglich, ob
die Anpassung der rechten Seite durch Anderung des Handels-
volumens oder des Preisniveaus erfolgen wird. Uber die Fragen,
welche sich da ergeben, soll erst spéter gesprochen werden.
Dann wird auch Gelegenheit zu einer gewissen Anderung in
der Instruierung des Problems gegeben sein. Hier wollen wir
zuniichst an die Entwicklung der Verkehrsgleichung an-
kniipfend die einzelnen in ihr erfafiten Groflen einer niheren
Betrachtung unterziehen.

1. Geld ist ,,jene Ware, welche durch die Massengewohnheit
der Annahme zum allgemeinen Tauschmittel geworden ist“.
Diese Definition leitet die Umschreibung des Geldes aus
seiner Funktion ab. Es wird fiir diese Betrachtung als Geld
alles das anzusehen sein, was allgemein (oder wenigstens:
in einem relevanten grofleren Bereiche von wirtschaftlichen
Beziehungen) als Zahlungsmittel fungiert. Im einzelnen
werden zu unterscheiden sein:

a) Miinzen (,,Bargeld”). Historisch zuriickzufiithren auf die
Verwendung von (Edel-) Metallstiicken, welche als Tausch-
mittel dienten, entstanden die Miinzen zun#chst dadurch, dafl
ein Metallstiick eine ,,Begiiltigung* von Gewicht und Feinheit
in der Form eines Stempels von seiten einer Stelle erhielt,
welcher das notwendige Vertrauen zuerkannt wurde, also
durch Priesterschaften, durch grofe Kaufleute und vor allem
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durch den Staat. Seither ist das Miinzwesen fast allgemein zur
Ginze der Regelung durch den Staat iiberlassen.

b) Banknoten. Die begriffliche Ableitung des Wesens der
Banknote sei in folgender Weise gegeben: Ein Kaufmann iiber-
148t die Verwahrung seines Vorrates an Bargeld einer Bank.
Statt nun eine Zahlung in der Weise vorzunehmen dafl er
vorerst bei seiner Bank das Geld behebt und dieses seinem
Geschiiftspartner tibergibt, iibergibt er diesem den Depotschein
iiber das hinterlegte Bargeld. Dieser mit der Unterschrift der
Bank versehene Depotschein kann ohne weiteres im Kreise
jener Kaufleute, welche die Bank kennen, als Zahlungsmittel
umlaufen. Er vertritt individuelle in den Kassen der Banken
liegende Geldstiicke, ist ,Geldsurrogat”. Etwas Neues, das
iiber den Bereich des Zahlungstechnischen hinausgreift, ist
hier aber gegeben, wenn noch ein weiterer Schritt gemacht
wird. Die Bank weil}, dall das Bargeld, welches sie von seiten
verschiedener Kaufleute als (Verwahrungs-) Depot iibernom-
men hat, nicht zur Génze auf einmal abgehoben werden wird.
Sie kann es sohin verantworten, einen Teil dieses Geldes weiter-
zuverleihen (oder in sonstigen Geschiften auszugeben). So-
bald das geschehen ist, haben die als Zahlungsmittel geltenden
Depotscheine der Bank ihre Funktion als , Vertreter indivi-
dueller Geldstiicke* verloren. Es ist aufier diesen Depotscheinen
noch ein Teil der Miinzen, welche ,hinter ihnen stehen“, im
Umlaufe. Eine Vermehrung der Zahlungsmittel ist also ge-
geben. Damit sind diese Depotscheine ein selbstéindiges Zah-
lungsmittel neben den Miinzen geworden. An diesem Sach-
verhalt #ndert sich dann nichts Wesentliches mehr, wenn die
Bank nicht nur bei ihr deponierte Miinzen in Kreditgeschéften
weitergibt, sondern wenn sie selbst dem Kreditwerber neue
Depotscheine, Banknoten, zur Verfiigung stellt, die dann als
Zahlungsmittel umlaufen und schlieflich auch im Verkehr
allgemein genommen werden. Diese Banknoten sind dann nicht
mehr auf Grund der Hinterlegung von Miinzen entstanden.

,»Die Banknote ist eine von einer Bank ausgegebene Anwei-
sung auf die Bank selbst, lautend auf einen runden Betrag und
jederzeit fillig, welche im allgemeinen Verkehre als Zahlungs-
mittel verwendet wird.* Formal ist also die Banknote eine Ur-
kunde, in welcher die Bank sich verpflichtet, sie jederzeit gegen
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Bargeld (Miinzen) einzulésen. Die Entwicklung hat aber dazu
gefithrt, daB diese ,,Einlésungsverpflichtung* vielfach suspen-
diert wurde, daf auch Banknoten ausgegeben werden, fiir
welche keine derartige Verpflichtung besteht. An die Stelle der-
selben tritt oft eine andere Verpflichtung, auf welche wir spéter
noch zu sprechen kommen werden.

¢) Giralgeld. Im Bereiche des ganzen Tauschverkehrs einer
Volkswirtschaft, wie er in der Verkehrsgleichung des Geldes
erfalit ist, spielt (wenigstens seit der Entwicklung moderner
Zahlungsgewohnheiten) jener Bereich von K#ufen und Be-
zahlungen eine gewichtige Rolle, bei welchen weder Miinzen
noch Banknoten in Bewegung gesetzt werden, sondern die Zah-
lung ausschlieBlich in der Form der Uberweisung eines Gut-
habens erfolgt. Ein Kaufmann hat an einen anderen eine Zah-
lung zu leisten und beauftragt seine Bank, von seinem Gut-
haben den entsprechenden Betrag auf das Guthaben des an-
deren zu iiberschreiben. Es erfolgt also die Zahlung einfach
durch Umschreibung in den Biichern einer Bank, bzw. — wenn
Zahler und Zahlungsempfinger nicht Kunden derselben Bank
sind — durch Umschreibung zwischen den Biichern verschie-
dener Banken, wobei in Anbetracht des Umstandes, dall zwi-
schen den Banken viele Zahlungen in dieser Form hin- und
hergehen werden, eine gegenseitige Kompensierung der ver-
schiedenen Zahlungen erfolgen wird und nur allenfalls verblei-
bende Differenzen zugunsten der einen oder der anderen Bank
durch Barzahlung ausgeglichen werden. Dasjenige, was das
sich hier im Zahlungsverkehr ,,Bewegende” ist (so wie in
einem anderen Falle die Miinze bzw. die Banknote), das ist das
Guthaben des die Zahlung vornehmenden Kaufmannes. Diese
Guthaben heiflen Giroguthaben, fiir den Bereich der Erklirung
von Zusammenhingen des Geldwesens ist der Ausdruck ,,Gi-
ralgeld” (besser als der Ausdruck ,,Depositengeld”) itblich ge-
worden. Die #uBere Form der Zahlung nimmt dann héufig die
Gestalt der Uberhindigung eines Schecks an. Von diesem Zah-
lungsmittel des Giralgeldes muBl nun etwas gelten, das wir in
analoger Weise schon bei den Banknoten erwéhnt haben. Wenn
ein Kaufmann Bargeld oder Banknoten der Bank ins Depot
gibt, dieses Geld bei der Bank liegen bleibt und die Zahlung im
Giroverkehr nichts anderes bedeutet als daB dieses Geld aus
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dem Vermogen eines Kaufmannes in das eines anderen iiber-
tragen wird, so liegt nichts anderes als eine Anderung in der
Technik des Zahlungsverkehrs vor. Auch hier ist der Scheck
nur ,,Geldsurrogat“. Ein selbstéindiges, neben Bargeld und
Banknoten zu stellendes Zahlungsmittel liegt zun#ichst dann
vor, wenn die Bank das in ihr Depot gegebene Geld weitergibt,
da sie weil}, daB von den vielen Guthaben, welche bei ihr er-
liegen, nicht alle auf einmal abgehoben werden (bzw. nicht alle
zum Zwecke des Ausgleiches von Clearingspitzen an andere
Banken zu iibertragen sein werden). Dann sind Miinzen und
Banknoten, welche zuerst der Bank als Depot gegeben worden
sind, zum Teil im Verkehr (die Bank hilt nur eine Reserve zu-
riick) und neben diesem Geld, das zu Zahlungen dient, fun-
gieren noch die Guthaben als Zahlungsmittel. Ein weiterer
Schritt — auch hier ganz analog dem bei den Banknoten be-
sprochenen — ist dann gegeben, wenn die Bank Kredite in der
Form der Erdffnung von Giroguthaben gibt. Es ist dann die
Begriindung von Guthaben nicht allein durch Deponierung bei
der Bank moglich, sondern auch durch Kreditgewidhrung sei-
tens der Bank: Die Bank gibt einem Kaufmann einen Kredit,
dieser zahlt durch Uberweisung, ohne dafl von dem durch die
Kreditgewihrung entstandenen Guthaben (dem naturgemi®
eine Schuld des Kreditnehmers an die Bank gegeniibersteht)
etwas in Bargeld oder Banknoten abgehoben wird.

Bargeld (Miinzen), Banknoten und Giroguthaben sind jene
Formen des Geldes, welche in unserer gegenwirtigen Wirt-
schaft als die maBgebenden anzusehen sind. Uber andere For-
men des Geldes ist hier nichts Grundsiitzliches zu sagen. Es
ist aber gleich hier darauf hinzuweisen, dafl bei diesen drei
Typen des Geldes die Umstédnde, welche jeweils die Menge des
als Zahlungsmittel fungierenden Geldes bestimmen, verschie-
den sein werden. Wir werden auf diese im Zusammenhang der
Besprechung verschiedener Wiahrungssysteme n#éher einzu-
gehen haben. Jetzt seien vorerst die drei weiteren Groflen, wel-
chen wir in der Verkehrsgleichung des Geldes begegnet sind,
kurz besprochen.

2. Eine ganz einfache Erwdgung moége zunichst die Be-
deutung der Umlaufsgeschwindigkeit im Rahmen der Betrach-
tung des Geldwesens klarstellen. Nehmen wir an, daBl aus ir-
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gendeinem Grunde die Wirtschaftssubjekte eines Landes dazu
iibergehen, die bisher festgehaltenen Grundsitze in der Kassen-
haltung zu &ndern. Es wire etwa festzustellen, daB die Unter-
nehmungen bisher die Eingénge, welche ihnen aus dem Erhalt
von Zahlungen zugegangen sind, in ihren Kassen liegen liefen,
bis sie das Geld zu irgendwelchen Zahlungen selbst brauchen.
Jetzt gehen sie dazu iiber, die Eingénge, soweit sie nicht in
allernichster Zeit gebraucht werden, bei Banken zu hinter-
legen, welche dieses Geld sofort weiterleihen und nur so viel
bei sich liegen lassen, als sie fiir die voraussichtlichen Ab-
hebungen der n#chsten Zeit brauchen. (Der hier besprochene
Vorgang wire z. B. dann festzustellen, wenn die landwirt-
schaftliche Bevilkerung bisher gewohnt war, das bei Verkauf
der Ernte im Herbste eingenommene Geld zunichst zuriickzu-
halten und es sodann im Laufe des Jahres je nach Bedarf
sukzessive auszugeben, wihrend sie jetzt das Geld in eine
Bank oder Sparkasse gibt, von welcher es, soweit nicht die
Abhebung von der Landwirtschaft zu erwarten ist, weiterge-
geben wird, so dall dieses Geld jetzt mehr Zahlungen ermdg-
licht als bisher, ganz abgesehen davon, daBl dieses Geld Grund-
lage derSchaffung von neuem Giralgeld sein kann.) Es ist ganz
klar, daB in diesem Falle die gegebene Menge des Geldes mehr
an Zahlungen tétigt, dal also auf der linken Seite der Ver-
kehrsgleichung des Geldes eine VergréBerung stattgefunden hat.
Eine immer weiter schreitende Entwicklung dieser Art wird
wohl dazu fithren, dafl die ,,Virulenz‘ einer Geldmenge wesent-
lich steigt, was hinsichtlich der in der Verkehrsgleichung fest-
gehaltenen Zusammenhénge dieselbe Wirkung haben muf, als
wenn die Menge des Geldes vergrofiert werden wiirde. Daraus
ist in aller Deutlichkeit zu sehen, dafl die Umlaufsgeschwindig-
keit ganz so wie die Menge des Geldes bei der Bestimmung der
Grofle, welche als Geldausgabe in Betracht kommt, zu beriick-
sichtigen ist. Es wird aber ganz allgemein gelten miissen, daf
bei relativ stabilen Verhéltnissen der Wirtschaft die Umlaufs-
geschwindigkeit des Geldes fiir kurze Zeitréume als konstant
angenommen werden kann, daB wesentliche Anderungen der-
selben einerseits im grofen Ablauf der Geschichte, dann aber
auch bei tiefergreifenden Anderungen in der Wirtschaft (und
auch noch im Zuge der spiiter zu besprechenden konjunkiu-
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rellen Schwankungen) zu erwarten sein werden. Dies un-
geachtet der Tatsache, daf die Umlaufgeschwindigkeit in ver-
schiedenen Lé#ndern je nach bestimmten Umstinden (Bevolke-
rungsdichte, Kassenhaltungsgewohnheiten, Entwicklung der
Zahlungstechnik und des Bankwesens) sehr verschieden sein
wird.

3. Zur Formel des Handelsvolumens sind wir durch Zu-
sammenrechnung von verschiedenen Waren, welche im Handels-
verkehr umgesetzt werden, gekommen. Dazu ist zweierlei zu
bemerken. Zunichst ist es hier méglich, den Bereich dieser
Waren mehr oder weniger weit zu fassen und damit auch zu
einer mehr oder weniger universalen Verkehrsgleichung des
Geldes zu gelangen, je nachdem man den Umsatz bestimmter
Waren — und naturgemi8 auch: die bei diesen Warenumsétzen
erfolgenden Zahlungen — bei der Ableitung der Verkehrsglei-
chung einbezieht oder nicht. So kann etwa der Umsatz von
Wertpapieren u. #. verschieden behandelt werden, ja es kann
eine gewisse Bedeutung haben, dafl man den in der Verkehrs-
gleichung erfafiten Bereich auf jene Umsitze einschrinkt,
welche im Bereiche der Konsumgtiter erfolgen. Diese Wahl des
Umkreises der erfafiten Zahlungen #ndert naturgemif nichts
an der Art der Ableitung und an der Geltung der Verkehrs-
gleichung. Fiir unsere weiteren Ableitungen wird es aber am
besten sein, wenn man sich die Verkehrsgleichung als eine alle
iiberhaupt vorkommenden Zahlungen umfassende vorstellt. Viel
bedeutender als die Willkiir in der Umschreibung des in der
Verkehrsgleichung erfafiten Bereiches ist aber ein zweiter Um-
stand. Eine Aufsummierung aller in einer Wirtschaft umge-
setzten Waren zu einer einheitlichen Formel ,,Handelsvolumen*
ist einfach unmoglich. Wir haben keine Moglichkeit, alle die
verschiedenen Waren, welche im Handel umgesetzt werden,
also Mehl und Eier, Kleider und Wéische, M&bel und Ma-
schinen, Rohstoffe und Grundstiicke usw., auf einen ,,gemein-
samen Nenner“ zu bringen, auf dem wir sie addieren kénnen.
Wir miissen zugeben, dafl die Formel des Handelsvolumens
eine Fiktion ist, welche wir fiir gewisse Ableitungen wohl be-
niitzen konnen, welcher wir aber eine Realitdt nicht zuordnen
konnen. Das hat in unserer bisherigen Ableitung keine wei-
teren Schwierigkeiten bedeutet. Wir werden aber spéter sehen,
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daB bedeutende Probleme daraus entstehen, dafl Anderungen im
wirtschaftlichen Zusammenhang, welche von der Geldseite aus-
gehen (z. B. durch eine Vermehrung des Geldes), hier deshalb
ein Problem aufwerfen, weil diese Anderungen sich niemals
einem einheitlich zu fassenden Handelsvolumen gegeniiber gel-
tend machen, sondern wenigstens zunéchst immer nur gegen-
iiber einzelnen Waren oder Warengruppen.

4. Das allgemeine Preisniveau kann als reziproker Wert

des Geldwertes |Geldwert = ;) definiert werden. Auch hier

ist zu sagen, daf} die Verkehrsgleichung des Geldes in der For-
mel des Preisniveaus eine Fiktion enthilt. Dies wird am besten
klar werden, wenn wir zunéchst kurz auf die Frage der Mes-
sung von Anderungen des Geldwertes durch die Indexzahlen
(Index der ,Kaufkraft des Geldes*) eingehen.

Wir stellen die Preise, welche zu einer zuriickliegenden Zeit
(,,Basisjahr* T,) gezahlt worden sind, fest und vergleichen sie
mit den heute (T,) geltenden Preisen. Wenn wir dann fest-
stellen, in welchem Malle die Preise in der Zeit von T, auf T,
gestiegen oder gefallen sind, haben wir ein Mal fiir die Ande-
rung des Preisniveaus oder auch fiir die Anderung des ,,0b-
jektiven Wertes“ (der ,Kaufkraft) des Geldes gewonnen. Nun
ist es dabei technisch unméglich, alle Preise und alle Umsétze
zu erfassen, wir miissen uns also darauf beschrénken, eine
Auswahl vorzunehmen. Jetzt beginnt aber die eigeniliche
Schwierigkeit. Wir kénnen die Preise fiir alle méglichen Wa-
ren feststellen, — fiir welches Quantum sollen wir aber bei
jeder Ware den Preis in unsere Rechnung einsetzen? Ein ganz
einfaches Beispiel zeigt, dall wir bei denselben Veridnderungen
der Preise je nach dem ,,Gewicht®, welches wir den einzelnen
Waren beimessen, zu ganz verschiedenen Resultaten kommen
miissen. Der Preis fiir Brot ist in dem in Betracht kommenden
Zeitraume von 0,40 auf 0,60 gestiegen, der Preis fiir einen An-
zug von 70,— auf 65,— zuriickgegangen. Rechnen wir diese
Preise einfach zusammen, so ergibt sich folgende Bewegung:

7, T,
1Brot. ............ —,40 —,60
1Anzug ........... 70,— 65,—

70,40 65,60
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Es ergibt sich also ein Fallen der Warenpreise um zirka
7. (Aus 70,40 : 65,60 = 100 : z ergibt sich x = 93,18; der In-
dex steht im Zeitpunkt 7', gegeniiber dem Basisjahr T, auf
93,18. Das ,,Preisniveau* ist um 6,82% zuriickgegangen.) Nun
hat aber die oben angefiihrte Indexliste offensichtlich den Man-
gel, daB die Bedeutung der beiden — je in einer Einheit ver-
anschlagten — Waren nicht in jenem Verhiltnis beriicksichtigt
ist, welches der relativen Bedeutung derselben im normalen
Haushalt und wohl auch im ganzen der Wirtschaft entspricht.
Diesem Umstande kénnte eher eine Indexliste Rechnung tragen,
in welcher 100 Brote einem Anzug gegeniibergestellt sind.

T T,
100 Brote.......... 40,— 60,—
1Anzug ......... 70,— 65,—
110,— 125,—

Hier erhalten wir einen Index von 113,64, das Preisniveau
ist um 13,64% gestiegen. Das zeigt deutlich, dafl wir je nach
der Art der Kombinierung der Mengen dieser beiden Waren
ganz verschiedene Indexzahlen erhalten konnen. Es ist nicht
die Willkiir eines Beispiels, welche zu dieser Schwierigkeit
fithrt. Stellen wir uns vor, daB in der praktischen Indexrech-
nung eine lange Liste von verschiedenen Warenpreisen bertick-
gichtigt ist, so wird je nach der schlieflich immer von Willkiir
bestimmten Ansetzung der verschiedenen Warenmengen die Er-
rechnung ganz verschiedener Indizes die Iolge sein, — wenn
auch wahrscheinlich dort, wo im grofen und ganzen die Preise
sich in derselben Richtung bewegen, wie dies etwa in den Zei-
ten grofer Inflationen der Fall war, so starke Differenzen wie
in unserem Beispiel nicht zu erwarten sein werden. Die Ab-
hingigkeit des Ergebnisses von der Art der Berechnung wird
aber vor allem dort eine besonders auffallende sein, wo die ver-
schiedenen Warenpreise sich in verschiedener Richtung be-
wegen. Man hat diese Schwierigkeiten in der Indexrechnung
vor allem auf zwei Wegen zu iiberwinden gesucht. Man ist zu-
néchst davon abgegangen, eine Berechnung des allgemeinen
Preisniveaus in Angriff zu nehmen und hat sich damit begniigt,
die Anderungen bestimmter enger umschriebener ,Preisspiegel
zu messen: Die Bewegung der Kosten der Lebenshaltung, der
GroBhandelspreise, der Preise von landwirtschaftlichen oder



Die Grundbegriffe der Geldlehre. 127

von gewerblichen Produkten, der Produktionsmittelpreise usw.
Das ergibt hier dann einen Vorteil, wenn bei einer engeren
Gruppe von Waren relativ weniger verschiedenartige Preisbe-
wegungen zu erwarten sind. Dann aber hat man den Versuch
gemacht, ein gewissermaflen objektives Mal fiir die Erstellung
der Indexliste zu suchen: Entweder die relative Bedeutung von
verschiedenen Waren im Umsatze iiberhaupt oder aber — dies
insbesondere bei der Berechnung von Indizes der Lebenshal-
tungskosten — ihre Bedeutung im normalen Haushalte, insbe-
sondere im Arbeiterhaushalte. Dall auch dann ein Rest von
Willkiir bleibt, ist auler Zweifel. Die relative Bedeutung der
Waren im Umsatz wird sich #ndern, genau so wie insbeson-
dere bei stirkeren Preisverschiebungen auch ihre relative Be-
deutung im Arbeiterhaushalt (Preisverschiebungen fiithren auch
zu Konsumverschiebungen), — ganz abgesehen davon, daB
auch die einzelnen Arbeiterhaushalte je nach Familienstand,
kulturellen Niveau und nach den (durch diese wie durch
andere Umstdnde bedingten) Konsumgewohnheiten usw.
ganz verschiedene Bediirfnigse haben werden.

Fragen wir aber nach der tiefen Begriindung fiir dieses hier
so wenig befriedigende Ergebnis. Mit Geld werden von ver-
schiedenen Personen verschiedene Waren gekauft. Die ,,sub-
jektive Bedeutung* des Geldes fiir jeden einzelnen an der Wirt-
schaft teilhabenden Menschen wird durchaus verschieden sein.
Einem objektiven Wert des Geldes aber kann keinerlei Realitét
zugeschrieben werden. Wenn wir von einer bestimmten Ande-
rung des allgemeinen Preisniveaus, von einer Bewegung des
Geldwertes schlechthin sprechen, so gebrauchen wir eine durch-
aus fiktive Formel. Sie kann Anwendung finden, wenn gewisse
groBe und deutlich merkbare Bewegungen bezeichnet werden
sollen. Fiir eine exakte Analyse ist sie unbrauchbar.

So sind wir bei der Besprechung der einzelnen Gréfien der
Verkehrsgleichung des Geldes schliefilich zu Folgerungen ge-
langt, welche ihren Erkenntniswert sehr beschrinken. Wir
haben diese Formel zundchst dazu beniitzt, um einen ganz all-
gemeinen Zusammenhang zu zeigen und die fiir die Erklarung
des Geldwesens grundlegenden Begriffe zu finden. Wir werden
jetzt einen anderen Weg suchen miissen, um tiefer in die Pro-
bleme des Geldes eindringen zu konnen.
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2. Die Bewegungen des Geldwertes.

Versuchen wir uns ein Schema der Entstehung unserer
gegenwirtigen Geldverfassung vor Augen zu halten. Eine
Verdichtung des Tauschverkehrs im Zuge der fortschreiten-
den Arbeitsteilung macht es notwendig, ein Tauschmittel
zu finden, das den direkten Tausch iiberwindet: Ist doch
der Tausch Ware gegen Ware nur dann méglich, wenn der
K#ufer einer Ware einen Tauschpartner findet, welcher
gerade das haben will, was er fir diese hergeben will,
(der Schuhmacher kann wohl fiir ein Paar Schuhe beim
Bicker einkaufen, wenn aber dieser bereits mit Schuhen
versorgt ist, kommt er fiir den Schuhmacher als Tausch-
partner im direkten Tausch fiir lingere Zeit nicht mehr
in Betracht) und wenn die in Betracht kommenden Waren
mengenm#éfig einander gegeniibergestellt werden konnen
(der Schuhmacher wird wohl kaum jemals jemanden fin-
den, der so viele Schuhe braucht, dall er fiir diese ein
Haus hergeben kann). So ist bei einer einigermallen ent-
wickelten Arbeitsteilung ein Tauschverkehr nur auf dem
Wege des indirekten Tausches moglich, d.h. es wird eine
Ware gegen eine andere getauscht, welche der Empfinger
nicht deshalb nimmt, weil er sie selbst verwenden will, son-
dern weil er weiB, daB er mit ihr anderswo etwas anderes
kaufen kann. Eine ,,in hohem 'Grade marktgingige Ware*
wird zum Tauschmittel. Es hat sich dann gezeigt, dafl als
Tauschmittel vor allem Metalle und unter diesen vor allem
Edelmetalle am besten geeignet sind, und in einem Prozef der
freien Wahl des geeignetsten Tauschmittels sind Gold und
Silber die am h#ufigsten gebrauchten Tauschmittel geworden,
zwischen denen dann durch Jahrhunderte noch die Wahl ge-
schwankt hat, bis sie im Laufe des 19. Jahrhunderts (fiir alle
absehbaren Verhéltnisse wohl endgiiltig) zugunsten des Gol-
des entschieden wurde. Dabei war entscheidend, daBl das Gold
sich einerseits als fiir die Verwendung als Miinzmetall tech-
nisch geeignet erwiesen hat, anderseits aber, dall gerade beim
Gold eine relative Wertstabilitit — von diesem Umstand
wird noch zu sprechen sein — seine Verwendung als Wih-
rungsmetall begiinstigte. In diesem Prozef der Auswahl der
Tauschmittel hat aber der Staat schon zeitig durch Rege-
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lung des Miinzwesens eingegriffen, indem er Metallstiicke zu-
erst hinsichtlich Feinheit und Gewicht beglaubigte, dann
selbst auspriagte. Der dabei meist aus dem Gewichtssystem
genommene Name der Geldeinheit wurde allgemeine Rechen-
einheit. Noch vor Entscheidung des Kampfes zwischen Gold
und Silber sind die beiden anderen Arten des Geldes, welche
wir vorhin erwidhnt haben, Banknoten und Giralgeld entstan-
den. Hinsichtlich dieser ist dann gleichfalls eine mehr oder
weniger weitgehende Reglementierung durch den Staat er-
folgt.

Nun ist hier zu beachten, dafl das Verwenden einer Ware
als Zahlungsmittel von allem Anfang an einen Einflul auf
ihre Bewertung haben mufite: Diese Ware ist bisher fiir
irgendeinen Verwendungszweck (z. B. Gold als Schmuck) ge-
braucht und nachgefragt worden; wenn sie jetzt auch noch
als Tauschmittel in Verwendung genommen wird, so mu8 ihr
Wert im Vergleich zu anderen Waren steigen, da ja die Ver-
wendung als Zahlungsmittel eine neue Nachfrage fiir diese
Ware schafft, ganz so wie etwa die Bewertung des Goldes
steigen muB, wenn es bisher nur als Schmuck verwendet
wurde und jetzt auch fiir industrielle Zwecke in Verwendung
genommen wird.

Damit aber, daB die zum Tauschmittel gewordene Ware
aus der Tauschmittelfunktion einen ,,zus#étzlichen Wert* er-
hilt, ist es vollig unmoglich, den Wert der als Zahlungs-
mittel verwendeten Ware aus ihren anderen Verwendungen
allein abzuleiten. Wiirde das als Geld verwendete Gold die
Funktion des Zahlungsmittels verlieren, so wiirde das einen
Sturz seines Wertes mit sich bringen. (Die Demonetisierung
des Silbers hat im 19. Jahrhundert tatséichlich neben der Auf-
findung neuer Silberminen die Entwertung des Silbers mit-
bestimmt.) So mufl also die Tatsache der Verwendung des
Goldes als Geld bestimmend fiir seinen Wert sein: Die ein-
zelnen Wirtschaftssubjekte brauchen Geld fiir ihre Zahlun-
gen und fiir ihre K#ufe, sie nehmen Geld, weil sie wissen,
daB sie mit Geld jede andere Waren kaufen konnen. In ihrem
Verhalten auf dem Markte rechnen die Individuen sicherlich
mit einem ,,Preisniveau*: Sie sind im allgemeinen dariiber
orientiert, was sie an verschiedenen Waren fiir ihr Geld zu

Strigl, Nationalékonomie. 4]
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kaufen in der Lage sind, und dieser Umstand begriindet fiir
jeden einzelnen seine subjektive Bewertung des Tauschmittels
und damit auch sein Verhalten auf dem Markie, auf welchem
er mit dem Geld einkauft. Das, was als Geldangebot nach
Waren nachfragend auf dem Markt gelangt, wird dann be-
stimmend fiir die einzelnen Preise. Dafl dabei eine Anderung
auf der ,,Geldseite* sich in der Gestaltung von Preisen aus-
wirken muf}, kann keinem Zweifel unterliegen. Es wire aber
zuviel behauptet, wollte man die Meinung vertreten, dafl ,,die
Warenpreise* sich proportional der Geldmenge (oder auch
der GroBe G.U) verindern. Ist es doch durchaus méglich,
daB z.B. bei einer Vermehrung des Geldes nur bestimmte
Gruppen von Waren in stirkerem MafBe nachgefragt werden,
wahrend die Nachfrage sich bei anderen Waren nicht in gré-
ferem AusmafBe geltend macht, so daf die Preise in diesem
Bereiche unverindert bleiben. (Ja es kiénnten zugleich, wo
aus irgendeinem Grunde die Nachfrage bei irgendwelchen
Waren nachldaft, in diesem Bereiche die Preise fallen,
wiahrend andere steigen.) Eine gewisse Wahrscheinlichkeit
wird allerdings dafiir bestehen, dal eine Vermehrung des
Geldes, selbst wenn sich eine etwas stdrkere Nachfrage zu-
néchst nur in einem beschrinkten Bereiche des Marktes gel-
tend macht, bald in immer weiteren Kreisen sich auswirken wird:
Wenn das zusiitzliche Geld zuniéchst einer engeren Gruppe
der Wirtschaft zugute kommt, so wird es doch wiederum aus-
gegeben und damit anderen zukommen, welche es wiedernim
ausgeben usw. Es ist kaum anzunehmen, dafl ein im freien
Verkehr stehender Bereich der Wirtschaft von dem Zu-
stromen des zusitzlichen Geldes nicht friiher oder spiiter
doch beriihrt werden wird.

Wir koénnen jetzt das bisherige Ergebnis kurz zusammen-
fassen. Die einzelnen Wirtschaftssubjekte verfiigen in einer
Geldwirtschaft iiber bestimmte Geldmengen, welche sie je
nach ihren individuellen Verhé#ltnissen fiir den Einkauf von
Waren ausgeben. Zu diesen persénlichen Verhéltnissen wer-
den zu rechnen sein auf der einen Seite die aus den gegebe-
nen Warenpreisen sich ergebenden individuellen Wert-
schitzungen des Geldes, auf der anderen Seite die von der
allgemeinen Stellung des einzelnen wie auch von der ge-
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samten Wirtschaftsstruktur abhéngigen Kassenhaltungsge-
wohnheiten. Aus der Gestaltung der Nachfrage nach Waren,
fiir welche Geld ausgeboten wird, ergeben sich die einzelnen
Warenpreise. Von einem allgemeinen (,,durchschnittlichen®)
Preisniveau, von einem ,,objektiven Geldwert* (einer ,Kauf-
kraft des Geldes”) in einem exakten Sinne kann iiberhaupt
nicht gesprochen werden. In der Wirklichkeit kénnen wir
nur eine groflle Zahl von einzelnen Preisen feststellen, welche
sich verschieden verindern konnen, wobei eine Durch-
schnittsrechnung nur in willkiirlicher Weise moglich ist.
Die Feststellung aber, dafll es ein ,,objektives* Maf} fiir den
Geldwert nicht geben kann, schliet noch eine weitere in
sich: daf es ein Geld, das dem Postulate einer ,Stabilitat*,
(,,stabiler Geldwert) im strengen Sinne Rechnung triigt, nicht
geben kann. Dariiber wird spater noch einiges zu sagen sein.

Fragen wir aber, was der Gegenstand der Geldpolitik sein
kann, so wird die Antwort dahin gehen miissen, dall es sich
hier in erster Linie um Geldmengenpolitik handeln mufl. (Die
Méglichkeiten zur unmittelbaren Beeinflussung der ,,Um-
laufsgeschwindigkeit” werden wohl sehr beschrdnkte sein.
Ubrigens ist es klar, dafl im allgemeinen die Wirkung eioer
Steigerung oder Verringerung der Umlaufsgeschwindigkeit
von der einer Vermehrung oder Verminderung der Geld-
menge nicht wesentlich abweichen wird.) Die organisatori-
schen Fragen im engeren Sinne, welche mit der Geldverfas-
sung zusammenhédngen, liegen aufBlerhalb des hier behandel-
ten Problembereiches. Gleichgiiltig aber, in welcher Weise
das Geldwesen organisiert ist, das Faktum einer der Wirt-
schaft zur Verfiigung stehenden Geldmenge, die Konstant-
haltung oder Verdnderung derselben wird bedingend fiir das
wirtschaftliche Geschehen werden miissen. Unsere Aufgabe
wird es zundchst sein, zu untersuchen, wie eine bestimmte
Geldverfassung und die mit ihr verbundene Mengenregelung
des Geldes in der Wirtschaft zur Wirksamkeit gelangt.

3. Die Regelung der Geldmenge.

Wir wollen im folgenden gewissermafien als Paradigma
einer Wihrungsverfassung jene behandeln, welche etwa zu
Ende des 19. Jahrhunderts, nachdem sie in der iiberwiegen-

9‘



132 Das Geld.

den Zahl der wichtigeren Lénder des Weltverkehrs — hie
und da mit gewissen Abweichungen — durch lingere Zeit in
Geltung gestanden war, als die normale ,,gesunde* Wahrungs-
verfassung gelten konnte. Mag diese ,klassische Gold-
wahrung* auch heute vielen von geringer Aktualitét scheinen,
so bietet sie doch besser als irgendeine andere Wihrungs-
verfassung die Moglichkeit zu einer Analyse des Zusammen-
hanges der verschiedenen Gestaltungen des Geldes. Ubrigens
wird es nach dieser Analyse gar keine Schwierigkeiten
machen, auch die Verhiltnisse anderer Wahrungsverfassun-
gen sehr kurz darzustellen. Fiir die klassische Goldwihrung
sind aber drei Arten des Geldes charakteristisch:

1. Wahrungsmiinzen aus Gold. Es sind dies vollwertig
ausgepriigte und frei ausprédgbare Goldmiinzen, welche
keinerlei Verkehrsverbot unterliegen. Jene Miinzen, welche
neben den Wihrungsmiinzen im Umlaufe sind (Scheide-
miinzen fiir den kleinen Verkehr, gegebenenfalls noch unter-
wertige ,, Kurantmiinzen®, die sich als Relikte einer fritheren
Wiahrungsverfassung gelegentlich finden) sind im Wihrungs-
system nicht als bestimmend anzusehen. Thre Ausprigung ist
im allgemeinen in irgendeiner Weise derart beschrinkt, daB
Anderungen ihrer Menge nicht von entscheidender Bedeutung
werden konnen.

2. In Gold einlésbare Banknoten. Die vom Staate mit
dem Rechte der Notenausgabe ausgestattete Noteabank (der
Fall des Bestandes mehrerer Notenbanken nebeneinander ist
hier nicht von Interesse) mufl mit der Moglichkeit rechnen,
dafl Noten bei ihr zur Einlésung présentiert werden. Da die
Notenbank (h#ufig: bei Verlust des Privilegiums zur Noten-
ausgabe) verhalien ist, bei ihr présentierte Noten einzuldsen,
mull die Leitung der Bank nach den Gruundsé#tzen eines or-
dentlichen Kaufmannes dafiir sorgen, dal sie jederzeit in der
Lage ist, den an sie herantretenden Anforderungen von
Gold nachzukommen. Daraus ergibt sich fiir die Bank die
Notwendigkeit, einen Vorrat an Gold (gemiinztes Gold oder
Barrengold) als ,,Barschatz* zu halten, mit welchem sie allen-
falls an sie herantretende Anspriiche befriedigen kann. Tn
den Privilegien der Notenbank ist eine Vorsehrift zu finden,
welche die Menge der Noten begrenzt. Von diesen ,Kontin-
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gentierungsvorschriften kommen zwei Typen in Betracht:
Die ,direkte Kontingentierung*, welche einen absoluten
Hochstbetrag fiir die Hohe der (nicht durch Gold voll ge-
deckten) Banknoten vorschreibt und die ,,indirekte Kontin-
gentierung", welche ein bestimmtes Deckungsverhéltnis vor-
schreibt, indem die Bank verhalten ist, einen bestimmten Teil
des Notenumlaufes (z.B. ein Drittel oder ein Viertel) in
barem Gold zu halten. Auch bei einer indirekten Kontingen-
tierung kann ein Element einer starren Begrenzung wirk-
sam sein, wenn die Notenbank bei Uberschreitung einer be-
stimmten Notenmenge (das aber auch in anderen Féllen bei
Unterschreitung eines gewissen Deckungsverhiltnisses) zur
Zahlung einer Notensteuer an den Staat verhalten ist.

3. Giralgeld. Neben der Notenbank gibt es andere Ban-
ken, welche als Kreditvermittler fungieren. Sie nehmen also
fremdes Geld als Depot an und verleihen es. Daneben aber
macht die Ubung der Zahlungen im Uberweisungsverkehre
es den Banken moglich, Kredite zu gewidhren, deren Ausmal
iiber jenes der der Bank jeweils zur Verfiigung stehenden
Barmittel (hier und im folgenden: Miinzen und Banknoten)
hinausgeht. Wenn ein Kaufmann von der Bank einen Kredit
in Anspruch nimmt, so wird ihm der Kreditbetrag gutge-
schrieben und er kann iiber diesen verfiigen, u. zw. entweder
durch eine Abhebung oder aber auch durch Uberweisung an
einen anderen Kaufmann, welcher seinerseits Kunde der-
selben Bank oder einer anderen Bank sein kann. Da bares
Geld bei Uberweisungen zwischen den Kunden einer Bank
iiberhaupt nicht in Bewegung gesetzt wird, bei Uberweisungen
zwischen den Kunden verschiedener Banken hochstens zur
Ausgleichung von Restbetrigen (wenn nicht auch hier ent-
weder die Differenzen stehen bleiben oder aber iiber ein
Clearing bei der Notenbank ausgeglichen werden), so kann die
Bank damit rechnen, dafl von ihr gewihrte Kredite nicht zur
Ginze zu Barabhebungen fiihren. Sie kann also mehr Kredite
gewihren, als ihre Barmittel (eigenes und fremdes Geld) be-
tragen, sie muBl nur dafiir Vorsorge treffen, dafl sie in der Lage
ist, den allfdlligen Barabhebungen Rechnung zu tragen. Eine
gesetzliche Regelung der Girokredite der Banken kann nicht
als typisch angesehen werden, es findet sich aber die Vor-



134 Das Geld.

schrift der Haltung eines Vorrates an barer Kassa (oder an
jederzeit filligen Guthaben) in einem bestimmten Verhiiltnisse
(in englischer Sprache: ratio) zu den sofort filligen Verbind-
lichkeiten der Bank.

Die Frage des Funktionierens dieser Wahrungsverfassung
ist zunichst die der Mengenregelung bei den einzelnen Arten
des hier vorkommenden Geldes. Diese Frage ist nun hinsicht-
lich der Wéhrungsmiinzen ohne jede Schwierigkeit zu beant-
worten: Es wird der freie Verkehr bestimmen, wieviel Wih-
rungsmiinzen im Umlaufe sind. Dem Privaten ist es einerseits
iiberlassen, Wiahrungsmiinzen aus dem Verkehre zu ziehen, da
er sie einschmelzen (oder ausfithren) kann, es kann aber in-
folge der Prigefreiheit jeder Private Gold (allenfalls gegen eine
geringe Priigegebiihr) ausprigen lassen. Damit erh&lt aber die
Wiahrungsmiinze die auBlerordentlich wichtige und das Wesen
der klassischen Goldwidhrung bestimmende Funktion, den Wert
der Geldeinheit mit dem jeweils bestehenden Goldwert auf das
engste zu verkniipfen. Wo irgendwie mit Gold mehr zu erhalten
ist als mit Geld, dort wird der in der Goldmiinze enthaltene
Substanzwert realisiert werden. Wenn umgekehrt Goldmiinzen
einen héheren Wert haben als das ungemiinzte Gold, so wird
Gold zur Ausprigung gelangen. Es kann ohne weiteres er-
wartet werden, dafl diese Anpassung mit der gréBten Exaktheit
erfolgen wird, so daf sich eine wesentliche Abweichung des
(Tausch-) Wertes der Goldmiinzen von dem Werte ihres Gold-
gehaltes nicht zeigen wird. Ob diese Verkniipfung des Wertes
der Geldeinheit an das Gold ein Vorteil ist, oder ob da nicht
gewichtige Bedenken bestehen, das werden wir erst spéter zu
besprechen haben. Hier ist zuné&chst als erste Funktion der
Wiahrungsmiinze im Rahmen der Goldw#éhrung die Bindung
des Wertes des Geldes an den jeweils gegebenen Wert des Gol-
des festzuhalten. (Man beachte aber, dal auch der Wert des
Goldes in diesem Falle kein ,Substanzwert“ im Sinne eines
,sunabénderlichen”, dem Gold innewohnenden Wertes ist. Be-
stimmend fiir den Wert des Goldes ist die Nachfrage nach Gold
und diese ist wiederum zum praktisch bedeutend {iberwiegenden
Teile eine Nachfrage fiir monetire Zwecke.)

Das Ausmafl der Ausgabe von Banknoten ist zunéchst von
dem Verhalten der Notenbank abhéingig. Die Notenausgabe er-
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folgt nun (praktisch ausschlieflich) durch Gew#hrung von
Krediten, und zwar ist als die klassische Form dieser Kredit-
gewihrung das Eskomptegeschiift anzusehen. Ein bestimmten
Anforderungen entsprechender Wechsel (im Inlande zahlbar
und auf inléndische Wéahrung lautend, entstanden aus einem
Warengeschiift, lingstens in 3 Monaten fillig, mit mindestens
zwei oder drei Unterschriften versehen) wird von der Bank
eskomptiert, d. h. es wird der Wechselbetrag nach Abzug eines
nach der Laufzeit und nach dem (in der Regel einheitlich fest-
gesetzten und offiziell verlautbarten) Zinssatze, der ,Bank-
rate (dem ,,Diskontsatze) berechneten Betrages ausbezahlt.
Durch die Eskomptierung eines Wechsels gelangt ein Betrag
an Banknoten in den Verkehr (der im Portefeuille der Noten-
bank verbleibende Wechsel wird zur ,bankmiBigen Deckung®
der Banknote), bei Eintritt der Falligkeit wird der Wechsel von
der Notenbank eingelost und damit gelangt der bei der Es-
komptierung ausgegebene Betrag von Banknoten wiederum zu-
riick in die Kassen der Notenbank (Prinzip der automatischen
Notenriickstromung; dieses gilt naturgem&B nicht nur beim
Eskomptegeschéft, sondern iiberall dort, wo die Notenbank
zeitlich befristete Kredite auch in anderer Form gewéhrt; die
,» Wechselstrenge* gibt eine grollere Gewdshr fiir die Riickzah-
lung der Kredite, auch ist hier die Riickzahlung zun#chst nicht
von dem Kreditnehmer — von jenem, welcher den Wechsel ein-
reicht, — unmittelbar abh#ingig, sondern zunichst von dem
im Wechsel Bezogenen).

Nun ist es fiir das Verstindnis des Funktionierens der Gold-
wihrung wesentlich, zu erkennen, daf die Ausgabe von Bank-
noten durch die Notenbank unter diesen Umstinden abhingig
ist von dem Ausmafle, in welchem die eingereichten Wechsel in
Eskompte genommen werden, und daB die Notenbank ein ganz
einfaches Mittel zur Regelung dieser Einreichungen in der Fest-
setzung der Bankrate besitzt. Die in den Einreichungen von
Wechseln sich zeigende Kreditnachfrage ist nicht anders ge-
staltet als irgendeine andere Nachfrage: Je h6her der Preis ist,
desto geringer wird die Nachfrage werden, und in diesem Falle
ist jener Preis, welcher die Begrenzung der Nachfrage durch-
fiihren kann, der ZinsfuBl. Wenn die Notenbank ihren Zinsfufl
hinaufsetzt, so werden weniger Einreichungen erfolgen, wenn
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der Zinsfull herabgesetzt wird, so wird sich das Ausmafl der
Einreichungen vergrofern. Der letzte Grund dafiir ist ohne
weiteres mit einem kurzen Hinweis auf die Kapitaltheorie dar-
getan: Wenn die erweiterte Versorgung mit Geld die Erweite-
rung der Moglichkeit der Verwendung von Geld fiir die Zwecke
der Investierung bedeutet, so mufl infolge der Wirkung des ab-
nehmenden Ertrages bei der Erweiterung der Verwendung von
Kapital (wie bei jeder einseitigen Vermehrung eines anderen
Produktionsmittels) eine erweiterte Kapitalversorgung auch
einen geringeren Ertrag des Kapitals bedeuten. (Dieser Zu-
sammenhang wird freilich erst dann ganz klar sein, wenn wir
das Verhiltnis von Geldkapital und Realkapital besprochen
haben werden, vgl. S.144). Der Satz von der Schichtung der
Nachfrage nach Kredit ist fiir die allgemeinen Zusammenhinge,
welche die Wirkungen der Notenbankpolitik bestimmen, grund-
legend. Hier ist festzustellen, daB von einer Ausnahme hin-
sichtlich der Nachfragegestaltung dann nicht gesprochen wer-
den kann, wenn sich die Nachfrage im Zusammenhange mit
irgendwelchen Anderungen in der Wirtschaft — und seien es
auch nur Anderungen in der Stimmung, welche vielleicht nicht
immer sachlich begriindet sein miissen, — verschiebt. Die Ab-
héngigkeit der Nachfrage von dem geforderten Preis, die Er-
scheinung, dafl die Nachfrage desto geringer ist, je héher der
Preis ist, kann ja immer nur als fiir die jeweiligen Verhilt-
nisse gegeben angenommen werden (vgl. S. 10 {.). Fiir die Noten-
bank besteht auch die Moglichkeit, die Nachfrage nur in einem
geringeren Ausmaflle zu befriedigen als ihrer GréfBe bei dem
festgesetzten Zinsfull entspricht. Es kann also der Zinssatz
(relativ) niedrig gehalten werden und dabei in irgendeiner
Weise eine Ausscheidung jener Nachfrage, welche nicht befrie-
digt werden soll, vorgenommen werden. Uber die Folgen,
welche die Heranziehung eines nichtokonomischen Ausles-
prinzipes auf dem Geldmarkte unmittelbar nach sich ziehen
wird, haben wir schon in anderen Zusammenhéngen Einiges
gesagt (vgl. S.103). Hier wire aber darauf hinzuweisen, dag die
Notenbanken gelegentlich auch ein besonderes Mittel zur Be-
grenzung der Nachfrage in Anwendung gebracht haben, indem
sie bei der Zensurierung der Wechsel mehr oder weniger
streng vorgegangen sind.
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Jedenfalls konnen wir davon ausgehen, dafl die Notenbank
die Kreditnachfrage durch die Festsetzung des Zinsfulles be-
grenzen kann. So ist die Zinsfufipolitik als das der Markt-
gestaltung addquate Mittel der Notenbankpolitik anzusehen.
Fragen wir nun, zu welchem Zwecke die Notenbank diese
Politik verwenden kann.

Hier nun, in der Frage, welche Aufgabe die Notenbank sich
stellen soll und stellen darf, konnen die Meinungen sehr weit
auseinandergehen (vgl. dazu S. 158). Fiir die Analyse der klas-
sischen Goldwahrung kommt aber eine einzige Stellungnahme
in Betracht: Die Notenbank hat ein Interesse daran, moglichst
viel Kredit zu gewihren, weil sie ja bei der Gewdhrung von
Krediten durch die Zinsen fiir die Banknoten, welche praktisch
nichts kosten, Gewinne macht. (Die Politik der Kreditver-
knappung durch Hochhaltung des Zinses unter Ausniitzung
einer in hoherem MafBle zahlungsfihigen Nachfrage ist hier
nicht in Betracht zu ziehen.) Zugleich aber mufl die Notenbank
darauf bedacht sein, daB sie ihre Verpflichtungen einhalten
kann, und zu diesen Verpflichtungen gehort in erster Linie die
Sicherung der Einlosbarkeit der Noten. (In diesem Sinne kann
von einer ,Liquiditit“ der Notenbank gesprochen werden.)
Praktisch ist die hier gestellte Aufgabe umschrieben mit der
Formel , Verteidigung des Barschatzes®. Die Notenbank mufl
dafiir sorgen, daB nicht Einlésungsforderungen an sie heran-
treten, welche ihren Barschatz erschopfen konnen und sie in
Gefahr bringen, ihrer wichtigsten Verpflichtung, der Verpiflich-
tung zur Noteneinlosung nicht nachzukommen. Deshalb muf
die Bank sich so verhalten, daB die Besitzer von Banknoten
kein Interesse daran haben, die Noten gegen Gold einzuldsen.
Es ist ohne weiteres klar, dal dieses Interesse nicht bestehen
wird, solange die Noten denselben Wert haben wie die Gold-
miinzen, solange man also mit der Banknote dasselbe kaufen
kann wie mit Gold. Die Aufrechterhaltung der Paritit der
Banknote zum Gold muf daher das oberste Ziel der Notenbank
sein. Und sie kann dieses Ziel unter allen Umstéinden durch
ihre Kreditpolitik erreichen: Wenn sie den geringsten Druck
auf den Wert der Banknoten spiirt, wenn sie also — das ist
praktisch dasselbe — merkt, daB stiirkere Goldabfliisse ein-
treten, so muB sie durch eine entsprechende Reduzierung des
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Notenumlaufes dafiir sorgen, dafl die volle Gleichwertigkeit
von Gold und Banknoten wieder hergestellt wird. Die Redu-
zierung des Umlaufes wird durch eine Erhéhung des Zins-
satzes erfolgen, wobei das (bei der Eskomptierung kurzfristi-
ger Wechsel relativ schnelle) automatische Riickstrémen von
Noten dafiir sorgt, dal bei Einschréinkung weiterer Kredit-
gewdhrungen der Notenumlauf nétigenfalls auch schnell ein-
geschriankt werden kann. Fragen wir aber, in welcher Weise
die Einschrénkung des Notenumlaufes in der Wirtschaft sich
auswirkt, so sehen wir einen sehr wichtigen Zusammenhang:
Wenn den Wirtschaftsubjekten weniger Kredite zur Verfiigung
gestellt werden, so werden sie iiber weniger Geld verfiigen, es
werden die einzelnen weniger kaufen kénnen und geneigt sein
miissen, eher (auch zu schlechteren Preisen) zu verkaufen. Die
Verknappung von Kredit und die damit zusammenhingende
Verknappung des Geldumlaufes driickt auf die Preise der
‘Waren, der Wert der Noten im Verhiltnis zu den Waren wird
damit ein hoherer und der hohere Wert der Noten schaltet
jenen Umstand aus, welcher AnlaB zur Einlésung gegeben hat,
dafl ndmlich der Wert des Goldes gréfer war als der der Bank-
noten. Und hier kénnen wir den allgemeinen Grundsatz fest-
stellen, daB eine Erhohung des ZinsfuBles der Notenbank eine
Tendenz zur Herabsetzung der Warenpreise auslosen wird,
wihrend umgekehrt die Herabsetzung der Bankrate eine Stei-
gerung der Preise moglich machen wird. Die Wirkung geht
dabei iiber das Ausmal der Geldversorgung. (Dieser Zusam-
menhang von Geldzins und Giiterpreisen ist dem wirtschaftlich
Ungeschulten oft nicht leicht zuginglich. Das an einer starren
Kostenvorstellung orientierte Denken glaubt, dal héhere Zin-
sen infolge Kostenerh6hung auch preiserh6hend wirken mii3-
ten. Dafl dem nicht so ist, haben wir dargelegt. Der erhhten
Kostenbelastung durch erhéhte Zinsen kann auch bei allgemein
gesenkten Preisen dadurch Rechnung getragen werden, dafl die
Spannung zwischen den Produktionsmittelpreisen und den Pro-
duktpreisen grofler wird, indem die ersteren im Preise stirker
zuriickgehen.)

Nun ist man oft geneigt, die Richtigkeit der hier dargelegten
Zusammenhénge ohne weiteres fiir ,,normale Verhéltnisse* zu-
zugeben, ihre Geltung aber fiir auBergewshnliche Zeiten (Kriegs-
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zeiten usw.) zu bestreiten. Das ist aber sicher nicht be-
rechtigt. Wohl ist es richtig, da8 in ,,aullergewéhnlichen Zeiten*
die Notenbanken oft nicht jene Politik verfolgt haben, welche
zur Sicherung der Einlgsbarkeit ihrer Noten notwendig war.
(Es wire aber festzustellen, daf auf der anderen Seite die Ge-
schichte auch Félle zeitigt, in denen selbst die schwersten krie-
gerischen Erschiitterungen eine Verminderung des Wertes der
Banknoten nicht herbeigefiithrt haben.) Es ist vielleicht auch
zuzugeben, dafl es in vielen Féllen aus allgemein politischen
und anderen Griinden schwer moglich gewesen wire, diese
Notenbankpolitik zu vertreten, welche ja unter Umstéinden
durch scharfe Kreditstriktion und Verknappung des Geldes
einen fiir viele schwer tragharen Sturz der Warenpreise zur
Folge gehabt hiitte. Versagt hat aber dann nicht der Zusam-
menhang zwischen Preisen und Kreditmenge, sondern aus-
schlieflich die Politik der Notenbank. Auch dariiber wird
spéter noch etwas zu sagen sein.

Hier noch eine kurze Bemerkung iiber das Verhiiltnis der
Einlosungsverpflichtung der Notenbank zur Kontingentierungs-
vorschrift. Es ist nicht schwer zu sehen, daff die Einlésungs-
verpflichtung gegeniiber der Verpflichtung zur Einhaltung
einer Deckungsvorschrift die weitergehende Bestimmung dar-
stellt. Denn die Notenbank kann der Kontingentierungsvor-
schrift nur dann entsprechen, wenn keine iiberméBigen Ab-
ginge aus dem Barschatz eintreten, — die Verhinderung dieser
wird aber bereits durch die Einldsungsverpflichtung zur Auf-
gabe der Notenbank. Auch ist es klar, dal der Wert der Bank-
noten niemals durch die im Barschatz gegebene ,,Deckung* als
solche gesichert werden kann. Die giinstigste Deckung niitzt
nichts, wenn die Notenbank eine Politik betreibt, welche iiber-
méiBige Goldabfliisse nicht verhindert. Die Notenbank reguliert
die GroBe des Umlaufes durch ihre Politik. Nur die durch
diese durchgefiihrte Mengenbeschréinkung der Noten gibt die
Sicherung, daB sie eine Entwertung nicht erfahren, daf ein
Disagio vermieden wird.

Das, was hier iiber die Regelung des Notenumlaufes durch
die ZinsfuBlpolitik der Notenbanken gesagt worden ist, kann
ohne weiteres auch fiir die Girokredite, welche andere Banken
gewdhren, zur Anwendung gelangen. (Die Anwendung der hier
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entwickelten Grundsiétze auf die Gewdhrung von Girokrediten
durch die Notenbank — auch diese konnen im Zuge der Es-
komptierung von Wechseln entstehen — ist ohne Schwierig-
keiten méglich. Da die ,,sofort filligen Verbindlichkeiten* der
Notenbank jederzeit in barem abgehoben werden konnen, da
gie ferner auch als Zahlungsmittel im Wege der Uberweisung
dienen konnen, findet sich h#éufig ihre Einbeziehung in die
Deckungsvorschrift der Notenbank.) Die Bank gibt mehr an
Krediten als ihrer Versorgung mit barer Kasse entspricht.
Darin liegt das Wesen jener Erscheinung, welche mit dem
Ausdruck Giralgeld bezeichnet wird. Die Banken kénnen mehr
oder weniger Kredite gewéhren, sie miissen aber dabei bestrebt
sein, ihre ,,Liquiditit* zu wahren: Ganz so, wie die Notenbank
imstande sein mufl, Gold auf Verlangen herzugeben, muf} eine
andere Bank in der Lage sein, auf Grund ihrer Giroverbind-
lichkeiten iiber Verlangen Banknoten herzugeben. (Dem Vorrat
an barer Kassa kénnen unter Umsténden gleichgehalten werden
sofort realisierbare Forderungen, z. B. Guthaben bei der Noten-
bank.) Die Bank wird ihre Kreditgewdhrung einschrinken
miissen, wenn sie Gefahr lduft, den Anforderungen, welche an
sie herantreten, nicht entsprechen zu kénnen. Die Zinsful}-
politik — verbunden vielleicht mit einer mehr oder weniger
rigorosen Beurteilung der Kreditwerber — wird es der Bank
moglich machen, das Ausmall der Kreditgewdhrungen zu
regulieren.

Von Interese ist aber hier noch ein kurzer Hinweis auf das
Verhiltnis der Notenbank zu den anderen Kredit gewihren-
den Banken. Im voraus ist es klar, dafl das Ausmaf der Ver-
sorgung der Wirtschaft mit Banknoten indirekt die Moglichkeit
der Kassenhaltung der anderen Banken beeinflussen wird und
iiber diesen Umweg auch die Kreditgewdhrung durch diese
Banken. Letzten Endes muf} also eine Krediteinschrankung
durch die Notenbank zu einer Verknappung der Kassen der
anderen Banken fiihren und damit auch diese dazu zwingen,
ihrerseits die Kreditgewdhrungen einzuschrinken. Dieser Zu-
sammenhang ist zunéichst deshalb von Bedeutung, weil die ge-
samte Zahlungsmittelversorgung der Volkswirtschaft (abge-
sehen von der Versorgung mit Wahrungsmiinzen) nicht allein
durch die Politik der Notenbank, sondern auch durch die der
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anderen Banken bestimmt wird. Nun hat man gelegentlich ge-
sehen, dafl eine restriktive Politik der Notenbank, welche die
Kreditgewéhrungen einschréinkt und damit die Mengen der
Noten beschriankt, durchkreuzt wird von einer Expansions-
politik der anderen Banken, welche (unter Herabsetzung der
»ratio”) mehr Kredite gewihren, also gewissermaflen die aus
dem Verkehr gezogenen Banknoten durch Giralgeld ersetzen.
(Dabei ist vorausgesetzt, dafl die einzelnen Banken die Erwei-
terung der Kredite in konformer Weise vornehmen. Wiirde nur
eine einzige Bank die Kreditmenge erweitern, so miiite sie aus
naheliegenden Griinden bald in Schwierigkeiten geraten, weil
sie dann im Abrechnungsverkehr den anderen Banken gegen-
itber passiv werden wiirde.) Dall aber auch in diesem Falle
eine entsprechend verschérite Anwendung der Diskontschraube
durch die Notenbank geniigen mufl, um der Notenbank die
»Herrschaft tiber den Geldmarkt“ auch dann zu sichern, wenn
auf anderem Wege eine Koordination der Politik der anderen
Banken mit jener der Notenbank nicht moglich ist, das wird nach
dem schon bisher Ausgefiihrten nicht in Zweifel zu ziehen sein.

Neben der klassischen Goldwihrung sind andere Wahrungs-
systeme, bei denen eine wesentliche Anderung noch nicht ge-
geben ist, zuniichst als Abweichungen derselben anzufiihren.
Dies gilt von jenen Wihrungen, welche einen effektiven Um-
lauf an Wihrungsmiinzen nicht mehr haben (Goldkern-
wahrung, ,,goldgeréinderte Wihrung*), aber doch eine Paritét
der umlaufenden Banknoten zum Gold aufrechterhalten. Das
theoretische Problem liegt zunichst ausschlieflich darin, in
welcher Weise der Wert der Banknoten dem des Goldes ver-
bunden gehalten werden kann. Wenn man einmal erkannt hat,
dafl die Notenbank durch ihre Zinsfufipolitik die Wechselein-
reichungen und damii das Ausmafll der Kreditgewihrungen
sowie den Notenumlauf regulieren kann, so ist auch klar, daB
diese Politik geniigen kann, um die Relation der Banknoten
zum Gold stabil zu halten, ganz so als wenn die Banknoten in
Gold einlésbar wiren, auch wenn keine Goldmiinzen im Um-
laufe sind. An die Stelle der Einlésung von Banknoten in Gold
tritt unter diesen Umstinden hiufig die Verpflichtung der No-
tenbank, Anweisungen auf Gold in der Form von Golddevisen
zu einem bestimmten Kurse herzugeben oder aber — was
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praktisch ganz dasselbe ist — dafiir zu sorgen, dafl die Kurse
der Wechsel auf Goldwéhrungslinder unverindert bleiben
(Golddevisenwdhrung). Die Notenbank hat dann die Auf-
gabe, Abweichungen dieser Kurse durch eine entsprechende
Diskontpolitik zu verhindern. AuBerlich tritt hier gelegent-
lich eine besondere — iibrigens auch in der klassischen
Goldwéhrung mégliche — Mafnahme in Erscheinung, die
Intervention der Notenbank auf dem offenen Geldmarkte
(cpen market operations). Zur Beeinflussung des Noten-
umlaufes und des ganzen Geldmarktes kauft die Notenbank
auf dem freien Markte oder verkauft auf diesem aus ihren
Bestinden Staatspapiere, vor allem aber Devisen und ausliin-
dische Valuten. Es ist klar, daB ein Verkaufen durch die Noten-
bank einen gewissen Entzug von Noten aus dem Markte be-
deutet (wobei die Auslésung einer bestimmten Bewegung unter
Umstianden wichtiger sein mag als die unmittelbare mengen-
miflige Bedeutung dieser Aktion), wihrend umgekehrt ein Ein-
kaufen durch die Notenbank in der Richtung auf eine Ver-
flissigung des Geldmarktes hinwirkt. Insbesondere die Mani-
pulierung mit ausldndischen Devisen wird dabei auch eine un-
mittelbare Versorgung des Marktes mit diesen und damit eine
Beeinflussung des Kurses derselben bedeuten. So hat hier die
Notenbank — neben dem ,,groflen Mittel“ der Diskontpolitik —
ein kleines, mit gréfierer Feinheit im einzelnen wirkendes Mittel
gur Beeinflussung des Geldmarktes, welches sie im Interesse
der Erfiillung ihrer Aufgabe einer Stabilhaltung des Wechsel-
kurses (des Goldpreises) verwenden kann.

Wollten wir hier nun weitergehen und noch andere Wih-
rungssysteme ersrtern, so konnten wir zunéichst den Fall be-
trachten, dafl die Notenbank den Wechselkurs eines Landes,
welches keine Goldwihrung hat, durch die entsprechenden
Mafinahmen der Notenbankpolitik stabil hilt, dann auch den
Fall, dafl irgendein beliebiger Preis — etwa Eisen, Kaffee oder
was immer — stabil gehalten wird, schlieBlich irgendein
Durchschnitt von Warenpreisen. Und damit wiren wir bei jener
Withrungsverfassung angelangt, welche heute als das System
der Indexwahrung oft zur Diskussion gestellt ist. Nachdem die
Notenbank durch ihre Politik den Wert der Noten letzten Endes
in jeder beliebigen Weise beeinflussen kann, so kann sie ihn
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auch in der Weise lenken, dal irgendein ,,Index der Kaufkraft
des Geldes” stabil gehalten wird. Im Wesen liegt hier nichts
anderes vor als das, was wir bereits bei der Goldwihrung ge-
sehen haben. Bedeutet doch die Goldwihrung nichts anderes,
als daB die Notenbankpolitik in der Weise gelenkt wird, da8
der Preis des Goldes gerechnet in Banknoten stabil bleibt.
Wenn in der klassischen Goldwihrung Wihrungsmiinzen im
Umlaufe sind, so ist damit ja nicht vielmehr als das gegeben,
daB im Umlauf der Wéhrungsmiinzen ein deutlicher #ulerer
Hinweis auf die Lage der Wihrung gegeben ist. Wenn die
Notenbank bei Entwertung einer Wéhrung zur Einlosung der
Noten nicht imstande ist und wenn dann die Verpflichtung zur
Einlésung der Noten aufgehoben wird, so wird die Entwertung
der Noten bewirken, daB niemand in Gold zahlt, der auch in
Noten zahlen kann und fiir Gold mehr an Noten erhilt als dem
Nominale der Goldmiinzen entspricht: Die Goldmiinzen werden
aus dem Verkehr verschwinden oder aber, wo die Gesetzgebung
dies zuldBt, mit einem Aufgeld gegen Noten getauscht wer-
den. Solange aber Goldmiinzen neben den Banknoten in gleicher
Weise genommen und gegeben werden, weill jedes Mitglied der
in der Volkswirtschaft gegebenen Zahlungsgemeinschaft, daf
der Wert der Banknoten gleich dem der Goldmiinzen ist. Der
Umlauf an Wihrungsmiinzen bedeutet eine #uBere Dekla-
rierung der Tatsache, daB der Preis des Goldes in Banknoten
gerechnet stabil ist. Notwendig ist aber dieser Umlauf an Gold-
miinzen nicht. Es kann eine gewissenhafte und strenge Noten-
politik den Wert der Noten gegeniiber dem Golde stabil halten,
auch wenn keine Wahrungsmiinzen da sind. Wie aber der
Goldpreis (der Preis der Devisen von Goldwéhrungslindern)
stabil gehalten werden kann, und auch jeder beliebige andere
Preis, so kann auch eine fiktive Preisgrifle, ein Durchschnitt
von verschiedenen Preisen, also ein Index, stabil gehalten wer-
den. Auch diese Aufgabe ist mit den Mitteln, welche der Noten-
bank gegeben sind, zu erreichen.

Uber die Fragen, welche mit dieser Art von W#hrungs-
verfassung zusammenhiingen, wird spéter gesprochen werden.
Jetzt wird es aber zunidchst notwendig sein, einige Fragen zu
behandeln, welche mit dem, was hier besprochen worden ist,
unmittelbar nicht zusammenhéngen.
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4. Geldkapital und Realkapital.

Wir haben an fritherer Stelle ausgefiihrt, daf in einer
naturalwirtschaftlichen Betrachtung als urspriingliche Form
des Kapitals zuniichst ein Fonds an Konsumgiitern anzusehen
ist, welcher zur Entlohnung von (Produktionsmitteln, insbeson-
dere von) Arbeitern verwendet wird, die ihren Lohn erhalten
miissen, bevor das, was sie erzeugen, zum fertigen Konsum-
gute heranreift. Eine Ankniipfung an diese Ableitung ist hier
aus einem naheliegenden Grunde notwendig. In der Geldwirt-
schaft ist Geld dasjenige, was fiir den einzelnen die urspriing-
liche Kapitalform darstellt: Geld dient nicht nur zum Ankauf
von Kapitalgiitern der verschiedensten Art, sondern auch ganz
allgemein zur Entlohnung von Arbeitern. Das Geld, das da die
Funktion des Kapitals tibernimmt, ist entweder eigener Geld-
besitz des Investors oder aber diesem von einem Kapitalbesitzer
geliehen. Die engste Verbindung mit den Problemen des Geld-
wesens ergibt sich aber schlieflich daraus, daBl dieses Geld
auch — in der Gestalt von Banknoten oder von Giroguthaben
— durch eine ,,Geldschopfung” der Banken entstanden sein
kann. Ist sonach in der Naturalwirtschaft (in der Konstruktion
einer solchen) das Kapitalangebot immer nur ein Angebot von
naturalen Giitern (Kapitalgiiter oder auch ersparte Konsum-
giiter), so ist in der ausgebildeten Geld- und Kreditwirtschaft
als Kapitalangebot zunéchst ein Angebot von Geld fiir die
Zwecke der verschiedenen Arten von Investitionen, also gegen
gpitere Riickzahlung, anzusehen, — ein Angebot von Geld,
welches nicht unmittelbar mit einem Bestand an realen Giitern
iibereinstimmen muf. Daraus ergibt sich die gewichtige Frage
der Koordination von Geldkapital und Realkapital. Wir werden
diesem Problembereich in der Weise ndhertreten, daB wir zu-
néichst ein Schema betrachten, in dem diese Koordination ohne
weiteres gegeben ist; wir werden dann zu fragen haben, welche
Umstéinde Voraussetzung dafiir sind, daf diese Ubereinstim-
mung gegeben ist, und schliefilich auch, was die Folge sein
wird, wenn diese Ubereinstimmung nicht vorliegt.

Wir betrachten also eine voll entwickelte kapitalverwen-
dende Wirtschaft mit Geldverkehr. Es gibt Kapitalgiiter der
verschiedensten Art, die Entlohnung der Produktionsmittel er-
folgt ausschlieBlich in Geld, so dafl der von uns erwihnte
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Lohnfonds als eine abgesonderte Masse iiberhaupt nicht in Er-
scheinung tritt. Fragen wir nach dem ProzeB der Kapitalver-
wendung im Rahmen des wirtschaftlichen Zirkulationspro-
zesses.

Die Produkte der Konsumgiitererzeugung werden von den
Produzenten gegen Geld verkauft. Wer die Kaufer sind, dar-
iiber wird noch gesprochen werden. Der Gelderlés aber, wel-
cher in dieser Konsumgiitererzeugung erzielt wird, gelangt zur
Aufteilung auf alle an dieser Produktion beteiligten Faktoren.
Ein Teil des Geldes dient der Bezahlung von Arbeitern, ein
Teil der Bezahlung von Bodenrente (Miete), ein Teil dem Ein-
kaufe von Roh- und Hilfsstoffen, ein Teil der sukzessiven
Nachschaffung und Erneuerung der Anlagen an dauerhaften
Kapitalgiitern, schliefilich gegebenenfalls ein Teil der Bezah-
lung des Zinses fiir gelichenes fremdes Kapital, der Rest ist
Entlohnung und Gewinn des Produzenten. (Von der Rolle des
Handels, welche ohne Schwierigkeit in dieses Schema einzu-
bauen ist, sei der Einfachheit halber hier und im folgenden
ganz abgesehen.) Der gesamte Gelderlos verwandelt sich damit
entweder in Einkommen (Arbeitslohn, Bodenrente, Zins, Un-
ternehmerlohn und Untergewinn) oder aber er gelangt in die
Hinde von anderen Produzenten, welche Kapitalgiiter (sowohl
Roh- und Hilfsstoife, als auch dauerhafte Kapitalgiiter) liefern.
Das Geld nun, das in dieser Weise in die Hiénde jener Pro-
duzenten gelangt, welche in vorgelagerten Produktionen Ka-
pitalgiiter erzeugen, und zwar als Erlos fiir die von ihnen ver-
kauften Kapitalgiiter, wird von diesen Produzenten wiederum
in der Weise aufgeteilt, dall entweder unmittelbar Einkommen
entstehen oder aber andere Produktionsmittel gekauft werden.
Dieser Prozef kann nun mehrere Stufen durchlaufen, wobei
jeweils in den friiher gelagerten Produktionsstufen ein Teil des
Gelderlses aus ganz verschiedenartigen Konsumgiiterproduk-
tionen zusammenflieBen wird. Wenn wir diesen ProzeB der
Verteilung des Gelderléses aus einer Konsumgiitererzeugung
durch mehrere Stufen nach riickwérts (in den Bereich der vor-
gelagerten Produktionen) verfolgen, so wird immer mehr von
diesen Geldbetrigen zum Einkommen und ein immer geringerer
Rest dient einer weiteren Kapitalbeschaffung. Stellen wir uns
nun diesen Proze als abgeschlossen vor, indem der ganze
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Erlgs der Konsumgiiterproduktionen zum Einkommen gewor-
den ist: Es sind dann aus diesem Erlés Produktionsmittel,
welche unmittelbar in diesen Produktionen und dann auch in
den vorgelagerten Produktionen beschéftigt waren, entlohnt
worden, das Geld, welches zunichst Gelderlés in der Konsum-
giiterproduktion war, ist damit Einkommen geworden. Die-
ienigen nun, welche in dieser Weise in den verschiedenen Sta-
dien der Produktion ein Einkommen erzielt haben, sind es,
welche das ganze Produkt der Konsumgiitererzeugung kaufen.
Damit ist der Kreislauf abgeschlossen. Eine Schwierigkeit
konnte darin gesehen werden, daf der heute in der Konsum-
giitererzeugung erzielte Gelderlés nicht sogleich zur Ginze
Einkommen in den verschiedenen zum Teil weit vorgelagerten
Produktionen wird, in welche das Geld erst nach einer gro-
fleren Reihe von Umsitzen gelangt. Dariiber kann aber hier
leicht hinweggegangen werden: Insofern das heute in der Kon-
sumgiitererzeugung eingenommene Geld erst spiter einmal Ein-
kommen wird, ist an der betreffenden Stelle der Produktion
bereits aus fritheren Produktionsabliufen ein Geldeinkommen
entstanden, das eben jetzt nach Konsumgiitern nachfragend auf
den Markt gelangt. (Synchronisierung der einzelnen Produk-
tionsablaufe.)

In unserem Schema ist also das gesamte Erzeugnis an Kon-
sumgiitern von den verschiedenen Einkommensbeziehern auf-
genommen worden. Es kann da zunéchst ein ,,Fehler” des Pro-
duktionsaufbaues bewirkt haben, dall gerade nicht jene Kon-
sumgliter erzeugt worden sind, welche von den verschiedenen
Einkommensbeziehern verlangt werden: Die Folge wird sein,
daB jene Konsumgiiter, von denen ,zuviel“ erzeugt worden ist,
im Preise fallen und jene, von welchen ,,zu wenig* erzeugt
worden ist, im Preise steigen. Diese Preisverschiebungen wer-
den fiir spiterhin der Produktion den Weg zur Anpassung an
den Bedarf zeigen. Auf diesen moglichen Fehler der Produk-
tionslenkung ist aber hier deshalb hinzuweisen gewesen, weil
wir bald auf einen anderen moglichen ,,Fehler* zu sprechen
kommen werden, welcher von ihm ganz grundlegend verschie-
den ist. Wir halten hier nur fest: Das ganze Produkt an Kon-
sumgiitern wird zum Einkommen.

Fragen wir nun, welches Verhalten wir hinsichtlich der Ka-
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pitalverwendung in diesem Schema angenommen haben. Es ist
da zuniichst die Erhaltung des gegebenen Kapitalbestandes vor-
ausgesetzt. Der Produzent, welcher frither einmal Kapital in-
vestiert hat, erhilt mit jedem Produktionsablaufe in dem Erlos
desselben einen Teil des Kapitals wieder zuriick. Will er seinen
Kapitalbestand erhalten, so muf} er diese ,,Erneuerungsquote®
des friiher investierten Kapitals wieder investieren. (Das gilt
sowohl hinsichtlich der Anlagen an dauerhaften Kapitalgiitern,
welche sich im Laufe der Zeit allmahlich amortisieren, wie
auch hinsichtlich der Roh- und Hilfsstoffe, deren Aufwendung
mit AbschluBl des einzelnen Produktionsprozesses eine Frei-
setzung des in ihnen investierten Kapitals folgt.) Das friiher
einmal getitigte Sparen wird also ,beibehalten” (vgl. S. 74).
Es wiirde sich in dem Ablaufe des ganzen Prozesses nicht viel
Wesentliches dndern, wenn wir daneben eine Verschiebung des
Kapitalbesitzes finden wiirden: Ein Kapitalbesitzer wiirde das
freigewordene Kapital aufzehren und — gewissermaflen: an
seiner Stelle — jemand anderer einen Konsumverzicht vor-
nehmen und ein Geldeinkommen micht zum Konsum ausgeben
sondern investieren. (Schliefilich ist dieser Wechsel in der Po-
sition auch hinsichtlich eines noch nicht freigesetzten Kapitals
moglich: Der Besitzer einer Anlage von dauerhaftem Kapital
verkauft diese an jemandem, welcher Geld gespart hat; damit
kann er sein jetzt liquidiertes Vermogen verzehren, wihrend
an seiner Stelle jemand anderer ein Kapital investiert hat.)
SchlieBllich wiirde sich an dem, was wir hier betrachtet haben,
nichts Wesentliches dndern, wenn (per saldo) entweder neues
Kapital gebildet wiirde oder aber eine Kapitalaufzehrung statt-
finden wiirde. Neugebildetes Kapital wiirde zur Investierung
gelangen und damit eine entsprechende Anderung des Produk-
tionsaufbaues zur Folge haben. Eine Kapitalaufzehrung wiirde
bedeuten, daf sich die Produktion einer Verknappung der Ka-
pitalversorgung anpassen miiSte. Wohl wiirde eine solche An-
derung in der Kapitalversorgung deshalb, weil das Kapital in
seinen verschiedenen Gestalten in allen Produktionsprozessen
verwendet wird, die ganze Produktion &ndern, aber diese An-
derung ist hier als eine einfache Anpassung anzusehen, ganz
80, wie sich die Produktion an eine Anderung der Versorgung
mit einem anderen Produktionsmittel anpassen miifite.
10*
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Wenn wir aber in unserem Schema zunichst die Erhaltung
des Kapitalbestandes vorausgesetzt haben, so ist damit noch
nicht alles angefiithrt, was da an besonderen Voraussetzungen
angenommen wurde. Und hier gelangen wir wiederum in den
Bereich spezifischer Probleme des Geldes. Jenes Geldkapital,
welches in unserem Schema zur Investierung gelangt, ist zur
Génze aus dem Erlos der Konsumgiiterproduktion entstanden.
Ein Teil dieses Geldes wird investiert. Wie aber, wenn neben
diesem Geldkapital, das aus dem Erlés der Konsumgiiterpro-
duktion entstanden ist, auch noch ein neues Geldkapital der
Wirtschaft zur Verfiigung gestellt wird?

Das ist ohne weiteres méglich. Wir haben auf die Mog-
lichkeit der Geldschépfung durch die Banken hingewiesen. Die
Notenbank erweitert ihre Kredite und vermehrt damit die Zahl
der Banknoten; die anderen Banken gewahren zusitzliche
Girokredite. Es ist schlieBlich auch mdoglich, da etwa Geld,
welches friiher einmal von jemandem verdient worden ist, viel-
leicht durch lange Zeit gehortet gewesen ist und jetzt bei Auf-
16sung dieses Hortes auf dem Geldmarkte erscheint. Ganz &hn-
lich wird etwa jener Fall sein, in welchem Unternehmungen
bisher eine gewisse Kassenhaltung gewohnt waren, wihrend
sie jetzt ihren Vorrat an barem Geld vermindern. Hortungen
und Enthortungen, VergroBerungen und Verringerungen von
Kassenhaltungen werden sich in der Wirtschaft stindig fin-
den. Der Saldo dieser Verinderungen der ,,Virulenz“ des ge-
gebenen Geldvorrates zusammen mit dem Saldo der Kredit-
erweiterungen und Kreditverminderungen aller Banken wird
neben dem aus dem Produktionserlose zur Verfiigung gestellten
Geldkapital das gesamte Angebot auf dem Kapitalmarkte be-
einflussen. Damit ist aber die Grofe des Angebotes an Geld-
kapital unabhiingig geworden von jener GrdBe, welche sich
aus dem — aktuellen (,,neuen‘‘) oder ,beibehaltenen“ — Sparen
ergibt. Es kann neben jenem Geldkapital, welches in unserem
Schema aus dem Erlos der Konsumgiiterproduktion sich ab-
spaltet, indem ein Teil dieses Erloses fiir die Zwecke der In-
vestierung zur Verfiigung gestellt wird, noch ein zusétzliches
Geldkapital auftreten. (Das Gegenstiick dieser Verénderung —
die Verminderung des Angebotes an Geldkapital durch Ein-
ziehung von Krediten — kann hier nicht niher besprochen
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werden.) Dieses Auftreten von zusétzlichem Geldkapital mufl
aber in der Bildung des Zinsfulles sich auswirken: Der Geld-
zins wird herabgesetzt. Wichtig ist es aber, dabei zu erkennen,
dall der ZinsfuBl gegeniiber jener Grofle herabgesetzt wird,
welche sich ohne Dazwischentreten des Geldes erstellen wiirde.

Auch in einer Wirtschaft, welche kein Geld kennt, miifite
ein Zins bestehen. Es ergibt sich das daraus, daf die Ver-
wendung von Kapital (Einheiten von K.¢) in der Produk-
tion den Ertrag steigert und dafl deshalb dem Kapital ein
Teil des Produktionserfolges zugerechnet wird. Der Zins ist
der Preisausdruck fiir das Grenzprodukt des Kapitals (der
GroBe K .t), ganz so wie etwa der Lohn der Preisausdruck
fiir die Ergiebigkeit (Grenzproduktivitit) der Arbeit ist.
Der Zins gibt so wie irgendein anderer Kostenpreis eine
Grenze an, bis zu welcher die Aufwendung von Kapital
moglich ist. Und wenn die Aufwendung von freiem Ka-
pital in der Produktion eine Investierung in Kapitalgiitern,
insbesondere auch in dauerhaften Kapitalgiitern, bedeutet,
so gibt der Zins die Grenze an, bis zu welcher die Investie-
rung moglich ist. Das ist seine Funktion als Regulator des
Produktionsaufbaues. Eine ,zu niedrige“ Erstellung des
Zinses wiirde bedeuten, dal man glaubt, mehr investieren
zu konnen, als zum Investieren da ist. Es mufl sich dann
bei Fortfiilhrung des Produktionsprozesses zeigen, dafl nicht
soviel Kapital da ist, daB diese Investitionen ohne Einschrén-
kung zu Ende gefithrt werden kénnen und sich dann rei-
bungslos in den Gesamtaufbau der Wirtschaft eingliedern
lassen. Und das alles mufl sich ergeben, wenn der Geldzins
niedriger ist als der dem Angebot an Realkapital entspre-
chende ,reale Kapitalzins“. In naturalen Verhiltnissen
konnen wir uns freies (,fliissiges”) Kapital nur in der Ge-
stalt eines Lohnfonds vorstellen. In der Geldwirtschaft ist
zundchst (in unserem vereinfachenden Schema) ein Angebot
an ‘Geldkapital da, welches aus dem Abspalten eines Teiles
des ‘Gelderloses in der Konsumgiiterproduktion entstanden
ist und zugleich ein Angebot an fertigen Konsumgiitern dar-
stellt: Wenn Geldkapital investiert 'wird, so werden mit ihm
Produktionsmittel bezahlt, welche diese Konsumgiiter kaufen
kénnen. Wenn aber zusitzliches Geldkapital auftritt, so
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bedeutet ein herabgesetzter Geldzins, dafl Investitionen als
rentabel angesehen werden, welche bei Geltung jenes Zinaes,
welcher dem realen Kapitalzins entspricht, nicht rentabel
wiren; es bedeutet das zugleich, daf die Méglichkeit zum
Einkauf von Giitern gegeniiber jener Moglichkeit, welche
sich bei ungestértem Ablauf des Verteilungsprozesses er-
geben hitte, erweitert wird. Daraus miissen weitgehende
Storungen im Produktionsablaufe entstehen. Zunéchst sei
hier die theoretische Ableitung fortgesetzt, wir werden erst
spéter auf ihre ganz auBerordentlich wichtige Anwendung
zu sprechen kommen.

Die Gewdhrung von zusiitzlichen Krediten durch die
Banken (Kreditexpansion) bedeutet zuniichst, da der Wirt-
schaft in der Geldform eine grifiere Kapitalversorgung zur
Verfiigung steht. Diese erweiterte Kapitalversorgung be-
deutet zugleich eine Herabsetzung des Geldzinses, da ja
die Aufnahme eines erweiterten Kreditangebotes — so wie
eines erweiterten Angebotes irgendeiner anderen ,,Ware* —
nur bei herabgesetztem Preise, also in diesem Falle bei
niedrigerem Zinsfulle moéglich ist. Da die Produktion aus-
schlieBlich in Geld rechmet, ist dieses erweiterte Angebot
an ‘Geldkapital fiir die Kalkulation mafigebend. Wenn aber
eine Produktion die Aufwendung an irgendeinem Produk-
tionsmittel in Rechnung stellt und wenn sich dann zeigt,
daf nicht so viel von diesem Produktionsmittel da ist, als die
Kalkulation angenommen hatte, so mufl schlieflich das tat-
séchliche Ausmafl der Versorgung mit diesem Produktions-
mittel bewirken, daB die Produktion nicht so zu Ende ge-
fihrt werden kann, wie es geplant war. Die gegeniiber der
Erwartung zu geringe Versorgung mit einem Produktions-
mittel mufl bedeuten, da ein Mangel an diesem Produktions-
mittel das Vollenden des Wirtschaftsplanes unméglich macht.
Wie fiir ein anderes Produktionsmittel mul das auch fiir
das Kapital gelten.

Nun wird es sich gerade in diesem Bereiche zeigen, daf}
der Mangel an Kapital nicht sofort zur Geltung gelangt.
Dies ist ohne weiteres daraus abzuleiten, daB die Investition
von Kapital ein sich in der Zeit abwickelnder ProzeB ist.
Ein Schema: Eine Erweiterung der Kreditversorgung bei
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herabgesetztem ZinsfuB macht eine Erweiterung der In-
vestierung in Anlagen der Schwerindustrie moéglich. Es be-
ginnt eine erweiterte Eisenerzeugung, Erzeugung von ver-
schiedenen anderen Rohstoffen, eine Erweiterung in der
Maschinenerzeugung usw. Alle diese Produktionen sind
nicht Selbstzweck, ihre Aufgabe ist es, schlieBlich zu einer
Erweiterung des Apparates der Konsumgiiterproduktion zu
dienen. Bevor es aber so weit kommen kann, fehlt das Ka-
pital, welches zur Vollendung des geplanten Produktions-
aufbaues motwendig wire. Die in erweitertem Ausmafle an-
gelegte Produktionsmittelerzeugung mufl zum Stillstande
gelangen. AnlaB dazu wird der mit Notwendigkeit ein-
tretende Mangel an Kapital sein, welcher den Zinsfull
wiederum in die Héhe treibt und damit diese Produktionen
— welche ihre Rentabilitit dem herabgesetzten Zinsfulle ver-
dankt haben — unrentabel macht.

Dieser Ablauf der Verschiebungen der Produktion, wel-
cher als Folge der Kreditexpansion eintreten muf, wird in
der Verscheierung der Verhélinisse in der Geldform der Er-
scheinungen etwas schwerer sichtbar. Das Wesen der Zu-
sammenhénge wird aber klar, wenn man sich hier zwei Tat-
sachen vor Augen hilt: Einerseits die Tatsache, daB die
Kreditexpansion eine ,,Verfilschung* des ZinsfufBes bedeutet,
also der Wirtschaft Kapital — allerdings nur Geldkapital —
zu einem Zinsfufle zur Verfiigung stellt, welcher niedriger
ist, als jener Zins, welcher der gegebenen Versorgung der
Wirtschaft mit realen Giitern und insbesondere dem An-
gebot an gespartem Kapital entspricht; anderseits die Tat-
sache, dafl eine erweiterte Versorgung mit Geldkapital nie-
mals eine erweiterte Versorgung der Wirtschaft mit realen
Giitern bedeuten kann. Insoweit eine erweiterte Versorgung
mit Geldkapital gegeben ist, muBl die hinter dem Ausmaf
dieser Versorgung zuriickbleibende Versorgung mit realen
Giitern bedeuten, dafl Preise steigen, womit der ,,Vorsprung*
der ‘Geldversorgung gegeniiber jener mit realen Giitern
wiederum wettgemacht wird. Aus diesem Umstande mufl
vor allem auch klar werden, dal der Versuch, durch immer
erweiterte Kreditausdehnung die Mbglichkeit zu schaffen,
daf die durch eine Kreditexpansion ermoglichte ,,Uber-
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investition* doch eine Vollendung erfdhrt, unter allen Um-
stinden zum Scheitern verurteilt ist. Wollten die Banken
diesen Versuch machen, so wiirden sie einen immer rascher
fortschreitenden Prozel der Preissteigerungen auslésen. Es
ist nicht schwer einzusehen — im einzelnen sei das hier
nicht begriindet —, dafl der Abschluf eines durch diesen
Prozefl bestimmten Produktionsaufbaues nur eine iiber-
méchtige Investition sein wiirde, wihrend die Méglichkeit
zur Fortfiihrung der Produktion und damit zur Gewinnung
von Konsumgiitern iiberhaupt nicht mehr gegeben ist.

Das aber, was wir hier in einer theoretischen Ableitung
gezeigt haben, ist von aullerordentlich grofler Bedeutung ge-
worden in einer praktischen Anwendung, in der Deutung
und Erkldrung des Konjunkturablaufes.

5. Konjunktur und Konjunkturpolitik.

Die Erfahrung zeigt, dal der Ablauf des Wirtschafts-
prozesses seit dem vollen Ausbau des modernen Kredit-
gystems regelmiéBigen Storungen unterworfen gewesen ist.
Wirtschaftliche Krisen, fiir welche in den verschiedensten
duBeren Umstéinden eine Begriindung gefunden werden
konnte, hat es immer gegeben. Das aber, was dem Ablauf der
Bewegungen schon im ganzen 19. Jahrhundert charakteristisch
ist, ist das offenbar mit irgendwelchen &duBeren Umstinden
nicht mehr zusammenhingende ,,Wellenformige” in der Be-
wegung. Es zeigt sich regelmidfig eine durch einige Jahre
dauernde ,,Aufwirtsbewegung* der Wirtschaft, welche regel-
méBig zu einer — bald mehr bald weniger heftigen — Wirt-
schaftskrise fiithrt, die dann durch ein Daniederliegen der
~Wirtschaft in einer Depression abgeldst wird, der schlieB-
lich wiederum ein neuer Aufstieg folgt. Man hat diese Be-
wegungen der Wirtschaft im einzelnen beobachtet und dabei
festgestellt, dall die verschiedenen ,Teilmidrkte* der Wirt-
schaft in diesem regelmdBigen ,Konjunkturablauf* sich ver-
schieden verhalten. Ein Ergebnis dieser — unter Anwendung
zum Teil komplizierter statistischer Methoden, welche ins-
besondere die Ausschaltung verschiedener ,stérender” Ein-
fliisse in den statistischen Reihen bezwecken, — vorgenom-
menen Untersuchungen wird hier in der Gestalt des soge-
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nannten , Barometers der drei Markte* (,,Harvard-Barometer)
dargestellt. (Abb. 13. Bei dieser statistischen Bearbeitung
handelt es sich im Wesen vor allem um die Ausschaltung
einerseits von saisonbedingten Schwankungen, anderseits von
Verinderungen, welche einer allgemeinen Bewegungsrichtung
einer Zahlenreihe, dem sogenannten Trend, entsprechen.)
Dieses Schema diene hier zur Erlduterung des typischen
Ablaufes der Konjunkturbewegung. (Trotz verschiedener
Reformversuche kann das Harvard-Barometer noch immer
als das beste Schema dieser Art gelten.) Wesentlich ist die
Verfolgung der Bewegung auf drei Mirkten, am Geld-
markte, am Effektenmarkte und am Warenmarkte, wo-
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Abb, 13. Das Barometer der drei Mirkte (,,Harvard-Barometer*).

bei eine bestimmte Aufeinanderfolge der Bewegung dieser

drei Mirkte — wir besprechen der Einfachheit halber
nur die Bewegung von Geldzins, Effektenkursen und
Produktionsumfang — im allgemeinen (gelegentliche Ab-

weichungen konnten beobachtet werden) als typisch
gelten kann. Die Betrachtung der unterschiedlichen Be-
wegung auf den drei Teilmirkten ist einerseits fiir eine
Analyse des Konjunkturablaufes, anderseits aber auch in
der Konjunkturbeobachtung als Hilfsmittel fiir die Fest-
stellung der augenblicklichen konjunkturellen Situation und
damit der Awussichten der weiteren Entwicklung von Be-
deutung.

1. Aufstieg. Bei allgemeinem Daniederliegen der Wirt-
schaft ist die Verbilligung des Geldzinses verbunden mit dem
spéter noch zu erdrternden Hiniiberstromen des Geldes vom
»Oeldmarkte zum ,Kapitalmarkte* der einen Aufstieg er-
moglichende Umstand. Daf sich die Besserung zuerst auf der
Borse zeigt, ist ohne weiteres daraus zu erkléren, dafl die
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Verbilligung des Geldes die Bildung von Haussepositionen
ermoglicht und dafl dieser besonders empfindliche Markt am
raschesten die allgemeine Besserung vorwegnehmen kann.
Der allgemeine Aufstieg macht sich dann in allen Bereichen
der Wirtschaft geltend, wobei eine fiilhrende Rolle jener
Produktionen, welche besonders langfristige Investitionen
vornehmen (Bau von Eisenbahnen u. ., Baugewerbe, Schwer-
industrie; gerade hier ist die Erklirung aus dem niedrigen
ZinsfuBe naheliegend), festgestellt werden konnte. (Wenn
der Geldzins 5% betriigt, so ist bei einem zu erwartenden
Reinertrag von 5000 ein Hausbau nur bei einem Kostenauf-
wand von nicht mehr als 100.000 moéglich. Sinkt der Zins
auf 4%, so findet auch ein Aufwand von 125.000 in diesem
Ertrage seine Rechtfertigung. Diese Kalkulierung einer
Investition kann als Paradigma fiir eine jede andere lang-
fristize Kapitalanlage gelten.) Die giinstige Entwicklung
gibt AnlaB zu immer reicherer Kreditgewdhrung, aber die
immer stirkere Inanspruchnahme (,,Bindung*) von freiem
Kapital im Aufstieg bedeutet eine fortschreitende Verknap-
pung der Kapitalversorgung, welche sich schlieBlich auch
in einem steigenden Zinsfulle ausdriickt. Der ,Hochspan-
nung” ist dann gute Beschiftigung bei bereits hohem Zins-
fulle, schlieBilich aber auch eine gewisse Beunruhigung der
Borse (welche gegen Kapitalverknappung besonders emp-
findlich ist) charakteristisch.

2. Krise. Der in dem hohen Zinsfufle sich ausdriickende
Geldmangel (Mangel an fliissigem Kapital, neben welchem
eine reichliche Versorgung mit bestimmten Kapitalgiitern,
insbesondere mit dauerhaften Anlagen, gegeben sein kann)
16st zuniichst an der Borse die Krise aus, welcher dann auch
ein Riickgang der Produktion folgt. Der Geldmangel fiihrt
zunéichst zu einer iiberstiirzten Losung von Positionen auf
der Borse, welche eine Deroute der Borsekurse auslésen.
Damit hingt es unmittelbar zusammen, dal die Banken zur
Sicherung ihrer Positionen mit der Zuriickziehung von Kre-
diten beginnen. Da die Produktion nicht in der Lage ist, die
zu ihrer ungestdrten Fortfilhrung notwendige Menge an
fliissigem Kapital selbst freizusetzen (eine Folge der ,iiber-
méfigen” Bindung von freiem Kapital), wird sie zu Ein-
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schriankungen ihrer Tiitigkeit, aber auch zu Notverk#ufen
schreiten miissen. Mangel an fliissigen Mitteln und Verluste
infolge des Fallens der Preise werden zu Stillegungen in der
Produktion fiihren. Dabei wird die gerade in dieser Zeit
besonders grofle Nachfrage nach fliissigen Mitteln auf der
einen Seite, die starke Zuriickhaltung in der Kreditgewih-
rung auf der anderen Seite den Zinsfull noch weiter in die
Héhe treiben.

3. Depression. Wenn die Krise die ,,Liquidierung* der
Uberinvestitionen erzwungen hat, so wird eine gewisse Sta-
bilisierung der Wirtschaft auf einem niedrigen Niveau ein-
treten. Es wird vor allem in der Investitionstitigkeit die
grofite Zuriickhaltung zu beobachten sein. Der geringe Ka-
pitalbedarf wird allm#hlich wieder eine Herabsetzung des
ZinsfuBes einleiten, welche zu einer Verfliissigung des
»Geldmarktes (im technischen Sinne: Markt fiir kurzfristige
Anlagen) fiihrt, wihrend auf dem ,Kapitalmarkte“ (im
technischen Sinne: Markt fiir langfristige Anlagen) noch
immer eine starke Zuriickhaltung zu finden sein wird. Das
wird sich vor allem daraus erkléren, dafl die Kapitalbesitzer
bei allgemein ungiinstiger Lage wenig Lust zeigen, ihr Ka-
pital auf lingere Zeit zu binden, dann auch daraus, dafl man-
gels einer groBeren Investitionstitigkeit entsprechende Ge-
legenheiten fiir langfristige Anlagen gar nicht gegeben sind.
Erst wenn bei immer weiterer Beruhigung die Besserung
auch den Kapitalmarkt erfafit (die anlagesuchenden Mittel
stromen von dem -iiberfiillten Geldmarkt auf den Kapital-
markt) und zugleich die Rentabilitit neuer Investitionen er-
kannt wird, sind die Voraussetzungen fiir einen neuen Kon-
junkturaufstieg gegeben.

Die Konjunkturbewegungen bedeuten tief in die Wirt-
schaft und damit auch in das ganze gesellschaftliche Leben
eingreifende Erscheinungen. Die Sozialstatistik hat die Ab-
hiingigkeit einer groflen Reihe von gesellschaftlichen Er-
scheinungen von den ,wirtschaftlichen Wechsellagen“ auf-
gezeigt. Insbesondere aber in der Zeit einer heftigen und
lange dauernden Depression muBte die Frage der Konjunk-
turbeeinflussung immer wieder die gréfite Aktualitiit er-
halten. Die Vorschlige, welche da zur Diskussion gestellt
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wurden, haben zundchst die Ausschaltung der Konjunktur-
bewegungen schlechthin im Auge gehabt, dann aber auch die
Beseitigung der Wirkungen der Wirtschaftskrise insbeson-
dere in der Depression durch ,,Ankurbelung* der Wirtschaft.
Die Unterlage eines jeden dieser Vorschlige muBite aus nahe-
liegenden Griinden (ausgesprochen oder auch unausge-
sprochen) eine bestimmte , Konjunkturtheorie* sein. Soweit
sie auf unzureichenden und verfehlten Erklarungen des Kon-
junkturablaufes beruhen, sind auch diese Vorschlige als
verfehlt anzusehen, mogen sie auch in der Diskussion der
Vulgérékonomie noch immer eine groBe Rolle spielen. Das
gilt insbesondere von den auf der ,,Uberproduktionstheorie*
und auf der ,,Unterkonsumtionstheorie* beruhenden Gedan-
ken. Es gibt in der Wirtschaft weder eine allgemeine Uber-
produktion noch eine allgemeine Unterkonsumtion. Das
folgt ohne weiteres aus dem von uns frither gerade in dem
hier in Rede stehenden Zusammenhange dargelegten Kreis-
laufcharakter der Wirtschaft (vgl. Seite 1451.). Damit ist es
aber klar, dal weder eine Produktionseinschrinkung noch
eine Konsumausweitung ein Mittel zur Behebung der Krise
sein kann. Von Interesse ist aber hier die Beurteilung der
Konjunkturpolitik von dem Gesichtspunkte der hier kurz
angedeuteten Erklirung des Konjunkturablaufes (welche,
weil dem ‘Geldfaktor eine entscheidende Rolle zuweisend als
»monetédre Krisentheorie” bezeichnet wurde, wobei allerdings
zu bemerken ist, dal die Bezeichnung nicht ganz zutreffend
ist, weil ja, mag auch das monetdre Moment von grofiter Be-
deutung sein, das Wesentliche des zur Krise fiihrenden Pro-
zesses eine bestimmt geartete Umlagerung der Produktion —
némlich in der Richtung einer iiberméfigen Bindung von
Kapital — ist).

Man hat den Gedanken entwickelt, dafl eine Geldpolitik,
welche eine Kreditexpansion unmgglich macht, auch zur Aus-
schaltung der Konjunkturen iiberhaupt filhren miiite. Dem
kionnte manches entgegengehalten werden. Die Ausschaltung
der Kreditexpansion wiirde vor allem die — gewill auller-
ordentlich unpopulére — Verhinderung des Aufstieges be-
deuten, es wiire tiberhaupt schwer moglich, ein Maf} fiir eine
,richtige“, also eine Expansion einerseits, aber auch eine
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kiinstliche Kreditverknappung anderseits vermeidende Kredit-
politik zu finden. Und dann kann noch angenommen werden,
da die Verhéaltnisse der Depression, insbesondere in den
oben dargelegten Relationen zwischen Geldmarkt und Ka-
pitalmarkt (sowie in den verstirkten Kassenhaltungen) in
sich schon eine Bildung der Voraussetzungen fiir einen zur
Krise filhrenden Aufstieg enthalten, welchen die Politik der
Notenbank kaum entgegenarbeiten kénnte. Wenn aber dem
so ist, so mufl man zugeben, daBl wir auch auf Grund einer
nach allem, was wir heute sehen kénnen, durchaus zureichen-
den Erklirung der Konjunkturbewegungen kein Mittel
haben, um diese zu beseitigen. Es ergibt sich dann nur noch
die Frage, ob nicht in der akuten Krise oder in der De-
pression MaBnahmen der Erleichterung ergriffen werden
konnten. Hinsichtlich der Krise selbst muff gelten, dal eine
expansive Kreditpolitik, welche den Versuch macht, die
Wirkungen der Krise abzuschwichen, keinen Erfolg hahen
kann. Gerade der Ablauf der letzten Krise hat in aller Deut-
lichkeit gezeigt, daf die Versuche zur Verhinderung der
Liquidierung der Uberinvestitionen durch Krediterleichte-
rung und sonstige Interventionen nur zu einer Verlingerung
der Krise und Verschérfung ihrer Wirkungen fiihren mufBten.
Hier wird der Satz gelten, daBl das, was im Zuge der Krisen-
abwicklung aus den in den realen Verhiltnissen der Pro-
duktion gegebenen Daten der Menschheit an Not und Elend
zu tragen bestimmt ist, ihr durch kein Mittel abgenommen
werden kann. Ist aber einmal nach Uberwindung der eigent-
lichen Krise das Stadium der Depression gegeben, so wird
wohl angenommen werden konnen, dafl alles das, was die
Voraussetzungen fiir eine erweiterte Investitionstitigkeit
schafft, den Weg zum Aufstieg erleichtern und verkiirzen
kann: Vor allem politische Beruhigung und Vertrauen in
die Soliditdt der Grundlagen des Wirtschaftens, zu denen
— dartiber wird noch spiter gesprochen werden —— hier ins-
besondere das Vertrauen in die Stabilitit des Geldes gehért.
Sicher ist auch, daB alles dasjenige, was die Bewegungs-
moglichkeit der Wirtschaft erleichtert, gerade fiir die leich-
tere Uberwindung einer Depression von wesentlicher Bedeu-
tung sein wird. Vielleicht kann auch in diesem Stadium eine
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Initiative des Staates auf die Dauer von giinstiger Wirkung
sein. Wenn der Geldmarkt von grofler Fliissigkeit ist und
nur ein gewisses Anhalten der Beunruhigung in der Wirt-
schaft ein erhdhtes Liquiditdtsverlangen auslost, das vor
Investitionen zuriickh#lt, kann vielleicht eine staatliche In-
vestitionstitigkeit — welche durch Anleihen finanziert wird
und demnach eine unmittelbare Belastung der Wirtschaft
(vgl. 8.174 ff.) nicht bedeutet, welche auch bei der Fliissig-
keit des Geldmarktes den Kapitalmarkt nicht wesentlich
alteriert, — die allgemeine Stimmung in der Wirtschaft
glinstig beeinflussen und damit den Weg zum Aufstieg er-
leichtern. (Vorausgesetzt ist dabei, daB diese Investitions-
tatigkeit nicht zu Preisstiitzungen fiihrt, welche einer allen-
falls noch notwendigen Anpassung von Preisrelationen, die
giinstige Kalkulationsmoglichkeiten fiir Investitionen er-
6ffnen, entgegenarbeitet.) Es mufl aber in aller Deutlich-
keit darauf hingewiesen werden, dafl auch diese Investitinns-
tatigkeit der offentlichen Hand an sich den Konjunktur-
aufstieg nicht bedeuten kann und daf ihr eine Wirkung in
der Richtung zur Uberwindung der Depression nur dann
zuerkannt werden kann, wenn sie in den Rahmen der hier
umschriebenen und sehr streng zu beobachtenden Voraus-
setzungen sich einfiigt. Politische Notwendigkeiten (vgl.
Seite 215) werden oft die Ursache dafiir sein, daf die In-
vestitionstétigkeit des Staates auch in anderer Richtung sich
auswirkt. Ein durchgreifender Aufstieg kann aber zweifel-
los nur durch eine erweiterte Investitionstitigkeit der Privat-
wirtschaft ausgelést werden.

6. Ziele der Wihrungspolitik.

Wenn man sich die Frage vorlegt, welche Zielsetzung eine
Wihrungspolitik haben kann, so mufl man im voraus eine
ganz grundlegende Unterscheidung machen, die davon ausgeht,
welche Rolle man dem Gelde in der Wirtschaft zuschreiben
will. Man kann entweder das Geld ausschliefilich als ,,Diener*
der Wirtschaft ansehen, als ein Mittel, das in dem Ablauf des
arbeitsteiligen Wirtschaftsprozesses der Verkehrswirtschaft be-
ndtigt wird, ohne daBl es eine weitergehende Funktion auszu-
iben hétte. Dieser Einstellung entspricht eine Geldpolitik,
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welche keinerlei auBlerhalb des Bereiches des Geldwesens lie-
gende Ziele fiir sich in Anspruch nimmt. Das Geld soll dann
einfach einen ,moglichst ungestérten Ablauf der Wirtschaft
sichern; es soll vermieden werden, dal das Geld als unnétig
mstorendes” Element in der Wirtschaft zur Geltung gelangt.
Eine andere Einstellung aber geht davon aus, daf vom Geld
aus die Wirtschaft in sehr weitgehender Weise zu beeinflussen
ist. Hier wird leicht ,,Wirtschaftsférderung* an sich zum Ziele
der Geldpolitik, in der Praxis wird diese wie so oft die Politik
der Wirtschaftsférderung schlechthin zu einer Forderung ein-
zelner Wirtschaftsgruppen werden (vgl. S. 216 ff.). Wir haben
jetzt die Aufgabe, die diesen beiden Zielsetzungen entsprechende
Wihrungspolitik zu besprechen.

Hinsichtlich jener Wéahrungspolitik, welche im Gelde nichts
als ein dienendes Mittel der Wirtschaft ansieht, konnen wir an
bereits friither Gesagtes ankniipfen. Die Wirtschaft braucht ein
»stabiles” Geld, die Eigenschaft der Stabilitit entspricht der
reinen Mittlerfunktion des Geldes. Ein ,,Vertrauen* in die Sta-
bilitit des Geldes ist Voraussetzung dafiir, dafl jemand bares
Geld, das er in der Hand hat und zu jeder Stunde in einen
Sachwert verwandeln kann, fiir eine lange Bindung hergibt,
wobei ihm eine Forderung auf ein Geldnominale fiir spiiter ver-
bleibt. Damit ist Vertrauen in die Wahrungsstabilitdt Voraus-
setzung fiir Spartitigkeit und Kapitalbildung. (Wer Geld im
eigenen Betriebe investiert, erwirbt Sachgiiter, deren Besitz ihn
von mangelnder Stabilitit des Geldes in einem gewissen Aus-
mafle unabhéingig machen kann. Ahnlich ist es beim Erwerb
von Aktien. Es ist aber zu beachten, dal in unserer Wirtschaft
die Hingabe von Geld gegen Forderungen auf Geld eine ganz
iiberragende Rolle spielt: Der kleine Sparer legt in dieser
Weise sein Geld an, das in Sparkassen und Banken gesammelte
Spargeld wird .dann als Geldkredit der Produktion zugefiihrt.
Die gesamte Finanzierung mit , Fremdkapital“ erfolgt durch
Ubernahme von auf Geld lautenden Verpflichtungen. Das in
der Kapitalbildung auBerordentlich wichtige Lebensversiche-
rungsgeschift, das Hypothekargeschift, und manches andere
hingt zur Ginze von der Moglichkeit einer Kalkulation auf
stabiler Grundlage ab.) Wenn aber unsere allgemeine Ableitung
(vgl. S.131) gezeigt hat, daB es ein stabiles Geld in einem
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exakten Sinne iiberhaupt nicht geben kann, so ist hier zu
sagen, daB gerade vom Gesichtspunkte der Mittlerfunktion des
Geldes der allgemeine Glaube an eine Stabilitit des Geldes
wichtiger ist als irgendeine theoretische Bestimmung derselben.
Es scheint uns wohl auler Zweifel, dafl gerade in dieser Hin-
sicht die Goldwdhrung, bzw. die Bindung des Geldwertes an
den Wert des Goldes sich am besten bewihrt hat. Wer eine
Forderung auf Gold hat, glaubt sich dabei insoweit gesichert,
daf er kein Valutarisiko zu tragen hat. Darin kann der grofle
Vorteil der Goldwahrung gesehen werden, welcher alle mit ihr
verbundenen Nachteile iiberwiegt, wobei diese Nachteile wohl
vor allem darin gesehen werden konnen, dal auch der
Goldwert Schwankungen unterliegt. (Die gewohnliche Formel
lautet: In kurzen Zeitrdumen schwankt der Wert des Goldes
verhéltnisméflig wenig, wihrend die ,,sikuldren” Schwankun-
gen des Goldwertes — insbesondere mit der iiberwiegenden
Tendenz zum Fallen des Goldwertes oder Steigen der Waren-
preise in Gold gerechnet — recht bedeutend sind. Ubrigens hat
die Bewegung der Preise in der Zeit nach dem Kriege auch
verhiltnismaBig rasch bedeutende Ausschlige gezeigt: Die
Preise in Gold sind zuerst sehr stark gestiegen — fallender
Goldwert —, dann aber wieder rasch gefallen — Erhéhung des
Goldwertes.) Dann koénnte noch angefiihrt werden, daf auch
das Goldgeld die Forderung der Neutralitit des Geldes (iiber
diese wird gleich gesprochen werden) nicht im strengen
Sinne erfiillt.

Die Forderung der Stabilitit des Geldes im Sinne einer Sta-
bilisierung der Warenpreise (Indexwéihrung) ist in der
jiingsten Zeit oft vertreten worden. Hier wire daran zu er-
innern, daB jede Indexrechnung notwendigerweise ein Element
der Willkiir enthalten mufBl. Damit ist aber gerade die Index-
wihrung jene, welche die in politischer Beziehung schwéchste
ist: Eine Interessengruppe in der Wirtschaft, welche eine ge-
rade fiir sich giinstige Verschiebung von Preisausdriicken
wiinscht, wird immer mit Leichtigkeit auf einen ,Fehler” in
der Indexberechnung (auf eine ,,falsche” Erstellung der Index-
liste) sich zu stiitzen versuchen und je nach Verschiebungen in
den Machtverhiltnissen innerhalb des Staates miifite mit Ande-
rungen in der Grundlage der Wihrung gerechnet werden. Da-
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mit wire aber jener Umstand, welcher uns fiir die Geldpolitik
als der wichtigste erscheint, das Vorherrschen eines Glaubens
an die Stabilitit des Geldes nicht mehr gegeben. Ubrigens
konnte auch eine Indexwdhrung auf keinen Fall Verschiebun-
gen zwischen den Preisen der Waren verhindern.

In der jiingsten Diskussion um die Aufgaben der Geld-
politik hat die Forderung der ,Neutralitit des Geldes eine
grofle Rolle gespielt. Man hat unter dieser Formel eine Rege-
lung des Geldwesens verstanden, welche jede Beeinflussung des
Wirtschaftsprozesses ,,von der Geldseite ausschaltet. Es ist
vor allem klar, daB eine Preisstabilisierung (Indexwahrung)
dieser Forderung nicht entspricht, weil Preiséinderungen,
welche sich aus den realen Verhiltnissen der Wirtschaft er-
geben wiirden, bei dieser Wahrung ausgeschaltet werden wiir-
den. (Eine Verbilligung der Produktionskosten z. B. miifite an
sich zur Herabsetzung der Preise von Produkten fiihren,
welche aber bei einer auf einem Index der Produktpreise auf-
gebauten Wiahrung nicht in Erscheinung treten wiirde; es
wiirde vielmehr dieser Wahrungspolitik eine entsprechende
Vermehrung der Geldmenge zwecks Stabilhaltung der Produkt-
preise entsprechen, was einer ,kiinstlichen Vermehrung der
Geldmenge gleichzuhalten wire). Das Problem der Neutralitit
des Geldes wurde dann vor allem im Hinblick auf die ,,mone-
tire” Bedingtheit des Konjunkturzyklus entwickelt. (Die Neu-
tralitit des Geldes sollte durch Stabilhaltung der effektiven
Geldmenge erreicht werden.) Wir haben schon kurz an-
gedeutet, daBl uns die Moglichkeit einer Geldpolitik, welche
die Konjunkturbewegungen ausschaltet, nicht gegeben er-
scheint.

Einen weiten Bereich in der wirtschaftspolitischen Dis-
kussion nehmen jene Vorschlige ein, welche die Wahrungs-
politik als ein Mittel allgemeiner Wirtschaftspolitik behandeln
wollen. Am einfachsten kann die Moglichkeit einer solchen Po-
litik in jenem Falle gesehen werden, in welchem die Wahrungs-
politik sich die Férderung einer bestimmten Gruppe innerhalb
der Wirtschaft zur Aufgabe setzt. Es kann sich da um die For-
derung etwa eines ortlich umschriebenen Teilgebietes der Wirt-
schaft, eines bestimmten Produktionszweiges (z. B. Landwirt-
schaft, bestimmte Industrien) oder bestimmter sonst irgendwie
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abgegrenzter Bereiche der Wirtschaft (z. B, Kleinbetriebe oder
aber auch Grobbetriebe) handeln. Die Bevorzugung einer sol-
chen Wirtschaftsgruppe in der Kreditgewdhrung durch die
Notenbank (auch: durch eine andere Bank, welche sich die be-
sondere Forderung einerWirtschaftsgruppe zur Aufgabe setzt,)
ist an sich ohne weiteres mdoglich. Es ist aber auch klar, daB
in diesem Falle eine Erweiterung der Kreditgewsdhrung an eine
bestimmte Gruppe ohne VergréBerung des gesamten Kredit-
volumens nur dann moglich ist, wenn gleichzeitig die Kreditge-
wihrung im iibrigen Bereich der Wirtschaft eingeschrinkt
wird: Die Bevorzugung einer Gruppe geht ,,auf Kosten“ an-
derer Gruppen. Dieser — auch in anderen auBerordentlich
wichtigen Zusammenhé#ngen noch zu behandelnde Tatbestand —
sei hier kurz betrachtet.

Das, was wir in dem hier gegebenen Falle vor uns sehen,
ist im Wesen eine Beeinflussung der Verteilung eines Produk-
tionsmittels (des fliissigen Kapitals) in der Weise, dafl eine
Produktion in groflerem Ausmafle versorgt wird, als dies sonst
der Fall wire. Es sollte nicht notwendig sein, hier noch aus-
driticklich zu sagen, dal auf diesem Wege weder eine Ver-
mehrung der in der Wirtschaft gegebenen Produktionsmittel
noch eine Steigerung der Ergiebigkeit der Produktionsmittel er-
reicht werden kann. Im Gegenteil: Man kann wohl annehmen,
dafl eine Produktion, welche sich Produktionsmittel nicht auf
dem Wege der Ausniitzung des 6konomischen Ausleseprinzips,
also durch Preisiiberbietung, verschaffen kann, sondern nur
auf dem Wege iiber eine bevorzugte Zuteilung, gerade aus die-
sem Umstande heraus als eine solche zu beurteilen ist, welche
in geringerem Ausmale leistungsféhig ist, so dall die Wirkung
einer solchen Bevorzugung einer Gruppe innerhalb der Wirt-
schaft nur eine Schidigung der Ergiebigkeit der Produktions-
mittel in der Wirtschaft sein kann.

Die Technik der Bevorzugung einer Wirtschaftsgruppe in
der Kreditgewihrung mufl notwendigerweise eine Bevorzugung
in der Erstellung des Zinssatzes in sich enthalten (wobei frei-
lich diese Erstellung eines besonders giinstigen Zinsfufles leicht
verschleiert sein kann in der Vernachldssigung eines Risiko-
momentes, welches iiblicherweise in der Erstellung des Zins-
fuBes mitberiicksichtigt wird). Es ergibt sich das ohne weiteres
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aus dem allgemeinen Preisschema: Wenn ein einheitlicher Zins-
full besteht, so wird jede Nachfrage nach Kredit, soweit sie
diesen Zinsfufl zahlen kann — also auch in diesem Ausmafe
die Nachfrage einer zu bevorzugenden Gruppe — befriedigt
werden. Soll der bevorzugten Gruppe mehr an Krediten zu-
kommen, so kann dieses nur bei einer Herabsetzung des Zinses
fiir diese Nachfragegruppe erfolgen, (Bei dem bisherigen Zins-
satze wiirde ja nicht mehr an Kredit aufgenommen werden.)
Wenn diese Zinsherabsetzung auch der iibrigen Nachfrage zu-
gute kommen soll, so mull — hier ist eine allgemeine Kredit-
erweiterung nicht in Betracht gezogen — auf irgendeine Weise
eine Beschrinkung in der Befriedigung dieser Nachfrage bei
dem herabgesetzien ZinsfuBl erfolgen. (In der Erfahrung wird
das nicht immer deutlich sichtbar, weil eine Grenze zwischen
sachlicher ,,Zensurierung* einer Kreditnachfrage nach ihrer
Bonitét und einer Zuriickweisung eines an sich ,,guten‘ Kredit-
begehrens schwer zu sehen sein wird.) Hier sei nur abschlie-
Bend darauf hingewiesen, dafl man das Ziel der Férderung
einer Wirtschaftsgruppe als wirtschaftspolitisches Ziel durch-
aus gelten lassen kann. Es erfordert nur die Ehrlichkeit, daB
in diesem Falle nicht nur auf die giinstige Wirkung in einer
bevorzugten Gruppe hingewiesen wird, sondern dall auch die
Nachteile anerkannt werden. Wir werden iiber diese Art von
Zielsetzungen und iiber ihre Beurteilung spiter noch einiges
zu sagen haben (vgl. S. 216 ff.).

Soweit die Forderung einer einzelnen Gruppe innerhalb der
Wirtschaft. Eine ,,Anregung® der Wirtschaft schlechthin von
der Geldseite ist aber oft von einer Vermehrung der Geldmenge
erwartet worden. Soweit diese in einer Erweiterung der fiir pro-
duktive Zwecke ausgegebenen Kredite besteht, ist die notwen-
dige Entwicklung, welche einer Kreditexpansion folgt, von uns
bereits frither (vgl. S.1501.) dargestellt worden. (Hier sei nur
noch darauf hingewiesen, daB gerade in der Zeit einer tief-
greifenden Depression Versuche der Banken zur Erweiterung
der Kreditgewdhrung haufig fehlgeschlagen haben: Der
Markt fiir langfristize Anlagen war — sofern nur iiberhaupt
eine seribse Nachfrage, d. h. eine Nachfrage, bei welcher mit
einer Zuriickzahlung der Kredite gerechnet werden konnte, in
Betracht gezogen wurden — iiberhaupt nicht aufnahmsfihig,

1*
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wahrend auf dem Markte fiir kurzfristige Anlagen ohnehin be-
reits eine weitgehende Geldfliissigkeit bestand.) Neben diesem
Falle der Kreditexpansion (in engerem Sinne) ist von einer
Inflation insbesondere dann gesprochen worden, wenn Kre-
dite der Notenbank dem Staate zur Bedeckung seiner Aus-
gaben zur Verfiigung gestellt werden, wobei an eine Riick-
zahlung (wenigstens fiir absehbare Zeit) iiberhaupt nicht ge-
dacht ist. Ganz #hnlich wie diese Art der Ausgabe von Bank-
noten wirkte oft auch die Ausgabe irgendeiner Form von
»Staatspapiergeld“. Man hat da mit Recht von einer Schraube
ohne Ende gesprochen: Die Inflation fiihrt zu Preissteigerun-
gen, bei welchen das beste Steuersystem dem Staate das, was
er zur Bedeckung der fiir notwendig gehaltenen Ausgaben
braucht, nicht rechtzeitig verschaffen kann, so daB eine neue
Vermehrung des Geldumlaufes erfolgt, welche die Preise neuer-
lich und zwar noch schneller in die Hohe treibt usw. Infla-
tionen haben eine ,,Anregung‘ der Wirtschaft mit sich ge-
bracht, fiir welche oft der Ausdruck ,Scheinbliite“ gewihlt
wurde: Bei relativ groBem Produktionsumfang gelingt es nicht,
den Lebensstandard der Bevilkerung einigermaflen zu halten,
nicht nur jene, welche Geldforderungen besitzen (Rentner
usw.) werden schwer geschédigt, sondern auch die aus einem
Erwerb ein Einkommen Beziehenden K insbesondere die Ar-
beiter, erhalten neben einer tiuschend hohen Nominalentloh-
nung eine nur geringe Realentlohnung. Fiir die Produktion
bedeutet aber die Inflation eine Zerstérung der Kalkulations-
grundlagen, welche bedeutende Kapitalverluste zur Folge hat.
Niemals kann man aber daran denken, einen Inflationsprozef
dauernd fortzufiihren. Die ,,Stabilisierungskrise”, welche mit
dem Prozel der Anpassung des Produktionsapparates an die
realen Verhiltnisse -eintritt, sobald der Wert des Geldes
einigermaflen stabil wird und damit die stindige Entlastung
von Verpflichtungen durch Verminderung des Realgehaltes
ihres Nominalwertes, welche in der Inflation die Wirtschafts-
fiihrung in vieler Beziehung erleichtert, aufhért, kann viel-
leicht nur deshalb leichter getragen werden, weil die Hoffnung
gegeben ist, dal — wenigstens fiir die néchste Zeit — der
,,Taumel der Inflation* voriiber ist. Es verdient aber hier be-
merkt zu werden, daB die schweren Erschiitterungen, welche
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eine Inflation auslést, weit iiber das rein Wirtschaftliche hin-
ausgehen. Einige Momente seien hier angedeutet: Die Erleich-
terung des Gewinnes fiir skrupellose Personen neben der Zer-
stérung alten Besitzes, die leichte Abschiittelung von auf Geld
lautenden Verbindlichkeiten, die allgemeine Unsicherheit, die
Gewohnung an Forderungen, welche immer wieder nichts an-
deres als bald iiberholte Forderungen auf ein Nominale sind,
das Verlieren jeder Rechenhaftigkeit und damit auch Solidi-
tat in der finanziellen Gebarung bei Privaten wie auch bei den
offentlichen Korperschaften. Alle diese Folgen muB die In-
flation haben, gleichgiiltig in welche Form sie sich kleidet,
gleichgiiltig auch, ob ein von inflationistischen Ideen getra-
gener Vorschlag selbst bei ehrlichem Wollen jede Verbindung
mit dem Inflationismus auf das energischeste ablehnt (z. B. der
Vorschlag des sogenannten Schwundgeldes). Fiir eine positive
Wertung der ,,Ankurbelung® einer Wirtschaft ,,von der Geld-
seite her” bleibt also iiberhaupt nichts iibrig. Es wére denn,
man wollte die augenblicklichen Vorteile einer Inflation sich
sichern, selbst im Bewufitsein, daBl diese Vorteile nur be-
schrinkte sind und daB spéter schwere Schédigungen die not-
wendige Folge sein miissen.

7. Die intervalutarischen Beziehungen.

Die allgemeinen Grundsétze der Preisbildung haben so wie
auf jedem anderen Markte auch auf einem Markte, auf wel-
chem die Wiahrung des einen Landes gegen die eines anderen
getauscht wird, ohne weiteres ihre Geltung. Es wird sich also
bei freiem Markte auf Grund der Gestaltung von Angebot und
Nachfrage ein ,,Wechselkurs“ bilden, bei welchem das Angebot
gleich der Nachfrage ist, bei welchem jeder kaufen kann, der
diesen Preis zahlen will, und jeder verkaufen kann, welcher
mit diesem Preis zufrieden ist. Zwei Umstinde machen es
aber hier notwendig, bei der Betrachtung des Valutamarktes
iiber diese einfache Darstellung hinauszugehen: auf der einen
Seite die allgemeine Frage der Verbindung des Valutakurses
mit dem ,,Geldwert”, auf der anderen Seite die Notwendigkeit,
die Verhiltnisse von Valutamirkten, auf welchen eine freie
Preisbildung nicht besteht, zu erkliren. Der Weg zu einer
weiteren Analyse des Valutamarktes soll hier iiber eine Er-
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kldrung jener Umsténde gehen, welche Angebot und Nachfrage
auf diesem Markte bestimmen.

Verschieden geartete Beziehungen zwischen den Wirt-
schaftssubjekten zweier Linder (oder auch mehrerer Linder,
das kommt aber hier nicht weiter in Betracht) werden dazu
AnlaB geben, daff mit dem Geld des einen Landes das des an-
deren gekauft wird. (Die Technik dieses intervalutarischen
Zahlungsverkehres, das Uberwiegen der Zahlung mit Wech-
seln und Anweisungen ist hier nicht weiter zu behandeln;
ebenso ist hier nicht weiter beachtet, in welchem Ausmaf eine
Abrechnung zwischen verschiedenen Wihrungen auBerhalb
des eigentlichen Devisenmarktes erfolgt, da ja dabei das Ver-
hdltnis von Angebot und Nachfrage nicht beeinflulit wird.)
Ein Schema der hier in Betracht kommenden Anlisse fiir zwi-
schenstaatliche Zahlungen sei zunichst gegeben.

1. Zahlungen, welche aus der Begleichung von Eink#ufen
im zwischenstaatlichen Handelsverkehre entstehen. (Es konn-
ten hier auch die Zahlungen gesondert genannt werden, welche
aus ,immateriellem” Export entstehen, wie Bezahlung von
Auffithrungsrechten usw.)

2. Zahlungen, welche aus zwischenstaatlichen Dienstleistun-
gen in Handel, Transport und sonstigem Vermittlungsverkehre
entstehen.

3. Zahlungen, welche aus dem internationalen Touristen-
verkehre (einschlieflich des ,unsichtbaren Exportes*) ent-
stehen.

4. Einseitige Geldsendungen aus den verschiedensten Ver-
anlassungen: Pensionen, Unterhaltsbeitrdge (insbesondere auch
Geldsendungen von Auswanderern). Hierher gehéren auch
einseitige Zahlungen der Staaten (wie: Subventionen, Kriegs-
entschédigungen, ,,Reparationen®).

5. Zahlungen, welche in zwischenstaatlichen Kapitalveran-
lagungen ihre Ursache haben. Diese Kapitalveranlagungen
kénnen die Form einer Kreditgewdhrung, einer Beteiligung,
eines Kaufes von ertraghringenden Vermégensobjekten (Effek-
ten, Grundstiicke) annehmen. Eine besondere Rolle spielen da-
bei die kurzfristigen Dislozierungen von fliissigen Mitteln. Auf
dem Devisenmarkte tritt auf der einen Seite die Hingabe des
Kapitals bei der Veranlagung in Erscheinung, auf der anderen
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Seite die Riickzahlung (einschlieflich Amortisation) oder Riick-
ziehung des Kapitals sowie die Zahlung von Zinsen und Ge-
winnanteilen verschiedener Art.

Bei einem Teil der hier angefiihrten Posten ist nun leicht
eine unmittelbare Abhéngigkeit von Preish6éhe und von Héhe
des Wechselkurses zu sehen. Wir heben als Paradigma dieser
Gruppe die in Punkt 1 genannten Posten des Warenhandels
heraus. Zun#chst sei ein einfaches Schema gegeben:

1. Wenn die Preise der Waren im Lande I im Vergleich zu
denen des Landes II sinken, so wird fiir das Land I eine Er-
weiterung des Exportes und eine Verringerung des Importes
erwartet werden konnen. Es wird sohin das Angebot der
fremden Valuta steigen und die Nachfrage nach dieser zuriick-
gehen. Fiir den Fall der Preiserhéhung gilt die entsprechende
Umkehrung.

2. Wenn der Preis des Geldes des Landes II gerechnet in
dem des Landes I steigt (,,Verschlechterung® des Wechsel-
kurses des Liandes I), so wird der Bezug von Waren aus dem
Lande I im Lande IT billiger, der Bezug von Waren aus dem
Lande IT im Lande I teurer. Fiir das Land I bedeutet das eine
Einschréankung des Imports und eine Ausdehnung des Ex-
ports, sohin eine Vermehrung des Angebotes an auslindischer
Valuta und eine Verringerung der Nachfrage nach dieser.

Damit ist gezeigt, dal in der Bewegung auf dem Devisen-
markte zwei Variable in Betracht kommen: Einerseits das
»Preisniveau” (richtiger: das Preisniveau der fiir den Export
bzw. Import in Betracht kommenden Waren, wobei allerdings
die ,,Verbundenheit'* der Preise eine véllig isolierte Betrach-
tung dieser Preisgruppen nicht rechtfertigt), anderseits die
Hohe des Wechselkurses. Beide Variable kénnen sich unab-
héngig voneinander und zugleich #ndern. Die Konstanthaltung
aber jeweils einer derselben entspricht je einer bestimmten
Wihrungspolitik und Wahrungsverfassung:

1. Stabilhaltung des Wechselkurses. Die Notenbank setzt
sich die Aufgabe, den Wechselkurs stabil zu halten und er-
reicht dieses Ziel durch entsprechende Beeinflussung des Preis-
niveaus. Wir haben schon darauf hingewiesen, daf} diese Mog-
lichkeit gegeben ist (vgl. S.138). Wenn der auslindische Wech-
selkurs steigt, wird die Notenbank durch entsprechende Re-
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striktion der Kredite eine Herabsetzung der Preise im Inlande
erzwingen und damit die gewlinschte ,Paritit der Wahrung
wieder herstellen (bzw. die Abweichungen von einer Paritit
in ganz geringen Grenzen halten koénnen). Zu diesem Vor-
gange ist die Notenbank insbesondere dann gezwungen, wenn
sie eine Goldwihrung aufrechterhalten will: Ein Druck auf
den Wechselkurs bringt Goldabfliisse mit sich, welchen die
Notenbank nur durch Einschrinkung der Kredite begegnen
kann. (Bei einer ,,Golddevisenwihrung” wird in entsprechen-
der Weise ein Druck auf den Wechselkurs ein Abflieflen von
Devisen aus dem Besitze der Notenbank zur Folge haben,
welchem wiederum nur eine Krediteinschréinkung entgegen-
treten kann.)

2. Stabilhaltung der Preise. Die Notenbank kann die Preise
im Inlande stabil halten (wir haben allerdings schon darauf
hingewiesen, dafl das eine recht vage Formel ist. Vgl. S.1591.),
wihrend die Wechselkurse fluktuieren und sich in der Hohe
einer ,Kaufkraftparitit“ zum Auslande halten werden.

Wesentlich ist nun, daB in beiden Féillen eine ,,Ausglei-
chungstendenz wirkt, welche zu einem ,,Gleichgewicht“ von
Angebot und Nachfrage auf dem Devisenmarkte fiihren muB.
Im ersten Falle wird diese Ausgleichung bei Stabilhaltung der
Wechselkurse iiber Vergréferung oder Verringerung der Aus-
mafle von Export und Import vor sich gehen. Im zweiten Falle
wird sich bei konstantem Preisniveau im Inlande der schwan-
kende Wechselkurs in jener Hohe erstellen, in welcher Ange-
bot und Nachfrage auf dem Devisenmarkte gleich grof} sind,
wobei die Variationen des Wechselkurses auch Anderungen in
der GroBe von Import und Export nach sich ziehen. Wenn eine
(aus irgendeinem Grund eingetretene) Vergréfierung der Nach-
frage nach ausldndischem Geld den Preis desselben in die Héhe
treibt, so hat diese Bewegung gewissermaflen in sich selbst
eine Bremse, weil jede fortschreitende Erh6hung des Wechsel-
kurses iiber den Weg einer Anderung der Verhiltnisse des
Handelsverkehres eine Vermehrung des Angebotes an der frem-
den Valuta und eine Verringerung der Nachfrage nach dieser
ausldst. Der Sachverhalt aber, daBl eine Gleichsetzung von An-
gebot und Nachfrage nicht erfolgen koénnte, wird weder bei
Stabilhaltung der Wechselkurse noch bei Stabilhaltung der
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Preise zu erwarten sein. Diese Feststellung ist hier deshalb
notwendig, weil gerade in diesem Bereiche oft die schwersten
Irrtiimer entstehen. Uber diese wird spéter gesprochen werden.

Hier haben wir zunéchst nur einen Teil jener Umsténde in
unsere Betrachtung einbezogen, welche die Verhiltnisse von
Angebot und Nachfrage auf dem Devisenmarkte bestimmen.
Wir sprachen von jenen Positionen des intervalutarischen Zah-
lungsverkehres, welche von Preishéhe und Héhe des Wechsel-
kurses unmittelbar abhingig sind. Es ist festzustellen, da}
hier nicht nur die Posten des Warenhandels einzubeziehen
sind, dafl vielmehr auch bei einigen anderen Posten diese Ab-
héngigkeit gegeben sein wird: Vor allem beim internationalen
Touristenverkehre, bei Kapitalveranlagungen, insoweit sie An-
lagen in ,,Sachwerten bedeuten, usw. Soweit aber im inter-
valutarischen Zahlungsverkehr Posten dieser Art die tiber-
wiegende Rolle spielen, ist unserer Ableitung auch fiir die Be-
trachtung der Summe aller Wirtschaftsbeziehungen nichts
weiter hinzuzufiigen. Relativ geringe VergroBerungen oder
Verringerungen der Seite des Angebotes bzw. der Nachfrage
durch einen ,starren“ Posten, welcher durch die Hohe des
Wechselkurses und der Warenpreise nicht beeinflult werden
kann, werden offenbar das hier dargestellte ,,Spiel der Krafte*
nicht beeintrichtigen. Es wird aber die Frage aufgeworfen,
welche Bedeutung im Rahmen dieser Zusammenhénge ein
Uberwiegen oder wenigstens ein stdrkeres Hervortreten der
vom - Preisniveau nicht abhédngigen starren Faktoren haben
kann.

Die Antwort auf diese Frage ist zunéchst eine ganz ein-
fache. Nehmen wir an, in einem Lande wiirde bei einem ge-
gebenen Niveau der Warenpreise und einem gegebenen Wech-
selkurs ein Gleichgewicht auf dem Valutamarkte bestehen,
welches jetzt durch das Auftauchen von irgendwelchen Zah-
lungsverpflichtungen in fremder Valuta (z. B. Kapitalriickzah-
lungen) ,,gestort” wird. Die zwei Wege, welche die Anpassung
hier geben kann, haben wir bereits behandelt: Es kann ent-
weder bei (grundsétzlich) unverdnderter Hohe der Preise der
Wechselkurse auf das Ausland steigen oder aber bei stabilem
Wechselkurs das Preisniveau zuriickgehen. In beiden Féllen
wird die Erweiterung der Ausfuhr und die Verringerung der
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Einfuhr zu einem Gleichgewicht auf dem Valutamarkte fiihren.
Welcher dieser beiden Wege gegangen wird, das wird offen-
bar von der Wihrungspolitik des Landes abhéingen. Dariiber
ist nichts weiter zu sagen. Von Bedeutung kann hier nur ein
weiterreichender Zusammenhang sein: Die Erschwerung des
Imports und die Vergroflerung der Ausfuhr kann unter Um-
stinden eine Minderversorgung der Wirtschaft bedeuten, die
sich in einem weitgehenden Drucke auf die Lebenshaltung der
Bevilkerung dullert. (Gerade von diesem Gesichtspunkte aus
werden die ,,definitiven* Wirkungen ausldndischer Kredite zu
beurteilen sein. Wenn ausléndische Kredite rein ,,konsumtiven*
Zwecken dienten, so wird es sich zur Zeit der Riickzahlung
ergeben, daB nicht nur mit dem Ausbleiben dieser ausléndi-
schen Kredite — die ja letzten Endes nichts anderes bedeuten,
als dal Waren bezogen werden kénnen, welche nicht sofort
bezahlt werden miissen, — eine Quelle fiir den Unterhalt der
Bevélkerung versiegt, sondern daBl noch dariiber hinaus aus
dem Ergebnis der Arbeit des Volkes etwas an das Ausland ab-
geliefert werden muBl. Auf der anderen Seite: Wenn auslén-
dische Kredite fiir ertragbringende Investitionen verwendst
worden sind, so kann mit dem aus diesen sich ergebenden
Mehrertrag ohne Schwierigkeit die Riickzahlung erfolgen,
ohne dafl ein Druck auf die Lebenshaltung der Bevélkerung
gegeben wiire.) Man darf aber da nicht das Symptom mit der
Ursache verwechseln. Die duBere Erscheinung ist das Stei-
gen des Wechselkurses, bzw. der Druck auf die Waren-
preise. Der Mangel ist aber nicht ein Mangel an Devisen,
sondern ausschlieflich ein Mangel an Waren. Keine Manipu-
lation des Devisenmarktes kann diesen Tatbestand #ndern.

Aus allen diesen Zusammenhéngen ist nun vor allem
eines klar: daB der zwischenstaatliche Handelsverkehr nie-
mals fiir sich allein bestimmend fiir die ganzen zwischen-
staatlichen Wirtschaftsbeziehungen sein kann. Ganz im Ge-
genteil, gerade andere Arten dieser Beziehungen sind
haufig die Ursache von Anderungen im Warenverkehr.
Kreditgewihrungen aus dem Auslande z.B. miissen zur
Folge haben, dafi eine Verstirkung der Einfuhr und eine
Verringerung der Ausfuhr eintritt. (Wenn etwa ein Finanz-
minister in einem Atem sagt, sein Land brauche auslédndische
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Kredite und miisse die Einfuhr drosseln, die Ausfuhr stei-
gern, so liegt der Verbindung dieser Gedanken eine falsche
»Theorie* zugrunde.) Die Zahlung von Schuldzinsen und
Amortisation an das Ausland mufl eine Tendenz zur Ver-
groferung der Ausfuhr und Verringerung der Einfuhr aus-
16sen. Alle diese Bewegungen gehen iiber die Verschiebung
von Wechselkursen, bzw. Preisniveau. (In einer anderen
Formel: Zwischenstaatliche Zahlungen, z.B. im Kapitalver-
kehr erfolgen ,endgiiltig“ in Warenlieferungen. Dabei wird
jenes Land, welches die Zahlung zu leisten hat — das Kapital
ausfiihrende bzw. das Schulden zuriickzahlende Land — durch
entsprechende Anpassung entweder der Wechselkurse oder der
Preisniveaus das ,,billigere” Land sein.)

Wenn wir aber zwei mogliche Zielsetzungen fiir die
Wiéhrungspolitik in bezug auf den zwischenstaatlichen Ver-
kehr gezeigt haben, die Politik der Stabilhaltung:der Wech-
selkurse und jene der Stabilhaltung des Preisniveaus, so ist
jetzt zu fragen, wie diese beiden Zielsetzungen in ihren Wir-
kungen zu beurteilen sein werden. Da verweisen wir auf
das, was wir an friiherer Stelle iiber die Zielsetzung der
Wihrungspolitik an sich gesagt haben. Wo ,,Stabilitdt” zum
Ziele der Wiahrungspolitik wird, dort wird sich diese Sta-
bilitdt vor allem in einer Stabilhaltung der auslindischen
Wechselkurse (natiirlich nur jener, welche selbst ,stabil®
sind) ausdriicken. Tatsdchlich ist die Anlehnung der Wih-
rung entweder unmittelbar an das Gold oder aber an eine
mit dem Gold verbundene ausldndische Wahrung fast all-
gemein das Ziel der Wahrungspolitik der neueren Zeit ge-
wesen. Wenn man erkennt, daB die Stabilitit des Geldes vor
allem Voraussetzung fiir ein einigermafen klagloses Funk-
tionieren des Geldes als Mittler im Wirtschaftsverkehr ist,
go wird diese Richtung der Wahrungspolitik wohl den Vor-
zug behalten miissen. Eine Wihrungspolitik, welche Stabil-
haltung der Preise (wobei neuerlich an die schon friiher vor-
gebrachten Bedenken, welche hinsichtlich dieser Formulierung
bestehen, zu erinnern ist, vgl. Seite 159 f.) sich zur Richt-
schnur gemacht hat, hat es noch nicht gegeben. (Dafl gelegent-
lich in den letzten Jahren Wihrungsabwertungen vorgenom-
men wurden, welche ein Fallen der Warenpreise ,,nominell*
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ausgleichen sollten, &ndert an diesem Sachverhalt nichts. Es
handelt sich in diesem Falle niemals um eine anhaltende
Zielsetzung der Wahrungspolitik, sondern immer nur um
eine einmalige Anderung der Wechselkurse — bzw. der
Relation zum Gold —, wobei schlieBlich eine neue ,Paritit"
der Wihrung, wenn auch nach gewissen Schwankungen,
wieder gesetzt wurde.) Eine gréBere Bedeutung in der wirt-
schaftspolitischen Praxis hat aber noch die Haltung ,kiinst-
licher* Devisenkurse erhalten. Hier sei zunéchst der Anlaf,
welcher zu dieser Politik gefiihrt hat, dargelegt.

Es ergibt sich eine Situation, bei welcher die Wahrungs-
politik vor der Wahl steht, eine Ausgleichung auf dem De-
visenmarkte entweder durch eine Erhshung der auslédndi-
schen Wechselkurse oder aber durch einen Druck auf das
Preisniveau herbeizufiihren. Was die zuriickliegende Ur-
sache fiir diesen Sachverhalt gewesen sein mag, das ist hier
nicht von Bedeutung. Im allgemeinen wird es wohl eine im
Inlande vorgenommene Inflation gewesen sein, es kann auch
ein Wechsel im Strom der starren zwischenstaatlichen Zah-
lungen sein (die bisherigen Kapitalzufliisse werden von
Kapitalabziigen abgelost), es kann auch eine allgemein in
der Richtung auf Preiserhthungen gerichtete Wirtschafts-
politik gewesen sein (die allerdings nicht ohne eine ,re-
lative* Geldvermehrung zu einer ,allgemeinen“ Preissteige-
rung fithren kann). In dieser Lage ist eine Wahrungs-
politik, welche die Senkung von Preisen erzwingt (vor allem
wahrscheinlich aus ,allgemein politischen Griinden”, vgl.
S. 216 f£.) nicht leicht durchfiihrbar. Oft ist man nun in diesem
Falle mit einer Wiahrungsabwertung vorgegangen. Das heiflt,
die Notenbank hat die Hinaufsetzung der auslédndischen
Wechselkurse oder des Goldpreises ohne Gegenmafnahmen
geduldet, bzw. in ihren Preisangeboten fiir die ausléndi-
schen Wechsel selbst durchgefiihrt. In manchen Fillen aber
hat man einen dritten Weg gesucht: Man hat die Kreditein-
schrinkung unterlassen und durch eine Hochstpreisvor-
schrift fiir die auslindischen Wechselkurse das Steigen der-
selben verhindert. Die Folge muBte die von uns bereits ein-
gehend geschilderte Diskrepanz von Angebot und Nachfrage
auf dem Devisenmarkte mit allen ihren Wirkungen sein.
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Gegeniiber dem ,,Gleichgewichtspreise* ergibt sich eine ver-
groBerte Nachfrage nach auslindischen Valuten und ein ver-
mindertes Angebot an diesen. In diesem Falle muB} der
»Mangel“ an auslindischen Devisen dazu fithren, daf die
Wirtschaftspolitik irgendeinen Weg sucht, um einen Teil der
Nachfrage auszuscheiden. Hinsichtlich der allgemeinen Wir-
kungen einer solchen ,,Devisenbewirtschaftung* ist auf schon
frither Gesagtes hinzuweisen (vgl. S.103 ff.). Wenn aber eine
»sachliche* Beurteilung des Devisenbedarfes jene Nachfrage
zu befriedigen sucht, welche von irgendeinem Gesichtspunkte
aus als lebensnotwendig erkannt wird, so liegt hier eine
MaBnahme wirtschaftspolitischer Art vor uns. Rein vom
Gesichtspunkte der Betrachtung valutarischer Verhiltnisse
ist da zu sagen: Jene Nachfrage, welche den sich bildenden
Preis zu zahlen bereit und in der Lage wire, wiirde bei einem
freien Devisenmarkt zum Zuge gelangen.

Hier seien aber zum AbschluB noch zwei Fille erwihnt,
welche es unter Umstidnden einer an der Stabilhaltung des
Wechselkurses orientierten Wihrungspolitik untunlich er-
scheinen lassen kénnen, eine freie Preisbildung auf dem De-
visenmarkte bestehen zu lassen. Der eine wire die in der
Gestalt eines Runs eintretende plstzlich verstirkte Nach-
frage nach auslidndischen Devisen. Die Ursache eines solchen
Runs kann vor allem Furcht vor Wihrungsabwertungen
(gegebenenfalls im Zusammenhang mit politischen Ereig-
nissen wie Kriegsgefahr usw.) sein, dann plétzliche Zuriick-
ziehungen von auslindischem XKapital (insbesondere von
kurzfristig angelegtem) und die ,Kapitalflucht. In dieser
Beziehung wire nur zu sagen, daB gegen die Einfithrung
eines Zwangskurses vor allem der Umstand spricht, dal die
in jeder Erhthung der Wechselkurse liegende ,,Bremse*
gegen die Fortsetzung derselben (die Hemmung des Importes
und Forderung des Exportes, vgl. Seite 168) nicht zur Wirksam-
keit gelangen kann. Dann wire darauf hinzuweisen, dall gerade
die Normierung des Zwangskurses den Druck in der Rich-
tung auf die Durchfiihrung jener MaBnahmen, welche letzt-
lich allein das gesetzte wihrungspolitische Ziel erreichen
konnen, also den Druck zur Vermeidung von Krediterweite-
rungen und allenfalls zur Einschrinkung von Krediten, er-
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leichtern wird. Die Wihrungspolitik kann leicht unsolide
werden, wenn ihr die Kontrolle durch einen freien Wechsel-
kurs fehlt. Da kann es gerade dem Ziele einer Stabilhal-
tung der Wechselkurse viel besser entsprechen, wenn man
eine voriibergehende Erhthung der auslindischen Wechsel-
kurse duldet und zugleich jene Mafnahmen ergreift, welche
eine Riickbildung derselben erzwingen miissen.

Der zweite Fall wire jener, in welchem Beschrénkungen
des Handelsverkehrs eine Ausgleichung auf dem Devisen-
markte iiber eine Exportvermehrung erschweren oder auch
unmdéglich machen. Fortschreitende Handelsbeschrinkungen
konnen es vielleicht tatséichlich einmal dazu bringen, dal die
Fragen der intervalutarischen Kursbildungen eine ganz neue
Bedeutung gewinnen. Vielleicht ist dann der ausléndische
Wechselkurs nur mehr ein Schemen, dem keine reale Be-
deutung mehr zukommt, ein Preis, bei welchem keine Um-
siitze (oder keine in der Wirtschaft relevanten Umsitze) ge-
tatigt werden. Tatsichlich hat es selbst in der Zeit der
strengsten Handelsbeschrankungen diesen Zustand noch
nicht gegeben: Es hat immer noch fiir jedes L.and Markte
gegeben, nach welchen es exportieren konnte, wenn nur seine
Waren billig genug waren. Eine (den Export hindernde und
den Import fordernde) kiinstliche Niedrighaltung fremder
Wechselkurse und im Vergleich zu diesen Kursen iiber-
hihte Preise im Inlande haben das freilich nicht immer
sichtbar werden lassen.

VII. Preisbelastungen.

1. Die Steuneriiberwiilzung als Beispiel der Wirkung von
Preisbelastungen.

Der allgemeine Tatbestand der Preisbelastungen sei zu-
nichst an der Hand der Lehre von der Uberwélzung der
Steuern dargestellt. Wir behandeln den Fall, daB das An-
gebot fiir jedes verkaufte Stiick eine Steuer zu tragen hat,
und dann den Fall, dall jeder K#éufer beim Einkaufe fiir
jedes Stiick eine Steuer zahlt.

1. Bei gegebener Gestalt von Angebot (AA) und Nach-
frage (NN) wéire der Preis des freien Marktes AB, die
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Grofle des Absatzes OA (Abb.14). Nach Auferlegung der
Steuer, welche der Verkdufer zu tragen hat (Angebotsbe-
lastung), konnte die Menge OA nur mehr zu dem um den
Betrag der Steuer erhthten Preis AB’ angeboten werden. Da
bei diesem Preis das Produktionsquantum OA von der Nach-
frage nicht aufgenommen wird, mul die Produktion und der
Absatz eingeschrinkt werden, und zwar bis zu dem Aus-
male, bei welchem der um die Steuer erhohte Preis der
Zahlungsbereitschaft der Nachfrage entspricht. (Produktions-
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Abb. 14, Angebotsbelastung. Abb. 15. Nachfragebelastung.

menge OC, Bruttopreis CD, Reinerlos des Verkdufers CE,
Steuerbetrag DE.) Die Steuer hat die Bildung einer neuen
Angebotskurve (A’A’) zur Folge gehabt, welche gegentiiber
der fritheren nach links verschoben ist und nunmehr die
neuen Bruttokosten der Produktion (einschliefilich der Steuer)
zur Grundlage hat.

2. Die Auferlegung einer Steuer, welche der Kdufer zu
zahlen hat, wird zur Folge haben, daBl die Menge OA,
welche bisher von der Nachfrage beim Preis AB aufgenom-
men wurde (Abb.15), nunmehr nur bei dem um den Betrag
der Steuer verminderten (Netto-) Preis AB’ aufgenommen
werden wiirde. Da aber bei diesem Preis nur eine geringere
Menge geliefert werden kann, mufl die Produktion einge-
schrinkt werden. Das neue Gleichgewicht wird sich bei
jener Produktmenge erstellen, bei welcher die Angebots-
kurve eine neue Nachfragekurve (N’'N’) schneidet, welche
den reinen Preis, den die Nachfrage dem Verk#dufer zu zahlen
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bereit ist (das bisherige Preisgebot der Nachfrage vermin-
dert um den Steuerbetrag) darstellt. Die Belastung des
Kidufers ist dann CE, der Verkidufer erhdlt einen reinen
Preis CD, wihrend DE das Ausmafll der Steuer pro Stiick
darstellt. Die Einfitlhrung der steuerlichen Belastung der
Nachfrage wirk{ also wie eine Verschiebung der Nachfrage-
kurve nach links.

Wir fassen das — grundsétzlich in beiden Fillen gleiche
— Ergebnis des Uberwilzungsprozesses zusammen: Der Um-
satz wird kleiner, der Erlos des Angebotes (bei Belastung
des Angebotes: der Nettoerlos desselben) wird geringer, der
Preis, welchen die Nachfrage zu tragen hat (bei Belastung
der Nachfrage: der Bruttopreis), wird héher. Es ist auch aus
den Zeichnungen unmittelbar zu sehen, daB die Verringe-
rung des Absatzes je nach der Neigung der Kurven in dem
relevanten Verlaufe verschieden grofl sein wird. (Je steiler
eine Kurve verlduft, desto geringer wird der Riickgang des
Absatzes sein.) Neben dem Riickgang des Absatzes wird aber
die Wirkung der Steuer noch eine Anderung der Verteilung
des ganzen Produktes sein. Dieser auBerordentlich wichtige
Umstand muf hier mit einiger Sorgfalt behandelt werden.

Nehmen wir an, daB eine Steuer der hier behandelten
Art, eine Steuer, welche ,kostenerhthend” wirkt und daher
zur ,,Preisbelastung® wird, in einheitlicher Weise bei allen
Produktionen eingehoben wird, wie das etwa bei einer all-
gemeinen Umsatzsteuer der Fall wire. Nehmen wir des
weiteren — um die Verschiebung in der Verteilung des
»Sozialproduktes® deutlich zu sehen — an, dall das ganze
Produkt an Konsumgiitern von dem Handel gekauft und dann
an die Einkommensbezieher verkauft wird. Wenn wir da
zunichst die Verteilung vor Einfilhrung der Steuer be-
trachten, so ist es klar, dall alle jene, welche in der Pro-
duktion irgendwie beteiligt gewesen sind und aus ihr ein
Einkommen beziehen (einschliefilich Unternehmer usw.), das
Produkt kaufen. Das Produkt in der Menge OA (Abb.14)
ist zum Preise AB verkauft worden und der Erlés in der
GrioBe OABF ist Einkommen geworden. Nach Auferlegung
der Steuer ist der Gesamterlds, welcher fiir das (vermin-
derte) Produkt OC bei dem (erhdhten Brutto-) Preis CD er-
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zielt wird, OCDG@. Von diesem ist ein Teil OCEH Einkommen
der verschiedenen an der Produktion Beteiligten geworden,
wihrend der Rest DEGH zum ,Einkommen* des die Steuer
einhebenden Staates wird. Der Handel, welcher nach MaB-
gabe der aus der Produktion entstandenen Geldeinkommen
die realen Giiter an die Einkommensbezieher verteilt, findet
jelzt neben den anderen Einkommensbeziehern auch den
Staat, der einen Teil dieser Giiter fiir sich in Anspruch
nimmt, wihrend friiher das Produkt nur an die aus der
Produktion ein Einkommen Beziehenden abgegeben worden
war. (Die Abb.14 kann als Darstellung der Aufteilung des
gesamten Produktes angesehen werden, da ja bei unseren
Voraussetzungen die Aunfteilung eines jeden Produktes nach
diesem Grundsatze erfolgt. — Fiir den Fall der ,,Nachfrage-
belastung* ergibt sich dasselbe Ergebnis wie in dem in
diesem Bild allein dargestellten Falle der , Angebotsbe-
lastung®.) Wir erhalten im Bereiche des rein Quantitativen
das Ergebnis:

1. Das Produkt ist geringer geworden.

2. Von dem geringer gewordenen Gesamtprodukt fillt ein
Teil dem Staate zu, wodurch sich noch eine weitere Ver-
ringerung der Einkommen der aus der Produktion ein Ein-
kommen beziehenden Faktoren ergibt.

In qualitativer Beziehung, also hinsichtlich der Art der
Zusammensetzung des ,Sozialproduktes”, wird der Proze,
der durch die Auferlegung der Steuer eingeleitet wird,
auch eine Wirkung haben: Es wird anderes erzeugt werden
als vor Auferlegung der Steuer. Dies einfach deshalb, weil
zu erwarten sein wird, dafl der Staat andere Produkte
kaufen wird als frither von privaten Einkommenbeziehern
nachgefragt wurden. Fiihren wir hier ein gelegentlich ge-
brauchtes Bild in krasser Weise aus: Der ,Kuchen* des
m»oozialproduktes® ist nicht nur kleiner geworden, sondern
er wird auch einen anderen Inhalt haben, es werden sich
etwa weniger Rosinen finden und an deren Stelle Kanonen
und Granaten.

Damit ist aber in aller Deutlichkeit gezeigt, daB der
naive Glaube, das Ausgeben der Steuereinnahmen durch
den Staat konnte in irgendeiner Weise eine Steigerung des

Strigl, Nationalokonomie. 12
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Produktes ,,an sich* bedeuten, voéllig irrig ist. Wenn eine
Steuer, die in der hier behandelten Art wirkt (iiber andere
Félle wird noch zu sprechen sein), eingehoben wird, so wird
das ,Einkommen“, das sie dem Staate schafft, eine Nach-
frage nach ‘Giitern bedeuten, aber dieses Einkommen ist be-
reits in die Kosten der Produktion einbezogen so wie irgend-
ein anderes Einkommen, das aus der Produktion entsteht.
Die Einfilhrung der Steuer bedeutet gewissermafien die
Schaffung eines ,kiinstlichen* Kostenelementes, das in der
Kostenkalkulation genau so beriicksichtigt werden muBl, wie
etwa der Lohn fiir produktive Arbeit, — die aus diesem Ein-
kommen entstehende Nachfrage dieses ,kiinstlichen Kosten-
elementes bedeutet das Inanspruchnehmen eines Teiles des
Gesamtproduktes se wie die Nachfrage irgendeines anderen
Produktionsmittels. Von etwas wie einer ,,Steigerung der
Nachfrage® durch das Ausgeben der Steuereinnahmen seitens
des Staates kann also nicht gesprochen werden.

Seien wir uns aber dariiber klar, was wir hier behandelt
haben: Wir haben die Wirkung der Awuferlegung einer
Steuer nur bis zu einem gewissen Punkte verfolgt, nur
insoweit, dafl wir das Ausgeben der Steuereinnahmen in den
Kreislauf, welcher zwischen der Bildung von Geldeinnahmen
und der Verteilung von Giitern ablduft, einbezogen haben.
Uber irgendwelche weitere Wirkungen, welche durch das
Ausgeben der Steuereinnahmen ausgelost werden, ist hier
nicht gesprochen worden. Da wéren jene Fragen zu be-
handeln, welche mit der (nicht recht gliicklich gew#hlten)
Formel der ,,volkswirtschaftlichen Produktivitit“ von Steu-
ern umschrieben sind. Bevor wir aber auf diese Fragen ein-
gehen, soll noch etwas anderes klargestellt werden. Wir
sprechen hier von den Wirkungen einer ,Preisbelastung®
durch Steuern. Welcher Bereich der Steuern ist hier ein-
zubeziehen und wie verhilt es sich mit jenen Steuern, deren
unmittelbare Wirkungen nicht in 'dieses Schema der Preis-
belastung einzubeziehen sind?

Es sei der Fall betrachtet, daf jemand ein Einkommen
aus der Verpachtung von Grundstiicken bezieht. Wir
nehmen dabei an, dall der Bodenbesitzer schon bisher immer
bestrebt gewesen war, aus dieser Verpachtung einen mog-
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lichst grofien Ertrag zu erzielen. Nun wird dieses Einkom-
men mit einer Steuer belastet. Es ist anzunehmen, daBl die
Auferlegung dieser Steuer das Verhalten des Verpichters
hinsichtlich des Erwerbes des Einkommens in keiner Weise
verdndern wird. Er wird nach wie vor bestrebt sein, einen
moglichst hohen Pachtzins zu erzielen, irgendeine Anderung
seiner Angebotsposition und damit eine Uberwilzung der
Steuerlast wird nicht eintreten. (Eine solche wire in dem
hier nicht betrachteten Falle gegeben, daB die Steuer das
Ausmafl des aus der Verpachtung einzelner Grundstiicke
erzielten Ertrages iibersteigen wiirde, so daB dann die Ver-
pachtung dieser Grundstiicke unterbleiben miiite.) Die Wir-
kung der Steuer ist sohin einfach die, da das Einkommen,
das bisher von dem privaten Einkommensbezieher zur Ginze
ausgegeben werden konnte, zu einem Teile an den die Steuer
auferlegenden Staat iibertragen und dann von diesem aus-
gegeben wird. Um das frither gebrauchte Bild neuerlich zu
bringen: Der , Kuchen* des ,,Sozialpoduktes* wird hier nicht
verringert, es &ndert sich nur seine Verteilung und wohl
auch seine Zusammensetzung. Wir haben da den Typus einer
Steuer vor uns, welche aus einem Einkommen getragen
wird, ohne dafl diese Steuer zur Kostenbelastung in der Pro-
duktion fiihren wiirde. Der wesentliche Unterschied gegen-
iiber jenem von uns zuerst behandelten Falle der einen Uber-
wialzungsprozell auslosenden Steuer, die Kostenbestandteil
wird, ist wohl der, daBl in dem hier vorliegenden Falle eine
Anderung im Angebote eines Produktionsmittels, also eine
Anderung dieses einen Preis bestimmenden und damit die
Relation von Kosten und Erlos beeinflussenden Faktors nicht
vorliegt.

Damit hétten wir die beiden wichtigsten Typen der
Steuern, soweit diese nach ihren Wirkungen zu unterschei-
den sind, umschrieben. (Steuern, welche aus einem Ver-
mogen gezahlt werden — Erbschaftssteuern, dann eine
,reale“ Vermogenssteuer, welche so hoch ist, daB sie nicht
aus dem Ertrage gezahlt werden kann, sondern den Ver-
mogensstamm in Anspruch nimmt —, sind fiir die uns hier
interessierende Problemstellung nicht weiter von Bedeutung.
Ihre wirtschaftliche Bedeutung wird inshesondere dann zu

12*
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beachten sein, wenn sie die Versorgung der Wirtschaft mit
Kapital wesentlich beeintréichtigen.) In der Praxis wird die
Unterscheidung einer Steuer, welche Kostenbelastung ist,
und einer solchen, welche aus einem Einkommen getragen
wird, nicht immer leicht zu sehen sein. Eine Uberwélzung
wird zunichst immer dann zu erwarten sein, wenn eine
Produktion nach Erzielung eines die Kosten deckenden
Preises eine Mehrbelastung auf die Dauer nicht tragen
kann. Sie mufB daher auf die Auferlegung der Steuern in
dem Ausmafle des Produktes reagieren und damit die Preise
der Produktionsmittel wie des Produktes #ndern. Daran
werden auch die in der Steuerpraxis sich oft findenden
»Uberwillzungsverbote” nichts #dndern. Ein solches Verbot
kann wohl bedeuten, dafl ein Preis in unmittelbarem Zu-
sammenhange mit der Steuer und aus dem Titel der Steuer-
belastung nicht gedndert werden darf; es kann aber, soweit
Preisverschiebungen iiberhaupt méglich sind, nicht hindern,
dafl Preisveréinderungen ausgelést werden, welche der Not-
wendigkeit der Kostendeckung Rechnung tragen. Solange
diese Kostendeckung nicht moglich ist, wird die Steuer zu
Verlusten in der Produktion fithren, welche auf Kosten
eines Einkommens oder eines Vermogensstammes gehen
kénnen (daraus kann der alte Grundsatz eine gewisse Be-
rechtigung ableiten, daB jede ,alte” Steuer gut sei, weil
bei ihr die Uberwilzung bereits durchgefiihrt ist). Unter Um-
stinden kann aber auch eine Steuer auf Kosten von Ge-
winnen gehen, welche aus die Kosten tibersteigenden Preisen
entstehen, in welchem Falle der Druck zur Auslésung des
Uberwilzungsprozesses ein verringerter sein kann.

‘Wenn durch eine Steuer das Einkommen von Personen,
welche Poduktionsmittel anbieten, belastet wird, so wird die
Eingliederung einer Steuer in die eine oder andere Gruppe
unter Umstinden von dem Verhalten einzelner Wirtschafts-
subjekte abhéingen. Um gleich einen spiter in ganz anderem
Zusammenhange noch wichtigen Fall anzuftihren: Das Ein-
kommen der Arbeiter wird durch eine Steuer belastet. Nun
kann dieses Arbeitseinkommen einerseits als ,,Preis* fiir die
Arbeitsleistung betrachtet werden, anderseits als Nachfrage-
grofle den Konsumgiitern gegeniiber. Daraus ergeben sich
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zwei Moglichkeiten. Der Arbeiter, der z. B. eine Einkommen-
steuer zu zahlen hat, kann diese ,,auf Kosten seiner Bediirf-
nisbefriedigung* tragen, ohne deshalb seine Stellung auf dem
Arbeitsmarkte zu #ndern. Oder aber: Der Arbeiter er-
wartet ein bestimmtes Realeinkommen, sieht dieses durch
die Auferlegung der Steuer geschmélert und &ndert seine
Angebotsposition als Arbeiter. Das wiirde bedeuten, daf die
(dem geringsten sozialen Drucke ausgesetzten — vgl.
Seite 481.) ,,an der Grenze des Angebotes stehenden®
Arbeiter bei dem jetzt geltenden (Netto-) Lohn ihre
Arbeitsangebote zuriickziehen und damit eine Uberwilzung
der Einkommensteuer (nach dem Schema der Angebotsbe-
lastung, vgl. Abb.14) auslésen. Ob also die Einkommen-
steuer zur Kostenbelastung wird oder nicht, das héngt allein
von dem Verhalten der Arbeiter, von ihrer Reaktion auf die
Auferlegung der Steuer ab. Nun mag leicht die hier ent-
wickelte Behandlung dieser Frage als eine Konstruktion von
weit hergezogenen Moglichkeiten angesehen werden. Es sei
darum gleich auf eine Anwendung jenes Falles hingewiesen, in
welchem die Steuer zur Kostenbelastung wird: Mehrere Be-
lastungen, welche in dieser Weise wirken, also eine Einkommen-
steuer, dann etwa ein bedeutender Sozialversicherungsbeitrag
(iiber diesen wird noch spiter gesprochen werden) usw. be-
wirken, daB bei relativ hohem nominellen Bruttolohn der Real-
lohn wesentlich gedriickt wird. Das hitte zur Folge, dal quali-
fizierte Arbeiter in das Ausland abwandern (dem Steuerdruck
»ausweichen“), wo ihnen giinstigere Lebensmoglichkeiten ge-
boten sind. Das im Inland verbleibende Arbeitsangebot wird
nun zu hoéheren Léhnen Beschiftigung finden. Damit ist aber
der hier umschriebene Uberwilzungsprozell ausgelost. Wenn
aber iiberhaupt die Hthe des Lohnes eine Bedeutung fiir die
Gestaltung des Arbeitsangebotes hat (vgl. Seite 48{.) wird immer
mit der Moglichkeit zu rechnen sein, daff eine Verminderung
der realen Entlohnung durch die Auferlegung von Steuern
diese zu einem Kostenbestandteil macht. Dies wird auch — das
ist von besonderer Bedeutung — in jenem Fall zu gelten haben,
in welchem steuerliche (und andere) Mafinahmen zur Erhéhung
der Konsumgiiterpreise fithren und damit eine Verringerung
des Reallohnes herbeifiihren, welche eine Erh6éhung der
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»Anspriiche” der Arbeiterschaft auf einen Nominallohn, also
eine Verdnderung der Angebotsposition der Arbeit, zur
Folge haben konnen. (Wenn eine starke Belastung des Ar-
beitslohnes bei unverminderten ,, Anspriichen* der Arbeiter-
schaft zu einer lange anhaltenden groflen Arbeitslosigkeit
fithrt, so kann der verstirkte soziale Druck mit der Zeit zu
einer Verschiebung der Angebotskurve der Arbeit filhren —
der ,,gewohnte Lebensstandard“ sinkt — so daf schlieflich
die Belastung von der Arbeiterschaft ,,auf ihr Einkommen*
ithernommen wird.)

Die Untersuchung einzelner Steuern in der Richtung
ihres (vom Juristischen streng zu unterscheidenden) 6kono-
mischen Gehaltes, also dahin, ob sie als Preisbelastung zur
Wirksamkeit gelangen oder ob sie aus einem Einkommen
getragen werden, ist hier nicht moéglich. Es sei nur kurz
darauf hingewiesen, daf im allgemeinen die Moglichkeiten
jener Steuern, welche aus einem Einkommen getragen wer-
den, als recht beschrinkte angesehen werden miissen. Daraus
mull sich aber eine Grenze fiir die Moglichkeit der Steuer-
einhebung iiberhaupt ergeben. (Eine andere ergibt sich aus
jenem Zusammenhang, welcher — nicht recht gliicklich —
mit der Formel ,,Gesetz vom abnehmenden Steuerertrag® um-
schrieben ist: Immer weiter fortschreitende Erhéhung einer
Steuer kann dazu fiihren, daB der Steuerertrag zuriickgeht,
weil der der Besteuerung zugrunde liegende Tatbestand
immer mehr gemieden wird, bzw. jene wirtschaftliche Groéfe,
welche durch die Steuer erfallt wird, in geringerem Ausmafle
auf dem Markte in Erscheinung tritt.) Wenn fortschreitende
Verminderung des ,Sozialproduktes eine Wirkung fort-
schreitender Vermehrung der Steuerbelastung ist, so wird es
selbst bei noch so hoher Einschétzung jenes Erfolges, wel-
cher durch das Ausgeben der Steuer erzielt wird, immer
wahrscheinlicher, dafl dieser Erfolg nicht mehr als ein sol-
cher angesehen werden kann, welcher die Beeintrdchtigung
des wirtschaftlichen Erfolges an anderer Stelle voll aufwiegt.
Bisher haben wir uns aber ausschlieflich mit der negativen
Seite der Steuerwirkungen befafit. Jetzt ist ganz allgemein
die Frage der durch das Ausgeben der Steuer erzielbaren
»positiven* Erfolge zu behandeln.
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2. Die Wirkungen der Staatsausgaben.

Weder der staatsfeindliche Doktrindr noch der unwillige
Steuerzahler kann leugnen, dafl staatliche Verwaltungs-
titigkeit auch abgesehen von allem anderen schon als Vor-
aussetzung fiir den Bestand einer einigermallen geordneten
Wirtschaft notwendig ist. In einer Zeit, in welcher dem
Staate weder ein eigenes Vermiégen noch ein eigener Er-
werb zur ausreichenden Deckung seiner Aufwendungen zur
Verfiigung steht und auch die Besorgung aller staatlichen
Aufgaben durch unentgeltliche Leistungen der Biirger nicht
moglich ist, wird die Einhebung von Steuern zur Deckung
der notwendigen Aufwendungen unabweisbar sein. Unbe-
stritten mulB damit sein, daB die Steuer, soweit sie zur
Deckung des notwendigen Staatsaufwandes eingehoben wird,
sich auch fiir die Wirtschaft vielfach bezahlt macht. Um-
stritten kann sein, wie weit sich die staatliche Tétigkeit er-
strecken soll, in welchem AusmafBe der Staat aus der Wirt-
schaft Mittel an sich ziehen soll und welche Zwecke er mit
diesen Mitteln zu erreichen streben soll. Fragen dieser Art
gehoren schlieflich in das weite ‘Gebiet der Politik, wobei
wahrscheinlich weniger eine allgemeine Antwort als eine
Antwort, welche auf die konkreten historisch gegebenen
Situationen Riicksicht nimmt, zu erwarten sein wird. Hier
kann nur in einigen schlagwortartigen Bemerkungen eine
Orientierung derartiger Problemstellungen nach dem rein
Wirtschaftlichen hin gesucht werden. (Die Einbeziehung der
hier angedeuteten Probleme in einen iiber das rein Wirt-
schaftliche reichenden Zusammenhang bleibt dem Ka-
pitel VIII vorbehalten.)

1. Es muBl auBer Zweifel sein, daBl ,Leistungen* des
Staates, auch soweit sie {iber das zur Aufrechterhaltung
eines geordneten gesellschaftlichen Lebens Notwendigste
(wir erinnern an jene Formulierung, welche die Aufgaben
des Staates auf jene des ,Nachtwichterstaates” beschrinkte,)
hinausgehen, in der Wirtschaft sich ,giinstig” auswirken
konnen. Das wird zu gelten haben von den Malnahmen des
Staates zur allgemeinen und fachlichen Bildung, von einer
(guten) militdrischen Erziehung, auch von entsprechenden
machtpolitischen Zielsetzungen des Staates usw. Insoweit
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das gegeben ist, kann die Formel ihre Berechtigung haben,
dall der Staat das, was er der Wirtschaft entzieht, ihr auf
einem Umweg wiederum zuriickgibt. Insbesondere wird
dabei auch an eine Wirksamkeit des Staates im Hinblick
auf eine kiinftige giinstigere Entwicklung der Wirtschaft
zu denken sein. Unter einer ,giinstigeren* Wirkung auf die
Wirtschaft wird dabei eine allgemeine Steigerung der Ergiebig-
keit der Produktionsmittel und eine daraus erfolgende Steige-
rung der Einkommen zu verstehen sein.

2. Nichtsdestoweniger ist daran festzuhalten, daBl jede Be-
schaffung von Staatseinnahmen durch Steuern ,auf Kosten*
der Wirtschaft geht, also eine Schmilerung von privaten
Einkommen bedeutet. Der Erfolg der Leistung des Staates
kann vielfach als Beschaffung eines ,ideellen* Einkommens
fiir seine Biirger aufgefalt werden, welche auch eine Schmi-
lerung der aus der eigenen wirtschaftlichen Tatigkeit ge-
wonnenen Einkommen der Privaten aufhebt. Wann und in
welchem Ausmafle aus diesem oder einem anderen Grunde
eine ,,Belastung® der Wirtschaft ,,gerechtfertigt® ist, daB ist
eine Frage, welche ausschlieBlich vom Gesichtspunkte staats-
politischer oder sozialethischer FEinstellung beantwortet
werden kann. Die Wirtschaftslehre kann hier nur das eine
sagen, daf jede Auferlegung von Steuern Einkommen in
der Wirtschaft verringert und daf in diesem Bereiche eine
Aufwendung von Mitteln durch den Staat gewissermafien
aus dem Nichts heraus, also ohne Belastung von Einkommen,
iiberhaupt nicht denkbar ist. (Das wird selbstverstindlich auch
im Falle ,inflationistischer Mittelbeschaffung durch den
Staat zu gelten haben.)

3. DaB Steuereinhebung Belastung von Einkommen ist,
wird auch in jenem Falle zu beachten sein, in welchem der
Staat Aufwendungen zugunsten einzelner (territorial oder
fachlich oder sonstwie umschriebener) Gruppen der Wirt-
schaft macht. (Auch die Fiithrung von Staatsbetrieben, welche
aus allgemeinen Staatsmitteln Zuschiisse erfordern, wird
héufig als eine Subventionierung einzelner Wirtschaftsgruppen
anzusehen sein, wenn nicht schon mit der Fithrung dieser
Betriebe unmittelbar staatspolitische Ziele verfolgt werden.)
Das kann an sich noch nicht als Argument gegen Subven-



Sozialpolitik. 185

tionspolitik gelten. Doch sollte gerade in diesem Bereiche
der sachliche Zusammenhang ehrlich zugegeben werden. Da
Subventionen in Anbetracht der bereits erwidhnten be-
schrinkten Moglichkeit von Steuern, welche ausschlieflich
aus Einkommen getragen werden ohne Preisbelastung zu
werden, auch zu einer Verringerung des Gesamtertrages der
Wirtschaft fiihren miissen, kann in diesem Falle nicht von
einer bloBen ,,Anderung der Verteilung des Sozialproduktes*
gesprochen werden, sondern nur von einer Neuverteilung
eines verringerten ,Sozialproduktes”. Es wird eine Frage
der ,,Bewertung‘ der der Subventionspolitik gesetzten staats-
politischen Ziele sein, in welchem Ausmalle eine derartige
Politik einer sich ihrer Wirkungen bewufliten Staatsfiihrung
ertréaglich scheinen kann.

3. Sozialpolitik.

Aus dem groflen Bereiche aller der verschiedenartigen
MaBnahmen, welche man unter dem Namen Sozialpolitik
zusammenzufassen pflegt, ist zunichst die Sozialversicherung
ohne jede Schwierigkeit in das Schema der Preisbelastung
einzubeziehen. Beitrige, welche iiblicherweise vom Arbeit-
geber und Arbeitnehmer eingehoben werden, bedeuten einer-
seits eine Belastung der Nachfragestellung der Arbeitgeber,
anderseits eine Belastung der Angebotsstellung der Arbeit-
nehmer. Wir sehen demnach hier eine Kombination der
Fille von Angebots- und Nachfragebelastung. (Graphisch
wire der Tatbestand ohne jede Schwierigkeit durch eine Zu-
sammenlegung der in Abb.14 und 15 dargesteilten Verschie-
bungen zu veranschaulichen.) Die Folge der Auferlegung
von Sozialversicherungsbeitrigen muB also eine Verringe-
rung des ,,Umsatzes” auf dem Arbeitsmarkte, eine Verringe-
rung der Beschiftigungsmiglichkeit sein, wobei die Brutto-
belastung der Arbeitgeber steigt, wihrend der Nettobezug der
Arbeiter sinkt. Eine verniinftig gefiithrte Sozialversicherung
bedeutet nun allerdings die Beschaffung von wichtigen Leistun-
gen an die Arbeiterschaft, welche von diesen als eine Art kol-
lektiver Vorsorge fiir gewisse sonst aus dem Einkommen
(allenfalls: aus dem Besitz, dann aber in besonders unwirt-
schaftlicher Weise, z. B. durch Verkauf von Einrichtungsgegen-
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stinden) mehr oder weniger notdiirftig zu bedeckende Aus-
gaben angesehen werden konnen. Mit dieser Vorsorge kann
die Verminderung des nominellen Geldlohnes (ganz oder zum
Teile) aufgewogen erscheinen, so daBl eine Verschiebung der
Angebotsstellung der Arbeiter nicht (nicht in vollem Ausmale)
gegeben sein muB: die Sozialversicherungsbeitrige werden
dann von den Arbeitern ,aus ihrem Einkommen“ getragen,
ohne daf sie in diesem Bereiche konstenerhéhend wirken. (Es
findet keine Verschiebung der Angebotskurve statt.) Dann aber
kann die Sozialversicherung auch bedeuten, dafl die durch sie
gebotene Vorsorge fiir die Erhaltung von Gesundheit und Ar-
beitsfreudigkeit der Arbeiterschaft in so weitem Ausmafe for-
dernd auf die Arbeitsleistung wirkt daB dieser Umstand der
Hebung der Qualitdt der Arbeitsleistung die an sich kosten-
erhohende Wirkung der hier gegebenen Preisbelastung
aufwiegt.

Damit ist aber die Moglichkeit zweier einander entgegen-
stehender Wirkungen festgestellt, welche ganz allgemein im
Bereiche der Sozialpolitik gegeben ist. Mangelnde Einsicht
in diesem Zusammenhange hat die Diskussion um sozial-
politische Fragen oft in sehr unerfreulicher Weise verwirrt.

Alle Mafnahmen, welche die Verwendungsmoglichkeiten
der Arbeit beschrinken oder ihre Verwendung in irgend-
einer beliebigen Form mit Kosten belasten, wirken zunichst
als Erhohung der Produktionskosten. Da aber die Leistung
der Arbeit immer von psychischen Determinanten mitbe-
stimmt ist, konnen die Leistungen der Sozialpolitik durch
eine Besserung der in dessen gegebenen Bedingungen der
Arbeitsleistung zu einer Steigerung der Ergiebigkeit der
Arbeit beitragen, welche wiederum (ganz oder zum Teile)
die Wirkungen der Kostenbelastungen aufheben (ja wvielleicht
diese sogar iibersteigen) kann. Der hier besprochene Zu-
sammenhang kann auch fiir das Verhdltnis von Lohnhohe
und Arbeitsleistung bestehen: Es ist méglich, daf der teurere
Arbeiter gerade durch seinen hoheren Lebensstandard zu
dem besseren Arbeiter gemacht wird, so daB sogar die Ein-
heit der Arbeitsleistung in diesem Falle billiger zu stehen
kommt. (Die oft versuchten internationalen Vergleiche der
Arbeitsleistungen sind deshalb schwer durchfiihrbar, weil
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Arbeitsleistungen nur dann vergleichbar sind, wenn jeweils
dieselbe Kapitalausstattung gegeben ist. Im allgemeinen ist
in ,reicheren“ Lindern nicht nur der Lohn héher, sondern
auch die Kapitalausstattung eine bessere. Es besteht aber
eine gewisse Wahrscheinlichkeit fiir die Annahme, daBl im
allgemeinen in den Lindern mit héherem Lebensstandard der
Arbeiterschaft auch eine hhere Arbeitsleistung gegeben ist,
so daB bei einem internationalen Vergleiche Lohnunter-
schiede nicht auch Kostenunterschiede bedeuten. Diese An-
nahme diirfte wenigstens fiir den Bereich des Vergleiches
der Arbeitsleistungen verschiedener Viélker der weillen

Rasse — vielleicht mit Ausnahme von gewissen Féllen be-
sonders schwerer manueller Leistungen — zu Recht be-
stehen.)

Wenn aber einerseits Kostenbelastung, anderseits Lei-
stungserhshung als Wirkungen sozialpolitischer Mafnahmen
einander gegeniiberstehen koénnen, so ergeben sich daraus
schwierige Fragen fiir die Praxis der Sozialpolitik. Es
konnte Sozialpolitik als Selbstzweck vertreten werden ohne
Riicksicht darauf, daB ihre Wirkung — soweif nicht die
Kostenbelastung durch Leistungssteigerung aufgewogen
wird — deshalb zu einem Schaden fiir die Geschiitzten
fiihrt, weil Kostenbelastung letzten Endes Verringerung der
Arbeitsmoglichkeit und Verstdrkung des sozialen Druckes
bedeuten muB. Nicht diese Einstellung ist aber die der
Sozialpolitik im allgemeinen charakteristische, sondern
eine andere: Die Einstellung der Wirtschaftsfremdheit,
welche die Frage nach ,unerwiinschten* Folgen der Sozial-
politik iiberhaupt nicht héren will. Vielleicht kann da gesagt
werden, daf die Sozialpolitik in weiten Bereichen insofern
Gliick gehabt hat, als ihre unerwiinschten Wirkungen durch
die im voraus nicht voll in Rechnung gestellten giinstigen
Wirkungen iiberkompensiert wurden. Insoweit hat sich
Aktivismus iiber alle Bedenken hinweg bewédhrt. Wenn der
objektive Betrachter das gelten lassen muB, so mul er aber
auch darauf hinweisen diirfen, dal vielfach die Wirkungen
weitgehender Sozialpolitik anders zu beurteilen sind: Nur
zu oft haben sozialpolitische MaBnahmen eine Belastung der
Wirtschaft herbeigefiihrt, welche letzten Endes zur Schidi-
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gung der Arbeiterschaft gefiihrt hat, wenn nicht anders, so
in der Weise, dall neben einer ,geschiitzten Gruppe der in
Beschiftigung Stehenden eine relativ grofie Zahl von der
Arbeitsmoglichkeit ausgeschlossen war oder nur unter be-
sonders ungiinstigen Umstdnden Arbeit fand. Eine allge-
meine Formel dafiir, wann zu erwarten sein wird, dafl das
Moment der Leistungssteigerung jenes der Kostenbelastung
kompensieren kann, wird nicht aufzustellen sein. Dafl da
zwei Moglichkeiten gegeben sind, welche in gleicher Weise
offenstehen, das zu erkennen, ist der erste Schritt zur sach-
lichen Beurteilung der Verhéltnisse und damit fiir eine
wirklich erfolgreiche Sozialpolitik.

4. Zollbelastungen.

Einfuhrzolle bedeuten eine Preisbelastung fiir die aus dem
Auslande in das Inland eingefiihrte Ware. (Von Ausfuhrzéllen
werden wir im folgenden nicht weiter zu sprechen haben; die
Anwendung des hier iiber die Einfuhrzolle Gesagten ist
ohne Schwierigkeiten moglich.) Man pflegt nun die Zolle
nach ihrem Zweck in Finanzzélle und Schutzzélle zu unter-
scheiden. Hinsichtlich der ersteren ist der Anwendung des
allgemeinen Schemas der Preisbelastung nichts Wesentliches
hinzuzufiigen. Ein Zoll wird reinen Finanzcharakter nur
dann haben, wenn die eingefiihrte Ware (und auch ein prak-
tisch relevanter Ersatzstoff) im Inland entweder iiberhaupt
nicht erzeugt wird oder aber, wenn die im Inland konkur-
rierende Ware mit einer gleich hohen Steuer belastet ist.
Der Fall der Belastung einer Ware aber, welche im Inlande
iiberhaupt nicht erzeugt wird, dieme hier zur Erérterung
der Frage, wer den Zoll zu tragen hat. Da seien zwei
,;Grenzfille* behandelt.

1. Fiir die mit dem Zoll belastete Ware besteht ein Welt-
markt, innerhalb dessen die Nachfrage des den Zoll ein-
filhrenden Landes einen relevanten Einflufl auf den Preis
nicht ausiiben kann. In diesem Falle mufl der Zoll zur
Gianze vom Inlande getragen werden (Abb.16). Bei Bestand
der Moglichkeit, aus dem Weltmarkte die Ware zum Preise
OR zu beziehen, wird die inlindische Nachfrage NN im Aus-
male OA befriedigt. Die Auferlegung des Einfuhrzolles RS
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bedeutet, daB die Nachfrage nur im AusmafBe OB bei einem
Preise BC — gleich Einfuhrpreis plus Zoll — befriedigt
wird. Wenn freilich der Riickgang des Absatzes im Inlande
einen Einflul auf die Produktion gewinnt (die Angebots-
kurve RR’ mufl dann von links nach rechts steigend gezeich-
net werden, vgl. Abb. 14, — dies wird insbesondere dann an-
zunehmen sein, wenn nebeneinander mehrere und auch
grofere Einfuhrlinder z.B. fiir eine Kolonialware einen
Zoll einfiihren), so wird nicht mehr der ganze Zoll vom In-
land zu tragen sein, die inldndischen Preise werden um
weniger als den Zoll steigen und der Import wird in ge-
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A
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Abb. 16, Belastung des Inlandes durch Abb. 17. Belastung des Auslandes
einen Zoll. durch einen Zoll.

ringerem Ausmafle zuriickgehen. (Ein Teil des Zolles wird auf
das die Kolonialware erzeugende Land ,,iiberwélzt®.)

2. Dem Erzeugerland steht nur der Absatz in dem einzigen
Importlande zur Verfiigung. Wenn das auslédndische Produkt
in einer gegebenen Menge auf diesen Markt gebracht wird, so
wird das Ausland den Zoll zur Giénze zu tragen haben
(Abb.17). Die Menge OA wird von der Nachfrage NN beim
Preis AB aufgenommen. Die Einfiihrung des Zolles BC be-
deutet die Bildung einer neuen Nachfragekurve N'N’, welche
dieses Quantum nur zu dem Nettopreise AC aufnimmt. Diesen
verminderten Preis erhilt das Ausland, widhrend die Brutto-
belastung der Nachfrage AB unverdndert bleibt. Wenn frei-
lich das ausldndische Angebot auf die Verminderung des
Preises durch Produktionseinschrinkung reagiert (die An-
gebotskurve AA’ wird dann von links nach rechts steigend
zu zeichnen sein, vgl. Abb.15), so wird der Bruttopreis fiir
das Inland steigen und die Menge des Imports zuriickgehen.
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Es ist noch zu bemerken, daf der Fall, in welchem der
Finanzzoll zur Génze vom Ausland getragen wird, einen Son-
derfall darstellt, in welchem ein Einkommen des Staates ge-
schaffen werden kann, das in keiner Weise eine Schmilerung
von inléndischem Einkommen bedeutet. Wir kénnten uns die
Verwendung dieses Einkommens des Staates ohne weiteres in
einen geschlossenen Wirtschaftskreislauf einbezogen denken,
wenn wir annehmen, daf der Staat dieses Einkommen zur
Giinze zum Einkaufe von Waren aus dem Ausland ausgibt.
Die Verschiebung, welche sich da durch das Auferlegen des
Zolles ergibt, erschépft sich dann fiir das Inland darin, daf
die Bezieher der eingefiihrten Waren weniger an das Ausland
zahlen, wihrend sie einen Teil des bisher fiir diese Waren Ge-
zahlten an den Staat abfithren, der dafiir im Auslande ohne zu-
sitzliche Gegenleistung etwas einkaufen kann. (Wenn der
Staat dieses Einkommen im Inlande ausgibt, so wire die Fort-
entwicklung des Gedankens folgende: Der Staat kauft mit die-
sem Einkommen jene Waren, welche bisher zur Bezahlung des
Imports an das Ausland ausgefiihrt worden sind, bzw. andere
Waren, welche an deren Stelle erzeugt werden. Hier ist be-
reits der Grundsatz der Abh#ingigkeit von Import und Export,
der spiter noch ausgefithrt werden soll — vgl. S.201 — zur
Anwendung gebracht. Es verdient aber auch hier festgehalten
zu werden, daB das Ausgeben der Einnahmen des Staates eine
,Mehrbeschiftigung* fiir die inléndische Produktion nicht be-
deuten kann.) Freilich muB hier gesagt werden, daf dieser Fall
der vollen Tragung eines Zolles durch das Ausland wohl kaum
mehr als eine theoretische Konstruktion sein wird. Wo immer
aber auch nur zum Teile die Lasten des Finanzzolles im In-
lande getragen werden, ist der Tatbestand der Schmélerung der
privaten Einkommen gegeben, ganz so wie wir das in der
allgemeinen Entwicklung des Grundsatzes der Preisbelastung
gesehen haben.

5. Die unmittelbaren Wirkungen des Schutzzolles.

Fiir die heutige Praxis der Einfuhrzélle ist der Schutzzoll
von weitaus gréBerer Bedeutung. (Auch Finanzzolle haben
vielfach zugleich die Wirkung eines Schutzzolles fiir ein in-
lindisches Ersatzprodukt, wie auch umgekehrt Schutzzolle
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vielfach sehr bedeutende Einnahmen fiir den Staat bedeuten.)
Wir werden den Grundsatz der Wirkung dieser Art von Zgllen
zunichst an der Hand eines Falles behandeln, in welchem die
inldndische Produktion einer einzelnen Ware durch einen Zoll
geschiitzt ist.

Dabei ist eine Voraussetzung festzuhalten, welche den fiir
uns relevanten Tatbestand umschreibt: Der Schutzzoll wird
mausgeniitzt“. Hier konnen wir an etwas erinnern, das wir
frither einmal im Zusammenhang mit Fragen der Monopol-
politik besprochen haben. Wenn die inldndische Produktion so
grol} ist, daB sie den heimischen Markt zu einem Preise ver-
sorgt, welcher unter jenem steht, zu welchem auslindische Pro-
dukte eingefiihrt werden konnen, so kann auch der hdchste
Schutzzoll keine Wirkung haben. Wir haben (vgl.$S.93f.) dar-
auf hingewiesen, daB in diesem Falle nur eine Produktionsbe-
schrinkung (im allgemeinen also die — freiwillige oder vom
Staate organisierte — Monopolbildung) ein , Ausniitzen des
Schutzzolles moéglich macht. Fiir uns von Interesse ist aber
jetzt nicht dieser Fall, sondern jener, in welchem der Ab-
satz im Inlande zwischen der heimischen Produktion und der
des Auslandes bei , freier Konkurrenz* umstritten ist. Fiir die
Verhiltnisse der heimischen Produktion ist dabei davon aus-
zugehen, daf die Produktionskosten nach der wiederholt be-
handelten Formel des abnehmenden Ertrages vom Produkt-
quantum abhiéngig sind. Hinsichtlich der auslindischen Pro-
duktion kann hier davon ausgegangen werden, dall das Ange-
bot zu einem bestimmten Preise (Weltmarktpreis plus Trans-
portkosten) auf den Inlandmarkt gelangen kann, wobei es nicht
notwendig ist, eine Abhiéingigkeit des Preises der ausldndischen
Ware von der GrofBle des Absatzes zu beriicksichtigen.

Nun ist die Wirkung eines fiir eine einzelne Ware einge-
hobenen Schutzzolles, und zwar diese Wirkung, insoweit sie
innerhalb der Produktion und des Absatzes dieser Ware zur
Geltung gelangt, an der Hand einer einfachen Darstellung
(Abb. 18) ohne jede Schwierigkeit zu erértern. Wir werden
hier drei verschiedene Fille betrachten.

1. Wenn der inlindische Markt gegen das Ausland véllig
abgesperrt ist (Einfuhrverbot bzw. ,prohibitiver* Zoll), so wird
der Schnittpunkt der Angebots- und der Nachfragekurve Preis
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und Umsatzmenge angeben. Es wird also bei dem Preis BG
die Menge OB erzeugt und von der Nachfrage aufgenommen
werden.

2. Wenn die freie Einfuhr aus dem Auslande zum Preise OS
moglich ist, so kann der Preis im Inlande diesen Preis nicht
iibersteigen. Es wird demnach die heimische Produktion nur
die Menge OC, welche zu diesem Preis geliefert werden kann,
erzeugen, die Nachfrage wird aber in jenem Ausmafe befrie-
digt werden, welches diesen Preis zu zahlen bereit ist. Es wird
also die Menge OD bei dem Preis OS (gleich CH) von der

Nachfrage aufgenommen
N A werden, wobei die Menge
CD zur Einfuhr gelangt.

3. Wenn nun ein
Schutzzoll in der Hohe
ST eingefiihrt wird, so

— T :---___,__-_-- mufl der Preis um dieses
4 : ; ]I E i N  AusmaB auf OT steigen.

! ! i 1 ! Bei diesem Preis kann die

| ! l : ! Produktion im Inlande

0 ¢ £ B Yy bis OF ausgedehnt wer-
Abb. 18. Die unmittelbaren Wirkungen eines den, wihrend die Nach-
Schutzzolles. frage nur mehr die Menge

OF aufnehmen wird. Die
Einfuhr wird entsprechend eingeschrinkt werden.

Wir fassen das Ergebnis zusammen: Die freie Einfuhr be-
deutet gegeniiber der Absperrung eine Einschriinkung der Pro-
duktion der betrachteten Ware und eine gegeniiber dem bis-
herigen Ausmal erweiterte Versorgung der heimischen Nach-
frage zu einem niedrigeren Preise. Der Schutzzoll bedeutet
gegeniiber der freien Einfuhr eine Ausdehnung der heimischen
Produktion und eine Erhéhung des Preises, wobei die Nach-
frage in geringerem Ausmafe befriedigt wird. Es ist klar, daf
eine fortgesetzte Steigerung des Schutzzolles (von der Grofie ST
bis zum prohibitven Zoll SR) eine Verstdrkung dieser Wir-
kungen (Preiserh6hung und Ausdehnung der heimischen Pro-
duktion) zur Folge haben wird.

Es wird im allgemeinen auch dem in wirtschaftlichen Din-
gen nicht sonderlich Geschulten keine wesentlichen Schwierig-
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keiten bereiten, diese Wirkungen des Schutzzolles zu erwarten;
sie werden sich vor allem auch der Beobachtung der tatséich-
lichen Verhéltnisse recht leicht erschliefen. Und doch ist der
Sachverhalt der, dall da die Wirkungen einer wirtschaftspoliti-
schen Mafinahme in einem gewissen Bereiche verfolgt werden,
wihrend nicht gesehen wird, dal auch iiber diesen Bereich
hinaus noch entferntere und vielleicht nicht so leicht sichtbare
Folgen gegeben sein miissen. Hier werden zwei letzten Endes
auf das engste verbundene Erscheinungen zu behandeln sein:
Die zwischenstaatliche Arbeitsteilung und die Abh&ngigkeit
von Import und Export. Wenn wir diese Fragen behandelt
haben, so werden wir zu einem Ergebnis kommen, das hier
vorweg unter Verwendung unserer Abbildung umschrieben sei:
Die Einfithrung des Schutzzolles bedeutet, dafl zur Ausdehnung
der heimischen Produktion der geschiitzten Ware um das Aus-
mall CE Produktionsmittel herangezogen werden, welche bisher
dazu gedient hatten, etwas zu erzeugen, mit dem nicht nur die
Menge CE, sondern dazu auch noch die Menge FD (um diese
beiden Grofen ist die Importmenge CD nach Einfithrung des
Schutzzolles vermindert worden) im Austausch erhalten wer-
den konnte. Die Ausdehnung der heimischen Produktion der
geschiitzten Ware vereinigt mit der Erhohung des Preises der-
selben ist demnach nicht als die einzige Wirkung des Schutz-
zolles anzusehen. Die Zusammenh#nge, welche hier bestehen,
werden wir noch zu besprechen haben.

6. Absolute und ,komparative® Kostenunterschiede.

Wir wihlen hier zum Ausgang unserer Betrachtung iiber
die zwischenstaatliche Arbeitsteilung die Analyse eines ganz
einfachen Schemas, das an sich durchaus nicht als wirklich-
keitsfremd anzusehen ist, wenn auch der Tatbestand bei dem-
selben ein solcher ist, daBl die besonderen Sachverhalte, welche
fiir die handelspolitische Lage vieler Lénder in unserer Zeit
als charakteristisch angesehen werden, noch nicht aufscheinen.
Aber gerade in dem weniger durch sachliche Schwierigkeiten
als durch die besonders starke Wirksamkeit ganz verfehlier
Schlagworte heiklen Gebiete der zwischenstaatlichen Wirt-
schaftsbeziehungen geht ein sicherer Weg zur Behandlung
komplizierterer Félle nur iiber die Betrachtung einfacherer.

Strigl, Nationaldokonomie. 13
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Es sei also angenommen, dafl zwei Lénder miteinander in
‘Wirtschaftsverkehr treten, bei welchen die Produktionsverhilt-
nigse im groflen und ganzen gleichartige sind, wobei der eine
Unterschied gegeben wire, dafl im Lande I die Ware 4, im
Lande II die Ware B unter wesentlich glinstigeren Bedingun-
gen erzeugt werden kann, also auch wesentlich billiger ist. Die
Erméglichung des zwischenstaatlichen Handelsverkehres wird
zur Folge haben, dafl im Land I die Erzeugung der Ware B,
im Lande IT die der Ware A4 eingeschrinkt wird, wihrend um-
gekehrt das Land I die Erzeugung von A, das Land II die
der Ware B ausdehnen wird, wobei ein Austausch der Waren A4
und B zwischen den beiden L#ndern eintritf. Wir umschreiben
nun die weiteren Zusammenhénge:

1. Ob im Lande I die Erzeugung von B (und umgekehrt im
Lande II die der Ware A) vollig eingestellt oder nur einge-
schrinkt wird, das ist eine Frage der Gestaltung der Produk-
tionsbedingungen. Wenn im Lande I die giinstigste Bedingung
der Erzeugung von B noch immer schlechter ist als jene, zu
welcher eine Bedeckung des Bedarfes aus II erfolgen kann, so
wird diese Produktion in I villig eingestellt werden. Es ist aber
auch mdoglich, dal ein geringeres als das bisher erzeugte
Quantum von B im Lande I so billig hergestellt werden kann,
daf} diese Produktion auch in Konkurrenz mit jener des Lan-
des II bestehen bleiben kann. Die Unterscheidung der hier er-
withnten beiden Méglichkeiten (Einschrinkung oder vollige
Einstellung einer Produktion in einem Lande) hat fiir unsere
weitere allgemeine Ableitung keinerlei Bedeutung.

2. Jedenfalls wird im LandeI die jetzt aus dem LandeII
eingefiihrte Ware B billiger werden. Dagegen kann bei der
Ware A mit einer Verteuerung gerechnet werden, insoweit bei
der Ausdehnung der Erzeugung ,nicht vermehrbare Produk-
tionsmittel verwendet werden miissen. Ob das letztere gegeben
ist, das ist immer eine Tatfrage. Fiir viele Fille wird angenom-
men werden konnen, daf die in der Erzeugung von B frei-
gesetzten Produktionskrifte in die Erzeugung von A iiber-
stellt werden, so daf die Ausdehnung der Produktion A nicht
zu einer Verteuerung fithrt. Auch kann eine Verbesserung der
Produktion von A infolge einer erweiterten Ausniitzung der
Vorteile des Grofibetriebes und der Arbeitsteilung hier einer
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Kostenerh6hung entgegenwirken. (Die Anerkennung der Mog-
lichkeit, daf in jedem Land die Exportware verteuert wird,
schlielit bereits die Konsequenz ein, daf eine uneingeschriinkte
»1nteressenharmonie* hier nicht angenommen werden kann:
Wer etwa im Lande I ausschlieBlich an der Ware A ein Inter-
esse hat, wihrend er von B iiberhaupt nichts konsumiert,
kann sich durch die Wirkung des zwischenstaatlichen Aus-
tausches als geschidigt ansehen, soweit er nicht bei der Um-
stellung als Produzent gewinnt.)

8. Der Tauschverkehr zwischen den beiden Léndern hat die
»Ergiebigkeit der Produktion“ gesteigert. Das ergibt sich ohne
weiteres daraus, daBl in jedem der beiden Lénder eine Erzeu-
gung unterlassen wird, welche im anderen Lande unter giin-
stigeren Umstéinden durchgefithrt werden kann, wihrend die
eigene Produktion in einem giinstigeren Bereiche ausgedehnt
wird. Insgesamt wird von den Waren A und B in den beiden
Léndern mehr produziert werden als bisher. Das ist zunéchst
fiir eine Betrachtung gegeben, welche die Verhiltnisse beider
Lénder zusammenfalit. Es mull das aber auch fiir jedes ein-
zelne der beiden Li#nder gelten. Denn wenn selbst im Lande I
die Produktion von A in einen Bereich mit geringerer Er-
giebigkeit ausgedehnt und daher A teurer wird, so ist dies doch
nur deshalb moglich, weil die Nachfrage die erweiterte Befrie-
digung mit dem jetzt verbilligten B vorzieht. Es war ja bisher
eine Nachfrage nach B vorhanden, welche den Preis noch
hoher gehalten hatte, so hoch, dafl die Erzeugung von B mit
erhohten Kosten einer Ausdehnung der Produktion von A vor-
gezogen worden war. (Vgl. dazu die Bemerkungen iiber das
»2Maximumtheorem* S. 56 ff.)

Nun wird das hier entwickelte Beispiel um vieles realisti-
scher gestaltet, wenn wir annehmen, dafl nicht allein die beiden
Waren A und B zum Austausch gelangen, sondern eine ganz
grofie Reihe von verschiedenen Waren, wobei in jedem der bei-
den Lénder einerseits eine Ausdehnung in der Erzeugung der
zum Export gelangenden Produkte, anderseits eine Einschrén-
kung oder auch Einstellung der Produktion von zur Einfuhr
gelangenden Waren eintritt. Fiir unsere Betrachtung bedeutet
das nichts anderes als eine Verallgemeinerung der Wirkungen,
welche wir vorhin bei dem Austausch zweier Waren festge-

13+
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halten haben. Fiir die weitere Analyse ist es aber jetzt notwen-
dig, die Voraussetzungen unserer Ableitung in einem Punkte
zu #ndern, dem h#&ufig eine sehr grofle Bedeutung zuerkannt
worden ist.

‘Wir betrachten den Handelsverkehr zwischen zwei Lindern,
welche nicht mehr im groflen und ganzen gleichartige Produk-
tionsverhiltnisse haben. Es sei angenommen, dafl die allgemeine
wirtschaftliche Lage in den beiden L#&ndern ganz grundlegend
verschieden ist. Das eine Land ist ein besonders reiches, das
andere ein besonders armes Land. Da ist zun#chst zu fragen,
was mit den Formeln ,reich” und ,arm“ gemeint sein kann.
Wir werden spéter noch (8. 198) Gelegenheit haben, jene Um-
stinde zu besprechen, welche eine unterschiedliche Stellung
verschiedener Lénder im zwischenstaatlichen Verkehre bedin-
gen. Hier sei kurz gesagt, daB die Unterscheidung eines reichen
und eines armen Landes nur in der Weise einen Sinn haben
kann, dafl in dem ersten Land durch irgendwelche Umstidnde
die Ergiebigkeit (Grenzproduktivitit) der Produktionsmitiel
eine groBere ist als in dem anderen Lande. Es wird dabei fiir
die Analyse eines gegebenen Tatbestandes keinen Unterschied
ausmachen, ob der Vorteil des einen Landes in Umsténden ge-
legen ist, welche physisch an das Land gebunden sind (Boden-
qualitit, Klima), oder etwa im Besitze von an sich beweglichen
Produktionsmitteln (Kapital) begriindet ist, welche aus irgend-
einem besonderen Grunde nicht in das andere Land iiberstellt
werden.

Nun ist es denkbar (wenn auch dieser Fall praktisch nicht
von Bedeutung sein wird), daB die Verhéltnisse in beiden Lén-
dern derart gestaltet sind, daB ein Anlafi zu einem Tauschver-
kehr iiberhaupt nicht gegeben ist. Die Voraussetzungen dafiir
sind leicht zu sehen: In jedem Lande werden die Produktions-
mittel nach den gegebenen Moglichkeiten verwendet, es bilden
sich Preise der Produkte, welche zuniichst jeweils durch die
innerwirtschaftlichen Verh#ltnisse bedingt sind. Wenn nun —
und das ist trotz der Verschiedenheit in der Ergiebigkeit der
Produktionsmittel in den beiden L#éndern denkbar — die Re-
lationen der Produkipreise in den beiden L#ndern dieselben
sind (wenn, insoweit es sich um die Produkte handelt, das
»Preissystem‘ das gleiche ist), wird zwischen den beiden Lén-
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dern ein Tauschverkehr nicht eintreten. (Es wird dabei aus-
schlieBlich eine Wirkung der monetédren Faktoren sein, daB die
Produktpreise in beiden Léndern gleich hoch sind. Im reicheren
Land werden die Produktionsmittelpreise wesentlich hoher sein.
Die hohen Preise der Produktionsmittel in dem reichen Lande,
die niedrigen Preise derselben in dem armen Lande sind dann
der Ausdruck der verschiedenen Ergiebigkeit derselben.) Wie
leicht einzusehen, wird dieser Zustand dann gegeben sein, wenn
in dem armen Lande die Produktionsbedingungen nicht nur an
sich allgemein ungiinstigere sein werden, sondern wenn sie
auBerdem bei den verschiedenen Produkten in demselben Ver-
héltnis ungiinstigere sind. Das wird nun aber nicht zu er-
warten sein, und mit der Aufnahme einer der Wirklichkeit ent-
sprechenden Voraussetzung kommen wir jetzt ohne weiteres
zur Lésung der Fragen, welche den Handelsverkehr zwischen
reichen und armen Léndern betreffen.

Es wird anzunehmen sein, daBl in dem armen Land — mé-
gen auch die Produktionsbedingungen an sich durchwegs
schlechtere sein — der Nachteil der einen Produktion gréfler,
der einer anderen wiederum geringer ist. Das mull aber be-
deuten, daBl das ,,System der Preise” in den beiden Léndern ein
verschiedenes ist: In dem armen Lande wird manches von den
Produkten teurer, manches billiger sein als im reichen Land.
(DaBl in dem armen Land nur einzelne Waren teurer, keine
aber billiger wiren, ist bei dem bereits begriindeten Ausgangs-
punkte der Gleichheit des ,allgemeinen Preisniveaus® nicht
méglich. Wo das zunéichst gegeben wére, miiite sofort eine An-
passung von den monetiren Faktoren ausgeldst werden, also je
nach dem Verhalten der Notenbank entweder ein Steigen der
auslindischen Wechselkurse oder eine Herabsetzung von Prei-
sen im Inlande.) Damit ist aber die Méglichkeit eines Handels-
verkehrs zwischen den beiden Lindern gegeben. Das arme Land
wird von seinen Produkten jene, welche billiger sind, das sind
also jene, bei welchen es, wenn auch unter ungiinstigeren Be-
dingungen, so doch unter ,relativ weniger ungiinstigen“ Be-
dingungen arbeitet, in das reiche Land ausfiihren kénnen und
dafiir dort jene Produkte kaufen, welche in dem reicheren
Lande nicht nur unter an sich giinstigeren Bedingungen, son-
dern unter in hherem Mafe giinstigeren Bedingungen erzeugt
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werden. (Das sogenannte Gesetz der komparativen Kosten.) Im
iibrigen sind dieselben Feststellungen zu machen wie frither
bei der Behandlung zweier L#nder, welche unter ganz gleich-
artigen Produktionsbedingungen miteinander in Verkehr treten.
Die Ergiebigkeit der Produktion steigt in beiden Lindern. Das-
jenige, was hier das Besondere (und dem wirtschaftlich nicht
Geschulten so schwer Zugiingliche) ist, das ist der einfache
Grundsatz, daB aus dem armen Lande mit Vorteil in das reiche
Land verkauft werden kann, obwohl in dem armen Lande die
Produktionsbedingungen ungiinstigere sind. Gerade aber das
Verstéindnis des in so einfacher Weise ableitbaren Grundsatzes
der komparativen Kosten ist fiir eine verniinftige Einstellung
zu wichtigen handelspolitischen Fragen von ganz grundlegen-
der Bedeutung. Aus diesem Grundsatze ist die wichtige Kon-
sequenz zu ziehen, dall weder Reichtum noch Armut eines Lan-
des als Argument in der Behandlung handelspolitischer Fragen
herangezogen werden kann.

7. Die zwischenstaatliche Arbeitsteilung.

Der zwischenstaatliche Warenverkehr wird unmittelbar ver-
anlaBt durch die verschiedene Gestaltung der Produktionsbe-
dingungen (der Kosten) in den einzelnen Lé#ndern, wobei im
Sinne der fritheren Ausfiihrungen nicht nur die absoluten, son-
dern auch die komparativen Kostenunterschiede in Betracht zu
ziehen sind. Eine Aufzihlung der Ursachen dieser Kosten-
unterschiede wird vier Umstidnde zu unterscheiden haben.

1. ,,Natiirliche* Kostenunterschiede. Hier kommt die natiir-
liche Gestaltung der Produktionsbedingungen durch die phy-
sische Ausstattung der Lénder in Betracht, also Klima, Boden-
beschaffenheit, Rohstoffvorkommen (namentlich auch in der
Transportrelation zu Verarbeitungs- und Verbrauchsstétten).
Durch diese Umstinde werden nicht nur die Bedingungen der
Urproduktion sondern auch in weitem Ausmalle die der Ver-
arbeitung beeinfluft.

2. Gegebene Verteilung der an sich beweglichen Produk-
tionsmittel. Hier kommt die Verteilung von Arbeit und Kapital
in Betracht. Allgemein ist zu sagen, daf} eine vermehrte Ver-
sorgung mit Arbeit (dichtere Bevélkerung) zwar nicht an sich
giinstigere Produktionsbedingungen verschlechtert, aber die
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Produktion in einen Bereich zwingt, in welchem der Ertrag ein
minder giinstiger ist. Reichlichere Kapitalversorgung bedeutet
fiir die anderen Produktionsmittel (insbesondere also fiir die
Arbeit) eine Steigerung der Ergiebigkeit (vgl.S. 84).

3. Vorteile, welche manche Lénder aus einem Vorsprung in
der Entwicklung genieflen. Hier kommt zunichst alles dasjenige
in Betracht, was in irgendeiner Weise ,,gelernt* werden -kann,
also vor allem héhere Qualifikation von Arbeitern und die
Sammlung von Erfahrungen (iibrigens auch: Verbindungen
usw.) durch die Unternehmer. Es kann aber hier auch der
bloBe Bestand einer alteingefiihrten Produktion, welche einer-
seits ihre ,,Griindungskosten“ bereits lingst aufgewendet hat,
anderseits die Vorteile des GroBbetriebes geniefit, einen Kosten-
vorsprung bedeuten.

4. Gestaltung der Produktionsverhéltnisse durch die gesell-
schaftliche Organisation. Hier kommt in erster Linie die Wirt-
schaftspolitik des Staates in Betracht, einerseits insoweit sie
sich in weitem Ausmafle als Preisbelastung auswirkt ander-
seits aber auch insoweit sie durch verschiedene (spéter noch zu
besprechende) MalBnahmen ,,wirtschaftsférdernd* wirkt.

Die durch diese Umstéinde bestimmten Produktionsverh#lt-
nisse sind zun#chst fiir die Wirtschaft eines jeden Landes ge-
staltend, wihrend die Erméglichung (oder Nichtbehinderung)
eines zwischenstaatlichen Handelsverkehrs eine andersartige
Ausgestaltung der Wirtschaft in den verschiedenen L&ndern
zur Folge haben muBl. Wir haben bereits ausgefiihrt, dafl diese
Anderung, welche der zwischenstaatliche Wirtschaftsverkehr
auslést, fiir alle Lander eine Steigerung der Ergiebigkeit der
Produktionsmittel und damit eine Hebung der Lebenshaltung
der Bevélkerung bedeuten mufl. Hier sind zwei Bemerkungen
notwendig:

1. In jeder Wirtschaft wird es zu jeder Zeit ,brachliegende*
Produktionsmittel geben, z. B. irgendwelche Rohstoffe, welche
nicht abbauwiirdig sind. Selbst im #rmsten und dichtest be-
siedelten Land wird irgendein Mineral oder irgend etwas Ahn-
liches zu finden sein, dessen Gewinnung so hohe Kosten ver-
ursacht, daB deren Aufwendung nicht gerechtfertigt ist. Dieses
,,Brachliegen‘ ist nichts anderes als ein Ausdruck dafiir, daf
die Produktionsmittel, welche hier einen Rohstoff ,technisch*
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gewinnen konnten, aus wirtschaftlichen Griinden wo anders
verwendet werden, also deshalb, weil sie wo anders einen gro-
Beren Ertrag bringen kénnen. (In den verschiedensten L#ndern
gibt es z. B. Goldvorkommen, welche nicht ausgeniitzt werden,
weil das gewonnene Gold zu teuer kommen wiirde. Das Gold
kann dann billiger im Austausch gegen andere Produkte des
Landes erworben werden. Wollte man es sich in den Kopf
setzen, jedes liberhaupt vorhandene ungiinstigste Rohstoffvor-
kommen auszuniitzen, so wiirde die Folge nur eine allgemeine
Schrumpfung der Versorgung sein, weil Produktivkrifte von
der Ausniitzung giinstigerer Produktionsméglichkeiten abge-
zogen werden miifiten.) Das wird in dem autarken Lande nicht
anders sein als in einem in die Weltwirtschaft eingegliederten.
Was der zwischenstaatliche Handel in dieser Richtung bewir-
ken kann, das ist zundchst das, daf andere Produktionsmég-
lichkeiten brach liegen als bei Absperrung, dann aber, daB un-
geachtet dieser Stillegung mancher Produktionsméglichkeiten
eine Steigerung der Ergiebigkeit der Produktionsmittel eintritt.

2. Verschieden giinstige Produktionsmoglichkeiten haben
zur Folge, dafl der allgemeine Lebensstandard der Bevélkerung
und insbesondere der Arbeitslohn in den verschiedenen Lindern
verschieden hoch ist. Differenzen im sozialen Druck haben
immer eine Wanderbewegung aus dem Lande mit niedrigerem
sozialen Niveau in jenes mit einem hoheren ausgeldst, wobei
die letzte denkbare Konsequenz dieser Bewegung, eine Aus-
gleichung des Lebensstandards der verschiedenen Lénder, nicht
nur infolge staatlicher Beschrinkungen des Wanderverkehrs
sondern auch infolge weiterer Schwierigkeiten und Hemmun-
gen, welche der Wanderung an sich entgegenstehen, niemals
auch nur anndhernd erreicht werden konnte. Véllig unsinnig
ist es aber, zu glauben, daB ein freier Warenverkehr zu einer
Verstirkung der Wanderbewegung filhren miiite. Ganz im
Gegenteil: Wenn die zwischenstaatliche Arbeitsteilung gerade
auch den armen und besonders dicht besiedelten Lindern eine
Erhohung der Lebenshaltung erméglicht, so wird dieser Um-
stand viel eher eine Schwichung der in der Richtung einer
Auswanderung wirkenden Krifte zur Folge haben.

Wenn das dem Auflenhandel zugrunde liegende Prinzip da-
hin zu formulieren ist, daB ein Land die Waren, welche es aus
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dem Auslande billiger beziehen kann, nicht selbst erzeugt, son-
dern nach Ausdehnung der Produktion anderer Waren mit ge-
ringerem Aufwand aus dem Auslande kauft, so ist damit die
enge Verbindung von Import und Export aufgezeigt. Das ist in
notwendiger Weise mit jeder zwischenstaatlichen Arbeitsteilung
verbunden, ganz so wie die Ubertragung von Giitern, und zwar
in der Verkehrswirtschaft Kauf und Verkauf, notwendige Folge
der Arbeitsteilung innerhalb eines Landes ist. Die Arbeits-
teilung hat ja nicht den Sinn, dafl jemand sich auf eine Er-
zeugung spezialisiert und daneben auch alles das, was er
braucht, selbst erzeugt, sondern nur den, dafl mit dem in der
Spezialisierung erzeugten Gut alles andere, was sonst ben&tigt
wird, gekauft werden kann. Dal dabei die Arbeitsteilung zu
einer gréBeren Ergiebigkeit der Arbeit fithrt, das ist Ursache
dafiir, daB alle an der Arbeitsteilung Teilnehmenden mit einer
reichlicheren Versorgung rechnen koénnen. Innerhalb- der ver-
schiedenen Wirtschaftsbereiche ist die Arbeitsteilung verschie-
den weit ausgebaut. Der moderne Industriearbeiter etwa ist aus-
schlieflich in der immer wiederholten Erzeugung einer ganz
kleinen Reihe von Produkten oder gar nur eines einzigen Pro-
duktes beschéftigt, wihrend er alles, was er braucht, mit sei-
nem Geldeinkommen auf dem Markte kauft, und zwar aus dem
Produkte der verschiedenartigsten spezialisierten Erzeugungen.
In der Bauernwirtschaft von heute finden sich dagegen ganz
verschiedene Grade der Eingliederung in die Arbeitsteilung:
Neben der auf das duflerste fortgesetzten Spezialisierung auf
eine fast ausschliefilich fiir den Markt arbeitende Einzelpro-
duktion, in welchem Falle die Wirtschaft den iiberwiegenden
Teil ihres Bedarfes von anderen Wirtschaften kauft, alle Ab-
stufungen bis zu einer fast geschlossenen Wirtschaft der Selbst-
versorgung, welche nur mit geringen Teilen des Produktes auf
den Markt geht. Ganz deutlich ist aber gerade hier zu sehen:
Je mehr verkauft wird, desto mehr wird auch gekauft werden.
(Fiir diese Betrachtung ist bei Verkauf gegen Geld zur Ver-
anlagung desselben das Gegenstiick in einem fiir spéter hinaus-
geschobenen Kauf zu sehen.) Verschiedene Gesichtspunkte
kénnen fiir die Beurteilung herangezogen werden, welche von
beiden Wirtschaftsformen die ,bessere” ist. Es mag fiir starke
Vielseitigkeit einer Produktion sprechen, daB sie in geringerem
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Mafle krisenempfindlich ist, daB in ihr gewisse moralische Werte
erhalten werden konnen (vgl. S.33). Vom Gesichtspunkte des
Ausmafles der Versorgung aber ist zweifellos die Arbeits-
teilung vorteilhaft. Und wie fiir die einzelnen Wirtschaften gilt
das auch fiir die Betrachtung der ,,Kollektiva“ ganzer Volkswirt-
schaften. Wenn ein Land durch starke Arbeitsteilung mit der
Weltwirtschaft verbunden ist, so bedeutet das eine Hebung des
Lebensstandards, es bedeutet aber zugleich, dafl nicht nur
mehr ausgefithrt, sondern auch entsprechend mehr eingefiihrt
wird.

Freilich darf die Formel von der gegenseitigen Abhéngigkeit
von Import und Export nicht zu einer starren Deutung fiihren.
Zunéchst nicht zu einer Beschrankung auf die wirtschaftlichen
Beziehungen zwischen nur zwei Léndern: Bei uneingeschrénk-
ter zwischenstaatlicher Arbeitsteilung wird es sich héufig er-
geben, daf ein Land in ein zweites mehr exportiert und aus
einem dritten mehr einfiihrt. Dem Sinne der Arbeitsteilung
widersprechend wire es da, wollte man meinen, es miifite in ein
Land, aus welchem eine bestimmte Warenmenge bezogen wird,
auch ebensoviel ausgefiihrt werden. Wenn die Einfuhr in
groferem MaBe aus dem einen Lande erfolgt, so ist das ein
Zeichen dafiir, dal gerade in diesem Land das, was ge-
braucht wird, billiger zu haben ist. Dann aber darf die Formel
von der Abhéngigkeit von Import und Export auch nicht dahin
gedeutet werden, daB sich mit Notwendigkeit eine Ausgleichung
der beiden Gréfen fiir jedes Land ergeben miilite. Wir haben
bereits an anderer Stelle (vgl. S.166) darauf hingewiesen, daf
der zwischenstaatliche Warenverkehr auch durch ,einseitige*
Zahlungen sowie durch den Kapitalverkehr in weitem Aus-
mafle bestimmt wird. (Hingabe und Riickzahlung von Kapital
bedeuten ein zeitliches Auseinanderlegen von Leistung und
Gegenleistung, wobei die letztere — infolge der Zahlung von
Zinsen und Gewinnen — grofler ist, — wofern sie nicht z. B.
bei Zahlungsunfihigkeit eines Kreditnehmers ausbleibt.)
Darum ist die Betrachtung von zwischenstaatlichen Wirt-
schaftsbeziehungen ausschlieBlich von dem Gesichtspunkte der
sogenannten Handelsbilanz vollstindig ungeniigend.
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8. Theorie und Praxis des Schutzzolles.

Die Lehre von der zwischenstaatlichen Arbeitsteilung 148t
vom Gesichtspunkte der Versorgung der Bevélkerung wie vom
Gesichtspunkte der Forderung der Ergiebigkeit der Produktion
nur die einzige Politik des Freihandels zu. Die Geschichte der
Wirtschaft ist aber eine Geschichte von mehr oder weniger
weitgehenden Beschrdnkungen des Handelsverkehrs. Der Wi-
derspruch zwischen Erkenntnis und Praxis kann entweder
darin seine Ursache haben, da der Praxis die Erkenntnisse
der nationalkonomischen Wissenschaft fremd geblieben sind,
dafl sie also von falschen Ansichten geleitet gewesen ist, oder
aber darin, dall die Praxis sich anderes zum Ziele gesetzt hat
als das, was die Wissenschaft als Folge des ungehinderten
Handelsverkehrs erkannt hat. Mit beiden Méglichkeiten haben
wir uns jetzt zu befassen.

Die Diskussion um die Grundlagen der Handelspolitik hat
immer wieder Versuche gezeitigt, ein ,,wirtschaftliches Argu-
ment fiir Schutzzélle zu finden. Da und dort mag ein Argument
Anspruch auf ernstere Beriicksichtigung gefunden haben, das
fiir ganz bestimmte streng umschriebene Voraussetzungen eine
»glinstige* Wirkung eines Schutzzolles in einer Ubergangszeit
vertreten hat, wobei wohl immer die praktische Durchfiihrbar-
keit des Schutzes allein aus dem Gesichtspunkte der mit ihm
verfolgten Zwecke sehr zweifelhaft erscheinen muflite. Das
stirkste Argument war wohl das des Erziehungszolles: Eine in
der geschichtlichen Entwicklung zuriickgebliebene Wirtschaft,
insbesondere eine Agrarwirtschaft, welche noch nicht zur In-
dustrialisierung gelangt ist, wird unter dem Schutze eines
Zolles ihre Produktion auf eine ,hohere Stufe bringen
konnen, wobei die heimische Produktion, wenn sie einmal voll
entwickelt ist (den Vorsprung der anderen eingeholt hat), auch
in freier Konkurrenz mit dem Weltmarkte bestehen wird, Nur
mit diesem Nachsatz ist das Argument des Erziehungszolles
sinnhaft, da ja nicht dauernder Schutz einer dauernd nicht kon-
kurrenzfihigen Produktion, sondern nur voriibergehender
Schutz einer noch zuriickgebliebenen sein Inhalt ist. Das Ar-
gument kann dann als eines aufgefallt werden, das ganz im
Sinne des Gedankens der zwischenstaatlichen Arbeitsteilung
liegt, weil ja nach der Entwicklung der heimischen
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Produktion die Arbeitsteilung mit einer hoéheren Stufe
allgemeiner Ergiebigkeit der Produktion erreicht werden soll.
Gegen das Argument des Erziehungszolles wird weniger das
einzuwenden sein, daf} erfahrungsgem# manche zuriickgeblie-
bene Produktionen auch ohne diesen Schutz sich unter giin-
stigen Umsténden rasch entwickeln konnten, als vielmehr das
gewichtige Argument, daff Ausmafl und vor allem Ende des un-
bedingt notwendigen Schutzes praktisch niemals sicher zu be-
stimmen sein werden, insbesondere im Hinblick darauf, daB die
einmal geschiitzte Produktion alles daran setzen wird, um den
Schutz zu einem dauernden zu gestalten. Dann wére zu er-
wihnen das Argument des Schutzes einer an sich konkurrenz-
fahigen heimischen Produktion, welche in der Zeit einer Krise
einer starken auslindischen Konkurrenz nicht gewachsen ist.
Hier kionnte erwogen werden, ob nicht die voriibergehenden
Nachteile des Schutzes geringer sind als die dauernden Nach-
teile, die sich unter Umstéinden aus der Vernichtung einer hei-
mischen Produktion (ihrer Kapitalanlagen und ihres ,,Organi-
sationswertes”) ergeben. (Ein &hnliches Argument kann auch
diskutiert werden im Zusammenhang mit dem Vorgehen vieler
Kartelle: Wenn ein ausldndisches Kartell im Inlande wesent-
lich unter den im Produktionslande geltenden Preisen verkauft
— ,,Preisdiskriminierung®, gewéhnlich als Dumping bezeich-
net —, so wird die billigere Belieferung des Inlandes unter Um-
stinden nicht nur vom Gesichtspunkte einer in diesem Falle
voriibergehenden billigeren Versorgung der heimischen Nach-
frage, sondern auch vom Gesichtspunkte einer allenfalls dau-
ernden Schidigung der heimischen Produktion zu beurteilen
sein.) Auch hier kann aber dem Gedanken eines voriibergehen-
den Schutzes im Interesse einer spiiteren Arbeitsteilung auf
einer hoheren Ergicbigkeitsstufe die Frage nach den Kriterien
einer korrekten Praxis gegeniibergestellt werden.

Streng zu unterscheiden von diesen Argumenten sind aber
die in der Tagesdiskussion vorherrschenden véllig verfehlten
Argumente, welche den Schutz der heimischen Produktion des-
halb verlangen, weil diese ,,schwicher* ist als die auslédndische
(soweit sie nicht nur absolut, sondern auch nach dem Grund-
satze der komparativen Kosten ,,schwicher ist, miilite sie bei
zwischenstaatlicher Arbeitsteilung durch eine im hoheren
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Grade ergiebige inlindische Produktion ersetzt werden), weil
sonst inldndische Produktionsmittel brach liegen miissen (das
wird immer der Fall sein, bei Autarkie werden andere Produk-
tionsmittel brach liegen, aber die allgemeine Lebenshaltung
wird eine niedrigere sein). Daf} schlieBlich aus den zwischen-
staatlichen valutarischen Beziehungen keinerlei Zollargumente
abgeleitet werden kénnen, ergibt sich ohne weiteres aus dem an
fritherer Stelle Gesagten. Mogen auch alle diese Argumente zur
Génze auf Trugschliissen, auf dem Nichtverstehen der Zusam-
menhénge beruhen, ihre Wirksamkeit ist jedem bekannt. Die
auf ihnen beruhende, mit ihnen verteidigte und vertretene
Schutzpolitik wird aber von sozialen Kriiften getragen, mit
welchen 'wir uns noch zu befassen haben werden (vgl.S. 216 £.).

Nun aber die Frage andersartiger Zielsetzungen. Wenn die
staatliche Wirtschaftspolitik es sich aus irgendeinem Grunde
zur Aufgabe setzt, daB irgendeine bestimmte Produktion im In-
lande entwickelt werden soll, welche im freien Wettbewerb mit
dem Auslande nicht (oder nicht in dem gewiinschten Umfange)
bestehen kann, so wird es immer mdoglich sein, den Bestand
dieser Produktion im Inlande unter einem entsprechenden
Schutz zu sichern. (Selbst hinsichtlich irgendwelcher sonst nur
im Auslande erhiltlicher Rohstoffe kénnte diese Produktion in
sehr vielen Féllen durch Heranziehung von Ersatzstoffen
»bodenstindig® gemacht werden. Die Grenze fiir diese Mog-
lichkeit wére nur dann gegeben, wenn das Produkt im In-
lande schlieflich so teuer kdme, daB ein Absatz iiberhaupt
nicht mehr zu finden wire.) Eine derartige Politik ist hin-
sichtlich einer einzelnen, auch hinsichtlich einer begrenzten
Mehrheit von Produktionen immer méglich. Sie kann durch-
aus sinnhaft sein unter der Annahme einer entsprechenden
Zielsetzung der Staats- und Wirtschaftspolitik. Véllig verfehlt
wiire es ja, wollte man glauben, vom Gesichtspunkte einer
wirtschaftlichen Betrachtung priifen zu kénnen, ob dieses oder
jenes Ziel der Politik ein gutes oder ein schlechtes ist. Das,
was die wirtschaftliche Betrachtung zeigen kann, ist etwas
ganz anderes. Je mehr die Politik des Schutzes auf eine Mehr-
heit von Produktionen ausgedehnt wird, desto stirker wird ein
besonders gewichtiger Umstand zur Geltung gelangen. Die
Verteuerung der einen Produktion bedeutet immer direkt oder
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indirekt eine Verteuerung anderer Produktionen. Eine direkte
Verteuerung dann, wenn das Produkt zum Produktionsmittel
einer anderen Produktion wird, eine indirekte dann, wenn der
Schutz einer Produktion die Lebenshaltungskosten verteuert
und damit in der Richtung einer Erhéhung der Lohnkosten
wirkt. Diese indirekte Wirkung kann freilich iiberwunden
werden, wenn die Lebenshaltung der Bevilkerung herabgesetat
wird, die Grofle des realen Lohnes sinkt. In jedem Falle wird
eine Schrumpfung der Produktion gegeben sein. Wenn die
Schutzmafnahmen iiber einzelne Produktionen hinaus immer
mehr ausgedehnt werden, so mul} diese Wirkung immer mehr
verstirkt werden. Die theoretische Moglichkeit einer vélligen
Absperrung vom Auslande ist bei fortschreitendem ,,Schutz*
der heimischen Produktion ohne weiteres gegeben. Die fort-
schreitende Schutzpolitik wird aber zu einem immer stirkeren
Druck auf die Lebenshaltung fiihren, welcher wahrscheinlich
schlieflich ein Fortschreiten auf diesem Wege unmoglich machen
wird. Wenn aber fiir Staats- und Wirtschaftspolitik eine Ziel-
setzung gegeben ist, welche den Bestand bestimmter Produk-
tionen im Inlande erfordert so wird gerade das Unterlassen
des Schutzes fiir andere Produktionen ein Einspielen der Wirt-
schaft auf diese Forderung bedeutend leichter und bei einem
héheren Niveau der Ergiebigkeit der Produktion mdoglich
machen. Es wird wohl kaum eine praktisch in Betracht kom-
mende Zielsetzung fiir Staats- und Wirtschaftspolitik geben
konnen, fiir welche ein geschlossenes Schutzzollsystem als ge-
eignetes Mittel erkannt werden kann. Jenes Argument, das ge-
wohnlich als Begriindung einer solchen Politik angefiihrt wird,
daB ndmlich nur auf diesem Wege eine Erhaltung und Ver-
groBerung der heimischen Produktion erreicht werden koénnte,
das kann fiir jemanden, der einmal die Zusammenhinge,
welche in den zwischenstaatlichen Wirtschaftsbeziehungen zur
Geltung gelangen, verstehen gelernt hat, keine Geltung haben.
Soll aber Schutzpolitik einzelnen Gruppen der Wirtschaft zu-
gute kommen, so wird dies eben nur durch Schutz dieser Grup-
pen erreicht werden kénnen, niemals aber durch eine Politik,
welche glaubt, jedem helfen zu konnen, wéhrend sie doch das,
was dem einen zugute kommt, nur auf Kosten des anderen ge-
wihren kann, so dafl sie letzten Endes alle schadigt.
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VIII. Der Sinn der Wirtschaftspolitik.

1. Die ,jideale Wirtschaftspolitik.

Wie wiirde die Wirtschaftspolitik gefiihrt werden, wenn
nach dem bekannten Ausspruche ,,die Weisen Kénige und die
Koénige Weise”“ widren? Wir konnten auf diese Frage keine
allgemeine Antwort geben, dies einfach aus dem Grunde, weil
wohl eine ganze Reihe von Umstéinden der gegebenen Lage des
Landes, seiner politischen und sonstigen Beziehungen, seiner
allgemeinen sozialen Verhiltnisse fiir diese Wirtschaiftspolitik
bestimmend werden miiite. Aber einen gewissen Rahmen kon-
nen wir hier abstecken, welcher die Moglichkeiten, die gegeben
sind, zeigt und in dem wir die Wirkungen verschiedener Rich-
tungen der Wirtschaftspolitik sehen konnen.

Es ist durchaus denkbar, dall die Weisen sich die Forde-
rung des Volkswohlstandes schlechthin in der Wirtschafis-
politik zum Ziele setzen. Man wird gemeiniglich von den
Weisen etwas anderes zu erwarten gewohnt sein — und doch
muf} die Moglichkeit dieser Art der Zielsetzung anerkannt wer-
den, wenigstens als ein Grenzfall, welcher insbesondere dann
von Bedeutung sein wird, wenn eine grofle allgemeine Wirt-
schaftsnot das Ziel der Férderung des Volkswohlstandes an-
deren Zielen voransetzen lafit. Das Mittel, das dieser wirt-
schaftspolitischen Zielsetzung entspricht, ist aber die Politik
der Wirtschaftsfreiheit, welche jedem Produktionsmittel den
Weg in die Verwendung ,,grofter Ergiebigkeit* offen hélt.

Das folgt zunichst aus unserer allgemeinen Ableitung (vgl.
S.56ff.). Fraglich konnte es hier sein, ob diese allgemeine Ab-
leitung fiir die konkrete Wirtschaftspolitik ohne weiteres an-
wendbar ist. Aus dem vielen, das da zu sagen wire, sei jener
Umstand herausgegrifien, welcher wohl als der wichtigste an-
zusehen ist. Die 6konomische Theorie behandelt die wirt-
schaftlichen Elemente zuniichst als ohne Einschrénkung be-
weglich. In der Welt der Wirklichkeit ist aber — auch unab-
héngig von Beschrédnkungen, welche durch die staatliche Wirt-
schaftspolitik wie auch durch MafBnahmen von monopolisti-
schen Organisationen gegeben sind — eine villige Beweglich-
keit der Produktionsmittel eine uneingeschridnkte Moglichkeit
der Umstellung der Produktionsmittel aus einer Verwendung
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in eine andere, nicht gegeben. Das gilt zunédchst von der
menschlichen Arbeitskraft (sowohl von unselbstindiger Ar-
beit wie von der Arbeit etwa des selbstéiindigen Handwerkers),
welche fiir eine bestimmte Leistung spezialisiert ist und oft
nicht leicht auf eine andere umgestellt werden kann. Das gilt
dann auch fiir das einmal investierte Kapital, welches gleich-
falls oft eine ,,spezifische” Form angenommen hat, fiir welche
eine Umwandlung in eine andere Kapitalform, eine Umstellung
in eine andere Verwendung nicht méglich ist. Die Inhaber sol-
cher schwer beweglicher oder schwer umstellbarer Produk-
tionsmittel kénnen bei jeder Anderung in der Wirtschaft ge-
schadigt werden. Trotzdem mull es feststehen, daf ein Schutz
solcher Produktionsmittel in dem Sinne, dall ihnen eine Ver-
wendung in einer ihrer spezifischen Qualifikation entsprechen-
den Weise gesichert wird, nicht ein Mittel zur Steigerung der
Ergiebigkeit der Wirtschaft sein kann. Die Unméglichkeit der
Verwendung dieser Produktionsmittel bei freier Wirtschaft ist
ia nur die Folge des Umstandes, dafl sie einen Ertrag nicht
bringen kénnen. (Sie sind also ,,wertlos“, es wird ihnen ein Er-
trag nicht ,,zugerechnet”. Die Umstellung der Wirtschaft durch
eine wirtschaftspolitische Mafinahme — z.B. durch einen
Schutzzoll —, welche einem solchen Produktionsmittel einen
Ertrag sichert, bedeutet aus bereits eingehend erérterten Griin-
den eine Schmilerung der Ergiebigkeit der Produktion.) Fiir
die Entwicklung in der Zukunft ist es aber sehr wichtig, dal
der Schutz solcher spezifisch gearteter Produktionsmittel die
Wirkung haben wird, dafl auch weiterhin Produktionsmittel in
dieser Form ausgestaltet werden (also z.B. Arbeiter dieser
Qualifikation ausgebildet werden), so daB eine fortdauernde
Ablenkung von Produktionsmitteln aus der Verwendung der
grofiten Ergiebigkeit erfolgen wird.

Die Frage solcher spezifisch gearteter Produktionsmittel
kann bei jeder Umstellung der Wirtschaft aktuell werden. Da8
dann die Verweigerung des Schutzes eine Schédigung der In-
haber dieser Produktionsmittel bedeutet, ist ohne Zweifel,
ebenso aber, dafl der Schutz nur ,,auf Kosten der Gesamtheit*
gehen wiirde. Will unter diesen Umstéinden die Wirtschafts-
politik das Ziel groBter Ergiebigkeit in der Wirtschaft mit
einer Hilfe fiir die durch Umstellungen in der Wirtschaft Ge-
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schidigten verbinden, so wird das geeignete Mittel nicht Schutz
der Verwendung dieser Produktionsmitte]l in der Produktion
sein, sondern die Gewahrung von Entschédigungen. Dabei ist
es klar, dall die Fithrung der Wirtschaftspolitik Hilfe in dieser
Form um so leichter gewdhren kann, je mehr die freie Beweg-
lichkeit der Produktionsmittel eine Steigerung der Ergiebigkeit
derselben erméglicht. (Hs moge aber aus dieser Bemerkung
nicht abgeleitet werden, dall hier die Politik direkter Subven-
tionen unter Beibehaltung von SchutzmaBnahmen als die
Politik der Weisen dargestellt wird.)

Preisbelastungen wird die Wirtschaftspolitik zu vermeiden
trachten. Sie wird also das, was zur Erhaltung des staatlichen
Apparates (und allenfalls fiir Hilfsmafinahmen) notwendig ist,
in erster Linie durch solche Steuern aufzubringen suchen,
welche aus Einkommen (vielleicht nach einem Gerechtigkeits-
gesichtspunkte: zun#chst aus groflen Einkommen) getragen
werden. Wenn solche Steuern nicht ausreichen, werden kosten-
erhshende Steuern nur in dem notwendigsten Ausmalle einge-
fithrt werden konnen.

Aber die Staatsfilhrung der Weisen wird — vielleicht ab-
gesehen von dem Zustande schwerster Wirtschaftsnot — nicht
das Ziel des Volkswohlstandes in einem ,,materiellen Sinne“
allein sich vornehmen. (Freilich ist die Formel vom materiel-
len Reichtum sehr zweckwidrig. Im Grunde genommen han-
delt es sich darum, daB bei steigendem Wohlstande der Einzelne
jene von der Giiterversorgung abhéingigen Ziele seines Wol-
lens im héheren Mafle erreichen kann, welche er sich gesetzt
hat. Ob diese Ziele im Einzelfalle in irgendeinem Sinne ,ma-
terielle” sein werden oder nicht, wird von verschiedenen Um-
stinden — insbesondere von der moralischen und kulturellen
Haltung der Bevilkerung — abhéngen.) Die Weisen werden
wissen, dall Reichtum allein die Menschen nicht gliicklich
macht, daBl wachsender Reichtum nicht zur Steigerung des
Gliickes der Menschheit beigetragen hat, dal bei steigendem
Wohlstande immer wieder neue Bediirfnisse geweckt worden
sind, daB Bediirfnisbefriedigungen, welche einmal als Luxus
erschienen, nach kurzer Gewshnung schon zu Existenzbediirf-
nissen werden, neben denen immer dringender das Verlangen
nach noch mehr zur Wirksamkeit gelangt. Welcher Art da

Strigl, Nationalokonomie. 14
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andersgeartete Zielsetzungen der Staats- und Wirtschafts-
politik sein mogen, in welchem Weltbild sie ihre Begriindung
erfahren koénnen, das alles zu priifen, kann nicht unsere Auf-
gabe sein. Insoweit diese Zielsetzungen zu einer Politik fiihren,
welche die Lenkung der Wirtschaft beeinflulit, bedeuten sie
vom Gesichtspunkte der materiellen Versorgung eine ,Be-
lastung* der Wirtschaft (eine Beeintridchtigung der Méglichkeit
der oben erwihnten von dem Einzelnen gesetzten Zielerreichun-
gen). Wenn etwa aus machtpolitischen Zielsetzungen heraus
eine bestimmte Produktion im Lande gesichert werden soll,
wenn aus solchen und anderen Zielsetzungen die Erhaltung
einer dichten und traditionell arbeitenden landwirtschaft-
lichen Bevolkerung fiir geboten gehalten wird, oder wenn
bedeutende Mittel fiir irgendwelche vom Staate gesetzte
Zwecke der verschiedensten Art gefordert werden, Mittel,
welche gegebenenfalls weit iiber das Ausmall des ohne
Kostenerhohungen Erzielbaren hinausreichen, so bedeutet
das alles eine Beeinflussung der Wirtschaft, welche die
Ergiebigkeit der Produktionsmittel und damit den Volks-
wohlstand beeintréchtigt. Das kann und darf hier nicht als
eine Kritik solcher Zielsetzungen angesehen werden: Die Ziele,
welche damit erreicht werden sollen, kénnen dem Betrachter
sowohl wie auch dem gesunden Teil des Volkes als so wert-
voll gelten, dal neben ihrer Erreichung die notwendige Be-
lastung der Wirtschaft gerechtfertigt erscheint. Es konnen
Zielerreichungen vorliegen, von denen man sagen kann, daB
sie — wenn sie auch ,,auf Kosten* dessen gehen, was die Men-
schen sonst mit ihrer wirtschaftlichen Tétigkeit erstreben wiir-
den — doch dieser Belastung ein ,ideelles Einkommen* gegen-
iiberstellen, das die Belastung voll und ganz rechtfertigt. Je
mehr aber derartige Zielsetzungen von Bedeutung fiir die Wirt-
schaft werden, je stirker sie als Belastung der Wirtschaft zur
Geltung gelangen, desto niher riickt jene Grenze, bei welcher
die Erkenntnis zur Geltung gelangen kann, daf die Erreichung
dieser Ziele einen zu starken Druck auf die Lebenshaltung der
Bevilkerung bedeutet, daB ein stdrkeres Anerkennen der ,.Be-
diirfnisse der Wirtschaft Berechtigung erhilt. Dies zumal die
Erreichung der andersartigen Ziele um so schwieriger wird,
je knapper die wirtschaftliche Versorgung ist, dies auch un-
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geachtet des Umstandes, daB gelegentlich das, was heute Be-
lastung der Wirtschaft ist, spiiter einmal sich als wirtschafts-
fordernd auswirken kann.

Gerade aber diese Frage der ,,wirtschaftsfsrdernden MaB-
nahme der Wirtschaftspolitik wird in der praktischen Lésung
groBen Schwierigkeiten begegnen. Der Bau von Strafien und
anderen Verkehrsmitteln, die Aufwendung offentlicher Mittel
fiir Kultivierungszwecke, die Aufwendungen fiir Schulen und
vieles andere sind MaBnahmen, welche von irgendwelchen poli-
tischen oder kulturellen Gesichtspunkten vertreten werden kén-
nen; sie konnen zugleich auch (bei entsprechender Wahl) fiir
gpiter eine Forderung der Ergiebigkeit der Produktionsmittel
bedeuten. In diesem Falle wird Wirtschaftsférderung ein neben
anderen Zielerreichungen stehender Nebenzweck. Sollte aher
die Einsetzung von Produktionsmitteln fiir Wirtschaftsférde-
rung ohne Riicksicht auf weitere Zwecke beabsichtigt sein, so
konnte vielleicht eine Gegeniiberstellung von Kosten und Er-
folg in Betracht gezogen werden. (Dabei miifite berticksichtigt
werden, daB jene, welche die Kosten tragen — die Steuertriger,
wahrscheinlich letzten Endes alle an der Wirtschaft Beteilig-
ten, soweit die Steuer nicht aus dem Einkommen einer begrenz-
ten Gruppe aufgebracht wird —, nicht immer mit dem viel-
leicht begrenzten Kreise der Nutznieller zusammenfallen wer-
den. Die Aufwendung von offentlichen Mitteln wird in erster
Linie in zwei Fillen zu erwigen sein: Wenn entweder die Zu-
sammenfassung der Interessenten aus organisatorischen Griin-
den anders als im Verbande des Staates bzw. anderer Gebiets-
organisationen nicht moglich ist, oder dann, wenn die Auf-
wendung von Mitteln fiir eine Investition, also im Grunde ge-
nommen ein Sparakt, nicht von allen direkt oder indirekt In-
teressierten vorgenommen werden wiirde.) Die Frage aber, in
welchem AusmafBe die Aufwendung von Mitteln, welche heute
eine Belastung sind, fiir einen spiteren Erfolg gerechifertigt
ist, die Frage, wie weit man die Generation von heute zugun-
sten der spiteren belasten soll, wird wiederum nicht nach ,rein
wirtschaftlichen“ Gesichtspunkten entschieden werden kénnen.
Einer Entscheidung iiber das, was man machen soll, sollte aber
immer das Abwigen dessen vorausgehen, was man erreichen
kann, wie auch das Einschiitzen aller Wirkungen, welche das

14*
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Verfolgen des einen Zieles im Bereiche der Mégilchkeit an-
derer Zielerreichungen auslost.

Werden jene, welche die Staats- und Wirtschaftspolitik
fithren, wirklich nach diesen Grundsétzen vorgehen kénnen
und allein nach ihnen ihre Politik abstellen kénnen? Werden
nicht menschliche Fehler zur Geltung gelangen, Fehler des
Nichtwissens, der Unklarheit tiber Art und Ausmall der Wir-
kungen, der Unsicherheit und des Schwankens in den Ziel-
setzungen? Werden vor allem nicht die gesetzten grofien Ziele
hinter Bediirfnissen des Tages, hinter dem, was augenblicklich
Erfolg bringt, hinter dem, was diesem oder jenem sichtlich
niitzt, ohne daB ein Schade an anderer Stelle gar zu deutlich
sichtbar wird, zuriicktreten? Mit diesen Fragen gelangen wir
zur Realitit der Wirtschaftspolitik. Bevor wir aber auf alles
das eingehen, sei noch hier und im Rahmen der Betrachtung
einer idealen Wirtschaftspolitik eine Frage kurz behandelt,
welche als eine der grofen Fragen der Wirtschaftspolitik gilt.

Werden die Weisen, welche die Wirtschaft fithren, bei der
ireien Verkehrswirtschaft verbleiben, werden sie es nicht
vorziehen, zu einer ,zentral gelenkien" Wirtschaftsfiihrung
iiberzugehen? In unseren Ausfiihrungen war immer die Grund-
lage der Argumentation die Entwicklung der in einer Ver-
kehrswirtschaft zur Geltung gelangenden Notwendigkeiten,
wihrend wir alles, was sonst zu beachten war — das Monopol,
die beschridnkte Konkurrenz usw. —, nur als Abweichungen
der Verkehrswirtschaft betrachtet haben. Von dem Falle einer
theoretisch moglichen (und ebenso wie es bei einer ,véllig
freien“ Wirtschaft der Fall ist, in den letzten Konsequenzen
wohl nur als theoretische Konstruktion vorstellbaren) zur
Génze zentral geleiteten Wirtschaft (,,Vergesellschaftung® der
Produktionsmittel und zentrale Verfligung iiber dieselben
durch eine einzige Stelle der Wirtschaftsfiihrung) haben wir
nicht gesprochen. Die allgemeinen theoretischen Probleme
einer solchen Wirtschaft sind aus dem friiher Dargestellten
ohne besondere Schwierigkeiten abzuleiten. Es geniige hier
der Hinweis darauf, daf alles das, was iiber die Bedingungen
der Produktion gesagt worden ist, auch fiir diese Wirtschafts-
organisation zu gelten haben wird, dafl alles das, was iiber
die Preisbildung gesagt wurde, eine entsprechende Ubersetzung
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in Ausdriicke einer ,Bewertung® der Giiter durch die Zen-
tralstelle zu erfahren hétte. Im iibrigen fallen alle Fragen,
welche mit dieser Wirtschaftsform verbunden sind, auflerhalb
des Bereiches jener wirtschaftlich-politischen Aktualitét, im
Hinblick auf die dieses Buch geschrieben wurde. Das gilt
schon ganz allgemein fiir alle Fragen, welche mit einer Ver-
#nderung der Verteilung der Giiter verbunden sind. (Hier ist
nur zu sagen, dafl die Vorteile, welche in irgendeiner vom Ge-
sichtspunkte einer Sozialpolitik positiv gewerteten Richtung
als Wirkungen einer Anderung der Verteilung vielfach er-
wartet werden, wahrscheinlich ganz bedeutend iiberschitzt
werden, und dafl der Erfolg, welcher mit einer solchen MaQ-
nahme efwa erzielt werden kénnte, weitaus zuriickstehen wiirde
hinter Erfolgen, welche eine zweckentsprechende Fiihrung der
Wirtschaftspolitik ohne Anderung der Besitzverteilung er-
reichen konnte.) Hier sei nur zur Frage der zentralen Wirt-
schaftsfilhrung etwas gesagt.

Ein rationelles System der Wirtschaft unter einer zen-
tralen Fithrung ist ebenso denkbar wie das der Verkehrswirt-
schaft. Die Wahl zwischen beiden wird fiir eine ,ideale*
Fiihrung des Staates wahrscheinlich nach ganz anderen als
nach wirtschaftlichen Gesichtspunkten erfolgen (wobei nicht
die oft bestehende Meinung Ausschlag geben sollte, welche die
Organisation um ihrer selbst willen dem ,ungeregelten‘ Zu-
stande vorzieht). Fiir Erwigungen hinsichtlich der wirt-
schaftlichen Erfolghaftigkeit wire wohl zu sagen, dafl jede
der beiden Wirtschaftsformen in der Praxis mit ,falschen
Kosten* arbeiten wird. In der freien Verkehrswirtschaft wer-
den Irrtiimer und Fehler der Wirtschaftsfiihrer ebenso zur
Geltung gelangen wie in einer organisierten Wirtschaft; die
Unméglichkeit einer v6llig genauen Kalkulation ist in dem
einen wie auch in dem anderen Falle gegeben. Es ist wohl wahr-
scheinlich, daf} alle diese Umsténde in einer zentral geleiteten
Wirtschaft zu grofleren Mingeln fithren wiirden. Dazu ist
kaum anzunehmen, daB das der Verkehrswirtschaft entspre-
chende Prinzip der individuellen Selbstverantwortung und des
Erwerbsstrebens in einer zentral geleiteten Wirtschaft voll-
wertig ersetzt werden konnte. Es besteht dann auch gar kein
Grund zur Annahme, daB das Einkommen des Arbeiters in
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einer organisierten Wirtschaft ein grofleres sein konnte als in
der Verkehrswirtschaft. (Wenn manche Utopien den Zustand
einer iiberreichen oder sehr reichhaltigen Versorgung der Be-
volkerung geschildert haben, so ist dazu eines zu bemerken:
Die Konstruktion einer Wirtschaft, in welcher vor allem ein
ungeheurer Kapitalreichtum eine grofiere Ergiebigkeit der Ar-
beit erméglicht, kann véllig korrekt sein. Es ist aber eine
Irrefithrung, wenn die reiche Versorgung als Wirkung einer
bestimmten Organisation der Wirtschaft und nicht als Folge
eines groflen Reichtums dargestellt wird. Die Frage, wie der
grofie Reichtum, welcher in der Utopie den Volkswohlstand so
sehr heben soll, erworben werden soll, wird niemals gestellt.
Meist wird gar nicht gesehen, dafl gerade die Begrenztheit der
Kapitalversorgung jener Umstand ist, welcher eine Hebung
des Volkswohlstandes unméglich macht.) So wird wohl vom
Gesichtspunkte der wirtschaftlichen Erfolghaftigkeit die Wahl
zugunsten einer Verkehrswirtschaft ausfallen miissen. Anders
konnte vielleicht der Sachverhalt sein, wenn Fehler der Wirt-
schaftspolitik und gar zu weit gehende Belastungen die Er-
giebigkeit einer Verkehrswirtschaft sosehr vermindern, daf
sie nur einen niedrigen Lebensstandard der Bevolkerung er-
moglicht. Hier konnte freilich dann die Fragestellung ver-
schoben werden, indem nicht die Wahl zwischen einer grund-
sitzlich freien Wirtschaft mit schlechter Wirtschaftspolilik
und einer gut gefiihrten zentralen Wirtschaft gestellt wird,
sondern die Wahl zwischen einer schlechten und einer guten
Wirtschaftspolitik. Und in dieser Weise wird die Frage jeder
stellen, den die Anerkennung von Persoénlichkeitswerten den
Moloch des Wirtschaftskollektivums ablehnen 146t

2. Einzelinteresse und Gemeinwohl.

Als Zielsetzung einer modernen Wirtschaftspolitik kommt
zunichst alles das in Betracht, was wir eben bei der Bespre-
chung einer ,idealen* Wirtschaftspolitik gesehen haben. Die
Wirtschaftspolitik wird also auf der einen Seite den Wokl-
stand des Volkes zu heben trachten, auf der anderen Seite wird
sie auch in mehr oder weniger groflem Ausmaflle anderen
Zwecken dienlich sein, welche auf Kosten des sonst zu er-
zielenden Wohlstandes (oder wenigstens des gegenwirtig er-
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reichbaren) gehen. Zwei Umstéinde aber werden es vor allem
bewirken, dafl eine Wirtschaftspolitik in der Wirklichkeit nie-
mals ,,idealen” Anforderungen Rechnung tragen wird. Auf der
einen Seite die Tatsache, daB Kenntnisse und Erkenntnisse
fehlen, welche eine volle Rationalitdt im Hinblick auf die
gesetzten Zwecke zur Voraussetzung hitte, auf der anderen
Seite aber die Tatsache, dafl aus der Wirtschaft heraus sich
Krifte entwickeln, welche die Wirtschaftspolitik immer wie-
der von dem zu ihren Zielen fiihrenden Weg abdringen.

Es fehlt vielfach an den Kenntnissen der wirtschaftlichen
Zusammenhénge, nur zu sehr haben falsche Ansichten der
Vulgérékonomie noch immer eine vorherrschende Bedeutung.
Aber nicht nur das: Selbst soweit die richtige Kenntnis der
Zusammenhénge gegeben ist, fehlt oft die Kenntnis des quan-
titativen Ausmafles der Wirkungen in verschiedenen Richtun-
gen. Nur zu leicht wird etwas unternommen, bei dem man
sich allgemein dariiber klar ist, dafl es gewisse ,,ungiinstige*
Wirkungen hat, — wie grofl diese Wirkungen sind, das ist
nicht mit Sicherheit abzuschitzen, insbesondere auch dann
nicht, wenn die ungiinstigen Wirkungen von vielen im einzel-
nen ganz geringfiigig erscheinenden Belastungen sich sum-
mieren. Dieser Umstand wird aber von der grifiten Bedeu-
tung im Zusammenhang mit dem zweiten: Zum Antriebe der
Wirtschaftspolitik wird in weitem Ausmafe ein Verlangen
nach Schutz, das aus der Wirtschaft kommt. Es wird dieses
oft als ein Verlangen nach Schutz im Interesse der Wirt-
schaftsgesamtheit gekleidet oder fiir ein solches gehallen. Aber
selbst dann, wenn die Fiihrung der Wirtschaftspolitik erkennt,
daB einzelne Interessen auf Kosten des Gemeinwohles gefor-
dert werden sollen, wird sie sich diesem Verlangen nur zu
oft zur Verfiigung stellen miissen, weil sie schlieBlich an die
in der Bevélkerung gegebenen Wollungen und Bestrebungen,
an die Interessen, welche sich an sie wenden, gebunden ist.
Wie es aber zu diesem Druck auf die Fiithrung der Wirt-
schaftspolitik kommt, das sei ausfiihrlicher dargestellt.

In einer idealen freien Konkurrenzwirtschaft gibt es auf
dem Markt ein einziges Ausleseprinzip, den Preiskampf. Es
bildet sich ein Preis, wer zu diesem Preise kaufen kann, wird
kaufen, wer zu diesem Preise verkaufen kann, wird verkaufen.
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Insbesondere der Erzeuger aber, welcher bei diesem Preise
Verluste erleidet, wird auf die Dauer den Konkurrenzkampf
nicht mitmachen konnen. Er mufl ausscheiden. So ist es in
jedem sozialen Kampfe, dafl irgendein Prinzip der Selektion
entscheidet. Es kann nun freilich der, welcher bei der Wir-
kung des einen Selektionsprozesses untergehen mufl, den Ver-
such machen, die Entscheidung durch Heranziehung eines an-
deren zu seinen Gunsten zuwenden. Der Boxer etwa, welcher
im Boxkampf vor der Niederlage steht, kann ein Messer ziehen
und seinen Gegner niederstechen. (Ob das fiir zuliissig ange-
sehen wird, das ist eine Frage des Komments und des Straf-
rechtes, welche mit der Wirksamkeit des Selektionsmittels im
Kampfe an sich nichts zu tun hat.) Oder in der Wirtschaft:
Wer im Konkurrenzkampf Gefahr lduft, zu unterliegen, kann
etwa zu verschiedenen Mitteln ,,unlauterer Konkurrenz“ grei-
fen oder auch seinen Konkurrenten vergiften. Ein anderes
nicht mit moralischen Bedenken verbundenes Mittel aber, das
in manchen Féllen mit nicht gar zu grofien Schwierigkeiten
herangezogen werden kann, ist die Hilfe des Staates: Es wird
die Hilfe des Staates gegen die iiberlegene Konkurrenz ver-
langt. Die Formen, in welchen diese Hilfe gew#hrt wird, sind
ganz verschiedenartige: Stérkere Belastung der iiberlegenen
Konkurrenz, Verbot der Preisunterbietung, Verbot oder Er-
schwerung des Zuganges zu einer Produktion, schlieflich Sub-
ventionierung einer Produktion in den verschiedensten Formen
und noch vieles andere. Der Gegner, gegen welchen sich da
die staatliche Intervention richtet, ist sehr h#ufig der aus-
landische Produzent, oft auch der iiberlegene GrofBbetrieb im
Inlande, schlieflich auch die ,latente“ Konkurrenz jener,
welche eine Produktion unter giinstigeren Bedingungen neu
errichten konnten. Ist aber die Wirtschaftspolitik einmal ge-
wohnt, in dieser Weise Schutz vor dem Untergang zu ge-
wihren, so ist dieser Fall nicht mehr leicht abzugrenzen von
anderen Féllen: daf der Schutz de facto einem bestehenden
Sondergewinn gewdhrt wird, daB schlieflich der Schutz dem
Untiichtigen gegen den Tiichtigen zugute kommt.

Dall aber auch eine sich ehrlich bemiihende Wirtschafts-
politik (von dem natiirlich moglichen Fall der politischen Kor-
ruption ist hier nicht zu sprechen) ihre Hilfe zugunsten von
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einzelnen Interessen gewihrt, das ist aus manchen Griinden
leicht zu verstehen:

1. Das schutzbediirftige ,,Einzelinteresse® ist nicht immer
allein das Interesse einer einzelnen Person oder eines einzel-
nen Unternehmers. Oft handelt es sich um den Schutz eines
ganzen Produktionszweiges. Mit dem Interesse schon eines ein-
zelnen Betriebes sind die Interessen der beschiftigten Arbeiter,
der Lieferanten und anderer verbunden, dann etwa die Interessen
des Ortes, in welchem ein Betrieb seinen Sitz hat, usw. Damit
wird aber das ,,Einzelinteresse zum Interesse einer grofen
Gruppe innerhalb der Gemeinschaft, einer Gruppe, welcher
man den Schutz nicht verweigern zu sollen glaubt, wenn die
Belastung jener, welche durch die Wirkungen der Schutzmaf-
nahmen (praktisch in der Regel: durch einen héheren Preis
des Produktes) geschidigt werden, im Vergleich zu dem dieser
Gruppe drohenden groBen Schaden gering erscheint und wenn
vor allem auch die dabei geschédigten Interessen nicht organi-
siert sind und sich deshalb kein Gehor verschaffen kénnen.

2. Seit in der modernen Entwicklung des GroBbetriebes das
feste Kapital eine immer grofere Bedeutung erhalten hat, er-
scheint der Schutz einer Unternehmung als Schutz eines Be-
standes an nationalem Reichtum. Wer den Bestand an Fa-
briksgebduden und Maschinenanlagen sieht, der wird nicht
leicht sich dem Gange des ,,zurechnungstheoretischen* Den-
kens erschliefen, welches dartut, dal die gréfte Anlage nur
dann einen Wert repréisentiert, wenn sie einen Ertrag schaffen
kann, daB sie aber eine Belastung fiir die ganze Wirtschaft, ein
Passivum ist, wenn zu ihrer Erhaltung Opfer der Allgemein-
heit direkt (z.B. Subventionen) oder indirekt (in der Form
von Preiserhéhungen) getragen werden miissen. Gerade aber
die Verkniipfung von Einzelinteressen mit fixen Kapitalan-
lagen hat dem Verlangen nach Schutz immer wieder eine be-
sondere StoBkraft verliehen.

3. Menschlich begreiflich ist es, dal Schutzinteressen die
verschiedensten Verbindungen finden, durch welche sie ibre
eigenen Interessen zu einem Interesse des Ganzen zu machen
suchen. Nicht nur vorgebliche wirtschaftliche Zielsetzungen
werden hier eine Rolle spielen (z.B. Schutz der heimischen
Produktion gegen die iiberlegene auslindische Konkurrenz ist
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eines der am h&ufigsten gehorten Schlagworte; das Argument
ist vollig verfehlt, weil der dauernde Schutz der einzelnen in-
lindischen Produktion eine Benachteiligung der wirtschaft-
lichen Interessen der Gesamtheit bedeuten mufl und weil nicht
eine Besserung sondern eine Verschlechterung der heimischen
Produktionsbedingungen durch den Schutz nicht konkurrenz-
faihiger Produktionen erzielt wird), sondern auch sehr hiufig
Argumente, welche nach anderen Zielsetzungen hiniiberspielen
(Unabhingigkeit vom Auslande aus politischen Griinden usw.).
Es war nur zu hiufig festzustellen, dall erst die Dienstbar-
machung fiir Sonderinteressen solchen Zielsetzungen die An-
erkennung in der Politik gebracht hat.

4. Ein besonders wichtiger Umstand ist hier aber hervor-
zuheben: Das Verweigern eines Schutzes bedeutet nur zu oft
das Untergehen einer Produktion, es betrifft damit nur zu oft
viele einzelne Produzenten (u.U.: Bauern, Gewerbetreibende),
es zwingt diese zu Umstellungen, zu neuen Versuchen, fiir
welche nicht alle voll geeignet sind, es driickt das soziale
Niveau oft alteingesessener Bevolkerungskreise (soweit diese
als Reprisentanten schwer beweglicher Produktionsmittel an-
zusehen sind), es bringt Unruhe in Gesellschaft und Wirt-
schaft. Die Staatsraison wird sich aber niemals der Notwen-
digkeit verschlieBen konnen, gewisse konservative Kreise in
der Bevilkerung immer wieder zu schiitzen. Auf die Dauer wird
in keinem Lande vollige und uneingeschriinkte Bewegung in
der Wirtschaft sozial ertragbar erscheinen. Damit aber ver-
ankert sich die Politik des Interessenschutzes in einem Ge-
biete, welches weit iiber den Bereich des rein Wirtschaftlichen
hinausgreift. Interessenschutz wird aus diesem Zusammen-
hange immer zur Politik eines Konservatismus werden, dem
niemand alle Berechtigung wird absprechen kénnen. Auch wer
seiner personlichen Einstellung nach gréfilere Bewegungsfrei-
heit im allgemeinen vorzieht, wird wahrscheinlich bei ernster
Uberlegung nicht die allerletzten Konsequenzen aus dieser
Einstellung ziehen kionnen, sondern — in mehr oder weniger
weitem Bereiche — einen gewissen Konservatismus gerade
auch in Dingen der Wirtschaft anerkennen miissen.

Ist aber die Intervention zugunsten von Einzelinteressen
wirklich in weiten Bereichen der Wirtschaftspolitik vorherr-



Einzelinteresse und Gemeinwohl. 219

schend? Man wird diese Frage nicht auf Grund dessen beant-
worten konnen, was die Fiihrung der Wirtschaftspolitik iiber
ihre Ziele sagt, nicht einmal auf Grund dessen, was sie iiber
diese Ziele denkt. Wer diese Frage beantworten will, der muf§
das, was tatséchlich geschieht, betrachten. Er wird Intervention
zum Schutze von Einzelinteressen immer wieder als eine Politik
im Interesse des allgemeinen Wohlstandes vertreten finden, er
wird dann erkennen miissen, daf} da ein Mittel angewendet wird,
welches zur Erreichung dieses Zieles nicht tauglich ist. (Eben-
sowenig wie man bei einem Kampf mit Messern von einem Box-
kampf sprechen kann, sollte man bei einer Wirtschaft, welche
einmal Interventionen zum Schutze von Einzelinteressen kennt,
von einer ,freien Wirtschaft“ sprechen.) Er wird aber auch In-
terventionen zum Schutze von Einzelinteressen vertreten fin-
den mit Argumenten, welche auf ganz andersartige Zielsetzun-
gen hinweisen. Was wirklich der gemeinte Zweck der Maf-
nahmen war, das wird nicht immer leicht zu sagen sein.
Gleichgiiltig aber, ob da auch andere Zwecke erstrebt und
vielleicht erreicht werden, — im Rahmen der Wirtschaft wird
eine Verknappung immer die Folge dieser Wirtschaftspolitik
sein miissen.

Uberblicken wir aber die Geschichte der Wirtschaft iiber
die Jahrhunderte hin, so sehen wir in aller Deutlichkeit, da
Perioden, in welchen stéirkere Staatsinterventionen vorge-
herrscht haben, mit solchen abgewechselt haben, in welchen
die Wirtschaft eine wesentlich grifere Freiheit genoff. Und es
ist in aller Deutlichkeit zu sehen, daBl die Zeiten des Vor-
wiegens der Interventionen zugleich Zeiten knapperer Versor-
gung waren, wihrend die Zeiten, in welchen die Beweglichkeit
der Wirtschaft eine gréfiere war, auch die Zeiten wachsenden
Reichtums und ausgiebigerer Versorgung waren. Es ist hier
nicht zu fragen, was jeweils die Ursache des Umschlagens der
Politik von der einen Richtung zu der anderen gewesen ist. Es
ist auch nicht zu fragen, ob ein verstirktes Eingreifen des
Interventionismus Ursache der Schmélerung des Reichtums in
den schlechten Zeiten gewesen ist oder aber ob eine aus
irgendwelchen #uleren Griinden eingetretene Verschlechterung
in den wirtschaftlichen Verhé#ltnissen der erste Anlafl zu den
immer weiter gehenden Eingriffen des Staates gewesen ist.
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Wenn aber einmal eine verstidrkte Einfithrung von Schutzmal-
nahmen zugunsten von Einzelinteressen gegeben ist, so wird sie
immer eine Verknappung in der Wirtschaft zur Folge haben.
Damit wird ein neuer Anlafl zum Verlangen nach weiteren
Schutzmafinahmen gegeben sein und die fortschreitende Ver-
knappung wird neue Interessen zu einem Verlangen nach
Schutz aufrufen. Ein Abgehen von diesem Wege ist immer be-
sonders schwer gewesen. Es konnte, wie die Geschichte zeigt,
gelegentlich nur in schweren revolutiondren Erschiitterungen
erzwungen werden. Eine Steigerung des Wohlstandes wird
dann aber immer nur dadurch erreicht werden konnen, dafl
die Produktionsmittel wieder in gro8erer Freiheit den Weg in
jener Verwendung suchen kénnen, in welcher sie den grioBten
Ertrag geben.

Die Wirtschaftspolitik des Staates wird wohl immer zwi-
schen den beiden Extremen einer stéirkeren Betonung der Wirt-
schaftsfreiheit und einem Vorwiegen des Interventionismus
schwanken. Wollte jemand die Erkenntnis, daf} freie Bewegung
der Produktionsmittel einen gréferen Wohlstand verbiirgt als
der Schutz von Einzelinteressen, dazu verwenden, um fiir die
Politik der Wirtschaftsfreiheit als einzig richtige Politik zu
plddieren, so wiirde er wohl fiir eine im voraus verlorene
Sache eintreten. Die Wirtschafts- und Staatspolitik wird sich
immer auch andere Ziele als die des Volkswohlstandes setzen,
sie wird sich immer wieder unter dem Druck von Einzelinter-
essen aber auch aus anderen Griinden zu einer Interventions-
politik, welche Bestehendes zu erhalten sucht, bekennen. Die
Wirtschaftswissenschaft darf sich nicht zum Richter auf-
werfen, welcher iiber alle diese moglichen Zielsetzungen ent-
scheiden will. Sie kann nur zeigen, welche Wirkungen die
eine oder die andere Politik haben muf.

Fiir die Stellung des Einzelnen zu Fragen der Wirtschafts-
politik wird sicher immer zundchst seine Interessenlage be-
stimmend werden. Das mull menschlich begreiflich sein.
Wenigen nur wird es gegeben sein, véllig unabhiingig von
eigenen Interessen idealen Forderungen zu dienen. Eine ge-
luterte Erkenntnis der Zusammenhéinge der Wirtschaft und
der Krifte, welche aus dem Streben nach Behauptung im wirt-
schaftlichen Wettkampfe entstehen, wird aber sehen, dafl unter
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den verschiedenen Interessengegensiitzen einer immer von ganz
einschneidender Bedeutung sein muf: Auf der einen Seite stehen
jene, welche bestehende Positionen verteidigen miissen, weil Be-
wegung in der Wirtschaft und Anpassung an getinderte Ver-
héltnisse ihnen Schaden bringen mufl, — auf der anderen Seite
aber jene, denen nur die grofite Beweglichkeit in der Wirt-
schaft eine volle Ausniitzung ihrer Leistungsféhigkeit ermog-
licht. Wir glauben nicht, dall die Wirtschaftspolitik in dem
Konflikt zwischen diesen beiden sich vorbehaltlos auf eine
Seite stellen darf. Der Gegensatz zwischen dem Verlangen nach
Sicherung des Bestehenden und dem stiirmischen Vorwérts-
dringen wird hinter manchem anderen verborgen vielfach
gar nicht im Vordergrund des Spieles sozialer Kriifte sichtbar
werden. Er wird aber immer bestehen. Die im Laufe der
Geschichte schwankende Stellungnahme der Wirtschaftspolitik
in diesem Widerstreit wird in der Gestaltung der Wirtschaft
weitaus stirker zur Geltung gelangen als die Stellungnahme
zu anderen Fragen, denen die Tagesdiskussion eine iiberméfBige
Bedeutung zuerkennt. Eines wird aber wohl immer gelten: dafl
in einem gesunden Volke die Jugend nicht auf der Seite jener
stehen kann, welche ihr Interesse in der Erhaltung dessen
sehen, was heute ist, sondern nur auf der Seite jener, denen
die Zukunft gehort.
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Wer nach dem eingehenden Studium einer ersten Ein-
fithrung (hier seien noch genannt: Hubert D. Henderson,
Angebot und Nachfrage, 1935; Enrico Barone, Grundziige der
theoretischen National6konomie, 1927; C. A. Verrijn Stuart,
Die Grundlagen der Volkswirtschaft, 1923) glaubt, Neigung
und Eignung fiir ein spezialisiertes Studium unserer Wissen-
schaft zu haben, wird zun#chst die groferen systematischen
Darstellungen (unter diesen sei vor allem genannt: Knut
Wicksell, Vorlesungen iiber Nationalékonomie auf Grund-
lage des Marginalprinzips, 2 Bénde, 1913 und 1922) zur Hand
nehmen miissen. Sodann wird er neben den &lteren (insbeson-
dere auch den klassischen) Schriften die moderne Speziallite-
ratur zu verarbeiten haben.

Aus den Schriften, welche die mit der Wirtschaftspolitik
verbundenen Fragen behandeln, seien genannt:

Barett Whale, Internationaler Handel, 1936;

Gottfried Haberler, Der internationale Handel, Theorie
der weltwirtschaftlichen Zusammenhéinge sowie Darstellung
und Analyse der Aullenhandelspolitik, 1933;

E. A. G. Robinson, Betriebsgréfe und Produktionskosten,
1936;

Antonio de Viti de Marco, Die Funktion der Bank, 1935;

Hugh Dalton, Einfithrung in die Finanzwissenschaft, 1926;

Knut Wicksell, Finanztheoretische Untersuchungen, 1896;

Otto v. Mering, Die Steueriiberwilzung, 1928;

Oskar Morgenstern, Die Grenzen der Wirtschaftspolitik,
1934.

Gewarnt sei vor einer voreiligen Urteilsbildung in allen
Fragen des Geldwesens. Gerade auf diesem Gebiete ist eine
griindliche Kenntnis der allgemeinen nationalékonomischen
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Theorie, insbesondere der Kapitaltheorie (neuere Darstellun-
gen: Walter Eucken, Kapitaltheoretische Untersuchungen,
1984; Strigl, Kapital und Produktion, 1934) Voraussetzung
fiir Verstindnis und tieferes Eindringen. Es wird sich insbe-
sondere beim Studium des Geldwesens empfehlen, von den
Schriften der Klassiker auszugehen. (Aus der neueren Lite-
ratur sei zun#chst genannt die einfilhrende Darstellung von
D. H. Robertson, Das Geld, 1935; Ludwig v. Mises, Theorie
des Geldes und der Umlaufmittel, 1924.) Eine ausfiihrliche
dogmengeschichtliche Ubersicht iiber die wichtigsten Probleme
bietet Valentin F. Wagner, Geschichte der Kredittheorien,
1937.

(Die der hier entwickelten Ertrags- und Kostentheorie zu-
grundeliegenden Gedanken hat der Verfasser néher begriindet
in einem Aufsatz ,,Zurechnung und Ertragsgestaltung® Zeit-
schrift fiir Nationalokonomie, Band VII, 1936.)
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