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Theorie der Verteilung 
Von 

Dr. Carl Landauer, Berlin 

DaB die okonomische Theorie iiber die Einkommensbildung etwas aus­
sagen kann, ist viel weniger selbstverstandlich als ihre Aufgabe und Leistungsfahig­
keit bei Erklarung des menschlichen Handelns auf dem Gebiete der Produktion. 
Eine Theorie kann nur dort etwas leisten, wo das Geschehen sich nach erkenn­
baren Regeln richtet. 1m Bereiche der Produktion herrschen offensichtlich 
bestimmte Regeln der Rationalitat. Werden sie nicht befolgt, so ist der Pro­
duktionsertrag geringer, als er sein konnte. Wollen die Menschen ihre Bediirfnisse 
moglichst reichlich befriedigen, so sind sie genotigt, sich an diese Regeln zu 
halten. Das gilt nicht etwa nur fiir die technischen MaBnahmen, sondern ebenso 
fiir die wirtschaftlichen Uberlegungen und Handlungen, fUr die Disposition 
iiber die relativ seltenen Produktivkrafte und -mittel. Nun liegt die Annahme 
nahe, daB der Bereich des Zwangslaufigen verlassen wird, wenn die Giiter aus 
Mitteln und Realertragen der Produktion zu Einkommen der einzelnen Menschen 
werden. Wieviel von den Erzeugnissen der Produktion das eine und wieviel 
das andere Mitglied der Gesellschaft erhalt, scheint auf den ersten Blick der 
willkiirlichen Entscheidung durch die Gesellschaftsverfassung oder die von ihr 
berufenen Organe anheimgegeben zu sein. Wohl wird bei der bestehenden Form 
der Gesellschaftswirtschaft die Einkommensbildung nicht unmittelbar durch 
Eingriffe des Staates oder anderer gesellschaftlicher Organisationen geregelt, 
sie ergibt sich vielmehr im ganzen aus dem Ablauf der verkehrswirtschaftlichen 
Vorgange. Trotzdem aber ist die Vorstellung moglich, daB diese Art der Ein­
kommensverteilung nur deshalb bestehe, weil gerade ihr Ergebnis von jenen 
gesellschaftlichen Machten, denen die Entscheidung obliegt, als gerecht gewollt 
werde, und daB diese Machte nach ihrem Belieben Abanderungen bewirken 
konnten, wenn ein solcher Wunsch bei ihnen entstiinde. Diese Vorstellung muB 
auch nicht notwendig iiberwunden werden durch die haufige Erfahrung, daB 
Eingriffe in die Einkommensbildung im Einzelfall oft mit groBen Schwierigkeiten 
verbunden sind und zu Ergebnissen fUhren, die ihr Urheber gar nicht wiinscht. 
Damit ist die Erkenntnis einer umfassenden GesetzmaBigkeit der Einkommens­
bildung noch nicht gegeben. Und so ging zeitweise die groBe Mehrzahl der 
Wirtschaftswissenschaftler und Wirtschaftspolitiker von der stillschweigenden 
oder ausdriicklichen Annahme aus, daB es in der Macht der Gesellschaft liege, 
sogar ohne umwalzende Anderung der Produktionsorganisation die Verteilung 
anders einzurichten. Daraus leitete man die Forderung ab, daB auf der Grund­
lage der bestehenden Gesellschaftsordnung deren "AuswUchse" - nach ethischen 
MaBstaben beurteilt - beseitigt werden sollten. Man erkannte wohl im einzelnen 
Hindernisse dieser Reformbestrebungen, aber man fiigte die Einzelerkenntnisse 
nicht zusammen zur grundsatzlichen Erkenntnis einer allgemeinen Grenze der 
Wirksamkeit von Eingriffen. Dieser Erkenntnis waren die Klassiker und ihre 
unmittelbaren Nachfolger bereits nahe gewesen; unter der Herrschaft der 
historisch-ethischen Schule ging das Erreichte wieder verloren. 

Mayer, Wirtschaftstheorie III 1 



2 C. LANDAUER 

Die Meinung, daB die Einkommensverteilung Sache willkiirlicher Gestaltung 
sei, ist keineswegs durchaus faJsch. Sie ist nur faJsch fiir die Wirtschaftsform, 
die wir heute besitzen, fiir die Verkehrswirtschaft. Nur in der Verkehrswirtschaft 
sind Einkommen zwangslaufig bedingt, nur fiir die Verkehrswirtschaft gibt es 
"Gesetze" der Einkommensbildung, die erforscht werden konnen, und deshalb 
eine Einkommenstheorie. 

Der Verkehrswirtschaft ist eigentiimlich, daB in ihr die 
Bedeutung der Giiter und Leistungen fiir die Befriedigung der 
menschlichen Bediirfnisse zur QueUe von Einkommen wird. Bei 
gegebenen Bediirfnissen der Wirtschaftspersonen und gegebenen Produktions­
moglichkeiten bringt nur eine bestimmte GroBe jedes einzelnen Einkommens die 
Bedeutung der Giiter und Leistungen fiir die Erzielung eines groBtmoglichen 
Ertrages richtig zum Ausdruck. Verandert man die Aussicht, durch Anbieten 
bestimmter Giiter oder Leistungen Einkommen zu erzielen, so wird das wirt­
schaftliche Handeln in falsche Richtung gelenkt; das Handeln der Wirtschafts­
personen entspricht dann nicht der Bedeutung, die den anzubietenden Giitern 
im Verhaltnis zu anderen fiir die Befriedigung der menschlichen Bediirfnisse 
zukommt. So erfiillt jedes Einkommen in der Verkehrswirtschaft auBer dem 
personlichen Zwecke fiir seinen Bezieher noch den gesellschaftlichen Zweck, 
das Handeln in bestimmte, den Forderungen der Rationalitat entsprechende 
Bahnen zu lenken. 

Soweit verkehrswirtschaftliche Einrichtungen bestehen, fiihren willkiirliche 
Eingriffe in die Einkommensbildung dazu, das wirtschaftliche Handeln aus der 
Richtung auf den groBtmoglichen Ertrag abzulenken. Dem stellen sich aber 
Widerstande entgegen. Wenn das Handeln einer Person nicht so enolgt, wie es 
fiir den Gesamtertrag der Volkswirtschaft am giinstigsten ist, so werden stets 
Interessen verletzt, denn irgendwo muB sich das Minus an Wirtschaftsertrag 
ja zeigen. Manchmal tragt jene Wirtschaftsperson, deren Handeln aus der 
Bahn des wirtschaftlich ZweckmaBigen abgelenkt ist, in erster Linie den Schaden; 
manchmal tragen ihn zunachst andere. Stets aber sucht ihn der zunachst 
Betroffene nach Moglichkeit von sich abzuwalzen, indem er sein Handeln der 
veranderten Gesamtsituation anpaBt. Dadurch wird die Ertragsminderung 
an vielen Stellen des WirtschaftskOrpers fiihlbar. Nun ist bei "willkiirlichen" 
Eingriffen in die Einkommensverteilung stets die Absicht maBgebend, bestimmten 
Gruppen von Wirtschaftspersonen Vorteile zu verschaffen. Die indirekten 
Folgen der Ertragsminderung zeigen sich aber sehr haufig gerade an dem Ein­
kommen dieser zunachst bevorzugten Personen und machen damit den Eingriff 
erfolglos. Die Versuche, den Anteil bestimmter Einkommensarten am Sozial­
produkt zwangsweise zu erhohen, setzen in wichtigen Fallen eine Verteuerung 
des Produktionsfaktors (oder Teilfaktors) voraus, auf dem dieses Einkommen 
beruht. Der Wirtschaftsverkehr aber hat die Tendenz, den wenigst belasteten 
Weg zu suchen. Die Wirtschaftspersonen streben darnach, ihr eigenes Handeln 
der Verteuerung anzupassen, indem sie die Inanspruchnahme des verteuerten 
Faktors einschranken oder vermeiden. Damit verringern sie ihren eigenen 
Anteil an dem Minderertrag der Produktion und walzen ihn auf jene Wirtschafts­
personen ab, die durch den Eingriff begiinstigt werden sollten. Sobald diese 
Wirkung hervortritt, ist fiir den Urheber des Eingriffes ein Beweggrund gegeben, 
seine MaBnahme rUckgangig zu machen. In der Wirkungsweise umgekehrt, 
im Ergebnis gleichartig liegt der Fall, wenn ein Kreis von Wirtschaftspersonen 
dadurch begiinstigt werden solI, daB die von ihm zu verbrauchenden Giiter 
auf Kosten der an ihrer Produktion beteiligten Gruppen verbilligt werden. Die 
Einkommensverteilung der Verkehrswirtschaft weist daher eine Widerstands-
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fahigkeit gegen Eingriffe von auBen am, keine absolute Widerstandsfahigkeit 
allerdings, wohl aber eine relative. Wenn wir also jene Regeln uber die 
Einkommensverteilung amstellen, die sich aus der Bedeutung jedes Einkommens 
fiir die Erzielung eines groBtmoglichen Gesamtertrages der Wirtschaft ergeben, 
dann werden zwar diese Regeln nicht die Grundzuge der Einkommensbildung 
fiir jedes Stadium der realen Wirtschaftsentwicklung schildern, sie werden aber 
den Zustand erkennen lassen, zu dem die Einkommensverteilung der Verkehrs­
wirtschaft in jedem Augenblick tendiert. Die Theorie kann demnach fiir die 
Erklarung der Einkommensbildung wenigstens im Bereiche der Verkehrswirtschaft 
ganz dasselbe leisten wie fiir die Erklarung aller anderen Wirtschaftsvorgange. 

Die relative Widerstandsfahigkeit der Einkommensverteilung in der 
Verkehrswirtschaft muB an einigen Beispielen erHi,utert werden1). Das einfachste 
Beispiel fiir einen Eingri£f von auBen her in die Einkommensverteilung der Ver­
kehrswirtschaft ist die Festsetzung von Hoc hs t pr eis en. Durch Hochstpreise wird 
versucht, die (Real-) Einkommen der Konsumenten von Waren, vor allem der 
Lohn- und Gehaltsempfanger, auf Kosten des Einkommens der Warenproduzenten 
zu steigern. Den Produzenten solI es unmoglich gemacht werden, die (vielleicht 
durch besondere Verhaltnisse gesteigerte) Bedeutung der von ihnen hergestellten 
Guter zur Erzielung eines entsprechenden Einkommens voll auszunutzen. Also 
miissen Preise festgesetzt werden, die hinter der Bedeutung der Giiter zuriick­
bleiben. Die Verkamer passen sich dieser Verschiebung durch Verminderung 
des Angebotes der betreffenden Ware an, indem sie die Produktion auf die 
Ausnutzung der giinstigsten Erzeugungsmoglichkeiten einschranken. Bei land­
wirtschaftlicher Produktion geschieht dies durch einen geringeren Intensitatsgrad 
des Betriebes, unter Umstanden Brachliegenlassen schlechterer Boden, im Berg­
bau durch Stillegung aller tiefliegenden oder weniger ergiebigen Gruben, in der 
Industrie vor allemdurchLohndruck und die sichdaraus ergebendeBeschaftigungs­
beschrankung auf die anspruchslosesten Arbeiter, wahrend jene mit hoheren 
Lohnanspriichen in andere Produktionszweige (oder Lander) abwandern. Das 
verringerte Angebot bewirkt nun, daB die Konsumenten, zu deren Schutz die 
ganze MaBnahme gedacht war, ihre Bediirfnisse nicht mehr voll decken konnen. 
Sie fiihlen deshalb ihre Interessen verletzt und gewohnlich iiberzeugt sich 
dann die offentliche Gewalt, daB ihr Streben, an den Beweggriinden gemessen, 
nicht erfoIgreich war, und macht die ganze MaBnahme riickgangig. 

Ein weiterer nicht seltener Fall staatlichen Eingriffes in die Einkommens­
verteilung ist der Versuch der Lohnregulierung. Sollen die Lohne "kiinstlich" 
am Steigen verhindert werden, so handelt es sich um eine Analogie zur Politik 
der Warenhochstpreise, und wenn auch die Eigentiimlichkeit der Arbeitskraft 
als Gegenstand des Tauschverkehrs im einzelnen Abweichungen schafft, so 
sind doch grundsatzlich fiir die Beurteilung der Hochstlohne die gleichen Gesichts­
punkte maBgebend wie fUr die Beurteilung der Hochstpreispolitik. Aber haufig 
werden nicht Hochstlohne, sondern Mindestlohne angestrebt. Man will den 
Arbeitern helfen, zu einem hoheren Lohn zu gelangen, als jener ist, den sie ohne 
staatliche Beihilfe erreichen wiirden. 

Dabei ist nun wohl zu unterscheiden: Zuweilen handelt es sich durchaus 
nicht um eine Festsetzung, die der Absicht nach mit der relativen Bedeutung 
der Arbeitskraft fiir den ProduktionsprozeB in Widerspruch steht. Vielmehr 
ist oft nur der Wunsch maBgebend, die Erreichung gerade dieses Lohnes zu 

1) Vgl. hiezu BOHM-BAWERK: Macht oder okonomisches Gesetz~ (Zeitschr. 
f. Volksw., Sozialpol. u. Verw., Bd.26), und SCHUMPETER: Das Grundprinzip der 
Verteilungstheorie (Arch. f. Sozialw., Bd. 42). 

1* 
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siohern. Das Eingreifen des Staates wird entweder nur deshalb fUr erwiinsoht 
gehalten, weil man glaubt, daB wegen der Unerfahrenheit der Arbeiter die 
Interessenwahrung nioht auf beiden Seiten in gleioher Weise erfolge, oder weil 
man fUrohtet, daB sioh der "natUrliche" Lohn erst nach produktionsschadlichen 
Kampfen einstellen werde. .AIle Lohnfestsetzungen dieser Art konnen hier 
auBer Betrooht bleiben. Dagegen rufen gesetzliche Minima.llOhne, die das Lohn­
niveau iiber die funktionelle Bedeutung der einzelnen Arbeitskraft hinaus erhohen, 
notwendig Reaktionsersoheinungen hervor, mit der Tendenz, den Vorteil fUr 
die Lohnempfanger wieder aufzuheben. Die einfaohste Form dieser Reaktions­
erscheinungen besteht darin, daB die Arbeitgeber sich der Soohlage duroh Arbeiter­
entlassungen anzupassen suohen. Damit werden zunaohst die Interessen der 
zur Entlassung kommenden Arbeiter - und zwar sehr schwer - geschadigt. 
Die arbeitslos Gewordenen suchen nun ihre in Arbeit verbliebenen Kollegen 
zu unterbieten, um selbst Arbeit zu erlangen. Die Unterbietung stoBt aber auf 
den Widerstand des gesetzlichen Lohnminimums. Sie werden also versuchen, 
diese Schranke zu beseitigen. Dabei kommt ihnen der Umstand zu Hille, da.B 
der Anpassungsvorgang auch die Interessen der in Arbeit Verbliebenen geschadigt 
hat. Denn die Arbeiterentlassung bedeutet Produktionseinschrankung, diese 
aber bedeutet Steigen der Warenpreise, also Geldwertsenkung, teilweise Ent­
wertung des gestiegenen Nominallohnes. Ein solcher Zustand, bei dem die 
einen sohwer geschiidigt sind und die anderen des urspriinglichen Vorteils bald 
wieder ganz oder zum groBen Teile beraubt werden, ist nicht haltbar. 

Sowohl im Falle der Rochstpreise wie im Falle der Mindestlohne gibt es 
noch andere Reaktionserscheinungen. Von diesen solI hier nur noch eine allgemein 
wichtige Gruppe herausgegriffen werden: Reaktionen auf Eingriffe in die Z ins­
bildung. Jede Anderung der Warenpreise und jede Anderung der Lohne wirkt 
irgendwie auch auf den Zins. Daneben hat es nicht an Versuchen gefehlt, den 
Zins unmittelbar durch staatliche MaBnahmen zu regulieren. 

Der Zins hat, wie alle anderen Preiserscheinungen, eine bestimmte Regulie­
rungsaufgabe zu erfiillen. Er sorgt fUr die Verleilung der soohlichen und person­
lichen Produktionsmittel auf das Wirken fUr den Gegenwartsbedarf und das 
Wirken fUr den Zukunftsbedarf. Steigt der Zins, so hat dies zur Folge, daB die 
Versorgung der Gegenwart auf Kosten der Versorgung der Zukunft ausgedehnt 
wird; sinkt der Zins, so wird umgekehrt die Gegenwartsversorgung eingeschrankt, 
um eine starkere Versorgung der Zukunft zu ermoglichen. Der Weg dieser 
Regulierung ist folgender: Je hoher der Zins, um so weniger kann auf den letzten 
Ertrag der Produktion gewartet werden, um so weniger wird daher eine Aus­
dehnung des Produktionsapparates privatwirtschaftlich moglich, die ja ihren 
Ertrag erst in der Zukunft liefert. In solcher Ausdehnung des Produktions­
apparates aber auBert sich volkswirtschaftlich die Vorsorge fUr die Zukunft, 
die Ermoglichung eines kiinftigen hoheren Giiterverbrauches. 

Der Regulator Zins muB sich also normalerweise so bewegen, wie die Ab­
wagung der Gegenwarts- gegen die Zukunftsbediirfnisse dies verlangt. 1m 
allgemeinen kann - nicht nur privatwirtschaftlich, sondern auch volkswirtschaft­
lich - durch Investition von Produktionsmitteln in den WirtschaftsprozeB 
um so mehr gewonnen werden, auf je langere Zeit diese Investition erfolgt. Aber 
das Mehr in der Zukunft rechtfertigt nicht jede EntbloBung der Gegenwart. 
Man kann sich wohl heute Entbehrungen auferlegen, um in einigen Jahren 
desto besser versorgt zu sein. Kein wirtschaftlich richtiges Randeln aber ware 
es, wenn man um des groBten Wohlfahrtsgewinnes in der Zukunft willen in 
der Gegenwart sich des absolut Notwendigen berauben wollte. Der Zins reguliert 
die Minderbewertung der Zukunftsgiiter, die notwendig ist, wenn nicht das 
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Ergebnis der Wirtschaftsrechnung zu· einer absoluten Unterversorgung der 
Gegenwart fiihren soIl. 

W:illkUrliche Beeinflussung des Zinses zur Erzeugung einer bestimmten 
Einkommensverteilung bedeutet, daB ein Regulator, der nach dem inneren 
Ausgleichsbediir£nis des wirtschaftlichen Mechanismus sich bewegen miiBte, 
statt dessen von auBen her nach MaBgabe von Absichten bewegt wird, die mit 
jenem Ausgleichsbediirfnis nichts zu tun haben. Die Folge ist, daB der Regulator 
seine Aufgabe nicht mehr erfiillt. Die Verteilung der Produktionsmittel und 
-krafte vollzieht sich nicht mehr im Sinne der optimalen Wirtschaftsfiihrung. 
Daraus ergibt sich eine Beeintrachtigung der Lebenshaltung, besonders auch 
fUr jene, die durch den Eingriff begiinstigt werden soIlten. Das kann nicht ohne 
EinfluB bleiben auf die Entschliisse der Machttrager, von denen die Einwirkung 
auf den Zins ausgegangen ist. 

Die Reaktionserscheinungen, die durch w:illkUrliche Beeinflussung des 
Zinses hervorgerufen werden, erhohen - auf die Dauer gesehen - in auBer­
ordentlichem MaBe die Widerstandsfahigkeit der Einkommensverteilung, die 
auf der Bedeutung der Giiter und Leistungen fiir die Bedarfsdeckung beruht. 
Wie schon angedeutet, stabilisieren sie nicht nur das Zinseinkommen, sondern 
sie wirken auch noch als indirekte Sicherung gegen Anderungen der Waren­
preise1), weil jede solche Anderung den Zins irgendwie beeinflussen miiBte. 

Die Widerstandsfahigkeit der verkehrswirtschaftlichen Einkommensver­
teilung wird weiter durch die Tatsache verstarkt, daB aIle Reaktionserscheinungen, 
die unmittelbaren Reaktionen gegen Preisdiktate wie auch die den Zins stabili­
sierenden Krafte, nicht nur gegen Eingriffe offentlicher Gewalten wirksam 
werden, sondern grundsatzlich in gleichem MaB auch gegen Monopolpreis­
bildungen. Beispielsweise macht es fiir die Frage derReaktionen keinen Unter­
schied aus, ob eine Lohnerhohung durch gesetzlichen MinimaIlohn oder durch 
gewerkschaftliche Aktionen zu erreichen gesucht wird. 

Das Wesen der Monopolnutzung besteht darin, daB fiir den Preis des Monopol­
gutes nicht der Nutzen der letzten vorhandenen oder noch mit einem UberschuB 
des Nutzens iiber die Kosten produzierbaren Einheit zur Grundlage der Preis­
bildung gemacht wird, sondern ein hoherer Einheitsnutzen. Dadurch wiirde 
der Kaufer genotigt werden, einen Teil der Einheiten mit einemPreise zu bezahlen, 
der den Nutzen iibersteigt. Dagegen wehrt er sich, indem er seinen Bedarf 
einschrankt. Der Verkaufer mag versuchen, ihn zu zwingen, daB er aIle Einheiten 
abnimmt, wenn er iiberhaupt Einheiten erhalten will. Aber im allgemeinen 
ist der Kaufer in diesem Kampfedem Verkaufer bei weitem iiberlegen, weil die 
Oktroyierung der Ubernahme aller Einheiten in einer individualistischen Wirt­
schaftsordnung technisch auBerordentlich schwer durchzufiihren ist. 

1) Eine Politik der Preissenkung durch Hochstpreise mull, wenn sie umfassend 
angewendet und nicht durch technische Schwierigkeiten oder ihre unmittelbaren 
Wirkungen (Angebotseinschrankung) alsbald zu einer rucklaufigen Bewegung ge­
zwungen wird, notwendig ein Sinken des ZinsfuBes zur Folge haben. Denn die Preis­
senkung schreckt von der Warenerzeugung ab und setzt dadurch Kapital frei. Die 
Folge solcher ZinsermaBigung wird sein, daB nun weit ausgreifende Kapitalsinvesti­
tionen erfolgen, die auf lange Sicht eine Verbesserung und Rationalisierung des 
Produktionsapparates bezwecken; es wird, da Arbeit fUr die Gegenwart unlohnend 
scheint, mehr fUr die Zukunft gearbeitet. So -6rwlinscht dies auch unter anderem 
Gesichtspunkt sein mag, so ist ein solcher doch der typischen Motivierung einer 
Hochstpreispolitik, namlich der besseren Versorgung der Konsumenten in der Gegen­
wart, durchaus zuwider. 
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Ein Beispiel fUr diesen Sachverhalt bilden die Bestrebungen der Gewerk­
schaften, zugleich mit der Durchsetzung bestimmter Lohnanspruche die Erit­
lassung von Arbeitskraften moglichst zu verhindern. Der Arbeitgeber zeigt 
das Bestreben, sobald durch Tarifvertrag eine bestimmte Mindesthohe des 
Lohnes vorgeschrieben ist, aIle Arbeiter zu entlassen, deren Nutzen fUr den 
Betrieb geringer ist, als diesem Lohn entspricht. Dem suchen die Gewerkschaften 
durch Erzwingung entsprechender tarifvertraglicher Abmachungen oft entgegen­
zuwirken. Durch die Drohung, zu streiken, d. h. uberhaupt keine Einheiten 
des Faktors Arbeit mehr zu liefern, wollen sie den Arbeitgeber zwingen, aIle 
angebotenenEinheiten zu dem verlangten erhohten Preis abzunehmen. Manchmal 
muB sich der Arbeitgeber vorubergehend fugen, weil er sonst keine Arbeiter 
mehr erhalten wiirde. Aber uber kurz oder lang setzt der Unternehmer die 
Entlassung immer durch, und zwar deshalb, weil ihm auf der Grundlage der 
Privatwirtschaftsordnung die Freiheit der EntschlieBung in den fUr die Betriebs­
fiihrung entscheidenden Fragen letzten Endes nicht genommen werden kann. 

Die Einschrankung des Verbrauches durch den Kaufer schlieBt an sich 
einen Sondergewinn des Monopolisten nicht aus, weil der hohere Stuckgewinn 
aus der kleineren Stuckzahl ihm im ganzen mehr einbringen kann als der 
niedrigere Stuckgewinn aus der groBeren Stuckzahl, und zwingt ihn also auch 
nicht zur Aufgabe der Monopolnutzung. Die Preisuberhohung bietet aber anderen 
Wirtschaftspersonen einen Anreiz, als Anbieter aufzutreten und so das Monopol 
zu durchbrechen. Dieser AuBenseitergefahr kann der Monopolist nur erfolgreich 
begegnen, wenn entweder das Monopolgut nicht reproduzierbar ist und sich 
alle Stucke in seinem Besitz befinden oder wenn er uber unentbehrliche Voraus­
setzungen fUr die Produktion des Monopolgutes ausschlieBlich verfugt. Auch das 
Auftreten der AuBenseiter ist im gleichen Sinne wie die Einschrankung des 
Verbrauches eine Reaktion, die durch den Versuch monopolistischer Beeinflussung 
der Einkommensbildung hervorgerufen wird: Der Konsument strebt darnach, 
sich mit anderen Personen, die als Anbieter auftreten konnen, zu verstandigen 
und dadurch den Monopolisten auszuschalten. 

FUr jene FaIle, in denen der Sondergewinn des Monopolisten weder durch 
Verbrauchseinschrankung noch durch AuBenseiterangebote vernichtet wird, 
bleiben schlieBlich die komplizierteren Reaktionserscheinungen ubrig, die durch 
Beeinflussung des Geldwertes und des Zinses hervorgerufen werden. So ist 
auch hier die relative Widerstandsfahigkeit der verkehrswirtschaftlichen Ein­
kommensverteilung gesichert. 

Man kann die Tatsache dieser Widerstandsfahigkeit in besonderem Hinblick 
auf die Stabilitat gegenuber Monopolpreisbildungen vielleicht am besten durch 
folgende Formulierung zum Ausdruck bringen: In der Verkehrswirtschaft ist 
der Tendenz nach keine Einkommensverteilung stabil, die fur irgendwelche 
Guter oder Leistungen eine Bewertung voraussetzt, die nicht die Grenzbedeutung 
der kleinsten, einer wirtschaftlichen Disposition noch zu unterwerfenden Einheit 
zur Grundlage hat. 

Die Wirkung von Monopolpreisbildungen ist nur grundsatzlich die gleiche 
wie die Wirkung staatlicher Eingriffe in die verkehrswirtschaftliche Einkommens­
bildung. Praktisch ergeben sich gewisse Abweichungen damus, daB in typischen 
Fallen der Monopolisierung die Beweggrunde und der EinfluBbereich anders 
gestaltet sind. Dabei kommen vor allem zwei Tatsachen in Betracht. Staatliche 
Eingriffe in die Einkommensverteilung sind im allgemeinen von der Absicht 
geleitet, von groBeren sozialen Gruppen, etwa von Klassen, die eine vor anderen 
zu begunstigen. Nur selten wird der Staat es sich zum Ziele setzen, einer absolut 
kleinen Zahl von Wirtschaftspersonen, etwa den Angehorigen eines Spezial-
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berufes, Sondervorteile zu versehaffen. Reim Monopol dagegen kommt es haufig 
vor, daB gerade eine ganz kleine Gruppe die Einkommensverteilung anders 
gestalten will, als sie auf der Grundlage der Wertbemessung naeh der Grenz­
bedeutung des angebotenen Gutes sieh gestalten miiBte. Das maeht deshalb 
einen Unterschied, weil die Reaktionen dureh Zins- und Geldwertbeeinflussung 
um so starker sind, je weiter der EinfluBbereich des Eingriffes sich erstreekt. 
Sie sind also im Durehschnitt beim Monopol weniger stark als bei staatliehen 
MaBnahmen. 

Ferner nimmt der Staat viele Reaktionen weit eher wahr als der private 
Monopolist, und sie wirken daher raseher auf die Motive, die fiir Eingriffe des 
Gesetzgebers maBgebend sind, als auf die Beweggriinde der Monopolisten. So 
wenig ausgebildet die Reobachtung der wirtsehaftliehen Tatsachen als Grundlage 
der Wirtsehaftspolitik aueh ist, kann man doeh annehmen, daB der Staat in 
hoherem MaB als eine Verkaufergruppe das Ganze der V olkswirtschaft im Auge 
behalt und sein Handeln darnach einrichtet. Besonders die Bewegung des Geld­
wertes ist wohl nachgerade in ziemlich hohem MaBe Gegenstand der Aufmerk­
samkeit staatlieher Instanzen geworden. 

In der Regel wird also die Widerstandsfahigkeit gegeniiber Monopoleingriffen 
sieh weniger wirksam erweisen als die Widerstandsfahigkeit gegeniiber den 
Versuchen, die Einkommen durch gesetzgeberische Akte zu regeln. An der 
grundsatzlichen Beurteilung wird dadurch niehts geandert. Es handelt sich 
dabei immer nur um eine Frage der Frist. Auf die Dauer gesehen, sind die 
Monopolpreisbildungen in gleicher Weise dem Angriff dureh nicht wUnschbare 
Reaktionen ausgesetzt wie entsprechende Eingriffe der Staatsgewalt. Es besteht 
keine vollkommene Sicherheit, aber eine hohe Wahrseheinlichkeit, daB diese 
Reaktionen die Absichten zuniehte machen, von denen beim Versuch der Anderung 
der Einkommensbildung ausgegangen wurde. 

Sowohl bei den Folgen von Eingriffen der Staatsgewalt wie bei den Wir­
kungen der Monopolpreisbildung muB in Riicksicht gezogen werden, daB wir 
beim gegenwartigen Stande der Erkenntnis die wirtschaftlichen Fernwirkungen 
jeder einzelnen Einkommensanderung noeh nicht mit voller Sieherheit iiber­
blicken konnen. Daher kann eine Vertiefung der Erkenntnis sehr wohl zur 
Aufzeigung weiterer Reaktionen fiihren, die geeignet sind, die relative Wider­
standsfahigkeit der verkehrswirtschaftlichen Einkommensverteilung noch mehr 
dem Wesen einer absoluten Widerstandsfahigkeit anzunahern. 

Damit nicht aus allen diesen Zusammenhangen iibereilte Sehliisse gezogen 
werden, ist ein allgemeiner Vorbehalt notig. Das praktische Urteil iiber gesetz­
Hehe oder verbandspolitische Ma,Bnahmen zur Einkommensregulierung ist mit 
alledem noch nicht gefiillt. Verurteilt ist nur eine Regulierungspolitik, die ihre 
Ziele durch die Tauschung bestimmen laBt, daB sie willkiirlich schaIten konne. 
Sinnvoller Zweek aber bleibt es, erstrebte Wirkungen, die ohnehin in der Riehtung 
der Entwicklung liegen, in ihrem Eintreten zu beschleunigen oder bekampfte 
Wirkungen, die aber als unvermeidlich betrachtet werden miissen, zu verzogern. 
Bei der groBen Bedeutung, die das Friiher oder Spater im Leben der sozialen 
Gruppen hat, jst dieser Aufgabenkreis keineswegs eng. Selbstverstandlieh wird 
aueh das Streben, die verkehrswirtsehaft.liche Ordnung der Wirtsehaft dureh 
eine gemeinwirtsehaftliche zu ersetzen, von keinem der entwickelten Argumente 
getroffen. 1m Gegenteil kann dieses Streben einen weiteren Antrieb aus der 
Erkenntnis gewinnen, daB in der Verkehrswirtschaft den Einfliissen bewuBter 
Regelung der Einkommen Grenzen gesteckt sind. 

DaB in der Verkehrswirtschaft die Einkommen sich bilden nach MaBgabe 
der Bedeutung von Giitern und Leistungen fUr die Bedarfsdeckung, ist ein 
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allgemeines Prinzip, dessen Inhalt der naheren Bestimmung bedarf. Diese 
Bestimmung ist durch die Erkenntnis gegeben, daB die Grenzbedeutung der 
kleinsten, als Gegenstand wirtschaftlicher Disposition noch in Betracht kommenden 
Einheit des betreffenden Gutes oder der betreffenden Leistung iiber das Ein­
kommen des Anbieters entscheidet. Ware der fiir eine Giitereinheit erzielte 
Preis niedriger als die Bedeutung der letzten verwendeten Einheit fiir die Konsum­
befriedigung, dann wiirde auf die Nutzung der letzten Einheit verzichtet, ware 
er hoher, dann wiirden weitere Einheiten mit sinkendem Nutzen in der betreffenden 
Verwendung investiert. Der Preis aber entscheidet iiber das Einkommen des 
Anbieters. 

Aile Einkommen beruhen auf der Produktion, wenn man diesen Begriff 
in geniigend weitem Sinne £aBt. 1st ein Gut einmal fertig in der Hand des 
Konsumenten, dann kann es nicht mehr zur Grundlage einer Einkommens­
bildung werden. Anstatt zu sagen, daB die Bedeutung der Grenzeinheit fiir 
die Konsumbefriedigung das Einkommen bestimmt, kann man daher auch 
die Bedeutung der Grenzeinheit fiir den Produktionserfolg, der die Konsum­
befriedigung ermoglicht, als bestimmendes Moment angeben. Ein Produktions­
erfolg ist niemals einem einzelnen Gut oder einer einzelnen Art von Giitern 
verdankt, sondern stets einer Gruppe zusammenwirkender, komplementarer 
Giiter. Daher entsteht die Frage, wie man die Bedeutung des einen mitwirkenden 
Gutes von der Bedeutung der anderen mitwirkenden Giiter trennen kann: 
das Problem der okonomischen Zurechnung. 

Man hat behauptet, daB dieses Problem unlosbar sei. Dem steht aber 
die Tatsache entgegen, daB im praktischen Wirtschaftsleben jederzeit Zurech­
nungsurteile vorgenommen, namlich BedeutungsgroBen einzelner Produktions­
elemente aus der Bedeutung eines gemeinsam bewirkten Produktionserfolges 
bestimmt werden. Der Irrtum beruht zum groBen Teil auf einem MiBverstandnis 
der Fragesteilung. Man mutet der Antwort falschlicherweise Aufgaben zu, 
die ailerdings unerfiillbar sind, und glaubt dann, aus dieser Unerfiillbarkeit 
auf die Unlosbarkeit der Frage schlieBen zu miissen. 

Zunachst ist die schon von WIESER in seinem "Natiirlichen Wert" so scharf 
bekampfte Vermischung des ethischen mit dem okonomischen Zurechnungs­
problem noch immer nicht beseitigt. Immer wieder taucht der Gedanke auf, 
daB es sich darum handle, mit Hilfe rein okonomischer Erwagungen den gerechten 
Anteil der einzelnen Menschen oder Klassen am Sozialprodukt zu bestimmen. 
Viel zu wenig noch ist die Erkenntnis durchgedrungen, daB dies so unmoglich 
ist wie die Begriindung eines ethischen Urteils auf rein naturwissenschaftliche 
Betrachtungen. Der okonomischen Zurechnungstheorie liegt die Frage zugrunde: 
Welcher Teil des Produktionserfolges hangt von der Verfiigung iiber ein einzelnes, 
qualitativ und quantitativ bestimmtes Produktionselement ab? Die ethische 
Zurechnung muB ausgehen von der Frage: Welche Opfer haben die einzelnen 
Menschen oder Klassen fiir die Erzielung des Produktionserfolges gebracht? 
Beide Fragesteilungen sind nicht nur verschieden, sondern es gibt zwischen 
ihnen iiberhaupt keinen wichtigen Beriihrungspunkt. 

Auch die Frage der physikalischen Zurechnung hat schon im "Natiirlichen 
Wert" WIESERS eine mustergiiltig klare Scheidung vom okonomischen Zu­
rechnungsproblem gefunden und auch hier hat die deutliche Grenzziehung 
nicht geniigt, um Vermischungen auszuschlieBen. Physikalische Zurechnung 
konnte nur bedeuten, daB der Anteil jedes einzelnen Produktelementes an der 
technischen Verursachung desProduktionserfolges ermittelt wird. Das ist unmog­
lich. Zwischen der wirtschaftlichen und der physikalischen Abhangigkeit eines 
Produktionserfolges von den Produktionselementen besteht der entscheidende 
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Unterschied, daB die wirtschaftliohen Abhangigkeitsbeziehungen einen viel 
groBeren Kreis von Zusammenhangen umfassen als die bloBe physikalische 
Kausalitat. Die Physik vergleicht Mengen von Materie und Energie; die Wirt­
schaft vergleicht Nutzen und Kosten. Auch die wirtschaftliche Betrachtungs­
weise hat die physikalischen Kausalbeziehungen zu berncksichtigen. Sie muB 
ausgehen von der Tatsache, daB bestimmte Mengen von Stoff und Energie 
notwendig sind, um eine bestimmte Menge andersqualifizierten Stoffes zu 
erzeugen. Aber sie muB weiter £ragen, was sich iiber den Nutzen der erzeugten 
Giiter und iiber die Kosten der produktionsnotwendigen Dinge sagen laBt, und 
sie hat ihre Aufgabe erst gelost, wenn sie die Abhiingigkeitsbeziehungen zwischen 
Nutzen- und Kostenbestandteilen festgestellt hat. Jene Beziehungen, welche 
die wirtschaftliche Betrachtungsweise iiber die physikalische Kausalitat hinaus 
zu berncksichtigen hat, gewahren die Moglichkeit, die Abhangigkeit bestimmter 
Teile des Produktionsnutzens von bestimmten Kostenelementen festzustellen, 
die Bedeutung des einzelnen Kostenelementes fUr die Entstehung des Produkt­
nutzens von der Bedeutung anderer Kostenelemente zu isolieren. 

Die wirtschaftliche Betrachtungsweise hat demnach auBer den physikalischen 
Zusammenhangen zunachst in Riicksicht zu ziehen, wie der Nutzen eines Pro­
duktes von seiner Menge abhangig ist. Wegen des Sachverhaltes, der im soge­
nannten Gesetze der Bediirfnissattigung zum Ausdruck kommt, ist der Nutzen der 
groBeren Produktmenge nicht proportional groBer als der Nutzen der kleineren 
Produktmenge. Je mehr Produkteinheiten vorhanden sind, um so geringer 
ist der Nutzen, der von der einzelnen Produkteinheit abhangig ist. Dies iibertragt 
sich auf die Produktionsmitteleinheiten. 

Wieviel an Nutzen von einer Einheit abhangt, wird am deutlichsten daran 
erprobt, daB man den Fall des Verlustes einer Einheit ins Auge faBt und den 
dadurch entstehenden Nutzentgang priift. Entfallt die zur Herstellung einer 
Produkteinheit erforderliche Produktionsmittelmenge (die der Einfachheit halber 
gleichfalls als eine Einheit angenommen werden solI) und damit eine Produkt­
einheit, dann wird, gleichgiiltig, welohe Produkteinheit zunachst verloren ging, 
jedenfalls nur auf den Nutzen der letzten Produkteinheit verzichtet, der auch 
der N utzen der letzten Produktionsmitteleinheit ist. Traf der N utzen eine 
dringlicherer Verwendung gewidmete Einheit, dann wird diese durch die letzte 
Einheit ersetzt und nur deren Stelle bleibt endgiiltig leer. Von einer belie bigen 
Produktionsmitteleinheit hangt daher nur der Nutzen der letzten Produkt-
einheit abo . 

Schon diese aus der elementaren Grenznutzentheorie vertraute Uberlegung 
zeigt sehr klar den Unterschied von physikalischer Verursachung und wirt­
schaftlicher Abhangigkeit. Physikalisch verursacht ist durch jede Produktions­
mitteleinheit ihr unmittelbares technisches Produkt. Wirtschaftlich abhangig 
aber ist von ihr jener Nutzen, der wahrscheinlich gar nicht von ihrem eigenen 
technischen Produkt, sondern von dem einer anderen Produktionsmitteleinheit 
gleicher Art - namlich der "letzten" - ausgeht. Man kann natiirlich rein 
rechnungsmaBig die GroBen des Produktnutzens mit physikalischen Mengen­
groBen der Produktionsmittel in Beziehung setzen. FUr die wirtschaftliche 
Betrachtung ist dies aber nur als Zwischenstufe des Gedankenganges dienlich. 
Zur endgiiltigen Klarstellung der wirtschaftlichen Abhangigkeitsbeziehungen 
miissen die Produktionselemente mit ihrer negativen NutzgroBe, ihrer Nutz­
entgangs- oder KostengroBe, eingesetzt und dem positiven Nutzen des Produktes 
gegeniibergestellt werden. Es muB darauf gesehen werden, welches MaB von 
W ohlfahrt uns dadurch entgeht, daB wir die Produktionsmittel zur Erzeugung 
einer bestimmten Menge eines Produktes aufwenden, und ob dessen Nutzen 
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den sonst auf anderem Wege durch jene Produktionsmittel erzeugbaren Wohl­
fahrtsgewinn aufwiegt. Aber nicht nur im ganzen haben wir dies zu vergleichen, 
sondern bei jeder einzelnen Produktionsmitteleinheit gilt es zu beurteilen, 
op sie an anderer Stelle groJ3eren Nutzen stiften wiirde als bei der ins Auge 
ge£aJ3ten Verwendung. 1st dies der Fall, dann muJ3 sie als KostengroJ3e hoher 
angesetzt werden als der Nutzen, der von ihr abhangt: Die ins Auge gefaJ3te 
Produktion ist dann unrationell. 

Was die wirtschaftliche Betrachtungsweise abseits der physikalischen 
Zusammenhange in Betracht zu ziehen hat, ist demnach vor allem das Moment 
der Ersetzbarkeit der an wichtigerer Stelle stehenden Einheit durch die an 
unwichtigerer Stelle stehende Einheit, und das Moment der anderen Verwend­
barkeit der einzelnen Produktionsmitteleinheit. Diese Feststellung gilt nicht 
nur imBereiche des Zurechnungsproblems, sondern im ganzen Bereiche der Giiter­
wertung; aber in ihrer Anwendung auf Komplementargiiter erweist sie sich 
als besonders wichtig. Beriicksichtigt man namlich, daB die Einheit eines 
bestimmten Produktivgutes allein nur im Zusammenwirken mit Einheiten 
anderer Produktivgiiter zur Erzeugung oder Vermehrung des Produktes bei­
tragen kann, daJ3 also ein bestimmter Produktzuwachs immer zugleich von 
mehreren Produktivgiitereinheiten verschiedener Art abhangig ist, dann wird 
die Erkenntnis der Ersetzbarkeit und der anderen Verwendbarkeit zum Mittel, 
um verschiedene Grade der Abhangigkeit des Produktnutzens von den ver­
schiedenartigen Produktivgiitereinheiten zu unterscheiden und damit die Be­
deutung der einen Einheit von der Bedeutung der anderen zu isolieren. Diese 
Folgerungen sind nachher zu erortern. 

Zunachst muB noch ein weiterer Zusammenhang beschrieben werden, 
durch den das Moment der Ersetzbarkeit der einzelnen Einheit erhohte Bedeutung 
gewinnt und der von der wirtschaftlichen Betrachtungsweise im Gegensatze 
zur physikalischen zu beachten ist. Bei der vorigen Erwagung handelte es sich 
darum, daB die letzte Produkteinheit und deshalb auch die letzte Produktions­
mitteleinheit fiir die Erzeugung eines bestimmten Nutzens weniger beitragt als 
die friiheren; Ausgangspunkt war das Gesetz der Bediirfnissattigung, das nur 
in der Sphare des Konsums wirkt. Aber ganz unabhangig von den Erscheinungen 
imBereiche des Konsums tragt zur Erzeugung einer bestimmten naturalenProdukt­
menge die letzte Produktionsmitteleinheit in aller Regel weniger bei als die 
friiheren. Zum Beweise konnte auf das Gesetz vom abnehmenden Bodenertrag 
verwiesen werden, dessen mittelbare Wirkungen sich ja iiber die Landwirtschaft 
hinaus erstrecken; doch ist eine allgemeinere Ableitung moglich. Diese soll, 
da es sich um einen in abstrakter Form schwer zu durchschauenden Sachverhalt 
handelt, an Hand eines Beispieles versucht werden. 

Nimmt man an, daB auf einem Lande von bestimmter GroBe bis jetzt 
zehn Arbeitskriifte tatig waren und daB von diesen ein Arbeiter entlassen wird, 
so wird - von Sonderfallen abgesehen - das Produkt sich nicht um den vollen 
Betrag der Tagesleistung eines Arbeiters vermindern. Wenn namlich vorher 
jeder Arbeiter eine Bodenmenge a zur Bearbeitung iibernommen hatte, so wird 
man nach Entfernung des einen Arbeiters nicht die Bodenmenge 9 a weiter­
bebauen und I a brach liegen lassen, sondern man wird die Arbeiter iiber die 
ganze Bodenflache verteilen, so daB jeder nun P/9 a zu bebauen hat. Durch 
die Neuverteilung des Bodens, die eine Anpassung an die verminderte Arbeits­
menge darstellt, wird also ein Teil des Produktionsausfalles gutgemacht. Die 
mit Boden starker ausgeriistete Arbeitskraft gibt pro Arbeitseinheit einen 
groJ3eren Ertrag. Die gleiche Erwagung kann man aber auch umgekehrt anstellen: 
Fallt ein Teil des Bodens weg, so wird nicht ein Teil der verfiigbaren Arbeits-
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menge ungenutzt gelassen und die iibrige in alter Weise auf dem verbliebenen 
Boden verwendet, sondern die Arbeitskraft wird auf dem verbliebenen Boden 
neu verteilt, der Boden wird mit Arbeitskraft starker gesattigt und gibt daher 
hoheren (wenn auch nicht proportional hoheren) Ertrag, was einen Teil des 
Produktverlustes gutmacht. Gerade dieses zweite Beispiel zeigt, daB es sich 
nicht um eine einfache Auswirkung des Gesetzes vom abnehmenden Bodenertrag 
handelt, sondern um eine viel allgemeinere Regel, die auf jeden Produktions­
faktor selbst dort zutrifft, wo ihr das Gesetz vom abnehmenden Bodenertrag 
entgegenwirkt. 

Durch die Umgruppierung der verbliebenen Einheiten kann vom Produldions­
ausfall urn so mehr gutgemacht werden, je kleiner der entfallende Teil des Pro­
duktionsfaktors im Verhaltnis zu den verbliebenen Teilen ist. Ohne weiteres 
ist einzusehen, daB man durch Umdisposition der Arbeitskrafte relativ viel 
mehr herausholen kann, wenn von zehnArbeitern einer, als wenn von dreien einer 
aus der Arbeitsmannschaft entfernt wird. Je kleiner die Einheiten im Verhaltnis 
zur Gesamtmenge sind, urn so weniger bllt nicht nur absolut, sondern auch 
relativ die Entfernung einer einzelnen Einheit ins Gewicht. 

Der Produktnutzen, der von der einzelnen Einheit abhangt, ist also wesent­
lich kleiner als der verhaltnismaBige Anteil an dem Nutzen des Gesamtproduktes, 
wenn man diesen im Wege del' Division der ProduktgroBe durch die Zahl der 
Produktionsmitteleinheiten bestimmt. Und zwar gilt dies nicht nur bis zu dem 
Grade - was schon die unmittelbaren Folgerungen aus den Grundregeln der 
Grenznutzentheorie ergeben -, in dem das Gesetz del' Bediirfnissattigung den 
Nutzen der Produktmenge mit dem Anwachsen ihres naturalen Volurnens relativ 
abnehmen laBt, sondern dariiber hinaus und sich mit dieser Wirkung kumulierend 
tritt noch die in den Verhaltnissen der Produktion begriindete Abnahme der 
Wichtigkeit einer einzelnen Einheit ein, die Abnahme, die beruht auf del' mit 
wachsender Einheitenzahl gesteigerten Moglichkeit eines teilweisen Ausgleiches 
entfallender Einheiten durch Umdisposition der verbliebenen. 

Der Gesichtspunkt, daB gleichartige Einheiten sich ersetzen konnen, spielt 
zunachst eine wichtige Rolle innerhalb der einzelnen Produktivgruppe selbst, 
indem er uns berechtigt, den Nutzen einer beliebigen mitwirkenden Produktiv­
einheit fiir groBengleich zu erklaren mit dem Nutzen der letzten mitwirkenden 
Produktiveinheit gleicher Art. Damit kommen wir einer Isolierung del' Bedeutung 
der einzelnen Produktionsmitteleinheit schon ein wenig naher. Auf den ersten 
Blick haben wir nur wahrgenommen, daB aIle Produktionsverfahren zusammen 
ein bestimmtes Produkt hervorbringen. Jetzt wird es uns moglich, fiir die 
einzelne Einheit jedes mitwirkenden Faktors eine bestimmte Obergrenze ihres 
Bedeutungsanteiles anzugeben. Die Bedeutung keiner Einheit ist groBer als 
der Verlust an Produktnutzen, del' eintreten wiirde, wenn die an wenigst wichtiger 
Stelle stehende Einheit gleicher Art entfant.. 

Sehr weit sind wir damit allerdings noch nicht. Erstens ist die Bedeutung 
der einzelnen Einheit noch nicht vollstandig isoliert. Wenn die letzte Einheit 
eines Produktionsmittels entfant., so entfallt damit eine bestimmte Produkt­
menge. Aber auch diese "Grenzmenge" des Prodnkts ist nicht nur aus del' 
Wirkung eines einzelnen Faktors hervorgegangen, auch an ihrer Entstehung 
haben daneben Einheiten des anderen Faktors mitgewirkt. Eine Durchdenkung 
der Folgen dieser Tatsache zeigt, daB man nioht zu einer reinlichen Aufteilung 
des Produktnutzens kommt, solange man nul' die gegenseitige Ersetzbarkeit 
der gleichartigen Einheiten innerhalb del' einzelnen Produktivgruppen in Riicksicht 
zieht. Vielmehr kommt man nur zu Hochstgrenzen fiir die Bedeutung der einzelnen 
Einheiten, die zusammen mehr ergeben werden als del' Produktwert, woraus 



12 c. LANDAUER 

folgt, daB in der so errechneten Quote der einzelnen Faktoren - die eben fiir 
die Bedeutung der einzelnen Faktoreneinheit nur ein Hoohstbetrag ist -
nooh Teile der Quoten andersarliger Einheiten enthalten sind, die somit bei 
einer Addition mehrfaoh gewahlt werden. 

Nooh eine zweite Sohwierigkeit steht im Wege. Es muB una daran liegen, 
die Gesamtbedeutung aller in der Volkswirtsohaft vorhandenen Einheiten eines 
mitwirkenden Faktors zu erfassen. Solange wir aber nur die Vertausohbarkeit 
der einzelnen Einheiten eines Faktors innerhalb der Gruppe ziehen, sind wir 
nioht berechtigt, die fiir die letzte Einheit erreohnete BedeutungsgroBe ohne 
weiteres mit der Zahl der Einheiten des betreffenden Faktors zu multiplizieren 
und die daduroh erhaltene GroBe fiir den Gesamtwert des Faktors auszugeben: 
GrenzwertgroBen diirfen nur unter besonderen, hier nioht erfiillten Bedingungen 
kumuliert werden. 

Nun besteht aber die gegenseitige Vertausohbarkeit innerhalb der ganzen 
Gesellsohaftswirtsohaft zwisohen allen gleiohartigen Einheiten, die Mogliohkeiten 
der Substitution von Giitern und Verwendungen fiir Giiter erstreoken sioh 
iiber alIe innerhalb der gleiohen Tausohwirtsohaft vorhandenen Produktivgruppen 
(und Konsumhaushalte). Innerhalb der ganzen Wirtsohaftsgesellsohaft gibt 
es fiir Giiter haufigen V orkommens und umfassender Verwendung, fiir die Mass en­
giiter, nioht nur eine Grenzverwendung, sondern eine ganze Reihe "letzter" 
Verwendungen; denn bei diesen Giitern enthalt jede einzelne Dringliohkeitsstufe 
und somit auoh die letzte eine ganze Reihe von Teilbediirfnissen. Aus allen 
diesen Grenzverwendungen konnen im Notfall Einheiten abberufen werden. 
Dies bedeutet nun fiir die einzelne Produktivgruppe, daB alIe in ihr mitwirkenden 
Einheiten sioh gegen ein Opfer ersetzen lassen, das der gesellsohaftliohen Grenz­
bedeutung einer Einheit gleicher Art entspricht. Deshalb besteht gegen die 
Kumulation der Grenzwerte der Einheiten innerhalb einer Produktivgruppe 
kein Bedenken, wenn es sioh um Massengiiter handelt. 

Die Vertauschbarkeit der Produktiveinheiten innerhalb der ganzen Gesell­
sohaftswirtschaft und die daraus folgende Ersetzbarkeit und anderweitige Ver­
wendbarkeit der Glieder einer Produktivgruppe hat aber bei den Massengiitern 
noch andere wiohtige Folgen. Allgemein betraohtet, bewirkt die Ersetzbarkeit 
eines Elementes, daB sein Verlust die Produktion nioht unmoglioh maoht: Er 
zwingt uns nUl' zu Opfern im Dienste der Wiederbesohaffung. Die anderweitige 
Verwendbarkeit der Produktivgiiter hat zur Folge, daB beim Entfall eines Gliedes, 
dessen Wiederbesohaffung unmoglich ist oder allzu hohe Kosten verursaoht, 
oder bei sonstiger Storung der beabsichtigten Produktion die verbleibenden 
Elemente nicht nutzlos werden; sie konnen in anderen Kombinationen, wenn 
auch vielleioht mit geringerem Effekt, Verwendung finden. Daraus lassen sich 
Grenzen bestimmen fiir jenen Teil des Gruppennutzeris, der von der Verfiigung 
iiber das einzelne mitwirkende Element abhangig ist. Diese Quote ist niemals 
groBer als die Opfer der Wiederbesohaffung des betreffenden Stiiokes, denn 
mehr hangt auf keinen Fall von der Verfiigung gerade iiber dieses Stiiok abo 
Sie ist niemals kleiner als der N utzen, den das betreffende Stiiok in einer anderen, 
noch offenstehenden Verwendung leisten konnte; denn ware sie kleiner, dann 
ware jene andere Verwendung niitzlicher und hatte von vornherein getatigt 
werden miissen, wiirde also (unter den aller okonomisohen Theorie zugrunde 
zu legenden V oraussetzungen der Statik und des allseitigen rationellen Handelns) 
die ins Auge gefaBte Verwendung aussohlieBen. Ferner ist in Riioksioht zu 
ziehen, daB unter den Bedingungen der Statik die N utzgroBen, die den einzelnen 
Elementen auf Grund des Gruppennutzens zuzurechnen sind, in ihrer Summe 
weder groBer noch kleiner sein konnen als der Gruppennutzen, d. h. als der 
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Nutzen des Produktes, das aus dem Zusammenwirken hervorgeht. Dieser Satz 
ist nicht ganz so selbstverstandlich, wie er auf den ersten Blick scheinen mag; 
er ist auch Gegenstand von Zweifeln und Angriffen gewesen. Trotzdem aber 
ist er richtig. Denn ware der Nutzen des Produktes groBer als die den Produktions­
elementen zuzurechnenden NutzgroBen, so wiirde dies (unter den Bedingungen 
der Statik) beweisen, daB in dem betreffenden Produktionszweige noch ein durch 
Konkurrenz nicht ausgeglichener Sondergewinn erzielt wird, daB also eine weitere 
Ausdehnung dieses Produktionszweiges rationell ist, was der V oraussetzung 
widerstreitet, daB die Wirtschaft sich im Gleichgewicht befinde. Ware aber 
der Nutzen des Produktes geringer als der Nutzen der Elemente, dann ware 
dies ein Anzeichen fur die wirtschaftliche UnzweckmaBigkeit der Produktion, 
da der hohere Nutzen der Produktionselemente ihnen nur im Hinblick auf die 
Verwendbarkeit in anderen Produktionen zukame, die dann offenbar einen 
hoheren Ertrag liefern Willden. DaB also die Summe der NutzgroBen der Pro­
duktionselemente gleich sein muB dem Nutzen des Produktes, ermoglicht uns 
die Ableitung weiterer eingrenzender Momente fur die Bestimmung eben jener 
NutzgroBen. Der Nutzanteil keines Produktionselementes kann groBer sein 
als der Rest des Produktnutzens, der nach Abzug der MindestnutzgroBen der 
ubrigen Produktionselemente verbleibt. Im Zusammenhang mit der vorhin 
abgeleiteten Regel bedeutet dies: Der Nutzen eines Elementes einer Produktiv­
gruppe ist hochstens so groB wie der Produktnutzen minus der Summe aller 
jener N utzgroBen, die von den anderen Produktionselementen in irgendwelchen 
anderen Verwendungen erzielt werden konnen. Der Nutzen eines Produktions­
elementes kann aber auch niemals kleiner sein als der Raum, den die Hochst­
nutzen der anderen Produktionselemente vom Produktnutzen ubrig lassen, 
weil sonst die Summe der Nutzen der Produktionselemente den Produktnutzen 
nicht ausfiillen wiirde. Dies bedeutet: Der Nutzen jedes Elementes einer Pro­
duktivgruppe ist mindestens so groB wie die Differenz zwischen dem Produkt­
nutzen und der Summe der Ersetzungsopfer, die beim Verlust der anderen 
Produktionselemente aufzuwenden waren. 

Auf diese Weise gewinnt man zwei Paare von eingrenzenden Bestimmungs­
grunden fur die N utzgroBe, die jedem einzelnen Produktionselement mit Rucksicht 
auf seine Bedeutung fill den zu erzielenden Produktnutzen zuzurechnen sind. 
Das eine Paar wird geliefert durch den EinfluB des Momentes der anderweitigen 
Verwendbarkeit, das andere Paar durch den EinfluB des Momentes der (mit 
Opfern verbundenen) Ersetzbarkeit von Gruppengiitern. Aus dem Wesen jeder 
Doppelbegrenzung folgt, daB stets die engeren Grenzen, also die einander 
nachstgelegenen Grenzpunkte, praktische Wirksamkeit erlangen. 

An dieser Stelle braucht das Problem der Zurechnung nur so weit behandelt 
zu werden, als es fill die Einkommensbildung und im besonderen fill die GroBen­
bestimmung der Einkommensarten wichtig ist. Daneben gibt es eine Anzahl 
von Teilfragen, die von groBer grundsatzlicher Bedeutung sind, deren Losung 
aber keine wesentlichen Folgen fill die Hauptprobleme der Einkommensbildung 
hat. Diese Fragen konnen hier auBer Betracht bleiben. 

Bei den Gutern massenhaften V orkommens und umfassender wirtschaft­
licher Verwendung sind in der Volkswirtschaft einzelne Verwendungsmoglich­
keiten in groBer Zahl und ganz feiner Abstufung des Nutzertrages vorhanden. 
Die Nutzdifferenz zwischen der wenigst wichtigen Verwendung eines Produktions­
elementes, die tatsachlich stattfindet, und der wichtigsten unter jenen, die 
ala nicht geniigend ertragreich bereits nicht mehr stattfinden, ist also hier auBerst 
gering. Die wenigst wichtige Verwendung, die tatsachlich stattfindet, bestimmt 
das Ersetzungsopfer fUr aIle Produktionselemente der betreffenden Art; denn 
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wenn in irgendeiner Produktivgruppe ein Produktionselement dieser Art ausfallt, 
wird das Stiick aus der wenigst wichtigen Verwendung fortgenommen und der 
Ausfall damit ersetzt. Die wichtigste noch offenstehende Verwendungsmoglichkeit 
aber bestimmt den Nutzen, mit dem ein Gut der betreffenden Art sich ander­
weitig, d. h. auBerhalb der bestehenden Produktivgruppen, verwenden laBt. 
DaB die Differenz zwischen dem Nutzen der letzten noch vorgenommenen und 
der ersten nicht mehr vorgenommenen Verwendung gering ist, bedeutet also: 
Die Untergrenze, die aus anderweitiger Verwendbarkeit folgt, liegt nahe bei 
der durch Ersetzbarkeit gegebenen Obergrenze. Mit anderen Worten: Bei den 
Massengiitern wird die eingrenzende Wirkung zur bestimmenden. Damit ist 
jeder Anteil einer Produktionsmitteleinheit, die zu den Massengiitern gehOrt, 
genau firiert. Also sind die Anteile der Einheiten des einen Faktors von den 
Anteilen der Einheiten des anderen Faktors vollkommen geschieden, die Isolierung 
der einzelnen Quoten erreicht. In seinem "Natiirlichen Wert" hat WIESER die 
einzelnen Produktivgruppen aIs Gleichungen eines Systems dargestellt und 
damit die anschaulichste Methode der Erlauterung dieses Sachverhaltes ent­
wickelt. 

Diese Isolierung ist moglich, obwohl kein Faktor einer Einzelverwendung 
fahig ist. "NiemaIs... kann es uns gelingen, weder die Kraft noch den Stoff 
fiir sich allein zu beobachten und dadurch die Wirkungen zu bemessen, deren 
sie selbstandig fahig waren." (NatiirIicher Wert, S. 86.) Wir kennen nur gruppen­
weise Verwendung der Giiter, bei jeder Verwendung also besteht die gleiche 
Schwierigkeit der Isolierung; jedes Element muB sich technisch mit Elementen 
anderer Art zusammenfinden, um wirksam zu sein. Die Voraussetzung ander­
weitiger Verwendbarkeit ist also, daB sich stets fiir jedes freigesetzte Element 
auch andersarlige Elemente finden, mit denen es in entsprechend nutzbringender 
Weise zusammenwirken kann. Ebenso konnten wir niemaIs fiir ein ausgefallenes 
Glied ein bestimmtes Ersetzungsopfer angeben, wenn nicht die Komplementar­
elemente des zum Ersatze. herangezogenen Stiickes mit Sicherheit andere, ihnen 
komplementare Giiter finden wiirden, mit denen sie in (fast) gleich nutzbringender 
Weise zu einer Produktivgruppe vereinigt werden. 

Selbst bei Massengiitern aber waren die Unterbringungsmoglichkeiten fiir frei­
gesetzte Stiicke nicht in so hohem MaBe gegeben, wenn immer ganzneue Produktiv­
gruppen gebildet werden miiBten und man also darauf angewiesen ware, die 
freigesetzten Elemente mit solchen Komplementarelementen zu vereinigen, die 
bisher iiberhaupt nicht in Benutzung standen. Dies ist aber nicht der Fall, 
und zwar deshalb nicht, weil die verwendbare Einheitenzahl eines bestimmten 
Faktors in einer bestimmten Produktivgruppe nichts absolut Starres ist. (Fast) 
jede Produktivgruppe kann mit Einheiten eines bestimmten Faktors starker oder 
schwacher gesattigt werden. Das Eintreten einer neuen, anderswo freigesetzten 
Einheit eines Faktors in eine Produktivgruppe erfordert nur eine Umdisposition 
des technischen Zusammenwirkens im (umgekehrten) Sinne des friiher entwickelten 
Beispiels. Allerdings wird die neue Einheit niemals durch ihren Hinzutritt das 
Produkt um ganz den gleichen Betrag steigern, um den die vorangegangene 
Einheit gleicher Art den Ertrag gesteigert hat. Aber bei Massengiitern findet 
sich immer eine Verwendung, die noch so nutzbringend ist, daB die Senkung 
des Grenznutzens gleich Null gesetzt werden darf. Daran hat die zweckmaBige 
Umdisposition besonderen Anteil, weil sie das Ersetzungsopfer mindert: 
Der neu hinzugekommene Arbeiter braucht nicht etwa mit Hilfsdiensten fiir 
die Feldarbeiter beschaftigt zu werden, sondern er kann durch die Umdisposition 
der Arbeit auf dem Boden selbst Feldarbeiter werden. Umgekehrt angesehen: 
Das Ersatzopfer wird dadurch verringert, daB die Heranziehung des zum Ersatz 
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ausersehenen Stiickes nicht immer die Produktivgruppe, der es bisher angehort 
hat, zu sprengen braucht. Durch Umdisposition der verbliebenen Einheiten 
kann die Gruppe produktionsfahig erhalten werden. Auf diese Weise wird die 
Verwendbarkeit der verbliebenen Stiicke bis auf einen zu vernachlassigenden 
Rest gesichert. 

Die Wirkungen der Ersetzbarkeit und anderweitigen Verwendbarkeit auf 
der einen Seite, der Moglichkeit der technischen Umdisposition auf der anderen 
Seite greifen also ineinander, urn die Quotenbestimmung ffir die einzelnen 
Faktoren zu ermoglichen. Das Moment der Umdisposition wirkt - das ergibt 
sich aus friiher Gesagtem - um so starker, je kleiner die Einheit des betreffenden 
Faktors ist. Dies weist auf den Grund hin, warum man in der Zurechnungstheorie 
zur V orstellung unendlich kleiner Einheiten gegriffen hat. 

Bei den Massengiitern kann man annehmen, daB die Obergrenze des Nutzens 
der Produktionsmitteleinheit mit der Untergrenze zusammenfaIlt, so daB nur 
eine von beiden als Bestimmungsfaktor angegeben zu werden braucht. Die 
Obergrenze ist jener Tell des Produktnutzens, der von der Mitwirkung der letzten 
noch verwendeten Einheit des Produktionsfaktors abhangt. In einer Gesellschafts­
wirtschaft, in der die BedeutungsgroBe der angebotenen Giiter und Leistungen 
die GroBe der Einkommen der Anbieter bestimmt, kann demnach ffir die Haupt­
produktionselemente, die aIle den Charakter von Massengiitern besitzen, folgende 
Regel ausgesprochen werden: Die auf ihnen beruhenden Einkommen richten 
sich nach der Bedeutung der letzten noch verwendeten Einheit des betreffenden 
Faktors ffir die Erzielung des Produktionsertrages. 

Ein inhaltsgleicher Satz wurde vorhin schon aus allgemeinen Erwagungen 
abgeleitet. Der Gedankengang, der dazu fiihrte, war die einfache Erkenntnis, 
daB auf die Nutzung eines Gutes verzichtet wird, wenn es nicht das einhringt, 
was es kostet, und daB die Investition von Giitern in eine bestimmte Verwendungs­
art vermehrt wird, wenn bisher jedes Gut groBeren Nutzen geliefert als Kosten 
verursacht hat. Es war im Kern das gleiche Prinzip, mit dessen Hille die Los­
barkeit des Zurechnungsproblems gezeigt werden konnte. Und dies eben war 
das Ziel der Erwagungen iiber die Aufstellung des Gruppenwertes auf die einzelnen 
Elemente: zu zeigen, daB der Grenzgedanke seine Brauchbarkeit als Grundlage 
einer verkehrswirtschaftlichen Einkommenstheorie nicht dadurch verliert, daB 
man es dabei nicht mit isoliertem Nutzen einzelner Giiter, sondern in jedem 
einzelnen FaIle mit dem Nutzen von Giitergruppen zu tun hat. Arbeit, Boden 
und Zeit sind die materiellen Grundelemente, mit denen wir bei zweckmaBiger 
Gestaltung unserer auBeren Daseinsbedingungen zu rechnen haben. Jedes 
einzelne dieser Grundelemente ist ffir unsere materielle Lebensgestaltung von 
absoluter Wichtigkeit; der Versuch, die Wichtigkeit eines Faktors im ganzen 
gegen die Wichtigkeit der anderen Faktoren abzugrenzen, muB notwendig 
scheitern. Nun zeigt sich aber, daB wir es niemals mit einem Faktor als Ganzem 
zu tun haben und daB die Bedeutung begrenzter Mengen des einzelnen Faktors 
eben nicht nur von dem unendlichen Gesamtnutzen, sondern auch von der 
endlichen Zahl der vorhandenen Einheiten des betreffenden Faktors abhangt. 
Diese Menge der Einheiten wird zur Grundlage der Nutzenbestimmung der 
einzelnen Einheit. Dabei ist allerdings immer vorausgesetzt, daB die iibrigen 
Faktoren vorhanden sind. Das darf aber auch vorausgesetzt werden. Denn die 
uns gestellte Frage lautet nicht: Wie groB muB das Arbeitseinkommen sein, 
unabhangig davon, ob es Boden gibt? Oder: Wie groB muB die Grundrente 
sein, unabhiingig davon, ob es Arbeit gibt? Eine solche Frage ware natfirlich 
nicht zu beantworten, denn wenn es keine Arbeit gibt, dann gibt es keine Grund­
rente, und wenn es keinen Boden gibt, dann gibt es keinen Lohn. Sondern 



16 C. LANDAUER 

wir konnen und miissen nur die Abhangigkeit der einzeInen Einkommensarten 
von der Ausstattung der Volkswirtschaft mit verschiedenen Produktionsfaktoren 
erkennen. Da aber lehrt uns der Grenzgedanke: Die GroBe einer Einkommensart 
sinkt mit der Menge des Faktors, auf dem sie beruht, und steigt mit der Menge 
der iibrigen Faktoren. 

EnthaIt eine Produktivgruppe Giiter, die nicht Massengiiter sind, so bestimmt 
fiir diese die Bedeutung der letzten noch verwendeten Einheit nicht eindeutig 
den Preis jeder Einheit, sie bildet dann nur die Obergrenze, zu der als Untergrenze 
die Bedeutung der ersten nicht mehr gedeckten Verwendungsmoglichkeit tritt. 
Diese beiden Grenzpunkte der Preisbildung konnen bei Nicht-Massengiitern -
die man nach dem Vorgange WIESERS zweckmaBig spezifische Giiter nennt -
weiten Abstand voneinander haben. Um innerhalb dieses Abstandes den Preis. 
zu bestimmen, hat sioh die Theorie an dem Grenzfall orientiert, daB jedes Element 
der Produktivgruppe nur einmal vorhanden sei und sioh auBerhalb der Produktiv­
gruppe iiberhaupt nicht verwenden lasse. FUr die Zurechnungstheorie bildet die 
Wertbestimmung in diesem Grenzfalle das Kernproblem, ohne dessen Losung 
sie nioht zu letzter Klarheit gelangen kann; fiir die Einkommenslehre dagegen 
ist die Zureohnung an spezifische Giiter von geringem Belang. Zwar gehen 
auch die Preise spezifischer Giiter in Einkommen iiber, auf die Gesamtein­
kommensverteilung aber konnen sie nur unerhebliohen EinfluB ausiiben, denn 
von jedem Produktionsfaktor gehort der weitaus groBte Teil der Einheiten den 
Massengiitern an. Das gilt besonders auch yom Boden, obwohl es bei diesem 
oft bezweifelt wird. In der Tat ist ein Bodenstiick, das im Zusammenwirken 
mit Arbeits- und Kapitalmengen fiir eine bestimmte Produktion genutzt wird, 
meist weniger leicht ersetzbar als diese Arbeits- und Kapitalmengen. Zum 
Teile riihrt dies daher, daB technisch der Boden mit der einmal begonnenen Form 
der Produktion besonders starr verbunden ist; vor allem aber ist Boden in viel 
geringerem MaB eine vertretbare und deshalb typisierbare Ware als die meisten 
beweglichen Giiter, die der Produktion dienen. Neben seinen chemischen Eigen­
schaften kommt seine Lage, diese wieder als Voraussetzung des Klimas und als 
Verkehrslage, in Betraoht. Daraus ergeben sich so viele Kombinationen wirt­
sohaftlich wesentlicher Eigensoha.ften, daB jedes Bodenstiick zunachst einmal 
als ein individuelles Gut betrachtet werden muB. 1m einzelnen FaIle mag daher 
voriibergehend die Aufteilung des gemeinsamen Nutzens an den Boden und an 
die iibrigen Kapitalsgiiter nioht nach jenen RegeIn sich richten, die aus der 
Ersetzbarkeit und anderweitigen Verwendbarkeit komplementarer Giiter folgen. 
1m gamen aber und auf die Dauer besteht fiir den Boden auf der ganzen Welt 
ein einheitlicher Markt, der fiir jeden Sonderzweck, zu dem Boden benotigt 
wird, zahlreiche Stiicke entsprechender Qualitat und fiir jedes Bodenstiick 
besonderer Qualitat zahlreiche Verwendungsmoglichkeiten liefert. Der Boden 
kann nicht von einem Land ins andere gebracht werden, wohl aber konnen 
die beweglichen Produktionsmittel jeweils zu jenem Boden gebracht werden, 
der fiir die beabsichtigte Produktion der geeignetste ist. Dies geniigt, um die 
Konkurrenz der verschiedenen Teile des Weltbodens um die Verwendungs­
moglichkeiten und die Konkurrenz der Verwendungsmoglichkeiten um die 
Bodenteile aufrechtzuerhalten. Diese Einheit des Angebots und der Nachfrage 
und die dadurch geschaffenen Substitutionsbeziehungen pragen dem Weltboden 
den Oharakter des Massengutes auf. Aus diesem Oharakter folgt, daB auf die 
Dauer und im Durchschnitt auch der Bodenanteil am Produktnutzen sich nach 
den gleichen RegeIn bestimmt wie der Anteil von Kapital und Arbeit. In einer 
bestimmten, bereits begonnenen Produktion mag der Bodenl?esitzer in der 
Lage sein, die Grundrente so stark zu steigern, daB sie viel groBer wird als bei 
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anderer Bodennutzung moglich ware ;er nutzt dann die Tatsache aus, daB der 
Unternehmer der Produktion eine Auswechslung des Bodens nicht vornehmen 
kann. In einem bestimmten Lande mag die Grundrente weit unter die Bedeutung 
sinken, die dem Boden fiir die in Angriff genommene Produktion wirklich zu­
kommt, weil es zu schwer ist, andere Produktionen ins Land zu ziehen und 
daher in der ubrigen Welt bestehende Bodennachfrage auszunutzen. Auf die 
Dauer wird sich das immer ausgleichen, es sei denn, daB es sich beim Verwendungs­
zweck und bei der Bodenqualitat um Singularitaten handelt. Dies aber kommt, 
wenn auch vielleicht weniger haufig, bei der Arbeit gleichfalls vor, namlich 
bei Kraften von ganz seltener Qualifikation und bei Verwendungsmoglichkeiten 
fur solche Krafte. 

Wegen der geringen Bedeutung, die der Zurechnung an spezifische Guter 
fiir die Einkommenslehre zukommt, kann auf ihre Klarlegung an dieser Stelle 
verzichtet werden. Der Verfasser darf wohl zu diesem Punkt auf friihere Arbeiten 
verweisen I). 

Jede der Haupteinkommensarten ist also ihrer GroBe nach durch das gleiche 
Prinzip bestimmt: durch die Bedeutung des Nutzens, der von der letzten Einheit 
des zugrunde liegenden Produktionsfaktors abhangt. Man hat sich in der Theorie 
gewohnt, dies als das Prinzip der Grenzproduktivitat zu bezeichnen und es 
nach dem V organg von CLARK an Hand einer geometrischen Darstellung mit Hille 
eines Koordinatensystems anschaulich zu machen. Man tragt auf der Abszisse AD 
die Einheiten jenes Faktors auf, der die Grundlage des zu berechnenden Ein­
kommens bildet (AAI' AI' A2 usw.). Auf der Ordinate AB werden Strecken 
abgeteilt, die den Zuwachsen an Produkt2) entsprechen, wie sie von der Ver­
mehrung dieses Faktors zu erwarten sind (BEl' E IE 2, E2E3 usw.). Darauf zeichnet 
man die Kurve (BIC), die angibt, wie das Produkt beim Zusatz von Einheiten 
des betreffenden Produktionsfaktors sich ver-

8' mehrt. Die Kurve bricht an einer bestimmten 8 -
~82 
0' "'" R3 

0 2 ~84 
OJ ~B5 

o· ~R$ 

Stelle (C) ab, namlich dort, wo man die £' 
letzte der vorhandenen Einheiten als zu­
gesetzt annimmt. Fallt man von diesem E2 
Punkt eine Senkrechte (CD) auf die Abszisse, E3 
so bezeichnet die Lange dieser Senkrechten, E' 
also . der Abstand des Punktes von der ES 
Abszisse, den Preis, den die Einheit des E 6 C 0 5 -.......... 

o· 
Produktionsfaktors erzielt. Diese Senkrechte 
entspricht namlich der GroBe des Zuwachses 
zum Gesamtprodukt, der von der letzten A A A A A A A 0 , 2 3 • 5 6 

Einheit des Faktors abhangig ist. 
Es handelt sich nicht um die Darstellung der MengengroBe, sondern der 

WertgroBe, d. h. hier der PreisgroBe des Produktes. Die Flache ABBICD stellt 
das Gesamtprodukt dar. Fallt man von C eine Senkrechte auf die Ordinate AB, 
so schneidet diese ein Rechteck AE6CD ab, das dem Anteil des Faktors am 

1) Der Meinungsstreit zwischen BOHM-BAWERK und WIESER iiber die "Grund­
satze der Zurechnungstheorie " , Arch. fUr Sozialwissenschaft, Bd. 46, Heft 2; 
"Grundprobleme der funktionellen Verteilung des wirtschaftlichen Wertes". 
Jena, 1923. 

2) In der frUheren Arbeit des Verfassers "Grundprobleme der funktionellen 
Verteilung des wirtschaftlichen Wertes" war bei Darstellung der CLARKschen geo­
metrischen Konstruktion durch Irrtum die fehlerhafte Angabe unterlaufen, daB auf 
der Ordinate die Einheiten des anderen Produktionsfaktors abzutragen seien. Dieser 
Irrtum sei hiemit ausdriicklich richtiggestellt. 

Mayer, Wirtschaftstheorie III 2 
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Gesamtprodukt entspricht, denn jede Einheit des Produktionsfaktors erzielt 
den Preis, der dem von der letzten Einheit abhangigen Produktzuwachs entspricht. 
Dabei wird deutlich, daB die GroBe der Zuwachseinheiten des Produktions­
faktors als infinitesimal angesehen werden muB, so daB die Punkte Bs und D6 
nicht unterschieden zu werden brauchen. 

Die Flache E6B BIC stellt den Anteil der ubrigen Produktionsfaktoren dar. 
Dies ergibt sich aus der Tatsache, daB diese Flache den Rest des Gesamtproduktes 
bedeutet, der nach Abzug des Anteiles des ersten Produktionsfaktors ubrig bleibt. 

Der V orteil dieser geometrischen Darstellung liegt nicht nur d~rin, daB 
das Prinzip der Grenzproduktivitat uberhaupt sehr anschaulich gemacht wird. 
Die Darstellungsweise leistet noch den besonderen Dienst, daB sie die gleich­
formige ·Wirksamkeit dieses Prinzips fUr aIle Einkommensarten darstellt. Man 
kann den Arbeitsfaktor in Strecken der Abszisse AD darstellen; dann bedeutet 
A E6CD den Anteil des Arbeitslohnes am Gesamtprodukt, E6B BIO den Anteil 
von Boden und Kapital. Oder man tragt die Bodeneinheiten auf der Abszisse AD 
auf; dann bedeutet das Reohteck die Grundrente und die obere Teilflache den 
Anteil von Kapitalvergiitung und Lohn. Entsprechendes gilt, wenn Kapitals­
zuwachse auf der Linie AD abgetragen werden. In jedem dieser FaIle werden 
die auf AB abzutragenden Strecken verschieden sein, weil von den Zuwachsen 
der einzelnen Faktoren verschieden groBe Produktzuwachse abhangen. Ver­
schieden ist daher auch die Senkung der Kurve BIO und damit die GroBe des 
Rechteckes A E6C D wie der oberen Flache. Das quantitative Ergebnis also 
wird, was ja auch nicht anders sein kann, jedesmal verschieden ausfallen. Die 
Form aber, in der sich die Einkommen darstellen, bleibt sich ebenso gleich wie 
das regulierende Prinzip. Eine Durchdenkung der Darstellungsmethode zeigt 
leicht, daB hier abwechselnd aile Einkommen als "absolut" bestimmt und als 
Differentialeinkommen erscheinen, wobei sie im ersten Faile durch das Rechteck 
A E6CD, im zweiten Faile durch die Figur E6B BIC D vertreten sind. 

An dieser Stelle ist es nicht moglich, die vorgetragenen Ansichten auch 
nur gegen die wichtigeren Einwande zu verteidigen, denen sie in friiheren Formu­
lierungen begegnet sind. Nur zwei Gedanken von besonders hoher grundsatz­
licher Bedeutung, die sich gegen das Prinzip der Lehre von der Bestimmung 
der Einkommen durch Grenzproduktivitat richten, sollen hier erortert werden. 

Eine Reihe von Theoretikern wendet sich gegen die Auffassung der Tausch­
wirtschaft als einer Einheit in dem Sinne, daB sie wie eine groBe Privatwirtschaft 
angesehen werden durfe, was zur Ableitung der Grenzproduktivitatstheorie 
notwendig war. Hier spielt vor allem die am wirkungsvollsten von AMONN 

vertretene Ansicht eine Rolle, daB die Tauschwirtschaft zu Unrecht als eine 
Wirtschaft betrachtet werde. Daneben scheint bei manchen Vertretern dieses 
Argumentes auch eine Unklarheit mitzuwirken, die BOHM-BAWERK gesohaffen 
hat, als er in der Zurechnungstheorie eine grundsatzliche Scheidung von Preis­
und Wertlehre und eine "zweistufige" Erklarung fUr die Preiserscheinungen 
als notwendig bezeichnete. 

Zweitens kommt die neuerdings stark verbreitete Neigung in Betracht, 
die Wertlehre als uberflussigen Ballast uber Bord zu werfen und sich auf eine 
Preistheorie zu beschranken. Hervorragende Theoretiker, wie CASSEL, LIEFMANN 
und DIETZEL haben dieser Selbstbeschrankung der okonomischen Theorie das 
Wort geredet. Die Tendenz dazu verbiindet sich wirksam mit einem opportuni­
stisch begriindeten okonomischen Objektivismus, indem man die psychologische 
Fundierung der okonomischen Theorie, wie die Grenznutzenlehre sie gibt, fUr 
nicht zweckmaBig erklart, auch wo man glaubt, ihr nicht geradezu Fehlsohlusse 
vorwerfen zu konnen. Die Zurechnungstheorie wird meist als ein Beispiel dafiir 
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bezeichnet, welche iiberfliissigen Komplikationen die Werttheorie auf der Grund­
lage des Subjektivismus verursache. 

Die Tauschwirtschaft ist gewill keine Wirtschaft im eigentlichen Sinne, 
denn ihr fehlt das einheitliche Subjekt, wie es in der Wirtschaft des Individuums, 
und der einheitlich zusammengefaBte Wille, wie er in jeder gemeinsamen Wirt­
schaft mehrerer Haushaltsangehoriger vorhanden ist. Sie kann aber ala eine 
Quasiwirtschaft angesehen werden, d. h. so betrachtet werden, ala ob sie eine 
Wirtschaft ware. Dies ist moglich, weil die Marktbeziehungen der Tausch­
wirtschaft so wirken, ala ob sie von einem einheitlichen Willen regiert wiirde. 
Fiir die ZweckmaBigkeit einer solchen Betrachtung sprechen folgende Griinde: 

In der Tauschwirtschaft wie in der Einzelwirtschaft werden die wirtschaft­
lichen Handlungen der Menschen gelenkt durch BedeutungsgroBen, die den 
Giitern zugeordnet werden, durch Giiterwerte. Stellt man sich eine groBe Einzel­
wirtschaft vor, die den Haushalt einer ganzen Anzahl von Personen umfaBt, 
etwa eine GroBoikenwirtschaft oder auch eine kommunistische Gesellschafts­
wirtschaft, und nimmt an, daB das richtunggebende Wirtschaftsziel die best­
mogliche Befriedigung aller subjektiven Bediirfnisse der einzelnen Gesellschafts­
glieder ist, dann werden die einzelnen Giiter von dem leitenden Subjekt (dem 
individuellen Wirtschaftsleiter oder der Wirtschaftszentrale) so bewertet werden 
miissen, wie dies auch dem Preisverhaltnis der Giiter in einer gleich versorgten 
Tauschwirtschaft entsprechen wiirde, die gleiche Bediirfnisse zu befriedigen 
hatte. Die Giiterwerte in jeder rationell geleiteten Planwirtschaft, deren aus­
schlieBliches Ziel die bestmogliche Befriedigung der subjektiven Bediirfnisse 
ist, stimmen alsQ..Jder Relation nach, auf die es allein ankommt) iiberein mit 
den Giiterpreisen· einer Tauschwirtschaft, wenn die Produktionsmoglichkeiten 
und die zu befriedigenden Bediirfnisse gleich sind. Dabei ist es sogar nicht 
einmal notwendig, .daB die Bediirfnisse im MaBe ihrer subjektiven Starke zur 
Befriedigung gelangen; eine Qualifizierung der einzelnen Bediirfnisse je nach 
ihrem Trager, iie: sie in der Tauschwirtschaft durch die Verschiedenheit der 
Einkommen erf61gt, braucht nicht ausgeschlossen zu sein, nur muB der gleiche 
QualifikationsmaBstab, derin der Tauschwirtschaft durchEinkommensverschieden­
heit wirksam ist, in der Planwirtschaft vorausgesetzt werden, wo er im Wege 
bewuBter Bevorzugung bestimmter Gesellschaftsglieder angewendet werden kann. 

Diese wichtige Erkenntnis, daB die Organisationsform der Wirtschaft ala 
solche an den BedeutungsgroBen der Giiter nichts andert, laBt sich auf zwei 
Wegen a1s richtig erweisen. Die Preise sind der Ausdruck der durchschnittlichen 
Bedeutung, die den einzelnen Giitern fiir die Befriedigung der subjektiven 
Bediirfnisse der Menschen zukommt. Das ergibt sich sehr klar aus der Entstehung 
der Preise, wie sie durch das bekannte Schema der Grenznutzentheorie in un­
widerlegter, wenn auch neuerdings oft nicht richtig gewiirdigter Weise aus­
einandergesetzt is~. Eine Planwirtschaft, die sich die bestmogliche Befriedigung 
der subjektiven Bediirfnisse der ihr angehorenden Menschen zum Ziele setzt, 
muB gleichfalls den Giitern Bedeutung beilegen, nach MaBgabe der Wichtigkeit, 
die sie fiir die Befriedigung jener Bediirfnisse haben, und sie muB die Verschieden­
artigkeit der subjektiven Bediirfnisse durch eine Durchschnittsberechnung 
ausgleichen. Schon aus. dieser einfachen "Oberlegung ergibt sich, daB die den 
Giitern zugeordneten BedeutungsgroBen in beiden Fallen nicht verschieden 
sein konnen, wenn die sachlichen und personlichen Voraussetzungen der Wirt­
schaft die gleichen sind. 

Zu diesem Ergebnis kommt man auch auf indirektem Wege. In einer ideal 
funktionierenden Verkehrswirtschaft geschehen notwendigerweise die gleichen 
Handlungen, die eine rationelle Planwirtschaft mit gleicher Ausstattung und 

2· 
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gleichen Versorgungsaufgaben voliziehen muS. In der Verkehrswirtschaft kann 
namlich grundsatzlich jeder, der an der Handlung eines anderen ein Interesse 
hat, diesen anderen durch ein dem Interesse entsprechendes Angebot zu dieser 
Handlung veranlassen, es sei denn, daB ein starkeres Gegeninteresse in der 
Volkswirtschaft vorhanden ist. Dadurch werden die Handlungen alier in die 
Richtung der starksten Interessen, der dringendsten Bediirfnisse gelenkt. DaB 
praktisch die reale Tauschwirtschaft keineswegs diese optimale Bediirfnisdeckung 
erreicht, liegt nicht nur an der Verschiedenheit der Einkommen - von der aus 
einem vorhin angedeuteten Grunde hier abzusehen ware -, sondern vor aliem 
an gewissen Organisationsmangeln, welche die reale Tauschwirtschaft von der 
idealen unterscheiden. Diese Organisationsmangel kommen aber fiir die abstrakten 
1Jberlegungen, die zur Erkenntnis der Grundtendenzen durch Annahme eines 
volikommen rationelien Handelns ffthren sollen, nicht in Betracht. 

Die wirtschaftlichen Handlungen der Menschen werden unter den kom­
plizierten Bedingungen der modernen Wirtschaft durch die BedeutungsgroBen 
gelenkt, die man den Gfttern beilegt. Diese BedeutungsgroBen setzen den Menschen 
die Hillsziele, die Orientierungspunkte, ohne die sie im ungeheuren und unftber­
sichtlichen Raum des modernen Wirtschaftsapparats das BewuBtsein der 
Richtung verlieren wiirden. Die Bestimmung der menschlichen Handlungen 
durch die BedeutungsgroBen der Gftter ist eindeutig. Geschehen die gleichen 
Handlungen, dann mftssen auch die BedeutungsgroBen der Gftter gleich sein. 
Da in der idealen Tauschwirtschaft die gleichen Handlungen geschehen wie 
in einer vollkommen rationelien Planwirtschaft, so mftssen auch den Gfttern 
die gleichen BedeutungsgroBen beigelegt werden. 

Damit ist aber zugleich auch angedeutet, warum die Betrachtung der Tausch­
wirtschaft als einer Quasiwirtschaft und die Ausbildung einer Lehre von den 
BedeutungsgroBen der Gftter schlechthin, einer Wertlehre, zweckmaBig ist. 
Die Analyse der tauschwirtschaftlichen V organge geht immer mehr von der 
Absicht aus, die einzelnen Erscheinungen unter dem Gesichtspunkt einer im­
manenten Zielstrebigkeit des Wirtschaftsmechanismus zu beurteilen, die besondere 
Funktion zu erkennen, die ihnen im Hinblick auf die Tendenz der Wirtschaft 
zur Verwirklichung einer bestmoglichen Bediirfnisbefriedigung zukommt. Diese 
"funktionale" Betrachtung der Tauschwirtschaft macht deren standige Ver~ 
gleichung mit einer Planwirtschaft erforderlich, weil eben eine immanente Ziel­
strebigkeit am besten beim Vergleich mit einem bewuBten, auf das gleiche Ziel 
gerichteten planmaBigen Handeln erkannt werden kann. Dies begrftndet zunachst 
einmal das Bediirfnis, das der Tauschwirtschaft und der Planwirtschaft Gemein­
same in den Vordergrund zu steUen und die Begriffsbildtmg diesem Bediirfnis 
anzupassen, also die Tauschwirtschaft als eine Quasiwirtschaft zu bezeichnen 
und zu behandeln. Aber der Vergleich zwischen Tauschwirtschaft und Plan­
wirtschaft kann mit der erwftnschten Intensitat nur dann durchgeffthrt werden, 
wenn nicht nur die wirtschaftlichen Handlungen, sondern auch die Preise, die 
diesen Handlungen die Richtung geben, zu den Erscheinungen der Planwirtschaft 
in Beziehung gesetzt werden. Dazu gehort aber eine Lehre von den Bedeutungs­
groBen der Gftter schlechthin. Wir konnen die Funktion der Preise nur begreifen, 
wenn wir die Preise als eine Erscheinungsform von. Gftterwerten auffassen, 
die auch auBerhalb der Tauschwirtschaft gelten. Weil funktionale Betrachtung 
der Preiserscheinungen bei BOHM-BAWERK und CLA:&K die Forderung genftgt, 
ist zu viel fruchtbarer als die gleichartige Betrachtung im System GUSTAV 
CASSELS, der mit Recht als der wirksamste Verbreiter einer "teleologischen" 
Preistheorie gilt, aber durch Ablehnung des Wertbegriffs diese einer notwendigen 
Vertiefung beraubt hat. 
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Die Bedeutung der Giiter liegt der Einkommensverteilung der Verkehrs­
wirtschaft zugrunde. Die Einkommensbildung der Tauschwirtschaft ist ein 
Verteilungsproblem, weil es sich darum handelt, den Anteil der einzelnen Pro­
duktionsbeteiligten an dem Sozialprodukt zu ermitteln, das aus dem Zusammen­
wirken der Produktionsfaktoren hervorgeht, die von jenen vertreten werden. 
DiesesZusammenwirken geschieht durch Bildung von Produktivgruppen, die 
sich jeweils aus Teilen verschiedener Produktionsfaktoren zusammensetzen. 
Zur Erlauterung der Einkommensbildung muBte daher gezeigt werden, wie sich 
der gemeinsame Nutzen in jedem einzelnen Fall auf die mitwirkenden ver­
schiedenartigen Produktionselemente verteilt. Eine solche Untersuchung kann 
aber auch durchgefiihrt werden, ohne daB der unmittelbare Zweck einer Er­
klarung der tauschwirtschaftlichen Einkommensbildung damit verfolgt wird. 
Ganz allgemein ist die Frage berechtigt, wie sich die Bedeutung der einzelnen 
Giiter feststellen laBt, nachdem sie unmittelbar nur im Nutzen des Produktes, 
also als gemeinsame Bedeutung einer Giitergruppe zutage tritt. Das Ergebnis 
solcher Uberlegungen gilt dann nicht nur fiir die Tauschwirtschaft, sondern 
fiir jede rationelle Wirtschaft; die Zurechnungstheorie erscheint damit als eine 
allgemeine Theorie der "funktionellen Verteilung". Besteht auch die wesent­
lichste praktische Bedeutung dieser funktionellen Verteilung darin, daB. sie 
in der Tauschwirtschaft zur Grundlage der personellen Verteilung wird, so kann 
doch ihre theoretische Erkenntnis gerade auch fiir die Lehre von der Tausch­
wirtschaft nur dann das Erforderliche leisten, wenn ihre allgemeine Geltung 
erkannt wird. Denn urn die Tauschwirtschaft verstehen und ihre Leistungen 
wie ihre Leistungsmangel wiirdigen zu konnen, miissen wir uns den MaBstab 
auBerhalb ihrer selbst suchen. Deshalb ist es eine der groBten Verirrungen der 
okonomischen Theorie, daB eine Preislehre, und noch dazu eine funktionelle 
Preistheorie, fiir moglich gehalten wurde unter Verzicht auf eine Wertlehre. 
Gerade zur Vertiefung ihrer eigensten okonomischen Ergebnisse tut der modernen 
Wirtschaftstheorie nichts mehr not als die Riickkehr zum Begriff des "N atiirlichen 
Wertes", dessen scharfe Herausarbeitung und berechtigte Betonung im Rahmen 
eines subjektivistischen Systems wir FRIEDRICH WIESER verdanken. 



Der Einkommensbegriff im Lichte der Erfahrung 
Von 

Irving Fisher 
Professor an der Yale-University, New Haven 

Einfiihrung 
Die rasche Verbreitung, die die Einkommensbesteuerung in der Gegenwart 

gefunden hat, hat dem Studium des Einkommens einen neuen Impuls gegeben. 
Die Frage "Was ist Einkommen" ist fiir Gesetzgeber, Verwaltungsbeamte, 
Richter, Statistiker und ebenso NationalOkonomen zur brennenden Frage 
geworden. Hier ein Zitat Professor WILLIAM W. HEWETTSl): 

Nahezu zahllose strittige Fragen harren ihrer Beantwortung. 1st Einkommen 
der Geldbetrag, den man innerhalb eines Zeitabschnittes erwirbt, oder die Giiter­
menge, die man um dieses Geld kauit, oder die Befriedigung, die man beirn Verbrauch 
solcher Giiter erreicht. Sind solche Giiter und Vorteile, die keine Geldleistungen 
erfordern, einzubeziehen, wie z. B. der Nutzen eines Wohnhauses, das vom Besitzer 
selbst bewohnt wird ~ Sollen die fiir zukiinftigen Verbrauch beiseitegelegten Erspar­
nisse als Einkommen bezeichnet werden oder ist bloB der zum Verbrauch kommende 
Erwerb dazuzurechnen? Hat der .Aktionar ein Einkommen erhalten, wenn eine 
Gesellschaft, anstatt Dividenden auszuscltiitten, ihre Reserven vergroBert ~ W ohin 
soll man Geschenke, Erbschaften, Dividenden, Wertzuwachs am Eigentum rechnen ~ 

Viele, selbst Nationalokonomen, wie KLEINWACHTER 2), haben es in fruheren 
Zeiten praktisch aufgegeben, diese Fragen zu beantworten. Dieselbe ablehnende 
Haltung wird von einem englischen Schriftstelier der jungsten Zeit, dem Barrister­
at-Law RAYMOND NEEDHAM, eingenommen 3): 

"Die eigentliche Wurzel des Ubels ist die Unmoglichkeit, Einkommen zu 
definieren, und das, glaube ich, wird so bleiben, in welche W orte auch immer die Sache 
gefaBt wird." 

Doch kann gezeigt werden, daB ein Begriff des Einkommens besteht, der 
aHe Zweideutigkeiten klart und der keinen Raum fiir MiBverstandnisse oder 
Streit zwischen Steuereinhebern oder Steuerzahlern, Advokaten oder Richtern, 
Gesetzgebern oder Publikum zulaBt. Es ist dies der Einkommensbegriff, den 
ich im Jahre 1897 4) aufgestelit habe und den ich dann im Jahre 1906 in "The 
Nature of Oapital and Income" scharfer herausarbeitete und verteidigte. 
Ich glaube alie Artikel oder Bucher gelesen zu haben, die diesen Begriff umzu­
stoBen versuchten, doch habe ich bis jetzt kein Argument gefunden, das ich 
nicht schon in "The Nature of Oapital and Income" erwahnt und erortert 
hatte. 

1) Definition of Income and its Application in Federal Taxation 1925, 
Westbrook Publ. Co., Philadelphia, S. 9. 

2) Das Einkommen und seine Verteilung. Leipzig, 1896, S. ll. 
3) "Income Tax. The Distinction between Capital and Income." The Accoun­

tant, 6. Juni 1925, S.917. 
4) "The role of Capital in Economic Theory", Economic Journal, Dez. 1897, 

S. 534 bis 537. 
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Der vorliegende kurze Artikel kann natiirlich nicht die ganze Streitfrage 
erschopfen. Ich kann darin nur die Hauptargumente herausheben und neue 
Beweise fiihren, die auf den praktischen Lehren der Schule der Erfahrung fuBen. 
Jeder Leser, der noch Zweifel hegt, sei auf die oben erwahnten ausfiihrlicheren 
Schriften verwiesen. 

Was ist Einkommen? 
Eine richtige Definition sollte zwei Anforderungen Geniige leisten. Sie soli 

fiir die wissenschaftliche Analyse brauchbar sein und soli mit dem volkstiimlichen 
und instinktiv gewohnheitsmaBigen Sprachgebrauch in Einklang stehen, solange 
dies durchfiihrbar und mit der ersten Forderung vereinbar ist. Vollkommene 
illereinstimmung mit dem Volksgebrauch kommt natiirlich aus dem einfachen 
Grunde, weil der Volksgebrauch unbestimmt und an sich widersprechend ist, 
nicht in Frage. 

Aus diesem Grunde Und aus noch viel wichtigeren Griinden kommt die 
Eignung fiir die wissenschaftliche Analyse immer in erster Linie fiir eine wissen­
schaftliche Definition in Betracht. In Wirklichkeit geht der Forscher nicht 
von einem Wort aus und versucht dann einen passenden Begriff dafiir zu 
finden, sondern, im Gegenteil, er geht von einem Begriff aus und versucht dann 
erst das passende Wort fiir diesen Begriff zu pragen. Der Name ist bloB das 
Symbol fiir den gedanklichen Inhalt. Nie geht ein Physiker vom Wort "Warme" 
oder "Energie" oder "Arbeit" aus und sucht sich dann den Begriff aus dem Worter­
buch. Tate er das, so konnte e1' z. B. nicht von der "Warme des Eises" sprechen, 
denn in der gewohnlichen Volkssprache gibt es keine Warme des Eises, sondern 
nur Kalte. Selbstverstandlich kann weder die Wissenschaft dem Sprachgebrauch 
V orschriften machen, noch u~gekehrt. 

Mit zwei grundlegenden Begriffen haben wir es hier zu tun, erstens: mit 
einem Bestand an Giitern zu irgendeinem beliebigen Zeitpunkt, und zweitens: 
mit den aus dieser Giitermenge wahrend eines bestimmten Zeitraumes flieBenden 
Nutzleistungen. Das erstere nenne ich "Kapital", das zweite "Einkommen". 
Mit Riicksicht auf die Volkssprache mochte ich eine Streitfrage vermeiden und 
die Ausdriicke Kapital und Einkommen nur auf den Wert der beiden vor­
erwahnten Dinge (gewohnlich in Geld ausgedriickt) besch1'anken, indem ich jene 
Dinge selbst einfach als "Menge von Giitern" und "Nutz- oder Dienstleistungen" 
bezeichne, wogegen niemand Einwendungen erheben kann .. In diesem Artikel 
werde ich diese Worte nur in diesem Wertsinn gebrauchen, indem ich als Kapital 
"den Wert einer gege benen Menge von Gii tern" und als Einkommen 
"den Wert einer gegebenen Menge von Nutzleistungen"l) bezeichne. 

1) Siehe: "What is capital?" Economic Journal, Dezember 1896, S. 509 bis 534. 
Die hier ausgesprochenen Ansichten sind in "The Nature of Capital and Income", 1906, 
ausgearbeitet. Es kommt eine deutliche Tendenz, die klassischen Traditionen vom 
"Kapital" zu verlassen und diese Definition anzunehmen, zum Durchbruch. Diese 
Tendenz hat in volkswirtschaftlichen Schriften einschlieBlich Textbiichern Ausdruck 
gefunden. Sogar HEWETT, der den hier vertretenen Einkommensbegriff nicht voll 
annimmt, nimmt den Kapitalsbegriff an. (Siehe The Definition of Income 
and its Application in Federal Taxation, S. 26 und 35.) In Wahrheit ist die 
"neue" Definition wenig mehr als ein Zuriickgreifen auf den Vor-ADAM-SMITH­
Gebrauch und steht gewiB der modernen Geschaftspraxis naher. Siehe meine: 
"Precedents for Defining Capital", Quarterly Journal of Economics, Mai 1904, 
S. 386 bis 408; CANNANS "Early History of the Term Capital", ebendort Marz 1921, 
S. 469 bis 481; RICHARDS, R. D.: "The Early History of the Term Capital", ebendort 
Februar 1926, S. 329 bis 338. 



24 I. FISHER 

SchlieBlich, glaube ich, werden wir erkennen, daB dieser Einkommensbegriff, 
vom ZweckmaBigkeitsstandpunkt zumindest, der elementarste und wichtigste 
Begriff der V olkswirtschaftslehre ist. 

Wir haben Einkommen den Wert von Nutzleistungen genannt. Aber was 
sind nun Nutzleistungen 1 Die Nutzleistungen eines Gutes sind die mit seiner 
Hille hervorgerufenen erwiinschten Anderungen (oder Verhinderung der un­
erwiinschten). So z. B. besteht die Nutzleistung eines Webstuhles darin, daB 
er Garn in Stoff verwandelt, was man eben weben nennt. Gleicherweise vollzieht 
ein Pflug die Nutzleistung, den Boden in bestimmter Weise zu verandern. Ein 
Wall oder Damm leistet den Nutzen, das Wasser am tiberschwemmen des Landes 
zu hindern, ein Zaun, das Vieh vom Ausbrechen abzuhalten, eine Halskette, zu 
glanzen und das Licht zu reflektieren und so der Liebe zur Schonheit oder Eitelkeit 
des Besitzers Genuge zu tun. Eine Aktie oder ein Anteil an einer Eisenbahn 
vollbringt die Nutzleistung, dem Besitzer Bargeld einzubringen. 

In "The Nature of Capital and Income"l) ist eine Anzahl anderer Ver­
suche, das Einkommen zu definieren, angefuhrt, welche sich aIle als unbe­
friedigend erwiesen haben. Viele von ihnen sind rein einteilend und entweder 
unbestimmt - wie TAUSSIGS Unterscheidung zwischen Kapital als "Urver­
mogen" und Einkommen als "Fertige Waren", einschlieBlich Hauser - oder 
willkurlich - wie W ALRAS' Unterscheidung in Kapital (mehrmals gebrauchs­
fahige Guter) und Einkommen (Guter, die bei einmaligem Gebrauch voll­
kommen verbraucht werden). Wenn auch mein Einkommensbegriff bis jetzt 
noch keineswegs allgemein angenommen worden ist, so ist doch kein anderer 
Einkommensbegriff so weit verbreitet. Es will im Gegenteil scheinen, daB 
wenige, wenn uberhaupt irgend jemand, vom Standpunkt der wissenschaftlichen 
Analyse mit irgendeinem bisher vorgeschlagenen Begriff zufriedengestellt worden 
sind, wahrend es viele gibt, die mit dem Nutzleistungs(wert)begriff vollauf 
zufrieden sind. Professor FRED R. FAIRCHILD hat, als er im Jahre 1918 vor der 
American Economic Association uber Besteuerung sprach, vorausgesagt, daB 
innerhalb von zehn Jahren ein deutlicher Zug zum Nutzleistungsbegriff erkennbar 
sein wiirde. Diese V oraussage scheint nun bereits eingetroffen zu sein. 

Der wohl hauptsachlichste oder typischeste Rivale des Nutzleistungs­
begriffes ist jener, den Professor HEWETT gebraucht. Er schlieBt sowohl Nutz­
leistungen als auch "neu hergestellte Guter" in sich. Nach diesem Begriff 
wiirden wir ein neu erworbenes Klavier dem Einkommen zuzahlen, ebensogut 
wie seinen dann folgenden Gebrauch. 

In der Wissenschaft sind logische Unterscheidungen unerbittlich und ihre 
Verletzung erfordert Vergeltung. Man kann wohl allen Ernstes sagen, daB wir die 
Mehrzahl der Verirrungen, die so lange die Theorie des Einkommens gestort 
haben, vermieden hatten, wenn die NationalOkonomen immer schon ein Stuck 
Seife von seinem Gebrauch genau so gewissenhaft unterschieden hatten, wie sie 
es bei einer W ohnung und ihrem Gebrauch tun. 

Ein Gut leistet selten Dienste, ohne Nachteile oder entgangene Leistungen 
mit sich zu bringen. Eine Wohnung zwingt, wahrend sie Obdach gewahrt, den 
Besitzer, sie zu reparieren, sie auszumalen und zu reinigen. 

Die Einkommensverrechnung 
Wenn man von diesen Begriffen der N utzleistungen und negativen Leistungen 

ausgeht, so kann man schwerlich fehlgehen, woferne man sich bloB die Muhe 
nimmt, die Kunst der Buchhaltung, das Gutschreiben und Belasten, zu lernen. 

1) S. 345 bis 356. 
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Leider hat man zu viel Hast gezeigt, zum Gesamteinkommen, das dem Empfanger 
aus allen Quellen zuflieBt, zu gelangen, als daB ein ruhiges Studium jedes 
einzelnen Einkommenspostens, der aus jeder einzelnen Einkommensquelle flieBt, 
ermoglicht gewesen ware. 

Das ganze Geheimnis der theoretisch richtigen Einkommensbuchhaltung 
liegt darin, die Plus- oder Minusposten des Einkommens mit ihren Kapitals­
quellen als Nutzleistungen oder negativen Leistungen jener Quelle zu verbinden. 
Das Gesamtnettoeinkommen aus der Quelle A ist die Nettosumme, zu der man 
gelangt, wenn man die Werte aller ihrer Nutzleistungen addiert und die Werte 
alier negativen Leistungen subtrahiert. Der Gesamtbetrag von B oder a kann 
ebenso gefunden werden und der Gesamtbetrag von A, B und a ist die Summe 
der vorausgehenden Teilsummen. Das Einkommen, das irgendeiner Person 
zuflieBt, ist einfach die Summe der Nettoeinkommen, die sie aus all ihrem Besitz 
bezieht, einschlieBlich z. B. aus Aktien, Obligationen, anderen Wertpapieren, 
Realitatenbesitz, Wohnung, Automobil, Mobel, Kleidung und Nahrungsmitteln. 
Aile, ausgenommen die letzterwahnten vier Posten, konnen mit annahernder 
Genauigkeit gemessen werden. 

Der GroBteil der Verwirrung tiber das Einkommen ist dem Umstand 
zuzuschreiben, daB man es unterlieB, das Einkommen mit seiner Quelle in Be­
ziehung zu setzen, und tibersah, daB ein Einkommensposten, der einer Gattung 
Vermogen gutgeschrieben wird, oft gleichzeitig in bezug auf einen anderen Teil 
des Vermogens ein Ausgangsposten ist. Daher muB der Pflug mit dem Geldwert 
des Pfltigens erkannt, zugleich aber das Feld damit belastet werden. Die uber­
tragung von Geld von einem Vermogensteil in den anderen muB dem ersten 
gutgeschrieben, zugleich dem zweiten angelastet werden. Solch einen zwei­
schneidigen Posten - N utzleistungen in bezug auf einen Vermogensteil, negative 
Leistungen in bezug auf einen anderen - habe ich "interaction" genannt. 

Daraus folgt: 1. daB, wenn sowohl der Pflug als auch das Feld oder, 
allgemein gesprochen, sowohl A als auch Binder Erfassung der Kapitalsquellen, 
deren Einkommen wir ermitteln, eingeschlossen sind, sich diese interaction auf­
hebt und sich ein Plus von 100 Doliar in bezug auf A und ein Minus von 100 Dollar 
in bezug auf B ergibt; 2. daB, wenn wohl die erste Quelle A, dagegen nicht 
die Quelle B in unsere Berechnung eingeschlossen ist, die positive Seite allein 
aufscheint und 100 Dollar zum Gesamtnettoeinkommen beitragt; 3. daB, wenn 
B eingeschlossen ist, aber nicht A, nur die negative Seite aufscheint und das 
Gesamtnettoeinkommen um 100 Dollar vermindert. 

Wenn wir den ProduktionsprozeB Schritt fUr Schritt von der Arbeit, die 
beim Beginn aufgewendet wurde, bis zur psychischen Befriedigung, welche 
man am Ende erfahrt, verfolgen, werden wir finden, daB jedes Zwischenglied 

1) Wir di.irfen jedoch nicht vergessen (wie es von einigen meiner Kritiker 
geschehen ist), daB wir, wenn wir das Gesamtnettoeinkommen einer spezifischen 
Erfassung von Vermogen oder Eigentum wahrend einer bestimmen Zeit berechnen, 
nicht notwendig jedes oder aile Kettenglieder im Ganzen eingeschlossen haben. Die 
Begrenzung durch die Zeit kann ein oder beide Enden abschneiden. AuBerdem konnen 
die Anfange einiger Ketten (Arbeit) in diese Grenzen eingeschlossen sein, ebensowohl 
wie die Enden (Befriedigung) anderer. Diese Arbeit und Befriedigung, d. h. ihre Geld­
werte, werden die einzigen Posten, die ubrig bleiben, darsteilen, ausgenommen die 
zerfailten interactions, d. h. diejenigen Posten, deren eine Leistungsseite in der 
besagten Erfassung nicht mit eingeschlossen ist. Aile anderen Wechselbeziehungen 
heben einander auf, da jede aus einem Paar positiver und negativer Einkommens­
posten besteht, die gleichzeitig und nicht hintereinander auftreten. Dieser Punkt 
ist in "The Nature of Capital and Income" breiter ausgearbeitet. 
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der Kette l ) eine interaction ist. Wir schreiben die Herstellung von Pflooken, 
d. h. ihren Geldwert, dem Holzproduktenlager gut und belasten damit das Holz­
lager; wir erkennen das Lager fiir einen Holzverkauf und belasten das Lager des 
Kii.U:fers USW., bis wir, so nehmen wir an, zur gebrauchS£ertigen Wohnung gelangen. 

Man wird sehen, daB jede interaction Einkommen mit sich bringt, gleich­
zeitig aber auch neue Investition. Das ist einfach doppelte Buchhaltung. 
Fast jeder Einkommensposten ist die eine oder die andere Seite einer in ter ac tion. 
Tatsii.chlich bestehen die einzigen Posten, die nicht interactions sind: aus 
psychischen Befriedigungen, die nur positiv sind, und psychischen Opfem (Arbeit), 
die nur negativ sind. 

In der praktischen Verrechnung konnen wir natiirlich unsere Messungen 
nicht so weit ausdehnen, die psychischen Elemente iiberhaupt einzuschlieBen, 
jedoch konnen wir, wie wir bald sehen werden, zu nahezu gleichartigen Ergebnissen 
gelangen; wenn wir vor diesem theoretisch letzten Zustand haltmachen. 

Eine interaction nun ist eine Nutzleistung von A, dem aktiven Gut, und 
eine negative Leistung von B, dem passiven Gut. Es kann niemals der leiseste 
Zweifel auftauchen, wann es als positiv und wann als negativ zu betrachten sei. 
Die Definitionen von Nutzleistungen und negativen Leistungen erledigen diese 
Frage in jedem Fall, indem sie sie mit dem Wunsch einer Person in Beziehung 
setzen, naInlich dem des Begiinstigten oder Benachteiligten. Sofem er wiinscht, 
daB das Haus keine Reparaturen verursachen moge, sind diese Reparaturen 
klarerweise negative Leistungen, sofem er wiinscht, daB die Werkzeuge bei der 
Reparatur beihelfen sollen, sind dieselben Reparaturen von diesem Gesichts­
punkt aus klarerweise Nutzleistungen dieser Werkzeuge. So hat der Hammer 
seine Berechtigung fUr seine voraussichtliche Nutzleistung, Schindeln wieder 
festzunageln. Das Haus ist nicht ffir das Wiederfestnageln seiner Schindeln da. 

Da keiner der Gegner des Nutzleistungsbegriffes weder auf den Begriff 
interaction noch die Zweipostenbuchhaltung eingegangen ist, so erweckt diese 
Unterlassung den Eindruck, daB man nicht die Geduld gehabt hat, den Einzel­
heiten der verschiedenen Ein- und Ausgange der Einkommensverrechnung, die 
fiir das Verstandnis der vielgestaltigen, jedoch vereinheitlichten Folgerungen aus 
dem Nutzleistungsbegriffe so wichtig sind, nachzugehen. Gleichwohl halte ich es 
fUr unmoglich, zu einer wissenschaftlichen Einkommenstheorie, die diesen Namen 
verdient, zu gelangen, ohne sich diesen fruchtbaren Begriff zunutze zu machen. 

FUr die Zusammenfassung des Einkommens, wie ffir die Zusammenfassung 
des Kapitals als Ganzes, gibt es zwei Methoden, die Methode der Bilanzen 
und die Saldomethode. Viele der Verwirrungen in dieser Sache sind dem 
Mangel, sich strikte an eine oder die andere dieser Methoden zu halten, zuzu­
schreiben. 

Bei der Methode der Bilanzen behandeln wir jede Einkommensquelle 
gesondert, indem wir die Werte all ihrer Nutzleistungen addieren und die Werte 
aller negativen Leistungen subtrahieren, und erhalten so ihre Nettoeinkommens­
bilanzen. Die Gesamtsumme solcher Nettobilanzen fiir irgendeine Gruppe von 
Kapitalsposten, wie z. B. das Eigentum einer Person, ist das Gesamtnetto­
einkommen aus dieser Gruppe. 

Bei der Saldomethode anderseits gelangen wir zum Einkommen aus 
der Gruppe als Ganzes, indem wir alie interactions innerhalb der Gruppe auBer 
acht lassen, da ja jede dieser Wechselbeziehungen aus zwei einander aufhebenden 
Posten besteht, d. h. aus zwei gleichartigen entgegengesetzten und gleichzeitigen 
Posten. 

Wenn jemand eine Spinnerei A und eine Weberei B besitzt und in einem 
bestimmten Jahr die Spinnerei fiir 100000 Dollar Gam an die Weberei abgibt, 



Der Einkommensbegriff im Lichte der Erfahrung 27 

treten die 100000 Dollar nach der Methode der Bilanzen kIarerweise positiv 
auf und bilden das Gesamtnettoeinkommen der Spinnerei und negativ, indem 
sie da.s Gesamteinkommen der Weberei bilden, wahrend nach der Saldomethode 
diese 100 000 Dollar glatt vernachlassigt werden, da sie sowohl positiv als auch 
negativ sind. Das Einkommen der heiden Fabriken zusammen wird gefunden, 
indem man von den Posten des Roheinkommens, die aus beiden zusammen 
flieBen, die Kosten, welche beiden gemeinsam erwachsen, abzieht. Wenn wir 
statt von A und B das Einkommen von A allein berechnen wiirden, miiBten 
wir ein Plus von 100000 Dollar in unsere Berechnung einstellen. Wiirden wir 
das Einkommen von B allein berechnen, ein Minus von 100 000 Dollar. 

Dehnen wir z. B. unsere Gruppe von zwei Betrieben A und B auf den Gesamt­
besitz A bis Z dieser Person aus, so beseitigt die Saldomethode von selbst alle, 
mit Ausnahme der (positiven) erwiinschten Nutzleistungen und der (negativen) 
Arbeit und Anstrengung des Menschen, welche allein (Arbeit und Befriedigung) 
ohne Gegenpost in unserer Verrechnung bleiben. Sogar alle Geldleistungen 
fallen aus. All diese verschwindenden Posten sind nichtsdestoweniger wirkliche 
Einkommensposten. Doch sind sie gleicherweise wirkliche Ausgangsposten und 
konnen so vernachlassigt werden, wenn wir bloB die Gesamtendsumme erhalten 
wollen. "Oberdies kann man von allen, ob sie nun vernachlassigt werden oder 
nicht, sagen, daB sie in die algebraische Summe von Nutzleistungen und negativen 
Leistungen eintreten, die eine lange Kette oder ein Netzwerk bildet. 

Die Methoden der Bilanzen und die Saldomethode sind bloB zwei ver­
schiedene Gruppierungen derselben Postenreihen zum Zwecke der algebraischen 
Addition. Andere Gruppierungen sind natiirlich auch moglich, d. h. die ganze 
Zusammenfassung von positiven und negativen Leistungen kann auf zahllose 
Arten eingeteilt, untergeteilt, wieder aufgelost und neu eingeteilt werden, um 
die Gesamtsumme oder Teilsumme zu ergeben, die man wiinscht. Die Summe 
aller Einkommen von Einzelpersonen ist das Einkommen der Gesellschaft, wo 
genau dieselben Prinzipien herrschen. 

Wir sehen daher, daB das Einkommen aus irgendeiner Gruppe von Kapital 
fiir seinen Besitzer keineswegs aus den interactions innerhalb dieser Gruppe 
besteht, sondern nur aus den Grenz- oder Randnutzleistungen, die von 
dieser Gruppe erzielt werden. Wenn die Gruppe erweitert wird, verschwindet 
diese Nutzleistung als Grenzleistung, indem sie durch eine interaction mit 
dem nachsten Teil des Wirtschaftsbaues verbunden wird, jedoch scheint dann 
eine andere, entferntere Nutzleistung als Grenzleistung a"¢. 

Es ist kIar, daB individuelles Einkommen, psychisches und soziales Ein­
kommen, vollkommen ineinandergreifen. Sie sind einfach verschieden ausgewahlte 
Gruppen aus der ganzen vorhandenen Liste der Einkommensposten. AuBerdem 
sind sie in der Buchhaltung homogene Posten, da nur ihre Werte, in Geld aus­
gedriickt, zu solch einer Verrechnung gelangen1). 

Wertvermehrung ist nicht Einkommen 
Vielleicht der kritischeste Punkt in der Einkommenstheorie ist dessen 

Beziehung zum Kapital, und der Hauptvorzug des einfachen hier dargelegten 

1) Da einigeAutoren keinen Weg sehen, Begriffe, wie "sozialesEinkommen", "in­
dividuelles Einkommen" und "psychisches Einkommen", mit einander in Beziehung 
zu setzen, geben sie ihnen verschiedene Definitionen, die miteinander nichts zu tun 
haben. So hat ein Schriftsteller sechs Bedeutungen des Einkommens unterschieden, 
wobei er ein jedes ala fiir einen bestimmten Wirkungskreis oder einen bestimmten 
Zweck geeignet annahm, ohne auch nur eine Andeutung zu machen, dall sie irgend 
etwas mehr als den N amen gemein hatten. 
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Systems, welches der NutzleistungsbegriH beinhaltet, besteht darin, daB 
nach ibm der Wert irgendeines Kapitals immer und notwendigerweise 
der kapitalisierte oder diskontierte Wert des Einkommens ist, das von diesem 
Kapital erwartet wird. Daraus folgt, daB Ersparnisse und Wertvermehrung 
im Kapitalswert immer Kapital und nicht Einkommen sind. Sie sind kein 
Einkommen dadurch, daB sie wieder investiert werden. Wir konnen Ersparnisse 
zum Einkommen rechnen, wenn wir die Wiederanlage auGer Betracht zu lassen 
wiinschen, d. h. indem wir die letzte tJbertragung spalten und ihre negative 
Seite nicht in Betracht ziehen; wenn wi.!' jedoch die Wiederanlage einbeziehen, 
so hebt dieser Ausgang das Einkommen natiirlich auf. Wir konnen dann beide 
oder keines von beiden, wie es uns beliebt, zahlen. 

Nehmen wir an, daB in einem bestimmten Jahr eine Person ein Einkommen 
von 200 000 Dollar aus Aktien und Obligationen bezieht und 150 000 Dollar 
davon in Realitaten anlegt. Wie groBist ihr Einkommen ~ 1st es 200 000 oder 
50 000 Dollar~ Die Antwort lautet: Beides. Es Mngt davon ab, welche Teil­
gesamtsumme oder Nettogesamtsumme wir wiinschen. Das Einkommen aus 
Aktien und Obligationen allein betragt 200000 Dollar, eine Teilsumme. 
Das Einkommen aus Aktien, Obligationen und Realbesitz belauft sich auf 
50 000 Dollar Nettogesamtsumme. Kritiker behaupten, daB die Volkssprache 
es rechtfertige, die 150 000 Dollar Einkommen zu nennen. Das ist nur zu 
einem gewissen Grade wahr. Wahrend die Volkssprache nicht immer von Undeut­
lichkeit £rei ist, weicht die iibliche Praxis nicht unbedingt von wahrer und strikter 
Verrechnung abo So konnen wir vom Laienpublikum sagen horen, daB die 
150000 Dollar "nicht als Einkommen beniitzt werden, sondern als Kapital". 
Weiters wiirde jemand, der vom Realeinkommen im Sinne des Reallohnes 
spricht, die 150000 Dollar gewill nicht einbeziehen. Das Nettorealeinkommen ist 
ein£ach die Endnettosumme der Einkommen aus allen Quellen, die einer Person 
oder einer Gruppe von Personen zukommen. Es mag groBer oder kleiner sein als 
irgendeine Teilsumme, welche das Einkommen aus einer gegebenen, speziellen 
Gruppe darstellt. Wenn der Besitz der Person von einem Kurator verwaltet 
wiirde oder von einer Korperschaft und die 150 000 Dollar niemals durch ihre 
Hande gingen, sondern wenn sie vom Kurator oder von der Gesellschaft wieder 
angelegt wiirden, so wiirde die Volkssprache allgemein das Einkommen der 
Person, das sie vom Kurator oder der Gesellschaft erhaIt, !nit 50 000 Dollar 
bezeichnen und nicht !nit 200000 Dollar, da die iibrigen 150 000 Dollar ihr 
Nettokapitalsgewinn seien. Hier stimmt die Volkssprache vollkommen !nit 
der richtigen Verrechnung und dem oben auseinandergesetzten BegriH iiberein. 
Nur im FaIle, daB der Besitzer die 150000 Dollar wirklich erhaIt, wird er sie 
wahrscheinlich als Einkommen auffassen. Und er ist ganz gerechtfertigt, wenn 
er das tut, sofern es sich auf jenen Posten bezieht. Um so mehr sollte seine 
Wiederanlage als Ausgang bezeichnet werden. 

Der entscheidende Grund jedoch, die Berechnung, wobei die 150000 Dollar­
Ersparnisse weggelassen (oder was auf dasselbe hinauslauft, sowohl positiv, 
wie negativ gezahlt) werden, als richtig anzuerkennen, muB noch angefiihrt 
werden, namlich, daB sonst der Kapitalsbesitz der Person iiberschatzt wiirde, 
d. h. er wiirde groBer als der kapitalisierte Wert ihres Einkommens sein. So 
ist es klar, daB sich der Gesamtbesitz dieser Person (wenn, um die Berechnung 
ein£ach zu machen, ihre Aktien, Obligationen und Realitaten aIle auf einer 
5%igen Basis errechnet werden) in diesen drei Posten auf 4 Millionen Dollar 
am Beginn des Jahres und auf 4150000 Dollar am Ende des Jahres belauft, 
da er dann dieselben Aktien und Obligationen besitzt, die ihm dieselben 5% 
tragen, vermehrt um 150000 Dollar Realbesitz. 
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Nun miissen gemaB dem Kapitalisationsprinzip die 4 Millionen Dollar 
im. Beginne der kapitalisierte (d. h. diskontierte) Wert all der zukiinftigen Ein­
kommen sein, einschlieBlich dem des ersten J ahres. Wenn dieses Prinzip verletzt 
wird, muB etwas falsch sein. 

Es ist leicht einzusehen, daB dieses Prinzip wirklich verletzt wird, wenn die 
gesamten 200 000 Dollar als das wirkliche Gesamtnettoeinkommen der Person 
gezahlt wiirden. Ware keine Wiederanlage vorgenommen worden, dann ware 
das Prinzip befolgt worden. Das Einkommen wiirde dann standig 200 000 Dollar 
im Jahre betragen, dessen diskontierter Wert auf einer 5 % igen Basis genau 
4 Millionen Dollar betragt. 

Doch das Zuriicklegen und Wiederanlegen der 150 000 Dollar hat die 
Situation kompliziert. Nach dem ersten Jahre wird das Einkommen der Person 
um 5% von 150000 Dollar oder 7500 Dollar im Jahre vermehrt werden, was 
nach dem ersten Jahr eine standige Gesamtsumme von 207500 Dollar jahrlich 
ergibt. Augenscheinlich sind die 4 Millionen Dollar im Beginne nicht der 
diskontierte Wert des genannten Einkommens von 200 000 Dollar im ersten 
Jahr und der (unbestreitbaren) 207500 Dollar im darauffolgenden. Der 
diskontierte Wert solch einer Reihe (d. h. 200000, 207500, 207500, 207500 
Dollar usw. gleichbleibend fort) betragt ungefahr 4143000 Dollar l ), anstatt 
der 4 Millionen Dollar, die es sein sollten. Wenn wir anderseits anstatt der 
genannten 200000 Dollar die Ziffer 50000 Dollar, die ich fiir richtig halte, 
als das Einkommen des ersten J ahres annehme, so betragt der diskontierte 
Wert der so richtiggestellten Reihe (d. h. 50000, 207500, 207500 Dollar usw.) 
genau 4 Millionen Dollar, wie es sein soIl. Solchen mathematischen 2) SchluB­
folgerungen kann man nicht ausweichen. Durch keinen Hokuspokus konnen 
wir "unser Brot behalten und zu gleicher Zeit essen". Das ist ebenso unmoglich, 
wie das Perpetuum mobile. 

Wenn der Empfanger des oben erwahnten Einkommens im ersten Jahre 
die Einkommensteuer nicht nur fiir sein wirkliches, realisiertes Einkommen 
von 50 000 Dollar, sondern auch fiir die 150000 Dollar "erspartes Einkommen", 
welches als Kapital wieder angelegt wurde, bezahlt und spater wieder fiir die 
207500 Dollar jedes Jahr, so ist er das Opfer einer Doppelbesteuerung. Er 
zahlt sowohl fiir die genannten 150000 Dollar, die ihm im ersten Jahre gar 
nicht zugute kommen und die er zuriiCklegt und in Ersparnisse verwandelt, 
als auch fiir das spater sich ergebende Einkommen daraus von 7500 Dollar 
jahrlich, die ihm wohl zugute kommen. Er zahlt sowohl fiir die Antizipation 
als auch fiir die Realisierung, denn Kapital bedeutet Antizipation des Einkommens, 
wogegen das Einkommen Realisierung bedeutet. 

1) Wobei die Zinsen jahrlich berechnet werden. Bei halbjahriger, viertel­
jahriger oder fortlaufender Berechnung mussen gewisse geringfUgige Xnderungen 
in den Ziffern vorgenommen werden. 

2) Der kapitalisierte oder diskontierte Wert irgendeiner Reihe von GraBen, 
von denen a ein Glied ist, das in n Jahren fallig ist, diskontiert zu 2%, ist die Summe 
der Reihe, deren Einzelglied a (1 +2) n ist. Der Kapitalswert nimmt allmahlich zu, 
bis die Falligkeit fUr jedes a h~ranruckt, und vermindert sich dann um den vollen 
Betrag von a und bietet so das Bild eines langsamen .Ansteigens und eines plotzlichen 
Sturzes. Der hier bekampfte TrugschluB, namlich Ersparnisse oder Wertvermehrung 
des Kapitalswertes zum Einkommen zu zahlen, besteht darin, diesen allmahlichen 
Zuwachs mit der plOtzlich abgelOsten EinkommensgroBe a zu verwechseln. Die 
letztere GroBe laBt die erstere entstehen, und wenn wir die Sache wie oben unter­
suchen und den Zuwachs selbst ebenso wie das erste Einkommen zu diskontieren 
suchen, begehen wir den Irrtum einer Doppelzahlung und erhalten eine hohere 
kapitalisierte Ziffer als die richtige. 
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Der Besitzer einer franzosischen Rente oder dauernden Annuitat von 1000 Fr., 
um ein anderes, ein wenig abweichendes Beispiel anzufiihren, nimmt mit Recht 
an, daB er ein fixes Einkommen in diesem Betrag aus jener Quelie bezieht. 
Er wiirde sehr erstaunt sein, daB nach der "Ersparnisse-sind-Einkommen"­
Theorie sein Einkommen nicht jenes sei, welches er zu erhalten vermeint, sondern, 
daB er, um ausfindig zu machen, wieviel er wirklich erhiUt, die Notierungen 
der Borse im Auge behalten muB, um die Gewinne oder Verluste auf dem Papier 
zuzuzahlen oder abzuziehen, je nach den Schwankungen des Marktes. Wenn 
der Marktwert in einem Jahre von 20000 Fr. auf 22000 Fr. springt, muB er 
seinem Einkommen 2000 Fr. hinzurechnen. Wenn er hingegen in einem anderen 
Jahre um 3000 Fr. falit, so betragt sein Einkommen Minus 1000 Fr.! Diese Markt­
schwankungen sind Gewinne oder Verluste des Kapitals, nicht des Einkommens. 

Wenn jede Veranderung im Wert einer Rente uns zwingt, das Einkommen 
hoher oder niedriger anzusetzen, wie, wird man fragen, kann ein fixes Einkommen, 
wie 1000 Fr. im Jahr iiberhaupt festgesetzt werden 11) 

Weiters meint man, daB ein Einleger einer Sparkasse Einkommen von 
seiner Einlage bezieht, wenn sich die Zinsen ansammeln. Das ist ein Irrtum. 
Er bezieht Einkommen von der Bank, wenn und nur wenn er Geld von der 
Bank abhebt; er verzeichnet einen Ausgang (in bezug auf die Bank), wenn und 
nur wenn er Geld einlegt. Wenn er seine Einlagen sich bloB ansammeln laBt, 
erhalt er kein Nettoeinkommen und verzeichnet keinen Nettoausgang; es findet 
iiberhaupt keine Veranderung am Nettoeinkommen statt. Was wirklich vor 
sich geht, ist eine Vermehrung des Kapitals. Man kann nicht sein Brot behalten 
und es zugleich essen. 

Wenn wir als Fiktion annehmen, daB der Mann, der sein Einkommen sich 
in'der Bank ansammeln laBt, die Zinsen virtueli erhaIt, so miissen wir, um im 
Bilde zu bleiben, als Fiktion annehmen, daB er sie virtueli wieder anlegt. Das 
heiBt, wenn wir uns vorstellen, daB der Kassier die Zinsen durch den Kassen­
schalter reicht, so tragt das Konto dem Einleger gewiB "Einkommen", wenn 
wir aber auch annehmen, daB er es sofort durch eben jenen Schalter zuriickreicht, 
so muB es folgerichtig als "Ausgang" belastet werden und das Nettoergebnis 
fiir sein Einkommen ist einfach gegenseitiges Aufheben beider Posten. Dieser 
V organg enthiillt klar die Tatsache, daB Ansammlung nicht Einkommen ist; 
sie ist vielmehr Vermehrung des Kapitals. All dies wurde in meiner Schrift 
"Are Savings Income~2)" ausgearbeitet und durch Diagramme illustriert. 

Ichvermute, es liege den meisten Fehlern bei Behandlung des Sparens 
die Verwischung der Begriffe physisches Kapital und Kapitalswert zugrunde. 
"Sparen" ist primar ein Wert begriff; viele aber halten "Sparen" fiir eine physische 
Akkumulation. Andere unterscheiden offenbar zwischen physischem Sparen und 
bloBer Wertvermehrung. Eine Aktie steigt im Wert in Riicksicht auf von ihr 
zu erwartendes Einkommen. Das scheint jenen aber nicht "Sparen" analog 
einer Bankeinlage oder noch weniger entsprechend dem Erwerb einer Farm 
oder einer Fabrik oder der Wertvermehrung eines wachsenden Waldes. 

Das aber sind "Unterscheidungen ohne daB reale Unterschiede zugrunde 
lagen", sofern es sich um das hier behandelte Problem dreht. Das wird jeder 
aufmerksame Leser meines "Nature of Capital and Income" oder "Rate of 

1) Ein noch komplizierteres Problem der Kapitalsgewinne ist - die Einkommens­
auffassung besteht darin -, wie man ein begrenzbares Einkommen bestimmen solI, 
z. B. ein Einkommen von 1000 Dollars jahrlich durch zehn Jahre, ohne sich durch 
das Bild des sich andernden Kapitalswertes beeinflussen zu lassen. 

2) Publication of the American Economic Association, April 1908. 
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Interest" oder BOHM-BAWERKS "Kapitalzinstheorie" oder seiner "Positiven 
Theorie des Kapitals" verstehen. In jedem Fall ist wesentlich nicht die physische 
Vermehrung, sondern die Wertvermehrung eines diskontierten Wertes. 

Wertverminderung ist nicht Ausgang 
Nicht nur, daB viele Ersparnisse falschlich zum Einkommen zahlen, sie 

schlieBen oft jeden verbrauchten, d. h. als Einkommen gebrauchten Kapitals­
tell aus. 

Wenn es wahr ware, daB Einkommen nie vom Kapital zehren konnte, so 
konnten wir den Lohn des Arbeiters oder die Rente eines Pensionisten, jedes 
eine endliche Reihe, nicht als Einkommen rechnen, ohne erst eine Pramie oder 
einen Entwertungsfond, der fUr die standige Fortdauer des Einkommens nach 
dem Tode des Arbeiters oder Pensionisten ausreichte, abziehen zu mussen. 
MuB doch der Kapitalswert einer endlichen Annuitat abnehmen. Sollte der 
Rentner oder der Arbeiter tatsachlich solch eine jahrliche Summe beiseite 
legen, um den Kapitalswert seines Besitzes ungeschmalert aufrechtzuerhalten, 
so wfude es ganz gerechtfertigt sein, die Netto- und nicht die Bruttosumme 
als Einkommen zu betrachten; denn die Wiederanlage gelangt in unsere Bucher 
tatsachlich als Unkostenposten. Es macht gewiB einen Unterschied, ob 
dieser "Entwertungsfonds" oder "Pramien" tatsachlich bezahlt oder bloB 
berechnet werden. 

Buchhalterische Entwertung ist kein Ausgang. Die Reparaturen oder 
Verbesserungen, derentwegen die Entwertung auf tritt, sind der wahre Ausgang 1). 

Die Einkommensbesteuerung in der Theorie 
Wir sind nun so weit, unseren Begriff auf das Problem der Einkommens­

besteuerung anzuwenden. Stellen wir uns zu diesem Zwecke drei Bruder vor, 
von denen jeder dasselbe Vermogen erbt, sagen wir lOOOOO Dollar, und nehmen 
wir nun an, daB der ZinsfuB 5 % betragt. Der erste Bruder investiert seine 
100000 Dollar in einer Annuitat von dauernd 5000 Dollar im Jahre, welche 
er nicht wieder anlegt2). Der zweite legt seine Summe an, um sie zu 5% vierzehn 
Jahre lang sich vermehren zu lassen, zu welcher Zeit sie, bereits auf den doppelten 
Wert angewachsen, in einer dauernden Annuitat von lO 000 Dollar im Jahre 
investiert werden solI, welche Summe er nicht wieder anlegt. Der dritte, von 
verschwenderischer Natur, kauft eine Annuitat von 20000 Dollar im Jahre 
auf die Dauer von nahezu sechs Jahren, die er nicht wieder anlegt. 

GemaB dem hier vertretenen Begriff hat der Erste ein standiges Einkommen 
von 5000 Dollar im Jahre von seiner Investition, der Zweite hat vierzehn Jahre 
lang kein Einkommen und danach ein Einkommen von lO 000 Dollar, der Dritte 
hat ein Einkommen von jahrlich 20000 Dollar durch sechs Jahre und danach 
uberhaupt keines. Diese Art, die Materie zu betrachten, stimmt auch mit der 
ublichen Art, zu rechnen, uberein. 

1) Aus praktischen Grunden kann man annehmen, daB die Wertverminderung 
das abgestufte jahrlicheAquivalent fiir gelegentliche Reparaturen und Verbesserungen 
ist, fiir welche diese Entwertung eine Art von "Reparaturrucklage" darstellen soli. 
Ahnlich kann man aus praktischen Griinden annehmen, daB Zuwachs eine Art Durch­
schnitt des wirklichen Einkommens ist. 

2) Weitere Einzelheiten siehe "The Nature of Capital and Income". 
Kurz gesagt, wird hier angenommen, daB das Nettoeinkommen aus allen anderen 
Quellen gleich Null ist, einschlieBlich der N ettoeinkommen aus Speisekammer, 
Garderobe usw. 
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Wenn wir nun annehmen, daB die Briider eine lO%ige Einkommensteuer 
zu zahlen haben, werden wir finden, daB, gemaB den verschiedenen moglichen 
Auslegungsarten, die meistens dem Begrif£ Einkommen gegeben werden, die 
Ergebnisse iiberraschend verschieden sind. Wenn das Einkommen in seinem 
wirklichen Sinne erfaBt wird, namlich als aus jenen Posten bestehend, deren 
Kapitalswert die 100 000 Dollar sind, von denen die drei Briider ausgingen, 
so wird eine 10 % ige Einkommensteuer vom ersten Bruder 500 Dollar im Jahre 
liefern, vom zweiten durch vierzehn Jahre nichts, wonach sie 1000 Dollar jahrlich 
abwerfen wird, und vom dritten durch sechs Jahre hindurch1 ) 2000 Dollar 
jahrlich und hernach nichts. Die Belastung dieser drei Steuern fiir die drei 
Briider wird unter diesen Umstanden genau gleich sein, wenn die drei an Hand 
ihrer kapitalisierten Werte verglichen werden. Ein jeder von den Briidern 
konnte theoretisch seine Steuern in eine Summe zusammenziehen, d. h. konnte 
im voraus eine fixe Summe anstatt der jahrlichen Betrage erlegen, und zwar 
zu denselben Kosten, namlich 10 000 Dollar. Das heiBt 10 000 Dollar ist der 
gegenwartige Wert in Geld der standigen jahrlichen 500 Dollar respektive 
1000 Dollar, die erst vierzehn Jahre ab diesem Zeitpunkt zu laufen beginnen, 
und 2000 Dollar jahrlich durch sechs Jahre. 

Wenden wir uns jedoch den unrichtigen Auslegungen des Einkommens als 
Gebrauchswert plus Kapitalsansammlung oder als Gebrauchswert minus Wert­
verminderung zu, so finden wir, daB die drei Briider sehr ungleich besteuert 
wiirden. Der erste wiirde wie vorher 500 Dollar im Jahre fortlaufend zahlen. 
Der zweite jedoch, der vierzehn Jahre lang spart, wird gezwungen sein, eine 
jahrlich steigende Steuer fiir diese Ersparnisse durch die vierzehn Jahre des 
Wartens zu entrichten und dann erst wieder eine Steuer auf das Einkommen 
aus dies en Ersparnissen. Seine Ersparnisse des ersten Jahres werden 5000 
Dollar betragen und mit 500 Dollar besteuert werden. Wahrend des zweiten 
Jahres wachst sein Kapital von 105000 Dollar auf no 250 Dollar, verzeichnet 
also eine Zunahme von 5250 Dollar, wofiir die Steuer 525 Dollar betragt, usw. 

Der dritte Bruder wird in den aufeinanderfolgenden Jahren 500, 425, 340, 
260, 180, 90 und 0 Dollar bezahlen, von welchen jeder Betrag 10% von seinem 
falschlich mit 5% vom hinterlassenen Kapital errechneten jahrlichen Einkommen 
ausmacht. Der Verschwender erhalt einen Teil seiner Steuer erlassen, wogegen 
der Sparsame das Opfer des nur zu haufigen Begleitumstandes falscher volks­
wirtschaftlicher Theorie - der Doppelbesteuerung - wird; wird er doch zuerst 
durch vierzehn Jahre hindurch durch seine Ansammlung von Kapital (insgesamt 
100000 Dollar) und danach fiir das Einkommen, das er aus derselben Kapitals­
ansammlung bezieht, besteuert. Wenn wir die Last der verschiedenen Steuern, 
die dem sogenannten Einkommen auferlegt werden, vergleichen, werden wir 
finden, daB der erste Bruder wie vorher eine einmalige Zahlung von 10000 Dollar 
leisten konnte; der zweite jedoch hatte 17 140 Dollar zu zahlen, denn er miiBte 
10 000 Dollar als gegenwartigen Wert der Steuer von 1000 Dollar, beginnend 
in vierzehn Jahren, und weiters 7140 Dollar als gegenwartigen Wert der Reihe 
von Steuerbetragen fiir seine Ersparnisse, namlich 500 Dollar, 525 Dollar usw., 
bezahlen. Der dritte Bruder, obzwar der am wenigsten sparsame, miiBte eine 
einmalige Zahlung von nur 1577 ,30 Dollar leisten, welche der Gegenwert der 
sechs kleinen Zahlungen, die er zu leisten hatte, sind, namlich von 500, 425, 340, 
260, 180 und 90 Dollar. Anstatt nun eine Steuerbelastung aller drei Briider 

1) Oder, um genau zu sein, 200 Dollar durch fiinf Jahre und 180 Dollar im 
letzten Jahre, d. h. das Kapital wird in einer etwas kiirzeren Zeit als sechs Jahre 
erschopft sein. 
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vorzufinden, deren Gegenwert augenblicklich gleichartig 10 000 Dollar betriige, 
finden wir die ungleichen Lasten von 10 000 Dollar, 17140 Dollar und 1477,30 
Dollar. Solch ein Steuersystem ist klarerweise ungerecht, entmutigt den Sparer, 
wogegen es den Verschwender ermutigt. 

Eine richtige Einkommensteuer sollte das Nettoeinkommen erfassen, das 
entweder nach der Methode der Bilanzen oder der Saldomethode errechnet wurde. 

Nach der Methode der Bilanzen sollte die Steuer dem Einkommen, wie es 
aus jeder Kategorie von Vermogen, wie Aktien, Obligationen, Realitaten, 
Wohnung, Mobel usw., errechnet wird, auferlegt werden. Dann sollte die 
Nettobilanz des Einkommens aus jeder Kategorie festgestellt werden. Abziige 
fiir jede Wiederanlage sollten natiirlich als Ausgabenpost vorgenommen werden. 

Nach der Saldomethode gelangen wir zum selben Ergebnis, in dem wir 
eine "Ausgabensteuer" auferlegen. Das ist auch ofter als Ersatz fiir die gewohn­
liche Einkommensteuer vorgeschlagen worden. 

Die praktische Schwierigkeit, solch ein~ ideale Einkommensteuer entweder 
nach der Methode der Bilanzen oder nach der Saldomethode durchzufiihren, 
liegt in dem Mangelleicht zuganglicher Marktbewertungen jener Posten, die dem 
Empfanger am nachsten stehen. Die MeBbarkeit ist fiir die Besteuerung wesent­
lich. Theoretisch wiirde eine genaue Einkommensteuer ihre Opfer bis zum 
Mittagstisch verfolgen und ihren Zoll von jedem Bissen erheben, wiirde mit 
ihm ins Theater gehen und jedes Lachen besteuern. Keine Einkommensteuer, 
die vor diesen letzten Befriedigungen haltmacht, kann je eine vollkommene 
Einkommensteuer sein. Solch eine Steuer wiirde aIle Einkommensposten um­
fassen und beide Seiten jeder interaction einschlieBen. Jede oberflachlichere 
Steuer wird gewiB einen Posten auslassen und wird praktisch gewiB entweder 
zu groB oder zu klein sein. Da jedoch solch ein ideales System der Steuereinhebung 
undurchfiihrbar und absurd ist, sind wir auf den friiheren Zustand zuriick­
gewiesen und genotigt, ihn als MaBstab, als antizipierenden MaBstab des end­
giiltigen Einkommens anzunehmen. 

Diese Notwendigkeit, die Starke des Stromes bei seiner Miindung an einem 
hoher oben gelegenen Punkte des Stromes zu messen, ist es, welche die meisten 
praktischen Probleme, das Einkommen genau zu rechnen, mit sich bringt. Wir 
konnen niemals aus dem Strome weiter oben entnehmen, wie groB der Strom 
bei seiner Miindung sein wird. Dividendenbezug stellt meistens nicht nur Ein­
kommen aus Wertpapi€lren dar, sondern wenige Tage spater wird das Geld fiir 
Nahrung, Wohnung, Kleidung, Unterhaltung usw. ausgegeben, es ist endgiiltig 
Einkommen. 1m allgemeinen daher gestatten die Dividendenkupons, das Real­
einkommen, das wir zu messen suchen, annahernd richtig zu erfassen. In Aus­
nahmefallen aber, wie HETTY GREENS, ist der Dividendengewinn in erster 
Linie nicht der Vorlaufer von Ausgaben fiir Lebensnotwendigkeiten, sondern 
von Wiederanlage. Es ist noch immer Einkommen aus Obligationen, jedoch 
aufgehoben durch die Investitionen anderswo. Wiederanlage oder Ersparnisse 
bedeuten hinausgeschobenes Einkommen, €lin Einkommen, das vielleicht erst 
in der nachsten Generation zum Verbrauch gelangt, wenn die Kupons von einer 
HETTY GREEN-Investition abgeschnitten werden und fiir Nahrung, Obdach, 
Unterhaltung usw. ausgegeben werden, anstatt weiter investiert zu werden. 

Urngekehrt wird ein groBer Gewinn beirn Verkauf von New Yorker Realitaten­
besitz, der durch eine Generation in derselben Hand geblieben ist, gewohnlich 
wieder angelegt und laBt so norrnalerweise auf keine Ausgabe fiir den Lebens­
unterhalt schlieBen. Jedoch wu:d gelegentlich, wie in der Geschichte von RIP 
VANWINKLE, dieser Gewinn so verbraucht. Die einzigeMoglichkeit, ihn in diesem 
Falle durch Besteuerung zu erfassen, ist nur gegeben, bevor ihn RIP vertrinkt. 

Mayer, Wirtschaftstheorie III 3 
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Wir diirfen aus der Tatsache, da.B der Steuereinheber nicht auf jede Einzelheit 
des theoretischen Einkommens eingehen kann (auch nicht solI), nicht schlie.Ben, 
da.B daher eine theoretisch richtige Einkommensdefinition keinen Wert hatte. 
Ganz im Gegenteil ist es erwiesen, da.B die Fehler der Steuergesetzgebung, der 
Verwaltung und der richterlichen Entscheidungen zum Gro.Bteil dem Mangel 
eines theoretisch richtigen Verstanduisses zuzuschreiben sind. Wenn theoretisch 
richtiges Verstandnis einwirkt, wird das Ergebnis praktisch richtig sein. 

Eine sehr starke Annaherung an ein ideales, statistisches Berechnen des 
wirklichen Einkommens wiirde gefunden werden, wenn man blo.B gewissen 
Einzelposten eine besondere Behandlung angedeihen lie.Be. Was wir merken 
miissen, ist, da.B das Haus des Steuerzahlers eine "unzugangliche Festung" ist, 
und da.B wir mit der Nachforschung nach seinem Einkommen an ihrer Grenze 
haltmachen miissen, mit der Annahme, da.B jedes Einkommen, da.B darin eintritt, 
wirkliches Einkommen ist. 

Das kann ebenfalls in einer dereheiden bereits erorterten Arten durchgefiihrt 
werden, d. h. nach der Saldomethode oder der Methode der Bilanzen. Wenn 
wir die Saldomethode verfolgen, so haben wir eine sehr einfache Aufgabe, namlich 
zu errechnen, was die Person fiir personliche Artikel und N utzleistungen "ausgibt", 
fiir jede Sache, die in seine Wohnung oder ihn selbst eintritt, wie Nahrung, 
Getranke, Kleidung, Mobel, Haushalt, Miete, Beheizung, Beleuchtung und 
Unterhaltung usw. Das schlie.Bt natiirlich aus, was er fiir Wertpapiere, Realitaten 
und Investitionen im allgemeinen ausgibt, abgesehen von den oben erwahnten 
"Investitionen" fiir Mabel, Kleidung, Schmuck usw. Diese Gesamtsumme 
wird das ideale Nettoeinkommen darstellen, mit Ausnahme eines geringen theoreti­
schen Zuwachses, der sich aus der Tatsache ergibt, da.B die so verwendeten 
Summen ein wenig spater zum Verbrauch gelangen. So ist die fiir einen Anzug 
aufgewendete Summe theoretisch ein wenig geringer als sein Gebrauchswert. 

Wenn wir die Methode der Bilanzen zur Anwendung bringen (welche in 
der gewohnlichen, sogenannten Einkommensbesteuerung angewendet wird), 
bewerten wir das Einkommen, welches jedem einzelnen Posten des Eigentums 
der Person erkannt oder angelastet wurde, ausgenommen die Haushaltungsgegen­
stande. Das hei.Bt, da.B wir die betreffende Person fragen miissen um den Ertrag 
ihres Realitatenbesitzes, ihrer Aktien, Obligationen und anderer Wertpapiere, 
abziiglich Wiederanlagen oder sonstiger Anlagen (einschlie.Blich Haus oder 
Wohnung), um den Ertrag dieser Anlagen, abziiglich damit vorgenommener 
Investitionen usw. fiir sein gesamtes Eigentum mit Ausnahme der Mabel, Tep­
piche, Schmuck, Uhren, Kleidung und vorratige Nahrung und anderem Hausrat; 
denn fiir den Nutzungswert dieser letzteren gibt es keine Me.Bbarkeit nach Markt­
wert und das Nettoergebnis (nach Abzug der Reparaturen und Instandhaltung) 
ist gewohnlich zu gering, um irgendwelche Untersuchungsmethoden zu recht­
fertigen. 

Durch diesen einfachen Ausweg brauchen wir blo.B die Methode der Bilanzen 
auf das ganze Kapital der Person strikt anwenden, indem wir blo.B den Inhalt 
seines Hauses ausnehmen (obzwar wir das Haus selbst, das ein Mietwert ohne 
irgendwelche Untersuchungsmethoden bemessen werden kann, einschlie.Ben). 

Um diesen Plan genau auszufiihren, brauchen wir einige Anderungen im 
Gesetz, da wir der Bekenntnisse der Steuerzahler iiber die in jedem Jahre in 
jeder Art von Kapital investierten Betrage (einschlie.Blich der Wohnung, aber 
ohne Inhalt) bediirfen. 

Auf diese Weise kannen wir, ohne die Gebrauchsgegenstande dieser Person 
zu beriihren, unser theoretisches System praktisch anwenden und so den Einwand 
entkraften, es bringe die Anwendung unseres Systems Unzukommlichkeiten 
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mit sich, da man sich in die personlichen Ausgaben nicht eindrangen kOnnte 
oder sollte, nach dem Grundsatz, das Heim eines Menschen sei seine unzugangIiche 
Festung. 

Ein Kritiker dieser Methode bemerkte, nachdem er zugegeben hatte, dliB 
eine Erbschaft von 10 Millionen Dollar weder ala Einkommen zu betrachten, 
noch ala solches zu besteuern sei: "Sie fiihren ala Grund an, daB die Erbschaft 
nicht wie richtiges Einkommen empfangen und verbraucht wurde, sondern 
wieder angelegt oder in Realitatenbesitz, Eisenbahnen, Schiffen, Bankguthaben 
usw. angelegt belassen wurde. Warum aber konnten wir nicht sagen, daB das 
Geld, das aus Kupons, Obligationen oder GehaItern stammt, nicht Einkommen 
sei, weil es ebenfalls in Bankkonten oder Geldladen oder Speisekammervorraten 
investiert wurde1" Die Antwort lautet dahin, daB der Einwurf theoretisch 
wohl richtig ist und daB es kein anderes Realeinkommen gibt, als die Speise­
kammervorrate oder andere, die verzehrt wurden. Genau genommen, liegt der 
einzige materielle Unterschied darin, daB wir annehmen, daB das in Mundvorraten 
gebundene Geld nicht in die Millionen gehen wird. 

Der wichtigste praktische Vorschlag einer Ausgah.ensteuer, die die engste 
Annaherung an eine wahre Einkommensteuer vorstellt, wurde vom KongreB­
mitglied OGDEN L. MiLLs im Jahre 1921 gemacht. Diese Steuer sollte erfassen 
"aIle Ausgaben fiir den personlichen Lebensunterhalt und die Familienbediirfnisse 
eines jeden Biirgers oder jeder Person, die ihren Wohnsitz in den Vereinigten 
Staaten hat, wahrend eines Kalenderjahres, jedoch ohne die folgenden Posten: 

a) Alle die gewohnIichen und notwendigen Ausgaben, um ein Geschaft zu 
fUhreR, ein Gewerbe oder einen Berm auszuuben; 

b) Steuern, ausgenommen Ausgabensteuern; 
c) Geschenke fUr wohltatige oder Erziehungszwecke; 
d) Ausgaben fUr arztliche und zahnarztliche Hille und Begrabniskosten; 
e) Investitionen, die wahrend des Jahres gemacht wurden, einschlieBlich 

ReaIitatenbesitz, ausgenommen ein etwaiger Hauskauf, faIls der Steuer­
zahler schon ein solches besitzt; 

f) Versicherungspramien." 
M:n.r.s zahlt viele Vorteile einer Ausgabensteuer auf. Unter diesen fiihrt er 

an, daB "aIle ersparten und investierten Einkommen von weiteren Steuern 
befreit sein wiirden. Sie (die Ausgabensteuer) halt das Prinzip einer graduellen 
Steuer aufrecht, basierend auf dem Einkommen, das die Volkswirte fiir das 
fiir Steuerzwecke geeignete halten". 

Dieses Verfahren einer Ausgabensteuer hangt virtuell von der Saldomethode 
ab; denn aIle Schulden und Guthaben des gewohnlichen Investitionskapitala, 
Land, Wertpapiere usw., werden, da sie einander aufheben, iibergangen. 

Wenn die Methode der Bilanzen zur Anwendung gelangte, wiirden wir 
dasselbe Ergebnis erhalten. Das Verfahren wiirde dann virtuell die Methode 
der gegenwartigen Einkommensteuergesetze beniitzen und die Moglichkeit vor­
sehen, aIle wiederangelegten Einkommen abzuziehen. 

Di e Einkommensbesteuerung in der Praxis 
Es ist interessant zu beobachten, wie die gewonnene Erfahrung den Menschen 

zur Erkenntnis der wahren Bedeutung des Einkommens, wie sie oben auseinander­
gesetzt wurde, gezwungen hat. Die ersten Beispiele werden den Erfahrungen 
der Regierung der Vereinigten Staaten in bezug auf Einkommensteuer ent­
nommen werden. 

Schon zur Zeit, da die erste direkte Einkommensteuer von der Bundes­
regierung im Jahre 1861 auferlegt wurde, hat die Definition des Einkommens 

3* 
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als rechtlicher Begriff unter den Handen des Kongresses und der Gerichtshofe, 
besonders aber durch den Obersten Gerichtshof der Vereinigten Staaten, eine 
Wendung erfahren. 

Wir finden in den Statuten sehr wenige Versuche, das Einkommen zu 
definieren. Eher wird die Bedeutung dieses Ausdruckes, der in der volkswirt­
schaftlichen Literatur so viel Verwirrung anstiftete, als selbstverstandlich an­
genommen. Infolgedessen ist der Sinn der Statuten selbst immer unbestimmt 
und schwankend geblieben. Die zunehmende Genauigkeit und die Fortentwick­
lung zu einem entsprechenderen Begriff besteht hauptsachlich in der allmahlichen 
Auseinanderlosung von Einkommen und Kapital. 1m Anfang schien "Ein­
kommen" eine Menge Kapital zu beinhalten. Das Gesetz von 1894 schloB 
Geschenke und Erbschaften von personlichem Eigentum im Einkommen ein, 
jedoch Realitatenbesitz nicht. Das Gesetz von 1913 (ein Teil des Zollgesetzes) 
nahm Geschenke, Erbschaft und Lebensversicherung aus. Das Gesetz von 1924 
besteuerte Geschenke und Erbschaften jedoch nicht als Einkommen. Das 
Gesetz vom 30. Juni 1864 verstand unter Einkommen sowohl nicht verteilte 
Gewinne und andere unrealisierte- Kapitalsgewinne, als auch realisierte Gewinne 
und realisierte Kapitalsgewinne. Das fiihrte natiirlich zu vielen Prozessen 
(PRAINARD gegen HUBBARD, 12 Wall 2). 

Professor HEWETT sagt in bezug auf die Besteuerung von realisierten 
Gewinnen: 

"Die Einkommensteuer von 1864 sah die Besteuerung von aus Rauf und Verkauf 
realisierten Gewinnen vor. Die Verordnung wurde mit dem Einbringen des Act 
von 1867 weggelassen, aber der Commissioner of Internal Revenue taxierte und 
besteuerte weiterhin realisierte Rapitalsgewinne wie vorher." 

Das Gesetz von 1868 rechnete als zugewachsenes Einkommen nicht ver­
brauchte Kapitalsgewinne, welcher V organg zur Doppelbesteuerung fiihrte. 
Professor HEWETT sagt: 

"Wenn eine Gesellschaft ihre Gewinne wieder anlegt, so miissen diese von 
den Aktionaren als Einkommen fatiert werden, und zwar in dem Jahr, in 
dem sie verdient wurden. Die Tatsache jedoch, daB die Gewinne nicht verteilt wurden, 
fiihrte zur Doppelbesteuerung bei Verkauf der Aktien 1). 

Die Frage kam im FaIle GRAY gegen DARLINGTON zur Schlichtung vor den 
Obersten Gerichtshof, wobei die Richtlinien herausgegeben wurden, daB solche Wert­
steigerungen nicht Einkommen waren, sondern daB sie bloB Zunahme des Rapitals, 
und als solche zu behandeln seien 2)." 

Der Gerichtshof war darauf bedacht, es augenfallig zu machen, daB der 
Grund fiir diese Entscheidung in der Sprache des Gesetzes zu suchen sei, welches 
eine Steuer auf "j ahrlich wiederkehrende Gewinne, Verdienste und Ein­
kommen" vorsah. Ein Ansteigen im Wert des Eigentums durch eine Reihe 
von Jahren konnte nicht als Gewinn, Verdienst oder Einkommen aus irgend­
einem einzelnen Jahre dieser Reihe angesehen werden. 1m Gesetz von 1909 
waren keine Beschrankungen dieser Art gesetzlich enthalten und im Falle BOYLE 
gegen MITCHELL BROTHERS Company und HAyS gegen GAULEY MOUNTAIN 
COAL Company war das Gericht der Ansicht, daB realisierte Kapitalsgewinne 
gemaB dem Gesetz von 1909 besteuerbares Einkommen seien, im FaIle sich die 
Gewinne nach lnkrafttreten des Gesetzes gebildet hatten. Nach dem sechzehnten 
Verbesserungszusatz zur Verfassung, welche eine Bundeseinkommensteuer 
zulieB, hat jedes nachfolgend eingebrachte Gesetz eine bestimmte Verordnung 
fiir die Besteuerung von Kapitalsgewinnen als Einkommen, wenn sie namlich 

1) HEWETT, S. 42. 
2) HEWETT, S. 65. 
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realisiert worden waren, enthalten. So wird ein und derselbe Betrag sowohl 
als Kapital, als auch als Einkommen besteuertl). 

Eine Zeitlang noch nach dem Einbringen des sechzehnten Verbesserungs­
zusatzes hielten einige Kritiker daran fest, daB Kapitalsgewinne kein Einkommen 
und daher nicht zu besteuem waren. Jedoch in vielen Prozessen, die vor das 
Gericht kamen, in denen dieser Streit geschlichtet werden sollte, entschied das 
Gericht gleichartig, daB solche Kapitalsgewinne Einkommen, und der Steuer 
unterworfen waren, wenn und wann sie realisiert wurden. Der KongreB sah 
dann endlich ein, daB "aus Vemunft- und Tunlichkeitsgriinden das Einkommen 
nicht so hoch besteuert werde". In den Gesetzen von 1921 und 1924 wurden 
Kapitalsgewinne einer 12 Y2 %igen Steuer unterworfen und wurden so endgiiltig 
vom gewohnlichen Einkommen abgetrennt. In den Augen des Gesetzes spukt 
dieser "Kapitalsgewinn" noch immer als eine Art Einkommen herum. Wenn 
nicht diese rechtliche Fiktion bestiinde, konnte er nach der Verfassung iiberhaupt 
nicht besteuert werden. Denn der sechzehnte Verbesserungszusatz erma.chtigt 
nur zur Besteuerung von Einkommen und nicht von Kapital. Der KongreB 
hat praktisch das Recht fiir sich in Anspruch genommen, das Einkommen zu 
definieren und nimmt die Stellung ein, daB, wenn er Kapitalsgewinne als Ein­
kommen bezeichnet, in den Augen des Gesetzes Kapitalsgewinne wirklich Ein­
kommen, wenn auch besonderer Art, sind. Vielleicht wird der Oberste Gerichtshof 
eines Tages diese Verkehrtheit umstoBen. 

Kurz gesagt, hat das Gesetz iiber die Besteuerung des Kapitals seit 1864 
bis heute drei Perioden durchlaufen, namllch: 

1. Jeder Kapitalsgewinn wurde als besteuerbares Einkommen betrachtet, 
ob er nun realisiert wurde oder nicht. 

2. Nur realisierte Gewinne wurden als solches angesehen. 
3. Wurden sogar realisierte Kapitalsgewinne ala besondere Art von Ein­

kommen anerkannt, welches auf andere Weise wie gewohnliches Einkommen 
zu besteuem sei. 

Die gegenwiirtige Methode der Steuerbemessung fiir Kapitalsgewinne ist 
unlogisch und ungerecht. Unter der gegenwartigen Praktik kann die bloBe 
Verwandlung einer Investition in eine andere, welche kein wahres Einkommen 
mit sich bringt, dem Steuerzahler einen groBen Verlust bringen, da Gewinne, 
welche die des Kapitals und nicht des Einkommens sind und welche sich auf 
Geschiifte, die schon vor vielen Jahren getatigt wurden und sich nicht auf die 
gegenwartigen beziehen, besteuert werden. DaB das ungerecht ist, wird virtuell 
zugegeben, indem Ausnahmen gemacht werden, die es gestatten, unter bestimmten 
Bedingungen eine Giiterform in eine andere einzutauschen, um so das Eintreten 
eines Gewinnes zu vermeiden. Es ist kIar, daB wenn es gestattet ist. ein Gut 
gegen ein anderes einzutauschen, es gleichermaBen erlaubt sein miiBte, ein Gut 
zu verkaufen, um mit dem Erlos ein anderes zu kaufen. 

Dem Problem der Dividendenzahlung in Form von Aktien wurde von seiten 
der Gerichte mehr Aufmerksamkeit geschenkt als irgendeinem anderen Problem 
der Einkommenstheorie. Der Oberste Gerichtshof entschied am 19. Mai 1890 
folgendermaBen: "Eine Dividende in Aktien nimmt nichts vom Vermogen der 
Gesellschaft und fiigt den Anteilen der Aktionare nichts hinzu. Das Eigentum 
der Gesellschaft wird nicht vermindert und die Anteile der Aktionare nicht 
vermehrt 2)." 

1) HEWETT, S.65/66. 
2) GIBBONS gegen MAHON, 136 U. S. 549, zitiert von HEWETT, S. 67. 
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Obzwar das Gesetz von 1913 keine Dividendenzahlungen in Aktien erwahnte, 
legte der Commissioner of Internal Revenue das Gesetz in der Weise aus, daB 
er diese Dividenden ala Einkommen reohnete. Jedooh im Falle TOWNE gegen 
EISNER1) entsohied das Gerioht im selben Sinne, zitierte das Urteil aus der 
vorangegangenen Entsoheidung und sagte weiters: 

"Die proportionellen .Anteile der einzelnen Aktionare bleiben gleich. Die 
einzige Veriinderung tritt in der aulleren Form ein, die diese .Anteile verkorpert, 
indem die neuen und aJten Aktien zusammen denselben proportionellen Anteil dar­
stellen wie die aJten Aktien allein vor der Emission der neuen darstellten. In Kiirze 
gesagt, ist weder die Gesellschaft armer, noch sind dieAktionare reicher geworden aIs 
vorher. Wenn die Summe vom Gewinnkonto zum KapitaJkonto ohne eine gleich­
zeitige Emission von Aktienzertifikaten iibertragen worden ware, dem ja in der Natur 
der Sache nichts entgegengestanden ware, nehmen wir doch nicht an, daB irgend 
jemand bestreiten wiirde, daB der Klager eine Zunahme seines Einkommens erhaJten 
hatte. Wahrscheinlich wiirden seine Papiere denselben Wert wie vorher haben." 

Das Steuergesetz von 1916 verordnete, daB Dividenden als Einkommen 
steuerpfJiohtig seien, "ob sie nun in Bargeld oder Aktien der Gesellsohaft, der 
Korpersohaft oder Aktiengesellsohaft, Genossensohaft oder Versioherungs­
gesellsohaft bestiinden, und daB Dividenden in Aktienform ala Einkommen 
zu betrachten seien, bis zum Betrag ihres Geldwertes". Es ist oharakj;eristisoh, 
daB der Oberste Geriohtshof dem KongreB virtuell das Reoht abspraoh, solcherart 
dem Steuerzahler eine ungerechte Einkommensdefinition aufzuzwingen. Die 
Giiltigkeit dieser Verordnung wurde im beriihmten FaIle EISNER gegen MACOMBER 
erprobt, der am 8. Marz 1920 vor dem Obersten Gerichtshof ausgetragen wurde. 
HON. CHAm.Es E. HUGHES, Anwalt des geklagten Steuerzahlers fiihrte aus: 

"Unverteilte Korperschaftsgewinne sind fiir den Aktionar kein Einkommen. 
Das Wesentliche am Einkommen ist, daB es reaJisiert werden mull. Die Moglichkeit 
dam allein geniigt nicht .......... Einkommen setztnotwendigerweise Lostrennung 
und Realisierung voraus. Die Zunahme des WaJdes ist nicht Einkommen, solange 
er nicht gefiillt wurde. Die Zunahme im Werte von Landereien, die dank dem An­
wachsen und Aufbliihen von Gemeinwesen eintritt, ist nicht Einkommen, solange 
sie nicht reaIisiert ist. . . .. Das ist ein gesunder Grundsatz, sowohl fUr das Rechts­
wesen als auch fiir die Wirtschaft. Das Einkommen der Gesellschaft ist nicht EiD­
kommen des Aktionars, solange es nicht verteilt ist. Eine Dividende in Aktien 
ist daher kein Einkommen. Sie stellt iiberhaupt keine Verteilung dar und ist nur 
eine N euordnung des Kapitals2)." 

Die Meinung der Mehrheit des Gerichtshofes wurde von Justice PITNEY 
wiedergegeben, weloher ausfiihrte: 

"Diese (eine Dividende in Aktienform) ist nichts anderes alB eine buchmaBige 
Neuordnung und dem Wesen nach keine Dividende, sondern eher das Gegenteil. 
Kein Teil der Aktiva der Gesellschaft wird vom Gesamtvermogen abgetrennt, nichts 
wird verteilt, auller Zertifikaten, die eine vorangegangene Steigerung im Werte 
der KapitalBanteile der Aktionare, welche aus der Ansammlung von Gewinnen durch 
die Gesellschaft herriihrt, anzeigt, von Gewinnen, die so sehr im Betrieb verwoben 
sind, daB es unratsam ware, sie abzutrennen, zurUckzuziehen und zu verteilen. Um 
die Neuordnung durchzufiihren, wird das Gewinnkonto belastet und das Kapital­
konto in der Hohe der vorgeschlagenen Dividenden erkannt; in diesem Sinne wird 
neues KapitaJ emittiert und die neuen Titres im Verhaltnis ihrer bestehenden Anteile 
ausgefolgt ....... . 

Es ist uns klar, daB eine Dividende in Aktienstiicken nicht nur nichts vom 
Vermogen der Gesellschaft wegnimmt und dem des Aktionars nichts hinzufiigt, 
sondern daB die dadurch bewiesene, vorangegangene .Ansammlung von Kapital 

1) 245 U. S.418, entschieden 7. Jiinner 1918, zitiert von HEWETT, S. 67/68. 
2) EISNER gegen MACOMBER, 252 U. S., S. 198, von HEWETT, S. 69/70, zitiert. 
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uns, wahrend sie anzeigt, daB der Aktionar infolge der Zunahme seines 
Kapitals reicher wurde, zu gleicher Zeit zeigt, daB er bei dieser Trans­
aktion weder Einkommen erhalten, noch realisiert hat." 

Es ist klar, daB diese Entscheidungen wirtschaftstheoretisch, so weit sie 
auf diesem Gebiet liegen, vollkommen richtig sind. Eine Dividende in Aktien­
form spaltet nur den fruheren Besitzanteil in zwei, wobei die neuen Aktien ihren 
Wert aus einer Wertverminderung der alten herleiten. 

Die Untersuchung des Obersten Gerichtes Hi,Bt jedoch noch viel zu wiinschen 
ubrig. Das vollkommen richtige Ergebnis, das hier erreicht wird, erschopft sich 
in der Feststellung, daB eine Dividende in Aktienform kein Einkommen sei. 
Doch kann sie fur den EmpHi,nger zu Einkommen werden, wenn er das Papier 
verkauftl) und den Erlos nicht wieder anlegt, sondern verbraucht. Natiirlich 
hatte der Aktionar dasselbe Ergebnis auch ohne die Verteilung von Aktien als 
Dividenden erzielen konnen. 

Es ist einleuchtend, daB die Steuer, um gerecht zu sein, nicht danach 
auferlegt werden sollte, was er tun konnte, sondern danach, was er wirklich 
tut. Wenn die Durchfuhrung des Steuergesetzes so vervollkommnet ware, 
Aktienverkaufe und Verkaufer genau zu erfassen, wiirde die Person, die Aktien 
(ob sie nun neue oder alte sind) verkauft ohne sie wieder anzulegen und solcherart 
Einkommen bezieht, besteuert werden, wahrend die Person, die nicht verkauft, 
nicht besteuert wiirde, da sie kein richtiges Einkommen erhalt. 

Wir konnen sagen, daB eine Dividende in Aktienform wirtschaftlich einer 
Bardividende, verbunden mit einer Bareinlage gleichkommt. Wenn ich 1000 
Dollar bar als Dividende erhalte und die 1000 Dollar sofort zum Weiterankauf 
von Aktien verwende, so ist das Ergebnis gegenuber der Gesellschaft, mir selbst 
gegenuber und gegenuber allen ubrigen, die in Betracht kommen, genau dasselbe, 
als ob ich einfach die Aktien erhalten hatte. Daher sollte die Lage auch in bezug 
auf die Besteuerung in beiden Fallen die gleiche sein. Die Tatsache, daB die 
beiden Falle nicht als gleichartig behandelt werden, ist eine klare Anklage gegen 
unser gegenwartiges System der Steuereintreibung, denn es vernachlassigt die 
Wiederanlage vollkommen, wahrend ruhende Investitionen unbesteuert bleiben. 
Entweder sollte das Gesetz revidiert werden, um solche lacherliche Anomalien 
hintanzuhalten, oder man sollte offen zugeben, daB wir eine Kapitalsabgabe 
auf Zufall haben. 

Wenn Aktien verkauft werden und der ErMs ausgegeben wird, so flieBt 
das tatsachlich dabei erzielte Einkommen augenfallig nicht von der Gesellschaft, 
sondern vom Aktienkaufer dem Verkaufer zu. Unter der Herrschaft eines besseren 
Einkommensteuergesetzes, welches Investitionen Rechnung tragt und deren 
Betrag abzieht, ergibt es sich, daB der Verkaufer im selben MaBe sein besteuer­
bares Einkommen vermehrt, wie es der Kaufer vermindert. Wie die Sache jetzt 
steht, wird eine Bardividende, selbst wenn sie als Kapital wieder angelegt wird, 
besteuert, wahrend das bei der Dividende in Aktienform nicht der Fall ist, selbst 
wenn sie als Einkommen verbraucht wiirde! 

Ohne ein Gesetz, welches der Wiederanlage Rechnung tragt, ist es natiirlich 
schwierig, irgendwelche allgemeine Regeln oder V oraussagen aufzustellen. 

Viel Aufmerksamkeit wurde der Frage einer Dividende, die in Aktien einer 
anderen Gesellschaft oder in Obligationen geleistet wurde, zugewendet. So 
entschied der Oberste Gerichtshof im Falle PEABODY gegen EISNER2): 

1) Das Gesetz nimmt Aktienverkaufe zur Kenntnis, besteuert jedoch nur den 
Gewinn, wenn ein solcher vorhanden ist, berechnet auf Grund der Gestehungskosten. 

2) PEABODY gegen EISNER, 247 U. S., S. 347 bis 350; HEWETT, S. 73/74. 
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"Es ist schwerlich notwendig zu sagen, daB dieser Fall durch die Entscheidung 
im ProzeB TOWNE gegen EISNER nicht beriihrt wird, da die Dividenden der Baltimore­
und Ohio-Aktien keine Dividende in Aktienform war, sondem eine Verteilung eines 
speziellen Teiles der Aktiva der Union Pacific ....• " 

Auch hier handelte der Gerichtshof bis dahin im Srone der Wirtschafts­
theorie. Die Gesellsehaft gab tatsachlich etwas ab. Wenn aber der Aktiona.r, 
der die Wertpapiere erhMt, sie investiert belaBt, um sie lieber Einkommen 
tragen zu lassen a.ls sie zu verkaufen und den Erlos fiir sofortige Befriedigungen 
zu verwenden, so empfangt er kein Einkommen, wenn er diese Aktiengattung 
erhMt. Er befindet sich in derselben Lage, ala hatte er eine andere Bardividende 
erhalten und diese dann durch einen Kauf dieser Aktiengattung von der Gesell­
schaft wieder angelegt. 

Etwas anders lag die Sache im PEABoDy-Fall: 
"Das Gericht erkannte, daB Aktien der neuen Gesellschaft, welche an die alte 

Gesellschaft iibergingen und von ihr, da sie ihren Gewinn darstellten, an die Aktionare 
ala Dividende weitergegeben wurden, nach dem Gesetz von 1913 besteuerbares 
Einkommen der Aktionare seien. Die neue Gescllschaft ware eine eigene juristische 
Person und ihre Aktionare hatten daher von jenen, yom Aktienbesitz der alten 
Gesellschaft abhangige, verschiedene Eigentumsrechte und Anteile. Diese Einstellung 
des Gerichtes wurde jedoch durch den Revenue-Act yom Jahre 1921 aufgehoben, 
der Emissionen, die zwacks Aktientausch zu Sanierungszwecken von Gesellschaften 
gemacht wurden, ausnimmtl)." 

Solch eine Aufhebung bedeutet einen gewichtigen Schritt zur Anerkennung 
der Notwendigkeit, Wiederanlagen auszunehmen. 

In einem anderen ProzeB fiihrte da.s Gericht aus: 
"Die Verteilung stellte, was immer ihre Wirkung auf den Gesamtanteil der 

Masse der Aktionare sci, yom Standpunkt einer jeden Einzelperson einen Gewinn in 
der Form eines tatsii.ehlich realisierbarenAktivums dar, das ihm von der 01- (Mutter-) 
Gesellschaft zum Zwecke seines speziellen Verbrauches iibertragen wurde, und zwar 
in Realisierung seines friiheren, unverteilten und verhaltnismaBigen Anteiles am 
Gesellschaftsgewinn. Es war materiell und der Wirkung nach eine Gewinnverteilung 
der Gesellschaft und personliches Einkommen fUr die Aktionare l )." 

Die offenbare Ungerechtigkeit dieser Entscheidung wurde im Gesetz yom 
Jahre 1924 einbekannt und es wurde nun bestimmt, daB, wenn eine 
"Sanierung durch Ubertragung von Aktiven dar Gesellschaft A an die Gesell­
schaft B durchgefiihrt wird, und die Gesellschaft ala Dividende an ihre Aktion~ 
das Aktienkapital der Gesellschaft B ausschiittet, kein steuerpflichtiges Einkommen 
fiir die Aktionare aus dem Empfang solcher Dividenden vorliegt8)." 

Eine andere Frage, betreffend die Dividendenzahlung einer Gesellschaft 
in Form ihrer eigenen Obligationen ist nicht vor den Obersten Gerichtshof 
gekommen, sondern wurde vor dem Eastern District Court in New York ent­
schieden. 1m Falle DOERSOHUoK gegen United States erkannte das Gericht, 
daB Schuldverschreibungen der North American Brewing Company, welche 
von der Gesellschaft an Stelle angesammelter und unverteilter Gewinne verteilt 
worden waren, fiir die Empfanger Einkommen seien, sofern sie Gewinne seit 
1. Marz 1913 darstellten. BezirksrichterCHATFIELD fiihrt in seiner Begriindung aus: 

"Der Klliger hat in diesem Falle eindeutig tatsii.ehlich Bezahlung erhalten (in 
Form von Wertpapieren, die ihm zu Dispositionen auf dem Markte zur Verfiigung 
standen und die von ihrer Kontrolle des Eigentums ala Aktionare gii.nzlich abgetrennt 
und unterschieden waren) in der Form von Gewinnen, die die Gesellschaft ala solche 

1) HEWETT, S. 74. 
I) ROCKFELLER gegen U. S., S.257, U. S. 176. 
3) Reg. 65, Art. 1574. 



Der Einkommensbegriff im Liohte der Erfahrung 41 

an die Aktionire zu verteilen wiinsohte.Sie fiihrte das in Form der Verteilung von 
Obligationen duroh, welohe, wie Solaweohsel, Anspruoh auf Barbezahlung haben, 
und folgte dem Aktionir keine neue Art von Aktien a.ns l )." 

Es leuchtet ein, daB der Besitz von Obligationen fiir den Inhaber nicht 
Einkommen ist. Bis zu dem Augenblick, wo sie verkauft und der Erlos verbraucht 
wird, sind sie fiir den Inhaber Investition. Der Wert der Obligationen ist der 
Kapitalswert der von diesen getragenen Zinsen. Auch hier befindet sich der 
Aktioni.i.r in derselben Lage, als ob er eine Bardividende erhalten und diese dann 
in den erwahnten Wertpapieren angelegt hatte. Die Wiederanlage hebt die 
Dividende auf. 

Derselbe Fortschritt in den Ansichten hat sich in bezug auf die Bezugs­
rechte gezeigt. Man war frillier der Ansicht, daB 
"der gesamiie Betrag, den man ans dem Verkauf von Bezugsreohten von Aktien 
erhiiJt, Einkommen istB)." 

DaB dieser Grundsatz falsch und ungerecht ist, liegt auf der Hand. Solche 
Bezugsreohte sind ihrem Wesen nach den Dividenden von Aktien analog, da man 
sie gegen Zahlung einer bestimmten Summe per Aktie in solche verwandeln kann. 

In beiden Fallen lauft das Ergebnis der vermehrten Kapitalisierung darauf 
hinaus, den Wert jeder vorher besessenen Aktie herabzudriicken. Das Bezugs­
recht eingeraumt zu erhalten, um 100 Dollar eine Aktie im Werte von 200 Dollar 
zu beziehen, ist gleichwertig der Ausschiittung einer Dividende von einer halben 
Aktie, vermehrt um die Investition einer anderen halben Aktie zu ihrem wahren 
Werte. 

Ich habe mich auf die Einkommensteuererfahrungen in Amerika beschrankt. 
Ohne Zweifel wiirden andere Staaten ebensogute Untersuchungsobjekte abgeben. 
Wirtschaftsirrtiimer diirften international sein. 

Die englische Einkommensteuer-Verwaltung scheint in ihrer Behandlung 
der Kapitalsgewinne der alten Einkommenstheorie naher zu kommen als die 
amerikanische, obzwar gegenwartig sowohl in England als auch am europaischen 
Kontinent der Druck, neue Steuerquellen zu erschlieBen, die Gesetzgebung 
in Versuchung fiihrt, Kapitalsgewinne Einkommen zu nennen, um sie innerhalb 
der Steuergesetze zu erfassen - also eine Art verkleideter Vermogensabgabe. 

Wie in Amerika, so hat auch jenseits des Meeres eine deutliche Entwicklung 
zum echten Einkommensbegriff stattgefunden. Was z. B. endliche Annuitaten 
betrifft, p£legte man es als notwendig zu erachten, die Wertverminderung zu 
berechnen und abzuziehen. Heute jedoch wird die volle Annuitat als Einkommen 
gezahlt. Unser eigener Oberster Gerichtshof erkarte im FaIle IBwm gegen 
GAVIT am 27. April 1925 iiber dieses Problem: 

"Wir sind der Meinung, daB die vierteljahrlichen Zahlungen, welche, wie man 
hofft, :fiinfzehn Jahre ans dem Einkommen eines Besitzes dauem wiirden, der dem 
Kinde des 'Klagers zugedacht war, als Einkommen nach dem Sinne der Verfas'!ung 
und des Gesetzes zu betrachten seien." 

Das mag scheinbar mit anderen Entscheidungen und Verordnungen im 
Hinblick auf Wertverminderung im Widerspruch stehen; aber es ist gesunder 
Menschenverstand und geht offenbar von der Annahme aus, daB die Annuitat 
als Einkommen verbraucht werden soIl. Wie JOHN M. MAGUIRE 1920 ausfiihrte 3): 

"Wenn der Empfanger im Hinblick auf die Zahlung den Faktor des Alter­
werdens iibersieht oder vergiBt, warum sollte nicht der Bteuereinheber ebenso vor­
gehen Y Das vollkommenste Beispiel ist eine Lebensrente." 

1) DOERSCHUCK gegen U. B., B. 274, Fed. 740; HEWETT, B. 74/75. 
B) Reg. 45, Art. 39; Reg. 62, Art. 39. 
3) Harvard Law Review 20, B. 39/40. 
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Der folgende Auszug aus dem Bericht der Royal Commission on the Income­
tax (London 1920) zeigt eine sehr starke Annaherung an den echten Einkommens­
begriff: 

"Es gibt FaIle, in denen eine Person darauf ausgeht, einen Gewinn zu erzielen, 
diesen Gewinn als Einkommen behandelt und verbraucht und ihre Steuerfabigkeit 
ohne Zweifel durch das Ergebnis ihrer Dnternehmung erhoht. 1hr Gewinn ist vielleicht 
sogar die Entlohnung fUr Dienstleistungen. Dnd doch konnen unter dem gegen­
wartigen Gesetz ihre Gewinne der Einkommensteuer zur Ganze entgehen ..... 

Gewinne, welch~ aus gewohnlichen Veranderungen in der 1nvestition stammen, 
sollten normalerweise auBerhalb des Zugriffes der Steuer bleiben, sollten aber doch 
belastet werden, wenn sie eine regelmaBige Gewinnquelle darstellen. 

Wir sind der Meinung, daB irgendein Gewinn, der aus einer geschaftlichen 
Transaktion, die als solche erkennbar ist, d. h. eine Transaktion, in der eine Sache 
mit Gewinnabsicht erworben wurde, stammt, dem Zugriff der Einkommensteuer 
unterworfen sei und nicht als Kapitalszuwachs behandelt werde ..... " 

Die Besteuerung der Forste sei hier erwahnt als eines der Beispiele un­
gesunder Praktiken, die auf dem Irrtum beruhen, Kapital und Einkommen 
zu verwechseln. Heute bewegt sich die Gedankenrichtung in Amerika und 
schon seit langerer Zeit im Ausland in den Bahnen einer "Ertragssteuer", welche 
anerkennt, daB das bloBe Anhaufen von Werten in sich vermehrenden Holz­
bestanden kein Einkommen ist. Der Wald wirft nur Einkommen ab, wenn er 
geschlagen wird. Man beachte, daB in Amerika zugegebenermaBen Walder 
nicht nach der Einkommensteuer, sondern nach der allgemeinen Vermogens­
steuer besteuert werden. Die allgemeine Vermogenssteuer fiihrt sich selbst 
ad absurdum. Wenn sich Kapital ansammelt und kein laufendes Einkommen 
lie£ert, so ist die wiederholte jahrliche Steuer auf dieses Kapital eine weit schwerere 
Belastung als auf gewohnlichen Besitz, der ein jahrliches Einkommen liefert. 
Das wird auch instinktiv anerkannt und Waldlandereien werden folglich fast 
immer weit unter ihrem wahren Wert eingeschatztl). 

Der vorstehende AbriB amerikanischer Erfahrung zeigt viele Beispiele, bei 
denen in einer ziemlich bestandigen Entwicklungslinie zunachst falschlich als 
Kapital oder Einkommen untergebrachte Posten allmahlich ihren richtigen 
Platz fanden oder sich ihm naherten. Das praktisch erreichbare Ziel ist noch 
nicht erreicht worden und kann auch nicht erreicht werden, bis nicht der Wieder­
anlage gebiihrende Zugestandnisse gemacht werden. 

Die vorstehenden rechtlichen Auseinandersetzungen zeigen, wie sich die 
echte Kapitals- und Einkommenstheorie langsam von selbst herausarbeitet. 
Der verstorbene Chief Justice Richter MARcus KNOWLTON aus Massachusetts 
war vollkommen mit dem Standpunkt einverstanden, den ich fiir richtig halte. 
Herr W. STRACHAN nahm ihn in seiner juristischen Schrift "The Law of Trust 
Accounts" auf. Andere juristische Autoritaten und viele Volkswirte haben sich 
in der Richtung des Nutzleistungsbegriffes orientiert und in dem MaBe, als sich 
diese Tendenz verstarkt, werden diese Steuerungerechtigkeiten, Zweideutig­
keiten, MiBverstandnisse und Hindernisse ebenso schnell verschwinden. 

Einkommenstatistik 
Es ist interessant festzustellen, daB im selben MaBe, wie die Erfahrungen und 

Ungerechtigkeiten bei der Einkommen- und Forstbesteuerung ein tieferes Ver-

1) Eine hervorragende Auseinandersetzung der Forstbesteuerung ist im The 
Scientific Monthly vom April 1926, verfaBt von Prof. F. R. FAIRCHILD, zu finden, 
welcher mehr als irgendein anderer Schriftsteller den Versuch gemacht hat, auf 
die Forstbesteuerung einzugehen und sie mit den echten Begriffen von Kapital und 
Einkommen in Einklang zu bringen. 
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standnis des Einkommens gezeitigt haben, die Statistiker gezwungen wurden, 
einen brauchbareren Begriff anzunehmen. 

Das National Bureau of Economic Research hat sich eingehend mit Ein­
kommensstudien befaBt. Ausgehend von einem Begriff, der auch Ersparnisse zum 
Einkommen zahlt, hat es sich in seiner jiingsten Veroffentlichung1) gezwungen 
gesehen, eine neue Art von Einkommen hinzuzufiigen, namlich "laufendes 
Einkommen" . 

"Diese Methode behandelt das personliche Einkommen als aus zwei Teilen 
bestehend: 1. Laufendes Einkommen und 2. Gewinne oder Verluste im Werte des 
Vermogens 2). Fiir viele Zwecke ist der Begriff ,laufendes Einkommen' vorteil­
hafter als der des Gesamteinkommens, der Gewinne und Verluste des Vermogens­
wertes beinhaltet. Laufendes Einkommen ist ein besserer MaBstab des Lebensindex 
und des sichtbaren augenblicklich niedrigeren oder hoheren W ohlstandes. Aus­
genommen bei denen, die sich vornehmlich spekulativ betatigen, bedeutet der 
Ausdruck "good times" ein groBes laufendes Einkommen und "hard times" das 
Gegenteil. AuBerdem ist das laufende Einkommen eine viel stabilere GroBe als 
buchmaBige Gewinne oder Verluste, da es infolge der leichter zuganglichen Anhalts­
punkte mit groBerer Genauigkeit gemessen werden kann. 

Es hat seine guten Griinde, Gewinne oder Verluste des Vermogens so genau 
als moglich zu bestimmen und diesem Naherungswert einen Platz in der Einkommens­
verrechnung anzuweisen. Der Fall ist hochst einfach in bezug auf leicht verauBer­
liches Eigentum, das mit Gewinnabsicht im Besitz gehalten wird, wie Wertpapiere. 
DaB solches Vermogen fortgesetzten und starken Preisschwankungen unterworfen 
ist, daB jeder Besitzer imstande ist, von Zeit zu Zeit seinen Besitz zu verandern, und 
daB viele das wirklich tun und daB die Gewinne oder Verluste, die sich aus diesen 
Transaktionen ergeben, Einkommen genannt werden konnen, versteht sich von selbst. 
Doch wie diese Posten in der Einkommensverrechnung am richtigsten zu behandeln 
sind, ist ein schwieriges Problem. 

Wir wissen, daB das Anlage suchende Publikum in der Verwaltung seiner Effekten 
groBe Unterschiede macht. Einige haben eine systematische Verrechnung, beobachten 
die Marktnotierungen und versuchen, daran zu verdienen, andere schenken den 
laufenden Schwankungen keine Aufmerksamkeit, sondern halten einmal gekaufte 
Wertpapiere mehrere Jahre lang und haben nur die Dividende oder den zu erwartenden 
Ertrag im Auge. N och andere, vielleicht die Mehrzahl, schwankt zwischen diesen 
beiden Extremen. Aber das ist auch alles, was wir wissen. Welche Mengen der 
Vermogen auf diese verschiedenen Arten behandelt werden, wissen wir nicht. Daher 
ist es unmoglich, eine Methode zu ersinnen, buchmaBige Gewinne oder Verluste 
des Vermogens von Einzelpersonen zu erfassen, eine Methode, welche genau die 
Verrechnungen aller Investierenden wiederspiegeln wiirde. 

Unter diesen Umstanden stehen wir vor der Notwendigkeit, zwischen zwei 
Alternativen die Wahl zu treffen, welche beide nicht einwandfrei sind. Wir sind 
gezwungen, entweder eine sehrwesentliche Gewinn- und Verlustquelle fiir Einzelpersonen 
ganzlich zu vernachlassigen, oder wir miissen eine Behandlungsmethode annehmen, 
die durch ihre Einformigkeit der Anwendung kiinstlich aussehende Ergebnisse lief ern 
wird. 1m groBen und ganzen scheint die letztere vorzuziehen zu sein3)." 

Dieser Passus zeigt, daB die Erfahrung mit Statistiken die Notwendigkeit 
oder die V orteilhaftigkeit dargetan hat, zumindest das laufende Einkommen 
von Ersparnissen getrennt zu fiihren. Das laufende Einkommen ist wesentlich 
(obzwar nicht ganz so, wie es LEVEN versteht) jenes, welches ich "Einkommen" 
nenne, und da man von Ersparnissen sagen kann, daB sie sich eher in Einkommen 
verwandeln als nicht, erhebe ich kaum einen Einwand gegen ein KompromiB, 

1) LEVEN: Income in the Various States. 1925. 
2) LEVEN, S. 28. 
3) LEVEN: Income in the Various States, S.28/29. 



44 I. FISHER 

in welchem die zwei GroBen als verschiedene Arten von Einkommen 
angenommen werden. Wenn man sie schon beide Einkommen nennen mull, 
so nenne man sie besser verbrauchtes Einkommen und wieder angelegtes Ein­
kommen. Doch sind sie ihrer Natur nach so weit verschieden, daB, sie beide 
Einkommen zu nennen, eher ihren Unterschied sowie die Grundtatsache ver­
wischen hieBe, daB nur das erstere kapitalisiert wird, urn einen Kapitalswert zu 
ergeben, das letztere dagegen selbst der kapitalisierte Wert eines Teiles des Stromes 
von verbrauchtem Einkommen ist. Die Tatsache, daB einige Kapitalisten und 
Spekulanten bestandig, wie von LEVEN bemerkt wurde, ihren Kapitalsgewinn 
im Auge behalten, besagt noch nicht, daB sie ihn als Einkommen betrachten. 
Wenn sie es tun, so besteht der Vorteil, daB sie ihn rasch in echtes Einkommen 
zu verwandeln verstehen. Wie wir gesehen haben, kann Kapitalsgewinn, wenn 
er verbraucht wird, in Einkommen verwandelt werden, ebenso wie Einkommen 
in Kapital, wenn es zuriickgelegt wird. Wenn wir nun einen Ausdruck benotigen, 
der diese beiden einander ausschlieBenden Dinge umfaBt, warum sollen wir sie 
nicht einfach "Gewinn" nennen, wobei die eine Art Kapitals-, die andere Ein­
kommensgewinn ist. 

Schluf3 
Moglicherweise wurden die schweren Ungerechtigkeiten, die standig bei 

der Besteuerung von "Einkommen", das von gewohnlichem Einkommen grund­
verschieden ist, begangen werden, bald verschwinden, wenn die Nationalokonomen 
und Statistiker sich geeinigt hatten und mit Nachdruck darauf hinwiesen, daB 
solches "Einkommen" uberhaupt kein Einkommen ist. Wenn der Begriff in 
der Wissenschaft vollstandig geklart ware, konnte der Oberste Gerichtshof die 
Besteuerung von sol chen Kapitalsgewinnen als verfassungswidrig ablehnen. 
Er allein hat die Macht, das Einkommen rechtlich zu definieren, doch hat er 
sich gestraubt, es zu tun und wird es, wenn es vermieden werden kann, wahr­
scheinlich kaum tun. Wenn er einmal im Besitz eines ausfiihrbaren Systems 
sein wird, zu dem er voIles Vertrauen hat, das auf einem wirtschaftlich und 
rechtlich gesunden Begriff basiert, so besteht Grund zur Hoffnung, daB er diese 
gesunde Wirtschaftstheorie dem Zwecke der Justiz dienstbar macht. 

Man darf nicht vergessen, daB die Hauptforderung darin besteht, richtige 
Begriffe in unserem Denken, in Statistiken, Steuergesetzgebung, Steuerverwaltung 
und Gerichtsentscheidungen zu gebrauchen und nicht einfach auf der Verwendung 
einer gewissen Terminologie zu bestehen. Wenn irgend jemand darauf besteht, 
Ersparnisse "Einkommen" zu nennen, so hat das verhaltnismaBig geringe Folgen 
(ausgenommen, wenn dadurch Verwirrung heraufbeschworen werden konnte). 
Viele, die noch nicht geneigt sind, die von mir vorgezogene Terminologie 
zu verwenden, gestehen den wesentlichen Punkt, daB Ersparnisse nicht wie 
"anderes Einkommen" besteuert werden diirfen, zu. Sie wissen wohl, daB 
Ersparnisse nicht in derselben Weise wie das "andere Einkommen" diskontiert 
werden konnen und ziehen es in Statistiken immer vor, Ersparnisse und "anderes 
Einkommen" getrennt zu fuhren. 

Leider gibt es noch eine groBe Zahl sonst beachtenswerter Nationalokonomen, 
die diesen Punkt ganzlich auBer acht lassen. 1m besonderen sehen sie nicht ein, 
daB jeder andere Einkommensbegriff, im Unterschied zu dem hier entwickelten, 
uns zwingt, den Grundsatz der Kapitalisierung zu verletzen. Dieser Grundsatz 
solIte im volkswirtschaftlichen Denken, in der Statistik und in der Steuerpolitik, 
unter der Herrschaft welcher Terminologie immer, unverletzt bleiben. Es gibt 
keinen wirtschaftlichen Grundsatz, der unzweifelhafter oder grundlegender als 
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dieser ware, und keinen, der nicht instinktiv, wenn auch unbestimmt, in Alltags­
denken und Alltagsrede immer anerkannt wird. Das bereits erwahnte Sprich­
wort "you cannot have your cake and eat it too" (man kann seinen Kuchen 
nicht aufheben, wenn man ihn gegessen hat), ist volkstiimlicher Ausdruck 
dieser tiefen Wahrheit. Der Unterschied, den es bezeichnet, wird auch durch 
die unterscheidenden Bezeichnungen "Antizipierung und Realisierung", "Sparen 
und Ausgeben", "Zuwachs und Einnahmen" und vor allem durch "Kapital 
und Einkommen" ausgedriickt. 



Volkswirtschaftlicher und privatwirtschaftlicher 
Reinertrag und die Lehre von der 

Maximalbefriedigung 
Von 

A. C. Pigou 
Professor an der Universitat Cambridge 

1. Bei Fehlen von Monopolen und anderen Hindernissen der freien Kon­
kurrenz verteilen sich die Produktivkriifte auf verschiedene Verwendungen 
derart, daB der Grenzreinertrag iiberall der gleiche ist. Sieht man von den Ver­
schiedenheiten im Reichtum und in den Anlagen der einzelnen Individuen ab, so 
kann es keinen Vorteil bringen, wenn man die Produktion von ihren "natiirlichen" 
Bahnen ablenkt; im Gegenteil: jede solche Ablenkung bedeutet, sozialwirtschaft­
lich gesehen, Verlust. Das ist eine ganz rohe Darstellung der Auffassung der 
alten Lehre von der Maximalbefriedigung. Diese Lehre beruht auf einer Annahme, 
die nicht immer ausdriicklich hervorgehoben wurde und die nur zuli:issig ist, 
wenn sie bedeutenden Einschrankungen unterworfen wird. Aufgabe dieser Arbeit 
ist es, die N atur dieser Annahme und die notwendigen Einschrankungen zu 
beleuchten. 

2. Die Geschaftswelt versucht bei der Verteilung der produktiven Kriifte 
unter verschiedenen Verwendungen so vorzugehen, daB der letzte Schilling, 
der einerVerwendung gewidmet wird, demjenigen, der die Anlage macht, ebenso­
viel einbringt ala der letzte Schilling, der einer anderen Verwendung gewidmet 
ist. Bei Abstrahieren von den Verschiedenheiten des Reichtums usw. ist die 
so resultierende Verteilung der Krafte fUr die Gesellschaft die beste, vorausgesetzt, 
daB der Ertrag, den der letzte Schilling demjenigen, der die Anlage macht, 
einbringt, gleich ist dem Ertrag, den dieser Schilling der Gesellschaft abwirft; 
das ist der Fall, wenn der ganze volkswirtschaftliche Reinertrag dieses letzten 
Schillings iiberall dem Anteil - dem privatwirtschaftlichen Reinertrag -
gleich ist, der demjenigen zuflieBt, der die Anlage macht. Die Annahme, von 
der ich im vorangehenden Paragraphen sprach, ist, daB die beiden Reinertrage 
der Grenzinvestitionseinheit - der volks- und privatwirtschaftliche - in der 
Tat iiberall gleich sind. 1st dies nicht der Fall, so ist die Verteilung der Krafte 
in der oben beschriebenen Weise nicht die gUnstigste fiir die Gesellschaft. 
Einige Modifikationen einer solchen Verteilung, wenn sie ohne unverhaltnis­
maBige Kosten gemacht werden konnen, sind, volkswirtschaftlich betrachtet, 
wiinschenswert. 

3.' In der Tat werden volks- und privatwirtschaftlicher Reinertrag der 
Grenzeinheit der Produktivkrafte voneinander abweichen, wenn die Anlage 
dieser Einheit jemanden einen Vorteil bringt, fiir den eine Zahlung nicht geleistet 
wurde, oder irgendeinen Schaden mit sich bringt, fiir den keine Kompensation 
geleistet wird. Es gibt viele FaIle, in denen solch unbezahlte Vorteile und un­
kompensierte Schaden existent werden. Ein Beispiel: Ein Mann errichtet fUr 
seine eigene Befriedigung ein schones Wohnhaus, Passanten, die vOriibergehen 
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und sich des Anblickes dieses sch6nen Hauses freuen, zahlen nicht dafiir. 
Anderseits: Ein Mann errichtet in einer Stadt eine Fabrik, er arbeitet in der 
Art, daB groBe Rauchschwaden aus den Schloten der Fabrik str6men, die Luft 
den Nachbarn verunreinigen und ihre Hauser schwarzen; fiir diese Belastigung 
zahlt er aber keine Kompensation. Es ist nicht n6tig, die Beispiele zu ver­
vielfachen. Eine kleine "Uberlegung wird zeigen, daB die Unterscheidung zwischen 
volks- und privatwirtschaftlichem Reinertrag eine weitreichende Bedeutung 
hat. Unter anderem wird sich zeigen, daB bei allen Industrien, die unter 
Bedingungen steigender Ertrage arbeiten, der volkswirtschaftliche Grenz­
reinertrag jeder Investitionsmenge den privatwirtschaftlichen Grenzreinertrag 
iiberschreitet. Bei einigen Industrien hingegen, die unter den Bedingungen 
abnehmender Ertrage arbeiten, sinkt der volkswirtschaftliche Grenzreinertrag 
unter den privatwirtschaftlichen. 

4. Bisher hatten wir nur die Verteilung der Produktivkrafte auf verschiedene 
Produktionszweige im Auge. Die Unterscheidung zwischen volks- und privat­
wirtschaftlichem Grenzreinertrag kann jedoch noch auf weitere Gebiete aus­
gedehnt werden. Sie kann verwendet werden bei der Untersuchung iiber die 
verhaltnismaBigen sozialen Vorteile verschiedener Arten industrieller Organisation. 
So kann behauptet werden, daB genossenschaftliche Vereinigungen der Arbeiter 
einen bedeutenden Wert ergeben, fiir den kein besonderes Entgelt geleistet 
wird und zu deren Erhaltung kein Beitrag eingehoben wird. Dieser Wert ist: 
SchafIung einer Trainingsm6glichkeit, durch welche die latenten Unternehmer­
und Verwaltungsfahigkeiten der Arbeiterklasse entwickelt werden k6nnen. 
Anderseits ist zu betonen, daB eine Organisation der Industrie die weiteste 
Kombinationen umfaBt, die Zahl der M6g1ichkeiten verringert, in denen der 
"kleine" Mann unabhangige Initiative und Kontrolle ausiiben kann; so wird 
das allgemeine Niveau der durchschnittlichen Geschaftsfahigkeit verringert. 

5. Wo der volkswirtschaftliche Grenzreinertrag den privaten 
Grenzreinertrag ii berschreitet, ist es im allgemeinen Interesse ge­
legen, daB die Investition weiter ausgedehnt wird, als es unter freier 
Konkurrenz der Fall ware. Wo der volkswirtschaftliche Grenz­
reinertrag geringer ist als der privatwirtschaftliche, solI die In­
vestition mehr verringert werden, als es unter freier Konkurrenz 
der Fall ware. Der wiinschenswert erscheinende Umfang der Abweichung 
von der bei freier Konkurrenz erfolgenden Anordnung hangt von den besonderen 
Umstanden jedes Falles abo Manchmal kann die erwiinschte Abweichung durch 
Anderung gesetzlicher Bestimmungen herbeigefiihrt werden, indem diese so 
gestaItet werden, daB sie die Divergenzen, die bisher zwischen den volks- und 
privatwirtschaftlichen Reinertragerr bestanden, beseitigen. So k6nnten beispiels­
weise Pachter von Farmen gegen das Risiko von Verbesserungen, die ohne 
Zahlung durch den Eigentiimer vorgenommen werden, durch die Gesetzgebung 
gesichert werden, indem diese die Eigentiimer dazu verhalt, abtretende Pachter 
fiir die von ihnen durchgefiihrten Meliorationen zu entschadigen. Hingegen 
sollten Landeigentiimer, welche auf ihrem Gute geziichtete Karrinchen die Ernte 
ihres Nachbars zerst6ren lassen, gestraft werden. Wenn jedoch die unbezahlten 
Vorteile und nichtkompensierten SChadigungen, aus denen die Divergenz zwischen 
volks- und privatwirtschaftlichen Grenzreinertragen resultiert, allgemeinen 
Charakters und nicht nur auf eine kleine, leicht erfaBbare Zahl von Personen 
beschrankt sind, ist diese MaBnahme nicht durchfiihrbar. So ist sie Z. B. nicht 
anwendbar, urn Industrien, die unter Bedingungen steigender Ertrage arbeiten, 
oder genossenschaftliche Vereinigungen der Arbeiter, die indirekt soziale Vorteile 
bieten, anzueifern. Wenn hier der Staat iiberhaupt eingreifen solI, muB es auf 
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dem Wege von Pramien, Zinsg~antien oder anderer fiska.lischer Begiinstigungen 
geschehen. 1st es hingegen erwiinscht, bestimmte Arlen von Industrien, die 
unter abnehmenden Ertragen arbeiten, oder bestimmte Formen der Organisation 
einzudammen, so ist das Instrument, das hier in Anwendung gebracht zu werden 
hat, Besteuerung. Ob man nun den Versuch macht, ein zu geringes AusmaS 
des privatwirtschaftlichen Reinertrages durch Pramien zu beheben oder sein 
"ObermaS durch Steuern zu beseitigen, in beiden Fiillen ist es offenbar nur eine 
bestimmte Hohe der Pramie oder Steuer, die das gesteckte Ziel erreichen laSt. 
Es ist kla.r: Wenn die gewahlte Hijhe die IdeaIhohe mehr als um ein bestimmtes 
MaS iibersteigt, ist die so resultierende Anordnung gesellschaftlich weniger 
vorteilhaft als jene bei unbehinderter Konkurrenz. 



Grundsatze einer Theorie yom Arbeitslohn 
Von 

Arthur Salz 
Professor an der Universitat Heidelberg 

I. Wesen und Grenzen der Lohntheorie 
Gabe es eine evidente, allgemein anerkannte und verbindliche Theorie 

des Arbeitslohnes, auf Grund deren in einem konkreten wirtschaftlichen Augen­
blick und fiir irgendeinen Erwerbszweig das "objektiv richtige Lohngesetz" 
berechenbar und normierbar ware, so ware ein groBer Teil del' sozialen Frage, 
die sich als Kampf zwischen Arbeit und Kapital urn die Anteilsberechtigung 
beider am sozialen Produkt abspielt, zwar nicht gelOst, abel' dem bloB en Macht­
streit entriickt, indem mit Aussicht auf Erfolg zwischen den beteiligten Klassen 
mit ihren gegensatzlichen Anspruchen eine statutarische Ordnung in bezug 
auf den Arbeitslohn, durch Rechtsverbindlichkeit del' Lohnsatze etwa, stabilisiert 
werden konnte. Ein solches allgemein anerkanntes, objektiv giiltiges Lohngesetz 
gibt es in del' kapitalistischen Wirtschaft nicht und kann es nicht geben, auBer 
in einem supponierten statischen Zustande, del' abel' imaginal' ist, weil die kapita­
listische Wirtschaft, insbesondere als industriekapitalistische, nur als dynamischer 
Zustand wirklich und denkbar ist und nur als solche sinnvoll funktioniert. 
Del' Kapitalismus Ie bt davon, daB die Wirtschaft nicht statisch, sondern ill 
hochsten Grade dynamisch ("kinetisch") ist, die absolute Statik ware sein 
Tod. Kapitalismus ist das perpetuum mobile, die statische Wirtschaft das 
perpetuum immobile. Abel' das Denken in statischen konstanten GroBen ent­
spricht einem Bediirfnis und del' Beschaffenheit unseres Intellektes, del' das 
Lebendige erst entvitalisieren muB, urn zu "Gesetzen" zu kommen. 

Jede Arbeitslohntheorie, die von dem Bestehen des sozialen Gegensatzes 
zwischen Arbeit und Kapital in del' modemen Gesellschaft abstrahiert und sich 
so stellt, als gabe es diesen nicht odeI' als sei diesel' Gegensatz ein iiberfliissiger 
Streit um bloB fiktive Werte, ist irreal und erfahrungswidrig. Wenn zwar 
die Polarisation der Gesellschaft in besitzlose Proletarier und in vermogende 
Kapitalbesitzer, die Monopolisierung del' Produktionsmittel bzw. die Trennung 
del' Arbeiter von den Produktionsmitteln, nicht zu den apriorischen Voraus­
setzungen del' Moglichkeit kapitalistischer Wirtschaft gehOrt, so ist doch die 
Spannung zwischen Lohnempfangern und Lohngebern zwar nicht das einzige, 
abel' ein wesentliches Merkmal, gleichgiiltig wie diese Polarisation entstanden ist1). 

1) 1m Gegensatz zu einer verbreiteten Lehrmeinung bin ich del' Ansicht, daB 
man in del' Theorie des Arbeitslohnes zwischen del' "Ursache" und "del' Hohe" 
des Arbeitslohnes scharf zu schetden hat. Man sollte die beiden Fra,gen nicht in 
einem unzulassigen atiologischen Monismus zusammenwerfen. Die Frage nach del' 
"Ursache del' Lohne" ist die Frage nach den Bedingungen und Griinden der Ent­
stehung eines besitzlosen Lohnarbeiterstandes; bei der anderen Frage handelt es 
sich um die Erklarung del' Preisbildung del' Ware Arbeit in del' vollentwickelten 
modernen kapitalistischen (Industrie-) Wirtschaft als eines Sonderfalles del' Preis­
bildung von Waren iiberhaupt. 

Mayer, Wirtschaftstheorie III 
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Diese Spannung zwischen. Lohnempfangern und Lohngebern muB daher 
bei Erklarung der betreffenden Phanomene stets im Auge behalten werden. 
So ist es der kapitalistischen Wirtschaft auch eigentiimlich, daB die Be­
stimmung des Arbeitslohnes (und entsprechend der anderen Einkommens­
formen) nicht durch N ormierung objektiver, auBerwirtschaftlicher Instanzen, 
gleichsam durch Wahrspruch oder Machtdiktat, erfolgt, sondern dem soge­
nannten freien Spiel der Krafte iiberlassen bleibt; deren Dynamik eine 
Lohngestaltung ergibt, von der die einen behaupten, daB immer und not­
wendig nur ein Elendlohn (ein absoluter Minimallohn und entsprechend ein 
Beutegewinn), die anderen, daB ein jeweils nach Lage der Umstande erreich­
barer Maximallohn (und entsprechend ein Gewinnminimum) dabei heraus­
komme. DaB der Arbeitslohn (und entsprechend die anderen Einkommens­
formen) von "Natur-" oder "mathematischen" Gesetzen beherrscht sei, ist ein 
Gedanke, den iiberhaupt nur die Beobachtung der kapitalistischen (anderseits 
als "anarchisch" produzierend gebrandmarkten) Wirtschaftsordnung kon­
zipieren konnte als die einzige, die nur in Geldwerten rechnend, ohne eines 
AnstoBes von auBen zu bediirfen, sich selbst im Gleichgewicht erhalt (das sie 
doch nie erreicht) und, mit selbsttatigen Ventilen versehen, wie eine Maschine 
arbeitet. Von einem "Gesetz" des Arbeitslohnes im strengen Sinne des Wortes 
zu sprechen, hat iiberhaupt Sinn nur dann, wenn sich wissenschaftlich exakt 
nachweisen laBt, daB die Veranderungen der Arbeitslohne innerhalb einer 
wirtschaftlich ausreichend langen Zeit und an verschiedenen Orten (d. h. unter 
verschiedenen objektiven "Bedingungen") auf eindeutig zu verstehende, regel­
maBig wiederkehrende "Ursachen" zuriickzufiihren, sich restlos daraus erklaren, 
ja vorausberechnen lassen. Es ist aber bisher trotz hochster Verfeinerung 
der Registrierungsmethoden nicht einmal gelungen, die Veranderungen der 
ArbeitslOhne empirisch durch genaue statistische Aufzeichnungen zu erfassen. 
Denn aIle Lohnstatistiken, auch die besten, haben fragmentarischen Charakter 
und stecken voll von Fehlerquellen oder erstrecken sich iiber viel zu kurze Zeiten, 
als daB man aus ihnen "Gesetze" ableiten konnte. Dies muB offen zugegeben 
werden. 

Die okonomische Theorie, die als reine Theorie grundsatzlich eine Theorie 
der statischen Wirtschaft oder eine Theorie der Aufeinanderfolge von mehreren 
statischen Zustanden ist und schon darum mit der empirischen Wirklichkeit 
sich nicht voll deckt, hat sich iiber die Unmoglichkeit, einen jeweils fiir alle 
beteiligten Interessenten im mathematischen Sinne exakten Arbeitslohn zu 
finden, dadurch hinweggeholfen, daB sie das komplexe Phanomen isolierend 
betrachtete und den Arbeitslohn, der in Wirklichkeit das Ergebnis einer kaum 
iibersehbaren Vielzahl von quantitativ und qualitativ verschiedenen Faktoren 
ist, so behandelt, als ob jeweils nur der eine oder der andere Faktor auf seine 
Gestaltung von EinfluB ware. (Bevolkerungszahl, Kapitalmenge, Markt­
organisation, Produktivitat usw.) Dies ist aber ein Notbehelf u. a. schon 
deshalb, weil fiir die konkrete Gestaltung der ArbeitslOhne jeweils nicht rein 
okonomische Tatbestande allein maBgebend sind, bzw. wei! die verschiedenen, 
den Arbeitslohn bildenden und bestimmenden Faktoren nicht rein quantitativ 
meBbar sind, und wei! die spezifische Eigenart des Lohnproblems gerade 
in der gesellschaftlichen Form des Produktionsproblems begriindet 
liegt. Seit jeher hat die wissenschaftliche NationalOkonomie die in der 
modernen Gesellschaft vorhandenen Spannungen widergespiegelt, ja sie ver­
dankt als theoretische Okonomie der Rationalisierung dieses Erlebnisses geradezu 
ihre Entstehung. Die moderne Nationalokonomie ist recht eigentlich eine Wissen­
schaft von den Grenzen, eine Grenzwissenschaft: die Grenzen der moglichen 
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und niitzIichen Wirksamkeit des Staates, die Grenzen des individuellen 
und kollektiven Interesses, die Grenzen der Freiheit des Individuums u. a. 
sind von Anfang an das beliebte Erkenntnisobjekt und Interessengebiet 
der wissenschaftlichen Nationalokonomie gewesen. Sie hat sich von Anfang an 
sozusagen nicht im Herzen der Gesellschaft, inmitten des wirklichen Lebens, 
sondern gleichsam an den auJ3ersten Randern, an den Grenzen in diesem Sinne, 
etabliert. So sind auch die klassischen Arbeitslohntheorien Theorien von den 
notwendigen Grenzen des Arbeitslohnes; sowohl die Lohnfondtheorie, welche 
die obere, ala auch das eherne Lohngesetz, welches die untere Grenze der Arbeits­
lohne zu bestimmen unternimmt, der "natiirliche" Arbeitslohn THuENENS 
und HENRY GEORGES nicht anders wie die marxistische Arbeitswerttheorie, 
welche die Unmoglichkeit, in der kapitalistischen Wirtschaft einen "gerechten" 
Arbeitslohn zu erreichen, zu zeigen versucht, wie schlieBlich auch die modernen 
Arbeitslohntheorien, die, in der subjektiven Wertlehre wurzelnd, den Grenzfall 
und Grenzwert der Arbeit aufsuchen, sei es in einem realen Subsistenzfond, 
in der Produktivitat der nationalen Arbeit oder im allgemeinen nationalen 
Gesamteinkommen usw. 1) So, ala ob das, was im auJ3erst denkbaren FaIle 
gilt und moglich ist, das Normale, Wesenhafte, Natiirliche schlechthin ware. 
Daraus ergibt sich u. a. der Zwiespalt zwischen Theorie und Praxis; die 
Theorie geht vom Extrem aus, die Praxis aber ist ein Durchschnitt. Das was 
soeben zur Kennzeichnung des Interessengebietes der theoretischen National­
okonomie Grenze oder Grenzfall genannt wurde, heillt methodologisch "Tendenz" 
und bedeutet den Versuch, irgend eine konkrete Gestaltung des wirtschaftlichen 
Lebens von der Grenze her, d. h. von dem auJ3erst denkbaren FaIle, aus den 
"Elementen" ala eine Funktion oder Abwandlung dieses auJ3ersten Falles zu 
verstehen. AhnIich wie in der modernen Psychologie das "Normale" unter 
dem Mikroskop des Abnormen und dieses nur ala Endgrenze der im normalen 
Menschen liegenden Dispositionen erkannt wird, so werden in der National­
okonomie die entscheidenden Wirtschaftshandlungen an die Grenze ala den 
Ort, an dem die zu erklarenden und zu beschreibenden Tatsachen am deut­
lichsten wahrnehmbar sind, projiziert und das Grenzgesetz gleichsam ala 
das Grundgesetz erfaBt. Die Begriffe der "Grenze" ("margin") und der 
"Verschiebung" oder der "Ersetzlichkeit" ("substitution") und der "Elastizitat" 
("elasticity") sind drei wichtige Hilfsbegriffe der theoretischen Okonomie, 
mittels deren es geJingt, die verschiedenen Einkommensformen unter die 
allgemeinen Wertgesetze einzuordnen und ein ganzes kopernikanisches System 
zu formieren, in welchem alIe Elemente des okonomischen Universums durch 
standiges Ausbalanzieren und Wechselwirkung an ihrer Stelle stehe:q.. Die Grenze 
ist der Gleichgewichtspunkt irgend eines okonomischen Faktors unter den 
gegebenen Verhaltnissen, der um einen gegebenen Wert um eine kleine GroBe 
varueren kann, oder in seiner funktionellen Beziehung zu einem gegebenen 
Wert. 

1) lch kann nicht :linden, daB der Theorie von F. OPPENHEIMER (Der Arbeits­
lohn, Jena, 1926), der die landwirtschaftliche Bebauungsgrenze fUr den Angelpunkt 
halt, von wo allein das Phanomen des Arbeitslohnes zu verstehen sei und "Ursache" 
und "Hohe" des Arbeitslohnes aus dem "Eingriff auBerokonomischer Gewalt, des 
politischen Mittels, in den Ablauf der Gesellschaftswirtschaft" erklart, ein hoherer 
Erkenntniswert fiir das Verstandnis des Arbeitslohnsphanomens in der modernen 
Wirtschaft zukommt als, sei es der Grenznutzenlehre, sei es einer modifizierten 
marxistischen Arbeitswerttheorie. Ob die "Grenze", an der sich der Lohn bildet, eine 
physische, natiirliche, anschauIiche oder eine errechnete ist, hangt von der ganzen 
Organisation der betreffenden Wirtschaft und ihrer Entwicklungsstufe abo 

4* 
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Der Begriff der Verschiebung oder Substitution dient dazu, um den ProzeB 
der Hervorbringung oder Wiederherstellung des Gleichgewichtes zu beschreiben. 
"Die wesentliche Funktion der wirtschaftlichen Unternehmung besteht darin, 
das freie Spiel des groBen Gesetzes der Substitution zu ermoglichen und zu 
erleichtern" (MARSHALL) 1). 

SchlieBlich - und dies darf als personliches Bekenntnis angesehen werden -
liegt der groBte Gewinn, den man aus jahrelanger Beschaftigung mit der okono­
mischen Theorie ziehen kann, darin, daB man sich der Grenzen der Giiltigkeit 
dieser Theorie deutlich bewuBt wird und nicht sowohl die Eindeutigkeit und 
Gleichheit als vielmehr die Mannigfaltigkeit und Verschiedenheit der Wirtschafts­
erscheinungen verstehen und schatzen lernt. Schon aus diesem Grunde (nebst 
vielen anderen) wird der heutige Nationalokonom nicht umhin konnen, unbe­
schadet dessert, was yom Standpunkte einer idealen mathematischen oder natur­
wissenschaftlichen Exaktheit aus wiinschenswert ware, den enzyklopadischen 
Oharakter dieser Wissenschaft zu betonen und ihre letzten Lehrsatze und 
Gesetze nicht so sehr als den Extrakt aus einem immer und iiberall Gleichartigen, 
aus einer schon ein fiir allemal a bgeschl ossenen Erfahrung hinstellen, 
sondern den Horizont der Erfahrung selbst immer weiterspannen und den 
Einklang zwischen Theorie und Erfahrung immer neu wiederherzustellen trachten 
miissen. Der beste Erfolg, den eine rein nach den Bediirfnissen wissenschaftlicher 
Erkenntnis angelegte Lohntheorie in praktischer Hinsicht als Beitrag zum 
sozialen Frieden haben kann, besteht darin, daB sie dazu verhilft, die Einsicht 
zu verbreiten, wie wenig es den realen Tatsachen der modernen Wirtschaft 
entspricht, das Arbeitsverhaltnis als ein reines einseitiges Machtverhaltnis, die 
Beziehungen zwischen Arbeitgebern und Arbeitnehmern als reine kriegerische 
Machtfragen, statt als Austausch zu betrachten. So wie die Staaten mit der 
Zeit lernen werden, daB die N achbarstaaten nicht so sehr Feinde als (niitzliche) 
Kunden sind und ihre zwischenstaatliche Politik daraufhin einrichten werden, 
so werden auch die Unternehmer verstehen lernen, daB die Arbeiter nicht 
bloB Belastungskoeffizienten, sondern auch Kaufer, Bezieher eines groBen 
Teiles des Nationaleinkommens sind. Die beste Lohnpolitik besteht darin, 
in Konsequenz dessen, was die Theorie lehrt, den gegenseitigen Machtdiinkel 
abzubauen und in den gegenseitigen Beziehungen zwischen "Kapital" und 
"Arbeit" das Verhalten ehrbarer Kaufleute zur Richtschnur zu nehmen. 

II. Die Arbeit als Ware 
GemaB der Ordnung des wirtschaftlichen Prozesses in der modernen 

kapitalistischen Gesellschaft kommt der Arbeitslohn fiir eine wissenschaftliche 
Untersuchung in zweifacher Hinsicht in Betracht: einmal als Produktions­
kostenfaktor, der die Betriebsrechnung der Unternehmungen bzw. der 
Unternehmer gewichtig belastet, das andere Mal als Einkommen der um 
Lohn arbeitenden Bevolkerungsgruppen, wodurch diese iiber Kaufkraft ver­
fiigen. Als Produktionsfaktor steht die Lohnarbeit, wie aIle anderen Produktions­
mittel, in einem gegenseitigen Doppelverhaltnis: einerseits der Konkurrenz 
der Produktionsmittel urn die Verwendungsgelegenheiten, wobei das leistungs­
fahigere das minderleistungsfahige zu verdrangen sucht (wodurch sich der 
Nachlragepreis durch Substitution bestimmt), anderseits der Erganzung und 

1) Besonders ergiebig ist die Idee der "Substitution an der Grenze" nicht nur 
zwischen alternativen Konsumgiitern, sondern auch zwischen den Produkiions­
faktoren gemiW dem doppelten Verhaltnis, in dem die Produktionsmittel zu einander 
stehen. Das nahere bei MARSHALL, Handbuch VI, XI. § 5. 
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Kooperation, wodurch die moderne Wirtschaft ihren geradezu schicksalhaften, 
unentrinnbaren Charakter erhiilt. 

Wir verstehen hier unter Arbeitslohn im weitesten Sinne den Tell des 
gesamten Volkseinkommens, der in Form von Li:ihnen und Gehiiltern (viel£ach 
ergiinzt durch Pensionen, Priimien und sonstige Zuschiisse) vertellt bzw. 
bezogen wird. Unter Volks- oder Nationaleinkommen (einem Begriff, dessen 
Umfang und Inhalt bestritten ist) sei hier verstanden die in Geld veranschlagte, 
errechnete oder geschiitzte Summe der Wertprodukte der verschiedenen 
nationalen Erwerbszweige (einschliel3lich der Unternehmungen des Staates). 
Unter dem Wertprodukt (Mehrwert, Reinertrag) eines Erwerbszweiges verstehen 
wir in "Obereinstimmung mit der statistischen Praxis den fiberschuB des Preises 
(des Markt- oder Verkaufswertes), den ein Erwerbszweig fiir sein Produkt iiber 
die von ihm verwendeten und gekauften Roh- und Hilfsstoffe und Dienst­
leistungen aller Art auf dem Markte erzielt, also den Mehrwert des 
geschaffenen Produktes auf dem Markte gegeniiber dem Werte der Produktions­
mittel und Dienstleistungen, die in das Produkt eingehen. 

Es gibt zwei iibliche Arten, um das Wertprodukt eines Erwerbszweiges, das 
ihm zugerechnet oder gutgeschrieben werden kann, und somit das ganze nationale 
Wertprodukt (die "nationale Dividende"), das "Sozialprodukt", zu schii.tzen. 'Ent­
weder man geht von dem Verkaufswerte des Produktionsergebnisses eines Erwerbs­
zweiges aus und zieht die samtlichen Kosten aller Giiter ab, die der betreffende 
Erwerbszweig von anderen Erwerbszweigen kauft oder an andere leistet, z. B. Roh­
stoffe, Brennmaterialien, Betriebskraft, Zinsen von Bankschulden, Dividenden oder 
Zinsen an andere GeseIlschaften, Frachtzahlungen, Steuern, Abschreibungen usw. 
Der ii.brigbleibende Rest ist das Wertprodukt des fraglichen Erwerbszweiges. Dieses 
Wertprodukt wird verteilt in Form von Lohnen und Gehii.ltern an Arbeiter und 
Beamte, als Rente an Grundeigentiimer, als Zinsen fiir Obligationen oder Hypotheken­
schulden an einzelne Glii.ubiger, als Gewinn und Dividenden an die Anteilseigner; 
ein etwa verbleibender UberschuB wird als neues zusatzliches Betriebskapital ein­
behalten und akkumuliert. Urn die Verteilung dieser Wertprodukte der einzelnen 
Erwerbszweige geht der Streit der sozialen Klassen. Die zweite Methode, das Wert­
produkt zu berechnen, geht gerade von dieser Verteilung der Ertrii.ge aus. W 0 die 
verfiigbaren Daten es ermoglichen, schii.tzt oder berechnet man die Gesamtzahlungen 
an Lohnempfanger, Grundeigentiimer, Obligationii.re und Hypothekenglaubiger, 
Aktionii.re und Teilhaber und die Uberschiisse, addiert die einzelnen Posten und 
erhii.lt eine Ziller fiir das gesamte Wertprodukt eines Erwerbszweiges. 

Der diesen verschiedenen Methoden zugrunde liegende Begrill des Wert­
produktes und des N ationaleinkommens ist immer derselbe; daher muBten im 
idealen FaIle, d. h. bei gleicher Verfiigbarkeit und gleicher Zuverlassigkeit der Daten, 
die verschiedenen Berechnungsmethoden das gleiche Endergebnis liefern. In 
Wirklichkeit aber wird aus verschiedenen Griinden, die hier nicht erortert werden 
konnen, diese Identitii.t der Resultate nicht zu erzielen sein. 

Das nationale Einkommen ist also die in Geld nach den Marktpreisen ver­
anschlagte Summe oder Gesamtheit von Giitern und Diensten, die von dem V oIke 
eines Landes produziert worden sind oder die es von anderen Lii.ndern (V olkswirt­
schaften) entgeltlich bezieht. Wahrend diejenigen Giiter oder Dienste, fiir die in 
der Regel kein Preis gezahlt wird (z. B. fiir die Dienste der Hausfrauen im Hause 
oder fiir die unentgeltliche Beniitzung von StraBen und Briicken des Staates), bei­
seite gelassen werden, pflegen in den Berechnungen der Mietwert der W ohnung 
im eigenen Hause und die von den landwirtschaftlichen Produzenten selbst kon­
sumierten landwirtschaftlichen Produkte, der Eigenkonsum, mitberiicksichtigt 
zu werden. Bei derartiger Bestimmung des V oIkseinkommens handelt es sich urn 
buchmaBige Schatzungen in Geld, nicht urn das sogenannte ,.,psychische" Ein­
kommen, d. h. nicht urn den subjektiven Gebrauchswert, urn die reale Befriedigung 
der Bediirfnisse. Bei Identitii.t der Begriffe unterscheiden sich die beiden Methoden 
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untereinander im Ausgangspunkt und nach den verschiedenen Materialien, die sie 
beniitzen. Das eine Mal ist der Ausgangspunkt der Verkaufspreis der Giiter und 
wird zu zeigen versucht, welchen Beitrag die einzelnen Produktionselemente zur 
Bildung des Werlproduktes und damit zum gesamten N ationaleinkommen leisten. 
Da aber die Verkaufspreise der Giiter irgend welchen Wirtschaftsschichten zugute 
kommen und deren Einkommen bilden, so kann man auch von diesen den Ausgangs. 
punkt nehmen, wobei im idealen Falle die von allen Wirlschaftsschichten und ·ein· 
heiten bezogenen Einkommen samt arren unverleilten Uberschiissen der Unter· 
nehmungen insgesamt dieselbe Ziller ergeben miillten, wie die Schatzung nach 
Produktionsquellen 1). 

Wir kommen damit zu einem ersten Fundamentalsatz iiber den Arbeitslohn: 
Die Quelle des Arbeitslohnes, wie aller anderen Einkommensformen ist das 
National- oder Volkseinkommen (das gesellschaftliche Produkt, der soziale 
Mehrwert, die nation ale Dividende). Von der GroBe bzw. dem Werte dieses 
Einkommens, das, um verteilt werden zu konnen, durch Schaffung von Wert· 
produkten produziert werden muB, hangt die GroBe wie aller Einkommens­
formen, so auch die des Arbeitslohnes abo 

Man konnte sich vorstellen, daB der Anteil der Lohne am Wertprodukt 
der einzelnen Erwerbszweige und somit am gesamten Nationaleinkommen 
durch Gesetz oder sonst autoritar festgesetzt wiirde. Dies ist aber in den modernen 
Wirtschaftsgesellschaften nirgends der Fall, sondern die Bildung des Arbeits­
lohnes ist ein Vorgang, der sich auf dem Markte abspielt. Damit kommen 
wir zu der schlechthin wichtigsten Aussage iiber den Arbeitslohn. In der 
modernen Wirtschaft ist die Arbeit eine Ware, d. h. ein in den wirtschaftlichen 
VerkehrsprozeB einbezogenes Tauschgut, und der Arbeitslohn demnach der 
Preis fiir die Ware Arbeit. Die Eigenart dieser Ware gegeniiber anderen Waren 
besteht u. a. (z. B. daB diese Ware nicht kreditfahig, nicht lombardierbar ist, 
und, obwohl vielfach generelle Typenware, nicht im Termin gehandelt werden 
kann und daB sie in der standelosen Gesellschaft keine Eigenwertschatzung 
hat oder, wenn sie sich eigen bewertet, sich maBlos zu iiberwerten p£legt) 
darin, daB der Kaufer der Ware Arbeit nie ein vollstandiges Eigentum an dem 
Trager dieser Ware (wie im Sklavenstaat) erwirbt und daB die Ware Arbeit 
nicht nach wirtschaftlichen Erwagungen produziert (oder reproduziert) wird, 
daB daher fiir sie das Kostengesetz nicht im gleichen Sinne gilt wie fiir andere 
Waren. Die Lohntheorie ist dementsprechend die Anwendung der fundamentalen 
Wert- und Preisgesetze auf das originare Produktgut "Arbeit". 

Dies ist, gleichviel wie man sich zu der Frage stellen mag, ob es all· 
gemeinste, universelle okonomische Gesetze gibt, die fiir aIle Zeiten, Volker, 
Wirtschaftsordnungen gelten, oder ob die sogenannten Wirtschaftsgesetze 
nur je in einem konkreten Erfahrungsbereich wurzeln und hier ihre verifizier· 
bare Giiltigkeit haben oder im besonderen: ob das Phanomen des Arbeits· 
lohnes als "Preis" der Arbeit nur in einer ganz bestimmten sozialen 
Struktur des Wirtschaftsprozesses sich bilden kann - der reale empirische 
Tatbestand, den man jeder Betrachtung des Arbeitslohnes in der heutigen 
Gesellschaft zugrunde legen muB. Wie das auBere Schicksal der Arbeiter­
klasse dadurch bestimmt ist, daB die Arbeit eine Ware ist, deren Preis sich 
auf dem Markte bildet (zeitweise oder ganz unabhangig von den Preisen der 
Konsumguter der Arbeiterklasse), so daB innere dadurch, daB sie nur eine 
Ware ist oder als solche behandelt wird. Aus dieser zweifachen Einstellung: 
der Wertung der Arbeit als Ware und dem entgegengesetzten Versuch 

') Diese beiden Methoden der Schatzung des Nationaleinkommens erinnern an die beiden 
Methoden der idealen "Wertzurechnung", die im statischen Zustand ebenfalls identische 
Resultate liefern. 
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der Ware Arbeit, "sich als Mensch zu gebarden", entspringen die meisten 
Konflikte, die einen groBen Teil des Inhaltes der sozialen Frage ausmachen. 
Dabei ware zu erwahnen: es ist nicht anzunehmen, daB die (nach irgend einem 
"objektiven" MaBstabe konstatierbaren) Ungerechtigkeiten, der Widersinn, Irr­
tiimer, Paradoxa usw., in der kapitalistischen Wirtschaftsvel'fassung, groBer 
sind als in anderen uns bekannten historischen Wirtschaftsformen. Es ist auch 
nicht die objektive Verschlechterung der Lage der arbeitenden Klassen, die seit 
dem Entstehen des modernen Industriesystems jene groBen sozialen Spannungen 
in der modernen Gesellschaft erzeugt haben. Aber jene Ungerechtigkeiten (schein­
bare und tatsachliche) treten in der kapitalistischen Wirtschaft deutlicher hervor, 
konnen lauter und klarer zu W orte kommen und werden vielleicht infolge einer 
groBeren Sensibilitat aller Beteiligten tiefer gefiihlt als innerliche Verelendung 
ohne die Reserven, die glaubensstarke, jenseitig orientierte Zeiten als Heil­
mittel dagegen aufzubieten hatten. Die Gefiihlsreaktion auf bestimmte Ein­
richtungen und Verhaltnisse, nicht deren objektive Beschaffenheit oder ihr hoherer 
Sinn sind fiir das soziale Urteil ausschlaggebend. Es ist wahrscheinlich, daB 
die kapitalistische Wirtschaft auf die Dauer reine Beutegewinne und Losungen 
durch bloBe Macht weniger zulaBt als andere Wirtschaftsordnungen, es ist 
auch wahrscheinlich, ja sogar sicher, daB, an auBeren Merkmalen der Wohlfahrt 
gemessen, die Lage der arbeitenden Klassen im Laufe der " Entwicklung des 
Industriekapitalismus - abgesehen von den Ungliicksjahren des Uberganges -
eine erhebliche Verbesserung erfahren hat. All dies hindert nicht, daB die 
Lohnarbeit als Arbeit von lebenden Menschen an Maschinen, zuerst noch fiir 
einen personlich bekannten, dann fiir einen anonymen Kaufer und fiir einen 
anonymen Fernmarkt als Leid und nur als solches - als disutility - emp­
funden wird. 

Dieser Tatbestand der Kommerzialisierung der Arbeit, deren Trager ein 
Mensch ist, hat den modernen Lohnarbeiter, der schon Hingst besitzlos war, 
ehe er in die industrielle Produktion eintrat, innerlich vollig entwurzelt und 
proletarisiert. Die okonomische Theorie hat diesem Sachverhalt in ihrer Weise 
Rechnung zu tragen gesucht, indem sie den Arbeitslohn als Entgelt fiir die 
vom Arbeiter wahrend des Produktionsprozesses ertragene Arbeitsqual definierte 
und in der Arbeitszeit den gleichsam objektiven kalkulierbaren MaBstab fiir die 
Arbeitsunlust und damit fiir den Arbeitslohn zu haben glaubte. Dies wiirde 
heiBen: der Arbeitslohn richtet sich nach der "GroBe" (Intensitat) der Arbeits­
unlust, des Arbeitsleides, EinheitsmaB ist die Arbeitsstunde. Es ist ohne weiteres 
einleuchtend, daB diese extrem subjektivistische Anschauung zu den unlosbarsten 
erkenntnistheoretischen und psychologischen Widerspriichen fiihrt und fiir die 
Probleme des Arbeitslohnes nur geringen Erkenntniswert besitztl). Es ware 
aber voreilig zu schlieBen, daB deswegen, weil in unserer vollentwickelten und 
stets veranderlichen Wirtschaft kein so einfacher Zusammenhang zwischen 
Arbeitswert und Arbeitsleid besteht wie in der Robinsonwirtschaft und in 
der statischen Wirtschaft, und weil der tatsachliche Arbeitslohn kein Grad­
messer und keinAquivalent fiir die Arbeitsbeschwer ist, eben deshalb iiberhaupt 
keine Beziehung zwischen beiden bestehe. Das ware ein TrugschluB, dem 
selbst die scharfsinnigsten Theoretiker zum Opfer gefallen sind. In unserer 

1) Nur in der isolierten Einzelwirtschaft, der Robinsonwirtschaft und in der 
statischen der Tendenz nach ist die Arbeitsplage primarer Wert· und Lohnbestimmungs· 
grund der Arbeit. Nur in diesem supponierten Zustand gilt die Gleichung Grenz­
nutzen gleich Grenzleid der Arbeit. Vgl. SALz: "Uber Arbeitswert und Arbeitsleid" 
in der Osterreichischen Zeitschrift fUr V olkswirtschaft, Sozialpolitik u. Verwaltung 
1911, Bd. XX. 
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Wirtschaft, in der die Wahlfreiheit zwischen Arbeit und Nichtarbeit praktisch 
kaum besteht, die vielmehr durch die Notwendigkeit zur perennierenden Arbeit 
gekennzeichnet ist, ist das Arbeitsleid die (psychische) Reaktion des arbeitenden 
Menschen auf den Wert der Arbeit. Darin, daB der Mensch als Arbeiter auf eine 
Arbeitsplage verschieden reagieren kann, besteht die einzige, der Ware Arbeit 
eigene Elastizitat so, wie die Elastizitat der iibrigen Waren in einer verschiedenen 
Reaktion des Wertes der Waren auf Mengenanderungen besteht. Und was 
den Grad dieser Elastizitat der Ware Arbeit bedingt, d. h. die Reaktion auf 
das Arbeitsleid, das ist gerade der Wert der Arbeit oder ihr Preis, der Lohn. 
Das Kausalverhaltnis ist eben nicht so, wie jene Theorie annimmt, daB der 
Arbeitswert durch das Arbeitsleid bestimmt wird, sondern gerade umgekehrt: 
das Arbeitsleid selbst ist zum groBten Teil, und so weit es psychischer Tatbestand 
ist, beeinfluBt vom Arbeitswert. Mit anderen Worten: der Arbeiter reagiert 
auf die Beschwer der Arbeit anders, je nach dem Lohn, den er erhalt, und in­
sofern vom Arbeitsleid die Leistung des Arbeiters abhangt, ist diese selbst 
bedingtdurch die Lohngestaltung. Hochster Arbeitslohn bedeutet nicht -
wie nach jener Theorie der Fall sein miiBte - groBtes Arbeitsleid, sondern 
das Arbeitsleid wird schwacher empfunden, die Leistung unter Umstanden 
groBer, wenn und weil der Lohn hoch ist. Das Grenzprodukt der Arbeit oder 
der Grad der "Produktivitat" der nationalen Arbeit wird, zum Teil wenigstens, 
mitbestimmt durch die Hohe des Arbeitslohnes. Nicht bloB deshalb, weil das 
Grenzprodukt klein oder minderwertig ist, wird der Arbeitslohn niedrig sein, 
sondern auch umgekehrt: wenn und weil der Arbeitslohn niedrig ist, wird das 
Grenzprodukt klein sein. Das Moment der "disutility", die Arbeitsbeschwer, 
ist also in unserer Wirtschaft keine bloBe Funktion der Arbeitszeit, sie ist iiber­
haupt keine fixierbare GroBe, wie z. B. BOHM-BAWERK und J. B. CLARK an­
nehmen, sondern veranderlich gerade nach dem Wert der Arbeit. Wir haben 
keine Wahlfreiheit in bezug auf die Zeit, die wir arbeiten wollen, wir haben 
keine Freiheit beziiglich des Lohnes, der uns zudiktiert wird nach einer okono­
mischen GesetzmaBigkeit, aber wir haben die Freiheit, verschiedenartig zu 
reagieren auf unsere Unfreiheit, und wir ertragen das Gefangnis des Wirtschafts­
zwanges schwerer oder leichter, je nach den Bedingungen dieser Gefangenschaft. 

Der Warencharakter der Arbeit in der modernen Wirtschaftsgesellschaft 
bedeutet und bedingt Abhangigkeit des Arbeitslohnes von der Konjunktur, 
d. h. von den allgemeinen wirtschaftlichen Verhaltnissen, die den Gang der 
Wirtschaft giinstig oder ungiinstig beeinflussen1 ). Diese Abhangigkeit von der 
Konjunktur ist nicht auf das Produktionselement Arbeit beschrankt und eine 
die Arbeit spezifisch betreffende. In wirtschaftlich normalen Zeiten scheint es 
allerdings, als ob der Arbeitslohn im Vergleich mit anderen Einkommens­
formen dem Druck der Konjunktur, also nicht selbst geschaffener Verhaltnisse, 
ganz besonders ausgesetzt sei. Aber in Zeiten allgemeiner Erschiitterung aller 
Besitz- und Einkommensverhaltnisse wird deutlich, daB hinsichtlich der 
Abhangigkeit von Lagen, fiir die niemand verantwortlich ist, zwischen der 
Lohnarbeit und anderen Einkommensformen nur ein Gradunterschied besteht, 
der bei allgemeiner Unfreiheit aller Glieder einer Volkswirtschaft gegeniiber 

1) Die .Abhitngigkeit der .Arbeitslohne von der jeweiligen wirtschaftlichen Kon­
junktur ist ofter empirisch nachgewiesen worden. Vgl. u. a. z. B. KUCZYNSKI: "Die 
Entwicklung der gewerblichen Lohne seit der Begriindung des Deutschen Reiches", 
Berlin, 1909, und derselbe, ".Arbeitslohn und .Arbeitszeit in Europa und .Amerika", 
Berlin, 1913. Ferner: C. von TYSZKA in den Schriften des Vereines ftir Sozialpolitik 
145 Bd. (1914), und neuerdings die Veroffentlichungen des Internationalen .Arbeits­
amtes. 
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einem wirtschaftlichen Fatum den Schein der Freiheit fiir einige, der absoluten 
Unfreiheit fiir die anderen entstehen liiBt. 

Der Warencharakter der Arbeit besagt weiter, daB die Lohnarbeit - sei 
es als generelle Typenware, sei es als spezifisch qualifizierte, von relativem 
Seltenheitswert und Rentenbezugsquelle - einen Mar kt hat, und zwar einen 
lokal- oder nationalwirtschaftlich abgegrenzten oder einen Weltmarkt, auf dem 
sie je nach den Bedingungen von Angebot und Nachfrage hin- und herbewegt 
wird. Auf den Arbeitsmarkten wird die Nutzung von Arbeitskraft fiir 
bestimmte Zeit feilgeboten, gekauft und verkauft, und zwar noch praziser: 
generelle oder spezifische Leistungen, die an den Menschen gebunden sind, 
der, selbst rechtlich frei, zum Unterschied yom Sklaven nicht in das volle 
Eigentum des Kaufers iibergeht. Im konkreten momentanen Arbeitslohn solI 
der einer bestimmten Verkehrs- und Marktlage entsprechende Marktpreis 
fiir den Wert der Arbeitsleistung getroffen werden. Einer von zahlreichen 
sonstigen Unterschieden zwischen dem Arbeitsmarkt und den iibrigen Waren­
markten besteht darin, daB der Arbeitsmarkt, auf dem alljahrIich viel groBere 
Werte umgesetzt werden als auf irgend einem einzelnen Warenmarkte, bis in 
die neueste Zeit gar nicht oder nur primitiv organisiert war, wie etwa die 
Warenmarkte yom 15. bis zum 17. J ahrhundert. Einer relativ einheitlichen, 
zielbewuBten, rein geschaftsmaBigen Nachfrage nach Arbeit stand ein relativ 
ungeordnetes, wildes Angebot gegeniiber, das sich nicht wie bei anderen 
beliebig reproduzierbaren Waren selbsttatig nach den Bedingungen der Nach­
frage regulierte. Dies bedingt u. a., daB fiir die Ware Arbeit das Kosten­
gesetz nicht gilt oder nur unter solchen Einschrankungen und fiir so lange 
Zeitraume, die fiir die Erklarung des konkreten Arbeitslohnes nicht in Betracht 
kommen. Auf dem desorganisierten Arbeitsmarkt fehlt die Ubersicht, Regulier­
barkeit, Berechenbarkeit der Verhaltnisse, die sonst durch Nachrichtendienst, 
Borsen und andere Einrichtungen der Warenmarkte die strategische Position 
der Parteien erleichtert und verbessert und ihrem Handeln eine rationale 
Richtschnur gibt. Insbesondere galt die Lohnarbeit als ein gleichsam freies 
Gut, das in jedem Augenblick in immer geniigender Menge und zulang­
licher Beschaffenheit auf irgendemem Markte stets greifbar vorhanden ist. 
Die natiirliche Vermehrung der Bevolkerung, insbesondere der lohnarbeitenden, 
besitzlosen Schichten, die sich nicht nach den Marktverhaltnissen richtet, 
die Einfiihrung immer neuer Maschinen als Ersatz menschlicher Arbeit, die 
verhaltnismaBig geringe Resorptionsfahigkeit agrarischer Lander fiir Lohn­
arbeit, die wirtschaftlich und industriell unerschlossenen Erdteile und Lander 
setzten jeweils groBe Lohnarbeitsarmeen frei, so daB unter den preisbildenden 
Faktoren die anderweitige Beschaffungsmoglichkeit bei der Preisbildung der 
Ware Arbeit in den Kalkulationen der hauptsachlich Lohnarbeit verwendenden 
Erwerbszweige keine nennenswerte Rolle spielte, das Arbeitsangebot in den 
privatwirtschaftlichen Erfolgsrechnungen als konstanter Faktor behandelt 
wurde, wahrend in dem gleichen MaBe der Arbeitsverkaufer in ganz anderer 
Weise noch als etwa der kreditbediirftige und schuldenbehaftete Landwirt 
nach der Ernte auf den fortgesetzten, unbedingt dringlichen Verkauf, auf 
dauernden Notausverkauf seiner Ware angewiesen war. Es gab und gibt keine 
staatlichen oder privaten Einrichtungen, die etwa dem Lohnarbeiter seine 
Ware (Arbeit) lombardieren, und die Einrichtungen, die an solche Lom­
bardierungen erinnern, sind hauptsachlich Arbeitswucher, wie denn auch auf 
dem Arbeitsmarkte bis heute noch die primitivsten wirtschaftlichen Kampf­
methoden, eine Art Kriegswirtschaftsrecht, gang und gabe sind. Der Lohn­
arbeiter ist als besitzloser Proletarier, der nur von der Substanz zehren kann, 
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der einzige Wa,renverkaufer, der absolut nicht "warten" kann, dessen "Kapital" 
in der modernen Wirtschaft nur Wert hat, wenn es arbeitet, sich umsetzt, 
ahnlich wie ein Fabriksgebaude, das, wenn es nicht ertragfahig ist, nur den 
Wert von alten Ziegeln hat. Durch diese Besonderheiten der Wa,re Arbeit und 
des Arbeitsma,rktes ist die wirtschaftliche und soziale Lage der Lohna,rbeiter 
in unserer Zeit lange sehr ungiinstig gestaltet worden, so daB der Arbeitslohn 
weniger als das Resultat des wirtschaftlichen Verkehres zweier gleichwerter 
und gleichberechtigter Parteien des Marktes, sondem vielmehr als einseitiges 
Diktat des Machtwillens, als Ausnutzung einer Notlage des Arbeitsverkaufers 
durch den Arbeitskaufer erschien. 

Eine andere Problematik des Arbeitslohnes ergibt sich weiter aus der 
spezifischen Eigenart der kapitalistischen Produktion. Diese ist, produktions­
technisch gesehen, vorwiegend Produktionsmittelproduktion oder Produktion 
von GenuBgiitem auf langwierigen Umwegen. Da,raus entstehen zwei 
Probleme: das Emahrungsproblem und das Mehrwertproblem. Beide sind 
eigentlich dasselbe Problem, nur von verschiedenen Standpunkten aus gesehen. 
In der absolut veranderlichen und standig sich entwickelnden Wirtschaft des 
Kapitalismus wird die Ernahrung des Arbeiters zum Problem und erzeugt sich 
der Mehrwert. Wahrend der Lohna,rbeiter irgend ein Teilprodukt entfemtester 
Ordnung herstellt, das erst nach Vollendung der Produktions- und der Um­
laufszeit als genuBreife Ware auf dem Markte erscheint, muB er ernahrt werden; 
er muB einen Lohn erhalten, der letzten Endes sein MaB in dem Preise des 
kiinftigen Produktes finden wird. Da er aber nicht warten kann, bis der Wert 
dieses Produktes realisiert sein wird, so verkauft er demjenigen, der ihm sein 
Leben ga,rantiert, das kiinftige Produkt seiner Arbeit in Pausch und Bogen, 
unbekiimmert darum, was da,raus wird. Der Arbeiter erhii.lt fortdauemd eine 
Summe von Subsistenzmitteln oder eine Anweisung auf solche in Form des 
Geldes, der Lohngeber wird Eigentiimer des Produktes. Der Arbeiter verzichtet 
fiir den Lohn, den er erhalt, da,rauf, am Werke seiner Arbeit, am Produkt, beteiligt 
zu werden, obwohl doch dieses die letzte und einzige Quelle ist, aus der ihm 
sein Lohn zuflieBt. Dadurch tritt eine merkwiirdige Entfremdung ein zwischen 
dem Arbeiter und seinem Produkt oder zwischen Produktwert und Arbeitslohn, 
eine Entfremdung, die manchmal bis zur volligen Losung des Zusammenhanges 
zwischen beiden zu gehen scheint. Es ist hier nicht zu untersuchen, wa,rum der 
Arbeiter sich auf diesen Handel einlaBt, hat er es aber einmal getan, dann ist 
das Lohnproblem vorwiegend zu einem Emahrungsproblem geworden (weshalb 
denn auch die altere nationalokonomische Theorie unter Kapital nur die 
Unterhaltsmittel der Lohnarbeiter zu verstehen pflegt), d. h. es hangt letzten 
Endes von der Gesamtmenge der in einer Volkswirtschaft vorhandenen und 
beschaffba,ren Subsistenzmittel ab, wie weit das System der kapitalistischen 
Umwegproduktion, der Intensitatsgrad des Kapitalismus, ausgedehnt werden 
kann. Der Arbeitslohn selbst ist dann das Ergebnis eines Preiskampfes zwischen 
denen, die genuBfertige Giiter, und denen, die Arbeit (Zukunftsware) anbieten 
konnen; je mehr solcher Subsistenzmittel vorhanden sind, umso kapitalistischer 
kann unter sonst gleichen Umstanden gewirtschaftet werden, und da von der 
Lange der Umwege die Ergiebigkeit der Arbeit bzw. die Zahl der Arbeiter, 
die eingestellt werden konnen, abhangt, wird die GroBe des "Grenzproduktes" 
dadurch mitbestimmt und ein pragmatischer Zusammenhang zwischen 
nationalem Subsistenzfond und nationaler Lohnsumme konstatiert. Insofem 
in der kapitalistischen Wirtschaft die Ernahrung des Lohnarbeiters am meisten 
problematisch ist, ist die kapitalistische Wirtschaft typisch fiir dieses Problem. 
Aber man wird sagen diirfen, daB dieses Problem in jeder Wirtschaft entsteht, 



Grundsatze ciner Theorie vom .A.rbeitslobn 59 

in der die Lohnarbeiter nichts haben ala ihre Arbeit und doch nicht um ihr 
Leben, sondern am fremden Produkt arbeiten, in dem Vertrauen, das ihnen 
irgendwie ihr Leben gewahrleistet wird. 1m groBen MaBstab besteht diesas 
eigentiimliche "Kreditproblem" etwa in der Antike zwischen dem Vollbiirger 
und dem Staat, welch letzterer der einzige GroBkapitalist ist, wahrend der 
Biirger Staatspensionar bleibt, der fiir die Zwecke des Staates (als Politiker) 
"arbeitet". Dies kann hier nicht naher ausgefiibrt werden, wie wir auch nicht 
zu erortern haben, wie es geschichtlich zu dieser eigentiimlichen Gestaltung 
gekommen ist. Die okonomische Theorie subsumiert und deutet jedenfalls das 
geseJIschaftliche Verhaltnis oder die wirtschaftliche Tatsache des Arbeitslohnes 
als einen Spezial- und Anwendungsfall der PreisbiJdung von Waren 1) und 
zeigt die allgemeinen und besonderen Bedingungen, von denen der Preis der 
Arbeit oder Arbeitslohn auf die Dauer oder unter je konkreten Verhaltnissen 
oder unter Annahme von hypothetischen Fallen abhangt. An der wissan­
schaftlichen Zulassigkeit dieses Verfahrens kann heute, trotz der gegenteiligen 
Ansichten der "Machttheoretiker2)", nicht mehr gezweifelt werden. Zweifelhaft 
kann hOchstens sein die Zulanglichkeit, d. h. der praktische Wert und die Ver­
bindlichkeit dieses Verfahrens fiir die Gest~ltung, Regulierung, Normierung 
der unmittelbaren Gegenwartsprobleme der Wirtschaft. Da das Preisproblem 
in der Mannigfaltigkeit seiner Erscheinungsweisen fiir jede nationalokonomische 
Schule und fiir jede Art von theoretischer Bestimmung des Erkenntnisgegen­
standes des Volkswirtschaftslohnes geradezu das Hauptproblem bedeutet, so hat 
es auch noch nie eine Nationalokonomie gegeben, die den Arbeitslohn auBerhalb 
ihrer Betrachtungen gelassen hatte. Wenn trotzdem die sozialen Konflikte 
und Machtkampfe, die mit dem Lohnarbeitsverhaltnis und dem Arbeitslohn 
zusammenhangen, im Verlauf von 150 Jahren wissenschaftlicher National­
okonomie nicht kleiner, sondern eher schmer geworden sind, so ist dies ein 
Beweis mehr dafiir, daB die okonomische Theorie, je reiner und abstrakter 
sie ist, eine praktisch begrenzte Wirkung und Geltung hat und daB sie, so 
wie sie ist, nicht den Mittelpunkt eines lebensnahen und staatlich inter­
essierten Systems der Nationalokonomie zu biJden geeignet ist. 

III. Der Anteil des Arbeitslohnes am nationalen Einkommen 
Von den beiden Aspekten, unter denen der Arbeitslohn generell fUr die 

Wirtschaftstheorie in Betracht kommt: als Produktionskostenfaktor und als 
Teil des Nationaleinkommens, ist zweifellos der letztere der umfassendere, denn 
das Nationaleinkommen ist die letzte Quelle des wirtschaftlichen Wohlstandes 
aller Klassen. Ala Produktionskostenfaktor ist der Arbeitslohn - trotz ent­
gegenstehender Ansichten - zunachst ein VorschuB aus dem Kapital der 
Lohnarbeitskaufer (Unternehmer), der wie aIle Produktionsaufwendungen 
seine Deckung aus dem kiinftigen Ertrag der Produktion finden muB, wenn 
das Produktionswerk mit Erfolg fortgesetzt werden solI, und zwar ein VorschuB 
auch dann, wenn die Arbeiter am Gewinn der Unternehmung beteiligt sind. 
Als Teil des nationalen Gesamteinkommens erscheint der Arbeitslohn als Kauf-

1) Sie sagt damit implicite, daB bei der Interdependenz aller Preise ein einzelnes 
Preisphanomen wie der .A.rbeitslobn, isoliert gar nicht behandelt werden kann, 
daB also ein so durch isolierende Betrachtung gewonnenes Lobngesetz immer nur 
fragmentarischen Charakter und provisorische Giiltigkeit hat. 

2) Zum Beispiel STOLZMANN, TUGAN-BARONOWSKY, auch F. OPPENHEIMER 
u. a. Das schwierige Problem "okonomisches Gesetz" oder "Macht" kann hier nicht 
einmal gestreift werden. 
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kraft (oder Kaufunfahigkeit) auf dem Markt fiir unentbehrliche Konsumtions­
giiter, dann auch fiir Guter hoherer Ordnung, zu einem in verschiedenen Landern 
und zu verschiedenen Zeiten verschiedenen Teil als Ersparnis auf dem Kapital­
markt, nicht oder so gut wie nicht auf dem Markte fiir Produktionsmittel und 
auf dem Geldmarkt. (Die Arbeiterbanken in den Vereinigten Staaten konnen 
hier au.Ber Betracht bleiben.) Alles, was die Spekulation uber den Arbeitslohn 
lehrt, mu.B sich vor allem an der Erfahrung ausweisen, nirgends wie hier ist es 
so wichtig, Denken und Erfahrung in Einklang zu setzen. mer die Bildung 
und Verteilung des Nationaleinkommens bei den verschiedenen Volkern steht 
una heute ein ziemlich reichhaltiges, obschon verschiedenwertiges Material 
zur Verfugung. Das neueste und in gewisser Weise beste sind die VerOffent­
lichungen des National Bureau of Economic Research in den Vereinigten Staaten, 
auf das wir una in folgendem stutzen (Income in the United States, its Amount 
and Distribution 1909 bis 1919, vol. I u. vol. II. New York 1921 u. 1922), und 
die im Auftrage des Senats der Vereinigten Staaten von der Federal Trade 
Commission veranstalteten Untersuchungen uber das Volksvermogen und Volks­
einkommen der Vereinigten Staaten (National Wealth and Income. A Report 
by The Federal Trade Commission. Senate Documents No. 126, Washington, 
19261). Weit entfernt, exakt in jedem Sinne zu sein, gewahren diese, im ganzen 
zuverlassigen und methodisch gewissenhaften Untersuchungen uber einen relativ 
kurzen Zeitraum guten Einblick in die tatsachlichen Verhaltnisse eines fiir die 
kapitalistische Wirtschaft typischen und ma.Bgebenden gro.Ben Wirtschafts­
gebildes. Zwar hat Australien als das einzige Land der Welt im Jahre 1915 
einen allgemeinen Zensus der Einkommen und Vermogen aller uber 18 Jahre 
alten Personen veranstaltet, der "vielleicht den griindlichsten und vollstandigsten 
Versuch darstellt, der je unternommen wurde, um den nationalen Reichtum 
zu bestimmen". Aber aus leicht begreiflichen Grunden ziehen wir es vor, unseren 
Betrachtungen, soweit sie auf empirische Verhaltnisse Bezug nehmen, die 
amerikanischen Verhaltnisse zugrunde zu legen. 

Obwohl der aus Arbeitslohnen bestehende Teil des Nationaleinkommens nicht 
ohne weiteres mit dem "Anteil der Arbeit" am nationalen Gesamtprodukt gleich­
gesetzt werden darf, da der Arbeitslohn zwar das hauptsachliche, aber nicht immer 
das einzige Einkommen der Arbeiterklasse bildet und hie und da durch Einkommen 
aus dem Besitz eines eigenen Rauses oder ana angelegten Ersparnissen erglinzt wird, 
anderseits eine Menge von tatsachlich geleisteter Arbeit, z. B. bei den landwirtschaft­
lich Selbstandigen, nicht in Form von Lohnen, sondern als Gewinn bezogen wird, 
so ist es doch richtig, daB der Arbeitslohn fUr den numerisch groBten Tell der Be­
volkerung das Einkommen schlechthin und fUr den weitana iiberwiegenden Tell 
der Bevolkerung in den modernen Wirtschaftsstaaten das einzige Einkommen blldet. 
Der Satz von ADAM SMITH: "Das jahrliche Einkommen einer Gesellschaft ist das Pro­
dukt ihrer Arbeit" gilt, richtig interpretiert, auch heute noch. Denn das Einkommen 
des groBten Teiles der Bevolkerung in der kapitalistischen Gesellschaft besteht ana 
Arbeitslohnen. Selbst in den Vereinigten Staaten hatten 1918 von allen erwerbs­
tatigen Personen 86% ein Einkommen un ter 2000 Dollar und nur 14% ein hoheres 
Einkommen, d. h. das Einkommen des groBten Telles der Bevolkerung bestand ana 
ArbeitslOhnen. In den verschiedenen Erwerbzweigen aber absorbieren die Arbeits­
lohne und Gehii.lter, also die an vertragsmaBig angestellte und beschaftigte Personen 
bezahlten Betrage, das "Lohnkonto", von dem gesamten Wertprodukt jedes 

1) Kleine Meisterwerke sind die Abhandlungen des englischen Statistikers 
ARTURL. BOWLEY: The Division of the Product of Industrie (5. Aufl., Oxford 1921) 
und The Change in the Distribution of the National Income 1880 bis 1913 (Oxford 1920). 
~IGOUS groBes Werk: The Economics of Welfare (2. Aufl., London 1924) bedarf als 
glanzende Leistung keines Lobes. 
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Erwerbszweiges in den verschiedenen Jahren einen sehr verschieden groBen pro­
zentuellen Anteil und bedeuten fiir die betreffende Arbeiterkategorie der verschiedenen 
Erwerbszweige eine verschieden groBe Kaufkraft, also eine verschieden gute oder 
schlechte okonomische Lage. (V gl. Tabelle 17 in vol. I, S. 91 ff. des obenzitierten 
Werkes). Der relative Wertanteil der Arbeiterklasse am Gesamtprodukt oder, anders 
ausgedriickt, die Quote, mit der die Arbeiterklasse am nationalen Wertprodukt be­
teiligt ist, entscheidet noch nicht iiber die wirtschaftliche Lage der Arbeiterklasse, 
denn ein prozentueller Gewinn am Wertprodukt irgendeines Erwerbszweiges 
braucht nicht notwendig eine Verbesserung des okonomischen Wohlstandes der in 
diesem ErwerbsprozeB beschaftigten Personen zu bedeuten (wenn z. B. die Steigerung 
des Wertanteiles nicht Schritt haIt mit der Verringerung der Kaufkraft der Lohne). 
Der okonomische W ohlstand der Lohnempfanger wird im groBen ganzen bestimmt 
einerseits durch die Kaufkraft der Lohne und sodann durch den durchschnittlichen 
Jahresverdienst. Der durchschnittliche Jahresverdienst ist zu unterscheiden von 
dem Lohnsatz. Der Lohnsatz oder die Lohnrate bemiBt den Preis einer spezifischen 
Menge von Arbeit, der durchschnittliche Jahresverdienst eines einzelnen Lohn­
empiangers ist der Quotient aus der von einem Erwerbszweige gezahlten Gesamt­
summe an Lohnen und der Zahl der in dem betreffenden Erwerbszweige beschaftigten 
Lohnempfanger. Dieser Durchschnitt muB aber, um als Gradmesser des wirtschaft­
lichen Wohlstandes der Lohnempfanger und ihrer Familien brauchbar zu sein, noch 
durch einen Preisindex solcher Konsumtionsgiiter dividiert werden, welche von 
den betreffenden Lohnempfangern herkommlich gekauft werden. Der Lohnsatz 
kann konstant bleiben und sogar steigen, wahrend gleichzeitig der J ahresverdienst 
(durch Arbeitszeitkiirzung oder durch Zunahme der Arbeitslosigkeit) sich wesentlich 
geandert hat. 

Gruppiert man die in der amerikanischen Statistik aufgefiihrten Erwerbszweige 
nach der GroBe des Anteils, den die Lohne (und Gehalter) am reinen Wertproduktl) 
des betreffenden Erwerbzweiges absorbieren, so finden wir fiir die Jahre 1909 bis 
1919 (1920) folgende bemerkenswerten Tatsachen, die aus inneren Griinden nicht als 
zufaIlig, sondern fiir langere Zeitraume als typisch gelten konnen. Die Quote des 
ganzen reinen Wertproduktes, die in Form von Lohnen (und Gehaltern) bezahlt 
wird, ist am geringsten in der Landwirtschaft; sie ist viel niedriger als in den 
meisten anderen Erwerbzweigen, was zweifellos damit zusammenhangt, daB viele 
Landwirte (Farmer) keine Lohnarbeiter beschaftigen, sondern mit ihren Familien­
angehorigen einen groBen Teil der landwirtschaftlichen Arbeiten selbst leisten. Durch­
schnittlich nur ein Achtel des ganzen, sehr groBen landwirtschaftlichen Wert­
produktes, nur 9% (1918) und hOchstens 17% (1920) entfiel in den Jahren 1909 
bis 1920 auf ArbeitslOhne. Obwohl die durchschnittliche Kaufkraft der landwirt­
schaftlichen Lohne im allgemeinen gestiegen ist und obwohl die landwirtschaftlichen 
Arbeiter unter dem Preisriickgang der Nachkriegsjahre in Amerika weniger zu 
leiden hatten als die landwirtschaftlichen Unternehmer, so waren doch in all den 
Jahren die landwirtschaftlichen Arbeitslohne viel niedriger als die Lohne in anderen 
Erwerbszweigen, auch wenn man den Wert der Naturallohnung und Naturalwohnung 
("Deputate") mitberiicksichtigt. Nachst der Landwirtschaft ist das B ankgewerbe 
ein Erwerbszweig, in dem der relative Anteil der Lohnempfanger am reinen Wert­
produkt verhiiltnismaBig klein ist, durchschnittlich nur ein Drittel bis die Halite 
(zwischen 24 und 86%), aber aus einem ganz anderen Grunde: Das Bankgewerbe 
beschaftigt zum Unterschiede von der Landwirtschaft sehr viel Lohnarbeit, aber 
im Vergleich zum angelegten Kapital ist die geforderte Menge von Arbeit klein. 
Dabei hat sich in der Beobachtungsperiode 1909 bis 1919 das ganze Wertprodukt 
dieses Erwerbszweiges verdoppelt, und von diesem groBeren Wertprodukt haben 
die Lohnempfanger einen bestandig groBeren Anteil erhalten. Ebenfalls gering ist 
der prozentuelle .Auteil der Lohnempfanger am reinen Wertprodukt bei den 

') Das "reine" Wertprodukt ist del' rechnerische odeI' ziffe=ltJ3ige Ausdruck fiir den zusatzlichen 
Wert, die Wertmehrung, die durch die wirtschaftliche, insbesondere gewerbliche Tatigkeit von Per­
sonen und materielien Dingen in den einzelnen Erwerbszweigen erzielt wird. Diesel' Mebrwert, das 
Ergebnis von Arbeit und Kapital, wird als volkswirtschaftlicher Reinertrag verteilt an Unternehmer, 
Arbeiter und Beamte und aile Personen, die Vermogen in dem betreffenden Erwerbszweig angeiegt 
haben. 
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amerikanischen Handwerken (ana ahnlichen Griinden wie bei der Landwirtschaft) 
und bei den amerikanischen Licht- und Kraftgesellschaften (durchschnittlich ein 
Drittel). Keinesfalls liegt bei letzteren die Begriindung darin, daB diese Gewerbe 
(wie etwa die Landwirtschaft) niedrigere Lohne zahlen als andere Gewerbe, sondem 
der geringe Werlanteil der Arbeit kann entweder in dem verhaItnismaBig groBen 
fixen Kapital je Lohnempfanger, in der kleinen Menge von Arbeit, die fUr die 
Produktionseinheit notig ist, oder in irgendwelchen anderen Ursachen begriindet 
sein. 1m iibrigen hat bei den Licht- und Kraftgesellschaften, trotzdem die 
Produktionsleistung des ganzen Gewerbes in der Beobachtungsperiode stark ge­
stiegen ist, die Kaufkraft der durchschnittlichen Jahreseinkommen der Arbeiter 
mit dem steigenden Niveau der Preise nicht Schritt gehalten. Worin diese 
Diskrepanz begriindet ist, geht aus dem verfiigbaren Material nicht hervor. Es ver­
dient hervorgehoben zu werden, daJl neuerdings die amerikanischen Arbeiterklassen 
sich an den sogenannten Public utilities compagnies, zu denen auch die Licht- und 
Kraftgesellschaften gehoren, durch Aktienzeichnung stark beteiligt haben. Auf­
fallenderweise sind die offentlichen Verkehrsanstalten gerade diejenigen Gewerbe, 
bei denen der Untemehmeranteil nominell und der Kaufkraft nach kleiner geworden 
ist, die sich also im Laufe der letzten Jahre fiir den Untemehmer immer weniger 
gut rentiert habenl). 

Zum Unterschied von den bisher behandelten Erwerbzweigen zeigen die fol­
genden einen iiberaus groBen prozentuellen Wertanteil der Lohne am ganzen Wert­
produkt des betreffenden Erwerbszweiges. Am groBten ist der prozentuelle Wertanteil 
der Arbeitslohne im Staatsdienst. In den Jahren 1909 bis 1918 erhielten die Staats­
angestellten in den Vereinigten Staaten vom ganzen reinen Wertprodukt des Staats­
betriebes neun Zehntel wahrend etwa ein Zehntel den Staatsglaubigem ala Zinsen 
zufiel. (Der Staat ist ja derjenige Betrieb, der Lohne und Pensionen und Zinsen, 
aber keine Dividenden zahlt.) Von 1917 angefangen hat der prozentuelle Antell 
der Lohnempfanger etwas abgenommen und diirfte sich in den folgenden Jahren 
noch weiter vermindem, einerseits infolge des Abbaues der Bundesangestellten, 
anderseits infolge VergroBerung des Zinsendienstes der Staatsschuld. Auch hin­
sichtlich der Kaufkraft ihrer Lohne hat sich die Lage dieser Staatsangestellten 
in der Dekade 1909 bis 1918 auBerordentlich gebessert, die Kaufkraft der GehaIter 
sich geradezu verdoppelt. Nicht ganz so viel wie im Staatsdienst, aber nicht viel 
weniger absorbieren die Lohne vom Wertprodukt der Industrie. Die industriellen 
Lohnempfanger haben zwei Drittel bis drei Viertel vom ganzen reinen Wertprodukt 
der Fabrikindustrie bezogen und auch die Kaufkraft ihrer Lohne hat sich, gemessen 
an den Preisen von 1913, betrachtlich gesteigert, trotzdem die Zahl der Arbeiter 
zwischen 1915 und 1918 rapid gestiegen ist. 1m Bergbau entfallen drei Viertel des 
ganzen Wertproduktes auf die Arbeitslohne. Der relative Anteil der Lohne ver­
ringerte sich 1916 und 1917 etwas, erholte sich aber 1918 wieder. Von Beginn des 
Jahres 1916 zeigte sich eine starke ErhOhung der Kaufkraft der BergarbeiterlOhne 
und gleichzeitig ein auffallendes Steigen des materiellen Produktionsergebnisses, die 
Produktionsleistung scheint sogar in betrachtlich starkerem MaBe gestiegen zu sein 
als der Arbeitsverdienst. Worin die VergroBerung des Produktionsergebnisses 
begriindet ist (mehr verfahrene Schichten oder groBere Arbeitsintensitat der Berg­
arbeiter oder Verbesserungen des Betriebsapparates), laBt sich ohne weiteres nicht 
feststellen_ 1m Baugewerbe entfallen drei Viertel bis vier Fiinftel vom reinen 
Wertprodukt auf die Lohnempfanger und dieses VerhaItnis war im letzten J ahrzehnt 
ansteigend. Es ist wahrscheinIich, daB die Kaufkraft der Bauarbeiterlohne im ganzen 
konstant, die Lage der Arbeiter also wooer besser noch schlechter geworden ist. 

Zu interessanten Beobachtungen geben im besonderen die Verhaltnisse in den Ver­
kehrsgewerben der Vereinigten Staaten AnlaB. FaBt man samtliche Verkehrsgewerbe 
als eine Einheit auf, so zeigt sich, daJl der prozentuelle Anteil der Lohnempfanger 
am rein en Wertprodukt der Verkehrgewerbe wahrend der Beobachtungszeit (1909 
bis 1918) auffallend schwankte (zwischen 59,3% im Jahre 1909 und 75,6% im Jahre 

') Bei den Telephongesellschaften z. B. erhalten die Lohnempfltnger heute sehr viel mehr 
Dollars in Geld als 1907. aber die durchschnittliohe Kaufkraft let 1919 viel geringer gewesen ala 1913. 
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1918). 1m Jahre 1915 war die Quote der Lohnempfanger abnorm niedrig (60,4%) 
und ebenso die Kaufkraft der durchschnitt1ichen Jahresverdienste (wahrend die 
Jahre 1905 und 1916 fUr die Untemehmer relativ giinstige Jahre waren). 1m Jahre 
1918 hingegen stieg der Anteil der Lohnempfanger weit fiber das Durchschnitts­
niveau des ganzen J ahrzehnts, ebenso war die Klt'.lfrraft des durchschnitt1ichen 
Jahresverdienstes ausgesprochen gro.Ber als in irgendeinem friiheren Jahre dieses 
ganzen Zeitabschnittes (wahrend fUr die Untemehmer das Jahr 1918 das schlechteste 
im ganzen Jahrzehnt war)1). 

FaBt man alle Erwerbszweige (einschlieBlich der Landwirtschaft) als eine Ein­
heit auf, so ergibt sich, daB eben mehr als die Riillte des ganzen nationalen 
Wertproduktes in der Form von Lohnen verteilt wird, wobei aber zu bemerken 
ist, daB die groBe Bedeutung der Landwirtschaft mit ihrem abnorm niedrigen 
Prozentsatz an Lohnen den Durchschnitt driickt. Beachtet man die jahrlichen 
Veranderungen dieser Wertquoten, so ergibt sich, daB, ausgenommen das 
Bankwesen und den Staatsdienst mit ihren ganz besonderen. Verhaltnissen, 
die auf die Lohnempfanger entfallende Wertquote zwischen 1914 und 1916 
fiel und zwischen 1916 und 1918 (mit AuSnahme der Landwirtschaft) stieg. 
Das rapide Steigen der Preise in der ersten Periode schIug unmittelbar zurn 
Vorteil der Gewinnbezieher aus; die Lohne gingen viel langsamer in die Rohe 
ala die Preise, ala aber die Preissteigerung sich verlangsamte, begannen die Lohne 
und die ZahI der beschaftigten Personen stark anzusteigen. Das Ergebnis war, 
daB urn 1918 die Lohnempfanger der meisten Erwerbszweige einen ebenso 
groBen und in manchen Fallen entschieden einen groBeren Anteil des Wert-

') Diese auffaJlenden Erscheinungen erholten ihr voiles Relief erst, wenn man die Verkehrs­
gewerbe 1m einzelnen betrachtet. Bei den Dampfeisenbahnen 1m Fernverkehr z. B. (den .. Switching 
and terminol companies") zeigt die Statistlk zwischen 1909 und 1916 eine abnorme Vergri:iBerung 
des prozentuellen Anteils der Lohn- und Geholtsempfil,nger am reinen Wertprodukt des Eisenbahn­
gewerbes von 59,5% auf 77,4%. Sind entsprechend der Vergri:iBerung der Wertanteile der Lohn­
empfil,nger auch ihre Leistungen (die .. ProduktivitiW' der Arbeit) gestiegen 7 Die Frage ist strittig 
und mittels des verfiigbaren Materials nicht zu li:isen. Die Statistik zeigt zwar auch eine schr bedeutende 
Vergri:iBerung des Produktionsergebnisses per Lohnempfanger, insbesondere eine Zunahme der ge­
fi:irderten Tonnenkilometer um fast 50 % in den Jahren 1909 bis 1917. "Ob aber diese Verii.nderung 
das Ergebnis von Erfindungen gewesen ist oder das Ergebnis besserer BetriebsallBl"iistung oder 
besserer Betriebsleitung oder gri:iBeren Flellles der Lohnempfil,nger, bleibt vorlaufig eine offene Fraga, 
die erst weiterer Untersuchung bedar!. Tatsache ist aber, daB 1m Jallre 1917 der einzelne Eisenbahn­
angestellte durchschnittlich einen viel gri:iBeren Verkehr bewa!tigte und einen wesentlich gri:iBeren 
Antell am Wertprodukt erhielt ols 1909 und daB die Vergri:iBerung seines Antells nicht bloB der 
Reflex hi:iherer Preise fUr die geleisteten Dienste, sondern eine echte Vergri:iBerung gewesen ist." 
(II. 128 ff.) Die Lohnsteigerungen waren also nicht bloB nominelle. sondern, gemessen an der Kauf­
kraft der Li:ihne, betrug die Steigerung des Lohneinkommens zwischen 1909 und 1918 etwas iiber 
30 % ... Wahrend dieses Zeitraumes hielt also die Steigerung des Geldverdienstes mit der Wertsteigerung 
der von den betreffenden Arbeiterklassen konsumierten Giiter nicht bloB Schritt, sondern war gri:iBer 
als diese Wertsteigerung. Wir haben aber keinen Anholtspunkt dafiir, ob diese Steigerung der Ver­
dienstmi:iglichkeiten bedingt war durch eine monopollstische Organisation der Lohnempfanger oder 
durch gri:iBere Leistungen der Lohnempfil,nger, dutch Verbesserung oder Vergri:iBerung der Betriebs­
allBl"iistung 1m Verhaltnis zu den Eisenbahnarbeitern, durch eine allgemeine Erhi:ihung des Lohn­
niveaus oder durch eine ganzlich davon verschiedene Ursache." Hingegen ist bei denselben Eisen· 
bahnern die Kaufkraft des Gesamtantells der Aktionare von 1914 an wesentlich gesunken und war 
1918 kleiner alB 1909. 

1m Gegensatz zu den eben behandelten Verhaltnissen zeigt sich bei den Lohnempfangern in der 
sogenannten Pullman Car Transportation, daB zwar die durchschnittllchen Geldli:ihne zwischen 1909 
und 1918 sehr bedeutend gestiegen sind, ebenso der prozentuelle Wertanteil der Lohnempfanger 
am reinen Wertprodukt dieses Erwerbszweiges (von 37,1 % 1m Jahre 1909 auf 70,9 % 1m Jallre 1918), 
daB hingegen die Kaufkraft des Lohneinkommens in dem spateren Zeitpunkt nur ganz unwesentlich 
gri:iBer war als 1m Ausgangsjallre (Dollars 749 1m Jahre 1909 und Dollars 798 1m Jahre 1918). Die 
Le1stungen dieser Arbeiterkategorie haben sich in den acht Jahren iiberhaupt nicht oder nur ganz 
unwesentlich geandert. 

Noch merkwiirdiger ist die Entwicklung in den Express Companies. Nach der Statistik ist 
der relative Anteil der Lohnempfanger am Wertprodukt dieses Erwerbszweiges von 1909 bis 1918 
so bedeutend gestiegen, daB die Li:ihne (und Gehalter) 1918 nicht nur das ganze Wertprodukt absor­
bierten (von 73,4 % 1m Jahre 1909 auf 117,5% 1m Jallre 1918), sondern sogar noch 14 Milllonen Dollars 
von der Wertsubstanz in Anspruch nahmen, welche die Gesellschaften in friiheren Jahren akkumu­
liert hatten. Dies bedeutet, daB die Unternehmungen geni:itigt waren, auf die Wertprodukte anderer 
Industrien zurUckzugreifen, um geniigend Einko=en zu haben, wovon die Lohnempfanger fUr ihre 
Arbeit in den Express Companies bezahlt werden konnten. Dies war nur mi:iglich, weil die ExpreB­
gesellschaften in friiheren Jahren groBe Oberschiisse auigehauft (und nicht zur Verteilung gebracht) 
hatten in Form von Vermi:igensanlagen, d. h. Anteilsberechtigungen an den Wertaktiven anderer 
Erwerbszweige. Mit anderen Worten: Die ExpreBgesellschaften waren geni:itigt, die in ihrem Besitze 
befindlichen Aktien und Obligationen anderer Gesellschaften zu verkaufen, weil die laufenden Ein­
nahmen, die Betreibsergebnisse, nicht ausreichten, um die Lohne und Gehalter zu bezahlen. Ahn­
lich war es auch bei den StraBen· und elektrischen Bahnen. 
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produktes erhielten als vor dem Kriege. Besonders bemerkenswert war fur 
realer reinerQewinn im Eisenba,hnverkehrsgewerbe, in den kommunalen 
Verkehrsanstalten, 'iniBankwesen und im Staatsdienst. Fiir aIle Gewerbe 
zusammengenommen war der Prozentsatz 1918 nur ein klein wenig gro.Ber 
als 1909, aber nieht so gro.B wie in dem fiir die Lohnempfanger besonders 
giinstigen Jahre 1913. "Die Statistik zeigt also, da.B ungefahr die Halfte des 
ganzen nationaleri Einkommens in Form von Lohnen und Gehaltern an die 
vertragsmaBig angestellten Personen bezahlt wird. Sie zeigt weiter, da.B dieser 
Anteil von Gewerbe zu Gewerbe bedeutend schwankt je nach der Organisiertheit 
der Gewerbe und je nach der Menge des auf den einzelnen Arbeiter entfallenden 
Kapitals, und da.B in einem bestimmten Erwerbszweig der Anteil von Jahr zu 
Jahr mit den Veranderungen in den wirtschaftlichen Verhaltnissen sich ver­
andert.', 

Diese empirischen Tatsachen, so aufschlu.Breich sie an sich sind, 
wurden hier u. a. in exemplifikatorischer Absicht auch deshalb an­
gefiihrt, weil sie zeigen, wie verschieden die scheinbar eindeutigen Verhalt­
nisse in den verschiedenen Erwerbszweigen und schon in relativ ganz kurzen 
Zeitabschnitten liegen und wie wenig beweiskraftig und eng begrenzt die 
Giiltigkeit einer rein spekulativen Lohntheorie ist. Dazu kommt, da.B selbst die 
besten Statistiken, liber die wir verfligen, ebensoviele Fragen offen lassen wie 
beantworten. 

Wir sind bei dem heutigen Stande der Empirie nur in der Lage, allgemeine 
Zusammenhange, Tendenzen und Wechselwirkungen festzustellen, nicht 
aber ein universelles und exaktes "Gesetz" der Arbeitslohne im strengen Sinne 
des W ortes zu formulieren, so wenig wie ein allgemeines Gesetz der Einkommens­
verteilung liberhaupt, wie es etwa PARETO als Ersatz fiir die Lohnfondstheorie 
zu formulieren versuchte. Es liegt hier auf diesem Gebiete nicht viel anders 
wie in der Psychologie mit den psychischen "Gesetzen". Eine und dieselbe 
wirtschaftliche Konstellation kann durch Kombination sehr verschiedener 
Umstande bedingt sein. Die allgemeinsten Annahmen aber liber den Arbeitslohn 
sind notwendig formal inhaltsarm und, weil sie auf einen imaginaren statischen 
Zustand bezogen sind, der unmittelbaren Wirklichkeit nur als Tendenzen an­
gemessen, so etwa das "Gesetz" von der Abhangigkeit des Arbeitslohnes von 
der Produktivitat der nationalen Wirtschaft. Gesetzt, daB man den Begriff del' 
"Produktivitat" eindeutig und wissenschaftlich fruchtbar bestimmen und daB 
man einen objektiven MaBstab derselben finden konnte1), so bedeutet jenes 
"Gesetz", wenn man davon ausgeht, daB die nationale Produktion die gemein­
same QueUe aIler Einkommen ist, geradezu ein analytisches Urteil, einen 
Truismus. Die praktisch und theoretisch wichtigste Frage ist gerade die, ob 
mit jeder Veranderung der Produktivitat del' nationalen Wirtschaft del' 
Anteil der Lohne am nationalen Produkt sich entsprechend automatisch 
andert, ob also z. B. eine VergroBerung der in irgendeinem Sinne fixierten 
und meBbaren Produktivitat eine automatische Steigerung der Lohne nach 
sich zieht. Bekanntlich ist diese Frage von hervorragenden Theoretikern 
bejaht worden, aIlerdings nur fiir den statischen Zustand, der aber irreal 
ist. Die Erfahrung lehrt, daB ein solcher ParaIlelismus zwischen Arbeits­
lohnen und Produktivitat stattfinden kann, aber nicht muB. Wenn der Anteil 
der Lohne am Wertprodukt der einzelnen Erwerbszweige immer konstant 
ware, dann wiirde allerdings eine VergroBerung del' Produktivitat eine Ver-

1) V gl. die Verhandlungen des Vereines fiir Sozialpolitik in Wien, 1909 (Schriften, 
Bd. 132, Leipzig, 1910), ferner F. WUNDERLICH: Produktivit1tt, Jena, 1926. 
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groBerung des Lohnanteils bedeuten. Die Konstanz aber besteht weder fiir 
kurze Fristen noch auf die Dauer. Allerdings ist die Erkenntnis, daB Arbeits­
lohne und Produktivitat der nationalen Wirtschaft in einem pragmatischen 
Abhangigkeitsverhaltnisse der Wechselwirkung stehen, durch zahlreiche Er­
fahrungen bestatigt; aber mehr in einer Abhangigkeit von der Produktivitat 
des ganzen Erwerbszweiges als gerade von der Produktivitat des Faktors 
Arbeit allein. Eine Produktivitatssteigerung (sei es als VergroBerung des 
Quantums an produzierten Sachgiitern oder als Mehrwert der gleichen oder einer 
vergroBerten Produktionsleistung) kann ebensowohl durch bessere Kapital­
ausniitzung oder durch Investierung von mehr Kapital auf die Produktions­
einheit oder durch bessere Betriebsleitung (also von der Unternehmerseite 
her) als durch groBere Intensitat der Arbeit, langere Arbeitszeit u. a. (also 
von der Arbeiterseite her) bewirkt sein. Die vorhandenen empirischen Daten 
r-eichen meist nicht aus, um zu entscheiden, welchem Faktor allein und im 
besonderen eine Produktivitatssteigerung bzw. eine Erhohung des Lohnes 
zuzuschreiben ist. Daher wird man der Einsicht oder vielmehr dem Instinkt 
der Arbeiter zugeben miissen, daB eine bloBe Verlangerung der Arbeitszeit 
nicht das einzige Mittel ist, um die notwendige und erstrebte Verbesserung 
der Produktivitat der Wirtschaft im ganzen oder eines einzelnen Erwerbs­
zweiges zu erzie1en. 

IV. Der Proze:8 der Arheitslohnhildung 
Jede realistische und empirische Arbeitslohntheorie, d. h. eine Theorie, 

die an den wichtigsten Erfahrungstatbestanden nicht achtlos vorbeigeht, wird 
den in der kapitalistischen Gesellschaft offen oder zeitweis-e latent vorhandenen 
wirtschaftlichen und sozialen Gegensatz zwischen Arbeit und Kapital als einen 
primar gegebenen Tatbestand feststellen, den sie nicht hinwegdisputieren, 
von dem sie nicht abstrahieren darf. Dieser Gegensatz ist im Wesen der kapi­
talistischen Wirtschaftsordnung tief begriindet und ware vermutlich in einer 
sozialistisch organisierten Wirtschaft, in der die Arbeit ihren Preis vom griinen 
Tische aus zudiktiert bekame, alles andere gleichgesetzt, gleichfalls vorhanden. 
Dieser Gegensatz ist (wenn nicht irrationale Erwagungen oder reine Macht­
losungen dazwischenkommen), rein wirtschaftlich angesehen, permanent und 
unlosbar, u. a. schon deshalb, weil die kapitalistische Wirtschaft die einzige 
Wirtschaftsform ist, in der die Frage nach Gerecht und Ungerecht gar nicht 
aufgeworfen, in deren Vokabular diese Ideen und Richtziele gar nicht vorkommen 
(was nicht bedeutet, daB die kapitalistische Wirtschaft schlechthin eine "un­
gerechte" Wirtschaft ist). Die Theorie des Arbeitslohnes ist u. a. die Dialektik 
dieses Gegensatzes. 

In diesem Gegensatze zwischen (dem Produktionsfaktor und sozialen Macht­
verhaltnis) "Kapital" und "Arbeit" handelt es sich (abgesehen von den Arbeits­
bedingungen, unter denen eine bestimmte Arbeit zu verrichten ist und die von 
dem zu leistenden Werke "gefordert" werden) fiir den "Arbeiter" (eine methodisch 
unentbehrliche Abstraktion) einerseits um die Bestimmung der GroBe des Anteils 
an dem Produktionsertrage des Unternehmens bzw. der Unternehmungen 
(nicht an einem dem Staate; der Nation, der Gesellschaft gehOrigen Produkt), 
anderseits um Verbesserung seiner wirtschaftlichen Lage durch VergroBerung 
seines Jahreseinkommens, das aus dem Arbeitslohn (und in der Regel aus sonst 
nichts) besteht. Die wirtschaftliche Ambition des Arbeiters oder der Arbeiter­
klasse erschopft sich in der Regel in dem Streben nach Erhohung des Arbeits­
lohnes. Diese gilt als das einzige und direkte Mittel, seine wirtschaftliche Gesamt-

Mayer, Wirtschaftstheorie III 5 
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position zu verbessern, ohne Riicksicht auf Veranderungen, welche durch Ver­
schiebung dieses einen Postens in dem wirtschaftlichen GesamtprozeB hervor­
gerufen werden. Seine Teleskopie reicht nicht weiter als bis zu der Lohnsumme, 
die ihm sein Arbeitgeber ausbezahlt. Yom "Sozialprodukt", von "Grenzpro­
duktivitat" u. dgl. weiB er nichts und will er sogar nichts wissen.· Analog 
glaubt der Unternehmer von durchschnittlicher Beschranktheit, dem sein 
Hauptbuch ein jederzeit spruchbereites Orakel ist, durch Lohneinsparung am 
besten zu fahren und den kategorischen Imperativ der groBten Privatwirtschaft­
lichkeit am besten zu erfiillen. Der Unternehmer, als diejenige reprasentative 
Einzel- oder Kollektivpersonlichkeit, von der in der modernen Wirtschaft die 
Initiative des Produktionswerkes ausgeht und welche die notigen Produktions­
mittel bereitstellt, die insbesondere, was zunehmend wichtiger wird, auf Grund 
irgendeines Goodwill iiber Kredit verfiigt, der, unter dem Drucke nationaler 
und internationaler Konkurrenz stehend, haarscharf kalkulieren, insbesondere 
fortgesetzt seine Produktionskosten mindern muB, wird bei freier Konkurrenz 
auf seinem Arbeitsmarkt und bei geniigend groBem Angebot an entsprechend 
qualifizierten Arbeitskraften das Interesse haben, an Arbeitslohnen moglichst 
zu sparen, d. h. deutlicher: den Preis der Arbeit in seinem Betrieb, das ganze 
Lohnkonto, so giinstig als moglich, was nicht unbedingt niedrig heiBt, zu halten, 
um insbesondere auf dem Weltmarkte mit seinem Produkt wettbewerbfahig 
zu sein; der Arbeiter (als einzelner oder als kompakte Gruppe) wird das ent­
gegengesetzte Interesse haben, den Unternehmer so viel zahlen zu lassen, wie 
das Geschaft iiberhaupt noch tragt bzw. als notig ist, damit er mit seinem 
Einkommen eine bestimmte, von ihm gewiinschte Menge von Waren aus dem 
Markte nehmen kann, ohne daB die Gefahr der Entlassung besteht. Noch 
wichtiger fiir den Arbeiter als ein relativ hoher Lohn pflegt, wenn sern unentbehr­
licher Lebensbedarf gedeckt ist, das Bediirfnis nach Konstanz der Arbeits­
gelegenheit zu sein. Wie der Unternehmer im Arbeiter in aller Regel nur. den 
Produktionskostenfaktor, das Passivum seiner Bilanz sieht und nicht den Kaufer 
seiner Waren, so sieht sich der einkommenbediirftige Arbeiter nur als Kon-
8umenten, als Kaufer von GenuBgiitern und nicht als Produktionsfaktor, von 
dessen Arbeit der Erfolg eben jener Unternehmungen mit abhangt, durch deren 
Ertragfahigkeit sein Einkommen bestimmt wird. Beide sehen also aneinander 
vorbei. Sache der wissenschaftlichen Betrachtung ist es, das Ganze in einem 
Blicke zu erfassen, ohne die Gegensatzlichkeit der Standpunkte und ihre relative 
Berechtigung (von einem bestimmten sozialen oder okonomischen Ideal aus) 
zu verkennen oder zu leugnen. Die moderne okonomische Theorie subsumiert 
den Arbeitslohn als Spezialfall unter das "Preisgesetz" und erklart die Preis­
bildung auf dem Arbeitsmarkte, das Lohnphanomen, analog der Preisbildung 
von Waren nach den Regeln, die hier als bekannt vorausgesetzt werden miissen. 
Dieser Theorie zufolge sind die verschiedenen Einkommensformen und so auch 
der Arbeitslohn Preisbildungserscheinungen oder lassen sich (unbeschadet 
der Verschiedenheit der gesellschaftlichen Organisation und obwohl das Wort 
"Arbeit" voller Aquivokationen steckt) sinnvoll und adaquat als Preisbildung 
produktiver Leistungen deuten (und an der Grenze messen). Fiir diese Theorie 
ist der Giiterwert das groBe, den WirtschaftsprozeB vereinheitlichende und 
regulierende rationale Prinzip, ein Deus ex machina, das die Rolle des person­
lichen Leiters und hochsten Machtfaktors in autoritaren Wirtschaftssystemen 
vertritt, das Arbeitslohnproblem ein wert- und preistheoretischer Spezialfall, 
der sich mit den Mitteln der Theorie zwanglos und eindeutig verstehen laBt. 
Die einzige Konzession, welche die moderne Theorie, fiir die der Arbeitslohn nur 
ein durchlaufender Posten in einer gesellschaftlichen oder nationalen Gesamt-
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ertragsrechnung oder ein Produktivitatskalkul und der Unternehmer selbst bei 
freier Konkurrenz mit idealer Beweglichkeit der Elemente nur ein Zwischen­
trager und Vermittler von Werturteilen der Warenverbraucher ist (denen 
auch - im Gegensatze zu MARx - der Mehrwert der aus der Kooperation von 
vielen Arbeitern entspringt, zusteht), an die Vertreter einer (mehr scheinbar 
als tatsachlich) gegensatzlichen Anschauung, welche den Prim at der wirtschaft­
lichen Vernunft leugnet und die Phanomene der modernen Wirtschaft direkt 
und primar von der "Macht" gestaltet sein laBt, zu machen bereit ist, besteht 
darin, daB sie das einfache Schema einer Alltagspsychologie des Warenkaufers 
fortgesetzt durch Einbeziehung von "Daten" variiert, um auf diese Weise 
durch ein kunstvolles Verfahren sich der vollen Wirklichkeit mehr und mehr 
anzunahern. 

Obwohl es oberster Grundsatz wissenschaftlicher Selbstbesinnung ist, 
einer Theorie nicht mehr zuzumuten als sie leisten kann, besonders einer 
Theorie, die ihre Erkenntnisse unter vereinfachenden fiktiven Annahmen ge­
winnt, so kann und wird die statische Theorie des Arbeitslohnes, die sowohl 
Grund als auch Rohe der Lohnzahlung durch den produktiven Beitrag der 
Arbeitsleistungen zu einem wirtschaftlichen Gesamterfolg bedingt sein IaBt, 
ruhig zugeben konnen, daB ihre auf diese Weise zu gewinnenden Ergebnisse 
hinter dem Erkenntnisinteresse, das sich nun einmal an das gesamte Lohn­
problem kniipft, erheblich zuriickbleiben. Es hieBe jedenfalls die methodische 
Askese zu weit treiben, wenn man die drangendsten Fragen, die der .Alltag 
stellt, als nicht vor das Forum der reinen Theorie gehorend, ignorierte. Daher 
denn auch der Arbeitslohn die Orux der okonomischen Theorie genannt wird, 
"weil keines der Wertprinzipien, auch nicht das Grenznutzen- oder Leistungs­
prinzip, sich in einem verwickelten okonomisch-sozialen Zusammenhang durch­
zusetzen vermag," "weil der Lohn ein Preisproblem aufwirft, dessen vielfaltige 
Besonderheiten in der sozialen Anlage des Produktionsprozesses begriindet 
sindl)". Immer mehr zeigt sich, daB, so adaquat das schematisierende, abstra­
hierende, standardisierende Verfahren der reinen Theorie fiir viele Erscheinungen 
der gegebenen Wirtschaftsordnung ist, fUr die Erkenntnis der wichtigsten tat­
sachlichen Verhaltnisse in bezug auf den Arbeitslohn eine solche kategorielle 
Zurechnung nicht ausreicht. Obwohl die Arbeit eine Ware, und zwar vielfach 
Typenware, so ist sie doch eine Ware von besonderer .Art und Eigengesetz­
lichkeit; die Angebot- und Nachfrageverhaltnisse auf dem Arbeitsmarkte 
gestalten sich anders als bei der Preisbildung der sonstigen Produktionsgiiter 
und der genuBreifen Endprodukte 2). Es ist Aufgabe einer realistischen Lohn­
theorie, d. h. einer wissenschaftlichen Exegese, die den Anforderungen an Exakt­
heit und Geschlossenheit, die an eine Theorie zu stellen sind, geniigt und die 
Erfahrungstatbestande doch nicht unberiicksichtigt laBt, diese Besonderheiten 
- so wie etwa R. SCHULLER 3) es getan - zu analysieren und die Konsequenzen 
daraus zu ziehen. Eines der wichtigsten Ergebnisse einer solchen Analyse, 
die hier nicht vorgenommen werden kann, diirfte sein, daB man hisher nehen 
dem EinfluB eines vom Gefiihl bedienten Rasonnements den Grad der Ge­
bundenheit und Unfreiheit des Arbeitsangebotes iiberschatzt, den der Nach­
frage nach Arbeit (der Unternehmer) unterschatzt hat. 

1) Vgl. LEDERER im Archiv fUr Sozialwissenschaft, 56, 1., 1926, S. II und 15. 
2) Vgl. WEHRLE: Der Warencharakter der Arbeit. Mannheim 1925. 
3) Vgl. R. SCHULLER: Die "Nachfrage nach Arbeitskraften" und "Die Nach­

frage auf dem Arbeitsmarkte". Archiv fUr Sozialwissenschaft, 33. Bd., Heft 1 und 3. 
1911. Die Ausfiihrungen SCHULLERS behalten ihren Wert trotz der Einwande SCHUM­
PETERS (Arch. 42, 2. Bd., Heft 1. 1916. S. 56 ff.). 

5' 
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Es ist aber, was die Lohnfondstheorie falsch ausgedruckt, aber gleichsam 
instinktiv richtig gesehen hat, die Freiheit des Unternehmers, zu tun und 
zu unterlassen, in der vollentwickelten kapitalistischen Wirtschaft viel enger 
begrenzt als man gemeinhin annimmtl). Nicht die "anarchische" Produktions­
weise, sondern die starre rationale Gebundenheit, die vorgeschriebene Marsch­
route, die Unzulassigkeit von Improvisationen sind ffir die kapitalistische Pro­
duktion kennzeichnend 2). 

Die Gesamtnachfrage nach Arbeitskraften 3) auf einem einzelnen bzw. 
auf dem nationalen Arbeitsmarkte setzt sich zusammen aus der Nachfrage 
der einzelnen Unternehmungen nach Arbeitskraften, aus ihrem Arbeitsbedarf. 
Sie ist der GroBe nach bestimmt durch die Zahl der Arbeiter, die ein 
Unternehmer aufnimmt (absolute und relative Arbeitskapazitat der Unter­
nehmungen), ihrer Intensitat nach durch die Rohe der Lohne, die er 
zahlt. Diese Intensitat ist eine teils akute, teilslatente, welch letztere bestimmt 
ist durch die Rohe der Lohne, die der Unternehmer gegebenenfalls zahlen wfirde, 
ehe er auf die Arbeitskrafte uberhaupt verzichtet (Grenzproduktivitat des Grenz­
arbeiters, der nicht ein einzelnes Individuum, sondern mehr eine gewisse geld­
werle Kraftleistung oder ein MaB ist). Fur die Erkenntnis des Zusammen­
hanges zwischen Lohnhohe und Nachfrage ist nicht nur die akute, sondern 
auch die latente Nachfrage zu berucksichtigen. Subjektive Wertschatzungen, 
subjektiv insbesondere deswegen, weil sie je nach den konkreten Verhaltnissen 
in den verschiedenen Unternehmungen, je nach der besonderen Kapazitat der 
verschiedenen Erwerbszweige ffir lebendige Arbeit und nach den besonderen 
Qualitaten der verschiedenen Arbeiterkategorien verschieden sind, verdichten 
sich in einem Gesamtwerturteil daruber, was die einzelne Arbeitsleistung oder 
die Gesamtheit der Arbeitskrafte ffir den Unternehmer und den von ihm an­
gestrebten Zweck wert sind, d. h. was von ihnen und gerade von ihnen ffir den 
gesamten Betriebserfolg wirtschaftlich abhangt. Ffir jeden einzelnen Unter­
nehmer sind die Arbeitskrafte und Arbeitsleistungen, die er verwendet, so viel 
und nur so viel wert, als sie tatsachlich oder kalkulierbar zum Gewinn der 
Unternehmung beitragen. Der Gewinn (und nicht etwa das psychische Einkommen, 
die Konsumentenrente) ist der letzte MaBstab ffir den Wert der Arbeitskrafte 
in der verkehrswirtschaftlichen Marktproduktion. ArbeitslOhne sind vom 
Standpunkt der Unternehmer aus unvermeidliche V orauslagen auf kiinftig 
zu realisierenden Gewinn, die in den erzielten Produktpreisen (Fabrikatspesen) 
refundiert werden mussen. Eine Theorie, welche lehrt, daB der Unternehmer 
die Arbeitslohne aus seinem freien Einkommen bezahle, geht an den ent­
scheidenden Tatsachen der modernen Unternehmung vorbei. Der Gewinn 
ist die Differenz zwischen den erzielten (oder schatzungsweise zu erzielenden) 
Warenpreisen und den samtlichen Gestehungskosten der betreffenden Ware. 
Die Arbeitslohne bilden einen (wenn auch nicht immer den groBten) Teil der 
Gestehungskosten. Der effektive Leistungswert der Arbeitseinheit, und zwar 
der letzten, von der die Produktivitat oder Rentabilitat der Unternehmung 
noch mitbestimmt wird, ist maBgebend, aber auch nur maBgebend fur den 
Preis der Arbeit, den der Unternehmer auBerstenfalles zu bewilligen bereit 

1) Es ware Gegenstand einer eigenen Untersuchung, ob jeweils die Nacbfrage 
oder das Angebot an Arbeit gegeniiber Wertanderungen die groBere Elastizitat 
bzw. Unelastizitat hat. Es diirfte sich dabei zeigen, daB die Verhaltnisse in der 
Friihzeit des gewerblichen Kapitalismus verschieden sind von denen in seiner Rene. 

2) Dies wird an einem anderen Ort in systematischem Zusammenhang dar­
gelegt werden. 

3) Vgl. hiezu MARSHALL, Handbuch, VI, 1. § 3 ff. 
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sein wird. Welcher Teil des Gewinnes aber von der Verfiigung iiber eine be­
stimmte Zahl von Arbeitskraften und daher (iiber das Gesetz vom Grenzertrag 
verrnittelt) von den Arbeitskraften iiberhaupt abhangig ist, laBt sich unter 
modernen dynarnischen Produktionsverhaltnissen in der Regel schwer fest­
stellen. Nur wo es sich um personliche Dienstleistungen (also nicht um "Gewinn" 
in diesem Sinne) oder um hochstqualifizierte Leistungen von Monopolcharakter 
(wie bei leitenden Beamten, bei denen es "auf die GroBe des Gehaltes nicht 
ankommt") oder um Herstellung von vollig gleichartigen "Stiicken" (wo die 
einzelne Arbeitskraft die GroBe des Umsatzes eindeutig bestimmt) handelt, 
wird die Bewertung der einzelnen Arbeitskraft oder eines Teilquantums von 
Arbeitskraften moglich und praktisch bedeutungsvoll sein. In der Mehrzahl 
der Falle aber ist die Berechnung des Wertes jeder einzelnen Arbeitskraft fiir 
den Gesamtbetrieb undurchfiihrbar und praktisch belanglos1). Schon deshalb 
ist die Ermittlung des Beitrages des einzelnen Arbeiters zum Betriebserfolg 
bzw. der Gewinnentgang durch Nichtverwendung eines einzelnen Arbeiters 
auBer in der Indifferenzzone unmoglich, weil die Arbeiter nicht als isolierte, 
sondern in Verbindung mit sachlichen Produktionsrnitteln, mit Maschinen 
und Maschinenaggregaten, ihren Nutzeffekt leisten, weil ihre Leistungen einander 
bedingen und der technische und wirtschaftliche Betriebserfolg gerade von 
ihrem Zusammenwirken bedingt ist. Sicher ist nur, daB von der Verfiigung 
iiber die "letzten Teilquantitaten" von Arbeitsleistungen (iiber den "Grenz­
arbeiter" 2) oder das Grenzprodukt, das sonst preisregulierend wirkt) , die zur 
Ausnutzung der gegebenen Produktions- und Absatzverhaltnisse notwendig waren, 
aber aus irgendeinem Grunde nicht verfiigbar sind, ein unverhaltnismaBig 
groBer Teil des Gewinnes abhangt, insbesondere deswegen, weil der Verlust 
oder der Mangel dieser letzten Teilquantitat wegen der Unreduzierbarkeit 
der toten Regie, der sogenannten allgemeinen Kosten (die bei jeder Unternehmung 
stark ins Gewicht fallen und bei den meisten Unternehmungen einen groBeren 
Teil der gesamten Produktionskosten ausmachen als die Lohne) der Gewinn 
der Unternehmungen unverhaltnismaBig geschmalert wird. "Wenn einem 
Betriebe ein Teil der zur Ausnutzung seiner Produktions- und Absatzverhaltnisse 
erforderlichen Arbeiter fehlt, sinkt sein Gewinn infolge der dadurch verursachten 
technischen und kommerziellen Nachteile und insbesondere wegen der 
Steigerung der auf die Mengeneinheit entfallenden Regiekosten in der Regel 
in starkerem MaB als die Zahl der von ihm verwendeten Arbeiter." (SCHULLER, 
a. a. 0., S. 50.) 

Die Unternehmer begniigen sich in der Regel, nur die Lohnsumme iiber­
haupt, d. h. den Gesamtpreis der Arbeitskrafte im Pauschale, zum Gegenstand 
ihres Kalkuls zu machen, ohne den Wert einzelner Arbeitskrafte zu untersuchen, 
und dieses Pauschale mit den voraussichtlichen Preisen ihrer Waren zu ver­
gleichen. Der (subjektive) Wert der Arbeitskrafte fiir den Unternehmer, ge­
geben durch die Differenz zwischen dem Preise des Produktes und dem Preise der 
iibrigen Produktionsmittel, ist, obwohl nicht zahlenmaBig kalkulierbar, preis­
bestimmender Faktor der Ware Arbeit und praktisch von Bedeutung insofern, 
als er ausschlaggebend ist fiir den Maximallohn, den der Unternehmer auBersten­
falls auszulegen bereit ware. Vor solche Extreme ist aber der Unternehmer 
verhaltnismaBig selten gestellt. Richtunggebend fUr sein praktisches Verhalten 
ist der groBere Umsatz, der Mehrgewinn, die Verbesserung der Rentabilitat, 

1) Die entwickelte Praxis gibt bier SCHULLER gegen SCHUMPETER (a. a. 0., S. 59) 
recht, doch lassen sich die strittigen Tatsachen auch vom Standpunkte der Grenz­
produktivitatslehre aus erklaren. 

2) LEDERER: a. a. 0., S. 13, leugnet, daB es einen solchen "Grenzarbeiter" gibt. 
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die tatsii.chlich oder erwartungsgemii.B durch Modifikationen des Betriebes, 
gegebenenfalls durch Neueinstellung von mehr Arbeitern mit oder ohne Ver­
wendung von Maschinen oder durch Erhohung der Lohne der schon angestellten 
Arbeiter, insofern eine solche Lohnsteigerung eine Spekulation auf die dadurch 
bewirkte Mehrleistung bedeutet, aber in jedem Falle durch Investierung von 
mehr Kapital in dem Betrieb erzielt wird oder erzielbar ist. Mit anderen 
Worten: Der typische Unternehmer wird wie bei jedem anderen Produktions­
faktor immer dann und nur dann bereit sein, das Arbeitslohnkonto zu ver­
ii.ndern, wenn und insofern eine solche Verii.nderung eine Chance eines Mehr­
gewinnes bietet und in dem MaBe, als ein Mehrgewinn davon abhii.ngig ist. 
Damit ist nicht gesagt, daB der Arbeitslohn (unter sonst gleichen Bedingungen) 
von selbst, einer "natiirlichen" Tendenz folgend, immer nur eine Handbreit vom 
moglichen Maximum, noch weniger, daB er nur eine Handbreit vom Minimum 
entfernt sich einstellen muB. Nur unter statischen, d. h. aber bis auf weiteres 
imaginii.ren VerhiUtnissen kOnnte (miiBte aber nicht) der Arbeitslohn nach 
dem okonomischen "Naturgesetze" sohoch sein, wie ihn das Gesetz der Unter­
nehmungen noch trii.gt, wiirde der Anteil der lohnarbeitenden Klassen am 
gesamten nationalen Wertprodukt nicht nur ein Recht auf den vollen Arbeits­
ertrag, sondern dieser selbst sein.lIn der Wirklichkeit einer durchaus dynamischen 
und stark verii.nderlichen Wirtschaft, in der Akkumulation stattfindet und die 
Produktionsmittel ungleich verteilt sind, erreicht der Arbeitslohn nur selten 
und nur in Konstellationen, die im wirtschaftlichen Sinn als zufii.llige oder 
als krisenhafte Ausnahmeerscheinungen anzusprechen sind, die maximal mogliche 
Hohe, absorbiert er das Wertprodukt eines Erwerbszweiges oder iiberschreitet 
es sogar, so daB die iibrigen, an dem Produkt anteilsberechtigten Partner leer 
ausgehen. Ziemlich lange, bevor der Arbeitslohn diese Hohe erreicht, hii.tte 
der Unternehmer auf die Fortfiihrung seines Betriebes verzichtet oder er 
hii.tte diejenigen Auswege ergriffen, die ihm in der kapitalistischen Wirtschaft 
in der Regel zur Verfiigung stehen, insbesondere die Substitution lebendiger 
Arbeitskrii.fte durch Maschinen, die Ersetzung fliissigen Kapitals durch fixes, 
jene Eventualitii.t also, unter der allein Aristoteles das Aufhoren der Sklaverei 
fiir moglich hielt. "Normal" aber sind VerhiUtnisse, unter denen sich die 
Unternehmer nicht vor ii.uBerste Eventualitii.ten gestellt sehen und sie nicht in 
Rechnung zu stellen brauchen, wo nicht gefragt wird: Was kann ich ii.uBersten­
falls tun und giinstigenfalls erhoffen ~ sondern: Welchen AnlaB habe ich, eine 
Anderung in dem Herkommlichen eintreten zu lassen 1 Ob fixes Kapital an 
Stelle von lebendiger Arbeitskraft substituiert wird, hii.ngt nicht allein und 
nicht immer, aber oft von der Hohe der Lohne ab und anderseits wird dadurch 
der Wert der Arbeitskrii.fte nach dem Gesetze der Substitution bestimmt. Es 
ist dies einer der Fii.lle, in denen indirekte Bewertung der Sonderleistungen 
von Arbeitskrii.ften stattfindet. Es muB hier geniigen, darauf hinzuweisen, 
daB die Nachfrage nach Arbeitskrii.ften eine Nachfrage von geringer Elastizitii.t 
ist, d. h., daB sie sich innerhalb der durch den Gesamtwert der Arbeitsleistung 
gegebenen Grenzen durch eine Senkung des Angebotpreises der Ware Arbeit 
sehr wenig vermehrt und anderseits durch eine Erhohung des Angebotpreises 
(Lohnsteigerung) nur wenig oder iiberhaupt nicht und keinesfalls in kurzer 
Zeit einschrii.nken lii.Bt. Das hat nichts mit "Machtverhii.ltnissen" zu tun, 
sondern das sind okonomische Tatbestande, okonomische Eigentiimlichkeiten 
der Nachfrage nach Arbeit innerhalb der kapitalistischen Wirtschaft; es ist 
ein Punkt, an dem die Gebundenheit des kapitalistischen Unternehmens an 
das rationale Gesetz der Rentabilitat und die Begrenztheit seiner freien 
Handlungsfii.higkeit besonders deutlich in Erscheinung treten. Wenn die Hohe 
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der Arbeitslohne innerhalb der durch den subjektiven Wert der Arbeit fUr den 
Unternehmer gegebenen Grenzen keinen EinfluB auf den Umfang der Nachfrage 
nach Arbeit hat, so heiBt das, daB die Nachfrage nach Arbeit in der voll­
entwickelten, insbesondere in der alten Unternehmung relativ unelastisch ist. 
In der Nationalokonomie versteht man unter Elastizitat der BedUrfnisse 
(Nachfrage) und der Giiter (Angebot) die Art, wie wir mit unseren okonomischen 
Werturteilen (bzw. mit unseren relevanten Wirtschaftshandlungen) auf Mengen­
veranderungen der Giiter bzw. wie diese Giiter auf unsere Begehrungen rasch 
oder langsam, empfindlich oder schwach reagieren. Wenn infolge einer bestimmten 
Senkung des Angebotpreises einer Ware eine starke Steigerung der Nachfrage 
eintritt, so sagt man: die Elastizitat oder Empfindlichkeit der N achfrage ist 
groB; wenn hingegen bei einem bestimmten Preisfall der Umfang der Nachfrage 
nur wenig zunimmt oder bei einer bestimmteIi Preissteigerung nur wenig ab­
nimmt, so ist die Elastizitat der Nachfrage auf dem Markte gering. Die Regel 
ist, daB, sobald ein Gut aIlgemein im Gebrauch ist, jeder irgendwie betrachtliche 
Preisabschlag die Kauflust anregt, und zwar stark oder schwach, je nachdem 
die Nachfrage elastisch ist oder nicht. Die Elastizitat der Nachfrage ist bei 
hohen Preisen groB, bei mittleren Preisen immer noch betrachtlich, sie pflegt 
bei sinkenden Preisen abzunehmen und verschwindet allmahlich, wenn der Preis 
so sinkt, daB ein Sattigungsniveau erreicht wird. Ferner ist bekannt, daB der 
EinfIuB des Preises auf die Nachfrage im wesentlichen fUr aIle Giiterarten, und 
zwar sowohl fUr die Dauer als auch im Augenblick gleichartig ist. Mit einer 
groBen Ausnahme: FUr Giiter des absolut notwendigen Existenzbedarfes, 
insbesondere fUr Brotgetreide, gilt ein besonderes Prinzip, auf das TOOKE in 
der Kommission iiber den Niedergang der englischen Landwirtschaft 1821 
zuerst hingewiesen hat. Mag der Preis des Weizens sehr hoch oder sehr niedrig 
sein, die Nachfrage nach Brotgetreide ist ungewohnlich unelastisch, d. h. es 
wird im aIlgemeinen bei einem Preisriickgang nicht mehr konsumiert und 
bei einem Steigen der Weizenpreise werden die Menschen so viel kaufen, als 
sie zum Leben brauchen, solange sie irgendwelche Kaufmittel haben. Nach 
der bekannten Krn"Gschen Regel, die, kurzgefaBt, besagt, daB kleinen Mankos 
im Angebot von Brotgetreide unverhaltnismaBig groBe Preissteigerungen 
entsprechen, eine Formulierung, die durch die preisgeschichtlichen Forschungen 
von TOOKE und NEWMARCH bestatigt worden ist, sollte man erwarten, daB infolge 
solcher Preissteigerungen ebenso wie bei anderen Giitern der Getreideverbrauch 
scharf zuriickgeht. Aber das Gegenteil trifft zu. Sir ROBERT GIFFEN hat 
statistisch nachgewiesen, daB, wenn die Brotgetreidepreise steigen, der Brot­
konsum nicht eingeschrankt, sondern vergroBert und dadurch die Teuerung 
noch verscharft wird. Der Grund dafiir liegt darin, daB Brotgetreide zu den 
Giitern geh6rt, die, wenn auch teuer, noch immer billiger sind als andere Nahrungs­
mittel, daB Brot, auch wenn es relativ teuer geworden, d. h. wenn der Grenz­
nutzen des Geldes gegeniiber dem Grenznutzen des Brotes gestiegen, trotzdem 
die billigste N ahrung ist 1). 

Wenn unsere Ausfiihrungen iiber die (relative) Unwirksamkeit von Lohn­
veranderungen auf den Umfang der Nachfrage nach ArbeitskrMten richtig 
sind, so miissen wir jetzt, unseren theoretischen Erkenntnisbestand erweiternd, 
eine zweite Ausnahme von der aIlgemeinen Regel konstatieren: was das Brot 
fUr die breite Schichte der Konsumenten, das ist das Produktivgut Arbeit fUr 
den privaten Unternehmer. Auch die Nachfrage nach ArbeitskrMten ist ebenso 

1) V gl. SALZ: Der Begriff der "Elastizitat" in der theoretischen N ationalOkonomie. 
Archiv f. Sozialwissenschaft u. Sozialpolitik, Bd. 57, H. 2, 1927. 
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wie die naoh Brotgetreide in starkem MaGe unelastisoh, insofern als eine Preis­
steigerung der Arbeit die Naohfrage nach Arbeitskraften nioht sehr einsohranken, 
ein Preisabsohlag den Begehr nioht sehr anregen wird. 

Den Leistungseffekt und Leistungswert eines einzelnen Teilquantums 
von Arbeit exakt zu bereohnen ist fiir den Unternehmer in der Mehrzahl der 
Fane unmoglioh, nioht nur darum, weil jede Unternehmung, um bei gegebenen 
AbsatzverhaItnissen ein ·teohnisohes und wirtschaftliches Optimum zu erzielen, 
eine bestimmte, nach unten nicht reduzierbare Kapazitat fiir Arbeitskrafte 
aller Art hat (nicht im Sinne der Work-fund-Theorie, aber so, daB "eine Menge 
von Arbeitskraften, die nicht groB genug ist, um die wirtschaftliche Fiihrung 
eines bestehenden oder zu griindenden Unternehmens zu ermoglichen, fiir den 
Unternehmer iiberhaupt keinen Wert hat"), sondern auch deshalb, weil der 
moderne Arbeiter zumeist nur in Verbindung mit Maschinen und nicht einmal 
seine Arbeitskraft, sondern sein Goodwill, seine unsichtbaren Wertaktiva 
(Sorgfalt, Fleill, Anstelligkeit, Geschicklichkeit, Disziplin Usw.) okonomisohen 
Wert haben (insbesondere gilt dies bei den Beamten). Eine Maschinenstunde 
oder eine Pferdekraft ist fiir den Unternehmer ein leichter kalkulierbarer und 
darum realerer Wert als eine Stunde Lohnarbeit. Was eine Maschine in 
einer Stunde leistet (kostet und einbringt), ist sicherer zu ermitteln und zu 
bewerten, als was ein Arbeiter in einer beliebigen Stunde oder wahrend eines 
ganzen Arbeitstages oder selbst an der Grenze der "Indifferenz", an der sioh 
der Arbeitslohn endgiiltig bilden soll, leisten wird. Denn diese Leistung des 
Arbeiters (in einer Produktenmenge oder in Geld veranschlagt) wird unter 
sonst gleichen Umstanden auch von der Hohe des Lohnes bzw. von dem an­
gewendeten Lohnsystem abhangen. Die verschiedenen Lohnsysteme sind ja 
durch ErIahrungen bewahrte Spekulationen auf die Instinkte von Normal­
menschen, die auf bestimmte Reize und Reizunterschiede mit bestimmten 
Handlungen una: Leistungsunterschieden gleichsam automatisch reagieren. 
Hieraus entspringt der Untersohied zwischen hohen und niedrigen Lohnen 
und teurer und billiger Arbeit. Die Arbeitskraft und der Arbeitswille (die 
Ergiebigkeit) hat sich oft (aber nicht immer und nicht unter allen Umstanden) 
gegeniiber Bewertungsunterschieden der Arbeit empfindlioher und leichter 
veranderlich erwiesen als die Nachfrage nach Arbeit. Bei steigenden Lohnen 
oder Veranderungen des Lohnsystems, die eine Ohance fiir Mehrverdienst 
bieten, wird mehr oder intensivere Arbeit angeboten, die das Sozialprodukt 
vergroBert, bei sinkenden weniger; hingegen bleibt die Nachfrage nach Arbeit 
sowohl bei steigenden als auch bei sinkenden Lohnen oft langere Zeit unbeweglich 
und gleiohgroJt 

Zu den erwahnten Schwierigkeiten der Abschatzung und Berechnung 
des Leistungswertes einer Arbeitseinheit gesellen sich noch andere. Bei Be­
messung der "Produktivitat" eines Betriebes oder eines Erwerbszweiges haben 
wir es in aller Regel nicht mit einer Naturalrechnung, sondern mit Buchwerten 
zu tun. Wenn sich exakt zeigen lieBe, daB die natiirliche, physische Produktion 
eines Betriebes genau entspreohend der Mehrinvestition an Kapital, sei es durch 
Investition von nicht verteilten Gewinniiberschiissen, sei es durch Lohn­
steigerungen, sich vergroBert, so ware die Frage nach der Rentabilitat von 
Lohnsteigerungen leichter zu beantworten. Aber diese Frage ist exakt nur 
da losbar, wo ein Betrieb (Unternehmen) durch langere Zeit hindurch ein 
einziges, vollkommen standardisierteB Produkt herstellt. So wie man aber, wie 
in der Regel der Fall, von den buchmaBigen Geldwerten ausgeht, kommt in 
Betracht, daB Veranderungen des Geldwertes in Zeiten lebhafter Geldwerts­
schwankungen nicht Auderungen in der physischen (materiellen, natiirlichen) 
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Produktion zu bedeuten brauehen und daB ferner die Geldreehnung ein falsehes 
Bild von der physisehen Produktivitat ergibt, wenn neu investiertes Kapital 
dazu dient, arbeitersparende MaBnahmen durehzufiihren. 1m letzteren 
FaIle wird haufig das Gesamtprodukt sieh nieht verandern (insbesondere nieht 
groBer werden), die Arbeitskosten aber werden kleiner, der Gewinn groBer 
sein. Die "Produktivitat" einer Unternehmung laBt sieh auf sehr versehiedene 
Weise verandern, VergroBerung der natiirliehen ProdUktivitat aber besagt 
noeh niehts fiir den Gewinn und gibt noeh keine Handhabe zu bestimmen, 
welehem Faktor vorzugsweise oder allein die Gewinnsteigerung zuzureehnen 
ist. Die ideale Wertzureehnung naeh den Gesetzen des Wertes fiir komplementare 
Giiter, mag sie naeh dieser oder jener Methode gehandhabt werden, gibt zwar 
ein methodiseh wiehtiges Prinzip, lOst aber weder die saehliehen Sehwierigkeiten 
noeh hat sie praktiseh groBe Bedeutung. Praktisehe Erfahrungen und reeh­
nerisehe Feststellungen haben ergeben, daB sogenannte hohe ArbeitslOhne, 
die zunaehst als VergroBerung der Geldproduktionskosten in der Reehnung 
erseheinen (wodureh Sehmalerung des Gewinnes erwartet wird) , nieht immer 
eine Verteuerung der Arbeit auf die Dauer zu bedeuten brauehen wie umgekehrt 
eine Verbilligerung der Betriebsfiihrung nieht unbedingt dureh Lohnkiirzungen 
zu erreiehen istl). Das Analoge gilt innerhalb exakt noeh nieht festgestellter 
Grenzen, die daher bei dem heutigen Stande des Wissens immer erst ertastet 
werden miissen, von der Verlangerung und Verkiirzung der Arbeitszeit. Dureh 
statistisehe Beobaehtungen festgestellt ist bisher nur, daB mit groBter Wahrsehein­
liehkeit zwischen der Menge des Gesamtkapitals einer Unternehmung und der 
GroBe ihrer produktiven Kraft ein enger, pragmatiseher Zusammenhang besteht, 
daB ferner der Lohnarbeit und damit aueh den Lohnen in den versehiedenen 
Erwerbszweigen und innerhalb der Industrie in den einzelnen Branehen im 
Verhaltnis zum angewandten Kapital eine ganz versehieden groBe Bedeutung 
zukommt, woriiber sowohl der amerikanisehe als aueh der englisehe Produktions­
zensus ausfiihrlieh unterriehtet. Ob aber die Arbeit als Produktionskostenfaktor 
einem Gesetze von abnehmendem oder zunehmendemErtrage folgt, ob zusatzliehe 
Arbeitsportionen fUr den Unternehmer mehr, gleiehviel oder weniger wert sind, 
ferner ob die Lohnarbeit groBere Kapitalinvestitionen (Lohnsteigerungen, 
Arbeitszeitverkiirzungen usw.) mit je kargeren, gleiehen oder sogar iiberverhaltnis­
maBig groBen Leistungen lohnt, dariiber lassen sieh heute zwar interessante 
theoretisehe Spekulationen anstellen, aber noeh keine exakten Naehweise liefern, 
urn so weniger, als in dieser Hinsieht nieht einmal beziiglieh der sogenannten 
sachlichen Produktionselemente Einheit der Meinungen besteht. Der pragmati­
sche Zusammenhang zwischen Produktivitat, Arbeitslohnen und Gewinnen 
eines Erwerbszweiges wird von den Hauptbeteiligten anerkannt, und die oko­
nomische Theorie hat langst und gleichsam im voraus ihren Segen dazu erteilt. 
Aber dies ist aueh fast alles. Weder ist der Begriff der Produktivitat unbestritten 
noeh ist leicht auszumachen, ob eine Produktivitatssteigerung der Grund oder 
die Folge von Lohnsteigerungen ist, und ohne eingehende Detailforschung ist 
statistisch nicht zu erfassen, ob eine Produktivitatssteigerung auf intensiverer 
Arbeitsleistung oder auf besserer Leitung oder Verbesserung des technischen 
Apparats oder auf irgendeinem sonstigen Grunde beruht, der mit der Arbeit 
selbst niehts zu tun hat. Daraus folgt, daB in den seltensten Fallen der 
Anteil desoen, was jedem einzelnen Produktionsfaktor zuzurechnen ist, 
empiriseh festgestellt werden kann. 

1) Vgl. B. AUSTIN und W. F. LLOYD: The secret of high wages, deutsche Uber­
setzung von TRAPP: Das Geheimnis hoher Lohue. Braunschweig, 1926. 
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Unter diesen Umstanden wiirde der Unternehmer in seinen Lohnkalkulationen 
vollig im Dunklen tappen und Fehlrechnungen wiirden viel haufiger vorkommen, 
als es tatsachlich der Fall ist, wenn er sich in der Praxis nicht gewissen "ob­
jektiven" gesellschaftlichen und wirtschaftlichen Verhaltnissen, einem relativ 
stabilen wirtschaftlichen und sozialen Milieu gegeniibergestellt sahe. In der Regel 
namlich sind dem Unternehmer die Beschaffungskosten normaler typischer 
Arbeit als eine relativ feststehende GroBe objektiv gegeben 1). Arbeitsangebot und 
Arbeitsnachfrage sind intensive "GroBen", fiir den Moment seiner Aktion 
ist der Preis der Arbeit auf bestimmtem Markte, der sogenannte ortsiibliche 
Taglohn, das Sediment von vielleicht schon iiberholten, aber einmallebendig 
gewesenen Erfahrungen und Schicksalen, so wie der Preis anderer Produktions­
elemente feststehend. Jeder einmal bestehende Preis ist ja ein Gleichgewichts­
preis, jeder Preis als Ausdruck und Symbol dafiir, daB die verschiedenen und 
gegensatzlichen Wertbewegungen zur Ruhe gekommen sind, gleichsam das Urbild 
des Gleichgewichtszustandes, eine statische Monade innerhalb einer dynamischen 
Gesamtwirtschaft. Die Nachfrage des Unternehmers nach Arbeit ist Nachfrage 
zu einem bestimmten Preise, und das Arbeitsangebot hat einen (kurzfristigen) 
Angebotspreis. Es handelt sich in praxi nicht darum, diesen Preis zu verandern, 
sondern aus dem gegebenen Preise die Konsequenzen zu ziehen, sich anzupassen, 
sich darauf einzurichten. Dieser gewohnheitsma.Bige, normale Arbeitslohn 
- auch der Arbeitslohn hat seinen "rekurrenten AnschluB" und seine Tradi­
tion - hat sich gebildet unter dem EinfluB verschiedener Faktoren, insbesondere 
auch (aber nicht allein!) unter dem EinfluB der Lebenshaltungskosten eines 
bestimmten Milieus, unter denen wiederum die Preise fiir lebenswichtige Gegen­
stande, besonders die Getreidepreise (in friiheren Zeiten mehr als heute) einen 
wichtigen Bestandteil bilden. Daher hat die friihere Theorie (RICARDO, JEVONS) 
in den Problemen des Kapitalismus letztlich Getreidepreisprobleme gesehen. 
Daher sind auch die Veranderungen des Arbeitslohnes auf kurze Sicht ver­
haltnisma.Big gering, sakular urn so bedeutsamer. Gerade der Arbeitslohn 
(wie etwa auch der Wert des Geldes) folgt einem Gesetze der gesellschaftlichen 
Tragheit, wobei die Vergangenheit als preisbildender Faktor und als HiIfe fiir 
die Konsolidierung der Wertvorstellungen modifizierend in die bewegte Gegenwart 
hineinwirkt. Wei! der "natiirliche" Preis der Ware Arbeit, der oft ein sehr "un­
natiirlicher" ist, gegeben ist, interessiert sich die okonomische Theorie haupt­
sachlich fiir die Grenzen, innerhalb deren der Marktpreis nach oben und nach 
unten schwanken kann und, wie die Lohne von Ruhelage zu Ruhelage, von 
Gleichgewicht zu Gleichgewicht pendeln. 

Das Arbeitsangebot behandelte die altere klassische Doktrin in ihren 
Lohntheorien als Quantite negligeable, als konstanten, jedenfalls passiven Faktor, 
dem als "arbeitenden Armen" von sich aus keine Aktivitat und Spontaneitat 

1) Besonders auffallend ist die Konstanz und Stabilitat der Lohne in England, 
im Gegensatz etwa zu Frankreich mit sprunghaft schnellen Veranderungen. Stabile 
Lohne durch zwanzig Jahre hindurch waren in England im 19. Jahrhundert keine 
Seltenheit. (Vgl. v. TYSZKA: Lohne und Lebenskosten in Westeuropa im 19. Jahr­
hundert in den Schriften des Vereines fiir Sozialpolitik, Bd. 145 [1914], S. 96 bis 
101.) Und zwar scheint es, daB die Lohne, je hoher das Lohnniveau, von dem 
man ausgeht, und je ruhiger der wirtschaftliche Fortschritt, um so weniger sprung­
hafte Veranderungen zeigen. England ist auch in dieser Hinsicht das Land der 
Kontinuitat und des konservativen Fortschrittes, wei! im England des 19. Jahr­
hunderts die Statisierungstendenzen der Volkswirtschaft starker sind als anderswo, 
weshalb auch die statische Theorie des .Arbeitslohnes fiir englische Verhaltnisse 
besser zutrifft als etwa fiir Deutschland. 
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bei Bestimmung der Arbeitslohne zukomme, der im ganzen unregulierbar und 
unmanipulierbar seil). Aus den diesbeziiglichen Lehren der Klassiker hat die 
sozialistische Doktrin die Folgerung gezogen, die man als das "eherne Lohngesetz" 
bezeichnet und deren Kern darin liegt, daB die Arbeiterklasse jede denkbare 
Verbesserung ihrer materiellen Lage prompt durch Vermehrung ihrer Zahl 
beantworte und sie eben dadurch illusorisch mache. In der kapitalistischen 
Wirtschaft miisse das Subsistenzminimum praktisch als Maximum des Arbeits­
lohnes, als dessen Hochstgrenze betrachtet werden. 

Aile die Ansichten sind, wenn sie iiberhaupt je fiir langere Zeit richtig 
und nicht bloB tendenziOs waren, fiir moderne Verhaltnisse unzutreffend, sowohl 
fiir landliche Arbeitsverhaltnisse, bei denen das eherne Lohngesetz iiberhaupt 
nicht gilt, weil bei vorherrschendem kapitalistischen Gutsbetrieb die Lohn­
verhaltnisse weitgehend durch die "sozial-rechtliche Kategorie", durch "Macht­
verhaltnisse" bestimmt sind, als auch fiir gewerbliche Arbeit, bei welcher in 
neuerer Zeit die "Anspriiche" der Arbeiter als "diejenigen Forderungen, deren 
Erfiillung der Arbeiter zur Voraussetzung del' Ubernahme einer bestimmten 
Leistung macht", eine selbstandige Grundlage der Lohnbildung sind und 
eine das "Herkommen" stark iibertreffende motivatorische Kraft besitzen. 
Und zwar sind in der modernen, von raschen Veranderungen bewegten Wirt­
schaft haufig nicht die Schichten, deren Anspriiche am geringsten sind, sondern 
diejenigen, die unter den von den Unternehmern beschaftigten Arbeitskraften 
die hochsten Anspriiche stellen, fiir das Lohnniveau entscheidend 2). Soweit 
das eherne Lohngesetz eine dauernde Tendenz der Arbeitslohngestaltung 
ausdriickt, ist es ebenso wie das Gesetz vom abnehmenden Bodenertrag fiir 
praktisch lange Zeit neutralisierbar. Wir wissen heute zuverlassig, daB selbst 
da, wo die Lohne vieler Arbeiterkategorien nicht ausreichen zur Befriedigung 
eines errechneten physiologischen Minimums 3), der Fortschritt der okonomischen 
Zivilisation vielmehr die Tendenz hat, die baren Lebenshaltungskosten mehr 
und mehr zum Minimum des Arbeitslohnes werden zu lassen. Das okonomische 
Minimum ist nicht der "natiirliche" und normale Arbeitslohn. Das Haus­
haltungsbudget einer Arbeiterfamilie von heute ist in den verschiedenen Landern 
in verschieden starkem MaBe von dem friiherer Zeiten sehr verschieden; immer 
mehr Giiter erster und entfernterer Ordnung werden, auch wenn es sich urn erst 
kiirzlich erworbene Bediirfnisse handelt, als primare Notwendigkeiten empfunden 
und anerkannt; die Dynamik des Kapitalismus hat nicht nur die Tragfahig­
keit fiir wachsende Bevolkerungsmassen in engbegrenzten Raumen, ohne 
elementare Katastrophen iiberhaupt vergroBert, sondern auch die Besserung der 
materiellen Lebenshaltung dieser zuwachsenden Bevolkerungsmassen ermoglicht. 
Die Fortschritte in dieser Hinsicht konnten viel augenfalliger sein als sie sind, 
wenn die Haushaltungskunde, die Okonomie im griechischen Sinne, d. h. die 
rationelle Verwertung und Ausnutzung der verschiedenen Lebensmittel und Roh­
stoffe aller Art, gleichen Schritt mit der Verfiigung iiber sie gehalten hatte, was 
aber vielfach durch Inanspruchnahme der Frauen fiir wirtschaftliche Erwerbs­
arbeit auBer Hause und durch einen dadurch mit, aber nicht ausschlieBlich dadurch 
bedingten Riickgang der spezifisch weiblichen Haushaltungskunst, wenigstens 
in einigen fiihrenden westeuropaischen Landern, nicht der Fall gewesen ist. 

1) V gl. SCHULLER: "Die Anspriiche der Arbeiter" im Archiv fiir Sozialwissenschaft, 
39, 1 und 2. 1914, 1915, und (teilweise polemisch) SCHUMPETER: Das Grundgesetz 
der Verteilungstheorie im Archiv, Bd. 42, 1 (1916), S. 39ff. 

2) Vgl. SCHULLER im Archiv fUr Sozialwissenschaft 39, 2 (1915), S. 392, dagegen 
SCHUMPETER: a. a. 0., S. 40A. 

3) V gl. HENRIETTE FURTH im Archiv fiir Sozialwissenschaft, Bd. 33, H. 2 (1911). 
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Nun ist aber das kapitalistische Wirtschaftssystem sowohl ala Produktions­
technik wie auch ala gesellschaftliches Verhaltnis u. a. bedingt durch die GroBe 
der natiirlichen Resourcen, der materiellen und sonstigen Reserven, auf die es 
sich ala indirekte, langwierige Umwegproduktion aufstiitzt, und wie immer 
man iiber die Mehrergiebigkeit liingerer Produktionsumwege und iiber das Wart­
verhaltnis zwischen Gegenwartsgiitern und Zukunftsgiitern denken mag, es 
kann kein Zweifel bestehen, daB zwischen der GroBe dieser verfiigbaren Hills­
quellen (dem reden Subsistenzfonds) und dem Intensitiitsgrad des Kapitalismus 
eine bestimmte, wenn auch nicht gerade die von den Physiokraten formulierte 
Entsprechung besteht. Unter anderem hiingt von der GroBe dieser Reserven 
und ihrer Beanspruchung die stetige Kapitalneubildung ab, die fiir das kapita­
listische System, solange es nicht erstarrt ist, eine Lebensnotwendigkeit bildet. 
Zu diesen Hillsquellen und Reserven wird aber eine realistische Betrachtung 
auch eine sowohl ausreichende Zahl als auch physische und psychische Prii­
formiertheit von Arbeitskriiften rechnen, deren aus Arbeitslohn bestehendes 
Realeinkommen einen groBen aliquoten Teil des Nationaleinkommens iiberhaupt 
und der Kaufkraft des groBten Teiles der Bevolkerung auf dem inneren Markte 
darstellt. Insofern vom reinen Wertprodukt der Nation die ganze Wirtschafts­
fiihrung abhiingt, sind die tatsiichlich gezahlten Arbeitslohne eine Garantie 
fiir die Forterhaltung des kapitalistischen Systems und ist die Arbeiterklasse 
daran interessiert. Der Absatzmarkt ist der Lebensnerv der kapitalistischen 
Produktion und nur da - aber nicht iiberall da - hat sich der Kapitalismus, 
insbesondere der gewerbliche Kapitalismus, entwickelt, wo ein Massenbedarf 
nach Massengiitern Befriedigung suchte. Die Arbeitskriifte konnte sich der 
Kapitalismus notigenfalls durch brutale Gewalt oder List u. dgl. verschaffen, 
aber einen Massenbedarf hiitte er, namentlich in der Friihzeit, auf die Dauer 
nicht kiinstlich ziichten konnen, wie ihm das heute gelegentlich durch ein htichst 
kunstvolles System von Beein£lussungen und Reizungen der Begehrlichkeit 
gelingtl). 

Setzen wir den fiktiven Fall einer Wirtschaftsgesellschaft, die nur aus 
Unternehmern und aus Lohnarbeitern besteht, wobei es gleichgiiltig ist, ob 
diese Unternehmer Einzelpersonen, anonyme Gesellschaften oder der Staat 
(d. h. ein Beamtenkorper) sind. und setzen wir weiter, daB der Markt nur ein 
innerer, die Volkswirtschaft also geschlossen oder blockiert sei, so konnen wir 
(alles andere gleichgesetzt) sagen: Der Grad der Produktivitiit der nationalen 
Arbeit bestimmt den Arbeitslohn, dadurch die Kaufkraft und Tragfiihigkeit 
des inneren Marktes und dadurch das nationale Gesamteinkommen. Bei aller 
kategoriellen Verschiedenheit der vitalen Funktionen der Wirtschaft (Produktion 
und Konsumtion einerseits, Verteilung ala spezifisch soziale Funktion anderseits) 
erscheint dann der Arbeitslohn nur ala Durchgangsposten einer nationalen 
Ertragsrechnung und der Unternehmer nur ala ein auf Tantiemen angestellter 
Funktioniir einer Volkswirtschaft (was er nach einer bestimmten wirtschafts­
politischen Ideenrichtung immer sein sollte). Ob aber diese Produktivitiit 
der nationalen Arbeit groB genug ist, um einen relativ hohen und auskommlichen 
Arbeitslohn bzw. Kaufkraft des Arbeitseinkommens zu gewiihrleisten, oder 
ob sie so gering ist, daB eine solche Volkswirtschaft sich nur durch Hille von 
auBen oder durch Aufzehrung ihrer Vermogenssubstanz fortfristen kann, ist 
damit noch nicht entschieden. Inso£ern nicht nur in diesem hypothetisch 
gesetzten FaIle, sondern auch in der vollen Wirklichkeit die Arbeitslohne den 

1) Vgl. SALZ: Auswanderung und Schiffahrt, Archiv fiir Sozialwissenschaft 39, 
1 (1914). 
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Grad der Produktivitat der nationalen Wirtschaft maBgebend mitbestimmen, 
bedeutet dies, daB in den verschiedenen Landern und Volkswirtschaften die gleiche 
Menge oder der gleiche Wert von Sachgutern unter Aufwendung sehr verschieden 
gearteter Mengen von Arbeitskraften erfahrungsgemaB hergestellt werden 
bzw. daB die gleiche Qualitat von Sachgutern in einzelnen Landern uberhaupt 
nicht rentabel hergestellt werden kann. Dabei kommt der absoluten Rohe 
der ArbeitslOhne vergleichsweise geringe oder nur insoweit Bedeutung zu, 
als ein hohes nationales Arbeitslohnniveau in alten Landern in der Regel auf 
hohe, niedriges Lohnniveau auf geringe Produktivitat der Volkswirtschaft 
hinzudeuten pflegen. Die sogenannten reichen, wirtschaftlich hochentwickelten, 
produktiv fortschreitenden Lander sind ausnahmslos Lander mit hohen Arbeits­
lohE~~'" umgekehrt haben Lander mit gering entwickelter Produktion, wirt­
schaftlich ruckstandige Lander, niedrige Arbeitslohne. Es ist z. B. unwahr­
scheinlich, daB die Volkswirtschaft der Vereinigten Staaten durch eine allgemeine 
Rerabsetzung des Lohnniveaus an produktiver Kraft gewinnen wfude, zu­
mindest fraglich, ob die russische Volkswirtschaft durch Rinaufsetzung des 
Lohnniveaus an Produktivitat einbuBen oder gewinnen wiirde. Die raumliche 
GroBe des Produktions- und Konsumtionsgebietes ist fUr die Gestaltung des 
Arbeitslohnes nicht von entscheidender Bedeutung, wohl aber die Zahl, die 
Gruppierung und Dichte der Bevolkerung. RuBland und die Vereinigten Staaten 
sind bei ungefahr gleicher GroBe des Territoriums Lander mit ganz verschiedenen 
Arbeitslohnen, Belgien und die Schweiz mit raumlich beschranktem Wirtschafts­
territorium Lander mit relativ hohem Arbeitslohnniveau. FUr die "Anspruche" 
der Arbeiter am gunstigsten ist ein intensives Wirtschaftsleben, das auf einer 
relativ schmalen Bevolkerungsgrundlage ruht, am ungunstigsten eine schwache 
V olkswirtschaft, auf die eine dichte Bevolkerung angewiesen ist. 

V. Die Arbeitslohne als Quote des Volkseinkommens 
Die Gesamtheit der bezahlten ArbeitslOhne, die wir bisher als Passivum in 

den Betriebsrechnungen der Unternehmer, als bloBen Produktionskostenfaktor 
betrachtet haben, wollen wir nunmehr als namhaften Teil des nationalen Ein­
kommens apperzipieren, d. h. als wirtschaftliche Potenz, als Kaufkraft von 
Wirtschaftssubjekten, deren "Vermogen" eine latente oder akute Masse von 
Arbeitskraft darstellt. Der Beitrag der Arbeitslohne zur Bildung des National­
einkommens ist in den verschiedenen groBen Erwerbsgruppen und innerhalb 
dieser bei den verschiedenen Gewerben je nach der GroBe und Verteilung des 
investierten Kapitals und je n,ach der verschiedenen Kapazitat der ver­
schiedenen Erwerbszweige und Gewerbe fur lebendige Arbeit ganz verschieden1). 

Dieses Einkommen der Lohn- und kleineren Gehaltsempfanger ist restlos 
oder zum groBten Teil unbedingte, wirksame Nachfrage nach fertigen Waren 
und Verkehrsleistungen auf den Markten, und zwar eine Nachfrage von groBer 
Gleichformigkeit und Massenhaftigkeit, Dringlichkeit, verschiedengradiger 
Elastizitat, von der Art also, wie sie die kapitalistische Produktion in groBem 
MaBstab als eine Bedingung fur ihre Moglichkeit auf die Dauer braucht. Sie 
ist insbesondere massenhafte Nachfrage nach Lebens- und GenuBmitteln und 
nach einformigen, normalisierten Fertigfabrikaten, im ganzen kompakt un­
differenziert, aber durchaus bildsam, ungesattigt. Sie ist nicht oder nur indirekt 

1) V g!. fiir GroBbritannien etwa BOWLEY: The Division of the Product of Industry 
(an Analysis of National Income before the Ware), 5. Auf!., Oxford, 1921, S. 42 
bis 45, ferner die Tabellen im amerikanischen Zensus von 1900, 1905 u. if., insbesondere 
Manufactures. 
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Nachfrage nach sachlichen Produktionsmitteln als solchen. Diese Nachfrage der 
Arbeiterklassen, ihr Konsumtionsbedarf, bildet fiir die kapitalistische Produk­
tion eine Gewahr fiir die Forterhaltung der Wirtschaftsfiihrung auf der her­
gebrachten Stufe und in den herkommlichen MaBen1). Insofern bedingen die 
Arbeitslohne als Gesamtquote das nationale Einkommen, gleichsam das Minimum 
der jeweiligen Stufenleiter der Produktion. An der Subsistenzmitteldecke, 
dem realen "Lohnfonds", von dessen GroBe und Intaktheit die Lange der 
Produktionsperiode, d. h. der Intensitatsgrad des Kapitalismus abhangt, zehren 
und zerren mit allen iibrigen Bevolkerungsklassen die Lohnarbeiter mit ihrem 
Geldeinkommen, das sie durch Warenkauf in Realeinkommen umsetzen, bzw. 
mit ihren durch aktive Teilnahme am volkswirtschaftlichen ProduktionsprozeB 
erworbenen Anteilsberechtigungen und Anspriichen 2). In gewisser Weise kann 
die ganze produktive Tatigkeit einer Volkswirtschaft aufgefaBt werden als 
eine komplizierte Menge von Veranstaltungen zur Bereitstellung und Gewinnung 
von solchen Subsistenzmitteln und Erwerbung von partiellen Anteils­
berechtigungen daran. Ware der ganze nationale Subsistenzfonds als die Summe 
der disponiblen Gegenwartsgiiter, die in der Regel ein "Agio" gegeniiber den 
Zukunftsgiitern bedingen, eine Art "Aufwertung" genieBen, notwendig, um 
nur die lohnarbeitenden Klassen zu ernahren, so ist schwer einzusehen, wie 
die kapitalistische Produktion sich erhalten und insbesondere, wie sie erwei tert 
werden konnte. Vor allem ware die Akkumulation von Kapital ganz oder fast 
unmoglich, von der die Expansion des Kapitalismus, die Produktion auf 
hoherer Stufenleiter, abhangt. Die Kaufkraft der Arbeitslohne ist aber nicht 
groB genug, um den ganzen Subsistenzfonds zu absorbieren, sondern es bleibt 
ein geniigend groBer "OberschuB, der ausreicht, um auch die Rentner und Bezieher 
von fundiertem Einkommen und die Schichten der Bevolkerung zu ernahren, 
die vorzugsweise als Kapitalbildner, als Trager der Steuern und sonstigen 
Staatsausgaben in Betracht kommen. Obwohl die kapitalbildende Kraft der 
Arbeiterklasse, wie sie etwa in Deutschland die Sparkassenstatistiken und 
die Statistik des Zentralverbandes Deutscher Konsumvereine, anderseits die 
Berichte der Arbeiterbanken zeigen, gewiB nicht unterschatzt werden darf, 
so muB sie im ganzen doch relativ gering bleiben, wenn man bedenkt, daB selbst 
eine vollig gleiche Verteilung des nationalen Einkommens nur gerade zur Be­
friedigung sogenannter verniinftiger Bediirfnisse ausreichen wiirde. 1m iibrigen 
pflegt einerseits die GroBe des Betrages, den die ArbeitslOhne yom gesamten 
nationalen Einkommen in modernen Wirtschaftstaaten ausmachen, die Menge 
von Giitern also, welche die Arbeiterklassen aus dem Markte nehmen, unter­
schatzt und anderseits die GroBe der iibrigen Teile des Nationaleinkommens, 
insbesondere die Masse des eventuell sozialisierbaren, durch gleiohe Verteilung 
der Einkommen, durch Konsumtionseinschrankung der Besitzenden, durch 
Hoherbesteuerung der groBen Einkommen oder durch direkte Lohnzuschiisse 
zugunsten der Nation oder der arbeitenden Klassen beschlagnahmefahige Ein­
kommen bedeutend iiberschatzt zu werden. 

Das Gesamteinkommen aus einheimischen Erwerbsquellen der 1913 bis 1914 im 
Vereinigten Konigreich von GroBbritannien Ansassigen betrug 2 bis 2,1 Milliarden Pfund 
Sterling, im Jahre 1911 betrug es 1,9 Milliarden oder weniger3 ). Davon entfielen42% = 
800 Millionen Pfund Sterling auf Lohne und 13% = 264 Millionen Pfund auf kleine 

1) Streng genommen gilt das Arbeitslohngesetz nur fUr eine ideal hypostarisierte 
statische Wirtschaft, zeigt aber nicht, wie wirtschaftlicher "Fortschritt" moglich ist. 

2) Vgl. STAMP: Wealth and taxable Income ..... Das Bild vom "Haufen". 
3) Vgl. BOWLEY: a. a. 0., S. 47 ff. 



Grundsatze einer Theorie vom Arbeitslohn 79 

Gehalter oder von Handwerkern oder kleineren Unternehmern erarbeitete Ein­
kommen, im ganzen waren 50 bis 60% des Nationaleinkommens Arbeitsverdienste 
von Leuten, deren Jahreseinkommen weniger als 160 Pfund Sterling betrug. Nur 
40% = 742 Millionen Pfund Sterling waren Einkommen aus inlandischen Erwerbs­
quellen der 1100000 Einkommensteuerzahler und ihrer Familien. Von diesem Betrag 
bleiben aber hochstens 550 Millionen Pfund Sterling, die als Gewinne und Renten­
einkommen fiir nationale Zwecke iibertragbar waren. Hochstens die Berechtigung 
dieses Betrages kann von der sozialistischen Doktrin angefochten werden. Aus dieser 
Summe wird ein groBer Teil der nationalen Ausgaben und der nationalen Ersparnisse 
bestritten. Nach Abzug dieser Posten bleiben nur 200 bis 250 Millionen Pfund Sterling, 
welche gu.nstigsteufalls von den Reichen als Luxus verschwendet werden konnen. 
Diese Summe wiirde gerade ausreichen, urn die Lohne von erwachsenen Mannern 
und Frauen auf den von Physiologen errechneten verniinftigen Standard zu bringen 
(fiir Manner 35 s 3 d, fiir Frauen 20 s wochentlich). Diese anfechtbaren 250 Millionen 
Pfund Sterling, die also den Angriffspunkt der sozialistischen Gesellschaftsreformer 
bilden, konnen natiirlich nicht insgesamt zu Lohnsteigerungen verwendet werden. 
Selbst wenn man ohne Riicksicht auf ihre spezifische, gemeine Leistungsfahigkeit 
die Gewinne der verschiedenen Insdutrien in eine gemeinsame Kasse zusammenwiirfe, 
so finden wir, daB bei einem Einkommen aus Industrie und Berufen aller Arten 
(ausschlieBlich Staatsdienst) von 1577000000 Pfund Sterling, wovon 570 Millionen 
als Gehalter (iiber 160 Pfund Sterling), als Gewinne, Zinsen und Renten gezahlt 
werden, wahrend die Lohne und kleinen Gehalter 800 Millionen Pfund Sterling 
ausmachen, nur 23% oder 133 Miilonen Pfund Sterling unmittelbar fiir Lohnauf­
besserungen verwendbar waren. Diese 23% oder 133 Millionen Pfund Sterling samt 
einer kleinen, wahrscheinlich nicht einmal 10 Millionen Pfund Sterling betragenden 
Summe fiir Gehalter der Betriebsleiter scheinen keine iibermaBige oder unniitze 
Pramie zu sein, die sich die Gesellschaft selbst zahlt fiir die Organisation einer In­
dustrie, die 6 Millionen Lohnempfanger und 1,2 Milliarden Kapital in Tatigkeit setzt 
und 340 Millionen Pfund Sterling an Lohnen produziert. 

Vom Standpunkt des nationalen W ohlstandes besteht das Interesse, die 
angemessene Proportionalitat und richtigen MaBe in der Verteilung der 
Kaufkraft der verschiedenen Erwerbsklassen zu tre£fen, daB sich ein ertraglicher 
Ausgleich zwischen den Lohnen als Einkommen (Kaufkraft) 'und den Lohnen 
als Produktionskostenfaktor und den ubrigen Rezipienten des nationalen Ein­
kommens herstelle. Die Kaufkraft der Arbeitseinkommen darf nicht so gering 
sein, daB die Lohne nur gerade zur Deckung des unbedingt notwendigen Lebens­
bedarfes ausreichen, vielmehr mussen die Lohne so viel Kaufkraft reprasen­
tieren, daB nach Deckung des unbedingt notwendigen Lebensbedarfes noch Kauf­
kraft fiir Erwerbung von Sachgutern aller Art auf dem inneren Markt erubrigt. 
Der Lohnarbeiter ist wie jeder andere Nur-Konsument, abgesehen von den 
besonderen Arbeitsbedingungen, unter denen er seine Arbeit vollziehen muB, 
in erster Linie an sogenannten billigen Preisen fur Gegenstande seines Lebens­
bedarfes und an der Stetigkeit seiner Kaufkraft, d. h. der Reallohne (Unver­
anderlichkeit des Geldwertes, Konstanz der Arbeitsgelegenheit usw.) interessiert; 
der Unternehmer (als Reprasentant des Kapitals) auBer an der Stetigkeit 
seines Absatzmarktes an so hohen Preisen seiner Produkte, daB er eine Rente 
aus seinem Betrieb herauswirtschaften kann. Rohe und niedrige Preise sind 
aber etwas durchaus Relatives. GroBe Kaufkraft der Lohne bedeutet u. a. 
niedrige Warenpreise, die sowohl durch zweckmaBige Organisation der Pro­
duktion und des Absatzes wie durch relativ hohen Geldwert - beide wieder 
einander bedingend - erreicht werden kann. Diese Konstellation kann mit 
relativ hohen GeldlOhnen (vom Standpunkt des Unternehmers: mit hohen 
Produktionskosten) Hand in Hand gehen. Geringe Kaufkraft der Lohne kann 
u. a. bedeuten: hohe Warenpreise, die sowohl durch unzweckmaBige Organisation 
der Produktion und des Warenvertriebes, Verringerung der Konkurrenz-
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fahigkeit der nationalen Gewerbe wie auch durch relativ geringen Geldwert 
bedingtsein kann. Das Entsprechende gilt von den Preisen vom Standpunkte 
des Unternehmers aus. Die Gestaltung des nationalen Preisniveaus hangt aber 
u. a. von der Massenhaftigkeit, Einheitlichkeit, Nachhaltigkeit, Dringlichkeit 
der Nachfrage ab, und zwar bei freier Konkurrenz von der Kaufkraft des 
"letzten" Konsumenten; die kapitalistische Produktion ist ja bei freier 
Konkurrenz recht eigentlich Kampf um den Konsumenten. Damit ist gesagt, 
daB die Arbeitslohne als Kaufkraft, die sich fortgesetzt und bedingungslos 
realisieren muB und nicht latent bleiben kann, auf die Gestaltung des 
nationalen Preisniveaus von erheblichen EinfluB ist. Das Arbeitseinkommen, 
als in der Regel bevorschuBter Preis der Arbeit, wirkt selbst preisbildend. 
Der Lohnempfanger ist zugleich wenn auch nicht Preisdiktator, so doch 
durch die Massenhaftigkeit und Intensitat seiner Nachfrage auf den Waren­
markten weitgehend Preisnormalisator. Er ist um so mehr maBgebend, 
als der Preis jeder Ware in der modernen Wirtschaft bei freier Kon­
kurrenz durch die Kaufkraft der letzten Kauferschichte mit der dringlichsten 
Nachfrage bestimmt ist. Je mehr. Outer aller Art auBer den absolut 
unentbehrlichen Lebensbedarfsgegenstahden in den Konsum- und Kauf­
kraftbereich der numerisch starksten Bevolkerungsklassen einbezogen werden, 
je mehr ein (habitueller) Unterkonsum sich in Mehrkonsumfahigkeit ver­
wandelt, um so starker wird das Schicksal der kapitalistischen Produktions­
form von den lohnempfangenden Klassen abhangig, und zwar gerade 
und besonders dann, wenn die Dezentralisation der Industrie, mit anderen 
Worten: die Industrialisierung der bisher wirtschaftlich zurUckgebliebenen 
Volker und Lander, als eine Dauertendenz der modernen Entwicklung immer 
weitere Fortschritte macht. Aus diesem weltpolitischen Gesichtspunkt ist 
die stetige Hebung der Konsumkraft und Kauffahigkeit der Lohnempfanger 
zugleich ein nationales Interesse. 1m ubrigen ist die Bedeutung des Anteiles 
der Lohne an der Preisbildung der Produkte in den verschiedenen Erwerbs­
zweigen und zu verschiedenen Zeiten eine sehr verschiedene. Ffir den Unter­
nehmer handelt es sich im allgemeinen darum, wie stark komprimierbar jeweils 
die Preise seiner Produkte. durch Verringerung seiner Gesamtunkosten sind, 
um seine Konkurrenzfahigkeit auf den umstrittenen Markten zu verbessern; 
ffir die Arbeiter darum, wie tragfahig die Preise ffir Steigerung der Lohne jeweils 
sind. Es verhalt sich hiebei mit den Lohnen nicht anders wie mit den uber­
walzharen und nichtuberwalzbaren Steuern. Da die Lohne zumeist ffir langere 
Zeit fix gegeben sind, so suchen die Unternehmer das Angebot der Produkte 
zu manipulieren, um wenigstens auf dem inneren Markte die Konkurrenz aus­
zuschlie.Ben1). Indes wird der pragmatische Zusammenhang zwischen Kauf­
kraft der Arbeitseinkommen und Produktionskraft der Unternehmungen, die 
partielle Interessengemeinschaft zwischen Kapital und Arbeit, durch die 
Kompliziertheit der Organisation der modernen Wirtschaft teilweise verdunkelt 
und unterliegt teilweise gewissen Ausnahmen. Zunachst wirkt die starke Arbeits­
teilung der modernen Wirtschaftsgesellschaft mit der Einschiebung zahlloser 
Zwischenglieder zwischen Produzenten und letzten Konsumenten, mit der 
Anonymitat des Warenkaufers und vielfach auch des Warenverkaufers sinn­
storend ffir die Einsicht der interessierten Parteien. Der Unternehmer als Waren­
produzent ffir unbekannte Kaufer (ffir "den" Markt) und der Arbeiter als Kon-

1) Die Frage kann bier nicht erschtipfend behandelt werden. Interessantes 
Material zu der Frage liefert "Die Wirtschaftskurve" der "Frankfurter Zeitung", 1923 
(III. und IV. Heft), 1924 und 1925. 
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sument von Waren unbekannter Herkunft bilden nicht nur keine Wirtschafts­
einheit, sondern es ist auch vielfach keine Moglichkeit vorhanden, daB sie sich 
kennen und die Gemeinsamkeit ihrer Interessen anschaulich wahrnehmen.· 
Die Produktion auch auf dem Binnenmarkt ist Produktion fiiI' einen anonymen 
Fernkonsumenten. Das in der Friihzeit des gewerblichen Kapitalismus all­
gemein iibliche Trucksystem, der Naturalienverkauf des Unternehmers an die 
Arbeiter des Betriebes, wobei der Arbeiter sein Lohneinkommen in von dem 
Unternehmer hergestellten oder anderweitig beschafften Waren aruegt, zeigt 
den Zusammenhang zwischen Kaufkraft des Arbeiters (Lohngestaltung) und 
Produktionsgestaltung viel deutlicher. Handelt es sich aber hiebei info'ge 
MiBbrauchs dieses Systems durch kiinstliche VergroBerung der KaufJrraft des 
Arbeiters (Schulden) um Ausbeutung der Lohnarbeiter und um eine bequeme 
Kapitalbeschaffung fiiI' den Unternehmer, so braucht das Gewinnbeteiligungs­
system (eine Art finanziellen Trucksystems), wobei der Arbeiter eventuelle Lohn­
ersparnisse wie Depositen in dem Unternehmen als einer Art Bank anlegt, 
nicht unbedingt zur Bewucherung des Arbeiters zu fiihren (vgl. die Finanzierung 
der englischen Baumwollindustrie von Lancashire und die modernste Entwicklung 
in den amerikanischen Industrien und Verkehrsanstalten). 

Sodann aber ist ein groBer und wachsender Teil der nationalen Produktion 
Produktion von Produktionsmitteln, und zwar von solcher Art, die fUr den 
Arbeiter iiberhaupt nicht oder nur sehr indirekt in Betracht kommt. Ferner 
ziehen aus dem KapitalriickfluB, den die Kaufakte der Arbeitseinkommen 
bedeuten, alle diejenigen Gewerbe keinen unmittelbaren Nutzen, die nur auf 
Export angewiesen sind (wahrend die Steigerung der Kaufkraft der besoldeten 
Kreise vorzugsweise denjenigen Wirtschaftszweigen zugute kommt, deren Lage 
an sich schon durch die Beherrschung des in1andischen Absatzmarktes giinstiger 
gestellt ist). 

SchlieBlich miiBte man noch die Zolle und andere ProhibitivmaBnahmen 
als kiinstliche Beschrankung der Konsumkraft der Arbeitseinkommen erwahnen. 
Man wird daher die Richtigkeit des Arguments der unternehmenden Klassen 
anerkennen miissen, daB es kein Allheilmittel fiiI' irgendeine aus irgendeinem 
Grunde notleidende Industrie bedeutet, wenn man einfach die Lohne der in 
der betreffenden Industrie beschaftigten Personen erhoht, womit freilich nicht 
gesagt ist, daB man eine notleidende Industrie schon damit saniert, daB man 
die Lohne derin ihr beschaftigten Arbeiter einfach heruntersetzt. So wie es 
keine einfachen glatten Formulierungen von Wirtschaftsgesetzen gibt, so gibt 
es auch keine einfachen und eleganten Losungen der praktischen wirtschaftlichen 
und sozialen Probleme, keine Spezifika zur Heilung gesellschaftlicher Gebrechen; 
das wirkliche Leben versagt sich allen solchen Medikamenten, die sofort Heilung 
versprechen. Nur ein kranker Korper reagiert stark auf solche Heilmittel, 
der gesunde regeneriert sich selbst, gegebenenfalls durch Krisen. 

VI. Die Lohnbildung bei organisierter Arbeit 
Wir haben bisher die Lohnarbeit als eine gestaltlose, undifferenzierte, 

qualitativ gleichsam farblose neutrale Masse, in ihrem passiven und aktiven 
Wirtschaftsschicksal auf freiem, ungeregeltem Markt operierend, betrachtet. 
Es bedarf keiner Begriindung, daB diese Art der Betrachtung heutigen Ver­
haltnissen nicht entspricht und insofern wirklichkeitsfremd ist. Denn sie 
operiert mit Daten, die niemals, auch in der schlimmsten Zeit kapitalistischer 
Entartung, vollig rein so gegeben waren, geschichtlich angesehen schlechthin 
niemals, heute aber weniger als je. Wirklichkeit und historische Betrachtung 

Mayer, Wirtschaftstheorie III 6 
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zeigen vielmehr, daB die Organisationen der Arbeiter und ihre Taktik geradezu 
vorbildlich und richtunggebend nach Zweck und Methoden auf andere (Gegen-) 
Organisationen gewirkt haben. Gehort es doch zu den konstitutiven Merkmalen 
des Begriffes Markt, daB der Verkehr geregelt ist und sich in gewissen Formen 
abspielt; Markt und Marktordnung gehoren untrennbar zusammen. Der 
freie, ungeregelte Markt ist allenthalben die Ausnahme, der organisierte die 
Regel. Unwirklich ist aber jede Arbeitslohntheorie, sofern sie die Ware Arbeit 
als eine schlechthin vertretbare, generelle Ware von absoluter Beweglichkeit, 
Verpflanzbarkeit, Transportierbarkeit ohne Unterschiede der "Rasse" und 
sonstiger anthropologischer und ethnologischer, natiirlicher und geschichtlicher 
Bedingungen und Besonderheiten, als eine immer und uberall qualitativ gleiche, 
unbegrenzt vermehrbare Ware voraussetzt. Das ist sie, wie ADAM SMITH und 
RIOARDO sehr wohl wuBten, niemals gewesen (trotz der teilweise anderen 
Ansicht von LIST) und ist es trotz der neutralisierenden Einfliisse der neuzeit­
lichen Technik, der Verkehrsmittel, der RechtsangleichUn.g und der inter­
nationalen Organisationen auch heute nicht. Weder als Konsument noch als 
Produzent ist "der" Lohnarbeiter eine numerische und qualitative Identitat, 
sondern (fiir kurze Sicht jedenfalls) ein Monopolgut mit Rentencharakter, mit 
unsichtbaren Wertaktiven bzw. -passiven. So wenig hat die kapitalistische 
Produktion diese Unterschiede auszuloschen vermocht, daB sie im Gegenteil 
diese so hier wie auch auf anderen Gebieten erst recht zur Geltung gebracht 
hat und zu verwerten verstand. Eine yom Gedanken der wirtschaftlichen 
Rationalitat beherrschte sozialistische Wirtschaftsverfassung wiirde erst recht 
Veranlassung haben, den Gesichtspunkt der Verwertung wertspezifischer 
Qualitatsunterschiede menschlicher Arbeitsleistungen - und damit u. a. auch 
den Gedanken der wirtschaftlichen Nationalitat - praktisch zu betonen. 

Obwohl man dariiber zweifeln kann, ob die heutigen Organisationen der 
Arbeitnehmer in den verschiedenen Landern Berufs- oder schon Standes­
organisationen sind- die Entscheidung dariiber wird wesentlich davon ab­
hangen, wie man die Ideologien der Arbeiterklasse beurteilt, eine UngewiBheit, 
die durch die Kontamination "Berufsstand" mehr verhiillt als beantwortet 
wird -, so kann fuglich ein Zweifel daruber nicht bestehen, daB die Lohnarbeiter 
heute nicht als isolierte Individuen ebenso isolierten Unternehmern auf freiem 
Markte gegenubertreten, sondern beide mit dem Ruckhalt an einer Organisation 
kollekt~v, ala Interessengruppen, im Verband handeln, und zwar als Macht­
und Kampfgruppen. Wir haben also bei jeder empirischen Arbeitslohntheorie 
den Tatbestand der Organisation des Arbeitsmarktes, noch deutlicher den Tat­
bestand einer organisierten Nachfrage nach Arbeitskraften und eines organi­
sierte n Angebotes zugrunde zu legen. Das wichtigste Moment des Arbeiter­
interesses ist dabei, das vorbehaltlose Arbeitsangebot in ein jeweils bedingtes 
zu verwandeln, den Arbeiter uberhaupt aus einem Objekt der Ausbeutung zu 
einem vertragsfahigen Partner bzw. Gegner zu machen. Das bedeutet unter 
anderem, das Verhaltnis zwischen Arbeitgeber und Arbeitnehmer aller "gemut­
lichen" Bestandteile und Nuancen zu entkleiden und es in ein rationales Geschaft 
zu verwandeln. Die Preisbildung vollzieht sich unter teilweiser Ausschaltung 
der freien Konkurrenz in der Weise, daB die elementaren wirtschaftlichen 
Tatbestande gleichsam nur hinter der Biihne ala regulierende Mechanismen 
wirksam werden, wahrend im Vordergrunde sich lediglich Mach tkampfe, die 
durch langfristige Vertrage und Friedensschlusse beendigt werden, abspielen. 
Der Eindruck, daB es sich bei allen Lohnbestimmungsfragen letztlich um. 
Machtkampfe handelt, wird noch verstarkt dadurch, daB die interessierten 
Parteien auf beiden Seiten gar nicht selbst agierend auftreten, sondern daB 
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ihre Interessen durch eine Minoritat von bevollmachtigten Vertretern wahr­
genommen werden und daB im Falle von Aussichtslosigkeit eines freien Kom­
promisses staatliche oder sonst autoritare Instanzen vielfach den jeweils giiltigen 
Preis der Arbeit wie eine Taxe durch Schiedsspruch normieren (normierte Wert­
bildung, Zwangspreisbildung)l). Die beim ArbeitsvertragsabschluB von vom­
herein ungiinstige taktische Stellung der massenhaft und dringlich Arbeit 
Anbietenden gegenuber einer kleinen, aber kompakten und einheitlichen inter­
essierten Arbeitsnachfrage wird durch die Arbeiterorganisationen stark neu­
tralisiert oder gebessert, Verschlechterung der Arbeitsbedingungen und Arbeits­
Whne gegebenenfalls durch Kampfmittel, zu denen auBer den brutalen, wie 
Streik, Boykott u. a., heute auch die Sympathien und Antipathien der Offent­
lichen Meinung zu rechnen sind, zeitweilig hintangehalten, in manchen Landern 
durch einen Arbeitsprotektionismus in Form von Einwanderungsverboten 
und -Beschrankungen, also eines Schutzzolles gegen billige Arbeit (der haufig 
mit eugenetischen oder rassenschutzlerischen Motiven begriindet wird), trotz 
schwacher oder fehlender Gewerkschaften sogar uberkompensiert. Bei den 
sogenannten kollektiven Arbeitsvertragen, Tarifgemeinschaften und anderen, 
die vielleicht besser reprasentative genannt werden, weil sie nicht direkt von 
den Beteiligten, sondem fill die Beteiligten von ihren nominierten Vertretem 
abgeschlossen werden, handelt es sich meistens nicht um das theoretisch magliche 
Maximum und Minimum, sondern um eine vieI kleinere Latitude, urn das, was 
nach "Billigkeit" oder nach den augenblicklichen Chancen zu erreichen maglich 
ist. Sogenannte gemeinwirtschaftliche Gesichtspunkte, nationale Gesamt­
interessen u. dgl. Erwagungen bleiben bei dieser Art von Arbeitslohnabkommen, 
wenn schon nicht ganz auBer Betracht, so doch vielfach stark im Hintergrund 
als maBgebende Motive. Je stra££er organisiert der Markt ist, urn so mehr nahert 
sich die Ware Arbeit einem relativ bedingten Monopolgut, fill das die Gesetze 
der Preisbildung bei beschranktem Monopol gelten, die hier wieder als bekannt 
vorausgesetzt werden mussen. 

Die Frage, ob die Organisationen des Arbeitsmarktes, die Gewerkschaften 
besonders, die Arbeitslahne auf die Dauer und wie stark sie diese verandert 
haben, ob die Arbeitspreisbildung sich unter dem EinfluB der Organisationen 
anders vollzogen hat, als sie ohne sie sich vollzogen hatte, laBt sich meines 
Erachtens aus Mangel an Material und dessen zureichender Analyse und wegen 
der relativen Killze der Wirksamkeit dieser Organisationen heute noch nicht 
exakt beantworten. Sicher ist, daB sie die Lage der arbeitenden Klassen fill 
kurze Zeiten erheblich gebessert, noch mehr, daB sie Verschlechterungen ihrer 
Lage hintangehalten haben, insbesondere haben sie verhindert, daB in wirt­
schaftlichen Depressionszeiten die Abwalzung der schlechten Konjunktur 
allein zu Lasten der arbeitenden Klassen erfoIgte und daB sie, abgesehen vom 
Lohne, bessere Arbeitsbedingungen fill die Arbeit durchgesetzt haben. Wenn 
die statistischen Erfahrungen aus vielen Landern z. B. zeigen, daB in wirtschaftlich 
schlechten Zeiten die Gewinne und damit die gra13eren Einkommen scharfer 
zuruckgehen als die L<:ihne und Gehalter, so ist das zum groBen Teile zweifellos 
durch die monopolistischen Organisationen der Arbeiter bewirkt worden. 
Freilich zeigt sich in Zeiten platzlicher Verbesserung der Wirtschaftslage gerade 
das Umgekehrte: ein Zuriickbleiben der Lahne und Gehalter hinter dem Ge­
winn. Wenn aber die Prosperitat eine gewisse Zeit andauert, werden die 

1) Uber die Grenzen der autoritaren Lohnfestsetzung und ihre volkswirtschaft­
lichen Wirkungen kann hier nicht im einzelnen gehandelt werden. Es wird auf die 
bekannten Werke von BRENTANO, den WEBBS, TUGAN-BARANOWSKY u. a. verwiesen. 

6* 
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Profitgrenzen durch ein allgemeines Steigen der Lohne und Gehii.lter ver­
ringert. 1m ganzen also diirfen wir sagen, daB die Organisationen der Arbeit 
ihrer Tendenz nach (ebenso wie die Organisationen der Unternehmer) nicht 
so sehr auf ErhOhung der Lohne als auf ihre Stetigkeit hinwirken. Sie sind wie 
ein Apparat, der die Erschiitterungen, den RiickstoB schlechter Konjunkturen 
abfangt und abmildert und in guten Zeiten dazu dient, die innere Unrast der 
Arbeiterklassen wachzuerhalten und ihnen wirtschaftliche und soziale Begehr­
lichkeit wie einen Stachel zum Fortschritt einzupflanzen. Bei einem Uberblick 
ihrer Geschichte diirfte es sich herausstel1en, daB sie wenig wirklichen Schaden 
gestiftet haben, in mancher Hinsicht, besonders wenn die Organisation als Form 
auch staatspolitischen und nationalen Zwecken dienstbar gemacht werden 
kann, haben sie zweifellos geniitzt. Vor allem sind sie aus unserem Wirtschafts­
leben nicht mehr wegzudenken und bieten Ansii.tze fiir eine Fortbildung unseres 
Wirtschaftsrechtes. 
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I. Die Tatsachen der Lohnentwicklung 
Der Reallohn der deutschen Arbeitnehmer war unter den Einwirkungen 

der Inflationspolitik stark gesunken. Dabei wurden die gelernten Arbeiter 
durch die Ungunst der Lage harter getroffen als die ungelernten. Eine weit­
gehende Nivellierung war die Folge. DaB der Reallohn 10 bis 40 % unter dem 
Stande von 1913 lag, wiirde ertraglich gewesen sein, wenn der Lohn der Friedens­
zeit das Existenzminimum erheblich iiberragt hatte. Die sorgfaltigen Unter­
suchungen von MEERWARTHl) zeigen, daB in der Tat vom Juni 1920 bis zum 
Juni 1922 einzelne Gruppen noch Lohne bezogen, die 30 bis 40% iiber dem 
Existenz bedarfe standen. Erst in der zweiten Halfte des J ahres 1922 und noch 
weit mehr im Sommer 1923 traten infolge der Ruhrbesetzung und des in rasendem 
Tempo erfolgenden Absturzes der Papiermark so starke Minderungen der Real­
lohne ein, daB sie 30 % und mehr unter dem Existenzminimum lagen. Dieses 
Elend hat die Stabilisierung der Valuta nicht sofort beseitigen konnen, da sie 
gleichzeitig zu einer ungeheuren Zunahme der Arbeitslosigkeit fiihrte. Wahrend 
im August 1923 nur 139016 Hauptunterstiitzungsempfanger ermittelt wurden, 
stieg deren Zahl im November 1923 auf 954664, im Januar 1924 sogar auf 
1 533 4952). Die Gewerkschaften hatten durch die Wahrungskatastrophe alle 
Mittel verloren und konnten daher nicht daran denken, sich in Lohnkampfe 
zu verwickeln .. Da aber die erste Stabilisierungskrise mit Hilfe der reichlich 
flieBenden Rentenbankkredite verhiiltnismaBig rasch iiberwunden wurde, 
vollzog sich schon wahrend des Jahres 1924 eine Steigerung der Reallohne, 
die bis Ende 1925 angehalten hat 3). 1m allgemeinen ist so der Reallohn der 
Vorkriegszeit beinahe zuriickgewonnen worden. Dabei muB freilich beachtet 
werden, daB die statistischen Ermittlungen, denen diese Daten zu entnehmen 
sind, keineswegs als durchaus einwandfrei gelten diirfen4). 

1) MEERW ARTH: Zur neuesten Entwicklung der Lohne. Zeitschrift des PreuBischen 
Statistischen Landesamtes. S. 327 bis 340. 1922. 

2) Statistisches Jahrbuch fiir das Deutsche Reich. 44. Jahrg., S. 299. 1925. 
3) Die weltwirtschaftliche Lage Ende 1925. Herausgegeben vom Statistischen 

Reichsamt und vom lnstitut fiir Konjunkturforschung, S. 214, 215, 239. Berlin, 1925. 
4) Die Stundenlohne der Tarife, die verwertet werden, gestatten nur einen sehr 

bedingten SchluB auf die Hohe des Einkommens der Arbeiter. Sie haben nur den 
Charakter einer Minimalgrenze und konnen iiberdies durch Akkordarbeit iiberholt 
werden. 1m Falle der Kurzarbeit kann zwar der Stundenverdienst hoch sein, aber 
durch die geringe Zahl der Arbeitsstunden das Einkommen tief sinken. 1m iibrigen 
unterliegen natiirlich auch die lndizes der Lebenshaltungskosten, deren Berechnungs-
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Seit November 1925 ist auf dem Arbeitsmarkte eine Krise eingetreten, 
die alles bisher in Deutschland Erlebte iibertrifft: 2030000 Vollerwerbslose 
im. Januar 1926 oder nach der Statistik der Gewerkschaften 22,8% der Mit­
glieder arbeitslos und 22,8 % auf Kurza·rbeit beschrankt1). Trotz dieser erschrecken­
den Ziffern hat bis jetzt - und das ist die hier besonders interessierende Tat­
sache - eine Senkung der Lohne nicht stattgefunden2). In wirtschaftlicher 
Hinsicht bilden die Erwerbslosenfiirsorge, in rechtlicher Hinsicht das System 
der Tarifvertrage mit allgemeiner Verbindlichkeit und das Eingreifen staat­
licher SchlichtungsbehOrden einen wirksamen Schutzwall, der die Lohne der 
beschii.ftigten Arbeitnehmer bis jetzt noch vor den Einwirkungen der Massen­
arbeitslosigkeit beschiitzt hat; ob zum Segen der deutschen Volkswirtschaft 
und der Gesamtheit der Arbeiterklasse, das ist eine Frage, bei deren Beantwortung 
Arbeitnehmer- und Arbeitgeberverbande einander schroff gegeniiberstehen. 
Da diese Kontroversen zum nicht geringen Teile mit lohntheoretischen Beweis­
griinden ausgefochten werden, kann die Wissenschaft an ihnen nicht achtlos 
vorbeigehen. SchlieBlich bilden auch lohntheoretische Gedanken, welche 7 bis 
8 Millionen organisierte Arbeitnehmer beherrschen, eine Macht, die selbst wieder 
die Lohnhohe beeinflnBt. 

II. Die lohntheoretischen Ideen der Gewerkschaften 
1. Vorkriegszeit. Die Gewerkschaften waren sich vollkommen bewuBt, 

daB sie eine anerkannte Gewerkschaftstheorie nicht besaBen. Theorie wurde 
nur von den AngehOrigen. der sozialdemokratischen Partei getrieben; "IDia: zwar 
fast ausschlieBlich im. Bann~_.dJi~.lIar:xismus. Dieser stand aber den positiven 
Erfolgsmoglichkeiten der Gewerkschaften recht skeptisch gegeniiber3). Erst 
unter dem Einflusse der Revisionisten kamen zuversichtlichere Wertungen 
zustande4). 

Die Gewerkschaftsfiihrer besaBen. fiir theoretische Arbeiten weder Zeit 
noch Beruf noch N eigung. Sie hielten sich ausschlieBlich an die von ihnen 
selbst oft recht teuer erkauften Erfahrungen. Gelang es ihnen, eine Geldlohn­
erhohung durchzusetzen, also einen taktischen Erfolg zu erzielen, so hatten 
sie alles geleistet, was ihre Verbandsmitglieder von ihnen heischten. Dazu 
geniigte die "Vorenthaltung der Arbeitskraft"5), um eine Steigerung ihres Wertes 
herbeizufiihren. Streikreglements sorgten dafiir, daB nur dann, wenn diese 
Vorenthaltung wirksam durchgefiihrt werden konnte, in den Kampf eingetreten 
wurde. 

Tiefer als im. Lager der sozialistischen Gewerkschaften ist von einzelnen 
Fiihrern6) der christlichen Verbande die Problematik der Lohnbewegungen 
erfaBt worden, insbee6riaere nachdem der sonst der christlichen Arbeiterbewegung 
nahestehende Professor ADOLF WEBER, ein Anhanger der von seinem Lehrer 

methode mehrfach verandert worden ist, mancherlei Bedenken, zumal zuverlassige 
Angaben iiber das Lohnniveau von 1913 nicht vorliegen. VgI. LEMMER: Grollhandels­
und Lebenshaltungsindex 1925 in Nr. 5 des "Arbeitgeber" 1926 und Derselbe: 
Lohnstatistik und fur Material, a. a. 0., Nr. 6. 

1) Wirtschaft und Statistik, 6. Jahrg., Nr. 6, S. 188, 189. 
2) A. a. O. 
3) HERKNER: Arbeiterfrage, 8. Aufl., Bd. 3, S. 403 bis 405. 
4) BERNSTEIN, ED.: Die Volkswirtschaft und die Gewerkschaften. Sozialistische 

Monatshefte, S. 20 bis 23. 1911; Derselbe: Gibt es Grenzen der Lohnsteigerung? 
a. a. 0., S. 155 bis 174; HILFERDING: Das Finanzkapital, S. 448 bis 468. 1910. 

5) LEGIEN: Die deutsche Gewerkschaftsbewegung, S. 15. Berlin 1901. 
6) BRAUER, TH.: Gewerkschaft und Volkswirtschaft. 1912. 
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DIETZEL vertretenen Produktivitatstheorie, in seinem Buche "Der Kampf 
zwischen Kapital und .Arbeit" (1. Aufl., 1910) die optimistische Beurteilung 
der gewerkschaftlichen Erfolge einer auffallend scharlen Kritik unterworfen 
hatte. 

2. Die Lage nach dem Kriege. Der iiberragende politische EinfluB 
der .Arbeiterklasse, die ungeahnten Steigerungen in dem Mitgliederstand aller 
Verbande (die freien Gewerkschaften erhielten 1919 bis 1920 fast 5,2 Millionen 
neue Mitglieder)l), die erbitterten Kampfe mit den Kommunisten und ganz 
besonders die Anpassungen der Lohne an die unaufhaltsam fortschreitende 
Markentwertung nahmen die Gewerkschaftsfiihrer so stark in Anspruch, daB 
sie nicht daran denken konnten, die Versaumnisse der Vorkriegszeit nunmehr 
einzuholen. Erst nach der Stabilisierung der Valuta und angesichts der schwierigen 
Lage, welche der jetzt zaher gewordene Widerstand der .Arbeitgeberverbaude 
schuf, fiihlte man sich veranlaBt, die Lohnprobleme auch von einer hoheren 
Wade als der des unmittelbaren taktischen Erfolges ins Auge zu fassen. Man 
sah, daB die offentliche Meinung den Beweisgriinden der .Arbeitgeber2) aufmerk­
sames Gehor schenkte, und von der offentlichen Meinung waren wieder Regierung 
und Schlichtungsbehorden mehr oder weniger abhangig. Diesem geistigen 
Kampfe fiihlten sich die Fiihrer selbst nicht durchaus gewachsen. Es wurden 
deshalb neue Organe ins Leben gerufen, die ffir eine bessere wissenschaftliche 
Schulung der gewerkschaftlichen Bureaukratie Sorge tragen sollten3). Dabei 
kam es weniger darauf an, der Bewegung auf Grund tieferer wissenschaftlicher 
Einsicht neue Ziele zu setzen, als die Politik, welche die Massen verlangten, besser 
zu begriinden und wirksamer zu verteidigen. In dieser Hinsicht unterscheidet 
sich die Haltung der Gewerkschaften gegeniiber der Wissenschaft keineswegs 
von derjenigen anderer Interessenvertretungen. Schwierigkeiten erwachsen 
aber insofern, als diese, da sie auf dem Boden der geltenden Wirtschaftsordnung 
stehen, leichter bewogen werden konnen, ihre .Forderungen den Gesetzen der 
kapitalistischen Marktwirtschaft anzupassen, wahrend die grundsatzliche Ein­
stellung sozialistischer Gewerkschaften gerade darauf gerichtet ist, diese Gesetz­
maBigkeiten aus den Angeln zu heben. Ihre Forderungen gehen einseitig von 
dem Bedarf und ethischen Prinzipien aus. Man halt Lohne ffir ungeniigend, 
weil sie noch nicht die Lebenshaltung der Vorkriegszeit erlauben. Man fordert 
hohere Lohne, weil eine andere Gruppe, die friiher schlechter gestellt war, nun­
mehr eine bessere Bezahlung, als man selbst erhalt, durchsetzen konnte. Gelernte 
.Arbeiter verlangen mehr Lohn, weil ilmen die Spannweite zwischen den eigenen 
Lohnen und denen der ungelernten zu gering erscheint. Oder die Lohnbewegung 
wird ffir notwendig erachtet, weil die .Arbeiterschaft desselben Berufes irgendwo 
im In- oder Auslande sich hoherer Lohne erfreut. Das alles sind menschlich 
durchaus verstandliche, aber ganz und gar unkapitalistisch gedachte Erwagungen, 
da sie von der besonderen Lage des Gewerbes, der Wirtschaft und der Markte 
absehen4). Nicht selten werden dabei auch Tatbestande behauptet, die An­
fechtungen der Gegenseite unterliegen. Es entspinnen sich dann Kontroversen, 
in denen ein Gewerkschaftsbeamter, der nicht mit allen Feinheiten der modernen 

1) Statistisches JahrbuchfUr das Deutsche Reich, 42. Jahrg., S. 456und 457.1922. 
2) Die Lohnpolitik der deutschen Arbeitgeber (Schriften der Vereinigung der 

deutschen Arbeitgeberverbande, H. 7. 1924; Geschiilisbericht 1923 und 1924 der 
Vereinigung der deutschen Arbeitgeberverbande, S. 117 bis 210. 1925. 

3) Es handelt mch besonders urn die Zeitschriften "Die Arbeit" (Herausgeber 
TH. LEIPART, Berlin) und Gewerkschaftsarchlv (Herausgeber ZWING, Jena). 

4) MfulLENFELD: Zur okonomischen Theorie der Gewerkschaften. Archlv fUr 
Sozialwissenschaft und Sozialpolitik, Bd. 52, S. 426. 1924. 
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Indexberechnungen und anderen statistischen Methoden durchaus vertraut 
ist, leicht eine SchIappe erleiden kann. 1m iibrigen gilt auch hier oft der Grund­
satz, daB der Angriff die beste Verteidigung bedeutet. Die Arbeitgeber behaupten, 
daB der Produktionsriickgang, die SchmaIerung des Exports, die Passivitat der 
ZahIungsbilanz, die "Oberlastung mit Steuern, sozialenLeistungen und Reparations­
verpflichtungen, die Ertraglosigkeit der Betriebe, der Kapitalmangel, der hohe 
ZinsfuB, die fallenden Preise u. dgl. mehr jede LohnerhOhung zu einer Kata­
strophe machen miiBten. Dabei wird freilich oft mehr behauptet, als bewiesen 
werden kann. Aber es bedarf tiichtiger wirtschaftswissenschaftlicher Schulung, 
um die schwachen Punkte zu erspahen, bei denen ein Durchbruch erzielt und 
so die gauze Stellung des Gegners aufgerollt werden kann. Frillier oder spater 
drangen derartige Kampfe aber auch dazu, Fragen von groBer, grundsatzlicher 
Bedeutung aufzuwerlen. So apostrophierte die Vereinigung der deutschen 
Arbeitgeberverhii.nde im Juni 1924 die freien Gewerkschaften in folgender 
Weise: "Wir fragen die Gewerkschaften, bei welcher Lohnhohe mit dieser Lohn­
politik Halt gemacht werden solI. Wir fragen, ob hier uberhaupt ein Ziel gegeben 
ist oder ob man in den Gewohnheiten der Inflationszeit beharren will11)" 

3. Das Recht auf den vollen Arbeitsertrag und die Zuriick­
gewinnung des Lohnanteils der Vorkriegszeit. Die Antwort wurde 
von F. TARl"[ow, dem Fiihrer der Holzarbeiter, erteilt2). Sie verdient besondere 
Beachtung, da sie von einem Manne ausgeht, der durch Bildung, volkswirtschaft­
liche Einsicht, Besonnenheit, Erlahrung und Charakter aus dem Kreise der 
Gewerkschaftsfiihrer hervorragt. Trotzdem bekennt sich T.ARNOW noch zu 
dem "Recht auf den vollen Arbeitsertrag". Das Ziel seiner Lohnpolitik 
lautet, wie er es formuliert: "Den Arbeitern den vollen Ertrag ihrer 
Arbeit nach Abzug nur dessen, was zur Erhaltung, Verbesserung 
und Vermehrung der Produktionsmittel volkswirtschaftlich not­
wendig ist. Es ist klar, daB es nacb, diesen Grundsatzen eine zahlenmaBige 
Begrenzung der Lohnhohe nicht geben kann; denn es liegt im Wesen der oko­
nomischen Entwicklung, daB die Ertragsfahigkeit der Arbeit fortgesetzt steigt. 
Wir wiesen allerdings, daB wir in der kapitalistischen Wirtscha£t das Ziel unserer 
Lohnpolitik nicht erreichen konnen, denn diese Wirtschaft kann nur laufen, 
wenn auch Kapitalzins und Unternehmerprofit vom Arbeitsertragnis 
abfallen. Deswegen streben wir eine Wirtschaft an, in der die Arbeit von solchen 
Tributen befreit ist. Solange aber unser Wirtschaftsziel noch nicht erreicht ist, 
miissen wir unsere Bemiihungen darauf verwenden, wenigstens den Anteil 
des Arbeitslohnes so hoch, den Anteil des Kapitala und die Profitrate der Unter­
nehmer so tief wie nur irgend moglich zu driicken. Wir konnen also ehrlicher­
weise nicht bestreiten, daB wir, solange die kapitalistische Profitwirtschaft 
besteht, immer nur Erhohung des Lohnanteiles fordern werden, denn der 
Zeitpunkt, wo wir 100% des Moglichen erreicht haben werden, kann erst jenseits 
der kapitalistischen Wirtscha£t liegen." 

Ein maBgebender FUhrer der deutschen Gewerkschaften stellt sich also noch 
heute ungefahr auf den Standpunkt, den zwar WILLIAM TXOMPso1\ vor mehr 
ala hundert Jahren entwickelt, den aber KARL MARx schon In seiner bekannten 
scharlen Kritik des Programmentwurfes fiir den Gothaer EinigungskongreB 1875 

1) Die Lohnpolitik der deutschen Arbeitgeber, S. 3l. 
2) TABNOW, F.: Das Ziel der gewerkschaftlichen Lohnpolitik. Gewerkschafts­

Zeitung, Nr. 35, S. 315 bis 317. 1924. Den gleichen Standpunkt vertritt ferner 
L. ERDMANN: Zu den Richtlinien fUr die kiinftige Wirksamkeit der Gewerkschaften. 
Die Arbeit, 2. Jahrg., 7. H., S. 385 bis 397. 1925. 
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verworfen hat. Ungleich wichtiger als eine Auseinandersetzung mit dieser 
allgemeinen Idee einer Wirtschaftsordnung, in der es nur Arbeitseinkommen 
geben soIl, ist die Frage, welche praktischen Konsequenzen fiir die unmittelbare 
Gegenwartsarbeit der Gewerkschaften aus dieser Grundauffassung gezogen 
werden. TARNOW sucht nach einem objektiven MaBstab fiir die zurzeit mogliche 
Lohnhohe. Er findet ihn im Anteile, den der Lohn beirn Warenpreise ausmacht. 
Er glaubt, daB dieser Anteil niedriger geworden ist als in der Vorkriegszeit. 
Als Ziel einer aktiven Lohnpolitik erscheint ihm die Wiederherstellung der 
angemessenen Lohnanteile. Dabei konnten die V orkriegsverhaltnisse vorlaufig 
als MaBstab dienen, d. h. das nachstgelegene Ziel der Lohnpolitik miisse sein, 
den in der V orkriegszeit iiblichen Lohnanteil wieder zu erreichen. 

4. Die Bedeutung des Lohnanteiles. Man kann nicht sagen, daB die 
Steigerung des Lohnanteiles am Warenpreis als ein rationelles Prinzip gewerk­
schaftlicher Lohnpolitik anzusehen ist. Auch hier scheint es, als ob Produktions­
verhaltnisse vorschwebten, innerhalb deren der Arbeiter noch fiir sich allein 
ein fertiges, verkaufsfahiges Produkt herstellte. 1m allgemeinen kann nur unter 
dieser Voraussetzung, nicht aber im modernen GroBbetriebe mit seiner hoch­
entwickelten Teilarbeit und Maschinenverwendung, der Lohnanteil einer Arbeiter­
kategorie an dem einzelnen Produkt mit ausreichender Zuverlassigkeit ermittelt 
werden. Aber lassen wir diese Schwierigkeiten der Ermittlung einstweilen 
auBer acht! Eine einfache Uberlegung ergibt, daB weder die Erhohung des Lohn­
anteiles immer als Vorteil noch die Minderung immer als Nachteil des Arbeiters 
anzusehen ist. Mir liegen Berechnungen1) aus den neunziger Jahren des vorigen 
Jahrhunderts iiber die Kosten und Verkaufspreise eines Paares Stiefel vor, 
je nachdem diese in einem Handwerksbetriebe (ein Meister mit zwei Gehilfen) 
oder in einer Schuhwarenfabrik mit lOO Arbeitern hergestellt wurden. 1m 
Handwerksbetriebe ergeben sich bei 14 Stunden taglicher Arbeitszeit 16 Paare, 
die mit je 7,50 M verkauft wurden. Es wurden also in der Woche im ganzen 
120 M eingenommen. Der Arbeitsverdienst betrug 47 M, bildete also 39 % vom 
Warenpreise. In der Fabrik wurden bei 11 bis 111/2 Stunden pro Tag in der 
Woche 2500 Paar produziert und zu je 5 M verkauft. Die Arbeitskosten beliefen 
sich auf 2200 M, bildeten also von dem Verkaufserlos in der Hohe von 12500 M 
17,6%. Wie stellte sich aber die durchschnittliche Wocheneinnahme pro Arbeiter 
dar? 1m Handwerksbetrieb 15 M, in der Fabrik 22 M. 1m Handwerk bedurfte 
man fiir ein Paar Stiefel eben eine durchschnittliche Arbeitszeit von 14 bis 
15 Stunden, in der Fabrik nur 22/5 Stunden. Denken wir uns nun, ein begabter 
Gewerkschaftler hatte schon damals die Entdeckung gemacht, daB das wahre 
Ziel der Lohnpolitik darin bestehe, einen bestirnmten Lohnanteil am Waren­
preise, der in friiheren Zeiten unter anderen Produktionsverhaltnissen fiir ange­
messen galt, zurUckzugewinnen, also die etwa 39 %, die sich im Handwerks­
betriebe noch fanden. Dann ware der Betrag der gesamten Lohne in der Woche 
von 2200 M auf 4875 M erhOht worden. Die Kosten waren auf 14685 M gestiegen, 
hatten also die Einnahmen um 2145 M iibertroffen, d. h. also, die Fabrik ware 
innerhalb kurzer Zeit zusammengebrochen. Was hier an dem Beispiel der Stiefel­
produktion ausgefiihrt wurde, ist aber von typischer Bedeutung fiir die Ent­
wicklungstendenzen unserer Produktionsweise. Je mehr sich der kapitalistische, 
mit groBter Arbeitsokonomie arbeitende GroBbetrieb entwickelt, desto mehr 
sinkt notwendig der Lohnteil im Verhaltnis zu den anderen Bestandteilen der 
Kosten. Geht also der Anteil des Arbeiters am Stiick ZUrUck, so erhoht sich 
doch, trotz erheblicher V ~rkiirzung der Arbeitszeit, die Zahl der Stiicke, die 

1) FRANCKE, E.: Die Schuhmacherei in Bayern, S. 131 bis 142. Stuttgart, 1923. 
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er prod~ert, dermaBen, daB sein Einkommen wesentlich zunehmen kann. 
Dabei ist noch Zu beachten, daB sich die taktische Stellung des Arbeiters ver­
bessert. Je kleiner der Lohnanteil am Produktenpreise wird, desto weniger 
ist der Arbeitgeber geneigt, durch einen Kampf die volle Ausnutzung des groBen 
fixen Kapitala gefahrden zu lassen1). Diese ganze Entwicklung wird aber privat­
wirtschaftlich ausgeschlossen, wenn der Lohnanteil nicht nur in der iiberlieferten 
Hohe aufrechterhalten, sondern womoglich noch vergroBert werden soIl. 

Nun kann der Einwand erhoben werden, daB ja der Lohnanteil auch durch 
Senkung der Warenpreise erhoht werden kann. Unter Zugrundelegung des 
friiheren Beispiela wiirde dann folgendes Ergebnis eintreten: 2500 Paar Stiefel 
miiBten zu 2,25 M das Paar verkauft werden, um den Lohnanteil von 17,6% 
auf 39% des Verkaufserloses, der auf 5641 M herabgesunken ware, zu steigern. 
Da aber allein die Rohstoffe 9375 M kosten, so ware diese Methode der Zuriick­
gewinnung des Lohnanteiles ebenso katastrophal wie die der LohnerhOhung von 
2200 M auf 4875 M. 

N ach alledem kann die Lehre von der ErhOhung des Lohnanteiles nicht 
ala ein zum Aufstieg fiihrender Leitstern, sondern nur ala ein in den Sumpf 
lockendes Irrlicht bezeichnet werden. Es eriibrigt sich daher, auf andere Argu­
mente einzugehen, die gegen diese Absichten in Betracht kommen, wie die 
technischen Schwierigkeiten einer richtigen Feststellung der Lohnanteile, die 
einzelne Arbeitergruppen in verschiedenen Zielpunkten bezogen, oder die 
Veranderung der Lohnanteile durch Steuerlasten, steigende Preise der Roh­
und Hilfsstoffe, hoheren Kapitalazins, Transportkosten usw. 

5. Die Erzielung des Weltlohnes. Es ist durchaus verstandlich, daB 
die internationale Regelung der Arbeitsverhaltnisse, welche die vom Volkerbund 
ins Leben gerufene internationale Organisation der Arbeit anstrebt, auch das 
Ideal einer internationalen Angleichung der Lohne erzeugt. Dabei denken die 
ArbeiterorganisationEln allerdings nicht daran, einen mittleren Weltlohn ala 
Norm zu erklaren, so daB die Lander mit hoheren Lohnen diese entsprechend 
zu senken und Lander mit niedrigeren Lohnen eine Steigerung zu bewirken 
hiitten. Die Angleichung solI einseitig in dem Sinne erfolgen, daB der hOchste Lohn, 
der irgendwo besteht, auch fiir andere Volker als Vorbild hingestellt wird. Die 
deutschen Gewerkschaften kiimmern sich daher wenig um die Lohne in Frankreich, 
Belgien, Italien oder Osterreich. Ihre Aufmerksamkeit gilt nur den das deutsche 
Niveau erheblich iibersteigenden Lohnen Englands und der Vereinigten Staaten. 
Dabei wird die entscheidende Tatsache der durchaus verschiedenen Produktivitat, 
welche der Arbeitsleistung in verschiedenen Volkswirtschaften zukommt, auBer 
acht gelassen2). In den Vereinigten Staaten ist der hohe Lohn die notwendige 
Folge reicher N aturschatze, groBen Kapitalsreichtums und relativ knappen 
Arbeitsangebotes. Die pro Arbeitskraft erzielbaren Ertrage sind demzufolge 
sehr viel groBer als in einem Lande mit dichtbesiedeltem und vielfach armem 
Boden, empfindlichem Kapitalmangel, aber starker Obervolkerung. Wenn in 
Deutschland die Lohne nur den dritten oder vierten Teil der amerikanischen 

1) v. ZWIEDINECK: Lohntheorie und Lohnpolitik. Handworterbuch der Staats­
wissenschaften, 4 . .Aufl., Bd. 6, S. 409. 

2) ZIMMERMANN, W.: Lohninternationalismus. Wirtschaftsdienst, Nr. 45, S. 1685 
bis 1688. Hamburg, 1925; ROPKE, W.: Einige grundsatzliche Bemerkungen zur gegen­
wartigen Lohnkontroverse. Soziale Praxis, 34. Jahrg., S. 924. tJber die internationalen 
Unterschiede der Reallohne, vgl. auch W. WOYTINSKY: 'Wirtschaftskrise und Lohn­
politik. Die Gesellschaft (R. HILFERDING), Bd. 3, S. 97 bis 103. 1926. 
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betragen1), so ist zu bedenken, daB auch das deutsche Volkseinkommen 1925 
pro Kopf nur 853 M gegeniiber 2541 Min Amerika 1923 betrug2). Solange die 
Gunst der amerikanischen Produktionsverhaltnisse nicht auf Deutschland 
iibertragen werden kann und von ihm 21/2 Milliarden Mark pro Jahr Reparations­
zahlungen geleistet werden sollen, stellen amerikanische Lahne als Richtlinie 
fiir die deutsche Gewerkschaftspolitik nur eine Utopie, und zwar eine recht 
gefahrliche Utopie, dar. 

6. Lohnsteigerungen im Interesse der Kaufkraft des Binnen­
marktes. Kein Argument wird von den Arbeiterverbanden so oft und mit 
so betrachtlichem Erfolg in die Debatte geworfen als die Behauptung, daB 
hohere Lohne das wirksamste Mittel darstellen, um die fehlenden Absatzgelegen­
heiten im Inlande zu schaffen und dadurch die schwere Krise zu iiberwinden3). 

Wenn dabei an eine allgemeine Steigerung der ArbeitereinkommeIi. durch wach­
sende produktive Leistungen gedacht wiirde, wenn es sich also um eine Vermehrung 
des realen Volkseinkommens handeln wiirde, konnte diese Auffassung auch 
vom Standpunkte der Wissenschaft aus nur bestatigt werden. In Wirklichkeit 
denken die Gewerkschaften aber meist nur an eine bessere Bezahlung der unver­
andert bleibenden Arbeitsleistungen. Ihre Gedankengange zeigen groBe Ver­
wandtschaft mit denen der Schutzzollner. die sie bei diesen aber nicht gelten 
lassen. Wie die durch Agrarzolle gehobene landwirtschaftliche Kaufkraft der 
Industrie und ihren Arbeitern reichen Segen spenden solI oder wie die Industrie­
zolle der notleidenden Landwirtschaft einen lohnenden Markt erschlieBen sollen, 
so behaupten auch die Arbeiter, daB die ErhOhung ihrer Kaufkraft Landwirt­
schaft und Industrie von aller Not erlosen werde. 

Beurteilt man diese Ideen lediglich nach statischen Gesichtspunkten, so 
kann iiber den triigerischen Charakter dieser Schliisse kein Zweifel bestehen. 
Der hOheren Kaufkraft der Arbeiter entspricht dann eine geringere Kaufkraft 
der anderen Gesellschaftsschichten. Da die h,ohere Bezahlung im Interesse 
reichlicherer Bedarfsdeckungerstrebt wird, so tritt zwar eine starkere Nachfrage 
nach Konsumgiitern, aber eine entsprechend schwachere nach Kapitalgiitern 
ein, also eine Veranderung, die in einem kapitalarmen Lande nicht eben begriiBt 
werden kann. 

Aber die statische Betrachtungsweise muB durch eine dynamische erganzt 
werden. beim Schutzzoll so gut wie bei der ErhOhung derNominallohne. Wenn 
der Zoll zu Produktionssteigerungen fiihrt, die sonst nicht eingetreten waren, 

1) Beriicksichtigt man die Zuschiisse, welche Reich und Arbeitgeber zu den 
Kosten der Sozialversicherung beitragen, so werden die Unterschiede geringer. Nach 
dem Stande vom 1. April 1925 werden 478 Millionen Mark aus offentlichen Mitteln 
gewahrt, wahrend auf die Arbeitgeber etwa 1 Milliarde entiallt. 

2) FEILER: Amerika-Europa, S. 109. 1926. Das deutsche Volkseinkommen 
wird von Arbeitgeberseite auf 43 bis 48, von Arbeiterseite auf 52 bis 60 Milliarden 
Mark geschatzt. V gl. Deutsche Wirtschafts- und Finanzpolitik (Veroffentlichungen 
des Reichsverbandes der Deutschen Industrie. H.29). S. 11. 1925, und Gegenwarts­
aufgaben deutscher Wirtschaftspolitik (Denkschrift des Allgemeinen Deutschen 
Gewerkschaftsbundes, S. 6). 1926. 

3) Vgl. die oben genannte Denkschrift, S. 12 und 13. DaB auch innerhalb 
der englischen Arbeiterbewegung der Glaube an den Segen einer durch Lohn­
steigerungen zu bewirkenden Stiirkung des inneren Marktes zahlreiche Anhanger 
aufzuweisen hat, zeigt der interessante Aufsatz EGON WERTHElMERS: Sozialismus 
ffir unsere Generation Y in "Die Gesellschaft", herausgegeben von R. HILFERDING, 
3. Jahrg., S. 455. Berlin 1926. Verwandte Gedankengange lassen FOSTER und 
CATCHINGS in ihrem Werke Profits erkennen (Publications of the Pollak Foundation 
for Economic Research Nr. 8. 1925). 
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so kann ihm eine belebende Einwirkung auf die Volkswirtschaft nicht abgesprochen 
werden. Und ebenso ist die Lohnerh9h.uug giinBtiger zu beurteilen, wenn sie 
eine Steigerung der Produkt~on ~ur ,Folge hat. Es"' ko:ii1mt also darauf an, ob 
derartige Wirkungen im Bereiche der Moglichkeit und Wahrscheinlichkeit liegen. 

Da die Gewerkschaften schon aus taktischen Griinden sich hiiten, groBe 
Lohnbewegungen gleichzeitig in FluB zu bringen, wird davon auszugehen sein, 
daB zunachst nur eine bestimmte Gruppe der Arbeiterschaft einen hoheren 
Nominallohn durchsetzt. Ihre starkere Kaufkraft wird sich auf dem Markte 
der Massenbedarfsartikel fiihlbar machen. Es ist nicht notwendig, daB dadurch 
eine Preiserhohung eintritt. Besitzen die Unternehmungen, denen die Nachfrage 
zustatten kommt, noch groBere Vorrate, sind sie bisher nicht in der Lage gewesen, 
ihre Produktionsanlagen und ihre Arbeiter voll· zu beschaftigen, so kann die 
nachste Folge lediglich in einem giinstigeren Beschaftigungsgrade bestehen, 
der eine Verbilligung der Produktion ermoglicht und deshalb keine PreiserhOhung 
notwendig macht. Diese Folge ist um so sicherer zu erwarten, wenn iiberdies 
die auswartige Konkurrenz eine Preissteigerung hemmt. Es kann sogar wegen 
der Herabsetzung der Selbstkosten eine Preissenkung eintreten, von der eine 
weitere Steigerung der Nachfrage und der Produktion erwartet werden darf. 
So haben sich die LohnerhOhungen in Deutschland im Laufe des Jahres 1925 
bei gleichzeitiger Senkung des Preisniveaus vollzogen. Die Prosperitat in den 
Gewerben zur Deckung des Massenbedarfes kann in diesen ebenfalls Lohn­
erhOhungen und starkere Nachfrage nach Kapitalgiitern zur Folge haben. Es 
wiirde somit ein gewisser Ausgleich gegeniiber der Verminderung des Sparkapitals 
in dem von der Lohnbewegung zuerst erfaBten Gewerbe eintreten konnen. 
Wiirde es sich um eine kapitalreiche Volkswirtschaft handeln, so brauchte 
iiberhaupt eine gewisse Einschrankung der Kapitalgiiterproduktion im Ver­
hii.ltnis zur Produktion der Konsumgiiter nicht ohneweiters als Nachteil ange­
sehen werden. Auf aIle FaIle kann aber auf dem Umwege der prosperierenden 
Konsumgiitergewerbe die hOhere Kaufkraft der Arbeiter auch der Kapitalbildung 
wieder zustatten kommen. Endlich kann man noch mit der Moglichkeit rechnen, 
daB die hohere Lohne beziehenden Arbeiter produktiv mehr leisten und einen 
Teil des Lohnzuwachses zu Spareinlagen verwenden. Unter einigermaBen 
normalen Verhii.ltnissen kann also in einem kapitalreichen Lande die Lohn­
erhohung in der Tat, namentlich wenn sie noch von anderen auBeren Vorgangen 
unterstiitzt wird, eine aufsteigende Entwicklungstendenz des Wirtschaftslebens 
fordern. 

Die eben angegebenen Bedingungen sind im Deuschland der Gegenwart 
kaum vorhanden1). Bei der driickenden Steuerlast, den geringen oder vollstandig 
fehlenden Profiten und dem ungeniigenden oder nur gegen hohe Zinsen erborgten 
Betriebskapital bietet schon die bloBe Finanzierung einer Lohnerhohung ganz 
ungewohnliche Schwierigkeiten. Selbst wenn die Aussicht besteht, die Auf­
bringung der Mittel durch Preissteigerungen den Kaufern der Ware schlieBlich 
zllZuschieben, so vergehen immerhin drei Monate oder mehr, ehe die hoheren 
Einnahmen eingehen. Bis dahin bleibt nichts anderes iibrig, ala den Kredit 
noch weiter anzuspannen. Unter diesen Voraussetzungen erscheinen oft andere 
Auswege noch verlockender. Man nimmt Entlassungen der Arbeiter in groBem 
Umfange vor, legt einen Teil der Betriebsanlagen still und sucht die iibrigen 

1) Vgl. auch ZIMMERMANN, W.: Die Arbeiterfrage in Deutschland nach dem 
Kriege. S. 83 und 84. 1925; ROPKE, W.: Einige grundsatzliche Bemerkungen zur 
gegenwartigen Lohnkontroverse. Soziale Praxis, Bd. 34, S. 925 und 926, 953 
bis 955, und ZELLE, A.: Steigerung der Arbeitseinkommen und Wirtschaftsaufschwung. 
Wirtschaftsdienst, Nr. 36. Hamburg, 1925. 
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mit moglichst wenigen Arbeitskraften zu bewirtschaften, urn die hOheren Lohne 
auch mit den vorhandenen Fonds bezahlen zu konnen. Man mag derartige 
Umstellungen im Interesse der Rationalisierung und Okonomisierung begriiBen. 
DaB sie in einem iibervolkerten Lande fiir geraurne Zeit zu einer entsetzlichen 
Steigerung der Arbeitslosigkeit fiihren, zeigen die gegenwartigen Verhaltnisse 
des Arbeitsmarktes. Es ist dann unmoglich, die fiir die Beschaftigung der heran­
wachsenden Generationen notwendigen Erwerbsgelegenheiten bereitzustellen. 
So wird jetzt betont, daB es besonders jugendliche Personen sind, die vergeblich 
eine nutzbringende Verwertung ihrer Arbeitskraft suchen. Innerhalb 1900 bis 1909 
wurden in Deutschland im Jahre etwas mehr als zwei Millionen geboren1). Von 
diesen Generationen sind nach MaBgabe der deutschen Sterbetafeln nach 
15 Jahren etwa 25% gestorben. Unter Riicksichtnahme auf die Gebiets­
abtretungen sind demnach in den Jahren 1924 bis 1926 zusammen rund 
4 Millionen in das Wirtschaftsleben eingetreten, wahrend der Tod annahernd 
2 Millionen gleichzeitig abberufen hat. Es hatten also Jahr fUr Jahr fiir 600000 bis 
700 000 Personen neue Erwerbsgelegenheiten sich eroffnen miissen. Tatsachlich 
diirfte die Lage noch ungiinstiger sein, da heute der Dienst in Reer und Flotte 
nur den siebenten Teil der Mannschaften der Vorkriegszeit in Anspruch nimmt, 
wahrend die im Wege der Inflation erfolgten Enteignungen viele, die sonst dem 
Arbeitsmarkte ferngeblieben waren, ebenfalls gezwungen haben, Erwerbsarbeit 
aufzusuchen. Erst nach einigen Jahren wird die wahrend des Krieges eingetretene 
Verminderung der Geburtenzahl auf 1000000 bis 900000 eine Entlastung des 
Arbeitsmarktes herbeifiihren. In diesem Zusammenhange muB auch beachtet 
werden, daB vor dem Kriege der deutschen V olkswirtschaft iiber 1 Milliarde Mark 
in der Form von Renten und Gewinnen aus dem Auslande zustromten und die 
Kaufkraft des Binnenmarktes erhohten, wahrend schon das Dawes-System einen 
Jahrestribut von 21/2 Milliarden an das Ausland vorschreibt. Dazu treten noch 
die sehr erheblichen Zinsen und Tilgungsraten" die sich aus der iibrigen Ver­
schuldung an das Ausland ergeben. 1m Jahre 1925 und im ersten Quartal1926 
sind langfristige Anleihen im Betrage von 1823 Millionen Mark aufgenommen 
worden. Es ist also durchaus verstandlich, daB die Lohnerhohungen des Jahres 
1925 die deutsche Wirtschaftslage keineswegs so wohltatig beeinfluBt haben, 
wie es nach den V orhersagen der Gewerkschaftsfiihrer hatte der Fall sein miissen. 

7. Die Lohnsteigerungen als Triebkrafte der Rationalisierung. 
In keiner Kundgebung der Gewerkschaften fehIt der Rinweis darauf, daB nur 
durch den Druck, den hohere Lohne ausiiben, die fiir die internationale Wett­
bewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft notwendige Rationalisierung und 
Erhohung der Produktivitat zu erreichen sei2). Und in der Tat, schon RICARDO 
hat beobachtet, daB hohereLohne die Anwendung der Maschinen begiinstigen. 
Aber auBerdem muB auch die Rohe des ZinsfuBes3 ) und die mehr oder minder 
groBe Wahrscheinlichkeit beriicksichtigt werden, ob die gesteigerten Waren­
mengen, die ein wirkungsvollerer Produktionsapparat liefert, auch zu angemessenen 
Preisen Absatz finden konnen. So groBe Anerkennung das Bekenntnis der 
Gewerkschaften zur Rationaru:ierung zweifellos verdient, sie ist schlieBlich 
doch nicht Endzweck, sondern nur ein Mittel, das nicht ohne Beachtung seiner 
unmittelbaren und mittelbaren, seiner Neben- und Fernwirkungen propagiert 
werden darf. Jedenfalls geniigt der Hinweis auf amerikanische Vorbilder nicht, 

1) Statistisches Jahrbuch fUr das Deutsche Reich, 44. Jahrg., S. 41. 1925. 
2) Gegenwartsaufgaben deutscher Wirtschaftspolitik, S. 16 bis 18. 
3) v. ZWIEDINECK: Die Lohnpreisbildung. GrundriB der Sozialokonomik, Ed. 4, 

1., 2. Auf I. , S. 347 und 348. 
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um seine ErsprieBlichkeit fiir die deutsche Volkswirtschaft der Geg~nwart 
auBer Frage zu stellen. Was fiir Amerika mit seinen relativ knappen Arbeits­
kraften, seinem gewaltigen Kapitalreichtum und seinem riesigen, auf uniformen 
Bedarf eingesteHten Markten richtig ist, braucht nicht auch fiir Deutschland, 
fiir das entgegengesetzte Bedingungen bestehen, den besten Ausweg darzustellen. 
Die Gewerkschaften wissen natiirlich ganz genau, daB die Rationalisierung 
viele Arbeitskrafte brotlos macht. Durch Steigerung der Arbeitseinkommen, 
welche als Ursache und Folge mit der Rationalisierung verkniipft sei, und Senkung 
der Preise werde aber die Moglichkeit auftreten, die Arbeitslosen wieder produk­
tiven Aufgaben zuzufiihren. Nach den Darlegungen unter 6. ist aber leider 
die Befiirchtung nicht von der Hand zu weisen, daB die "industrielle Reserve­
armee" zu einer GroBe anschwillt, die nicht nur der politischen Entwicklung 
und den Finanzen der offentlichen Korperschaften, welche einen erheblichen 
Teil der Unterstiitzungslasten tragen, sondern auch den bisher erzielten Lohn­
steigerungen der Gewerkschaften ernste Gefahren bereitet1). Sollen die mit 
Rationalisierungen erzielten Arbeitsersparungen dem Gesamtinteresse der 
Volkswirtschaft dienen, so konnen die Opfer dieser Fortschritte nicht bloB auf 
Unterstiitzung und Notstandarbeiten verwiesen werden. Sie miissen die Moglich­
keit einer rationellen, lohnenden Verwertung ihrer Krafte und damit die Sicherung 
einer selbstandigen Existenz erhalten. Wir miissen bei der Fiille verfiigbarer 
Arbeitskrafte zwar arbeitsintensiv, aber nicht mit Arbeitsvergeudung, sondern 
mit groBtem Nutzeffekt der Arbeitsleistungen wirtschaften. Darin besteht 
das unsagbar schwere Problem der Gegenwart, unsere Schicksalsfrage. Ob 
eine entsprechende Erweiterung unserer agrarischen Bevolkerungskapazitat zu 
erreichen sein wird, ob die vom Reichsverbande der deutschen Industrie so 
nachdriicklich geforderte Vermehrung und bessere fachliche Ausbildung der 
gelernten Arbeiter die Rettung bringen kann, ist ungewiB. Weder die Druck­
schrift des Reichsverbandes, "Deutsche Wirtschafts- und Finanzpolitik", noch 
die Gegenkundgebung der Gewerkscha:£ten, "Gegenwartsaufgaben deutscher 
Wirtschaftspolitik", welche die Krise aHein mit anderer Verteilung und Ver­
wendung des Sozialproduktes heilen wollen, ist imstande, eine vertrauenerweckende 
Losung vorzuschlagen. Auf jeden Fall muB es aber vermieden werden, daB die 
Arbeitslosen in den ohnehin schon parasitisch ausgedehnten Detailhandel stromen. 
Hat doch die Zahl der Handelsfirmen in Berlin sich innerhalb der Periode 1913 
bis 1923.von 31000 auf 60000 vermehrt, wahrend der Umsatz zuriickgegangen ist. 

Gilt es, die Summe der lohntheoretischen Gedanken zu ziehen, mit denen 
die Gewerkschaften heute ihre Politik vertreten, so tritt ein grenzenloser Optimis­
mus in der Beurteilung dassen, was die bestehende Wirtschaft.sordnung leisten 
kann, z]ltage. Es gibt gar kein wirksameres Mittel zur Gesundung unserer 
Volkswirtschaft und zu deren Aufstieg als die Erfiillung aller Wiinsche, die den 
Gewerkschaften am Herzen liegen. Lohnerhohung, Verkiirzung der Arbeitszeit 
und Preissenkungen sichern, einer wunderschonen, prastabilierten Harmonie 
zufolge, unter allen Umstanden die Zunahme des Massenwohlstandes. Vergegen­
wartigt man sich, daB die Manner, zu deren Lehren sich die sozialistischen 
Gewerkschaften bei feierlichen Gelegenheiten heute noch mit den Lippen be­
kennen, die Unvermeidlichkeit des Sozialismus gerade aus der Unfahigkeit 
der kapitalistischen Wirtschaftsordnung abgeleitet haben, eine wirkliche Ver-

I) Schon jetzt wird bezweifelt, daB die Tariflohne wirklich immer gezahlt 
werden. Vgl. PINNER: Richtige und falsche Wege der Krisenuberwindung. Handels­
Zeitung des Berliner Tageblattes, Nr. 75. 1926. ttber den EinfluB der arbeitersparenden 
Erfindungen auf den Arbeitslohn vgl. die Abhandlung von A. SPANJER in "Wirtschaft 
und Gesellschaft" (Oppenheimer-Festschrift), S. 275 bis 293. 1924. 
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besserung des Arbeiterdaseins herbeizufiihren, so sind diese Wandlungen ebenso 
iiberraschend als staatspolitisch bedeutsam. 

III. Die lohntheoretischen Ideen der Arbeitgeber 
1. Die Arbeitgeber als Anhanger der Produktivitatstheorie. 

Die deutschen Arbeitgeber bekennen sich zu lohntheoretischen Anschauungen, 
die im groBen und ganzen mit der sogenannten Produktivitatstheorie iiber­
einstimmen. Die volkswirtschaftlich mogliche Rohe des Lohnes ergibt sich 
aus der GroBe des Sozialproduktes. Nur wenn dieses wachst, durch Zunahme des 
Wirkungsgrades der Arbeit, durch langere Arbeitszeit, intensivere Leistung, 
verbesserte Technik, Betriebs- und Vertriebsorganisation und Erweiterung der 
Markte, erscheint eine ErhOhung der Lohne haltbar und ersprieBlich. Mit be­
sonderer Umsicht und Griindlichkeit hat eine prominente Personlichkeit unter 
den deutschen Industriekapitanen, der Prasident der Siemens-Schu<)kert-Werke, 
Dr. KOTTGEN, in seinem dem wirtschaftlichen Amerika gewidmeten Buche 
dargetan1), daB die hohen Lohne der Vereiriigten Staaten nur aus der, zum 
groBen Teil iibrigens naturbedingten groBeren Produktivitat der amerikanischen 
Arbeit erklart werden konnen. Da die Produktivitatstheorie in der in- und aus­
landischen Wissenschaft von ausgezeichneten Gelehrten, in Deutschland be­
sonders von C. DIETZEL und seinen Schiilern ADOLF WEBER2) und PAUL ARNDT3), 
vertreten wird, darf sie hier als hinreichend bekannt angesehen werden. Wichtiger 
ist die Frage nach den Schliissen, welche die deutschen Arbeitgeber aus dieser 
Theorie ziehen. In der V orkriegszeit wurden die Gewerkschaften bekampft, 
weil sie iiberfliissig oder schadlich seien, iiberfliissig, weil die mit der Zunahme 
der Produktivitiit gegebenen Moglichkeiten der Lohnsteigerung schon durch 
die Gesetze des freien Arbeitsmarktes verwirklicht werden; schadlich, weil 
durch machtpolitische Eingriffe erzwungene Abweichungen von dieser Lohn­
bildung Hemmungen und Storungen gefahrlich<:Jr Art herbeifiihren. Diese Be­
urteilung wird jetzt, wenigstens offiziell, von den Arbeitgeberorganisationen nicht 
mehr aufrechterhalten. Sie sind bereit, mit den Gewerkschaften iiber die Arbeits­
bedingungen zu verhandeln, namentlich, wenn auch fUr Vereinbarungen zwischen 
einzelnen Betrieben und ihren Belegschaften ein gewisser Spielraum erhalten 
bleibt. Dagegen wird die Oktroyierung der Arbeitsbedingungen durch staat­
liche Schlichtungsbehorden mit groBer Energie bekampft, und zwar deswegen, 
weil diese weniger von der Marktlage als von politisch-ethischen Gesichtspunkten 
ausgehen. Es ergeben sich dann Lohne, welche den Interessen der Wahrungs­
politik, der Zunahme der Produktion, der Ausfuhr und der Kapitalbildung 
sowie der Bekampfung der Arbeitslosigkeit widerstreiten4). 

1) KOTTGEN, C.: Das wirtschaftliche Amerika, S. 16 bis 18. 1925. An seine 
Darlegungen hat sich eine Kontroverse angeschlossen, aus welcher die Kritiken 
von ED. KLEINSCHMITT: Die amerikanischen Lohne. Deutsche Allgemeine Zeitung 
vom 22. September 1925, und H. LUFFT: Das wirtschaftliche Amerika. Jahrbiicher 
fiir N ationalOkonomie und Statistik, Bd. 124, S. 132 bis 140, zu erwahnen sind. Dagegen 
. KOTTGEN: Erkenntnisgemeinschaft. Deutsche Allgemeine Zeitung vom 31. Dezem­
ber 1925. 

2) WEBER, A.: Der Kampf zwischen Kapital und Arbeit, 3. und 4. Aufl., S. 347 
bis 454. 1921; D erselbe: Die Lohnbewegungen der Gewerkschaftsdemokratie. 
Bonn, 1914. 

3) ARNDT, P.: Lohngesetz und Lohntarif. 1926. 
4) Vgl. au13er der in den Anmerkungen S. 87 Anmerkung 2 und S. 91 An­

merkung 2 genannten Literatur noch die zahlreichen, die gleichen Fragen behande,ln­
den Artikel in "Der Arbeitgeber", Jahrg. 1924, 1925 und 1926, Berlin, besonders 
MEISSINGER: Verhangnisvolle Irrtiimer, Nr. 7. 1925. 
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2. Kritik der Arbeitgeberargumente. Es ist ein taktisch hervor­
ragend geschickter Schachzug, daB die Arbeitgeber in Deutschland, wo nichts 
schlimmer erscheint alB ein Ruckfall in die Inflation, aus Lohnerhohungen 
eine Bedrohung der Wahrung ableiten. Von den Gewerkschaften ist dieses 
Argument als das "schwerste Geschutz" bezeichnet worden. Es ware aber nicht 
zutreffend, wollte man in dieser Befiirchtung nur ein taktisches Manover er­
blicken. Sie ist auch von leitenden Personlichkeiten der Reichsbank ausgesprochen 
worden und hat dazu gefiihrt, daB in einzelnen Fallen Kredite verweigert wurden, 
wenn Lohnerhohungen stattgefunden hatten. Die Beweisfiihrung der Arbeit­
geber ist aber nicht immer vollig klar und ubereinstimmend1 ). Oft geht man 
von del' Annahme aus, daB allgemeine Lohnerhohungen zu einer Steigerung 
des Preisniveaus, d. h. also zu einer Entwertung des Geldes gegenuber der Ware, 
fUhren mussen. Diese Schwachung der Kaufkraft des deutschen Geldes musse 
sich dann auch im deutschen Devisenverkehr auBern, da man die Mark nach 
der Kaufkraft, die sie auf dem deutschen Markte besitze, bewerten werde. 
Dazu kommt, daB bei dem herrschenden Mangel an Betriebskapital Lohn­
erhohungen, auch wenn sie schlieBlich auf die Kaufer der Ware abgewalzt werden, 
zunachst doch fUr drei bis sechs Monate vom Arbeitgeber vorzuschieBen und 
daB die dazu erforderlichen Mittel nur durch starkere Inanspruchnahme von 
Krediten zu beschaffen sind. Kredite aber, die nicht die Produktion, sondern, 
wie in diesem FaIle, nur den Konsum der Arbeiter erhohen, bedeuten Inflation. 
Bei diesen Darlegungen wird zweifelsohne nicht mit genugender Scharfe zwischen 
der Aufrechterhaltung der Paritat mit dem Dollar und der Stabilisienmg des 
Geldwertes gegenuber den Waren unterschieden. 

Gefahrdungen der Produktion und des Exports werden damit begriindet, 
daB hohere Lohne manche Betriebe und manche Geschafte unrentabel machen, 
die sonst noch bestehen und ausgefuhrt werden konnten. Diese Einschrankungen 
werden urn so mehr beklagt, als die hohen Kapitalszinsen ebenfalls in diesem 
Sinne sich auswirken. Da aber die deutschen Lohne hinter denen der gefahrlichsten 
Konkurrenten Deutschlands zuruckbleiben, uben diese Darlegungen doch keinen 
starken EinfluB aus. 

lJberzeugender wirkt der Hinweis auf die Kapitalkuappheit. Da Lohn­
erhohungen in erster Linie fiir die Erweiterung des Konsums verwendet werden, 
so konnen sie, wie in anderem Zusammenhange bereits ausgefuhrt worden ist, 
eine starkere Verschuldung gegenuber dem Auslande begrunden, als mit den 
Interessen der deutschen V olkswirtschaft vereinbar erscheint. 

Zur Zeit ist es aber vor allem der Zustand des Arbeitsmarktes, der den 
Warnungen der Arbeitgeber besondere Beachtung verschafft. Es besteht kein 
Zweifel dariiber, daB ohne BereitsteHung offentlicher Mittel fiir die Erwerbslosen­
und Kurzarbeiterunterstutzung einerseits und ohne Verbindlichkeitserklarungen 
del' Lohntarife und Schiedsspriiche anderseits das bestehende Lohnniveau 
gegenuber dem Angebote der Arbeitslosen nicht aufrechterhalten werden konnte. 
Es wird schon jetzt bezweifelt, daB die rechtlich zu zahlenden Lohne tatsachlich 
immer zur Auszahlung gelangen. Es kann ferner auch sehr wohl moglich sein, 
daB bei einem niedrigeren Lohnniveau die Arbeitslosigkeit abnehmen wiirde. 
Wollte man aber die Beurteilung der Lohnpolitik aHein von der Lage des Arbeits­
marktes abhangig ma,chen, so wiirde doch insofern ein Irrtum begangen werden, 

1) Am vorsichtigsten werden diese Gedanken vertreten in dem Artikel "Wahrung, 
Wirtschaft und Lohn" von F. LEMMER in Nr. 14, 1925, des "Arbeitgeber". Uber die 
Stellung der Reichsbank vgl.: Der Deutschnationale Handlungsgehillenverband im 
.Jahre 1924, S. 15. Hamburg, 1925. 



Die Lohntheorien dcr deutschen .Arbeiter· und .Arbeitgeberverbande 97 

als die zurzeit bestehende Arbeitslosigkeit nicht ausschlieBlich den Lohn· 
steigerungen, sondern auch den ungeheuren weltwirtschaftlichen Storungen 
zuzuschreiben ist, die aus dem Weltkrieg und den Vertragen, die ihn abgeschlossen 
haben, hervorgegangen sind. Elementarste Uberlegungen staats· und sozial. 
politischer wie volkswirtschaftlicher .Art erlauben es daher nicht, nach frei· 
handlerischem Rezept die Lohne so lange sinken zu lassen, bis dadurch eine 
dem Angebot entsprechende Steigerung der Nachfrage nach Arbeitskraften 
erreicht wiirde. Man muB sich daher mit der Tatsache der "manipulierten" Lohne 
ebensogut abfinden wie mit einer "manipulierten" Wahrung oder den durch 
Kartelle und Zolle "manipulierten" Warenpreisen. 

Obwohl die Arbeitgeber durchaus beachtenswerte Gesichtspunkte in der 
Lohnkontroverse geltend machen, kann ihre Stellungnahme doch nicht ganz 
befriedigen. Sie ist mehr auf Negation und Statik als auf Dynamik eingerichtet. 
Und wenn-zwar nicht offen, aberdoch verbliimt-angedeutetwird, ohnegewerk. 
schaftliche Einmischungen wiirden die Lohnfragen in einer die Interessen aller 
Beteiligten besser wahrenden Weise ihre Losung finden, so werden die richtigen 
Gedanken der Produktivitatstheorie iiberspannt. Professor E. S. Fu:a~ISS 
(Yale University) hat den interessanten Nachweis gefiihrt, daB der Reallohn 
in den Vereinigten Staaten von 1889 bis 1919 eher gefallen als gestiegen ist, 
obwohl das Volkseinkommen pro Kopf jahrlich um 2 % zunahm, eine Erscheinung, 
welche durch die Einwanderungsfreiheit und die relativ schwache Stellung der 
amerikanischen Gewerkschaften erklart wird1). 

IV. Schluf3bemerkungen 
Die vorangegangenen Untersuchungen haben dargetan, daB uns der Lauf 

der Dinge vor Fragen stellt, die unsere Lohntheorien keineswegs mit einer den 
Praktiker befriedigenden Bestimmtheit beantworten lassen2). Ganz besonders 
sind es die Nominallohnsteigerungen, bei denen das "savoir pour prevoir" ver­
sagt. Was vorliegt, sind meist, je nach der sonstigen Einstellung, mehr opti­
mistisch oder pessimistisch gefarbte Prophezeiungen. Es ist merkwiirdig, 
daB hier auch Gelehrte, die sonst die Induktion bevorzugen, fast ausschlieBlich 
deduktiv verfahren. Bei der Fiille der Komponenten und den Verschiedenheiten 
ihres Wirkungsgrades gelingt es selten, iiber die Feststellung bloBer Moglichkeiten 
hinauszukommen, wahrend doch wenigstens die Ermittlung von mehr oder 
minder groBen 'Wahrscheinlichkeiten anzustreben ware. Vielleicht mag hier 
unsere jiingere Schwesterdisziplin, die Betriebswirtschaftslehre, der Sozial· 
okonomik und Statistik zu Hille kommen. Sie konnte sehr wohl die Aus­
wirkungen wichtiger Lohnveranderungen eines Gewerbes an der Hand der 
Geschaftsbiicher typischer Betriebe zur Darstellung bringen. Dadurch erhielten 
die Abstraktionen der Theorie Blut und Leben. Da heute in unseren Industrie­
staaten zwei Drittel bis drei Viertel der Bevolkerung auf Lohneinkommen an­
gewiesen sind, kann die soziale Bedeutung tieferer lohntheoretischer Einsichten 
nicht leicht iiberschatzt werden. 

1) FURNISS, E. S.: Labour Problems, S. 102 bis 105. Boston, 1925. 
2) Die .Arbeit wurde Mitte Mai 1926 abgeschlossen. Es war deshalb leider 

nicht mehr moglich, die sehr beachtenswerten Studien, die STRIGL unter dem Titel 
".Angewandte Lohntheorie" in der zweiten Halite des Jahres 1926 veroffentlicht 
hat (Leipzig und Wien, F. Deuticke), zu beriicksichtigen. 
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Die Lohntheorie 
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Man hat die klassischen Lohntheorien so oft schon in allen Lehrbiichern, 
sogar in Einfiihrungswerken, dargestellt, daB sie besonders fiir solche Leser, 
an die sich vorliegende Schrift wendet, Gemeinplatze geworden sind. Dah,er 
liegt es nicht in meiner Absicht, siezum Gegenstande dieser Untersuchung zu 
machen, wenn es sich auch anderseits nicht vermeiden laBt, durch Darlegung 
der aufeinanderfolgenden Phasen und der logischen Verkettung ihrer Ent­
wicklung an sie zu erinnern. 

I. Die okonomische Betrachtung der Lohntheorien 
Weil sie zuerst von TURGOT, dem hervorragendsten Vertreter der physio­

kratischen Schule, und spater, zu Beginn des 19. Jahrhunderts, von RICARDO 
formuliert wurde, gilt jene Theorie als alteste, die besagt, daB der Lohn sich 
nach den notwendigen Unterhaltskosten richtet. RICARDO definiert sie 
folgendermaBen: 

"Der natiirliche Preis der Arbeit ist derjenige, der notwendig ist, um die 
Arbeiter, einen mit dem anderen, instand' zu setzen, zu bestehen und ihr Geschlecht 
fortzupflanzen, ohne Vermehrung oder Verminderung." 

Diese Definition hat wohl den in jener Epoche tatsachlich herrschenden 
Verhaltnissen vollauf entsprochen; war doch das Ende des 18. Jahrhunderts 
und die ersten Jahrzehnte des 19. die diisterste Periode in der Geschichte der 
Arbeit iiberhaupt, deren Entstehungsgriinde jedoch zu bekannt sind, als daB 
es hier eines Hinweises darauf bediirfte. 

Aber kaum hatte sich die Lage der Arbeiterschaft ein wenig gebessert, 
wurde man dessen gewahr, daB diese Definition sich mit der Wirklichkeit nicht 
mehr in Einklang bringen lieB, ja, daB sie selbst vom theoretischen Gesichts­
punkt aus unvollstandig war, da sie nur ein Element des Problems beriicksichtigte, 
wo es doch deren zwei gab. Sie zog namlich nur den Wettbewerb der Arbeiter 
um den Arbeitsplatz in Betracht, wahrend sie die Moglichkeit einer Konkurrenz 
zwischen den Unternehmern iibersah, welche diese eventuell zwingen konnte, 
dem Arbeiter mehr als das Existenzminimum zu bewilligen. Drastisch hat das 
COBDEN formuliert, wenn er sagt: Die Lohne sinken, sob aid zwei Arbeiter einem 
Unternehmer nachlaufen, aber sie steigen, wenn zwei Unternehmer einem Arbeiter 
nachlaufen. In die Sprache der Wissenschaft iibersetzt, ward diese Formel 
zur beriihmten Lohnfondstheorie, welche wahrscheinlich zum ersten Male 
von MAc CULLOCH im Jahre 1825 ausgesprochen, endgiiltig von STUART MILL 
gefaBt wurde, der sie iibrigens nachher widerrief. Die beriihmte Textierung 
STUART MILLs lautet: 

"Der Lohn hangt ab vom Verhaltnis zwischen der Zahl der arbeitenden 
Bevolkerung und den Kapitalteilen, die unmittelbar fiir den Kauf von Arbeit 
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ausgegeben werden, oder kurz, dem Kapital. " - "Wenn die Konkurrenz wirksam 
ist, kann er auch durch nichts anderes beeinfluBt werden." 

Diese zweite Theorie hat wegen ihrer offenkundigen Einfachheit und Deut­
lichkeit starken Anklang gefunden, denn sie reduziert das gefiirchtete Problem 
auf eine einfache Rechenaufgabe. Aber in Wirklichkeit hat sie keineswegs der 
Arbeiterklasse viel ermutigendere Aussichten erOffnet als die erste, weil doch 
vorauszusehen war, daB die Zunahme des Divisors, der Bevolkerung, viel rascher 
erfolgen werde, als die Zunahme des Dividenden, des Kapitals, so daB der Quotient 
fortgesetzt sich verkleinern miisse. Oder wenigstens lieB sie der Arbeiterklasse 
als letzte Zuflucht nur die 1Thertragung eines starren Malthusianismus in die 
Praxis, was STUART MrLr. auch ausdriicklich an manchen Stellen in seinen Werken 
erklart. 

War es iiberhaupt notwendig, sich auf eine so grausame Doktrin festzulegen, 
durch die zur Geniige das beriihmte Wort von der "graBlichen Wissenschaft" 
(dismal science), das CARLYLE auf die NationalOkonomie gepragt hat, gerecht­
fertigt erschiene 1 Es ist zweifellos nicht zulassig, die Wahrheit einer wissen­
schaftlichen Lehre nach ethischen und teleologischen Erwagungen zu beurteilen: 
die Dinge sind so, wie sie sind, und desto schlimmer fiir uns, wenn sie nicht so 
sind, wie wir es wiinschen. Aber selbst wenn wir auf dem Boden der reinen 
Okonomie bleiben, taucht doch die Frage auf, ob die Lohnfondstheorie eigentlich 
gut begriindet war. Entpuppt sie sich nicht vielmehr bei naherer Betrachtung 
als ein circulus vitiosus 1 Anscheinend ja, denn wo entsteht und woraus besteht 
eigentlich dieser sogenannte Lohnfonds 1 Offensichtlich aus der Arbeit selbstl). 
Durch eine geschickte Analogie demonstriert Prof. J. B. CLARK den TrugschluB 
dieses Lehrsatzes; der Lohnfonds ist ein Reservoir und das durch Rohren ab­
flieBende Wasser der Lohn. Wahr ist, daB nicht mehr Wasser abflieBen kann, 
als das Reservoir enthalt. Aber woher wird das Reservoir gespeist 1 Durch 
eine unablassig arbeitende Pumpe, die es in demselben MaBe fliilt, wie es sich 
leert. Diese Pumpe nun ist die Arbeit. Daher speist die Arbeit selbst den Fonds, 
der sie erhalten wird, und wenn es richtig ist, daB das Lohnniveau durch das 
zirkulierende Kapital bestimmt wird, so ist dieses wiederum abhangig von der 
Produktivitat der Arbeit. 

Damit haben wir nun im logischen Fortschreiten die dritte Theorie gewonnen, 
derzufolge der Lohn durch die Produktivitat der Arbeit bestimmt wird. Es 
liegt auf der Hand, daB diese neue Theorie aus den Vereinigten Staaten kommen 
muBte, und bekanntlich war es auch der Amerikaner FRANCIS WALKER, der 
sie in seinem Buche: "The wages question" (1876) darlegte. Jedoch schon 
CAIRNES hatte gezeigt, daB diese Theorie und die friihere durch ein Band 
genetischer Natur miteinander verkniipft sind. 

Aber wenn die vorigen Theorien den Anschein eines zu groBen Pessimismus 
erweckten, so trat diese wiederum zu optimistisch auf. Denn ebenso wie im 
Warenpreis der Nutzen nur ein Element des Wertes ist und ohne quantitats­
maBige Begrenzung zu dessen Erklarung nicht ausreichen kann, gestattet auch 
in Hinsicht auf den Preis der Arbeitskraft die Produktivitat (welche ihrerseits 
doch nur der dieser Ware eigentiimliche Nutzen ist) nicht den EinfluB der mehr­
minder groBen Menge verfiigbarer Arbeitskraft mit Stillschweigen zu iibergehen. 

1) Der deutsche N ationalokonom HERMANN bezeichnet in seinem heute schon 
veralteten Werke (1832) das Einkommen des Konsumenten als Lohnquelle. Zweifel­
los bezahlt der Fabrikant seine Arbeiter aus jenem Erlos, der ihm seitens der 'Kon­
sumenten zuflieBt. Aber woher stammt das Einkommen der Konsumenten'l Doch 
nur aus ihrem Arbeitsprodukt oder aus ihrem Kapital, so daB diese Erklarung uns 
im Kreise herumfiihrt. 

7* 
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Und wie die Nationa16konomen, urn die Gleichsetzung der beiden Kompo­
nenten N utzen und Seltenheit zu erzielen, in der neuen Fassung des Wert­
begriffes die Theorie vom Grenznutzen ersannen, haben sie auch zur Verbesserung 
undVervollstandigung der Lohntheorie die Formel von der Grenzproduktivita t 
gefunden. FolgendermaBen fiihrt das Prof. EDWIN SELIGMAN in seinen "Prin­
ciples of Economics" (1905) aus: "At any given time there is always a final 
or marginal workman who is making some contribution to the product. If there 
is free competition and if all the laborers do their alloted task equally well, so 
that there is no choice between them, the share of the product ascribable to 
any of the workmen must be equal to the additions made by the last or marginal 
laborer actually at work. Since the value of the entire product is here due to 
labor, the rate of wages is equal to the product of marginal laborer. Wages 
depend upon marginal productivity .... The normal rate of wages ist the amount 
of value which a given increment of labor produces at the margin!)." 

Riemit haben wir, ausgehend v.om Fundament jenes Gedankenbaues, zu 
dem seit anderthalb Jahrhunderten die Volkswirte aller Nationen beitrugen, 
den letzten Stand der Volkswirtschaftslehre auf dem Gebiete der Lohntheorie 
erreicht. 

Aber er ist so hoch, dieser letzte Stand, daB er fast schon in den Wolken 
verschwindet. Wenn der Geschaftsmann, ja sogar der Arbeiter, miihelos die 
ersten drei Erklarungen des Lohnes begreift, bewundemd oder scheltend sich 
mit ihnen befaBt - sich einen "Grenzarbeiter" vorzustellen, liegt ihm gewiB 
nicht. Daher hat diese esoterische Definition keinerlei Polemik in den Reihen 
der Arbeiterschaft hervorgerufen, wei! sie hier unbekannt geblieben ist. 

Sie hat sogar in die Lehren der ziinftigen franzosischen Nationalokonomen, 
ebenso wie ihre altere Schwester, die Theorie vom Grenznutzen, kaum EinlaB 
finden konnen. Dahingestellt mag bleiben, ob der franzosische Geist sich nur 
mit klaren Gedankengangen befreundet; oder ob es ihm an Tiefe fehlt, jedenfalls 
weiB er mit dergleichen Subtilitaten wenig anzufangen. Selbst die friiheren 
Theorien haben in Frankreich wegen ihres iibergroBen Dogmatismus nicht 
besonders festen FuB gefaBt. Eigentlich hat man die Notwendigkeit einer selb­
standigen Lohntheorie iiberhaupt nicht begriffen. 1m Lohn sah man lediglich 
einen Warenpreis, namlich den der Ware Arbeitskraft, dessen Rohe beherrscht 
wird vom gleichen Gesetze, dem aIle Preise unterliegen, vom Gesetz von Angebot 
und Nachfrage. Und diese so dehnbare Formulierung bot dann die Randhabe, 
darunter gleichzeitig die Lebensunterhaltskosten, die Produktivitat der Arbeit, 
den mehr-minder groBen UberfluB an Arbeitskraft und Kapital und was man 
sonst noch alles wiinschte, zu subsurnieren. Natiirlich, geradeso wie der Preis 
jeder Ware, sei sie nun Getreide oder Gurnmi, der Einwirkung ganz spezifischer 
Ursachen unterliegt, hat auch, sogar in noch starkerem MaBe, die Arbeitskraft 
gewisse ihr eigentiimliche Merkmale. Soweit Angebot und Nachfrage sich auf 
sie beziehen, wirken sie nicht in gleicher Weise. Ihre Maximum- und Minimum-

1) Anmerkung des Ubersetzers: "In jeder gegebenen Zeit existiert immer ein 
letzter oder Grenzarbeiter, der dem Produkt Wert zusetzt. Unter der Voraussetzung 
freien Wettbewerbs und gleichmaBig guter Ausfillrrung des Arbeitspensums durch 
aile Arbeiter, so daB sie untereinander vertretbar sind, muB der jedem einzelnen 
Arbeiter zurechenbare Produktanteil gleich sein dem jetzt vom letzten oder Grenz­
arbeiter herriihrenden Ertragszuwachs. Weil der Wert des gesamten Produktes 
hier Ergebnis der Arbeit ist, ist die Lohnrate gleich dem Produktionsergebnis des 
Grenzarbeiters. Die Lohne sind von der Grenzproduktivitat abhangig ..... Die durch­
schnittliche Lohnrate entspricht der WertgroBe, die ein gegebener Arbeitsertrag 
an der Grenze hervorbringt." 
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grenzen sind nicht dieselben. Zum Unterschied vom Steigen der Preise resultiert 
aus dem Steigen der Lohne nicht immer eine Vermehrung des Arbeitsangebotes, 
sondem, ganz im Gegenteil, wenn man den Wohlstand der Arbeiterklasse ver­
mehrt, so wirft sie sich dem Malthusianismus in die Arme und trachtet, die Zahl 
der arbeitenden Bevolkerung zu verringem. Umgekehrt bewirkt das Sink en 
der Lohne, nicht wie im aIlgemeinen das der Preise, ein Nachlassen des Angebots 
an Handen, sondem eine Vermehrung, weil die Zahl der Proletarier und Be­
diirftigen dadurch vermehrt wird. 

Seit dem Kriege und den Preisschwankungen, die durch die Entwertung 
des Geldes in fast allen Landem Europas hervorgerufen wurden, ist die oben­
erwahnte Gleichartigkeit in den Preis- und Lohnbewegungen weit handgreiflicher 
zutage getreten als zu irgendeiner Zeit vorher. Jeder graphischen Darstellung 
entnimmt man den unzertrennlichen Verlauf der beiden Kurven von Preis und 
Lohn, die naturgemaB nicht vollkommen parallel sind, bald auseinandergehen, 
bald sich kreuzen und aus der unteren zur oberen werden. Das will besagen, daB 
die allgemeine Tendenz zwar die ist, daB dem Steigen der Preise das der Lohne 
nachfolgt, daB jedoch diese bisweilen umgekehrt jene iiberfliigeln; mag aber 
das sie verkniipfende Band sich straffen oder sich lockem, es wird niemals reiBen. 
Ihre enge Zusammengehorigkeit ist sogar eine doppelte, denn sobald ein Steigen 
der Preise durch Verteuerung der Lebensunterhaltskosten die Lohne gesteigert 
hat, bewirkt eben dieses Steigen der Lohne, weil es die Produktionskosten ver­
teuert, friiher oder spater eine neuerliche Preissteigerung. So wird die ganze 
Wirtschaft eines Landes fortgerissen in einen schwindelerregenden Kreislauf, 
dem sie nicht mehr entrinnen kann. 

Selbst abgesehen von der Zerriittung der Wahrungen, bleibt doch fest­
zustellen, daB der Lohn in unseren Tagen eine viel verwickeltere Einkommens­
kategorie geworden ist als die Grundrente oder der Kapitalzins und daB sich die 
theoretischen Systeme des vergangenen Jahrhunderts zu seiner Erklarung nicht 
mehr recht verwenden lassen. Es handelt sich heute nicht mehr um jenen 
Taglohn, der eine runde Summe war und den man bloB mit 300 multiplizieren 
muBte, um das Einkommen des Arbeiters zu erhalten. Heute wird der Lohn von 
so vie1en Umstanden beeinfluBt: bald wird er nach Stunden, bald nach Stiicken 
bemessen, bald ist er ein Pramien-, bald ein Familienlohn, es gibt nicht nur 
bezahlte Arbeitstage, sondem auch bezahlte Urlaubstage, ein Brauch, der sich 
immer mehr einbiirgert und der wahrscheinlich bald Gesetz werden wird 1). Die 
Statistiker erklaren sich iiberhaupt auBerstande, das Problem der durchschnitt­
lichen Indexzahl, wie sie sie fiir die Preise aufstellen, zu losen, oder sie bescheiden 
sich, diese fiir gewisse begrenzte Industrien zu geben. Aus noch viel gewichtigeren 
Griinden erwachsen dem Theoretiker Schwierigkeiten, all diese Mannigfaltigkeit 
in ein einheitliches Gesetz zu fassen, in das Lohngesetz. 

Indessen ist den Mitarbeitem an diesem Werke eine Marschroute vorge­
schrieben, die lautet: Darstellung der "okonomischen Theorien der Gegenwart", 
und dem Verfasser dieses Kapitels ist die "Darstellung der Lohntheorie" zu­
gefallen. Eigentlich sollte ich also darin eine Einladung, mehr noch: eine Vor­
schrift seoon, ja nicht auf die Entdeckung eines Lohngesetzes zu verzichten 
und zu diesem Behufe die Theorien, die ich in gedrangter Form soeben dargestellt 
habe, wieder vorzunehmen, um sie einer kritischen Priifung zu unterziehen, 
sie zu reinigen und zu vervollstandigen. Und wenn man mir vor etlichen zwanzig 
Jahren eine solche Untersuchung aufgetragen hatte, wiirde ich daran auch 
Vergniigen gefunden haben. Aber heute fiihle ich mich schlechterdings unfahig 

1) (In Frankreich) Anm. d. Ubers. 
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dazu und auGerdem interessiert sie mich gar nicht mehr. Das Problem der 
Lohnarbeit ist heute ein ganz anderes. Es gilt nicht mehr, das Gesetz der Lohn­
arbeit zu entdecken, es geht vielmehr um das Wissen, ob die Lohnar1Jeit eine 
gerechte soziale Einrichtung ist, oder ob man nicht die Mittel suchen muG, sie 
abzuschaffen. Dies aber liegt nicht mehr auf dem Gebiete der okonomischen 
Theorie, das Problem tritt uns auf dem Boden der Ethik, des Rechtes und der 
Sozialpolitik entgegen. Von dieser Seite werde ich es auch angehen. Wenn ich 
mich dadurch dem eigentlichen Thema der Untersuchung, mit der ich betraut 
wurde, entziehe, bitte ich um Entschuldigung; meinen Lesern steht es frei, 
hier aufzuhoren. 

II. Die ethische Betrachtung der Lohntheorie 
Um aber dennoch eine Entschuldigung zu finden, ist die Feststellung, 

daB ethische Spekulationen seit langem schon die okonomischen Theorien yom 
Lohne durchdrangen oder, wenn man will, verseuchten, wohl ausreichend. 

V. THUNEN hat in seiner Untersuchung des Lohnproblems die Anschauung 
vertreten, die Lohntheorie miisse im geometrischen Mittel zweier Faktoren, 
wovon einer das Existenzminimum des Arbeiters, der andere das Produkt seiner 
Arbeit ist, ihren Ausdruck finden. Er verhiillte so mit dieser streng mathema­
tischen Formel (L = Va· p) die wohlwollende Ansicht, der Arbeiter habe ein 
Recht auf mehr als das Existenzminimum: auf· einen Anteil am Ertrag; den 
gleichen Gedanken vertrat ein wenig spater der Industrielle DOLLFus aus Miihl­
hausen, ein Philanthrop, mit folgenden Worten: "Dem Arbeiter gebiihrt mehr 
als sein Lohn." 

AIle Theorien, die des Arbeiters "Recht auf den vollen Arbeitsertrag" prokla­
mierten und die ANTON MENGER in seiner so betitelten Schrift dargestellt hat, 
sind offensichtlich von juristischen Gedankengangen inspiriert, was zur Geniige 
der eine Ausdruck: "Recht auf .... " bekraftigt. 

Und selbst KARL l\iA.Rx, obwohl er mit Verachtung jede vorgefaBte teleo­
logische Meinung abtut, obwohl er wie RICARDO seine Theorie nur auf den 
Arbeitswert und auf den Mehrwert als Begriffe der reinen Okonomie griinden will, 
hat dennoch diese Theorie in seinem Geiste nur deshalb garen und reifen lassen, 
weil sie ausdrucksvoll die dem System der Lohnarbeit inharente Ausbeutung 
"das Geheimnis der Ungleichheit", wie er es nennt, ins Licht riickt. 

Und wenn auch die franzosischen Nationa16konomen der liberalen Schule 
gegen die Vermengung von Volkswirtschaftslehre und Ethik unablassig pro­
testieren und sich iiber all jene Genossenschaftler, christlichen Sozialisten usw. 
lustig machen, die auf di!,) Verwirklichung des gerechten Preises und des gerechten 
Lohnes hinarbeiten, sie selbst betonen doch immer wieder zur Verteidigung 
des herrschenden Systems der Lohnarbeit, daB der gerechte Preis und der ge­
rechte Lohn durch die Freiheit des Arbeitsvertrages am besten verwirklicht 
werde, viel besser, als eine Einmengung der Gesetzgebung es ermogliche. Sie 
schieben daher die Gerechtigkeitsidee gar nicht beiseite, sie meinen bloB, es 
sei unniitz, sie zu suchen, da sie doch schon realisiert ist. 

Ein SchUler von BASTIAT, LESOARRET aus Bordeaux, sagte im Jahre 1894: 
"In unserem Verein fiir Wirtschaftspolitik haben wir durch fiinf lange Sitzungen 
hindurch diese Frage untersucht: "Besteht auBerhalb des Willens der 
vertragschlieBenden Parteien ein Mittel, mit mehr Gerechtigkeit 
den Wert der Dienste, die die Menschen sich untereinander er­
weisen, zu bestimmen~" Natiirlich haben sie keines gefunden. 

Aber dieses optimistische Lehrgebaude von der durch Angebot und Nach­
frage verwirklichten Gerechtigkeit verliert Tag fiir Tag, sogar in Frankreich, 
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mehr an Boden. Zuerst wurde es von der IGrche durch die beriihmte Enzyklika 
rerum novarum des Papstes Leo XIII. mit folgenden Worten verurteilt: 
"Der Unternehmer und der Arbeiter mogen derartige "Obereinkommen treffen, 
daB beide gut fahren. .. Ihrem freien Willen entriickt ist das Wissen urn ein 
erhabeneres und iilteres Naturgebot der Gerechtigkeit, daB der Lahn ausreichen 
muB, dem Arbeiter ein niichternes und anstandiges Leben zu ermoglichen." 

Und obwohl man heute nicht wie einst sagen kann: "Roma locuta est, causa 
finita est", so hat die Stimme des Vatikans doch noch einigermaBen Autoritat 
in der Welt. 

Aber etwas noch Unerwarteteres ist es, daB sogar der Volkerbund oder 
wenigstens seine Schopfer, die Signatarmachte des Friedens von Versailles, 
die Theorie der liberalen Nationalokonomie einstimmig verurteilt haben. Wer 
kennt nicht den § 1 des Artikels 427: "Die hohen VertragschlieBenden an­
erkennen. .. als das herrschende Prinzip, daB die Arbeit nicht einfach als eine 
Ware oder ein Handelsartikel betrachtet werden darf." 

III. Die Abschaffung der Lohnarbeit 
Die Frage hat sich verschoben. Es geht nicht mehr urn die Lohngesetze, 

sondern urn das System der Lohnarbeit selbst. Und das ist nicht mehr dasselbe. 
Auf der Tagesordnung steht, zumindest in Frankreich, die Abschaffung der 
Lohnarbeit. In Frankreich hat die sogenannte "radikal-sozialistische" Partei, 
welche gegenwartig die Majoritat in der Kammer innehat, die Abschaffung 
der Lohnarbeit in ihr Programm aufgenommen. Es vergeht kein Parteitag, 
wo dies nicht neuerdings bestatigt wird, und namentlich ihre Fiihrer HERRIOT 
und FERDINAND BUISSON haben sich ganz ausdriicklich darauf festgelegt. 
Auch die Genossenschafter, und zwar nicht bloB die von Moskau, sondern auch 
die von Rochdale und Nimes, setzen der genossenschaftlichen Bewegung das­
selbe Ziel. Man kann sogar sagen, daB die Angriffe des zeitgenossischen Sozia­
lismus gegen die heutige Wirtschaftsordnung niclit mehr wie einst das Eigentum, 
sondern nur das System der Lohnarbeit treffen wollen. 

In der Tat: In den modernen sozialistischen Programmen droht dem Eigenturn 
nichts mehr, soweit es personliches Eigenturn ist, d. h. der Befriedigung per­
sonlicher Bediirfnisse, waren dies selbst Luxusbediirfnisse, dient, noch soweit es 
Eigenturn als Instrument personlicher Arbeit ist, wie das Land des Bauern oder 
die Werkzeuge des Handwerkers. Und so hat ein bedeutender englischer Sozialist 
in seinem jiingsten Buch erklaren konnen, ohne auf Widerspruch zu stoBen, 
daB im sozialistischen Zukunftsstaat (Socialist commonwealth) das individuelle 
Eigenturn eine derartige Ausdehnung annehmen werde, wie sie niemals unter 
den gegenwartigen Verhaltnissen erreicht werden konnte! Ein franzosischer 
Schriftsteller wiederum - kein Sozialist - zogerte nicht, vom heutigen Sozia­
lismus folgende, auf den ersten Blick paradoxe Definition zu geben: "Der 
Sozialismus ist in seiner tieferen Bedeutung nur ein machtiger und gerechter 
Drang des Proletariats nach Eigenturn." 

Es bleibt daher nur eine Eigenturnskategorie zu expropriieren, das sogenannte 
Unternehmertum, jene namlich, die nur durch die Arbeit der Lohnarbeiter 
produktiv wird: das Eigenturn an Fabriken, Bergwerken, Eisenbahnen und der 
GroBgrundbesitz. Und deshalb geniigt die Formel "Abschaffung der Lohnarbeit", 
ohne daB es notwendig ware, in Hinkunft von der Abschaffung des Eigenturns 
zu sprechen, da doch diese sich notwendigerweise aus jener ergeben wird, 
wenigstens in dem MaBe, wie der Sozialismus ihre Verwirklichung betreibt. 

Man kann demnach heute zumindest fiir Frankreich sagen: alle Parteien 
und aIle Schulen (mit Ausnahme der konservativen Partei und der klassischen 
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Nationalokonomie) sind sich einig im Verlangen nach Abschaffung oder radikaler 
Umwandlung des Systems der Lohnarbeit. 

Dies klargestellt, erhebt sich noch die Frage, was unter Abschaffung der 
Lohnarbeit verstanden werden soli. So einfach diese Formel auch den Habitues 
der Volksversammlungen erscheinen mag, die sie mit frenetischem Beifall 
begriiBen, besonders wenn sie in dem bekannten Schema der Geschichte der 
Arbeitssysteme auftritt (Sklaverei, Leibeigenschaft, Lohnarbeit), so wenig ein­
fach ist es, sie genau zu bestimmen, und die Mehrzahl der Arbeiter selbst 
wiirde ohne Zweifel stark in Verlegenheit kommen, galte es, richtig zu erklaren, 
was sie besagt. 

Zuerst wird man daher eine genaue Definition der Termini: Lohnarbeit, 
Lohnarbeiter und Lohn geben mussen. 

Den Nationalokonomen der alten Schule ist der Lohn jedes Entgelt fUr 
Arbeit in welcher Form immer: Lohn ist der Erlos des Landmannes fUr den 
Verkauf seiner Produkte auf dem Markt, und ebenso ist Lohn der echte Profit 
des Industriekapitans, Lohli ist auch das Honorar des Arztes, die Diaten des 
Abgeordneten oder die Bezuge des Prasidenten der Republik. Nur in diesem 
weiten Sinne konnte MIRABEAU erklaren, daB "es in der Gesellschaft bloB drei 
Arlen gabe, zu leben: als Lohnarbeiter, Bettler oder Dieb". Und ich habe wortlich 
dasselbe von FREDERIC PASSY gehort. 

Es ist sonnenklar, daB jenen, die eine derartige Lohndefinition gutheiBen, 
die Abschaffung der Lohnarbeit nur absurd erscheinen kann. Wer sie verlangt, 
dem entgegnen sie mit MIRABEAU: "Willst du nicht Lohnarbeiter sein, so bleibt 
dir nur die Wahl zwischen Bettler und Dieb" - und die Frage ist damit 
erledigt. Aber das ist wohl zu bequem. Diese, die Begriffsbestimmung der Lohn­
arbeit ins Unendliche erweiternde Definition ist bestimmt nur ersonnen worden, 
urn den Hieb zu parieren, den man gegen sie fuhren wollte. Sie erinnert an die 
Argumentation jenes Rechtsanwalts, der sich bemuht, zur Verteidigung seines 
Klienten Unschuldige wie Schuldige 'gleichermaBen zu decken, und zum 
Richter spricht: aIle sind sie Menschen, aIle haben sie gleiche Rechte, man darf 
also keinen Unterschied zwischen ihnen machen. Nichts Unwissenschaftlicheres 
als solch apologetische Definition: Aufgabe der Wissenschaft ist Trennung, 
Unterscheidung, Differenzierung der Elemente, nicht aber kunterbuntes Zu­
sammenwiirfeln heterogenster Begriffe. 

Man beachte genau, daB solch eine Gleichstellung ubrigens fUr diejenigen erst 
recht gefahrlich ist, zu deren Verteidigung die Nationalokonomen dieser Schule 
ausrucken. Wenn sie, um das System der Lohnarbeit zu stutzen, den Kapitalisten 
als einen richtigen Lohnltrbeiter hinsteIlen, so laufen sie Gefahr, daB man sie 
beim Wort nimmt und ihnen erwidert: Da die Kapitalisten nur Lohnarbeiter 
sind, wird man sie nur zu entlassen brauchen, sobald sie ihre Arbeit beendet haben! 

Aber ich denke, es gibt heute nicht einen Studenten, der es sich einfallen 
lieBe, unter der Bezeichnung Lohn das Entgelt zu verstehen, das als Preis 
fUr Arbeit oder Dienste ein Grundeigentiimer oder ein Kapitalist oder ein 
Selbstandiger, wie der Handwerker, ja sogar die Gemusehandlerin, bezieht. 
Auf den Bauern, der seine Felder bebaut und die Fruchte erntet, um sie entweder 
zu verzehren oder zu verkaufen, und dazu auf den Chirurgen oder den Advokaten, 
der mehr oder weniger gut von den Honoraren lebt, die ihm seine Klienten zahlen, 
die Bezeichnung Lohnarbeiter auszudehnen, ware ein sinnloses Beginnen. Der 
Begriff Lohn muB einer einzigen Kategorie von Arbeitsertrag vorbehalten bleiben, 
der der gemietetenArbeitskraft, mit anderen Worten:Lohnarbeiter, ist nur der, 
welcher unter der Leitung und fUr Rechnung eines Unternehmers arbeitet. 
Und nur fur diese soziale Ordnung ergibt sich die Frage. 
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Der Haupteinwand gegen das System der Lohnarbeit ist der, daB es heute 
nicht mehr, wie Jahrhunderte hindurch, einen ausreichenden Ertrag abwirft. 

Selbst die kritischen Betrachter des Systems der Lohnarbeit geben zu, 
daB sie im Laufe des vorigen Jahrhunderts Reichtum in solchem l.TberflnB 
geschaffen hat, daB es den europaischen Nationen moglich war, Hunderte von 
Milliarden im letzten Kriege zu verpulvern, ohne dabei volIstandig zu verbluten. 
GewiB; aber heute ist die Lohnarbeit unfruchtbar geworden: der Arbeiter 
entzieht sich der Produktion oder laBt es sich wenigstens angelegen sein, den 
Ertrag seiner Arbeit herabzumindern. 

Warum ~ Unbedingt aus dem Grunde, der aus meiner oben gegebenen 
Definition hervorgeht: der Arbeitende verzichtet im voraus auf die Produkte 
seiner Arbeit und ist folglich uninteressiert am Ertrag. 

Wenn der Antrieb des personlichen Interesses, die Aussicht, auch seIber 
ernten zu konnen, wenn man sat und arbeitet, weggefaJIen ist, was. kann dann 
alB Stimulans bleiben ~ 

Allerdings, es bleibt, wenn schon kein Stimulans, so doch die Sanktion: 
die Furcht, entlassen zu werden. Aber die Furcht, den Broterwerb zu verlieren, 
ist eine Form der Gebundenheit, und jede Gebundenheit, bestehe sie nun im 
alten System der Sklaverei oder in dem neuen der Lohnarbeit, kann aus 
einem Menschen nur ein gewisses Minimum herausholen. Der Arbeiter wird, 
um nicht entlassen zu werden, die notwendige Minimalleistung, aber nicht 
mehr, zustande bringen. 

Es ware also notig, daB eine andere treibende Kraft existierte, wie sie schon 
einstmals in der Geschichte der Arbeit bestanden hat: das Gefiihl der Berufs­
ehre. das BerufsbewuBtsein oder wenigstens die Liebe des Schopfers zu seinem 
Werk. Aber diese letzte Triebkraft ist fast verschwunden durch die Arbeits­
teilung und Spezialisierung, die es dem Arbeiter unmoglich machen, das 
Produkt der Gesamtarbeit zu sehen, ja sogar bisweilen es zu kennen. Und 
was das BerufsbewuBtsein betrifft, so naht es leider gleichfalls seinem Ende 
in dem MaBe, als der Geist der Feindseligkeit und Erbitterung zwischen Unter­
nehmer und Arbeiter wachst. Von dem Tage an, da sich der Arbeiter nur als 
Ausgebeuteter fiihlt, glaubt er nicht mehr, daB die Hochstarbeitsleistung eine 
Gewissens£rage fiir ibn sei, im Gegenteil: alles, was er iiber dieses obenerwahnte 
Minimum schafft, dient, so denkt er, nur zur Bereicherung des Unternehmers 
und folglich zur. Erschwerung seiner eigenen Lage. 

l.Tbrigens datiert dieses Gebrechen nicht erst von gestern. DaB es zu jeder 
Zeit und von Anfang an existiert habe, dafiir lieBen sich wohl Beweise liefern. 
Erinnert man sich doch jenes Ausspruches Jesu selbst, der, konnte man sagen, 
in sich schon die gesamte Kritik des Systems der Lohnarbeit enthalt: 

"Der gute Hirt gibt sein Leben fiir seine Schafe. Der Mietling aber, dem 
die Scha£e nicht zugehoren, sieht den Wolf kommen, verlaBt die Herde und flieht. 
Der Mietling flieht, weil er Mietling ist und ihm an seinen Schafen nichts liegtl)." 

So lehrte Christus! Wahrend der freie Arbeiter, "der, dem die Herde zu­
gehort" (man beachte diesen Ausdruck, der deutlich auf den Eigentumscharakter 
an den Produktionsmitteln abzielt), sich ganz seiner Arbeit hingibt, geht sie der 
Lohnarbeiter nur unwillig an und laBt sie beim ersten Alarm im Stich. 

IV. Die Abschaffung der Lohnarbeit als Abschaffung des 
Unternehmertums 

Da nach unserer Definition die Existenz eines Unternehmers fiir das System 
der Lohnarbeit charakteristisch ist, mag es zur groBeren Genauigkeit notwendig 

1) Evang. Johannis, 10: 11-13. 
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sein, eine Umgestaltung der Formel vorzunehmen und statt von der Abschaffung 
der Lohnarbeit zu sprechen, Abschaffung des Unternehmertums zu 
sagen. In der Tat: diese beiden Formeln finden sich vereint in gewerkschaft­
lichen Aufrufen; und wenn die zweite iibergangen wird, so nur deshalb, urn ihnen 
nicht den aggressiven Charakter eines Angriffes gegen eine ausdriicklich bezeichnete 
Gesellschaftsklasse zu geben. Man will damit zu erkennen geben, daB das Ziel 
jener alten Forderung nicht so sehr die Knechtung des Unternehmers, als die 
Befreiung des Arbeiters ist, obwohl jene eigentlich in dieser inbegriffen erscheint. 

So gestellt, klart sich und erhellt sich die Frage. Man begreift, daB ein Mensch 
heute nicht mehr fiir einen Herrn arbeiten will, selbst wenn dieser Herr nicht 
iiber eine richtige Zwangsgewalt mehr verfiigt und sich haufig zur Kapitulation 
gezwungen sieht. Man begreift auch, daB der Arbeiter erklart, solange er ver­
urteilt ist, unter dieser sozialen Ordnung zu leben und zu wissen, daB seine Arbeit 
nur zur Bereicherung einer anderen Klasse dient, so lange werde er aus freien 
Stiicken die Ergiebigkeit seiner Arbeit herabmindern. 

Nun hat der Krieg dieses Gefiihlin ganz und gar unvorhergesehener Weise 
verstarkt. Man hatte doch umgekehrt meinen sollen: so viele Jahre geteilter 
Miihen und Gefahren, gemeinsamer Erlebnisse im gleichen Schiitzengraben 
miiBten eine Annaherung des Arbeiters an den Unternehmer zur Folge haben. 
Dies trat aber nicht ein und der "Kriegsdienst" scheint Abscheu gegen jeden 
"Dienst" iiberhaupt hervorgerufen zu haben. Das von so vielen Plusmachern 
gebotene Schauspiel hat den Arbeiter mit Ekel vor der Aussicht erfiillt, sein 
ganzes Leben eine Maschine sein zu miissen, die anderen Profit bringt. 

Wenn man jedoch der Formel von der Abschaffung des Unternehmerturns 
an den Leib riickt, so wird sie nicht viel klarer als die von der Abschaffung der 
Lohnarbeit. Denn wie das Unternehmertum abschaffen 1 

Die einzige radikale Losung des Problems der Lohnarbeit ware gemaB ihrer 
Definition die Aufrichtung einer Ordnung, in der jedermann fiir sich selbst 
arbeitet, "in seinem Weinberg und unter seinem Feigenbaum", urn mit den 
Propheten der Bibel zu sprechen. Ungliickseligerweise liegt diese Losung nicht 
im SchoBe der Zukunft, sie liegt in der Vergangenheit. Ihr Inhalt hieBe 
Riickkehr zu handwerksmaBigen Produktionsverhaltnissen mit autonomen 
Produzenten. Ob man aber solche Produktionsverhaltnisse fiirchtet oder sie 
ersehnt, sie sind heute iiberlebt. Was ihre Verteidiger noch bestenfalls erhoffen 
konnen, ist die Bewahrung jenes Restes davon, der in der landwirtschaftlichen 
Produktion, im Kleingewerbe und im Kleinhandel noch besteht. Und ist es nicht 
auffallig, daB gerade die konservativen Schulen sich dafiir einsetzen, jene, die 
den Mittelstand begiinstigen, nie aber Sozialisten oder Gewerkschafter 1 Nur 
widerwillig und einstweilig anerkennen diese sie. 

Die Notwendigkeit einer kollektiven Produktion als gegeben angenommen, 
ist es gleichfalls ihre unbedingte Folge, daB der Arbeiter nicht mehr das 
Produkt seiner Arbeit selbst, sondern bloB den Gegenwert in barer Miinze als 
Ertrag erhalten kann. Aber bleibt es nicht immer Lohnempfang, wenn man 
fiir seine Arbeit Geld als Gegenwert nimmt 1 Und haben also die National­
okonomen nicht doch recht, wenn sie die Abschaffung der Lohnarbeit als 
unmoglich hinstellen 1 

Der Unterschied besteht darin, daB eine Fortdauer des Lohnes nicht not­
wendigerweise eine Fortdauer der Lohnarbeit voraussetzen muB. Das eine ist 
nur eine Zahlungsmethode, das andere ein Arbeitsverhaltnis, das - wie wir eben 
sagten - nicht so sehr durch die Zahlungsart charakterisiert ist, als durch die 
Tatsache, daB der Arbeiter in Diensten eines Unternehmers steht, eines "Herrn", 
wie man einst sagte und wie man auch heute noch in der Sprache des landwirt. 
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schaftlichen Gesindes sagt - mit Nachdruck, aber ohne feindselige Gesinnung. 
Aber nichts wiirde dem sozialistischen Ideal mehr widersprechen, als die Wieder­
aufrichtung oder besser die Bewahrung jener ultraindividualistischen Wirt­
schaftsordnung. Sicher werden sie, um zur Abschaffung des Unternehmerturns 
und der Lohnarbeit zu gelangen, diesen Weg nicht beschreiten. 

Da also tatsachlich nur die notwendig kollektive Produktionsorganisation 
iibereinstimmt mit dem sozialistischen Ideal und da nur sie erheischt wird von 
den wirtschaftlichen Bedingungen der Gegenwart, entsteht die Frage, wie man 
sich ohne eine Leitung wird behelfen konnen, ohne einen Vorgesetzten, einen 
"Entrepreneur", wie die franzosischen Nationalokonomen es nennen, einen 
"Employer", wie er in England heiBt, kurz, ohne einen Mann, der zugleich 
die Arbeitskraft, das Kapital und die Naturschatze vereinigt und, wie ein 
Rosselenker drei Rosse fest in den Ziigeln halt, sie in sicherem Laufe durchs Ziel 
fiihrend. 

In der Wirklichkeit verkennen die Gewerkschafter, zumindest die, welche 
eine wirtschaftliche od~r auch nur technische Schulung haben, gar nicht die 
Notwendigkeit einer Leitung. Sie denken bloB, daB die Funktionen eines 
Industriekapitans nicht unbedingt an Kapitalbesitz gebunden sein miiBten. 

Es handelt sich also darum, eine andere Unternehmungsform zu finden, 
als es die kapitalistische ist. 

Eine kleine Gruppe von Arbeitern bildet sich ein, sie bereits seit langem 
gefunden zu haben. Damit meine ich die Produktivgenossenschaften, die 
seit der Mitte des vorigen Jahrhunderts den franzosischen Sozialisten von 
1848 und selbst den christlichen Sozialisten Englands (Christian socialists) als 
das Mittel erschienen, zu einer vollstandigen Losung des Problems der Abschaffung 
der Lohnarbeit zu gelangen. Und heute noch wird diese Unternehmungsform von 
einer gewissen, zwar nicht sehr groBen Anzahl von Arbeitern, 30000 bis40000, an­
gewandt und sie erklaren, in ihrer kleinen Welt das Ziel erreicht zu haben und kein 
fernerliegendes zu suchen. Tatsachlich haben sie 'keine Unternehmer, sie produ­
zieren auf eigene Rechnung und nehmen den vollen Wert ihres Arbeitsproduktes in 
Empfang. Oder wenigstens den Reinertrag. Sie gehorchen nur den Gesetzen, 
die sie sich selbst gegeben haben, und den Leitern, die sie selbst wahlen. Sie 
haben die Republik im Betrieb verwirklicht. 

Sie wenigstens sagen es, aber die Meinung der Arbeiterklasse oder doch 
jenes Teiles, der sich zum sozialistischen Programm oder zurn Gewerkschafts­
gedanken bekennt, ist es nicht. Diese betrachtet im Gegenteil die Mitglieder 
jener Produktivgenossenschaften als Deserteure der Arbeiterklasse, die die 
Abschaffung der Lohnarbeit nur ffir sich allein durch ihre Umwandlung in 
kleine kollektive Unternehmungen durchgefiihrt haben; und dies um so mehr, ais 
diese Genossenschaften seIber Lohnarbeiter anstellen. Ganz wie die kapitalisti­
schen Unternehmungen, sind auch sie von der Gier nach Profit beseelt und auch 
sie denken nur daran, bestmoglichst, selbst urn den Preis der Ausbeutung des 
Konsumenten, zu verkaufen. 

Und iibrigens, konnten sie schon kleine kooperative Republiken bleiben, 
wie einige von ihnen sich gerne nennen, die so gefundene Losung bliebe ohne 
weitreichende Bedeutung, sie konnte nur ffir kleine Gruppen ohne Zukunft 
gelten, denn die Organisation in kleinen Gruppen wird mehr und mehr unver­
einbar mit der okonomischen Entwicklung. 

V. Die Abschaffung der Lohnarbeit als Abschaffung des Profits 
Das, was den Lohnarbeiter im hochsten MaBe erbittert, ist also nicht die 

Tatsache, daB er fiir einen anderen arbeitet, sondern das Gefiihl, von Parasiten 
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verkiirzt und geprellt zu werden. Wenn da.her der Arbeiter sicher ware, seinen 
vollen Arbeitsertrag nach Abzug der Generalunkosten der Produktion zu er­
halten, dann wiirde er sich in derselben Lage befinden wie der autonome Pro­
duzent, der Bauer, der erntet und seine Garben in die Scheune bringt. 

Wieder ein Grund, nochmals die beriihmte Formel umzuii.n.dern und 
Abschaffung der Lohnarbeit zu iibersetzen mit: Abschaffung des Profits. 

Hier machen wir Halt und sagen den Gewerkschaftern: wir haben, 
was ihr brauchtl Es gibt eine Organisation, die seit fiinfundsiebzig Jahren 
genau unter den Umstanden wirkt, die wir eben entwickelt haben, d. h. 
einzig in Hinblick auf die Befriedigung der Bediirfnisse und ohne jedwedes 
Streben nach Profit. Sie macht keinen Profit oder, wenn sie ihn macht, so 
ersetzt sie ihn wieder denjenigen, auf deren Kosten er gewonnen wurde. Man 
nennt sie Konsumgenossenschaft und sie hat seit langem die Zeit des 
Experimentierens hinter sich, denn sie arbeitet in der ganzen Welt mit 
tausenden Genossenschaften und Millionen Mitgliedern. Ihre Tatigkeit erstreckt 
sich auf den Verkauf aller Waren zu einem gerechten Preis, worunter ein auf 
seine wesentlichen Elemente reduzierter Preis verstanden wird, namlich auf 
die Produktionskosten, die aber befreit und gereinigt sind von all den 
wucherischen Zuschlii.gen, welche eben gerade den sogenannten Profit aus­
machen. Wenn ihr Gewerkschafter daher den Konsumgenossenschaften die 
Wirtschaftsleitung der zukiinftigen Gesellschaft anvertrauen wollt, ihnen helfen 
wollt, die friedliche Durchdringung des Handels und der Industrie zu ver­
wirklichen, die sie bereits begonnen haben, und damit die von einigen unter 
una so benannte kooperative Republik begriinden wollt, dann wird endlich die 
Abschaffung der Lohnarbeit durch die Abschaffung des Profits zur Wirklichkeit 
werden. 

Was antworten die Gewerkschafted Lange Zeit haben sie bei dieser Ein­
ladung die Achseln gezuckt, da sie in ihr nur einen elenden, reformistischen 
Koder sahen. Aber seit einigen JahreI1 erkennen sie, daB man im Genossen­
schaftsprogramm zumindest einen Teil ihrer Bestrebungen verwirklicht findet, 
und einige ihrer Fiihrer, selbst LENIN, haben Bogar nicht gezogert zu erklaren, 
daB man sich die kollektivistische oder kommunistische Gesellschaft von morgen 
nicht besser vorstellen konne, als unter der Form einer unermeBlichen Konsum­
genossenschaft, die die" ganze Menschheit umfaBt. 

Aber Behan sie darin die Losung des Problems~ Nein, sagen sie, denn die 
Abschaffung des Profits, so wie sie heute durch die Genossenschaften realisiert 
wird, ist noch nicht die Abschaffung der Lohnarbeit. Beweis: die Angestellten 
ihrer Geschafte und die Arbeiter ihrer Fabriken (60000 in der englischen Whole­
sale) fiihlen sich lediglich als einfache Lohnarbeiter und ganz so gestellt, wie 
ihre Genossen in der kapitalistischen Fabrik, was schon daraus hervorgeht, 
daB sie sich nicht scheuen, in Streik zu treten, sobald sie dazu Lust ver­
spiiren. Nur der Handelsprofit wird von den Konsumgenossenschaften abge­
schafft, jener Profit, welcher beim Konsumenten erhoben wird, aber - zu­
mindest nach der Ansicht der Gewerkschafter - schaffen sie nicht den Pro­
duktionsprofit, der aus der Arbeitskraft erflieBt, abo Man konnte fiiglich auf 
diese Kritik erwidern, daB unter der Voraussetzung einer Konsumgenossenschaft 
in einem die Menschheit umfassenden AusmaBe die Arbeiter sowohl als Produ­
zenten als auch als Konsumenten (indem ihr Giiteranteil steigt oder die Kosten 
ihres Lebensunterhalts sinken) genau jenen Teil wiedergewinnen, um den sie 
nach ihrer Behauptung betrogen werden. Aber da wir noch weit entfernt von 
diesem allumfassenden Endtypus sind und da heute sehr oft die Arbeiter der 
Genossenschaften nicht einmal Mitglieder jener Genossenschaft sind, fiir die 
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sie arbeiten, oder wenn sie schon Mitglieder sind, so nur mit einem geringen 
Tell ihres Einkommens daran interessiert, besteht der Schaden fort und er 
kann, ehrlich gesagt, nicht beseitigt werden. 

Das ist fiirwahr die groBe Aufgabe, ich mochte sagen, die Klippe, die vor 
den Konsumgenossenschaften sich auftiirmt und die ihr Schicksal sein kann. 
Wird es ihnen gelingen, ihre Angestellten und Arbeiter mit dem BewuBtsein 
zu erfiillen, daB sie nicht mehr Lohnarbeiter sind, sondern Miteigentiimer ~ 
Wird dies dadurch moglich werden, daB man ihnen, eventuell obligatorisch, 
die Eigenschaft von Gesellschaftern verleiht ~ Aber dann wird man sogleich 
auf eine andere Klippe rennen: yom Tage, da die Angestellten Aktionare, Mit­
glieder der Generalversammlungen und des Verwaltungsrates sein werden, 
mit aktivem und passivem Wahlrecht ausgestattet, wird die Genossenschaft von 
ihren eigenen Angestellten geleitet, und dann ist alles zu befiirchten, daB die 
Interessen der Genossenschaft den gewerkschaftlichen Interessen geopfert werden. 
Die Angestellten und Arbeiter werden sich des ganzen Ertrages in Form von 
Lohnerhohungen bemachtigen und die Henne schlachten, die die goldenen 
Eier legt. 

Den ewigen Antagonismus zwischen Produzenten und Konsumenten, hier 
finden wir ihn wieder. 

Dnd so bringen uns beide wichtige Formen des Genossenschaftswesens 
nur teilweise und ungeniigende Losungen des Problems: die Produktivgenossen­
schaft gibt uns die Abschaffung der Lohnarbeit, nicht aber die des Profits, 
die Konsumgenossenschaft gibt uns die Abschaffung des Profits, nicht aber 
die der Lohnarbeit. Dnd so sind wir verpflichtet, noch einen anderen Weg zu 
Buchen, um dieses Ziel zu erreichen, das vor uns immer dann entflieht, wenn wir 
glauben, es zu erhaschen. 

1st keine andere Dnternehmungsform moglich, als die kapitalistische 
oder die genossenschaftliche ~ Doch! Es gibt noch die yom Staat oder den Ge­
meinden gefiihrte, die Staa ts- oder Gemeinde betrie be, wie man sie nennt und 
die die Tendenz haben, sich im selben MaBe zu vermehren, in dem der Staats­
interventionismus wachst. Solange der Krieg dauerte, hat der Staat bekanntlich 
unter dem Deckmantel der nationalen Verteidigung an sich gerissen, und aller 
Voraussicht nach wird er jetzt andere, nicht minder gewichtige Argumente 
finden, wie beispielsweise die Notwendigkeit des Wiederaufbaues der zerstorten 
Gebiete oder ·die Erfordernisse des verschuldeten Staatsschatzes, um an sich 
zu reiBen: Eisenbahnen, Bergwerke, Handelsschiffahrt, Erdolraffinerien, Wasser­
krafte, alles Dnternehmungen, pradestiniert fiir die staatliche Bewirtschaftung. 

Aber wenn diese Entwicklung yom politischen Sozialismus und in Frank­
reich von der sogenannten "radikalsozialistischen" Partei gerne gesehen wird 
und wenn die Arbeiterklasse im allgemeinen auf Verstaatlichung der Dnter­
nehmungen, in denen sie arbeitet, drangt, weil sie im Staat einen gefiigigeren 
oder mehr eingeschiichterten Arbeitgeber, willfahriger gegeniiber Forderungen 
nach Lohnerhohung und Arbeitsverminderung, zu finden hofft, da die Kosten 
von der Gesamtheit getragen werden, so gilt nicht dasselbe fiir die Fiihrer der 
Arbeiterklasse, fiir die Gewerkschafter: ihnen ist der Staat nur Dnternehmer 
wie ein anderer, j a sogar arger als die anderen wegen seiner technischen 
1nsuffizienz, seiner Protektionswirtschaft, seiner Dnwirtschaftlichkeit. Daher 
tragen sie eine Geringschatzung fiir ihn zur Schau, welche die von den National­
okonomen der liberalen Schule seit langem gezeigte erreicht, wenn nicht iibertrifft. 

Inwie£ern wird iibrigens die Verstaatlichung das Ziel der Abschaffung der 
Lohnarbeit naherriicken ~ Die Arbeiter und Angestellten des Staates fiihlen 
sich so sehr als Lohnarbeiter, daB sie im allgemeinen die ersten sind, die streiken. 
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Seit dem Generalatreik der Eisenbahnen im Jahre 1920 in Frankreich wird bei 
den Staatsbahnen noch ofter gestreikt, ala bei den Privatgesellschaften. 

Doch bleibt jetzt noch eine andere Unternehmungsform, die una einen Ausweg 
weisen konnte ~ Was bereits bestehende Formen anbelangt, nein; die Liste ist 
erschopft, denn wir haben nicht der zahlreichen reformistischen Losungen Er­
wahnung zu tun, wie Gewinnbeteiligung, Arbeiteraktien, Betriebsanteile usw., 
die nur Abarten der Lohnarbeit sind. Aber von denkbaren Unternehmungs­
formen gibt es eine, die als fiir den Zwack am besten geeignet in die Augen springt: 
das ist die Gewerkschaft selbst. Die Gewerkschaft, die bis heute nur als 
Kampfinstrument im Rahmen des Systems der Lohnarbeit gewirkt hat, sie wirdin 
den syndikalistischen Programmen dargestellt: ,,reif zur Umwandlung in eine 
Organisation der Produktion und der Verteilung fiir den Neubau der Gesell­
schaft". (KongreB zu Amiens, 1905.) Kurz, die revolutionare Form der Ab­
schaffung der Lohnarbeit, von der wir vor kurzem gewisse beachtenswerte Ver­
wirklichungen, zuerst in RuBland, dann sogar in Italien, gesehen haben, ware 
die Besitzergreifung der Fabriken und der Landgiiter durch die Arbeitergewerk­
schaften, ja sogar durch nichtgewerkschaftliche Arbeiterorganisationen. 

Aber man darf nicht glauben, daB diese einfache und brutale Loaung von 
den Fiihrern der Gewerkschaften gutgeheiBen wird, weder von den Sekretaren 
der Confederation Generale du Travail in Frankreich, noch von den Fiihrern der 
Gruppe in England, die seit zwei oder drei Jahren unter dem Namen Gilden­
s ozialismu s so viel von sichreden macht. Hier unddort haIt man ala zu erreichendes 
Ziel an der Abschaffung der Lohnarbeit fest, aber die Losung, die man vorschlagt, 
weit entfernt davon, einfach zu sein, ist vielmehr auBerordentlich kompliziert. 
Man zogert nicht mit der Feststellung, daB es unmoglich ist, die Fiihrung eines 
Unternehmens in die Hande derjenigen Arbeiter zu legen, die darin arbeiten. 
Nicht allein deshalb, weil die technische Fahigkeit ihnen dazu mangeln wtlrde, 
sondern hauptsachlich, weil diese Leitung lediglich von egoistischen Standes­
interessen inspiriert ware, namlich von ilenselben, die man eben den Produktiv­
genossenschaften vorgeworfen hatte. Will man, daB ein Unternehmen einheitlich 
unter dem Gesichtspunkt des allgemeinen Interesses geleitet wird, ist es un­
moglich, sich dazu an jene zu wenden, die personlich am Unternehmen interessiert 
sind. Das ware ein Widerspruch in sich selbst, und wiirde ausarten zu Absurdi­
taten, wie: die Eisenbahn den Eisenbahnern, das Bergwerk den Bergarbeitern, 
die HlJ.ndelsflotte den Seeleuten, die Schule den Lehrern, die Strafanstalt den 
Aufsehern. 

Man miiBte daher, wahrend man einerseits den Arbeitern und den Tech­
nikern, d. h. der manuellen und der geistigen Arbeit, eine Teilnahme an der 
Fiihrung und, wie die Englander sagen, eine Kontrolle an der Unternehmung 
einraumt, zugleich fremde Elemente einfiihren, die das hohere Interesse 
reprasentieren, das der Nation. Die Vertreter dieses nationalen Interesses konnten 
Delegierte des Staates sein oder besser Delegierte der Konsumentenschaft, 
d. h. derjenigen, fiir welche das Unternehmen besteht und fiir deren Bediirfnisse 
es arbeitet. 

Das haben die FUhrer der Confederaton Generale du Travail im Jahre 1919 
zu verwirklichen sich bemiiht, als sie einen neuen Organismus schufen, der 
unterdem bescheidenenNamen: Conseil Economique du Travaileigentlich 
ein Modell der zukiinftigen wirtschaftlichen Leitung nicht nur jedes einzelnen 
Betriebes, sondern der gesamten Volkswirtschaft war. 

Dieser Rat setzte sich aus zwolf Delegierten zusammen, von denen drei 
die Arbeit vertraten (gewahlt von der Confederation du Travail), drei die Wissen­
schaft (gewahlt vom Verband technischer Ingenieure-Union des Ingenieurs 
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techniciens), drei die Verwaitilllg (gewahlt vom Verband der Angestellten -
Union des fonctionnaires), drei die Konsumentenschaft (gewahlt vom. National­
verband der Konsumgenossenschaften - Federation nationale des Societas de 
Consommation). 

In Erwartung des Tages, da eine Revolution aus dieser inoffiziellen Korper­
schaft den offiziellen Rat der Regierung der zukiinftigen Gesellschaft machen 
wird, erhielt er die Aufgabe, die wirtschaftlichen ReorganisationspHi.ne fur 
Produktion, Transport, Handel, Konsum usw. aufzustellen. Eine gewisse Zahl 
von Berichten wurde auch wirklich herausgegeben, aber dieses merkwiirdige 
Experiment war von kurzer Dauer. Verspottet von den Nationalokonomen, 
heftig bekampft von den roten Gewerkschaften, schief angesehen von der 
Regierung, im Stiche gelassen selbst von den eigenen Mitgliedern, die nicht 
mehr zu den Sitzungen erschienen, hat der Conseil Economique du Travail 
nach zwei Jahren nicht ununterbrochener Arbeit sich nicht mehr versammelt. 

Aber halten wir jene Idee der Synthese nur fest, die seine Schaffung in­
spirierte, namlich die der Ersetzung kapitalistischer Wirtschaftsfiihrung durch 
eine Kooperation aller Faktoren des Wirtschaftslebens. Das hat man mit einem 
ubrigens wenig verstandenen Worte: "N a tionalisierung der Ind ustrie" 
("Nationalisation industrialisee") genannt. ' 

Diese Benennung war das Thema langer Diskussionen im Conseil Economique 
du Travail der C. G. T. Man einigte sich schlieBlich auf die Annahme folgender 
Definition, die von einem Mitglied des Rates, und zwar gerade von einem Ver­
treter der Konsumgenossenschaften, vorgeschlagen wurde: 

"Ein Unternehmen ist nationalisiert, wenn es nur mehr betrieben wird 
im Hinblick auf die Bedurfnisse der Gesamtheit und kein anderes Ziel hat, als 
der Konsumentenschaft das Maximum an Nutzen und Vorteil zu verschaffen." 

Das Wort "Nationalisierung der Industrie~' muBte zur Unterscheidung 
von der Verstaatlichung, dem Regiebetrieb dienen, mit dem sie nichtsdesto­
weniger allgemein verwechselt wird. 

VI. Das Problem del' Lohnal'beit ist psychologischer Natur 
Aber am Schlusse der Arbeit angelangt, entsteht die Frage: wie finden wir 

in dieser letzten Formulierung die Formel von der Abschaffung der Lohnarbeit 
wieder, die unser Ausgangspunkt war? Sie ist uns unter den Handen zerronnen. 

Gesetzt also den Fall, daB die Betriebe kiinftighin nach diesem Plan organi­
siert werden, d. h. von gemischten Raten gefUhrt, wie die von uns eben ana­
lysierten, muB man erkennen, daB sich die Arbeiter in ihrer Lage nicht sichtlich 
von jenen unterscheiden, welche heute in Diensten solcher Unternehmungen 
stehen, die als Aktiengesellschaften konstituiert sind. Zweifellos hatten sie zwar 
hier Vertreter im Verwaltungsrat, aber das ist auch schon dort der Fall, wo es 
Betriebsrate oder gemischte Rate gibt. Es wiirden in diesen Raten allerdings 
einige neue Gestalten sein, die die allgemeinen Interessen der Nation vertreten, 
aber diese Wandlung in der Leitung wiirde die soziale Lage der Lohnarbeiter 
nicht verandern, ja es ist sogar zu vermuten, daB die Mehrzahl sich des Unter­
schiedes gar nicht bewuBt wurde. 

Warum sollen wir also annehmen, daB die Nationalisierung die Wandlung 
der seelischen Verfassung der Arbeiterklasse bewirken konne? Man erhofft, daB 
vom Tage, da die Arbeiter die GewiBheit hatten, der Betrieb, in dem sie 
arbeiten, wirkt einzig und allein fUr die Befriedigung der Gesamtbediirfnisse 
und nicht mehr, wie heute, fUr die Bereicherung der Profit jager, sie nicht mehr 
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das Gefiihl haben werden, Lohnarbeiter, d. h. Ausgebeutete zu sein, sondern viel­
mehr das, Mitarbeiter geworden zu sein an einem gemeinsamen, an einem natio­
nalen Werke. 

Der englische Staatsmann LLOYD GEORGE sagte wahrend des Krieges an­
laBlich der Eroffnung einer staatlichen GeschoBfabrik: "lch bin iiberzeugt, 
daB die Arbeit in einem staatlichen Unternehmen mehr Anreiz empfangt, weil 
der Arbeiter weiB, daB nicht Privatleute, sondern die Nation daraus Nutzen 
zieht." 

Auch in Frankreich hat ROGER FRANCQ, ein Ingenieur und dabei einer 
der eifrigsten Vorkampfer der Nationalisierung der Industrie, verkiindet, daB 
yom Tage der Nationalisierung der Arbeit die Woge der Arbeitsunlust ver­
schwinden und man an ihrer Stelle "Arbeitsenthusiasmus" entstehen und 
wachsen sehen werde. Und das hat auch der Sozialist FOURIER fiir den Fall der 
Verwirklichung seines "Regimes industrieller Attraktion" versprochen. 

Wahrlich, wir sind geneigt, zu glauben, daB nach der schrecklichen Krise 
des Weltkrieges und den Enttauschungen, die er selbst bei jenen hinterlassen 
hat, die sich der Dlusion hingaben, aus ihm konnte irgendetwas Gutes und eine 
bessere Welt entstehen, als die es war, von der er entfesselt wurde, der Arbeiter 
das Joch der Arbeit nicht freudig wieder aufnehmen wird, wenn er nicht das 
Bild einer von Grund auf geanderten Arbeitsordnung vor sich sieht. Aber geniigt 
es dazu, ihm zu versichern, daB er kiinftig fiir das WohlAller arbeiten, mit einem 
Wort eine offentliche Funktion bekleiden wird ? 

Wir wollten uns gerne diesem Glauben hingeben, aber wenn es sich wirklich 
so verhielte, dann miiBten wir offenbar heute eine bessere Arbeitsleistung in 
den Betrieben sehen, die bereits vergenossenschaftet oder halb nationalisiert 
sind, also bei den groBen offentlichen Diensten, wie Post und Telegraph, Eisen­
bahnen und StraBenbahnen, und die allerbeste in den Betrieben der Konsum­
genossenschaften. Nun konnen wir leider nichts dergleichen feststellen. Und 
selbst von dem Lande, wo die Sozialisierung der Betriebe in gigantischem MaB­
stabe durchgefiihrt wurde, wei.B man, daB die Ergiebigkeit der Arbeit sicherlich 
nicht gestiegen ist. 

Warum? Weil den Arbeiter, selbst im Dienste der Nation oder Genossen­
schaft, das Gefiihl des Lohnarbeiterdaseins nicht verlaBt. Das ist das Gift, 
von dem es sich zu befreien gilt. Die Losung des Problems der Lohnarbeit liegt 
daher letzten Endes auf dem Gebiete der Psychologie. An dem Tage ist die 
Lohnarbeit zum Verschwinden verurteilt, der dem Arbeiter das BewuBtsein, 
Lohnarbeiter zu sein, nimmt. 

1m iibrigen war es nicht Aufgabe des vorliegenden Mikels, die moglichen 
Konsequenzen der Abschaffung der Lohnarbeit zu priifen; seine Aufgabe war 
lediglich, eine beriihmte Formel zu analysieren und zu zeigen, wie unter der 
Riille einer scheinbar so einfachen Gestalt sich mannigfache Verwicklungen 
und Enttauschungen bergen, zu zeigen, daB dann, wenn man schon glaubt, 
die Losung mit Randen zu greifen, das Erreichte weit entfernt ist yom 
Ausgangspunkt. 



Die Arbeit in der Individualwirtschaft 
Von 

Umberto Ricci 
Professor an der Universitat Rom 

I. Abschnitt. Voraussetzungen und Definitionen 
§ 1. Aufgabe dieser Untersuchung ist es, das Problem des okonomischen 

Gleichgewichtes in bezug auf den einzelnen Arbeiter zu behandeln. Es ist eine 
alte Erkenntnis, man kann sagen seit GOSSEN, daB das Gleichgewicht erreicht ist, 
sobald sich die beiden Kurven schneiden: die des Arbeitsnutzens und die des 
Arbeitsleides. Aber das Problem ist zu vertiefen, und zwar erscheint es er­
forderlich: 

1. die Kurve des Arbeitsleides genauer zu analysieren; 
2. klarer, als es gewohnlich geschieht, die Anordnung der Kurven des 

Arbeitsnutzens und des Arbeitsleides zueinander zu bestirnmen; 
3. schlieBlich zu zeigen, wie sich bei Gegebensein dieser beiden Kurven 

und unter Annahme eines veranderlichen Lohnsatzes, die Kurve des Arbeits­
angebots sozusagen als Funktion der beiden psychischen Kurven gestaltet. 

Aufgabe dieser Arbeit ist es, die Forschung gerade in den drei angedeuteten 
Richtungen zu vertiefen. 

Der vorliegende Aufsatz solI sich ausschlieBlich im Rahmen der reinen Wirt­
schaftstheorie bewegen, also ausgehend von wenigen Grundvoraussetzungen. 
Es wird eine Untersuchung sein, die sich zur politischen Okonomie verhalt wie 
die Forschungen der rein theoretischen Mechanik zu denen der experimentellen. 
Natiirlich ist es nach Erledigung des Fragenkomplexes der reinen Theorie not­
wendig, die Ergebnisse den Tatsachen anzupassen. Das aber geht fiber den 
Rahmen dieser Schrift hinaus. 

§ 2. Die V oraussetzungen sind: 
1. Der Arbeiter kann nach Belie ben seine Arbeit abbrechen. 
2. Es sei der Mensch so empfindsam und konne die Dinge so durchschauen, 

daB er Lust und Unlust messen und durch Kurven darstellen konnte. Die Kurven 
sind kontinuierlich, das heiBt: Verandern sich fortlaufend Arbeit und Lohn, so 
verandern sich auch fortlaufend sowohl die Lust, die sich der Arbeiter beirn 
Konsum eines Gutes verschafft, als auch die Unlust, die ihm die Arbeit bereitet. 

3. Der Arbeiter konsumiere sein ganzes gegenwartiges Vermogen, d. h. 
er spart nicht. 

§ 3. Wir konnen die Arbeit definieren: Jede Entfaltung menschlicher 
Energie zum Zweck, Einkommen zu erlangen. 1m allgemeinen unter­
scheidet man zwischen freier und verdungener Arbeit; lediglich das Entgelt 
fiir letztere heiBt Lohn. Doch die Gesetze, die wir erlautern, sind ebenso gut 
anwendbar auf freie wie verdungene Arbeit. Wir diirfen also fUr die Zwecke 
unserer Untersuchung den Begriff des Lohnes erweitern zu Arbeitsentgelt. 
Deshalb nennen wir Lohn das Einkommen des Arbeiters. 
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Wie das Einkommen nominal und real sein kann, so auch der Lohn. Wir 
betrachten hier den Nominal-, d. i. den Geldlohn. 

Den Lohn bezogen auf die Arbeitseinheit wollen wir als Lohnsatz be­
zeichnen. Der Begriff Lohnsatz darf aber nicht, wie es haufig geschieht, dem 
Begriff Arbeitsdauer gleichgesetzt werden. Der Begriff Lohnsatz ist kom­
plizierter. Die Arbeitseinheit ist Einheit nach zwei Dimensionen. Dauer und 
Intensitat; erstere miBt man mit der Uhr. Die Dauer ist eine bestimmte Zahl 
von Zeiteinheiten, die Intensitat nichts anderes als die Arbeitsmenge, ge­
leistet in der Zeiteinheit. Wir sagen die Intensitat der Arbeit ist doppelt, 
wenn bei gleicher Arbeitszeit das Ergebnis der Arbeit doppelt ist. Es ist also 
die Arbeitsmenge bestimmt durch das numerische Produkt: Dauer mal Intensitat. 

Das hindert nicht, daB wir, wenn es sich um einen einzelnen Arbeiter handelt, 
von ganzen, halben, viertel Arbeitsstunden sprechen konnen, sofern wir mit 
darunter verstehen, sie seien wahrend des ganzen Arbeitstages unverandert 
von bestimmter Intensitat. 

If. Abschnitt. Die Kurve des Arbeitsleides , 

§ 4. Manche Autoren halten fiir den Begriff der Arbeit wesentlich die 
Unlust, das Leid, ja es gibt welche, die so weit gehen, die Arbeit zu definieren 
als "jede muhevolle menschliche Betatigung" oder geradezu - unter diesen 
Autoren befindet sich auch P ANTALEONl - das Wort Arbeit zu einem Synonym 
des W ortes Kosten zu machen. 

Ich halte es nicht fur notig, den Begriff der Muhe in die Definition 
der Arbeit hineinzunehmen. Erforderliche Eigenschaft der Arbeit ist die 
Produktivitat, oder in Erweiterung des Begriffes, die Erwerbsfahigkeit. Anderseits 
lehren uns auBere und Selbstbeobachtung, man konne, ohne Unlust zu empfinden, 
Energie zu produktiven Zwecken entfalten. Immerhin gestaltet sich jede 
menschliche Energie, entfaltet zu Erwerbszwecken - mag sie anfangs mit 
wenig oder keiner Unlust oder sogar mit Lust verbunden sein -, fruher oder 
spater muhevoll, und zwar in immer gesteigertem MaBe. Das fiihrt zu 
wichtigen Folgerungen in der Theorie des hedonistischen Gleichgewichtes. 
Es ist also notig, daB wir jetzt diese Seite des Problems betrachten. 

Fiir jedes Individuum und fur jede Art von Arbeit kOnnen wir ein Diagramm 
der Unlust zeichnen, resultierend aus der Muhe der Arbeit als solcher. Wir 
tragen auf der Abszissenachse die sukzessiven Mengen der Arbeit auf, geleistet 
an einem Arbeitstage, auf der Ordinatenachse die entsprechende Lust oder 
Unlust. Es kann sein, daB das Individuum des Morgens Freude empfindet 
an der Wiederaufnahme der ihm vertrauten Beschaftigung, am Entfalten seiner 
Krafte, an der Wiederbetatigung von Muskeln und Geist, an dem Versuch, die 
gestern offen gelassenen Probleme zu losen. Die ersten Arbeitsmengen gewahren 
ihm Lust, vergleichbar der beim GenuB eines Gutes. Sie ist ausdruckbar 
durch kleine Nutzrechtecke. Doch von einer bestimmten Arbeitsmenge an 
verwandelt sich die Lust in Unlust, der Nutzen in Disutitilitat, auch 
bezeichnet als negativer Nutzen, subjektive Kosten oder Leid. 

Unter der Annahme, sowohl die Arbeit als die mit ihr verbundene Lust 
oder Unlust konnten kontinuierlich variieren, erhalten wir eine fortlaufende 
Kurve der Utilitat oder Disutilitat der Arbeit analog der Abb. 1 a. 

Wenn der Arbeiter die Arbeitsmenge OLo geleistet hat, ist der Grenznutzen 
Null, der Gesamtnutzen wird gemessen durch das vertikal schraffierte Dreieck; 
hat er die Menge OL geleistet, ist die Grenzdisutilitat LU, die gesamte 
Nettodisutilitat ist die schrag weniger die vertikal schraffierte Flache. 
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Wir konnen verschiedene Kurven von Arbeitsutilitats- und Disutilitats­
graden erdenken. 1m aIlgemeinen werden wir sagen, daB jede Arbeit von einem 
bestimmten Punkte an - verschieden nach Qualitat der Arbeit und des Arbeiters 
- unIustbetont wird und von da an sukzessive Mengen der gleichen 
Arbeit fiir ein und dieselbe Person zur selben Zeit wachsende 
Disutilitat haben. 

Fiir den, der in verdungener Arbeit steht, 
ist sie in der Regel schon von Anfang an 
unIustbetont; es wird also jemand, der im­
stande ist, aus eigenen Mitteln seinen Lebens­
bedarf zu decken, sich nicht verdingen, indem 
er seine eigene Tatigkeit umsonst anbietet. 
Fiir jemanden, der fiir sich allein arbeitet 
oder andern befiehlt, kann die Arbeit an­
fanglich lustbetont sein. 

§ 5. Zu der Unlust, hervorgerufen durch 
die physische und geistige Miihe der Arbeit 
als solcher, gesellen sich oft Opfer, verursacht 
durch die Arbeitsbedingungen: Zusatzliche 
Arbeitsbeschwerde, verursacht durch die 
physische und moralische Umgebung bei der 
Arbeit. 

Was die physische Umgebung anbelangt, 
denke man bloB an die Entbehrungen, die 
der Bergmann ertragt, der da unter der Erd-
oberflache kriechen muB gleich einem Wurme, 
manche Stunde seines Lebens dahinbringend 

I o 

im Finstern und im Schmutze; die Opfer, or-:::::---=--------L~-
die der Arbeiter auf sich nimmt, gezwungen, d 

Luft einzuatmen, verdorben durch chemische 
Ausdiinstungen oder feinen Staub, wie er 

Abb. 1 a bis d 

entsteht bei der Zerkleinerung der Stoffe vor ihrer Verarbeitung, z. B. von 
Getreide, Holz, Baumwolle, Metallen; an die Beschwerden im Erleiden zu 
hoher oder zu niedriger Temperatur, beim Stehen in konstantem Luftzug, 
durch das Unterworfensein unter die Unbilden der Natur, durch die Qual, 
betaubt zu werden durch hollischen Larm oder ausgesetzt zu sein der 
Gefahr von Ungliicksfallen und Berufskrankheiten. Die Beispiele lieBen sich 
ohne allzu groBe Miihe vervielfaltigen. Bemerkenswerte Beschwerden sind 
auch jene, die sich aus der Tageszeit ergeben, in der gearbeitet wird; es sei hier 
z. B. auf die Nachtarbeit hingewiesen. 

In bezug auf das moralische Milieu erinnere man sich an die Notwendigkeit, 
in engster Beriihrung zu stehen mit Gefahrten, wenig angenehm, weil schlecht 
erzogen, gewalttatig, schmutzig, an das Gezwungensein, gemeine Reden an­
zuhoren; wenn man, wie es meist vorkommt, Arbeit in Abhangigkeit von andern 
zu leisten hat, kann ein jahzorniger, herrischer, parteiischer Aufseher oder Chef 
Ursache von moralischen Leiden sein, die viel tschmerzlicher empfunden werden 
als korperliche Beschwerde, zumal wenn der, der gehorchen muB, zarten und 
sensiblen Gemiites ist. SchlieBlich ist auch unter Absehen von der Beschaffenheit 
der Chefs und Aufseher, die Tatsache selbst, an andere in Unterordnung gebunden 
zu sein, den eigenen Willen beugen zu miissen nach dem anderer, fiir die meisten 
Menschen nicht angenehm. 

S* 
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Auch diese verschiedenartigen Unannehmlichkeiten, von mir zusatzliche 
Arbeitsbeschwerde genannt. wachsen vielleicht mit der Lange der Arbeit, werden 
wohl starker empfunden in den letzten Stunden des Tages, wenn Korper und 
Geist schon miide sind. Anderseits kann es sein, daB sich im Lauf der Zeit hier 
eine gewisse Gewohnung herausbildet. Sei dem wie immer, es sind Unlust­
empfindungen, die zur Miihe der Arbeit als solcher hinzukommen. 

Manchmal kann freilich das Gegenteil der Fall sein. Es mag sein, daB 
physisches und geistiges Milieu der Arbeit dem des Heims vorzuziehen sind; 
z. B. wenn einer beschaftigt ist in einem Bureau oder Laboratorium, das gut 
ausgestattet, luftig und licht ist; wenn er zudem dort Gesellschaft von freund­
lichen, anregenden Menschen findet. In einem solchen FaIle wird man eher 
von zusatzlichem Nutzen als von zusatzlicher Beschwerde reden konnen. 

Ein charakteristisches Unlustgefiihl leitet sich von der Notwendigkeit 
her, einen weiten Weg zuriickzulegen, urn vom Hause zum Arbeitsplatz und 
zuriickzukommen. Diese Unlust erhoht sich insbesondere mit der Ausbreitung 
der Stadte; doch nicht nur die Beamten und Arbeiter der groBen Stadte Mnnen 
gezwungen sein, weite Strecken zuriickzulegen, auch die Bauern, sofern sie 
sich in ausgedehnten Dorfern zusammendrangen, die notwendigerweise von 
den Feldern entfernt liegen. 

Es ist hier die Unlust in zweifacher Weise bedingt. Einmal durch die Miihe 
(oder Ausgabe, wenn ein Teil der Miihe beseitigt ist durch Eisenbahn- und 
Tramwayabbonements) und dann durch die Einschrankung der Freiheit; letzteren 
Momentes wegen verweise ich auf den folgenden Paragraphen. 

§ 6. Es gibt schlieBlich eine dritte Quelle der Unlustempfindung, die Ver­
kiirzung der freien Zeit. Dariiber soll jetzt gehandelt werden. 

a) Beginnen wir mit den Lustempfindungen, entspringend dem Genusse 
wirtschaftlicher Giiter, die man erlangt durch Zahlung eines Preises. Es geniigt 
nicht, das Gut fix und fertig da zu haben, es muB in aller Regel auch eine gewisse 
Zeit zur Verfiigung stehen, um alle Geniisse aus dem Gut ziehen zu konnen. 
Z. B. bietet ein Mittagessen groBeres oder kleineres Vergniigen, je nachdem man 
es gemachlich verkosten kann oder in aller Elle hinunterschlucken muB. Es 
kann jemand eine noch so bequem und herrlich ausgestattete Wohnung haben, 
wenn er aber kaum Zeit hat, sich dort wahrend der Nacht aufzulialten, um zu 
schlafen, so wird seine Freude an der schonen W ohnung stark vermindert. 
Geradeso gibt eine Zeitung verschiedenen Nutzen, je nachdem, ob ich sie be­
dachtig durchlesen kann oder mich beschranken muB, die Titel durchzufliegen 
oder ein wenig mehr. Jemand kann den ·Wunsch und entsprechende Geldmittel 
haben, Theater und Kino zu besuchen, wenn aber seine tagliche Beschaftigung 
ihn daran hindert, ist es gerade so, als ob ihm die Mittel fehlten; er kann seinen 
Wunsch nicht befriedigen. 

Die Zeit als solche hat also fiir den Konsumenten Niitzlichkeit. 
Wir konnten beinahe sagen, sie sei ein komplementares Gut der Konsum­
giiter; denn wer nur iiber das Gut allein disponieren kann (sei es als Eigen­
tiimer oder FruchtnieBer), wird darans nur verstiimmelten Nutzen ziehen 
konnen, wenn ihm verfiigbare Zeit fehlt. 

b) Denken wir ferner an die Moglichkeit, gewisse offentliche Einrichtungen 
zu genie Ben, z. B. den Besuch von offentlichen Garten, Bibliotheken, Pinako­
theken, den Gebrauch offentlicher Bader usw., alles Konsum, zu dessen Kosten 
der Biirger, sogar ohne sich dessen zu versehen, durch Zahlen der Steuern beitragt. 
Da die Steuern bei ihrer Einhebung von groBerem oder kleinerem Konsum solcher 
Giiter unabhangig sind, so folgt daraus: In bezug auf sie ist das Fehlen von 
Zeit die Ursache eines Nutzverlustes ohne Ersatz. 
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c) Schlielllich gibt es nichtwirtschaftlichen Konsum, geistige Freuden, 
die keinen Preis haben und erhaben sind iiber die wirtschaftlichen, so z. B. 
sich im Gebete zu sammeln, im Kreise der Familie, bei Freunden zu wellen. 
Auch diese Geniisse, die betrachtlichen Nutzenindex haben konnen, werden 
begrenzt durch Verkiirzung der freien Zeit. 

§ 7. Wir konnen allen diesen Elementen Rechnung tragen, indem wir 
in folgender Weise eine Kurve des Nutzens der freien Zeit entwerfen. 

Wenn der Arbeiter A nur eine freie Stunde hatte, wiirde er sie ZUlli 

Schlafen verwenden und von ihr einen gewissen Nutzen erhalten. Ratte er 
zwei, tate er dasselbe, nur daB er der zweiten Stunde einen geringeren 
Nutzen zuschriebe, usw. Ratte er sieben Stunden frei, so wiirde er sechs zum 
Schlaf und eine zu verschiedenen anderen Zwecken beniitzen. Es ist klar, daB 
der Arbeiter A die Zeit Rand in Rand mit ihrem Wachsen zu verhaltnismaBig 
immer weniger niitzlichen Bestimmungen verwendet. Foiglich: Wenn wir auf 
der Abszissenachse die Mengen der freien Zeit auftragen und auf der 
Ordinatenachse die Niitzlichkeitsgrade eben dieser Mengen, erhalten wir eine 
abnehmende Kurve analog der des Nutzens eines GenuBgutes. 

Die maximale Abszisse der so gestalteten Kurve ist die, welche einer freien 
Zeit von 24 Stunden im Tag entspricht. Durch den Endpunkt dieser Abszisse 
ziehen wir eine Vertikalachse und lassen die Kurve um diese sich drehen, bis 
sie uns die Kurve ergibt, wie sie in Abb. 1 c dargestellt ist. Das ist die Kurve 
der Kostengrade, zuzurechnen der Inanspruchnahme der Zeit des 
Arbeiters. Wenn der Arbeiter seine Arbeit von OL bis OLI verlangern muB 
(Abb. Ie), ist der Zuwachs an Unlust, welcher dem Verlust der freien Zeit LLI 
zuzurechnen ist, dargestellt durch das kleine schraffierte Trapez der Abb. lc. 

Es ist schlieBlich klar, daB der Arbeiter A, der nun langer arbeiten mull, 
beginnen wird, jene Zeitverwendungen auszuschalten, die ihm den kleinsten 
Nutzen gewahren; es wird also die Kurve, die den Grad der Unlust darstellt, 
hervorgerufen durch Einschrankung der freien Zeit, ansteigen mit Wachsen 
der Arbeitsdauer. 

§ 8. Nun konnen wir die verschiedenen Kurven, die das Variieren der 
einzelnen Arbeitskosten beschreiben, vertikal untereinander anordnen. Es 
sind drei Kurven. Setzen wir eine unter die andere derart, daB die Ordinaten­
achsen auf einer Geraden liegen und die Abszissenachsen daher untereinander 
parallel und in gleichem Sinne orientiert sind; auf der Abszissenachse zeichnen 
wir in allen drei Fallen die zeitliche Ausdehnung gleichartiger Arbeit ein, indem 
wir die Dauer immer mit derselben MaBeinheit ausdriicken. Auf der Ordinaten­
achse zeigt die Kurve 1 a die Unlustempfindung, verursacht durch die Arbeits­
miihe als solche, 1 b die Unlust, hervorgerufen durch zusatzliche Arbeits­
beschwerde, 1 c die Unlust, bedingt durch Einschrankung der freien Zeit. Wir 
konstruieren eine neue Kurve (ld), die bei gleicher Abszisse als Ordinate die 
Summe der Kurven 1 a, 1 b, 1 c hat. So ist z. B.: 

LU'" =LU +LU' +LU". 
Die Kurve Id ist die Kurve des Arbeitsleides; ich werde mich in Zukunft 

nur auf sie beziehen. 

III. Abschnitt. Die Kurve des Arbeitsnutzens 
§ 9. Konnte der Arbeiter vom Einkommen, das ihn zur Arbeit treibt, 

absehen und sich mit der bloBen Lust, die die Arbeit an und fiir sich bringen 
kann, begniigen, so miiBte er mit der Arbeit an dem Punkte aufhoren, in dem 
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die Kurve des Arbeitsleides die Abszisse schneidet, das heiBt die Arbeit abbrechen, 
gerade bevor sie unlustbetont wird. Das bedeutet, daB niemand oder fast niemand 
- sofern die Untersuchungen des vorangegangenen Abschnittes richtig sind -
inAbhangigkeit von andern arbeiten wiirde, und viele Unabhangige ihreTatigkeit 
sehr bedeutend einschranken wiirden. Wie kommt es aber, daB wir die Menschen 
arbeiten sehen, auch wenn die Arbeit Unlust bereitet, ja daB manche bis zur 
Erschopfung arbeiten ~ Nur deswegen, weil die Arbeit ein Mittel ist, um Ein­
kommen zu erhalten. Der einzelne verkauftArbeit an den Unternehmer oder Kon­
sumenten, um Geld zu verdienen, mit dem er sich die Mittel fiir seine Bediirfnis­
befriedigung verschaffen kann. Der Unternehmer verkauft sozusagen seine 
eigene Arbeit an sich selbst und tragt mit ihr zur Schaffung von Gutern bei, 
die er dann verkauft; ein Teil des Erloses bedeutet das Aquivalent der Arbeit. 

Daraus ist ersichtlich, daB der Mensch die Arbeitsunlust freiwillig auf sich 
nimmt, um groBerer Unlust zu entgehen, die in der Nichtbefriedigung seiner 
Bediirfnisse bestiinde. Gleicherweise kann man einsehen, daB jeder, der rationelI 
in seiner okonomischen Tatigkeit vorgeht und in seinem Tun frei ist, die Arbeit 
in dem Augenblick abbrechen wird, in dem der Nutzen des Einkommens, 
erlangt durch die letzte Arbeitsmenge, gerade die Disutilitat eben dieser Arbeits­
menge aufwiegt. In diesem FaIle wird der Arbeiter ein Maximum an Gluck 
erreicht haben und sich also in einem Gleichgewichtszustand befinden. 

DaB ein solcher Gleichgewichtspunkt fruher oder spater eintreten muB, 
ergibt sich leicht aus der bloBen Uberlegung, daB man mit Verlangerung der 
Arbeit steigender Unlust verfallt, wahrend der Nutzen des Einkommens nach 
dem GOSsENschen Gesetz standig abnimmt. 

§ 10. Die Kurve des Geldnutzens ist den Nationalokonomen genugend 
bekannt. Auf der Abszissenachse tragen wir die sukzessiven Geldeinheiten 
auf, die der Arbeiter A wahrend einer bestimmten Zeit seinem Konsum widmen 
kann, das sind sukzessive Einheiten des NominalIohnes, auf der Ordinatenachse 
die entsprechenden Nutzeinheiten. Urn diese Nutzlichkeit zu bestirnmen, muB 
der Arbeiter natiirlich die Nutzlichkeit kennen, die aufeinanderfolgende Mengen 
von Konsumgutern fur ihn haben; ebenso die Preise dieser Guter. 

Man weiB, daB die Kurve des Geldnutzens fallt, wenn aIle Konsumguter 
dem GOSsENschen Gesetze gehorchen. (Das sei dargestelIt durch die Kurve U M 
der Abb. 2.) 

§ ll. Ohne Zweifel ware es irrtumlich, die Kurve des Lohnnutzens (UM 
der Abb. 2) und die Kurve des Arbeitsleides (die Kurve der Abb. 1d) unter­
einander zu vergleichen. Manche Autoren fiihren diesen Vergleich durch. Sie 
suchen den Schnittpunkt der beiden Kurven, indem sie die der Abb. 2 und 1 d 
derart ubereinanderlegen, daB die Koordinatenachsen zusammenfalIen. 

Aber dieses V orgehen ist nicht berechtigt, da die Kurven heterogen sind. 
Es sind zwar die Ordinaten, die in beiden Fallen die Lust- und Unlustkurven 
darstellen, homogen, nicht aber die Abszissen, die in der einen Kurve die Zahl 
der Geldeinheiten und in der andern die der Arbeitseinheiten ausdrucken. 

N ur unter einer ganz speziellen Annahme ware das V orgehen gerechtfertigt: 
in dem FaIle, daB eine Arbeitseinheit sich gegen eine Geldeinheit tauscht; 
wenn also 

8=1 

ware, wobei 8 den Lohnsatz auf einem bestirnmten Markte bedeutet. Dann 
wird die Kurve des Lohnnutzens von selbst Kurve des Arbeitsnutzens; denn 
beirn Verkauf von n Arbeitseinheiten erhalt man auch n Geldeinheiten dafiir. 
Man kann also ebensogut sagen: n Geldeinheiten verschaffen dem Arbeiter, 
der sie ausgibt, eine bestimmte Summe von Lust, als: n Arbeitseinheiten, erst 
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in Geld und dann in Giiter und schlieBlich in Geniisse verwandelt, gewahren 
dem Arbeiter dieselbe Menge von Lust. 

Ebenso wird die Kurve des Arbeitsleides von selbst Kurve der psy­
chischen Kosten des Geldes. Man kann also genau so gut sagen: n geleistete 
Arbeitseinheiten fiigen dem Arbeiter eine 
bestimmte Summe von Unlust zu, wie: 
n Lohneinheiten, erhalten im Tausche fiir 
Arbeit, haben dem Arbeiter jene Summe 
von Unlu,st verursacht. 

§ 12. Wenn aber der Lohnsatz von 1 
verschieden ist - was der haufigere Fall 
sein wird und der, sei dem wie immer, die 
allgemeinere Annahme bilden muB - ist 
es notig, die Kurven homogen zu machen. Abb. 2 
Zu diesem Zwecke ist es erforderlich, 
den Koeffizienten der Transformation von Arbeit in Lohn zu kennen. Dieser 
Koeffizient ist je nach dem Ausgangspunkt nichts anderes als der Lohnsatz 
oder sein reziproker Wert. 

Wir nehmen an, der Lohnsatz sei 2. Es tauscht sich also 1 Arbeitseinheit 
auf dem Arbeitsmarkte gegen 2 Geldeinheiten. Die Arbeit wandelt sich in Lohn 
nach dem Koeffizienten 2, der Lohn in Arbeit nach dem Koeffizienten Yz, d. h. 
1 Geldeinheit gilt Yz der Arbeitseinheit. 

Kennen wir diesen Koeffizienten, so konnen wir leicht die Kurve des Lohn­
nutzens in eine des Arbeitsnutzens oder die des Arbeitsleides in eine des Lohn­
leides verwandeln. Der Vorgang beruht immer auf dem gleichem Prinzip; die 
Endresultate sind gleich. Wir begniigen uns, das erste zu entwickeln. 

§ 13. Wir nehmen also erstlich an, daB die Kurve des Einkommennutzens U M 
(Abb. 2) und der Lohnsatz 2 seL Dann wollen, wir fiir jeden beliebigen nume­
rischen Wert von 8 generalisieren. 

Wenn friiher die erste Arbeitseinheit - jede konnte urn 1 Geldeinheit 
verkauft werden - dem Arbeiter einen Nutzen ergab, dargestellt durch das 
erste schrag schraffierte Trapez der Abb. 2, so wird jetzt die erste Arbeitseinheit, 
da jede urn 2 Geldeinheiten verkauft werden kann, dem Arbeiter einen Nutzen 
gewahren, dargestellt durch die ersten zwei schrag schraffierten Trapeze oder 
auch durch das erste schrag schraffierte plus doppelt schraffierte Trapez. 

Die zweite Arbeitseinheit gibt dem Arbeiter nicht mehr einen Nutzen gleich 
dem Flacheninhalt des zweiten schrag schraffierten Trapezes der Abb. 2, sondern 
einen Nutzen, dargestellt durch den Inhalt der zwei horizontal schraffierten 
Trapeze oder durch das zweite schrag schraffierte Trapez plus das zweite doppelt 
schraffierte Trapez. 

Die neue Kurve U'M' des Arbeitsnutzens beginnt also hoher als die 
friihere. Sie muB aber an einem bestimmten Punkte die friihere Kurve schneiden 
und unten an ihr vorbeifiihren. Das ist klar, da die Kurve U M die Ab­
szissenachse traf, sobald der Arbeiter A - nach unserer Annahme - so viel 
gearbeitet hatte, urn sich ein Einkommen, hinreichend fiir aIle seine Bediirfnisse, 
zu verschaffen, wahrend er jetzt, urn das gleiche Einkommen zu erlangen, nur 
die Halfte Arbeit zu leisten hat (OM' = Yz OM). Kurz: Die neue Kurve, trans­
formiert nach dem Koeffizienten 8 = 2, ist auf folgende Art erhalten: Man nehme 
irgendeinen Punkt der Kurve U M, multipliziere seine Ordinate mit 2 und 
seine Abszisse mit Yz und man wird den entsprechenden Punkt der transformierten 
Kurve erhalten. 
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Ware der Lohnsatz geringer geworden ala 1 (z. B. Y2), stellte sich die trans­
formierte Kurve als U" Mil dar. 

Allgemein: Bei gegebener Kurve UM lrod irgendeinem Satze 8, multi­
pliziere man die Ordinate mit 8 und die Abszisse mit 1/8 und man wird 
den entsprechenden Punkt der transformierten Kurve erhalten. Die Kurve 
des Geldnutzens fiir den Arbeiter, umgewandelt nach dem Koeffizienten 8 

ist nichts anderes ala die Kurve des Arbeitsnutzens. 

IV. Abschnitt. Das 6konomische Gleichgewicht des Arbeiters 
§ 14. Hat man einmal die transformierte Kurve erhalten, dann kann man die 

Koordinatenachsen iibereinanderlegen und so den Schnittpunkt der Kurve 
des Arbeitsleides mit der des Arbeitsnutzens suchen, wie Abb. 3 zeigt. 

Es seienOV' die Kurve des Arbeitsleides, U'M die des Arbeitsnutzens, V'der 
Schnittpunkt, die Abszisse OL des Schnittpunktes zeige die Quantitat der 
Arbeit an, die der Arbeiter'A anbietet; sein Individualangebot an Arbeit. Die 
Ordinate V'L versinnbildliche sowohl den Grenznutzen wie das ,Grenzleid der 
Arbeit, welche beiden GroBen im Gleichgewichtspunkte gleich sein miissen. 
Der Flacheninhalt des Dreieckes U'OV' stellt den Nutzgewinn des Arbeiters dar. 

§ 15. Es ist also das Problem des okonomischen Gleichgewichtes des 
Arbeiters bestimmt, wenn man kennt: 

1. Die Kurve des Geldnutzens; das setzt voraus die Kenntnis aller 
Bediirfnisse des Arbeiters (aller Kurven des Nutzens seiner Konsumgiiter) 
und aller Preise der Konsumgiiter des Arbeiters. 

2. Die Kurve des Arbeitsleides. 
3. Den Lohnsatz. 
§ 16. Das Grundproblem des hier behandelten Kapitels der reinen Okonomie 

ist folgendes: Wie variiert das Arbeitsangebot, wenn der Lohnsatz variiert ~ Oder 
graphisch ausgedriickt: Wie variiert die 
Abszisse des Schnittpunktes V (Abb. 3), wenn 
der Transformationskoeffizient 8 variiert ~ 

Es ist notwendig, von einer Anfangs-
annahme auszugehen. Beginnen wir mit der 

A1 Annahme des Satzes Null (8=0). 
Die transformierte Kurve U" Mil 

(Abb. 2) hat sich derart gesenkt, daB sie 
mit der Abszissenachse zusammenfaIlt; sie 

hat eine Grenzposition angenommen. Nun haben wir drei FaIle zu unterscheiden. 

Abb.3 

Die Kurve des Arbeitsleides geht von einer negativen Ordinate aus (wie 
die Kurve PV der Abb. 3); es gibt dann der Abschnitt OLo - Lo nennen wir den 
Schnittpunkt der Kurve des Arbeitsleides mit der Abszissenachse - das Angebot 
der unentgeltlichen Arbeit an. Die Arbeit findet ein entsprechendes Xquivalent 
in der Lust am Arbeiten. 

Oder auch: Die Kurve des Arbeitsleides beginnt im Koordinatenursprung 
(wie OV' der Abb. 3). Hier ist das Angebot zum Satz Null gleich Null; doch wird 
es positiv, sobald nur der Lohnsatz anfangt positiv zu werden. 

Schlie.Blich kann die Kurve des Arbeitsleides von einer positiven Ordinate 
den Anfang nehmen (wie die Kurve P" V"); nun ist ein entsprechend erhohter 
Satz notwendig, damit die Moglichkeit auch nur des geringsten Arbeitsangebotes 
gegeben ist. 

§ 17. In jedem Falle untersuchen wir, wie sich mit dem Wachsen des 
Satzes 8 das Dreieck UOM, begrenzt durch die Koordinatenachsen und die 
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Kurve U M (Abb. 2) oder die entsprechenden Transformierlen, verandert. (Wir 
erinnern, daB U M die Kurve des Geldnutzens ist und unter Annahme 8 = 1 
die Kurve des Lohnnutzens wird.) 

Wenn 8 kontinuierlich von 0 bis 1 wii.chst, besetzt ein Scheitel des Dreieckes 
nacheinander alle Punkte des Abschnittes OU, ausgehend von 0 und endigend 
bei U. Gleichzeitig bewegt sich der andere Scheitel auf der Abszissenachse 
von + 00 bis M. 

Wenn 8 kontinuierlich iiber 1 hinaus fortwii.chst, bewegt sich der eine Scheitel 
auf der Ordinatenachse weiter von U gegen + 00, gleichzeitig der andere Scheitel 
auf der Abszissenachse von M gegen den Koordinatenursprung. 

Nun ist es leicht zu sehen, wie sich, bei der kontinuierlichen Transformation 
der Kurve U'M, bei Wachsen von 8 der Schnittpunkt V' der Kurve des Arbeits­
leidesOV' mit der transformierlen Kurve (Abb. 3) entlang der Kurve OV' bewegt 
in der Richtung weg von 0, jedoch nicht unbegrenzt. Er gibt schlieBlich dem 
Abschnitt 0 V' eine gewisse maximale Lange und bewegt sich dann wieder zuriick. 

Um diese Lange zu bestimmen, dient die Vberlegung, daB das Rechteck 
der Koordinaten der Punkte irgendeiner transformierten Kurve (ausgenommen 
der Fall der Grenzpositionen, entsprechend den Annahmen 8 = 0, 8 = 00, die 
hier nicht interessieren) nie das maximale Rechteck der Koordinaten der Punkte 
der Kurve U'M iibertreffen kann. R sei der Flacheninhalt dieses Rechteckes. 
Sobald nun der Punkt V', indem er sich in der Richtung 0--- V' bewegt, das 
Koordinatenrechteck gleich R hat, hat der Abschnitt OV' das Maximum seiner 
Lange erreicht. 

v. Abschnitt. Die Kurve des Arbeitsangebotes 
§ 18. Jedem numerischen Werle von 8 entspricht eine transformierle 

Kurve und folglich auch ein Schnittpunkt dieser transformierten Kurve mit 
der des Arbeitsleides, also auch eine Abszisse dieses Schnittpunktes, und 
damit ein Arbeitsangebot l. Wir konnen somit auf der Abszissenachse die 
verschiedenen numerischen Werte von 8 a.uftragen, auf der Ordinatenachse 
die entsprechenden von l. Wir erhalten dadurch eine Kurve, die wir Kurve 
des Individualarbeitsangebotes nennen. 

Wir wissen: Diese Kurve nimmt ihren Anfang vom Koordinatenursprung 
(wie die Kurve OL' der Abb. 4), wenn die Kurve des Arbeitsleidee vom Ko­
ordinatenursprung ausgeht (wie die Kurve OV' der Abb. 3). Sie nimmt ihren 
Anfang von einer positiven Ordinate (wie RL der Abb. 4), wenn die Kurve 
des Arbeitsleides von einer negativen Ordinate ausgeht (wie PV der Abb. 3). 
Sie nimmt ihren Anfang von einer positiven Abszisse (wie R"L" der Abb. 4), 
wenn die Kurve des Arbeitsleides von einer positiven Ordinate ausgeht (wie 
P"V" der Abb. 3). 

Wir wissen ferner, daB jede Kurve des Arbeitsangebotes zuerst eine Strecke 
ansteigt, ein Maximum erreicht und dann fallt. Es ist leicht zu sehen, daB sie 
asymptotisch wird in bezug auf die Abszissenachse, da bei Wachsen von 8 
die Abszisse des Schnittpunktes sich kontinuierlich dem Koordinatenursprung 
nahert, ihn aber nur dann erreicht, wenn 8 = 00. 

Wenn aber die Kurve des Arbeitsleides eine Strecke unterhalb der 
Abszissenachse hinzieht, wie PLo der Abb. 3, drangt sich noch folgende 
Vberlegung auf. Bei Anwachsen von 8 kommt einmal der Augenblick, in 
dem der Punkt M (Abb. 3), indem er sich kontinuierlich 0 nahert, auf Lo 
fallt. Wir nennen Ii den Wert, den nun 8annimmt. Dieser Wert ist leicht 
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zu bestimmen, wenn wir uns erinnern, daB gemiiB der Definition der Trans­
formierten (§ 13) sein muB: 

, , , 
\L 

1- -
-=OM = OLo 
8 

woraus sich sofort ergibt: 
OM 

8=--. 
OLo 

R Das entsprechende Arbeitsangebot ist dann OLo, 
das ist das gleiche wie beim Satze 8 = O. 

Sobald 8 den Wert "8 angenommen hat, hat 
der Arbeiter den Sattigungspunkt erreicht. Steigt 
8 noch weiter, wiirde es auf den ersten Blick den 
Anschein erwecken, als miiBte der Arbeiter sein 
Arbeitsangebot proportional verringern; das heiBt, 

die Arbeitsangebotkurve miiBte sich in eine gleichseitige Hyperbel verwandeln. 
Aber es verhalt sich nicht so. Der Arbeiter bietet auch weiterhin noch OLo 
an; denn bis zu jenem Punkte, bis zu dem die Arbeit als solche lustbetont 
ist, gleicht sie einem Konsumgut und der Arbeiter hat Interesse dieses bis 
zum letzten zu genieBen. 

In dem FaIle also, daB die Kurve des Arbeitsleides von einer negativen 
Ordinate ihren Ausgang nimmt, wie PV der Abb. 3, ist die Individualkurve 
des Arbeitsangebotes gleich der oberen Kurve der Abb. 4. Diese setzt sich also 
aus zwei verschiedenen Zweigen zusammen. Ein erster RLP nimmt seinen 
Ausgang von der positiven Abszisse RO (= OLo der Abb. 3), wachst, erreicht 
sein Maximum in L, sinkt und endigt in einem Punkt P, dessen Ordinate 
gleich ist RO. Ein zweiter Zweig geht von P aus und lauft parallel zur 
Abszissenachse. . 

§ 19. Wir konnen als kritischen Punkt der Kurve des Arbeitsangebotes 
den bezeichnen (L oder L' oder L" in der Abb. 4), der die maximale Ordinate der 
Angebotskurve hat, kri tischen Lohnsatz jenen, der das Arbeitsangebot maximal 
werden laBt, wenn die Kurven des Arbeitsleides und des Lohnnutzens 
gegeben sind. Es ist in der Tat ein Satz, der den Umschlag bedingt in der 
Art der Veranderungen des Arbeitsangebotes. Vor dem kritischen Satz variieren 
Lohnsatz und Arbeitsangebot im gleichen Sinne, nachher im entgegen­
gesetzten. Es besteht hier eineAhnlichkeit zwischen dem Veri auf der Kurve RL 
der Abb. 4 und einer Kurve, die das Preisniveau als Funktion der Zeit angibt 
wahrend eines Zyklus. Es ist bekannt, daB der Moment, in dem das Preisniveau 
das Maximum erreicht hat, der Augenblick der Krise ist. 

Es ist interessant, den kritischen Satz zu kennen. Er hangt von der Kon­
formation der zwei Kurven PV und UV abo Es ware also notig, einen bestimmten 
Typus fiir die eine oder andere zu fordern, dann eine Erhohung oder Senkung 
der Kurve, Z. B. eine Erhohung oder Senkung von OV' (Abb. 3), anzunehmen 
und zu beobachten, wie sich die Kurve des Arbeitsangebotes andert (OL' in der 
Abb. 4). 

Hier beschranken wir uns, den Fall einer Verschiebung der Kurve des 
Arbeitsleides zu betrachten. 

§ 20. Mit dem Fortschreiten der Wirtschaft verhalten sich die verschiedenen 
Komponenten der Kurve des Arbeitsleides unterschiedlich. Die Kurve der 
Miihe der Arbeit als solcher hat die Tendenz abzunehmen, insoferne die Maschine 
den Menschen in den schwersten und entkraftendsten Arbeiten ersetzt und so 
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der Mensch immer mehr - na.ch dem schonen Bilde MABsllALLS - zu einem 
Wachter der Maschine wird. 

Anderseits steigen die Moglichkeiten, die freie Zeit angenehm zu verbringen; 
Sport, Politik, Kunst und Ausfliige ziehen die Arbeiter immer mehr an; sie 
empfinden daher die Beschrankung der freien Zeit immer driickender. 

Da die Kurve der zusatzlichen Arbeitsbeschwerde viele ganz verschiedene 
Elemente enthii.lt, ist es schwierig, sich iiber ihren Verlauf endgiiltig schliissig 
zu werden. 

Wenn wir annehmen, die Vermehrung der Unlust, die der Arbeiter durch 
Verminderung der freien Zeit empfindet, sei von solcher Intensitat, daB sie die 
Verminderung der andem Arbeitsleidelemente iiberkompensiere, so miissen wir 
schlieBen, daB die Kurve des Arbeitsleides, wenigstens in ihrer letzten Strecke, die 
Tendenz hat, sich zu erhohen. 1st es so, dann hat die Kurve des Arbeitsangebotes 
die Tendenz zu sinken. Das werden wir besser im folgenden Kapitel sehen; 
doch man kann es gewissermaBen intuitiv schauen bei Betrachtung der Abb. 3. 
Man sieht, daB ein Erhohen der Kurve OV' ill ihrem ganzen Verlaufe oder nur 
in ihrem letzten Stiick, den Schnittpunkt V' der Ordinatena.chse zu nahem, also 
das Arbeitsangebot zu verringem sucht, das beim Satze 8 = 1 zustande kommt. 

§ 21. Anderseits wa.chsen mit dem Fortschreiten der Zivilisation die Be­
diirfnisse der Arbeiter; sie gewohnen sich an immer groBere Geniisse und wissen 
sich nicht mehr zu beschranken. Das hat nun eine Erhohung der Kurve des 
Geldnutzens zur Folge. Dieses Moment hat ceteris paribus die Tendenz, den 
Punkt V' na.ch rechts zu verschieben (Abb. 3). 

§ 22. Die Kurve des Arbeitsangebotes ist also beherrscht von zwei Ursa.chen­
gruppen, von jenen, die die Tendenz haben, mit dem Fortschreiten der Zeit 
die Kurve herabzudriicken - so vor allem der Wunsch nach Freiheit -, 
wahrend andere sie zu erhohen suchen - in erster Reihe der Wunsch, den 
Reallohn zu steigem. Das Ergebnis wird eine- ErhOhung oder Senkung der 
Kurve des Arbeitsangebots sein, je na.ch dem die eine oder andere Ursachen­
gruppe vorwiegt. 

Wenn wir uns, statt die Veranderung der ganzen Angebotskurve (wie OL' 
der Abb. 4) zu betrachten, damit begniigen, die Veranderung eines einzigen 
Punktes der Kurve zu beobachten (jenes Punktes, der dem Satze 8 = 1 entspricht), 
konnen wir iiber die Veranderung aus der Abb. 4 urteilen; denn je nach dem 
Vorwiegen der einen oder anderen Ursachengruppe, wachst die Abszisse des 
Punktes V', nimmt ab oder bleibt gleich. Die Abszisse des Punktes V' in der 
Abb. 3 ist gerade die Ordinate, die in der Abb. 4 der Abszisse OS = 1 entspricht. 

§ 23. Eine letzte Bemerkung. Unter den Voraussetzungen unserer Studie 
(§ 2) steht auch jene, daB der Arbeiter seine Arbeit abbrechen kann, wann er 
will; wir haben gesehen, daB er sie gerade in dem Augenblick niederlegt, in 
dem er das okonomische Gleichgewicht erreicht hat. 

Diese Annahme nun kann sehr seltsam scheinen, zumindest bei den 
abhangigen Arbeitern, die doch die Mehrheit sind. Dieses Bedenken wiirde 
den Wert des ganzen Aufsatzes in Frage stellen. 

Wie kOnnte der Werkstattenfiihrer gestatten, daB die Arbeiter ihre Arbeit 
niederlegen, jeder verschieden von dem andem, je na.ch seinem Gutdiinken ~ 

Doch der Einwand ist weniger schwerwiegend, als es den Anschein hat. 
Denn wir konnen statt eines einzelnen Arbeiters einen mittleren annehmen 
oder besser einen typischen, typisch fiir eine ganze Kategorie von Arbeitem 
an einem bestimmten Orte zu bestimmter Zeit. Nun haben einerseits die Ge­
wohnheit der Arbeiter und die technischen Notwendigkeiten der Untemehmung 
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die Tendenz, die Bediirfnisrichtung der Arbeiter immer mehr einheitlich zu 
gestalten, einen mittleren Arbeiter zu formen, der in der Tat zum normalen 
und typischen wird. Anderseits wirkt der Wille dieses typischen Arbeiters 
zurUck auf die Anordnung der industriellen Technik, auf die Wiinsche der Arbeit­
geber; und das insbesondere mit der Ausbreitung der Organisation der Arbeiter, 
die bewirkt, daB der Wille der Mehrheit der Arbeiter den Arbeitgebern mitgeteilt 
wird und so die okonomische Fiihrung dieser beeinfluBt. 

Sicher kann ein einzelner Arbeiter den Rhythmus einer ganzen Fabrik 
nicht aufhalten. Doch wenn die Arbeit der Mehrheit einer bestimmten Arbeiter­
kategorie unlustbetonter wird, so gibt das groBere Arbeitsleid in den letzten 
Arbeitsstunden AnstoB zu einer Reduktion der Arbeit in der ganzen Kategorie 
bei gleichem Lohn. 

So hat die hier entwickelte Theorie Wert und Bedeutung auch fiir die ab­
hangigen Arbeiter bekommen, sofern man nur den typischen Arbeiter an Stelle 
des isolierten setzt. 

VI. Abschnitt. Die Kurve des Arbeitsangebots unter der Annahme 
linearer psychischer Funktionen 

§ 24. Um die Rechnung zu vereinfachen, nehmen wir an, die Kurve des 
Arbeitsleides sowohl wie die des Geldnutzens seien Gerade. Die erste hat dann 
die Gleichung: 

Die zweite: 

Die Buchstaben a und (:J bedeuten positive Parameter, l die Arbeit, m das 
Geld, s den Lohnsatz. 

Die Gleichung, die das okonomische Gleichgewicht des Arbeiters bestimmt, 
lautet: 

II (l) = 1m (m), 
8 

oder auch 
/z (l) = s 1m (ls). 

Die Quantitat, die im zweiten Glied steht, ist nichts anderes als die analytische 
Ubersetzung der transformierten Kurve. Aus der vorstehenden Gleichung 
gewinnen wir l als Funktion von s. 
(1) l= a 2 8-aI 

P2 82 + PI' 
Wir nennen lo dasAngebot bei einem Lohn Null. Indem wir nun in die Gleichung (1) 

einsetzen, erhalten wir: 

(2) 

Man sieht sofort 

je nach dem 

s=O 

> lo-O < 

< 
IXI > O. 

Wenn also die Arbeit anfanglich mit Lust verbunden ist, geht die 
Angebotskurve von einer positiven Ordinate aus. 

Beinhaltet die Arbeit am Beginl1 keil1e U111ust, beginnt die Angebotskurve 
vom Koordinatel1ursprung. 
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1st schlieBlich die Arbeit bereits anfanglich unlustbetont, nimmt die Ange­
botskurve von einer positiven Abszisse ihren Anfang. 

§ 25. Den kritischen Lohnsatz, jenen, der das Arbeitsangebot maximal 
gestaltet, erha1t man durch Auflosung der Gleichung 

dl =0. 
ds ' 

er ist 
al +yal2 f3l 8.= f3- 2 + f3-. 

1 a2 2 
(3) 

Das kritische Arbeitsangebot (wir nennen es lc) erhalt man, indem man (3) 
in (1) einsetzt: 

l.= ~1) (4) 
2 f32 Se 

Bleiben nun die beiden Parameter 0(.2' ~2 oder die Kurve des Geldnutzens 
unverandert, so ist (4) die Gleichung einer gleichseitigen Hyperbel, in der die 
Konstante 

1 a2 

2" f32 
nichts anderes ist als die Halfte von OM (Abb. 3), also die Halfte des vollstandig 
befriedigenden Einkommens. 

Man erhalt also durch Variieren von 0(.1 eine Familie von Angebotskurven, 
deren kritische Punkte aIle auf derselben gleichseitigen Hyperbel liegen; das 
gleiche kann gesagt werden in bezug auf Annahme der Variation von ~1. 

Wir werden uns nichtwundern, in (4) und (5) zweiAusdriickewiederzufinden, 
die wir schon in einem friiheren Aufsatze von uns, der Abstinenz oder der 
Ersparnis gewidmet 2), antrafen, da ja die Ahnlichkeit zwischen beiden 
Phanomenen auBerordentlich stark ist. 

Die Abstinenz bedeutet einen Tausch, bei dem das gegenwartige zurUck­
gelegte Einkommen die Leistung darstellt und steigende Kosten hat, das zu­
kiinftige, aus dem Ersparten gebildete Einkommen ist die Gegenleistung und 
hat abnehmenden Nutzen. Der Satz dieser Gegenleistung 1 + i (i bedeutet 
den ZinsfuB) stellt den Preis dar. In gleicher Weise ist der Verkauf der Arbeit 
ein Tausch, bei dem die Arbeit die Leistung ist, der Lohn die Gegenleistung. 
Der Lohnsatz ist der Preis. 

1) Urn die .Ableitung zu geben: Man erhiUt durch Einsetzen von (3) in (1) 

l _ a2 z 

e - 2f31 + 2f32(:~r + 2f32 (:~) z 
wobei der Vereinfachung wegen 

gesetzt wurde. 
Nun kann der Nenner der ersten Gleichung unter die Form gebracht werden: 

2 f3/f31 + 2 f32 (al)2 + 2 f32(a l ) z = 2 f32 Z2 + 2 f32 (a1 ') z. 
2 U 2 ,a2 a2 

Daraus ergibt sich: 
l - a2 _ a2 

• - f3 (a l )' - 2 f32 s,· 
2 2 a2 + z 

2) L' offerta del risparmio in Giornale degli Economisti (Februar und Marz) 
1926. § 40. 
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§ 26. Aus (1) ist zu ersehen, daB die Angebotskurve in bezug auf die 
Abszissenachse asymptotisch bleibt; d. h.: Einem unendlich groBen Lohnsatz 
entspricht ein unendlich kleines Angebot. Es ist klar, daB bei steigendem Lohnsatz 
das Angebot von einem bestimmten Punkt an zuriickgeht, da ja das Einkommen 
des Arbeiters so wachst, daB es sich dem Sattigungspunkt nahert. (Siehe 
aber § 18 und § 30.) 

§ 27. Das Gesamteinkommen des Arbeiters, d. i. der Gesamtlohn 
8=18, 

kann als Funktion des Lohnsatzes durch die Gleichung (1) ausgedruckt werden 
und ist: 

(5) 8= a 2 82 -a1 8 

P2 82 + PI • 
Tragen wir auf der Abszissenachse die verschiedenen Lohnsatze auf, und 

auf der Ordinatenachse den Gesamtlohn, so erhalten wir eine Kurve des 
Gesamtlohnes. Sie geht auf jeden Fall vom Koordinatenursprung aus und 
ist asymptotisch in bezug auf eine Parallele der Abszissenachse in der 
Entfernung s=;:. 
Diese GroBe, graphisch dargestellt durch die Strecke OM der Abb. 3, ist nichts 
anderes als das Sattigungseinkommen oder (wenn wir annehmen, der Arbeiter 
habe kein anderes Einkommen als den Lohn) der Sattigungslohn, oder auch 
die Geldmenge, die notig und ausreichend ist, aIle Bedurfnisse des Arbeiters 
voIlstandig zu befriedigen. 

Hier ist es zweckmaBig zu unterscheiden den Fall des negativen !Xl von den 
andern, in denen!Xl Null oder positiv ist. In diesen zwei letzten Fallen ist die Kurve 
des Gesamtlohnes kontinuierlich ansteigend, oder es gibt keinen Lohnsatz, der 
das Sattigungseinkommen erzielen kann. In dem Fane aber, daB !Xl negativ 
ist (ein Fall, der, wie wir gesehen habe'll, fur abhangige Arbeiter die Ausnahme 
darstellt, siehe § 4), gibt es einen Lohnsatz, den wir "8 genannt haben, der den 
Lohn gleich S macht. Die Lohnkurve besteht in einem solchen FaIle aus zwei 
Teilen: der erste fur Werte von 8=0 bis 8=8 ist durch (5) definiert; der 
andere fUr 8 > 8" ist durch 

8=80Lo 
ausgedruckt 1). 

1) Um zu sehen, welches der Lohnsat2< ist, der den Gesamtlohn S 2<um 
Sattigungseinkommen macht, geniigt es, die Gleichung aufzulosen: 

a~ 8 2 _ a 1 81 a 2 

es ergibt sich: P2 82 - P1 = P2 ' 
_ a2 al 

(5a) 8 = - P2 : PI ' 
"8 ist eine essentiell positive GroBe. Daher muB al negativ sein. Die Kurve muB 

verlaufen wie PV (Abb. 3). In einem solchen Falle ist der Quotient p~ nichts 

anderes als der Abschnitt OLo. Da anderseits der Quotient pa2 den Abschnitt OM 
2 

darstellt, ist der Wert von If, bestimmt durch nichts anderes als der 
OM 

Quotient ---==:--. Nimmt 8" diesen Wert an, so verdient der Arbeiter .A das 
OL 

Sattigungseinkommen; sob aId 8" diesen Wert iiberschreitet, hat der Arbeiter .A 
einen EinkommeniiberschuB, mit dem er (nach unserer Annahme) nichts an2<ufangen 
weiB, da ja If daB okonomische Maximum darstellt. 
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Hier ware zu iiberlegen, daB aller Wahrscheinlichkeit nach, schon bevor 
der Lohnsatz gleich S wiirde, ja wenn er sich nur merklich naherte, die psy­
chologische Einstellung des Arbeiters sich andern wiirde. Es wiichsen seine 
Bediirfnisse, und das Sattigungseinkommen wiirde sich erweitern. Doch diese 
Erorterung wiirde diesan Artikel. allzusehr verlangern; eine ganz kurze An­
deutung ist hiember in § 38 gemacht. 

§ 28. Die ganze Arbeitskurve senkt sich, wenn die Kurve des Arbeitsleides 
sich erhoht. In der Tat sagt uns die Gleichung (1), daB bei Annahme eines festen 
numerischen Wertes von 8, bei Steigen von Otl' l abnimmt. 

Bei Senkung der Kurve des Arbeitsleides und dem daraus folgenden Steigen 
der Kurve des Arbeitsangebotes, wachst der kritische Lohnsatz. In der Tat zeigt 
uns die Gleichung (3), daB 8. mit Otl wachst. Mit andern Worten, wenn das 
Arbeitsleid abnimmt, nimmt der Lohnsatz zu, der notig ist, um einen Arbeiter 
zur Verringerung des Arbeitsangebotes zu veranlassen, sobald der Lohnsatz auch 
nur eine geringe weitere ErhOhung erfahrt. Umgekehrt nimmt in diesem Falle das 
Maximalarbeitsangebot ab; wir wissen ja aus der Gleichung (4), daB der kritische 
Lohnsatz und das kritische Arbeitsangebot in entgegengesetztem Sinne variieren 
(siehe Abb. 4). 

Die ganze Angebotskurve erhoht sich, wenn die Kurve des Geldnutzens sich 
erhoht. In der Tat sagt uns Gleichung (1), daB bei fixem mumerischen Wert 
von 8, bei Wachsen von Ot2' l zunimmt. 

VII. Abschnitt. Numerisches Beispiel 
§ 29. Wir gehen nun zu einem numerischen Beispiel iiber. Indem wir 

weiter lineare Funktionen von Arbeitsnntzen und Arbeitsleid annehmen, be­
schranken wir uns darauf zu betrachten, welche Veranderungen die Kurve 
des Arbeitsangebotes erfahrt, wenn die Kurve des Arbeitsleides sich parallel 
zu sich selbst in ihrer ganzen Ausdehnung hinauf oder hinunter verschiebt. 

Die Kurve des Geldnntzens, dargestellt durch U'M der Abb. 3, habe die 
Gleichung: 

m 
j,n(m)=3- 4 · 

Die Kurve des Arbeitsleides habe die Gleichung: 
l 

b (l)=al + s' 
Jedem Werte von Otl entspricht eine Parallele zu OV' der Abb. 3. 

Die Kurve des Arbeitsangebotes hat die Gleichung: 
z- 8(38-al ) 

- 282 +1' 

Jedem Werte des Parameters entspricht eine besondere Angebotskurve. 
Der kritische Lohnsatz ist: 

8.= 2al + Y4 ali + 18. 
6 

Das kritische Angebot ist: 
6 

l.=-. 
8. 

Wir beschranken uns, drei Werte von Otl zu betrachten: 
1 1 

-2'°'2' 
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§ 30. Die Kurve des Arbeitsleides, entsprechend dem Werle a1 = - Yz, ist 
PV der Abb. 3. 

Die Angebotskurve, die daraus resultiert, besteht aus zwei Strecken. Die 
erste mit der Gleichung: 

1= 248+4 
282 + 1 

ist RLP der Abb. 4. Die Kurve nimmt ihren Ausgang vom Punkt 0 der Abszisse 
und Punkt 4 der Ordinate und endigt am Punkte 3 der Abszisse und 4 der 
Ordinate. Die zweite beginnt an diesem letzten Punkte und geht parallel dar 
Abszissenachse fort. 

Der kritische Lohnsatz ist: 
- 1 -
08" = "6 <l' 19 - 1) = 0,56 

und das kritische Angebot: 
6 

0,56.= 10,71. 

§ 31. Die Kurve des Arbeitsleides, die dem Werte ~ = ° entspricht, ist OV' 
der Abb. 3. 

Die Angebotskurve, die daraus resultiert, mit der Gleichung: 
248 

1= 282+1 
ist OL' der Abb. 4. Die Kurve nimmt ihren Ausgangspunkt vom Koordinaten­
ursprung. 

Der kritische Lohnsatz ist: 

08'= V! = 0,71. 

Das kritische Angebot ist: 
L8 = 61"2 = 8,46. 

§ 32. Die Kurve des Arbeitsleides, die dem Werte a1 = Yz entspricht, ist 
P" V" der Abb. 3. 

Die Angebotskurve, die daraus resultiert, hat die Gleichung: 
I 248-4 

288+1 . 

Sie nimmt ihren Ausgang vom Punkt 0 der Ordinate und 1/6 = 0,17 der Abszisse. 
Der kritische Lohnsatz ist: 

1 -
"6 (1"19 +1)=0,89. 

Das kritische Angebot ist: 
6 

0,89 =6,72. 

§ 33. Wir weisen darauf hin, daf3 in Abb. 4 der bequemeren Darstellung 
wegen die MaJ3einheit in horizontaler Richtung zehnmal grof3er ist als in ver­
tikaler. Das bedeutet also ein Ausstrecken der Kurve des Arbeitsangebotes der 
Abb. 4 im horizontalen Sinne. Doch liegen die kritischen Punkte L, L', L" 
immer auf einer gleichsf'itigen Hyperbel. 

VIII. Abschnitt. Die Notwendigkeit, die Kurve des Arbeitsangebotes 
zu begrenzen 

§ 34. Wir sagten, es sei diese Arbeit im Rahmen der reinen Okonomie 
zu halten, es konnten die Ergebnisse nicht ohne Anpassungen und Korrekturen 
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auf das praktische Leben Anwendung finden (§ 1). Doch auch innerhalb des 
Gebietes der reinen Okonomie konnen wir uns einiger weiterer wesentlicher 
Betrachtungen nicht entschlagen. 

Die Arbeit ist nicht einer beliebigen Ware gleichzusetzen; die ihr eigen­
tumlichen Merkmale sind von den Okonomen analysiert worden. Unter diesen 
Eigenschaften springt eine ins Auge, die uns jetzt in besonderer Weise 
interessiert. Es ist die Tatsache, daB die Arbeit - gerade, wenn man die 
abhangigen Arbeiter im Auge hat - in der Regel die einzige Quelle der 
Unterhaltsmittel fiir den Arbeiter und seine Familie bildet. Es kann daher 
der Gesamtlohn nicht unter ein Minimum herabgehen, das dem Arbeiter eine 
der Zeit und dem Orte angepaBte Existenz gewahrt. 

Anderseits uberschreitet die Energie, die ein bestimmter Arbeiter in der 
Zeiteinheit leisten kann, nicht eine gewisse physische Grenze. Wenn wir als 
Zeiteinheit den Tag nehmen, so besteht hier eine unuberschreitbare Schranke 
der Arbeitsdauer. Der Arbeiter kann sicher nicht langer als 24 Stunden 
ununterbrochen arbeiten. Ja er kann es nicht einmal erreichen, 24 Stunden 
zu arbeiten, sondern hochstens 12, 14, 16. Die Grenze hangt ab von seiner 
physischen Konstitution, seiner Nahrung, den andern Unterhaltsmitteln, der 
Arbeitsintensitat, die ihrerseits gewisse' Grenzen nicht ubersteigen kann. 
Unterhalb der physischen wirkt dann die Gewohnheitsgrenze, die wiederum 
nach Zeit und Ort verschieden ist. 

Daraus folgt, daB der Lohnsatz - wenn wir 8 m den Minimallohn und l". 
die maximale Arbeit, die der Arbeiter leisten kann, nennen - nicht unter den 
Quotienten heruntergehen kann: 

Es ist zwecklos, diejenige Strecke der Angebotskurve zu verfolgen, die 
Abszissen unter ·diesem Grenzwert hat. Wir haben zwar die Kurve in ihrer 
ganzen Ausdehnung entworfen, aber nur um eine gerechtfertigte mathema­
tische Neugier zu befriedigen, nicht um eine unbegrenzte Folge okonomisch 
durchwegs akzeptabler Annahmen zu machen. In Wahrheit muBte der 
Arbeiter, sob aId der Lohnsatz sehr klein wird, die Arbeit niederlegen und 
von Unterstutzungen leben oder auswandern. Vielleicht kann auch, wenn wir 
die Grenze der Individualwirtschaft uberschreiten und die gesellschaftliche 
Wirtschaft ins Auge fassen, eine Kurve des Arbeitsangebotes analog denen, 
dargestellt in Abb. 4, Bedeutung erlangen, insofern es sicher ist, daB sich das 
Kollektivarbeitsangebot bei Fallen des Lohnes auf eine allzu niedrige Grenze 
durch Ausscheiden vieler Arbeiter verrirrgert. Doch hat die Anfangsstrecke 
der Kurve fiir den einzelnen Arbeiter keine Bedeutung. 

§ 35. Hier ist noch etwas anderes zu bemerken. Man darf auch nicht 
glauben, daB man die Kurve, gekiirzt, wie es im vorigen Paragraphen gezeigt 
wurde, in ihrer langsten Ausdehnung, also zwischen den Grenzen 8m und 8, auf­
fassen durfe, als ob aIle Annahmen, die durch sie zusammengefaBt und 
beschrieben werden, vereinbar waren mit demselben Paar der fundamentalen 
psychologischen Kurven (z. B. OV' und U' V'). 

§ 36. Unter den numerischen Annahmen, die wir im vorangegangenen Kapitel 
verfolgten, wahlen wir jene, die dem Fall a l = Y2 entspricht. Wir haben bereits 
die Unmoglichkeit gezeigt, daB a l fUr einen abhangigen Arbeiter negativ sei. 
Wir schlieBen nun auch den Fall aus a l = O. Wenn der Arbeiter zu einem Lebens­
standard, nahe an das Minimum gezwungen ist, wenn er schlecht ernahrt, ge­
kleidet und erhalten ist, bereitet ihm die Arbeit von Anfang an Unlust. 

Mayer, Wirtschaftstheorie III 9 
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Hier einige Annahmen, gewonnen aus den Formeln des § 30, sobald al = Y2 
8 l S=~ 

0,5 5,7 2,8 
0,9 6,7 6,0 
1,- 6,7 6,7 
2,- 4,8 9,5 
3,- 3,6 10,7 

§ 37. Nehmen wir an, der Miniroallohnsatz sei der, welcher einen Tageslohn 
von 2,8 ergibt, also 0,5. 1st es denkbar, daB der Nominallohn ceteris paribus 
von 0,5 auf 3 schnellen kann 1 Ceteris paribus, d. h.: Es bleiben unter anderm 
fest alle Freise der Konsumgiiter des Arbeiters. Das schlieBt in sich, daB sich 
die perzentuellen Veranderungen des N ominallohnes unmittelbar in gleiche 
des Reallohnes umsetzen. 1st also, so wiederholen wir, innerhalb so kurzer 
Zeit ein so heftiger Aufstieg des Reallohnsatzes moglich, daB er die Indexziffer 
von 100 auf 600 steigert? 

§ 38. Doch auch wenn wir diesen unwahrscheinlichen Sprung zugeben, 
so ist zu bedenken: Dieser Sprung hatte zur Folge eine Vermehrung des Gesamt­
einkommens von 2,8 auf 10,7 oder von 100 auf 385. Eine so gewaltige Ver­
mehrung ware nun in einer andern Richtung nicht mehr vereinbar mit der Klausel 
ceteris paribus. Ein so starkes Anschwellen des Nominaleinkommens bei un­
veranderter Kaufkraft des Geldes wiirde die psychologische Einstellung 
des Arbeiters in zweifacher Art verandern: 

1. Sie wiirde die urspriingliche Kurve des Geldnutzens verandern. In der 
Tat ist der Mensch in der Regel unersattlich. Sobald er das Einkommen sich 
vermehren sieht, die Moglichkeit, den Lebensstandard zu heben, merkt, fiihlt 
er dadurch allein in sich neue Bediirfnisse entstehen; gleichzeitig laBt er ver­
feinerte Bediirfnisse an Stelle der friiheren treten. 

2. Es wiirde vielleicht auch die Kurve des Arbeitsleides in verschiedenem 
Sinne modifizieren. Wenn der Arbeiter sich besser ernahren, besser auf seine 
Person schauen kann, dann ist es moglich, daB er bei gleicher Arbeit weniger 
Miihe verspiirt. Anderseits empfindet er vielleicht, wie wir schon sagten, das 
Opfer der Beschrankung der freien Zeit lebhafter. Und so ist die Kurve des 
Arbeitsangebotes nicht mehr dieselbe wie friiher (siehe § 22). 

§ 39. Wir miissen uns also bescheiden, eine kleine Strecke der Angebotskurve 
zu betrachten, jene, die sich im Umkreis des Gleichgewichtspunktes halt. 

Mit andern Worten: Angenommen ein Individuum mit gegebener psycho­
logischer Einstellung, bestimmte Preise und einen gewissen Lohnsatz, kann 
das G leichgewich tsar bei tsange bot strenge bestimmt werden. Dann nehmen 
wir an, der Lohnsatz steigere sich etwas und beobachten, wie sich das Arbeits­
angebot entsprechend andert. Wir werden so eine Strecke der Kurve rechts yom 
Gleichgewichtspunkt zu zeichnen haben. SchlieBlich nehmen wir an, der Lohn­
satz verringere sich einigermaBen und beobachten wieder die entsprechenden 
Veranderungen des Arbeitsangebotes. Wir werden diesmal eine Strecke der Kurve 
links yom Gleichgewichtspunkt zeichnen miissen. 

§ 40. Das Grundproblem, das wir uns gestellt haben, wird nicht verandert 
(§ 16), es bleibt nur beschrankt auf die betrachtete Strecke des Arbeitsangebotes. 

{Wird diese Strecke in ihrer Totalitat ansteigend oder abfallend sein, oder teils 
ansteigend und teils abfallend 1 

Die vorangegangenen Untersuchungen gestatten uns die Antwort, daB 
aIle drei FaIle moglich sind. Und das ist bereits ein Resultat. Die ErhOhung 
des Lohnsatzes kann einige zu Erhohung oder Verringerung des Arbeitsangebotes 
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bestimmen. Allmahliche nnd kontinnierliche Steigernng im Lohnsatze kann 
einige Arbeiter dazu bringen, allmahlich das Angebot zu steigern, nnd 
andere, das Angebot allmahlich zu verringern, dritte schlieBlich, das 
Angebot anfanglich zu vermehren und dann zu verringern (nicht aber 
zuerst zu verringern nnd dann zu vermehren). 

Entsprechende Folgen hatten sukzessive Verandernngen des Lohnsatzes. 
Es wird notwendig sein, die Psychologie nnd den Lebensstandard der 

Arbeiter zu erforschen, um die Grnndtatsachen festzustellen, die eine Anwendnng 
der logischen Uberlegnngen der reinen Okonomik gestatten. 



Theorie des Kapitalzinses 
Von 

Dr. H. Oswalt 
Geheimer Justizrat, Frankfurt a. M. 

Zinsproblem 
SolI die Zinstheorie, wie es der Plan dieses Werkes vorschreibt, als ein 

Tell der Lehre vom Einkommen behandelt werden, so ergibt sich als ihr Gegen­
stand die Frage, wie es sich erklare, daB einzelne Wirtschaftssubjekte, namlich 
die Besitzer von Kapital, ein Zinseinkommen beziehen. Da nun die Beweggriinde 
derer, denen die Zinsen zuflieBen, auch fUr den oberflachlichsten Kenner 
der Menschennatur keiner Darlegung bediirfen, so liegt das eigentliche Problem 
darin, die Beweggriinde derer zu ermitteln, die den Zins bezahlen. Sie zahlen 
ja nicht, wie etwa die Steuerpflichtigen, unter dem Druck eines rechtlichen 
oder anderen Zwanges, sondern sie haben die freie Wahl, entweder jenes Etwas, 
das unsere Untersuchung herausstellen solI, gegen Zahlung eines Preises, namlich 
eben des Zinses, zu erwerben oder aber dem Erwerb jenes Etwas zu entsagen 
und ihr Geld zu behalten. Der verniinftig handelnde Mensch - dieser allein 
interessiert die theoretische Betrachtung - entscheidet sich, vor eine solche 
Wahl gestellt, nur dann fUr den Erwerb, wenn er das zu Erwerbende eines Preises 
fiir wert halt, d. h. wenn er der Meinung ist, es sei fiir ihn (oder fiir seinen pra­
sumtiven Nachmann im Tauschverkehr) niitzlich, das will sagen, tauglich, 
direkt oder indirekt seine Bediirfnisse zu befriedigen, wobei natiirlich des weiteren 
vorausgesetzt ist, daB es kein "freies Gut" ist, welches jeder ohneweiters in 
beliebiger Menge vorfindet, so daB es eine Torheit ware, erst noch einen Preis 
dafiir zu zahlen. 

So gelangen wir, auch von dem Zins als einer Einkommensart ausgehend, 
zu der Frage, welcher Wertgegenstand es ist, fiir den der Zins im freien Tausch­
verkehr als Preis bezahlt wird, und warum er dafiir bezahlt wird. 

Der empirische Vorgang, der uns, und zwar als ein typischer, entgegentritt 
und zu dieser Frage AnlaB gibt, ist folgender: A findet den B bereit, ihm 100 
zu geben, wenn er dem B nach einem Jahre 100 zuriickgeben und auBerdem 
noch 5 zahlen werde. A, ein Mann, der durchaus seinen Vorteil zu wahren versteht, 
geht auf den Handel ein; warum tut er das? Warum und wofiir gibt er dem B 
die 5? Damit haben wir den "Leihzins" gekennzeichnet. 

Nun der "Realzins" oder, wie andere sagen, der "urspriingliche Zins". 
A kauft von Beine Ware und zahlt ihm dafiir einen Preis, der nicht nur die 
zur Herstellung der Ware direkt und indirekt erforderliche Arbeit und Boden· 
nutzung deckt, sondern dariiber hinaus einen Aufschlag enthalt, proportional 
demWerte des bei der Produktion verwendeten Kapitals und der Dauer der 
Verwendung. Warum gesteht Adem B diesen Aufschlag zu? Oder auch -
da doch niemand verniinftigerweise fiir ein Gut mehr gibt, als dem Aufwand 
entspricht, mit dem solche Giiter hergestellt werden konnen - warum laBt es 
A zu, daB B in diesen Aufwand, in die "Produktionskosten", jenen Aufschlag 
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einrechnet ~ Und das geschieht nicht in vereinzelten Fiillen, sondem ganz regel­
maBig, so daB das allgemeine PreisverhaItnis zwischen den einzelnen Giitern 
nicht einfach durch das Verhaltnis der da und dort aufzuwendenden Arbeit 
und Bodennutzung bestimmt wird, sondem jedesmal dieser Aufschlag mit 
in Ansatz kommt. 

Von diesen zwei typischen Vorgangen fallt der arste, der Leihzins, mehr 
als der zweite in die Augen; aber der eigentlich grundlegende ist der zweite. 
Denn sobald die Moglichkeit besteht, durch produktive Verwendung von Kapital 
einen solchen Aufschlag, einen "Kapitalgewinn" zu erzielen, begreift es sich 
von selbst, daB bei der Ausleihe von Kapital der eine eine Leihgebiihr verlangt, 
der andere sie zahlt. 

Der urspriingliche Zins solI uns daher zunachst beschaftigen. 

Anhiiufungsmethode 
Wenn von zwei Methoden zur Erzielung eines Nutzeffektes die eine ergiebiger 

als die andere ist, so versteht es sich fiir den vemiinftig Handelnden (ich wiederhole, 
daB nur dieser uns interessiert) von selbst, daB er die ergiebigere anwendet, 
und daB auch fiir die theoretische Betrachtung die andere vollig ausscheidet, 
ganz wie wenn sie nicht bestande. Da die Menschen, wenn sie mit der rechten 
Hand arbeiten, mit jeder Arbeitsstunde einen reicheren Ertrag als bei links­
handiger Arbeit erzielen oder - was genau dasselbe ist - fiir einen bestimmten 
Nutzeffekt weniger Arbeitsstunden aufzuwenden haben als bei linkshandiger 
Arbeit, so arbeiten sie eben mit der rechten Hand, und es ware sinnlos, sich, 
sei es praktisch oder theoretisch, irgendwie mit der linkshandigen Arbeit zu 
befassen, z. B. von dem Arbeitsertrag einen Teil auf die Arbeit an sich, den 
anderen Teil auf die Verwendung der rechten Hand zurUckzufiihren, ihr "zuzu­
rechnen". Ander~ freilich lage die Sache, wenn ein auBeres Hindernis bestande, 
aIle iiberhaupt geleistete Arbeit mit der rechten Hand zu verrichten. Wenn 
z. B. - man verzeihe die etwas kindliche Annahme - ein Verbot erlassen ware, 
nachmittags mit der rechten Hand zu arbeiten, so erwiichse den Menschen 
die neue Aufgabe, unter den einzelnen Arbeitsverrichtungen genau zu sichten 
und diejenigen in die V ormittagsstunden zu verlegen, bei denen der Vorsprung 
der rechtshandigen Arbeit vor der linkshandigen am groBten ist. 

Es ist nun eine technisch gegebene Tatsache, daB in auBerordentlich vielen 
Fallen eine Arbeitsmethode anwendbar ist, die auf der einen Seite den Arbeits­
ertrag steigert oder - was dasselbe ist - die Befriedigung der Bediirfnisse 
verbilligt, auf der anderen Seite aber eine Eigentiimlichkeit aufweist, die die 
Menschen verhindert, sie iiberall, wo sie technisch geboten ware, anzuwenden. 
Die Eigentiimlichkeit besteht darin, daB bei dieser Arbeitsweise ein Teil der 
aufgewendeten Arbeit und Bodennutzung zeitweise ihrem Endzweck: der 
Befriedigung menschlicher Bediirfnisse, also daB sie dem laufenden Konsum 
entzogen und zu spaterer Nutzleistung zunachst aufgespeichert, angehauft, 
gestaut und erst spater als "vorgetane", "altgewordene" Arbeit und Boden­
nutzung konsumiert wird. Und da der laufende Konsum auf sofortige Befriedigung 
drangt und sich durch Verweisung auf spatere, sei es auch reichlichere, Be­
friedigung nicht vertrosten laBt, so konnen die Anforderungen des laufenden 
Konsums ein ebensolches Hindernis gegen die allgemeine Anwendung dieser 
ertragsteigemden Arbeitsweise bilden, wie in unserem kindlichen Beispiel das 
obrigkeitliche Verbot sich der allgemeinen Anwendung der ergiebigeren rechts­
handigen Arbeitsweise entgegenstellte. Ein einfaches Beispiel moge die erwahnte 
Methode veranschaulichen, die mit dem Vorteil des reicheren Ertrages oder, 
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anders ausgedriickt, der billigeren Produktion den Nachteil des spateren Er­
trages, also ein Wartenmiissen verbindet, und die wir vorlaufig "Anhaufungs­
methode" nennen wollen. Wenn die Menschen bis dahin ihr Brennholz in der 
Weise gewannen, daB sie es mit der Hand brachen, und nun dazu iibergehen, 
eine Axt anzufertigen und mit dieser das Holz zu schlagen, so hat das die zwei 
vorhin bezeichneten Folgen: mit einem Quantum (direkt und indirekt aufge­
wendeter) Arbeit wird mehr Holz als friiher mit demselben Quantum Arbeit 
gewonnen, bzw. zur Gewinnung eines bestimmten Quantums Holz ist weniger 
Arbeit als friiher aufzuwenden; anderseits wird die zur Herstellung der Axt 
aufgewendete, in der Axt angehaufte Arbeit zunachst dem laufenden Konsum 
entzogen. Denn solange an der Herstellung der Axt gearbeitet wird, dient diese 
Arbeit nicht dem laufenden (sondern dem kiinftigen) Konsum und auch die 
fertiggestellte Axt gibt ihren Nutzen nicht auf emmal her, sondern abschnittweise 
wahrend eines langeren Zeitraumes. Dies kann, wenn wir uns Menschen in sehr 
kiimmerlichen Verhaltnissen vorsteIlen, dazu fiihren, daB sie fortfahren, das 
Holz mit der Hand zu brechen, weil sie keine freie Zeit fUr die Anfertigung von 
Axten finden. 

Diese Feststellungen sind ffir die heutige hochentwickelte Wirtschaft nicht 
so wertlos, wie es scheinen mochte. Denn, so schwer uns das Eingestandnis 
fallen mag, unsere Lage unterscheidet sich von jenen primitiven Verhaltnissen 
nur dem Grade, nicht dem Wesen nacho Freilich bricht heute niemand mehr 
Holz mit der Hand, aber innerhalb der Anwendung der Anhaufungsmethode 
liegen unzahlige Abstufungen der intensiveren und der minder intensiven An­
wendung, und es ist zweifellos, daB wir nicht iiberall bis zum hochsten Intensitats­
grad gelangt sind, ja daB sogar zur selben Zeit der Intensitatsgrad landerweise 
verschieden ist: niemand pfliickt heutzutage Ahren mit der Hand, aber wahrend 
vielerorts Mahmaschinen angewendet werden, sind in anderen Landern Sensen 
im Gebrauch. Hierauf werden wir spater zuriickkommen, es sei nur noch betont, 
daB, wo'in diesem Aufsatz die Anwendung und die Nichtanwendung der An­
haufungsmethode einander gegeniibergestellt werden, immer hinzugedacht 
werden muB: bzw. die intensivere und die minder intensive Anwendung. 

Bei der Frage "rechter Hand, linker Hand", notigte das "auBere Hindernis", 
namlich das obrigkeitliche Gebot, die Menschen, unter den technisch gegebenen 
Moglichkeiten zu sichten und eine Auswahl zu treffen. So auch notigt bei unserer 
Frage das auBere Hindernis, namlich die Anforderungen des laufenden Konsums, 
die Menschen, unter den technisch gegebenen Anwendungen jener vorteilhafteren 
Methode zu sichten und eine Auswahl zu treffen. Auf welchem Wege die Scheidung 
der FaIle, in denen die Anhaufungsmethode zur Anwendung kommen solI, von 
denen, wo, dem Zwange des laufenden Konsums nachgebend, die Menschen 
fortfahren sollen, die minder vorteilhafte Methode anzuwenden - auf welchem 
Wege diese Auswahl und Scheidung sich vollzieht, hangt von der bestehenden 
Wirtschaftsordnung abo In der streng kommunistisch organisierten GeseIl­
schaft hatte eine so oder so gebildete Zentralinstanz dariiber zu entscheiden 
(wie ihr ja auch die weiter zuriickliegende Entscheidung dariiber zufiele, in 
welchem MaBe die Individuen den Anforderungen des laufenden Konsums 
Widerstand leisten, "Enthaltsamkeit iiben" sollen, um die Moglichkeit der 
Anwendung der Anhaufungsmethode zu erhalten und auszudehnen). Mit dieser 
kommunistischen Einrichtung hatte es eine entfernte Ahnlichkeit, daB im Deutsch­
land von 1925 eine Zentralinstanz, namlich die Reichsbank, in einem gewissen 
Umfang jene Sichtung vornahm, indem sie ihre Kredite nach Auswahl der 
Verwendungszwecke gewahrte. W 0 aber ein arbeitsteiliger Tauschverkehr mit 
freier Konkurrenz besteht, also in dem FaIle, den die theoretische Betrachtung 
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zugrunde zu legen pflegt, vollzieht moh die Siohtung und Auawahl in der Weise, 
daB alIe auf die Vorteile jener Methode Reflektierenden (dieser etwas unbestimmte 
Auadruok soll nooh prazisiert werden) miteinander in Wettbewerb treten und 
moh - ein jeder nach dem MaBe des Vorteiles, den jene Methode gerade ihm 
verheiBt - gegenseitig mit ihren Preisangeboten in die Rohe treiben, alIes 
dies mit dem doppelten Erfolg: 

1. daB einzelne aua der Zahl der Bewerber im Wettbewerb obsiegen und 
die anderen von der Anwendung der Anhaufungsmethode auasohlieBen, 

2. daB aua dem Wettbewerb der mehreren Kaufliebhaber ein Preis hervor­
geht - dieser Preis ist der Zins. 

Wenn auoh die vorstehende Darstellung nooh einzelnes ungeklart laBt, 
auf das spater einzugehen ist, so sohien es dooh zweokmaBig, schon hier das 
Endergebnis der ganzen Untersuohung hervortreten zu lassen, um zu zeigen, 
weloh einfacher Gedankengang zur Losung des Zinsproblems fiihrt. Schon 
hier erkennen wir, daB der Zins ein Preis ist, der bei freier Konkurrenz in der­
selben Weise entsteht und in derselben Weise wirkt wie jeder andere Preis. 
Und wer mit dem Verfasser unmodern genug ist, den Begriff des Wertes fUr 
einen der wiohtigsten wirtschaftlichen Grundbegriffe zu halten, wird die zwei 
duroh ihr Zuaammenwirken den Wert bildenden Faktoren, Niitzliohkeit und 
relative Knappheit, wiederfinden: die Niitzliohkeit liegt in der Ertragssteigerung 
oder, was dasselbe ist, in der Verbilligung, die relative Knappheit wird duroh 
die Anforderungen des laufenden Konsums begriindet, wobei der Ausdruck 
"relativ" die Relation zu den Produktionsfaktoren Arbeit und Naturgaben 
bezeichnet. 

Bestande diese Knappheit nicht, ware es also moglioh, die Anhaufungs­
methode iiberall, wo sie technisoh einen Vorteil bietet, anzuwenden, so wiirden die 
Herstellungskosten der Produkte, bei deren Erzeugung sie teohnisoh anwendbar 
ist, entspreohend geringer werden und das wiirde - ioh darf auf einen bekannten 
Satz der Preislehre Bezug nehmen - nach Verlauf etwa einer gewissen Uber­
gangszeit zu entsprechend niedrigeren Preisen der Produkte fiihren, also nioht 
mehr den Produzenten, sondern den Konsumenten zugute kommen. Diese 
Verbilligung wiirde aua technischen Grunden bei den versohiedenen Produkten 
in verschiedenem MaB eintreten, aber nach wie vor wiirden, zweckmaBige 
Wirtschaftsfiihrung vorauagesetzt, die Preise der Produkte sioh zueinander ver­
halten, wie die fUr die Produktion eines jeden von ihnen erforderliohe Arbeit 
und Bodennutzung. 1st aber die Moglichkeit, von der Anwendung der An­
haufungsmethode Gebrauch zu machen, knapp, d. h. nur fUr einen Teil der 
Produktionen, bei denen sie technisch geboten ware, ausreiohend, so konnen die 
bevorzugten Produzenten, die iiber diese Mogliohkeit verfiigen, einen Teil des 
Vorteils, der sich aus den niedrigeren Herstellungskosten ergibt, von dem Uber­
gang auf die Konsumenten ausschlieBen und fiir sioh behalten, indem sie sich 
die Konkurrenz zunutze machen, die unter den Konsumenten entsteht. Jeder 
von diesen, geleitet von dem Wunsche, daB die Verbilligungder Produkte gerade 
den von ihm begehrten Produkten zuteil werde, wird bereit sein, dem Produ­
zenten ein innerhalb der Grenzen der Verbilligung liegendes Entgelt zu zahlen, 
um die mitbewerbenden Konsumenten zurUokzudrangen. Daduroh wird zwar 
die Verbilligung der Produkte, die er genieBt, um den Betrag dieses Entgeltes 
geschmalert; aber er steht sich immer nooh besser dabei, wenn er sioh unter 
Zahlung des Entgeltes die etwas geschmalerte Verbilligung der von ihm be­
gehrten Produkte verschafft, als wenn er auf die Anwendung der Anhaufungs­
methode bei deren Herstellung vollstandig verziohtete. So soheiden aus der 
Zahl der Berufenen, d. h. derer, denen die Anwendung der Anhaufungsmethode 
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Vorteil bringen wiirde, diejenigen Konsumenten aus, die nicht zu den Aus­
erwahlten gehoren; Auserwahlte sind nur die, die einen so groBen Vorteil aus der 
Anhaufungsmethode ziehen, daB sie ein Entgelt bieten konnen, geniigend, 
um die anderen Berufenen zu iiberbieten. 

Auf diese Weise vollzieht sich die Auslese, von der wir friiher sprachen; 
sie vollzieht sich durch "die regulierende Wirkung des Marktes". Zugleich 
aber ergibt sich ein zweites: die Verbilligung der nach der Anhaufungsmethode 
erzeugten Giiter schreitet nicht bis zu dem Punkte fort, wo nur die Kosten 
der (direkt und indirekt) aufgewendeten Arbeit und Bodennutzung in den Pro­
duktpreisen Deckung finden, sondem sie macht an einem friiheren Punkte 
halt: der Unterschiedsbetrag zwischen den an diesen zwei Punkten liegenden 
Produktpreisen ist der urpriingliche Zins; er flieBt den (die Anhaufungs­
methode anwendenden) Produzenten zu Lasten der (die Produkte kaufenden) 
Konsumenten zu. 

Eine Erganzung dieser Darstellupg, die der Kreditverkehr bedingt, muB 
dem Abschnitt iiber den Leihzins vorbehalten bleiben. Wir verstehen aber 
jetzt, warum jedes Gut einen Wert besitzt und einen Preis erzielt, nicht nur 
insoweit, als auf seine Herstellung Arbeit und Bodennutzung, sondem auch 
insoweit, als darauf etwas von jener zu gleicher Zeit niitzlichen und relativ 
knappen Anhaufungsmethode verwendet und damit allen anderweitigen Ver­
wendungen entzogen wird. 

Wie sehr die Bildung des Zinses nichts anderes ist als ein Sonderfall der 
Preisbildung, zeigt folgende Analogie: konnen wir nicht alles zur Befriedigung 
der Nachfrage erforderliche Getreide auf Weizenboden erster Klasse produ­
zieren, so verhalten sich - da ein Zentner Weizen denselben Preis erzielt wie der 
andere - die Preise des auf den verschiedenen Boden gewonnenen Getreides 
nicht wie die da und dort aufgewendeten Quantitaten Arbeit usw., sondem 
der Preis des auf den ergiebigsten Boden gewonnenen Getreides ist hoher, als 
jenem Verhii.ltnis entsprechen wiirde; dieses Mehr an Wert und Preis kommt in 
der Grundrente zum Ausdruck. Konnen wir nicht alle, sondem nur einen Teil 
der Giiter, die wir produzieren, nach der fiir ein jedes von ihnen ergiebigsten 
Methode produzieren, so verhalten sich ihre Preise zueinander nicht wie die da 
und dort aufgewendeten Quantitaten Arbeit und Bodennutzung, sondern der 
Wert und Preis der nach der ergiebigsten Methode produzierten Giiter ist bOher, 
als er nach jenem Verhaltnis sein wiirde. Dieses Mehr ergibt den Zins. 

In den vorstehenden Ausfiihrungen ist in einem gewissen Umfang die Preis­
theorie als etwas Gegebenes vorausgesetzt. Sie in allen Einzelheiten zu ent­
wickeln kann nicht meine Aufgabe sein. N ur andeutungsweise mochte ich an 
einige Satze erinnern, die sich auf die bei der Preisbildung wirkenden Motive 
beziehen; sie geben zugleich eine Unterlage, um die Frage nach der Hohe des 
Zinses, also nach dem ZinsfuB, zu beantworten. 

1. Die letzte Entscheidung, durch die die Nachfrage, d. h. die Hohe der 
Preisgebote, bestimmt wird, liegt immer bei den Konsumenten (der Endprodukte, 
wenn ein solcher Pleonasmus gestattet ist). Das gilt auch dann, wenn als 
handelnde Personen im Wettbewerb nicht die Konsumenten, sondern ihre Vor­
manner im Tauschverkehr, also die Produzenten und Handler, auftreten. Denn 
deren Macht im Wettbewerb wird durch die Zahlungsbereitschaft (Nachfrage) 
der Nachmanner begriindet und begrenztl). 

1) "Der eigentliche Leiter ist der Konsument." (Schumpeter, Theorie der 
wirtsch. Entw. 2. Auf I. S. 26.) 
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2. Richtunggebend fur die Nachfrage der Konsumenten sind in letzter 
Instanz ihre Bediirfnisse und das Verhiiltnis der spezifisch verschiedenen Be­
diirfnisse zueinander. Aber dieser letzten Instanz geht eine erste Instanz voraus, 
in der die Produktionstechnik den Ausschlag gibt. Ein Beispiel moge das klar­
stellen. Wenn die Verbilligung der Webwaren, die der mechanische Webstuhl 
im Vergleich zur Handweberei zuwege bringt, groBer ist als die Verbilligung 
des Getreides, welche die Mahmaschine im Vergleich zur Sense bewirkt, so 
wird dieser produktionstechnische Umstand die Menschen veranlassen, zunachst 
Webstuhle zu bauen. Hat freilich die Moglichkeit, Maschinen zu bauen, einen 
gewissen Umfang erreicht, so wird man neb en den Webstuhlen auch Mah­
maschinen in Betrieb setzen, weil, sobald ein gewisses Quantum Webwaren 
gegeben ist, ein, sei es auch geringerer, Zuwachs an Getreide den Menschen 
willkommener ist als ein weiterer Zuwachs an Webwaren; anders und besser 
ausgedruckt: weil dem Mehr an Produkten kein entsprechendes Mehr an Wert 
entspringen wiirde. Aber vollstandig wegfallen wurde die "erste Instanz" erst 
dann, wenn kein auBeres Hindernis mehr der allgemeinen Anwendung der 
Anhaufungsmethode im Wege stande. 

3. Die im Wettbewerb Stehenden setzen ihre Macht nicht immer voll, sondern 
jeweils nur so weit ein, als notig ist, um die schwacheren Mitbewerber zuruck­
zudrangen. Eine Ausnahme hievon macht der "Grenzkaufer". So kommt 
es, daB sein Preisgebot den Preis bestimmt. 

Wie sich durch diese Momente der ZinsfuB ergibt, habe ich in meinen "V or­
tragen uber wirtschaftliche Grundbegriffe," S. 130 u. ff. der 4. Aufl., durch eine 
kleine Erzahlung zu veranschaulichen versucht. 

Kapital 
Wir wenden uns nunmehr einer bis jetzt offengelassenen Frage zu. Gerade 

die vorhin hervorgehobene Analogie zwischen den verschiedenen Arbeitsmethoden 
und den verschiedenen Grundstucken macht sie zu einer brennenden: ein Grund­
stuck ist etwas Sachliches, Greifbares, man versteht ohneweiters, daB Grund­
stucke und daB ihre zeitweise Benutzung nutzlich und relativ selten sind und 
dadurch den Gegenstand eines Wettbewerbes solcher, die sie begehren, bilden, 
einen Preis erzielen, den erzielten Preis dem, in dessen Eigentum sie stehen, 
zuleiten konnen. Aber wie steht es in all diesen Beziehungen mit der Anwendung 
einer bestimmten Methode, wovon wir bisher sprachen? Es ist Zeit, festzustellen, 
wodurch diese Anwendung bedingt ist, worin ihre Moglichkeit sich verkorpert, 
verdinglicht. Damit gelangt unsere DarsteIlung von der Anhaufungsmethode, wie 
wir sie bisher nannten, der "kapitalistischen Methode", wie ihr ublicher, 
leider MiBdeutungen sehr nahelegender Name lautet, zu dem Kapital. lch 
habe die Besprechung des Kapitals bis hieher zuruckgestellt, um moglichst 
klar hervortreten zu lassen, daB der richtige Ausgangspunkt fur die Zinstheorie 
nicht das Kapital, sondern eine bestimmte Arbeitsmethode ist. 

Es kann nicht meine Aufgabe sein, den viel umstrittenen Begriff des Kapitals 
zu definieren. Wir halten uns fern von dem· Versuch, zwischen dem Kapital 
und dem sachlichen oder technischen Substrat des Kapitals zu unterscheiden 
oder das Kapital als einen in gewisser Weise qualifizierten Wert oder als ein 
so oder so geartetes Ver haltnis oder gar als eine besondere Betrachtungsweise, 
Veranschlagung, Geldrechnungsform (L:rEFMA~~) aufzufassen oder in sonstiger 
Weise den Kapitalbegriff zu dematerialisieren, verstehen vielmehr, unbekummert 
um das drohende Stigma des "Materialismus" oder des Steckenbleibens in der 
bloBen Technik, unter Kapital in ganz einfacher und hausbackener Weise aIle 
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von Menschenhand geschaffenen Giiter, insofern sie geeignet sind, die Anwendung 
der kapitalistischen Arbeitsweise moglich zu machen. Inwiefern sie dazu ge­
eignet sind und in welcher Weise sie in der empirischen Welt wirklich dazu 
dienen, ist jetzt zu untersuchen. 

DaB das Kapital bei der mehrgedachten Produktionsmethode eine Rolle 
spieIt (gerade deshalb wird sie die kapitalistische genannt) leuchtet ohneweiters 
ein. Denn sie umfaBt ja die zwei Abschnitte: Schaffung eines Kapitalgutes und 
Verwendung des Kapitalgutes bei der Produktion oder Konsumtion. Aber darin 
erschOpft sich nicht die Rolle des Kapitals; das allein wiirde es nicht rechtfertigen, 
zu sagen, das Kapital ermogliche die Anwendung jener Methode und bewirke 
infolgedessen einen reicheren Wirtschaftsertrag. Urn zu erkennen, wie das 
zugeht, beginnen wir mit der Abwehr einer irrigen Meinung, die nicht nur von 
Laien geauBert wird, sondern auch unausgesprochenerweise in der Wissenschaft 
Vertreter gefunden hat. Sie geht dahin, die giinstigere Lage einer mit Kapital 
ausgestatteten Wirtschaft im Vergleich zu einer kapitallosen (oder mit weniger 
Kapital ausgestatteten) riihre daher, daB der kapitalreichen Wirtschaft nicht 
allein der Ertmg zur Verfiigung stehe, den sie selbst erziele, sondern auBerdem 
ein ZuschuB aus dem Ertrag einer friiheren Wirtschaftsfiihrung. DaB damit 
der eigentliche Dienst, den uns das Kapital leistet, verkannt ist, ergibt sich 
aus folgender Betrachtung. 

Wir besitzen eine uniibersehbare Menge von Gebauden, Maschinen, Vor­
raten an Materialien, Halb- und Fertigfabrikaten (ein wichtiges Halbprodukt ist 
z. B. die auf dem Halm reifende Frucht), von Bodenmeliorationen, von Verkehrs­
mitteln (wie StraBen, Eisenbahnen, Schiffen, barem Geld) usw., die wir aus 
der Produktion vergangener Tage iiberkommen haben und die nichts anderes 
sind als Anhaufungen von Arbeit und Naturgaben. In normalen Zeiten betrachten 
wir es als unsere Pflicht und erfiillen wir tatsachlich die Pflicht, mindestens einen 
ebenso groBen Vorrat wie den uns iiberkommenen auf die Zukunft zu iibertragen. 
Nun korinte man und miiBten die Anhanger der hier bekampften irrigen Ansicht 
vermeinen, dabei ergebe sich fiir uns keinerlei Vorteil, da wir ja auf der einen 
Seite so viel Arbeit und Naturgaben in Giiterform weggeben, namlich an die 
Zukunft, wie wir auf der anderen Seite empfangen, namlich von der Vergangenheit; 
der durchlaufende Posten in unserem Gewinn- und Verlustkonto konne dessen 
Saldo nicht beeinflussen. Foiglich miisse es ohne den geringsten EinfluB auf 
unser W ohlergehen sein, wenn etwa durch eine elementare Katastrophe all 
jene Kapitalgiiter vom Erdboden verschwanden. Denn das Quantum Arbeit 
und Naturgaben, das wir innerhalb eines Jahres oder Monats usw. auf die Be­
friedigung unserer Bediirfnisse verwenden konnten, werde nach der Katastrophe 
genau dasselbe sein wie vorher. Letzteres ist ohne Zweifel richtig; aber die 
damus gezogene Folgerung ist geradezu widersinnig, was keiner naheren Aus­
fiihrung bedarf. Damit ist einerseits die vorhin erwahnte irrige Meinung iiber 
den Dienst, den uns das Kapitalleistet, widerlegt, anderseits erkennen wir jetzt, 
worin sein Dienst in Wahrheit besteht. Trotzdem die Menschen nach der Kata­
strophe genau so viel Arbeit und Naturgaben, auch dieselben technischen Kennt­
nisse und Fertigkeiten besitzen wie vorher, werden sie in einer viel schlechteren 
Lage sein als friiher. Denn bei dem Versuch, Ersatz zu schaffen fiir die unter­
gegangenen Kapitalgiiter, wiirden sie durch Hunger, Kalte, Entbehrungen 
aller Art physisch zugrunde gehen, weil die Schaffung der Kapitalgiiter, die 
den ersten Abschnitt der Produktion nach kapitalistischer Methode bildet, 
eine gewisse Zeit in Anspruch nimmt, ein gewisses Wartenmiissen bedingt, 
die Menschen aber so lange nicht warten, eine so weitgehende Enthaltsamkeit 
nicht iiben konnen, wahrend anderseits ohne kapitalistische Methode eine Be-
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volkerung von dem AusmaB der heutigen nicht imstande ist, ihren Lebensbedarf 
zu erzeugen. Die aktuellen, die bereits geschaffenen Kapitalgiiter iiberbriicken 
die Wartezeit, die wir als eine Eigentiimlichkeit der kapitalistischen Produktions­
methode erkannt haben. Sie iiberbriicken sie nicht in dem Sinne, daB die Warte­
zeit wegfiele - das ist eine technische Unmoglichkeit, ist auch nicht etwa durch 
zweckmiiBige Staffelung der Produktion zu erreichen1) -, sondern in dem Sinne, 
daB sie unsere Kraft, die Wartezeit zu iiberstehen, erhohen. Die Menschen, 
die vor der Katastrophe in weitem Umfang jene kapitalistische Methode an­
wendeten, hatten eben dadurch einen so hohen Ertrag, daB es ihnen moglich 
war (was ihnen nach der Katastrophe nicht mehr moglich ist), aus diesem ge­
steigerten Ertrag ihren Unterhalt in reicherem MaBe als ohne Anwendung jener 
Methode zu bestreiten und iiberdies fortwahrend neue Kapitalgiiter zu schaffen 
und damit die durch natiirlichen Verbrauch abgehenden alten zu ersetzen, ja 
vielleicht iiber dieses MaB noch hinauszugehen. 

Immerhin, wenn wir hienach sagen, das aktuelle Vorhandensein der Kapital­
giiter mache die Anwendung der kapitalistischen Methode iiberhaupt erst 
moglich, so ist das etwas zuviel gesagt; ware es buchstablich wahr, so hatte 
eine Produktion nach dieser Methode nie in Gang kommen konnen: denn im 
Anfang war kein Kapital. Der erste, der zu ihr griff, muBte - wie schwer ihm 
das ankam - durch ein hohes MaB von Enthaltsamkeit den Anforderungen 
des laufenden Konsums Trotz bieten. Seine Nachfolger waren, dank seinem 
Vorgang, davon so weit befreit, daB sie nur noch fUr den Ersatz der jeweils 
abgangig werdenden Giiter zu sorgen hatten, und dieses MaB von Enthaltsamkeit 
(Beschrankung auf den Verbrauch des Reineinkommens) war fiir sie angesichts 
der GroBe dieses Einkommens ertraglich. Wir werden also, um ganz genau 
zu sprechen, nicht schlechthin sagen, die Tatsache, daB Kapitalgiiter bereits 
vorhanden sind, die Anhaufung bereits vollzogen ist, ermogliche den Menschen 
die Anwendung jener ertragsteigernden Methode, sondern: sie ermogliche ihre 
Anwendung, ohne den Menschen ein MaB von Enthaltsamkeit :1ufzuerlegen, 
das sie nicht ertragen konnen oder nicht ertragen wollen. Und ich wiederhole: 
Das verdanken die Menschen nicht den Arbeitsleistungen und Bodennutzungen, 
die in den Kapitalgiitern angehauft sind, sondern der Tatsache, daB sie darin 
angehauft sind, daB also die Anhaufung bereits in der Vergangenheit vollzogen 
worden ist, nicht erst vollzogen zu werden braucht. 

1st in diesem Sinn aktuelles Kapital (nicht bloB virtueIles, als welches die 
Giiterelemente oder Elementargiiter Arbeit und Naturgaben sich darstellen) 
die Voraussetzung fiir die Anwendung der kapitalistischen Methode, so ist nunmehr 
die Antwort gegeben auf die oben (S. 137) gestellten Fragen, worin die Moglichkeit, 
jene Methode anzuwenden, sich verkorpere und um welchen zugleich niitzlichen 
und relativ knappen Gegenstand der fruher geschilderte Wettbewerb gefiihrt 
werde. Beidemal werden wir als Antwort auf das Kapital verweisen. Und dieselbe 
Antwort ist, vorbehaltlich genauerer Bestimmung, auf die Frage zu geben, 
welche wirtschaftliche Leistung es sei, fiir die d6f Ziw; da8 Entgelt bilde. 

Zunachst ist noch zu untersuchen, welch~ Giiter uns in dieser Weise iiber 
den toten Punkt hinauszuhelfen vermogen. lcb sagte fruher (S. 138), Kapitalgiiter 
seien alle von Menschenhand geschaffenen Giiter, insofern sie geeignet sind, 
die Anwendung der kapitalistischen Arbeitsw<:lise moglich zu machen. Damit 
ist also nicht eine in besonderer Weise qualifizierte Art von Giitern aus der 
Gesamtheit herausgehoben, sondern eine besondere Funktion bezeichnet, 
die von allen Giitern erfiillt werden kann. Das fruher gebrauchte einfache Beispiel 

1) Zeitschrift fiir Sozialwissenschaft. 1910. S. 94ff. 
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aus der primitiven Wirtschaft mag uns das veranschaulichen. Das Brennholz 
muBte mit der Hand gel:.rochen werden, weil zur Anfertigung einer Axt der 
laufende Konsum keine Zeit lieB. Zwei Moglichkeiten der Abhilfe sind gegeben: 
der Besitz einer Axt oder der Besitz eines Holzvorrats. Wer die Axt besitzt, 
braucht, solange die Axt halt, zum Fallen des Holzes weniger Zeit als friiher 
und kann in dieser freien Zeit eine neue Axt zum Ersatz der allmahlich sich 
abniitzenden alten anfertigen; wer einen Holzvorrat besitzt, ist, solange dieser 
reicht, von der Arbeit des Holzgewinnens befreit und kann in der so eriibrigten 
freien Zeit eine Axt anfertigen, vorausgesetzt nur, daB der Holzvorrat groB 
genug ist; beide konnen daneben ihren Konsum erhohen, und das alles, obgleich 
ihnen kein groBeres Quantum Arbeit und Bodennutzung fiir den Konsum zur 
Verfiigung steht als friiher, sondem nur deshalb, well die Anhaufung der Arbeit 
usw. in der Axt oder in dem Holzvorrat bereits in der Vergangenheit vollzogen 
worden ist. Die spezifische Funktion des Kapitals hat das eine Mal die Axt, 
das andere Mal der Holzvorrat erfiillt. Dazu sind also verbrauchbare Giiter 
so gut geeignet wie bloB abniitzbare, unmittelbar niitzliche Giiter (Konsurngiiter, 
Giiter erster Ordnung) so gut wie mittelbar niitzliche (Produktivgiiter, Giiter 
hoherer Ordnung). Diese aus der primitiven Wirtschaft gewonnene Erkenntnis 
bestatigt in der hochentwickelten heutigen Wirtschaft der Augenschein. 

Wir werden es daher nicht als einen zweckmaJ3igen Sprachgebrauch an­
erkennen, daB nur "produzierte Produktionsmittel" als Kapital bezeichnet 
werden. Wer das tut - es sind freilich die meisten - trennt zu Unrecht Dinge, 
die zusammengehoren, und bringt nicht zum Ausdruck, daB aIle Giiter jene 
bedeutungsvolle Funktion zu erfiillen geeignet sind. "Obrigens laBt sich die 
Scheidung gar nicht allgemein durchfiihren: ein Haus, das Geschaftsraume 
und W ohnraume enthalt, eine Eisenbahn, die Vergniigungsreisende und Giiter 
befordert - sind sie Kapitalgiiter oder nicht 1 

Hier ist aher, urn MiBdeutungen des zuletzt Ausgefiihrten vorzubeugen, 
folgendes, anzumerken. Von der bisher behandelten Frage, welche Giiter zum 
Kapital gehoren konnen, ist streng zu trennen die Frage, welcheZusammensetzung 
des Kapitals die zweckroaJ3igste sei. Um das an einem extremen Falle zu ver­
deutlichen: wenn ein Industrieller sein ganzes Vermogen in Gebauden und 
Maschinen, wie man zu sagen pflegt, "anlegen" wiirde und nichts fiir den Erwerb 
von Rohstoffen, Hilfsstoffen, Arbeitsleistungen usw. iibrig lieBe, so ware das 
durchaus unzweckmaJ3ig, so sehr, daB die Gebaude und Maschinen jene Kapital­
funktion gar nicht erfiillen wiirden; und wo viele Industrielle in dieser Weise 
verfahren, ergibt sich eine schwere Schadigung der Gesamtheit. W ovon wir 
im heutigen Deutschland ein Lied zu singen wissen. 

Kapitalnutzung 
Unsere Frage (oben S. 138) ging nicht nur dahin, inwiefem die Kapitalgiiter, 

deren Gesamtheit wir "dasKapital" nennen, geeignet seien, die Anwendung 
jener ertragsteigemden Methode 'l:U ermoglichen, sondem wir fragten weiterhin, 
in welcher Weise sie in der empirischen Welt wirklich dazu dienen. Dariiber 
ist jetzt ein Wort zu sagen, wobei wir uns auf die Betrachtung eines dauerbaren 
Produktivkapitals beschranken, die sinngemaBe Anwendung der gefundenen 
Ergebnisse auf andersgeartete Kapitalgiiter der Einsicht des Lesers iiberlassend. 

Der Moglichkeiten sind viele; zwei sollen hier hervorgehoben werden. 
Der A schafft, indem er nicht den ganzen Ertrag seiner Produktion kon­

sumiert, also indem er Enthaltsamkeit iibt, ein Kapitalgut, dann verwendet 
er dieses bei seiner Arbeit, hat also einen erhohten Bruttoertrag, und diesen 
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verbraucht er vollstandig fiir die Befriedigung seiner Bediirfnisse. Da das Kapital­
gut durch natiirliche Abniitzung allmahlich hinschwindet, steht er nach einer 
gegebenen Zeit vor der Wahl, entweder in Zukunft nach kapitalloser, minder 
ergiebiger Methode zu produzieren oder aufs neue unter Entbehrungen mit 
der Schaffung eines Kapitals zu beginnen, so daB ein standiger Wechsel 
zwischen mageren und fetten J ahren sich ergibt. 

Der B verhalt sich anfangs ebenso wie der A, dann aber, wenn das Kapitalgut 
fertiggestellt und in Gebrauch genommen ist, verwendet er, anders als der A, 
nicht den ganzen Produktionsertrag fiir die Befriedigung seiner Bediirfnisse, 
sondern widmet einen Teil davon der Schaffung eines neuen Kapitalgutes, und 
zwar im selben AusmaBe, d. h. im selben Wert, in dem das alte hinschwindet. 
Man sieht, in der ersten Zeit nach der ersten Kapitalbildung muB B sich mit 
einem geringeren Lebensaufwand begniigen als A; dagegen wird er von dem 
Wechsel fetter und magerer Jahre verschont und braucht niemals zur kapital­
losen Produktion zuriickzukehren, sondern kann bei der Anfertigung des Ersatz­
gutes bereits nach der ertragreicheren kapitalistischen Methode verfahren. 
Die Lage des A und des B stimmt in einzelnen Ziigen, aber nicht in allen iiberein: 

1. Beide haben einen Kapitalgewinn, d. h. die Arbeit bringt ihnen mehr, 
als wenn sie nie Kapital angesammelt hatten; aber auf die Dauer ist der Kapital­
gewinn des B groBer als der des A, der ja, zum mindesten zeitweise, auf die 
kapitallose Methode zuriickgreifen muB. 

2. Sowohl A wie B verfahren - das ist eine technische Gegebenheit -
mit ihrem Kapitalgut in derselben Weise, indem sie es, schneller oder langsamer, 
je nach seiner physischen Beschaffenheit, verbrauchen und damit vernichten; 
aber mit ihrer laufenden Produktion verfahren sie verschieden, indem A deren 
Ertrag vollstandig verzehrt, wahrend B einen Teil davon in Kapitalform auf­
speichert, so daB nach Ablauf der Abniitzungsperiode A kein Kapital besitzt, 
wohl aber B, und zwar (nicht dasselbe, aber doch) ein seinem Werte nach gleich­
groBes wie zu Anfang der Abniitzungsperiode. 

Nur den kontinuierlichen Kapitalgewinn des B pflegt man Zins zu nennen, 
wahrend fiir den einmaligen oder intermittierenden Kapitalgewinn des A kein 
Kunstausdruck gepragt worden ist. Mit Recht; denn das Verfahren des A mag 
zwar in vereinzelten Fallen des praktischen Lebens vorkommen, aber es gehort, 
mindestens in normalen Zeiten, nicht zu den typischen Tatsachen, mit denen 
allein die Theorie sich zu befassen hat. DaB das Verhalten des B die Regel bildet, 
und daB erfahrungsgemaB - wenigstens in Friedenszeiten - nicht nur die 
Gesamtheit der Menschen, sondern auch die weit iiberwiegende Mehrzahl der 
Kapitalbesitzer so verfahren und infolgedessen dauernd ein Zinseinkommen 
beziehen, ist begreiflich genug, da einerseits das MindestmaB verniinftiger Fiir­
sorge gebietet, den einmal erreichten Kapitalreichtum (des einzelnen wie der 
Gesamtheit) aufrechtzuerhalten, und anderseits der Besitz von Kapital die 
Produktionsfahigkeit des Kapitalbesitzers derart erhOht, daB ihm neben Steigerung 
seines Konsums die Schaffung neuen Kapitals als Ersatz fiir das allmahlich 
hinschwindende alte keine uniiberwindliche Schwierigkeit bereitet. 

Auch gibt es FaIle, wo zur Einhaltung diesesVerfahrens geradezu ein Zwang 
besteht. lch nenne einerseits die gesetzliche Vorschrift, wonach den Aktien­
und sonstigen Kapitalgesellschaften verboten ist, durch Ausschiittungen an 
ihre Mitglieder den Stand ihres Kapitals zu mindern (was Juristen und Geschafts­
leute als den Grundsatz der "Erhaltung des Kapitals" zu bezeichnen pflegen), 
anderseits ist jeder, der ein Kapital von einem anderen geliehen hat, gezwungen, 
dem Beispiel des B nachzufolgen, damit ihm seinerzeit die Riickerstattung 
moglich sei. 
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Jedenfalls haben wir unshier nicht mit dem Verfahren des A zu befassen, 
da das Thema dieses Aufsatzes nicht "Theorie des Kapitalgewinnes", sondern 
"Theorie des Zinses" lautet. Wir erwahnen den A nur, um das Verhalten des B 
und das Verhalten eines etwaigen C, der im Anhaufen von Kapital noch weiter 
als B geht, durch den Gegensatz zum Verhalten des A deutlicher hervortreten 
zu lassen. 

Einen bildlichen Ausdruck freilich bietet uns der Sprachgebrauch zur 
Unterscheidung der zwei Verhaltungsweisen: wir sagen, der A habe sein Kapital 
verzehrt, der B habe es lllIT beniitzt und es auf diese Weise erhalten. Das 
sind urn deswillen nur bildliche Ausdriicke, weil, wie wir sahen, der A und der B 
das Kapitalgut in derselben Weise behandelt, namlich schneller oder langsamer, 
je nach seiner korperlichen Beschaffenheit, vernichtet haben. Und doch ist 
das Bild treffend: am Schlusse finden wir den A mit leeren Randen, den B mit 
einem dem Werte nach ebenso groBen Kapital wie am Anfang. Gerade dieses 
Endergebnis, zu dem der B gelangt, begriindet eine Ahnlichkeit mit Grund­
stiicken und anderen unverbrauchbaren Giitern, die man nur beniitzt und 
nicht verzehrt. (Ahnlich nennen wir zwei Dinge, die in einem Merkmal oder 
mehreren, aber nicht in allen iibereinstimnl.en.) Auf diese Ahnlichkeit durch 
Gebrauch der vorhin bezeichneten bildlichen Ausdriicke "verzehren", "be­
nutzen", "erhalten" hinzuweisen, mag die Anschaulichkeit der Darstellung 
fordern. Die neuzeitliche Sprachwissenschaft belehrt uns, wie unendlich viele 
bildliche Ausdriicke wir fortwahrend, ohne uns dessen bewuBt zu werden, ge­
brauchen, ja daB sich kaum eine scharfe Grenze zwischen bildlichen und nicht­
bildlichen Ausdriicken ziehen laBt. So mogen wir - es sind rein sprachliche 
Fragen, die ich eben erortere - dem "Bilde" noch einen Zug hinzufiigen. Wir 
pflegen den Nutzen, den ein Grundstiick innerhalb eines gegebenen Zeitraums 
~em Beniitzer gewahrt, die Nutzung des Grundstiickes zu nennen. Das ist 
ticht etwa ein Mehr, das neb en dem Grundstiick bestande, sondern, wie ich 

schon sagte, der Nutzen, den das Grundstiick, ohne selbst unterzugehen, in einem 
bestimmten Zeitraum dem Beniitzer gewahrt. Nutzungen, sagt das B. G. B., 
sind die Vorteile, die der Gebrauch einer Sache gewahrt. Der Ausdruck ist 
zweckma13ig, weil er es moglich macht, ohne lange Umschreibungen, auch die 
zeitliche Ausdehnung zum Ausdruck zu bringen: "Die einjahrige Nutzung eines 
gewissen Grundstiickes", das spricht und hort sich gefalliger als: Der Nutzen, 
den jemand davon hat, daB er das Grundstiick ein Jahr lang beniitzt. So kann 
man auch von der Nutzung eines Kapitals sprechen, um das Ergebnis des oben 
geschilderten Verfahrens des B zu bezeichnen. "Die einjahrige Nutzung eines 
Kapitals von 100" spricht und hort sich gefalliger als: "Der N utzen, den jemand 
dadurch zieht, daB er ein Jahr lang das - immer wieder von neuem in seinem 
Verlauf zu schildernde - Verfahren des B anwendet (Schaffung eines Kapitals, 
Verwendung des durch die Verwendung allmahlich hinschwindenden Kapitals, 
Schaffung eines neuen Kapitals je nach Abniitzung des alten)." 

Man kann diesen bildlichen Ausdruck, diesen Vergleich mit unverbrauchbaren 
Giitern unbesorgt gebrauchen, solange man den Unterschied nicht aus dem 
Auge verliert: das Grundstiick ist unzerstorbar und deshalb nach dem Gebrauch 
dasselbe wie vorher, dagegen das Kapital geht bei der "Beniitzung" unter, und 
was am Ende der Abniitzungsperiode vorhanden ist, ist nicht dasselbe, sondern 
ein neues, dem Werte nach gleichgroBes; dort eine Folge natiirlicher Verhaltnisse, 
hier eine Folge freigewahlten Randelns von Menschen, die auch anders handeln 
konnten, freilich als Regel nicht anders zu handeln pflegen. Trotz dieser Ver­
schiedenheit bleiben noch genug gemeinsame Ziige, um von einer Ahnlichkeit 
sprechen zu konnen. 
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Freilich, ob eine Darstellung anschaulich, ein Bild treffend, ein Sprach­
gebrauch zweckmaBig ist, mogen Verschiedene verschieden beurteilen. Darin 
soIl man Duldung iiben: 

" ... hanc veniam petimusque damusque vicissim." Die schopferische Kraft 
der unverkiinstelten Sprache reicht in der Pragung von bildlichen und bildhaften 
Ausdriicken noch weiter. Das alte Rechtssprichwort "Eisern Vieh stirbt nicht" 
bezeichnet mit einem viel gewagteren Bilde das Verfahren des B in einem Sonder­
faIle, namlich den Ersatz der abgehenden Stiicke durch junges Vieh, und die Philo­
logen mogen entscheiden, wie es zu verstehen ist, wenn uns im zwolften Gesang 
der Odyssee von den geheiligten Herden des Helios erzahlt wird, daB sie immer 
fiinfzig Rinder oder Schafe gezahlt und niemals zugenommen oder abgenommen 
hatten; meint der Erzahler damit unsterbliche Rinder und Schafe oder meint 
er unsterbliche Herden? Unsterblich in dem Sinn, in dem wir ein Kapital, wenn 
nicht gerade als unsterblich, so doch als etwas grundsatzlich Dauerndes, einer 
bloB en Beniitzung Fahiges, die Beniitzung Uberdauerndes, bezeichnen: bei 
wechselndem Bestand ein gleichbleibender quantitativer Stand. Nur daB sich 
die Quantitat dort nach der Stiickezahl, hier nach dem Werte bemiBt. 

Ob nun all diese bildlichen Ausdriicke gliicklich oder ungliicklich gewahlt 
sind, keinesfalls scheint es mir statthaft, wenn ein neuerer Autorl ) seinen Lesern 
vortragt, ich sei ein Anhanger der "N utzungstheorie", und die Vertreter dieser 
Theorie erblickten "in dem Zins eine Vergiitung fiir ein neben den realen Giitern 
vorhandenes wirtschaftliches Gut abstrakter Natur, welches sie Kapitalnutzung 
nennen". 

DaB ich mit solchen Phantasiegebilden nichts zu tun habe, wird der Leser, 
der mir bis hieher gefolgt ist, bemerkt haben, ist aber auch durch eine Probe 
leicht zu erweisen. Der Leser darf nur meine Ausfiihrungen von den Worten 
"Einen bildlichen Ausdruck" auf S. 142 bis hieher iiberschlagen, und er wird 
in der Beweisfiihrung keine Liicke finden. 

Kapitalmangel 
Wir haben bis jetzt gesehen, daB und warum Kapital niitzlich ist, ebenso, 

daB und warum (namlich wegen der Anforderungen des laufenden Konsums) 
Kapital relativ knapp sein kann. Es bleibt noch die Frage, ob es bei den heutigen 
abendlandischen Kulturvolkern knapp ist und auch vor der weitgehenden 
Kapitalvernichtung durch den Weltkrieg und die Nachkriegsjahre Kapital 
knapp war. DaB dies zu bejahen ist, laBt sich durch eine statistische Erhebung 
oder sonstige Tatsachenfeststellung nicht erweisen; aber es laBt sich aus offen­
kundigen Tatsachen im Wege des Riickschlusses folgern. Gabe es so viel Kapital, 
daB wir bei allen Produktionen und Konsurntionen Kapital bis zur technischen 
Grenze hin verwenden konnten, d. h. bis zur Grenze, wo es technisch unmoglich 
ware, durch groBere Kapitalintensitat den physischen Ertrag noch weiter zu 
steigern, so konnte es, freie Konkurrenz vorausgesetzt, keinen Kapitalzins 
als typische Erscheinung geben. Der ZinsfuB miiBte, je mehr die Menschheit 
sich dieser Grenze naherte, um so tiefer sinken, urn schlieBlich bei Erreichung 
der Grenze auf Null zu fallen. Der ZinsfuB kann sich auf seiner jeweiligen Hohe 
nur deshalb halten, weil fiir das ganze verfiigbare Kapital Gelegenheiten offen­
stehen, einen diesem ZinsfuB entsprechenden Nutzen zu stiften. Wiirde unter 
sonst gleichen Verhaltnissen die Kapitalmenge groBer, so miiBten, um es voll 
zu verwerten, Kapitalverwendungen stattfinden, die bis dahin wegen zu geringer 
Rentabilitat unterbleiben muBten. Oder, um dasselbe mit anderen Worten 

1) BUDGE: Grundzuge der theoretischenNationalokonomie, Jena, 1925, 8.110/111. 
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auszudriicken, der Grenznutzen der Verwendung von Kapital wiirde kleiner 
werden; dieser aber bestimmt den Preis. Der SchluB dieser Entwicklung ware, 
daB der Zins, weil relativer Kapitalmangel nicht mehr bestande, ganz wegfiele. 
Ob dies jemals eintreten wird, kann die Wissenschaft nicht voraussagen. 

Wir haben heute noch den (urspriinglichen) Kapitalzins als typische Er­
scheinung; eine allgemeine "Kapitalschwanze", d. h. Zuriickhaltung des Kapitals 
behufs kiinstlicher ErhOhung des ZinsfuBes, besteht nicht und hat nie bestanden; 
folglich mangelt es noch an Kapital und es bestatigt sich unsere friihere Aussage 
(S. 143), daB die heutige Menschheit sich nur dem Grade nach von jenen primitiven 
Menschen unterscheidet, die das Brennholz mit der Hand brechen muBten, 
weil ihnen zur Anfertigung einer Axt die Zeit fehlte. Freilich - ich wiederhole 
Friihergesagtes - haben wir nicht, wie diese, zwischen der kapitallosen und der 
kapitalistischen Arbeitsweise zu wahlen, wohl aber zwischen der geringeren 
und der groBeren Intensitat der Kapitalverwendung. Ware infolge groBeren 
Kapitalreichtums der ZinsfuB niedriger, so wiirden alsbald Maschinen, die wir 
heute, als unrentabel, gar nicht konstruieren, in Gebrauch kommen, Eisenbahnen 
gebaut werden, die heute aus demselben Grunde nicht gebaut werden usw. usw. 

Die Richtigkeit dieser Auffassung tritt u. a. darin zutage, daB noch heute, 
sieben Jahre nach AbschluB der Kampfe auf den Schlachtfeldern, ein so groBer 
Mangel an W ohnungen ist, wahrend die Befriedigung anderer Bediirfnisse, 
wie Nahrung und Kleidung, sich dem Vorkriegsstandard einigermaBen genahert 
(ihn freilich noch nicht erreicht) hat. 

Der Grund liegt darin, daB jene der kapitalistischen Methode eigentiimliche 
"Wartezeit", die sich zwischen die Leistung der Arbeit und die Befriedigung 
von Bediirfnissen durch die Arbeit dazwischenschiebt, bei der Erbauung von 
massiven Hausern erheblich langer ist als bei anderen unmittelbar niitzlichen 
Giitern. Dabei ist nicht nur die Bauzeit zu veranschlagen, sondern auch die, 
sagen wir hundertjahrige Beniitzungsdauer, so daB jedes aufgewendete Arbeits­
quantum im Durchschnitt erst nach fiinfzig Jahren dazu gelangt, Nutzen zu 
gewahren, also ein erheblich'er Teil der aufgewendeten Arbeit eine ganze Reihe 
von Jahren hindurch keinen Nutzen bringt, obwohl es bei anderer Verwendung 
einen Nutzen gebracht haben wiirde. Begreiflich genug: eine Bevolkerung, 
die so sehr in der Befriedigung ihres laufenden Konsums beschrankt ist, kann 
nicht fiir den Konsum einer spaten Zukunft produzieren. Der groBe Kapital­
verlust der Kriegs- und Nachkriegszeit hat unseren Abstand von jenen primitiven 
Menschen etwas verkleinert. Und da wir nicht dazu iibergehen wollen, vielleicht 
auch nicht dazu iibergehen konnen, Lehmhiitten von fiinf- oder zehnjahriger 
Lebensdauer oder dergleichen zu bauen, d. h. zu einer geringeren Kapitalintensitat 
und gleichzeitig zu einer primitiveren Lebensfiihrung zuriickzukehren, so bleibt 
zunachst der W ohnungsmangel bestehen. DaB wir auf weiten Gebieten der 
Produktion wie der Konsumtion uns nicht entschlieBen wollen oder konnen, 
von der einmal erreichten Hohenlage wieder herabzusteigen, ist einer der Griinde 
fiir die heutige Absatzstockung und Arbeitslosigkeit. 

Das nur beilaufig. Es ist aber vielleicht nicht unniitzlich, mit bestimmten 
Zahlen zu veranschaulichen, wie sich bei einem "Nutzkapital", wozu wir Wohn­
hauser rechnen (im Gegensatz zu "Produktionskapitalien"), die kapitalistische 
Methode und die groBere oder geringere Intensitat ihrer Anwendung ausdriicken. 

Nehmen wir an, ein Wohnhaus lasse sich auf zwei verschiedene Arten bauen, 
entweder minder solid mit einem Aufwand von 6000 Einheiten Arbeit und 
Bodennutzung oder solider mit einem Aufwand von 6400 Einheiten. Das Ge­
baude sei in einem FaIle so brauchbar wie im anderen, erfordere auch die namlichen 
Unterhaltungskosten, es bestehe aber der Unterschied, daB es bei der minder 
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soliden AusfUhrung nur 100, bei der solideren aber 160 Jahre beniitzbar bleibt. 
Die solidere Arbeit bietet gegeniiber der anderen den Vorteil, daB die einjahrige 
Befriedigung des W ohnbediirfnisses nur 40 statt 60 Einheiten Arbeit und Boden­
nutzung erfordert: die Arbeit usw. ist ergiebiger. Dem steht aber der Nachteil 
gegeniiber, daB bei der solideren Ausfiihrung 400 Einheiten Arbeit und Boden­
nutzung aufgewendet sind, die volle 100 Jahre hindurch gar keinen Vorteil 
im Vergleich zur minder soliden Bauweise bieten, vielmehr erst nach 100 Jahren 
anfangen, N utzen zu stiften. Also die beiden Kennzeichen der kapitalistischen 
Methode, spaterer Ertrag auseinem Quantum Arbeit und Bodennutzung unter 
Erhohung des Gesamtertrages, sind bei der solideren Bauweise in hoherem 
Grade gegeben als bei der minder soliden - das eben ist eine hohere Stufe 
der Kapitalintensitat. Welche Bauweise vorteilhafter ist, hangt yom ZinsfuG 
ab, dieser wieder von der Gesamtmenge des Kapitals, also dem Grade des Kapital­
mangels. 

Zusammenfassend darf ich an anderer Stelle Gesagtes wiederholen: Wenn 
aus einer Kapitalverwendung sich iiber die Deckung der direkt und indirekt 
aufgewendeten Arbeit und Bodennutzung hinaus eine Verzinsung des verwendeten 
Kapitals mit 2 % ergibt, so beweist das, daB die Kapitalverwendung einen Vorteil 
leistet. Dennoch unternehmen wir sie nicht. Warum? Weil wir das ganze vor­
handene Kapital in solcher Weise verwenden konnen, daB es groBeren Vorteil 
als eine zweiprozentige Verzinsung gewahrt. DaB wir hienach niitzliche Kapital­
anwendungen unterlassen miissen, riihrt also von einem Mangel an Kapital 
her. Warum stellen wir diesen Mangel nicht ab, indem wir mehr Kapital schaffen? 
Weil wir nicht unsere ganze Produktionskraft zur Kapitalschaffung verwenden 
konnen, sondern zunachst unseren laufenden Konsum decken miissen. Dieser 
aber absorbiert von unserer gesamten Produktionsfahigkeit so viel, daB fiir 
eine Vermehrung des Kapitals nur wenig iibrig bleibt. Dies gilt sogar in normalen 
Zeiten und gilt vollends nach einem Kapitalschwund, wie ihn der Weltkrieg 
zur Folge gehabt hat. 

Hier sei es gestattet, daran zu erinnern, daB die Riicksicht auf den laufenden 
Konsum uns an zwei Stellen unserer BeweisfUhrung begegnet ist: sie tragt 
dazu bei, von der Niitzlichkeit der kapitalistischen Methode zur Niitzlichkeit 
des Kapitals zu fiihren, und sie vermittelt dann weiterhin den Weg von der 
Niitzlichkeit des Kapitals zu seinem Wert; sie tragt dazu bei, zu erklaren, daB 
man Kapital braucht, und sie erklart es, daB man so vielKapital, wie man braucht, 
nicht beschaffen kann. Aber freilich, den Zins erklart die Riicksicht auf den 
laufenden Konsum, die Schwierigkeit des Wartens, fiir sich allein noch nicht, 
und es ist nicht gerechtfertigt, den Zins einfach als eine Vergiitung fUr das 
"Warten", d. h. die Uberwindung der Anforderungen des laufenden Konsums 
zu erklaren. So einfach ist die Kausalkette nicht, die vielmehr folgendes Aus­
sehen hat: 

Niitzliche Methode Laufender Konsum 

N iitzlichkeit des Kapitals Laufender Konsum 

Wert des Kapitals 

Dabei kann statt "Niitzlichkeit" gesetzt werden "technische Produk­
ti vi tat" und statt "Wert" "W ertproduktivitat"; denn der nachste Vorteil, 

Mayer, Wirtschaftstheorie III 10 
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den das Kapital gewahrt, ist eine ergiebigere Produktion, wenngleich natiirlich 
sein Endzweck in der reicheren Befriedigung der menschlichen Bediirfnisse besteht, 
die ja das schlieBliche Ziel aller Wirtschaft bildet. Ob man deshalb das Kapital 
als einen dritten Produktionsfaktor neben Arbeit und Naturgaben nennen 
oder durch eine besondere Bezeichnung, z. B. Produktionsinstrument, das Kapital 
von Arbeit und Naturgaben als den ursprunglichen Faktoren der Produktion 
getrennt halten will, hat nur sprachliche Bedeutung. DaB sachlich aIle drei 
in der Unentbehrlichkeit fiir die Erhaltung des Menschengeschlechtes, wenigstens 
unter den heutigen Verhaltnissen, einander gleichstehen, haben wir schon auf 
S. 138/9 erkannt, als wir in Gedanken das vollstandige Schwinden des Kapitals 
unterstellten und uns iiber dessen Folgen eine Vorstellung zu bilden suchten. 

Leihzins 
Der letzte Gegenstand, den wir zu besprechen haben, ist der sogenannte 

Leihzins. 
Wenn man gemeinhin den ursprunglichen Zins und den Leihzins als zwei 

Arten des Zinses, als des Oberbegriffes, nebeneinanderstellt, so ist das, genau 
besehen, nicht richtig. 

Freilich, dieser Sprachgebrauch steht so fest, daB es mir durchaus fernliegt, 
ihn erschiittern zu wollen; aber eine Schranke fUr die theoretische Betrachtung 
der Sache selbst darf er nicht bilden. Er enthalt in logischer Beziehung denselben 
Fehler, wie ihn die begehen, die den Wert der Guter als einen Gattungsbegriff 
hinstellen, der zwei Arten umfasse: den Gebrauchswert und den Tauschwert -
wahrend doch, um einen langeren Gedankengang in ein zugespitztes Schlagwort 
zu fassen, der sogenannte Tauschwert nichts anderes ist als der Gebrauchswert 
der anderen (namlich der Nachmanner im Tauschverkehr). Dem Kapital 
entspringt (wenn wir zunachst von dem Konsumtivkredit absehen) immer 
nur eine Art von Zins, der urspriingliche oder - wie ich gerade darum fUr meine 
Person lieber sage - der Realzins; ihn bezieht immer der, der das Kapital ver­
wendet; ihn bezahlen immer die Kaufer der mit Hille des Kapitals produzierten 
Giiter als einen Teil des Kaufpreises. Ein Unterschied besteht zwischen den ver­
schiedenen Fallen nur insofern, als in dem einen FaIle der das Kapital Benutzende 
und aus ihm einen Zins Erzielende einem anderen, namlich dem Darleiher, 
eine Vergutung leistet, im andern Falle nicht. DaB man diese Vergiitung mit 
demselben Ausdruck "Zins" bezeichnet, ist, wie gesagt, eine sprachliche Un­
genauigkeit: so wenig auf einem vermieteten Pferde zwei Menschen, der Mieter 
und der Vermieter, reiten konnen, ebensowenig konnen aus einem vermieteten 
oder verliehenen Kapital zwei Personen jeder einen Zins beziehen. DaB dieser 
ungenaue Sprachgebrauch das Verstandnis der ganzen Materie erschwert hat, 
wird spater ersichtlich werden. Einstweilen ist wiederholt festzustellen, daB, 
sobald die Entstehung des ursprunglichen Zinses erklart ist, es einer besonderen 
Erklarung des Leihzinses nicht mehr bedarf. Denn das versteht sich von selbst: 
Wenn die Benutzung von Kapital dem Beniitzenden einen Vorteil gewahrt, 
wird der, der einem anderen die Beniitzung eines Kapitals uberlaBt, hiefiir eine 
(der GroBe des Kapitals und der Beniitzungsdauer proportionale) Vergutung 
verlangen, der andere sie zahlen und zahlen konnen. lch betone, zahlen konnen: 
die Zinsen, die er aus dem Kapital zieht, setzen ihn in den Stand, die Leihgebuhr 
zu entrichten. 

1st auf diese Weise das Verhaltnis von urspriinglichem Zins und Leihzins 
klargestellt, so sind wir, um zunachst eine fruher offengelassene Lucke aus­
zufullen, jetzt imstande, zu Ende zu schildern, wie sich das vollzieht, was wir 
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als einen Wettbewerb der auf die Anwendung der kapitalistischen Methode 
Reflektierenden bezeichnet haben. Wer eigenes Kapital besitzt und geneigt 
ist, es selbst zu verwenden, um daraus den urspriinglichen Zins zu beziehen, 
wird unter den verschiedenen Verwendungsarten, die ihm nach seinen personlichen 
VerhiUtnissen zuganglich sind, diejenige auswahlen, die ihm den hochsten ur­
spriinglichen Zins in Aussicht stellt; findet sich unter den fum zuganglichen 
Verwendungsarten keine, die ihm mindestens so viel Zins gewahrt, wie er beim 
Ausleihen des Kapitals als Leihzins erzielen kann (und zwar deshalb erzielen 
kann, weil der Darlehensnehmer einen entsprechenden urspriinglichen Zins 
erzielt), so entschlieBt er sich fiir das Ausleihen seines Kapitals. Wer anderseits 
kein oder kein geniigendes Kapital besitzt, um seine Produktion nach kapita­
listischer (kapital-intensivster) Methode zu gestalten, wird ein Leihkapital suchen 
und, um es zu erlangen, mit seinem Zinsgebot so weit gehen, wie er gehen muB, 
um im Wettbewerb die anderen Kapitalsuchenden zu iiberbieten, keinesfalls 
aber weiter, als der Vorteil reicht, der sich gerade in seiner Produktion aus der 
Kapitalverwendung ergibt. 

Diese - selbstverstandlich nur als rein schematisch gedachte - Darstellung 
laBt sich unter dem Bilde zusammenfassen, daB die verschiedenen Verwendungs­
arten miteinander in Wettbewerb treten, so daB jede von ihnen mit dem ihr 
gebiihrenden Gewicht zu Worte kommt und sich zur Geltung bringt. 

DaB ich im vorstehenden nur von verschiedenen Produktionen spreche, 
obwohl wir doch auch Nutzkapitalien, wie z. B. Wohnhauser, anerkennen, hat 
darin seine Rechtfertigung, daB die Auswahl des Verwendungszweckes, die es 
zu schildern galt, sich schon bei der Produktion des Kapitalgutes, z. B. bei 
dem Bau eines Wohnhauses, voIlzieht. 

Aber eine andere Klasse von Mitbewerbern um das Kapital darf nicht 
langer unerwahnt bleiben: diejenigen, die zu k 0 n sum t i v e n Zwecken Darlehen 
aufnehmen; entsteht etwa hier ein Zins aus einer anderen QuelIe als aus der Pro­
duktivitat (verbunden mit der relativen Knappheit) des Kapitals? Die Frage 
reduziert sich auf die andere Frage, ob und wieso diejenigen, die Kapital zu kon­
sumtiven Zwecken entleihen, einen Leihzins bezahlen konnen; denn das ver­
steht sich von selbst, daB, sobald Kapital die Fahigkeit besitzt, einen urspriing­
lichen Zins zu ergeben, niemand im wirtschaftlichen Verkehr Darlehen ohne 
Leihgebiihr erhiilt. Wer ein wertvolIes Gut, sei es auch noch so unniitz ver­
wenden will, kann nicht erwarten, es um deswillen unentgeltlich oder billiger 
zu erlangen. 

Es gibt FaIle des "Konsumtivkredits", die dem "Produktivkredit" in der 
Wirkung auBerordentlich nahestehen. So z. B., wenn ein junger Mann ein Dar­
lehen fiir seine hohere Ausbildung aufnimmt und es dann aus den Mehreinnahmen, 
die er dieser hoheren Ausbildung verdankt, mit Zinsen zuriickerstattet: die 
Kenntnisse und Fertigkeiten, die er sich angeeignet hat, wirken in derselben 
Weise wie beim Produktivkredit das Kapital; der immer zu bildlichen Aus­
driicken neigende volkstiimliche Sprachgebrauch nennt solche Kenntnisse und 
Fertigkeiten geradezu ein wertvolIes "Kapital".· Gehen wir in der Betrachtung 
der praktischen FalIe einen Schritt weiter, so stoBen wir auf den, der ein Darlehen 
aufnimmt, um sich iiber die Zeit einer Krankheit hinwegzuhelfen, also seine 
Gesundheit und Arbeitskraft zu erhalten und dann aus seinem Arbeitsverdienst 
das Darlehen mit Zinsen zuriickzuerstatten. Diese Reihe lieBe sich weiter fort­
setzen, um schlieBlich bei dem zu enden, der nicht imstande ist, das Kapital 
mit Zinsen zuriickzugeben. Hier ist ein Kapital "verzehrt", das Zinsphanomen 
tritt nicht auf, es liegt daher nichts vor, was die Zinstheorie zu erklaren hatte. 

10* 
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Der groBte Darlehensnehmer zu konsumtiven Zwecken ist der Staat. Auch 
er ist, wenn er zu solchen Zwecken Darlehen aufnimmt, nicht in der Lage, mit 
dem Kapital so zu V'erlahren, daB er es mit Zinsen aus dem Ergebnis seines 
Verfahrens zurUckzahlen konnte; aberein anderes setzt ihn dazu in den Stand: 
seine Steuerhoheit. Er unterscheidet sich von anderen Bewerbem um das Kapital 
dadurch, daB er immer das umworbene Gut Kapital fiir die von ihm bestimmten 
Verwendungen erobem kann, wahrend Private, die Kapital produktiv ver­
wenden wollen, sich in letzter Instanz den Wiinschen der konsumierenden Ge­
samtheit anpassen, also dieser die endgiiltige Entscheidung iiberlassen miissen. 

Nach alledem konnen wir daran festhalten, daB der empirische Zins, sofern 
wir dem Wort einen eindeutigen Sinn unterlegen, immer nur aus der (technischen) 
Produktivitat des Kapitals, verbunden mit seiner relativen Knappheit, hervor­
geht; denn die FaIle, fiir die ich die Ausbildungskosten als Beispiel anfiihrte, 
haben fiir die Praxis keine erhebliche Bedeutung, ihre Wirkung wiirde, wenn 
Kapital nicht produktiv ware, reichlich aufgewogen durch Gegenwirkungen, 
deren Darstellung auf das Gebiet der Vermutungen fiihrt und deshalb hier 
unterbleibt. 

Dies schlieBt auf der anderen Seite nicht aus, daB die Hohe des Zinses, 
also der ZinsfuB, durch die Darlehen zu unproduktiven Zwecken, namentlich 
durch die Staatsanleihen, stark beeinfluBt wird. Das geschieht aber auf dem 
indirekten Wege, daB durch die Staatsanleihen der fiir produktive Zwecke 
verfiigbare Kapitalvorrat vermindert, die Kapitalknappheit gesteigert wird 
und infolge dessen, um einen kurzen Ausdruck zu gebrauchen, der Grenznutzen, 
in specie die Grenzproduktivitat des Kapitals, an einer hOheren Stelle der ab­
steigenden N utzenskala erreicht wird. 

1st es hienach auch richtig, daB der Leihzins eine bloB sekundare Erscheinung 
ist, daB er vollstandig aus dem urspriinglichen Zins und daB er nur aus diesem 
abgeleitet werden kann, so ist doch zweierlei anzuerkennen: einmal, daB er eine 
auBerst wichtige Rolle im praktischen Leben spielt und der Leihzinsmarkt 
(Geldmarkt, wie man unrichtigerweise den Markt der kurzfristigen Darlehen 
nennt, Kapitalmarkt, womit man ebenso unrichtig den Markt der langfristigen 
Darlehen bezeichnet) von groBter Bedeutung fiir den Gang der Wirtschaft ist; 
zweitens, daB der Leihzins das Zinsphanomen besonders augenfallig in die Er­
scheinung treten laBt. Was, so fragten wir friiher, veranlaBt den Darlehens­
nehmer, dem Darleiher neben Riickerstattung der geliehenen 100 weitere 5 
nach einem Jahre, weitere 10 nach zwei Jahren zu zahlen¥ Die Antwort lautet 
jetzt: dazu veranlaBt ihn der V orteil, der dem Darlehensnehmer daraus erwuchs, 
daB er ein Jahr hindurch bzw. zwei Jahre hindurch den Anforderungen des 
laufenden Konsums zum Trotz eine ergiebigere Methode der Produktion oder 
Konsumtion anwenden konnte, als er sie ohne Kapital hatte anwenden konnen. 

Schlu:f3betrachtung 
Die groBere Augenfalligkeit des Leihzinses im Vergleich zum urspriinglichen 

Zins - er wird von v. BOHM-BAWERK als die "reinste Erscheinungsform" des 
Zinses bezeichnet - ist dem Verstandnis des Zinsproblems nicht forderlich 
gewesen. Sie hat die Auffassung hervorgerufen, die zu erklarende Erscheinung 
sei in erster Linie der Leihzins fiir Gelddarlehen, von diesem aus sei das ganze 
Zinsphanomen zu beurteilen. So betrachtet, wurde das Phanomen nicht nur 
ratselhaft, sondern geradezu anstoBig. Ich denke dabei an das kanonische 
Zinsverbot, an die hohnische Redewendung von dem Geld heckenden Geld 
u. dgl. mehr. Auf die Frage, wieso das Geld Zinsen tragen konne, lautet die 
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richtige Antwort: das Geld tragt gar keine Zinsen, Zinsen tragen, und zwar 
aus naturgegebenen Griinden, die Giiter, die man fiir das Geld kauft; nur iiber 
die Frage, wem die Zinsen in letzter Instanz zugute kommen, entscheidet im 
Falle des Gelddarlehens der Besitz des Geldes. Der Moralist mag dariiber rechten, 
ob es zu billigen sei, daB das Geld und die Kapitalgiiter im Privateigentum stehen 
und daB dadurch der Zins den Privaten zuflieBt, aber die Erscheinung des Zinses 
an sich kann er nicht beanstanden. 

Jene Oberschatzung der Bedeutung, die das Geld und das Gelddarlehen 
fiir den Zins haben, auBert sich so recht in folgendem: Wir sprechen gewohnheits­
maBig nicht von den Zinsen, die ein Haus, eine Maschine, ein Warenvorrat 
ergibt, sondem sprechen von den Zinsen aus dem in dem Hause, der Maschine, 
dem Warenvorrat "angelegten Kapital". Gegen diese Auffassung sollte mein 
friiher genannter Herr Kritiker seinen Angriff richten, der dahinging, es gabe 
kein "neben den realen Giitem vorhandenes wirtschaftliches Gut abstrakter 
Natur", und niemand wiirde ihm riickhaltloser zustimmen als ich, der ich mich 
zu der Ansicht bekenne (S. 138), das Kapital sei nichts anderes als die Summe 
der Kapitalgiiter. Wahrend anderseits mein Herr Kritiker das Kapital definiert 
als den "akkumulierten, d. h. dem gegenwartigen Eigenkonsum seiner Produzenten 
entzogenen und im Produkt zeitlich gebundenen Wert". Das Kapital ein Wert 1 
Und ein gebundener Wert 1 Der Wert ist eine Eigenschaft des Kapitals, und 
zwar diejenige seiner Eigenschaften, nach der es quantitativ gemessen wird; 
aber das Kapital ist kein Wert, so wenig wie der Weizen deshalb, weil er nach 
dem Gewicht verkauft wird, ein Gewicht ist. Freilich, der Kaufmann, der 
seine Bilanz aufmacht und durch Gegeniiberstellung der Aktiven und Passiven 
sein "Kapitalkonto" ermittelt, wird von allen Eigenschaften seiner Aktiven 
(wozu bei dieser Aufstellung auch die Grundstiicke gehoren) nur ihren in 
Geld ausgedriickten Wert ins Auge fassen. Aber dieses Absehen von allen 
anderen Eigenschaften der Kapitalgiiter ist nicht zulassig, wenn es sich 
um die theoretische Untersuchung handelt, wie es kommt, daB das Kapital 
Zinsen tragt. 

Aus der von mir vertretenenAuffassung gilt es aber auch, die Konsequenzen 
zu ziehen. Bei der fungiblen Natur des Geldes leuchtet es ein, daB der Leihzins 
des Geldes sich jeweils vollstandig nivelliert und nur etwa die Gruppen "lang­
fristige" und "kurzfristige Darlehen" iibrig bleiben. (Die Risikopramie, die un­
sichere Schuldner zu zahlen haben, ist eine Sache fiir sich.) Aber von individuell 
bestimmten Geldzinsen kann nicht die Rede sein. Was dagegen den urspriinglichen 
Zins betrifft, so tritt zwar auch hier eine weitgehende Nivellierung ein, die be­
kanntermaBen durch die Produktpreise vermittelt wird. (Wiirde eine Produktion 
besonders hohen Ertrag abwerfen, so wiirde durch Hinzustromen neuer Pro­
duzenten das Angebot der Produkte vergroBert und ihr Preis gedriickt werden 
usw.) Aber diese Nivellierung findet ihre Grenze vor den individuell qualifizierten 
Kapitalgiitem und namentlich Kapitalgiiterkomplexen, die nicht jeder nach­
machen kann, die nicht fungibel sind. DaB im praktischen Leben diese einen 
hoheren urspriinglichen Zins abwerfen als andere, ist nach der hier vertretenen 
Auffassung durchaus verstandlich, ja eine Notwendigkeit. Wer aber mit der 
Vorstellung eines in den Giitem und Giiterkomplexen "angelegten Kapitals" 
operiert und dabei in irgendeiner Weise an den Leihzins der Gelddarlehen denkt, 
steht vor einer Verlegenheit. Gewisse Theoretiker (nicht auch Praktiker) suchen 
sich aus ihr in folgender Weise herauszuziehen. Sie zerlegen in Gedanken den 
urspriinglichen Zins in zwei Teile: erstens den nach dem ZinsfuB der Gelddarlehen 
bemessenen Zins aus dem in einem Untemehmen oder sonstigen Betrieb "ange­
legten Kapital", zweitens den "Untemehmergewinn", welch letzterer zugleich 
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Bestandteile der in Gedanken auf ahnliche Weise zersplitterten Grundrente 
und Arbeitsertrage enthiilt. 

Geschiitzt vor solchen, dem wirtschaftlichen Leben fremden Abstraktionen 
ist, wer den urspriinglichen Zins als das grundlegende Phanomen richtig erkannt 
hat - vielleicht ware noch hinzuzusetzen: und sich freihalt von dem Bestreben, 
die Wirtschaft als etwas rein Quantitatives zu deuten und alles Qualitative, 
Individuelle durch die Alleinherrschaft von MaB und Zahl- ich sage nicht: in 
der Wirtschaft selbst, denn das ware unmoglich, aber in der V orstellung der 
Menschen von der Wirtschaft - zu vergewaltigen, mogen nun personliche 
oder sachliche Faktoren zur Beurteilung stehen. 

Hier schlieBt sich von selbst die Frage an, ob der Zins eine natiirliche oder 
eine historische Kategorie (um die iiblichen Ausdriicke zu verwenden) ist. Der 
Zins ist ein Preis und kann daher wie jeder andere Preis nur in einer auf Tausch­
verkehr beruhenden Wirtschaftsordnung bestehen; in einer streng kommunistisch 
organisierten Gesellschaft, ebenso in der isolierten Wirtschaft, gabe es keinen 
Zins. Aber das, wofiir der Zins in unserer Welt bezahlt wird, also das, was wir 
der Kiirze halber die Kapitalnutzung nennen wollen, hat in jeder Gesellschafts­
form seinen Wert; denn dieser Wert beruht auf den natiirlichen Tatsachen, 
daB Kapital niitzlich und relativ knapp ist. 

Wenn zur Erreichung eines und desselben Nutzeffekts zwei Methoden 
bestehen, von denen die eine zehn Arbeitsstunden, die andere gleichfalls zehn 
Arbeitsstunden, auBerdem aber die einmonatige Beniitzung eines Kapitals 
im Werte von 100 erfordert, so "muB" die erste gewahlt werden. Dnd wenn 
die eine Methode zehn Arbeitsstunden, die andere dagegen acht Arbeitsstunden 
und die einmimatige Beniitzung eines Kapitals von 100 erfordert, dann "muB" 
die Wahl geschehen auf Grund der Feststellung, was mehr wert sei: zwei Arbeits­
stunden oder die einmonatige Beniitzung eines Kapitals im Werte von 100, 
wobei das "muB" dahin zu erganzen ist: damit die Gesamtbediirfnisse in dem 
Dmfang befriedigt werden, in dem sie nach dem MaBe der verfiigbaren Produktions­
mittel iiberhaupt befriedigt werden konnen. Dieses MuB aber gilt fiir die kom­
munistische Wirtschaft und fiir die isolierte Wirtschaft ebensogut, wie fiir die 
arbeitsteilige Tauschwirtschaft. 
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In einem einigermaBen wissenschaftlichen Sinne setzten die Erorterungen 
iiber das Zinsproblem mit der Entstehung des modernen Industriesystems ein. 
In einem mehr popularen Sinne gehen sie mindestens bis auf den Pentateuch 
zuriick. In allen Erorterungen des Altertums bezog sich der Ausdruck Wucher 
auf jeglichen Zins, nicht bloB auf den iibermaBigen. Aber die antiken Erorterungen 
iiber das Zinsproblem oder wenigstens jene, welche gegenwartig fiir die wissen­
schaftliche Beweisfiihrung herangezogen werden konnen, unterscheiden sich 
von den modernen in drei wichtigen Einzelheiten. Sie hatten erstens den Dar­
lehenszins zum Gegenstand und nicht das aus dem Eigentum an Viehbestanden 
Qder Betriebsmaterialien flieBende Einkommen. Zweitens bezogen sie sich 
hauptsachlich, wenn auch nicht ausschlieBlich, auf Konsumtivdarlehen an 
Personen, die sich in einer Notlage befanden, und nicht auf geschaftliche Dar­
lehen an Leute, welche Kapital zur VergroBerung ihres Unternehmens suchten, 
und drittens betrafen sie die politisch-ethische und nicht die wirtschaftliche 
Seite des Problems1). 

1) Die folgenden Beispiele werden die obige Behauptung illustrieren: 
"Wenn du Geld leihest einem aus meinem Volke, der arm ist bei dir, sollst du 

ihn nicht zu Schaden bringen, und keinen Wucher auf ihn treiben." Exodus XXII. 
24 (nach der Ubersetzung LUTHERS). 

"Wenn dein Bruder verarmet, und neb en dir abnimmt, so soUst du ihn auf­
nehmen als einen Fremdling oder Gast, daB er lebe neb en dir, 

"Und soUst nicht Wucher von ihm nehmen, noch Ubersatz; sondern soUst 
dich vor deinem Gott ffuchten, auf daB dein Bruder neben dir leben konne. 

"Denn du soUst ihm dein Geld nicht auf Wucher leihen, noch deine Speise 
auf Ubersatz austun." Leviticus XXV. 35 bis 37. 

Diese SteUen beziehen sich offensichtlich auf den Armen, der zu dem Aus­
kunftsmittel des Schuldenmachens getrieben wurde, um zur Befreiung aus unmittel­
barer Not Verbrauchsgiiter kaufen zu konnen. Sie zielen augenscheinlich nicht 
auf das Einkommen, das aus dem Eigentum an Produktivgiitern abgeleitet werden 
kann. 

"Du soUst von deinem Bruder nicht Wucher nehmen, weder mit Geld, noch 
mit Speise, noch mit aUem, damit man wuchern kann. 

"Von dem Fremden magst du Wucher nehmen, aber nicht von deinem Bruder, 
auf daB dich der Herr, dein Gott, segne in aUem, was du vornimmst im Lande, dahin 
du kommest, dasselbe einzunehmen." Deuteronomium XXIII. 20, 21. 

Bier zeigt sich ein politisch-ethischer Grund. Das Gesetz mahnt bloB zur W ohl­
tatigkeit gegeniiber den jiidischen Stammesgenossen, stellt jedoch Fremde in eine 
andere Kategorie. 

"Diese Tatigkeit ist eine doppelte, indem sie einerseits auf den Bandel, ander­
seits auf die Bauswirtschaft gerichtet ist. In der letzteren Form ist sie notwendig 
und ehrenvoU, in der ersteren dagegen wird sie mit Recht getadelt, weil sie unnatfulich 
und auf gegenseitige Ubervorteilung gegriindet ist. Am meisten verhaBt ist mit voUem 
Recht das Wucherhandwerk, weil hier aus dem Gelde selbst der Gewinn gezogen 
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Vom Standpunkt des individuellen Interesses des Glaubigers scheint kein 
groBer Unterschied zwischen einem Darlehen fiir Produktivzwecke und einem 
solchen fUr Verbrauchszwecke zu bestehen. Sofern seine Schuldforderung und 
damit sein individueller V orteil gesichert erscheint, diirfte es schwer fallen, 
ihn davon zU iiberzeugen, daB er sich darum kiimmern sollte, welchen Gebrauch 
der Schuldner von dem Gelde macht, oder wenn nicht Geld, sondern Natural­
giiter geliehen wurden, daB er darauf achten soUte, ob der Schuldner sie ver­
braucht oder einer produktiven Verwendung zufiihrt. Vom Gesichtspunkt 

und dieses nicht seiner natUrlichen Verwendung zugefiihrt wird. Denn das Geld 
wurde des Warenumsatzes wegen erfunden. Durch den Zins wird es aber vermehrt, 
woher dieser auch seine Bezeichnung (,,6KO';) erhalten hat, denn die Spro.Blinge ahneln 
ihrem Erzeuger; der Zins ist Geld yom Gelde. Daher ist denn auch dieser Erwerbs­
zweig im hochsten Grade naturwidrig." (ARISTOTELES, Politik, 1. Buch, III. 23.) 

Diese Stelle schlieBt die Produktivdarlehen nicht namentlich aus; vermutlich 
erstreckt sich die MiBbilligung des Autors auch auf diese. Immerhin wird man be­
merken, daB das Verdammungsurteil iiber den Wucher nur ein wenig strenger gehalten 
ist als jenes iiber den Handel, von dem die Geldleihe bloB eine Form darstellt. Sicher­
lich wird weder das Eigentumsrecht an Giitern verurteilt noch der V orteil, der 
sich aus dem Besitz und Gebrauch von Giitern in einem produktiven Unternehmen 
ergibt. Daher wird der Zins in jener Form, welche den Definitionen moderner Aut oren 
zugrunde liegt und von vielen Sozialisten der Gegenwart verworfen wird, namlich 
als Einkommen aus Kapital, welches in der Unternehmung des Eigentiimers angelegt 
ist, von dieser MiBbilligung nicht getroffen; an anderen Stellen wird er sogar aus­
driicklich anempfohlen. 

"Die niitzlichen Arten der Erwerbstatigkeit bestehen in der Kenntnis der 
Besitzobjekte, um zu wissen, welche von ihnen den groBten Gewinn einbringen, 
wie und wo dieser zu erzielen ist, also zum Beispiel, welcheArten vonPferden, Schafen, 
Ochsen oder sonstigen Tieren am wahrscheinlichsten einen Ertrag abwerfen, welche 
sich am besten bezahlt machen und an welchen Orten mit ihnen der groBte Ertrag 
zu erzielen ist, denn manche sind geeigneter fUr den einen Ort, manche fUr einen 
anderen. Hieher' gehort auch die Kenntnis des Ackerbaues, sowohl des Feldbaues 
als auch der Gartenkultur, der Bienenzucht, der Gefliigelzucht, des Fischfanges und 
die Kenntnis der Vorteile, die sich aus irgendwelchen Tieren ziehen lassen." 
(ARISTOTELES, a. a. 0., IV. 1.) 

In den im folgenden zitierten Ausfiihrungen verwirft THOMAS VON AQUINO das 
verzinsliche Ausleihen von nicht dauerhaften Verbrauchsgegenstanden, zu denen 
nach seiner Auffassung auch das Geld gehort. Seine MiBbilligung des Zinsnehmens 
beschrankt sich mit anderen Wort en auf eine Gruppe von Konsumtivdarlehen. 
Wahrend heutzutage ein Wohnhaus unter die Verbrauchsgiiter eingereiht wird, 
wird von THOMAS VON AQUINO die Entgegennahme einer Miete fiir das Ausleihen 
dieses Gutes gebilligt. Seine Unterscheidung zwischen dem leihweisen Uberlassen 
eines Hauses und dem Ausleihen von Geld zur Erbauung eines Hauses ist klar heraus­
gearbeitet. Sie wiirde jedoch heutzutage keinen sonderlich starken Eindruck machen, 
noch ist es wahrscheinlich, daB ein moderner Gegner des Zinses sie als Argument 
heranziehen wird. 

"Zins fUr geliehenes Geld nehmen ist an sich ungerecht, denn es wird damit 
etwas nicht Vorhandenes verkauft; dies fiihrt offenbar zu einer Ungleichheit, die 
der Gerechtigkeit widerspricht." 

"Um dies zu verstehen, miissen wir uns vergegenwartigen, daB bei gewissen 
Dingen der Gebrauch zugleich auch ihren Verbrauch bedeutet. So verbrauchen 
wir den Wein, wenn wir ihn zum Trinken, und das Getreide, wenn wir es als Speise 
beniitzen. Deshalb kann in derartigen Fallen der Gebrauch der Sache nicht von 
der Sache selbst getrennt werden, vielmehr wird, wenn der Gebrauch gestattet wird, 
damit auch die Sache selbst iiberlassen; durch das Verleihen wird auch das Besitz­
recht iibertragen. Wenn also jemand sowohl Wein als auch getrennt davon den 
Gebrauch des Weines verkaufen wollte, wUrde er dieselbe Sache zweimal oder etwas, 
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des wahren Interesses des Schuldners bestand jedoch in primitiven Zeiten und 
besteht jetzt noch ein gewaltiger Unterschied. Wer Giiter fiir den unmittelbaren 
Verbrauch oder Geld fiir deren Ankauf borgt, ist wahrscheinlich in einer N otlage 
und deshalb der Fiirsorge bediirftig oder von geringer Einsicht und deshalb 
einer Bevormundung bediirftig. In beiden Fallen steckt er, wenn er ein Dar­
lehan aufnimmt, seinen Hals in eine Schlinge, aus der er sich nur durch aus­
gesprochenes Gliick befreien kann, d. h. wenn er nicht irgendeine neue Ein­
kommensquelle entdeckt, wird er nicht imstande sein, sein Darlehen zuriick­
zuzahlen. Das Darlehen fiigt zu seinem Einkommen nichts hinzu. Wenn er 
seinen Lebensunterhalt vor Empfang des Darlehens nicht bestreiten konnte, 
gibt es keinen Grund, zu erwarten, daB er nachher imstande sein wird, sowohl 
seinen Lebensunterhalt zu bestreiten, als auch Kapital fiir die Riickzahlung 
des Darlehens anzusammeln. Wenn das Darlehen fiir irgendwelche auBerordent­
liche Ausgaben dienen solI, ist die gleiche SchluBfolgerung zutreffend. Wenn 
dem Schuldner die Moglichkeit oder die Voraussicht gefehlt hat, im vorhinein 
einen Fonds anzulegen, um derartigen N otfallen begegnen zu konnen, ist es 
auBerst unwahrscheinlich, daB er nachher in der Lage sein wird, eine zur Riick­
zahlung des Darlehens hinreichende Summe aufzubringen. 

Mit geschaftlichen Darlehen verhalt es sich jedoch anders, wenigstens yom 
Standpunkt des wahren Interesses des Schuldners. Wenn das geborgte Geld 
fiir den Erwerb von Produktivmitteln irgendwelcher Art verwendet wird, deren 
Beniitzung sein Einkommen vergroBert, dann wird es ihm viel eher moglich 
sein, aus seinem erhohten Einkommen das Darlehen zuriickzuzahlen, als es 
ihm unter den friiheren Verhaltnissen moglich gewesen ware, die fiir die Betriebs­
erweiterung erforderliche Kaufsumme zu ersparen. Die zunehmende Bedeutung 
der geschaftlichen Darlehen muBte friiher oder spater auf die modemen Denker, 
auch auf jene theologisch-ethischer Richtung, Eindruck machen und sie schlieBlich 
veranlassen, eine Unterscheidung zwischen Produktiv- und Konsumtivdarlehen 
zu machen. CALVIN scheint einer der ersten gewesen zu sein, die diesen Unter­
schied wahmahmen1). 

das gar nicht vorhanden ist, verkaufen und so durch eine offenkundige Ungerechtig­
keit siindigen. Auf gleiche Weise begeht eine Ungerechtigkeit, wer Wein oder Getreide 
herleiht und dafiir ein doppeltes Entgelt fordert, einerseits die Riickerstattung der 
Sache in gleichem MaBe, anderseits den Preis fUr den Gebrauch, den man Zins nennt. 

Es gibt jedoch Dinge, deren Gebrauch nicht zugleich auch ihren Verbrauch 
bedeutet. So besteht der Gebrauch eines Rauses darin, daB man es bewohnt, nicht, 
daB es zerstort wird. Daher kann bei Dingen dieser Art jedes fUr sich verkauft 
werden. Jemand kann zum Beispiel einem anderen das Eigentum an seinem Rause 
iibertragen, wahrend er sich den Gebrauch des Rauses fiir gewisse Zeit vorbehalt, 
oder umgekehrt den Gebrauch seines Rauses einem anderen gestatten und sich 
selbst das Eigentumsrecht vorbehalten. Aus diesem Grunde ist es erlaubt, fiir den 
Gebrauch des Rauses einen Preis zu fordern und au.Berdem das beniitzte Raus 
zUrUckzuverlangen, wie es bei Vermietungen auch tatsachlich geschieht." (THOMAS 
VON AQUINO, Summa totius theologiae, II. 2, quaest. 78, art. 1.) 

LUTHER verurteilt bloB den iibermaBigen Zins, jedoch ohne nahere theoretische 
Begriindung (vgl. seinen Brief von Rerzog JOHANN FRIEDRICH VON SACHSEN). 

1) Man kann gewill sagen, daB CALVIN sich in vollstandiger Ubereinstimmung 
mit dem mosaischen und dem scholastischen Standpunkte hinsichtlich der Kon­
sumtivdarlehen befindet. Wenigstens bestand er darauf, daB von dem Notleidenden 
keine Zinszahlungen eingetrieben werden durften und daB der Glaubiger ebenso 
wie jeder andere Mensch nachsichtig und barmherzig sein miisse. Wenn er jedoch 
erklarte, der Zins sei nur dann gerechtfertigt, wenn sowohl Glaubiger als Schuldner 
sich durch das Darlehensgeschaft bereicherten, hatte er offensichtlich eine Erscheinung 
von der Art des modernen Produktivkredits im Auge. 
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Auch heutzutage wird diese theoretische Unterscheidung in der Praxis 
manchmal nicht beachtet. GroBe Finanzinstitute legen sicherlich Gewicht 
darauf, daB ihr Geschaft in der Finanzierung produktiver Unternehmungen 
und nicht in der Geldleihe an Konsumenten besteht. Das Ausleihen an Kon­
sumenten oder irgendwelche Darlehenswerber ohne Riicksicht auf die Zwecke, 
fiir welche das Geld ausgegeben werden soll, ist charakteristisch fiir den Pfand­
leiher, nicht fiir' den groBen Finanzmann. Immerhin sind manche sogenannte 
Bankiers bloB Pfandleiher soliderer Art. Solange die Sachkenntnis des Bankiers 
bloB darin besteht, daB er die gegebenen Sicherheiten gut zu beurteilen versteht, 
ist er keineswegs ein Finanzmann. Er steht dem Pfandleiher viel niiher. Wenn 
er dagegen ausschlieBlich fiir produktive Zwecke Kredite gewiihrt und seine 
Sachkenntnis in der richtigen Beurteilung der Produktivitiit einer Unter­
nehmung besteht, dann ist er ein Finanzmann im wahren Sinne. 

Das Zinsverbot war nur eine von den Formen, in denen sich der allgemeine 
HaB gegen die Geldleiher iiuJ3erte. Dieser HaB war tatsiichlich in der antiken 
und mittelalterlichen Welt allgemein und lebt noch fort in dem Verhalten gegen­
iiber den Pfandleihern, die, wie bereits gezeigt wurde, viel eher den Geldleihern 
des Altertums gleichen als modernen Finanzmiinnern, deren Geschiift nicht 
in der Geldleihe gegen doppelte Sicherheit, sondern im Finanzieren produktiver 
Unternehmungen besteht. Es ist bemerkenswert, daB der HaB des Volkes nicht 
gegen die Eigentiimer von Produktivmittelu, wie Grund und Boden, Vieh oder 
Betriebsmaterialien, gerichtet war. Sie wurden nicht in dieselbe Klasse einge­
reiht wie die Geldverleiher. 

Die oben aufgestellte Unterscheidung zwischen Konsumtiv- und Produktiv­
darlehen ist vom Standpunkt des Gliiubigers wohl nicht sehr wesentlich. Sie 
gewinnt erst vom Gesichtspunkt des wahren Interesses des Schuldners groBe 
Bedeutung. Die Frage mag offen bleiben, ob das wahre Interesse des Schuldners 
ein soziales Interesse darstellt; d. h. man kann zweifelu, ob der Moralist eher 
das Interesse des Schuldners als das des Gliiubigers ins Auge fassen soll, wenn 
er ein moralisches Urteil ausspricht. Wenn zugegeben wird, daB es im allge­
meinen fiir den Schuldner schiidlich ist, fiir Zwecke der Konsumtion Schulden 
zu machen, dann besteht wenigstens der Anschein eines Arguments zugunsten 
der Bestrafung des Geldgebers, der fiir solche Zwecke Darlehen gibt. Weniger 
gerechtfertigt erscheint es dagegen, den Schuldner unter den Folgeerscheinungen 
seines eigenen Ungliicks oder seiner mangeluden Intelligenz leiden zu lassen. Ein 
eiuigermaBen iihnliches Problem ergibt sich bei denen, die dem GenuB verbotener 
Gifte £ronen. 1st es besser, ihnen die Strafe fiir ihre Schwiiche aufzuerlegen 
oder diejenigen zu bestrafen, die ihnen die schiidlichen Gifte verkaufen 1 

Das Problem der Produktivdarlehen ist mit dem des Eigentums an Pro­
duktivmittelu eng verkniipft. Wenn der Eigentiimer von Rindern, Pfliigen 
und anderen landwirtschaftlichen Produktivmittelu berechtigt ist, aus diesem 
Eigentum Vorteile zu ziehen, dann ist offenbar kein rechter Grund vorhanden, 
ihm zu verbieten, daB er diesen Vorteil mit einem Darlehensgeber teilt, der ihn 
in die Lage versetzt, die Betriebsmittel zu kaufen. Eben die Tatsache, daB 
viele Darlehen in der Neuzeit nicht .mehr Konsumtiv-, sondern Produktiv­
darlehen waren, veranlaBte die fiihrenden Moralisten dieser Zeit, die Auffassung 
ihrer .v orgiinger hinsichtlich des Zinses einer Revision Zu unterziehen. Wenn 
es zuliissig ist, daB ein Betrieb, etwa eine Farm oder ein Geschiiftsladen, fUr 
den Eigentiimer, der ihn selbst fiihrt, eine Einkommensquelle darstellt, wiire 
es kaum konsequent, ihm die Erlaubnis zu verweigern, fiir das Verleihen oder 
Verpachten an einen anderen ein Entgelt zu fordern. Ob es nun konsequent 
ist oder nicht, es ist einfach undenkbar, daB der Eigentiimer seine Produktiv-
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mittel umsonst verleiht und so vollstandig allen Vorteil aufgibt, den er aus 
ihrem Gebrauch ziehen konnte, und dem Schuldner diesen Vorteil zur Ganze 
ohne irgendwelches Entgelt iiberlaBt. Wenn er, statt das Landgut oder den 
Geschaftsladen zu verpachten, bloB dem Schuldner das Geld leiht, fiir welches 
dieser sich ein Gut oder einen Laden kaufen kann, ist das Prinzip im Wesen das 
gleiche. Mit anderen Worten: Sobald die industrielle Ausriistung eine groBe 
Rolle in der Produktion zu spielen begann und sobald ihre Vorteile von den 
nationalOkonomischen Verfassern erkannt wurden, wurde die Aufmerksamkeit 
von dem Problem des Zinses fiir geliehenes Geld hiniibergelenkt auf das Problem 
des aus dem Eigentum an Produktivmitteln flieBenden Einkommens. Den Wider­
stand gegen den Zins aus Gelddarlehen fortzusetzen und zugleich den Bezug 
von Einkommen auf Grund des Eigentums an Produktivmitteln Zu gestatten, 
ware nicht bloB inkonsequent, sondern auch unwirksam gewesen. 

Der Schwerpunkt des modernen Zinsproblems liegt im Besitz von Kapital­
giitern und nicht im Gelddarlehen. Weder MARx noch irgendein anderer Gegner 
des Zinses beschrankt seine MiBbilligung auf den Darlehenszins. Sie leugnen 
geradeheraus, daB jemand das Recht habe, aus dem Eigentum an irgendwelchen 
Giitern ein Geldeinkommen zu gewinnen. Sie befinden sich nicht alle in -ober­
einstimmung beziiglich des immateriellen Einkommens im Sinne Professor 
lRVll{G FISHERS u. a., namlich der Nutzungen, welche aus dem Eigentum und 
Gebrauch von dauerhaften Konsumtivgiitern, wie Wohnhausern, Gemalden oder 
Kiichengeraten, erflieBen. Die extremen Kommunisten wiirden einen wesentlichen 
Unterschied zwischen einem Eigentumsobjekt, das seinem Eigentiimer ein Geld­
einkommen liefert, wie z. B. einem Geschaftsladen oder einer Bauernwirtschaft, 
und einem anderen, von dem ein Strom von immateriellen Befriedigungen 
ausgeht, nicht anerkennen. Ob der Vorteil aus dem Eigentum an dauerhaften 
Giitern dem Eigentiimer in der Form fortgesetzter immaterieller Nutzungen 
zukommt oder in der Form von Geld, welches ihm ein anderer als Entgelt fUr 
diese immateriellen Nutzungen zahlt, scheint nicht sonderlich wichtig zu sein. Es 
ist auch nicht von Bedeutung, ob das Geldeinkommen sich aus dem Gebrauche 
von Produktivmitteln ergibt oder aus einem Gelddarlehen, mit dem irgendein 
anderer Produktivmittel kauft, die ihm ein Einkommen liefern. Das ist der 
zwingende Grund dafUr, daB in der modernen Literatur die Aufmerksamkeit 
mehr auf das Einkommen aus dem Produktivkapital als auf das Einkommen 
aus Darlehen gerichtet ist. 

Es ware jedoch unrichtig, anzunehmen, daB durch die Verschiebung der 
Aufmerksamkeit von dem Problem der Gelddarlehen auf jenes des Eigentums 
an Produktivmitteln - diese Verschiebung ist das logische Resultat der Aus­
dehnung des zunachst nur das Einkommen des Geldverleihers bezeichnenden 
Begriffes "Zins" auf den pekuniaren Nutzen, der sich fiir den Eigentiimer von 
Produktivkapital ergibt - eine Ubereinstimmung der Meinungen beziiglich 
des Zinsproblems zustande gekommen ware. Doch macht diese Verschiebung 
des Standpunktes jeden Versuch unwirksam, die Moralisten des Altertums 
gegen den Zins im modernen Sinne ins Treffen zu fiihren. Annahernde Uberein­
stimmung herrscht gegenwartig nur iiber einen Punkt: daB kein wesentlicher 
Unterschied zwischen dem Empfang von Geld fiir die Gebrauchsiiberlassung 
von Geld und dem Empfang von Geld fiir die Gebrauchsiiberlassung von Betriebs­
materialien besteht, welche fUr Geld kauflich sind. Wenn die letztere Form 
gutgeheiBen wird, muB diese Billigung auch eine Anerkennung der ersteren 
Form mit sich fUhren. Mithin ist der Mittelpunkt der Kontroverse von den 
Darlehen auf die Eigentumsfrage verlegt. 1st es gerecht, daB ein Individuum 
von seinem Eigentum an Produktivmitteln Geldvorteile ableiten kann? 
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Obwohl diese Fragestellung der Form nach eine ethische ist, hangt ihre 
Beantwortung von einer wirtschaftlichen Analyse abo Was ist die Quelle des 
Zinses in diesem modemen Sinne oder wie kommt es, daB der Eigentiimer eines 
Produktivmittels aus diesem Vorteile zieht ~ Diese Frage erfordert eine Unter­
teilung in zwei Vorfragen: Erstens, wie kommt es, da./3 in der Verwendung ver­
besserter Werkzeuge und Betriebseinrichtung ein Vorteilliegt ~ Zweitens, wie 
kommt es, daB der Kaufer solcher Betriebsmaterialien sie fiir einen so niedrigen 
Preis erstehen kann, daB ihm ein "OberschuB nach Abzug des Kaufpreises ver­
bleibt ~ Die erste dieser beiden Fragen erfordert keine Diskussion. Werbeuge und 
Betriebsmaterialien sind niitzlich, indem sie die menschliche Arbeit befahigen, 
mehr zu leisten, als ohne den Gebrauch dieser Hilfsmittel moglich ware. Dieser 
Sachverhalt ist bekannt unter dem Namen der Produktivitat des Kapitals. 
Wenn Werkzeuge in der Produktion niitzlich sind, so ist der Grund der, daB 
sie die Produktivitat der Arbeit erhOhen. Es gibt keinen anderen Sinn, in dem 
man von einer "Produktivitat" des Kapitals sprechen konnte; aber dieser Sinn 
ist ein sehr realer und wichtiger. 

Aber die wirkliche Frage ist die folgende: Wie kommt es, daB der Kaufer 
von Produktivmitteln sie zu einem so niedrigen Preise bekommen kann, daB 
ihm ein OberschuB verbleibt1) 1 Wenn wir eines der allereinfachsten Beispiele 
wahlen, namlich eine Kuh in einer Molkerei, und annehmen, daB die Kuh zehn 
Jahre lang Milch im Werte von 100 Dollar jahrlich liefert und die gesamten 
Kosten der Pflege, der Fiitterung und des Melkens der Kuh 90 Dollar jahrlich 
betragen, dann wird der zu erwartende ErtragsiiberschuB wahrend der ganzen 
Lebensdauer der Kuh 100 Dollar betragen. Wenn der Produzent 100 Dollar 
fiir ihren Ankauf zu zahlen hat, dann werden wahrend ihrer Lebensdauer natiirlich 
nur die Kosten oder die Stammsumme ersetzt werden und es wird keinen Zins 
geben. Wenn er sie jedoch fiir 50 Dollar bekommen kann und sie ihm im Laufe 
von zehn J ahren einen Ertrag von 100 Dollar liefert, dann ist nicht bloB die 
fiir den Ankauf erforderte Summe riickerstattet, sondem auBerdem 50 Dollar 
auf zehn Jahre verteilt, also 10 Prozent jahrlich. Das ist eine Verzinsung von 
ansehnlicher Rohe. Wenn er jedoch 90 Dollar fiir sie zu zahlen hatte, wiirde 
. sich noch immer eine Verzinsung ergeben, aber zu einem sehr niedrigen Satz; 
es wiirden namIich nicht bloB die 90 Dollar, um welche sie der Eigentiimer 
gekauft hat, riickerstattet werden, sondem iiberdies 10 Dollar auf zehn Jahre 
verteilt, also gerade etwas mehr als ein Prozent jahrlich. 

Die tatsachliche Frage, deren Losung dem Theoretiker obliegt, ist nicht 
die, warum eine Kuh Milch liefert oder warum die Milch zu einem Preise ver­
kauft wird, der die Kosten des Raltens der Kuh mehr als ersetzt; die Frage ist 
vielmehr die, warum der Kaufer der oben beschriebenen Kuh sie fiir weniger 
als 100 Dollar bekommen kann. Ob es sich nun um die Produktivitiit und um 
den Wert einer Kuh oder der ganzen Betriebsanlage in einer Molkerei handelt, 
das Prinzip ist das gleiche. Ebenso gilt der gleiche Grundsatz, ob es sich nun 
um die Betriebsmittel des Milchproduzenten oder irgendwelcher anderer Pro­
duzenten handelt. Warum kann die Betriebsanlage fiir eine Summe gekauft 
werden, die geringer ist als der gesamte, fUr die Zeit ihres Bestehens voraus­
berechnete ErtragsiiberschuB ~ 

Die marxistische Theorie ist gekennzeichnet durch das Wort "Ausbeutung". 
Wenn der Betrieb einen OberschuB iiber den Wert der verwendeten Rohmaterialien 
und aller im Betrieb aufgewendeten Arbeit ergibt, dann muB dieser "Ober-

1) Diese Frage unternahm MARX in einer Weise zu beantworten, die zeigen 
sollte, daB der Zins nicht verdient, sondern auf Ausbeutung zuruckzufiihren sei. 
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schuB den anderen Arbeitern zugeteilt werden, die die Anlage erbaut und die 
Rohmaterialien hergestellt haben, die beim Bau verwendet wurden, den Maschinen­
bauern, den Bergleuten, den Holzfallern und allen jenen, welche an der Herstellung 
der maschinellen Ausriistung teilgenommen haben. Wenn ihnen der volle Wert 
ihres Produktes bezahlt wird, werden sie den gesamten, aus dem Betrieb sich 
ergebenden OberschuB erhalten. Der Kaufer bekommt dann keinen Zins. Oder 
um das etwas einfachere Beispiel der Kuh zu wahlen: Wenn ihr Ertrag den Wert 
der Lohne fiir die Arbeitskrafte iibersteigt, welche zur Produktion ihres Futters, 
zu ihrer Wartung, zum Melken und zur Lieferung der Milch auf den Markt er­
forderlich sind, dann ist dieser WertiiberschuB das Produkt der Arbeit der Vieh­
ziichter und der Hirten, die die Aufzucht der Kuh besorgt haben. Wenn ihnen 
der volle Wert ihrer Leistung bezahlt wird, dann wird die genannte Kuh einen 
Preis von 100 Dollar erzielen. Der Kaufer wiirde dann keinen Zins erhalten, 
sondern nur so viel, als zur Riickerstattung des Kaufpreises oder zur Abzahlung 
der Stammsumme erforderlich ist. 

Moderne Autoren haben jedoch eine befriedigendere Antwort gefunden; 
die osterreichischen Nationalokonomen Professor WIESER und Professor BOHM­
BA WERK waren die ersten, welche die Antwort fanden und in iiberzeugenden 
Ausfiihrungen darlegten. Von anderen Verfassern wurde die Antwort in sehr 
verschiedener Weise formuliert. Eine dieser Formulierungen ist die, daB die 
Menschen nicht gerne warten; eine andere, daB sie die gegenwartige Bediirfnis­
befriedigung hoher einschatzen als die kiinftige; eine andere, daB sie infolge 
gewisser, dem menschlichen Geiste gesetzter Schranken die Zukunft sich nicht 
so lebhaft vor Augen stellen konnen wie die Gegenwart; daB die Zukunft dis­
kontiert wird; eine weitere Formulierung ist die der "Time-preference" usw. 
Jeder einzelne Verfasser oder Hochschullehrer kann seine eigene Art der Formu­
lierung auswahlen. Aile diese Formulierungen sollen die eine wesentliche Tat­
sache zum Ausdruck bringen, daB die Menschen im allgemeinen nicht gerne 
warten oder daB sie die unmittelbare Bediirfnisbefriedigung dem Versprechen 
einer kiinftigen Befriedigung vorziehen. 

Wenn wir uns einen Typus geistiger Veranlagung vorstellen konnten, der 
in der Tat die Zukunft sich lebhafter vor Augen zu fiihren vermag oder tatsach­
Hch zukiinftige Bediirfnisse iiber die gegenwartigen stellt, und wenn wir UllS 

vorstellen, daB solche Leute mit Kiihen handeln, dann konnten wir mit Sicherheit 
voraussagen, daB unter ihnen eine Kuh von der obenbeschriebenen Art einen 
Preis von mehr als 100 Dollar erzielen wiirde. Wenn ihr bisheriger Eigentiimer 
die GewiBheit hatte, durch ihre Verwendung einen ErtragsiiberschuB von 
10 Dollar zehn Jahre hindurch zu erhalten, ware er nicht bereit, sie fiir 
100 Dollar zu verkaufen, sondern wiirde mehr verlangen, sagen wir, 150 Dollar. 
Wenn die geistige Veranlagung des Kaufwerbers die gleiche ware, ware er 
bereit, mehr als 100 Dollar zu bezahlen, etwa auch 150 Dollar. In diesem 
FaIle ware der Verkaufspreis einer Kuh, welche wahrend ihrer zehnjahrigen 
Lebensdauer einen ErtragsiiberschuB von 100 Dollar liefern wiirde, 150 Dollar. 
Das wiirde einen negativen Zms ergeben oder, mit anderen Worten, der Zins­
satz ware - 3 Ya % jahrlich. Die Vorstellung, daB die Menschen allgemein die 
Zukunft hoher einschatzen k5nnten als die Gegenwart, ist jedoch zu grotesk, 
als daB es gerechtfertigt ware, des Naheren auszumalen, was sie unter dieser 
Voraussetzlmg tun wiirden. 

Die essentielle Richtigkeit der in Rede stehenden Antwort ist nicht mit 
Erfolg in Frage gestellt worden. Eine Anzahl kleinerer Einwande ist dagegen 
erhoben worden, doch modifizieren sie hochstens den grundlegenden Satz, daB 
unsere gegenwartige Bewertung zukiinftiger Giiter aus irgendwelchen Griinden 
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etwas niedriger ist als unsere Bewertung gegenwartiger Giiter derselben Art 
und Qualitat, heben ihn jedoch nicht auf. Eine dieser Einschrankungen bezieht 
sich auf das sogenannte "automatische" Sparen (Automatic saving), bisweilen 
auch als "Rente des Sparers" bezeichnet1). Sie widerspricht nicht der ailgemeinen 
V orsteilung, daB gegenwartige Giiter hOher geschatzt werden als zukiinftige, 
vielmehr weist sie auf die Tatsache hin, daB wir uns trotzdem bisweilen von 
der gegenwartigen Konsumtion enthalten, urn uns die Mittel fiir den zukiinftigen 
Verbrauch zu sichern, und zwar ohne das Versprechen einer Verzinsung oder 
die Hoffnung darauf. Der Verlasser dieses Aufsatzes war einer der ersten, die 
diese Tatsache hervorgehoben haben2). 

Jemand kann in der Gegenwart mit Waren oder den Mitteln, sie zu kaufen, 
so wohl versorgt sein und beziiglich der Zukunft sich in so groBer UngewiBheit 
befinden, daB er bereit ist, von dem volligen Verbrauch seines gegenwartigen 
Einkommens abzustehen, wenn er dadurch seine Zukunft sichern kann. Jemand, 
der augenblicklich in UberfluB und hinsichtlich der Zukunft in UngewiBheit 
lebt, wird nicht die Hoffnung auf Verzinsung als einen Ansporn zurn Sparen 
benotigen. Es gibt Leute und wird sie immer geben, die auch dann sparen, 
wenn keine Aussicht auf eine Verzinsung vorhanden ist. Tatsachlich wird bis­
weilen sogar fUr die Moglichkeit, sparen zu konnen, d. h. fiir die Gelegenheit 
der Verwahrung der Ersparnisse in sicheren Schranken, bezahlt werden, wenn 
es keinen anderen sicheren Weg gibt. GewiB wird jemand, der eine Verzinsung 
fiir seine Einlage erhalten kann, sie annehmen, auch wenn er bereit gewesen 
ware, fiir die Verwahrung zu bezahlen, falls es keine andere sichere Methode 
des Sparens gabe. Die Verzinsung, welche er fiir Depositen oder irgendwelche 
Investitionen erhalt, wird sehr zutreffend als die Rente des Sparers bezeichnet. 
Solches Sparen ist kostenlos im wissenschaftlichen Sinne und das Einkommen 
daraus ist ein ausgesprochenes Reineinkommen. 

Wenn derartige Summen, deren Ersparung keine Kosten verursacht hat 
oder die erspart wiirden, auch wenn eine Verzinsung nicht zu erlangen ware, 
geniigen wiirden, urn ailes fiir Investitionen benotigte Kapital zu liefern, dann 
wiirde es keinen wirklichen Zins geben. Um diesen Gedanken anders und mehr 
Wlssenschaftlich auszudriicken: Der Gleichgewichtszustand ware bei einem Zins­
satz von Null gegeben. Dieser Satz ware hinreichend, um die Ersparung von 
so viel Kapital anzuregen, als der Markt bei dieser Zinshohe aufnehmen konnte. 

Selbstverstandlich handelt es sich hiebei um den reinen Zins. Wenn es 
gefahrlicher ware, Geld zu investieren als es zu horten, dann wiirden es die Leute 
vorziehen, das Geld zu horten, wofern nicht die Anlagen im ganzen genug Uber­
schuB erwarten lieBen, um fiir das Risiko zu entschadigen; aber die Hohe des 
Reinzinses ware unter den vorausgesetzten Bedingungen gleich Null. 

Diese Erwagungen haben gewisse Verlasser zu der voreiligen SchluBfolgerung 
verleitet, daB der Zins unnotig ist - auch unter den Verhaltnissen der Gegen­
wart3) - oder daB genug Kapital fiir aile praktischen Zwecke gesichert werden 
konnte, wenn der Zins weggesteuert wiirde oder auf irgendeine Weise die Eigen­
tiimer von Kapitalien des daraus flieBenden Einkommens beraubt werden 

1) Vgl. C. W. MIXTER: "The Theory of Saver's Rent." Quarterly Journal of 
Economics, April 1899, Bd. XIII, und GUSTAV CASSEL: "The Nature and Necessity 
of Interest", New York, 1903. 

2) V gl. den Aufsatz "The Place of Abstinence in the Theory of Interest" im 
Quarterly Journal of Economics, Oktober 1893; ferner Kap. VI in "The Distribution 
of Wealth", New York, 1905. 

3) Vgl. A. B. WOLFE: "Saver's Surplus and the Interest Rate." Quarterly 
Journal of Economics, November 1920. 
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konnten. DaB dies ein voreiliger SchluB ist, wird sich aut verschiedenen Er­
wagungen ergeben. Vor allem schafft die Tatigkeit unserer modernen Erfinder 
so viele Gelegenheiten fiir den vorteilhaften Gebrauch von Kapitalien, daB 
eine enorme Nachfrage nach ihnen erzeugt wird. Diese Kapitalien konnen nur 
durch Ersparungen und Investitionen von gewaltigem Umfang beigestellt werden. 
Es gibt verschiedene Faktoren, welche auf das AusmaB der Kapitalanhaufung 
und der Investitionen retardierend einwirken, sofern nicht ein Ansporn durch 
die Hoffnung auf Verzinsung gegeben ist. Diese Faktoren wollen wir genauer 
betrachten. 

DaB die Tatigkeit der Erfinder die Kapitalsnachfrage zu steigern tendiert, 
ergibt sich aus der Tatsache, daB die meisten Erfindungen das Zusammenwirken 
von Arbeit erfordern, die zu sehr verschiedenen Zeiten geleistet wurde. Das ist 
es, was BOHM-BAWERKl) als die "Produktionsumwege" und TAussm2) als die 
"sukzessive Arbeitsteilung" bezeichnen. Die Arbeit des Erfinders und die der 
Erbauer einer kostspieligen Maschine ist mit der Arbeit derjenigen koordiniert, 
welche die Maschine gebrauchen; aber die verschiedenen Arlen der Arbeit 
werden in diesem FaIle zu sehr verschiedenen Zeiten aufgewendet. Beim V or­
herrschen einfacher Handwerkszeuge ist sehr wenig vergangene Arbeit mit einer 
gegebenen Einheit gegenwartiger Arbeit kombiniert. Beim Vorherrschen sorg­
faltig ausgearbeiteter Maschinen ist eine groBe Menge vergangener Arbeit kom­
biniert. Beim Vorherrschen sorgfaltig ausgearbeiteter Maschinen ist eine groBe 
Menge vergangener Arbeit kombiniert oder koordiniert mit der gleichen Einheit 
gegenwartiger Arbeit. 

Es gibt keinen anderen Weg, auf welchem vergangene und gegenwartige 
oder gegenwartige und zukunftige Arbeit koordiniert werden konnten, als durch 
Vermittlung irgendwelcher dauerhafter Sachguter. Die Leistung eines Sangers, 
welcher vergangenes J ahr gesungen hat, kann nicht mit gegenwartigen Leistungen 
koordiniert werden, wofern nicht jemand seine musikalische Leistung in ge­
schriebene Noten verwandelt. Wenn jemand dies tate, dann wiirden Papier 
und Noten zum materiellen Mittel der Koordination vergangener und gegen­
wartiger Gesangsleistungen. Die Arbeit des Verfertigers eines Musikinstruments 
ist mit der des Musizierenden durch das Medium des Instruments koordiniert usw. 
Diese dauerhaften Sachgiiter, welche den Stempel der zu verschiedenen Zeiten 
vollbrachten Arbeitsleistungen tragen, sind Kapital. Ihre Funktion ist es, als 
die physikalischen Vermittler fur die Koordination von Arbeit zu dienen, welche 
zu verschiedenen Zeiten geleistet wurde3). Die Funktion des geldanlegenden 

1) Positive Theorie des Kapitals, 4. Aufl., Jena, 1921. 
2) Wages and Capital, New York, 1896. 
3) Sie sind die physikalischen Vermittler der "zeitlichen Verbindung" (Time 

binding), wie KORZYBSKI es nennen wiirde. Vgl. "The Manhood of Humanity", 
E. P. DUTTON & Co., 1921. Dieses in der mathematischen DarsteIlung ausgezeichnete 
Werk enthiillt eine, vollstandige Unkenntnis der elementarsten Tatsachen des Wirt· 
schaftslebens. Der Autor verwendet seine Theorie von der zeitlichen Verbindung 
als die Grundlage eines Einwandes gegen den Kapitalismus; nach seiner Interpretation 
bedeutet Kapitalismus den Besitz und die Aneignung aIler aus vergangener Arbeit 
flieBenden V orteile durch die Kapitalisten, wahrend doch in Wahrheit diese V orteile 
allen Personen zukommen, welche imstande sind, den Leistungen der Vergangenheit 
etwas hlnzuzufiigen, und zwar wenigstens annahernd im Verhaltnis ihres Beitrages 
zu den Leistungen der Vergangenheit. Weit davon entfernt, aIle Vorteile der Ver­
gangenheit sich anzueignen, erntet der geldanlegende Kapitalist nur die Ergebnisse 
seiner eigenen Zusatze. Wenn seine Anlage so beschaffen ist, daB sie nichts hinzu­
mgt, dann wird er sein Anlagekapital verlieren. Sogar FORD erhalt einen sehr kleinen 
Bruchteil des Nutzens eines Ford-Automobils. Sein Gewinn besteht auch nur im 
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Kapitalisten, des Eigentiimers dieser physikalischen Medien, besteht im Lenken 
dieser besonderen Art von Koordination, in der "zeitlichen Verbindung". 

Infolge der Tatigkeit der Erfinder ist nunmehr so viel vergangene Arbeit 
mit gegenwartiger koordiniert, sind so viele physikalische Vermittler notwendig, 
urn. diese Koordination oder "zeitliche V erbindung" herzustellen, daB gewaltige 
Summen fiir die Anlage in solchen physikalischen Medien erforderlich sind. Kurz, 
ein ungeheurer Kapitalbetrag ist notwendig, um in einer Periode von Erfindungen 
die industrielle Ausriistung zu ermoglichen. 

Das Sparen allein bildet nicht die oben beschriebene wesentliche Funktion 
des Kapitalisten. Sowohl Sparen als Investieren ist erforderlich. Das Rorten 
entspricht keinem sozialen oder produktiven Zwecke. Es verbindet nicht irgend­
welche Arbeit, die zu verschiedenen Zeiten geleistet wurde; es gewahrt keinen 
von den wirtschaftlichen Vorteilen, welche sich aus der "sukzessiven Arbeits­
teilung" ergeben, wie TAUSSIG sagen wiirde; es erleichtert nicht das "Einschlagen 
von Produktionsurn.wegen", wie BaHM-BAWERK sich ausdriicken wiirde; es 
wirkt nicht als eine "zeitliche Verbindung", wie KORZYBSKI sagen konnte. Diese 
Funktionen sind nur dann ermoglicht, wenn das ersparte Kapital verwendet 
wird, um Leute zu beschaftigen, welche die vorbereitenden Arbeiten der Pro­
duktion ausfiihren, den Stempel ihrer Arbeit dauerhaften Sachgiitern aufdriicken, 
die der weiteren Umformung durch zukiinftige Arbeiter bediirfen, damit ein 
niitzlicher Gegenstand entsteht, und so Arbeit koordinieren, welche zu ver­
schiedenen Zeiten geleistet wurde; kurz, es vollbringt nur seine Funktion, wenn 
es investiert wird. 

Wenn auch Leute sich veranlaBt sehen mogen, betrachtliche Mengen Geld 
oder anderer Wertbewahrungsmittel ohne die Hoffnung auf Verzinsung zu 
sparen (im Sinne des Rortens), gibt es keinen iiberzeugenden Grund fiir die 
Annahme, daB es viele aktive Investititionen gabe, wofern nicht ein besonderer 
Ansporn hiezu vorhanden ware. Es kann selbstverstandlich die Behauptung 
aufgestellt werden, daB ein Reinzins fiir diesen Zweck nicht notwendig ist, 
daB es nur notwendig ware, einen Koder vorzusehen, der zugkraftig genug 
ware, um die Umformung von Rorten in Anlagen zu bewirken, und daB dieser 
Kader bloB fiir den Risikounterschied entschadigen muBte, der zwischen dem 
Rorten einerseits und der Kapitalsanlage anderseits besteht. Diese Auffassung 
wiirde auch der N otwendigkeit groBerer Zahlungen seitens des unzuverlassigen 
Schuldners als seitens des verlaBlichen Rechnung tragen, ob nun die tatsach­
lichen Zahlungen Zinsen genannt wiirden oder nicht. Bei gefahrlichen Anlagen 
aller Arten miiBte gleichfalls mindestens die Moglichkeit groBerer Einkiinfte 
in Aussicht stehen als bei relativ sicheren Anlagen usw. 

Es sind Griinde vorhanden, zu bezweifeln, daB ohne Reinzins der Ansporn 
zu Ersparungen gegeben ware, die fiir den Kapitalbedarf einer modernen Volks­
wirtschaft geniigen. Zunachst wiirde, wenn tatsachlich hinreichende Ersparungen 
vorhanden waren, offenbar der Grenznutzen des Kapitals gleich Null sein und 
die Rohe des Reinzinses ebenfalls null Prozent betragen. Aber ganz abgesehen 
davon, wiirde eine Konfiskation des Zinses bewirken, daB die Einkommen der 
Sparer zugunsten der Nichtsparer verkiirzt wiirden. Dies konnte sich nicht 
anders als in einer Verkleinerung der Einkommen jener auBern, welche eine 

Verhaltnis zu seinem eigenen Beitrag zu den Leistungen anderer in Vergangenheit 
und Gegenwart. Die Leistungen der Vergangenheit sind nicht fiir aIle da, sondern 
nur fur aIle j ene, welche ihnen etwas hinzufugen. Das Nichterfassen dieses 
Sachverhalts erklart es, daB viele im ubrigen ausgezeichnete Manner die moderne 
Welt nicht verstehen. Mathematiker und Philosophen, die nicht zugleich auch 
N ationa16konomen sind, neigen besonders zu diesem Mangel. 
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Veranlagung ZUlli Sparen an den Tag gelegt haben. Wenn auch die Einkommen 
jener Leute, welche keinen Sparsinn gezeigt haben, entsprechend vergroBert 
wurden, so konnte dies keine Kompensation fiir den Ausfall darstellen. 

DaB das Sparen ZUlli groBen Teil aus anderen GrUnden Platz greift als in­
folge der Hoffnung auf Verzinsung, wird gegenwartig aligemein von den Wirt­
schaftstheoretikern zugegeben1). Der Verfasser ist nicht geneigt, die Wichtigkeit 
dieser Tatsache zu unterschatzen, war er doch einer von denen, die sie zuerst 
erklart und mit groBter Beharrlichkeit auf sie verwiesen haben. Nichtsdesto­
weniger besteht anscheinend eine Tendem, dieser Tatsache soziale Folge­
erscheinungen voreilig zuzuschreiben, welche aus ihr logisch nicht abzuleiten 
sind. Einer dieser iibereilten Schliisse ist der, daB das AusmaB der Ersparungen 
nicht mehr zuriickgehen wiirde, wenn der Zins weggesteuert wiirde2). Der SchluB 
stiitzt sich auf zwei V oraussetzungen: namlich erstens, daB die tatsachlichen 
Ersparungen zum groBen Teil "automatische" sind, und zweitens, daB das 
Wegsteuern des Zinses nicht oder nicht sonderlich das automatische Sparen 
vermindern wiirde. Mit der ersten dieser Annahmen wollen wir uns hier nicht 
beschaftigen. Die zweite scheint unrichtig zu sein. 

Offenbar miissen mindestens zwei V oraussetzungen gegeben sein, damit ge­
spart wird, erstens ein Einkommen, welches das Sparen ermoglicht, und zweitens 
die Anlage zum Sparen. Bei noch so groBer Anlage zum Sparen kann das Ein­
kommen zu gering sein, um Ersparungen zu gestatten, und bei noch so groBen 
Einkommen wird nichts erspart werden, wenn die Veranlagung zum Sparen 
ganzlich fehlt. Nur UberschuBeinkommen, nicht Totaleinkommen ist hier gemeint. 
Zwei Personen mit gleichem Gesamteinkommen konnen sehr verschiedene Aus­
gaben fiir den Haushalt haben; mit anderen Worten, die notwendigen Kosten 
des Haushaltes miissen in Rechnung gestellt werden. Eine Person mit ziemlich 
hohem Einkommen und starker Anlage ZUlli Sparen kann so groBe Auslagen 
fiir arztliche und Spitalsbehandlung haben, daB Ersparungen unmoglich sind. 
Nur das DberschuBeinkommen iiber einen gewissen Grundstock unvermeidlicher 
Ausgaben hinaus kommt als ein das Sparen ermoglichender Faktor in Betracht. 

Die Ansicht, daB das DberschuBeinkommen und die Anlage ZUlli Sparen die 
Faktoren sind, welche den Umfang der Ersparungen bestimmen, wird durch 
die Tatsache gestiitzt, daB viele Leute mit geringem Einkommen es zuwege 
bringen, durch Einschrankung ihrer Ausgaben fiir die Lebenshaltung Ersparungen 
zu machen, und andere mit bedeutendem Einkommen nichts ersparen, weil 
sie sehr viel Geld fiir Dinge ausgeben, die in keiner Weise notwendig sind. Sparer 
und Nichtsparer konnen nicht auf Grund der UberschuBeinkommen allein unter­
schieden werden. Wenn diese allein fiir die Ersparungen maBgebend waren, 
dann miiBte jedermann mit cinem UberschuBeinkommen iiber eine bestimmte 
Summe hinaus ein Sparer sein und jeder, dessen UberschuBeinkommen diese 
Summe nicht erreicht, ein Nichtsparer. 

Wenn aIle Sparer einerseits und Nichtsparer anderseits in zwei Gruppen 
geteilt und aIle Individuen in jeder Gruppe nach MaBgabe ihrer DberschuB­
einkommen in eine Linie gereiht wiirden, dann wiirde sich zwischen beiden 
Gruppen eine weitgehende Einkommensgleichheit zeigen, wie aus den folgenden 
Diagrammen zu ersehen ist. 

Wenn wit in Diagramm I die Sparer langs der Linie OX nach der GroBe 
ihrer Einkommen aneinanderreihen und ihre Einkommen durch senkrechte Gerade 

1) V gl. den Artikel des Verfassers im Quarterly·· Journal of Economics, 
Februar 1924, betitelt: "Automatic Saving and the Rate of Accumulation". 

2) Vgl. A. B. WOLFE: "Saver's Surplus and the Interest Rate", Quarterly 
Journal of Economics, November 1920. 
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messen, dann wird die Kurve YZ die Einkommenskurve der Sparer darstellen. 
Analog wird in Diagramm II, wenn wir die Nichtsparer langs der Linie O'b' X' 
aneinanderreihen, die Kurve Y'a'Z' gemaB der gleichen Interpretation 
die Einkommenskurve der Nichtsparer darstellen. Wir konnen aus unserer 
Betrachtung alIe Personen auf der Linie O'b'X' ausschalten, welche zwischen b' 
und X' stehen, da sie zu geringe Einkommen haben, um sparen zu konnen. 

y 

a y' 

Z' Z~' __ m_m ==_m_. 
o ~-7-b-------'x 0 ~ x' 

I II 
.Abb. 1 

Jene zwischen 0' und b' haben jedoch geniigende Einkommen, urn sparen zu 
konnen, wie sich aus der Tatsache zeigt, daB es Sparer gibt (namlich zwischen 
b und X), welche tatsachlich bei den gleichen Einkommen Ersparungen machen. 
Wenn wir die Sparer zwischen b und X in Diagramm I mit den Nichtsparern 
zwischen 0' und b' in Diagramm II vergleichen, finden wir, daB beide Gruppen 
dieselbe Abstufung der Einkommen zeigen. Der Unterschied, der aus der einen 
Gruppe Sparer und aus der anderen Nichtsparer gemacht hat, ist nicht ein 
Unterschied im Einkommen, sondern in der Veranlagung zum Sparen. Dies 
ist offenbar eine befriedigende Methode der Isolierung einer der beiden V oraus­
setzungen des Sparens, von denen wir ausgingen. 1m folgenden wollen wir die 
beiden Gruppen mit bX und O'b' bezeichnen. 

Stellen wir uns nun vor, daB aIle Ersparungen "automatisch" sind und 
keine von ihnen durch den Wunsch oder die Vermutung angeregt ist, Zinsen 
zu erhalten. Was ware die Wirkung einer Wegsteuerung des Zinses 1 Sie wiirde 
die Einkommen der Nichtsparer der Gruppe O'b' nicht beeinflussen. Sicherlich 
wiirde das Nichtvorhandensein des Zinses keine Geneigtheit zum Sparen erzeugen, 
wo diese angesichts der Moglichkeit des Zinsenbezuges nicht bestand. Wir konnen 
daher annehmen, daB die Angehorigen der Gruppe O'b' Nichtsparer bleiben 
wiirden wie zuvor. Aber was ware der EinfluB auf die Sparer der Gruppe bX 1 
1m ersten Jahre, bevor sie etwas erspart hatten, wiirden ihre Einkommen natiir­
lich keinen Zins einschlieBen; wenn sie jedoch Zeit gehabt haben, etwas zuriick­
zulegen und Zinsen zu empfangen, wiirden ihre Einkommen zum Teile durch 
Zinsen fiir friihere Ersparungen gebildet. Die Wegsteuerung des Zinses hatte 
dann die Wirkung, ihre Einkommen und damit ihre Fahigkeit zum Sparen zu 
vermindern. Auch wenn der Verlust des Zinses in keiner Weise die Veranlagung 
zum Sparen beeinfluBte, wiirde die Verringerung ihrer Fahigkeit, zu sparen, 
den Gesamtbetrag der Ersparungen verkleinern. Wenn daher auch alles Sparen 
automatisch ware, wiirde das Wegsteuern des Zinses den Umfang der Kapital­
bildung herabmindern. Eine andere· Moglichkeit ist jedoch zu beriicksichtigen, 
daB namlich das durch die Wegsteuerung des Zinseinkommens der Sparer auf­
gebrachte Geld indirekt den Nichtsparern gegeben wird. Das kann geschehen 
durch ihre Befreiung von Steuern, wodurch ihr Reineinkommen gesteigert 
wird, oder auf die Weise, daB ihnen Nutzleistungen verschiedener Art auf offent­
liche Kosten zur Verfiigung gestellt werden, wodurch ihr immaterielles oder 
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auch materielles Einkommen sich vermehrt. Dies wiirde zweifellos ihre Fahigkeit, 
zu sparen, erhohen. Wiirde dies zu so groBen Ersparungen seitens der friiheren 
Nichtsparer fiihren, daB der Ausfall auf Seite der friiheren Sparer gedeckt wird ¥ 
Zunii,chst wollen wir die beiden Gruppen bX und O'b' betrachten. Bei vergleich­
baren Einkommen zeigten die ersteren eine Anlage zum Sparen, die letzteren 
nicht. Der Hauptunterschied zwischen ihnen war dieser Unterschied in der 
Veranlagung. Wenn denen, die die Veranlagung zum Sparen besitzen, Geld 
weggenommen und jenen gegeben wird, welche sie nicht besitzen, ist es dann 
wahrscheinlich, daB ebensoviel gespart werden wird als vor dieser 'Obertragung ~ 
Offenbar nicht. Wir miissen auch hier annehmen, daB die Wegsteuerung des 
Zinses im ganzen eine Verminderung des automatischen Sparens bedeuten wiirde, 
soweit die Gruppen bX und O'b' in Frage kommen. 

Wir haben noch die Wirkungen auf die iibrigen Gruppen ins Auge zu fassen, 
namlich auf Gruppe Ob der Sparer und Gruppe b'X' der Nichtsparer. Den 
ersteren fallt es leicht, zu sparen, weil sie sehr hohe Einkommen haben, und fiir 
die letzteren ist das Sparen schwer oder unmoglich, weil sie sehr kleine Einkommen 
haben. Ein groBer Teil der hohen Einkommen der Gruppe Ob besteht aus Zinsen. 
Wenn der Zins weggesteuert wird, dann werden sie gewiB weniger haben als 
friiher. Wofern nicht das so aufgebrachte Geld in der Weise ausgegeben wird, 
daB die Einkommen - in Geldform oder anderer Form - der Gruppe b'X' 
sich steigern, wird hier keine Zunahme vorhanden sein, um den Riickgang der 
Ersparungen auf Seite der Gruppe Ob auszugleichen. Wenn jedoch das Geld 
in der erwahnten Art ausgegeben wird, dann wird eine Zunahme der Ersparungen 
auf Seite der Gruppe b' X' zu verzeichnen sein. Wird sie geniigen, um den Aus­
fall an Ersparungen auf Seite der Gruppe Ob wettzumachen ¥ Moglicherweise. 
Aber auch wenn Verlust und Gewinn in diesen beiden Fallen sich genau ausgleichen 
sollten, ware doch im ganzen, wie oben gezeigt wurde, ein Verlust vorhanden 
als Ergebnis des Umstandes, daB man das Einkommen der Gruppe bX ver­
mindert und jenes der Gruppe O'b' erhoht hat. 

Wie konnen wir zu einem Urteil iiber das wahrscheinliche Resultat der 
'Obertragung eines Teiles der Einkommen aller Sparer auf die Nichtsparer ge­
langen ~ Nehmen wir zunachst an, daB der Sparsiun bei allen Individuen genau 
gleich ist und daB der einzige Grund, weshalb einige sparen und andere nicht, 
in der Verschiedenheit des UberschuBeinkommens gelegen ist, also jede Person 
mit einem fiberschuBeinkommen, aus dem I Ersparungen bestritten werden 
konnen, in genauer Proportion zu diesem VberschuBeinkommen sparen wird, 
da ein die Proportion stGrender Unterschied in der Veranlagung nicht vorhanden 
ist. In diesem Falle konnte ein Teil aller groBen Einkommen weggenommen 
und denen gegeben werden, die geringe Einkommen beziehen, ohne daB der 
Gesamtbetrag der Ersparungen beeinfluBt wiirde. Wenn die Summe der Gesamt­
einkommen aller Klassen die gleiche bliebe, wiirde dieselbe Proportion gewahrt 
werden. Da diejenigen, welche das vermehrte Einkommen beziehen, genau 
die gleiche Anlage zum Sparen hatten wie jene, deren Einkommen Abziige 
erleidet, wiirden die ersteren ihre Einkommen genau in dem MaBe steigern, als 
die letzteren sie vermindern wiirden. Aber wenn wir diese Voraussetzung leugnen 
und zugeben, daB der Sparsiun gleichfalls ein zu beriicksichtigender Faktor 
ist, dann folgt daraus, daB das durch die Wegsteuerung alles Zinses von den 
Sparern auf die Nichtsparer iibertragene Geld denen genommen wurde, welche 
die Anlage zum Sparen hatten, und jenen gegeben wird, welche sie nicht 
besitzen. Wir wiirden das Vermogen, zu sparen, auf Seite derervermindern, 
die die Anlage hiezu hatten und es bei denen entsprechend vergroBern, die 
keinen Siun fiir das Sparen gezeigt haben. 

11* 
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Insofern die Hoffnung auf kiinftigen Zinsenbezug einen Antrieb zurn. Sparen 
darstellt, wiirde das Zunichtemachen dieser Hoffnung durch die Besteuerung das 
Sparen natiirlich noch mehr vermindern; aber das ist eine andere Frage. Wir 
beschaftigen uns hier mit der Wirkung einer Wegsteuerung friiheren Zinsen­
bezuges und iiberlassen die Frage der Hoffnung auf kiinftigen Zins einer spateren 
Betrachtung. 

Die ganze Beweisfiihrung jener, welche annehmen, daB eine geniigende 
Menge Kapital unentgeltlich verfiigbar ware, scheint vorauszusetzen, daB dies 
wiinschenswert ware. Wenn das Sparen und Ansammeln. den Kapitalisten 
nichts kostet, warurn. sollte er dafiir bezahlt werden 1 Warurn. sollte jemand 
fiir etwas bezahlt werden, was er gern tut und vollkommen bereit ware, zu tun, 
wenn eine Bezahlung nicht zu erreichen ware 1 Dies scheint nun ein Riickfall 
in eine veraltete Theorie der Verdienste oder moralischen Werte zu sein. 

In ihren einfacheren und mehr elementaren Formen ist die Werttheorie 
schon seit langem von der Kosten- zur Nutzenbasis iibergegangen. Niemand 
halt es fiir notig, zu erklaren, warum er fiir einen Scheffel Weizen, der auf 
schlechtem Boden zu hohen Kosten produziert wurde, nicht mehr bezahlt als 
fUr einen anderen, der auf gutem Boden zu niedrigen Kosten produziert wurde, 
wofern beide den gleichen Nutzen stiften. Wenn ihr Nutzen ungleich ist, so 
gilt dies als triftiger Grund, fiir den einen mehr zu zahlen als fiir den anderen, 
ohne Riicksicht auf die Kosten ihrer Produktion. Was hier von Scheffeln Weizen 
gesagt wurde, gilt ebenso von den Einheiten irgendwelcher anderer Waren. 
Mit anderen Worten: Es wird jetzt so allgemein zugegeben, daB die Grundlage 
des Wertes im Nutzen und nicht in den Kosten zu suchen ist, daB es unnotig 
ist, den Satz des naheren zu beweisen. Einer der ersten, welche diese moderne 
Werttheorie in befriedigender Weise entwickelt haben, ist Professor WIESER. 

Das Verhaltnis der Kosten zum Wert ist, wie allgemein zugegeben wird, 
ein fiir die Begrenzung des Angebotes entscheidender Faktor. Aligemein aus­
gedriickt - wenn auch in einer umfassenden Abhandlung viele detaillierte Er­
klarungen erforderlich waren: Wenn die Kosten der Produktion oder der Steigerung 
der Produktion eines Gutes hoch sind, dann wird das Gut in hinreichend knapper 
Menge vorhanden sein, urn. einen Preis zu erzielen, der geniigend hoch ist, um 
die Kosten zu ersetzen, d. h. die Abneigung gegen die Produktion des Gutes 
zu iiberwinden. Die Kosten konnen so als Abneigung definiert werden. Diese 
Abneigung muB durch irgendetwas Wiinschenswertes iiberwunden werden; der 
angebotene Preis ist eines dieser wiinschenswerten Dinge. Wahrend die Niitzlich­
keit dasjenige ist, was in Wahrheit geschatzt, gewertet oder bezahlt wird, erweist 
es sich als notwendig, einen Preis zu zahlen, der hoch genug ist, um das Angebot 
des niitzlichen Dinges hervorzurufen. Die Tatsache, daB der Nutzen der direkte 
und unmittelbare Bestimmungsgrund des Wertes ist, die Kosten dagegen nur 
einen mittelbaren Bestimmungsgrund darstellen, ist klar zu erkennen, wenn 
man sich vergegenwartigt, daB Giiter gleichen N utzens zu einer gegebenen 
Zeit und an einem gegebenen Orte gleich bewertet werden, obwohl sie zu ver­
schiedenen Kosten produziert wurden, und Giiter ungleichen Nutzens ungleich 
bewertet werden, obwohl sie vielleicht zu denselben Kosten produziert wurden. 

Ein analoger trbergang ist in der Theorie des moralischen Wertes zu finden. 
Auch hier ist an die Stelle des Opfers die Niitzlichkeit oder der geleistete Dienst 
als Grundlage fiir die Bewertung des Guten getreten. Das gute Handeln erblickt 
man nicht mehr im Vollbringen schmerzvoller, sondern im Vollbringen niitz­
licher Dinge. Eine Tat ist nicht gut, weil sie fiir den V ollbringer unangenehm ist, 
sondern weil sie anderen niitzt; ihr Wert bemiBt sich nicht danach, was sie dem 
Tater nimmt, sondern danach, was sie einem anderen gibt, nicht danach, wieviel 
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sie kostet, sondem danach, wie nutzbringend sie ist. Eine Tat, welche ffir die 
Welt von Nutzen ist, ist nicht weniger gut, weil sie dem Vollbringer Vergniigen 
bereitete; und wenn sie Schaden stiftet, so ist sie nicht weniger schlecht, wenn 
der Tater bei ihrer Ausfiihrung Unlust empfand. 

All das sind Gemeinplii.tze, ausgenommen fUr solche Geister, die noch in 
den Begriffen einer alteren Stufe des abendlii.ndischen Denkens befangen sind. 
Es ist nicht so lange her, daB die Wirtschaftstheoretiker ganz aJ1gemein die 
Basis des Wertes in den Kosten erblickten. Es ist nicht leicht, ausfindig zu 
machen, was gerade MARx dachte, aber es besteht kein Zweifel, daB viele seiner 
Nachfolger der Ansicht waren, daB verdienstvolle Handlungen gleichfalls nach 
dem Betrag der aufgewendeten Arbeit zu bemessen seien. Eine Handlung, 
wie z. B. das Sparen, mag noch so niitzlich sein - wenn sie die handelnde Person 
nichts kostet, dann liegt kein Verdienst darin und die Person hat dadurch keinen 
Anspruch erworben. Es ist nicht so lange her, daB die grausame Lehre vom 
Blutopfer in weiten religiosen Kreisen anerkannt wurde. Es gibt jetzt noch 
Leute, die immer wiederholen: "Ohne das VergieBen von Blut gibt es keine 
Vergebung der Siinden." Von dem Gesichtspunkt aus klingt eine AuBerung, 
wie jene: "An ihren Friichten sollt ihr sie erkennen" im hochsten Grade modem. 
"Nach ihren Opfem sollt ihr sie bewerten" ware mehr in tJbereinstimmung 
mit den Gedankengangen jener alteren Systeme. 

Eine W andlung der Theorie des moralischen Wertes zeigt sich auch in der 
Theorie der verteilenden Gerechtigkeit. In ihrer einfacheren Form ist die Opfer­
theorie aus der Diskussion der Kriterien der Gerechtigkeit in der Verteilung 
der Belohnungen, praktisch genommen, verschwunden. Die Verteilung im Ver­
haltnis zum Opfer wird in ihrer reinsten, abstrakten Form von niemandem 
gefordert. BloB bei gewissen praktischen Anwendungsfallen wird diese Forderung 
aufgestellt und als Argument ffir oder wider jemandes Anspruch auf Belohnung 
oder Entgelt beniitzt. 

Kein modemer Denker wiirde es befiirworten, daB Ansehen oder Geld 
jemandem bloB im Verhaltnis zu seinem Opfer zugebilligt werden. Das wiirde 
bedeuten, daB der stiimperhafte und unbegabte Kiinstler, der sein Werk haBt 
und dementsprechend leidet, hoher zu preisen und zu entlohnen ware als der 
begabte Kiinstler, der intensive Befriedigung aus seiner Arbeit schopft. Es 
wiirde auch bedeuten, daB in jedem Beschiiftigungszweig die Ungeschickten 
mehr zu loben und hoher zu entlohnen waren als diejenigen, die ffir ihre Arbeit 
so geeignet sind, daB sie ihnen GenuB bereitet. Die Opfertheorie in ihrer extremen 
Form fiihrt zur SelbstgeiBelung und zur Bewunderung der Flagellanten seitens 
der Zuschauer. In weniger extremen Formen fiihrt sie dazu, daB Arbeiten lieber 
auf miihevolle als auf leichte Art ausgefiihrt werden. All das ist jetzt in der 
abendlandischen Welt aufgegeben, und zwar aus den aliergesiindestenErwagungen 
heraus. Wir erwerben uns nicht mehr Verdienste durch Opfer, sondem durch 
niitzliche Handlungen. • 

Die Sache wird freilich kompliziert durch den Umstand, daB das Niitzliche 
sowohl im wirtschaftlichen als auch im moralischen Sinne mitunter Kosten 
verursacht. W 0 die Kosten die Form eines auBerordentlichen Opfers annehmen, 
wird die Aufmerksamkeit bisweilen von der Niitzlichkeit des Dienstes hiniiber­
gelenkt auf das Opfer, von dem Nutzen der Tat des Soldaten auf das von ibm 
gebrachte Opfer, von dem lebenden Beispiel auf die Kreuzigung. Wenn ffir 
die Erlangung des Nutzens manchmal Aufwendungen zu machen sind, ist es 
jedoch der Nutzen, welcher das Opfer lobenswert, und nicht das Opfer, welches 
den Nutzen wiinschenswert macht. Auch das groBte Opfer des Soldaten oder 
die Kreuzigung eines groBen FUhrers auf moralischem Gebiete wiirden kein 
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Verdienst darsteIlen, wofem nicht durch das Opfer etwas Niitzliches erreicht 
werden konnte. Wer anders denkt, miiBte folgerichtig den Selbstmord an­
empfehlen, wenn er qualvoll genug ware. 

Bei einigen weiteren Anwendungen der Werttheorie besteht jedoch jetzt 
noch eine Tendenz, von der Nutzen- zur Kostentheorie zuriickzugleiten. Dies 
ist besonders bemerkbar bei gewissen neuen Theorien beziiglich der Entlohnung 
der verschiedenen wirtschaftlichen Funktionen. Die riickfallige Tendenz wird 
jedesmal offenbar, wenn jemand die wirtschaftliche oder ethische Zulassigkeit 
der Entlohnung einer bestimmten Funktion nicht auf Grund ihrer Niitzlichkeit 
in Frage steIlt, sondem ausgehend davon, daB die Funktion denjenigen, welche 
sie ausiiben, keine im Verhaltnis Zur Entlohnung stehenden Kosten verursacht. 

Ein gutes Beispiel bietet die Stellungnahme gewisser Leute zur Frage der 
Entschadigung derjenigen, welche bestimmten, als gefahrlich geltenden Berufen 
obliegen. Es ist z. B. leicht, zu zeigen, daB ein erfahrener Sprengarbeiter tat­
sachlich sehr geringer Gefahr ausgesetzt ist. Wenn jemand wirklich mit Dynamit 
umzugehen versteht, ist eine leidliche Sicherheit gegeben. Warum sollte er 
dann hohere Lohne bekommen 1 Die Antwort des gesunden Menschenverstandes 
lautet: weil es eine gefahrliche Beschaftigung ist. Die sophistische Entgegnung 
darauf ist die, daB fiir den erfahrenen und geschickten Sprengarbeiter wenig 
oder kein Risiko besteht. Aber die Antwort des gesunden Menschenverstandes 
erweist sich als die verniinftigere. Fiir einen durchschnittlichen Menschen, 
sagen wir einen Farmer, der seine Baumstiimpfe zu sprengen wiinscht, ware 
es auBerst gefahrlich, wenn er versuchen woIlte, dies selbst zu tun. Wer ihn 
von diesem Risiko befreit, erweist ihm einen groBen Dienst. Danach bemiBt 
sich die Niitzlichkeit der Arbeit des geschickten Sprengarbeiters; der geleistete 
Nutzen, nicht das von ihm gebrachte Opfer ist die Grundlage fiir die Bewertung 
seiner Tatigkeit. 

Es gibt viele andere FaIle neben dem des Sprengarbeiters, in denen das 
Risiko fiir den Vollbringer einer Leistung praktisch gleich Null ist, wahrend 
die Empfanger der Leistung von einem tatsachlichen und Iii-stigen Risiko befreit 
werden. Das klassische Beispiel ist natiirlich die Versicherungsgesellschaft. 
Bei weiter Verteilung des Risikos und geniigendem Umfang des Geschaftes 
ist aIle Gefahr praktisch ausgeschaltet, soweit die Versicherungsgesellschaft 
in Frage kommt. Sie arbeitet buchstablich mit statistischer GewiBheit und ihre 
Gewinne konnen mit einer nahezu mathematischen Bestimmtheit vorausgesagt 
werden. Aber der einzelne, der nur ein Gebaude besitzt, befindet sich nicht 
in so vorteilhafter Stellung. Er setzt sich in der Tat groBer Gefahr aus, wenn 
er das Haus nicht versichert. Die Versicherungsgesellschaft befreit ihn von 
einem schweren Risiko, obwohl sie selbst keines eingeht. In dieser einen Hinsicht 
befindet sie sich in der gleichen Stellung wie der geschickte Sprengarbeiter. 

Es gibt eine Menge anderer FaIle der gleichen Art. Wenn jemand ein wirklich 
groBer Untemehmer ist, zum Unterschied von denen, die es nur zu sein glauben, 
wird er aller Wahrscheinlichkeit nach bei der Anlage seines Kapitals und der 
Ausdehnung seines Unternehmens sich keinem groBeren Risiko aussetzen als 
der geschickte Sprengarbeiter bei der Handhabung von Dynamit. AuBerdem 
wird ihm seine Betatigung angesichts des geringen Risikos vielleicht ein positives 
.v ergniigen bereiten. In einem solchen Fall ist keinerlei Abneigung gegen selb­
standiges Untemehmertum vorhanden, sondem eher eine Vorliebe dafiir. Die 
Kosten sind fiir ihn vielleicht gleich Null oder eine negative GroBe. Und doch 
kann dasselbe Geschaft fiir unerfahrene Kapitalisten und Untemehmer in hohem 
Grade gefahrlich sein. Sie mogen vielleicht froh sein, ihm ihr Kapital zu einem 
maBigen ZinsfuB iiberlassen zu konnen, statt es selbst zu investieren, und er 
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mag einen betrii.chtlichen Gewinn erzielen. Dieser rechtfertigt sich nicht durch 
sein Risiko, sondem durch das Risiko, von dem er die anderen befreit hat. Sein 
Mehreinkommen ist in gleicher Weise und aus dem gleichen Grund erworben 
wie jenes des geschickten Sprengarbeiters. 

Dieselben Erwagungen gelten hinsichtllch der Funktion des sparenden 
und Geld anlegenden Kapitalisten. Der Wert seiner Tatigkeit bemiBt sich 
nach ihrer Niitdichkeit und in keiner Weise nach dem Opfer, das sie ihm auferlegt. 
Eine Gemeinschaft, die ihn ausniitzt (d. h. ihre Autoritat gebraucht, um ihn 
eines Entgelts zu berauben, das sich auf den Nutzen seiner Leistung griindet, 
im Vertrauen darauf, daB er fortfahren wiirde, denselben Dienst Zu leisten, 
auch wenn er nicht dafiir bezahlt wird), wiirde eine Ungerechtigkeit begehen 
und ware um weniges besser als eine andere Gemeinschaft, welche in ahnlicher 
Weise den Arbeiter ausniitzt. Jede derartige Politik ware offenkundige Ausbeutung. 
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Der Diskontsatz, seine charakteristischen Bewegungen und ununter­
brochenen Oszillationen haben bei der Mehrheit der Nationalokonomen kein-e 
entsprechende wissenschaftliche Erklarung gefunden, die auf die Ursachen 
dieses Phanomens zuriickgriffe. Man kann sogar sagen, daB sich die KIassiker 
und ihre Epigonen nicht einmal dieses Problem gestellt haben, ja gar nicht ein­
sahen, daB eine besondere Theorie notwendig sei, um zu erklaren, wie sich der 
Satz der Gelddarlehen bilde; denn sie schrieben dem Geld eine durchaus sekun­
dare Rolle zu, indem sie es lediglich als ein Tauschmittel betrachteten, das man 
nicht weiter in Rechnung stellen miisse. So waren sie gezwungen, jedes Geld­
darlehen als Darlehen an Produktivmitteln anzusehen; im Geld erkannten sie nur 
die Produkte, die man mit ihm kaufen konnte, und unter Zins verstanden sie 
den Preis, der fiir ein Darlehen gezahlt wird, ob es nun Gelddarlehen sei oder 
nicht. Und wenn die moderneren Nationalokonomen, unter ihnen WIOKSELL, 

FISHER und FANNO, eine Unterscheidung zwischen Diskont und Zins treHen, 
beschranken sie sich darauf, die Oszillationen jenes durch seine Tendenz nach 
dem Gleichgewicht mit diesem zu erklaren. Die Nachfrage nach Gelddarlehen­
sagt F ANNO - hat das Bestreben, zu steigen, wenn der Diskont niedriger ist 
als der Zinssatz, zu sinken, wenn er hoher ist, und gleich zu bleiben, wenn er 
gleich ist. Wenn sich aber ein Unterschied zwischen Zins und Diskont ergibt, 
tendiert die daraus resultierende Vermehrung oder Verminderung der Darlehen 
danach, den Diskont zu erhohen oder zu vermindern, das heiBt ihn mit dem 
Zinssatz in tJbereinstimmung zu bringen. So kann man den Zustand der Diver­
genz zwischen Diskont und Zinssatz theoretisch als einen voriibergehenden 
betrachten 1). 

Man kann die Stellung der KIassiker und Nachklassiker nicht als annehmbar 
bezeichnen, die das Problem des Diskonts ganz iibersehen, obwohl Zins und 
Diskont ganz verschieden in Erscheinung treten. Man kann aber auch nicht 
mit jenen Autoren einverstanden sein, die die Erklarung in einer Ausgleichs­
tendenz zwischen Diskont und Zins zu finden glauben, wahrend doch - wie 
wir im Laufe unserer Ausfiihrungen auf Grund unserer friiheren Untersuchungen 
zeigen wollen - klar ist, daB der Preis fiir Gelddarlehen sich leicht erklart, 
indem man ihn in Verbindung bringt nicht mit dem Zinssatz, sondern mit den 
Bewegungen des Geldwertes 2). 

1) FANNO, M.: Le Banche e il Mercato Monetario, Roma, 1913, p. 188. 
2) SUPINO, C.: 11 saggio dello sconto, Torino, 1892; 11 Mercato Monetario Inter­

naziona1e, Milano, 1910; 11 saggio dello sconto e il saggio dell'interesse dopo 10 scoppio 
della guerra, Riforma Socia1e 1915; Moneta e Prezzi, idem 1917. 



C. SUPINO: Der Diskont als geldtheoretisches Problem 169 

1 
Die speziellen Eigentiimlichkeiten des Diskonts sind so wichtig und so 

mannigfaltig, daB sich fiir seine Hohe Gesetze besonderer Art ergeben, so daB 
sich der Diskontsatz keineswegs aus dem Zinssatz erklaren laBt. 

Auch wenn wir den lediglich formalen Umstand auBer acht lassen, daB man 
den Diskont sofort zugleich mit der Zahlung der skontierten Wechselsumme 
in Abzug bringt, wahrend der Zins im nachhinein, nach der Falligkeit der Obli­
gation entrichtet wird, - daher ist ersterer bei Gleichheit der Satze hOher, 
ungefahr wie das Quadrat des N ominalsatzes 1 ) -, ist es dennoch von wesentlicher 
Bedeutung, darauf hinzuweisen, daB der Zinssatz meist nur ganz geringe 
Veranderungen aufweist, die erst beachtenswerter werden, wenn man lange 
Zeitperioden ins Auge faBt, wahrend der Diskont unaufhorlich oszilliert, groBe 
Differenzen zwischen einem Maximum und einem Minimum innerhalb desselben 
Jahres, desselben Monates, derselben Woche, ja desselben Tages aufweist. 

1m folgenden seien einige charakteristische Beispiele angefiihrt. Am 
Ende des 18. Jahrhunderts variierte der Hamburger Diskont zwischen 2 Yz 
und 12%, wahrend der Zinssatz der in Grund und Boden angelegten Kapi­
talien unverandert 4% betrug. Zu gleicher Zeit betrug der Zinssatz in Penn­
sylvanien 6% im Jahr und der Diskont 2 bis 3% im Monat 2). In England ver­
kaufte man im Jahre 1825 Schatzscheine mit 2% Verlust, welche tags darauf 
fallig waren, also mit einem Diskont von 720% im Jahre 3) ; im Jahre 1847 wurden 
ganz auBerordentliche Summen angeboten und infolge der verlangten Diskon­
tierung zuriickgewiesen, wahrend Darlehen fiir zehn Tage mit 11/4% vergiitet 
wurden, das sind 451/ 2 % im Jahre 4). 1857 erreichte der Diskontsatz in den Ver­
einigten Staaten von Nordamerika eine Hohe von 100%, in einigen Stadten 
sogarvon 3% im Tage, das sind iiber 1000% im Jahre 5). In neuerer Zeit erreichten 
in New York die Satze fiir kurze Darlehen eine Hohe von 127% im Jahre 1896, 
186% 1899 und 125% 1907 6). 

Wenn wir schlieBlich die monatlichen Zinssatze und die Diskontsatze in 
Amerika von 1890 bis 1911 untersuchen, indem wir die verschiedenen mittleren 
Satze dieser Periode 100 gleichsetzen, sehen wir, daB der Zins von zehn Arten 
Eisenbahnobligationen zwischen 112 und 83 schwankt, also mit einer Differenz 
von 29, wahrend der Diskont fiir Wechsel mit einer Dauer von sechzig bis neunzig 
Tagen von einem Maximum von 213 bis zu einem Minimum von 57 fallt, also 
mit einer Differenz von 156, und der Satz der call-loans von 638 bis 27, also 
mit einer Differenz von 611'). 

Diese Schwankungen, so verschieden in bezug auf die beiden Satze, zeigen, 
daB der Diskont nicht einfach eine besondere Art von Zins sein kann. 
Das wird uns noch bestatigt durch die Art, wie beide sich in den verschiedenen 
Landern verhielten. Wenn es sich um dasselbe Phanomen nur unter verschiedenen 
Aspekten handelte, miiBte der Diskont hoher sein, wo der Zins hoher ist, und 

1) INGLIS PALGRAVE, R. H.: Dictionary of Political Economy, London, 1894--
1899, vol. 1, p. 590. 

2) ROSCHER, W.: Grundlagen der Nationalokonomie, Stuttgart, 1879, S. 441. 
3) DE LAVELEYE, E.: Le Marche Monetaire et ses crises depuis cinquante ans, 

Paris, 1865, p. 137 it, 138. 
4) MACLEOD, H. D.: Theory of Credit, London, 1891, p. 855. 
5) WAGNER, A.: Die Geld- und Kredittheorie der Peelschen Bankakte, Wien, 

1862, S. 267. 
6) SCOTT, W. A.: Rates on the New York Money market 1896-1906, Journal 

of political Economy, 1908, p. 295. 
7) MITCHELL, W. C.: Business Cycles, Berkeley, 1913, p. 161. 
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umgekehrt, niedriger, wo der Zins niedriger ist. Wenn wir aber z. B. den Verlauf 
der beiden Satze in Frankreich und England von 1870 bis auf unsere Tage be­
trachten, sehen wir, daB der Zinssatz in Frankreich immer hoher war alB in 
England infolge des groBeren Reichtums dieser Nation, wahrend der Diskont­
satz der Bank von Frankreich geringer ist alB der Durchschnittssatz der Bank 
von England, und zwar infolge der besonderen Organisation des groBen Instituts 
in England und seiner Stellung, die es am. Weltgeldmarkt einnimmt. 

Ein neuer Beweis, daB eine Beziehung zwischen beiden Satzen fehlt, ergibt 
sich aus der verschiedenen zeitlichen Entwicklung. In der Tat hat der Diskont­
satz keine bestimmte Tendenz, weder zum Steigen noch zum Sinken, sondem 
er erreicht wahrend ununterbrochener Schwankungen sein Maximum und dann 
sein Minimum innerhalb von Zyklen, die eine Dauer von sieben bis zwolf Jahren 
aufweisen und die, wirtschaftlichenAufschwung und Depression in sich schlieBend, 
aufeinander folgen. Der Zinssatz hingegen weist die Tendenz auf, bei wirtschaft­
lichem Aufstieg infolge der automatischen Akkumulation der Kapitalien zu 
sinken, obwohl von Zeit zu Zeit diese Tendenz stockt und einer Reaktion infolge 
neuer Erfindungen weicht, die den Kapitalien neues Betatigungsfeld eroffnen, 
oder infolge Vernichtung von Reichtum durch Krisen, Umwalzungen oder 
Kriege, die das bestehende Kapital in jedem Lande vermindem. Die Geschichte 
des Zinssatzes vom Beginn des 19. Jahrhunderts bis auf unsere Tage in den 
wirtschaftlich fortgeschrittensten Landem kann so zusammengefaBt werden: 
Von 1800 bis 1820 halten die Napoleonischen Kriege den Zins in England, 
Frankreich und PreuBen auf einem Niveau von 7 bis 8 %. Von 1821 bis 1845 
senkt sich der Zins von 5 bis 3 % % infolge des langanhaltenden Friedens, der 
die Akkumulation des Kapitals ungestort vor sich gehen laBt. Von 1846 bis 
1870 ist es die Erfindung der Eisenbahnen, die ein weites Betatigungsfeld fUr 
die Kapitalien eroffnet, die einen Ertrag von 5 bis 6 % abwerfen. Von 1871 
bis 1900 senkt sich der Zinssatz sehr stark und erreicht Satze von 3 % und sogar 
2 % % infolge des Aufschwunges, der sich in allen Landern in der Gesamt­
produktion zeigt, und in der Zunahme des Reichtums 1). Von 1901 bis auf unsere 
Tage ist ein neuerliches Anziehen des Zinssatzes zu bemerken, hervorgerufen 
erstlich durch den Burenkrieg, dann durch den rUBsich-japanischen, verscharft 
durch den italienisch-tiirkischen und den Balkankrieg und schlieBlich durch 
den ungeheuren Weltkrieg. 

Die Kriege bieten uns einen neuen klaren Beweis der verschiedenen Art, 
in der Zins und Diskont in Erscheinung treten. Indem sie dazu zwingen, enorme 
Summen auszugeben fiir Waffen, Munition, Lebensmittel usw., machen sie 
es notwendig, zu langfristigen unkiindbaren Krediten Zuflucht zu nehmen, 
die ein fortwahrendes Ansteigen des Zinssatzes hervorrufen; denn die Reich­
tiimer, die durch die Kredite erworben werden, werden zu einem groBen Teile 
wahrend des Krieges konsumiert und das Nationalkapital ist deshalb und 
infolge der Verminderung der Produktion und der Zerstorung beweglicher und 
unbeweglicher Guter in nicht unbetrii.chtlichem Schwinden begriffen. Der 
Diskontsatz hingegen steigt nach Ausbruch des Krieges zu ganz au.6erordentlicher 
Rohe, da ja der Ausbruch des Krieges ein plotzliches AufhOren der Geschafte, 
groBe Paniken und ein intensives Bediirfnis nach Bargeld mit sich bringt; dann 
aber; wahrend des Krieges, da der Zinssatz unaufhorlich steigt, kehrt der Dis­
kontsatz zu seinem normalen Niveau zurUck; denn der Krieg selbst kann auf 
die Dauer den Geldmarkt der kriegfiihrenden Staaten nicht wesentlich beein-

1) Handworterbuch der 8taatswissenschaften, Jena, 1909 bis 1911, Bd. 8,8.1029 
bis 1035. 
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flussen und um so weniger den der neutralen Staaten. Dieses Zuriickgehen des 
Diskontsatzes zum Normalsatz, wahrend der Zins fortwahrend im Steigen 
begriffen ist, erklart sich leicht aus dem Umstande, daB der Staat die Ausgaben 
des Krieges deckt, indem er Mittel heranzieht, die im Budget fiir andere Zwecke 
gewidmet waren, sich neue Einnahmen verschafft durch Vermehrung der Steuern 
und Schuldenaufnahme oder durch Anderung der Verwendungsbestimmung 
vorhandenen Geides, ohne es aus der Zirkulation zu ziehen, oder aber er be­
streitet diese Kriegsausgaben durch seine Kassenbestande oder durch Ver­
mehrung der Staatsnoten, durch Verwendung des Kriegsschatzes (wo ein solcher 
vorhanden ist), also durch Erweiterung der Geldzirkulation oder indem jenes 
Geld in Umlauf gesetzt wird, das friiher unbeniitzt lag und nun ausgegeben wird. 

DaB die Kriege auf die Dauer zu einer Erhohung des Zinssatzes fiihren, 
aber auf die Gestaltung des Diskontsatzes nur eine voriibergehende Wirkung 
ausiiben, ist eine Tatsache, die sich in allen uns bekannten Fallen immer wieder­

'holt. So ruft z. B. im Juli 1870 die Kriegserklarung Frankreichs in Deutschland 
in der Wirtschaft eine solche Panik hervor, daB der Diskontsatz von 3 bis 3 Yz % 
auf 9 bis 10% springt. Das Geld verschwindet aus der Zirkulation und es ist 
schwierig, ein Darlehen zu bekommen, nicht well das Geld schon vom Staate 
fiir Kriegszwecke aufgesogen ist, sondern, well derjenige, der das Geld hat, es 
nicht aus seinem Besitze laBt, um sich fiir alle Eventualitaten zu schiitzen. 
Aber diese Spannung dauert nur wenige Tage an, verschwindet bereits Ende 
Juli und macht im September einer Wiederaufnahme der Geschafte Platz, einem 
Wiederkehren des Vertrauens und einem UberfluB an Geld, woraus sich die 
Notwendigkeit einer Senkung des Diskontsatzes ergibtl). Der ZinsfuB hingegen 
bleibt den ganzen Krieg hindurch hoch; wenn er nach AbschluB des Krieges 
zuriickgeht, so ist das zum groBten Teile dadurch bedingt, daB das Defizit, das 
er im Nationalreichtum geschaffen hat, ausgeglichen wiid durch die Kriegs­
entschadigung von seiten Frankreichs im AusmaBe von fUnf Milliarden. ' 

Umgekehrt verursacht die Zahlung der Kriegsentschadigung in Frankreich 
ein Steigen des Diskont- und des Zinssatzes. Aber diese gleichzeitige Steigerung 
hangt nicht von der gleichen Ursache ab, noch hat sie in beiden Fallen die gleiche 
Dauer. Der Zins erhOht sich gieichm1Wig fiir mehrere Jahre infolge der Ver­
ringerung des franzosischen Nationalreichtums, der Diskont steigt nur vor­
iibergehend infolge der Zahlung der Kriegsentschadigung und des Umstandes, 
daB eine bestimmte Menge Geldes aus dem Umlauf gezogen wird. In der Tat 
fallt der offizielle Satz bei der Bank von Frankreich, nachdem er bis 1875 auf 6% 
gestanden war, auf 3% im Jahre 1876 und auf 2% 1877, als das abgeflossene 
Geld wieder ins Land zuriickgekehrt war und da man noch nicht den Verlust 
hatte gutmachen konnen, den der Nationalreichtum erlitten hatte. Um uns 
das Verhaltnis von Diskont und Zins wahrend der Zahlung der Kriegsentschadi­
gung durch Frankreich an De~tschland ganz klarzumachen, k5nnten wir uns 
vorstellen, daB die Zahlungen durch Ausfuhr von Waren geleistet wurden, die 
mit groBem Aufwand von Eisenbahnmaterial transportiert wurden. Die endgiiltige 
Ausfuhr von fiinf Milliarden Kapital ruft in Frankreich eine Steigerung des 
Zinssatzes hervor, die Verwendung von so viel Wagen bedingt eine Steigerung 
des Mietzinses der iibrigbleibenden oder eben im Diskontsatze. Nach Abwicklung 
des Transportes bleiben die Waren in Deutschland, doch die Wagen kehren 
nach Frankreich zuriick und vermindern so die Miete bis auf den friiheren Stand, 
d. h. sie senken den Diskont, wahrend der Zinssatz hoch bleibt. 

1) SARTORIUS VON WALTERSHAUSEN, A.: Das volkswirtschaftliche System der 
Kapitalsanlage im Auslande, Berlin, 1907, S. 325 bis 329. 
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Auch im Burenkriege gegen Ende 1899 zeigt sich in England eine gewaltige 
Anspannung auf dam Geldmarkte, die den Diskontsatz bei der Zentralbank 
auf 6 % anwachsen laBt und auf dem freien Markte unmittelbar nach Eroffnung 
der Feindseligkeiten auf 7 %; dann aber, nachdem sich die Panik gelegt hat, 
kehren die Satze wieder zu ihrem friiheren Niveau zuriick, wie es sich aus den 
Satzen der Jahre 1900 und 1901 ergibt, namlich 3,96 und 3,72% im Banksatz 
und 3,70 und 3,20% im Marktsatz. Die kleine Differenz zwischen beiden Satzen 
wurde in einzelnen Wochen nur durch groBe Opfer der Bank von England moglich 
gemacht, die der Regierung Fonds zur Bestreitung der Kriegskosten zur Ver­
fiigung steIlte, indem sie so den Erlos der offentlichen Anleihen vorwegnahm. 
Diese Fonds, die urspriinglich gewidmet waren, um Erwerbungen auf dem Lande 
zu machen, stromten auf den Markt und vermehrten hier das Angebot an Geld, 
das die Bank neuerdings als Darlehen aufnehmen muBte, um die Senkung des 
Satzes auf dem freien Markte zu hindern und den offiziellen Satz effektiv zu 
machen, der ja kiinstlich in der Hohe gehalten wurde, trotz des Uberflusses 
an' Geld. Doch wahrend der Krieg einen UberfluB auf dem Geldmarkte her­
vorrief, schuf er Mangel an Kapital, indemer den Ertrag der konsolidierten 
englischen Schuld von einem Durchschnitt von .£ 2,10,3, wie er in der Periode 
1895 bis 1899 bestand, zu einem Durchschnitt von .£ 2,17,0 in den Jahren 
1900 bis 1904 anwachsen lieBl). 

Die gleiche rapide, aber voriibergehende Erhohung des Diskonts, die 
aIlmahliche, aber dauernde Erhohung des Zinses fiihrte uns der schreckliche 
Weltkrieg vor Augen. Ende Juli 1914 brach eine sehr heftige Geldkrise auf 
allen Markten Europas und Amerikas aus. Es herrschte eine wahre Panik, 
sagt der "Economist", eine Panik, wie eine ahnliche die altesten Leute der City 
nicht erlebt hatten. GewiB finden sich Teilkrisen von ahnlicher Starke, wie 
etwa in London 1866 oder in New York 1907, nie aber hat man ein so allgemeines, 
ein so weltumspannendes Chaos erlebt wie dieses. Uberall vermindern sich oder 
verschwinden die UInlaufsmittel in demselben Augenblick, in dem der Bedarf 
danach in ungeheurem MaBe wachst. Und dies aus folgenden vier Griinden: 

1. infolge des Aufhorens der Geschafte, der Unmoglichkeit, Waren und 
Staatspapiere zu verkaufen, des Aufhorens jedes Ausgleiches zwischen Schulden 
und Forderungen und infolge der allgemeinen Verwirrung, die eine groBe Menge 
Geldes aus dem Verkehr gezogen hat; 

2. infolge des auBerordentlichen Bedarfes an Geld von seiten der Regierung, 
um die Mobilisierungskosten fUr das Heer und anderen Kriegsaufwand zu decken; 

3. infolge der Thesaurierung von Metallgeld und Banknoten von seiten 
mancher Privater, die glaubten, sich so gegen aIle Eventualitaten schiitzen 
zu miissen; 

4. infolge des Abzuges von Kleingeld aus der Zirkulation durch die Soldaten, 
die in den Krieg zogen. 

Infolgedessen erhoht sich der Diskont iiberaIl rasch und in ganz ungewohnt 
starkem MaBe. Er war sehr niedrig in allen bedeutenden Geldzentren in der 
ersten Halite Juli, als man noch nicht den Ausbruch des Krieges vorhersehen 
konnte. Der Grund lag in der wirtschaftlichen Depression, die iiberall dazu 
gefiihrt hatte, daB die Nachfrage nach Kapital abnahm. In Berlin stand der 
Privatdiskont auf 2 % und das Taggeld auf 1 Yz bis 1 %, in London ersteres auf 
17/8 bis 115/ 16 und letzteres auf 1 * bis 1 Yz %; in Paris hingegen stand der Markt­
satz auf 2 * % infolge der relativen Geldknappheit, herriihrend von der Emission 
der franzosischen Anleihe von 805 Millionen Franken. Bei Ausbruch des Krieges 

1) GIBSON, A. H.: Bankrate, London, 1909, S. 71. 
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steigt der offizielle Satz auBerordentlioh raaoh und beherrsoht unUlIlSohrankt 
auoh den Markt. Am. 31. Juli erhOht die Deutsche Reiohsbank den Diskont 
von 4 auf 5 und tags darauf auf 6%; auf diesem Niveau beharrte der Diskont 
bis 23. Dezember. Auoh die cJsterreiohisoh-ungarisohe Bank erhOht den Satz 
am 31. Juli von 5 auf 6 und am 3. August auf 8%; dieser Stand wurde beibe­
halten bis 21. August; zu diesem Zeitpunkt wurde er auf 6 und am 31. Oktober 
auf 5 % % herabgesetzt. In Frankreioh erhOht die Bank den Satz am 30. Juli 
von 3% auf 4%%, am 1. August auf 6%; im selben Monat ermaBigt sioh der 
Satz auf 5 %. Viel raaoher und weniger dauerhaft ist die Erhohung des Satzes 
auf dem englisohen Markt, der ja allein in Verbindung mit den anderen geblieben 
ist und der seine Sohulden auch weiterhin piinktlich in Gold bezahlt hat. Am. 
30. Juli steigt der offizielle Satz von 3 auf 4, am 31. auf 8 und am 1. August 
auf 10%, fUr einige Darlehen sogar auf 11 und 12%; am 7. August jedoch fallt 
der Satz auf 6 und am 8. August auf 5 %. 

In wenigen Wochen weicht iiberall die Anspannung des Geldmarktes und 
verschwindet allmahlich ganz. Das Zuriickziehen der Depositen hort auoh infolge 
eines Moratoriums auf, die Furcht und das MiBtrauen verringern sich und die 
Regierungen riioken der Geldknappheit der UmlaufsIilittel zu Leibe, indem 
sie die bankmaBigen Emissionen vermehren, Noten von geringem Nennwert 
drucken und Kleingeld in den Verkehr geben. Die offiziellen Satze verringern 
sich noch weiter, aber sie sind nicht mehr imstande, den Markt zu beherrschen, 
nachdem die Geldkrise verschwunden ist; es sind auf dem Markte die Satze 
viel niadriger. In Deutschland ist im September der Privatdiskont 1 % unter 
dem offiziellen und das Taggeld schwankt zwischen 2 % und 3 % %. In England 
betragt im selben Monat der Satz fiir dreimonatige Wechsel 3 Y4 % und 1 % % 
fiir kurzlristige Darlehen. Diese geringen Satze bleiben auch in den nachsten 
Monaten und erreiohen Ende dieses J ahres 2 % % und 1 bis 2 % fiir Taggeld; 
sie konnen als weit unter dem normalen Stande gelten, insbesondere in Riicksioht 
darauf, daB im Dezember gewohnlich die Satze der Banken und des Marktes 
sehr stark anziehen. 

1m Gegensatz zu diesem starken und iiberaus raschen Anwachsen des 
Diskontsatzes und dem darauf folgenden Abschwellen steht die Bewegung des 
Zinssatzes. Dieser steigt bei Kriegsausbruch ganz unbedeutend. In Deutsch­
land falIt die dreiprozentige Rente yom 22. bis zum 30. Juli von 75 auf 70, also 
steigt ihr Ertrag von 4 auf 4,29%. Die osterreichische vierprozentige Rente 
fallt von 84,50 auf 76,50 und tragt so 5,23 statt 4,73%. Die franzosische drei­
prozentige Rente fallt von 81 auf 76,50, somit steigt ihr Ertrag von 3,70 auf 
3,92%. Die englische konsolidierte Schuld, von 75,5 auf 70 gefalIen, wirft einen 
Ertrag von 3,75 statt 3,31 % abo Der Zins also steigt mit dem Fallen der Staats­
papiere bis zur SchlieBung der Borsen maximal um nur Y4 oder % %. Dann 
aber steigt er weiter wahrend der Dauer des Krieges, welcher die Produktion 
verlangsamt, die Zerstorungen vermehrt und den Bedad der kriegfiihrenden 
Staaten nach neuen Darlehen anwachsen laBt. Wie kann man angesichts 
so verschiedener Entwicklung des Zins- und Diskontsatzes die Be­
hauptung aufstellen, es seien beide dasselbe Phanomen, nur unter 
verschiedenen Aspekten betrachtet ~ 

II 
Man kann angesichts dieser Verschiedenartigkeit nicht sagen, daB Diskont 

und Zinssatz die Tendenz aufweisen, sich einander anzugleichen; denn bestiinde 
diese Tendenz, miiBten die beiden Satze eine annahernd gleiohe Entwicklung 
aufweisen oder in der gleichen Richtung sich bewegen; sie haben aber in der 
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Tat oft eine geradezu entgegengesetzte Entwicklung aufzuweisen. Das konnte 
man beobachten bei Ausbruch des Krieges und wahrend seiner Dauer. Aber 
es handelt sich da nicht um einen isolierten Fall. Auch die ausgiebigen Kapital­
anlagen in den Eisenbahnbauten nach 1845 in Westeuropa bewirken ein be­
deutsames Ansteigen des Zinses; den Diskontsatz aber beeinflussen sie nicht. 
Ja, dieser {alit sogar auch wahrend der Krise von 1847, da ja die Umlaufs­
mittel in denselben Proportionen bleiben und sich darauf beschranken, das 
Kapital zirkulieren zu lassen, ehe es sich in den Eisenbahnanlagen ffir lange 
Zeit festlegt. Auch die politischen Bewegungen im Jahre 1848 in verschiedenen 
Landern Deutschlands lassen den Zins ansteigen infolge der bei den Kapitalisten 
eintretenden Panik und infolge der Anleihen, die der Staat aufnimmt, um Mittel 
fur Unterdruckung der Unruhen zu gewinnen. Eben diese Unruhen aber lassen 
den Diskont sinken, der in Hamburg und Frankfurt auf % und Yz % falit, und 
zwar infolge der Stauung der Geschafte wegen der Bewegungen 1). 

Diese Tatsachen zeigen klar, daB die Ursachen, welche Angebot und Nach­
frage nach Bargeld auf dem Markte bestimmen, nicht dieselben sind, welche 
Angebot und Nachfrage nach Kapital bestimmen, und daB die Schwankungen 
des Diskimts sich daher nicht erklaren lassen mit der Tendenz, sich dem Zinssatz 
anzugleichen, da eine strenge Trennung von Geld und Kapitalmarkt besteht. 
Nicht dieser Ansicht ist Professor GRAZIANI, der behauptet, es bestehe eine Kon­
kurrenz, die dahin tendiere, ffir beide denselben Satz herzustelien und die 
gleichen GesetzmaBigkeiten ffir die Schwankungen des Zinses und des Diskonts 
zu bewirken. In der Tat kann man dasselbe Kapital auf dem Markte der An­
leihen, auf dem der Zins in Erscheinung tritt, als auf dem Markte des Diskonts 
erhalten; und das Ab- und ZuflieBen von einem Markte zum anderen gleicht 
alimahlich den relativen Satz aus und bringt ihn auf das gleiche Niveau. Nehmen 
wir an, daB Titius eine Summe notig habe. Falls ffir ihn der Zinssatz gunstiger 
steht als der des Diskonts, wird Titius die gewiinschte Summe als Darlehen 
begehren; ist hingegen der Diskontsatz niedriger, wird er auf Caius, den wir 
als seinen Schuldner annehmen, einen Wechsel ziehen; diesen wird er dann 
bei einer Bank skontieren lassen, um die Summe zu erhalten, deren er bedarf 2). 

Aber Professor GRAZIANI eliminiert, um eine Ausgleichstendenz der beiden 
Satze aufzuzeigen, mit einigen nicht bewiesenen Behauptungen die Unterschiede 
infolge der Dauer der Darlehen und die Einflusse von der Geldseite her; er 
nimmt an, die Wahl zwischen Darlehen oder der Inanspruchnahme der Es­
komptierung sei immer frei und nur abhangig vom Preise, zu dem man das eine 
oder das andere erhalten kann. Dagegen ist es bekannt, daB in Wirklichkeit 
die lang- und kurzfristigen Darlehen nicht denselben Charakter haben und eine 
sehr verschiedene Organisation aufweisen. Die kurzfristigen Darlehen stehen 
viel starker unter dem EinfluB der Bewegungen des Geldwertes; die Kaufleute 
und die Industriellen, die die Einziehung ihrer Kredite vorwegnehmen wollen, 
werden es vorziehen, die Wechsel zu eskomptieren, anstatt zu Darlehen ihre 
Zuflucht zu nehmen, die besonders gerne leichtsinnige Menschen ffir gewagte 
Geschafte und riskante Spekulationen. in Anspruch nehmen; ferner wird die 
Eskomptierung der Wechsel immer die bevorzugte Operation der Banken sein, 
die ja bei Verwendung der erhaltenen Gelder berucksichtigen mussen, daB 
es sich um Depositen handelt, die jeden Augenblick zuruckgezogen werden 
konnen. 

1) KAHN, J.: Geschichte des ZinsfuBes in Deutschland seit 1815, Stuttgart, 
1884, S. 107 und 114 bis ll5. 

2) GRAZIANI, A.: Istituzioni di Economia Politica, Torino, 1925, p. 427. 
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Dieser letztere Dmstand darf nie ubersehen werden, selbstverstandlich 
nicht von der Bankpraxis, aber auch nicht von der Theorie, die den heutigen, 
auBerordentlich komplizierten Mechanismus der Kreditinstitute erklaren will. 
Man kann kaum verstehen, wie ein Nationalokonom von der Bedeutung eines 
F.ANNO zu der Behauptung kommt, die Banken konnten nach Belieben die dis­
poniblen Summen in Eskomptierungen anwenden, im Report oder zur Erwerbung 
von Wertpapieren; und jedesmal dann verwenden sie ihre disponiblen Summen 
zum Ankauf von Wertpapieren, wenn diese einen groBeren Ertrag verheiBen 
als der Diskontsatz oder der Report l ). Diese okonomische Haresie ist nur zu 
dem Zwecke aufgestellt, um das V orurteil einer Ausgleichstendenz zwischen 
Zins und Diskont zu stutzen, eine Tendenz, die in der Wirklichkeit nicht 
existiert. Dnd da die soliden Staatspapiere wenig Anderungen ihres Preises 
aufweisen, und auch ihr Ertrag geringen Schwankungen unterworfen ist, 
wahrend der Diskont unaufhorlich wechselt, so beg.eht Professor DE VITI DE 
MARco einen weiteren Fehler, indem er sagt, die Ubereinstimmung zwischen 
den Bewegungen des Diskonts und denen des Zinses finde man nicht so sehr, 
indem man die offentlichen Wertpapiere im allgemeinen in Betracht zieht, 
sondern vor aHem jene, die den Schwankungen des Marktes nachgeben und 
die till jenen nachgefragt und angeboten werden, die im Streben nach immer 
hoherem Gewinn, Lust empfinden bei dem Spiel um Riesengewinne oder 
Riesenverluste 2). 

Doch die Banken, die anderen die Gelder anderer leihen, mussen diese nicht 
unbedingt in Staatspapieren investieren und noch weniger in Spekulationspapieren, 
die sehr stark im Preise sinken konnen gerade in dem Augenblicke, in dem sie 
verkauft werden mussen, um die Depositen zuriicksteHen zu konnen. Zu diesem 
Zwecke machen die Banken Wechseldarlehen, bei denen das Geld stets in Zirku­
lation bleibt, ohne allzusehr in die Prozesse der Produktion verstrickt zu werden; 
sie gewahren Darlehen, die nie den Charakter von AnIagekapital annehmen; 
sie verleihen das Geld, das sie in Depot erhielten, nur fiir kurze Zeit und in der 
Weise, daB sie ohne Verluste die entliehene Summe wieder zuriickerhalten. Dnd 
diese Verschiedenheit zwischen Geld- und Kapitaldarlehen ist es, die 
es erklart, daB Zins und Diskont innerhalb langerer Perioden niemals 
dieselbe Richtung nehmen. MrTcHELLfiihrtdiese symptomatischenDatenfiir 
die Vereinigten Staaten von Amerika an; indem er den Durchschnitt des Zinses 
der konsolidierten Schuld und zehn Arten von Eisenbahnobligationen gleich lOO 
setzt und ebenso den Durchschnitt des Diskontsatzes auf Wechsel von 60- bis 
90tagiger Dauer und den Satz der Call-loans in New York in den Jahren 1890 
bis 1899, ergibt sich ihm, daB die korrespondierendenlndexziffern fiir die Jahre 
1900 bis 1909 fiir die beiden ersten Ziffern, die den Zins versinnbildlichen, auf 
77 und 88 fallen, wahrend die beiden anderen Ziffern, die den Diskont beriick­
sichtigen, auf lO4 und 123 steigen3). 

Diese so verschiedene Entwicklung zeigt, daB zwischen Zinssatz 
und Diskontsatz keine Ausgleichstendenz besteht. Der Ausgleich ist 
unmoglich, weil kurzfristige Darlehen nicht in langfristige umgewandelt werden 
konnen und umgekehrt, weil also nicht Konkurrenz zwischen beiden bestehen 
kann und weil. disponibles Kapital sich nicht bei der heutigen gesellschaftlichen 
Organisation in Kapital, das fUr lange Zeit festgelegt ist, verwandeln kann oder 
umgekehrt. 

1) FANNO, op. cit., p. 222-223. 
2) DE VITI DE MARCO, A.; Moneta e prezzi, Citta di Castello, 1885, p. 83. 
3) MITCHELL, op. cit., p. 146. 
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In der Tat setzt sich das disponible Kapital aus den Tausch- und Zahlungs­
mitteln in jedem Lande zusammen; diese umfassen drei Elemente: 1. Umlaufs­
mittel des Geldmarktes, die sich hauptsachlich bei den Banken finden; 
2. Umlaufsmittel ffir Abwicklung der Geschafte, fiir Lohnzahlungen, fiir Erwerb 
all der Mittel, die fiir die Produktion notwendig sind; 3. Umlaufsmittel fiir 
den Konsum, die sich darstellen als Einkommen der Privaten, das diese 
ausgeben, um ihre Bediirfnisse zu befriedigen1). Jener Tell der Umlaufsmittel, 
der voriibergehend nicht den Kapitalisten, nicht den Produzenten und nicht 
den Konsumenten fUr ihre Gesch1i.fte und Ausgaben notig ist, flieBt als dis­
ponibles Kapital auf den Geldmarkt, um friiher oder spater jenen geliehen 
zu werden, die danach ffir Erwerbungen oder Zahlungen Bedarf haben; dieses 
Kapital variiert in seinem Anwachsen nach Ort und Zeit und ist immer streng 
determiniert. Und durch die UmlaufsInittel der Produzenten und Konsumenten 
wird der Geldmarkt gespeist mit Edelmetallen, mit Banknoten, mit Schecks 
und andern Substitutionsmitteln des Geldes, die in verschiedener Art Zahlungs­
mittel entstehen lassen oder in anderer Weise den Ausgleich zwischen Schulden 
und Krediten erleichtern. Infolgedessen ist das Geld auf dem Markt in seiner 
Knappheit oder seinem UberfluB nicht nur bestimmt durch Import oder Export 
von Gold, sondern auch durch die Auswirkungen guten oder schlechten Ge­
schaftsganges. Wenn jeder - wie BAGEHOT sagt - ohne viel Anstrengung 
und Miihe oder Risiko andere findet, die Bedarf nach jenen Giitern haben, die 
er erzeugen und verkaufen kann, bliihen die Geschafte und die Umlaufsmittel 
sind im UberfluB vorhanden; sobald jedoch Tausch und Verkauf der Waren sich 
schwierig gestaltet, stocken die Geschafte und das Umlaufsmittel wird knapp 2). 

Da nun auf diese Weise die Menge des disponiblen Kapitals streng deter­
miniert ist, so muB man fragen, wie sich in der gesellschaftlichen Wirtschaft Um­
wandlungen zwischen ihm und den fix investierten Kapitalien ergeben konnten ? 
Man kann auch vom sozialen Gesichtspunkt aus einen Ubergang einer technischen 
Form von Kapital in eine andere zugeben; denn man kann stets, wenn sich die Not­
wendigkeit ergibt, umlaufendes Kapital in fixes umwandeln, wie auch das Eisen, 
das friiher einen Rohstoff darstellte, nun zum Maschinenbau verwendet ist. 
Man kann einraumen, daB jeder sein Vermogen ffir die verschiedensten Anlagen 
verwenden kann, je nach dem Ertrag, den sie ihm abwerfen, daB er wahlen 
kann zwischen disponiblem Kapital und solchem, das in anderer Weise verwendet 
ist. Doch wenn auch die Individuen Bargeld ausgeben oder einziehen konnen, 
eine Umwandlung von Umlaufsmitteln in fix investiertes Kapital ist, gesehen 
von sozialem Standpunkte, eine okonomische Unmoglichkeit. Wenn also der 
Diskontsatz hoher ist als der des Zinses, konnen einzelne Personen immobile 
Giiter, Staatspapiere, Waren aller Art, die in produktiven Unternehmungen 
verwendet sind, verkaufen, um Bargeld zu erhalten und es auf dem Geldmarkt 
zu investieren. Das aber wird zu keiner Entspannung auf dem Geldmarkt fiihren; 
denn in bezug auf jene, die verkaufen, miissen welche vorhanden sein, die kaufen 
und dadurch dem Geldmarkt Geld entziehen. 1st hingegen der Zinssatz hoher als 
der Diskontsatz, dann kann man das Geld nicht in dauernden Anlagen investieren, 
wenn sich nicht jemand findet, der diese verkauft und das Bargeld dafiir in 
Empfang nimmt und dieses wieder zum Geldmarkt abflieBen laBt. Die einzige 
Moglichkeit, die Fliissigkeit des Geldmarktes zu erhOhen, ist, bei Tausch und 
Zahlungen den Gebrauch des Geldes zu ersparen und die Thesaurierungen bei 

1 ) WAGNER, A.: SozialOkonomische Theorie des Geldes und des Geldwesens, 
Leipzig, 1909, S. 170. 

2) BAGEHOT, W.: Lombard Street, London, 1908, S. 126--127. 
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Privaten zu vermindern und diese Gelder in groBerer Menge den Banken ins 
Depot zu geben, die dann das Geld als Darlehen vergeben werden. Der Fall 
liegt in der Tat so, daB bei hOherem Diskontsatz jeder danach strebt, groBten 
Gewinn aus seinem Geldbesitz zu ziehen und daher in groBer Menge in den 
Banken deponiert, und so die Menge, die er ungeniitzt liegen laBt, auf ein Minimum 
reduziert. Ebenso reduzieren die Banken ihre Reserven soweit nur irgend 
moglich. Das aber hat und kann keinen EinfluB iiben auf die Relation zwischen 
Zins- und Diskontsatz. 

III 
Wir sind nun zu dem SchluB gekommen, daB die Schwankungen des Dis­

konts weder mit der Zinstheorie erklart werden konnen, noeh aus einer Tendenz 
des einen sieh dem andern anzugleiehen. leh suehte nun die Griinde der Oszilla­
tionen des Diskontsatzes auf induktivem Weg aufzuzeigen, indem ieh die 
Bewegungen des groBten Geldmarktes der Welt, des englisehen, in Beobaehtung 
zog.' Aus den urnfassenden Darstellungen der Zeitsehrift "The Economist" 
konnte ieh von der Mitte des 19. Jahrhunderts an bis auf unsere Tage Woche 
fiir W oehe untersuehen, wie sieh der Diskontsatz in den verschiedenen 
Monaten des J ahres, in den Perioden der Prosperitat und der Depression, 
in den Handelskrisen, in den Geldkrisen, in den Kreditkrisen, im Frieden, bei 
diplomatisehen Verwieklungen, in Kriegen und bei Volksbewegungen verhielt. 
Aus dieser Fiille von Tatsaehenmaterial stieg vor meinem geistigen Auge klar 
die Erkenntnis auf, daB die Schwankungen des Diskontsatzes nicht 
abhangen von der Beziehung zwischen Angebot und Nachfrage an 
Kapital im allgemeinen, wie es beim Zins der Fall ist, sondern resul­
tieren aus der Beziehung zwischen Angebot und Nachfrage an Geld 
und sich in engster Beziehung befinden mit den Anderungen des 
Geldwertes. 

Das Geld dient fiir zwei Arten der Zirkulation: eine einfache Zirkulation, 
in der das Geld direkt von Kontrahenten zu Kontrahenten geht, und eine z u­
sammengesetzte Zirkulation, bei der das Geld der einen, durch Vermittlung 
der Banken, dazu dient, den anderen Tausch und Zahlungen zu erleichtern. Im 
ersten FaIle stromt das Geld auf den Produktmarkt und gibt neue Impulse zu 
einem Aufschwung der Geschafte, im zweiten Fall erseheint es auf dem Geldmarkt, 
insoweit das Angebot an Darlehen der einen einer N achfrage gegeniibersteht, durch 
andere. Aber niemand dachte daran, es als Darlehen zu nehmen, wiiBte er nicht, 
daB es unumganglich notwendig ist, urn Erwerbungen zu machen und Schulden 
zu begleichen. Es sind also die Funktionen, die das Geld in seiner einfaehen 
Zirkulation auf dem Markte der Produkte erfiillt, die causa prima der zusammen­
gesetzten Zirkulation, die sich auf dem Geldmarkt geltend macht und aIle Um­
stande, welche Veranderungen des Geldwertes mit sich bringen, andern dadurch 
in gleichem Sinn und aus gleiehem Grunde den Diskontsatz. 

Das Geld hat einen Gebrauehswert, resultierend aus den Diensten, die 
es bei Erleichterung des Tausehes und der Zahlungen, im Thesaurieren und 
Transportieren von Reichtiimern leistet; das Geld hat ferner einen Kostenwert, 
der aus der Bedeutung resultiert, die dem Gelde zugesehrieben wird, insofern 
es des Aufwandes einer bestimmten Summe bedarf, urn es zu erzeugen; ferner 
einen Tausehwert, bestimmt dureh die Menge der Giiter, die urn das Geld ge­
kauft werden konnen. In einem vollstandigen Gleiehgewiehtszustand miiBte der 
Wert des Geldes immer gleieh den Kosten sein; nach diesem tendieren die 
Sehwankungen des Wertes, resultierend aus der Beziehung zwischen Naehfrage 
undAngebot. Gebrauehs- und Tausehwert des Geldes sind versehieden, je naehdem 

Mayer, Wirtschaftstheorie III 12 



178 C. SUPINO 

sie bestimmt sind duroh Momente. die dem Umlaufsmittel oder den Waren 
inharent sind. In der Tat ruft eine Vermehrung oder eine Verminderung 
des Geldangebotes eine ErhOhung oder Erniedrigung der Preise hervor, die 
Senkung oder Steigerung des Tauschwertes des Geldes bedeutet und in genauer 
"Obereinstimmung mit einer Senkung oder Steigerung des Gebrauchswertes 
steht. Wenn aber die ErhOhung der Preise oder ihre Senkung aus Griinden 
resultiert, die auf der Warenseite liegen, ist die Verminderung oder Steigerung 
des Tauschwertes des Geldes mit einer gleichzeitigen Vermehrung" oder Ver­
minderung der N~hfrage nach Umlaufsmitteln verbunden ,und stimmt mit 
einer Erhohung oder Senkung des Gebrauchswertes des Geldes iiberein. 

Der Unterschied zwischen Gebrauchs- und Tauschwert des Geldes besteht 
also nicht, wenn man das Angebot an Geld und seine Variationen bei Import 
oder Export an Edelmetallen in Betracht zieht; aber er gewinnt Bedeutung 
bei Auftreten von Kredit, der sich lediglich aus Griinden, die in der Nachfrage nach 
Umlaufsmitteln liegen, erweitert oder verringert. Eine Expansion des Kre9ites 
kann aber nicht statthaben, auBer wenn der Geschiiftsgang lebhafter wird und 
die Preise anziehen; und obwohl sie eine Senkung des Tauschwertes des Geldes 
verursacht, ist sie ein sicheres Zeichen einer Erhohung des Gebrauchswertes 
des Geldes; denn es ware durchaus unsinnig, wenn man die Ausgabe von 
Geldsurrogaten vermehrte, wenn das Geld nicht in groI3erer Menge nachgefragt 
wiirde. Und umgekehrt zeigen Einschrankungen des Kred.ites - sie finden 
statt, wenn die Geschafte stocken und die Preise fallen - ErhOhung des Tausch­
wertes des Geldes an, aber Senkung des Gebrauchswertes infolge des geringeren 
Bedarfes an Geld. 

Die Menge der Edelmetalle erfahrt nicht unbetrachtliche Veranderungen, 
die gleichzeitig Gebrauchs- und Tauschwert des Geldes beeinflussen, infolge der 
Vermehrung oder Verminderung des Gesamtreichtums, der Anderungen in der 
Produktion und in der Verteilung des Goldes oder infolge auBerordentlicher Ver­
anderungen in den internationalen Verhaltnissen von Schulden und Forderungen; 
in der Regel aber erhii.lt sie sich fast immer konstant auf Grund okonomischer 
Bedingungen, der Gewohnheit und gesetzlicher Verfiigungen. Auf dieser an­
nahernd konstanten Menge von Edelmetallen baut man eine unbegrenzte Menge 
von Kred.ittiteln auf, die sich vermehren oder vermindern in genauer Proportion 
zu den Wechselfii.llen der Ernten, der industriellen Produktion, der Veranderung 
der Tausch- und Zahlungsakte und der ErhOhung oder Senkung der Preise. 
Und wie mit der Erhohung der Preise die Kreditzirkulation sich vermehrt, 
ohne daI3 die Goldreserven anwachsen, die sie garantieren, ebenso verhindert 
die relative Verringerung des Goldes, die sich daraus ergibt, nicht die Senkung 
seines Tauschwertes im Verhaltnis zu den verteuerten Waren; aber sie laBt 
den Gebrauchswert des Goldes steigen, indem sie zu einer Disproportion zwischen 
Metallgeld und Gesamtzahlungsmitteln fiihrt. Umgekehrt macht eine Senkung 
der Preise das Gold zum Teil iiberschiissig im Verhii.ltnis zu einer Kred.itzirkulation, 
die sich verringert. Sie fiihrt also, ohne eine ErhOhung des Tauschwertes des 
Goldes zu verhindern, zu einer Disproportion (in umgekehrtem Sinne wie oben) 
zwischen Gold und iibrigen Zahlungsmitteln und damit zu einer Verringerung 
des Gebrauchswertes des Metallgeldes. 

Daraus konnen wir schlieBen, daB der Gebrauchswert des Geldes, welcher 
nach "dem normalen Tauschwert, der durch die Kosten bestimmt ist, tendiert, 
fortwahrend schwankt infolge der Veranderung von Nachfrage und Angebot 
an Zahlungsmitteln. Die Veranderungen im Angebot konnen sich nur auf jenen 
Teil der Zahlungsmittel, die Metallgeld darstellen, beziehen, da sich die Kredit­
zirkulation nicht ohne Aufschwung oder Depression im Geschaftsgang, erweitert 
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oder verringert. Und wenn sich die Menge des Geldes vermehrt, verringert 
sich Tausch- und Gebrauchswert des Geldes, sie stehen voriibergehend unter 
den Kosten, bringen so eine Steigerung der Preise mit sich, die die Einfuhr 
von Waren erleichtert und das iiberschiissige Geld abwandern laBt. Wenn 
sich hingegen die Geldmenge verringert, steigen Gebrauchs- und Tauschwert des 
Geldes, lassen die Preise sinken, erleichtem die Ausfuhr von Waren und fiihren 
zu einer groBeren Einfuhr von Gold. Aber aIle Vermehrung der Nachfrage nach 
Zahlungsmitteln erhOht den Gebrauchswert des Geldes, jede Verringerung vcr­
ringert ihn. Die Vermehrung der Nachfrage rmt eine Vermehrung der Kredit­
titel hervor, die eine ErhOhung der Preise erlaubt und zugleich eine Erniedrigung 
des Tauschwertes des Metallgeldes bedeutet; dem entspricht eine Vermehrung 
des Gebrauchswertes, resultierend aus der Tatsache, daB das Geld eine inten­
sivere und wirkungsvollere Arbeit vollbringt, je mehr sich das Kreditgebiiude 
erhoht, das man auf ihm errichtet. Die Verringerung der Nachfrage nach Um­
laufsmitteln verursacht eine Verringerung der Kreditpapiere und eine Senkung 
der Preise, begleitet von einer Verringerung des Gebrauchswertes des Geldes, 
das ja nun im Verhaltnis zur geringeren Lebhaftigkeit des Geschiiftsganges 
und der reduzierten Kreditzirkulation im "OberfluB vorhanden ist. 

Wenn also Nachfrage und Angebot an Zahlungsmitteln durch Vermittlung 
der Banken in Erscheinung treten, die sie sammeln und jenem als Darlehen 
geben, der ihrer bedarf, so verursachen die Veranderungen des Gebrauchs­
wertes des Geldes solche des Diskontsatzes. Die Vermehrung und Verminderung 
der Umlaufsmittel, aus welcher Ursache immer entstanden, bedeutet Vermehrung 
oder Verminderung der Depositen bei den Banken und bestimmt Verminderung 
oder Erhohung des Diskontsatzes. Anderseits vermehrt oder vermindert der 
Aufschwung oder die Depression des Geschaftsganges die Nachfrage nach Darlehen 
in Geld von den Banken auf Grund des groBeren oder kleineren Bedarfes an 
Umlaufsmitteln zur Realisierung der Tauschakte und Zahlungen und bestimmt 
so ein Ansteigen oder Sinken des Diskontsatzes. Der Parallelismus zwischen 
den Geldgebrauchswertanderungen und denen des Diskontsatzes ist klar zutage 
liegend und kann keine Ausnahmen zulassen; denn es handelt sich um zwei 
gleiche Phanomene, betrachtet von verschiedenen Gesichtspunkten. Aus diesem 
Parallelismus ergibt sich die exakte Erklarung all der mannigfachen Erschei­
nungen des Geldmarktes, die mit der einfachen Zinstheorie nicht erklart werden 
konnen. 

So hangt z. B. sicher von der Geldseite die Senkung des Diskontsatzes bei 
Einfuhr von Geld in ein Land ab, und zwar infolge der zunehmenden Warenaus­
fuhr; das stellt nur eine Verschiebung zwischen Reichtiimem dar und nicht eine 
allgemeine Zunahme dieses Reichtums. Dasselbe ist zu sagen in betreff einer 
Senkung des Diskontsatzes, der die Folge einer voriibergehenden Goldeinfuhr 
ist, auch wenn dieses nicht den Biirgern gehort und so nicht einen Teil des N ational­
reichtums bildet. 1872 war der Geldmarkt Londons zum Vermittler geworden, 
durch den die Kriegsentschadigung Frankreichs an Deutschland entrichtet 
wurde. Frankreich haufte ungeheure Summen. bei den englischen Banken fiir 
die Zahlungen an Deutschland auf. Deutschland wiederum lieB das fallige 
Geld bei den englischen Banken im Depot, um die Depreziation zu vermeiden, 
die eingetreten ware, wenn das Geld auf einmal ins Land gestromt ware. Auf 
diese Weise hatte der englische Markt einen "OberfluB an Geld aufzuweisen, 
der kurzfristig angeboten wurde und so eine Senkung des Diskontsatzes hervorrief. 
Ebenso waren es Einfliisse von der Geldseite her, die zur Erhohung des Diskonts 
in den Jahren 1860 und 1864 infolge des Sezessionskrieges fiihrten, der England 
gezwungen hatte, die Einfuhr von Baumwolle aus Amerika einzustellen, die 

12· 
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durch Ausfuhr englischer Waren gezahlt wurde; dieses Produkt muBte es nun 
aus Indien und Agypten beziehen, es in Geld bezahlen, welches aus den 
Reserven der Banken gezogen wurde und so eine Knappheit des Geldes hervorrief 
und zu einer Steigerung der Satze fiir Darlehen fiihrte. Wenn sich die.Erhohung 
des Diskonts in Perioden geschaftlichen Aufschwunges durch den groBeren 
Bedarf an Umlaufsmitteln erklaren laBt, der hervorgerufen ist durch die groBere 
Nachfrage nach Kapital, um die Produktion zu erweitern, hangt sie doch sicher 
von Phanomenen auf der Geldseite ab, wenn sie sich periodisch in den letzten 
drei Monaten des Jahres zeigt, in denen der Bedarf an Geld bekannterweise 
infolge der vielen Tauschakte und Zahlungen sehr stark ansteigt. Wahrend 
so der mittlere Jahresdiskont der Bank von England von 1845 bis 19003.12% 
betragt, belauft sich das Mittel der Monate Oktober, November und Dezember 
auf 3.17.3, 4.3.8 und 4.1.10%1). In den Vereinigten Staaten stand der 
mittlere Satz der Call-loans in den Jahren 1896 bis 1906 in den Monaten Mai 
bis August unter 3 %, stieg aber auf 4 Y2, 5 und 6 Y2 % in den Monaten Oktober 
November und Dezember 2). 

Vor allem aber ist es klar, daB in den Geld- und Kreditkrisen, wenn 
Goldausfuhr und das Verschwinden einer groBen Zahl von Kreditpapieren die 
Umlaufsmittel verringern, die Griinde fiir die ErhOhung des Diskonts auf der 
Geldseite liegen. Dieser steigt bei der Bank von England im Jahre 1847 auf 8% 
infolge der starken Goldausfuhr fiir Zahlung der groBen importierten Getreide­
menge, auf 10% im Jahre 1857 infolge der Sendung von Edelmetallen nach 
Indien, auf 9% zweimal im Jahre 1864 infolge der Zahlungen fiir Baumwoll­
einfuhr aus neuen Gegenden, ebenso auf 9% im Jahre 1873 infolge des Zuriick­
ziehens der Depositen von seiten Deutschlands3). Wenn in diesen Fallen die 
Verringerung der Umlaufsmittel abhangig ist von der Verminderung der metalli­
schen Reserven, ist sie in den Fallen der Kreditkrisen abhangig von dem Ver­
schwinden der Geldsurrogate. So sind im Jahre 1866 die englischen Banken iiber­
fiillt von Leuten, die ihre Depositen zuriickverlangen; Schecks und Anweisungen 
verschwinden in unglaublichem MaB, alle wollen effektives Geld und wenden 
sich an die Bank VOl). England, die in wenigen Tagen mehr als zehn Millionen 
Sterling als Darlehen vergibt und gezwungen ist, den amtlichen Zins auf 10% 
zu erhohen. Dasselbe ereignet sich in der amerikanischen Krise von 1893. Die 
Kreditpapiere verschwinden, die Depositen werden zuriickgezogen, das Geld ver­
knappt, die Kaufleute konnen die erworbenen Waren nicht zahlen, die Konkurse 
sind unzahlbar und der Diskont steigt bei den vereinigten Banken von 
New York auf 18%und auf dem freienMarkt auf 74%. Noch schlimmer ist die 
Lage 1907, da der Mangel an Umlaufsmitteln infolge des MiBtrauens und der 
Verringerung der Kreditpapiere so weit steigt, daB man, urn Darlehen zu erhalten, 
einen Tagsatz von 100% bezahlt4). Man versteht, daB man solch phantastische 
Satze zahlt, wenn der Bedarf nach Umlaufsmitteln unmittelbar dringend wird, 
um seinen Verpflichtungen nachkommen zu konnen. Aber es ist klar, daB der­
artige ungeheuerliche Satze keine Beziehung haben zu dem Satze, den man fiir 
Kapitalanlagen von langer Dauer zahlt, und so keine entsprechende Erklarung 
in der Zinstheorie finden konnen. 

1) INGLIS PALGRAVE, I. R.: Bank Rate and the Money Market, London, 1903, 
p. 103. 

2) SCOTT: op. cit., p. 279. 
3) DE LAVELEYE: op. cit., p. 118-119; GIBSON: op. cit., p. 28-33. 
4) TAUSSIG, F. W.: The Crisis in the United States, im Economic Journal, 1893, 

p. 733-745;, Handworterbuch e. c. t. Bd. II, p. 529. 
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I 

Nichts innerhalb der Terminologie der V olkswirtschaftslehre ist so unsicher 
als der Begriff "Kapital". Nach meinem Ermessen gibt es nur eine Sonderung, 
die derWirklichkeit entspricht: Soziales Realkapital, ein Faktor der gesamten 
volkswirtschaftlichen Tatigkeit, und Privatkapital, das ertragabwerfende 
Medium. Ersteres kann man konkret feststellen und es laBt sich in diesem 
Falle in umlaufendes und stehendes Kapital teilen. Betrachtet man 
dagegen das soziale Realkapital als eine abstrakte Menge, so laBt sich dieses 
z. B. an den investierten Energieeinheiten messen (CLARKS "True capital"). 
Jede andere Einteilung ist irrefiihrend. 

Die produzierende Gesellschaft besteht aus einer Reihe von Betriebszellen. 
In jeder dieser Betriebszellen finden wir einen Unternehmer, welcher die Pro­
duktionsfaktoren kauft und durch eine zweckmaBige Zusammensetzung des 
Eingekauften Waren herstellt. Das Charakteristische der Produktion ist der kon­
tinuierliche, stufenformige, simultan-sukzessive ProzeB. Betrachtet 
man eine individuelle Ware, so sieht man, daB ihre Produktionsstufen zeitlich 
hintereinander (vertikal) liegen. Die Produktion ist also sukzessive und 
fortschreitend. Sieht man aber die Produktion im ganzen und von der Vogel­
schau aus an, so liegen die Produktionsstufen auch zeitlich ne beneinander 
(horizontal), sodaB z. B., wenn wir als primitives Beispiel die Herstellung eines 
Bootes wahlen, gleichzeitig, wahrend ein Baum gefallt wird, andere Arbeiter 
einen gestern gefallten aushohlen und wiederum. von anderen ein vorgestern 
gefallter und gestern ausgehohlter Stamm mit Segeln und Rudern versehen wird. 
Selbst wenn das Schiff aus Eisen, das schon vor einem Monat hergestellt ist, 
gebaut wurde, wird man doch finden, daB in jedem Augenblick gleichzeitig einige 
Arbeiter mit der Ausgrabung des Erzes, andere mit dem Schmelzen des Eisens 
und wieder andere mit der Verarbeitung des Eisens zu Eisenplatten, andere mit 
der Erbauung des Schiffes und wieder andere mit dem Stapellauf beschaftigt 
sind. In allen Betriebszellen finden wir gleichzeitig Arbeiter, die mit Hille 
der Werkzeuge Rohstoffe oder Zwischenprodukte verarbeiten. Wir finden 
hierzuerst das stehende Kapital, das aus dem aktiven Arbeitselement, den 
Maschinen und dem Werkzeug wie auch dem unwirksamen Zubehor besteht. 
Letzteres sind z. B. Gebaude, Maschinenfundamente, Licht- und Warmeleitungen, 
Regale usw., die also nicht Mittel der Arbeit sondern Bedingung ffir die Arbeit 
sind. Was das stehende Kapital charakterisiert, ist nicht die physische sondern 
die wirtschaftliche Anlage im Betriebe. Der Spaten des Bauers gehort ebenso 
gut wie der Dynamo der elektrischen Kraftstation zum stehenden Kapital. 
Umlaufendes Kapital sind Waren unter Verarbeitung, teils Rohstoffe, teils 
Halbfabrikate und soviel an fertigen Erzeugnissen, als nun einmal das not-
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wendige Lager ausmachen muB, wie z. B. der Verbrauch eines Monats, 
um damit das veranderliche Angebot und die Nachfrage zu regulieren. 

Wir teilen die Betriebe ein in solche, die Rohstoffe, den Rohstoffonds, 
gewinnen, andere, die Produktionsgiiter, den Produktionsgiiterfonds, und 
wieder andere, die Verbrauchswaren, den GenuBgiiterfonds, herstellen. Die 
Waren dieser verschiedenen Fonds durchlaufen verschiedene Produktionsstufen, 
d. h. die letzte Stufe gibt die fiir den taglichen Gebrauch notwendige Warenmenge 
ab, welche dann yom Lager ausgeht, und zwar als GenuBgiiter an das Publikum 
oder als Produktionsgiiter an die Betriebe, wo sie dem Wiederersatz 
des stehenden Kapitals dienen, wahrend die taglich gewonnenen Rohstoffe 
unter die Produzenten der GenuB- und Produktionsgiiter verteilt werden. Gibt 
die Produktion taglich GenuBgiiter ab, welche eine Million Arbeitseinheiten 
ausmachen und diejenigen ernahren, die diese Arbeitseinheiten geleistet haben, 
so werden taglich wieder eine Million Arbeitseinheiten von dem simultan­
sukzessiven ProzeB aufgenommen und iiber die verschiedenen Stufen ver­
teilt. Sehen wir den ProzeB simultan, so wirft die wirtschaftliche Tatigkeit 
eines Landes taglich die zur Ernahrung des Volkes notwendige Warenmenge 
ab und taglich erhalten die drei Fonds eine entsprechende Energiemenge, was 
auch die Erhaltung des Kapitals notwendig macht. Durch die planmaBige 
Tatigkeit, in welcher das umlaufende Kapital seinen Nutzen schnell abgibt, 
das stehende dagegen nur langsam und sukzessiv abgeniitzt wird, werden die 
GenuBgiiter automatisch herbeigeschafft und das Kapital ebenfalls automatisch 
ersetzt (SCHOJliHEYDER). Das veranderliche, umlaufende Kapital gibt seinen 
Stoff physisch an die produzierte Ware ab, das stehende Kapital wird dagegen 
nur durch den Gebrauch abgeniitzt, beide aber gehen sie in den Wert des Pro­
duktes iiber. v. WIESER teilt das konkrete Realkapital, d. h. das umlaufende 
und das stehende Kapital, ein in "Stoffgiiter" und "Werkgiiter", deren Dienst 
darin besteht, die stufenweise Bewegung der Stoffgiiter im Flusse zu halten, 
spricht also hier von einer stufenweisen Bewegung der Produktion, betont 
aber auch, daB unser materieller Reichtum, wenn wir ibn als Momentaufnahme 
betrachten, ein Fonds, in Wirldichkeit aber ein Strom ist, der, selbst wenn er 
in einer stationaren Wirtschaft nicht seine Art und GroBe wechselt, doch immer­
fort die einzelnen Teile ihren Platz wechseln laBt, so daB an jedem Ort und zu 
verschiedenen Zeiten zwar identische, wenn auch nicht dieselben Teile vorhanden 
sind. Jedes individuelle Teilchen verandert seinen Platz und seine Form inner­
halb der vorwartsschreitenden Produktion. Mit CLARK sehen wir, daB das 
Kapital "lives by transmigration", d. h., daB es selbst der Strom ist. 

Das Realkapital kann abstrakt ausgedriickt werden, man kann es z. B. 
als die Summe investierter Energieeinheiten bezeichnen (bei BOHM-BAWERK: 
Tagewerke). In der stationaren Wirtschaft ist dieses gestaltlose (amorphe) 
abstrakte Kapital von unwandelbarer GroBe, es existiert aber nur in irgend­
einer investierten Form, also in der Gestalt des konkreten Kapitals. 

Ein Bild wird die Tatsache veranschaulichen: Man denke sich eine Wurst­
maschine, in welcher ein rotierendes Messer angebracht ist (die Maschinerie). 
Das Gehause (das Gebaude) gibt dem Messer den notigen Raum; an dem einen 
Ende der Maschine stopft ein Arbeiter unausgesetzt Katzen (Rohstoffe) hinein. 
Das Messer ergreift nun die Katze, zieht ihr das Fell ab, schalt das Fleisch von 
den Knochen, zerhackt das Fleisch und stopft es in Wursthaute. Am anderen 
Ende kommt ein kontinuierlicher Strom von Wiirsten aus unserer Universal­
maschine, welcher den Arbeiter, der die Katzen hineinstopft, wie auch den 
Arbeiter, der die Kraft abgibt, d. h. die Maschine in Bewegung setzt, ernahrt. 
Viele Katzen sind nun gleichzeitig in der Maschine, namlich eine in jeder 
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Stufe. Wir finden eine Katze in Form von fertigen Wiirsten, eine andere, 
der das Fell abgezogen wird, wahrend eine dritte ihr Schicksal erwartet. Die 
Anzahl der Katzen, die wir brauchen, ist erstens abhangig von der Anzahl 
der Stufen, die diese durchlaufen mussen, zweitens von der Schnelligkeit, mit 
welcher die Maschine arbeitet, und drittens von der GroBe des taglichen 
Verbrauches. 

Indem der Rohstoff durch die Maschine lauft, empfangt er Wertelemente, 
teils von den Arbeitern, die die Maschine bedienen, teils, im selben Verhaltnisse, 
wie diese abgenutzt wird, von der Maschinerie (die Amortisationsquote), teils 
gibt jedoch die Katze selbst ihren Wert an die Wiirste abo In dieser Produktion 
ist das stehende Kapital die Wurstmaschine, das umlaufende und veranderliche 
Kapital besteht dagegen aus den in der Maschine befindlichen Katzen und 
ebensovielen Katzen und Wiirsten, als notig sind, um den ununterbrochenen 
Verlauf einer regelmaBigen Produktion zu sichern. Dies ist also das konkrete 
Realkapital und die in diesem investierte Energiemenge das abstrakte Kapital. 

Nun verstehen wir auch das Eigentumliche dieses simultan-sukzessiven, 
stufengeteilten und kontinuierlichen Prozesses, namlich daB das Kapital nicht 
ein Werkzeug ist, das von Menschen bedient wird, um einen von diesem Werk­
zeuge getrennten Warenvorrat herzustellen, sondern daB jede verkaufsfahige 
Ware ein Teil unserer Kapitalmaschinerie gewesen ist und daB jeder Arbeits­
und Energieeinsatz erst zur Ware werden kann, nachdem er ein Teil des Kapital­
stromes gewesen ist. Ebensowenig wie unsere Nahrung unmittelbar in Arbeits­
energie ubergeht, sondern notwendigerweise erst zu einem Teile des menschlichen 
Korpers wird, von dem unsere Arbeitsenergie dann wieder ausgeschieden wird, 
wird die Energie, die der ProduktionsprozeB aufnimmt, unmittelbar Verbrauchs­
ware, sondern sie wird ein Teil des Kapitalkorpers, d. h. in stehendes oder 
umlaufendes Kapital verwandelt, von welchem dann nacheinander 
die Ausscheidung der konsumfahigen Waren erfolgt. 

Wir haben nun durch die schematische Darstellung des Produktionspro­
zesses den Begriff "konkretes Realkapital" und dessen Teilung in die bezuglich 
der GroBe voneinander abhangigen Teile, d. h. das stehende und das um­
laufende Realkapital, verteilt auf den Rohstoff-, den Produktions- und 
den GenuBguterfonds, veranschaulicht. 

II 
FRA1iK FETTER macht gegen den Begriff "Geldkapital" den Einwand, 

daB ebensowenig wie "a quantity of weight is pig-iron, is a quantity of value 
capital". Nichtsdestoweniger druckt der Unternehmer sein Kapital in Geld 
aus. Sein Motiv zur Produktion ist nicht die Herstellung einer Ware, sondern 
der Geldprofit. Er sondert zwischen Anlage- und Betriebskapital, was im groBen 
und gamen unseren Begriffen "stehendes" und "umlaufendes Kapital" entspricht. 
Ebenso wie das Realkapital eine Abnutzungszeit hat, die kurz fiir das umlaufende 
und lang fiir das stehende Kapital ist, so hat auch das Geldkapital seine "Umsatz­
zeit". Aber ganz decken sich doch die Begriffe "Geldkapital" und "Realkapital" 
nicht, da man Ausgaben vorfindet, die nicht yom Unternehmer, sondern von 
offentlichen Verbanden zu bezahlen sind, wie Z. B. der ZuschuB zum Arbeits­
lohn in der Form staatlicher Versicherungsbeihilfe. 1m Automobilgeschaft 
sind z. B. die Chausseen, die von offentlichen Korperschaften gebaut und unter­
halten werden, ein wichtiger Teil des Realkapitals. Wichtiger ist es jedoch, 
daB das Anlagekapital immer groBer als der Beschaffungswert des Realkapitals 
ist. Mit dem Ausdruck "Faux trais" meinen wir namlich solche Ausgaben, die 
fiir die Herstellung der Ware nicht technisch notwendig sind, sondern von sozialen 



184 L. V. BIROK 

Verhaltnissen und Machtstellungen geschaffen werden, z. B. Steuern, iibliche 
Vertreterprovisionen, Patentkosten, Fisch- und Jagdkarten, Abgaben bei Be­
niitzung von Wasserkraft, sowie iiberhaupt aIle Ausgaben, die in der Tat "de­
tachierte" und verwandelte Profite sind. Wenn ein Geschaftsmann einen hohen 
Gewinn erzielt und der Eigentiimer der Geschaftsraume dies erfahrt, so erhOht 
er die Miete. Diese Miete wird dann in der Zukunft als Ausgabe gebucht, ist 
aber, richtig betrachtet, ein Teil des Geschaftsgewinnes, den der Hausbesitzer 
sich angeeignet hat. Dasselbe wird oft der Fall sein mit Direktorengehaltern, 
den Honoraren der gesuchtesten Rechtsanwalte u. a. In Danemark ist es kaum 
moglich, Champagner oder Whisky zu verkaufen, ohne daB die faktisch privi­
legierten Importeure eine Abgabe verlangen. Ein Teil der Handelstatigkeit ist 
kein Wirtschaftsdienst, der geleistet wird, um die Warenzirkulation im Gange zu 
halten, sondern vielmehr ein Einkassieren von Abgaben an der Stelle des Stromes, 
wo der Handler postiert ist, oder mit anderen Worten, die wohlwollende Erlaubnis 
zur weiteren Zirkulation der Ware. Viele Einkommen dieser Art werden beim 
Besitzwechsel kapitalisiert, wie z. B. Patentrechte, ein Teil der Hausmiete 
und vor allem der "Goodwill" eines Unternehmens. Dieser "Goodwill" (Kunden­
kreis, Geschaftsgeheimnisse, Reklame und Warenart) wird mit einem Vielfachen 
des Unterschiedes zwischen der mit dem wahrscheinlichen Grenzprofit zusammen­
fallenden Rente des Marktes und dem tatsachlichen Gewinne des betreffenden 
Unternehmens bezahlt. Da der Beschaffungswert des Realkapitals und das von 
dem jetzigen Besitzer im Unternehmen angelegte Kapital sich nicht decken, 
muB in unserer Betrachtungsweise eine Anderung geschehen. Wir betrachten 
nicht den Beschaffungswert des Realkapitals, nicht den augenblicklichen Repro­
duktionswert, den man in Amerika "Physical valuation" nennt, ja nicht emmal 
den Verkaufswert der einzelnen Teile, weil das angelegte Realkapital nur mit 
Verlust in seine Bestandteile aufgelost werden kann, sondern richten unsere 
Aufmerksamkeit darauf, in welcher Weise das Unternehmen, im ganzen 
betrachtet, imstande ist, einen Geldertrag abzuwerfen (den Geldertragswert). 
Wir beurteilen also die zukiinftigen Einnahmen, die wir aus dem Unternehmen 
erwarten konnen, und reduzieren diese auf den heutigen Wert, d. h. bei Kauf 
oder Verkauf kapitalisieren wir den Geldertrag. Welchen Multiplikator wir 
zur Kapitalisierung beniitzen, beruht auf GroBe, Sicherheit und zeitlicher 
Dauer des Gewinnes und inwieweit die Erlangung mit Miihe verbunden ist. 
Ist die Miihe = 0, die Sicherheit = 1 und die zeitliche Dauer wenigstens 100 Jahre, 
so stellen wir die Einnahme gleich dem Gewinn, den eine erste Prioritats­
obligation abwirft; wir multiplizieren also mit zirka 20. Der faktische ZinsfuB 
iibt jedoch auch einen EinfluB aus. Ist dieser 4, so ist der Kapitalisierungs­
faktor 25, ist er 3 oder 5, dagegen 33 und 20. Der Faktor steht somit im 
umgekehrten Verhaltnis zum ZinsfuB. 

Der Wert eines Unternehmens, das nach dem Ertragswert verauBert wird, 
ist "The capitalized presumptive earning power" (VEBLEN). Wenn wir die Organi­
sation, den Kundenkreis, das Kapital und etwaige besondere Vorteile des Unter­
nehmens zusammen als zinsgebend betrachten, so haben wir hier den Begriff 
"Privatkapital" im Gegensatz zum sozialenRealkapital. Den Unterschied zwischen 
dem Beschaffungswert des Realkapitals und dem kapitalisierten Geldertrag 
habe ich friiher "Quasikapital" genannt, indem ich die Bezeichnung von dem 
Ausdruck "Quasirente", den MARSHALL fiir die Bezeichnung der Differenzrente 
gebrauchte, ableitete (vgl. HENRY GEORGES: Echtes und unechtes Kapital). 

Man sieht sofort, daB Kapital in privatem Sinne durch Kapitalisierung 
entstehen kann und daB die Entstehung von Kapital also nicht durch das 
"Sparen" bedingt sein braucht. Meines Erachtens entsteht der groBte Teil des 
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privaten Vermogenszuwachses durch Kapitalisierung und nicht durch Sparen. 
Am bekanntesten ist die Kapitalisierung beim Grundbesitz (Grundrente). In 
unserer Zeit hat die durch den Siegeslauf der Aktien und Obligationen ent­
standene Zersplitterung der technisch miteinander verbundenen Besitzteile 
es ermoglicht, daB ein permanenter Gewinn als selbstandiges Kapital gewertet 
und auf diese Weise Gegenstand des Umsatzes wird. Man wird nun verstehen 
konnen, daB das Anwachsen der Nationalvermogen, das von den Statistikern 
festgestellt wird, nicht mit einem Reichtumszuwachs gleichbedeutend zu sein 
braucht. Eine solche Aufstellung ist irrefiih:rend, wenn die gesuchte GroBe 
den Reichtum der Wirtschaft und nicht nur die Macht des Besitzers iiber die 
Besitzlosen ausdriicken soIl. Gelingt es mir z. B., ein Monopol zu erwerben, 
das meinem vielleicht verkleinerten Umsatz hohere Preise sichert, so entsteht 
fiir mich ein Extragewinn, den ich kapitalisieren kann. In Kopenhagen ist in 
den letzten zehn Jahren die Wohnungsmiete um 40 Millionen Kronen gestiegen. 
Die Wirtschaft ist aus diesem Grunde nicht reicher geworden, dagegen haben 
diese 40 Millionen Mietserhohungen die Bildung eines Privatkapitals von zirka 
500 Millionen Kronen verursacht, die tellweise schon durch Verkauf realisiert sind. 

In einer V olkswirtschaft, wo der Besitz von Kapital fiir die personliche 
Freiheit und Sicherheit des Daseins eine wachsende Bedingung ist, wird der 
KapitalisierungsprozeB beschleunigt. Kaufe ich eine Fabrik und bezahle fiir die 
Abstandsvergiitung (goodwill), so verpflichte ich mich sozusagen gegeniiber 
der Volkswirtschaft, und zwar nicht nur mit meinem Besitz, sondern auch mit 
meinem Arbeitsverdienst, daB die Rente der kapitalisierten Abstandsvergiitung 
aufgebracht wird. lch arbeite also unter der Peitsche der Abstandsvergiitung. 
Gelingt es mir nun den Ertrag in die Hohe zu treiben, so hoffe ich, diesen ebenfalls 
einmal kapitalisieren zu konnen, z. B., falls mein Geschaft in eine AktiengeseIl­
schaft umgewandelt wird oder wenn ich es verkaufe. Man macht sich selbst 
zum Sklaven der Vergangenheit, wenn man die Abstandsvergiitung eines anderen 
ab16st. Mit der Zukunft dagegen ist es umgekehrt, sie wird mein Sklave, wenn 
ich einen Ertrag schaffen kann, der sich kapitalisieren und realisieren laBt. Durch 
die Art des Kredits verursacht, vertauscht der UberschuB bei der Kapitalisierung 
seinen Platz. 

A 

UberschuB 

Normaler Unternehmergewinn 

Arbeitslohn 

Kapitalsrente (1. Prioritat) 

B 

U nternehmergewinn 

.Arbeitslohn 

Kapitalisierter UberschuB 
(= 2. Prioritat) 

Kapitalsrente (= 1. Prioritat) 

Die obenstehenden Vierecke, deren Hohen die Preise angeben, zeigen die 
Verschiebung der Gewinnverteilung vor (A) und nach (B) der Kapitalisierung. 
Nach der Kapitalisierung kann ein kleiner Preisfall bewirken, daB die Fabrik 
mit Verlust arbeitet. Der UberschuB, der gleich dem Antell des Unternehmers 
an dem Produktionsergebnis ist ("The residual claimant"), wird hiedurch zu 
einer vertragsmiiBigen, vorher bestimmten Ausgabe, die also dem neuen Unter­
nehmer nur einen begrenzten passenden Lebensunterhalt gewahrleistet, ihn 
eventuell dazu zwingt, den Arbeitslohn anzugreifen und eine Kampfstellung 
gegen die Kundschaft einzunehmen. Um sich zu sichern, treibt der Unternehmer 
dem Monopol entgegen. Der Umstand, daB aIle Unternehmer in der Weise 
gleichgestellt sind, daB sie aIle gezwungen sind, die Rente fiir die kapitalisierte 
Abstandsvergiitung aufzubringen, verursacht, daB man auch ohne positive 
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Verabredung gezwungen ist, eine Preispolitik durchzusetzen, als ob eine Ver­
abredung vorlage. DaB in Danemark die meisten Gastwirtschaften unter der 
Hochkonjunktur ihre Besitzer wechselten, hat zur Folge gehabt, daB die Wirte 
auch jetzt noch weit hohere Preise halten, als das Preisniveau rechtfertigt. 

III 
Betrachtet man nur den Ertrag des in dem Unternehmen angelegten Kapitals, 

so vergleicht man auch Ertrage, hinter welch'en sich kein reales Kapital befindet. 
Man beurteilt den Ertrag nach Sicherheit, Dauer und GroBe, jedoch ohne Riick­
sicht auf das Entstehen. Erteilt die englische Regierung z. B. jemandem die Er­
laubnis, in der HauptstraBe "Strand" einen Schlagbaum anzubringen und von 
jedem Passanten einen Penny einzuheben, so werden, nach Abzug des Lohnes fiir 
den Einnehmer, etwa 50000 Pfund Sterling netto fiir den Inhaber dieses Monopols 
iibrig sein. Diese Summe kann von diesem durch die Griindung einer Aktien­
gesellschaft mit einem Aktienkapital, einer Verwasserung, von 1 Million Pfund 
Sterling kapitalisiert werden. Diese Aktien werden bei gleichem Ertrag ebenso 
umsatzHi.hig sein wie die Aktien eines Fabriksunternehmens. Ein Zollschutz 
steigert den UberschuB eines Fabriksunternehmens und damit auch ihren Ver­
kaufswert. Geht das Wasserwerk einer GroBstadt von einer offentlichen Korper­
schaft an ein Privatunternehmen, das in der Ausniitzung des Werkes nach 
den Monopolgesetzen vorgeht, iiber, so entsteht auf diese Weise plOtzlich neues 
Privatkapital, das sich auf Millionen belaufen kann. Ein kapitalarmes Unter­
nehmen, wie z. B. eine "American bar", kann solchermaBen ebenfalls einen hohen 
Verkaufswert erlangen. Steigt der Reinertrag eines Unternehmens von 5 auf 
10 %, so verdoppelt sich damit auch dessen Wert, d. h. eventuell der Aktienkurs, 
oder es kann eine entsprechende Anzahl von Freiaktien ausgegeben werden. 
Hieraus ersieht man, daB der MaBstab fiir die GroBe des Realkapitals nicht 
derselbe ist wie fiir das Privatkapital. Ein Schuldschein, in dem A sich ver­
pflichtet, von seinem zukiinftigen Arbeitseinkommen fortdauernd eine Rente 
an B zu zahlen, ist Kapital in privatem Sinne. Dies gilt auch fiir Staats- und 
Kommunalanleihen. Auch hinter diesen liegt namlich keine Wirklichkeit, sondern 
nur die Hoffnung, daB die produzierende Bevolkerung immerwahrend bereit 
ist, einen Teil ihres Verdienstes den Kreditoren des Staates und der Gemeinden 
zu iiberlassen. 

Solange es private Einnahmen gibt, welche - ganz abgesehen von ihrer 
Entstehung - dem GenuBberechtigten ohne personliche Arbeit zufallen oder 
die groBer als der Wert seiner Arbeit sind, existiert das Privatkapital, voraus­
gesetzt, daB das Recht auf diese Einnahmen unabhangig von der Person des 
GenuBberechtigten umgesetzt werden kann. Das Privatkapital ist demnach 
keine wirtschaftliche, sondern eine rechtliche Kategorie, wei! sein Vorhanden­
sein durch gewisse Rechtsverhaltnisse, nicht aber durch wirtschaftliche und 
technische Umstande bedingt ist. Indem wir den Wert des stehenden Kapitals 
von dem UberschuB und nicht von den Herstellungskosten aus berechnen, 
sind wir zu dieser SaIto mortale in unserer Betrachtung gekommen. Um diesen 
mergang im Gedankengang richtig erklaren zu konnen, ware die dialektische 
Begabung eines SORE1if KrnK.EGAARD am Platze. 

Das Recht und die Gelegenheit zur Erlangung der jahrlichen Einnahme 
werden also ganzlich von dem materiellen Gute, das die Einnahme bedingt, 
getrennt. Ein Beispiel finden wir in den modernen Trustpapieren, die von 
amerikanischen Eisenbahngesellschaften in Form von Obligationen, Vorzugs­
und Stammaktien ausgestellt werden. Die Obligationen haben ihren Wert 
im stehenden Kapital (Gebaude, Bahnkorper), die Vorzugsaktien nur teilweise 
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im beweglichen Material, die Stammaktien dagegen haben kein Aquivalent 
in wirklichen Giitern. Die Besi~er der Stammaktien erhalten bei der Gewinn­
verteilung das, was nach der Verzinsung des stehenden Kapitals noch iibrig 
ist. Kein Wunder, daB die meisten amerikanischen Eisenbahngesellschaften 
einen groBen Teil ihrer Zeit im Gericht bei einem "Receiver" ~ubringen. 1m 
Morgan-Trust hatten sogar die Vorzugsaktien nur ein Aquivalent in den Patent­
rechten. In den Aktien dieser Gesellschaften finden wir die Form des Kapitals 
im privaten Sinn als ertragabwerfenden Vermogensteil, der nachweislich nur 
kapitalisierter VberschuB ist und nie in realen Giitern oder Waren seinen ent­
sprechenden Wert gehabt hat. 

Das reale Kapital wird also als Gegenstand des Handels seiner physischen 
und technischen Eigenschaften entkleidet und in privates Kapital 
verwandelt. Die Eigenschaft, die nun zuriickbleibt als gemeinsames Kennzeichen 
dieser Kategorie, ist nur die Fahigkeit einen VberschuB abzuwerfen, und diese 
Fahigkeit ist es eben, die den Wert beim etwaigen Verka.ufe des Unternehmens 
begriindet. Das Kapital erleidet hier dasselbe Schicksal wie die verschiedenen 
Waren. Solange diese namlich noch nicht in den Besitz des Verbrauchers gelangt 
sind, sieht man von allen physischen Eigenschaften ab und verwandelt diese 
in Werte. Erst in den Handen des Verbrauchers kommen die physischen Eigen­
schaften wieder zu ihrem Rechte. Das praktische GeschaftBleben hat schon 
friiher als die theoretische Volkswirtschaftslehre Verstandnis fiir die eigen­
tiimliche Form des Kapitals gehabt und englische Zeitungen schreiben oft von 
der "Capitalisation" einer Aktiengesellschaft und nicht von ihrem Kapital. 

Mit GIDE konnen wir das ertragabwerfende Medium, die Grundlage 
fiir die Verzinsung, also das Privatkapital, "Kapital in rechtlichem 
Sinne" und im Gegensat~ hiezu das Realkapital, das "Kapital in wirt­
schaftlichem Sinne", auch naturales oder Sozialkapital benennen. 
Diese beiden Begriffe Privatkapital und Sozialkapital miissen wir streng aus­
einanderhalten. Der eine Begriff ist nicht etwa ein Teil des anderen, sondern 
es sind zwei Kategorien, die Seite an Seite stehen und nicht einmal dasselbe, 
nur von verschiedenen Ausgangspunkten aus gesehen, darstellen. Es gibt namlich 
Realkapital, das, wie z. B. LandstraBen, kein Privatkapital ist, weil es keinen 
Ertrag abwirft. Auf der anderen Seite gibt es aber auch groBe Mengen Privat­
kapital ohne reale Basis. (AlIe Arten von Quasi-Kapital.) 

Eine Besteuerung des Kapitals trifft in erster Linie das Privatkapital. 
Werden die Steuereinnahmen unproduktiv verwertet, so wird dadurch auch das 
Realkapital verkleinert. Dagegen erleidet das Realkapital nicht den geringsten 
Schaden, wenn diese Steuereinnahmen z. B. zur Abzahlung der Staatsschulden 
verwendet werden. Das Land wird aus diesem Grunde nicht armer, denn kein 
Stiick Rohstofi, keine Maschine, keine Fertigware geht dadurch verloren. Wenn 
der Staat seinen Untertanen in ihrer Eigenschaft als Steuerzahler 100 Millionen 
abnimmt und ihnen diese Summe in ihrer Eigenschaft als Staatsglaubiger 
wieder ~uriickgibt, so wird den Untertanen dadurch zum BewuBtsein gebracht, 
daB der Reichtum der Nation begrenzt ist. Eigentlich ist das tatsachliche 
Ergebnis einer solchen Operation nur der Geruch eingeloster und verbrannter 
Obligationen. Der Bourgeois will und kann jedoch dies nicht verstehen, denn 
er klammert sich an die unechten Inflationsreichtiimer, die besonders heutzutage 
in einem solchen Umfang vorhanden sind, daB ihr fortdauerndes Bestehen 
imstande ist, Europa in den Abgrund zu treiben. Noch schlimmer wird es fiir die 
Lander werden, die ihre Valuta wieder auf die Hohe der Goldparitat bringen 
mochten. Die Schuldenlast dieser Lander wird dadurch im VerhaItnis der Gold­
paritat zur friiheren Kaufkraft der Valuta zu der Zeit, da die Emission der 
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Anleihen stattfand, vermehrt. Frankreich hat mit Hille der Inflation seine 
eigentlichen Staatsschulden bis zu einemDrittel des steuerbaren N ationalvermogens 
vermindert, die englischen Staatsschulden sind dagegen durch Deflation urn 
denselben Bruchteil erhoht worden (Ende 1925). Trotzdem machen aber die Staats­
schulden in England kaurn 40 % der franzosischen Staatsschuldenlast per Ein­
wohner, in Gold gerechnet, aus. Uberall hat man den Befehlen der internationalen 
Hochfinanz gehorcht: Wenn nicht das Goldpari erreicht werden kann, so doch 
ein moglichst hoher Kurs fiir die nationale Valuta! Keine Tilgung der Staats­
schulden oder jedenfalls nicht auf einmal, sondern hochstens nur eine langsame 
Amortisation, die aus den jahrlichen ordentlichen Steuereinnahmen zu leisten ist. 

Wie die wirtschaftliche Leitung vom Techniker auf den warenkundigen 
Kaufmann und von diesem wieder auf den Finanzmann, den Borsenkaufmann, 
iiberging (SOMBART), so hat sich auch das Ziel seines Strebens im Gedankengang 
des Unternehmers geandert. Zuerst galt es die Herstellung niitzlicher Waren 
(das technische Interesse), dann die Erlangung des jahrlichen Gewinnes (das 
wirtschaftliche Interesse) und schlieBlich interessiert man sich nur fiir die 
Grundlage einer Wertsteigerung des Unternehmens oder eventuell fiir das Hoch­
treiben der Aktienkurse (das spekulative Interesse). Dies fiihrt zu dem bedauer­
lichen Ergebnis, daB in einer Aktiengesellschaft Aufsichtsratsmitglieder und 
Direktoren sehr oft Spekulanten in eigenen Aktien sind und daB den Aktionaren 
das Interesse an der Gesellschaft als bleibender Institution fehlt, weil der Aktien­
besitz jetzt meistens nur von kurzer Dauer ist. Der spekulierende Aktionar 
ist sogar nicht einmal Eigentiimer seiner Aktie, wenn er sie, wie es oft geschieht, 
mit einer unzureichenden Sicherheit der Belehnungshohe in einer Bank, deren 
Glaubiger auf diese Weise also die tatsachlichen, wenn auch nicht die rechtlichen 
Eigentiimer sind, lombardiert hat. In den meisten Generalversammlungen wird 
der Aufsichtsrat die Aktienmajoritat inne haben, um nach den Instruktionen 
irgendeiner Bank die Stimmen abzugeben. Als z. B. der Stahltrust zu Beginn 
dieses Jahrhunderts 200 Millionen Dollar siebenprozentige Vorzugsaktien, die 
die Morgan-Gruppe billig gekauft hatte, einziehen und fiir 250 Millionen Dollar 
fiinfprozentige Obligationen ausstellen wollte, stimmten zwei Drittel der an­
wesenden V orzugsaktionare und vier Fiinftel der Stammaktionare gegen den 
Vorschlag der Direktion. Daraufhin stimmte aber die Direktion per "proxy", 
d. h. als Stellvertreter von iiber 90 % der Aktien. Wenn in Danemark eine 
Direktion in einer Generalversammlung bei der Abstimmung unterliegt, so 
geschieht das in der Regel nur, weil eine manoverfahige Spekulantengruppe 
sich die Aktienmajoritat hinter dem Riicken der Leitung gesichert hat. 

Das durch die Kapitalisierung geschaffene Papier ist gegenwartig nahezu 
imstande unser ganzes Zeitalter zu erwiirgen. Die Kapitalisierung ist im wesent­
lichen auch die treibende Kraft und der Beweggrund fiirwirtschaftlicheZusammen­
schlieBungen. Kein Mittel wird gescheut, um eine Basis fUr eine solche Kapitali­
sierung zu schaffen, sei es durch das Hochschrauben der Kurse oder durch das 
Ausstellen neuer Papiere. Ais die nordamerikanische Regierung im Jahre 1921 
beschloB, auf Staatskosten fiir 20 Millionen Dollar Lebensmittel nach RuBland, 
und zwar in amerikanischen Schiffen, zu senden, einigten sich die amerikanischen 
Reedereien daraufhin, die Frachtraten fiir russische Hafen von 6 % auf 8 % Dollar 
per 1000 kg, d. h. um 3 Dollar per 1000 kg mehr als die entsprechende norwegische 
Rate, zu erhohen. Dies gab den Reedereien nicht nur einen Extragewinn von 
274 Millionen Dollar, sondern war auch der AnlaB zu einer noch mehr gewinn­
bringenden Hausse in Schiffahrtsaktien an der New Yorker Borse. 

Das Ziel ist demnach die Schaffung eines substanzlosen Kapitals, die Kapi­
talisierung von Gewinnen und Differenzrenten, von Monopoleinnahmen und 
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Vorrechten. Sobald die Kapitalisierung sich vollzogen hat und das Dokument 
als Trager der Rechte auf eine andere Person iibergegangen ist, wird der 
neue Eigentiimer von einer Hoffnung beseelt werden, zu der er nach einiger 
Zeit auch berechtigt sein wird, daB der Ertrag seiner Erwartung entspricht. 
Denn selbst wenn ein Unternehmen im Verhaltnis zu dem von dem ersten Inhaber 
angelegten Kapital 20 % abwirft, hat der jetzige Eigentiimer in der Regel sein 
Papier so teuer gekauft, daB es nur den normalen Zins seiner Kaufsumme abwirft. 
Dieser Umstand zwingt ihn, eine harte Preispolitik zu treiben und gegebenenfalls 
unter schlechten Konjunkturen um eine Unterstiitzung aus der Staatskasse 
nachzusuchen, wie es z. B. bei den englischen und den amerikanischen Eisenbahn­
gesellschaften nach demW eltkriege geschah. 

IV 
Noch schlimmer ist es jedoch, daB die Kapitalisierung oft in Uberkapitali­

sierung endet. Man kapitalisiert in Wirklichkeit nach dem augenblicklichen 
UberschuB, ohne Riicksicht auf die Sicherheit und Dauer, man denkt nicht 
dariiber nach, daB ein jeder Ertrag unsicher und nur· eine zeitlich begrenzte 
Annuitat ist. Alles ist ja doch im Flusse: Ein Kundenkreis stirbt aus, gewisse 
Waren verschwinden und werden durch andere ersetzt, die Uberlegenheit einer 
Produktionsmethode faUt nach und nach weg, well auch die Konkurrenten 
allmahlich kliiger werden. Hat ein Unternehmen 50 Jahre hindurch den gleichen 
UberschuB erzielt, so hat man wahrend dieser Zeit ganz bestimmt die Produktions­
methode, den Kundenkreis oder die Verkaufsware gewechselt. Fiigt man noch 
hinzu, daB das Publikum, das seine Mittel anzulegen wiinscht, beim Kauf fiir 
Geriichte sehr empfanglich ist und wahrend einer Panik verkauft, ferner daB 
die Vorfalle des letzten Jahres im allgemeinen leicht vergessen werden, so wird 
man verstehen, daB Borsenmanipulationen und Zeitungspropaganda die Kapitali­
sierung von schlecht unterbauten Zukunftstraumen moglich macht, daB die 
Uberkapitalisierung, von Kurstreiberei begleitet, imstande ist, unser ganzes 
Geschaftsleben zu untergraben. Ein Gestober von gewinnversprechenden 
Papieren droht Europa zu begraben und durch die ungeheuren Staatsschulden 
hat sich dieses Gesti:iber zu einer Lawine verdichtet. Die Erhaltung unserer Wirt­
schaft ist von einem Beschneiden des Privatkapitals und einer Vermehrung des 
Realkapitals abhangig. Gelingt dies nicht, so wird die zivilisierte Welt iiber 
kurz oder lang vor einer lahmenden Katastrophe stehen. Europa kann diese 
gewaltige Papiermasse nicht verzinsen ohne gleichzeitig die Produktion zu 
vernichten, die Staatsmaschinerie zum Stehen zu bringen und die arbeitenden 
Massen dem Hungertod entgegenzutreiben. Die Prophezeiung des Amerikaners 
VEBLEN ist in diesem Zusammenhang nicht uninteressant. VEBLEN meint, 
daB mit der grenzenlosen Vermehrung des Privatkapitals gleichzeitig das Wachsen 
des Realkapitals aufhoren wiirde, well das Wachsen des Privatkapitals dadurch 
bedingt ist, daB es dem Monopol gelingt, eine Preispolitik zu verwirklichen, 
die eine Verminderung der Produktion zur Folge hat und eine Lohnpolitik, 
die den Arbeiter zu einem schlechten Warenkaufer macht. Die Versuche des 
demokratischen Staates, durch Unterstiitzungen die Politik der wirtschaftlichen 
Autokratie zu mlldern, werden jedenfalls verhindern, daB sich der Staat von 
den jetzigen Staatsschulden 10sreiBen kann. 

Das Organ der Kapitalisierung ist die Borse, deren Technik, was die Besitz­
zersplitterung anbelangt, geradezu bewundernswert ist. Zuerst schrieb man 
einen Schuldschein, dann kamen die Kontokorrentguthaben der Banken, darauf 
die gedeckte Obligation, endlich die Aktie und schlieBlich die Zwischenform der 
beiden letzten, die V orzugsaktie mit und ohne Akkumulation, so daB die Kapitali-
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sierung einer Aktiengesellschaft in etwa vier bis fUnf verschiedenen Papieren 
ihren Ausdruck finden kann. Die Aktie, der formelle Anteil am Unternehmen, 
ist in Wirklichkeit eine sekundare Obligation mit schwankendem Zins; die 
Obligation ist dagegen das Primare, ein Schuldschein mit festem Zins. 1m 
KapitalisierungsprozeB ist "the promotor" die treibende Kraft; sein Interesse 
konzentriert sich auf die Provision, eventuell auch auf die Kurssteigerung, 
erganzt mit einer Garantieprovision. AnlaBlich des vorhin genannten Umtausches 
von 200 Millionen Dollar Vorzugsaktien im Stahltrust verdienten MORGAN 
und seine Freunde 4 % Garantieprovision und weitere 11 % durch den Kauf 
der Vorzugsaktien unter pari. Von den 1400 Millionen Dollar, zu welchen man 
den amerikanischen Stahltrust kapitalisierte, waren iiber 700 Millionen "Wasser" 
und kaum die Halite Realitat. Die Griinder, die finanzierenden Banken und 
die Personen, die Biirgschaft leisteten, erhielten 150 Millionen Dollar (MORGAJ'f 
MOORE, CARJ'fEGIE und ROCKEFELLER erhielten hievon einen groBen Teil). 
Dank der Monopolstellung konnte man den festgesetzten Kapitalbetrag ver­
zinsen, trotzdem man eine Anzahl Bergwerke, die vorlaufig nicht bewirtschaftet 
wurden, gekauft hatte. Zwischen der Taxierung, die von der Direktion des 
Stahltrusts und dem "Commissioner of corporation" von U. S. A. in den Jahren 
1910 bis 1912 iiber den Besitz des Stahltrusts im Jahre 1902 vorgenommen 
wurde, war ein Unterschied von 775 Millionen Dollar (1457 - 682). Diese 
machtige Uberkapitalisierung hatte nicht stattfinden konnen, wenn die Banken 
und der Staat nicht im voraus eine Inflation geschaffen hatten. Von 1896 bis 1914 
und von 1914 bis 1920 stiegen aIle Umlaufmittel in den Vereinigten Staaten 
von Nordamerika, d. h.: Gold, Silber, Banknoten, Greenbacks und andere Zertifi­
kate, von 2 Milliarden Dollar auf 32/ 8 und 6% Milliarden und diese Summen 
bildeten die Grundlage eines stetig ansteigenden Kredits. Es dad somit nicht 
verwundern, daB das steuerpflichtige Privatvermogen, das im Jahre 1900 90 Mil­
liarden Dollar ausmachte, im Jahre 1914 auf ungefahr 200 Milliarden Dollar 
und im Jahre 1920 auf 350 Milliarden Dollar angewachsen war. Die Inflation 
ist also der beste Helier der Kapitalisierung und der Kapitalist fordert, falls 
dies nur irgend moglich ist, die Aufrechterhaltung des wahrend der Inflation 
geschaffenen Privatkapitals auch wahrend und nach der Deflation und dies 
gilt nicht nur fiir die Staatsschulden. Um eine iibertriebene Kapitalisierung 
verzinsen zu konnen, niitzt man jede Monopolstellung aus, und das geschieht 
sehr intensiv, um daraufhin durch die Schaffung von Reservefonds "das Wasser 
aus der Aktie zu pressen", statt dessen also eine wirkliche Substanz zu schaffen. 
In den ersten zehn Lebensjahren des Stahltrusts war der UberschuB 1100 Millionen 
Dollar, von denen 284 Millionen an die Obligationsbesitzer und 394 Millionen 
an die Aktionare ausbezahlt wurden. 422 Millionen wurden aber als "Surplus" 
dem Reservefonds zugefiihrt. Nach vierzehn Jahren war der gesamte Verdienst 
des Stahltrusts genau so groB me der reale Kapitaleinsatz. 

Das Kapital des Tabaktrusts ist 1890 bis 1910 von 25 auf 325 Millionen 
Dollar, wovon die Bewertung des "Goodwill" 150 Millionen ausmacht, gestiegen. 
Eine einzelne Anlage des Trusts, W. DUKE & SOJ'fS, wurde im Jahre 1885 auf 
Y2 Million Dollar geschatzt und ohne andere Erweiterungen als durch die Auf­
schreibung des Reservefonds wurde dieses Unternehmen vor dem Kriege mit 
25 Millionen Dollar kapitalisiert. Wahrend eines Zeitraumes von 25 Jahren 
wurden auBerdem noch etwa 20 Millionen an Aktionare und Obligationsbesitzer 
ausbezahlt. 1m ganzen hat sich die halbe Million des Mr. DUKE wahrend dieser 
25 Jahre auf 45 Millionen vermehrt. Diese Einnahmen sind hauptsachlich 
Mr. DUKE und acht oder neun anderen Finanzleuten iiberwiesen worden. Auch 
hier hat man die iibliche Taktik angewendet: 1m Konkurrenzkampf wird der 
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UberschuB niedrig gehalten, dann bildet man eine neue Gesellschaft, die die 
Aktionare der Einzelgesellschaften mit eigenen Obligationen auslost. Hat nun 
die Konkurrenz aufgehOrt, so ist das Monopol etabliert und der Gewinn wird 
von der neuen Gesellschaft in die Hohe getrieben. Dieser Mehrertrag wird nun 
iiberkapitalisiert und eine groBe Anzahl Stammaktien, Vorzugsaktien und Obliga­
tionen werden ausgesteIIt. Danach wird mit dem Umtausch von Aktien in Obliga­
tionen und umgekehrt fortgefahren, um dadurch gewinnbringendenManipulationen 
Vorschub zu leisten. Die Finanzleute erhalten immer ihren EinschuB wieder 
zuriick, wenn eine entsprechende Anzahl Obligationen ausgestellt wird. Sie 
machen ihren Gewinn durch den Verkauf der Vorzugsaktien fliissig, behaIten 
aber trotzdem die Machtstellung in der Gesellschaft, da sie die Mehrzahl der 
gewohnlichen Aktien, auf Grund welcher sie in der Regel das Stimmrecht ausiiben 
konnen, behalten. Damit das System nach Wunsch wirken kann, muB das 
Stimmrecht auf einen verhaltnismaBig kleinen Teil des Kapitals begrenzt werden. 
In vielen Landern ist es verboten, den'Aktienbesitz vom Stimmrecht zu trennen. 
Bei den lombardierten Aktien ist in Danemark der Pfandglaubiger meistens 
Inhaber des Stimmrechtes. 

Die "American Tobacco Co." gibt uns eingutes Beispiel fiir den rhythmischen 
ProzeB, den man Mastungs- und AushungerungsprozeB nennt. Zuerst 
verwendet man einen Teil des jahrlichen Uberschusses zu Neuanlagen, verbucht 
jedoch die Summe auf ein Konto fiir Betriebsunkosten oder Reparationen. 
Durch diese Neuanlagen schafft man nun die notwendige Kapitalssubstanz an 
Stelle des "Wassers" und zwingt die Gesellschaft zu einer vorsichtigen Dividenden­
politik. Die niedrige Dividende bewirkt, daB das Publikum das Vertrauen 
fiir diese Aktien verliert, und die Finanzgruppe, die hinter der Leitung steht, 
kauft nun auf Grund ihres besseren Wissens die Aktien auf. Danach schlagt 
man den entgegengesetzten Weg ein und hungert die Gesellschaft aus. Man 
verbucht gewisse Betriebsunkosten und ahnliche auf Bestandekonti und schafft 
dadurch die Moglichkeit hoher Dividenden, die dem Konsortium eine giinstige 
Marktlage fiir den Verkauf der Aktien sichern. In Danemark haben wir in 
"De Danske SUkkerfabriker" und den hiesigen Schwefelsaurefabriken Beispiele 
dieses Mastungsprozesses gehabt, wahrend die Chancen der Kriegszeit fast 
iiberall dazu beniitzt wurden, eine grobe Aushungerungspolitik zu treiben, 
worauf dann die machtigen Dividenden als Grundlage fiir die Hausse dienten. 

Der KapitalisierungsprozeB wird durch das System der Finanz- und Tochter­
gesellschaften beschleunigt. An der Spitze steht ein "Holdingtrust", der die 
Stimmenmehrheit in verschiedenen horizontalen Trusts, die im vertikalen 
Verhaltnis zueinander stehen, besitzt. Eine Finanzgruppe kann somit z. B. 
die Aktienmajoritat in einem Papiertrust, einem Zellulosetrust, eventuell auch 
in einem Zeitungstrust und in einem Papiermaschinentrust besitzen. Jeder 
dieser Trusts hat in der Regel eine oder mehrere Fabriken, aber die bedeutendsten 
Vermogensbestandteile eines Trusts sind die Aktienmajoritaten in den einzelnen 
Fabriken, die wiederum Aktienmajoritaten in ihren Hillsindustrien oder in 
Industrien, die ihre Produkte abnehmen, haben konnen. Am vollkommensten 
ist wohl das System in der siidafrikanischen Montanindustrie entwickelt, wo 
man oft eine vier- bis fiinfgliedrige Organisation vorfindet. Besitzt man z. B. 
eine Stammaktie in den "Consolidated Goldfields", einem "Holdingtrust", so 
muB man durch drei bis vier Glieder, um zu der Mine zu gelangen, deren Pro­
duktion man seine Dividende verdankt. Man wird daher auch auBerstande 
sein den Wert der Aktien zu beurteilen, ja nicht einmal iiber die Dividendenhi:ihe 
des nachsten Jahres wird man sich ein sicheres Urteil erlauben konnen, da der 
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UberschuB erst durch drei bis vier verschiedene Gesellschaften gehen muB. 
Die Leitung der Gesellschaften dagegen, die durch ein System von "Interlocking 
directorates" in allen Haupt. und Tochtergesellschaften identisch ist, kennt 
von vornherein die Hohe der Dividende. Sowohl der KapitalisierungsprozeB 
wie die Kursresultate an der Borse gehen somit ohne besondere Mitwirkung 
des geldanlegenden Publikums vor sich. In dem danischen Gegenstuck zu 
J DID'{ LAWS Missisippi-Gesellschaften, "Det Transatlantiske Kompagni", deren 
Konkurs mit einem Verlust von ungefahr 200 Millionen Kronen die Rauptursache 
des Zusammenbruches der "Landmandsbank" war, bluhte dieses System mit 
Finanzierungs- und Tochtergesellschaften in seiner ganzen Karikatur. Ein 
nach auBenhin machtiges Aktienkapital wurde dadurch geschaffen, daB die 
Hauptgesellschaft die Aktienkurse der Tochtergesellschaften stutzte und diese 
wiederum die Aktienkurse der Hauptgesellschaft. In derselben Weise mani· 
pulierten die Schwestergesellschaften gegenseitig. Die Gliederung war in einem 
solchen Umfang durchgefiihrt, daB "Det Transatlantiske Kompagni" in einigen 
Fallen mit der Wurde einer UrgroBmutter bezeichnet werden konnte. 

v 
In diesem Abschnitt werde ich versuchen, das bisher Gesagte noch durch 

ein praktisches Beispiel zu erlautern. Wir gehen von zwei Papierfabriken aus, 
die mit einem Kapital von 1 bzw. 2 Millionen Dollar arbeiten. Dieses Kapital 
ist zur Halfte durch das Aktienkapital, zur Halfte durch den Verkauf 
5 %iger Obligationen aufgebracht worden. Eine "Cut-throat"-Konkurrenz hat 
den "OberschuB bedeutend verringert, der etwa nur zirka 4 % des einbezahlten 
Aktien- und Obligationskapitals ausmacht. Da nun die eine Halfte, d. h. die 
Obligationen, mit 5 % verzinst werden mussen, bleiben fUr die andere 
Halfte, die Aktien, nur kaum 3 % ubrig. Ein Konsortium, an dessen 
Spitze ein Mr. MAGPIE steht, kauft nun sehr billig die Halfte der Aktien 
dieser beiden Gesellschaften, z. B. 300000 Dollar der einen und 600000 Dollar 
der anderen Gesellschaft. Das Publikum ist also noch im Besitze von Obligationen 
in der Hohe von 1 ~ Millionen Dollar und von Aktien im Betrage von 600 000 
Dollar. Die neuen Inhaber der Aktienmajoritat fuhren verschiedene technische 
Neuerungen ein, fabrizieren etwa Zeitungspapier in der einen, und andere Papier­
sorten in der anderen Fabrik. Man erhoht nun die Preise, so daB das investierte 
Kapital beider Unternehmungen (3 Millionen Dollar) sich im ganzen mit 
17 ~ % (= 525 000 Dollar) verzinst. In der darauffolgenden Hochkonjunktur 
grundet lllan eine Aktiengesellschaft, den Papiertrust, dem man die Aktien­
majoritat in den beiden Papierfabriken verkauft. Diese an den Trust verkauften 
Aktien in der Hohe von 300 000 + 600 000 Dollar hatten einen Dividenden­
ertrag von 270000 Dollar, der auf folgende Weise entstand: 

Papiergesellschaft A Papiergesellschaft B 
Wirklich investiertes Kapital . . . . . .. 1 000 000 Dollar 2 000 000 Dollar 
Hievon in 5 %igen Obligationen .. .. 500000" 1000000" 

" "Aktien ....... . . . . . . . . . . 500 000 I 000 000 
17 ~ % ige Verzinsung der ganzen 

Investierung ................... . 
~ 5 % an die Obligationsbesitzer .. 
zur Auszahlung an die Aktionare .. 
= Dividendenhohe ............... . 
Aktienmajoritat .................. . 
30 % davon sind ................ . 

175000 
25000 

" 
150 000 Dollar 

30 % 
300 000 Dollar 
90000 

350000 
50000 " 

" 
300 000 Dollar 

30 % 
600 000 Dollar 
180000 " 
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Mit 270 000 Dollar kann der Trust jedoch mehr als 900 000 Dollar ver­
zinsen. Mr. MAGPIE stellt daher fiir 1 Million Dollar Trustobligationen aus, 
die er an das Publikum verkauft, ferner werden junge Aktien im Betrage von 
1 Million Dollar ausgegeben, von denen er fiir 400 000 Dollar verkauft und 
den Rest, 600000 Dollar, fiir sich selbst zuriickbehalt. Diese 600000 Dollar 
bringen fum eine Dividende von 132 000 Dollar em: 

Papiertrust 

Aktiva: 300 000 Dollar, Aktien der Papiergesellschaft A ... + 600 000 Dollar 
"" " B .. . 

Jahrlicher Gewinn .............. 90 000 + 180 000 Dollars = 270 000 
Hievon 5 % von 1 Million Dollar zur Verzinsung der 

Obligationsschuld ..................................... -7- 50000 " 
die 1 Million Dollar Trustaktien erhalten somit............ 220 000 Dollar 
= Dividendenhohe...................................... 22 % 
Aktienmajoritat ........................................ 600 000 Dollar 
deren Dividendenertrag (22 %) ........................... 132000 " 

Gleichzeitig existieren nun zwei Zellulosenfabriken, C und D, die zusammen 
mit einem Kapital von 3 Millionen Dollar arbeiten und sich gegenseitig mit 
einer vernichtenden Konkurrenz bekampfen. Auch hier ist das Kapital auf 
dieselbe Weise,. wie oben geschildert, teils durch die Emission der Aktien, 
teils durch den Verkauf von Obligationen aufgebracht worden. Auch hier kauft 
Mr. MAGPIE die Aktien billig wahrend der schlechten Konjunktur auf, laBt 
verschiedene Neuerungen eiufiihren und diktiert z. B. seinen Holzlieferanten 
die Preise, so daB er auch hier mit einem 17 Y2 %igen UberschuB fiir das investierte 
Kapital rechnen kann. In der kommenden Hochkonjunktur errichtet er einen 
Zellulosetrust, von dem wir, der Eiufachheit halber und urn weitere Rechen­
beispiele zu vermeiden, annehmen, daB die Kapitalisierung auf dieselbe Weise 
wie beim Papiertrust vollzogen wird, d. h. auch die Vermogensbestandteile 
des Zellusosetrusts bestehen aus 900 000 Dollar Aktien in den beiden Zellulose­
fabriken, die einen jahrlichen Reinertrag von 270 000 Dollar abwerfen, wovon 
50000 Dollar zur Verzinsung von einer Million Dollar 5 %iger Obligationen 
verwendet werden, wahrend der Rest den Aktionaren, die im Besitze der Million 
Dollar Trustaktien sind, als 22 %ige Dividende zugute kommt. Die Aktien­
majoritat, 600 000 Dollar Zellulosetrustaktien, behalt Mr. MAGPIE, dessen 
Dividendenanteil also 132 000 Dollar betragt. 

Wahrend der nachsten Hochkonjunkturperiode wird die Transaktion voll­
endet. Mr. MAGPIE bildet eine vertikale ZusammenschlieBung, die den Zellulose­
und Papiertrust umfaBt. An diese, die wir "The consolidated Paper & Pulp Co." 
bezeichnen wollen, verkauft er die Aktienmajoritaten der beiden Trusts im 
Betrage von 600000 Dollar, die zusammen einen Gewinn von 2 X 132000 
Dollar = 264 000 Dollar abwerfen. Dieser Betrag kann mehrere Millionen 
verzinsen und es werden daher von der "Consolidated" 1 Million Dollar 
5 %ige Obligationen, 1 Million Dollar Vorzugsaktien und 1 100000 Dollar 
gewohnliche Aktien mit Stimmrecht ausgestellt. Die Obligationen, die Vorzugs­
aktien und 500000 Dollar Stammaktien verkauft Mr. MAGPIE, der sich nur die 
Majoritat der letzteren, 600000 Dollar, sichert, die ihm einen jahrlichen Gewinn 
von 55800 Dollar einbringen. Er setzt also mit dem sogenannten "Stock 
splitting" und der "Verwasserung" fort, doch jedesmal unter Vorbehalt des 
Stimmrechtes der Stammaktien. 

Mayer, Wirtschaftstheorie III 13 
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Consolidated Paper & Pulp Co. 

Aktiva: 600 000 Dollar Papier- und 600 000 Dollar Zelluiosetrustaktien. 
Jahrlicher Gewinn..................... 2 x 132 000 Dollar = 264 000 Dollar 
Hievon 5 % von 1 Million Dollar zur Verzinsung der 

Obligationsschuld ..................................... 7 50 000 
" Die Vorzugs- und Stammaktien (1 Million Dollar + 1 Million 

Dollar) erhalten somit. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 214000 " 
= Dividendenhohe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,3 % 
Stammaktienmajoritat.. . .. . . .. ... . .. ... ... . . . . . . . . .. ... . 600000 Dollar 
Deren Dividendenertrag (9,3 %) .......................... 55 800 

" 
1m Besitze der Stammaktienmajoritat in der "Consolidated", die die 

Aktienmajoritat in den beiden Trusts hat, welche wiederum, ein jeder fUr sich, 
die Aktienmajoritat in den produzierenden Fabriken A, B, C, D besitzen, ist 
Mr. MAGPIE imstande, die Zusammensetzung des Aufsichtsrates und den Verlauf 
der Generalversammlungen aller Gesellschaften des Konzerns zu bestimmen. 
Eine Kapitalanlage von 600 000 Dollar gibt ihm die Moglichkeit, iiber die vier 
genannten Fabriken mit einem investierten Kapital von 2 x 3 = 6 Millionen 
Dollar, also iiber das Zehnfache seines Anteils, zu verfiigen. 

Die weltbekannten Financiers sind in der Tat nicht so reich, als ihre Macht 
den Anschein gibt. Das hier geschilderte System erlaubt ihnen aber, den Aktions­
radius wes Bereiches zu verlangern. FUr diese Machtkonzentration des 
Kapitals finden wir u. a. vortreffliche Beispiele in der berahmten "Pujo­
Committees-Money-Trust-Investigation" vom Jahre 1913: Ein Dutzend Manner 
verfiigen iiber das Banksystem und die GroBindustrie samtlicher Oststaaten 
mit Hille einer Organisation' von "Holdingcompagnies" und "Interlocking 
directorates". 

Von Mr. UNDERMEYER, dem Rechtsanwalt der "Big business", der von 
der Regierung engagiert wurde, in die Enge getrieben, muBte Mr. MORGAN 
gestehen, daB er einen letzten Posten Aktien, die nur 7 % Dividenden einbrachten, 
zu einem Kurse von 1000 gekauft hatte, um dadurch die Aktienmajoritat in 
einer Versicherungsgesellschaft, die im Besitz eines machtigen Portefeuilles mit 
entsprechenden fliissigen Mitteln war, zu erlangen. Die Machtmittel der Finanz­
barone erhalten namllch dadurch noch eine Verstarkung, wenn sie Banken 
und Versicherungsgesellschaften in ihr System einfiigen. 

Unser Freund, Mr. MAGPIE, kann sich also die Mittel zum Ankauf der Aktien­
majoritat in den vier Papier- und Zellulosegesellschaften eventuell dadurch 
beschaffen, daB er Aktien anderer Gesellschaften, die er beherrscht, in einer 
von ihm kontrollierten Bank beleiht. 

Wir wollen nun das Anwachsen der Borsenpapiere, deren Verteilung und 
den Verdienst des MAGPIES-Konsortiums naher betrachten. (Der Verdienst 
Mr. MAGPIES ist ja nicht ungeschmalert.) 

1. Die UrgeseUschaften (vier Fabriken). 

Das Publikum behielt: 

Papierobligationen ...... 1500000 Dollar 
Zelluloseo bligationen .... 1 500 000 " 
Papieraktien . . . . . . . . . . .. 600 000 " 
Zelluloseaktien . . . . . . . . .. 600 000 

im ganzen .......... 4 200 000 Dollar 

Mr. MAGPIE kaufte: 
1 800 000 Dollar Aktien, die als 
Grundlage fiir die Emission der 
Trustpapiere dienen. 
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2. Die beiden Trusts. 
An das Publikum verkauft: 

Papiertrustobligationen .. 1 000 000 Dollar 
Zellulosetrustobligationen .1 000 000 " 
Papiertrustaktien ....... 400 000 " 
Zellulosetrustaktien . . . . .. 400 000 " 

im ganzen .......... 2 800 000 Dollar 

3. Consolidated Paper & Pulp Co. 
An das Publikum verkauft: 

Mr. MAGPIE iibernimmt: 
1 200 000 Dollar Trustaktien, die 
spater als Grundlage fiir die 
Emission der "Consolidated"­
Papiere dienen. 

"Consolidated" -Obligationen .. 1 000 000 Dollar Mr. MAGPIE iibernimmt 
personlich: " Vorzugsaktien . 1 000 000 " 

" Stammaktien. 500 000 " 600 000 Dollar Aktien. 
im ganzen .............. 2 500 000 Dollar 
Das Publikum besaB die 4 200 000 Dollar in den Urgesellschaften am 

Anfang der Transaktionen, kaufte nach und nach 2 800 000 und 2 500 000 
Dollar neuemittierte Effekten und ist also zuletzt mit 9 500 000 Dollar beteiligt. 
Mr. MAGPIE besitzt "Consolidated"-Stammaktien im Betrage von 600000 Dollar. 
In den Tresors der Trusts und der "Consolidated" liegen als Aktiva: 1 800 000 
Dollar Aktien der Urgesellschaften bzw. 1 200 000 Dollar Trustaktien, im 
ganzen 3 000 000 Dollar Aktien, die die Grundlage ihrer Einlagen bilden. Das 
in den vier Fabriken investierte Kapital im Betrage von 6 000 000 Dollar war 
die Basis fUr die Ausstellung von 13 200 000 Obligationen und Aktien der Gesell­
schaften innerhalb des Konzerns. Das Konto des Magpie-Konsortiums 
sieht nun so aus: 

Einnahmen: 
An das Publikum verkauft: 

Trustpapiere ......... 2 800 000 Dollar 
"Consolidated" -Papiere2 500 000 " 

5 300 000 Dollar 

Ausgaben: 

Kauf der Aktienmajo­
ritaten in den Ur-
gesellschaften .... 1 800 000 Dollar 

Verdienst .......... 3 500 000 " 
5 300 000 Dollar 

Abgesehen von Emissionsunkosten, von Zins- und Kursverlusten oder 
-gewinnen hat das Konsortium also einen Verdienst von 3 % Millionen Dollar 
realisiert. Hiezu kommen 600000 Dollar Stammaktien, die Mr. MAGPIE behielt, 
um die Aktienmajoritat in der "Consolidated" behaupten zu konnen. Unser 
Beispiel ist weit weniger outriert, als es vielleicht den Anschein haben konnte. 
Die Konsortien der groBen ZusammenschlieBu.ngen verdienen oft so viel, daB 
sie nicht nur die Aktienmajoritat des eigentlichen "Holding Trusts" umsonst 
haben, sondern auBerdem noch einen hiibschen Riesenverdienst einstecken, 
der eventuell teilweise in Vorzugsaktien und Obligationen des Konzerns angelegt 
werden muB, da es oft schwierig sein wird, die ganze Emission anderweitig 
zu placieren. Die Teilhaber des Konsortiums beniitzen auch die Geldinstitute, 
die unter ihrem EinfluB stehen, nicht nur zur sukzessiven Finanzierung ihrer 
Transaktionen, sondern auch als Abnehmer der Obligationen. 

In der Regel wird ein Jahresgewinn, der 17 % % des gesamten Kapitals 
ausmacht, nur voriibergehend sein. Daher gilt es, mittels verborgener Reserven 
eine Substanz zu schaffen oder einen Teil des Papierkapitals wieder zum Ver­
schwinden zu bringen. Die verborgenen Reserven bedingen eine niedrige Divi-

18* 
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dende, die den Wert der Stammaktien des Papiertrusts und der "Consolidated" 
verringert. Vielleioht gelingt es Mr. MAGPIE, vor der letzten Phase der Rooh­
konjunktur einen Teil seiner Aktienmajoritat zu verkaufen und in der darauf­
folgenden sohleohten Konjunktur die Mehrzahl der Vorzugsaktien aufzukaufen. 
Eines sohonen Tages konnen die Stammaktien sehr billig zurUokgekauft werden 
und eine Generalversammlung besohlieBt, sie zu annullieren, wonaoh das Stimm­
reoht auf die Vorzugsaktien iibergeht. Bisweilen werden diese Kniffe nioht 
in der "Consolidated", sondern in den Trusts oder in den Urgesellsohaften aus­
g~fiihrt. Dieses Verfahren wird daduroh ermoglioht, daB ein relativ geringerer 
UbersohuB der Fabriken eine akkumulative Wirkung auf den Gewinn der 
"Consolidated" ausiibt. Wenn der ObersohuB der Urgesellsohaften z. B. von 
17 Y2 % auf 10 % fallt, so betragt der Gewinn der beiden Papiergesellsohaften 
nioht 540 000 Dollar, sondern nur 300000 Dollar, wovon 75000 Dollar zur 
Verzinsung der 5 %igen Obligationen (1 Y2 Millionen Dollar) abzuziehen sind. 
FUr die Aktionare verbleiben somit 225 000 Dollar = 15 % des Aktienkapitals. 
Der Gewinnanteil der 900 000 Dollar Aktien, die der Papiertrust besitzt, belauft 
sioh dann auf 135000 Dollar. Der Trust muB zuerst eine Million Dollar Trust­
obligationen mit 5 % = 50 000 Dollar verzinsen und hat dann als Rest 85 000 
Dollar fiir die Trustaktionare. Die Aktienmajoritat (600000 Dollar) erhalt 
hievon also 51000 Dollar. Ebenso ist es mit den Zellulosegesellsohaften gegangen, 
die auoh nur naoh demselben Vorgang ihrer Aktienmajoritat 51 000 Dollar 
auszahlen konnen. Die "Consolidated" hat auf diese Weise nur eine Einnahme 
von 2 x 51000 Dollar= lO2000 Dollar. Die Obligationssohuld der "Con­
solidated" muB mit 5 % = 50 000 Dollar verzinst werden und die Vorzugs­
aktien, denen statutenmaBig ein Prozentsatz von 6 % garantiert ist, erhalten 
den Rest, jedooh zirka 100000 Dollar zu wenig. Die Stammaktien erhalten 
niohts, sondern sie sohulden sogar den Vorzugsaktien den fehlenden Betrag, 
fiir welohen sie nun belastet werden. Die Produktion wirft aber immer nooh 
einen hiibsohen Ertrag ab; da aber der Gewinn der UrgeseUsohaften von 17 Y2 % 
auf 10 % gefallen ist, so fiihrt dieser Umstand mit sioh, daB die Aktiendividende 
der Urgesellsohaften von 30 % auf 15 %, die Dividende des Trusts von 22 % 
auf 8 Y2 %, die Vorzugsaktiendividende der "Consolidated" von 9,3 % auf 5 % 
und die Stammaktiendividende der "Consolidated" von 9,3 % auf 0 % fallt. 
DaB der Stammaktienkurs sioh im Laufe weniger Jahre zwisohen t~erpari 
und etwas iiber Null bewegen kann, ist daher kein Wunder und beweist nur das 
Halsbreoherisehe einer Spekulation in diesen Aktien. Eine solehe Kurssehwan­
kung der Stammaktien siidafrikanischer Goldbergwerke war es aueh, die im 
Jahre 1908 den danisehen Justizminister ALBERTI "minierte". 

Die Maehtkonzentration des Kapitals ist eine Tatsaohe. KA.B.L MARx hat 
dagegen nieht reoht, insofern er unter der Kapitalkonzentration die Anhaufung 
der Vermogen in wenigen Randen versteht, obwohl der Anteil der Millionare 
am Nationalvermogen fortdauernd steigt, und das gesehieht weit weniger dureh 
Ersparnisse als dureh Kapitalisierung. Das Anwaohsen dieser Vermogen ist 
jedoch so stark, daB das Vermogen des Mittelstandes, trotz der absoluten Zu­
nahme, relativ abnimmt. Der KapitalisierungsprozeB wird namlieh aueh in 
den kleinsten Unternehmungen durehgefiihrt. (Eine arztliche Praxis, ein Friseur­
gesehaft, ja eine Zeitungsverkaufsstelle wird oft im Fall eines Verkaufes zu 
einem Vielfaohen des Jahresverdienstes gewertet.) Hiezu kommt, daB die an­
steigende stadtisohe Grundrente in Stadten, wie z. B. in Kopenhagen, wo der 
Grundbesitz sehr verteilt ist, dem Mittelstand einen verhaltnismaBig bedeutenden 
Vermogenszuwaohs versehafft. Dennoeh gesohieht das Aufsaugen diaser Ver­
mogen auf eine ganz andere Weise, als von KARL MARx besehrieben. 
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Die Wirtschaftsperioden vor dem Weltkriege konnte man in vier Ab­
schnitte einteilen: 1. Der normale Zustand, 2 die Hochkonjunktur, 
die in eine Spekulationsperiode ausarten kann, 3. die Depression, die sich 
zu einer Krise auswachsen kann, und 4. die Liquidation, die den "Obergang 
zu einem normalen Zustand bildet. Approximativ kann etwa folgendes Schema 
aufgestellt werden: 

1. Normaler 2. Hoeh- . 
Zustand konjunktur 3. DepressIOn 4. Liquidation 

I. ZinsfuB ........... . 4% 7% 9% 3% 
einge- in schwachem 

schrankt Steigen II. Kredit ........... . normal iiberspannt 

zusammen- in schwachem 
" " gestiirzt Steigen 

III. Preisniveau ....... . 

IV. Obligati~nskurse ... 90 75 70 100 
V. Aktienkurse ....... 100 150 60 75 

Wahrend der Hochkonjunktur verkauft der GroBkapitalist seine Aktien 
teuer an den Mittelstand, der die Obligationen, die in dieser Periode einen ver­
haltnismaBig niedrigen Zins geben, gem verkauft. Wahrend der Krise erfiillt der 
Aktienbesitz aber den Mittelstand mit Schrecken, zumal die Aktien in solchen 
Zeiten nicht leicht verauBert werden konnen. In der ruhigen Liquidations­
periode verkauft nun der Mittelstand seine Aktien an den GroBkapitalisten 
und legt das, was er aus dem Chaos gerettet hat, mit einem "Nie wieder" in 
Obligationen an. Der ProzeB ist zu Ende, doch in der nachsten Konjunktur­
periode werden die Ersparnisse und der Bodenwertzuwachs des Mittelstandes 
wiederum die Grundlage neuer Emissionen bilden. Die Erfahrung zeigt daher 
auch, daB die Aktien der einfachen Gesellschaften in der Liquidationsperiode 
aufgekauft werden, daB aber Mr. MAGPIE mit der Griindung der Trustgesell. 
schaften und der "Consolidated" bis zum Eintreten der Hochkonjunktur wanet, 
deren Kreditiiberspannung eine Steigerung der Kaufkraft des Mittelstandes 
zur Folge hat. 

Mitunter werden doch alIe Berechnungen fehlschlagen. Bis zum Jahre 1920 
hatte die Inflation einen solchen Berg von Borsenpapieren geschaffen, daB dessen 
Unterbringung nach und nach sehr schwierig wurde und die Banken diese, teil. 
weise von den Finanzgruppen garantierten, Papiere schlieBlich in groBem Um­
fange beleihen muBten. Daher sind auch die Nachkriegsjahre Zeugen einer 
stattlichen Zahl von durchgreifenden Bankkonkursen gewesen, die im Fallen 
mehr als einen der Gotter des Kapitols der Hochfinanz mit sich in die Tiefe 
zogen. 

Wir haben hier die Konzentration des Kapitalsbesitzes als getrennt 
von der Konzentration der Kapitalsmacht geschildert und diese beiden 
Begriffe miissen wiederum von der technischen Kapitalskonzentration 
unterschieden werden, die durch den GroBbetrieb bedingt ist und iibrigens auch 
dieselben Grenzen wie dieser hat. Geht die technische Kapitalskonzentration 
aber iiber diese Grenzen hinaus, dann werden die Vorteile des GroBbetriebes 
durch unzweifelhafte Mangel aufgehoben. 

Ohne Zweifel ist der Kapitalismus, der unserer Wirtschaft, sowohl was 
die Organisation der Produktion anbelangt, als auch hinsichtlich einer unserer 
Entwicklung entsprechenden Kapitalbildung, so groBe Dienste geleistet hat, 
iiber sein Ziel hinausgegangen. Von seiten des Staates und der Hochfinanz 
lastet auf der ganzen Welt ein Lawinendruck von substanzlosen Wertpapieren, 
deren Zinsforderungen den aktiven Produzenten nicht geniigend eriibrigen 
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laBt, die den idealen sowie den materiellen MaBstab in ungiinstiger Weise beein­
flussen und die die Schnelligkeit und Heftigkeit der wirtschaftlichen Schwin­
gungen verstarken werden, um zum SchluB die Produktion vollig zu desorgani­
sieren. Gegenwartig ist unserer Gesellschaft daher das Problem gestellt, auf 
welche Weise die Produktion von der Aktienborse freizumachen ist, welcher 
.Art die Richtlinien sein sollen, die das Realkapital bzw. das Privatkapital 
allmii.hlich dazu bringen, sich einander zu nii.hern, bis zuletzt nur das Anwachsen 
des ersteren den Zuwachs des letzteren bestimmt, endlich aber, wie die Macht 
der Finanzleute gebrochen werden kann, so daB aus ihnen, den Herren der Welt, 
gehorsame Untertanen werden. Dieses Problem m uB die Gesellschaft 
losen, denn ihre Existenz hii.ngt davon abo 

Furcht und Grauen floBt uns die satanische Dialektik ein, die uns in den 
fiir unsere Zwecke von uns geschaffenen Mitteln - Kapitalismus und Militaris­
mus -, beide mit den trefflichsten technischen und organisatorischen Bedingungen 
ausgeriistet, nicht gehorsame Diener finden mBt, sondern, wie GOETHES "Zauber­
lehrling", kapriziose Herren, richtige Frankensteins Ungeheuer. 

Wahrhaftig, sagt v. WIESER, die moderne Gesellschaft ist weder geistig 
noch sittlich, weder mit ihrer politischen noch mit ihrer wirtschaftlichen Organi­
sation den ungeheuren Machtmitteln gewachsen, die Technik und Wissenschaft 
zu ihrer Verfiigung gestellt haben. 



Zur Zinstheorie 1) 
(Bohm-Bawerks Dritter Grund) 

Von 

Knut Wicks ell t 
Professor an der Universitat Lund 

Das erste und einzige Mal, als es mir vergonnt war, mit BOHM-BAWERK 
personlich zusammenzutreffen - es war in Wien im Herbste 1911 -, fragte 
ieh ihn, wie es denn komme, daB seine positive Theorie, wenigstens auf mich, 
den Eindruck macht, nicht aus einem Gusse geronnen zu sein, sondern vielmehr 
von mehreren parallel laufenden Gedankenreihen herzuriihren. lch daehte 
dabei an die verschiedenartige Behandlung des Kapitalbegriffes am Anfang 
und am Ende des Werkes. Dort wird die "kapitalistisehe", auf die Zukunft 
eingestellte Produktion als das Primare, das Kapital seIber als das Sekundare -
als "der lnbegriff der Zwisehenprodukte, die auf den einzelnen Etappen des 
ausholenden Umweges zur Entstehung kommen" - dargestellt; hier aber wird 
vielmehr zu dem alteren Begriff eines Subsistenz- oder Lohnfonds zuriickgekehrt, 
wodurch das Kapital wiederum als das Primare, die kapitalistische Produktion 
hingegen als das Sekundare aufgefaBt wird. 

leh dachte aber vor allem an die gleichfalls sehr verschiedenartige Behandlung 
von - was im Grunde ein und dasselbe Problem ist: die Entstehung des Zinses 
am produktiven Kapital, einmal ill vielumstrittenen, alles eher als leichtfaB­
lichen "Dritten Grunde", dalm im Abschnitt iiber "Die Zinshohe im Marktver­
kehr'(2), an dessen genialer Gestaltung und iiberzeugender Kraft nur ganz wenige 
Kritiker etwas auszusetzen gehabt haben. 

Meine Frage sehien ihn nicht zu iiberraschen, aber seine Antwort darauf 
hat allerdings mich sehr iiberraseht. Er sagte namlich einfach, daB er aus auBeren 
Griinden mit der Drucklegung seines Buches in der Originalauflage so sehr 
ellen muBte, daB die erste Halfte des Manuskripts sich schon in der Druckerei 
befand, ehe er noch die zweite Halfte desselben fertiggesehrieben hatte. Dies 
hatte ihn in der Tat noch in der letzten Stunde vor Schwierigkeiten theoretischer 
Art gestellt, so z. B. woUten in den bekannten Tabellen des erwahnten Abschnittes 
"Zinshohe im Marktverkehr" die Zahlen gewisser Kolumnen doppelt so hoch 
werden, als sie nach seinem Gefiihl sein soUten, bis endlich die gliickliche Idee 
von der sogenannten Staffelung der Produktion alles in Ordnung brachte. 
(Das hiehergehOrige Stiick der dritten Auflage ist ein Einschiebsel.) 

Wenn diese seine AuBerung von mir richtig aufgefaBt und wiedergegeben ist, 
diirfte sie vieles erklaren, denn bei einer solchen Arbeitsweise ist es wohl unver­
meidlich, daB sich Diskrepanzen und Widerspriiche groBerer oder geringerer 
Bedeutung gegen den Willen des Autors hie und da einschleichen. Alles aber 
spricht dafiir, daB BOHM-BAWERK die urspriingliche Redaktion des Buches 
nicht von Anfang an als definitiv betrachtete; noch im kurzen V orwort der 

1) Dies ist die letzte Arbeit des am 3. Mai 1926 verstorbenen schwedischen 
Nationalokonomen (Anmerkung des Herausgebers). 

2) III, Abschnitt II, des (jetzigen) IV. Buches. 
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(unveranderten) zweiten Auflage spricht er von der kiinftigen "Wiederaufnahme" 
seines Planes, "die positive Theorie einer eingehenden, mit ihrer Ausgestaltung 
verbundenen Bearbeitung zu unterziehen", an dem er festzuhalten erklartl). 

Daraus wurde aber nichts. Wahrend langer Jahre war er durch staats­
mannische Pflichten iiberhaupt verhindert, Hand an das Werk zu legen - die 
zweite Auflage ist bekanntlich nur ein unveranderter Abdruck der ersten -, 
und als er schlieBlich gegen Ende seines Lebens an die Ausgestaltung des 
definitiven Textes schritt, hatte sein Buch schon seit so langer Zeit im wahren 
Mittelpunkt der wissenschaftlichen Diskussion gestanden, daB es, wie ich ver­
mute, eine Art Ehrensache geworden war, nichts oder doch nur das Allernotigste 
darin zu verandern, sonst aber das Buch im Guten und Bosen, so wie es nun 
einmal geschrieben war, stehen zu lassen. 

Er ging darin so weit, daB er die stark angefochtenen Tabellen des "Dritten 
Grundes" und besonders diejenigen auf S. 463 ff. (der dritten Auflage) unver­
andert lieB2) , obschon er in seiner Polemik mit FISHER (Exkurs XII, S. 374) 
gestehen muB, daB sie in ihrer damaligen Form "nicht beweiskri-i.ftig seien". 
Ob er sich, wie er behauptet, dieses Umstandes schon von allem Anfang an 
bewuBt war und die betreffenden Tabellen nur als "recht illustrationskraftig" 
damals aufstellte~ Auch letzteres ist iibrigens nicht zutreffend; die Ziffern sind 
vielmehr schlecht gewahlt. Sieht man namlich einstweilen von der Mehr­
ergiebigkeit der Produktionsumwege, somit vom Dritten Grund, ganzlich ab, 
mit anderen Worten, laBt man in der Tabelle samtliche Zahlen der zweiten 
Kolumne gleich groB werden, so wiirde sich durch die alleinige Wirkung der 
beiden ersten "Griinde" die Wertiiberlegenheit des diesjahrigen iiber den nachst­
jahrigen Arbeitsmonat offenbar durch das Verhaltnis 5 : 3,8 ausdriicken lassen; 
kommt aber der dritte Grund hinzu, so wird sie vielmehr mit dem Verhaltnis 
der beiden Wertmaxima 840 : 720= 7 : 6 iibereinstimmen. Nun ist aber 7 : 6 
kleiner als 5 : 3,8, folglich wiirde - ich weiB nicht, ob irgendein Kritiker dies 
bemerkt hat - das Auftreten des dritten Grundes an sich sogar eine Ver­
kleinerung des Agios bewirken, das durch die anderen beiden Griinde hervor­
gerufen war - was ja ganz paradox erscheint. 

Natiirlich ist es sehr leicht, die Ziffern derart abzuandern, daB das Ver­
haltnis der beiden Wertmaxima umgekehrt groBer ausfallt als das Sinken 
des perspektivisch verkleinerten Grenznutzens wahrend des ersten Jahres; 
dann ist es klar, daB der Dritte Grund, wie er von BOHM-BAWERK konstruiert 
ist, jedenfalls etwas zur tatsachlichen Gestaltung des Agios zwischen dem Wert 
der beiden Arbeitsmonate beigetragen haben muB. 

Zum DberfluB hat BOHM-BAWERK in seiner Polemik gegen FISHER (Exkurs 
XII, S. 377ff.) neue Tabellen aufgestellt, welche zeigen, daB in Abwesenheit 
des dritten Grundes die beiden iibrigen Griinde unter Umstanden iiberhaupt 
kein Agio bewirken wiirden, sondern ein solches nur mit dem Auftreten des 
dritten Grundes einsetzt. Die beiden ersten Griinde sind aber auch in diesen 
Fallen immer noch vorhanden, obgleich sie erst in den spateren Jahren wirksam 
werden; die neuen Versuche BOHM-BAWERKS, eine agiogestaltende Wirksamkeit 

1) In einem Brief an mich vom Jahre 1893 spricht er schon von der "Selbst­
kritik, die er niemals aufgehort hatte an seinem eigenen Werke zu iiben". Es ware 
iiberaus interessant, zu wissen, welche Punkte ihm damals vorschwebten, denn 
man muB zugestehen, daB sehr wenige Spuren einer eigentlichen Selbstkritik in 
seinen spateren Schriften erhalten sind. 

2) Um dem Leser das Nachschlagen zu ersparen, drucke ich die erste der frag­
lichen Tabellen unten ab, wahrend ich sonst BOHM-BA WERKS einschlagige Schriften 
als bekannt voraussetze. 
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sogar des dritten Grundes allein ohne Beihille der anderen beiden hervorzu­
demonstrieren, verstehe ich nicht. 

BORTKIEWICZ und lRVThI"G FISHER gehen deshalb meines Erachtens allerdings 
zu weit, wenn sie dem dritten Grund BOHM-BAWERKS jede selbstandige Wirk­
samkeit absprechen und dessen Aufstellung geradezu als eine Selbsttauschung 
des Verfassers bezeichnen. Demgegeniiber hat, wie mir scheint, BOHM-BAWERK 
in dem miihsam ausgearbeiteten, fast 100 Seiten fiillenden Exkurs XII seine 
logische Ehre gerettet. Einen ZirkelschluB begangen zu haben, diesen in der 
nationalokonOInischen Literatur so iiberaus hiiufigen Fehler, diirfte ihm nicht 
zum Vorwurf gemacht werden konnen. 

"Ein im Jahre 1909 verfiigbarer Arbeitsmonat ergibt 

fUr die Wirt-
Zahl der Wahrer Perspektivisch Wertsumme 
Produkt- Grenznutzen reduzierter des gangen 

schaftsperiode einheiten der Einheit Grenznutzen Produktes 

1909 100 5 5 500 
10 200 4 3,8 760 
11 280 3,3 3 840 
12 350 2,5 2,2 770 
13 440 2,2 2 800 
14 400 2,1 1,8 720 
15 470 2 1,5 705 
16 500 1,5 1 500 

Die dritte Kolumne bezieht sich auf den sogenannten Ersten Grund (Bedarfs­
oder Versorgungsmoment), die vierte Kolumne auf den Zweiten Grund (sub­
jektive Unterschatzung der Zukunft), welche beide hier nicht weiter diskutiert 
werden sollen. 

Fiir den nachstjahrigen, im Jahre 1910 verfiigbaren Arbeitsmonat gilt ein 
ahnliches Schema, in welchem die erwahnten beiden Kolumnen ganzlich unverandert, 
die Zahlen der zweiten Kolumne dagegen eine Stufe nach unten verschoben werden 
(die letzte Zahl fallt dabei aus), die fiinfte Kolumne endlich, die durch Multiplikation 
der zweiten und der vierten entsteht, bekommt ganz andere Zahlen, von denen die 
groBte im sechsten Jahre, 1914, erscheint, und zwar mit 720 beziffert wird. 

Immerhin aber bleibt der dritte Grund wenig befriedigend; er wirkt auf 
den Leser eher verwirrend als aufkHirend. Erstens, in welchem Verhaltnis steht 
er eigentlich zu den beiden iibrigen Griinden 1 BOHM-BAWERK antwortet ohne 
Zogern (S. 475 ff.): die beiden ersten Griinde "akkumulieren ihre Wirkungen, 
die Mitwirkung des dritten Momentes dagegen geschieht nicht durch Kumulierung, 
sondern durch Alternierung" usw. Das erste ist unzweifelhaft richtig, aber 
wie konnte ein Moment, das· tatsachlich nur in Verbindung mit einem (oder 
einigen) anderen in Funktion tritt, mit diesem oder diesen alternierend gezeigt 
werden 1 Wenn BOHM-BAWERK dies zeigen will, vergiBt er meines Erachtens 
seine eigenen Voraussetzungen. Er spricht (S. 476) von "der Einschlagung einer 
einjahrigen Produktionsmethode" mit Hille des gegenwartigen Arbeitsmonats, 
wahrend der nachstjahrige Arbeitsmonat zu "unergiebiger Augenblicksproduk­
tion verwendet wird", als ob dies eine abgemachte Sache ware, und scheint 
nicht mehr daran zu denken, daB die Bemessung der Lange der geeignetsten 
Produktionsperiode in beiden Fallen durch das Zusammenwirken aIler drei 
Momente oder "Griinde" geschehen soUte. 

Noch geheimnisvoller erscheint das Verhalten des dritten Grundes zu den 
spateren Ausfiihrungen BOHM-BAWERKS, wo sowohl die Lange der Produktions­
perioden wie die Hohe des Agios oder Zinses durch die relative GroBe des Kapitals 



202 K. WICKS ELL 

bestimmt werden. Schon in der unmittelbaren Fortsetzung seiner Betrachtungen 
iiber den dritten Grund (S. 472) spielt BOHM-BAWERK plotzlich auf diesen 
Saiten auf. Er spricht von Leuten, die schon "einen gewissen Giitervorrat" 
(und somit Unterhalt fiir mehrere Arbeitsmonate oder -jahre) besitzen. "Reicht 
ihr Giitervorrat zur Subsistenz fiir drei Jahre, so konnen sie ihre Produktiv­
mittel in einem durchschnittlich dreijahrigen ProduktionsprozeB verwerten. 
Stellt man ihnen nun noch eine weitere Jahresrate an gegenwartigen Subsistenz­
mitteln zur Verfiigung, so konnen sie die durchschnittliche Produktionsperiode 
von drei auf vier Jahren verlangern" usw. 

Das mag wahr sein, obgleich "konnen" natiirlich nicht mit "werden" syn­
onym ist - bei spartanischester Lebensweise wiirden meine Mittel vielleicht 
fiir drei Jahre aushalten, das wird mich nicht ohne weiteres bewegen, eine drei­
jahrige Produktionsperiode einzuschlagen -, aber wie reimt sich diese ganze 
Anschauungsweise mit dem Ergebnis der oben erwahnten Tabellen, nach welchem 
der gegenwartige Arbeitsmonat in einen nur zweijahrigen, der alternativ zur 
Verfiigung stehende dagegen in einen vierjahrigen ProduktionsprozeB investiert 
werden sollte, wahrend von der etwaigen GroBe des Kapitals iiberhaupt nicht 
gesprochen wird 1 

Es muB also doch irgendein Fehler, sei es auch nur didaktischer oder 
darstellerischer Art, unterlaufen sein. Nach vielem Griibeln bin ich zu der 
Ansicht gekommen, daB dieser Fehler in einer naheliegenden aber doch 
folgenschweren Verwechslung liegt. BOHM-BAWERK verwechselt, wie mir 
scheint, das Resultat einer Produktionsperiode gewisser Lange - oder viel­
mehr den Anteil dieses Resultats, der sich auf den fraglichen Arbeitsmonat 
belaufen wiirde - mit dem hochstmoglichen Ertrag, der sich mit Hille dieses 
Arbeitsmonats in dem betreffenden Zeitraum iiberhaupt erzielen laBt. Das ist 
aber nicht dieselbe Sache, sondern kann unter Umstanden zwei ganz verschiedene 
Dinge bedeuten, indem dieselbe Spanne Zeit oft mit groBerem Erfolg durch 
mehrere kiirzere Produktionsperioden als durch eine einzige langere erfiillt wird. 
In Zusammenhang hiemit steht die Eigentiimlichkeit BOHM-BAWERKS, den GenuB 
der Friichte einer Ersparnis stets in einen einzigen Zeitpunkt der Zukunft 
zu verlegen, wahrend doch im allgemeinen unsere Ersparnisse, groB oder klein, 
geeignet sind, unsere ganze Zukunft zu bereichern1). 

1) Ein in vieler Hinsicht besseres Beispiel hat BOHM·BAWERK in der dritten 
Auflage, eine Idee von JOHN RAE aufnehmend, vorgefUhrt. Mit einer gewissen 
Arbeitsmenge, sagen wir A, kann ich ein Haus erbauen, das meinen Bediirfnissen 
entspricht, aber von so gebrechlicher Konstruktion, daB es voraussichtlich nur 
30 Jahre dauern wird. Steht mir nach den 30 Jahren eine neue Arbeitsmenge A 
zur Verfiigung, so kann ich damit ein neues Haus ebenfalls von 30jahriger Dauer 
errichten, so daB mir Obdach fiir insgesamt 60 Jahre gesichert ist. Wenn ich aber 
schon in der Gegenwart iiber eine Arbeitsmenge - nicht etwa von 2 A, sondern nur 
- von 1 % A verfiige, werde ich annehmbarerweise dem Haus eine so feste Kon­
struktion geben konnen, daB es 60 Jahre lang dauern wird. In meiner gegenwartigen 
Lage, d. h. wenn ich schon iiber die Arbeitsmenge A verfiige, wird mir also das Zu­
kommen in der Gegenwart von % A dieselbe Bedeutung haben wie dasjenige von 
A nach 30 J ahren. Es ware meines Erachtens Pedanterie, nicht zugeben zu wollen, 
daB das betreffende Agio hier unmittelbar aus der technischen Uberlegenheit 
der gegenwartigen Produktionsmittel entsteht - was natiirlich nicht hindert, daB 
die jeweilige GroBe des Kapitals, die Schnelligkeit seiner Zunahme usw., und somit 
letzter Hand die Zinsrate von den ersten und zweiten Griinden BOHM-BAWERKS 
regiert werden. 



Zur Zinstheorle 203 

Ich werde dies alles und die,Folgen davon in zwei - allerdings nur erdachten 
- Beispielen zu zeigen versuchen, die zugleich den didaktischen Vorteil bieten, 
daB der etwas nebelhafte Begriff der Produktions- oder Investitionsperiode 
eine konkrete Bedeutung erhalt, indem die von BORM-BAWERK bei Besprechung 
des dritten Grundes sehr im Dunkel gelassene Frage der "Werkfortsetzoung" 
ganzlich wegfii.llt. Es wird namlich in beiden Fallen vorausgesetzt, daB die 
notige .Arbeit gleich am Anfang der Produktions- oder Investitionsperiode 
verrichtet wird und sodann wahrend des Restes derselben das Rohprodukt 
einfach dem wohltatigen EinfluB freier Naturkrafte iiberlassen wird. 

Das einfachste Exempel dieser .Art liefert bekanntlich die bessemde Lage­
rung gewisser Waren, vor allem des Weines. 

Nehmen wir denn an, ein Kolonist in irgendeiner Gegend geeigneten Klimas 
baue jahrlich etwas Wein, aber nur fiir seine eigene Konsumtion oder diejenige 
seiner Familie. Wegen Unkenntnis der Tatsache, daB der Wein sich durch 
Aufbewahren sehr verbessern wiirde, konsumiert er, wollen wir annehmen, 
seinen ganzoen Vorrat noch im Jahre nach der Weinernte ala Most oder ala 
"Heurigen". Jetzot bekommt er aber die notigen Kenntnisse iiber Methode und 
Zweck der Weinlagerung und faBt deshalb den BeschluB, einen Teil, sagen 
wir 10 Liter, seines jetzoigen Vorrates sich vom Mund abzusparen, um ihn fiir die 
Zukunft aufzoubewahren. FUr welche Zukunft1 Die Qualitat des Weines steigt, 
wollen wir annehmen, wenngleich in abnehmender Skala bis zum zowanzoigsten 
Jahre. Laut BORM-BAWERK wiirde er dann prima facie das zwanzoigjahrige 
Liegenlassen des Weines. ala die ergiebigste "Produktionsperiode" vorziehen, 
und was ihn in Wirklichkeit dazou bewege, eine jedenfalls etwas kiirzoere "Periode" 
einzuschlagen, sei lediglich die mehrerwahnte (berechtigte oder unberechtigte) 
Unterschatzoung zoukiinftiger Bediirfnisse, im Vergleich mit denjenigen der 
Gegenwart (oder der nachsten Zukunft). 1st dies richtig gedachM Kaum. Ich 
wage zou behaupten, daB der Mann, sogar wenn er die Weingeniisse der Zukunft 
oder wenigstens der nachsten zwanzoig Jahre voll einschatzt, dennoch unter 
den gegebenen Umstanden die 10 Liter Rohwein lediglich auf ein Jahr bewahren 
und dann austrinken wird. Denn wenn er dies tut, bekommt er ja fiir das nachste 
Jahr einPlus von 10 Liter (einjahrlgem)Wein und wird dadurch in Stand gesetzot, 
ohne irgendwelche neue Aufopferung 10 Liter Rohwein von der Emte 
dieses Jahres fiir das folgende Jahr beise:te zu legen. Ebenso im dritten Jahre 
und so fort. Mit anderen Worten: durch das alleinige Opfer des gegenwartigen 
Jahres, gleichsam ala fortlaufende Frucht desselben oder ewigen Zins dieses 
Kapitala, bekommt er den Vorteil, fiir alle Zukunft und insbesondere fiir die 
nachsten zowanzoig Jahre jedes Jahr 10 Liter einjahrigen Weines statt nur Heurigen 
trinken zou diirfen. Dieser V orteil muB doch annehmbarerweise den einmaligen 
GenuB von 10 Litem noch so schmackhaften zowanzoigjahrigen Weines (statt 
heurigen) weit iiberwiegen1). 

Der Unterschied des Genusses von einjahrigem bzow. nulljahrigem Weine 
bildet, wie gesagt, den jahrlichen Zins fiir das einmal geopferte Kapital 

1) Logischerweise mnB dies zutreffen, und zwar fUr jede Zeitperlode, auch 
innerhalb der 20 Jahre, sobald die sukzessiven Qualitatsverbesserungen des Weines 
als abnehmende Serle angenommen werden. Denn n-mal das erste und groBte Glied 
der Serle muB notwendig groBer sein als die Summe der ersten n Glieder. Jene 
Quantitat aber bezeichnet eben die Geniisse des einjahrigen Weines (statt Heurigen), 
wahrend n Jahre, diese wiederum den einmaligen GennB n-jahrigen Weines (statt 
Heurigen) wahrend des n-ten Jahres. Der folgende Zeitraum, und insbesondere die 
Zeit nach zwanzig J ahren, kann natiirlich als beiderseits gleich einfach eliminiert 
werden. 
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und dieser stimmt mit dem Agio zwischen den gegenwiirligen und den nachst­
jahrigen Produktionsmitteln, verkOrpert in je einer Flasche Rohwein, 
iiberein. Auch mit Hille einer nii.chstjahrigen Flasche Rohwein, die er fiir das 
zweitnii.chste J ahr aufbewahrt, kann er sich denselben GenuB fUr alIe Zukunft 
verschaHen, nur nicht fiir das nachste Jahr; nach Tilgung der gleichen 
Termine bleibt somit der GenuB einer Flasche einjahrigen (statt nulljahrigen) 
Weines fiir das nachste Jahrl). 

SchlieBlich kann das betreffende Agio noch aus einem dritten Gesichtspunkt 
heraus betrachtet werden. Fragt man sich namlich, weshalb der Mann nur 
10, nicht etwa sogleich 20 oder 30 Liter fiir die Zukunft erspart, sO wird die 
Antwort natiirlich sein, daB er dadurch den fiir den jetzigen Konsum noch ver­
fiigbaren Vorrat zu sehr verkleinern wiirde. Mit anderen Worten: Der konsum­
tive GenuB der "letzten" Flasche heurigen Weines wird den samtlichen Vorteilen 
der "letzten" der zehn fiir die Zukunft aufbewahrten Flaschen eben gleich 
kommen und somit auch dasselbe Obergewicht an Wert wie dieser iiber eine 
Flasche nachstjahrigen Rohweins aufweisen, nicht aber, weil sie einen friiheren, 
sondern weil sie als Teil eines schon geschmaIerten Vorrats einen groBeren GenuB 
bereitet als die nachstjahrige Flasche Rohwein, welche unseren Voraussetzungen 
gemaB einem Vorrat normaler GroBe angehort. Der "erste Grund" BOHM­

BAWERKS, das Versorgungsmoment, tritt somit allerdings auch ins Spiel, und 
zwar notwendigerweise, allein nicht als primare, sondern als sekundare Er­
scheinung oder, wie sich BOHM-BAWERK gegen FISHER ausdriickt: "Hiemit 
fangt der ProzeB des Wertvorzuges gegenwartiger Produktionsmittel iiber 
kiinftige nicht an, sondern damit hort er (vorlaufig) auf." 

Aber ein Agio von dieser Hohe wird nicht lange bleiben. Der Mann ist 
ja fortwahrend in der Hauptsache auf die Konsumtion heurigen Weines ange­
wiesen und kann sich nur ausnahmsweise des Genusses des einjahrigen Weines 
erfreuen. Um diesen Vorteil zu erweitern, wird er sicher bereit sein, sich nach und 
nach, vielleicht schon im nachsten Jahre, einem neuen Opfer von, sagen wir 
10 Liter Rohwein zu unterwerfen, wodurch er in die Lage kommt, kiinftig jedes 
Jahr 20 Liter einjahrigen statt heurigen Weines zu trinken2) usw. SchlieBlich 
erreicht er den Punkt, wo er nur einjahrigen Wein konsumiert und die ganze 
Ernte des laufenden Jahres regelmaBig fiir den Konsum des nachsten Jahres 
aufbewahrt. Dann verandert sich auf einmal die ganze Sachlage. Eigentlich 
ware dann das Agio zwischen gegenwartigen und kiinftigen, sei es Konsumtions-, 
sei es Produktionsgiitern, schon auf Null gesunken, was nicht wundernehmen 

1) Man bemerke, daB es sich bier um eine Serle wirklicher, nacheinander 
erscheinender, nicht etwa wie in BOHM-BAWERKS Schema gedachter, alternativ 
eintretender Genusse handelt. N atUrlich werden jene Genusse vom gegenwartigen 
Gesichtspunkt aus frillier oder spater perspektivisch verkleinert, und zwar so stark, 
daB sie eine konvergente Serle bilden, deren endliche Summe den Wert des Produk­
tionsmittels eben ausmacht. 

2) Streng genommen, werden ibn die folgenden Ersparungen nicht dasselbe 
Opfer kosten wie im ersten Jahre bzw. uberhaupt kein wirkliches Opfer. Denn da 
ibm der GenuB von 10 Liter einjahrigem Wein denjenigen von, sagen wir, 15 Liter 
Rohwein aufwiegt, wird er z. B. im zweiten Jahre nicht nur 10, sondern 15 Liter 
Rohwein abseitslegen konnen und doch einen normalen Weinkonsum ubrigbehalten. 
Dariiber wird er aber im zweiten Jahre rationellerweise annahernd dieselbe Motivation 
fUr ein neues, wirkliches Sparopfer haben wie im ersten J alrre. 

ttbrlgens pflegen ja unsere Sparplane gewohnlich nicht nur ein Jahr, sondern 
mehrere nachlolgende Jahre zu umfassen. Dies zu berncksichtigen, wlirde jedoch 
ein zu verwickeltes und zugleich unbestimmtes Problem bilden, um bier untersucht 
werden zu konnen. 
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kann, da ja, insoweit eine nur einjahrige Produk"tionsperiode eingeschlagen 
ist, die Produktion schon mit Kapital vollgesattigt ware. In der Tat, wenn 
ihm von irgendeinem Nachbar jetzt angetragen wird, eine Flasche Rohwein 
gegen eine Flasche der nachstjahrigen Ernte zu vertauschen, so wird dies, wie 
man leicht sieht, fiir ihn nur die Bedeutung haben, daB er eventuell fiir den 
nachstjahrigen Konsum eine Flasche weniger, fiir den zweitnachstjahrigen eine 
Flasche mehr (und zwar in beiden Fallen einjahrigen Weines) zu verzehren 
habe, was keinen irgendwie betrachtlichen Unterschied machen kann. 

Jetzt aber schlagt die Stunde des zweijahrigen Weines. Um weiterzukommen, 
muB er jetzt einen Teil der Weinernte auf zwei Jahre aufbewahren, d. h. den 
betreffenden Wein erst im zweitnachsten Jahre konsumieren. Dadurch hebt 
sich wiederum das Agio, nicht aber auf seine anfangliche Rohe: den Qualitats­
unterschied des null- bis einjahrigen, sondern, wie man leicht nachweisen kann, 
nur auf den voraussichtlich etwas kleineren Unterschied des ein- bis zweijahrigen 
Weinesl ). Zugleich wird die "Kapitalbildung", die sukzessiven Ersparnisse, schon 
deshalb immer umso langsamer vor sich gehen, als der Qualitatsunterschied 
der sukzessiven Jahrgange qes Weines und damit die Verlockung zu neuen 
Ersparnissen immer kleiner wird. Dazu tritt aber in Wirklichkeit die perspek­
tivische Unterschatzung der Zukunft, BOHM-BAWERKS zweiter Grund, welcher, 
sich mit dem ersten Grund akkumulierend, sich den neuen Ersparnissen wider­
setzt und sie schlieBlich zum Stillstand bringt, wahrscheinlich lange, bevor die 
hochstmogliche Qualitat des Weines erreicht wird. 

Wenn man den "Dritten Grund" in dieser oder ahnlicher Weise auffaBt, be­
kommt er, wie mir scheint, eine wirklich selbstandige Stellung den beiden anderen 
Grunden gegenuber, so daB man diese auch wegdenken kann, d. h. den ersten 
nur insoweit erhalten, als er eben durch die Sparwirksamkeit, und zwar als Reak­
tion gegen diese, ins Leben gerufen wird, die Wirksamkeit des zweiten Grundes 
aber in die fernere, fiir das AusmaB der Produktionsperiode nicht entscheidende 
Zukunft verlegen kann, ohne daB deshalb das Agio verschwinden wiirde. 

Zugleich bekommen die Ergebnisse der geschlossenen individuellen Wirt­
schaft eine direkte Analogie zu denjenigen des offenen Kapital-Arbeitsmarktes, 
wie sie in musterhafter Weise von BOHM-BAWERK zuletzt geschildert wurden. 
Die Ergiebigkeit der Produktionsumwege liefert sozusagen das Material des 
Kapitalzinses, namlich am wahren produktiven Kapital - zum Unterschied 
vom Darlehenskapital bei Konsumtivdarlehen. Die Lange der tatsachlich 
eingeschlagenen Produktionswege aber sowie die Rohe des Kapitalzinses oder 
des Agios werden in erster Linie nicht etwa durch den EinfluB des ersten und 
zweiten Grundes, sondern einfach durch die relative GroBe des Kapitals geregelt. 
Die jeweilige GroBe des Kapitals sowie die Schnelligkeit ihrer Zunahme oder 
eventuellen Abnahme, das freilich hangt mit den beiden ersten Grunden BOHM­
BAWERKS eng zusammen, was auch BOHM-BAWERK natiirlich nie geleugnet 
hat. (Die Analogie ist aber nicht vollstandig.) 

Wenn die Geduld des Lesers nicht ganz erschopft ist, mochte ich ibm noch 
ein Beispiel vorfuhren, das in gewisser Hinsicht noch lehrreicher und mit 
den Voraussetzungen BOHM-BAWERKS mehr kongruent erscheint. Es ist leider 
nur eine Robinsonade; von den sattsam bekannten "Netz undBoot", die ubrigens 

1) Dan das Agio sich in diskontinuierlichen Spriingen bewegt, hangt natiirlich 
damit zusammen, dan eben die Produktion des Weines diskontinuierlich ist, d. h. 
in einjahrigen Etappen vor sich geht. Ubrigens ist zu bemerken, dan unser gedachter 
Wirtschafter als gleichzeitiger Arbeiter und Kapitalist hier keinerlei personliches 
Interesse an dem Steigen oder Sinken des Agios haben kann. 
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in die BOHM-BAWERKSChe Schablone nicht recht passen, wird jedoch kein 
Gebrauch gemacht. 

Robinson auf seiner Insel hat bis jet~ durch Einsammeln von Friichten 
und WUlYieln, primitivem Fischfang usw. ein kiimmerliches Leben von Tag 74U 
Tag gefristet. SchlieBlich hat er doch so viel Lebensmittel 74usammengebracht, 
daB er davon nach seiner gewohnten Lebensweise einen gaU74en Monat hindurch 
leben kann. Er kann sich jet74t eine langersehnte Ruhezeit gonnen, ist aber 
auf die Zukunft wohl bedacht und zieht es deshalb vor, auch wahrend dieses 
Monats zu arbeiten, und zwar mit Aufhacken einer kleinen Ackerflii.che in der 
Nahe seiner Hiitte, welche Flache er dann mit wilden Getreidekomem besaen 
will, die er auf seinen Streif74iigen gefunden hat. Es stehen ihm dabei, wollen 
wir annehmen, mehrere Sorten solcher Komer zur Verfiigung, von welchen je 
eine die folgende Eigenschaft besitzt: Die erste Sorte wird nach einem Jahre 
reif. Die zweite Sprte erfordert 74wei Jahre fiir ihre Reife, liefert aber dann 
eine groBere (einmalige) Emte; die dritte Sorte braucht sogar drei Jahre, urn 
reif zu werden - ob es solche Graser in der Natur gibt, weill ich freilich nicht -, 
ihr Ertrag ist aber noch groBer als derjenige der 74weiten Sorte usw. GemaB den 
Zahlen in der oben abgedruckten Tabelle nehmen wir an, daB der Ertrag seiner 
bisherigen Arbeit und somit sein geWOhnter Unterhalt wahrend eines Monats 
mit 100, die Ertrage der verschiedenen Koms01;ten mit 200 bzw. 280 und 350 
zu bezeichnen seien. Das Entscheidende ist, daB sie nicht proportionell der 
Zeit und somit der Lange der Produktionsperioden, sondem etwas langsamer 
anwachsen. 

Welche Kornsorte wird er denn erwahlen ~ Nach BOHM-BAWERK wiirde er, 
falls keinerlei Unterschatzung der Zukunft da74wischentrate, jedenfalls die langste 
und ergiebigste Produktionsperiode, somit jedenfalls die dreijahrige, bei sub­
jektiver Unterschatzung der zukiinftigen Bediirfnisse aber vielleicht die 74wei­
jahrige wahlen. Aber nein! In der angenommenen Lage wird er vielmehr unter 
allen U mstanden die einjahrige Sorte beniitzen. Denn sogar, wenn er erst in dem 
zweitnachsten b74W. drittnachsten usw. Jahre die Friichte seines Arbeitsmonats zu 
genieBen beabsichtigt, wird er mehr gewinnen durch die Einschlagung von zwei 
bzw. drei oder mehr aufeinanderfolgenden einjahrigen Produktionsperioden 
(mit Hil£e der einjahrigen Komsorte) als durch direkte Einhaltung einer 
zwei- b74W. dreijahrigen Periode (mit Hil£e der zwei- oder dreijahrigen Komsorte). 
1m ersten FaIle bekommt er schon im nachsten Jahre den Unterhalt - nach 
seiner gewohnlichen Lebensweise - von 74wei Monaten und setzt dabei zwei 
Arbeitsmonate frei, die er sonst 74ur miihsamen und doch unergiebigen Ansamm­
lung von Nahrungsmitteln verwenden muBte; mit diesen beiden Arbeitsmonaten 
kann er dann die doppel te Ackerflache bestellen und somit fiir das zweitnachste 
Jahr vier und nicht nur - wie bei Beniit74ung des zweijahrigen Komes - 2,8 
Arbeitsmonate freistellen und ebenso im drittnachsten Jahre den Unterhalt 
von 8 und nicht nur 3,5 Monaten bekommen usw., immer nach MaBgabe seiner 
bisherigen Lebensfiihrung. 

Er wird sich also 74unachst nur der einjahrigen Kornsorte b74W. Produktions­
periode bedienen. Wenn er will, kann er natiirlich alIe beide der im nachsten 
Jahre freigestellten Monate dem MiiBiggang widmen, dann hat er Kapital 
sowohl als Zinsen durchgebracht und alIes ist aus - etwa wie wenn der Wein­
bauer im vorigen Beispiele im zweiten Jahre das Plus von 10 Liter Wein neben 
seinem gewohnlichen Vorrate hatte verzehren wollen. Zieht er aber - wie dieser 
- vor, nur die "Zinsen" 74U verzehren und das "Kapital" we,jter74uinvestieren, 
so kann er sich, wie man leicht sieht, fiir alIe Zukunft je einen arbeitsfreien 
Monat im Jahre verschaffen, wahrend er sonst auf etwa demselben FuBe wie 
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frillier leben muB. Der jabrliche Zins seines einmal aufgeopferten "Kapitals" 
betragt somit nicht weniger als 100 %, und daB dies mit dem Agio zwischen 
dem gegenwartigen und einem nachstjahrigen Arbeitsmonat ubereinstimmt, 
geht ohneweiters daraus hervor, daB der erstere durch die Produktion sozu­
sagen in zwei nachstjahrige Monate verwandelt wird. 

Er kann aber auch sowohl Kapital wie Zinsen - und vielleicht noch eine 
Kleinigkeit dazu - fiir die Zukunft aufbewabren wollen; dann tritt der oben 
geschilderte Vorgang ein, er wird sukzessive - und in der Tat sebr bald -
ganz und gar zur landwirtschaftlichen Produktion ubergehen - unter ganzlichem 
Verlassen des Umherstreifens - und zwar so, daB er sich entweder fur sechs 
Monate des laufenden J abres seinen gewohnlichen Unterhalt fiir das ganze 
folgende Jabr sichert, oder auch so, daB er acht, zehn oder, sagen wir, noch immer 
aile zwoli Monate des Jabres arbeitet, um sich fiir das nachste Jahr sowohl 
eine reichlichere als auch schmackhaftere Nabrung - kurzum den doppelten 
Unterhalt gegen fruher - verschafft. 

Zugleich ist jetzt das Agio zwischen gegenwartigen und kunftigen Gutern 
auf Null gesunken, was ihm ubrigens an sich nichts bedeutet, da bei ihm die 
Rollen des Kapitalisten und des Arbeiters vereinigt sind, nicht wie auf dem 
Markte der Verkehrswirtschaft separat erscheinen. Mit einem Arbeitsmonat be­
kommt er freilich noch immer 200 Stuck Produkte, aber da dies jetzt seinen 
Unterhalt fur einen Monat bezeichnet, kann er unter Beibehaltung der ganz­
jahrigen Produktionsperiode mit einem diesjahrigen Arbeitsmonat lediglich 
einen nachstjahrigen Arbeitsmonat freisetzen, furs zweitnachste Jabr somit 
auch nur 200 Stuck bekommen. 

Jetzt aber schlagt die Stunde fiir die zweijabrige Periode. Wenn er nun 
einen (kleinen) Teil der jabrlich bestellten Ackerflache mit zweijabrigem Korn 
besat, so wird er in einem Arbeitsmonat fiirs zweitnachste Jahr 280 Stuck 
erzeugen und da sein gewohnter Unterhalt wahrend eines Monats jetzt 200 Stuck 
betragt, so kann er also im zweitnachsten Jahr 1,4 Arbeitsmonate freisetzen. 
Das jetzige Agio betragt mithin 40 % fur zwei Jahre. Das einjahrige Agio 
kann hier nicht direkt ermittelt werden, denn es bestimmt sich immer durch das 
neu hinzutretende Kapital und dieses wird nunmehr in zweijahriger Investition 
angebracht werden. Durch den Wettbewerb auf dem Markt aber wiirde es sich 
naturlich auf beilaufig 20 % stellen. 

Durch fortgesetztes Ersparen kommt unser Robinson fruher oder spater 
in die Lage, nur zweijahriges Korn zu saen, mit anderen Worten, seine Arbeit 
des laufenden Jahres insgesamt fur die Konsumtion des zweitnachsten Jahres 
zu investieren. Sein Kapital ist jetzt verdoppelt worden, indem jedesmal 24 
Monate vorgetaner Arbeit (statt nur 12) im Boden liegt. Sein monatlicher 
Unterhalt erreicht das MaB von 280 Stuck, das Agio freilich ist wiederum auf 
Null gesunken. Geht er aber jetzt zur dreijahrigen Produktionsperiode (drei­
jahriges Korn) uber, so hebt sich das Agio auf einmal, wie man leicht sieht, 
zu (350-280) : 280= 25 % fiir drei Jahre oder beilaufig 8 % fiir nur ein Jabr. 

Auch hier scheint somit die zins- oder agioschopfende Kraft der Produktions­
umwege nicht gut geleugnet werden zu konnen. DaB diese Kraft zugleich auf 
ihren eigenen Untergang hinarbeitet, indem sie zur VergroBerung des Kapitals 
verleitet, ist eine ganz andere Sache, die aber von BOHM-BAWliJRK nicht ver­
neint, sondern mit groBtem Nachdruck hervorgehoben wurde. 

Uberhaupt bin ich weit davon entfernt, die hier entwickelten Gedanken 
als vollig neu oder dem BOHM-BAWliJRKSchen Lebrgebaude fremd darzustellen. 
GroBtenteils finden sie sich schon in BOHM-BAWliJRKS Buch, nur nicht immer in 
geeignetem Zusammenhange, vorgetragen und zuweilen mit etwas oberflachlichen 
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Rasonnements vermischt, die den Leser eher verwirren als aufklaren. Es wird uns 
von einem Individuum gesprochen, das iiber einen "diesjahrigen Arbeitsmonat" 
verfiigt, aber von den sonstigen Verhaltnissen jenes Individuums erfahren wir 
nichts. 1st der fragliche Arbeitsmonat etwa der erste, der ihm fiir die Zukunfts­
produktion iiberhaupt zuganglich ist, oder war er vielmehr schon lange in der 
Lage, seine gegenwartige Arbeit groBtenteils oder "durchschnittlich" fiir eine 
mehr oder weniger entlegene Zukunft zu verwenden, wahrend er in der Jetzt­
zeit von den Friichten der vorgetanen Arbeit alterer Jahrgange lebt~ Dies hatte 
liDS BOHM-BAWERK sogleich sagen sollen; wenn er es getan hatte, ware er meines 
Erachtens schon von Anfang an in die Bahnen hineingedrungen, die ihn spater 
zur "Zinshohe im Marktverkehr" fiihren sollten. 

lch halte diesen Abschnitt fUr den wertvollsten und originalsten des ganzen 
Buches. Zwar sind die Keime davon schon bei JEVOJ:i\S und sogar bei RICARDO 

vorhanden, aber zum ersten Male in der Literatur wird hier ein durchdachter 
Versuch gemacht, das alte Problem von dem Verhaltnis zwischen Kapitalszins 
und Arbeitslohn unter beiderseitiger freier Konkurrenz in systematischer, wahr­
haft geschlossener Form zu lOsen. DaB diese Losung nur hypothetisch unter 
stark vereinfachenden Annahmen iiberhaupt geschehen konnte, ist selbstverstand­
lich - unter anderem wurde die Mitwirkung der nichtfreien Naturkrafte und 
mithin die Bodenrente ganzlich ausgeschaltet. DaB BOHM-BAWERK zugleich, wie 
gesagt, von seiner urspriinglichen Kapitalsauf£assung etwas abweichen muBte 
und das Kapital statt als aufgespeicherte Arbeit als eine gegebene Tauschwert­
summe darstellte, war nicht ganz unbedenklich, mag aber der groBeren Leicht­
faBlichkeit wegen doch verziehen werden!). 

Wichtiger aber erscheint, daB die von BOHM-BAWERK angenommene "ein­
fachste Hypothese" derart abstrakt ist, daB sie schwerIich auch nur als erste 
Annaherung an die Wirklichkeit gelten kann. Es gibt nur sehr wenige FaIle, wo 
ein durch Jahre fortgesetzter ProduktionsprozeB in das einmalige Herstellen 
genuBreifer Produkte ausmiindet. Die typische Produktionsweise besonders 
in unseren Tagen besteht vielmehr im Zusammenwirken mehr oder weniger 
dauerhafter Kapitalgiiter (Maschinen, Gebaude, Schiffe, Eisenbahnen usw.) mit 
menschlicher Arbeit bzw. Bodenleistungen. Der eigentliche ProduktionsprozeB 
wird hier regelmaBig ziemlich kurz, manchmal so kurz, daB er neben der Lebens­
lange der Maschinen und Gebaude vernachlassigt werden kann, so daB die Anteile 
am konsmnreifen Endprodukt zwischen den Eignern des Kapitals und den damit 
kooperierenden Arbeitern (bzw. Bodenbesitzern) einfach nach den Regeln der 
Grenzproduktivitat wie bei kapitalloser Produktion sich bestimmen. Aber 
diese Arbeiter machen nicht den ganzen vorhandenen Arbeiterstock aus. Andere 
Arbeiter sind, auch in einer stationaren Gesellschaft, immerfort mit Erhaltung 
bzw. Erneuerung des stehenden Kapitals beschaftigt. Die Zahl dieser Arbeiter 
hangt natiirlich von der GroBe des Kapitals ab, aber nicht nur von dieser, 
sondern auch von der voraussichtlichen Lebenslange der individuellen Kapital­
giiter, und diese vorteilhafteste Lebenslange der einzelnen Kapitalgiiter hangt 
wiederum - etwa wie die Lange der vorteilhaftesten Produktionsperiode in 
BOHM-BAWERKS Schema - von der Rohe der (fiir aIle Arbeiter als gleich ge­
dachten) Arbeitslohne im Verhaltnis zum Gebrauchswert der Kapitalgegenstande, 
somit von der schon erwahnten beiderseitigen Grenzproduktivitat der Arbeit 
und der Kapitalstiicke bei der schlieBlichen HersteIlung konsumreifer Produkte 

1) In meinen gedruckten Vorlesungen, Bd. I (Fischer, Jena, 1913), habe ich 
dem urspriinglichen Gedanken BOHM-BAWERKS, das Kapital als Zwischenprodukt 
(aufgespeicherte Arbeit) aufzufassen, etwas naher zu folgen versucht, als er es seIber tut. 
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abo Auch unter den denkbar einfachsten Voraussetzungen wird somit die Be­
stimmung der ZinshOhe bei gegebener Grolle des Sozialkapitals durch eine 
gauze Reihe unbekannter, voneinander abhangiger Grollen vermittelt werden, 
was natiirlich die Aufstellung und "Losung" einer entsprechenden Zahl von 
selbstandigen logischen Relationen oder "Gleichungen" erfordert. 

Offenbar steht diese Problemstellung in viel naherer Beriihrung mit der 
Wirklichkeit als die BOHM-BAWERKSche Konstruktion; ihrer verwickelten 
Beschaffenheit wegen wurde sie bisher von den meisten Schriftstellern 
(den Verfasser eingeschlossen) nur ganz lose angedeutet, niemals im Detail 
behandelt - die W ALRAssche Behandlungsweise lallt bekanntlich die gauze 
Frage von der verschiedenen bzw. veranderlichen Lebenslange der Produktions­
mittel auller Betracht. 

Einem jiingeren schwedischen Nationalokonomen gebiihrt das Verdienst, 
dieses schwierige Problem in allen seinen Einzelheiten behandelt zu haben, und 
zwar fast durchgehend mit elementaren Betrachtungen wie bei BOHM-BAWERK1). 
Es fiihrt dies zu vielen sehr interessanten und auch iiberraschenden Ergebnissen. 
Unter anderem zeigt es sich, dall die landlaufige, auch von BOHM-BAWERK 
genehmigte Auffassung des Kapitals als vorgetane, aufgespeicherte Arbeit 
(nebst Bodenkraften) sich nicht ohneweiters auf das feste Kapital anwenden 
lallt, indem die Amortisation des einzelnen Kapitalstiickes hier eine mehr oder 
weniger konventionelle Angelegenheit bleibt, wahrend in BOHM-BAWERKS 
Konstruktion das betreffende Kapital oder der Kapitalsanteil stets auf einmal 
amortisiert wird, an und mit der Herstellung genullreifer Schlullprodukte. Es 
zeigt dies, wenn ich nicht irre, dall man in betreff des festen Kapitals sich nicht 
mit "statischen" Verhaltnissen, "gestaffelter" Produktion usw. begniigen kann, 
sondern auch die "dynamische" Vorgeschichte des fraglichen Kapitals beriick­
sichtigen mull. 

1) G. kERMAN: Realkapital und Kapitalzins. Inauguraldissertation zur 
Erlangung der juridischen Doktorwiirde (Stockholm, 1923, deutsch). In der Schw. 
Ekonomisk Tidskrift, 1923, habe ich teils eine ausfiihrliche Besprechung von AKER­
MANS Arbeit gelieiert, teils den Versuch gemacht, dasselbe Problem unter An­
wendung gewohnlicher mathematischer Hillsmittel anzugehen. 

Mayer, Wirtschaftstheorie III 



Die Grundrente im System der Nutzwertlehre 
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Vorbemerkung 
Die Grundrente stellt sich in ihrer tauschwirtschaftlichen Erscheinungsform 

der unbefangenen Betrachtung als Preis fiir den Gebrauch des Bodens dar. 
Es sei vorlaufig von dieser Begriffsbestimmung ausgegangen, die sich auch 
ADAM SMITH und RICARDO zu eigen gemacht haben, obwohl sie mit der Er­
klarung, die diese Autoren von der Grundrente geben, nicht ganz in Einklang 
zu bringen ist. Eine kurze Untersuchung iiber die zweckmaBigste Abgrenzung 
des Grundrentenbegriffes ist im letzten Abschnitt der vorliegenden Darstellung 
enthalten. Es ist klar, daB die Grundrente dort besonders auffallig wird, wo die 
Verpachtung des Bodens die Regel ist; ebenso klar aber ist, daB auch dort, 
wo der Grundeigner selbst den Boden bewirtschaftet und wo daher kein Preis 
fiir die Bodenbeniitzung gezahlt wird, die Rente erforderlichenfalls in der Wirt­
schaftsrechnung ihre Beriicksichtigung finden muB. 

Die Theorie der Grundrente hat zunachst auf die Werterscheinungen 
zuriickzugehen, die hinter dem Preisausdruck der Rente stehen, und gelangt 
so zu einer allgemeinen Grundrentenlehre, die fiir jede Form der Wirtschaft 
gilt. Der Boden kommt vor allem als originarer Produktionsfaktor in Betracht, 
dient aber auch, wenngleich in weit geringerem MaBe, als Gut des unmittelbaren 
Gebrauches. Soweit er Produktionsmittel - oder in der Verkehrswirtschaft 
Erwerbsmittel - ist, verkorpert sich sein Gebrauch, seine "Nutzung", im 
Bodenertrag. Die allgemeinen Satze der Rentenlehre gelten jedoch fiir jede 
Art der Bodenverwendung. 

1m folgenden soIl die Erklarung, welche uns die Nutzwertlehre vom Wesen 
der Grundrente gibt, den wichtigsten anderweitigen Auffassungen der Grund­
rente gegeniibergestellt werden, soweit diese heute noch vertreten werden oder 
insofern noch an sie weiterbauend oder kritisch angekniipft wird. Wenn hiebei 
des ofteren auf die Ansichten verschiedener Autoren Bezug genommen wird, 
so soIl hiemit durchaus kein Beitrag zur Geschichte der Grundrentenlehre geliefert 
werden 1). Die Ubersicht ist weit davon entfernt, vollstandig zu sein, sowohl 
was die Zahl der genannten Autoren anlangt, als auch hinsichtlich des Inhaltes 
ihrer Lehren. Es ist vielmehr bloB beabsichtigt, durch Hinweise auf typische 
Beispiele aus den Lehren einzelner Schriftsteller, die fiir die Entwicklung der 
Theorie von Bedeutung sind, die verschiedenen Auffassungen zu verdeutlichen 
und zu veranschaulichen. 

1) .AuBer den allgemeinen dogmenhistorischen Werken waren hier zu nennen: 
das noch immer sehr brauchbare, auf RICARDoscher Grundlage stehende Buch von 
BERENS: Versuch einer kritischen Dogmengeschichte der Grundrente, 1868; ferner 
die in Betracht kommenden Partien aus DIEHL: Sozialwissenschaftliche Erlauterungen 
zu DAVID RICARDO, 3 . .Aufl., 1921, und OPPENHEIMER: DAVID RICARDOS Grundrenten­
theorie, 1909. 
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1. Die Grundrente als Ergebnis der Produktivitat des Bodens 
Die Erkla.rung der Grundrente aus der Prodtiktivitat des Bodens kann 

als die "naive" Rententheorie bezeichnet werden. Sie ist nicht grundsatzlich 
verfehlt; sie begniigt sich jedoch damit, auf den der Rentenerscheinung zu­
grunde liegenden natiirlich-technischen Tatbestand hinzuweisen, ohne seine 
okonomische Seite einer naheren Untersuchung zu unterziehen. Diese Auf­
fassung ist vor allem bekanntermaBen den Physiokraten eigentiimlich. Der 
Boden gewahrt nach den Worten TURGOTS einen Teil seines Ertrages iiber die 
Bebauungskosten hinaus als "reines Geschenk". Hiemit ist die unbezweifelbare 
Tatsache, daB bei der Urproduktion, im begrifflichen Gegensatz zur Stoff­
bearbeitung, der Wert der Bodenleistung in Form des Rohstoffes in das Produkt 
eintritt, richtig hervorgehoben, aber eben nur von der physisch-technischen 
Seite aus. Bei ADAM SMITH, dessen Rentenerklarung, wie seit RIOARDO oft 
hervorgehoben worden ist, der Einheitlichkeit entbehrt und Widerspriiche 
aufweist, finden sich an manchen Stellen verwandte Ansichten, die oft als 
physiokratische Vorurteile bezeichnet worden sind. Hieher gehort die These, 
daB der zur Nahrungsmittelerzeugung verwendete Boden deswegen eine Rente 
gewahre, weil er einen groBeren Ertrag liefere, als zur Erhaltung der fiir seine 
Bestellung notwendigen Arbeit erforderlich sei. Nun ist zweifellos ein derartiges, 
die Unterhaltskosten der Bebauungsarbeit iibersteigendes AusmaB der Pro­
duktivitat des Bodens eine unerlaBliche Voraussetzung der ersten Anfange 
der wirtschaftlichen (und sozialen) Entwicklung; es ist aber verfehlt, hier eine 
besondere Voraussetzung der Grundrentenbildung des der Nahrungsmittel­
erzeugung dienenden Bodens erblicken zu wollen 1). Denn ein die Unterhalts­
kosten der Arbeit iibersteigendes MaB der Ergiebigkeit ist, wenn diese als Wert­
ergiebigkeit aufgefaBt wird, eine notwendige Bedingung nicht nur der Grund­
rentenentstehung auch in den anderen Zweigen der Bodenverwendung, sondern 
der Entstehung jedes "arbeitslosen Einkommens", also auch von Kapital­
und von Unternehmergewiun. Dieser Gedanke wurde in der Tat von J. ST. 
MILL gelegentlich ausgesprochen, von RODBERTUS aber als eine Stiitze seiner 
Verteilungslehre verwendet. SMITH konnte dies nicht erkennen, da er eben 
nur die physische Produktivitat im Auge hatte. Dieser Auffassung von der 
Rente begegnen wir bei SMITH iiberall, mit Ausnahme des Kapitels, wo er die 
Grundrente ex professo behandelt. So heiBt es im 2. Kapitel des V. Buches: 
"Die Grundrente wird fiir den Gebrauch eines produktiven Gegenstandes 
gezahlt: der Boden, der sie zahlt, produziert sie. Die Hauserrente wird fUr 
den Gebrauch eines unproduktiven Gegenstandes gezahlt; weder das Haus 
noch der Boden, auf dem es steht, produziert irgendetwas." 

Die Zahl der Schriftsteller, welche die Grundrente mit der Produktivitat 
des Bodens in Zusammenhang bringen, ist nicht gering. Doch werden diese 
Gedanken nur gelegentlich oder in Verbindung mit anderen Erklarungsprinzipien 
ausgesprochen. Es ist dies nicht zu verwundern; denn eine geschlossene Renten­
theorie auf dieser Grundlage kann ohne eine ausgebaute Nutzwertlehre nicht 
errichtet werden. Diese Richtung der Rentenlehre ist daher im Sande verlaufen; 
sie konnte sich gegeniiber der Erklarung der Rente als Residuum der Boden­
produktion nicht behaupten. 

1) Durch den Einwand, daB als weitere Voraussetzung der Rentenentstehung 
eine relative Knappheit des Bodens gegeben sein musse, wird weder,SMITH noch 
MALTHUS, der den in Rede stehenden Gedanken aufgenommen hat, getroffen. Denn 
dieser hat jenes Moment ausdrucklich angefUhrt; uberdies gehen sowohl SMITH 
wie er von der V oraussetzung aus, daB sich die N ahrungsmittelerzeugung die ent­
sprechende N achfrage stets selbst schaffe. 

14* 
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2. Die Grundrente als Residuum 

Dieser Auffassung der Rente, die gleichfalls an anschauliche, sich aus der 
Wirtschaftserfahrung ergebende Vorstellungen ankniipft, liegt folgender Gedanke 
zugrunde: Der Ertrag des Bodens muB jedenfalls die Bebauungskosten (mit 
EinschluB des normalen Profits) decken; wenn er diese Kosten iibersteigt -
was nicht der Fall sein muB -, so fallt der verbleibende Riickstand, der von den 
anderen Produktionsmitteln nicht in Anspruch genommen wird, dem Boden 
als Grunmente zu. Bei ADAM SMITH findet sich neben der Produktivitatstheorie 
auch diese Erklarung der Rente als Residuum. Wahrend er auf der einen Seite 
den normalen Preis durch den Normalsatz von Lohn, Zins und Rente bestimmt 
sein laBt, erklart er auBerdem, im Widerspruch hiemit, die Rente nicht als 
Ursache, sondern als Wirkung des Preises und hebt nachdriicklich hervor, daB 
sich nicht immer eine Rente einstellen miisse, sondern nur dann, wenn der 
Produktpreis die Kosten der Bodenbearbeitung iibersteigt. 

Zum vollendeten Ausdruck gebracht ist der Residualgedanke in der Renten­
lehre RICARD os ; ihre Bedeutung liegt nicht in den einzelnen Teilerkenntnissen, 
aus denen sie zusammengefiigt ist, sondern in der Art, in der diese Erkenntnisse 
miteinander verbunden und in dem System der Verteilungslehre verwertet 
sind: Der Wert jedes Gutes wird durch die unter den ungiinstigsten Umstanden 
zu seiner Herstellung notwendige Arbeitsmenge bestimmt. In der gewerblichen 
Produktion bestehen nur ausnahmsweise Verschiedenheiten der Herstellungs­
kosten; in der Regel werden die einzelnen Teilmengen eines gewerblichen Pro­
duktes mit der gleichen Arbeitsmenge erzeugt. Anders in der Urproduktion: 
Es werden gleichzeitig Grundstiicke 1. von verschiedener Fruchtbarkeit und 
2. von verschieden giinstiger Lage bebaut. 3. Uberdies - besser gesagt: schon 
als Voraussetzung der Inanspruchnahme der minderbegiinstigten Grundstiicke­
werden auch auf den besseren Grundstiicken infolge der Wirkung des Gesetzes 
yom abnehmenden Bodenertrag zusatzliche Ertrage nur mit steigenden Kosten 
gewonnen. Da nun der Preis stets die hochsten Kosten decken muB, werden 
die unter giinstigeren Bedingungen gewonnenen Teilmengen des Produktes 
einen UberschuB abwerfen, der als Grundrente dem Bodenbesitzer zufallt. 
RICARDO unterscheidet demnach deutlich die drei Arten der Rente: die Frucht­
barkeitsrente, die Lagerente, die bald darauf von TUUNEN einer eingehenden 
Untersuchung unterzogen worden ist, und die Intensitatsrente. (DaB RICARDO 
in seinen Erorterungen meist nur an die am auffalligsten in Erscheinung tretende 
Art der Rente, die Fruchtbarkeitsrente, ankniipft, hat AulaB zu manchen MiB­
verstandnissen geboten.) Die mit den hochsten Kosten erzeugte Teilmenge 
gewahrt hingegen keine Rente. Diese erscheint daher in zweifachem Sinne 
als UberschuB: einerseits als das dem Boden nach Bestreitung der Produktions­
kosten zufallende Residuum, anderseits als fiberschuB des erzielten Ertrages 
iiber jenen, der mit dem gleichen Kostenaufwand unter den jeweils ungiinstigsten 
Umstanden gewonnen wird, als Differenz zwischen diesen beiden Ertragen. 
Diese Theorie ist daher zutreffend als Verbindung des Residualprinzips mit 
dem Differenzialprinzip gekennzeichnet worden (SCHUMPETER). Auch wenn 
die Grundstiicke schlechtester Qualitat und Lage bebaut sind, so daB der gesamte 
Boden Rente tragt, wird doch ein Teil des Gesamtproduktes ohne Rente erzeugt: 
Auf allen Grundstiicken wird die Produktion unter der Wirkung des Wett­
bewerbes vermoge der Geltung des Gesetzes yom abnehmenden Ertrag so 
weit ausgedehnt werden, daB die letzterzielten Produktmengen nur Lohn und 
Profit, aber keine Rente ergeben. Durch die in ihnen enthaltene Arbeitsmenge 
wird aber auch der Tauschwert der iibrigen, unter besseren Bedingungen ge-
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wonnenen Teilmengen bestimmt. RICARDO war sieh der grundlegenden 
Bedeutung des Gesetzes vom abnehmenden Ertrag fiir seine Theorie wohl 
bewuBt. Erst wenn "ein Land in jedem seiner Teile, und zwar bis zum 
hoehsten Grade, bebaut" ist, "wenn kein Kapital mehr lohnend auf dem 
Boden verwendet werden kann" und die Bodenprodukte daher nieht vermehrt 
werden konnen, werden aueh die unter den ungiinstigsten Umstanden ge­
wonnenen Teilmengen Rente enthalten, die nieht mehr DifferenziaJrente, 
sondern "absolute Rente" ist. 

Als VbersehuB der Bodenproduktion, als "Bodensatz", spielt die Rente im 
Prozesse der Preisbestimmung lediglieh eine passive Rolle; sie kann naeh den 
Worten RICARD os nieht im geringsten AusmaB einen Bestandteil des Giiter­
preises bilden. RICARDO unterlaBt nieht hervorzuheben, daB das klare Ver­
standnis dieses Prinzips naeh seiner Vberzeugung von groBter Wiehtigkeit 
fiir die politisehe Okonomie seL Es war eine uniibertreffliehe Meisterleistung 
und fiir die Klarheit der Problemstellung von groBter Wiehtigkeit, den Boden 
auf die gesehilderte Art als Kostenelement auszusehalten und unterBeseitigung 
der Widerspriiehe, denen SMITH nieht auszuweiehen vermoeht hatte, das Arbeits­
wertprinzip in voller Reinheit durehzufiihren. 

RICARD Os Theorie der Grundrente hat trotz einiger heftiger, groBenteils 
auf Verkennung ihres Wesens beruhender Angriffe fast uneingesehrankte An­
erkennung gefunden. In neuerer Zeit wurde dieser Theorie jeglieher Erkenntnis­
wert mit der Begriindung abgesproehen, daB sie einen bestimmten Preisstand 
der Bodenprodukte und bestimmte Kulturarten als gegeben annehmen miisse, 
da sie mit ihren Mitteln nieht erklaren konne, bis zu welehem Intensitatsgrade 
die Produktion vorgetrieben wird und welehe Arten von Produkten iiberhaupt 
erzeugt werden. Dieser Einwand ist durehaus begriindet; aber nur in demselben 
MaBe, in dem er gegen die klassisehe Werttheorie in allen ihren Formen erhoben 
wird. Wenn RICARDO die Bodennutzung als selbstandiges Kostenelement neben 
der Arbeit anerkannt hatte, ware seine Theorie in dieser Beziehung nieht voll­
kommener. Die Kosten sind eben weder der alleinige noeh der endgiiltige Be­
stimmungsgrund des Wertes. Aueh zur Erklarung des "natiirliehen Preises" 
muB auf die Art und die Intensitat der Naehfrage zuriiekgegangen werden. 

An spaterer Stelle solI erortert werden, daB das Residualprinzip sowohl 
wie das Gesetz vom abnehmenden Bodenertrag zwar nieht mehr als Grund­
lagen der Rententheorie angesehen werden konnen, ohne jedoeh darum jegliehe 
Bedeutung fiir diese eingebiiBt zu haben. 

In ganz anderer, eigenartiger Weise hat RODBERTus von dem Residual­
prinzip Gebraueh gemaeht, indem er gleiehzeitig den Differenzialgedanken 
ablehntl). Nieht mit Unreeht wendet er gegeniiber der RICARDosehen Theorie 
ein, daB sie zwar die Differenzen der Grundrenten, nieht aber die Grundrente 
selbst erklare 2). Das arbeitslose Einkommen iiberhaupt - in RODBERTus' 
Terminologie die "Rente" sehleehthin -, das in Kapitalgewinn und Bodenrente 
zerfallt, beruhe auf zwei Tatsaehen: auf der dureh die Arbeitsteilung gesteigerten 
Produktivitat der Arbeit und auf dem Privateigentum an den Produktions­
mitteln. Die Frage, warum iiberhaupt neben dem Kapitalgewinn Grundrente 

1) Zur Beleuchtung der sozialen Frage, 2. Aufl., 1890. 
2) Allerdings irrt RODBERTUS, wenn er meint, unter den Voraussetzungen 

RICARD os die Existenz einer "absoluten Rente", d. h. einer Rente der mit den 
hochsten Kosten gewonnenen Produktmengen, die sich daher nicht als Differenz 
gegeniiber einem rentenlosen Ertrag darstellen laBt, nachgewiesen zu haben. Denn 
er iibersieht die Erscheinung der Intensitatsrente. 
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abfiillt, beantwortet RODBEBTUS in folgender Weise: Der Grundbesitzer braucht 
im Gegensatz zum gewerblichen Erzeuger fiir die Zwecke seiner Produktion 
kein Material zu kaufen; an die Stelle des Materials tritt vielmehr der Boden. 
Die Rohe der "Rente" bestimmt sich in allen Zweigen der Produktion nach 
der Menge der aufgewendeten unmittelbaren Arbeit. Der Grundbesitzer 
bereohnet sioh auf sein Kapital denselben Gewinnsatz wie der gewerbliche 
Produzent; es wird ihm daher mit Riioksioht darauf, daB sein Kapital um 
den fehlenden Materialwert geringer ist, ein Residuum verbleiben, das dem 
Boden ala Grundrente zufii.llt, weil es auf niohts anderes bereohnet werden 
kann. Dieser Auffassung wurde vor allem mit Reoht entgegengehalten, daB 
sie zu einem unentrinnbarem Dilemma fiihren miisse: Entweder erfolgt 
im Wege des Wettbewerbes ein Ausgleioh der Gewinnsatze; dann ist nicht 
einzusehen, weshalb nioht auch die als ObersohuB erklme Grundrente hin­
weggesohwemmt werden sollte. Wenn aber die Grundrente wirklioh aus dem 
von RODBERTUS angefiihrten Grunde bestehen bliebe, so miiBten sioh auoh 
in den versohiedenen Zweigen der gewerbliohen Produktion verschiedene Gewinn­
satze ergeben, und zwar miiBte der Gewinnsatz um so hoher sein, in je geringerem 
Verhaltnis der Wert des Materials zu dem der aufgewendeten Arbeit steht. Beide 
Ergebnisse widerspreohen aber offenkundig den Tatsachen1). 

3. Die Grundrente als Ergebnis eines Monopols 
Der Begriff des Monopols wird zweokmaBigerweise iiberwiegend auf jene 

FaIle eingesohrankt, in denen eine Person oder eine zusammengesohlossene 
Personengruppe das Angebot eines Gutes (oder die Nachfrage danaoh) ganzlioh 
oder doch zu einem so groBen Teile beherrsoht, daB sie durch ihr Verhalten 
die Preisbildung merklich beeinflussen kann 2). Dies trifft unbestrittenermaBen 
im Falle des Bodens fast niemals zu. In der aIteren Theorie, die in den Pro­
duktionskosten den endgiiltigen Bestimmungsgrund des Preises der "beliebig ver­
mehrbaren Giiter" erbliokt, wird der Ausdruck "Monopol" meist in einem erheblich 
erweiterten Sinn gebrauoht. Wo der Vermehrbarkeit der Giiter Schranken 
gesetzt sind, so daB das Kostengesetz nioht in Wirksamkeit treten kann, wird 
von Monopolgiitern und von Monopolpreisen gesproohen. SinngemaB wird 
jede durch Beschrankung der Konkurrenz bevorzugte Marktstellung ala Monopol, 
jeder iiberdurchschnittliche Gewinn, der unter dieser Voraussetzung erzielt 
werden kann, als Monopolgewinn bezeichnet. Es ware aber durchaus verfehlt, 
zu meinen, daB iiberall dort, wo von einem Monopol des Bodens oder von einem 
Monopolpreise der Bodenprodukte die Rede ist, hiemit eine besondere Erklarung 
der Grundrente beabsichtigt ist. Sprioht doch auoh RIOAlIDO von dem Boden­
monopol; ebenso SENIOR und J. ST. MILL, beide Anhanger der RIOARDoschen 
Rentenlehre. 

Wenn ADAM SMITH die Grundrente einen Monopolpreis nennt, so will er 
dadurch nach seinen eigenen Erlauterungen nur zum Ausdruck bringen, daB 
die Rohe der Rente nicht durch die Aufwendungen des Grundherrn fiir Boden­
verbesserungen, sondern duroh die Zahlungsfahigkeit der Pachter bestimmt 
wird, die ihren letzten Bestimmgrund hinwiederum im Preise der Bodenprodukte 
findet. Ganz unbegriindet ist es aber, in jener bekannten Bemerkung SMITHS, 

1) Eine eingehende, kritische Darstellung dieser Lehre bei BORTKIEWICZ: 
Die RODBERTussche Grundrententheorie und die MARXSche Lehre von der absoluten 
Grundrente, in GRUNBEBGS Archiv fUr die Geschichte des Sozialismus, 1. Bd., 1911. 

2) Vgl. meinen Artikel "Monopol" und MAYER, H.: Artikel "Preis" (Monopol­
preis) im Hdwb. d. Stw., 4. Auf I. 
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in der er von der Grundrente als von einem Abzug vom Arbeitsprodukte spricht, 
den Keim einer Monopoltheorie oder irgendeines anderen Erklarungsprinzips 
der Rente erblicken zu wollen. Wir haben es hier mit einem naturrechtlichen 
Apergu zu tun, in dem SMITH seiner arbeiterfreundlichen Gesinnung Ausdruck 
gibt, das aber keineswegs als Beitrag zu einer Erklarung der Rente gedacht 
war. (Nennt doch auch J. B. SAY gelegentlich das Grundeigentum einen Raub!) 
An anderer Stelle sagt SMITH ganz im Gegensatz zu der scheinbar in jener Be­
merkung zum Ausdruck gelangenden Auffassung, daB es in einem zivilisierten 
Lande nur wenig Waren gebe, deren Tauschwert nur der Arbeit entstammt, 
da Rente und Kapitalgewinn zum Werte des weitaus groBten Teiles der Waren 
reichlich beitragen1). 

Wenn hier oder in ahnlichen Fallen in Zusammenhang mit der Grundrente 
von einem Monopol des Bodenbesitzes gesprochen wird - SMITH verwendet 
iibrigens den Ausdruck an der in Rede stehenden Stelle nicht -, so solI hiemit 
oft nur die unbestreitbare Tatsache hervorgehoben und wohl meist mit einem 
negativen Wertvorzeichen versehen werden, daB dem Bodenbesitzer deswegen, 
weil ihm die Verfiigung iiber den Boden zusteht, die Grundrente als arbeitsloses 
Einkommen zufallt. 

MARx, der das Grundeigentum stets als Monopol bezeichnet, sagt von 
der Differenzialrente 2): "Das Grundeigentum ist hier nur die Ursache der lJber­
tragung eines ohne sein Zutun... erwachsenden Teiles des Warenpreises ... , 
der "Ubertragung dieses Preisteiles von einer Person auf die andere, vom 
Kapitalisten (pachter) auf den Grundeigentiimer. Aber das Grundeigentum 
ist hier nicht die Ursache, welche diesen Bestandteil des Preises schaUt." 
1m Gegensatz zur Differenzialrente werde die "absolute Rente" vom Grund­
eigentum erzeugt, indem dieses die Bebauung des schlechtesten Bodens so lange 
verwehrt, bis er einen "UberschuB iiber den normalen Profit, eben jene "absolute 
Rente", abwirft3). "Das Grundeigentum ist die Barriere, die keine neue Kapital­
anlage auf bisher unverbautem oder unverpachtetem Boden erlaubt, ohne 
dafiir Zoll zu erheben, d. h. eine Rente zu verlangen 4)." Diese Rente stelle 
sich nur formal als Differenzialrente (gegeniiber der letzten, unergiebigsten 
Kapitalanlage auf schon fmher bebautem Boden) dar; in Wahrheit sei das 
Grundeigentum, welches den neuen Boden so lange der Bebauung entzieht, 
bis er eine Rente abwirft, die Ursache dieser Rente S). - Von dieser "absoluten 
Rente" MARX', die aus der zeitweiligen Zuriickhaltung des Bodens durch 
den Grundeigentiimer entsteht, und zwar, genau genommen, nicht nur auf der 
schlechtesten aller vorhandenen Bodenarten, sondern stets auf dem schlechtesten, 
jeweils in Anbau gelangenden Boden, ist jene wirklich und endgiiltig "absolute" 
Rente wohl zu unterscheiden, die sich einstellt, sob aId der gesamte Boden in 
Kultur genommen ist und die Produktion auf keinem Grundstiick ausgedehnt 
werden kann (vgl. oben S. 213). Diese Rente, die von dem Bestehen des Grund-

1) Vom Kapitalgewiun spricht SMITH bekanntlich abwechselnd, bald, als ob 
er auf einem Abzug vom Arbeitsprodukt, bald, als ob er auf einem Wertzuwachs 
dieses Produktes beruhen wiirde. Es ist dies derselbe scheinbare Widerspruch, der 
in der gleichen Weise zu erklaren ist. 

2) Das Kapital, 6. Aufl., III/2, S. 287. 
3) Neben diesen beiden Arten der Rente unterscheidet MARX noch eine dritte, 

die auf einem "eigentlichen Monopolpreis" von Bodenprodukten beruht. 
4) S. 295. 
5) S. 287 ff. Auf die Bedeutung der absoluten Rente fUr die Frage des Profit­

ausgleiches bei MARX kann hier nicht eingegangen werden. (Vgl. hiezu BORTKIEWICZ, 
a. a. 0., insbes. S. 422 f.) 
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eigentums unabhangig ist, laBt sich nicht in dar Form der DifferenziaJrente 
ausdriicken. 

Schon SISMONDI hatte gegen RIOABDO den Vorwurf erhoben, daB er die 
Tatsa.che der Aneignung des gesamten Bodens ignoriert habel). Zur Bebauung 
des Landes sei die Zustimmung des Grundeigentiimers erforderlich, fUr welche 
ala Preis, und zwar ala "Monopolpreis", die Rente gezahlt werden miisse, die 
allerdings in manchen Fii.llen "ganz gering" sei. "Das Eigentum am Boden ist 
stets etwas; RzoABDO hat unterstellt, daB es nichts sei. Er hat Null genannt 
die unterste Stelle seiner Stufenleiter; wo er Null gesetzt hat, hatte er wenigstens 
eine Eins setzen sollen." Der iiJ.tere Mn.L, der Rica.rdia.ner vor allen anderen, 
hat sich schon in der ersten Auflage seiner "Elements of Political Economy" 
(1821) mit diesem Einwand auseinandergesetzt. Er gibt zu, daB kein Grund­
eigentiimer geneigt sein werde, seinen Boden unentgeltlich zur Verfiigung zu 
stellen, meint aber. daB dies nicht notwendig die Entstehung der absoluten 
Rente zur Folge habe, da Grundstiicke verschiedener Qualitat, miteinander 
im Gemenge liegend, gemeinsam verpachtet werden, so daB der fiir die gesamte 
Bodenflache bezahlte Pa.chtzins nicht Rente der schlechtesten Grundstiicke 
enthalten miisse 2). Wesentlich aber ist, daB er hervorhebt, daB die absolute 
Rente praktisch keine bedeutsame Rolle spielen konne. In der Tat liegt hier 
keine wesentliche Modifikation, eher nur eine Erganzung des RZOARDoschen 
Theorems vor. RIOARDO hatte ohneweiters zugeben konnen, daB durch das 
Steigen der Nachfrage na.ch Bodenprodukten zunachst nur eine Intensivierung 
der Produktion auf den bereits bebauten Grundstiicken besserer Qualitat er­
folgen wird und daB die bisher unbebauten schlechteren Boden erst herangezogen 
werden, wenn sie eine Rente abzuwerfen vermogen. Solange demnach unbebauter 
Boden vorhanden ist, kann tatsachlich das Grundeigentum eine Erhohung 
des Preises der Bodenprodukte bewirken. Da von einem "echten" Monopol, 
einem ZusammenschluB der Grundeigentiimer, zweifellos nicht die Rede sein 
kann, ware es richtiger, von einer Haussespekula.tion zu sprechen, allerdings 
einer Spekulation besonderer, primitiver Art. 1m. a.llgemeinen unterscheidet 
sich die Spekulation hinsichtlich ihrer Wirkung auf den Preis bekanntlich dadurch 
von dem Monopol, daB sie nicht wie diesas durch Einschrankung des Absatzes 
auf die Dauer ein Steigen des Preises bewirkt, sondern in Erwartung steigender 
Preise mit dem Absatz zuriickhalt. Wahrend der Spekulant im allgemeinen 
gewartigen muB, falsche Voraussicht mit seinem Verlust zu bezahlen, besteht 
diese Gefahr fiir den Besitzer rentelosen Bodens nicht, da er nichts zu verlieren 
hat. Daher wird diese "Spekulation" ganz allgemein unternommen werden. 
Ebenso a.llgemein wird aber schon die Aussicht auf eine niedrige Rente den 
Eigentiimer veranlassen, den Boden anzubieten, da er ala einzelner durch sein 
Fernbleiben yom Markte den Preis der Bodennutzung nicht beeinflussen kann. 
Die durch Zuriickhaltung des Bodens entstehende "absolute Rente" kann 
daher praktisch wohl vernachlassigt werden. Wird ja auch sonst der Wert 
der Ware fiir den Verkaufer ala Untergrenze des Preises bezeichnet, meist ohne 
daB ausdriicklich hinzugefiigt wird, daB der Preis nicht auf die dieser Wert­
schatzung entsprechende Ziffer hinabgehen kann, sondern stets mindestens 
um ein Geringes dariiber stehen muB, da sonst jenes Minimum an Tauschgewinn 
fehlen wiirde, das die Veranlassung zum Tausche bietet. Eben dieses gilt auch 

1) Nouveaux principes d'economie politique. Deutsche 1Jbertragung der 
2. Aufl. (1827; 1. Aufl. 1819) von PRAGER, 1901, S. 235 If. 

2) VgI. BORTKIEWICZ, a. a. 0., der hier JOHN STUART MILL zitiert, welcher 
die Argumentation seines Vaters im wesentlichen unverandert ftbernimmt. 
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fUr den hier vorliegenden Fall; nur daB der Wert ertraglosen Bodens fiir den 
Grundeigentiimer gleich Null istl). 

In neuerer Zeit ist das "Bodenmonopol" von F. OPPENHEIMER in den 
Mittelpunkt seines Systems gestellt worden, dessen Grundgedanken er wiederholt 
sehr wirkungsvoll vertreten hat2). Das Bodenmonopol ist nach ihm kein Natur­
monopol; denn der Boden ist auch heute noch in einem im VerhiiJ.tnis zum Bedar! 
iiberreichen MaBe vorhanden. Der Zugang zum Boden ist nur kiinstlich durch 
das massenhaft vorhandene GroBgrundeigentum gesperrt, so daB der Boden 
Seltenheitswert erhiiJ.t. Das Monopol des Bodens auBert sich jedoch nicht in 
einem Verkaufsmonopol der Bodenprodukto ("Monopolpreistheorie"); der 
Boden ist vielmehr Trager eines Einkaufsmonopola gegeniiber der Arbeit 
("Monopollohntheorie"): Die besitzlosen Arbeiter miissen sich, da auf ihrer 
Seite eine "einseitige Dringlichkeit des Austauschbediirfnisses" besteht, einen 
Abzug vom "natiirlichen Lohn" gefallen lassen. Aus dem Bodenmonopol wird 
aber nioht, wie man wohl erwarten wiirde - ist dooh der Boden durch die 
Okkupation ein "kiinstliches Seltenheitsgut" geworden - die Grundrente, 
und zwar eine "absolute Grundrente" abgeleitet; der Grenzboden wirft vielmehr 
nur den normalen Profit ab, besserer Boden iiberdies Differenzialrente. Auf 
OPPENHEIMEBS Anschauungen iiber den Kapitalprofit einzugehen ist hier 
nicht der Ort. 

Gegen die RICARDosohe Grundrententheorie, die OPPENHEIMER merkwiirdiger­
weise stets ala eine Verteidigung des privaten GroBgrundeigentums und der 
'biirgerlichen Gesellschaftsordnung ansieht, wendet er ein, daB sie die Tatsache 
des "Monopollohns" iibersehen habe (S. 744)3). Da aber OPPENHEIMER ganz im 
Sinne RICARDOS wiederholt ausdriioklioh erklart, daB der Grenzboden keine 
Rente trage und daB die gesamte Grundrente in Differenzialrente bestehe, 
kommt seine Kritik RICARD os hier nur insofern in Betraoht, als sie dessen 
Auffassung der Differenzialrente bekampft. Nach OPPENHEIMERS Ansicht ist 
RICARD os Lehre nur ala Teiltheorie richtig. Dieser habe die Grundrente ala 
Klasseneinkommen erklaren wollen. "Dieses Einkommen ist offenbar das 
arithmetische Produkt aus zwei Faktoren, erstens der Zahl der Acker, die der 
einzelne Grundrentner besitzt, multipliziert mit zweitens, der auf die einzelnen 
Acker entfallenden Grundrente." (So 748.) RICARDO habe nur den zweiten 
Faktor untersucht und erfolgreioh bestimmt; "den ersten aber betrachtet er 
stillsohweigend als ,natiirlioh' und daher gegeben4). Daduroh aber, daB er 

1) VgI. auBer der angefiihrten Bemerkung SrSMOND18 auch MARX, S. 290: "Da 
das Grundeigentum der Voraussetzung nach ohne die Verpachtung nichts eintragt, 
okonomisch wertlos ist, so ist ein geringes Steigen des Marktpreises liber den 
Produktionspreis hinreichend, um den neuen Grund und Boden schlechtester Sorte 
in den Markt zu bringen." 

2) VgI. insbesondere Theorie der reinen und politischen Okonomie, 5. Aufl., 1924 
(System der Soziologie, 3. Bd.). Vgl. zum fOlgenden auch die eingehende und in den 
wesentlichen Punkten zutreffende Kritik bei HEIMANN: Mehrwert und Gemein­
wirtschaft, 1922. 

8) Daneben fiihrt OPPENHEIMER noch ala selbstandigen Einwand an, RICARDO 
habe die unhaltbare Behauptung aufgestellt, "die Aneignung des Grundes und 
Bodens habe auf die Verteilung des gesellschaftlichen Erzeugnisses keinen EinfluB". 
Hiemit solI RICARDO nicht etwa die absurde Anschauung zugemutet werden, daB die 
Grundrente nicht demjenigen zufallt, dem der Boden gehort. Gemeint ist vielmehr 
offenbar, RICARDO habe die Tatsache auBer acht gelassen, daB durch das GroBgrund­
eigentum der Lohn auf den "Monopollohn" hinabgedriickt wird. Dies ist aber bereits 
in dem im Text wiedergegebenen Einwand ausgedriickt. 

') Von mir gesperrt. 
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den ersten Faktor nicht gleichfalls untersucht, macht er sich erstens eines 
elementaren Fehlers schuldig und verfehlt zweitens durchaus das ihm gestellte 
Problem". Der Fehler RICARD Os soil darin bestehen, daB er das "Einkommen" 
von Grundstiicken berechne. "Nun konnen aber, das liegt im Begriff, nur 
Personen, nicht aber Grundstiicke ein Einkommen haben. Der Fachmann 
weill, daB RICARDO damit SAY den schlimmen Weg eroffnet hat, der zur 
Ausbildung der ungliickseligen ,Zurechnungstheorie' gefiihrt hat, die heute 
unsere gauze Wissenschaft verheert." (!) Wenn RICARDO und mit ihm wohl 
die iiberwiegende Mehrzahl der Okonomen, die als Theoretiker gelten, den 
"ersten Faktor", die Zahl der Acker, welche der einzelne Grundeigentiimer 
besitzt, als "gegeben", als Datum, ansehen, so liegt deswegen kein Grund 
fiir die so temperamentvoll vorgetragene Annahme OPPENHEIMERS vor, daB 
sie diesen Faktor darum "stillschweigend als natiirlich betrachten" ! Sie 
sind vielmehr der Auffassung, daB die Frage, ob die Grundbesitzverteilung 
durch wirtschaftliche Beziehungen oder durch auBerokonomische Gewalt 
(durch das "politische Mittel") entstanden ist, fiir die ErkHirung der 
Grundrente durch die okonomische Theorie vollkommen belanglos ist; etwa 
ebenso, wie die okonomisch-theoretische Erklarung des Ertrages einer Aktie 
davon unberiihrt bleibt, ob diese Aktie durch Kauf, Schenkung, Erbgang oder 
Diebstahl in die Hand ihres jeweiligen Inhabers gelangt ist. Wenn OPPENHEIMER 
meint, mit seiner Argumentation "die RICARDosche Grundrentenlehre als 
formal endgiiltig widerlegt" ansehen zu konnen (S. 749), so wird er daher wohl 
mit Recht kaum allgemeine Zustimmung finden. Nach diesem Versuch einer 
formalen Widerlegung unternimmt er es noch, die Lehre "auch materiell als 
falsch zu erweisen". Sie setze die Geldwirtschaft voraus, wah rend in Wahrheit 
die Grundrente als Klasseneinkommen die primare Tatsache alles staatlichen 
und hoheren Wirtschaftslebens sei, hervorgerufen durch die Bodensperre (S. 750). 
Ala Beweis soll die "altfeudale Grundrente" dienen, mit der die kapitalistische 
Grundrente "vollig identisch, identisch dem Ursprung nach, dem Wesen nach 
und der Hohe nach", sei. Es ist aHerdings zweifellos richtig, daB RICARDO, der 
seine Untersuchungen bekanntlich auf die Verkehrswirtschaft beschrankte, 
nur die verkehrswirtschaftliche Erscheinungsform der Grundrente dargesteHt 
hat. DaB aber mit den Mitteln RICARDOS, vor aHem mit dem Gesetz vom ab­
nehmenden Ertrage, die Grundrente fiir j ede Form der Wirtschaft abgeleitet 
werden kann, bedarf wohl kaum eines Beweises. OPPENHEIMER wird gerade bei 
den Vertretern des von ihm so heftig bekampften Zurechnungsgedankens volle 
Zustimmung finden, wenn er darauf hinweist, daB es fiir das Wesen der 
Grundrente kejnen Unterschied bedeutet, ob der Grundeigentiimer den 
Bodenertrag in der eigenen Wirtschaft verbraucht oder auf dem Markte 
verauBert. Soweit aber das Einkommen des Feudalherrn auf der Moglichkeit 
beruhte, Leistungen zu erzwingen, unterschied es sich gewiB wesentlich 
von der Grundrente in einer Gesellschaft, in der die Bodenbebauer im Genusse 
der ungeminderten personlichen Freiheit stehen. Es ist dieser "kapitalistischen 
Grundrente" nur mit jenem Teile wesensgleich, der eben mit Hille 
der "ungliickseligen Zurechnungstheorie" dem Boden zugerechnet werden 
konnte, d. h. mit jenem Teile, den der Grundherr bezogen haben wiirde, wenn 
ihm kein auBervertraglicher, erzwingbarer Anspruch auf Leistungen gegeniiber 
dem Bodenbebauer zugestanden ware. Ob und inwieweit ein praktischer AnlaB 
fiir diese "Zurechnung" bestanden hat, ist selbstverstandlich gleichgiiltig. 
Dem Argumente, daB das Einkommen, die "Rente", des Feudalherrn - im 
Sinne OPPENHEIMERS ist offenbar zu erganzen: "im Zeitpunkt ihrer Um­
wandlung in die ,kapitalistische' Grundrente" - mit dieser "der Hohe nach 
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identisch" ist, kommt keinerlei Beweiskraft zu. Denn die Hohe der 
"kapitalistischen Grundrente", die der Grundeigentiimer nach Ablosung 
seiner Zwangsrechte bezog, ist doch wesentlich durch die Art bestimmt, in 
der die Ablosung vorgenommen wurde. OPPENHEIMER selbst hebt hervor, 
daB hiefiir der Gesichtspunkt obwaltete - allerdings keineswegs immer und 
iiberall - dem Grundeigentiimer sein Einkommen moglichst unvermindert 
zu erhalten. 

Auf OPPENHEIMERS Stellungnahme zur RICARDoschen Lehre naher ein­
zugehen, schien darum angezeigt, weil sich von hier aus der verhiiltnismaBig 
beste Ausblick auf seine sonst nicht leicht zu kennzeichnenden theoretischen 
Anschauungen iiber die Grundrente gewinnen laBt; seine soziologische Auf­
fassung des Grundeigentums, dessen soziale Wertung und die hierauf beruhenden 
sozialreformatorischen Vorschlage stehen auBerhalb des Rahmens dieser kriti­
schen Darstellung, die zeigen sollte, daB der Gedanke des Bodenmonopols 

. in seinen verschiedenen Spielarten - auch bei weitherziger Ausdehnung des 
Monopolbegriffes - nicht geeignet ist, eine brauchbare Grundlage fiir die Er­
klarung der Bodenrente abzugeben. 

4. Die Grundrente als Wert der Bodenleistung 
Es wurde bereits auf den merkwiirdigen Widerspruch hingewiesen, der 

zwischen der Rentendefinition RICARDOS und seiner Erklarung der Grundrente 
besteht. Wahrend er das Wesen der Rente in einem UberschuB erblickt, der 
nach Bezahlung des Preises der anderen Produktionsmittel iibrig bleibt, definiert 
er sie als einen Preis, namlich als das Entgelt, das dem Bodeneigentiimer fiir die 
Uberlassung der Bodenkrafte bezahlt wird. Die Auffassung der Rente als Wert 
und Preis der Bodenbeniitzung drangt sich eben mit solcher Selbstverstand­
lichkeit auf, daB ihr RICARDO erlag, ohne sich ihrer Unvertraglichkeit mit 
dem Grundgedanken seines Systems bewuBt zu werden. 

Das Widerspiel zu der Rentenlehre RICARDOS bilden die Anschauungen 
J. B. SAYS. SAY war zwar ein ideenreicher, aber kein scharfer Denker. Seine 
V orziige, die ihm die Bewunderung der einen, und seine Schwachen, die ihm 
die Geringschatzung der anderen eingetragen haben, kommen auch in seiner 
Grundrententheorie deutlich zum Ausdruck. Wir finden bei ihm in glanzender 
Form Gedanken ausgesprochen, die verbliiffend modern anmuten; Gedanken, 
die zum Teil von anderen Schriftstellern jener Zeit vielleicht deswegen bloB 
angedeutet worden sind - wie z. B. von RICARDO in seiner Rentendefinition -, weil 
sie sich mit den damaligen Mitteln der Theorie nicht widerspruchsfrei in das System 
einfiigen lieBen. SAYS Auffassung der Grundrente ist deshalb besonders lehr­
reich, weil er sie in bewuBtem Gegensatz zu RICARDO polemisch gegen diesen 
vertreten hat. 

Die Darstellung der Grundrente als Wert der Bodenleistung bedeutet 
schon dadurch einen erheblichen Fortschritt gegeniiber der Produktivitats­
theorie, als deren Weiterbildung sie angesehen werden kann, daB die Rente 
nicht mehr aus einer korperlichen Produktivitat des Bodens erklart wird. Es 
kommt vielmehr nach SAY auf die "produktiven Dienste" an, welche die Natur 
(fonds naturels) ebenso liefere wie die Arbeit und das Kapital. Hinsichtlich 
der fonds naturels sei zwischen jenen zu unterscheiden, die nicht appropriierbar 
sind und ihre produktiven Dienste unentgeltlich leisten (z. B. die Sonne, das 
Meer, der Wind usw.), und dem Boden, der Gegenstand des Privateigentums 
zu sein vermag. Dieser heische ebenso wie die Arbeit oder das Kapital eine 
Vergiitung fiir seine Dienste: die Grundrente. Das Bodeneigentum sei zwar 
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die Voraussetzung der Grundrente; es sei aber aus technischen Griinden fiir die 
Bodenbestellung notwendig. Keinesfalls erhohe es den Preis der Bodenprodukte. 
Wenn man den Bodenbesitzer als NutznieBer eines die Bodenprodukte ver­
teuernden Monopols hinstelle, so konne das gleiche von den anderen produktiven 
Diensten gesagt werden: wenn der Arbeiter auf seinen Lohn verzichten wollte, 
konnte das Arbeitsprodukt billiger verkauft werden. SAY ist nicht zu der Er­
kenntnis gelangt, daB sich der Boden gegeniiber den iibrigen "fonds naturels" 
durch seine relative Seltenheit auszeichnet, daB - wie J. ST. MrLr. sagt -
angeeignete natiirliche Faktoren nicht einen Wert infolge der reinen Tatsache 
der Aneignung, sondern nur infolge der Seltenheit, d. h. infolge der Beschrankung 
des Angebotes, haben konnen. Auf die Frage RICARDOS, wie es nach SAYS Lehre 
zu erklaren sei, daB das Gold zweitausendmal so hoch im Werte stehe wie das 
Eisen, ohne doch den zweitausendfachen Nutzen zu besitzen, gibt SAY nicht 
die Antwort, daB jene "Dienste" des Bodens, die uns das Gold liefern, eben um 
vieles seltener sind als diejenigen, aus denen das Eisen gewonnen wird; er gibt 
vielmehr die merkwiirdige Erklarung, daB die Natur im FaIle des Eisens 1999Teile 
des Nutzens umsonst liefere. Eine befriedigende Erklarung der Grundrente 
aus der Nutzleistung des Bodens konnte nicht gelingen, solange man nicht 
in den Besitz der fundamentalen Erkenntnis gelangt war, die in der Unterscheidung 
zwischen dem (hochsten) Nutzen einer Giiterart und dem Nutzen der einzelnen 
Teilquantitaten eines Gutes besteht. Es ist daher nicht zu verwundern, daB 
gegeniiber der Residualtheorie der Rente auch SAYS Lehre nicht die Oberhand 
gewinnen konnte. 

Diese Lehre von den produktiven Diensten hat den Ausgangspunkt der 
Theorie der "Giiternutzungen" gebildet. Es wurde zwar mehrfach die Gleich­
artigkeit der Boden- und der Kapitalnutzungen hervorgehoben; jedoch hat 
eine besondere Anwendung dieser Lehre auf die Grundrente nicht stattgefunden; 
vielmehr haben Vertreter dieser Richtung darauf hingewiesen, daB der Tat­
bestand des "Oberschusses nicht nur in der Bodenproduktion, sondern auch bei 
der Verwendung anderer Produktionsmittel anzutreffen ist. Merkwiirdigerweise 
hat aber auch JEVONS, der fiir RICARDO fast nur Worte herben Tadels iibrig 
hat, zwar gewisse Vorbehalte gegeniiber dem Residualgedanken ausgesprochen, 
sich aber im iibrigen damit begniigt, die RICARDosche Theorie in exakter Form 
darzustellen, ohne den von seinem Standpunkt aus SO iiberaus naheliegenden 
Versuch zu unternehmen, die Rente aus dem Wert der Bodenleistung zu erklaren. 
Die beiden anderen Begriinder der Nutzwerttheorie, C. MENGER und W ALRAS, 
haben sich dieser Unterlassung nicht schuldig gemacht. 

Von grundlegender Wichtigkeit fiir diese Auffassung der Rente war die von 
BOHM-BAWERK1) vorgenommene Feststellung, daB ganz allgemein nicht die 
Sachgiiter, sondern die von ihnen ausgehenden Nutzleistungen als die eigent­
lichen Objekte und Mittel des wirtschaftlichen Handelns anzusehen sind. Ihnen 
sind die personlichen Nutz- oder Dienstleistungen an die Seite zu stellen. So wie 
die Sachgiiter nichts als die Zusammenfassung der in ihnen enthaltenen Nutz­
leistungen sind, kommen die Personen, insofern sie Mittel der Wirtschaft sind, 
nur als Trager der von ihnen verrichteten Dienstleistungen in Betracht. Vom 
Standpunkte systematischer Folgerichtigkeit ware zu fordern, entweder die 
Sachgiiter und die Dienste leistenden Personen oder aber die sachlichen Nutz­
leistungen und die personlichen Dienstleistungen in je eine Kategorie zusammen-

1) Rechte und Verhaltnisse yom Standpunkte der volkswirtschaftlichen Giiter­
lehre, 1881 (vergriffen, abgedruckt in "Gesammelte Schriften von Eugen v. Bohm­
Bawerk", 1924). 
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zufassen. Da aber freie Personen nicht Gegenstand der wirtschaftlichen Ver­
fiigung sein konnen, werden nicht die Personen selbst, sondern die von ihnen 
verrichteten Dienstleistungen als Giiter bezeichnet. Was die Sachgiiter anlangt, 
so besteht bei den verbrauchlichen Giitern, die ihren gesamten Nutzen durch 
einen einzigen Akt der Verzehrung abgeben, praktisch kein AnlaB, die Nutz­
leistung von dem Gute zu unterscheiden. Anders verhiilt es sich mit den Dauer­
giitern, deren N utzleistungen wirtschaftliche Selbstandigkeit erlangen konnen. 
Die Vermietung oder die Verpachtung eines Dauergutes, z. B. eines Grund­
stiickes, bedeutet nichts anderes als entgeltliche Ubertragung der Nutzleistungen, 
die dieses Gut wahrend einer bestimmten Zeit abgibt, wahrend der Verkauf 
des Gutes die Ubertragung samtlicher von ihm erlangbarer Nutzleistungen 
in sich schlieBt. Ob wir in den Nutzleistungen der Sachgiiter mit BOHM-BAWERK 
"konkrete Betatigungen der in ihnen liegenden lenkbaren Naturkrafte" er­
blicken 1) oder mit MAx WEBER, der die methodische Fruchtbarkeit dieses 
Begriffes nachdriicklich hervorgehoben hat, von "Chancen gegenwartiger oder 
kiinftiger Verwendungsmoglichkeiten" sprechen 2), ist sachlich ohne Belang. 
Wesentlich ist, daB die Existenz eines objektiven (Nutz)elements anerkannt 
wird, "das von den Giitern ausgeht und selbstandige wirtschaftliche Existenz 
und selbstandigen wirtschaftlichen Wert erlangt"3). 

Der Begriff der Nutzleistung ermoglicht, die Grundrente mit den Mitteln 
der allgemeinen Werttheorie zu erklaren, ohne zu Hilfskonstruktionen greifen 
zu miissen; als solche muB die Annahme besonderer Nutzungen der Produktiv­
giiter im Gegensatz zu den Giitern erster Ordnung ebenso angesehen werden, 
wie die Darstellung des Wertes der Bodenbeniitzung als UberschuB des Boden­
ertrages iiber die Bebauungskosten oder iiber den Ertrag des schlechtesten 
Bodens. Dies soll keineswegs besagen, daB Eigentiimlichkeiten, welche die 
Wertbildung des Bodens gegeniiber der anderer Giiter aufweist, nicht zu beriick­
sichtigen waren. Die allgemeinen Satze der Werttheorie beanspruchen jedoch 
ihrem Sinne nach fiir alle Giiter Geltung 4). Es ist daher ein Postulat der Theorie, 
zu zeigen, in welcher Weise diese Satze auf den Boden und seine Leistungen 
Anwendung finden. 

Jedes Grundstiick ist also in okonomischer Hinsicht als die Zusammen­
fassung der Nutzleistungen anzusehen, die es abzugeben vermag. (Die Frage, 
weshalb der Wert eines Grundstiickes nur eine endliche GroBe ist, obwohl es 
doch eine praktisch unbegrenzte Zahl von Leistungen abzugeben fahig ist, 
ist, als in das Gebiet der Zinstheorie gehOrig, hier nicht zu behandeln.) Die Nutz­
leistungen des Grundstiickes sind in Ubereinstimmung mit der Praxis des 
Wirtschaftslebens nach der Zeitdauer des Gebrauches zu bemessen 
und voneinander abzugrenzen, so daB sich die einzelne N utzleistung aus der Ver­
wendung des Grundstiickes wahrend einer bestimmten Zeit, z. B. wahrend einer 
Wirtschaftsperiode, ergibt. Die Leistungen unterscheiden sich in d rei fa c her 
Hinsicht voneinander: 

A. Zunachst durch die technische Art der Bodenverwendung. Ein dem 
Weizenbau gewidmetes Grundstiick liefert Nutzleistungen anderer Art als ein 
Weinberg oder ein Baugrund. Je nach der Wichtigkeit der Verwendung ergeben 
sich Verschiedenheiten im Werte der Bodenleistungen und der Grundstiicke. 
Dieser Unterschied ist jenem analog, der zwischen den in diesen verschiedenen 
Produktionen verwendeten Arten von Arbeitsleistungen besteht. 

1) Gesammelte Schriften, S. 47. 
2) Wirtschaft und Gesellschaft, 1922, S. 34. 
3) BOHM-BAWERK: Kapital und Kapitalzins, 4. Aufl., 1921, 1. Bd., S. 199. 
4) VgI. MENGER, C.: Grundsatze derVolkswirtschaftslehre, 2. Auf I. 1923, S. 161£f. 
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B. Auch wenn wir Boden einer bestimmten Verwendungsart ins Auge 
fassen, treffen wir verschiedenartige Leistungen an. Hier besteht der Unterschied 
in der Erg i e big k e i t der Leistung. Ein fruchtbarer Weizenboden ergibt bei 
gleichgroBen Aufwendungen eine bessere Leistung als Weizenboden minderer 
Giite. Ebenso wirken in bekannter Weise Verschiedenheiten der Lage. Diese 
Unterschiede sind jenen zu vergleichen, die zwischen den Leistungen von Arbeitem 
gleicher Beschii.ftigung, aber verschiedener Qualifikation bestehen. 

C. Boden bestimmter Verwendungsart und bestimmter Giite ergibt je nach 
der Hohe der darauf verwendeten Kosten verschiedene Leistungen. Ein Grund­
stiick, das von zehn Arbeitem bestellt wird, liefert eine geringere Weizen­
menge, als wenn es unter sonst gleichen VerhiiJtnissen von 20 Mann bebaut 
wiirde; derselbe Baugrund ist dazu geeignet, eine Hiitte oder einen Wolken­
kratzer zu tragen. Bei Anderung in der Intensitii.t der Bewirtschaftung 
ii.ndert sich die Bodenleistung, ebenso me unter dieser Voraussetzung die auf 
den Boden verwendete Arbeitsleistung, auch wenn sie sich technisch in der 
gleichen Weise vollzieht, okonomisch eine andere GroBe wird. Bei Erhohung 
der Intensitiit findet ein verhiiJtnismii.Biges Steigen des Wertes der Boden­
leistung, ein verhii.ltnismiiBiges Sinken des Wertes der auf den Boden gemachten 
Aufwendungen statt. 

Der Wert und der Preis der Bodenleistung sind auf diese Weise ebenso 
bestimmt me der jedes anderen Produktionsmittels. "DaB der eine Grundeigen­
tiimer ein groBeres Einkommen hat als ein anderer, bildet von diesem Standpunkt 
iiberhaupt kein Problem mehr. Es ist nicht mehr verwunderlich, als daB der 
Besitzer einer wirksameren Maschine oder hoherer Arbeitskraft ein groBeres 
Einkommen erzielt als der einer weniger brauchbaren Maschine oder geringerer 
Arbeitskraftl)." SOHUMPETER, der das Nutzwertprinzip der Rente !nit besonderer 
Konsequenz verfolgt hat 2), konstruiert den Begriff der Bodenleistung allerdings 
in einer etwas abweichenden Art. Es wiirde sich im Hinblick auf die "Oberein­
stimmung in der grundsii.tzlichen Auffassung vielleicht nicht verlohnen, auf 
diese Einzelheit ausfiihrlicher einzugehen, wenn seine Darstellung nicht Gegen­
stand einer scharfsinnigen Kritik geworden wareS). Mit Riicksicht auf die 
Wichtigkeit des Gegenstandes empfiehlt es sich, diese Kritik einer genaueren 
Priifung zu unterziehen, da sie, wenn berechtigt, mindestens zum Teil auch 
gegeniiber der hier vertretenen Auffassung Geltung hatte. Diese grenzt, me 
nochmals hervorgehoben sei, die Nutzleistungen eines Grundstiickes nur zeitlich 
voneinander ab und unterscheidet die Bodenleistungen im allgemeinen nach 
drei verschiedenen Gesichtspunkten: A. nach der technischen Art der Boden­
verwendung; B. nach der Ergiebigkeit der Leistung; C. nach der Intensitii.t 
der Inanspruchnahme des Grundstiickes. 

SOHUMPETER schliigt zwei Varianten des Begriffes der Bodenleistung 
gleichsam zur Auswahl vor. 

1) SCHUMPETER: Das Wesen und der HauptinhaIt der theoretischen National­
okonomie, 1908, S. 373; vgl. ferner: Das Rentenprinzip in der Verteilungslehre, 
Schmollers Jahrbuch, XXXI. 

2) Von anderen Vertretern dieser Richtung waren insbesondere noch zu nennen: 
OSWALT: Vortrage fiber wirtschaftliche Grundbegriffe, 1. Aufl., 1905, 4. Aufl., 1922; 
CASSEL: Theoretische SoziaIokonomie, 3. Aufl., 1923. (DaB CASSEL, wie fiberall, auch 
in der Lehre von der Grundrente die Worter "Nfitzlichkeit" und "Wert" behutsam 
vermeidet und dies alB sachlich bedeutsam und verdienstvoll ansieht, ist ohne Belang.) 
bONN: Grundzu.ge der Volkswohlstandslehre, 1., 1926. 

3) HEIMANN: Macht oder okonomisches Gesetz, Archiv f. SoziaIw., 55. Bd., 
S. 797 ff. Vgl. auch Mehrwert und Gemeinwirtschaft, 1922, S. 78ff. 
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1. Jedes Grundstuck enthalte eine Anzahl von "Leistungseinheiten". 
Es sei leicht einzusehen, "daB wir die Leistungseinheit so einrichten konnen, 
daB sie auf jede Art von Boden paBt. Unter anderem ware auch eine Werteinheit 
dazu geeignet .... Von der Werteinheit des Bodens fUr jedes Wirtschaftssubjekt 
kann man also sagen, daB sie einen einheitlichen Preis erzielt. Diese Rechnung 
nach Werteinheiten laBt sich auch auf Boden verschiedener Lage anwenden 
und ferner sowohl auf landwirtschaftlich wie zu Gebauden verwendete1}". 

Die Annahme einer Werteinheit der Bodenleistung, durch welche die Leistungen 
aller BOden versohiedener Verwendungsart (vgl. oben A) auf einen gemeinsamen 
Nenner gebracht wiirde, ist deswegen nicht zu empfehlen, weil sie den zu er­
kliirenden Wert der Bodenleistung bereits vorwegnimmt 2). Die Nutzleistung 
des Bodens ist vielmehr zunachst nur eine technische GroBe; aus ihrer technisohen 
Besohaffenheit, aus der verfugbaren Menge und aus den ihr entgegengebrachten 
Wertsohiitzungen ergibt sich erst ihr Wert. Aber auoh hinsiohtlich der Grund­
stuoke derselben Verwendungsart (vgl. oben B) ersoheint die Reduktion auf 
eine Einheit weder erforderlich noch zweckmaBig. Es ist allerdings nicht saohlich 
unriohtig, wenn man einem Boden, der bei gleichen Aufwendungen doppelt 
so viel wie ein anderer tragt, die doppelte Menge von Leistungseinheiten zu­
sprioht. DaB aber auoh dieser Fiktion kein besonderer Erklarungswert inne­
wohnt, zeigt sich deutlich, wenn man wiederum den analogen Fall konstruiert 
und der Arbeit eines Arbeiters- der vermoge hoherer Qualifikation noch einmal 
so viel erzeugt wie ein anderer, die doppelte Zahl von Leistungseinheiten 
zuschreiben wollte. 

HEIMANN meint 3}, daB diese Konstruktion, die "das einzelne Bodenstuok 
als ein Bundel von Bodenleistungen und demgemaB das fruchtbarere Stuck 
ala ein Blindel zahlreicherer Leistungen auffaBt", daran scheitere, daB "die 
Wertsumme noch so zahlreicher Bodenleistungen immer Null ist", solange nooh 
unausgenutzte Bodenleistungen duroh Verstarkung des Anbaues in erlensiver 
oder intensiver Richtung herangezogen werden konnen. Dieser Einwand uber­
sieht, daB im Sinne SCHUMPETERS ein Grundstuck immer nur als ein Multiplum 
der schlechtesten, jeweils nooh in Anspruoh genommenen Leistung gelten 
kann, wahrend die unter der jeweiligen Intensitatsgrenze stehenden Leistungen 
auBer Betracht bleiben mussen, da sie Bebauungskosten in einer den Wert des erziel­
baren Produktes ubersteigenden Hohe erfordern wiirden. Wenn man sich dazu ent­
schlieBen wollte, die Arbeitsleistung des besseren Arbeiters ala ein Vielfaches 
der Leistung eines minderqualifizierten anzusehen, so darf dieser nioht unter 
der Qualifikation des Grenzarbeiters stehen und vermoge seiner minderen 
Eignung einen groBeren Wert von Material vernutzen, ala in dem von fum er­
zeugten Produkt enthalten ist. 

2. Die zweite Variante des Begriffes der Bodenleistung, die wir bei SCHUM­
PETER finden, besteht darin, daB er die sukzessive abnehmenden Ertrage, die 
ein Grundstuck auf fortschreitende Aufwendungen gleichgroBer Teilmengen 
von Kapital und Arbeit ergibt, auf einzelne (Teil-)Leistungen dieses Grund­
stuckes zuriickfuhrt. die den Leistungen vergleichbar sind, die verschieden 

1) Wesen und Hauptinbalt, S.374. 
2) Hiemit solI nicbt der Vorwurl einer petitio principii erboben werden, der 

nicbt gerecbtfertigt ware. Gemeint ist nur, daB diese Hilfskonstruktion entbebrlich 
und wenig anschaulich ist; etwa wie wenn man Arbeitsleistungen verschiedener 
Art zur Erklarung der Verschiedenheit ibrer Werte auf gemeinsame Leistungs­
einheiten zuruckffihren wollte. 

3) Macht oder okonomisches Gesetz, S. 797. 
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fruchtbare Grundstucke oder Grundstucke verschieden giinstiger Lage bei 
Anwendung einzelner solcher Teilmengen hervorbringen1). Wir haben dem­
gegenuber (vgl. oben C) die Gesamtreaktion eines Grundstuckes auf die jeweiligen 
Gesamtaufwendungen ala einheitliche Bodenleistung zusammengefaBt; wird 
ja auch nicht die Leistung des Arbeiters gedanklich aus den einzelnen Teil­
leistungen zusammengesetzt, die sein Zusammenwirken mit den einzelnen Teil­
mengen der von ihm verwendeten Produktionsmittel ergibt. 

Wenn aber von der Frage der Zweckmi1Bigkeit abgesehen wird, so reicht 
auch SOHUMPETEBS zweite Fassung des Begriffes der Bodenleistung zur Er­
kli1rung der Grundrente vollkommen aus, was von HEIMANN mit Unrecht be­
stritten wird. Dieser halt es fiir unzuli1ssig, die Leistungen von Grundstucken 
verschiedener Lage als ungleichartige Guter anzusehen, was ebenso der zweiten 
Variante SOHUMPETERS wie unserer Kategorie B entspricht. Er meint 2), daB 
demzufolge "der Begriff des freien Gutes uberhaupt aufgehoben" ware und 
es nicht einzusehen sei, "warum nicht auch Luft kostet, warum nicht auch 
diejenigen Luftteile, die sich nicht in Meiner unmittelbaren Nachbarschaft 
befinden, wegen dieser Lage ala der Art nach verschieden von den anderen 
gelten sollen, die ich soeben zum Atmen benutze, weil gerade diese vermoge 
ihrer Lage mir erreichbar sind". Den Gegeneinwand, daB die Nutzung ent­
fernterer Bodenleistungen Transportarbeit erfordere, wahrend die entfemteren 
Luftteile im Bedarfsfall ohne weitere Kosten in Anspruch genommen werden 
konnen, will HEIMANN nicht gelten lassen. Denn erstens konne auch die "un­
mittelbar vor mir liegende" Bodenleistung nicht ohne die Arbeit des Bebauers, 
ein so zweifellos freies Gut, wie Holz im Urwald, nicht ohne die des Fallers 
benutzt werden; zweitens aber "entscheidet sich die Frage: freies oder wirtschaft­
liches Gut ¥ uberhaupt nicht danach, ob auJ3er der bloBen Naturleistung um­
formende - und natiirlich kostende - Arbeit benotigt wird: wenn das ,um­
geformte', namlich gefallte und zerkleinerte Holz die Arbeit des Fallers kostet, 
so hat doch darum der Rohstoff noch keinen Wert und ebensowenig erhaIt 
die entfemtere Bodenleistung dadurch Wert, daB ihre Nutzung Transportarbeit 
kostet". Die Tatsachen, die HEIMANN dem von ihm selbst gegenuber seiner 
Auffassung formulierten Einwand entgegenhalt, sind unbestreitbar: DaB Arbeit 
- wie auch andere Kosten - unterschiedslos auf freie wie auf wirtschaftliche 
Guter aufgewendet werden, ist sicherlich richtig. Ebensowenig kann bezweifelt 
werden, daB eine raumlich entfemtere Bodenleistung - solange sie entfemt 
bleibt - durch den Umstand, daB ihre Nutzung "Transportarbeit kostet", 
noch keinen Wert erhiilt. HEIMANNS Argumentation nimmt aber nicht genugend 
Rucksicht darauf, daB die von ihr bekampfte Unterscheidung zwischen Grund­
stucken verschiedener Lage nicht geographischer, sondem okonomischer Natur 
ist. Wenn die vom Gebrauchsorte entfemteren Mengen eines Produktivgutes -
gleichgiiltig, ob es sich um ein freies oder ein wirtschaftliches Gut handelt -
ohne Transportkosten nutzbar gemacht werden konnen, wie es in HEIMANNS 
Beispiel von den Luftmengen der Fall ist -, so kann sicherlich nicht von Gutem 
verschiedener Art gesprochen werden; denn es ist okonomisch gleichgrutig, wo 
sich das Gut befindet. Anders aber, wenn zur Nutzung der entfemteren Guter 
Transportkosten aufgewendet werden miissen. (In diesem Falle sind, nebenbei 
bemerkt, die in der Nahe befindlichen Bodenleistungen offensichtlich wirtschaft­
liche Guter. Denn wenn ihr Vorrat nicht knapp ware, wiirde nicht die Auf­
wendung von Transportk08ten zur Heranziehung der entfemteren Bodenleistungen 

1) Rentenprin.zip, S. 604. 
2) a. a. 0., S. 798. 



Die Grundrente im System der N utzwertlehre 225 

erfolgen. ) Bodenleistungen 1) verschiedener ortlicher Lage konnen unter dieser 
Voraussetzung, ua zu ihrer Nutzung Kosten verschiedener Rohe erforderlich 
sind, mit demselben Rechte als ungleichartige Giiter bezeichnet werden, wie 
Grundstiicke verschiedener Fruchtbarkeit oder Maschinen, die zur Erzeugung 
der gleichen Produktmenge verschiedene Mengen von Bedienungsarbeit be­
notigen. Der Begriff des freien Gutes ist darUDi keineswegs, wie HEIMANN 

meint, aufgehoben. Die Luft behiilt den Charakter eines freien Gutes, weil 
sie ohne Aufwendung irgendwelcher Erzeugungs- oder Transportkosten in einer 
den Bedarf iibersteigenden Menge vorhanden ist. DaB manche Luftteile "sich nicht 
in meiner unmittelbaren Nachbarschaft befinden", ist insolange okonomisch 
belanglos, als sich hieraus nicht, so wie dies hinsichtlich der Bodenleistungen 
der Fail ist, die Notwendigkeit der Aufwendung von Transportkosten ergibt 2). 

Auch aus dem Umstande, daB der Vorzug der Lage oder Fruchtbarkeit 
eines Grundstiickes in der durch ihn ermoglichten Arbeitsersparnis ausgedriickt 
werden kann, ist kein Argument gegen die Zuliissigkeit der "Zuerkennung von 
Wert an die Bodenleistungen als solche" abzuleiten 3). Hiefiir ist nur die - un­
zweifelliaft zu bejahende - Frage entscheidend, ob von der Bodenleistung die 
Verwirklichung eines angestrebten Nutzens abhiingt. In welcher Weise die Ver­
wirklichung dieses Nutzens vor sich geht, ist ohne Belang. 1m iibrigen ist nicht 
nur Boden durch Arbeit, sondern auch umgekehrt Arbeit durch Boden und ebenso 
sind in weitem MaBe andere Produktionsmittel (z. B. Arbeit und Maschinen) 
gegenseitig ersetzbar, ohne daB ihnen darum die Fiihigkeit, selbstiindiger 
Gegenstand der Wert- und Preisbildung zu sein, abgesprochen werden konnte. 

Die Auffassung der Grundrente als Wert und Preis der Nutzleistung des 
Bodens ermoglicht, aile Erscheinungsformen der Rente einheitlich und unge­
zwungen zu erkliiren. Sie gilt in gleicher Weise fiir die Rente von Ackerland, 
von Bergwerksboden und von Baugrund. Die Differenzialeigenschaft der Rente, 
fiir die RICARDosche Theorie mit Riicksicht auf das ihr zugrunde liegende 
Arbeitswertprinzip von kardinaler Bedeutung, ist nunmehr fiir das Wesen 
der Rente nebensiichlich. DaB neben besserem Boden auch minder fruchtbarer 
bebaut wird, kann die Grundrente des besseren Bodens nicht begriinden, sondern 
nur mindern 4). Auch die Frage, ob die stiidtische Grundrente als Differenzial­
rente dargesteilt werden kann 5), ist keineswegs von entscheidender Wichtigkeit. 

1) Die .Argumentation hat nur Boden, der zu Produktionszwecken dient, im 
.Auge. Wohnboden verschiedener ortlicher Lage gelten wohl unbestritten als 
ungleichartige Guter. 

2) .Aus diesen Erwagungen geht anderseits hervor, daB es unzulassig ist, die 
Bodenleistung (oder "Bodenkraft") schlechthin als freies Gut zu bezeichnen, selbst 
wenn man diese Bezeichnung auf die "Bodenkraft im allgemeinen" einschrankt 
und der "qualifizierten Bodenkraft" Wert zuerkennt. (BUDGE: Grundzuge der 
theoretischen Nationalokonomie, 1925, S. 74, 76, 80.) Es wird doch auch die .Arbeits­
kraft (oder die .Arbeitsleistung) nicht schlechthin ein freies Gut genannt, wenn und 
weil es .Arbeitskrafte oder -leistungen gibt, die, weil sie ein jeweils bestimmtes MaB 
von Ergiebigkeit nicht erreichen, wertlos sind. 

3) Mehrwert und Gemeinwirtschaft, S. 78, 80. 
4) RICARDO hat diese Tatsache nicht etwa ubersehen; er konnte ihr aber mit 

den ihm zur Verfugung stehenden theoretischen Mittem nicht gerecht werden. 
(VgI. meine .Abhandlung Neuere Ricardo· Kritik, Zeitschr. f. Volksw. u. SozialpoI., 
V., S.21.) 

5) VgI. insbes. WIESER: Theorie der gesellschaftlichen Wirtschaft, 2 . .Auf I., 1924, 
S. 239ff., und schon frUher Theorie der stadtischen Grundrente, 1909 (auch als Vor­
wort zu MILDSCHUH: Mietzinse und Bodenwerte in Prag). - VgI. zur stadtische 
Grundrente die .Abhandlung .AD. WEBERS auf S. 234ff. dieses Bandes. 

Mayer, Wirtschaftstheorie III 15 
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Hieraus ergibt sich, daB auch das Gesetz yom abnehmenden Ertrag, wie 
SCHUMPETER mit Recht hervorhebt, "kein grundlegendes Pfinzip" istl). Es 
hieBe aber zu weit gehen, wenn man ihm jede Bedeutung fUr die Erkenntnis 
und die Darstellung der Grundrente absprechen wollte. Wenn man die Wirk­
samkeit des Gesetzes gedanklich ausschlieBen wollte, so gabe es zwei mogliche 
Arlen, in denen der Boden auf zusatzliche Aufwendungen reagieren konnte. 
Entweder wiirden gleiche Aufwendungen unbegrenzt gleiche Ertragszuwachse 
hervorbringen; der Boden ware daher ein freies Gut. Oder aber das proportionale 
Steigen der Ertrage wiirde nur bis zu einer gewissen Grenze erfolgen, von der 
an iiberhaupt kein Mehrertrag erzielt werden konnte; dann ware minder 
fruchtbarer Boden so lange wertlos, als auf dem besseren Boden iiberhaupt 
noch ein Mehrertrag gewonnen werden kann. DaB keine dieser beiden Moglich­
keiten verwirklicht ist, sondern vielmehr jene dritte, die aus der Erscheinung 
des abnehmenden Ertrages entspringt, ist fiir die okonomische Wirklichkeit 
in so hohem MaBe bezeichnend, daB die Wirtschaftstheorie durch die Ignorierung 
dieser Tatsache ohne zwingenden Grund betrachtlich an Erkenntniswert ein­
biiBen wiirde. Der Erscheinung des abnehmenden Bodenertrages selbst wird 
durch die einfache Feststellung Rechnung getragen, daB der Boden bei steigenden 
Aufwendungen wohl ergiebigere Leistungen abgibt, daB jedoch die Ergiebigkeit 
dieser Leistungen in einem schwacheren Verhaltnis wachst als die Aufwendungen. 

o. Grundrente uud Kosten. Die relative Berechtiguug des 
Residualprinzips 

,Das Nutzwertprinzip fiihrt demnach den Wert der Bodenleistung und 
des Bodens auf jene allgemeinen Bestimmungsgriinde zuriick, die auch fiir den 
Wert der iibrigen Giiter gelten. Hieraus scheint sich die Folgerung zu ergeben, 
daB die Grundrente ebenso ein Kostenelement der Produktion bilden miisse 
wie Zinsen und Lohne. Auf der anderen Seite gipfelt die Residualtheorie RIC.ARDOS 
geradezu in dem Satz, daB die Differenzialrente - im Gegensatz zu den eigent­
lichen Kosten einschlieBlich der absoluten Rente - keinen Kostenbestandteil 
des Preises bilde, nicht die Ursache, sondern die Wirkung des Preises sei. 

Es ist allerdings richtig, daB eine Anderung der Differenzialrente ohne 
gleichzeitige Anderung der "Grenzkosten" keine Anderung des Produktpreises 
nach sich ziehen wird. Wenn aber unter Kosten nichts anderes als der Wert 
der Produktivgiiter verstanden wird, so kann, wie eine kurze Uberlegung zeigt, 
diese Tatsache an sich keinen Grund bilden, der Rente den Kostencharakter 
abzusprechen. AuBer allem Zweifel steht, daB der Preis der Bodenprodukte, 
sowie der aller Giiter, letzten Endes durch das Verhaltnis von Menge und Bedarf 
bestimmt ist. Die Bodenleistung ist, wie jedes andere Produktivgut, okonomisch 
letzten Endes nichts anderes als der Inbegriff der in ihr im Keim enthaltenen 
Produkte. Die Menge (und Ergiebigkeit) der Produktivgiiter ist der eine 
preisbestimmende Faktor, gleichbedeutend mit der Menge der aus ihnen her­
stellbaren Produkte; der Wert eines Produktivgutes - im FaIle der Boden­
leistung: die Hohe der Grundrente - wird aber nicht aHein durch dessen Menge, 
sondern auch durch den zweiten Faktor, die GroBe des Bedarfes nach den Pro-

1) Rentenprinzip, S.600. Vgl. auch MARX: Theorien uber den Mehrwert, II/I, 
4. Aufl., 1921, S. 324. Daruber, daB das Gesetz des abnehmenden Ertrages in den 
ublichen Formulierungen nicht einen rein technischen Tatbestand zum Ausdruck 
bringt, sondern daB ihm auch Werterscheinungen zugrunde liegen, vgl. meinen 
Artikel Abnehmender Ertrag im Hdw. d. Stw., 4. Aufl. Ahnlich schon friiher 
SCHUMPETER, a. a. o. 
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dukten, bestimmtl). Von diesem Gesichtspunkt aus wird man auch den Versuch 
einer Rettung der klassischen Rententheorie, den MARsHALL unternommen 
hat, nicht als gelungen ansehen konnen. Dieser geht von der Behauptung aus, 
daB der Preis nur aus den Kosten des Grenzproduktes ohne ZirkelschluB ab­
geleitet werden konne, nicht aber aus den Kosten der intramarginalen Mengen, 
die auch Differenzialrente enthalten. Denn sonst wiirde, "was ganzlich eine 
Folge ist, als Teilgrund der Dinge gezahlt werden, deren Folge es eben ist". 
"Da die Rente (u. a.) durch den Preis des Produktes bestimmt wird, so darf 
sie. .. bei einer Betrachtung der Griinde, die diesen Preis beherrschen, nicht 
als schon bekannt angenommen werden 2)." In Wahrheit wird aber der Preis 
aller Kostengiiter, nicht nur die Differenzialrente, "unter anderem durch den 
Preis des Produktes bestimmt". Allerdings ist der Preis der Bodenleistung 
auf die Dauer meist in weit hoherem Grade von dem Preis einer bestimmten 
Produktart abhangig als der Preis der meisten anderen Produktivgiiter. Auf 
diesen Umstand wird noch im folgenden zurUckgekommen. 

Es wird auch von den Vertretern des Residualprinzips nicht bestritten, 
daB die Rente fiir den Pachter - und dasselbe muB fiir den selbstwirtschaftenden 
Unternehmer gelten - ebenso einen Bestandteil seiner Kostenrechnung bilden 
miisse wie seine anderen Auslagen. Bisweilen wird jedoch die Anschauung 
vertreten, daB die Grundrente nur vom privatwirtschaftlichen Gesichtspunkte, 
nicht aber von dem der Sozialwirtschaft aus als Kostenelement gelten konne; 
denn fiir den ungestorten, dauernden Ablauf des Wirtschaftsprozesses sei es 
nur erforderlich, daB die iibrigen, "eigentlichen" Kosten (mit AusschluB der 
Grundrente) aus dem Ertrag der Produktion ihre Deckung finden. So wurde 
mehrfach darauf hingewiesen, daB bei einheitlicher Bewirtschaftung des Bodens, 
z. B. durch eine organisierte Gemeinwirtschaft, die Bodenprodukte standig 
unter Verzicht auf die Grundrente zu einem Preis abgegeben werden konnten, 
der dem Durchschnitt der verschiedenen Produktionskosten entspricht, zu 
denen die einzelnen Teilmengen gewonnen werden. Wenn beispielsweise von 
300 Einheiten je 100 zu den Kosten von 2, 3 und 4 erzeugt werden, wiirde sich 
bei freier Preisbildung ein Preis der Einheit von 4 und ein Gesamterlos von 
1200 ergeben, wahrend die gesamte Grundrente 300 betragen wiirde. Bei ein­
heitlicher Bewirtschaftung der gesamten Bodenflache ware es hingegen zweifellos 
moglich, dauernd die Einheit zum Preise 3 abzugeben, so daB ein Gesamterlos 
von 900 erzielt wiirde. 

Die Grundrente fallt unter diesen V oraussetzungen tatsachlich den Kaufern 
zu, indem sie unter diese, ahnlich dem von einer Einkaufsgenossenschaft er­
zielten UberschuB, nach MaBgabe der von jedem einzelnen gekauften Stiicke 
aufgeteilt wird 3). Wenn aber allgemein unter den Kosten -der Wert der auf-

1) Vgl. BOHM-BAWERK: Positive Theorie des Kapitals, 4. Aufl., 1921, 
Exkurs VIII. 

2) MARSHALL: Principles, Deutsche Ubersetzung, 1905, S. 402 ff., 419. 
3) Wenn LEXIS (Artikel Grundrente, Hdw. d. Stw., 3. Aufl., V. Bd., S. 174) 

meint, daB in einer "Wirtschaftsordnung mit Privateigentum der Gesamtpreis der 
Bodenprodukte um den Gesamtbetrag der Grundrente hoher steht, als er sich 
theoretisch in einem idealen einheitlichen Betriebe stellen konnte, in dem im iibrigen 
die Verwendung von Kapital und Arbeit ungeandert bliebe", so beruht 
wohl die hier hervorgehobene Behauptung auf einem Irrtum; denn die Verbilligung 
miiBte im allgemeinen eine VergroBerung der N achfrage und daher eine Ausdehnung 
der Produktion zur Folge haben, so daB eine Anderung in der "Verwendung von 
Kapital und Arbeit" eintreten miiBte. (Vgl. hiezu OSWALT: Vortrage iiber wirt­
schaftliche Grundbegriffe, 4. Aufl., 1922, S. 103 ff., und HEIMANN: Mehrwert und 
Gemeinwirtschaft, insbes. S. 201.) 

15* 
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gewendeten Produktivgiiter verstanden wird, SO ist auch in dem Umstande, daB 
die Bodenleistung auf die Dauer unentgeltlich zur Verfiigung gestellt werden 
kann, kein hinreichender Grund zu erblicken, hinsichtlich der Grundrente als 
des Wertes der Bodenleistung eine Ausnahme zu machen. Denn die Boden­
leistungen biiBen, insolange sie im VerhaItnis zum Bedarf knapp sind, ebenso­
wenig wie irgendein anderes Produktivgut ihren Wert deswegen ein, well ihr 
Eigner auf ein Entgelt fiir ihre Mitwirkung an der Produktion verzichtet. 

Aber auch aus einem anderen Grunde wird die Kosteneigenschaft der 
Grundrente biswellen in Zweifel gezogen. Die meisten Produktivgiiter sind 
vielseitig verwendbar; ihre verschiedenen Teilmengen dienen zur Herstellung 
verschiedenartiger Produkte. Es entspricht gewiB dem herkommlichen Sinne, 
der mit dem Worte "Kosten" verbunden wird, wenn vornehmlich eben jene 
Produktivgiiter, aus denen Produkte verschiedener Art erzeugt werden konnen, 
als Kosten bezeichnet werden. Diesen Produktivgiitern kommt aus der Gesamt­
heit ihrer Verwendungen ein scheinbar fixer "Kosten"-Wert zu -"opportunity 
cost"!) -, der oft durch eine bestimmte Verwendungsart nicht merklich be­
einfluBt werden kann. Dieser Sachverhalt hat es mit sich gebracht, daB die 
Frage, ob der Wert der Produktivgiiter oder der der Produkte das Primare ist, 
iiberhaupt umstritten werden konnte. Dort hingegen, wo ein Produktivgut nur 
zu einer einzigen Verwendung oder zu einer geringen Anzahl von Verwendungen 
fahig ist, liegt die Richtung des Kausalzusammenhanges klar zutage. "DaB 
der Tokajer Wein nicht deshalb wertvoll ist, well die Tokajer Weinberge es 
sind, sondern daB umgekehrt die Weinberge hohen Wert besitzen, well der 
Wert ihrer Produkte ein hoherer ist, wird niemand bezweifeln wollen - ebenso­
wenig daB der Wert des Quecksilberbergwerkes von dem des Quecksllbers, 
des Weizenackers von dem des Weizens, des Ziegelofens von dem des Ziegel 
abhangt und nicht umgekehrt. Nur durch die Vielseitigkeit der meisten Kosten­
giiter kann der gegenteilige Anschein entstehen, der aber freilich bei etwas 
genauerem Zusehen sich als bloBer Anschein erweist 2)." Die mangelnde Viel­
seitigkeit der Verwendung trifft im Fane des Bodens besonders haufig zu. Sie 
ist einerseits dadurch verursacht, daB eine groBe Zahl von Bodenverwendungen 
bestimmte physische Eigenschaften des Bodens voraussetzt, anderseits 
durch seine Unbeweglichkeit. Aber nicht nur der Art, auch der Starke des 
Bedarfes gegeniiber ist die Anpassungsfahigkeit des Bodens gering. Denn der 
Boden ist, abgesehen von praktisch kaum ins Gewicht fallenden Ausnahmen, 
unvermehrbar; seine Menge kann bei steigendem Bedarf nicht vergroBert 
werden. Anderseits erleidet die Bodenmenge keine oder nur geringe Ver­
minderungen; der Boden ist durch ordnungsmaBige Beniitzung entweder iiber­
haupt nicht "zerstorbar" (als Ackerland und als Bauland) oder doch nur 
in langen Zeitraumen (als Bergwerksboden). 

Diese Umstande zusammen bewirken jene dem Boden eigentiimliche 
Passivitat. Es ist hiebei nicht eine Passivitat im physischen Sinne gemeint, 
von der zuweilen gesprochen wird und die darin bestehen soll, daB er Gegenstand 
und nicht, wie etwa die Arbeit, aktives Mittel der wirtschaftlichen Tatigkeit 
ist; fiir die okonomische Betrachtung ist der AmboB nicht im Gegensatz zum 
Hammer passiv 3). Es ist vielmehr an das passive Verhalten des Bodens im 

1) GREEN, D. I.: Pain cost and opportunity cost, Quarterly Journal of 
Economics, 1894. 

2) BOHM-BAWERK: Positive Theorie des Kapitals, S. 223. - In dieselbe 
Richtung zielt WIEBERS Unterscheidung zwischen "Kostenproduktivmitteln" und 
"spezifischen Produktivmitteln" (Theorie der gesellschaftlichen Wirtschaft, § 15). 

S) V gl. SCHUMPETER: Theorieder wirtschaftlichen Entwicklung, 2.Aufl., 1926, S. 27. 
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WertbildungsprozeB zu denken: Wahrend der Wert, mit dem andere Produktiv­
giiter in die Produktion eingehen, in der Regel durch eine groBe Anzahl anderer 
Verwendungen, die dem einzelnen Produzenten fremd, vielleicht sogar unbekannt, 
sind, scheinbar von vornherein fest bestimmt ist, wird der Bodenwert in deutlich 
erkennbarer Weise von dem Werte des bestimmten Produktes beeinfluBt, zu 
dessen Erzeugung er in dem gegebenen Falle dient. 

In manchen Fallen ist die Verwendungsart des Bodens durch seine physischen 
Eigenschaften geradezu eindeutig bestimmt; entweder weil eine andere Ver­
wendung technisch nicht moglich ist, wie im Falle des Quecksilberbergwerkes, 
oder weil die Qualifikation von so besonderer Art ist, daB, wie im Falle der 
Tokajer Weinberge, eine andere Verwendungsart, obgleich technisch moglich, 
okonomisch nicht in Betracht kommt. Unter dieser Voraussetzung stellt sich 
der Bodenwert praktisch als das Residuum dar, das nach Abzug des Wertes 
der "Kostengiiter" vom Werte des Produktes iibrig bleibt. In den meisten Fallen 
der landwirtschaftlichen Nutzung des Bodens hingegen konkurriert, wie ein 
Blick auf die fortlaufenden Ergebnisse der Anbaustatistik zeigt, eine, allerdings 
eng begrenzte Zahl von Verwendungsmoglichkeiten ernstlich urn den Boden. 
"Wenn Boden, der als Weideland eine Rente von 2 Pfund fiir den Acre gegeben 
hat, unter den Pflug genommen und als Weizenfeld bestellt wird, miissen 
die 2 Pfund nicht den Erzeugungskosten des Weizens zur Last geschrieben 
werden 1" fragt JEVONS. Diese Frage wird von MARSHALL mit der Begriindung 
verneint, daB "zwischen dieser besonderen Summe von 2 Pfund Sterling und 
den Produktionskosten des Weizens, der gerade nur noch die Kosten deckt, 
kein innerer Zusammenhang" bestehe. Wenn man aus besonderen Griinden 
die Rente unter die Produktionskosten rechnen wolle, "dann ist die Rente, 
die eingezahlt werden muB, nicht die, welche der Boden ergeben wiirde, falls 
er zur Produktion des ersten Gutes (als Weidel and) genutzt wiirde, sondern 
die er bei der Nutzung fiir die Produktion des zweiten Gutes (Weizen) ab­
wirft"l). Diese Argumentation gegeniiber dem Beispiele JEVONS' ist im wesent­
lichen zutreffend; aber nur deswegen, weil dieses Beispiel nicht gliicklich gewahlt 
ist. Es setzt voraus, daB die Rente des Weizenlandes die 2 Pfund betragende 
Rente des Weidelandes iibersteigt. Dies bedeutet, daB die Moglichkeit der Ver­
wendung als Weideland einem etwaigen Sinken der Weizenrente eine Schranke 
zieht, die jedoch, ahnlich wie in dem friiheren Beispiel des Tokajer Weinberges, 
so lange nicht in Wirksamkeit tritt, als nicht tatsachlich der Boden bevorzugter 
Qualitat auch zu der minder wichtigen Verwendung herangezogen wird. Denn 
der Umstand, daB ein Produktivgut, das zur Rerstellung eines Produktes A 
dient, unter geanderten Umstanden - bei VergroBerung seiner Menge oder 
bei Verringerung der Nachfrage nach dem Gute A - auch zur Erzeugung eines 
andersartigen Gutes B herangezogen werden konnte, ist fiir die gegenwartige 
Rohe des Wertes des Produktivgutes ohne Belang. Eine noch so ernstlich in 
Erwagung gezogene Verwendungsart eines Gutes ist, wenn sie schlieBlich wegen 
ihrer zu geringen Wichtigkeit als unzweckmaBig verworfen wird, auf seinen 
Wert ohne EinfluB; mag man auch unter "Kosten" im weitesten Sinne den 
Verzicht auf die anderweitige Verwendung schlechthin verstehen. DaB Weizen­
land technisch als Weidegrund oder zu anderen Zwecken gebraucht werden konnte, 
ist, wenn dies als unokonomisch unterlassen wird, ebenso belanglos wie etwa unter 
gewohnlichen Verhaltnissen die Tatsache, daB Klaviere als Reizmaterial oder 
Gold zur Anfertigung von Kanalgittern gebraucht werden kann. Der Wert der 
Nutzung des Weizenbodens ist in diesem FaIle gleich dem Produktwerte nach 

1) A. a. 0., S. 406. 
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Abzug aller Aufwendungen und stellt sich in diesem Sinne als Residuum dar. 
Anders verhalt es sich, wenn das von JEVONS konstruierte Beispiel in der Weise 
modifiziert wiirde, daB Boden gleicher Giite und Lage gleichzeitig als Weizen­
und als Weideland Verwendung findet. Zwischen den - gleichhohen - Renten 
in beiden Verwendungen besteht dann der von MARsHALL geforderte "innere 
Zusammenhang"; in beiden Verwendungen geht der Boden mit einem bestimmten 
Kostenwert in die Produktion ein. 

Diesen Zusammenhang hat schon ADAM SMITH, in allerdings unvollkommener 
Weise, zum Ausdruck gebracht, indem er - davon ausgehend, daB der zur 
Nahrungsmittelerzeugung verwendete Boden stets eine Rente tragen miisse, 
da er sich die erforderliche Nachfrage selbst schaffe - die Ansicht vertrat, daB 
dieser Boden den groBten Teil der Rente des angebauten Landes (mit Ausnahme 
des Bodens besonderer Qualifikation) bestimme. "Es kann kein Produkt lange 
Zeit hindurch weniger abwerfen, weil sonst der Boden sogleich fiir eine andere 
Nutzung eingerichtet wiirde; und wenn ein Produkt fiir gewohnlich mehr ab­
wirft, so hat das seinen Grund darin, daB die Strecke Landes, die dazu gebraucht 
wird, zu klein ist, urn die wirksame Nachfrage zu befriedigen." Ahnlich erklart 
J. St. Mn..L (im 4. und im 6. Kapitel seiner "Principles"), daB die Rente, die 
ein Grundstiick bei landwirtschaftlicher Verwendung geben konnte, im FaIle 
anderweitiger Verwendung einen Teil der Produktionskosten bilde. 

Allerdings sind auch in diesen Fallen zwischen dem Boden und den anderen 
Produktivgfttern graduelle Unterschiede vorhanden. Die Zahl der verschiedenen, 
jeweils okonomisch moglichen Bodenverwendungen ist gering; sie konnen ferner 
groBenteils innerhalb einer einzigen Unternehmung vorgenommen werden, 
so daB die Abhangigkeit des Bodenwertes von dem Werte seiner einzelnen 
Produktarten in der Regel klar zutage liegt. Eine absolute Verschiedenheit 
gegeniiber der Wertbildung der anderen Produktivgiiter liegt jedoch nicht vor, 

Aber auch von der anderen Seite her erfahrt der Gegensatz eine Ein­
schrankung. Die produzierten Produktionsmittel sind hinsichtlich des Spiel­
raumes ihrer Verwendbarkeit haufig in demselben, ja in noch starkerem MaBe 
beschrankt wie der Boden; sie miissen ferner unter gewissen Voraussetzungen 
als in ihrer Menge unveranderlich angesehen werden: insofern naInlich, als ihre 
Wertbildung innerhalb so kurzer Zeitraume ins Auge gefaBt wird, daB ihre Menge 
im FaIle der Wertsteigerung ihres Produktes keine VergroBerung bz"", im FaIle 
des Sinkens des Produktwertes keine Verminderung erfahren kann. Innerhalb 
dieser Zeitraume, die fiir die einzelnen Arten von Produktionsinstrumenten -
je nach der Zeitdauer ihrer Herstellung bzw. je nach ihrer Dauerhaftigkeit -
von verschiedener GroBe sind, wird auch der Ertrag dieser Giiter den Charakter 
eines Residuums annehmen, fiir das sich die von MARSHALL eingefiihrte Be­
zeichnung "Quasirente" eingebiirgert haP). Grundsatzlich gilt dasselbe von 
dem Produktionsfaktor Arbeit. Solange die Zu- oder Abnahme der Nachfrage 
nach Arbeit bestimmter Art nicht direkt oder indirekt ein Zustromen von Arbeitern 

1) Dieser Sachverhalt ist bereits von THUNEN, SENIOR und J. ST. MILL be­
riihrt worden. Trefflich sind die Untersuchungen, die HERMANN diesem Gegenstande 
gewidmet hat; wertvolle Beitrage finden sich sodann bei MANGOLDT und SCHAFFLE. 
Mit vollendeter Darstellungskunst ist schlieBlich MARSHALL diesem Gegenstande 
gerecht geworden. Die Unentschiedenheit seiner allgemeinen Ausfiihrungen iiber 
die Rente sind eine Folge seiner iiberaus vorsichtigen Haltung in der Frage des 
Verhiiltnisses von Kosten und Wert. (V gl. hiezu den bereits angefiihrten Exkurs VIII 
der "Positiven Theorie" BOHM-BAWERKS. Diese Partie gehort zu jenen, die es 
besonders bedauern lassen, daB BOHM-BAWERKS Werk in seiner letzten Fassung 
bisher noch keinen Ubersetzer gefunden hat.) 
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aus anderen Beschaftigungen bzw. ein Abstromen in andere Beschaftigungen 
bewirken kann, ist auch der Wert von Arbeitsleistungen dieser bestirnmten 
Qualifikation nach Art der Wertbildung der Grundrente ausschlieBlich durch 
ihre besondere Verwendungsmoglichkeit bestirnmt. Je nachdem der Ertrag 
des Produktionsfaktors iiber oder unter der "normalen" Rohe, d. i. jener, die 
dem Gleichgewichtszustand entsprechen wiirde, steht, kann von positiver 
oder negativer Quasirente gesprochen werden. Die Analogie zur Grundrente 
wird aber vollkommener, wenn die Quasirente nicht von einem Normalpegel 
nach oben und unten gemessen wird, sondern vom Nullpunkt aus, so daB unter 
ihr der gesamte Ertrag des Produktionsmittels verstanden wird, auch wenn 
er nicht zur Amortisation seiner Rerstellungskosten ausreicht. 

Es ergibt sich demnach: 
1. Die residuelle Wertbildung ist von den anderen Fallen der Wertbestimmung 

nicht grundsatzlich verschieden; in dem einen Fall ist der Wert des Produktions­
mittels von dem Wert einer einzigen Produktart, im zweiten Falle von dem 
Wert einer Anzahl von Produktarten abhangig. 

2. Der Wert des Bodens ist nicht immer ein Residualwert, wenn auch die 
Abhangigkeit des Bodenwertes von dem Wert einzelner Produktarten stets 
deutlich erkennbar ist. 

3. Die Residualerscheinung ist nicht auf den Boden beschrankt; auch der 
Wert anderer Produktivgiiter stellt sich voriibergehend als Residuum dar. 

Wenn daher auch von einer fundamentalen Bedeutung des Residualprinzips 
fiir die Grundrententheorie keine Rede sein kann, so ist es trotzdem nicht un­
geeignet, gewisse Besonderheiten der Grundrente gegeniiber den anderen Ein­
kommenszweigen zu kennzeichnen. Von der Grundrente ist die Quasirente 
begrifflich dadurch zu unterscheiden, daB diese ihrem Wesen nach eine voriiber­
gehende Erscheinung ist. Schon THtTNEN weist im Kapitel von der Landrente 
darauf hin, daB die Grundrente, von ihm Landrente genannt, und die Guts­
rente, die auBer der Grundrente die Quasirente der mit dem Boden verbundenen 
fixen Kapitalien enthalt, wohl den gleichen Gesetzen unterliegen, wenn man 
"die Betrachtung auf einzelne Falle und auf kurze Zeitraume erstreckt. Aber 
anders stellt es sich dar, wenn der Blick auf das Allgemeine gerichtet und der 
letzte Erfolg ins Auge gefaBt wird". Jene Uberschiisse, die in Quasirenten 
bestehep., haben die immanente Tendenz, ill Laufe der Entwicklung dahin­
zuschwinden. Die positiven Quasirenten werden durch die Vermehrung der 
fixen Kapitalien zunichte gemacht, die negativen durch die Nichterneuerung 
der verbrauchten Kapitalanlagen 1). Der Grundrente hingegen kommt allerdings 
nicht stets reiner Residualcharakter zu, aber sie ist ihm in den iibrigen Fallen 
angenahert, und vor allem: Er kommt auf die Dauer n ur der Grundrente zu. 
Wahrend alle Quasirenten den Keirn der Vernichtung in sich tragen, behalt 
die Grundrente die Eigenschaft des Residuums, ohne daB notwendigerweise 
Gegenwirkungen ausgelost wiirden, welche dessEm Zerstorung herbeifiihren. 
1m Gleichgewichtszustande kann es auBer der Grundrente kein anderes Residuum 

1) Es macht geradezu das Wesen der Quasirente aus, daB sie nur der Existenz 
der "Reibungswiderstande" ihre Entstehung verdankt und bei Fortfall dieser Wider­
stande sofort verschwinden miiBte. Daher bedeutet es unseres Erachtens eine 
unzweckmaBige Erweiterung des Begriffes der Quasirente, wenn man, wie HEIMANN 
(Mehrwert und Gemeinwirtschaft, S. 107), auch die stadtische Bodenrente mit der 
Begriindung darunter faBt, daB die Seltenheit des stadtischen W ohnbodens infolge 
der Vermehrbarkeit der Verkehrsmittel keine starre und unverriickbare ist. - Auch 
andere Arten der Bodenrente konnen infolge einer durch Verbesserung der Ver-
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geben 1). An diese Besonderheit der Grundrente ist schon in der Darstellung 
RIOABDOS erinnert, der, wie er selbst ankiindigt, zugleich mit der "Natur der 
Rente" (als Residuum) die "Gesetze untersucht, durch die ihr Steigen oder 
Sinken bestimmt wird" (in aufeinanderfolgenden Gleichgewichtszustanden). 

Ist es auch vor allem von Wichtigkeit, die prinzipielle Gleichartigkeit der 
Bildung des Bodenwertes und des Wertes der iibrigen Produktivgiiter fest­
zustellen, so ist es doch anderseits nicht ohne Nutzen, auch auf die sekundaren 
Besonderheiten der Wertbildung des Bodens zu verweisen und sie auf ihr richtiges 
MaB zuriickzufiihren. Die Erorterung des Kostencharakters der Grundrente 
erfolgte nicht zu dem Zwecke, um zu einer Entscheidung iiber die zweckmii.J3igste 
Anwendung des Terminus "Kosten" zu gelangen. Es unterliegt vielmehr nicht 
dem geringsten Bedenken, so wie dies auch bisweilen hier geschehen ist, gemaB 
dem Sprachgebrauch den Boden den auf ihn angewendeten Kosten gegeniiber­
zustellen. Der Versuch einer Reform di\..Ser Terminologie ware aussichtslos, 
aber auch iiberfliissig; denn er steht der richtigen Erkenntnis der Rolle, die der 
Grundrente im WertbildungsprozeB zufiiJlt, gewiB nicht im Wege. 

6. Die Abgrenzung des Grundrentenbegriffes 
Die ZweckmaBigkeit, den Boden und seine Rente als selbstandige Kategorien 

von den iibrigen Sachgiitern und deren Nutzleistungen zu scheiden, ist des 
ofteren bestritten worden. Es wurde geltend gemacht, daB zwischen manchen 
.Arlen des Bodens einerseits und der produzierten Produktionsmittel anderseits 
in okonomischer Beziehung geringere Unterschiede bestiinden als sowohl inner­
halb der verschiedenen Bodenarten (Ackerboden und Bergwerksboden) wie 
auch insbesondere innerhalb der verschiedenen Arten der sachlichen Produkte; 
es sei daher eher geroohtfertigt, die Sachgiiter nach ihrer Dauerhaftigkeit zu unter­
scheiden, wobei der Boden zusammen mit den iibrigen dauerhaften Giitern die 
Kategorie der Rentengiiter bilden wiirde. Hier ware auch der Vorschlag CASSELS 
zu nennen, die "Naturmaterialien", insbesondere die Bergwerksprodukte, als 
besonderen Produktionsfaktor neben dem "Boden" (als Acker- und Baugrund) 
gelten zu lassen. Hiegegen ist jedoch einzuwenden, daB im ersten FaIle der 
Boden selbst, im zweiten aber die Bodenprodukte oder Bodenleistungen als 
Produktionsfaktor hingestellt werden 2), wahrend man sich doch offenbar fiir 
die eine oder die andere Moglichkeit entscheiden muB. Der Umstand, daB der 
Bergwerksboden im Gegensatz zum Ackerland keine unbegrenzte Zahl von 
Nutzleistungen abzugeben vermag, ist hiefiir ohne Belang, gibt aber AnlaB 
zu einer anderen Frage: ob als Bergwerksrente der Rohertrag des Bergwerkes 
nach Abzug der Betriebskosten anzusehen sei oder ob hievon noch eine der 
Wertverminderung des Bergwerkes entsprechende Amortisationsquote ab­
gezogen werden muB. FUr die zweite Auffassung spricht, daB auch zu den 
Kosten, die bei Bestimmung der landwirtschaftlichen Grundrente in Abzug 

kehrsmittel eintretenden Verringerung der Transportkosten zum Verschwinden 
gebracht oder vermindert werden. 

1) Genau genommen, treffen allerdings die V oraussetzungen der Residual­
erscheinung (Mangel der Vielseitigkeit der Verwendung und Unvermehrbarkeit), 
auBer im Falle des Bodens, bei dem die zweite Voraussetzung durch eine in derselben 
Richtung wirkende Eigenschaft der Unbeweglichkeit noch verstarkt ist, noch zu: 
bei den bekannten klassischen Beispielen der "Seltenheitsgliter" (alte Bilder, 
Miinzen usw.) und bei besonders qualifizierten personlichen Leistungen, insofern 
diese nicht auf Schulung, sondern auf natiirlicher Veranlagung beruhen. 

2) Vgl. AMONN: CASSELS System der theoretischen Nationalokonomie, .A.rchiv 
f. Sozialw., Bd. 51, S. 74. 
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gebracht werden miissen, der Aufwand fiir die Wiederherstellung der ur­
spriinglichen BodenkriHte gebOrt; anderseits kann fiir die gegenteilige Ent­
scheidung geltend gemacht werden, daB die unversehrte Erhaltung der Pro­
duktionsmittel zwar im allgemeinen als Voraussetzung des normalen Ablaufes 
der Wirtschaft gilt, aber im Falle des Bergwerkes unmoglich ist, so daB hier 
die Ansammlung eines Amortisationsfonds wohl privatwirtschaftlich, nicht aber 
sozialwirtschaftlich von Bedeutung ist. 

Insbesondere wird auch die Trennung des Bodens und der Grundrente 
von dem mit dem Boden verbundenen Kapital und dessen Ertrag als oft un­
moglich und iiberdies praktisch bedeutungslos bezeichnet. Diese Scheidung 
sei ebenso sinnlos, wie wenn man den Begriff der (Miet)Rente eines Hauses 
auf das Entgelt fiir die Beniitzung der nackten Wande einschranken wollte 
und im Gegensatz hiezu den fiir den Gebrauch der Ausstattung des Hauses 
gezahlten Betrag als Kapitalzins bezeichnen wollte1). Es sei inkonsequent, 
die Grundstiicke, auch wenn noch so viel Kosten auf sie verwendet wiirden, 
nur hinsichtlich dieser letzteren als Produkte, im iibrigen aber als "Naturfaktor" 
anzusehen, aIle iibrigen Naturdinge aber, sob aid an sie iiberhaupt Kosten 
gewendet werden, als Produkte zu bezeichnen 2). 

Was ferner die Unvermehrbarkeit des Bodens anlangt, die vor allem 
als sein besonderes, ihn vor anderen Sachgiitern unterscheidendes Merkmal 
angefiihrt wird, so wird hervorgehoben, daB in manchen Fallen - Gewinnung 
von Meeresboden - die vorhandene Bodenmenge sogar physisch eine Ver­
mehrung erfahren kanne. Insbesondere aber wird auf die Urbarmachung von 
Odland sowie auf die Moglichkeit hingewiesen, die okonomisch zur Verfiigung 
stehende Bodenflache durch Heranziehung entfernteren Bodens, namentlich 
bei Sinken der Transportkosten, zu vergroBern. SchlieBlich wird in diesem 
Zusammenhang auch geltend gemacht, daB es okonomisch iiberhaupt nicht 
auf die GraBe der Bodenflache, sondern auf die Menge der Nutzleistungen, die 
aus ihr gezogen werden konnen, ankommt, die praktisch stets eine Vermehrung 
erfahren kann. Dieser "Vermehrung des Bodens in okonomischer Beziehung" 
- durch Heranziehung entfernterer Bodenflachen, Urbarmachung unfruchtbaren 
Landes, intensivere Bodenbebauung - liegt aber, wenn die urspriinglichen 
Bodenkrafte ins Auge gefaBt werden, keine Vermehrung dieses originaren Faktors, 
sondern die Anwendung graBerer Mengen anderer Produktionsmittel zugrunde 3) ; 
dasselbe gilt, genau genommen, von der physischen Erweiterung der Boden­
£lache, die iiberdies als praktisch bedeutungslos wohl auBer Betracht bleiben kann. 

1m iibrigen aber spricht vor allem folgende Erwagung dafiir, an der selb­
standigen Kategorie der Grundrente festzuhalten: Arbeit und Boden sind die 
urspriinglichen Mittel der Wirtschaft; aHe anderen Giiter sind bloBe Kom­
binationen dieser Produktivelemente. Schon weil die Wirtschaftstheorie stets 
an diese natiirlichen und technischen Tatsachen wird ankniipfen miissen, ist 
es geboten, dem Boden bei Betrachtung der Erscheinungen der Wert- und 
Preisbildung eine Sonderstellung zuzuweisen. Es muB zugegeben werden, daB 
fiir die Wirtschaftenden meist weder die Maglichkeit noch der AnlaB dafiir be­
steht, eine reine Scheidung zwischen dem Boden in seinem Naturzustand und 
den mit ihm gleichsam verwachsenen Investitionen vorzunehmen. Wenn nun 
auch die Wirtschaftstheorie vor allem stets auf den Sinn eingehen muB, den die 

1) MACLEOD: Principles of Pol. Ec., 1858, S. 195ff. 
2) V gl. MENGER, C.: Zur Theorie des Kapitales, J ahrb. f. Nat. u. Stat., N. F., 

Bd. 17, S. 16f. - Hiegegen BOHM-BAWERK: Pos. Theorie, 4. Aufl., S. 66. 
3) Vgl. AMONN: a. a. 0., S.75. 
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Wirtschaftenden mit ihren Randlungen verbinden, so muB sie sich doch auch 
zuweilen dariiber erheben. Dies geschieht beispielsweise schon durch die Fest­
stellung, daB Ware letzten Endes stets gegen Ware getauscht wird und das 
Geld nur als Vermittler dieses Austausches dient. Ebenso wie sich die Tauschenden 
dieses Zusammenhanges in der Regel nicht bewuBt sind, wird auch dem AusmaB 
der Abhangigkeit der Wirtschaft von den "urspriinglichen Bodenkraften" in 
der Regel keine Beachtung geschenkt. Wohl aber ist es Aufgabe der oko­
nomischen Theorie, diese Tatsachen zu erfassen. Allerdings wird man sich 
bei Untersuchung des Wesens und der Rohe der Grundrente meist darauf 
beschranken konnen, jene Investitionen gedanklich vom Boden zu trennen, die 
tatsachlich von ihm getrennt werden konnen, wie z. B. Gebaude1), und daher 
im Falle ihrer zufalligen Vernichtung oder nach erfolgter Abniitzung nicht 
erneuert werden, wenn es nicht wirtschaftlich geboten erscheint. Der Ertrag 
der mit dem Boden untrennbar verbundenen Investitionen wird unter dieser 
Voraussetzung - zugestandenermaBen unter Anwendung einer Fiktion - der 
Grundrente zugerechnet werden miissen. 

Der Begriffsbestimmung der Grundrente laBt sich - wie den meisten 
Einteilungen und Klassifikationen dieser Art - der eine oder andere Grenz­
fall entgegenhalten, der sich ihr nicht restlos einfiigt. tJber Fragen solcher Art, 
bei denen es sich nicht um die unmittelbare Gewinnung von Erkenntnis, sondern 
nur um ein Mehr oder Minder an ZweckmaBigkeit handelt, wird man, un­
beschadet der Stellungnahme zu den ihnen zugrunde liegenden sachlichen 
Problemen, stets verschiedener Meinung sein konnen. Die Erorterung dieser 
Fragen ist, wie des ofteren richtig bemerkt wurde, von groBerer Wichtigkeit 
als die Antwort, die ihnen zuteil wird. 

1) Vgl. THUNEN: Der isolierte Staat, 1. Teil, 2. Aufl., § 5a, und BOHM-BAWERK, 
3,. a. 0., S. 97, Anm. 
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Lange Zeit machte den deutschen Volkswirten die Theorie der stadtischen 
Grundrente wenig Kopfzerbrechen. Sie waren,wie TIIlh{E~, der Meinung, daB 
die Landrente und die Stadtrente "durch ein und dasselbe Prinzip reguliert 
wiirden"; denn, so meinte THlhIE~: "Wenn wir nach den Ursachen forschen, 
warum die Grundrente der Hauser nach der Mitte der Stadt hin immer mehr 
steigt, so finden wir diese in der Arbeitsersparung, der groBeren Bequemlichkeit 
und der Verminderung des Zeitverlustes bei der Betreibung der Geschafte1)." 

Und der andere groBe deutsche Nationalokonom, der in der ersten Halfte des 
vorigen Jahrhunderts wirkte, F. B. W. HERRMANN, kam schlieBlich zu demselben 
Ergebnis, obwohl er in der Auffassung von dem Wesen der Grundrente iiberhaupt 
mit THUNEN nicht ganz iibereinstimmte. Wiirden bei der Neuanlegung eines 
Ortes, schreibt er, nur so viel Gebaude notig sein, als die gleich giinstig gelegenen 
Bauplatze herzustellen erlaubten, so wiirde die Bodenrente nur der friiheren 
Ackerrente gleich sein und ganz fehlen, wenn der Boden vordem wiist gelegen 
habe. Steige aber die Nachfrage nach Wohnungen, so daB Neubauten auf un­
giinstiger gelegenen Platzen errichtet werden miiBten, so wiirde dadurch zwar 
der Nachfrage nach Wohn- und Werkraumen begegnet, aber die besser gelegenen 
W ohnungen wiirden wegen der besonderen V orteile, die sich mit ihnen ver­
kniipften, einen hoheren Ertrag abwerfen. Durch das Steigen der Preise fiir die 
Hausnutzungen hatten aber nur die Eigentiimer der Grundstiicke Vorteil. Die Bau­
platze folgten sich im Werte nach der Entfernung von einem gewissen Punkte. 
Indessen gebe es in den GroBstadten mehrere Gegenden mit einem besonderen 
Zentrum fiir die Bodenrentenbildung. Die Zwecke, denen das Haus diene, wirken 
hierauf ein, aber auch das Herkommen, ja selbst die Mode sei nicht ohne EinfluB. 

Damit war eigentlich schon das Wesentliche iiber die stadtische Grundrente 
gesagt. Wenn man sich in der spateren Erorterung oft erheblich hievon ent­
fernt hat, so ist das einmal die Folge davon, daB man zu vorschnell das sozial­
okonomische Sein vom Standpunkte des Sollseins betrachtete, zum anderen 
ist es mit daraus zu erklaren, daB das rasche Anwachsen der modernen Stadte 
Erscheinungen zeigte, die das an und fiir sich einfache Bild der stadtischen 
Rentenbildung zu verwirren in der Lage waren. Agitatorisch zugespitzte For­
mulierungen der Lehre von der stadtischen Grundrente dienten den Boden­
reformern fiir ihre Plane. Sie wiesen nicht nur auf den unverdienten Wertzuwachs 
hin, der mit der rasch steigenden stadtischen Grundrente verbunden sei, und 
forderten dessen steuerliche Ausnutzung, sie waren auch ebenso bemiiht, klar­
zumachen, daB die steigende Grundrente von dem Angebot, insbesondere 
von den "Bodenspekulanten" kiinstlich herbeigefiihrt wiirde, und daB diese 
so in die Hohe getriebene Grundrente Ursache fiir die stadtischen hohen Mieten 
und fiir die wachsende W ohnungsnot sei. In zahlreichen, mehr oder minder 

1) Isolierter Staat, Ausgabe Wantig, Jena 1910, S. 213. 
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gelehrten Abhandlungen suchte man diese Zusammenhange zu "beweisen" 
und es schien fast, als wenn der Erfolg durchschlagend sei. Als im September 1901 
bei der damaligen Tagung des Vereines fUr Sozialpolitik C. J. FUCHS das ein­
leitende Referat iiber die Wohnungsfrage hielt, meinte er, daB wir in Deutschland 
in den letzten Jahrzehnten so griindlich in die Wohnungsfrage "hineingeleuchtet" 
hatten, daB kein Eckchen darin dunkel geblieben sei, wobei er im wesentlichen 
an die Ergebnisse der eben gekennzeichneten Bemiihungen dachte. 

Aber schon in den zahlreichen Vorberichten, die zur Vorbereitung der 
eben erwahnten Versammlung eingeliefert wurden, hatten sich einige Autoren 
bemiiht, nicht lediglich die herrschende Meinung zu stiitzen, sondern ihr induktiv, 
wenn auch mit einer gewissen Vorsicht entgegenzutreten (E. HORAOEK, 
P. SCHWARZ, A. VOIGT). Namentlich der letztgenannte Autor erregte Aufsehen 
durch seinen kurzen Bericht iiber "die Bedeutung der Baukosten fiir die Wohnungs­
preise". Es sei verkehrt, fiihrt er darin aus, angesichts der Tatsachen jede Miet­
steigerung, wie es immer mehr iiblich werde, dem gestiegenen Bodenpreis zu­
zuschreiben, wahrend es eher wahrscheinlich sei, daB die Preissteigerung des 
Bodens durch die Vermehrung der Stockwerkzahl der Gebaude ausgeglichen 
werde und die Hauptursache der Mietsteigerung in den erhohten Baukosten 
zu Buchen sei. In der Hauptversammlung selbst trat PmuPPOVIOH in einem 
glanzenden Referat in einigen Hauptpunkten auf die Seite der Opposition. 
Zum mindesten war dadurch erreicht, daB sich auch in Deutschland die Gegner 
der bis dahin herrschenden Meinung wieder Gehor verschaffen konnten. 

Die wissenschaftliche Herausarbeitung des Wesens der stadtischen Grund­
rente und der damit zusammenhangenden Probleme beginnt aber erst einige 
Jahre spaterl). Der wissenschaftliche Streit endete mit einer volligen Niederlage 
der Anhanger der Bodenspekulationstheorie2), wenn auch eine allgemein be­
friedigende Losung der in Betracht kommenden wissenschaftlichen Probleme 
noch nicht erzielt ist. 

Es handelt sich in der Hauptsache um folgende Fragen: 
1. Besteht ein wesentlicher Unterschied zwischen der landlichen und 

der stadtischen Grundrente ~ 
2. Worin besteht die Eigenart der stadtischen Intensitatsrente, welche 

Bedeutung hat insbesondere die vertikale Bauintensitat ~ 
3. Welche Rolle spielt die Bodenspekulation bei der Rentenbildung ~ 
Sicher haben wir es bei der Stadtrente ebenso wie bei der Landrente mit 

einem Vorzugsgewinn zu tun, der aus den dauernden Vorteilen abgeleitet 
wird, welche gewisse begiinstigte, in beschranktem MaBe vorhandene Grund-

1) WEBER, AD.: UberBodenrente und Bodenspekulation in der modernen Stadt, 
Leipzig 1904, VOIGT, A. und GELDNER, P.: Kleinhaus und Mietkaserne. Eine Unter­
suchung der Intensitat der Bebauung vom wirtschaftlichen und hygienischen 
Standpunkt, Berlin 1905; WEBER, AD.: Boden und Wohnung, Leipzig 1908, und 
WmsER, F.: Die Theorie der stadtischen Grundrente, Einleitung zu der Schrift 
von MILD SCHUH, W., Mietzinse und Bodenwerte in Prag, Wien und Leipzig 1909. Auf 
der anderen Seite war der Hauptwortfiihrer der Bodenspekulationstheorie, EBER­
STADT, R., inbesondere in seinem Buche: Die Spekulation ill neuzeitlichen Stadte­
bau, Jena 1907. 

2) Neuerdings schreibt allerdings WILBRANDT, R.: "Die Rittergiiter ill Norden 
sind leicht zusammenzukaufen durch Spekulanten, so daB um eine Stadt wie 
Berlin herum ein Bodengiirtel entsteht in der Hand von Spekulanten, die also 
das weitere Wachstum der Stadt durch diesen Giirtel einzuschniiren in der Lage 
sind, d. h. das Bebauen durch ihre hohen Bodenpreisforderungen so lange verhindern 
konnen, bis diese bewilligt werden." Theorie der Volkswirtschaft, Stuttgart 1925. 
S. 114. 
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stiicke infolge ihrer Lage dem Eigentiimer gewahren. Hier wie da ist 
ferner eine Steigerung der urspriinglichen Lagerente nach vermehrtem Kapital­
aufwand moglich (Intensitatsrente). 

Daneben besteht aber unzweifelhaft eine ganze Reihe von Unterschieden. 
Es fragt sich nur, ob diese das Wesen der Sache beriihren. Auf den bemerkens­
wertesten Unterschied machte schon G. SOHONBERG in seinem Randbuch der 
politischen Okonomie aufmerksam1): Die stadtische Grundrente unterscheidet 
sich dadurch von den iibrigen Arten der Grundrente, daB, wahrend bei diesen 
die Marktpreise fiir die gleichen Produkte die gleichen seien, bei ihr die Markt­
preise fiir die gleichen Produkte ungleiche seien. "Der hohere Reinertrag aus 
Grundstiicken (Grundrente) ergibt sich hier durch den hOheren Marktpreis 
(Mietzins) der mit gleichem Produktionsaufwand hergestellten Marktprodukte, 
dort durch den gleichen Marktpreis der mit geringerem Produktionsaufwand 
hergestellten Marktprodukte." WIESER verweilt in seiner oben erwahnten 
Abhandlung langer bei diesem Unterschied. Er betont nachdriicklich, daB 
die Stadtrente nicht wie die Landrente aus der Riille eines einheitlichen Kosten­
preises herauszulosen sei. Die landliche Grundrente setze in ihrer urspriinglichsten 
Erscheinung gar keinen Markt voraus. Auch in der geschlossenen bauerlichen 
Rauswirtschaft werde dem fruchtbareren Acker, der die gleiche Menge mit 
geringeren Kosten erzeuge, der UberschuB als eine Rente zugerechnet werden. 
Die Stadtrente dagegen sei durchaus eine Markterscheinung. Man bediirfe zu 
ihrer Erklarung einer fertigen Preistheorie. Die allgemeine Preistheorie sei 
sehr genau auf diese Besonderheiten des Marktes der stadtischen Mieten einzu­
stellen und weiterzubilden. Dem wird man aber die Frage gegeniiberstellen 
mussen, ob die Kostenersparungen bei gegebenen Preisen nicht geniigen, um 
auch die Stadtrente als Differenzialgewinn ganz in dem Sinne wie die Landrente 
zu erklaren. Es gibt ja nicht nur Kostenersparungen auf der Angebotseite, 
sondern auch Kostenersparungen auf der N achfrageseite, und diese letzteren 
beschranken sich gewiB nicht auf ersparte Wegekosten, wie WIESER meint 
(a. a. 0., S. IX). Die machen allerdings nur einen recht geringen Teil der 
tatsachlich bezogenen Rente aus, zumal, wie WIESER mit Recht betont, die 
Tarife der Massenverkehrsmittel selbst in einer sehr groBen Stadt nur wenige 
und niedrige Abstufungen zeigen. Auch kann man ja die groBten Abstande 
der Mietzinse im Zentrum der Stadt bei ganz nahen Entfernungen feststellen, 
zu deren Uberwindung Verkehrsmittel gar nicht benutzt zu werden brauchen. 
Zu den ersparten Wegekosten kommen aber noch andere Ersparnisse, die der 
V orzugsboden mit sich bringt: Bei der W ohnbodenrente sind zurn Beispiel 
die V orteile der besseren Luft, des besseren Lichtes, des abgeschwachten StraBen­
larmes in Ansatz zu bringen, ebenso ist das "Sich-zur-Geltung-Bringen" dadurch, 
daB man mitten unter den "feineren" Leuten wohnt, doch auch eine Kosten­
ersparnis fiir die Nachfragenden, die sonst andere "Opfer" bringen miiBten, 
urn sich aus der Masse herauszuheben. Bei der Geschaftsbodenrente sind die 
Bequemlichkeiten beim Einkauf, die die zentrale Lage bietet, auf der einen 
Seite in Ansatz zu bringen, auf der anderen Seite spielen eine Rolle die relativ 
verminderten Reklamekosten, die relativ verminderten Kosten infolge rascheren 
Umsatzes, der besseren Auswertung des Personales usw., auch die Kosten­
ersparnisse infolge des erleichterten Sich-in-die-Rande-Arbeitens, der Nahe der 
stadtischen Einrichtungen sind in Betracht zu ziehen. Aile diese Vorteile 
sind mit den Eigentiimlichkeiten des Bodens verbunden, sie kosten nichts, 
aber sie bedeuten auf der Angebots- und der Nachfrageseite Kostenersparnisse. 

1) Bd. I, 4. Aufl., Tiibingen 1896, S. 676. 
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Pachter und Mieter werden aber durch den Wettbewerb derer, die sich um 
diese Vorteile bemiihen, gezwungen, den Gewinn aus den Ersparnissen, die 
der begiinstigte Boden gewahrt, dem Grundeigentiimer zu iiberlassen - also 
ganz wie bei der landlichen Grundrente. GewiB ist es richtig, daB die stadtische 
Rente in der Hauptsache eine Markterscheinung ist, wahrend das Wesen der 
landwirtschaftlichen Rente auch sofort klar wird, wenn man sich auf deren 
Naturalform beschrankt, aber die eigentlichen volkswirtschaftlichen Probleme 
entstehen doch hiiben und driiben erst, wenn man die Rente in Verbindung 
mit der Preisbildung betrachtet. 

Eine Reihe von anderen Unterschieden, die man zu konstruieren versucht 
hat, treffen das Wesen der Sache aber noch weniger. So der Hinweis auf die 
Tatsache, daB die Stadtrente im Vergleich zur Landrente deutlicher offen liege, 
rechnerisch eher erfaBt werden konne, die verschiedenartige Entwicklungsfahig­
keit der landlichen und der stadtischen Grundrente. Die von FUCHS vertretene 
Ansicht, Neuentwicklung von Rente sei in der Landwirtschaft selten, hier sei sie 
"national nur noch ein historischer Begriff, sie bestehe vielmehr nur noch inter­
national - die stadtische Grundrente aber entstehe und wachse bei der stets 
noch fortschreitenden Bebauung von Tag zu Tag", ist auch tatsachlich unrichtig. 

Von FUCHS ist ferner die Behauptung aufgestellt worden, daB ein Unterschied 
zwischen Ackerboden- und Geschaftsbodenrente sich besonders daraus ergebe, 
daB die interlokale Konkurrenz bei der Bildung der Grundrente aus dem Detail­
handel kaum vorhanden sei, weil der private Konsument immer nur in geringem 
MaBe bei dem hohem Steigen der Preise am Orte zum Bezuge von auswarts 
greife. Wenn hier auch wirklich eine iibergroBeBequemlichkeit derKonsumenten 
vorhanden sein solIte, so wird man doch nicht, wenigstens auf die Dauer, eine 
gleiche Bequemlichkeit der Produzenten und des Handlertums annehmen diirfen. 

Wesentlich beachtenswerter ist ein Einwand, den neuerdings ED. HEIMANN 
geltend macht1). Er behauptet, die Stadtrente entziehe sich insoweit der Dille­
renzialrententheorie, als die Annahme dieser Theorie, daB W ohnungen der 
schlechtesten Lage frei von Stadtrente und beliebig vermehrbar seien, da das 
vorgelagerte Ackerland Bauparzellen in reicher Fiille darbiete, nicht stimme, 
Die Stadt reiche nur so weit, wie ihre Verkehrsmittel, nicht weiter. Zwar liege 
der Einwand nahe, daB doch die Verkehrsmittel ihrerseits beliebig vermehrbar 
seien. Aber dadurch sei nur bewiesen, daB die Seltenheit des groBstadtischen 
W ohnbodens keine starre, unverriickbare sei, der hier in Betracht kommende 
Betrag sei also cigentlich nicht absolute Rente, konne vielmehr nur als Quasi­
rente bezeichnet werden, aber als Quasirente, die entgegen ihrem Begriffe nicht 
verschwinde, sondern sich stets erneuere, weil der statische Zustand, die Be­
dingung ihres Verschwindens, nie erreicht werde. Das, was HEIMANN hier gegen 
den Dillerenzialcharakter der stadtischen Grundrente vorbringt, konnte man 
aber auch gegen die Ricardianische Grundrententheorie ganz allgemein ein­
wenden. Und das hat jiingst in der Tat AMONN getan2). Es sci falsch, wenn 
RICARDO meine, Rente entstehe, wenn mit fortschreitender Entwicklung der 
Gesellschaft Boden des zweiten Grades der Fruchtbarkeit in Bebauung genommen 
werde. Die Rente entstehe vielmehr schon vorher. Sie entstehe in dem Augen­
blick, in dem der Bedarf an Boden und Bodenfriichten infolge Wachsens der 
Bevolkerung iiber den vorhandenen Boden erster Qualitat hinaussteige, also 
in das relative Seltenheitsverhaltnis eintrete. Man werde Boden zweiter Qualitat 
erst dann in Arbeit nehmen, wenn der Kapital- und Arbeitsaufwand pro Produkt· 

1) lI1ehrwert und Gemeinwirtschaft, Berlin 1922, S. 102 ff. 
2) RICARDO als Begrftnder der theoretischen Nationalokonomie, Jena, 1924. 
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einheit, der auf dem Boden des zweiten Grades verursacht werde, gedeckt 
werden konne. Das miisse keineswegs sofort der Fall sein. Solange das aber 
nicht geschehe, gebe es eine Rente, ohne daB Boden minderer Giite oder minder 
giinstiger Lage in Bebauung genommen werde. Die Rente, die so entsteht, ist 
aber keine DifferenziaJrente im Sinne RICAlIDos, keine Rente, die aus einem 
dauernden Vorteil abgeleitet wird. Sie haben durohaus den Charakter der 
Quasirente, die auf die Dauer - und nur darauf waren RICAlIDOS Oberlegungen 
abgestellt - entweder verschwindet oder der eigentlichen Grundrente Platz 
macht. So ist auch die stadtische Quasirente, von der H:m:IMAlrn spricht, nur 
ein Vorzugsprofit, der sich vOriibergehend aus dem Fehlen geeigneter Verkehrs­
mittel ergibt. Dieser Extraprofit tritt an die Seite der Grundrente, hat aber 
mit dieser selbst nichts zu tun. Nichts besagt es' wenn diese stadtische Quasi­
rente "sich stets erneuert, weil der statische ZUBtand, die Bedingung ihres Ver­
schwindens, nie erreicht werde". Ob der statische Zustand in Wirklichkeit 
erreicht wird, ist fiir die theoretische Untersuchung irrelevant. Es kommt auf 
die Tendenz an, und daB die stadtische Quasirente die Tendenz in sich tragt, 

,zu verschwinden, stellt ja auch H:m:IMAlrn nicht in Abrade. 
Wenn die stadtische Grundrente etwas ganz anderes wie die landliche 

Grundrente zu sein scheint, so ist das stark mit die Folge davon, daB Frik­
tionen bei der stadtischen Grundrentenbildung das klare Bild der Entwicklung 
starker triiben, als das bei der landlichen Grundrente der Fall ist: Die Ober­
fiihrung des Ackerbodens in Bauboden, des W ohnbodens in Geschaftsboden, 
des W ohnbodens fiir die unteren Klassen in Wohnboden fiir die Reichen ist 
weit schwieriger, erfordert mehr Zeit und mehr Kosten als die Ausdehnung des 
Ackerbodens iiber das jeweilige Grenzfeld hinaus. 

Wenden wir uns nun der stadtischen Intensitatsrente zu, so tritt 
diese als horizontale, vertikale und qualitative Intensitatsrente in die Er­
scheinung, wobei bemerkt werden muB, daB diese manchmal gegeneinander 
wirken. Zum Beispiel strebt die Qualitatsrente auf Erhaltung der Garten hin, 
die horizontale Intensitatsrente dagegen auf Ausniitzung der Garten als Bau­
land. Der Streit dreht sich nur um die Verhaltnisse der vertikalen Bauintensitat. 
Lange Zeit stand eine sonderbare Theorie EBERSTADTS im Vordergrunde des 
Interesses: Er bekampfte die Mietkasernen nicht nur, weil sie ihm wegen des 
engeren Zusammenwohnens groBer Menschenmassen aus Griinden der Volks­
gesundheit und Sittlichkeit schadlich erschienen, sondern auch deshalb, weil 
die Moglichkeit, Mietkasernen zu errichten, dem Boden neben der Differenzial­
rente noch eine besondere Kasernierungsrente verschaffe. Diese sei ganz un­
abhangig von der Lage des Grundstiickes und bilde ein festes Preiselement, das 
dem Werte des Bodens kiinstlich hinzugefiigt werde. Das zeige sich insbesondere 
darin, daB sich das vielstockige Haus nicht bloB in der Mitte unserer GroBstadte 
finde, sondern an ihren au6ersten Grenzen vorherrschend seL Die Mietkaserne 
bilde die Grundlage fiir die Bodenspekulation. 

Unbestreitbar ist, daB der Boden durch die Moglichkeit, auf ihm viel­
stockige Hauser zu errichten, im Preise gesteigert wird und die Bauordnung, 
die die Zahl der Stockwerke herabdriickt, verringert selbstverstandlich die 
Grundrente, die dieses eine Grundstiick abwirft. Deshalb brauchen aber noch 
nicht die Mieten bei einem HQchbau hoher zu sein. Dem steht zweierlei ent­
gegen, wie namentlich A. VOIGT nachzuweisen sich bemiiht hat: Die Tatsache, 
daB derjenige Teil des Mietertrages, welcher den Bodenpreis zu verzinsen bestimmt 
ist, sich in um so mehr Teile spaltet, je mehr Stockwerke das Haus enthii.lt, und 
die Erfahrung, daB die Baukosten eines Hauses bis zu einer gewissen Hohe ver­
hii.ltnismaBig geringer werden, je mehr Stockwerke das Haus enthalt. Nun 



240 A. WEBER 

hiiJt aber auch VOIGT die These fUr richtig, daB die Bodenpreise so hoch steigen, 
bis sie die vermehrte Ausniitzung des Bodens durch den vielstockigen Bau wett­
ma.chen. DaB das unrlchtig ist, hat M. NA"UMA.N1f in einer instruktiven Studie1) 

na.chgewiesen; er kommt zu dem Ergebnis, daB dann, wenn an einer Stelle, 
auf der nach dem Entwicklungsstande der Stadt ein mehrstockiges Haus gewinn­
bringend sein wiirde, ein Haus von weniger Stockwerken errichtet wird, die 
Miete eines solchen Hauses ebensoviel Grundrente bezahlen miiBte, als das 
mehrstockige Haus bringen wiirde. Finden sich nicht Mieter, die dazu bereit 
waren, so wiirde sich auch kein Bauunternehmer finden, der an solchen Platzen 
derartige Hauser baute. Die Bereitwilligkeit der Mieter findet aber ihre Schranken 
an der Kaufkraft der Bevolkerung. 

Daraus ergibt sich auch schon, daB die von EBERSTADT vertretene Ansicht, 
die gedrangte Bauweise in den Wohnbezirken werde "kiinstlich" und "syste­
matisch" von den Grundeigentiimern angewendet, um dadurch Extraprofite 
zu erzielen, irrig ist. Das eine oder andere, was zugunsten dieser Theorie zu 
spree hen scheint, ist eine Folge davon, daB auch hier wieder die SchwerfaUigkeit 
der Einpassung in die wirtschaftlichen Zusammenhange erhebliche Bedeutung 
hat. Das erklart zum Beispiel, daB das Miethaus nicht, wie es natiirlich ware, 
von innen nach auBen wandert, sondern manchmal von auBen na.ch innen vor­
riickt, es beginnt also auf geringwertigem und kommt erst spater auf hoch­
wertigen Boden. Aus technischen Griinden muB man sich im Innern der Stadt 
mit gelegentlichen Stockaufbauten begniigen und auch das ist nur verhaItnis­
maBig selten moglich. Die vielstockige Bauweise verlangt von Grund aus andere 
Konstruktion und besseres Material. So muB man sich also im Innern der Stadt 
meist gedulden, den Boden so auszuniitzen, wie es "natiirlich" ware, bis ein 
volliger Abbruch und Neubau sich lohnt. 

1m Zusammenhang mit der stadtischen Intensitatsrente mag hier auch 
das erwahnt werden, was WIESER das Gesetz des abnehmenden Stockwerk­
ertrages nennt: 1m ganzen werden von der Masse der Mieter yom HauptgeschoB 
aufwarts die Nachteile des Hoherwohnens starker empfunden als die Vorteile. 
Und von hier aufwarts werden die W ohnungen und noch mehr die Geschiifts­
raume um so geringer eingeschiitzt, je hOher sie liegen. Es gibt daher "mindest 
bezahlte Quartiere" nicht nur drauBen in der schlechtesten Lage, an der Peripherie, 
sondern auch mitten in der Stadt. "Die Stadt hat im Marktsinne ihren Rand, 
nicht nur nach auBen, sondern auch na.ch oben" (WIESER). 

Es ist iiberhaupt wichtig, festzuhalten, daB der gesamte stadtische Wohn­
markt in eine groBe Anzahl von Teilmarkten zerfallt, die aber innerlich mit 
einander zusammenhangen, gegenseitig aufeinander einwirken. Ausdehnung 
des Geschiiftsviertels bedeutet Verknappung des W ohnviertels, vermehrtes 
Wohnbediirfnis reicherer Leute bedeutet indirekt auch eine Verengerung des 
W ohnraumes fiir die armeren. Vermehrung des Verkehrs im Innern der Stadt 
drangt die Reicheren na.ch neuen W ohnvierteln am Rande der Stadt, was fiir 
die armere Bevolkerung hiiufig eine Verroinderung der Grundrente bedeutet. 
Nimmt man nun noch dazu, daB die Elastizitat am stadtischen Wohnungs­
markte so sehr viel zu wiinschen iibrig laBt, so begreift man, daB diejenigen, 
die Marktkenntnisse vermitteln und Marktrisiko zu tragen bereit sind, am 
stadtischen Wohnungsmarkt eine wichtige MiSsion iibernehmen; es sind die 
Bodenspekulanten. Sonderbarerweise sah man lange Zeit auch bei theoretisch 
griindlich durchgebildeten Nationalokonomen - es sei nur an ADOLF WAGNER 

1) Miete und Grundrente, Zeitschrift fiir Volkswirtschaft, Sozialpolitik und 
Verwaltung, Bd. XVIII, S. 133 ff. 
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erinnert - in dieser Bodenspekulation eine Hauptursache der W ohnungsnot. 
Die Argumentation war etwa folgende: Die Bodenspekulation setze sich in Besitz 
des Landes rings um unsere GroBstadte, lasse dieses Land aber moglichst lange 
unbebaut liegen, "sperre es aus" und erhalte so die V orteile eines tatsachlichen 
Monopols mit der Wirkung, daB die Preise unbebauten Bodens und damit die 
Mieten kiinstlich auBerordentlich in die Hohe getrieben wiirden. Widerstand 
habe der Spekulant dabei nicht zu erwarten. Weder der Bauunternehmer noch 
der Hausbesitzer seien in der Lage, dem Diktat der Bodenspekulanten entgegen­
zutreten. Sie seien in der Regel fast kapitallos, die Spekulationsgewinne hatten 
sie in Form von iibermaBigen Hypotheken angenommen. So sei es insbesondere 
fiir den Hausbesitzer Frage der Existenz, die hohen Mieten herauszuwirtschaften. 
Die Gegenkontrahenten, die Mieter, hatten aber keinerlei EinfluB auf die Ent­
wicklung der Bodenwerte, sie kamen nur als "objektive Voraussetzung der 
Wertbewegung" in Betracht. Dieser ganze Gedankengang ist schon deshalb 
hinfallig, weil von einem Monopol der Bodenspekulanten in Wirklichkeit keine 
Rede sein kann1). Die einzelnen Teilmiirkte sind nicht streng voneinander abge­
schlossen und iiber die bisherige Stadtgrenze hinaus liegt die "U1traperipherie" 
mit so gut wie grenzenlosem Vorrat an Bauland fiir stadtischen Bedarf. Er 
braucht nur durch moderne Verkehrsmittel, Bahnen, Automobile, Fahrrader, 
mit der Stadt verkniipft zu werden. Manchmal geniigt es aber auch, wenn die­
jenigen, die auf die Verbindung mit der Stadt nicht so unbedingt angewiesen 
sind, durch die steigende Grundrente gezwungen werden, weiter drauBen zu 
wohnen, um eine N achfrageminderung zu erreichen, die den Spekulanten das Spiel 
verdirbt. Aber auch wenn man eine "monopolistische Macht" der Spekulanten 
annimmt, so kann sich diese doch nur in den durch den Gesamtmarkt gezogenen 
Grenzen bewegen. Nicht, was der Spekulant haben will, auch nicht das, was 
er oder der Bauunternehmer oder der Hausbesitzer bezahlt hat, bestimmt die 
Hohen der Mieten, sondern dafiir kann auf die Dauer nur maBgebend sein, was 
die Mieter bewilligen konnen und wollen, anders ausgedriickt: die Nachfrage 
entscheidet, was der Bauplatz wirklich wert ist. "Die Hausbesitzer konnen ihr 
jeweiliges' relatives Monopol in jedem Einzelfalle hochstens so weit ausniitzen, 
bis die Miete der fraglichen Wohnung den Gebrauchswert erreicht, den der Mieter 
ihr zuerkennt" (LEXIS). Natiirlich ist es nicht erwiinscht, daB der Bauboden zum 
Spielball der Spekulation wird. Durch falsche Schiitzungen und durch vielleicht 
kiinstlich begiinstigte irrige Hoffnungen konnen sich die Spekulanten gegenseitig 
das Geld aus der Tasche ziehen. Auf die Dauer kann dadurch sicher kein direkter 
EinfluB auf den W ohnungspreis ausgeiibt werden. An eine indirekte Wirkung 
liiBt sich nur insoweit denken, als eine derartige iibertriebene Spekulationssucht 
das Risiko der Bodenunternehmung steigern kann. In den privatwirtschaftlichen 
Schaden der Dbertreibung ist aber bereits das Heilmittel gegen das Dbel ent­
halten, so daB derartige Ausartungen der Spekulation doch nur fiir verhaltnis­
miiBig kurze Zeit ernsten volkswirtschaftlichen Schaden anrichten konnen. 

Als Gesamtergebnis der vielen Erorterungen und heiBen Kiimpfe, die sich 
mit dem Wesen der stadtischen Grundrente beschaftigen, wird man feststellen 
miissen, daB THUNEN mit der kurzen Erkliirung, die eingangs dieses Artikels 
erwiihnt wurde, schon das Richtige getroffen hat. 

1) Hiebei wird, wie auch sonst haufig, nicht genugend unterschieden zwischen 
wirtschaftlichen (d. h. knapp vorhandenen) unvermehrbaren und monopolisierten 
Gutern; den Fehler macht auch GELESNOFF, wenn er meint: "Monopolistische 
Elemente bei der Bildung der Grundrente (insbesondere der stadtischen) lassen 
sich nicht abstreiten, denn die bevorzugten Grundstucke sind in ihrer Anzahl 
beschrankt." t Grundzuge der Volkswirtschaftslehre, 1918, S. 569.) 
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Kosten und Einkommen bei der Bodenverwertung1) 

Von 

Richard T. Ely 
Professor an der Northwestern University, Chicago 

Unter dem Titel "Kosten und Einkommen bei der Bodenverwertung" 
solI das behandelt werden, was die englischen Okonomen allgemein die 
"G run d r e n t e" genannt haben. Wir wollen, unbeeimluBt von allen V or­
eingenommenheiten, mit moglichster Scharfe die verschiedenen Probleme unter­
suchen, die unter der Bezeichnung "Grundrente" behandelt worden sind. Eine 
neue Terminologie wird uns fiir die Gewinnung eines neuen Ausgangspunktes 
giinstig sein. 

Es ist ein sehr umfangreiches Problem, iiber welches groBe Meinungs­
verschiedenheiten herrschen; eine erschopfende Behandlung wiirde wohl einen 
ganzen Band fiillen. In dieser knappen Abhandlung ist es nur moglich, 
einen UmriB oder eine Skizze zu bringen, welche zeigen solI, welche Tendenzen 
sich nach Ansicht des Autors bei einer Forschung wie der unternommenen 
o££enbaren. 

Grund und Boden werfen einen Ertrag abo Diesen Ertrag bezieht der Grund­
eigentiimer. Das ist eine einfache, augemallige, unbestreitbare Tatsache. 

Aber warum bezieht der Grundeigentiimer ein Einkommen ~ Die Menschen 
zahlen nicht fiir nichts. Sie zahlen dem Grundeigentiimer deshalb ein Einkommen, 
well der Boden Dienste leistet. Diese Dienstleistungen verlangen nach einem 
Preise, well sie sowohl niitzlich als selten sind. Ein Preis wird fiir diese 
Dienste genau so gezahlt, wie man ihn auah fiir andere Dinge von Wert, sowohl 
Giiter wie Dienste, leistet. 

Es solI hier nicht untersucht werden, ob der Boden eine freie Naturgabe 
ist oder nicht; auch nicht, ob eine Zahlung, die fiir eine Bodenleistung gemacht 
wird, verdient ist oder niaht. Wir beschranken uns im vorliegenden auf die 
oben angegebenen Tatsachen. 

Arten der Dienstleistungen des Bodens 
Wenn man genau Umschau halt, findet man, daB nicht jeder Boden 

Dienste leistet, die von Wert sind. Dieser Umstand ist dem Boden als 
Produktionsfaktor nioht eigentiimlich. Wir konnen auch konkrete Kapital­
giiter in Menge finden, die keinen Ertrag abwerfen. Die Unternehmer stoBen 

1) Der Autor wiinscht besonderen Dank ffir die wertvollen Anregungen, die 
er von verschiedenen Kollegen erhielt, abzustatten; vor allem seinen Mitarbeitern am 
Institut zur Erforschung der Bodenwirtschaft und gemeinniitzigen Unternehmungen, 
den Herren Professoren H. B. DORAU und E. W. MOREHOUSE. Professor DORAU 
war nach Meinung des Autors der erste, der die der C>konomie der gemeinniitzigen 
Unternehmungen entnommenen Begriffe systematisch auf "Kosten und Einkommen 
bei der Bodenverwertung" angewendet hat. Professor MOREHOUSE verdient Anerken­
nung ffir die Vorarbeiten und Anregungen, die die Anwendung dieser Begriffe in 
del' vorliegenden Studie ermoglicht haben. 
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fortgesetzt Kapitalguter, das heiBt Werkzeuge und Maschinen, ab, weil sie keinen 
Ertrag abwerfen, ja bei weiterer Verwendung Bogar einen Verlust verursachen 
wiirden. Arbeit, ein anderer Produktionsfaktor, ist bei verschiedengearteten 
Menschen zu finden, und es ist gar nicht schwer, konkrete FiiJIe von Arbeit 
aufzuzeigen, die keinen Ertrag abwerfen, und tatsachlich auoh solohe von sub­
marginaler Arbeit, deren Aufwendung ausgesproohen verlustbringend ist. 

Wenn wir den vorhandenen Boden; von dem ein Teil genutzt, ein anderer 
ungenutzt ist, betraohten, zeigen sich uns ungeheure Untersohiede. Ein Teil 
des Bodens ist uberaus wertvoll, Millionen von Dollar per Acre, ein Teil wieder 
ist gerade nooh wert, daB man ihn nutzt; ein groBer Teil wird nioht genutzt, 
weil er keinen Wert hat. Dieselben Versohiedenheiten finden wir bei Arbeit 
und Kapital in ihren kOnkreten Formen, d. h. bei Werkzeugen und Masohinen 
und bei den Mensohen. 

Die Dienste, die der Boden leistet, sind oft aufgezahlt worden und 
bekannt. Vor allem gibt er einen Standort und Platz fUr mannigfaltige Tatig­
keiten. Manohmal ist dieser Dienst von Wert, manohmal wieder nicht. Dies 
leuchtet hinreiohend ein. Von anderen Leistungen, die mit dem Boden verkniipft 
sind, sind zu nennen: Klima, landschaftliohe Sohonheit, Minerallager, Emten 
aller Art, ange£angen von Baumen bis zum Salat, von denen die eine vielleicht 
in hundert Jahren, die andere in drei Monaten ausreift. Dooh wo immer sioh 
Wert zeigt, dort liegt Bowohl Niitzlichkeit als Seltenheit vor. Ein gegebenes 
Stuok Boden hat Wert, wenn Boden dieser Qualitat nutzlioh und sehen ist, 
sonst nioht. 

DaB manoher Boden ,eine Einkommensquelle ist, ist immer erkannt worden, 
aber die Kosten des Bodens sind entweder iibersehen oder nur zum geringen 
Teile berucksichtigt worden. Es erscheint sonderbar, daB die Kosten des Bodens 
in dem MaBe, in dem das tatsachlioh gesohehen ist, iibersehen worden sein sollten. 
Man sollte annehmen, daB klare Uberlegung immer eine Kostenbereohnung 
aufzustellen suoht, und der Umstand, daB man es unterlassen hat, sie in Betraoht 
zu ziehen, war die Ursache von so groBen Verlusten fUr Millionen von Leuten, 
daB man glauben sollte, man hatte notwendig den Kosten Aufmerksamkeit 
sohenken mussen. 

Teilweise mag sioh dieser Umstand aus der Naturphilosophie des 18. Jahr­
hunderts erklaren, der Zeit namlich, wo die modeme Okonomie begann, ein ge­
trennter Zweig des ·Wissens zu werden. Man sah die Natur als wohltatig und 
ziemlich unabhangig von den Menschen tatig an, glaubte, daB sie ihnen Guter 
bringe, welche sie gluoklioh maohen wiirden, wenn sie die Mensohen nur annehmen 
wiirden, ohne der Natur ins Handwerk zu pfuschen. 

1m Gedankengang dieser Naturphilosophie kam die Idee auf, daB der Boden 
den Menschen gegeben, daB die Natur im Verein mit den Menschen durch 
das Mittel des Bodens tatig sei und einen UberschuB abwirft, der von den englisohen 
Schriftstellern Rente genannt wird. Lange Zeit hindurch war die Idee herrsohend, 
daB die Natur im Verein mit den Menschen an der Bebauung des Bodens arbeitet, 
im Gegensatz zu anderen wirtschaftlichen Tatigkeiten, obwohl dies eine vollig 
irrige physikalische Auffassung ist. Einige Tatsaohen im 18. und zu Beginn 
des 19. Jahrhunderts schienen diese Ansicht zu stutzen, die Ansicht namlioh, 
daB das Einkommen durch den Boden ein Einkommen sei, welohes man in 
besonderer Weise der Giite der Natur verdanke. Selbst zu dieser Zeit nooh, 
wenn auch weniger als im Mittelalter, war der Grund und Boden die Haupt­
quelle des Reichtums und auch, wie oft von Nationalokonomen ausgefiihrt 
wurde, die Hauptquelle des Reiohtumszuwachses. Der Grundeigentumer 
war der reiohe Mann, wie er es mit wenigen Ausnahmen auoh in fruheren Epoohen 

16· 
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der Weltgeschichte war. Die Menschen zahlten fUr den Boden und dieser brachte 
auBer den Lohnen und Gewinnen noch ein Einkommen (in dieser Zeit wurden 
von den Nationalokonomen die Zinsen nicht allgemein getrennt vom Gewinn 
behandelt). 

Als Auswirkung dieser Idee von der Rente als eines Uberschusses, den man 
der Freigebigkeit der Natur oder nach Ansicht spaterer Okonomen dem Geiz 
der Natur verdankt, ergeben sich Vorurteile, die fUr eine klare Analyse hinderlich 
sind. Diese V orurteile sind in den okonomischen Abhandlungen zu sehen, 
in welchen Darstellungen von Wertsteigerungen des Bodens gegeben werden, 
wahrend der W ertvermind~rungen keine Erwahnung getan wird. Wir konnen 
in manchen Abhandlungen viele Beispiele fUr groBe Steigerungen des Boden. 
wertes angefiihrt finden, aber keine Beispiele fUr Wertverminderungen des 
Bodens, obwohl diese gleich stark ins Auge fallen und von groBer sozialer Be· 
deutung sind. Jene okonomischen Abhandlungen, welche in ihren Erorterungen 
keine Darstellungen der Verminderungen der Bodenrente bringen, zeigen, daB 
die Autoren die Tatsache, daB die Bodenwerte steigen, und zwar haufig steigen, 
aufgegriffen haben, aber daB die fallenden Bodenwerte ihnen selten zum BewuBt. 
sein gekommen sind, obwohl diese Tatsachen auffallend und in fast allen GroB· 
stadten in die Augen springend sind. In Chicago z. B. gibt es groBe Flachen, 
deren hervorstechendstes Merkmal die Abnahme des Bodenwertes ist, was fiir 
viele eine sehr traurige Tatsache darstellt. Ganz ungeniigende Aufmerksamkeit 
wurde den ungiinstigen Geldanlagen in Grund und Boden in einer groBen Zahl 
von Fallen entgegengebracht. Es machen iibrigens nicht nur Einzelpersonen 
ungiinstige Anlagen in Boden, weil sie es unterlassen, ,die fUr die Bodennutzung 
aufgewendeten Kosten zu berftcksichtigen, sondern auch die Nation hat in 
ihrer Bodenpolitik sehr schwere Fehler begangen, die sowohl einen Verlust 
von ungezahlten Millionen wie auch zahlreiche menschliche Tragodien zur Folge 
hatten, weil man es unterlassen hatte, bei der Bodennutzung die Kostentleite 
ebenso wie die Einkommen. und Wertzuwachsseite in Rechnung zu stellen. 
Nirgends kommt das besser zum Ausdruck als bei unserer Nationalpolitik in 
bezug auf die Bewasserung in den Vereinigten Staaten1). GewiB wurden Kosten· 
schatzungen. der verschiedenen Bewasserungsprojekte vorgenommen, doch 
waren diese Schatzungen alles eher als genau und tatsachlich in beinahe allen 
Fallen viel zu niedrig. Die fUr Trockenlegungen gemachten Berechnungen 
weisen bis zum 30. Juni 1923 Schatzungskosten von 130000000 Dollar und 
einen tatsachlichen Kostenbetrag von zirka 200000000 Dollar auf. Die tat. 
sachlichen Kosten iibersteigen die geschatzten um 47,8%2). Doch selbst wenn 
die Schatzungen der Regierung genau den Kosten entsprochen hatten, so waren 
keine genauen Schatzungen beirn Landwirt, der seinen Boden zur hochsten 
Produktivitat brachte, vorhanden, und es war jede Art von Gegeniiberstellung 
der Gesamtkosten und dem Werte des genutzten Bodens zu vermissen. Hiezu 
ware eine Voraussicht der Marktpreise auf Grundlage der Kenntnis des wahr· 
scheinlichen Produktionsertrages und der vom Landwirt bisher erzielten 
Preise erforderlich, die auf einem genauen Uberblick iiber die Markte beruhen 
miiBte. Der Mangel jeglicher sorgfaltigen und genauen Kosten· und Einkommens· 
schatzung wird offenbar durch den Zusammenbruch vieler Bewasserungs· 
arbeiten der Regierung und durch den Ruin vieler Farmer. Es wurden aIle 

1) .Am besten hat liber diese Lage Dr. R. P. TEELE in seinem Buche "The 
Economics of Irrigation and Dr.~age" (Die Bewasserungs· und Entwasserungswirt. 
schaft). besonders im Kap. 3: "Offentliche Politik in bezug auf die Bewasserung und 
Entwasserung", geschrieben. In Druck bei der A. W. Shaw Company, Chicago. 

2) Siehe ,Dr. TEELE: a. a. 0. 
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moglichen Arten von Untersuchungen und V orschJii,gen gemacht, um Ordnung 
hineinzubringen und aus dieser schlechten Situation wieder in eine gedeihlichere 
zu kommen. Sie alle laufen darauf hinaus, daB man die schon aufgewendeten 
Kosten abschreiben und den Landwirten Unterstiitzungen aller Art gewahren 
solIe. Hier liegt eine sehr schwierige Situation vor, die in vielen Fallen, ffir 
welche die Landwirte nur in geringem MaBe verantwortlich gemacht werden 
konnen, buchstablich zur Tragodie wird. Ein schlagender Beweis daffir, 
wozu es fiihren kann, wenn man bei der Bodenverwertung keine gesunden 
Berechnungsmethoden anwendet. ' 

Nehmen wir nun eine andere Annahme auf, die gewissen Theorien iiber 
das Bodeneinkommen, den Verkauf von Bodenwerten und der Wertsteigerung 
bei beiden zugrunde liegt. Man nimmt gewohnlich, sowohl in der Theone wie 
in der Praxis, an, daB Bevolkerungsvermehrungen eine Steigerung der Boden­
werte bedingen. Man nimmt an, daB der Boden relativ seltener wird. wenn die 
Bevolkerung anwachst, und daB die Preise ffir die Bodenleistungen steigen, sowohl 
wenn es sich um Preise ffir eine jahrliche Nutzung ala um solche ffir Bodenkaufe 
handelt, was ja wieder nichts anderes bedeutet als eine Aufeinanderfolge jahr­
licher Nutzungen, eskomptiert auf den Zeitpunkt des Verkaufes. Aber schon 
eine ganz oberflachliche Untersuchung der heutigen Lage und der wahrend der 
letzten hundert, besonders aber der letzten fiinfzig Jahre wird uns fortwahrende 
Wertabnahmen bei gleichzeitiger Bevolkerungszunahme zeigen. Wahrend der 
letzten fiinfzig Jahre ist die Bevolkerung von Europa und Amerika mit enormer 
Schnelligkeit angewachsen; dennoch stehen wir fast iiberall einer Abnahme 
der landwirtschaitlichen Bodenwerte gegeniiber. Zwar kamen in manchen 
Gegenden, besonders im Mississippitale, rapide und lange Zeit anhaltende Wert­
steigerungen von landwirtschaftlichen Boden vor, bis sie im Jahre 1919 einen 
Preis erreichten, der wahrlich erstaunlich ist, der aber, wie wir jetzt genau 
wissen, nicht aufrechterhalten werden konnte. Besonders die Landwirte fiihren 
sich diese Tatsache, wegen ihrer traurigen Erfahrungen, die ihrerseits eine 
sehr beunruhigende wirtschaftliche und politische Situat.ion hlilfvorgerufen 
haben, vor Augen. Aber wahrend vieler Jahrzehnte nach 1865 waren die Werte 
im Mississippital im Steigen zur gleichen Zeit, als im ostlichen Teile der Ver­
einigten Staaten die Werte zuriickgingen und Farmen aufgegeben wurden und 
wahrend in England und in anderen Landern Europas ein Fallen der land­
wirtschaftlichen Bodenwerte sich ala vernichtend ffir viele Familien erwies und 
viele iible soziale Folgen zeitigte. Eine von diesen tritt uns in der Verminderung 
des Einkommens jener englischen Hochschulen entgegen, die hauptsachlich 
mit landwirtschaftlichem Boden dotiert waren. 

Wahrend die Aufmerksamkeit fast ausschlieBlich auf die Wertsteigerungen 
des stadtischen Bodens in einigen GroBstadten der Welt gerichtet war, iibersah 
man, daB diese sehr hohen Werte auf eine verhaltnismaBig kleine Flache 
beschrankt waren und daB nicht nur in GroBstadten sehr ausgedehnte Zonen 
mit Wertverminderungen vorhanden waren, sondern daB auch in vielen Stadten 
die Bodenwerte unverandert geblieben oder merklich gesunken sind. Jedermann 
findet selbst schon bei gelegentlicher Betrachtung der Verhaltnisse mancher 
kleiner Stadte in dem ostlichen Teile der Vereinigten Staaten, z. B. im Staate 
New York, viele schone Platze mit kulturellen Vorziigen aller Art, einschlieBlich 
einer guten Verbindung mit GroBstadten, wo Bauplatze weit billiger gekauft 
werden konnen, als es kostet oder jetzt kosten wiirde, sie herzustellen. 

Ungiinstigerweise war in dieser Richtung fast keine Forschung tatig und doch 
ist eine solche sehr vonnoten. Doch scheint es klar, daB wir als Hauptprinzip 
formulieren konnen: 1m Laufe der Zeit lernen wir immer besser, wie 
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wir unsere BodenfHi.ohe nutzen konnen, um ihre Dienstleistungen 
zu vermehren. Die erstaunliohen Fortsohritte auf dem Gebiete der Land· 
wirtsohaft haben wa.hrend einer betriiohtliohen Zeit die Folgen der duroh die 
Bevolkerungsvermehrung anwaohsenden Naohfrage naoh landwirtsohaftliohem 
Boden mehr ala kompensiert. Der Ausdehnung der Sti:i.dte kann niemals die 
Seltenheit des Bodens alIein eine Grenze setzen, da ja, selbst wenn alIe 
Mensohen der Welt in einer Stadt leben wiirden, diese nioht mehr Raum ala 
die Hii.lfte des Staates Wisconsin in Anspruoh nehmen miiBte; und das, ohne 
eine ernstliche Beengung der Bevolkerung hervorzurufen. Mit Hilfe unserer 
verbesserten Verkehrs· und Transportmittel wird es immer leiohter, die Stadt· 
£Jii.che auszudehnen und Boden von geringeren wirtschaftlichen Nutzungen 
in solchen von hoheren stii.dtischen Nutzungen zu verwandeln. Wir haben 
auch die Kenntnis erworben, wie eine gegebene Bodenflli.ohe in der Stadt 
dadurch mehr Nutzen bringt, daB man fortgesohrittenere Baumethoden anwendet, 
bis wir nun in den groBen Zentren in Form unserer Wolkenkratzer Bauwerke 
in einer Rohe auffiihren. wie wir sie uns nioht hatten traumen lassen. 

Die Methode. die bei der Formulierting jeder Theorie des Bodenein· 
kommens und ihrer zukiinftigen Richtlinien anzuwenden ist, muB eine 
Methode sorgfiiltiger Beobachtung und Analyse der Krafte sein, indem man 
diese abwagt und mit Hilfe aller zugangliohen oder erreichbaren statistisohen 
Angaben auslegt. Wir miissen unseren Geist von alIen Vorurteilen befreien 
und uns unserem Problem mit wissenschaftlioher Objektivitat nahern. 

Die Kosten 
Wir haben bemerkt, daB sowohl Einkommen wie Kosten allgemein 

beobachtete Tatsachen sind. Es wurde klargemacht, daB beide ermittelt und 
vergliohen werden miissen. 

Man hat immer erkannt, daB Bodenbesitz Auslagen mit sioh bringt. Aber 
wiohtig ist,nicht nur, daB der Bodenbesitz Auslagen mit sioh bringt, sondern 
daB der Eigentiimer viele Dienstleistungen beitragt und zu vielen Kosten ver· 
halten wird, die nicht nur vom Standpunkt seines eigenen Gewinnes, sondern 
auch vom Standpunkt der gegenwartigen Produktion fiir die Gesellsohaft 
unvermeidlioh sind. 

W oraus bestehen nun hauptsli.ohlich die Kosten ~ Wir wollen diesen Gegen. 
stand von zwei Gesiohtspunkten aus betrachten; vom individuellen und vom 
sozialen aus. Vom individuellen Gesichtspunkt aus gesehen, schlieBt der 
Kostenbegriff aIle jene individuellen Auslagen, die mit der Bodenbewertung 
verbunden sind, in sich, alIe Geldauslagen und personlichen Anstrengungen 
des Gehirns und der Muskeln. Eine sorgfaItige Reohnung, die sich an erprobte 
Methoden hiilt, wird diese individuellen Kosten ergeben, aber ungiinstigerweise 
haben wir sehr wenige Bereohnungen dieser Art. 

Um zu ermitteln, welohes die Kosten vom individuellen Gesiohtspunkt aus 
sind, mussen wir auf die Geschiohte der Produktionskosten zuriickgehen, wie wir es 
auoh bei unseren offentlichen (Public utilities)1) oder anderen Unternehmungen, 
wo wissensohaftliohe Methoden angewendet werden, tun. 

1) Anm. d. 'Obers. Die 'Obersetzung: "Offentliche Unternehmungen" deokt 
sich nicht ganz mit dem Begriff "Public utilities". Unter "p. u." werden hier auch 
aIle Unternehmungen verstanden, an denen die gauze Offentlichkeit interessiert 
ist, die aber Privateigentum sind, wie z. B. die Eisenbahnen im Lande des Verfassers. 
Um lange Umschreibungen zu vermeiden, wurde aber uberaIl die 'Obersetzung "Offent. 
liche Unternehmungen" gewahlt, der englische Ausdruck aber beigesetzt. 
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In den alten europii.isohen Landem kOnnen wir in der Geschichte zuriick­
gehen, bis wir auf den Bodenbesitz stoBen, der durch Eroberung gewonnen wurde; 
aber in den meisten Fallen sind den Eroberungen Kosten vorausgegangen und 
die, welche diesa Kostenopfer gebracht haben, wurden der Friichte ihrer Plage 
beraubt. All das hat wenig Bezug auf die gegenwartige Lage. Es ist oft genug 
und von niemand geringerem ala von J. St. MILL gezeigt worden, daB altes 
Unrecht nicht gut gemacht werden kann durch irgendeine gegenwartige Kon­
fiskation oder wirtschaftliche Umwalzung der Eigentumsrechte. 

Die Geschichte der Vereinigten Staaten und unserer eigenen Pioniere wirft 
Licht auf die Lage. 1m groBen und ganzen haben die Pioniere dieses Landes 
mit Opfem aller .Art fiir das bezahlt, was sie in Form der Bodenwerte der Farmen 
erhielten. Sie wurden auf manche .Art und Weise gedrangt, das Land in Besitz 
zu nehmen und es zu verwerten. Ihre Nahrung war zwar reichlich, doch iiberaus 
primitiv, desgleichen ihre KIeidung. Sie arbeiteten friih und spat fiir ihren 
Unterhalt und am Ende reprasentierten die angewachsenen Werte im aJ.lgemeinen 
eine recht dUrftige Entlohnung fiir die Arbeit der Manner, Frauen und Kinder, 
die sich damit abplagten, aus dem Rohmaterial Erde Farmen zu machen. Viele 
von una haben diese Pioniere gesehen. Als der Autor noch ein Kind war. waren 
einige von ihnen im westlichen New York noch am Leben. Und noch viel Jiingere 
ala der Autor haben solche Pioniere in den westllchen Landem gesehen. Man 
kann nicht sagen, daB bei dem GroBteil dieser Pioniere ein unverdienteB Ein­
kommen vorgelegen ist. Sie kamen der Aufforderung, das Land zu erschlieBen, 
nach und niemand millg(innt ihnen den Ertrag, den sie schlieBlich dabei hatten. 
Nioht alle von ihnen waren aber erfolgreioh. In vielen FaIlen wurden die friiheren 
Ersparnisse aufgezehrt und alles war verloren. Das war iiberall dort dar Fall, 
wo eine schlechte Landwahl getroffen wurde, was haufig vorkam. Wir, die wir 
im Osten Iebten, sahen sie nach dem Westen ausziehen, um Land in Besitz zu 
nehmen, in vielen Fallen aber sahen wir sie enttauscht und traurig wieder 
zuriiokkehren. In anderen FaIlen, wo die Landwahl eine gute war, waren die 
Ertragnisse reichere, aber oft war die giinstige Auswahl weniger Sache der KIug­
heit ala des Gliiokes. Mit anderen Worten: es lagen Konjunkturgewinne und 
-verluste vor und diese bilden einen separaten Gegenstand. 

Aber welohe anderen Kostenpunkte kamen nooh vor ~ Es waren dies Lasten 
in Form vieler Arlen von Beitragen an die Gemeinsohaft, besonders zweier Arlen 
von Beitragen: der Steuem und besonderer Abgaben. Dazu kamen nooh 
in bedeutendem MaBe freiwillige Beitrage fiir neuentstehende Einrichtungen, 
und die (iffentliohe Meinung hat diese beinahe zu Zwangsbeitragen gemacht. 
Mit anderen Worten, wir miissen untersoheiden zwischen Beitragen, die unter 
dem Zwange der (iffentlichen Gewalt, und solohen, die unter dem Zwange der 
(iffentliohen Meinung, die wir ala morallsohe von den gesetzlichen Verpflioh­
tungen untersoheidenk(innen, geleistet wurden. 

Aufgewendete Arbeit und aufgewendetes Kapital sind von jedem Gesiohts­
punkt aus reelle Kosten. Wenn ein Mensoh die Plage eines Tages aufwendet, 
so ist der Tag verloren. Es sind Kosten fiir das Individuum und auoh soziale 
Kosten; so ist jede Miihe und jedes Kapital, die aufgebraucht werden, dahin 
und es sind Kosten aufgelaufen, ja es ist sogar zu einem Verlust gekommen, 
wenn den Kosten kein neuer Wert gegeniibersteht. 1m FaIle des Verlustes 
ist die Gesellschaft armer geworden, ala sie es gewesen ware, wenn dieser 
Aufwand weise gemacht worden ware. 

Eine vielbehandelte Frage ist die folgende: Geh(iren die Zinsen zu den Kosten 1 
Die Zinsen selbst sind ein Einkommen fiir den, der sie erhaIt, aber fiir den, der 
sie zu bezahlen hat, sind sie eine Kostenpost. Sind aber die Zinsen soziale 
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Kosten ~ Wenn Zinsen von einer offentlichen Stelle bezahlt werden, dann 
stellen sie fiir diese Kosten dar, d. h. Kosten fiir die Gesellschaft, die aber 
wieder ihren Ausgleich finden durch das Einkommen desjenigen, dem die Zinsen 
bezahlt werden. Wenn eine Stadt einen offentlichen Park kauft und Obligationen 
a.usgibt, dann steIlen die Zinsen fiir die Stadt Kosten dar. Eine Stadt wiirde 
dabei mehr die Rolle eines Individuums spielen ala die Nation. Die Zinsen 
konnten dabei an Leute gezahlt werden, die aIle nicht in dieser Stadt leben. 

Aber betrachten wir die Zinsen als soziale Kostenpost von einem etwas 
anderen Gesichtspunkte. Die Zinsen Mnnen als Ausdruck der Wertdifferenz 
zwischen gegenwiirtigen und zukiinftigen Giitern angesehen werden. Eine 
bestimmte Summe, die jetzt bezahlt wird, ist von gro.Berem Wert a]s dieselbe 
Summe, wenn sie 25 Jahre spater ausgezahlt wird. Das Aufsparen kann ala 
Beispiel fiir Zinsen als soziale Kostenpost dienen, wenn diese ala Ausdruck der 
Differenz zwischen gegenwartigen und zukiinftigen Giitern betrachtet werden. 
Nehmen wir an, wir wiirden uns den Verbrauch von Anthrazitkohle versagen. 
Dies wiirde fiir uns eine ausgesprochene Unbequemliohkeit, wenn nicht sogar 
eine Entbehrung bedeuten zugunsten derjenigen, die fiinfzig Jahre spater leben 
werden. Wir wiirden sie damit auf dieselbe Lebensgrundlage stellen, auf der 
wir gegenwartig stehen. Wenn wir so liber das Moment der Zeit denken, haben 
wir dabei die Ungewillheit alles Zukiinftigen im Gegensatze zur Gewillheit des 
Gegenwartigen zu beriicksichtigen. Es ist sehr wohl moglich, da.B in fiinfzig 
Jahren Anthrazitkohle eine wesentlich geringere Bedeutung haben wird, ala 
sie gegenwiirtig hat, und es ist selbst denkbar, da.B man solchen Ersatz fiir sie 
gefunden haben wird, da.B sie nicht mehr ihren gegenwartigen Wert haben wird. 
Wegen des dauernden Bestandes, welcher bei Stadt, Staat oder Nation voraus­
gesetzt werden mu.B, ist fiir die Gesellschaft der Gegensatz zwischen Gegenwart 
und Zukunft zwar ein geringerer ala fiir das Individuum, doch konnen wir mit Be­
stimmtheit sagen, da.B bei vertragsma.Bigen Zinsen bestimmte Risikopramien und 
Wartekosten mitinbegriffen sind. Nun wollen wir uns zu den historischen Kosten 
wenden und ihre Beziehung zu den gegenwartigen Werten in Erwagung ziehen. 

Der historische Begriff hat sich theoretisch und praktisch im Zusammenhang 
mit den offentlichen Unternehmungen ("Public utilities") in den Fallen heraus­
gebildet, die unausgesetzt vor Kommissionen und Gerichte kommen, und die 
die Beziehung der Kosten zum Einkommen und zur Besteuerung zum Gegen­
stand haben. Wie bestimmte andere Begriffe, die von der Wirtschaft der offent­
lichen Unternehmungen genommen sind, so ist auch dieser geeignet, die Unter­
suchung iiber die Kosten bei der Bodenverwertung zu klaren. Die Kosten und 
der Ertrag miissen fortgesetzt von dem Anfang eines Unternehmens bis herauf 
zur gegenwiirtigen Zeit veranschlagt werden. Die Untersuchung des Entwicklungs­
oder tJbergangsstadiums eines Unternehmens unterstiitzt unser Verstandnis 
der Natur der Kosten und des Ertrages bei der Bodenverwertung. 

Die Periode der Entwicklung oder des "Oberganges eines Geschiiftsbetriebes 
ist diejenige Phase in der Geschichte des Unternehmens, ~wo die Geschiifte mit 
Verlust gefiihrt werden. Die Auslagen, die fiir ein Unternehmen gemacht werden, 
setzen schon ein, bevor die Einrichtungen desselben noch arbeiten und einen 
Ertrag einbringen konnen. Und selbst nachdem diese schon zu arbeiten begonnen 
haben, sind die Ertrage ihrer Tatigkeit noch nicht hinreichend, um aIle 
Auslagen decken zu konnen. Wenn die PreisersteUung nur auf Grund der 
Kosten dieser friiheren Periode gemacht wiirde, waren die Preise so hoch, da.B 
die Kaufer davon abgehalten wiirden, auf dem Markt zu erscheinen. Die 
Preise werden daher an einem niedrigeren Punkt festgesetzt, was zu einer 
Marktgestaltung fiihren wird, bei der die Ertragnisse den Kosten gleichkommen 
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oder sie in verniinftigem MaB iibersteigen werden. In Wisconsin werden die 
Defizite wahrend dieser Periode zum iiblichen Zinsfusse kapitalisiert 1), und das 
Unternehmen gleicht die Defizite aus den einflieBenden Ertragen aus, wenn die 
Einrichtungen zu voller Leistungsfahigkeit erwachsen oder nahe daran sind. 

Diese Periode, in der die Ertrage, auf einer verniinftigen Preisberechnung 
ba-sierend (verniinftig in bezug auf die Bereitwilligkeit der Kaufer, zu zahlen, 
nicht in bezug auf die Auslagen des Unternehmers), die Auslagen nicht decken, 
ist die Periode der Entwicklung oder des tJberganges eines Unternehmens und kann 
verglichen werden mit der Periode des Reifens bei der Bodennutzung, d. h. der 
Periode, wahrend welcher der Markt fiiI' die Bodenleistungen noch nicht so ent­
wickelt ist, daB er diese zu einem Preis aufnehmen kann, der die Auslagen ganz 
deckt. Die ungedeckten Auslagen dieser Periode sind eine soziale Kostenpost, wenn 
Art und GroBe des Bedarfes der Allgemeinheit es erheischen, daB die Leistungen 
des Bodens oder des Unternehmens produziert und auf dem Markt angeboten 
werden. In dem Falle der regulierten Unternehmungen werden Art und GroBe 
des Bedarfes im voraus durch eine Kommission bestatigt, die dazu bestimmt 
ist, die Verbraucher zu reprasentieren. 1m FaIle der Bodenverwertung wird 
keine solche Bestatigung im voraus gegeben; der Eigentiimer oder Bebauer 
des Bodens hat auf seine eigene Verantwortung vorwegzunehmen, daB eine 
solche "Bestatigung" in Form der Aufnahme der Bodenleistungen zu 
giinstigen Preisen durch den Markt gegeben werden wird. Nehmen wir an, 
daB Landparzellen unter offentlich regulierte Bewirtschaftung kamen, ahnlich 
wie die von Unternehmungen. In diesem Falle wiirde, bevor eine solche 
Parzelle in Angriff genommen werden konnte, eine Kommission in Vertretung 
der zukiinftigen Kaufer solcher Landteile und des allgemeinen Publikums 
eine Bescheinigung iiber die Art und GroBe des Bedarfes geben. Eine solche 
Bescheinigung wiirde bedeuten, daB die Bebauung des Grundstiickes nach 
Meinung der Kommission verniinftigerweise im offentlichen Interesse notwendig 
war; es wiirde das eine offentliche Sanktion der Periode der Entwicklung und 
des Uberganges und der o£fentlichen Notwendigkeit der ungedeckten Auslagen 
dieser Periode darstellen. In einer nicht regulierten Wirtschaft hoffen die 
Bodeneigentiimer auf das Gliick, daB diese Bescheinigung gegeben werden 
wird; mit anderen Worten, es sind die Verkaufer der Dienstleistungen und 
nicht die Kaufer oder deren Vertreter, die die Art und GroBe des Bedarfes 
der Allgemeinheit bestimmen. Aber die Verkaufer bestimmen diesen Bedarf 
auf derselben Grundlage fiiI' ihr Urteil, als es eine Unternehmungskommission 
tut, namlich auf Grundlage der erwarteten Marktnachfrage nach den Leistungen 
des Gutes zu giinstigen Preisen. Wenn die Erwartungen des Bodeneigentiimers 
verniinftig und gerechtfertigt sind, kann man annehmen, daB die Kultivierung 
des Landes eventuell ihren Entwicklungsgang bezahlt machen wird, und die 
Entwicklungskosten konnen als sozial notwendig angesehen werden. Gewinn­
bringende Preise sind die "Bescheinigung" des Kaufers iiber "Art und GroBe 
des Bedarfes der Allgemeinheit". 

In der Gegenwart ist die Situation die, daB wir in vielen Fallen hohe gegen­
wartige Bodenwerte haben, in manchen Fallen scheinen sie ganz erstaunlich 
hoch zu sein, wie in den Finanzdistrikten von New York und Ohicago. Ander­
seits hat es keine Zeit gegeben, in der jemand sein Geld in einem Boden von 
geringem Werte anlegen konnte, und dabei doch eines reichen Ertrages hatte 
sicher sein konnen. Der Wettbewerb um Bodenbesitz ist besonders scharf. Der 

1) HILL V. ANTIGO WATER Co. (1909), 3rd Wisconsin Railroad Commission, 
Report 623. 
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Wunsoh naoh Bodenbesitz ist etwas so Ailgemeines, daB man von fum beinahe 
als immer vorhanden spreohen kann. Boden ist immer zu haben (wenigstens 
in den Vereinigten Staaten ist dies immer der Fall gewesen) und wenn die 
Leute an Parzellen vorbeigehen, wird in ihnen haufig der Gedanke an einen 
Kauf rege. Die Anlage in Grund und Boden untersoheidet sich von anderen 
Arlen der Anlagen; z. B. von Anlagen in Bankaktien, die bei einer Bank­
griindung fast allgemein von einer kleinen Gruppe iibernommen werden, so 
daB beim allgemeinen Bekanntwerden der Existenz der Bank die Gelegenheit 
einer Anlage al pari nioht existiert. Auf alle Falle zeigt uns die Erfahrung, 
daB der Wettbewerb ein so sohaner ist, daB gegenwartige Anlagen in Grund und 
Boden gewohnlioh erheblioh weniger abwerfen als der laufende ZinsfuB betragt, 
was zur Folge hat, daB man nicht normal und regelmaBig Geld aufnehmen 
und aus den Ertragnissen des Bodens fiir dessen Erwerbung zuriiokzahlen 
kann. Dies ist etwas jedem wirtsohaftlichen Faohmanne vollkommen Vertrautes. 

Wir haben bereits gesagt, daB wir es bei Grund und Boden ebenso wie 
bei anderen Anlagen mit Konjunkturgewinnen und -verlusten zu tun haben. 
Es ist durchaus nioht einzusehen, daB diese beim Boden groBer sind als 
bei anderen Anlagen. Wahrend des Weltkrieges waren es nicht die Boden­
eigentiimer, die die groBen Vermogen erworben haben. Viele von diesen haben 
sehr sohwere Verluste erlitten, da die Bautatigkeit, die die Verkaufstatigkeit 
belebt hatte, fast ganz lahmgelegt war. Die Frage der Konjunkturgewinne 
und -verluste ist eine Frage fiir sioh. Konjunktur ist sohon in der Institution 
des Privateigentums begriindet und ist ein Tell unserer Wirtsohaftsordnung. 
Gelegentlioh kann man beobaohten, daB auf dem Wege der Einkommens- und 
Erbsohaftssteuern die Konjunkturgewinne dem Staatssohatz Summen fiir soziale 
Zweoke abw!3rfen. 

Wenn auoh die Bodenwerte gegenwartig sehr hooh sein mogen, so ist es 
dooh sehr haufig, daB der Grund und Boden wahrend der letzten Jahre im 
Durohschnitt keine 4 Prozent abgeworfen hat. Man muB lange suohen, um auf 
Manhattan Island1) ein freies Stiiok Land zu finden, das wahrend der letzten 
fiinfzehn oder zwanzig Jahre seinem Eigentiimer einen so groBen Ertrag abge­
worfen hat, als Geld, welohes in einer Sparbank zu 4 Prozentangelegt war. Unlangst 
wurde ein freies Stiick Land zu einem so hohen Preise verkauft, daB sioh die 
Aufmerksamkeit der Zeitungen darauf richtete, und doch ergab sioh, genau ge­
reohnet, fiir den Eigentiimer ein Verlust von einer halben Million Dollar, da das 
Stiick duroh lange Zeit hinduroh in seinem Besitz war. Wir finden eine Erklarung 
in dem fortgesetzten Steigen der historischen Kosten. Die Kontinuitat des 
Wirtschaftslebens, von der unsere Wohlfahrt abhangig ist, erfordert es, daB 
. bei Bodenbesitz, wie auch bei den anderen Arlen von Besitz, die historischen 
Kosten beriicksichtigt werden. Nehmen wir nun einige andere Kostenposten 
vor, die bei der Bodenverwertung in Betracht kommen. 

Ubergangsnutzungen des Bodens und Ubergangskosten bei der 
Bodenverwertung 

Ein Boden, der aufhort, landwirtschaftlioh genutzt zu werden, und nun 
ohne direkte Nutzung gehalten wird, bis er fiir einen Wohn- oder Gesohiiftsbau 

1) Costs and Income in Land Utilisation. (Kosten und Einkommen 
bei der Bodenverwertung), Bd. 2 (vervielfiiltigt), von RICHARD T. ELY, S. 143 bis 148, 
herausgegeben von EDWARD BROTHERS, .Ann .Arbor, Mich.; "Land Values in N. Y. 
City" (Bodenwerte in der Stadt New York), von G. B. L . .ARNER, Quart. Journ. of Ec., 
.August 1922, S. 545 bis 580. 
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gekauft wird, kann als zur Nutzung hemnreifend angesehen werden, ebenso 
wie die Saat heranreift, bis sie geerntet wird. Theoretisch definiert ist eine lTher­
gangsnutzung das Verzichten auf die gegenwartige geringe Nutzung, bis eine 
hohere gewinnbringend ist. Diese Warteperiode oder Periode des Heranreifens 
(Ubergangsperiode) ist gesellschaftlich notig solange, bis der Nutzungswechsel 
irn Einklange mit dem wirklichen sozialen Bedm steht. AIle .Axten von Boden 
zeigen solche lThergangsnutzungen. Beim stadtischen Boden gibt es eine solche 
lThergangsperiode beim tJbergang zur Geschaftsbaunutzung; beirn landwirt­
scha.itlichen Boden wieder finden wir ein ahnliches IntervaJl zwischen Weide­
und Ackerbauwirtscha.it und zwischen landwirtschaftlichen Nutzungen uber­
haupt und stadtischen Nutzungen. Bei Bergwerksland gibt es die Periode 
zwischen der Entdeckung der Minera.lien und deren Ausbeutung; beirn Wald­
land gibt es eine Warteperiode fUr die Schlage, bis sie entweder von der Land­
wirtschaft ubernommen oder wieder aufgeforstet werden. 

lTher diese lThergangsperiode herrscht eine falsche populare Auffassung 
und diejenigen, die Geld anlegen, unterlassen es oft, die Kosten dieser 
Wartezeit in Anschlag zu bringen. Die populare Anschauung ist die, daB 
jedes Stuck Boden, das nicht physisch genutzt wird, bloB aus speku­
lativen GrUnden ungenutzt ist. Zweifelsohne wird heute auch manches Stuck 
Land wegen eines unproduktiven Spekulationsertrages behaJten. Wenn aber 
ein wirklicher oder sich verniinftig kundtuender Bedarf nach hoherer Nutzung 
eines solchen Bodens vorhanden ist, dann ist die Wartezeit ein legitimes und 
normales Stadium in der Entwicklung der stadtischen Bodenflache. Uberdies 
ist die tJbergangsperiode der Anlage zu vergleichen mit derjenigen Periode der 
Entwicklung eines neuen Geschaftes, wo der "OberschuB wieder ins Geschaft 
gesteckt wird, anstatt als Dividende ausgeschuttet zu werden. 

Auf den "Obergang des Bodens zu einer Nutzung bezieht sich das Gesetz 
der tJbergangskosten bei der Bodenverwertung Diese "Obergangs­
kosten bestehen aus gemachten Auslagen oder aus einem Verzicht auf 
ein Einkommen wahrend der Periode des tJberganges von einer N utzung 
zur anderen. Diese Kosten werden von dem Inhaber des Bodens wahrend 
der Entwicklungsperiode getragen. Wenn dieser ein privates Individuum ist, 
dann erscheinen diese Kosten in Form von Steuern, besonderen Gebiihren und 
verlorenen Zinsen, welche bezahlt werden mussen oder auf welche verzichtet 
werden muB, auch wenn der Boden keinen Ertrag abwirft. Wenn die Regierung 
den Boden besitzt und nicht imstande ist, ihn an irgendeinen Privaten 
zu verkaufen (ein ungewohnlicher Fall), dann ergibt sich damus ein Verlust 
an Steuereinkommen. Da aber die tJbergangsperiode eine sozial notwendige 
Wartezeit ist, sind diese Kosten sozial notwendig und werden in Wirklichkeit 
von dem Wertzuwachs getragen, der eintritt, wenn die Wartezeit voruber ist 
und der Boden in eine hohere Nutzungsklasse gekommen ist. Kurz zusammen­
gefaBt, kann das Gesetz der "Obergangskosten bei der Benutzung formuliert 
werden: Die Kosten, die auf den Inhaber von Grund und Boden 
wahrend einer normalen tJbergangsperiode fallen, sind sozial not­
wen dig und sind eigentlich der Steigerung im Bodenwert auf­
zurechnen, der sich aus dem Nutzungswechsel ergibt. Dieses Gesetz 
stellt einen bemerkenswerten Fortschritt gegenuber der alteren Theorie dar, 
die der Ansicht ist, daB die Steigerungen im Bodenwerte, die nicht auf person­
liche Muhe zuruckzufiihren, sondern durch soziale Bedingungen verursacht sind, 
ein unverdientes Einkommen seien und der Gesellschaft gehoren. 

Die Vergleichung der "Obergangskosten mit den Vertriebskosten kann 
diese Idee beleuchten, weil beide schwer belastend, aber notwendig sind, und 
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weil beide gleich miBverstanden und unterschatzt werden, was zu groBem Nachteil 
gereicht. Die Vertriebskosten sind einfach ein Teil des Produktionsprozesses, 
der nicht vollendet ist, solange nicht das Produkt bis zum Verbraucher gelangt 
ist. Das Problem des Vertriebes besteht darin, diese Kosten so weit als moglich 
herabzusetzen. 

Bei der Bodenverwertung ist nun ein ObergangsprozeB notig, um den Boden 
zu seinen eigentlichen Nutzungen zu bringen, was oft sehr kostspielig ist. Nehmen 
wir als Beispiel die gut angelegte Vorstadt einer Stadt an. Wir wollen annehmen, 
daB hier eine Stadterweiterung vorliegt, die das offentliche Interesse erheischt, da 
die Stadt schon zu eng wurde und man mehr Raum benotigte. Der Autor hat 
da einen bestimmten Fall im Auge. Die Entwicklung war zwar eine rapide, immer­
hin waren aber 35 Jahre fUr die Parzellierung notwendig, bis 95 Prozent besetzt 
waren. Jeder, der mit diesen Fragen vertraut ist und berufen ist, seine Meinung 
abzugeben, wird zweifeln, ob die Durchfiihrung dieser Parzellierung im 
Offentlichen Interesse nicht hatte rascher vor sich gehen sollen. Unter 
den gegebenen VerhaItnissen war die DurChfiihrung eine rapide. Ware sie 
schneller gewesen, dann wiirde diese Vorstadt voraussichtlich weniger an­
ziehend sein, als sie es tatsachlich ist. Wahrend dieser Zeit sind viele Bau­
platze freigehalten worden und manche .sind es heute noch. Diejenigen, die 
diese freigehalten haben, haben einen Dienst geleistet in Form der Zahlung 
von Steuern, besonderen Gebiihren und Zinsen, die sie im Falle der Ver­
schuldung zu zahlen hatten. Wenn es sich um offentliches Eigentum gehandelt 
hatte, dann hatte die Stadt gewisse Obergangskosten zu tragen gehabt, welche 
so die Individuen getragen haben. Andere Beispiele fUr Vbergangskosten 
bieten sich uns dar bei alten Stadtteilen, die baufallig geworden sind, die 
aber allmahlich fUr eine hohere Nutzung reif werden. Die Kosten fUr das 
Mitschleppen solcher Stadtteile sind hoch und in vielen Fallen wiirden die 
Eigentiimer besser daran getan haben, den Boden abzustoBen, anstatt ihn 
durch 25 oder 30 Jahre mitzuschleppen. 

Eine der Hauptaufgaben bei der Bodenverwertung besteht in der Herab­
setzung der Obergangskosten, ebenso wie Verbesserungen im Vertriebe darauf 
abzielen, die Vertriebskosten herabzusetzen. Aber auf all das konnen wir nicht 
eingehen. Man kann im allgemeinen sagen, daB die Kenntnis der Ober­
gangskosten und der Zeitraume, die fUr diesen Obergang erforderlich sind, uns 
helfen wird, diese Kosten dadurch herabzusetzen, daB sie bessere Beziehungen 
zwischen Nachfrage und Angebot herstellt. Die Kenntnis der zwei Seiten 
dieses Gegenstandes ist ein Erfordernis fUr eine gesunde Politik. 

Wir konnen die Analyse noch weiter fortfiihren und unterscheiden zwischen 
Kapitalrechnung und Betriebsrechnung bei der Bodenverwertung und kommen 
so zu folgender Einteilung: 

I. Vorbereitungskosten bei der Bodenproduktion. Dies sind die 
Kosten, die fUr die Gesellschaft und fiir das Individuum von gleicher Art sind. 
Es sind dies Auslagen und Opfer, die notwendigerweise gemacht werden, um den 
Boden aus einem freien Gut in ein wirtschaftliches zu verwandeln, sie konnen 
verglichen werden mit dem ersten Stadium der historischen Kostenbewertung 
auf dem Gebiete der offentlichen Unternehmungen (Public utilities). 

il. Ubergangskosten bei der Bodenproduktion. Das nachste Stadium 
der Vorbereitungskosten besteht aus den Auslagen und Opfern, die wahernd der 
Periode des Oberganges von einer Nutzungsklasse zur anderen gemacht werden. 

ill. Kosten bei der Bodenverwertung. Diese begreifen freiwillige 
Auslagen und Zwangsabziige vom Bruttobodenertrag in sich, die gemacht werden, 
um fUr jede Wirtschaftsperiode den groBten Nettoertrag zu erzielen. 
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Die Unterscheidung zwischen Vorbereitungs- und Ubergangskosten kann 
auch auf die offentliche Untemehmung auf folgende Weise angewendet werden: 
1. Die Vorbereitungskosten waren in den Auslagen gegeben, die notwendig 
sind, um Betriebseinrichtungen ins Leben zu ruien, die eine hinreichende Leistungs­
fahigkeit besitzen, um den gegenwartigen Bedarl zu versorgen und dazu noch 
einen kiinftigen Bedarl, wie er wahrend einer Zeit, die zur Steigerung der 
Leistungsfahigkeit erlorderlich ist, entstehen kann. 2. Die ijbergangskosten 
wiirden Auslagen vorstellen, die iiber diese Kosten hinausgehen, und eine Art 
der Wartekosten darstellen, d. h. bis sich ein gewinnbringender Markt entwickelt. 
So wiirden die tJbergangskosten der UberschuB der Auslagen iiber die gegen­
wartigen Einnahmen sein, welcher davon herriihrt, daB die Preise auf einer 
die Nachfrage belebenden Basis erstellt wurden, die tiefer als die genaue Kosten­
basis ist. 

Es ist also klar, daB die tJbergangskosten als solche nicht fiir die Boden­
verwertung spezifisch sind. Sie kommen praktisch bei allen Untemehmungs­
formen vor. Fiir Grund und Boden ist der Unterschied bloB ein gradueller. 
Warum sind nun die Ubergangskosten bei der Bodenverwertung verhaltnis­
maBig bedeutender als bei anderen Untemehmungsformen ~ Dafiir gibt es 
einige Griinde: 1. Die Gebundenheit der Anlage beirn Boden erschwert es 
dem Eigentiimer in besonderem MaBe, einem Verlust auszuweichen; An­
lagen in Boden sind Anlagen auf lange Sicht, sind dauemde Anlagen. Der 
Landwirt z. B. sat im Friihling auf Grund der erhofften giinstigen Preise 
zur Emtezeit. Wenn die Preise nachgeben, kann er nicht auskommen. 2. 1m 
Zusammenhang mit der Gebundenheit der Anlage, ja als ein Teil von ihr, steht 
die Notwendigkeit einer langen Wartezeit. Von Geschaftsgebauden z. B. wird 
angenommen, daB sie eine Lebensdauer von 25 bis 50 Jahren oder noch mehr 
haben. 3. Die Macht des Bodeneigentiimers, Bodenleistungen nicht auf den 
Markt zu bringen und so deren Seltenheit zu erhohen und dadurch die Preise 
in die Rohe zu treiben, ist nicht so groB wie bei den anderen Arten von 
Untemehmungen. Teilweise hangt das mit der Gebundenheit der Anlage 
zusammen; teilweise auch mit der Unbeweglichkeit der Bodenleistungen, 
d. h. mit der Unmoglichkeit, diese Leistungen von ihrer Erzeugungsstatte zu 
trennen, teilweise mit groBeren Kosten, die mit der Enthaltung VOID Markte 
verbunden sind. 

VEBLENS "Economics of Enterprise" hebt stark die Bedeutung der 
Macht eines Untemehmers, sich vom Markt zuriickzuziehen und so die 
Preise zu beeinflussen, hervor. Dem Untemehmer ist, es nicht moglich, von 
dieser Macht, sich vom Markte zuriickzuziehen ohne Kosten Gebrauch zu 
machen; seine Generalunkosten, die Zinsen seines Anlagekapitals usw. laufen 
weiter; aber er kann Arbeiter abbauen, die Produktion drosseln und 
vielleicht auf andere Weise das Anbot am Markte beeinflussen. 1m FaIle 
des Abbaues von Arbeitem iiberwalzt der Untemehmer einfach einen Teil 
der Kosten der Enthaltung vom Markt auf die Arbeiter. Unter solchen Um­
standen werden die individuellen Auslagen des Untemehmers herabgesetzt. 
Aber werden auch die sozialen Kosten herabgesetzt, solange die Arbeiter die 
Kosten der Arbeitslosigkeit und der Kurzarbeit zu tragen haben ~ Ebenso sind 
auch die Kapitalisten genotigt, einen Teil der Kosten dieser Zuriickhaltung 
VOID Markte zu tragen; im allgemeinen werden ihre Lasten jedoch nicht so groB 
sein wie bei den Lohnempfangem, welche einen geringeren Spielraum haben. 
Diese Kosten der Zuriickhaltung sind Kosten der UnverhaltnismaBigkeit. Der 
Autor ist nicht in der Lage, zu sagen, in welchem Grade sie aIle sozial 
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notwendig sind; es ware zu wiinschen, daB man sich mehr mit diesem Gedanken 
befaBtl). 

Es ist klar, daB die Kosten von den verschiedenen Erwerbszweigen nicht in 
gleichem Verhaltnis getragen werden. In dieser Beziehung scheint die wirtschaft­
liche Stellung des Bodeneigentiimers der des Arbeiters einigermaBen ahnlich zu 
sein. Keiner von beiden hat in nennenswertem MaBe die Macht, die Kosten des 
Zuriickhaltens auf andere zu iiberwalzen; sie sind in gewissem Sinne die Resterben 
(nicht die Forderungsberechtigten) der Kosten der UnverhaltnismaBigkeit. Wenn 
der Eigentiimer eines Geschaftshauses z. B. die Moglichkeit hatte, seine Raume 
vom Markte zuriickzuhalten, ohne die gegenwartige Kostenlast auf sich nehmen 
zu miissen, so ware er imstande, eine Knappheit hervorzurufen, die die Tendenz 
hatte, die Preise auf ein Niveau zu bringen, das ihm ein groBes Nettoeinkommen 
abwerfen wiirde. Eine Alternative besteht darin, daB man sich bemiiht, die 
Nachfrage zu steigern, indem man entweder neue Nachfrage nach seinen Raumen 
hervorruft oder einen anderen Mieter "abspenstig macht". In jedem FaIle sind 
die sozialen Kosten sehr groB und wahrscheinlich in weitem MaBe nicht wUnschens­
wert. Eine andere Alternative besteht darin, daB man trachtet, einen Teil der 
Ubergangskosten auf andere zu iiberwalzen - auf Rentner, die hohere als Durch­
schnittsrenten beziehen, auf Hypothekarglaubiger durch das Herabdriicken 
der Hypothekarverpflichtungen. 1m groBen und ganzen befindet sich der 
Bodeneigentiimer in einer exponierten Stellung; er kann sich nicht, ohne hohe 
Kosten auf sich zu laden, vom Markte zuriickhalten und es ist fiir ihn schwerer 
als fiir manchen anderen Unternehmer, die Lasten zu iiberwalzen. 1st dies nicht 
ein weiterer Grund dafiir, daB die Bodenertragnisse geringer sind 1 Der Wett­
bewerb unter den Kaufern der Bodenleistungen wurde als ein Grund fiir die 
niederen Ertragnisse angefiihrt. Es ist richtig, daB die Verkaufer eine solche 
Nachfrage in ihrer Erwartung iiberschatzen mogen, was zu einer Uberspannung 
fiihren kann, die weiter iiber den wirklichen Bedarf hinausgeht. Wenn der 
Bodeneigentiimer das einmal getan hat, so ist es fiir ihn, wenn nicht unmoglich, 
so doch sehr schwer und mit groBen Kosten verbunden, sich vom Markte zuriick­
zuziehen oder die Kosten zu iiberwalzen. So haben wir auBer einem geringen 
Einkommen als Folge des Wettbewerbes unter den Kaufern von Boden noch 
hohe, uniibertragbare Kostenlasten, welche auch dazu beitragen, daB die Ertrag­
nisse aus Grund und Boden geringe sind. 

Die Bedeutung der Kosten 

Man kann wohl die Ftage stellen, was fiir eine Bedeutung die Kosten bei 
der Bodenproduktion oder bei der Bodenverwertung haben. Eine der Schwierig­
keiten fiir den Landwirt und viele andere Personen, die in der jetzigen Zeit 
Boden verwerten, liegt darin, daB sie die eben beschriebenen Arten von Kosten 
die mit der Bodenproduktion verbunden sind, nicht hereinbekommen konnen. 
Seit dem beriihmten Werke der osterreichischen Nationalokonomen MENGER, 
BOHM-BAWERK und WIESER ist es ganz klar geworden, daB die Menschen auf 
dem Markte fiir die Produkte und nicht fiir die Kosten bezahlen. Ich kann 
ganz gut eine Arbeit von tausend Tagen oder von 5000 Dollar in die Produktion 

1) Die Forderung der Arbeiter nach einer obligaten Arbeitslosenversicherung 
stellt einen Versuch dar. auf Grund offentlichen Rechtes die Arbeiter von einem 
Teile der Kosten, den die Zuriickhaltung vom Markt verursacht, zu entlasten. In 
Chicago haben Arbeiter und Unternehmer dieses Prinzip als billig und im Interesse 
industrieller Politik gelegen erkannt. 



Kosten und Einkommen bei der Bodenverwertung 255 

einer Farm oder in einen Bauplatz einer Stadt hineinstecken, ohne auch nur 
ein Zehntel der Kosten wieder hereinzubekommen. 

Aus zwei Grunden aber haben wir die Kosten in Betracht zu ziehen: Der 
eine ist der, daB die Kosten die Tendenz haben, das Angebot jedes Gutes zu 
begrenzen; dies nimmt wieder EinfluB darauf, was wir fiir unsere Aufwendungen 
an Geld oder Muhe erhalten; der zweite Grund ist der, daB wir trachten, unsere 
Aufwendungen so gleichmaBig zu verteilen, daB die Kosten jeder Art von Gutern 
uns wieder einen Ertrag bringen, der dem bei anderen Verwendungen erzielten 
gleich ist. Dies ailes ist eine Frage der VerhaltnismaBigkeit und auf Verhii.ltnis­
maBigkeit beruht unsere W ohlfahrt. 

Aus den obigen Darlegungen konnen wir schlieBen, daB beim Boden der 
Kostenfaktor das Angebot nicht entsprechend begrenzt und daB dies ein 
Grund fur die geringen Ertragnisse ist. Die Griinde dafiir, warum. das Angebot 
die Kosten nicht entsprechend begrenzt, sind zahlreich. Ein Grund ist die 
popular falsche Auffassung oder die zu optimistische Einschatzung der Nach­
frage nach Bodenleistungen. Ein anderer Grund ist die Tatsache, daB die 
Bodeneigentumer die Kosten des Haltens, der Ubergangszeit und die Kosten 
fiir die Entwicklung des Bodens unterschatzen. Ein dritter ist, daB es fiir sie 
verhaltnismaBig schwer ist, diese Kosten zu uberwalzen, zu deren Uberspannung 
sie die vorausgegangenen Erwagungen verleitet haben. Weiters kommt ihnen 
im vorhinein die GroBe dieser Schwierigkeit nicht zum BewuBtsein. 

Man sollte trachten, daB die Preise und Kosten ihre Funktion wirksamer 
ausuben, als dies beim Boden der Fall ist. Wenn das erreioht werden wiirde. 
dann wiirde der Kostenfaktor genauer das Angebot begrenzen und eine 
ausgegliohenere Produktion zur Folge haben. Die Mittel, wie man das in voll­
kommener Weise durchfuhren konnte, stellen ein getrenntes Untersuchungs­
gebiet dar. Ihre Beschreibung muBte eine Klassifikation des Bodens, einen 
wirtschaftlichen Uberbliok und eine wirtsohaftliche Erziehung enthalten. 

Gehen wir einmal in der Untersuchung der Frage der VerhaltnismaBigkeit 
einen Sohri.tt weiter. Die Preiselbeerbauern der Vereinigten Staaten sollen eine 
Organisation besitzen, die fast die ganze Preiselbeerernte eines Jahres auf den 
Markt bringt. Der Preis andert sich von Monat zu Monat, dooh ist es ihr Streben, 
einen Preis festzusetzen, zu dem am Ende der Saison uber die ganze Ernte verfugt 
werden kann. Es liegt kein Versuch vor, irgend jemand von dem Gesohafte, 
Preiselbeeren zu bauen oder von der Vereinigung, die sie auf den Markt bringt, 
auszusohlieBen. Wenn unter diesen Umstanden das Bauen von Preiselbeeren 
weniger ertragnisreich ist als andere landwirtschaftliohe Produktionszweige, 
dann ist das ein Zeiohen fiir eine unverhaltnismaBige Preiselbeerproduktion. 
Nehmenwir an, daB in allen Zweigen der landwirtschaftlichen Produktion 
VerhaltnismaBigkeit herrscht. Das bedeutet die beste Anwendung der land­
wirtschaftlichen Krafte. Wenn das Bestellen von Farmen weniger ertragnis­
reich ist als andere Arten mensohlioher Tatigkeit, wobei wir auch die Fahigkeit 
der Produzenten in Anschlag bringen miissen, dann ist es ein Hinweis darauf, 
daB in der landwirtschaftlichen Produktion UnverhaltnismaBigkeit herrscht 
und daB diejenigen, die es ohne groBen Verlust tun konnen, sich von der Land­
wirtschaft abwenden und sich anderen Aufgaben zuwenden oollten, so lange, 
bis die VerhaltnismaBigkeit wieder hergestellt ist. 

Wenn aile Zweige der Produktion den hOohsten Grad der Wirksamkeit 
erreichen und die Ubersohusse in allen Zweigen gleich sind, dann liegt richtige 
VerhaltnismaBigkeit und wirtsohaftliches Gedeihen vor. Forsohungen und 
Kostenstudien sind eine groBe Hilfe fiir die Bestimmung der VerhaltnismaBigkeit 
und auf diese Weise fiir die Erreiohung des hochstmoglichen W ohlfahrtszustandes. 
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Wir haben gesehen, wie der Wettbewerb die Ertragnisse aus Anlagen in 
Boden auf einen gemeinsamen Durchschnitt mit anderen Arlen von Anlagen 
herabdriickt. Wir haben auBerdem gesehen, daB dies kaine Gleichheit des Geld­
ertrages oder des von allen Kapitalsanlagen bezogenen .Anteiles bedeutet, weil 
gewisse Eigentiimlichkeiten der Bodeninvestitionen solche Anlagen so wiinschens­
wert erscheinen lassen konnen, bei welchen die Menschen sich mit einem 
etwas geringeren Ertrag abfinden ala bei anderen Anlagearten. 1m allgemeinen 
werfen in alten und konsolidierten Landem zu Zeiten des Wohlstandes, selbst 
wenn keine Wertsteigerungen vorausgegangen sind, die Anlagen in Grund und 
Boden weniger ab, als die laufende Zinsrate betragt; dies hat zur Folge, daB 
der Boden zu einem niedrigern Zinsfusse kapitalisiert wird als andere Formen 
dauernden Reichtums. 

Daraus folgt natiirlich eine weite Ausdehnung des Begriffes des Brutto­
ertragnisses des Bodens. Die Menschen betrachten ja ihre Anlagen ala Einheit, 
nicht nur den Boden, sondern den Boden und die auf die Bodenverbesserungen 
gemachten Anlagen. Eine Untersuchung zeigt uns, daB in einem neuen Lande, 
wo die Menschen Farmen aus dem rohen Boden machen, wie in den Staaten 
Michigan, Wisconsin und Minnesota der Vereinigten Staaten, die damit be­
schaftigten .Ansiedler den erhofften Zuwachs der Bodenwerte immer ala Teil 
ihres Ertragnisses ansehen. Wenn das jahrliche Einkommen und die hinzu­
gekommene Wertsteigerung des Bodens zusammen das ergeben, was als an­
gemessener Ertrag angesehen wird (d. h., wenn sich diese Ertrage in "Ober­
einstimmung mit denen anderer Anlagen befinden), dann sind sie zufrieden. In 
einer Stadt errichtet der Eigentiimer eines Bauplatzes dann ein Gebaude, wenn 
der Gesamtertrag von Gebaude und Bauplatz ihn zufriedenstellen wird. Er 
betrachtet immer den Gesamtertrag im Durchschnitt. 

Ein Konkurrenzanteil des Nutzens fallt auch dem Verbraucher zu. Wann 
immer Steigerungen in landwirtschaftlichen Bodenwerten zu erwarten sind, 
entstehen als Folge davon mehr Farmen und mehr Farmprodukte werden erzeugt; 
die landwirtschaftlichen Produkte werden daher billiger, als sie es sonst sein 
wiirden. Wahrend des ganzen Ablaufes der Geschichte dieses Landes hat der 
Anreiz der Wertsteigerungen des Bodens die Menschen zur Landwirtschaft 
gezogen und die Landwirte hatten im allgemeinen, selbst wenn sie sogenanntes 
freies Land in Besitz nahmen, in unserer Geschichte einen harten Kampf 
gehabt. 

Stadtrenten sind haufig niedriger, als sie sonst sein wiirden, weil die Eigen­
tiimer von Boden und Gebauden auf einen Wertzuwachs des Bodens hoffen. 
Die Hoffnung auf diesen Wertzuwachs wirkt sich in einer stiirkeren Bautatigkeit, 
als sonst vorhanden sein wiirde, aus und verbilligt die Hauser gegeniiber ihrem 
sonstigen Preise. Haufig sind die Ertragnisse der Eigentiimer in einer im Wachstum 
begriffenen Stadt mit tatsachlichen oder zu erhoffenden Steigerungen des Boden­
wertes in Prozenten sehr gering. Diese Tatsache ist allen vertraut, die in aus­
gedehntem MaBe mit dem Grundstiickmarkte vertraut sind. 

Als in diesem Lande die Bahnen gebaut wurden und ihnen bedeutende 
Bodenflachen zugewiesen wurden, haben die Forderer die moglichen Zuwachse 
der Bodenwerte als einen Teil ihres Ertragnisses angesehen und dieser Umstand 
hat Eisenbahnen in reichlicherem MaB entstehen lassen, als dies wohl sonst 
der Fall gewesen ware. Als Folge davon hatte das Land einen wunderbar 
rasch vor sich gehenden Eisenbahnbau zu verzeichnen (obwohl sioherlich 
iibertriebene Hoffnungen und falsche Bereohnungen oft zu groBen Verlusten 
fiir diejenigen fiihrten, die ihre Anlagen in Eisenbahnwerten gemaoht hatten). 
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In Amerika werden Wertsteigerllue;en in Bodenwerten viel mehr, a.ls dies 
wahrscheinlich in Europa. der Fall ist, weggesteuert und mehr oder weniger 
unter die nichtbodenbesitzenden Glieder der Gesellschaft verteilt; nioht selten 
wird gegenwii.rtig das ganze Einkommen aus Grund und Boden weggesteuert. 
In den Vereinigten Sta.a.ten wird der Boden na.oh seinem Verkaufswerte besteuert 
und dieser hat die zu erwl!rlenden Ertrage einer 1a.ngen Periode von Jahren 
zur Basis. Die Steuer kann dabei hooh sein, obwohl in Wirkliohkeit ga.r kein 
Geldeinkommen vorhanden ist. 

AlIe diese Methoden der Ausdehnung werden nun in den Berechnungen, 
die kluge Leute iiber ihre Auslagen anstellen, beriicksichtigt. Eine Art der 
Anlage wird gegen die andere abgewogen und man entschlieBt sich fiir diejenige, 
die unter Beriicksichtigung aller Umstande die fUr da.s Individuum wiinschens­
werteste ist. So bringt der Wettbewerb aJIe Produktionsiiberschiisse auf ein 
gemeinsames Niveau, welohes durch die Verhii.ltnismaBigkeit geregelt wird. 
Man braucht keinem nationaJt>konomischen Theoretiker gegeniiber zu bemerken, 
daB der Wettbewerb dieses Nivellierungswerk nicht vollkommen ausfiihrt, 
aber er hat die Neigung dazu; die Krafte des Wettbewetbes ma.ohen sioh immer 
mehr auf dem Weltmarkte geltend. 

. Wenn der Raum es gestatten wiirde, wiirde der Autor geme den Begriff 
des "Oberschusses ert>rtern oder vielmehr die verschiedenen Begriffe des "Ober­
schusses. Wenn wir in objektiver Weise die Einkommenseingange der Individuen, 
Klassen und Nationen untersuchen, finden wir Unterschiede, die wir durch den 
Ausdruck ,,"OberschuB" bezeichnen kt>nnen. Der englische Nationalt>konom 
WILLIAM NASSAU SENIOR nannte aJIe diese "Oberschiisse "Renten". Er nimmt ein 
bestimmtes Niveau an, wo der Wettbewerb in vollkommener Weise arbeitet; alles, 
was iiber diesem Niveau ist, wird von ihm als Rente oder "OberschuJ3 bezeichnet. 
So nennt er den Ertrag aus einem ererbten Besitz einen "ObersohuJ3 fiir den­
jenigen, der diese Ertrage bezieht, im Vergleich zu dem Einkommen von jemandem, 
der keinen solohen ererbten Besitz hat. Dies laBt sich weiter fortfiihren und 
man kann sagen, daB alle Ertrage aus jeglicher Art von Besitz a.ls "OberschuJ3 
angesehen werden kt>nnen. Es liegt bier ein "OberschuB iiber die Ertrage aus 
Arbeit vor. 

In den tJberschuBbegriff bezieht SENIOR auch diejenigen Ertrage ein, die 
besonderem Talent zu verdanken sind. Einer, der groBe angeborene Gaben hat, 
kann mit einem grt>Beren Ertrag reohnen als der, der keine solchen Gaben mit­
bekommen hat, und jener hat vergleiohsweise einen "OberschuJ3. Tatsii.chlich 
gibt es keine Gabe der Natur, die ht>her einzuschatzen ist a.ls die seltenen und 
ungewt>hnlichen Gaben, die jemand von seinen Ahnen erhalt und die er sioh 
auf keine Art durch Kredit verschaffen kann. Diese Gaben im Verein mit einem 
gliicklichen Zusammentreffen der Umstande waren es, die HENRY FORD zu einem 
der reichsten Manner der Welt gemaoht haben, und diese sind es auch, die den 
grt>Bten Teil unserer Multimillionare hervorgebra.cht haben. Manche haben 
ihren Reichtum geerbt, andere wieder die seltene Fahigkeit, riesigen Reichtum 
unter modemen Erwerbsbedingungen anzuhaufen. Sie haben einen "OberschuJ3 
im Vergleich zu denen, die nioht ein gleiches biologisches Erbteil oder gleich­
viel Gliick haben. Ob diese Vermt>gen als verdient oder unverdient zu bezeichnen 
sind, braucht bier nicht ert>rtert zu werden. Das wird natiirlich in weitem Ma.J3e 
davon abhangen, was man a.ls ,.verdient" und "unverdient" bezeichnet. 

Zum Schlusse solI festgestellt werden, daB der Umstand aJIein, daB da.s Ein­
kommen aus Grund und Boden ein Konkurrenzeinkommen ist und genau so 
erworben wird wie andere Arten von Besitzeinkommen, nicht erweisen kann, 

Mayer, Wirtsohaftstheorie III 17 
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ob die gegenwartige Einriohtung des Privateigentums an Grund und Boden 
m.ehr oder weniger wiinsohenswert ist ala irgendeine andere, die man ersinnen 
m.a.g. Das ist eine ganz separate Frage. Diejenigen, die jetzt in Eng1a.nd fUr 
die SoziaJisierung des Bodens pladieren, tun dies nicht deshalb, weil der Grund­
eigentiimer ein unverdientes Einkommen bezieht, sondern weil der Grund­
eigentiimer so verarmt ist, daB er na.oh ihrer Meinung seine Leistung als Land­
wirt nioht erfiillen ka.nn. In weiterer Konsequenz sagen sie, daB die Nation 
diesa Aufgabe iibernehmen miisse. Die Frage, ob ijffentliohes Eigentum oder 
Privateigentum, stent aber ein Problem dar, da.s nicht nux in bezug auf den 
Boden, sondern auoh in bezug auf die Eisenba.hnen und die ijffentlichen Unter­
nehmungen im allgemeinen behandelt werden muS. Auf diese Frage geht der 
Autor in diesem Rahmen nioht ein. Er bemerkt bloB die weltbeka.nnte Tatsache, 
daB die iiberwiegende Auffassung in tJbereinstimmung mit dem Gedanken 
ADAM SMITHS ist, daB namlioh der Niohtbodeneigentiimer mehr Vorteil von 
der Bodenverwertung hat, wenn der Boden privates Eigentum ist, als wenn er 
ijffentliohes Eigentum ware. 



Der Unternehmergewinn 
Von 

Alfred Amonn 
Professor an der deutschen Universitat Prag 

1. Begriff und Wesen des Unternehmergewinnes 
1m verkehrswirtschaftlichen ProzeB finden wir ha ufig und unter gewissen 

Voraussetzungen regelmaBig die Erscheinung, daB Differenzen entstehen 
zwischen dem verkehrswirtschaftlichen Wert der Produkte, die auf den Markt 
gebracht werden, und dem der Produktionsmittel, die aufgewendet worden 
sind, um jene zu Markte zu bringen. Solche Differenzen konnen positiver oder 
negativer Natur sein und werden im erflten Falle "Gewinne" und im zweiten 
"Verluste" genannt. "Gewinn" ist also eine positive Wertdifferenz (Tausch­
wertdifferenz) zwischen einem "Produkt" (einem zu Markte gebrachten und 
verkauften "Gute" oder Verkehrsobjekt) - oder einer Produktensumme -
und den zu seiner - bzw. ihrer - Aufdenmarktste1lung erforderlichen oder 
aufgewendeten Produktionsmitteln oder kurz, ein WertiiberschuB (Tausch­
wertiiberschuB) des Produktes iiber die "Kosten" (wobei wir unter ,,Kosten" 
die aufgewendeten Produktionsmittel verstehen, also die Realkosten) oder 
schlechthin ein tibersch uB des Wertes des Prod uktes ii ber die ;,Kosten" 
(wobei wir unter "Kosten" den Wert der aufgewendeten Produktionsmittel, 
also die Tauschwertsumme der Produktionsmittel verstehen). 

Solche Wertdifferenzen konnen aus verschiedenen Griinden entstehen 
und danach unterscheidet man verschiedene Arten von Gewinnen. So kann 
ein solcher tiberschuB zum Beispiel seinen Grund haben in einer Monopol­
stellung des Produzenten, sei es in bezug auf den Einkauf von, oder die Verfiigung 
iiber Produktionsmittel, sei es in bezug auf den Absatz der Produkte, und dann 
spricht man von "Monopolgewinn", oder aus einer Konjunkturbewegung 
hervorgehen, dann spricht man von "Konjunkturgewinn", oder er kann 
seine Ursache in einem SpekulationsgeschMt haben, dann spricht man von 
"Spekulationsgewinn". Eine beaondere und die fiir die Theorie interessanteste 
Erscheinungsart des Gewinnes ist der "Unternehmergewinn". Darunter 
versteht man einen Gewinn, der aus der Unternehmerstellung bzw. der Unter­
nehmertatigkeit entspringt1). 

Da ist die erste Frage, ob ein solcher Gewinn notwendig mit der Unter­
nehmerstellung oder der Unternehmertatigkeit verbunden, also mit j eder 

1) Gewohnlich wird der "Untemehmergewinn" definiert als das "Einkommen, 
das der Untemehmer als Unternehmer bezieht". Diese Definition ist nicht direkt 
falsch, aber in mancher Hinsicht mangelbaft. Das Einkommen ist eine abgeleitete 
Kategorie, hinter der erst die urspriingliche, der "Gewinn", gesucht werden mull. 
Dieser ist die spezifisch verkehrswirtschaftliche Erscheinung eines Wertiiberschusses, 
einer Dillerenz von Preisen. Das Einkommen setzt sich aus "Gewinnen" (Lohne, 
Zinsen, Renten) zusammen. "Einkommen" ist an sich eine rein "wirtschaftliche" 
(privatwirtschaftliche) Kategorie. Es ist in jener Definition zwar dieselbe Erscheinung, 
aber von einem anderen Standpunkt aus gesehen. 

17* 



260 A. AMONN 

Unternehmerstellung oder -tatigkeit verknupft ist, und eine weitere die, worin 
des naheren der Grund fiir die Entstehung eines solchen Gewinnes zu suchen ist. 
Die Beantwortung dieser Fragen setzt aber eine genauere Bestimmung des 
Begriffes des Unternehmergewinnes und diese eine genau~ Bestimmung des 
Begriffes des Unternehmers und der Unternehmertatigkeit vomus. 

Man kann ferner unterscheiden zwischen "statischen" Gewinnen und 
"dynamischen" Gewinnen. Der Monopolgewinn ist ein statischer Gewinn, 
Konjunkturgewinne und Spekulationsgewinne sind ihrem Begriffe nach 
dynamische Gewinne. Ist der Unternehmergewinn eine statische oder dynamische 
Erscheinung 1 Auch die Beantwortung dieser Frage hat eine genaue Bestimmung 
des Begriffes des Unternehmergewinnes und der Unternehmertatigkeit zur 
Voraussetzung. 

Als "Unternehmer" im allgemeinen bezeichnet man jedes "selbstandige" 
Wirtschaftssubjekt, d. h., jedes Wirtschaftssubjekt, das "auf eigene Rechnung 
und Gefahr" wirtschaftet, am verkehrswirtschaftlichen ProzeB teilnimmt. 
Das kann man in einem gewissen Sinn aber auch vom Arbeiter sagen, der seine 
Arbeitsleistungen verkauft. Es besteht jedoch immerhin ein Unterschied zwischen 
diesem und dem "Unternehmer" in jenem Sinn insofern, als der "Arbeiter" 
nur verkauft und damit sein erwerbswirtschaftliches Ziel (die Gewinnung 
eines Einkommens) erreicht hat, wahrend der "Unternehmer" zunachst kauft, 
mithin Aufwendungen, Kosten hat, deren Ersatz oder Deckung vorderhand 
aussteht und erst in einer weiteren Beteiligung am ProduktionsprozeB gefunden 
werden muB, wobei aber nicht sicher ist, daB sie tatsachlich gefunden wird. 
Der Unternehmer "macht" also tatsachlich zum Unterschied vom Arbeiter -
dadurch, daB er zunachst Kosten auslegt - "eine Rechnung auf" und "lauft 
eine Gefahr", die Gefahr, daB die Rechnung nicht stimmt und die ausgelegten 
Kosten nicht hereingebracht werden, sondern umsonst aufgewendet, verloren 
sind. Damit ist dann aber auch jene Moglichkeit gegeben, die zu einem UberschuB, 
zur Erzielung eines Gewinnes fiihren kann. Fiir den Arbeiter kann ein UberschuB, 
ein Gewinn schon begrifflich nicht in Betracht kommen, weil er nur verkauft, 
wahrend der Unternehmer zugleich kauft und somit eben kraft dieser Doppel­
stellung im ProduktionsprozeB die Moglichkeit hat, eine positive (ebenso wie 
eine negative) Differenz bei seinen verkehrswirtschaftlichen Handlungen zu 
erzielen. 

Allein hiemit ist der Begriff des Unternehmers doch mehrvon der juristischen 
als von der wirtschaftlichen Seite erfaBt, zum mindesten mehr juristisch als 
wirtschaftlich formuliert. Das Gefahr- und Risikotragen ist nur eine Begleit­
erscheinung der Unternehmerstellung, aber nicht ihr wirtschaftliches Wesen. 
Die Gefahr oder das Risiko des Verlustes tragt ubrigens schlieBlich, wenn auch 
nicht juristisch, so doch faktisch wirtschaftlich, auch der Kapitalist, der sich 
mit seinem Kapital an einer fremden Unternehmung beteiligt. Worin besteht 
die eigentliche wirtschaftliche Leistung des Unternehmers, die spezifische 
Leistung, die ihn von allen anderen Kategorien von Wirtschaftssubjekten, 
den Arbeitern, Kapitalisten und Grundbesitzern unterscheidet 1 Diese kann 
selbstverstandlich auch nicht darin bestehen, daB sich der Unternehmer mit 
Kapital an der Produktion beteiligt, wie die Klassiker, ohne eine genaue Analyse 
durchzufuhren, angenommen haben. Denn einerseits kann dies jemand auch, 
ohne in eine Beziehung zu einer Unternehmung zu treten, und anderseits kann 
jemand Unternehmer sein, auch ohne sich mit eigenem Kapital an der Produktion 
zu beteiligen, und, insoweit sich ein Unternehmer mit eigenem Kapital an der 
Produktion oder an seiner eigenen Unternehmung beteiligt, tut er dies in seiner 
Eigenschaft als "Kapitalist", dessen Beteiligungsweise sich von der des Unter-
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nehmers wesentlich unterscheidet und ganz andere Konsequenzen hat. Die 
spezifische Unternehmerleistung kann auch nicht darin bestehen, daB jemand 
eine Arbeit vollbringt, die auch von einem anderen vollbracht werden konnte 
(Direktor), auch wenn diese Arbeit sich als eine besondere Art von Arbeit 
("leitende" Arbeit im Gegensatz zu "ausfiihrender" Arbeit) darstellt. Als 
spezifische Unternehmerleistung kann nur eine Leistung verstanden werden, 
die nur vom Unternehmer selbst vollbracht werden kann, eine Leistung, 
die sich von "Arbeit" im verkehrswirtschaftlichen Sinne (als Gegenstand des 
Tauschverkehres) wesentlich unterscheidet, also eine Leistung, die begrifflich 
gar nicht Gegenstand des Tauschverkehres werden, daher keinen Verkehrswert 
und keinen Preis haben kann. Diese Leistung ist die Bestimmung des konkreten 
Produktionszweckes fiir Produktionsmittel oder die wirtschaftliche Dis­
position iiber Produktionsmittel zu einem konkreten Produktions­
zweck. "Unternehmer" ist, wer die Disposition iiber die Verwendung 
von Produktionsmitteln (Boden, Kapital und Arbeit), eigenen oder 
fremden, zu einem bestimm ten Produktionszweck trifft. "Unternehmer" 
ist also nicht der Arbeiter, der die wirtschaftliche Disposition iiber seine Arbeits­
kraft gegen Entgelt einem anderen iiberlaBt und hochstens die allgemeine 
technische Art der Verwendung seiner Arbeitskraft bestimmt, aber auch nicht 
der Kapitalist, der die marktwirtschaftliche Disposition iiber sein Kapital einem 
anderen iiberlaBt, oder der Grundbesitzer, der die Bestimmung der Art und 
Weise der Verwendung seines Bodens einem anderen iiberlaBt. "Unternehmer" 
ist aber, wer iiber die endgiiltige Verwendungsbestimmung irgendeines oder aller 
dieser Produktionsmittel selbst entscheidet, auch wenn diese Produktionsmittel 
nicht seine eigenen sind, sondern ihm insgesamt von anderen Wirtschaftssubjekten 
iiberlassen werden, aber auch, wenn aIle diese Produktionsmittel seine eigenen 
sind und er ausschlieBlich "sein eigener Unternehmer" ist und kein fremdes 
Kapital und keine fremde Arbeitskraft verwendet. Zum Begriff des Unternehmers 
gehort es also nicht, daB man mit eigenem Kapital an einer Unternehmung 
beteiligt ist 1), ebensowenig aber auch, daB man fremde Arbeit in seinem Betrieb 
verwendet, wenn dies auch eine besondere Art des Unternehmertums, namllch 
das "kapitalistische" Unternehmertum konstituiert. Zum Begriff des Unter­
nehmers gehort es aber auch nicht, daB man sogenannte "leitende Arbeit" 
in einem Betrieb verrichtet, worunter man sowohl die technisch-dispositive, 
wie die kommerziell-dispositive Betriebsarbeit versteht. Der Unternehmer 
hat als solcher mit dem Betrieb gar nichts zu tun. Wer innerhalb des Rahmens 
der wirtschaftlichen Verwendungsbestimmung der Produktionsmittel disponiert, 
kalkuliert, kontrolliert usw., ist "Betriebsleiter" oder auch "Unternehmungs­
leiter" und als solcher in der gleichen wirtschaftlichen Stellung wie der "aus-

1) ])ie Verwendung eigenen oder fremden Kapitals kann auch insoferne 
keinen lJnterschied ausmachen, daB man etwa nur im Falle der Verwendung fremden 
Kapitals von einem "lJnternehmerge~" sprechen konnte. Hier realisiert sich 
der lJnternehmergewinn allerdings direkt als eine Preisdifferenz. Aber die ])ifferenz, 
der UberschuB liegt als Wertdifferenz, WertuberschuB (natUrlich: Tauschwert­
differenz oder -uberschuB) auch bei der Verwendung eigenen Kapitals vor. ])er 
Wert der Nutzung eigenen Kapitals kann ja nicht hoher veranschlagt werden als 
der Wert der Nutzung fremden Kapitals. Sie haben natUrlich beide denselben 
Wert, den, der der ublichen Verzinsung in gleichartigen Anlagen entspricht. ])er 
UberschuB ist offenbar im Wesen in beiden Fanen dieselbe Erscheinung, ein 
"Gewinn". ])aB man bei der Verwendung eigenen Kapitals diesen Gewinn als 
"Kapitalgewinn" verrechnet, ist wieder eine rein wirtschaftliche oder privatwirtschaft­
liche Tatsache, die fUr die Bildung verkehrswirtschaftlicher Kategorien oder Kategorien 
des Tauschwertes nicht von Entscheidung sein kann. 
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fiihrende Arbeiter". Diese Tatigkeit kann bekanntlich auch von angestellten 
hemden Personen ausgefiihrt werden. Nur wer die wirtschaftliche Verwendungs­
bestimmung selbst trifft, ist "Unternehmer". Und diese Unternehmerleistung 
ist eine begrifflich unvertretbare Leistung. 

Von diesem Gesichtspunkt aus HiBt sich nun auch die Frage entscheiden, 
die bisher nicht in befriedigender Weise zu lOsen gelungen ist, die Frage, wer 
der Unternehmer bei einer Aktiengesellschaft ist. Man glaubte bisher, dem 
Aktionar den Charakter des Unternehmers absprechen zu miissen, weil er keine 
"Unternehmerarbeit" leistet, ja, wie man meinte, iiberhaupt keine Leistung 
vollbringt, und es ergab sich dabei der sonderbare Widerspruch, daB er zwar 
den Unternehmergewinn bezieht, aber doch nicht Unternehmer ist. Ein solcher 
Widerspruch ist offenbar ein begrifflicher Wider sinn. Was hatte es ffir einen 
Sinn, von einem "Unternehmer"gewinn zu sprechen, der nicht begrifflich ein 
Gewinn des Unternehmers ist 11) Selbstverstandlich ist der Aktionar 
der "Unternehmer", denn er vollbringt die eigentliche Unternehmerleistung, 
die darin besteht, daB er iiber die wirtschaftliche Verwendungsbestimmung 
des von ihm in die Unternehmung eingebrachten Kapitals und damit auch 
iiber das in sie eingebrachte fremde Kapital und die mit diesem und jenem 
Kapital beschaftigten anderen Produktionsmittel (Boden und Arbeit) ent­
scheidet. Er ist es, der die wirtschaftliche Disposition iiber die in der Unter­
nehmung angelegten Produktionsmittel trifft, der bestimmt, was mit diesen 
Produktionsmitteln wirtschaftlich zu geschehen hat. Die Tatigkeit des Direktors 
und Verwaltungsrates ist eine bloB innerhalb dieses Rahmens dirigierende, aber 
keine endgiiltig disponierende. Sie ist eine vertretbare Leistung und gehOrt 
als solche zur Kategorie der Arbeit ("Unternehmerarbeit"), jene ist eine notwendig 
unvertretbare Leistung und eine Leistung sui generis, eine Leistung, ffir die 
es keinen Markt gibt, die nicht Objekt des Tauschverkehres ist, weder angeboten 
noch nachgefragt wird, mithin kein wirtschaftliches "Gut" in diesem Sinne 
darstellt, keinen bestimmten Wert und keinen Preis hat. 

Aber diese Erkenntnis iiber das Wesen der Unternehmerstellung und 
Unternehmertatigkeit reicht noch nicht aus, um die Probleme zu lOsen, die 
uns durch das Phanomen des Unternehmergewinnes gestellt werden. Wir bediirfen 
hiezu auch noch einer Scheidung innerhalb der Kategorie der Unternehmer 
in verschiedene Arten von Unternehmern. Wir haben bereits davon gesprochen, 
daB wir zwischen dem "kapitalistischen" Unternehmer und dem nicht­
kapitalistischen Unternehmer unterscheiden k6nnen. Der nicht-kapitalistische 
Unternehmer ist begrifflich Unternehmer und Arbeiter in einer Person, 
"kapitalistischer Unternehmer" ist, der vornehmlich iiber fremde Arbeits­
kraft disponiert, was die Verfiigung iiber Kapital, fremdes oder eigenes, zur 
Voraussetzung hat, wer Arbeit kauft und diese oder das Produkt dieser Arbeit 
verkauft. Wir pflegen heute gewohnlich nur den kapitalistischen Unternehmer 
als "Unternehmer" zu bezeichnen und konnen diesen als "Unternehmer im 
engeren Sinne" bezeichnen, dem wir den Begriff des Unternehmers im weiteren 
Sinne, der sowohl den kapitalistischen wie den nicht-kapitalistischen Unternehmer 
umfaBt, gegeniiberstellen konnen. Diese Unterscheidung hangt jedoch praktisch 

1) Dies widerspricht auch der iiblichen Definition des Unternehmergewinnes, 
als eines "Einkommens, das der Unternehmer als Unternehmer bezieht. Wie 
solI sich das zusammenreimen, daB der ,Unternehmergewinn' begrifflich das Ein­
kommen ist, das der Unternehmer als Unternehmer bezieht", daB aber den 
Unternehmergewinn bei der modernsten kapitalistischen Unternehmungsform, der 
Aktiengesellschaft, prinzipiell gar nicht der Unternehmer, sondern ein anderer, 
der Aktionar, den man nicht als Unternehmer betrachten will, bezieht Y 
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zusammen und gewinnt ihren eigentlichen Sinn erst im Zusammenhang mit 
einer anderen Unterscheidung, namlich mit der zwischen dem "statischen" 
und "dynamischen" Unternehmer. Der "statische" Unternehmer ist der, der 
eine bereits getroffene Disposition iiber Produktionsmittel bestatigt oder 
wiederholt, "dynamischer" Unternehmer ist der, der eine neue noch nicht 
vorhandene Disposition trifft. 

Die Unternehmerleistung des statischen Unternehmers ist im wesentlichen 
eine negative. Seine Disposition iiber die ihm zur Verfiigung stehenden 
Produktionsmittel besteht darin, daB er an der bestehenden Disposition 
nichts andert (der Sohn iibernimmt das Geschaft des Vaters und fiihrt es 
in der bisherigen Weise weiter) oder, insoferne es sich urn die Verwendung und 
Verwertung neuer Produktionsmittel handelt, iiber diese in der bekannten 
Weise disponiert, eine bereits bestehende Disposition iiber solche Produktions­
mittel wiederholt (man beniitzt ein ererbtes oder erworbenes Vermogen zur 
Griindung eines neuen Geschaftes im alten Stil). Seine Unternehmerstellung 
besteht darin, daB ihm die Disposition iiber Produktionsmittel zusteht, daB 
er jederzeit anders disponieren kann. Er ist unter diesem Gesichtspunkt sozu­
sagen nicht "aktueller" Unternehmer, sondern "potentieller" Unternehmer. 
Insoferne ist es berechtigt und notwendig, ihn streng vom dynamischen Unter­
nehmer zu unterscheiden oder ihn iiberhaupt nicht als "eigentlichen" Unter­
nehmer zu bezeichnen, sondern den eigentlichen Unternehmercharakter nur 
dem dynamischen Unternehmer zuzusprechen. Oder wir konnen diesen, wie 
wir es getan haben, als "Unternehmer im engeren oder eigentlichen Sinn" 
bezeichnen. Der dynamische Unternehmer ist derjenige, der wirklich, positiv 
etwas "unternimmt", der eine neue, noch nicht verwirklichte Disposition 
iiber Produktionsmittel trifft, eine "neue Kombination" durchfiihrt (SCHUM­
PETER) und insoferne erst eine positive Unternehmerleistung vollbringt. 

Die Unterscheidung zwischen dynamischen und statischen Unternehmer 
hangt insoferne mit der Unterscheidung zwischen kapitalistischen und nicht­
kapitalistischen Unternehmer zusammen, als zwar nicht wesensnotwendig aber 
praktisch dynamische Unternehmerleistung unter heutigen Verhaltnissen 
an die Verfiigung iiber Kapital und fremde Arbeitskraft (fortgeschrittene Arbeits­
teilung) gebunden ist. Kapitalismus und wirtschaftliche Entwicklung ("Dynamik" 
im engeren Sinne) haben sinh als praktisch zusammengehorig erwiesen. Deshalb 
sprechen wir auch erst im Zeitalter des Kapitalismus von einem eigentlichen 
"Unternehmertum". Den Handwerksmeister der Zunftverfassung pflegen wir 
noch nicht "Unternehmer" zu nennen, nicht nur, weil er nichts "unternimmt", 
sondern weil er gar nichts unternehmen kann, da es ihm hiezu an Kapital fehlt. 
Er ist nicht nur nicht aktueller Unternehmer, sondern nicht einmal potentieller 
Unternehmer. Erst der neben den Ziinften auftretende kapitalistische Handler 
und der auBerhalb der Ziinfte stehende Fabrikant ist "Unternehmer". Dieser 
kann aber entweder "statischer" - oder "potentieller" - Unternehmer oder 
"dynamischer" - bzw. "aktueller" - Unternehmer sein. Ob er das eine oder 
andere ist, hangt auBer von der Moglichkeit der Verfiigung iiber Kapital auch 
von seiner "Unternehmungslust" abo 

Damit hangt es zusammen, daB von "Unternehmergewinn" erst in der 
neueren Zeit gesprochen wird, daB er erst im Zeitalter des Kapitalismus in 
Erscheinung tritt. Der Unternehmergewinn ist eine "kapitalistische" Kategorie. 

2. Die Entstehung des Unternehmergewinnes 
Die "primitive" oder "naive" Auffassung hinsichtlich der Bildung des 

Unternehmergewinnes ist die, daB Unternehmergewinn notwendig entstehen 
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miisse, daB ein UntemehmergeWinn notwendig gegeben sein miisse, weil sonst 
da.s Interesse fehle, sich ala Unternehmer zu betii.tigen. Man hat von diesem 
Gesichtspunkt aus von einem "normalen" Gewinn gesprochen, den der Unter­
nehmer erzielen miisse, damit nicht sein Interesse an der Untemehmertii.tigkeit 
erlahme, und die Formel geprii.gt, daB der Preis, zu dem ein Produkt dauemd 
. verkauft wiirde, so hooh sein miisse, daB durch ihn nicht nur die Produktions­
auslagen oder "Kosten" gedookt wiirden, sondem auch "der normale Gewinn" 
fUr den Produzenten gesichert sei. AlB "Untemehmer" wird hiebei jeder 
betrachtet, der eine Untemehmerstellung inne hat, gleichgiiltig ob er aktueller 
oder potentieller, dynamischer oder rein statischer Untemehmer ist. Der Unter­
nehmergewinn wii.re demgemii.B eine notwendige Erscheinung des Produktions­
prozesses. 

Die theoretische Analyse fiihrt demgegeniiber zu einem entgegengesetzten 
Ergebnis, nii.m1ich zu dem, daB ein Gewinn fiir den Untemehmer nie dauemd 
bestehen oder gegeben sein konne, daB er nur eine vOriibergehende und unter 
dem Gesichtspunkt der Erfordernisse des Produktionsprozesses zufii.llige 
Erscheinung sei; denn die Konkurrenz wiirde und miisse einen "OberschuB des 
Erloses iiber die Kosten, wenn ein solcher aus irgendeinem Grunde entstiinde, 
zum Verschwinden bringen, "wegkonkurrieren". 

Auch jene "naive" Auffassung beruht jedoch auf einem Argument, das 
nicht ohneweiters als unhaltbar bezeichnet werden kann, und jenes Argument 
kann auch noch nicht durch diese theoretische Analyse als widerlegt angesehen 
werden. Zwischen beiden Auffassungen scheint ein unauflosbarer Widerspruch 
zu bestehen und tatsii.chlich ist es auch bisher nooh nie gelungen, diesen Wider­
spruch restlos aufzulosen. Die innere Erfahrung sagt una zweifellos, daB ohne 
irgendeinen "Gewinn" oder "Profit" eine Untemehmertii.tigkeit im allgemeinen 
nicht erwartet werden kann, und die gedankliche Analyse der Konkurrenz­
preisbildung sagt una ebenso zweifellos, daB das auf Eliminierung des Gewinnes 
abzielende Konkurrenzstreben nicht eher Zur Ruhe kommt, als bis der Gewinn 
wirklich eliminiert ist. Am allerwenigsten lii.Bt sich irgendein bestimmter Punkt 
angeben, bei dem das Konkurrenzstreben friiher nachlassen oder aufhoren 
wiirde und durch welchen eine bestimmte GroBe ala "normaler" Gewinn sich 
herausbildete. 

Diesen Widerspruch kaIlIi man nur auflosen, wenn man seine Ursache, 
das ist die iibliche unklare und mangelhafte Bestimmung der Begriffe "Gewinn" 
und "Untemehmertii.tigkeit" beseitigt. Unter "Gewinn" wird hiebei in der 
Regel nii.m1ich alles verstanden, was iibrig bleibt, nachdem der Produzent seine 
Auslagen fiir fremde Arbeit und fremdes Kapital gedeckt hat, und unter 
"Untemehmertii.tigkeit" die als "Arbeit" anzusprechende Leistung des Unter­
nehmers ala "Betriebsleiter" oder "Untemehmungsleiter" ("Untemehmer­
arbeit"). Selbstverstii.ndlich bleibt dann vom Gesamtwert des Produktes ein 
Wert iibrig fiir die Nutzung des in der Produktion verwendeten eigenen Kapitals 
des Unternehmers und fiir seine eigene Arbeitsleistung und muB ein solcher 
Wert, mithin ein "WertiiberschuB" in diesem Sinn iibrig bleiben, wenn dieses 
Kapital und diese Arbeit in dieser Unternehmung Verwendung finden soIl. 
Aber dies ist nicht das, was wir ala "Gewinn" im eigentlichen Sinne bezeichnen. 
Dies ist ein WertiiberschuB des Produktes iiber den Gesamtwert der in der 
Produktion verwendeten Produktionsmittel einschlieBlich des Wertes der Nutzung 
eigenen Kapitala und des Wertes der eigenen Arbeit. Der "Gewinn" in unaerem 
Sinne ist kein Entgelt fiir irgendeine Leistung (sei es von Kapital oder Arbeit), 
kein Wert oder Preis fiir irgendein Produktionsmittel, iiberhaupt kein Wert, 
sondern ein WertiiberschuB. Er fii.llt dem Unternehmer auch nicht als Entgelt 
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fiir eine "Tatigkeit" im iiblichen Sinn, als einer sich auBerlich manilestierenden 
technischen oder kommerziellen Leistung, zu, sondern kraft seiner Unternehmer­
stellung, allerdings nicht notwendig, sondern nur unter bestimmten Voraus­
setzungen. 

1st nun aber wohl die Verwendung eigenen Kapitals und eigener Arbeit 
in einer eigenen Unternehmung, also die "Unternehmertatigkeit" in diesem 
Sinne bedingt durch d,ie Aussicht auf ein Eritgelt, das aber in nichts anderem zu 
bestehen braucht, als in einem derartigen "OberschuB des Erloses iiber die 
,;ausgelegten" Produktionskosten, daB sich daraus eine "normale" Verzinsung 
des verwendeten eigenen Kapitals und Honorierung der eigenen Arbeitsleistung, 
insbesondere "Unternehmerarbeit", ergibt, so muB die "Unternehmerstellung", 
die eigentliche Disposition iiber die Produktionsmittel, keineswegs mit irgend­
einem besonderen Entgelt oder "Gewinn" verkniipft sein. Das Interesse an 
der produktiven Verwertung der Produktionsmittel, iiber die man verfiigt, 
schlechthin ist gegeben durch den in der Produktion zu erzielenden Ertrag 
dieser Produktionsmittel bzw. den Wert, den sie mit Riicksicht auf ihre Ver­
wendbarkeit im ProduktionsprozeB haben. Hiebei handelt es sich aber um keinen 
" Gewinn", sondern um "Deckung der Kosten". Damit Produktionsmittel 
in der Produktion oder zur Produktion verwendet werden, ist eine solche Ertrags­
erzielung notwendig, geniigt aber auch eine solche, auf den einzelnen ver­
wendeten Produktionsfaktor bezogene Ertragserzielung. W orum es sich aber 
bei unserem Problem handelt, das ist folgendes. Man hat ent~eder die Wahl, 
ob man die Produktionsmittel, iiber die man verfiigt, in einem eigenen, selbst 
eingeleiteten oder dispositiv durchgefiihrten ProduktionsprozeB, also in einer 
"eigenen Unternehmung" verwenden will, ob man also selbst iiber ihre end­
giiltige volkswirtschaftliche Zweckbestimmung verfiigen will oder ob man sie 
einem anderen zur endgiiltigen volkswirtschaftlichen Verwertung iiberlassen. 
einem anderen Unternehmer verkaufen will, oder man hat diese Wahl nicht, 
1m zweiten FaIle - Fall des besitzlosen, auf den Verkauf seiner Arbeitskraft 
angewiesenen Arbeiters - tritt das Problem des Unternehmergewinnes nicht auf. 
Hier realisiert sich der Wert des Produktionsmittels direkt in dem dafiir gezahlten 
Preis. 1m ersten FaIle realisiert sich der Wert des Produktionsmittels entweder 
auch in einem hiefiir gezahlten Preis oder im Preis des Produktes bzw. in dem 
PreisiiberschuB des Produktes iiber die ausgelegten Preise der Produktionsmittel. 
Aber dieser PreisiiberschuB kann groBer sein als der Wert samtlicher in der 
Produktion verwendeten Produktionsmittel, er kann einen eigentlichen "Gewinn" 
einschlieBen. Die Frage ist, ob der PreisiiberschuB groBer sein muB, ob er auBer 
dem Wert der Produktionsmittel auch einen Gewinn einschlieBen muB, damit 
ein Interesse besteht, eine eigene Produktion einzuleiten oder durchzufiihren, 
eine eigene Unternehmung zu griinden oder zu erhalten. Das muB aber offenbar 
nicht der Fall sein. Vor allem kann man sagen, daB schon die Aussicht allein, 
moglicherweise einen solchen "OberschuB zu erzielen, ausreicht, um manche 
Wirtschaftssubjekte - allerdings nicht aIle, die in der Lage waren, sondern 
nur die "unternehmungslustigen" - zu veranlassen, Unternehmungenzu griinden. 
Sodann ist aber das "Unternehmungen griinden", wie SCHUMPETER aufgezeigt 
hat, Sache einer besonderen Kategorie von Wirtschaftssubjekten, die gar nicht 
oder wenigstens nicht in erster Linie durch die Aussioht auf Gewinn, sondern 
durch die Freude am "Unternehmen" dazu getrieben werden. SchlieBlich ist 
fiir jene, die nicht soviel eigenes Kapital besitzen, daB sie selbstandig und 
unabhangig von dessen Ertrag leben konnten, aber doch soviel, daB sie mit 
diesem oder mit Zuhilfenahme von fremden Kapital eine selbstandige Unter­
nehmung fiihren Mnnen, die selbstandige Unternehmerstellung' ganz unabhangig 
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von den damit verbundenen Gewinnaussichten von einem ausgesprochenen 
Eigenwert, um dessentwillen allein sie bereit sind, unter Verzicht auf die 
risikofreie Ertragserzielung eine Unternehmerstellung selbst mit einem reinen 
Verlustrisiko anzustreben. Man konnte endlich auch noch den Vorteil einer 
gesicherten Arbeitsgelegenheit, den die Fiilirung eines eigenen Untemehmens 
unter Umstanden in sich schlieBt, hinzunehmen und gelangt auf diese Weise 
zu einer ganzen Reihe von· Griinden, welche jemanden bestimmen konnen, 
die Verwertung seines Kapitals und seiner Arbeitskraft in einer eigenen Unter­
nehmung der in einer fremden Untemehmung vorzuziehen, ohne daB damit ein 
tatsachlicher wirtschaftlicher Vorteil, ein besonderer Ertrag oder ein besonderes 
Einkommen verbunden ist. 

Dazu kommt dann noch die Beharrungstendenz in bezug auf das Festhalten 
an einer einmal gegebenen Verwertungsangelegenheit von Arbeit und Kapital, 
wie sie eine bestehende Untemehmung darstellt. Eine bestehende Unter­
nehmung bedeutet - in der statischen Wirtschaft - immer die Sicherheit 
der Realisierung des Wertes der in ihr verwendeten Boden-, Kapitalnutzung 
und Arbeitsleistung. Es besteht kein AnlaB, eine solche Verwertungsgelegenheit 
aufzugeben zugunsten einer Verwertungsgelegenheit in einer fremden Unter­
nehmung. Es kann hoohstens ein AnlaB bestehen, diese in der bestehenden 
Untemehmung gegebene Verwertungsgelegenheit aufzugeben zugunsten der 
Verwertung in einer anderen, neuen eigenen Unternehmung - was einen 
dynamischen Vorgang bedeutet -, in welchem Fall aber lediglich an Stelle 
einer Untemehmung eine andere tritt. Die dynamische Entwicklung kann 
femer allerdings auch dazu fiihren, daB die Verwertung von Produktionsmitteln 
in einer bestehenden eigenen Unternehmung ungiinstiger oder unsicherer wird, 
als die Verwertung in einer fremden Untemehmung. Aber das geht Hand in 
Hand damit, daB fiir ein anderes Wirtschaftssubjekt die Verwendung von 
Produktionsmitteln in einer eigenen Unternehmung auch wirtschaftlich vorteil­
hafter wird als ihre Verwertung in einer fremden Untemehmung. 

Es ist also keine Situation denkbar, in der es ohne Realisierung eines Gewinnes 
an Interesse an der Verwendung von Produktionsmitteln in einer eigenen Unter­
nehmung, an einem AnlaB zu eigener selbstandiger Untemehmertatigkeit fehlen 
kOnnte. Daraus folgt, daB es sehr wohl an Gewinn fehlen kann und doch selb­
standige Untemehmerbetatigung geben kann. Man muB hiebei nur die Begriffe 
"Untemehmertatigkeit" und "Gewinn" streng definieren und richtig verstehen. 

Daraus entsteht nun die Frage nach den besonderen Voraussetzungen, 
unter welchen in der Volkswirtschaft ein Untemehmergewinn entsteht und 
besteht. 

Formulieren wir zuerst die Voraussetzungen, unter welchen er nicht ent­
stehen und bestehen kann. Untemehmergewinn kann nicht entstehen oder 
bestehen in einer vollkommen statischen Wirtschaft bei vollstandig freier 
Konkurrenz und gleichmaBiger Verteilung des Kapitalbesitzes oder gleicher 
Kreditfahigkeit. Unter diesen Voraussetzungen kOnnte im Produkte nie ein 
WertiiberschuB iiber die Produktionsmittel realisiert werden, jeder Wert­
iiberschuB, den man sich etwa aus irgendeinem Grunde als entstehend denken 
moohte, wiirde durch die Konkurrenz zum Verschwinden gebracht werden. 
Ober die Produktionsmittel wiirde immer so disponiert werden, daB durch ihre 
produktive Verwendung ihr eigener Wert realisiert wiirde, und konnte nie so 
disponiert werden, daB ihre produktive Verwendung mehr als ihren eigenen 
Wert realisieren wiirde. Nur wenn die Konkurrenz eingeschrankt ware oder 
die Konkurrenzmoglichkeiten infolge ungleichmaBiger Kapitalverteilung und 
ungleicher Kreditfahigkeit ungleich waren, so daB die alten Untemehmungen 
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nicht beliebig ausgedehnt werden und neue Unternehmungen nicht beliebig 
entstehen konnten, konnte sich ein Gewinn bilden. Das ist allerdings, wie wir 
spater noch sehen werden, aus mehreren GrUnden haufig der Fall. 

Aber abgesehen hievon, ist das eigentliche Gebiet der Entstehung des Unter­
nehmergewinnes die dynamische Wirtschaft. Damit Unternehmergewinn 
entsteht, muB in neuer Weise fiber Produktionsmittel disponiert werden, 
in einer Weise, durch welche entweder die Produktionskosten vermindert oder 
der Wert des Produktes erhOht wird. Dadurch wird der Wert der Produktions­
mittel nicht unmittelbar tangiert. Sie behalten ihren alten Wert. Infolgedessen 
entsteht ein WertfiberschuB, eine positive Ertragsdifferenz. Dieser Wert­
fiberschuB geht auf die Disposition fiber die Produktionsmittel zurUck und 
fallt dem Disponenten fiber die Produktionsmittel, dem Unternehmer zu, bildet 
seinen "Gewinn". Freilich muB er nicht ganz auf die neue Disposition fiber 
die Produktionsmittel zurUckgehen und deshalb nicht zur Ganze dem Unter­
nehmer zufallen. Er kann zum Teil auch auf die "leitende Arbeit" zuriickgehen, 
welche den Plan zu dieser Disposition entworfen, diesen ins Werk gesetzt und 
dessen Ausfiihrung vorbereitet und durchgeffihrt hat. Dies ist "Unternehmer­
arbeit". Aber diese "Arbeit" muB strenge von der eigentlichen "Disposition" 
unterschieden werden. Sie kann auch von einem "Angestellten", von einer 
fremden Arbeitskraft, einem "Direktor" od. dgl. geleistet werden, aber die 
"Disposition" selbst kann nur von dem, der fiber die Produktionsmittel verffigt, 
d. i. vom Unternehmer, getroffen werden. Auch insoweit beides vom Unter­
nehmer selbst geleistet wird, mfissen natiirlich beide Dinge als wesensverschieden 
voneinander unterschieden werden. DemgemaB muB aber auch ein Unterschied 
hinsichtlich des "lTherschusses" gemacht werden. Es entsteht ein VberschuB 
in doppelter Beziehung. Es entsteht ein VberschuB im Ertrag gegenfiber dem 
friiheren Ertrag oder gegenfiber dem Ertrag derselben Produktionsmittel, 
abgesehen von dieser besonders qualifizierten Unternehmerarbeit in anderen 
Verwendungen, und es entsteht ein lTherschuB des Ertrages fiber den Wert 
der bei der Ertragserzielung verwendeten Produktionsmittel einschlieBlich 
des Wertes dieser besonders qualifizierten Unternehmerarbeitsleistung. Beide 
"lTherschfisse" sind wesensverschieden voneinander. Der VberschuB im ersten 
Sinne schlieBt den Wert dieser besonderen Unternehmerarbeitsleistung ein 
und kann unmittelbar als Preis in Erscheinung treten. Er enthalt also noch 
einen Kostenbestandteil. Der DberschuB im zweiten Sinn enthalt keinen 
Kostenbestandteil mehr, er ist reiner "Gewinn". Der Unternehmer muB natiirlich 
jene Leistung der Entwerfung, Inswerksetzung und Durchffihrung des neuen 
Unternehmungsplanes, falls sie durch ein fremdes Wirtschaftssubjekt erfolgt, 
honorieren. Hiebei handelt es sich aber um einen Fall der Preisbildung. Der 
Unternehmer muB den Wert jener Leistung in einem Preise bezahlen. Wie 
hochdieser Preis sein wird, das hangt von den Umstanden ab, unter denen 
er sich bildet. Dabei kann der Fall einer Monopolpreisbildung gegeben sein, 
in welchem es nicht ausgeschlossen ware, daB er jenen ganzen VberschuB umfaBt 
und als Gewinn fiir den Unternehmer fiberhaupt nichts fibrig bleibt. Dies wird 
aber im allgemeinen nicht der Fall sein. Gewohnlich wird jener VberschuB geteilt 
werden zwischen dem Unternehmer und seinem "Direktor", also ein Teil davon 
sich als Unternehmergewinn herausstellen. Denn auch wenn fiir den Unternehmer 
zur neuen Disposition fiber die Produktionsmittel nicht das Gewinnstreben aus­
schlaggebend ist, so heiBt dies doch nicht, daB er diese unter vorausgesetztem 
Verzicht auf jeden dabei moglicherweise zu erzielenden Gewinn treffen wird. 

Zur Erzielung eines solchen Gewinnes wirken beide Leistungen zusammen, 
die Entstehung eines solchen Gewinnes ist von beiden Leistungen in gleicher 
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Weise abhangig. Aber nur die eine, die "Unternehmerarbeit", ist eine vertretbare 
Leistung und hat als solche einen Tauschwert, die andere, die spezifische 
"Unternehmerleistung", die Disposition fiber die Verwendung der Produktions­
mittel, ist eine prinzipiell unvertretbare Leistung und hat als solche keinen 
Tauschwert. Fiir sie kann es nur ein "Residuum" geben, einen "Kosten­
fiberschuB", einen "Gewiun". Aber da das spezifische Ergebnis des Produktions­
fiberschusses in jenem ersten Sinn auch von dieser Leistung abhangig ist, 
wird in der Regel auch dieser ein Teil des Uberschusses zufallen. 

Diese Leistung ist im wesentlichen nichts anderes als ein Willensakt, die 
Bestimmung, daB die Produktionsmittel zu diesem oder jenem Zwecke verwendet 
werden sollen. Eben deswegen kann sie von niemand anderem vollzogen werden 
als von dem, dem die Verffigung fiber die Produktionsmittel zusteht, und sie 
kann von niemandem vollzogen werden, dem nur die Verffigung fiber das 
Produktionsmittel Arbeit ohne Verffigung fiber die komplementaren Produktions­
mittel Boden und Kapital zusteht. Wer aber fiber Kapital verffigt, kann dadurch 
al1ch fiber die komplementaren Produktionsmittel Boden und Arbeit verffigen. 
Diese Verffigung ist jedoch eine "Leistung" nur im Hinblick auf den bezweckten 
Erfolg, nicht aber im Sinn eines subjektiven Kraft- oder Arbeitsaufwandes. 
Eine "Leistung" in diesem zweiten Sinn ist ohne "Vergiitung" nicht zu haben 
und darin besteht ihr "Wert" (Tauschwert), eine "Leistung" in jenem ersten 
Sinn aber bedarf keiner "Vergiitung", sie ist die Voraussetzung der Wirtschaft 
schlechthin und damit die Voraussetzung fiir jede Vergiitung von "Leistungen" 
in dem zweiten Sinne. Wenn diese Leistungen einen Wert haben, so brauchen 
jene nicht auch einen Wert zu haben. Sie konnen aber gar keinen Tauschwert 
haben - wenn auch natiirlich "Leistungswert" -, weil sie als prinzipiell, ihrem 
Wesen nach unvertretbare Leistungen nicht Gegenstand des Tausches sein 
konnen. Hat die Disposition fiber Produktionsmittel demnach zwar keinen 
Tauschwert, so hat sie aber wohl, wie gesagt, einen Leistungswert und als solcher 
kann ihr - muB ihr aber nicht - ein Teil des Wertes des Produktionsergebnisses 
entsprechen. Niemals aber kann dieser Teil eine feste gegebene GroBe darstellen. 
Ein Teil des Wertes des Produktionsertrages kann ihr nur dann entsprechen, 
wenn dieser durch eine aktuelle Disposition bedingt ist, die eine positive 
Leistung darstellt, und zwar durch eine neuartige Disposition, durch die 
ein neuartiges Ergebnis erzielt wird. Eine solche Disposition hat spezifisch 
dynamischen Charakter und deshalb muB der Unternehmergewinn als eine 
spezifisch dynamische Erscheinung angesehen werden. 

Der Unternehmergewiun wird durch die wirtschaftliche Entwicklung 
hervorgebracht. Die wirtschaftliche Entwicklung ist das Ergebnis der Unter­
nehmertatigkeit im engeren oder "eigentlichen" Sinn, d. i. einer aktuellen 
und neua,rtigen Disposition fiber die Produktionsfaktoren. Damit ist zugleich 
gesagt, daB mit dem Aufhoren der Entwicklung der Unternehmergewinn die 
Tendenz hat, wieder zu verschwiuden. In dieser Richtung wirkt notwendig 
das Konkurrenzstreben. Wo Unternehmergewinn infolge einer neuartigen 
Disposition fiber Produktionsmittel durch irgendeinen Unternehmer entstanden 
ist, werden sich weitere Unternehmer finden, die ihre Produktionsmittel in der 
neuartigen Richtung "umdisponieren" oder fiber neuzuwachsende Produktions­
mittel in dieser neuartigen Weise disponieren. Das Streben nach Ausnfitzung 
der Gewinnchance fiihrt sowohl zu einer Steigerung der Nachfrage nach den 
zu dieser neuartigen Disposition erforderlichen konkreten Produktionsmitteln, 
als auch zu einer Erweiterung des Angebotes von den auf Grund dieser neu­
artigen Disposition auf den Markt gebrachten Produkten. Dies fiihrt wiederum 
einerseits zu einer Erhohung der Kosten, anderseits zu einem Sinken der Preise 
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dieser Produkte, und dieser ProzeB setztsich solange fort, bis Produktpreis 
und Kosten einander angeglichen sind und die Gewinnmarge verschwunden ist. 

Aber der vollstandigen Auswirkung dieser Tendenz kOnnen Hindernisse 
im Wege stehen. Ein wichtiges und haufiges Hindernis dieser Art ist die ungleiche 
Kapitalausstattung und Kreditfahigkeit der verschiedenen Wirtschaftssubjekte. 
Zu jeder neuartigen Disposition uber Produktionsmittel ist die Verfugung uber 
ein Kapital von bestimmter GroBe erforderlich. Die KapitalgroBe, uber die 
jemand verfugen kann, hangt ab von seinem Eigenbesitz an Kapital und von 
seiner Kreditfahigkeit. Beides steht gewohnlich in einem bestimmten Verhaltnis 
zueinander, so daB man, obgleich die Verfugung uber Kapital nicht begrenzt ist 
durch die GroBe des Eigenkapitals, das jemand besitzt, einfach sagen kann, 
daB die KapitalgroBe, uber die man verfugen kann, abhangt von der GroBe 
des Kapitals, das man besitzt. Da nun dieser Kapitalbesitz bei den verschiedenen 
Wirtschaftssubjekten eine sehr ungleiche GroBe darstellt, ist es jeweils nur 
einem Teil derselben moglich, bestehende Gelegenheiten zu gewinnbringenden 
neuartigen Dispositionen uber die Produktionsmittel auszunutzen. Dadurch 
ist die Konkurrenz in der Ausnutzung solcher Gelegenheiten tatsachlich beschrankt 
und es kann sich infolgedessen der auf einer solchen neuartigen Disposition 
beruhende Gewinn auch in einen neuen statischen Wirtschaftszustand hinein 
erhalten. Der Gewinn verliert dabei allerdings seinen ursprunglichen Charakter, 
es wird aus einem Unternehmergewinn ein monopolartiger oder "monopoloider" 
(WIESER) Gewinn. 

Ahnliches tritt bei gewissen rechtlichen Beschrankungen der freien Kon­
kurrenz ein. So, wenn der Zugang zu einem Gewerbe zwar allgemein offen steht, 
aber an gewisse Voraussetzungen gebunden ist, die nioht allgemein und in jedem 
Augenblicke zutreffen. Das ist zum Beispiel der Fall, wenn die selbstandige 
Ausubung eines Gewerbes an den Nachweis einer bestimmten Ausbildungszeit 
oder Beschaftigungsdauer in einem fremden Betrieb gebunden ist (Befahigungs­
nachweis). Wenn in einem solchen Gewerbezweig Gewinne entstehen, so wird 
dies allerdings auch eine den Nachwuchs befordernde Wirkung haben und mithin 
die Tendenz entstehen, jene Gewinne wieder herunterzudrucken, aber das Reran­
drangen von neuen Lehr- und Arbeitskraften versohlechtert wieder die Lehr- und 
Arbeitsbedingungen, dies verbilligt die Produktionskosten fiir die Unternehmer 
und schreckt wieder von weiterem Zuzug ab, so daB auf diese Weise dauernd 
Gewinne, die auf der bevorzugten, monopoloiden Unternehmerstellung beruhen, 
sich erhalten konnen. Anders liegt die Sache bei konzessionierten Gewerben. 
Hier haben wir einen direkten AusschluB der freien Konkurrenz in bezug auf 
den Zutritt zum Gewerbe und die Erlangung einer selbstandigen Unternehmer­
stellung und die in solchen Gewerben erzielten Gewinne haben daher von Anfang 
an monopoloiden Charakter. Es konnen aber hier auch Gewinne entstehen, 
welche zugleich den Charakter von echten Unternehmergewinnen haben und 
dauernd erhalten bleiben. Die monopoloide Stellung, die sich hier nicht weg­
denken laBt, ist aber immer ein mitbedingender Fakt!=lr bei der Entstehung 
und Forterhaltung dieser Gewinne, so daB ein reiner Unternehmergewinn hier 
nie an und fiir sich in Erscheinung tritt. 

Diese Falle zeigen, daB es auch in statischen Verhaltnissen Gewinne geben 
kann, die auf der Unternehmerstellung beruhen und insoferne als "Unternehmer­
gewinne" bezeichnet werden konnen, daB es aber nicht Gewinne sind, welche 
auf der Unternehmerstellung als solchen, sondern auf einer b e v 0 r z u g ten 
Unternehmerstellung beruhen und insoferne nicht reine "Unternehmergewinne" 
sind, sondern Gewinne, die immer auch einen monopoloidartigen Charakter 
haben. 
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s. Die H6he des Untemehmergewinnes 
Do. der Unternehmergewinn eine ResiduaJgroBe ist, die sich o.us einer un­

bestimmten GesamtwertgroBe ergibt, ist seine Rohe vollig unbestimmt. 
Er Imnn belie big hoch sein, o.ber o.uch belie big tief, wenn wir den BegriH 
"Gewinn" in einem aJIgemeineren Sinn, aJ.s WertdiHerenz schlechthin, nehmen, 
o.uch unter Nullliegen, in welchem Fall wir da.nn von "Verlust" zu sprechen 
pflegen. Man Imnn weder ein bestimmtes MaB fUr den Unternehmergewinn, 
noch bestimmte Grenzen, innerhalb der er etwo. liegen miiBte, o.ngeben. 

Jedoch ho.t mo.n frillier wenigstens geglo.ubt, eine gewisse Ausgleichs­
tendenz fUr den Unternehmergewinn beho.upten zu konnen. Die Beho.uptung 
einer Ausgleichstendenz hat o.ber doch zur Voro.ussetzung, daB man auch etwo.s 
iiber seine Rohe o.usso.gen Imnn, denn diese Ausgleichungstendenz miiBte doch 
einen bestimmten Ausgleichungspunkt ho.ben, der sich irgendwie bestimmen 
la.ssen miiBte. Es Jii,Bt sich aber kein Punkt angeben, bei dem eine Ausgleichung 
sto.ttfinden konnte, o.uGer den Nul1punkt, fUr welchen o.ber die Beho.uptung 
keinen Sinn ho.t, da mit ihm der Unternehmergewinn, das, was sich o.usgleichen 
solI, verschwunden ist. Man Imnn do.her nurso.gen, wo.s wir bereits festgestellt 
ho.ben, daB er die Tendenz zum Verschwinden ho.t, oder, wo.s dasselbe ist und 
sich bereits unmittelbar o.us seinem Wesen ergibt, do.B er eine prinzipiell voriiber­
gehende, nur unter bestimmten Voro.ussetzungen o.uftretende und mit diesen 
Voro.ussetzungen verschwindende Erscheinung ist. 

Es besteht keine Ausgleichungstendenz fUr den Unternehmergewinn. 
Der Unternehmergewinn kann belie big hoch sein, nicht nur in dem Sinne, 
daB seine Rohe im allgemeinen durch nichts bestimmt oder begrenzt ist, sondern 
o.uch in dem Sinne, do.B er beliebig verschieden oder ungleich sein ko.nn in den 
verschiedenen Unternehmungen. Es ko.nn keine Ausgleichungstendenz 
fiir den Unternehmergewinn ge ben, weil die Unternehmerleistung eine prinzipiell 
unvertretbo.re Leistung ist, in jeder Unternehmung verschieden ist und ein 
verschiedenes Ergebnis ho.t. Jede neuartige Disposition iiber Produktionsmittel 
hat ihren eigenen Charakter, fiihrt zu einem eigenen Ergebnis und begriindet 
einen Unternehmergewinn, der vollstandig selbstandig und uno.bhangig ist von 
jedem o.nderen, der neben ihm entsteht oder vor ihm entsto.nden sein mag. 
Do.s Wiederholen einer neuartigen Disposition fiihrt nicht zur Angleichung 
an einen bestimmten bestehenden Unternehmergewinn und damit zu einer 
Ausgleichung der Gewinne, sondern zu einer fortgesetzten Verringerung des 
Gewinnes, bis er vollstandig verschwindet. 

Ebenso ko.nn o.uch die Beho.uptung, do.B die Rohe des Unternehmergewinnes 
im allgemeinen mit dem Fortschritt der wirtscho.ftlichen Entwicklung o.bnimmt, 
do.B die Unternehmergewinne in primitiven, zurUckgebliebenen Zustanden o.m 
hoohsten und in den fortgeschrittensten Zustanden o.m niedrigsten sind, nicht 
o.ufrechterhalten werden. Es mo.g in dieser Beho.uptung ein Schein von Richtigkeit 
insoferne liegen, o.Is in gewissen noch unentwickelten Zustanden die Entwicklungs­
moglichkeiten sich groBer und gewinnbringender darstellen, aJ.s in fort­
geschritteneren Zustanden, allein dies ist offenbar nur ein Eindruck der 
Perspektive, die una die Dimensionen o.nders darstellt aJ.s sie in Wirklichkeit 
sind. 
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In der Analyse des Profits weist die moderne NationalOkonomie zwei 
Tendenzen auf. Es besteht wesentliche Ubereinstimmung hinsichtlich der 
Elemente, die sie urnfaBt; jene Elemente sind ja schon die ganze Entwicklung 
hindurch seit ADAM SMITH anerkannt worden. Schon bevor der Gebrauch 
von Aktienfonds eine Anzahl von Personen und damit die von ihnen ausgeiibten 
Funktionen deutlich sonderte, erkannte SMITH, daB der Profit aus einer be­
sonderen Form des Verdienstes, dem Risiko. und Unsicherheitsmoment, und 
dem reinen Kapitalzins zusammengesetzt sei. Die moderne Analyse, gestiitzt 
auf die Begriffe der Grenzentlohnung und der Zurechnung sowie auf die Kenntnis 
der historischen Entwicklung des Aktienfonds, hat jedem Faktor eine ganz 
bestimmte Rolle zugewiesen, und zwar so, daB sie zwei Erklarungen des 
Ertrages zulaBt. Die eine geht dahin, daB ein besonderer Begriff des Profits 
keinen Platz finden kann, wenn die Entwicklung der Industrie auf die Dauer 
ins Auge gefaBt wird, die andere besagt, daB - obwohl jedes der Elemente 
einer bestimmten okonomischen Funktion zugeordnet werden kann, der bereits 
ihr eigener Terminus zukommt - ihre Verbindung, sei es in Gestalt einer einzelnen 
Personlichkeit, sei es in Form der einheitlichen Leitung eines Betriebes, einen 
Wesensunterschied aufweist, so daB eine besondere Bezeichnung erforderlich ist. 
EineAuffassung, die den Profit leugnet (No-profit view), liegt vor, wenn die Industrie 
in langeren Perioden und bei normalen Ertragnissen betrachtet wird; eine Auf­
fassung, die die besonderen Dienste des Unternehmers beachtet (Special service 
view), dann, wenn Unternehmertatigkeit und Arbeitsleistung geschieden werden 
- unter dem V orbehalt, daB ahnliche okonomische Kra£te auf den Unternehmer 
und den Arbeiter einwirken. Nach der ersten Methode - urn den Sachverhalt 
nochmals zu prazisieren - ist der Profit aufgelost in solche Elemente, die bereits 
okonomischen Charakter haben - Lohn, Risiko, Zins; nach der zweiten sind 
diese Elemente im Profit zusammengefaBt. J. B. CLARK reprasentiert die stark 
hervortretende Tendenz unter den amerikanischen Nationalokonomen, den 
Profit aufzulosen, MARsHALL ist fiir gesonderte Erfassung desselben, vorwiegend 
von dem Bestreben geleitet, die Entwicklungslinie in der Problembehandlung 
mit den aIteren N ational5konomen einzuhalten; auBerdem finden sich ver­
mittelnde Auffassungen, fiir die PIERsON typisch ist. 

2. Diese beiden Gesichtspunkte beziehen sich auf die fiir lange Perioden 
geltenden okonomischen Krafte. Beiden gemeinsam ist der Begriff des Mehr­
ertrages (Surplus) oder des Residualeinkommens, der sich aus der okonomischen 
"Friktion", den Zufalls- und Veranderungserscheinungen herleitet. Dieser 
letztere Begriff, auf Gewinn oder Verlust aus kurzen Produktionsperioden be­
zogen, ist zu unterscheiden von der roheren Vorstellung des aus langeren Pro­
duktionsperioden gewonnenen Profits als ResidualgroBe, in dem Sinne, daB 
der Unternehmer, der seine Kosten aufgewendet hat, die Differenz zwischen 
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denselben und seinem Rohertrage zuriickbehalt. Dies ist die naive Vorstellung 
des Mehr- (Surplus) oder Residualertrages (Residue), welche auf nichts anderem 
basiert ist alB auf der Tatsache, daB der Unternehmer das Zwischenglied dar­
stellt, durch dessen Vermittlung die Ronorierung jedes Faktors erfolgt. Sie 
ist daher nicht so sehr eine Theorie des Profits als die Feststellung einer 1dentitat, 
namlich der, daB Unternehmergewinne ResidualgroBen darstellen. Nur unter 
Beriicksichtigung des Sachverhaltes, daB die fiir die Dauer geltenden Ent­
wicklungserscheinungen nie voll zur Auswirkung gelangen, kann eine derartige 
Auffassung vor Unfruchtbarkeit, die Theorie vor dem Fehler des Mechanismus 
bewahrt werden. Es wird notwendig sein, dieses Element des Mehrertrages 
(Surplus) spater zu betrachten; hier muB es geniigen, anzumerken, daB wir es 
nicht unmittelbar in Theorien, die bereits das Risiko- und Unsicherheitselement 
enthalten, einstellen konnen. Wir diirfen nicht Risiko und Unsicherheit alB 
Faktoren des Profits fiir lange Produktionsperioden zweimal veranschlagen 
oder das Risikoelement ausscheiden und das Element des Mehrertrages (Surplus) 
belassen, da dieses letztere ja lediglich den Sachverhalt der in kurzen Perioden 
sich voIlziehenden Veranderungen zum Ausdruck bringt. 

3. Wir gehen daher einen Schritt weiter und betrachten die mehr konstanten 
Elemente auf Grund einer Probleminstruierung, die keinen Profit zulaBt (No­
profit treatment) einerseits, und die den Profit als gesonderten Faktor konstituiert 
(Totalised-profit treatment) anderseits. Das Entgelt fiir die Leitung des Be­
triebes (Unternehmerlohn) bildet das wichtigste der in Rede stehenden Elemente. 
Hier ergeben sich zwei Fragenkomplexe. Erstens: 1st die theoretische Qualitat 
dieses Entgelts derart, daB es als Bestimmungsgrund jener Krafte, die den 
Lohn fixieren, angesehen werden kann? Zweitens: Wiirde seine Trennung 
von einem direkten EinfluB auf das Kapital die Verwischung seiner wesent­
lichen Merkmale zur Folge haben? Wenn die erste Frage verneint wird, kann 
keine theoretisch klare Distinktion gefunden werden, ob - da ja irgendwelche 
Summen zugleich vom Gesamtertrag abgezogen und ihm zugeschrieben 
werden - nicht ein Riickstand von Arbeitsleistung in der Entlohnung der 
Kapitalleistung enthalten bleibt; in diesem FaIle wiirde die Ansicht, daB der 
Profit als selbstandige GroBe zusammenzufassen sei (Totalised view of profit), 
der gegenteiligen Auffassung vorzuziehen sein. Auch die Verneinung unserer 
zweiten Frage wiirde diese Folgerung stiitzen. Sie wiirde namlich bedeuten, 
daB der Betriebsleiter, durch kontraktlichen Lohn honoriert, theoretisch nicht 
gedacht werden kann, da dies ja die innige Verbindung zwischen ihm und dem 
Kapitalsertrag, die dem besonderen Charakter des Unternehmens wesensnot­
wendig ist, verschleiern wiirde. Die oberste Leitung des Unternehmens liegt 
in den Randen derjenigen, die selbst Teilhaber sind, und die so gescha££ene 
Verbindung kann sich fiir den Bestand des Unternehmens so wichtig gestalten, 
daB eine Auffassung, die den Profit leugnet (No-profit view), den organisch vor­
liegenden Tatbestand mechanisch zerlegen wiirde. 

4. Kann unsere erste Frage auch bejahend beantwortet werden? Ange­
nommen, wir iibernehmen das Prinzip der Grenzanalyse hinsichtlich der Lohn­
bestimmung. Dieses Prinzip basiert auf der Uberlegung, daB wir eine sehr kleine 
Veranderung in der Menge der angewendeten Arbeit annehmen konnen, und 
zwar eine so geringfiigige Veranderung, daB keine merkbare Wirkung auf die 
anderen Faktoren gegeben i~. Dieser Gedankengang laBt sich auf die ver­
schiedenen Formen der Arbeitskraft anwenden, die a) in groBen Gruppen und 
b) unter einer einzigen Aufsicht beschaftigt werden. Dann ist es moglich, 
bei sukzessiver Einstellung weiterer Einheiten das AusmaB der dadurch 
veranderten ReinertragsgroBe zu konstatieren. Doch wenn wir die Skala vom 
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Arbeiter zurn Vorarbeiter und yom Vorarbeiter bis zurn Betriebsleiter aufwarts 
verfolgen, wird die theoretische Brauchbarkeit dieser Methode zweifelhaft, 
da die Vermehrung oder Verminderung der Arbeitnehmer urn eine Einheit 
weitgehende Wirkungen auf das Gleichgewicht der iibrigen Produktions­
faktoren ausiibt, die Ausschaltung eines Betriebsleiters aber das Ende des 
Betriebes bedeuten kann. Ebenso schwierig ist es, sich die Anwendung 
des Marginalprinzips auf den Vorgang sukzessiver Einstellung von hOher quali­
fizierten Arbeitskrii.ften vorzustellen, z. B. bei einer Verminderung der Zeit, 
wahrend der ein hOherqualifizierter Arbeiter beschaftigt ist. Hier liegen die­
selben tiefgehenden Riickwirkungen vor, weil der Begriff des Gehaltes von 
dem des Lohnes sich darin unterscheidet, daB der gehaltbeziehende Beamten­
korper fiir eine Leistung, welche in dauemder Anteilnahme an langen Ent­
wicklungsprozessen vollzogen wird, honoriert wird und nicht fiir eine solche, 
die aus einer bloB mechanischen Wiederholung von einzelnen Handgriffen be­
steht. Daher ist die Grenzmethode der Messung des Produktwertes - man 
konnte sie auch Horizontalmethode nennen - hinsichtlich der Arbeiten 
besonderer Qualifikation, die wir betrachten, von problematischer Anwend­
barkeit. 

5. 1st es anderseits theoretisch gerechtfertigt, eine "vertikale" Methode anzu­
wenden ~ Man konnte z. B. behaupten, daB, da ja die Lohne qualifizierter Hand­
werker nach dem Marginalprinzip durch ihren Reinertrag bestimmt werden, 
die Lohne der Vorarbeiter ihrerseits zurUckgefiihrt werden konnen auf die der 
qualifizierten Handwerker infolge der Einwirkungen der Konkurrenz, welche 
- durch die Moglichkeit der Substitution - dazu fUhrt, daB Handwerker zu 
der Stellung der Vorarbeiter aufriicken. Zugegeben, daB die Determination 
an der Basis des Systems durch das Marginalprinzip geschieht, besteht nicht 
ein kontinuierlicher Stufenbau der einzelnen Qualifikationen der Arbeit, ver­
mittels dessen auch die Entlohnung der hoheren Qualifikationen yom Rein­
ertrag abhangig erscheint ~ Und ist nicht diese Kontinuitat so vollstandig, 
daB im Gipfelpunkt der Pyramide ein berechtigter Vergleich moglich ist zwischen 
der hoohstqualifizierten Arbeit, die auf Grund des Arbeitsvertrages und unter 
Aufsicht geleistet wird, und derjenigen des Untemehmers, der - fiir sich selbst 
tatig - urn weniges jenseits der theoretischen Scheidegrenze steht ~ AIle Lohne 
werden also letztlich ala durch den Wert des Reinertrages bestimmt angesehen. 

6. Es ist jedoch sehr zweifelhaft, ob diese Argumentation zutreffend ist. 
Wenn der Lohn eines Vorarbeiters dem dreier Handwerker gleichkommt, be­
deutet dies noch nicht, daB ein weiterer Vorarbeiter jederzeit an Stelle der drei 
Handwerker eingestellt werden kann. Nehmen wir an, daB der Lohn der 
Vorarbeiter und Handwerker theoretisch nach dem Marginalprinzip deter­
miniert ware, dann miiBte natiirlich ein bestimmtes VerhaItnis zwischen 
ihnen bestehen, der eine miiBte ein Vielfaches des anderen sein. Aber wenn 
das Marginalprinzip hinsichtlich der hOheren Qualifikationen versagt, dann 
wird der tiefere Grund des Versagens eine theoretische Bestimmung mit Hille 
des SUbstitutionsprinzips ebenfalls verhindem; dadurch namlich, daB die Tat­
sache der Substitution, wenn nur wenige Einheiten vorhanden sind, eine urn­
Btiirzende Riickwirkung auf das Gleichgewicht des Ganzen haben wiirde. Wenn 
wir die hOchstqualifizierten Arbeitsleistungen betrachten, ist es unmoglich, 
den Verdiellf!t des oberBten Leiters im Wege der Substitution als mit­
bestimmt durch den des Hillsleiters anzusehen. Die Marginalmethode muB 
zuerst in Aktion treten und erst spater sind die VerhaItnisse der Quali­
fikationen bestimmbar. Aber die Marginalmethode kann ja ex hypotke8i nicht 
mehr angewendet werden. 

Mayer, Wirtsohaftstheorie III 18 
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7. Es ist zutreffend, wenn MARsHALL den Unternehmerlohn durch vertikale 
und laterale Konlrurrenz determiniert erachtet, so daB er nicht lange von seinem 
normalen Angebotspreis abweichen kann. Seine Argumentation beruht nicht 
auf der Marginal- oder Substitutionsmethode, wie man sie auf die Arbeit, 
welche kontraktgebunden geleistet wird, anzuwenden pflegt, sondern auf der 
Beachtung der vertikal und horizontal wirkenden Konkurrenzkrafte zwischen 
Unternehmern verschiedener Qualifikation. Er erkennt zwei Grundeinfltisse: 
Den Wettkampf neuer Emporkommlinge, die sich aus dem Bereich der Lohn­
arbeit emporgeschwungen und allmahlich Kapital und Unternehmung er· 
worben haben, und die Konkurrenz zwischen den geschaftlichen Fahigkeiten 
auf den hoheren Stufen, die sich um so lebhafter gestaltet, da sie jetzt mehr auf 
aligemeinen ala auf besonderen Fahigkeit{ln beruht. Er ist beziiglich der Aus­
sichten der fahigen .Arbeiter optimistisch und legt infolgedessen auf den Ein­
fluB diesea vertikal verlaufenden Konkurrenzkampfes um den Verdienst groBes 
Gewicht; ea mag gentigen, die kiihne Feststellung zu erwahnen, daB "der ge­
wohnliche Arbeiter, falls er Fahigkeiten beweist .... ziemlich sicher sein kann, 
tiber ein erhebliches Kapital zu verfiigen, bevor er stirbt." (Principles, S. 309.) 
1st die vertikale Konkurrenz wirklich so ausschlaggebend? Und wo ist - da 
der Durchschnittsunternehmer nirgends anzutreffen ist - die Gewahr gegeben, 
daB die allgemeine vertikale oder horizontale Konkurrenz der geschaftlichen 
Unternehmer zu einer bestimmten Rohe, die man den Marktpreis der geschaft­
lichen Unternehmertatigkeit nennen kOnnte, tendiert? Fiir den Fall der ge­
wohnlichen Arbeit hangt diese MittelgroBe wesentlich ab von der Moglichkeit des 
Uberblicks von einem Zentrum aus und von der weitgehenden Kenntnis aller 
erheblichen Umstande. Fehlen diese Momente, so segelt die Theorie gleichsam 
ohne Anker; wir konnen den allgemeinen Glauben oder die Roffnung aussprechen, 
daB sie tatsachlich wirken; aber anderseits konnen diese Momente uns das 
Fehlen jedes Ankergrundes verraten, wodurch man einer Tautologie nahekommt, 
etwa wenn MARSHALL vom emporkommenden Geschaftsmanne sagt, daB, "falls 
seine Fahigkeiten gerade das normale Niveau erreichen .... der UberschuB 
seiner Einnahmen tiber seine Ausgaben das typische Blld des normalen Unter­
nehmerlohnes seiner Qualifikation zum Ausdruck bringt". (Principles, S. 600.) 
Zu solchen Resultaten gelangen wir, wenn wir allgemeine Erwagungen an die 
Stelle einer exakten Methode setzen. Wir befinden uns daher in groBen Schwierig­
keiten, wenn wir den Unternehmerlohn von dem Profit trennen, nicht als ein 
theoretisches Element, sondern ala einen Tell des Profits, den wir hinsichtlich 
seiner quantitativen Fixierung auf die Bestimmungsgriinde des allgemeinen 
Arbeitsmarktes zurtickftihren konnen. Dies kann nicht tiberraschen, well ja 
die Unternehmertatigkeit eine qualitativ andersgeartete Tatigkeit darstellt 
ala irgendeine andere, die sich kontraktgebunden und unter Aufsicht vollzieht. 

8. Die Unternehmertatigkeit stellt ihrem Begriff nach eine fortwahrende 
Widerlegung jedes Versuches dar, der Unternehmerleistung einen gesonderten 
Wert beizulegen. Sie bedeutet ja ktihnes Vorgehen auf dem Markt, dauerndes 
Vertrauen auf eine bestimmte Fahigkeit oder eine besondere Chance, was 
ADAM SMITH eine "vermessene Roffnung auf Erfolg" nannte, die sich auf 
die innere Einstellung griindet, die Moglichkeit eines Verlustes zu gering 
und die eines Gewinnes zu hoch anzuscblagen. Da sie in dem sorgfaltigsten 
Disponieren tiber die Verwendung der Produktionsmittel und der exaktesten 
Zurechnung ihrer moglichen Produkte besteht, bedeutet die Auffassung, 
daB sie selbst Gegenstand irgendeiner vorzunehmenden Wertzurechnung sei, 
einen Widerspruch in sich selbst. Sie kalkuliert auf langere Dauer mit 
groBerer Blickweite, sie veranschlagt gegenwartige Produktionsmittel hOher als 
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mit ihrem gegenwartigen Marktwert. Um den Untersohied zwischen dem Ent. 
gelt fiir diese ihre Funktion und dem Lohn nachdriicklich hervorzuheben, ist 
es prima facie richtiger, jene Auffassung iiber den Profit anzuerkennen, nach 
der er nicht in Elemente aufzulosen ist, deren eines hinsichtlich seiner quanti. 
tativen Bestimmung auf den Arbeitsmarkt zurUckgefiihrt wird. Die Lohne 
beruhen insgesamt auf der Unternehmertatigkeit und der Geschicklichkeit 
der industriellen Fiihrerschaft, so daB ein Standpunkt, der den Profit leugnet 
(No.profit view), zu einer verkehrten Anordnung der Analyse verleitet. 

9. Die Antwort, die auf die zweite Frage zu geben ist, lautet ahnlich. Die 
Beziehung zwischen der Unternehmerleistung und dem direkten Interesse an 
der Kapitalnutzung ist so eng, daB der Auffassung, die den Profit gesondert 
erfassen will (Total view), wiederum der Vorzug zu geben ist. FUr die Direktoren 
groBer Unternehmungen bedeuten fixe Beziige oder Gehli.lter nicht das wesent. 
liche Element ihrer Gesamtentlohnung. Es ist unwahrscheinlich, daB die Fiihrer. 
leistung bis zur ErschOpfung ihrer Moglichkeiten entfaltet wiirde, wenn sie 
auf die gewohnliche Entlohnungsbasis gegriindet ware. Die Unternehmer 
haben ein Teilhaberinteresse, auch wenn ihnen ein Gehalt gezahlt wird, das 
ja mehr der durchschnittlichen Routine gilt, als ihrer besonderen Qualitat. 
Sogar die leitenden Personlichkeiten, die nach den Direktoren kommen, werden 
haufig durch Tantiemen neben ihren Gehaltern gezahlt. Auch aus diesem 
Grunde erscheint es zweckmaBiger, eine Auffassung gutzuheiBen, die den Profit 
als selbstandige zusammengesetzte GroBe (Total view of profit) erfaBt. 

10. Es muB zugegeben werden, daB einige Schwierigkeiten auftauchen, 
wenn wir die Profitrate vl,ln diesem Standpunkt aus betrachten. Fiihren wir 
nicht etwas ein, das man eine "unfaBbare GroBe" (Surd) nennen konnte, wenn 
wir nicht nur den Zins und die Risikopramie als Kapitalsertrag veranschlagen, 
die natiirlich solchen Kapitalsertrag darstellen, sondern auch einen Betrag fiir 
die Entlohnung allgemeiner Dienstleistung 1 Mit anderen Worten: Sind wir 
berechtigt, anzunehmen, daB diese Entlohnung gemaB irgendeiner Gesetz· 
maBigkeit im Verhaltnis zum aufgewendeten Kapital sich andert1 Hierauf 
antwortet MABSHALL, daB die zweckmaBigste Erklarung im groBen und ganzen 
die sei, die Entlohnung der Unternehmertatigkeit als aus dem KapitaJertrag 
und einem Prozentsatz der Ausgaben fiir Lohne zusammengesetzt zu denken. 
Das letztere Element bleibt also ein unfaBbarer Rest (Surd), auf jeden Fall 
wenigstens, wenn wir nach einer Regel suchen, welche die erwahnte Profit· 
rate bestimmt. Fixes Kapital und Ausgaben fiir Lohne brauchen sich nicht 
in demselben VerhiiJtnisse zu andern. Man muB also notwendigerweise verneinen, 
daB es iiberhaupt eine derartige Regel gibt, .wenn der Profit als eine selbstandige 
zusammengesetzte GroBe (as a total) angesehen wird. So ist SIDGWIOK der 
Meinung, daB - obschon die Unternehmerlohne bei Vermehrung des Kapitals 
wahrscheinlich ansteigen werden - sich keine allgemeinen Gesichtspunkte 
finden lassen, irgendein Verhli.ltnis dieses Ansteigens zur Kapitalsver. 
mehrung zu bestimmen. Man kann mit Recht erwarten, daB die Beziige 
fiir die Unternehmertatigkeit, ahnlich wie das Risikoelement, einen relativ 
groBeren Prozentsatz des Kapitals darstellen, bis zu dem Augenblick, wo die 
bahnbrechende Tatigkeit von seiten des Unternehmertums beendet ist und 
der iibliche Geschaftsgang der groBen Konzerne beginnt. Anderseits haben 
die groBen Konzerne, selbst bei Wettbewerb zulassenden Vertragen, ein Quasi. 
monopol auf geschaftliche Verbindungen oder "good will", eine dauernde Rente 
auf Grund der friiheren fiir die Organisation verausgabten Aufwendungen. Wenn 
es auch einen Nachteil der Auffassung, die den Profit gesondert erfassen will 
(Total view of profit). bildet, daB der Lohnfaktor auf diese Weise ein irrationales 
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Element (Surd) einfiihrt, so war vielleicht anderseits der Begriff einer streng 
proportionalen oder einer mittleren Profitrate, den die friiheren Nationaloko­
nomen aufzustellen suchten, eine zu weitgehende Vereinfachung, so wenil ADAM 
SMITH etwa meinte, daB der Profit alIgemein als doppelter Zins aufgefaBt werden 
konne. 

II. Es besteht natiirlich auch eine ziemlich verbreitete Tendenz, im Ge­
schaftsleben den Profit in der Weise zu berechnen, daB man den Unternehmer­
lohn mit einbezieht. Dies widerspricht jedoch den Richtlinien fiir die Bilanz­
aufmachung der Aktiengesellschaften; und diese erzeugen jetzt in weitgehend 
industrialisierten Landern 90% des Rohertrages. PIERSON ist der Ansicht, 
daB das Entgelt fUr "Oberwachungstatigkeit immer in den Profit, sogar den 
der Aktiengesellschaft, mit einzubeziehen sei, und begriindet diese Ansicht sehr 
geistreich damit, daB die Gehalter, die fUr diese Tatigkeit gezahlt werden, genau 
genommen als eine nachtragliche Wiederverteilung des Profits anzusehen sind, 
da die Mehrheit der Unternehmer einer Minderheit die aktive Funktion der 
Leitung iibertragen hat, an der sie selbst nur in passiver oder nomineller Weise 
teilhat. Wenn wir diesen Gedankengang verfolgen, so bedeutet er, daB nur 
die Gehalter jener Direktoren, die gleichzeitig Teilhaber sind, in den Profit 
einzubeziehen sind. Irgendeine solche Unterscheidungslinie muB gezogen werden, 
da ja kontinuierliche Abstufungen in der leitenden Tatigkeit eines Konzerns 
gegeben sind. Dies ist ein besseres Einteilungsprinzip als jenes, das von NEWCOMB 
und anderen, welche die Entlohnung fUr die durchschnittliche Unternehmer­
leistung ausschlieBen und nur das Entgelt fUr besondere Geschicklichkeit mit 
einbeziehen, bevorzugt zu werden scheint. Wie immer die geschaftliche Praxis 
verfahren mag, wir konnen nicht die einem Begriffe der Profitrate, der gleich­
zeitig fiir Einzelunternehmungen und Aktiengesellschaften gelten solI, innerlich 
anhaftenden Schwierigkeiten vermeiden; wir haben das okonomische Ein­
teilungsprinzip zu suchen. 

12. Die Auffassung, die fUr eine gesonderte Erfassung des Profits (Total 
view of profit) eintritt, scheint auch fiir den Zins die wissenschaftlich zweck­
maBigste zu sein. In der Regel schlieBt sie ihn ein, obgleich PIERSON ihn aus­
schlieBen wiirde, seine Formel fUr den Unternehmergewinn sagt ja, daB der­
selbe aus der Dividende (im iiblichen Sinne) plus den Unternehmerlohnen 
plus dem Mehrertrag minus dem Zins besteht. Der Gedanke, der jener Auf­
fassung zugrunde liegt, die den Unternehmergewinn als selbstandige GroBe 
leugnet (No profit view), geht dahin, daB es einen sich auf dem Markte bildenden, 
kontraktlich geregelten ZinsfuB gibt und daB dieses Element fiir langere Pro­
duktionsperioden der Profitrate zuzuschlagen ist. Nun kann natUrlich nicht 
geleugnet werden, daB die Marktrate des reinen Zinses in Beziehung steht zu 
dem Zinselement des Unternehmerprofits und daB die okonomischen Krafte 
dahin tendieren, beide GroBen auszugleichen. Die Frage ist nur, worin 
die letzte Ursache besteht, die die Rohe und das Schwanken der Profitrate 
in Raum und Zeit bestimmt. Die Auffassung, die den Profit gesondert erfaBt 
(Total view of profit), ist vorzuziehen, wenn die produktiven Ertrage der Industrie 
im Verhaltnis zu ihren Kosten die Rohe des ZinsfuBes auf dem Markt ent­
scheiden; weil dann die Folgerung vermieden ist, daB die Prioritat bei dem 
ZinsfuB auf dem Markte ruht, der fUr die Unternehmer durchaus bestimmt ist 
und den sie in ihrer Kalkulation in Rechnung stellen miissen. Rier wird natiirlich 
altes Lehrgut der Zinstheorie wieder erneuert. Die alteren Nationalokonomen 
erblickten in der Produktion die treibende Kraft, welche die Rohe des Zins­
fuBes bestimmt. "Immer, wenn sehr viel durch Kapitalnutzung erzeugt werden 
kann", sagte ADAM SMITH, "wird man gewohnlich sehr viel dafiir geben." 
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RICARDOS Meinung war ahnlich, ebenso heutzutage die MARsHALLs. Und es 
scheint, von umfassenderen Gesichtspunkten aus gesehen, zutreffend, aIle Ver­
teilungserscheinungen als letzthin durch die Initiative und den Unternehmer­
geist, welche die menschliche Leistung in dem okonomischen Verfiigen iiber 
die materiellen Produktionsfaktoren darsteIlen, bestimmt anzusehen. Der 
kontraklich geregelte Zins ist dann von dem AusmaB, in dem diese Tatigkeit 
erfolgreich ist, abhangig. Aber eS verkehrt geradezu die richtige Linie des Denkens, 
sowohl iiber diesen wie den Lohnfaktor die Determinierung des Zinses auf die 
kontraktliche Regelung auf dem Markte zuriickzufiihren und sich vorzusteIlen, 
daB der so fmerte ZinsfuB nachtraglich als ein Beitrag in den Profit, eingeht. 
Die erfolgreiche Fiihrertatigkeit - durch menschliches Bemiihen verwirklicht 
- sollte den letzten Bestimmungsgrund fiir die Hohe des Entgelts aller Dienst­
leistungen abgeben. Daher ist eine Auffassung, die den Profit zusammengefaBt 
begreifen will (Total view) und so den Zins mit einbezieht, auch als Methode 
einer Auffassung vorzuziehen, die den Unternehmergewinn leugnet (No profit 
view). 

13. Das Wesen des Risikoelements ist neuerdings zum Gegenstande vieler 
Untersuchungen gemacht worden, aber das Ergebnis, zu dem man gelangt ist, 
unterscheidet sich nicht von dem, was von SMITH - wenn auch im einzelnen 
nicht ganz durchgefiihrt - bereits erreicht wurde. Er erkannte, daB eine Ver­
giitung fiir den Verlust nicht den ganzen Betrag ausmacht, urn den es sich 
hier handelt. AuBer den notwendigen Vergiitungen fiir die zufalligen Verluste 
sollten die gewohnlichen Einkiinfte iiber den iiblichen Kapitalprofit hinaus 
den besonders wagemutigen Unternehmern einen Mehrprofit (Surplus profit) 
gewahren, dem derselbe Charakter wie dem Profit des Versicherungsunter­
nehmers zukommt. Mit der Wendung "derselbe Charakter" hat er recht. Die 
Versicherungsgesellschaften laufen kein Risiko, das in seinem besonderen Aus­
maB ihnen irgendwie charakteristisch ware. Es handelt sich dort im wesentlichen 
urn eine Kalkulationsrechnung, die der Produktionskostenrechnung des Ge· 
schaftsmannes ahnlich ist; auf Grund solcher Kalkulation vergibt man die Ver­
sicherungen zu einem bestimmten Preise. Diese Kalkulationen sind nicht ge­
wagter als die industriellen Kostenberechnungen. Die Versicherungsgesellschaft 
als ein geschaftliches Unternehmen aber wird wie irgendein anderes Unter­
nehmen dafiir gezahlt, daB sie ihr Kapital in der Hoffnung, einen geschaftlichen 
Vorteil zu erzielen, eingesetzt hat. Rier liegt jenes Moment der "Unsicherheit" 
vor, das jede geschaftliche Transaktion mit sich bringt. Es ist nur im FaIle 
der Versicherungsgesellschaften durch die ungewohnlich groBen Anteile, die 
das Element der "Connection" oder des "Good-will" an ihrem Profit darsteIlen, 
verschleiert. Aber an sich ist es nicht versicherbar. Wenn es das ware, wiirde 
die Unternehmertatigkeit nicht langer ein charakteristisches Element des ganzen 
Geschaftslebens sein. Wahrend daher der zusammengefaBte Profit (Total profit) 
die Vergiitung fiir dieses Risikoelement in sich schlieBt, ist es hier sogar noch 
schwieriger als beim Unternehmerlohn oder beim Zins, das AusmaB dieser Ver­
giitung auf eine Art besonderen "Risikomarktes" (Special risk-market) zuriick­
zufiihren. Es ist nicht nur Problem, ob man die Gefahrenmomente, die gegeben 
sind und denen man sich daher unterziehen muB, auf sich nehmen soIl, sondern 
ebenso problematisch ist die tatsachliche Entscheidung iiber die Gestaltung 
des Risikos auf Grund jenes gegenseitigen Kampfes, bei dem jeder Unternehmer 
auf eine giinstige Gelegenheit oder seine Fahigkeiten, einer veranderten ge­
schaftlichen Sachlage erfolgreich entgegentreten zu konnen, vertraut. 

14. Das Risikoelement wird auch durch gewisse andere subjektive Seiten 
der Mentalitat des Unternehmers naher charakterisiert, die es nur in gewissem 
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Sinn als negativ erscheinen lassen. Das Risikoiibernehmen gewahrt eine ge­
wisse Genugtuung, teils um seiner selbst willen, teils um jener besonderen Macht­
stellung willen, die mit der industriellen Fiihrersohaft verbunden ist. Es ist 
ein anderer Sachverhalt, ob man als Kapitalist oder als Unternehmer ein 
Risiko auf sich nimmt. Erstens gehoren die aufs Spiel gesetzten Werte nicht 
zum dringlichsten, sondern nur zum weniger dringlichen Bestand des standard 
of life. Auch bei volligem Kapitalverlust bietet die verdienstspendende 
Arbeitskraft noch eine Verteidigungsmoglichkeit; die die Arbeit unmittelbar 
bedrohenden Risken sind also schwererwiegend. Wahrend das Arbeitsrisiko 
meist einige Arbeiter dadurch trifft, daB sie ihre Arbeit verlieren, wobei 
andere nicht davon beriihrt werden, wird das Risiko in einem Einzel­
unternehmen auf das Aktienkapital verteilt, so daB aIle im Verhaltnis ihrer 
Teilhaberschaft betroffen werden. Drittens kann der kapitalinvestierende 
Unternehmer seine personliche Tatigkeit und sein Risiko auf eine Anzahl von 
Investitionen verteilen, wahrend der einzelne Arbeiter seine Arbeitskraft nur 
einem Unternehmen zur Verfiigung steIlen kann. Der subjektive Ausgleich, der 
dem Nachteil der Kapitalsrisikoiibernahme gegeniibersteht, wird im Zusammen­
hang mit diesen Betrachtungen deutlich. 

15. Die Auffassung, die den Profit gesondert erfassen will (Total view), 
scheint also, als nationalOkonomische Methode gesehen, zutreffender zu sein als 
jene, die den Profit als selbstandige GroBe leugnet (No profit view). Sie stiitzt 
nicht jene VorsteIlung, daB sich Unternehmerlohn, Zins und Risikopramie auf 
einer Anzahl von Markten irgendwie quantitativ bestimmen, um spater addiert 
den Profit zu ergeben. Von der besonderen FiihrersteIlung der Unternehmungen 
leiten wir die Anteile ab, in die der Profit begriffsmaBig unterteilt werden kann. 
Und ioh halte es daher fiir zutreffender, den Profit als eine gesondert zusammen­
faBbare GroBe (as a total) zu betraohten, deren Faktoren sich durch die 
dynamischen Momente in der Unternehmung bestimmen, als ihn als eine Resul­
tante einer Anzahl von Marktgestaltungen aufzufassen. 

16. Es muB noch untersucht werden, ob und in welchem AusmaB der Mehr­
ertrag (Surplus) als ein Element des Profits betrachtet werden kann. Der ameri­
kanische Theoretiker WALKER ist ein typischer Vertreter der Auffassung, daB 
jeder Profit einen Mehrertrag iiber den Verdienst solcher Geschafte hinaus 
darstellt, die zwar gerade noch existieren konnten, deren Reinertrage jedoch 
keine beachtenswerte GroBe waren; da der Markt ihrer Waren bedurfte, 
muBten ihre Kosten durch die Preise gedeckt werden, so daB die besser ge­
leiteten Geschafte wechselnde Uberschiisse erzielten. Dies ist eine passive Er­
klarung des Mehr- oder Konjunkturertrages. Aber es hat sich - besonders 
als ein Ergebnis der Preisfestsetzungsverfahren wahrend des Krieges - gezeigt, 
daB, obwohl- nehmen wir an - 10 Prozent aIler erzeugten Waren von durchaus 
gewinnlosen Unternehmungen hergestellt waren, diese keineswegs den Preis 
bestimmen, sondern eher selbst durch ihn bestimmt erscheinen. Dies war be­
sonders das Ergebnis der Untersuchungen von TAUSSIG. Durch die Kosten 
sowie durch die Elastizitat des Angebotes der fiihrenden Unternehmungen 
sind die Preise bestimmt und die unrentabel produzierenden iibrigen (Grenz-) 
Produzenten werden weiter so lange Verluste erleiden, bis sie infolge besserer 
Produktionsmethoden ihre Kosten bis zu jenem Preisniveau reduziert haben, 
bei dem ihr Gesamterzeugnis im AusmaBe dieser fiihrenden Unternehmungen 
angeboten werden kann. Die Grenze der Produktion bedeutet nicht, daB der 
Markt fiir jeden Grad der bestehenden Unergiebigkeit gewisser Produzenten 
zur Deckung herangezogen werden kann. Aber diese "passive Ansicht" iiber 
die Mehrertrage paBt nicht auf die Bedingungen, unter denen eben Unter-
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nehmungen mit giinstiger Rentabilitat diese Ertrage erzielen. Diese Mehrertrage 
sind das Resultat einer dauernden Tatigkeit, duroh welohe die Unternehmer 
fortwahrend versuohen, von der Grenzsohioht auf eine hoher gelegene Sohioht 
zu gelangen, und es zeigte sioh deutlioh im Verlaufe der Enquete, die kiirzlioh 
in der britisohen Kohlenindustrie vorgenommen wurde, daB nioht immer die 
gleiohen Unternehmungen sioh in der Grenzsohioht befinden. Daher ist es auBerst 
sohwierig, zwischen den Mehrertragen, die - von der Unternehmerleistung 
stammend - aus der Konjunktur abgeleitet sind, und jenen, die sioh aus der 
Kalkulation auf langere Dauer, aus dem Veranschlagen und "Obernehmen des 
Risikos ergeben, zu untersoheiden. Man darf dieselbe Saohe aber nioht doppelt 
in Rechnung stellen. 

17. Ohne Zweifel gibt es auoh andere Auffassungen vom Mehrertrag, welche 
ihn deutlioher von dem normalen Risikoelement trennen und daher erwahnt 
werden sollten. Sie sind in der Forsohung ausfiihrlioh behandelt, zum Beispiel 
von CARVER. Naoh dessen Ansioht stammen sie im allgemeinen von der iiber­
legenen gesohaftlichen Stellung des Unternehmers gegeniiber dem Arbeiter, 
dem Konsumenten oder dem Verkaufer der ProduktionSmittel. Das Schwanken 
dieser Mehrertrage ist leioht erklarlich, wenn ausdriickliohe oder stillschweigende 
Vereinbarungen der Unternehmer fehlen. Es ist indessen ofters der Fall, daB 
der Verkaufer der Produktionsmittel die fiihrende Stellung innehat, so daB 
der Grenzproduzent gezwungen wird, als AbwehrmaBnahme zu integrieren 
und so das Risiko einer anderen Produktionsstufe auf sioh zu nehmen. Das 
Streben, die Reinertrage duroh horizontale Kombination zu steigern, hatte 
mit der Ersoheinung der vertikalen Integration von unten herauf zu kampfen, 
da der Erzeuger der Rohmaterialien seine Tatigkeit bis in den Bereioh der 
Fertigerzeugnisse ausdehnte. Der Grenzproduzent ist - soweit dieser 
Begriff iiberhaupt anwendbar ist - mehr und mehr des V orteiles seiner 
strategisohen Stellung auf dem Markte beraubt worden. loh habe an anderer Stelle 
versuoht, alle diese mehr zufalligen "Oberschiisse (Incidental surpluses) unter 
zwei bestimmten Oberbegriffen, dem Begriff des "Bargaining" und dem der 
"Resource" zu klassifizieren. Der erste erklart sich selbst, der zweite schlieBt 
eine jener extremen Formen des Unternehmens ein, die man eigentlich besser 
als Kriegslager bezeichnen sollte. Diese Formen haben sich aus der geschicht­
lichen Entwicklung der Trusts und jener Art von Unternehmungen, deren Ertrage 
mehr aus wucherischen als aus reell erworbenen Profiten bestehen, ergeben. 
Es ist interessant, daB England nach dem Kriege eo nomine Gesetze gegen den 
Wucher zu erlassen hatte, wahrend die Vereinigten Staaten von Amerika und 
Deutschland ebenfalls Gesetze gegen den u:rilauteren Wettbewerb (Unfair trade) 
oder gegen den MiBbrauch okonomisoher Machtstellung (Abuse of economic 
power) beschlossen hatten. Denn auBer dem tatsachlioh gegebenen Risiko, 
das man auf sich nehmen muB, und denjenigen Gefahrenmomenten, die ein 
durchschnittliches Unternehmen mit sich bringt, gibt es solche, die nur, 
in der Hoffnung iibernommen werden, daB der Spekulierende aus dem als 
Naohteil empfundenen Schwanken der Marktlage sich zu einer vorteilhaften 
Stellung iiber seine Konkurrenten emporschwingen kann. 

18. Dieser Gedankengang fiihrt uns zu einer kurzen Betrachtung der Fahig­
keiten des Unternehmers, die die Rechtfertigung seiner besonderen Gesamt­
entlohnung darstellen. Er wird oft als ein "lndustriekapitan" bezeichnet, aber 
diese Metapher ist in mancher Hinsicht irrefiihrend. Erstens ist der Geist des 
militarischen Fiihrers seiner teohnisohen oder administrativen Natur naoh 
nicht von gleichem Inhalt wie der des geschaftlichen Unternehmers. 1m Kriege 
ist die Vorstellung der Kosten der Kriegsausriistung zeitweilig fast ganz ver-
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drangt, die Verwendung der vorhandenen Vorrate geschieht fast ohne Bedenken. 
Daher kann der militarische FUhrer mit geringeren Fahigkeiten Erfolg haben; 
er macht keine Kostenrechnung, spart nicht, sondern steIIt seine Anforderungen 
auf Grund eines im Augenblick unerschopflichen Geldvorrates, indem er das 
Rechnen anderen und der Zukunft tiberiaBt. Ebenso ist es unzulassig, das Ver­
haItnis des industriellen Unternehmers zum Konsumenten oder zum Arbeits­
markt mit der Metapher des Kriegszustandes zu belegen. Und selbst wenn wir 
die GeItung der Metapher auf die Beziehungen zu seinen Konkurrenten be­
schranken, stellt sich uns die Tatsache entgegen, daB ein Unternehmen oft 
auf eine Verbindung mit diesen eingestellt ist, so daB der Begriff des Industrie­
kapitans durch die modernste Entwicklung der Industrie wiederum seinen 
Sinn verloren hat. Ftihrerschaft ist erforderlich, aber die Eigenschaften, aus 
denen sie sich fiir die Domane der Arbeit zusammensetzt, sind in ihrer geistigen 
Eigenart in grundlegender Weise von jenen verschieden, die fiir die Domane 
des Krieges in Betracht kommen. Auch MARsHALLS Begriff der "Leadership 
of men" trifft den Kern der Sache heute nur noch ziemlich ungenau, denn die 
industrielle Fiihrereigenschaft des Unternehmers entfernt sich inhaltlich mehr 
und mehr von dem dauernden Interesse der Arbeitnehmer. Diese haben keine 
ausreichende Moglichkeit, sie zu tiberwachen; sie ist ihnen nicht genug bekannt, 
um von ihnen gewiirdigt zu werden. Mehr und mehr ist die "Leadership of men" 
in der Industrie Angehorigen ihrer eigenen Klasse anvertraut, welche die Politik 
der Trade Unions tiberwachen. VEBLENS Ansicht scheint - so scharf sie sein 
mag - zutreffender zu sein, daB die FUhrung des Unter:qehmens in der Ver­
teidigung des streng okonomischen Interesses an dem unter Risiko angelegten 
Kapital zum Ausdruck kommt, wahrend TAUSSIG das Bild ein wenig mildert 
durch die Hervorhebung der schopferischen, erfinderischen und im Konkurrenz­
kampf erprobten Eigenschaften, die durch dieses Interesse entwickelt werden. 
Wir konnen vielleicht die scharfere und abgeschwachte Meinung tiber die Unter­
nehmertatigkeit fiir diesen Zusammenhang durch einen neuen Ausdruck, namlich 
"die Fahigkeit des Festhaltens an p.er Unternehmerpolitik", versohnen. Der 
Unternehmer muB sich hinsichtlich der ethischen Seite des geschaftlichen Wett­
bewerbs darliber klar werden, ob sein gewohnliches Vorgehen im einzeInen 
anfechtbar ist oder nicht, ob er glaubt, daB das Geschaftsleben keine Moral 
kennt; oder ob er anderseits sich fiir das Aufgeben gewisser Geschaftsmethoden 
entschlossen hat. In derselben Weise, wie ein Richter die geistige Kraft haben 
muB, die Idee des Gesetzes auf die Dauer anzuwenden, und nicht gefiihlsmaBig 
beeinfluBt sein darf, wenn er zu erwagen hat, ob Ehescheidung und Geldstrafe 
Recht oder Unrecht darstellen. Der Unternehmer muB imstande sein, mit seiner 
geschaftlichen Taktik durchzuhalten, indem er den Gedanken ganzlich auBer 
acht laBt, daB auf dieser Welt der Erfolg des einen notwendig ernste Schadigungen 
der librigen bedeutet. Die praktische Erprobung dieser Erwagung wurde am 
klarsten von COOLEY in seiner klassischen Studie liber den "personlichen W ett­
bewerb" dargeJegt. Es ist eine Erkenntnis, die, wie fiir das Unternehmertum, 
fiir aHe Bereiche menschlichen Lebens gilt, daB das wirkliche Verhalten 
in mancher Hinsicht ethisch hoher, in mancher geringer zu bewerten ist, als 
dem Durchschnitt entsprechen wiirde. 
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I. Das Problem des Unternehmergewinnes 
Die herrschende Theorie des Unternehmergewinnes, wie sie auch in den 

neuesten Werken geboten wird, faBt ihn als Komplexeinkommen, resultierend 
aus Kapitalzins, Lohn fiir die leitende Tatigkeit und Risikopramie1). Damit 
hat sie den Gesichtspunkt der Klassiker iiberwunden, nach deren Auffassung 
sich der Unternehmergewinn als ResidualgroBe darstellt; eine ResidualgroBe 
die sich ergibt, nachdem Lohn, Rente und eventuell Zins, der dem Nur­
Kapitalisten zuflieBt, aus dem Verhaltnisse von Nachfrage und Anbot der 
drei Produktionsfaktoren: Arbeit, Grund und Boden und Kapital bestimmt sind. 

Zugunsten dieser Auffassung kann ohne Zweifel vorgebracht werden, daB 
man so bei vollstandiger Aufzahlung der okonomischen Produktionsbedingungen 
nur formal gleichartige Elemente vorfiihrt und sich daher die Organisations­
probleme der Produktion und Verteilung in einer Einfachheit darstellen, die 
besonders wertvoll erscheint, sobald man zur Losung der auBerordentlich ver­
wickelten Probleme schreitet, die sich aus der Betrachtung von Produktion 
und Tausch ergeben. 

Anderseits aber ist es zweifelhaft, ob eine solche Losung, die sicherlich 
die elementare Darlegung der allgemeinsten Probleme der okonomischen Theorie 
als Vorzug aufweist, voll jenen Forderungen entspricht, welche eine Theorie 
des Unternehmergewinnes erfiillen muB, die sich den neuesten Konzeptionen 
der Struktur des wirtschaftlichen Systems harmonisch einordnen will. Es moge 
geniigen, zu erinnern, daB der hervorragende Forscher W ALRAS, der der be­
deutendste Reprasentant dieser Theorie ist, eine strenge und ganz exakte Formel 
gegeben hat, nach der in der Statik der Unternehmergewinn gleich Null 
ist 2). Gegen diese Behauptung haben sich bedeutende Theoretiker gewendet, 
von denen, um bei den mathematischen Nationalokonomen zu bleiben, nur 
EDGEWORTH 3), der immer wieder diese Frage erorterte, und PIGou 4) erwahnt 

1) iller die allgemeine Theorie der Unternehmung und des Unternehmer­
gewinnes in Beziehung zu den heutigen VerhaItnissen vgI. F. v. WIESER: Theorie 
der gesellschaftlichen Wirtschaft, §§ 63 und 69 bis 71 im GrundriB der Sozial­
okonomik. 

2) Elements d'economie politique pure, IV. Auf I. Lausanne 1900, S. 195 ff. 
3) Papers relating to political economy, London 1925, pag. 25 ff. 
4) Uncertanity Bearing as a factor of production; vgI. auch MARSHALL: Industry 

and Trade, 1919, S. 250 ff.; C. O. HARDY: Risk and Risk Bearing, Chicago, 1923; 
ferner (insbesondere fUr statistisches Material) W. T. FOSTER and W. CATCHINGS: 
Profits, Boston, 1925. 
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werden sollen. Letzterer hat diesem Problem einen Appendix seines klassischen 
Buches "The Economics of Welfare" gewidmet. 

Doch ist der Satz von W ALRAS, sofern man seine Pramissen annimmt, 
unbestreitbar. Und so haben es auch die genannten Schriftsteller nicht versaumt, 
diese Pramissen zu andern, um nicht gezwungen zu sein, jene These anzunehmen. 
1st der Unternehmergewinn die Summe von (Unternehmer-) Lohn, Zins und 
Risikopramie, so hat es den Anschein, sofern man die Voraussetzung der 
vollkommen freien Konkurrenz annimmt, die ja bereits in der Annahme der 
Statik liegt (ausgenommen den Spezialfall des Monopols), daB sich das Unter­
nehmereinkommen intern in Lohn und Zins scheidet. Die Risikopramie wiirde 
bei Annahme der Statik um so kleiner, je weniger sie ein Residuum uber jene 
Summe hinaus entstehen laBt, die notig ist, um die Verluste infolge der auch in 
der Statik unvermeidlichen Oszillationen zu decken. Sofern sich die verschiedene 
Fahigkeit der einzelnen Unternehmer in ein verschiedenes MaB ihrer Entlohnung 
umsetzte, geschahe dies gemaB der allgemeinen Lohntheorie je nach der ver­
schiedenen Qualitat der Arbeit und ohne Bezugnahme auf eine spezielle Theorie 
des Unternehmergewinnes. 

Will man also auf eine Theorie des Unternehmergewinnes nicht verzichten, 
will man in der Theorie einen Platz fUr Behandlung dieses Einkommenszweiges 
aufrechthalten, jenes Einkommens, das das charakteristischeste der modernen 
Wirtschaft ist (wenn auch nicht das quantitativ bedeutendste), dann muB man 
die einfachen Pramissen, auf denen der Satz W ALRAS' aufbaut, einer neuerlichen 
Priifung unterziehen und solche einfuhren, die es gestatten, eine positive (und 
nicht lediglich negative) Theorie des Unternehmergewinnes aufzubauen. 

Solche Pramissen konnten unter den folgenden ausgewahlt werden, die 
keineswegs unvereinbar miteinander sind und die daher auch gleichzeitig in 
Betracht gezogen werden konnen: 

1. Die Produktionskosten sind fUr die verschiedenen Unternehmer nicht 
gleich. An der Grenze steht der Unternehmer mit den groBten Kosten, die noch 
gerade yom Markte gezahlt werden. Dieser Unternehmer hat einen Profit gleich 
Null. Die andern haben eine Differenzialrente, formell jener RICARDoschen 
Rente ahnlich und wesentlich verschieden von jedem anderen Einkommen, 
da es speziellem Produktionsorganisationstalent entspricht. 

2. Die Verbindung einer gewissen Menge Kapital mit der Gabe, leitend 
tatig zu sein, und der Fahigkeit, das Risiko auf sich zu nehmen, in einer Person 
ist so selten, daB diese einen Monopolgewinn fUr jene Person abwirft, die uber 
diese Momente verfugen kann. 

Die Konkurrenz arbeitet zu langsam, als daB sie nicht ungeheure Massen 
von Profit in den Randen aufeinanderfolgender Generationen von Unternehmern 
belieBe. Wahrend sich fUr die in Tatigkeit stehenden Unternehmer die Be­
dingungen allmahlich so gestalten, daB sie keinen reinen Unternehmergewinn 
zulassen, bilden sich analoge Bedingungen fur andere, neue Unternehmer heraus. 

Dieses fortlaufende Wechseln der einzelnen Personen ist durchaus vereinbar 
mit einer stabilen Menge von Individuen, die uber das Nationaleinkommen 
hinaus einen Anteil bekommen, der sich darstellt als der unaufhorliche 
Strom des Profits, der zwar an Starke wechselt, sich aber nie in seiner 
Gesamtheit vollstandig erschopft. 

3. In jedem Falle ist der Preis fur die Ubernahme des Risikos (in absolutem 
Werte) nicht aquivalent der Geldsumme, die den entsprechenden Gewinn dar­
stellt, auch wenn die Wahrscheinlichkeit von Verlust und Gewinn gleich ist. 
Das Prinzip des abnehmenden Grenznutzens des Geldes, in dem die Ab­
nahme des allgemeinen Grenznutzens der Guter zum Ausdruck kommt, reicht 
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aus, urn. jede arithmetische Aquivalenz zwischen Verlust und Gewinn aus­
zuschlieBen. Das ist iibrigens schon seit langem bekannt und dient als 
Argument, wenn man die okonomische Erklarung fiir die Versicherung oder 
fUr die Verurteilung des Hasardspieles geben will. Auch unter der Bedingung 
vollstandig freier Konkurrenz muB sich ein gewisses Plus in der Entlohnung 
desjenigen ergeben, der ein Risiko auf sich nimmt, korrespondierend dem 
geringeren Grenznutzen (und Gesamtnutzen) dessen, was er eventuell als 
Profit erhaIt, im Vergleich zum groBeren Grenznutzen (und Gesamtnutzen) 
dessen, was er eventuell verliert, wenn das Geschaft ungliicklich fiir ihn 
ausgeht. 

4. Um uns der Wirklichkeit zu nahern, nehmen wir eine fortschreitende 
Wirtschaft in jenem spezifischen Sinne an, daB die Tendenz zum Anwachsen 
der Honorierungen fiir Arbeit, Grund und Boden und Kapital besteht. 
In diesem Falle flieBt dem Unternehmer nur zum Teil jener Zuwachs, 
der durch seine Tatigkeit fiir die Gesamtwirtschaft geschaffen wurde, zu. 
Der Unternehmergewinn stellt, im Gegensatz zu der Annahme, er sei das 
Resultat einer Ausbeutung anderer Produzenten und· der Konsumenten, nur 
einen Teil dessen dar, was der Unternehmer zur Produktion beigetragen hat, 
wahrend der andere Teil sich unter die anderen Einkommenszweige verteilt 
in der Form vermehrter Einkommen von Produzenten und Konsumenten. 

Diese vier Uberlegungen (anstatt sich auszuschlieBen, miteinander vereint) 
tragen, wie wir noch sehen werden, dazu bei, die Welt der realen Er­
scheinungen darzustellen. Gerade der Punkt 3 wiirde das Fundament fiir eine 
Theorie des Profits in der Statik darstellen; in Verbindung mit Punkt 4 stellt 
er die Grundlage fiir eine Theorie des Unternehmergewinnes in einer dynamischen 
Wirtschaft dar. Der Punkt 2 bringt ein Element sukzessiver Annaherung der 
vorangehenden an die komplexe Wirklichkeit. Der Punkt 1 gibt uns ein ge­
eignetes System, um mit besonderer Einfachheit das Resultat der Uberlegungen 
unter Punkt 3 und 4 zur Darstellung zu bringen. 

II. Das Risiko und die verschiedenen Arten, es in Rechnung 
zu stellen 

Es wird allgemein zugegeben, daB der Unternehmergewinn in irgendeiner 
Weise der Schatzung des zu iibernehmenden Risikos durch den Unternehmer 
entspricht. Bevor wir untersuchen, in welcher Weise der Unternehmer die 
GroBe des Risikos abschatzt und welcher Natur die Entsprechung zwischen 
Profit und Risiko ist, ist es notwendig, einige technische Grundbegriffe iiber 
das Risiko selbst klarzustellen. Wir miissen also folgende Punkte betrachten, 
die vor allem leicht zu Millverstandnissen AnlaB geben: 

1. Die Dimensionen 1 ) des Risikos und Bedeutung seiner Hohe; 
2. wie man das Risiko verringern kann; 
3. wie sich die verschiedenen Risken kompensieren konnen; 
4. Uberwalzung des Risikos von Person zu Person; 
5. konkrete Formen der Ubernahme des Risikos und ihre Beziehung zu 

den vorangehenden Punkten. 
1. Die Dimension des Risikos hangt vor allem von dem Werte des Gegen­

standes, der unter das Risiko fallt, und von der Dauer des Risikos selbst abo 
Zurn. Beispiel yom Werte des Schiffes und der Dauer der Reise im Falle einer 

1) Betreffend die .Anwendung eines solchen mathematischen Begriffes fiir die 
Okonomie vgl. Dimensions of economic quantities, in PALGRAVE: Dict. of. pol. ec. 
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Transportversicherung; darin liegt dann die groBere oder geringere Wahr­
scheinlichkeit des Risikos. Das technische Element, von den eben genannten 
verschieden, leitet sich aus der Berechenbarkeit der Wahrscheinlichkeit des 
Risikos und seiner Veranderlichkeit her und ist grundlegend fUr die Ver­
sicherungsunternehmungen. Das Gesagte reicht aus, ohne daB man auf die 
konkreten Komplikationen eingehen miiBte, die von dem Wechsel der ver­
schiedenen Risken desselben Gegenstandes abhangen. 

Um sagen zu konnen, daB ein Risiko groBer oder kleiner ist als ein anderes 
(oder ob man es bei einem bestimmten Vorgehen vermindern oder vermehren 
konne), geniigt es, in ausreichender Weise den Wert des Gegenstandes, die Dauer 
und die Wahrscheinlichkeit in Rechnung zu stellen. In concreto hat man 
auch noch die Berechenbarkeit der Wahrscheinlichkeit in Betracht zu ziehen, 
die ein Element darstellt, das mit den eben aufgezahlten nicht homogen ist. 
Um es homogen zu gestalten, ist es notig, andere Begriffe einzufiihren, wie es 
jene fiir die Theorie der Reserven der Versicherungsinstitute sind. 

2. Man kann also das Risiko vermindern, indem man den Wert des Gegen­
standes vermindert, der dem Risiko ausgesetzt ist, oder die Dauer oder die 
Wahrscheinlichkeit. Verschieden davon ist, wie erwahnt, die Einschrankung 
des Bereiches der Veranderungen der Wahrscheinlichkeit. 

3. Man kann die Risken und die Verluste in bezug auf den Gegenstand 
(und die Dauer) kompensieren, geradeso, wie wenn man zwei verschiedenartige 
Kulturen anlegt, deren eine V orteil von dem Regen hat, der der anderen schadet. 
Oder, wie wenn man die Produktion vertikal ausdehnt, derart, daB der niedrigere 
Preis des Produktes einer Phase durch die niedrigeren Kosten der folgenden 
Phase kompensiert ist. Oder es konnen die Risken in bezug auf die Wahrschein­
lichkeit kompensiert werden in der Weise, daB die Wahrscheinlichkeit des einen 
mit dem Wachsen des anderen abnimmt, wie es die Versicherungsgesellschaften 
zu tun pflegen, die Leibrenten mit Polizzen fiir den Todesfall verbinden, um 
mit dem Risiko giinstige Ereignisse zu kombinieren, die mit derselben Ursache 
verbunden, und im Stande sind, jene ungiinstigen Momente aufzuwiegen. 
In diesem FaIle eine Sterblichkeit, die groBer ist als die vorhergesehene. 

Und schlieBlich ergibt sich mit Riicksicht auf die Berechenbarkeit der Wahr­
scheinlichkeit des Risikos eine Kompensation, entsprechend dem allbekannten 
Gesetze der groBen Zahl fiir jene Risken, die geniigend unabhangig vonein­
ander sind. 

4. Das Risiko kann von Person zu Person aus den verschiedensten Absichten 
verschoben werden. Man kann versuchen, es dadurch zu verringern, daB es von dem 
getragen wird, der es so einrichten kann, daB der Verlust weniger leicht eintritt. 
Man kann es kompensieren, wenn es von jemandem, der es mit einem anderen 
Risiko verbindet, dessen Wahrscheinlichkeit in umgekehrter Weise wie das 
erste variiert, iibernommen wird. Es kann das Risiko ferner iibernommen 
werden von jemandem, der es in Geld weniger hoch veranschlagt, sei es, weil 
er seine, GroBe vermindern kann oder die Verluste auf ein groBeres Einkommen 
verteilen kann, so daB dadurch jene GroBe vermindert wird, die wir "relativen 
Verlust" nennen konnen. 

Spezielle Betrachtung erfordert der Fall, daB das Risiko von jemandem 
iibernommen wird, der es bei gleichen objektiven Bedingungen subjektiv weniger 
schwer erachtet. Denn es kann sich z. B. der Fall ergeben, daB zwei Individuen 
gleich groBen Vermogens das Opfer, ein Risiko auf sich zu nehmen, nicht in 
gleicher Weise einschatzen, obwohl dieses Risiko als solches nach Gegenstand, 
Dauer, Wahrscheinlichkeit und Berechenbarkeit gleich ist. 
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5. Die Ubernahme des Risikos ist Funktion bestimmter Organe (Individuen 
oder Kollektiva), das sind die Unternehmer, Spekulanten und Versicherer. 

Es ist von Bedeutung, daB jedes dieser Organe in bezug auf das Risiko 
Funktionen ubernimmt, die den beiden anderen eigen sind. Die Versicherungs­
gesellschaft z. B. sucht das Risiko zu vermindern, indem sie bestimmte Klauseln 
in den Polizzen vorsieht und die Risken kompensiert, indem sie diese in 
geeigneter Weise auswahlt, und auBerdem den Verlust begrenzt, was ja we 
typische Funktion ist. 

So wirkt diese Unternehmung nicht nur im Sinne einer Verminderung 
der Kosten, sondern auch als Mittel der Kompensation, wenn nicht sogar der 
Eliminierung des Risikos. So umfaBt jede konkrete Form der Unternehmung, 
der Spekulation oder Versicherung Elemente der beiden anderen, und zwar gemaB 
den Kombinationen, die durch die konkreten Bedingungen in den Grenzen 
des allgemeinen Schemas der komplementaren Handlungen bestimmt sind. 

AbschlieBend kann man das objektive MaB des Risikos in acht Arten be­
handeln, entsprechend den Kombinationen der zwei Serien der Elemente A und B. 

A: Gegenstand Dauer Wahrscheinlichkeit Berechenbarkeit 
Verminderung 1 2 3 4 

B: 
Kompensation 5 6 7 8 

AuBerdem kann man yom subjektiven Gesichtspunkt aus den absoluten 
und relativen Verlust durch Kombination der Risikogegenstande nach dem 
Gesetz der groBen Zahl und durch we Verteilung auf eine Masse groBerer 
Einkommen vermindern. 

III. Voraussetzungen fUr die Behandlung des Unternehmergewinnes 
Bevor wir nun an die Diskussion dieser verschiedenen theoretischen Annahmen 

schreiten, ist es notig, zwei einleitende Beobachtungen zu formulieren. 
Es ist ein Fehler, die formale Identitat zwischen den MaBeinheiten der ver­

schiedenen Faktoren der Produktion erreichen zu wollen. Insbesondere scheint 
jene Ansicht nicht gerechtfertigt, nach der den verschiedenen Quantitaten die 
gleichen Dimensionen zugelegt werden sollten, in denen man die verschiedenen 
Produktionsfaktoren miBt, und zwar zu dem Zwecke, diese wie die Addenden 
einer Summe, die dann das Ergebnis der produktiven Tatigkeit darstellt, 
prazis summieren zu konnen. Der Zusammenhang, der die verschiedenen 
Elemente der Produktion verbindet, kann nicht die Zusammensetzung einer 
Summe aufweisen, sondern sich nur als Resultat einer Multiplikation 
darstellen. So ist es zum Beispiel unmittelbar deutlich, daB die Zeit, die der 
ProduktionsprozeB braucht (diese hat richtigerweise den Platz des traditionellen 
Faktors Kapital einzunehmen), nicht als etwas angenommen werden kann, 
das sich der Arbeit hinzufugt, sondern als ein Faktor, der die Arbeit selbst 
multipliziert. Man kann sie auch (was fiir unsere Frage gleichgultig ist) als 
Divisor aufstellen, der dazu dient, das Produkt in Rucksicht auf das notwendige 
Warten zwischen dem Moment der auf das Produkt gemachten Arbeits­
aufwendung und dem des Konsums zu skontieren. 

Dieselbe Uberlegung ist in Betreff der Ubernahme des Risikos anzustellen, 
das der Tatigkeit des Unternehmers korrespondiert. Das Risiko muB als ein 
Element angesehen werden, welches das Produkt, gemaB einer Uberlegung, die 
abhangig ist von objektiven und subjektiven Momenten, entwertet und daher eine 
Dimension fiir die Kosten des Produktes und nicht ein Element der Kosten dar­
stellt analog dem Lohne der Arbeit oder der Verwendung eines konkreten Faktors, 
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z. B. Boden. PIGOU geht auf die Dauer des Risikos zuriick, um ein Element, 
das formal der Dauer des Wartens analog ist, festzustellen; dieses Zuriick­
gehen auf die Dauer ist zwar in sich selbst gerechtfertigt, ware aber 
unrichtig, weim man es anwenden wiirde, urn fUr das Risiko und das 
Warlen ein Element zu haben, das geeignet ist, mit der Arbeit summiert zu 
werden. In dieser Art verhiillt man (aber man klart nicht) die Probleme der 
Produktion und Verteilung, insofern man durch eine formale Vereinfachung in 
der Struktur der Produktionsfaktoren zu dem falschen Resultat gelangt, MaBe 
der Produktionsfaktoren einzufiihren, die ohne klare und unmittelbare Bedeutung 
fiir jene natiirlichen MaBe sind, die der Technik der Produktion entsprechen. 

In der Tat darf man die Zeit, welche die Arbeit dauert und die fiir die Arbeit 
unter bestimmten Bedingungen ein uniformes MaB mit qualitativer Vergleich­
barkeit bietet, nicht mit der Dauer des Produktionsprozesses verwechseln. Dieser 
umfaBt die ganze Dauer bis zum Endpunkt des Konsurns; doch hier bedeutet 
die Dauer eine andere Dimension, das ist eine Quantitat, die mit ersterer 
multipliziert und nicht surnmiert wird; denu sie ist in Riicksicht auf diese 
heterogen, wenu sie auch selbst in Zeitbegriffen ausgedriickt wird. Das erscheint 
jedem klar, der bedenkt, daB die Zeit, die die_ Arbeit dauert, die Quantitat der 
Arbeit miBt, wahrend die Zeit, die der ProduktionsprozeB dauert, die Quantitat 
des Wartens miBt, die notig ist, damit jene Quantitat Arbeit sich schlieBlich 
in ein unmittelbares Verbrauchsgut umwandle. Die gleichen Uberlegungen 
sind anzustellen in bezug auf das Risiko, das zwar auch ein Element der Kosten 
ist, das man aber denuoch nur als ulterioren Faktor (im arithmetischen Sinue) 
messen kanu, das ist als Multiplikator der Kosten, die sich aus Arbeit und Warten 
zusammensetzen. Es zeigt sich also, daB das Risiko ein Element ist, das in 
direkter Funktion der Arbeitsmenge variiert, so daB man es nicht unabhangig 
von der Arbeitsmenge, die auf die Produktion verwendet wurde, messen kanu. 

Die zweite Beobachtung ist von wesentlicher Bedeutung. Nach der 
allgemeinen Anuahme, die implizite statischer Natur ist, ist der Profit ein 
materieller Bestandteil des Produktes. In Wirklichkeit, in der dynamischen 
Wirtschaft ist der Profit oft etwas mehr als ein Teil des Produktes, der dem 
Unternehmer zufallt, da er mindestens zum Teil aus einer Antizipation eines 
zukiinftigen Produktes resultiert. Das wird unmittelbar deutlich in dem Fall 
eines Aktienhandlers, der in einer bestimmten Periode einen bestimmten 
Gewinu infolge der hoheren Schatzungen jener Papiere, die er erworben hat, 
realisiert; aber dasselbe trifft auch in unzahligen anderen Fallen zu. Diese 
Aussage kann in dem Sinue generalisiert werden, daB der Gegenstand der Ver­
teilung (wenu man die Phanomene einer fortschreitenden Wirtschaft exakt be­
handeln will) nicht nur in Bezug auf den Profit, sondern auch fiir die andern 
Einkommensarten, aus zukiinftigen Werten bestehen kanu. Und ein wesent­
licher Zweig der Theorie des Profits hat zu zeigen, wie das zukiinftige Produkt, 
fiir das in der okonomischen Aktivitat bereits die wirtschaftlichen Grundlagen 
gegeben sind, sich auf die verschiedenen tatsachlichen Einkommen aufteilt. 
Diese Uberlegung steht in Zusammenhang mit der sogenanuten Theorie der 
immateriellen Reichtiimer: Erfindungen, Patente usw., doch kanu hier bei der 
Kiirze der Darstellung nicht weiter darauf eingegangen werden. 

Es ist nicht richtig, daB jedes Gut und noch weniger jeder Wert das Ergebnis 
eines Produktionsaktes ist. N ur in der Statik ist die Gleichung richtig: Summe 
der Produktionsfaktoren = Produkt. 

In einer dynamischen und fortschreitenden Wirtschaft ist das Resultat 
der okonomischen Aktivitat etwas, das iiber das Produkt hinausgeht, so wie 
es bei Annahme einer regressiven Wirtschaft hinter dem Produkt zuriickbleiben 
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konnte. Es genugt, an eine Vermehrung der Bediirlnisse, die eine Vermehrung 
des Gesamt- und Grenznutzens der Guter, unabhangig von jedem Produktions­
akt oder jeder Spartatigkeit zur Folge hat, zu denken, um das Beispiel einer 
solchen Moglichkeit vor Augen zu haben, die von anderen, nicht in Zusammenhang 
mit der Produktion stehenden Phanomenen, in engerer Weise abhangen kann. 

IV. Der Unternehmergewinn in Statik und Dynamik 
Die Theorie des Profits muB sich folgende zwei Fragen vorlegen: Welches 

ist der Strom des Reichtums, von dem der Profit abzweigt, und welches sind die 
Bedingungen, denen zufolge die KoIikurrenz der Unternehmer nicht dazu gelangt, 
diesen Teil des Reichtumsstromes, der den Profit darstellt, zugunsten der anderen 
Einkommen zu eliminieren. In derselben Weise werden in der Theorie die anderen 
Faktoren der Produktion und die anderen Einkommen behandelt. Hiebei geben 
die Notwendigkeit des Lebensunterhalts der Arbeiter oder das psychische 
Arbeitsleid, den Grund und das allgemeine MaB des Lohnes, die verschiedene 
Wertschatzung naher- oder fernergelegener Genusse und die abnehmende 
Produktivitat der sukzessiven Investitionen in den vorhandenen Grund und 
Boden das MaB des Zinses und der Grundrente an. Fur den Profit nun ist dieses 
Element die Pramie fiir das Risiko der Produktion, verstanden als Verminderung 
des Preises eines Zukunftgutes und somit nicht nur in der Zukunft liegend, sondern 
auch ungewiB. Auch die Versicherung oder Selbstversicherung kann nicht in 
jedem FaIle, besonders nicht in einer dynamischen Wirtschaft, dieses Moment 
eliminieren. Man kann, zuruckgehend auf das Theorem BERNOULLIS, zeigen, 
daB die Wertschatzung eines ErfoIges um so geringer ist, je groBer die 
moglichen Verluste sind. Das ergibt sich auch als unmittelbare Konsequenz des 
abnehmenden Grenznutzens des Geldes und als mittelbare Folge des allgemeinen 
Prinzips des in Riicksicht auf die Menge der Konsum- und Produktivgiiter 
abnehmenden Grenznutzens. 

Sofern die Risken unter okonomisch entsprechenden Bedingungen einer 
Versicherung zuganglich sind, ist dies die okonomische Grundlage der Ver­
sicherung. Sofern aber die Risken keiner Versicherung zuganglich sind, ist dies 
die Grundlage des Profits. 

Der Unternehmergewinn ist somit weder ein Ausbeutungs- noch ein 
Residualeinkommen. Er ist kein Einkommen, das sich aus Ausbeutung her­
leitet, weil der erhoffte Unternehmergewinn die Bedingung ist, daB eine Pro­
duktion, die sonst unterblieben ware, in bestimmter Weise unternommen wird. 
Der Unternehmergewinn ist kein Residualeinkommen, da er, weit entfernt 
aus einer einfachen Differenz zwischen dem Gesamtprodukt, - das unab­
hangig yom ProzeB, durch den sich der Profit bildet, bestimmt ist, -
und den anderen Einkommen, - die ebenfalls als unabhangig yom ProzeB der 
Unternehmergewinnbildung anzusehen sind, - zu resultieren, im Gegenteil 
zusammen mit den anderen Einkommen und dem Produkt durch jene Be­
dingungen determiniert ist, die das in jedem konkreten Augenblick bestimmte 
okonomische System bilden. 

Das ist in Kiirze die Stellung des Problems des Unternehmergewinnes auf 
Grund der subjektiven Bedingungen, die, sowie die analogen Problemstellungen 
fur die anderen Einkommen, eine lange Kette von Folgerungen ableiten laBtl). 

1) Wenn man die allgemeine und begriindete Voraussetzung annimmt, daB die 
Kurve des Nutzens gegen die Koordinatenachsen konvex ist, muB die Pramie 
fiir Ubernahme des Risikos urn so groBer sein, je geringer das Individual­
einkommen ist. 
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Aber das reicht nicht aus, um eine allgemeine Losung des Problems zu geben, 
fiir die es notwendig ist, daB jene objektiven Bedingungen klargestellt werden, 
durch die der Unternehmergewinn ins Dasein tritt. 

Eine Untersuchung in dieser Richtung fiihrt uns dazu, systematisch die 
dynamischen Formen der okonomischen Gesellschaft darzustellen. Wir sagen 
Formen, um nicht in den alten Fehler zu verfallen, die Ursachen des Unter­
nehmergewinnes zu untersuchen. Diese Ursachen sind unabsehbar, da sie 
durch alle Phanomene des okonomischen Systems und besonders durch jene, 
die dem System den Charakter eines dynamischen verleihen, bestimmt sind. 
Ihre Erforschung kann historische Bedeutung in Riicksicht auf eine bestimmte 
Lage des okonomischen Systems haben, aber sie kann nicht zu einer allgemeinen 
Theorie fiihren. 1m Gegensatz dazu ist das Studium der dynamischen Formen 
geniigend fortgeschritten, um uns zu gestatten, ein einfaches theoretisches 
Bild zu entwerfen, in welchem die schon erwahnten psychologischen Uberlegungen 
Platz finden konnen. 

Es konnen die allgemeinen Veranderungen unterschieden werden, je nach­
dem sie Veranderungen innerhalb langer Perioden oder zyklische Schwankungen 
oder kurze Oszillationen sind. Jedes okonomische System ist in jedem Augen­
blicke diesen drei Bewegungsserien unterworfen, die (es ist gut, das gleich 
hier zu bemerken) im Verhaltnis der Interdependenz stehen, wodurch nicht 
nur die kiirzeren Perioden von den weniger kurzen bestimmt sind, sondern 
auch jene auf diese bestimmenden EinfluB haben. 

Wenn wir den konkreten Fall einer fortschreitenden Wirtschaft ins Auge 
fassen, ist das N ationaleinkommen so wenig eine konstante GroBe, daB es nicht 
identisch mit der Masse der konsumbereiten Giiter wahrend einer bestimmten 
Zeitperiode ist. Die Produktion ist immer so eingerichtet, daB sie die Konsum­
giiter nicht nach der bereits bestehenden Art der Produktion reproduziert, 
sondern sie andert sich fortwahrend in ihren Direktiven gemaB neuen 
Formen der Technik und okonomischer Organisation, selbstverstandlich 
auch im Verhaltnis zu den qualitativen und quantitativen Veranderungen 
der Produktionsfaktoren, der Bediirfnisse und der Kurve der Verteilung des 
Einkommens. 

Wenn wir insbesondere die Unternehmer im weiteren Sinne des Wortes 
(das sind jene, die dynamische Funktionen ausiiben) betrachten, ergibt sich 
daraus noch nicht, daB jeder okonomische Fortschritt sich in groBere Unter­
nehmergewinne umsetzt. Schon infolge der Konkurrenz der Unternehmer 
flieBt ein Teil, und in der Tat der groBere, jedenfalls den anderen Einkommen 
zu, die das Nationaleinkommen zusammensetzen; als Profit wird sich nur 
jener Teil ergeben, der dem Grenzeinkommen des Faktors Unternehmer 
entspricht. 

Wir sehen von Monopolstellungen, die man nicht weiter zu behandeln 
braucht, da sie schon seit langer Zeit von der reinen Theorie in entsprechender 
Weise erortert wurden, abo Nehmen wir an, daB die Unternehmerfunktion auch 
deshalb der Konkurrenz unterworfen sei, weil jeder sich in einen Unternehmer 
verwandeln kann und so seinen Anteil an den dynamischen Funktionen der 
Gesellschaft vermehrt, indem er Aktionar wird, dauerhafte Giiter erwirbt usw. 
Dann ergibt sich daraus, daB das ganze Mehrprodukt unter die andern 
Faktoren verteilt wird, nur jenes Minimum ausgenommen, das das Grenz­
erfordernis darsteilt, um ein entsprechendes Angebot des Faktors Unternehmer 
aufrechtzuerhalten. 
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Diese Kosten nun (das ist das eben besprochene Grenzerfordernis) sind 
in zwei Teile zu trennen in dem Sinne, daB sie aus einem objektiven Teile und 
einer subjektiven Oberschatzung dieses Teiles bestehen. Der objektive Teil ist 
gegeben durch die zu erwartenden Verluste; das subjektive Hoherwerten 
resultiert aus der groBeren hedonistischen Bedeutung, die bei gleichem objek­
tiven AusmaB eventuelle Verluste gegenuber eventuellen Gewinnen haben. 

SchlieBlich ist noch das Augenmerk darauf zu richten, daB die GroBe, 
welche man ailgemein als Profit betrachtet, nicht der ex post festgestellte 
Profit abzuglich aller Verluste ist, sondern nur der veranschlagte Profit, der 
ja jene Verluste in Rechnung gestellt werden, me von den gleichen Wirtschafts­
subjekten, die vor einer gewohnlich nicht allzu langen Zeit Gewinne erzielten, 
getragen wurden. Auch in der Praxis kann man es nicht anders machen. Die 
Theorie des,Profits muB daran erinnern, daB wenigstens ein Teil dessen, was 
man Profit (Unternehmergewinn) nennt, auch yom objektiven und sozialen 
Gesichtspunkt aus jenen Verlusten entspricht, die in den Statistiken der Unter­
nehmungen "ohne Gewinn", wie man sich ausdruckt (das ist zum Teil wenigstens 
auch ohne Zins), in den Statistiken der Kapitalreduktionen, der Liquidationen 
und Konkurse erscheinen. 

V. Die wirtscbaftlicben Zyklen und die Unternebmer 
Die Antwort auf die Frage: In welcher Weise variieren die Unternehmer­

gewinne mit den Wandlungen der wirtschaftlichen Zyklen, ist viel umfassender, 
als man sie fUr gewohnlich halt, wenn man die Phase des Aufschwunges ohne 
weiteres als die Zeit hoher Gewinne bezeichnet und die der Depression als die 
Zeit geringer. 

Vor aHem sind die langen Perioden steigender und faHender Preise von 
den kurzen WechseHagen zu unterscheiden. Wenn wir die Frage fUr die langen 
Perioden steHen, so ist es wahrscheinlich, daB die Unternehmergewinne in der 
ersten Periode groBer sind als in der zweiten, weil die Lohne in der Gleich­
gewichtslage der ersten Periode geringer und in der zweiten Periode hoher sind. 
Das gilt sowohl fur den Profitsatz als auch fur die Summe der Unternehmer­
gewinne. 

Hat man hingegen die Zyklen von geringerer Dauer im Auge, so ist es 
erforderlich, zwischen kalkulierten und realisierten Gewinnen zu unter­
scheiden. Es ist bekannt, daB man in der Aufschwungsperiode viele voraus­
sichtliche Einnahmen uberschatzt, in der absteigenden Periode unterschatzt. 
Wenn man versucht, diese systematischen Fehler zu korrigieren, so verliert der 
Gegensatz zwischen hohem und niederem Gewinn viel von seiner Bedeutung. 
Viele der sogenannten Profite, die wahrend der Prosperitat verteilt werden, 
steHen sich nachher als Teile des Kapitales und nicht des Einkommens heraus. 
Sowie auch manche Unternehmungen wahrend der Depression den Anschein 
erwecken, kein Einkommen abzuwerfen, weil sie vorhergehende Verluste wieder 
gutmachen oder latente Reserven aufhaufen. Mit anderen Worten: Sie werfen 
wahre und echte Profite ab, auch wenn sie es anscheinend nicht tun. 

Wer also die Masse des Nationaleinkommens ins Auge faBt, darf nicht 
iibersehen, daB das Phanomen der Zyklen im Verhaltnis zur progressiven Phase 
der Wirtschaft nur sekundar ist. Das Nationaleinkommen weist also die Tendenz 
auf, in der absteigenden Phase groBer als in der vorangegangenen aufsteigenden 
zu sein. 

Sicher ist in der Periode des Abstieges ein Teil der Produktionsfaktoren 
unbeschaftigt: Arbeitslosigkeit und Beschrankung der Arbeit auf der einen 
Seite, stillstehende oder schwachbeschiiftigte Unternehmungen auf der anderen. 

Mayer, Wirtschaftstheorie III 19 
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Aber - auch wenn wir von der Tatsache, daB in dieser Phase die Leitung 
der Produktion viel sorgfiUtiger ist als in der vorangegangenen, absehen­
gestatten die bisherigen Beobachtungen in bezug auf den dynamischen Charakter 
des okonomischen Systems die Annahme, daB die Masse der Produktion in der 
absteigenden Periode nicht geringer ist als in der vorhergehenden, und zwar 
deswegen, weil der Grund der Vermehrung der Produktion in Riicksicht auf 
die Tendenz der Perioden von langer Dauer ein primares Phanomen ist und 
die Verminderung (im Zusammenhang mit der Phase des Zyklus) ein sekun­
dares. Sicher sind die Lohne in dieser Phase, wenn man sie als Kosten der 
Arbeit betrachtet, also vom Standpunkt des Unternehmers, der sie zahlt, 
hoher, wahrend sie geringer oder auch hoher sein konnen, wenn man sie vom 
Gesichtspunkt des Arbeiters ansieht als Tageslohn oder mittleren Lohn (in 
Riicksicht auf die ganze oder teilweise Arbeitslosigkeit). Sie sind hoher, weil 
die Verminderung der Preise normalerweise nicht von einer entsprechenden 
Verminderung der Stundenlohne begleitet ist. Aber die Differenz zwischen 
Totaleinkommen und Lohnen resultiert aus zwei Kurven, von denen jene 
der Lohne nicht eine konstante Beziehung zu denen des Gesamteinkommens 
hat. Man kann daher nicht mit Bestimmtheit sagen, ob der Profit, der die 
Differenz zwischen der einen und der anderen darstellt, die Tendenz hat, in 
konstantem MaBe zu steigen oder zu fallen. Und das urn so weniger, da 
keinerlei Sicherheit besteht, daB von Ort zu Ort, von einem Zyklus zum anderen, 
eine Konstanz dieser Phanomene besteht. 

Die tJberlegungen, die man schlieBlich auf Grund der die Akkumulation 
betreffenden Daten, anstellen kann, dienen nicht viel zur Klarung dieser Frage. 
Auch wenn wir davon absehen, daB weder die Ersparnisse nur vom Profit 
stammen noch der Zusammenhang zwischen Profit undErsparung, und Profit und 
Nichtsparen in den verschiedenen okonomischen Phasen geniigend aufgehellt ist, 
ist es zweifelhaft, ob den verschiedenen Formen der Akkumulation, die in den 
beiden Phasen vorherrschen, ein verschiedenes GesamtausmaB entspricht. 
Das verschiedene MaB und die verschiedene Entwicklung der Preise lassen die 
Akkumulation in der ersten Phase viel groBer und in der zweiten viel geringer, 
als sie in Wirklichkeit ist, erscheinen. Aber dieser Anschein kann irrefUhren. 
Wenn wir diese Korrektur ausfiihren und noch manche andere, die der Kiirze 
wegen nicht erwahnt werden kann, ist es nicht unbedingt sicher, daB die auf­
steigende Phase mehr Ersparungen als die absteigende aufweist. 

Diese Beobachtungen in bezug auf das Sparen fUhren uns zu einer Einsicht 
allgemeinen Charakters: daB die Periode der Depression groBere Verschieden­
heiten aufweist als die des Aufschwunges. Was die zweite Phase im Ver­
haltnis zur ersten charakterisiert, ist die Tatsache, daB die Hohe des Profits 
in der zweiten Periode von Industrie zu Industrie und innerhalb derselben 
Industrie von einer Unternehmung zur anderen mehr variiert. Und noch 
allgemeiner (angenommen, daB dieses Moment auch fUr die Lohne gilt): Es ist 
wahrscheinlich die Depression die Phase der Differenziation zwischen den 
verschiedenen Individuen in allen sozialen Schichten bis zu dem Grade, der, 
wie allgemein bekannt, zum Beispiel fUr die Unternehmer, zu einer wirklichen 
Selektion fiihrt. 

VI. Allgemeine Schlut3betrachtungen 
In wenigen okonomischen Problemen ist die Verschiedenheit der Phanomene 

nach Raum und Zeit, nach langen und kurzen Perioden so stark wie hier, so daB 
allgemeine Formeln, die ins Detail gehen, ausgeschlossen sind. Der Profit ist 
der augenscheinlichste Ausdruck des dynamischen Charakters der Wirtschaft. 
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Es ist daher besonders schwierig, jene Formel zu finden, die zutrifft, sobald 
bei dem Phanomen die statischen Ziige vorwalten, aber auch den historischen 
Feststellungen moglichst nahekommt, in denen einfach die Tatsachen so dar­
gestellt sind, wie sie sich im einzelnen und im fortwahrenden Wechsel gestalten. 

1. Die Rohe des Profits ist eine Funktion der Schnelligkeit, mit der sich 
die soziale Dynamik entwickelt. Auch die relativ sekundaren 'dynamischen 
Momente, wie die zyklischen Oszillationen und die Geldkrisen, haben gerade 
dieser ihrer dynamischen Natur wegen hochste Bedeutung in der Bestimmung 
der auBerst variablen Rohe des Profits. 

2. Die Rohe des Profits kann keineswegs dadurch bestimmt werden, daB 
man auf die einfache Annahme einer Statik zuruckgreift, wie es in bezug auf 
die anderen Einkommen zweckmaBigerweise geschehen kann. 

3. Wenn wir, insbesondere aus padagogischen Griinden, das bisherige 
Schema der Kostentheorie aufrechterhalten wollen, mussen wir zu den Arbeits­
kosten und zu den natiirlichen im Knappheitsverhaltnis stehenden Bedingungen 
der Produktion, und zwar nicht als Addenden, sondern als Multiplikator 
zugleich mit dem Zinssatz auch den entsprechenden Satz des Profits des 
Grenzunternehmers hinzufiigen. 

4. Nicht nur das objektive MaB des Risikos ist fiir die verschiedenen Unter­
nehmer verschieden, sondern auch ihr psychischer Koeffizient variiert nach 
der verschiedenen GroBe des Reichtums des Unternehmers, der verschiedenen 
individuellen Gestaltung der Nutzenkurve usw. 

5. Die monopolistischen oder quasimonopofistischen Momente stellen 
nicht den Grund des Profits dar, sondern tragen nur, mehr oder minder vor­
iibergehend, mehr oder minder intensiv, zur konkreten Gestaltung der Pro­
fite bei. 

6. Das subjektive Element der Kosten fUr die "Obernahme des Risikos 
ist eine der Ursachen der abnehmenden Kosten ebenso wie das Wachsen der 
Dimensionen der Unternehmung neben den vielen anderen, vorherrschend 
objektiven, Ursachen. Die VergroBerung der Unternehmungen und die Ver­
einigung von verschiedenen Unternehmungen, sei es in horizontalem oder 
vertikalem Sinne, fiihren vielfach dahin, bestimmte Risken auszuschalten, 
die mit den Verkaufs- und Einkaufspreisen verbunden sind, und haben die 
Tendenz, das hier liegende Zufallsmoment zu verringern gemaB dem bekannten 
Gesetz der zufalligen Irrtiimer. Aber die Erweiterungen der Unternehmungen 
verringern ebenso die subjektiven Einheitskosten der nicht zu eliminierenden 
Risken. 

7. Es besteht eine wahre Konkurrenz zwischen den Versicherungen und der 
Ubernahme des Risikos von seiten der Unternehmer. Es bestehen (wie man sagen 
kann) keine Risken, die ganz und gar versicherbar sind, und keine, die absolut 
von jeder Versicherung ausgeschlossen sind. GemaB den verschiedenen Fallen, 
Momenten und Individuen ist es fur einige vorteilhafter, die Versicherungs­
pramie zu zahlen, fiir andere, dem Unternehmer den Profit zu geben, fiir 
andere, das Risiko auf eigene Rechnung zu nehmen, schlieBlich das Risiko fiir 
andere zu iibernehmen und in diesem Faile als Versicherer und Unternehmer zu 
fungieren. Das einzige exakte Kriterium, um das Risiko, das versichert werden 
muB, von dem zu unterscheiden, das nicht versichert werden muB, ist die 
Konkurrenz zwischen Profit und Pramie, die ihrerseits, neben anderen Momenten, 
die damit verbunden sind, nach MaBgabe der gewohnten Bindungen der Inter­
dependenz, den Profitsatz und die Rohe der Pramie und damit, wer Unter­
nehmer und wer Versicherer sein muB, bestimmt. 

19' 
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8. Man sagt mit Recht, daB die wirtschaftIiche Spekulation eine Form 
der Versicherung sei. Es ist nun die nahe Verwandtschaft zwischen den 
groBen Wert- und Warenborsen und den groBen Komplexen der Versicherungs­
institute aufzuzeigen. Die berufsmii.Bige Spekulation iibernimmt die Funktion 
der Versicherung gegen die Schwankungen der Preise. Die Risken, akkumuliert 
und kompensiert durch die Tatigkeit der Spekulation, sind nicht nur objektiv 
verringert, sondern damber hinaus auch in ihrem subjektiven Moment, und 
zwar durch die Tatsache, daB sie durch die Operationen eines ausgebildeten 
Spekulationsmarktes von seiten der sukzessiven Vbernehmer durch aufeinander­
folgende Deckungsoperationen ohne Begrenzung geteilt und unterteilt werden 
konnen. 

Aber die EIiminierung des Risikos fiir den Unternehmer, der sich deckt, 
indem er sich der Spekulation zuwendet, hat verschiedene wirtschaftIiche 
Bedeutung. 

Es ist bekannt, daB die gewohnliche Versicherung verschiedene Folgen 
hat im Vergleich zu einer einfachen EIiminierung des objektiven Risikos, die 
man durch praventive Aufteilung nach einem kompIiziert errechneten MaBe 
unter aIle diejenigen bewerkstelIigt, die diesem Risiko ausgesetzt sind. Man 
weist vielfach auf jene groBere Frequenz der UnfalIe hin, die auf die geringere 
Wachsamkeit des Versicherten infolge der Versicherung zuriickgeht. Auch 
in der versichernden Spekulation findet sich in Riicksicht auf das subjektive 
Risiko ein Element, das man mit diesem alIgemeinen "Obelstand der Versicherung 
in Vergleich bringen kann. Die Inanspruchnahme der Spekulation, die wir 
versichernd bezeichneten, kaim in der Tat eine Konsolidierung der unvolIstandigen 
Bedingungen der Produktion bedeuten, soweit sie nicht den realen quantitativen 
Beziehungen entspricht, die ausgedriickt sind durch jene Veranderungen der 
Preise, gegen die man sich decken will, wenn man sich an den Spekulations­
markt wendet. Indem so fiir die Unternehmer die Folgen dieser Veranderungen 
eIiminiert werden, eIiminiert man auch die giinstige Folge, namlich die leitenden 
Kriterien fiir die Produktion, die durch die Variationen der Preise wahrend 
des Produktionsprozesses gegeben sind. 

9. Es bestehen zwei Systeme der okonomischen Theorie, die in Gegensatz 
zueinander stehen. Nach dem ersten ist die theoretische Okonomie eine Theorie 
des Gleichgewichtes und die Dynamik bedeutet eine Storung. Nach dem zweiten 
System ist die okonomische Theorie dynamische Theorie und die Probleme 
des Gleichgewichtes sind SpezialfalIe im Studium der dynamischen Theorie. 
Die "Oberlegungen in bezug auf den Profit, die wir mehr angedeutet als entwickelt 
haben, zielen darauf, klar zu zeigen, wie von diesem zweiten Gesichtspunkt 
aus nutzbringende Untersuchungen gefiihrt werden konnen und das insbe­
sondere dann, wenn es sich um VervolIstandigung von Losungen handelt, die 
man erhalten hat, wenn man dem ersten System folgte, dem die unleugbaren 
Fortschritte der theoretischen Okonomie in den letzten Dezennien vor dem 
Krieg eine starke und vielIeicht etwas iiberschatzte VorrangstelIung in der 
wissenschaftlichen Forschung und Lehrtatigkeit eingeraumt haben. 
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Die historische Entwicklung des anglo-amerikanischen "Common law" 
hat eine Masse von Rechtsfii,uen hervorgebracht, die als Material fiir die 
experimentelle Priliung der individualistischen und historischen Wirtschafts­
theorien dienen konnen. Die Berichte, im besonderen die amerikanischen, 
enthalten eine Feststellung der Tatsachen, wie sie in der Untersuchung gefunden 
wurden, die Majoritats- und Minoritatsmeinungen der hoheren Gerichte und in 
vielen Fallen die Argumente der Anwalte fiir Klager und Geklagte. Sie gehen 
in England iiber einen Zeitraum von sechshundert Jahren zuriick und sind in 
Amerika aufgenommen in die Berichte der Obersten Gerichtshofe der 48 Staaten, 
des Federal Supreme Court, und mehrerer unterer Staats- und Bundesgerichtshofe. 

Am einfachsten kann das Experiment mit dieser Masse von Berichten 
mit der Debatte zwischen MENGER und SCHMOLLER iiber Methodologie begonnen 
werden2). MENGER stellte zur Zeit dieser Debatte extreme individualistische 
Annahmen auf und suchte, in Analogie zur Naturwissenschaft, aus allen 
sozialen Phanomenen den einfachsten typischen Zug und die einfachste typische 
Relation herauszuheben, auf denen eine "exakte" Wirtschaftswissenschaft 
errichtet werden sollte. Ihre typischen Ziige waren Eigennutz und Niitzlich­
keit und ihre typische Relation war die zwischen der Quantitat niitzlicher, 
von einem Individuum benotigter Giiter (Bedarf) und der Quantitat solcher 
Giiter an bestimmter Zeit und Stelle unter der Verfiigung des Individuums (die 
verfugbaren Giiterquantitaten). Diese typische Relation gab ihm den Unterschied 
von okonomischen und nicht okonomischen Giitern, einen Unterschied, den wir 
einfach als das Knappheitsverhaltnis bezeichnen konnen. Die Wirtschaftslehre 
wurde die exakte Wissenschaft von der Knappheit. 

SCHMOLLER behauptete,dieseAbstraktion des Eigennutzens setze ein schatten­
haftes Phantom, einen imaginaren Robinson Crusoe, an die Stelle der komplexen 
historischen, sozialen, rechtlichen und wirtschaftlichen Ziige und Verhaltnisse, 
die notig sind, um die Wahrheiten der politischen Okonomie zu enthiillen. Er 
gab zu, daB Abstraktionen notig seien, um die Wahrheit zu finden, aber er be­
hauptete, daB viele Abstraktionen an Stelle der einen, nicht als exakte Wissen­
schaft, sondern als Hypothesen, benotigt wiirden und daB keine einzelne Ab­
straktion, wie der Eigennutz oder die Knappheit, den Erfordernissen eines 
so komplexen Gegenstandes wie der Wirtschaftswissenschaft geniigen konnte. 

1) Zur Vervollstandigung des Bildes der amerikanischen Theorien bietet dieser 
Beitrag einige Grundgedanken der ala "Behaviorism" bezeichneten eigenartigen 
Betrachtungsweise der Wirtschaft (ADm. des Herausgebers). 

2) MENGER, C.: Grundsatze der Volkswirtschaft (1871). Die Methoden der 
Sozialwissenschaften (1883); Die Irrtiimer des Historismus (1884); SCHMOLLER, G.: 
Zur Methodologie der Staats- und Sozialwissenschaften, J ahrb. fUr Gesetzg. u. V. (1883). 
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Aus den Tausenden von Banden del' Entscheidungsberichte im anglo­
amerikanischen Common law kann ein Kern herausgearbeitet werden, del' sowohl 
die einzige Formel, die MENGER forderte, ala auch die von SCHMOLLER verlangte, 
mehrere Abstraktionen zusammenfassende, funktionelle Einheit enthiilt. 

Das englische Common law wurde in del' koloniaJen ZeitnachAmerika gebraoht, 
und seit dem Auftreten del' geschriebenen Verfassungen in Amerika, besonders 
in den letzten fiinfzig Jahren, wurden die Entscheidungen und Meinungen del' 
amerikanischen Obersten GerichtshOfe reich an okonomischen wie an juristischen 
Theorien; denn diese Gerichte ergehen sich in ausfiihrlichen Diskussionen wirt­
sohaftlicher und juristischer Probleme in den Ma.joritats- und Minoritats­
meinungen del' Richter, wenn sie die Verfassungen in Punkten interpretieren, 
von denen man glaubt, sie seien im Konflikt mit dem Gesetzesrechte del' 
Legislaturen und des Kongresses. 

Die geschriebenen Verfassungen iibernehmen das englische Common law 
ausdriicklich in del' Form del' "bills of rights" und der Forderung des "Due 
Process of law". Ferner kann unter dem amerikanischen System del' geschriebenen 
Verfassungen selbst gegen den Souveran als Beamten, del' ein angeblich verfassungs­
widriges Gesetz durchfiihrt, auf Klage eines Biirgers ein Venahren vor dem 
Obersten Gerichtshof gefiihrt werden. Dies folgt aus der Tatsache, daB Amend­
ments zur BundesverfassUDg del' Bundesregierung (5. Amendment) und del' 
Staatsregierung (14. Amendment) verbieten, Leben, Freiheit oder Eigentum 
ohne Due Process of law zu nehmen oder irgendeiner Person den gleichen Schutz 
durch das Recht zu verweigern; d. h., das Souverii.nitatsverhaltnis zwischen 
Staatsbeamten und Staatsbiirgern wird vor das gleiche Gericht gebracht, welches 
iiber die okonomischen Beziehungen zwischen Staatsbiirgern entscheidet. Diese 
Gewalt, Akte des Kongresses und del' Staatslegislaturen auf Klage eines privaten 
Biirgers zu vernichten oder die Bundesverfassung und die legislativen Akte 
des Kongresses und del' Staaten rechtskraftig zu interpretieren, und die Kontrolle 
iiber alie unteren Gerichtshofe machen den Federal Supreme Court zum effektiven 
Souveran del' Vereinigten Staaten. 

Diese 80uverane Autoritat des Bundesgerichtes bringt es mit sich, daB 
yom Standpunkt einer Wirtschaftstheorie, die del' Denkmethode des Common 
law folgt, die essentiellen Elemente, welche die historische Schule del' Wirtschafts­
wissenschaft zugrunde legen wollte, tatsii.chlich in den Entscheidungen und 
Meinungen des amerikanischen Obersten Gerichtshofes enthalten sind1). Due 
Process of law umfaBt den historischen ProzeB, del' bis auf die Magna Charta von 
1215 zuriickgeht, und sahlieBt so die gesamte Entwicklung von Brauch, Common 
law, Gesetzes- und Vena.ssungsrecht in England und Amerika fiir sieben Jahr­
hunderte ein. Diesel' historische ProzeB laBt sich auflOsen in die Entwicklung 
der zwei juristisch-okonomischen Begriffe von Freiheit und Eigentum. Freiheit 
wird jetzt yom amerikanischen Obersten Gerichtshof definiert ala die okonomische 
Freiheit einer Person, ein Gewerbe, einen Beruf oder ein Geschaft in ihrem eigenen 
Interesse auszuiiben; und Eigentum wird definiert nicht nur ala ein physisches 
Gut, sondern auah als der Tauschwert von solchen Giitern und von Profiten, 
Lohnen, Renten, Krediten, Geld, Aktien, Obligationen, die ein Individuum 
besitzt oder zu besitzen erwartet, ja selbst des gesamten Geschaftes von 
Korporationen und Gesellschaften, an denen das Individuum teilnimmt oder 
teilzunehmen erwartet, indem es seine okonomische Freiheit ausiibt und 
seine Interessen venolgt. Kurz, die drei Begriffe von Freiheit, Eigentum und 

1) Wie ersicbtlicb, ist dies ein Gegenstiick zu dem Werke RUDOLF STAMMLERS, 

MAX WEBERS und KARL DIEHLS. 
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Due Process of law werden vom Obersten Gerichtshof so definiert, da8 sie jeden 
Faktor einschlie8en, den die individualistischen und historischen Schulen 
als notwendig fiir eine vollstii.ndige Theorie der politischen Okonomie auf­
gestellt haben. Einer von ihnen, Kn8.ppheit, ist MEliGEBS typische Grund­
beziehung der Wirtschaftswissenschaft. Die anderen sind Geschichte, Brauch, 
Recht und Ethik. 

Die einzige abstrakte Formel - nicht "exakte Wissenschaft", sondern 
BetrachtuDgseinheit -, die aus den Entscheidungen des Obersten Gerichtshofes 
so abgeleitet werden kann, daB sie alle Elemente der Wirtschaftswissenschaft 
umsohlie8t, ist die Formel der erwarteten Wiederholung von Transaktionen, 
die einen Betrieb konstituieren. Tausende von Fallen, die sioh mit Transaktionen 
und Betrieben besohii.ftigen, werden in den Rechtsbtichern dargestellt und vom 
O~ersten Geriohtshof befolgt oder gesttitzt; und, das Wichtigste, es sind Berichte 
von einer Methode experimenteller Forschung in okonomischen und juristischen 
Problemen, die bis ins 13. Jahrhundert zurUckgeht und nicht nur die historische 
Entwioklung von okonomischen Bedingungen und den entsprechenden Gewohl!-­
heiten und Gesetzen gibt, sondern auch eine Analyse der okonomischen und 
juristischen Beziehungen zwischen einzelnen Biirgern und zwischen den Biirgern 
und der Gemeinsohaft der Nation. Es bedarf nur einer funktionalen Formel, 
wie es die Formel der Transaktionen und Betriebe ist, um sie auf eine wissen­
schaftliche Einheit zu bringen. 

Transaktionen 
Vor allem beginnt jede Verhandlung eines Streitfalles vor Gerioht mit 

drei Personen an Stelle des isolierten Robinson Crusoe: dem KIager, dem Ange­
klagten und dem Richter (sei es ein einzelner oder ein Geriohtshof von mehreren 
Richtern), untersttitzt von den Anwiilten und vielleicht noch von einer Jury von 
Biirgem. Der Richter reprasentiert den Brauch und das Recht, das auf den 
vorliegenden Fall angewendet wird - d. h. er reprasentiert "Due Process of Jaw" 
und den gleichen Rechtsschutz. Dies bedeutet, da8 Klager und Angeklagter 
nicht als Individuen behandelt werden, sondern als Sonderfalle einer typischen 
Relation, insofem als nach dem Prinzipe des gleichen Rechtsschutzes verlangt 
wird, da8 alle Personen in ahnlichen Relationen gleich behandelt werden sollen 
und infolgedessen die Klager und Angeklagten in dieser besonderen Trans­
aktion klassifiziert werden entsprechend ihrer Ahnlichkeit mit allen anderen 
Klagern und Angeklagten, die ahnliche Streitfalle in ahnlichen Transaktionen 
hatten. Dies ist die Doktrin der Prazedenz. Die Prazedenz ist eine Klassifikation 
von Transaktionen zum Zweck gleiohen Rechtsschutzes und ist darum eine 
Einzelheit in den allgemeinen Erfordernissen des Due Process of law. 

Bier, gleich am Anfang der Verhandlung vor Gericht, steht ein sehr 
abstrakter geistiger Proze8, er ist nicht eine Isolierung des individuellen 
Eigennutzens oder der Knappheit von anderen Attributen und Relationen 
der menschlichen Natur, sondern die Abstraktion einer doppelten sozialen 
Beziehung - der Beziehung von Kli1ger und Angeklagten in einer okonomischen 
Transaktion und der Beziehung jedes einzelnen von ihnen zu einer Staatsgewalt, 
die durch den Richter die Sanktion einer Reohtsregel fiir diese besondere Trans­
aktion und alle ahnlichen erzeugt. 

Ferner kommen diese Klager und Angeklagten aus allen moglichen oko­
nomischen Relationen, mit denen es die Wirtschaftswissenschaft zu tun hat. Diese 
umfassen Streitfalle zwisohen Grundbesitzer und Pi1chter tiber Rententrans­
aktionen; zwischen Kaufer und Verkaufer tiber Preis- und Werttransaktionen; 
zwischen Glaubiger und Schuldner tiber Zinstransaktionen; zwischen Arbeitgeber 
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und Arbeitnehmer tiber Lohntransaktionen; zwischen KapitaJisten und Kon­
slrinenten tiber die Bewertung von Ka.pital; zwischen Teilhabem an Betrieben; 
und sie um.fassen Hunderte von Fiillen mit einem Biirger als Kliiger, einem 
Staatsbeamten als Angeklagten, tiber Due Process of law, in denen die Gewalt 
des Souverans zum Zwangstausch in der Form von Besteuerung oder Einigung 
oder die Regulierungsgewalt zur Verhandlung steht. 

Jeder dieser Typen von Fiillen erfordert, daB der Riohter sich In eine mehr 
oder weniger griindliche Diskussion okonomischer Probleme einlaBt, die wer 
okonomischen Seite nach auf die Kategorien von Preisen und Verhaltensweisen 
(Price and Practioes) reduziert werden kOnnen; und das Ziel, dem der Gerichtshof 
in seiner Stellungnahme zu diesen okonomischen Transaktionen zustrebt, sind 
angemessene Praise und angemessene Verhaltensweisen. 

Der Richter beurteilt so nicht nur das Privatverhalten von Individuen 
in wen privaten Geschii.ften - die in das Gebiet des Privatrechtes gehOren, 
sondem auch - wie eben ausgefiihrt - das Verhalten von Bundes- und 
Staatslegislaturen, Verwaltungsbehorden und Gerichten in wer souveranen 
Befugnis, Preise und Verhalten von Individuen zu regulieren - die in das 
"Verfassungsrecht" gehoren -, da dieses souverane Verhalten in bezug auf 
Besteuerung, Enteignung und Regulierung der Regel des Due Process of law 
gehorchen muB und der Oberste Gerichtshof bestimmt, was Due Process of 
law ist. Die Frage der Regulierungsgewalt, worunter in Amerika die Gewalt der 
Gesetzgebung verstanden wird, kommt in solchen Fiillen vor Gericht, in denen 
offentliche Autoritaten versuchen, die Preise und das Verhalten der sogenannten 
gemeinntitzigen Betriebe (Public utilities) zu regulieren, wie bei Eisenbahnen in 
Privatbesitz, Gas-, Elektrizitats- und Wasserkorporationen, die monopolistische 
Stellungen einnehmen, oder wo der Versuch gemacht wird, das Verhalten, aber 
nicht die Preise konkurrierender Industrieller, Kaufleute und Lohnarbeiter zu 
regulieren. Und dies involviert die Frage der "VerfassungsmaBigkeit", d. h. die 
Untersuchung des Konfliktes zwischen geschriebenen Verfassungen und der 
legislativen Regulierungsgewalt, wie sie sich verkorpert in Gesetzen oder Ver­
waltungsverordnungen, die Preise und Verhalten von privaten Biirgem und 
privaten Betrieben regulieren und darum den RegeIn von Due Process of law 
und gleichem Rechtsschutz unterliegen. Jede dieser Entscheidungen des Obersten 
Gerichtshofes enthalt darum einen sehr abstrakten ProzeB der Klassifikation 
der okonomischen und Souveranitatsrelationen nach Ahnlichkeit in den 
Stellungen von Kaufer, Verkaufer, Souveran, Staatsbiirger, Arbeitgeber, 
Arbeitnehmer, Grundbesitzer, Konkurrent usw., die von den streitenden 
Parteien in den verschiedenen Typen der Transaktionen eingenommen werden. 

Neben der Klassifikation von juristisch-okonomischen Relationen nach 
der Stellung der Pa,rteien zueinander ist eine tiberkreuzende moglich nach 
der Art des Verhaltens der streitenden Parteien in all den erwahnten 
Stellungen. Bei Analyse der Fiille lassen sie sich auf vier Typen von Fragen 
reduzieren, die sich a.uf vier Typen von Verhalten beziehen; drei von ihnen 
sind eigenttimlich fiir Transaktionen zwischen Biirgern, eine fiir Transaktionen 
zwischen Biirgem und den Vertretem des Souverans. Es sind: Die Frage der 
"gleichen Chance", d. h. der gleichen Beitrittsmoglichkeit von erwarteten 
Teilnehmern aneiner Transaktion, eine Frage, die in Fallen behaupteter Dis­
krimination entsteht; die Frage der "Wirtschaftsmacht", die in Fallen behaupteter 
okonomischer Erpressung (Extortion), okonomischen Druckes (Coercion) oder 
Monopolisierens entsteht; die Frage des fairen Wettbewerbes, die in einer 
Mannigfaltigkeit- von Fallen behaupteten unlauteren Verhaltens der Kon­
kurrenten entsteht; die Frage des "Due Process of Law", die entsteht, wo die 
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souverane Zwangsgewalt des Staates angewendet wird, urn Chance, Wirt­
schaftsmacht oder Konkurrenz von Individuen oder Betrieben zu regeln. Diese 
vier Fragen werden hier voneinander getrennt, aber tatsiichlich sind sie die vier 
okonomischen Dimensionen jeder Transaktion, wie siGh gleich zeigen wird. 

Wenn eine generalisierende Beschreibung diese okonomischen Stellungen 
und Verhalten in einer einzigen Formel vereinigen soIl, muB diese Formel so 
konstruiert sein, daB sie mindestens fiinf Parteien an Stelle des Eigennutzens 
eines einzigen Individuurns enthiilt und diese fiinf typischen Stellungen in 
ihrer Beziehung zueinander, und vier Typen von Relationen, entsprechend den 
vier Typen von Verhalten, zeigt. Am besten driickt diese Formel der Begriff 
der "Transaktion" aus. Nur Transaktionen kommen vor die Gerichte, d. h., 
die widerstreitenden Eigennutzen von Individuen, nicht der Eigennutzen eines 
isolierten Individuurns, und diese Transaktionen enthalten fiinf typische Parteien 
und vier Typen von Verhalten. In einem konkreten StreitfalIe mogen alIer­
dings nur drei Parteien vorkommen: der Klager, der Angeklagte und der Richter, 
aber die Betrachtungseinheit der fiinf Parteien und von deren Verhalten in 
einer einzigen Formel gibt die vollstandigen Dimensionen einer Transaktion. 

Die generalisierende Formel der Transaktion, die aIle diese Stellungen 
umschlieBt, kann folgendermaBen dargestellt werden: 

R 
K KI 
V VI 

darin ist R der Richter oder der Gerichtshof, die Parteien der Transaktion 
sind die zwei scharfstkonkurrierenden Kaufer und Verkaufer auf dem Markt. 
Die Formel bezieht siGh aber nicht nur auf Kaufer-Verkaufer-Transaktionen, 
sondern ebensosehr Arbeitgeber - Arbeitnehmer, Darlehensnehiner - Darlehens­
geber und aIle anderen wirtschaftlichen Transaktionen. Sie bezieht sich sogar 
auf FaIle der Besteuerung, Enteignung und Regulierungsgewalt unter den Be­
stimmungen des Due Process of law; dann ist R der Oberste Gerichtshof und die 
drei Parteien des Falles sind Staatsbeamte als Beklagte und Biirger als Klager. 

Bevor wir diese Formel vervollstandigen und erklaren, muB aber das zuletzt 
erwahnte Verhaltnis zwischen Souveran und Biirgern, das Verhaltnis des Due 
Process of Law analysiert werden. Die Frage kann gestellt werden : Welches 
sind die Rechte und Freiheiten eines Individuums in einer Transaktion, die 
nach der Formel "Due Process of law" gewahrt werden sollen 1 Diese Rechte 
und Freiheiten sind von dem verstorbenen Professor HOHFELD von der Yale 
Law School auf der Grundlage erschopfender Untersuchung von Fillen analysiert 
worden I). Es sind Rechte, Pflichten, Freiheiten und Gefahrdungen (rights, duties, 
liberties and exposures). Diese juristischen Relationen sind eine Subklassifikation 
des Verhiiltnisses von Due Process of law. Jedes Individuum, der Richter selbst 
eingeschlossen, ist unter einer Rechtsordnung in seiner Stellung zu den anderen 
vier Parteien der Transaktion bestimmt von diesen vier juristischen Relationen, 
die untereinander juristisch durch Korrelation, juristischer Fachausdruck: 
reciprocity - verkniipft sind, wie folgt: 

Klager 
Recht 
Gefahrdung 
Freiheit 
Pflicht 

Angeklagter 
Pflicht 
Freiheit 
Gefahrdung 
Recht 

1) HOHFELD, W. N.: Some Fundamental Legal Conceptions, 23 Y. L. J. (1913)_ 
Vgl. CORBIN: Legal Analysis and Terminology, 29 Y. L. J. (1919), COMMONS, Legal 
Foundations of Capitalism, P. 91. (1924). 



298 J. R. COMMONS 

Die Begriffe von Recht und· Pflicht bedeuten hier nicht ein Ideal dessen, 
was getan oder nicht getan werden soIl - sie bezeiohnen einzig die Erwartung 
dessen, was Gerichte und Verwaltungsbeamte fUr die einen und gegen die anderen 
Personen tun oder nicht tun werden. Das Recht eines Klii.gers gegen einen 
Angekla.gten ist identisch mit der Pflicht des Angeldagten gegen den Kliiger, 
d. h., jeder von ihnen ka.nn erwa.rten, daB der Sta.a.tsbeamte, wenn notig, physische 
GewaJt anwenden wird, um den Gehorsam des Angekla.gten zu erzwingen 
und dadurch das Recht des Klagers sicherzustellen. Die erwartete Erzwingung 
des Rechtes des einen ist gJeioh der Erzwingung der Pflicht des anderen - d. h., 
sie sind korrela.tiv. 

Die Freiheit des Angekla.gten dagegen ist die Negation seiner Pflicht, denn 
der Klager hat nach dem Gesetz "kein Recht", d. h. keine Erwartung, daB 
er die Hille des Gerichtes und der Verwaltungsbea.mten erla.ngen kann, um 
Gehorsam des Angelda.gten zu erzwingen. Dies laBt den Klager in einem Zustand 
der "Gefahrdung" durch Schaden ohne Rechtshilfe, was diese Gruppe von 
Transaktionen betrifft, und dieses Damnum absque injuria ist genau gleich 
der Freiheit (Nicht-Pflicht) des Angeklagten -:- es ist korrelativ. 

Da jede okonomische Transaktion die widerstreitenden Eigennutzen der 
Individuen beriihrt und nicht ein bloBes Geschenk ist oder eine Erla.ubnis, sich 
zu vergniigen, folgt auf der anderen Seite, daB ein Prinzip der Reziprozitat 
(Begriffe umfassend, wie "Beda.chtnahme", "Wechselseitigkeit" und selbst 
"offentliche Politik") ausdriicklich oder stillschweigend in die Transaktionen 
hineingelesen wird und daB darum der Klager eine Reihe reziproker Freiheiten 
und Pflichten, der Angeldagte reziproker Gefahrdungen und Rechte hat, die 
untereinander wieder korrelativ sind. 

Diese Formel der Reohte, Pflichten, Freiheiten und Gefahrdungen enthiilt 
vollstandig aIle juristischen Probleme, die in einem Streitfall iiber eine 
okonomisohe Transaktion vor ein Gericht kommen. Ein Klager behauptet 
ein Reoht, und damit zugleich eine Pflicht auf Seite des Angekla.gten; der 
Angekla.gte entgegnet mit der Behauptung der Nicht-Pflicht, und damit zugleich 
des Nicht-Rechtes auf Seite des Klagers und die okonomische Situation des 
letzteren wirdkorrekt ausgedriicktals die Korrelation von Gefahrdung und Freiheit. 
So ist die Gefahrdung des Klagers durch Schaden ohne Rechtshilfe in der be­
sonderen zur Verhandlung stehenden Transaktion genau gleich der "Freiheit" 
des Angeklagten, gegen den eine Reohtshilfe fehlt. Oder der Angekla.gte stellt 
einen reziproken Gegenanspruch auf ein Recht, gleich der Pflicht des Klagers, 
auf und dieser entgegnet mit einer Behauptung von Nioht-Pflicht oder Freiheit, 
genau gleich dem Nicht-Recht oder der Gefahrdung des Angeldagten. 

Es ist ldar, daB diese zwei Paare reziproker Korrelative Recht--Pflicht 
und Freiheit-Gefahrdung in den Erwartungen jeder okonomischen Transaktion 
gegenwartig sein miissen, da okonomisohe Transaktionen immer widerstreitende 
Eigennutzen einschlieBen. Sie gelten fiir jede der vier Pa.rteien in ihrem Ver­
haItnis zu den drei anderen. Jede kann Klager oder Angekla.gter werden. 
Ebenso ist es klar, daB das gesamte System des Kapitalismus, basiert auf 
Kredit, mit ill seinen erwarteten okonomischen Relationen von Kaufer­
Verkaufer, Darlehensnehmer - Darlehensgeber, Arbeitgeber - Arbeitnehmer, 
Grundbesitzer-Pachter, Auftraggeber-Agent usw. von diesen Erwartungen 
juristischer Relationen beherrscht wird. 

Die Relation Freiheit--Gefahrdung ist die Relation des Wettbewerbes, in 
der Individuen rechtlich einander okonomische Verluste zufiigen konnen, wie 
Wegnahme von Kunden oder Arbeitem und selbst Diskrimination, okonomische 
Erpressung, okonomischen Druck oder irgendeinen anderen Schaden, insofem 
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sie okonomisch dazu imatande sind und ihre rechtliche Freiheit nicht durch 
eine rechtliche Pflicht beschrankt wird. 

Die Relation Recht-Pflicht ist entweder das "positive" Recht auf eine 
Ausfiihrungspllicht, wie z. B. Zahlung einer Schuld oder Ausfiihrung eines 
Dienstes, oder das Recht auf eine "negative" Vermeidungspllicht, wie z. B. 
die Pflicht, ein Grundstiick nicht zu betreten, oder nicht Betrug, Gewalt, 
okonomischen Druck, Diskrimination anzuwenden, oder den Markt nicht zu 
storen. Beispiele fiir diesen letzteren Typus waren der Rechtsschutz des Marktes 
als "Kundschaft" (goodwill), Handelsmarken, fairer Wettbewerb, Patente 
und Konzessionen. Aber negative Pllichten umschlieBen auch die Pflicht der 
"verhaltenen Handlung" (forbearance) in der Ausiibung der vollen okonomischen 
Gewalt, die ein Individuum besitzen mag, so wenn einer monopolistischen Kor­
poration die Pllicht auferlegt wird, die Aufstellung eines exzessiven Preises zu 
"verhalten", wobei aber die monopolistischeFreiheit gelassen wird, einen maBigen 
Preis zu verlangen. Der Kunde hat dann ein "Recht" gegen den exzessiven 
Preis, aber er ist gefahrdet durch die Freiheit des Monopolisten, einen maBigen 
Preis zu verlangen. Gerade diese negativen Pllichten sind notig, um den Begriff 
der okonomischen Freiheit abzurunden und ihn mit dem vorangehenden Begriff 
der juristischen Freiheit zusammenzustimmen1). 

Die wirtschaftliche Freiheit hat drei Aspekte: die Freiheit der Wahl zwischen 
Gelegenheiten, die Freiheit, die eigene Wirtschaftsmacht auszuiiben, und die 
Freiheit zum Wettbewerb. Offensichtlich kann die Formel der okonomischen 
Freiheit nicht abgerundet werden, wenn der KIager nicht eine Fiille von Rechten 
auf Vermeidung und Verhaltung hat, aquivalent mit den Pflichten zur Vermeidung 
und Verhaltung aller dritten Parteien, die seine Wahl, Wirtschaftsmacht oder 
Wettbewerb, staren kannten. So ist die okonomische Freiheit nicht nur 
die Erwartung einer Nicht-Pflicht gegeniiber einem entgegenstehenden KIager 
oder Angeklagten, der dadurch gefahrdet wird, sondern sie ist auch die Er­
wartung eines Rechtes auf Vermeidung oder Verhaltung gegen die Versuche 
einer dritten Partei, die eigene Tatigkeit in der Ausniitzung solcher Gefahrdung 
zu staren. Die letzte KIasse von Erwartungen kann unterschieden werden 
als kollaterale negative Rechte und Pflichten. Sie sind kollateral, weil sie nicht 
unmittelbar in den gegebenen Fall vor Gericht verwickelt sind, aber es in einem 
anderen Streitgegenstande werden kennen. Okonomische Freiheit bedeutet 
also die Abwesenheit positiver oder negativer Pflichten der eigenen Person 
und das Bestehen kollateraler negativer Rechte mit ihren korrelativen Pllichten 
anderer Personen. Diese letztgenannte Gruppe von kollateralen Rechten und 
Pllichten der Vermeidung und Verhaltung ist gemeint, wenn wir Begriffe ge­
brauchen, wie "Recht auf Freiheit" oder "Schutz der Freiheit". Hier ist das 
Recht auf Freiheit das Recht auf ekonomische, nicht das "Recht" auf juristische 
Freiheit; denn juristische Freiheit ist nicht ein Recht, sondern einfach die Negation 
der Pllicht; okonomische Freiheit ist das Verhalten eines Individuums, sofero 
es frei ist vom Zwang des Staates oder anderer Individuen. Wenn es frei ist VOID 

Staatszwang, hat es juristische Freiheit2); wenn es frei ist vom Zwang anderer 
Individuen, weil ihnen vom Staate Vermeidung oder Verhaltung auferlegt wird, 
hat es juristische Rechte. Juristische Freiheit und juristische Rechte sind die 
Grenzen der ekonomischen Freiheit, denn sie bestimmen den Rahmen, innerhalb 
dessen Wahl, Wirtschaftsmacht und Wettbewerb zulassig sind. 

1) HOHFELD verwendet den Terminus "Privileg" zur Bezeichnung "juristischer 
Freilieit" der Nicht-Pflicht und setzt Privileg in Korrelation zu Nicht-Recht, d. h. 
"Gefahrdung". 

2) "Privileg" in der Terminologie von HOHFELD. 
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Ebensowerden die korrelativen okonomischen Gefahrdungen eines Individuums 
durch juristische Relationen gestiitzt. Die Grenzen der Gefahrdung eines Indi­
viduums durch okonomische Verluste, durch Monopol oder durch fairen, dis­
kriminierenden oder erpresserischen Wettbewerb oder durch Niahterfiillung von 
Vertragen sind bestimmt durch die Weigerung des Staates, Pfliohten zur Erfiillung, 
Vermeidung oder Verhaltung anderen aufzuerlegen. Okonomisahe Gefahrdung ist 
darum Gefahrdung durch die juristische Freiheit einer Gegenpartei sowohl wie 
durch die Rechte dieser Gegenpartei auf Nichtstorung (Noninterference) durch 
dritte Parteien. Okonomisahe Freiheit und okonomische Gefahrdung ergeben 
sich also aus den reziproken Reihen positiver und negativer juristisoher Rechte, 
Pflichten, Freiheiten und Gefahrdungen, die das Gebiet derTransaktionen einfassen. 

Es folgt daraus, daB diese mannigfachen juristisohen Relationen in jeder 
okonomischen Transaktion gegenwartig sind, auoh wenn tatsaohlich keine 
von ihnen in eine Geriohtsverhandlung ausmiindet. Das ergibt sich aus dem 
Prinzip der Erwartung, basiert auf der Erfahrung wiederholter Transaktionen und 
dem Wissen von den wiederholten Gerichtsverhandlungen in der Vergangenheit. 
Alie Transaktionen werden ausgefiihrt in der Erwartung von bestimmten Resul­
taten. Diese okonomisohen und juristisohen Erwartungen konnen untersohieden 
werden als Veranlassungen (Induoements) und Sanktionen. Veranlassungen 
(Induoements) sind die Motiv~ der Ausiibung des okonomisohen Druckes, der von 
Individuen ausgeht; juristisohe f'an,l{tionen sind gehorsamheisohende Befehle, die 
von Gruppen von Individuen, seien sie organisiert oder unorganisiert, ausgehen. 
Die wichtigste dieser organi'sierten Gruppen ist der Staat. So iibt in einer 
Transaktion jede Partei auf die andere ihre Veranlassung aus, aber jede muB 
ihre Veranlassungen begrenzen duroh das Wissen und die Erwartung von Sank­
tionen, die von der Gruppe auferlegt werden, der sie beide untergeordnet sind. 

Andere Gruppen als der Staat legen Sanktionen auf, mit dem Unterschied, daB 
sie nioht die physisohen Sanktionen der Souveranitat auferlegen, sondern an ihrer 
Stelle okonomisohe, wie z. B. wenn eine Borse oder eine Gewerkschaft ihren Mit­
gliedern Verhaltungsregeln vorsohreibt, die durch okonomische Sanktion von 
Strafgeldern, Suspensionen, AussohluB, Verlust von Kunden oder ArbeitspHi.tzen 
garantiert werden. Diese Verhaltungsregeln untergeordneter Organisationen sind 
ebenso echt juristisoh wie die des Staates, da sie auf die Individuen durch die 
Sanktion der Gruppe, nioht durch eine veranlassende individuelle Handlung wirken 
und so Erwartungen sohaffen, die angemessen als Reohte, Pfliohten, Freiheiten 
und Gefahrdungen untersohieden werden konnen. 

Es ist daher klar, daB eine okonomisohe Formel, welche Sanktionen von 
Gruppen umsohlieBt, ebenso wie veranlassende Handlungen von Individuen, 
mehr sein muB als die Formel des isolierten Eigennutzens der individualistisohen 
Theoretiker. Sie muB so komplex sein wie die okonomisohen und juristischen 
Relationen, in denen das Individuum seinem Eigennutzen unter dem Druok 
von Veranlassungen und Sanktionen nachgeht. Diese komplexe Formel, wie 
sie in den Erwartungen von Individuen begriindet ist, die ihre Transaktionen 
durchfiihren, kann in folgender Weise dargestellt werden, wobei die vier Arten 
von Gruppensanktionen fUr jede der vier Personen in Betracht kommen: 
Gruppensanktion Individuelle Veranlassungen Gruppensanktion 

Rechte Chance (Wettbewerb) Pflicht 
Gefahrdung K Kl Freiheit 

Freiheit 
PUicht 

Wirtschaftsmacht 
V Vl 

Chance (Wettbewerb) 
Gefahrdung 
Recht 
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Wenn wir eine konkrete Person, V, auswahlen, welche die Stellung eines 
Verkaufers in der Transaktion einnimmt, konnen wir ihre vierfachen juristischen 
Relationen mit ihren entsprechenden vierfachen typischen Verhalten und den 
begleitenden Veranlassungen und Sanktionen sehen_ L V, ein Verkaufer hat 
die Wahl von Gelegenheiten zwischen den Angeboten von K und Kl, den zwei 
besten alternativen Kaufern_ AusschluB von der gleichen Wahlmoglichkeit, 
d. h. vom gleichen Zutritt zu K und Kl, ist eine Gefahrdung durch den Schaden 
der Diskrimination. 2. Aber selbst bei gleicher Wahlmoglichkeit ist der resul­
tierende Preis, den er von K oder Kl erhalt, ein MaB seiner Wirtschaftsmacht, 
die sich bewegen kann zwischen monopolistischer Erpressung gegen andere 
bis zu monopolistischer Erpressung durch andere oder die eine mittlere Stelle 
von angemessenem Wert (Reasonable value) einnehmen kann. 3. Er ist beschrankt 
durch den Wettbewerb des nachsten Verkaufers, Vl, der ihn schadigen ka.nn, 
indem er seine Stelle in der Transaktion einnimmt oder wenigstens sich bemiiht, 
dies zu tun, und dieser Wettbewerb kann fair, angemessen, vernichtend oder 
halsabschneiderisch usw. sein; und er kann in dieser Stellung gefahrdet seinohne 
Rechtshilfe, wenn dieser Konkurrent nicht durch eine Pllicht zuriickgehalten wird. 
Die gleiche Reihe von okonomischen Relationen und Veranlassungen gilt fiir 
die anderen drei Parteien. 4. AlIe diese okonomischen Verhaltensweisen setzen 
voraus, daB V, unter den Forderungen des Due -Process of law erwarten kann, 
daB, wenn notig, ein Gericht ihm zu Hilfe ko_mm~ und Pflichten mit ihren juristi­
schen Sanktionen festsetzt, als Abhilfe gegen· Di,skrinlination, wirtschaftliche 
Erpressung oder unlauteren Wettbewerb. Wenn er verhindert wird, diese Sank­
tionen zu erlangen, oder wenn ein anderer sie gegen ihn erlangt, kann er weiter 
gehen und die Behauptung der "Verfassungswidrigkeit" aufstellen; und in 
diesem Falle kann er noch weiter gehen und einen ProzeB gegen den Beamten 
anstrengen, der die Sanktionen durchzufiihren hat. Wenn der Gerichtshof 
iiber das Verhaltnis des Souverans zum Individuum Entscheidungen fallt, stellt 
er eine ahnliche juristische Analyse von Rechten, Pflichten, Freiheiten und 
Gefahrdungen an, aber unter dem Namen von Befugnissen und Unverletz­
lichkeiten (Powers and Immunities) des Verfassungsrechtes an Stelle der Rechte 
und Freiheiten des Privatrechtes1). 

Wenn der Begriff einer Transaktion in dieser Weise durch Induktion und 
Analyse aus den Tausenden von Fallen, die vor den Gerichten verhandelt wurden, 
aufgebaut wird, gibt er nicht ein Individuum oder den Eigennutzen eines isolierten 
Individuums als den Ausgangspunkt der Wirtschaftstheorie, sondern vier 
juristisch-okonomische Erwartungen, welche aus den vier Relationen zwischen 
dem Minimum der fiinf typischen Parteien entstehen und die Veranlassungen 
der Auswahlmoglichkeit, der Wirtschaftsmacht und des Wettbewerbes und 
die juristischen Sanktionen einschlieBen. Jede dieser Veranlassungen und 
Sanktionen wirkt auf den resultierenden Preis, so daB der Preis eine Funktion 
der vier Typen des Verhaltens ist. 

Es muB aber wiederholt werden, daB zwar die komplexe Formel einer Trans­
aktion die vier Verhaltenstypen einschlieBt, die in der Tat vier Dimensionen 
der einen Transaktion sind, daB aber die Falle, die vor Gericht kommen, ge­
wohnlich nicht alle Verhalten in einem Falle herausbringen. Jeder Rechtsfall 
involviert gewohnlich nur eine einzige Relation oder ein Verhalten in dem Klager 
und Angeklagter sich gegeniiberstehen, aber diese Stellungen sind zueinandeI 
in Beziehung gesetzt durch die dominierende Stellung des Richters. In drei 
von diesen Relationen sind Klager und Angeklagter private Biirger, aber wenn 

1) COMMONS: Legal Foundations of Capitalism, p. 106 ff. 
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in den Fall der Due Process of law hineingezogen wird, ist der Klager ein 
BUrger, der Angeklagte ein Staatsbeamter und die Stellungen des BUrgers und 
des Beamten sind dann durch die hahere dominierende Stellung des Obersten 
Gerichtshofes zueinander in Beziehung gesetzt. 

Die FaIle miissen d~her klassifiziert werden nach den vier Verhalten, die 
aus den vier Relationen entstehen, und dann miissen die vier VerhaJten kom­
biniert werden, wie wir es getan haben, um die vollstandige Formel der Trans­
aktion zu erhalten. So hat eine K.lasse von Fii.llen es mit dem gleichen oder 
ungleichen Zutritt zu wirtschaftlichen Chancen zu tun, typisiert als Diskrimina­
tionen; eine andere Gruppe mit wirtschaftlicher Erpressung, wirtschaftlichem 
Druck, Konfiskation, Betrug oder angemessenem Preis, typisiert als Wirtschafts­
macht; eine andere mit lauterem und unlauterem Wettbewerb, wie "Kund­
schaft", Schutz der Handelsmarke usw.; wahrend die vierte Klasse von 
Fii.llen es mit angemessener oder unangemessener Ausiibung der Staatsgewalt, 
unter den Bindungen des Due Process of law, zu tun haben. Nicht die Trans­
aktionen als Ganzes, in ihrer vollstandigen abstrakten Formel, wie sie von der 
Theorie erfordert wird, kommt in einem konkreten FaIle vor Gericht - sondem 
nur ein Verhalten oder ein Preis, wahrend die Transaktion in ihrer abstrakten 
und allumfassenden Form die vier Typen von Verhalten, entstanden aus den 
vier Typen der Relationen, mit ihren resultierenden Preisen koordiniert. 
Aber diese Formel entspricht den Tatsachen, denn es ist klar, daB irgendein 
Individuum, das eine Stellung in einer Transaktion einnehmen will, wie im 
FaIle des Verkaufers V, gebunden ist durch die Erwartungen aller vier Relationen 
zu den anderen vier Parteien mit ihren vier typischen Verhalten, namlich seiner 
Wahlmoglichkeit, seiner Wirtschaftsmacht, der Bedrohung durch seine Kon­
kurrenten und die wahrscheinlichen Sanktionen, die jede der Verhaltensweisen 
in diesem Typus von Transaktionen garantieren. 

Betriebe 
Die Gerichte haben diese experimentell gewonnene Theorie noch weiter von 

der Wirtschaftstheorie des individuellen Eigennutzens entfemt. In der Schlichtung 
von Streitfallen, die auf okonomischen Transaktionen entstanden, wurden die 
Gerichte in den letzten Jahren genotigt, den Begriff des "Betriebes" (Going 
concern) zu konstruieren, und dieser Begriff wurde abgeleitet aus den Geschiifts­
gebrauchen, d. h. aus dem oft wiederholten Verhalten im Geschaftsleben mit 
seinen gewohnten Veranlassungen und Sanktionen. Dieser Begriff eines Betriebes, 
auch ein Begriff der Wiederholung von Transaktionen, ist bei weitem der 
wichtigste modeme wirtschaftliche Begriff, denn auf dem Verhalten, von dem 
dieser Begriff abgeleitet wurde, ruht die gesamte Institution des KapitaJismus. 
Die Entwicklung des Betriebsbegriffes ist tatsii.chlich nur ein Nebenprodukt der 
Bemiihungen, okonomische Gerechtigkeit in Entscheidungen iiber Streitfii.lle aus 
Transaktionen zu erlangen, aber er ist zunii.chst ein Nebenprodukt im Geschafts­
leben und wird von den Gerichten iibemommen, um Gerechtigkeit konform mit 
dem Geschii.ftsleben auszuiiben. 

Bei Analyse der Fii.lle zeigt sich, daB ein Betrieb nicht bloB eine Wiederholung 
von Transaktionen ist, sondem die Erwartung der Wiederholung von Trans­
a.k.tionen. Seine wesentliche Einheit liegt in seiner Zukunft. Seine "Seele" 
liegt in seinen Erwartungen. Diese Erwartungen sind basiert auf der Erfahrung 
der vergangenen Wiederholung von Transaktionen und auf dem gemeinsamen 
Ziele der Teilnehmer an ihnen. Der Betrieb ist so die Erwartung, daB Kundschafts­
verhaltnisse andauem - eine Erwartung von Kaufer-Verkaufer-Transaktionen, 
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aufgebaut und geschiitzt durch das Recht. Er ist die Erwartung, daB 
Arbeiter fortdauernd fiir die technischen Prozesse verfiigbar sein werden -
eine Erwartung von Lohntransaktionen, aufgebaut und gestiitzt durch das 
Recht unter dem Namen eines "Rechtes auf den Arbeitsmarkt". Er ist die 
Erwartung, daB Rohmaterialien fortdauernd verfiigbar sein werden - die 
Erwartung von Kaufer-Verkaufer-Transaktionen unter dem Namen eines "Rechtes 
auf Geschaftsverbindungen". Er ist die Erwartung, daB Geschaftsverbindungen 
mit Bankiers und Erfindern aufrechterhalten und daB die ErfiiIlung von Ver­
tragen erzwungen wird - eine Erwartung von Darlehens-Transaktionen 
unter dem Namen von "Kredit". Er ist die Erwartung, daB die Direktoren 
und Beamten des Betriebes in den leitenden Transaktionen, welche die Effizienz 
des Betriebes bestimmen, nicht gestort werden - eine Erwartung unter dem 
Namen eines "Rechtes, das eigene Geschaft zu leiten". Er ist auch die Erwartung 
der Teilnehmer am Betrieb auf die Verteilung des Einkommens und der Ausgaben 
des Betriebes - eine Erwartung, bezeichnet als die Rechte der Aktien- und 
Obligationenbesitzer, der Arbeiter usw. Aber er ist auch die Erwartung, daB 
aIle Parteien, deren Transaktionen den Betrieb konstituieren, gewisse Ausgaben, 
Anstrengungen und Risken auf sich zu nehmen haben, die nicht aus der 
physischen Natur, sondern aus der Freiheit anderer entspringen, zu kon­
kurrieren oder ihre Wirtschaftsmacht iiber Preise und Lohne auszuniitzen, 
oder ahancen auf Profite, Lohne, Renten oder Zinsen zu verschlieBen - und 
diese Erwartung von Ausgaben, Anstrengungen und Risken, welche durch das 
erlaubte und geschiitzte Freiheitsverhalten anderer auferlegt wird, ist offen­
sichtlich eine okonomische Gefahrdung. SchlieBlich und alles andere urn­
fassend ist der Betrieb eine Erwartung, da,B die Gerichte, die Legislaturen 
und die Verwaltungsbeamten die gleichen Sanktionshandlungen ausiiben werden 
wie in der Vergangenheit - eine Erwartung von uniformen Transaktionen 
zwischen Souveran und Untertan, bekannt als Due Process of law. 

Dieser Begriff eines Betriebes, basiert auf den Erwartungen von Sanktionen 
und Veranlassungen, wurde' in einer langen Reihe von Entscheidungen auf­
gebaut, in denen Beziehungen, wie das Verhiiltnis zwischen Korporation und 
Mitglied, Auftraggeber und Agenten, Schuldner und Glaubiger, Arbeitgeber und 
Arbeitnehmer, Grundbesitzer und Pachter beriicksichtigt und in Hunderten 
von Fallen in Betracht gezogen wurden. Sie haben es zu tun mit den 
Regulationen von Diskriminationen, okonomischer Erpressung und unlauterem 
Wettbewerb. Offensichtlich werden in jedem FaIle die Entscheidungen der 
oben umrissenen Formel der Transaktion angepaBt und der Betrieb ist lediglich 
die vergangene, gegenwartige und erwartete Wiederholung der privaten Ver­
anlassungen und staatlichen Sanktionen, die in der Wiederholung von Trans­
aktionen involviert sind. 

Es muB daher beachtet werden, daB vom Standpunkt des Betriebes eine 
Transaktion nicht ein Ereignis in einem bestimmten Zeitpunkt ist, sondern 
ein ProzeB, der sich iiber eine Zeitperiode erstreckt. Der juristische Teil einer 
Transaktion wird allerdings gewohnlich in dem Zeitpunkt der Titeliibertragung oder 
in dem der Zahlung fixiert. Aber das ist eine Frage juristischer Konvenienz zur 
Bestimmung, wann die Ubertragung von Rechten oder die Befreiung von Pllichten 
stattfindet. Die Transaktion selbst beginnt als Erwartung, wenn die Parteien 
einer Marktsituation entgegensehen, und sie beginnt mit anderen Transaktionen, 
welche die in Frage stehende Transaktion vorbereiten. Da sind zu nennen die 
Arbeitgeber-Arbeitnehmer-Transaktionen, welche Lohne fixieren; die direktorialen 
Transaktionen, welche Effizienz fixieren; die Verhandlungen, die der Reklame­
und Verkaufsorganisation, tJberredungen und der okonomische Druck, die der 
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Preisfixierung unmittelbar vora.ngehen; die Kreditverha.ndlungen; die reohts­
teohnisahen Einzellieiten, denen geniigt werden muB; die zusammenwirkenden 
Handlungen von Kunden, Konknrrenten und Untemehmem - kurz, die Wieder­
holung von Transaktionen umsohlieBt den gesamten intellektuellen, psyohisohen, 
produktiven, Markt-, Kredit- und juristisohen ProzeB in der Erzeugung eines 
Produktes, in seiner Lieferung auf den Markt, der physisohen "Obergabe, der 
juristisohen "Obergabe des Titels und sohlieBlioh der Bezahlung der Schuld, 
welohe die Transaktion absohlieBt. 

Man sieht daraus, daB eine Transaktion mehr ist als der physisohe "Tausch" 
von Giitem oder Diensten in dem gebrauohliohen Sinne des W ortes in der Wirt­
sohaftstheorie. Sie umsohlieBt das Verhalten ebenso wie die Preise. Das ge­
meinsame Faktum im Grunde des Verha.ltens sowie der Freise sind die gegen­
iiberstehenden Eigennutzen, erwaohsend aus der Tatsaohe der Knappheit. Das 
"Obereinkommen, das in einer Tra.nsaktion erreioht wird, ist eine vorlaufige 
Versohnung entgegenstehender Interessen, und dies gilt ebenso, wenn da.s "Ober­
einkommen sioh nur auf Verha.ltensweisen bezieht, wie wenn es die resultierenden 
Preise betrifft. Es gilt auoh fiir die Zwangstransaktionen zwisohen Souveran 
und Biirger; einige von diesen, wie Steuem und Zwangsverkaufe von Eigentum, 
haben es vor allem mit Preisen zu tun, wahrend andere, wie die Regulierungs­
gewalt es mit dem Verhalten und Preisen zu tun haben, die im Due Prooess of 
law involviert sind. Diese Souveran-Tra.nsaktionen sind ebensosehr okonomisohe 
Transaktionen wie die Tra.nsaktionen zwisohen Privatparteien, denn auoh sie 
beziehen sioh auf das okonomisohe Faktum der Knappheit. Wahrend der iibliohe 
Begriff des physisohen Tausohes von Produkten den Widerstreit der Interessen­
gegensatze duroh die Knappheit verhiillt, zeigt der Begriff der Transaktionen 
das Bestehen und die Ausdehnung dieses Konfliktes. 

Diese erwarteten Wiederholungen zahlreioher koordinierter Transaktionen, 
privater und souveraner, von denen jede als eine Erwartung beginnt und fort­
dauert und ihrerseits begriindet ist auf die Erwartung wiederholter Trans­
aktionen in der Zukunft - diese erwa.rteten Wiederholungen einander erganzender 
Transa.ktionen konstituieren den Betrieb. 

Eigentum und Freiheit 
Diesen Erwartungen von Tra.nsaktionen wurden in den Entsoheidungen der 

amerika.nischen Geriohte in den letzten 25 Jahren die Namen von Eigentum und 
Freiheit (als untersohieden von den "Reohten" des Eigentums und der Freiheit) 
gegeben, so daB das Anwendungsgebiet dieser Begrif£e von physisohen Objekten und 
der Freiheit von Sklaverei zu den Brauohen, d. i. den wiederholten Verhaltungs­
weisen von Gesohaftsleuten versohoben wurde1). Die eigentiimliohe Methode des 
anglo-amerikanischen Reohtes, durch welche die neue Bedeutung von Eigentum 
und Freiheit entwiokelt wurde, war der ProzeB der Argumentation von Riohtern 
in der Entscheidung von Streit£allen, und diese Methode wird in Amerika mit 
Recht bezeichnet als "Judge made law", denn es hat, wenigstens in Amerika., 
das Souveranitatsmerkmal, daB selbst die gesohriebenen Verfassungen, die Gesetze 
der Legislaturen und sogar die Handlungen der Verwaltungsbeamten den Ent-

1) Zu beachten ist hier die Unterscheidung zwischen Vertragen und dem Ab­
schluB von Vertragen. Vertrage wurdenschon frillier aIs Eigentum bezeichnet, 
aber der Abschlull von Vertragen im Prozell von Transaktionen wurde nicht Eigentum 
vor einer Reihe von Entscheidungen, die 1890 beginnen. Siehe unten ALLGEYER­
FALL, 1897. 
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soheidungen und Meinungen des Obersten Geriohtshofes untergeordnet sind. Diese 
Geriohtshofe behaupten allerdings manchmal, daB sie das Reoht nioht "machen", 
sondern sohon fertig "finden", und es nur fiir den zur Verhandlung stehenden Fall 
ala anwendbar erldaren. Aber wenn ein neues Problem auftaucht, werden in den 
Entsoheidungsberiohten neben den Majoritatsmeinungen ausfiihrliohe Minoritats­
meinungen von Mitgliedern des Gerichtshofes abgedruckt und diese Minoritats­
meinungen driicken deutlich aus, daB die Majoritat tatsachlich neues Recht 
macht, und gehen manchmal so weit, daB sie gegen die "Usurpation" legislativer 
Funktionen durch die Majoritat protestieren. Was die GerichtshOfe tatsachlich in 
den letzten 700 Jahren getan haben und noch heute tun, war die Auffindung der 
wiederholten Verhaltungsweisen des Volkes, um dann in einem Prozesse rationale 
Argumentationen dafiir geltend zu machen, was als richtiges Verhalten angesehen 
wurde, und zu bestrafen oder ungiiltig zu machen, was sie fiir schlechtes Verhalten 
hielten. Auf diese Weise wurden selbst Verfassungen, Gesetze und Verwaltungs­
verordnungen dem untergeordnet, was man fiir guten Brauch von Grund­
besitzer und Pachter, Kaufer und Verkaufer, Glaubiger und Schuldner, Arbeit­
geber und Arbeitnehmer, Auftraggeber und Agent usw. hielt. So sind die 
wiederholten Verhaltungsweisen im Geschaftsleben mit ihren wiederholten 
Veranlassungen und Sanktionen zum Due Process of law geworden und diesem 
Geschaftsbrauch unterwerfen sich die Verfassungen und Gesetze der Staats­
und Bundesregierung. 

Diese Eigentiimlichkeit kommt dadurch zustande, daB die Entscheidung 
des Gerichtshofes, auch wenn er ein Oberster Gerichtshof ist, der keiner hoheren 
Instanz untersteht, nicht nur die unteren Gerichte rechtlich bindet, sondern 
auch den Obersten Gerichtshof selbst in allen kiinftigen Streitfallen moralisch 
verpflichtet - dies ist der Doktrin der Prazedenz, die besondere Eigenschaft 
des anglo-amerikanisohen Common law, die es vom Privatrecht des kontinentalen 
Europa unterscheidet. Das kontinentale Privatreoht fiigt den Kodex in sein 
System ein, wahrend das Common law der Prazedenz folgt. Darum sind die 
in Berichten niedergelegten Erkenntnisse amerikanischer Gerichte angefiillt 
von Diskussionen der Prazedenzfiille, die sieben Jahrhunderte zUrUckgehen, und 
die Argumentation bemiiht sich zu zeigen, daB die Gerichte der Prazedenz 
folgen, wenn sie die Entsoheidungen im einzelnen Falle geben. 

Die eigentiimliche bindende Kraft der Prazedenz hat ihre historischen 
Wurzeln in England; sie ist dort anscheinend zum Teil entstanden aus Furcht 
vor der arbitraren Gewalt und aus den Verfassungskampfen der Kaufleute, 
Fabrikanten und Pachter um die Unterwerfung des Konigs und des Adels unter 
ihr "Common law", einen Rechtskorper, abgeleitet aus den erwiinschten Verhalten 
dieser nichtprivilegierten Klassen, wie es in den "Common law courts" geschiitzt 
wurde. Welches immer die historische Erklarung sei; die Doktrin der Prazedenz ist 
festgewurzelt und dient in Amerika zur Bildung eines Rechtskorpers, der Verfassun­
gen und Statuten diesem historischen Judge made law des Brauches unterwirft. 

Es wurde treffend bemerkt, daB durch diese Doktrin der Prazedenz die 
Gerichte Fesseln fiir die eigenen FiiBe schmieden und es wiirde scheinen, daB 
das Recht keine Moglichkeit hat, zu wachsen und sich den wechselnden 
okonomischen Bedingungen anzupassen. Die Legislaturen versuchen oft diese 
Fesseln zu zerbrechen, aber der Oberste Gerichtshof schmiedet sie neu durch 
die Doktrin der Verfassungswidrigkeit. Aber wenn auch diese Fesseln nicht 
gebrochen werden, dehnt sie der Gerichtshof selbst allmahlich durch die Mittel 
der Fiktion, Klassifikation und Analogie. 

Wenn eine neue okonomische Situation entsteht, kann der Gerichtshof eine 
Fiktion aufstellen und dem Klager oder Angeklagten verbieten, ihre Richtigkeit 

Mayer, Wirtschaftstheorie III 20 
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zu bestreiten1). Aber diese Fiktionen sind fiir die okonomisohe Analyse nioht 
so wiohtig, wie die Klassifikation und Analogien. Wenn die okonomischen 
Bedingungen sich andern, halt der Gerichtshof die Macht der Prazedenz aufrecht, 
indem er die neuen Bedingungen unter eine Analogie bringt2). Nicht zwei 
Rechtsfalle sind vollig gleich, aber sie mogen ahnliche Teile haben, aus denen 
ahnliche Schliisse gezogen werden. Wahrend Prazedenz tota.le Ahnlichkeit 
bedeutet, ist Analogie eine Teilahnlichkeit. Anderseits kann der Gerichtshof 
Unterscheidungen einfiihren, welche erlauben, eine Prazedenz fiir die eine Klasse 
von Fallen anzuwenden und eine andere Prazedenz fiir die neu entstandene 
Klasse. Dieser ArgumentationsprozeB in Klassifikation und Analogie erlaubte 
den Gerichtshofen, ihre Prazedenzen zu andern oder zu erweitern, indem sie 
die Bedeutung von Eigentum und Freiheit von der alten Bedeutung des 
Eigentums an physischen Dingen und der Freiheit von Sklaverei zu der 
modernen des "intangiblen" Eigentums erweitern, schlieBen sie die Freiheit von 
okonomisoher oder politischer Unterdriickung mit ein. Dieses intangible Eigentum 
besteht aus den obenerwahnten Betriebserwartungen, den Erwartungen der 
Handelsmarken, Geschiiftsverbindungen, Arbeitsmarkte, Warenmarkte, Kredit­
markte usw., die alle intangibel sind, nicht weil sie unwirklich, sondern weil 
sie zukiinftig sind. Denn sie sind der in Wahrheit kOrperliche und tangible 
okonomische ProzeB der Transaktionen und Betriebe, der Reichtum erzeugt 
und ansammelt. Ihre Intangibilitat ist ihre Zukiinftigkeit. Was diese Zukiinftig­
keit betrifft, untersoheiden sie sich nicht vom physischen Eigentum. Physisohes 
Eigentum besteht in den zukiinftigen Nutzungen physischer Dinge; intangibles 
Eigentum sind die kiinftigen Transaktionen. 

Diese Veranderungen in der Bedeutung von Eigentum und Freiheit 
liegen in der Entwicklung des Common law. Aber dieser Terminus "Common 
law" hat eine technische Bedeutung angenommen, die es auf das alte Common 
law vor dem Auftreten des modernen Kapitalismus beschrankt und es so vom Law 
merchant, dem Handelsrecht, dem Admiralty law und anderen Spezialrechten 
der modernen Zeit unterscheidet. Es bedarf daher eines allgemeineren Begriffes, 
um das von den Richtern erzeugte Element des Rechtes zu beschreiben und 
es vom Verfassungsrecht, den Gesetzen und Kodizes zu unterscheiden. Seine 
besonderen Qualitaten wurden eben erwahnt und werden zum Ausdruck gebracht, 
wenn man es nicht "Common law" nennt, sondern Recht des Brauohes, der 
Prazedenz, Klassifikation und Analogie. Es ist Recht des Brauches und wurde 
abgeleitet aus den wiederholt en Verhaltungsweisen im Geschaftsleben. Es ist 
Recht der Prazedenz insofern, als die einmal gefallenen Entscheidungen zwar 
nur moralisch, aber wirksam den Obersten Gerichtshof verpflichten und die 
unteren Gerichte in allen spateren Entscheidungen rechtlich binden. Es ist 
ein Recht der Klassifikation, weil es ermoglicht, unter neuen Bedingungen 
eine Wahl zwischen Prazedenzen vorzunehmen und friihere Verhalten aus­
zuschlieBen, die dem neuen Verhalten nicht ahnlich soheinen. Es ist Recht 
der Analogie, denn es entwickelt sich durch die Aufnahme neuer Verhalten, 
die friiheren Verhalten ahnlich sind. Und es unterscheidet sich von Gesetzes­
recht, Verfassungsrecht und Kodizes, denn es wird nicht in umfassender Weise 
durch die Beschliisse reprasentativer Parteien formell a.ls Riohtlinie fiir kiinftige 
Entscheidungen iibernommen, sondern es wachst stiickweise in den Ent­
scheidungen von Streitfallen und es reguliert spatere Entscheidungen von 
StreitfaIlen nur beilaufigerweise durch die moralische Macht der Prazedenz. 

1) Vgl. POUND, ROSCOE: Interpretations of Legal History, 130-3 (1923). 
2) Vgl. POUND, ROSCOE: Spirit of the Common Law, 20-2 (1923), Law and 

Moral, 65, 120 (1924). 
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Diese moraJisch bindende Prazedenz ist aber nur ein SpeziaJfall des uni­
versalen Zuges der menschlichen Natur, der nicht einen rechtlichen, sondem 
moralischen Zwang intellektueller Konsistenz ausiibt, und fordert, Dinge gleich 
zu behandeln, wenn sie gleich sind, und sie ungleich zu behandeln, wenn sie 
ungleich sind - einer Konsistenz, erfordert durch das gesellschaftliche Bediirfnis 
nach Stetigkeit der Erwartungen, auf Grund deren aIle Transaktionen vor­
ausgesagt und alle Betriebe zusammengehalten werden. Die Analogie halt den 
Schein dieser Konsistenz aufrecht, wahrend sie allmahlioh von ihr abweicht. 

Dieser historisohe ProzeB von Brauch, Prazedenz, Klassifikation und 
Analogie kann in den Berichten der FaIle iiber Eigentum und Freiheit verfolgt 
werden. Im Jahre 1872 definierte der Oberste Gerichtshof, daB derBegriff des 
Eigentums (untersohieden von den Eigentumsreohten), wie er im 13. und 14. 
Amendment zur Verfassung verwendet wird (angenommen 1865 und 1868, 
Abschaffung der Sklaverei und Schaffung der Biirgerrechte), physisch tangibles, 
korperliohes Eigentum bedeuten solIe, denn dieses war die Eigentumsart der 
kolonialen Agrikulturperiode, in der die Verfassung angenommen wurde. Und 
die Geriohte definierten, daB der Begriff Freiheit nur Freiheit von physischer 
Sklaverei bedeuten solIe, denn diese Art von Freiheit war gemeint, als die Amend­
ments den Siidstaaten bei der Eroberung auferlegt wurden. Auf Grund dieser 
Bedeutung von Eigentum und Freiheit weigerte sich der Geriohtshof, gewisse 
kleine Metzgereibetriebe gegen eine Staatslegislatur zu sohiitzen, die ihr Gesohaft 
duroh die Schaffung eines Schlachthausmonopols geschadigt hatte. 25 Jahre 
spater (1897) hatte die Argumentation durch Analogie die allmahliche Er­
weiterung der Bedeutung von Eigentum und Freiheit vollendet, so daB Eigentum 
nicht mehr nur physisches Eigentum war, sondem auch Zutritt zu Markten. 
Und Freiheit war nicht mehr nur die Freiheit des Negers, sondem auch die 
Freiheit des Marktzutrittes. So sagte der Gerichtshof in einer Entscheidung, 
die ein Statut von Louisiana wegen Schadigung des Geschaftes einer 
Versicherungsgesellschaft fiir verfassungswidrig erklarte, im Jahre 1897: 

"Die Freiheit, die im .Amendment erwahnt wird (14 . .Amendment zur Verfassung, 
welches den Staaten verbietet, Leben, Freiheit oder Eigentum ohne Due Process 
of law zu nehmen), bedeutet nicht nur das Recht des Biirgers, von physischer Gewalt 
gegen seine Person frei zu sein, sondern der Begriff umfaBt auch das Recht des 
Biirgers, frei zu sein im GenuB aller seiner Fahigkeiten; frei zu sein, sie in aller recht­
maBigen Weise zu beniitzen; zu leben und zu arbeiten wo er will; seinen Unterhalt 
in irgendeinem gesetzlich erlaubten Berufe zu erwerben; irgendeinem Erwerbszweig 
oder Berufe nachzugehen und zu diesen Zweck alle Vertrage einzugehen, welche 
zweckmaBig, notig und wesentlich sind zur erfolgreichen Durchfiihrung der oben­
erwahnten .Absichten. . .. Sein GenuB des Privilegs, in gleichem Rechte mit allen 
anderen unter ahnlichen Verhii,ltnissen einem gewohnlichen Bernf oder Gewerbe 
nachzugehen und Eigentum zu erwerben, zu halten und zu verkaufen, ist ein wesent­
licher Teil der Freiheit und des Eigentums, wie es im 14 . .Amendment garantiert wird." 

Im gleichen Jahre (1897) definierte der Oberste Gerichtshof Eigentum 
als einen Betrieb und vollendete so den Wechsel von der Bedeutung der kolonialen 
Vorstellung eines physischen Dinges zu der GeschliJtsvorstellung der erwarteten 
Wiederholung von gewinnbringenden Transaktionen. Als der Gerichtshof die 
Ohio-Legislatur unterstiitzte, die eine angeblich verfassungswidrige Steuer 
auf den vollen gegenwartigen Marktwert der Aktien und Obligationen von 
Korporationen erhoben hatte, indem sie die Kapitalisation erwarteter Ein­
kommen analog setzte dem Marktwert physischen Eigentums, wie von Pferden und 
Wagen, fiir das die Korporation friiher allein besteuert wurde, fiihrte er aus: 

"Wenn immer getrennte Stiicke tangiblen Eigentums nicht nur durch die 
Einheit des Eigentiimers, sondern durch eine Gebrauchseinheit zusammengehalten 

20· 
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werden, wird nicht selten ein Eigentum entwickelt, wenn es auch intangibel ist, 
welches an Wert die Summe der Werte der einzelnen Stucke des tangiblen Eigentums 
iibersteigt. • . . In der gegenwartigen komplexen Zivilisation besteht ein groBer 
Teil des Reichtums der Gememschaft in intangiblem Eigentum.... Es kommt 
nicht darauf an, worin intangibles Eigentum besteht - seien es Privilege, Gesell­
schaftskonzessionen, Vertrage oder Obligationen.... (oder die Gewandtheit, die 
Sorgfalt, die Ehrlichkeit, Erfolg, Ruf und Kundentreue einer organisierten und 
eingeftihrten Industrie).... Es genUgt, daB es ein Eigentum ist, das, wenn auch 
intangibel, existi.ert und welches Wert hat, neues Eigentum erzeugt und auf den 
Markten der Welt anna,hmefiiJrlg ist." 

Wenn wir die okonomische Terminologie anwenden, um die Veranderung 
in den Bedeutungen von Eigentum und Freiheit duroh die Methode der Analogie 
zu deuten, zeigt sioh, daB im Jahre 1872 die Bedeutung des Eigentums (von 
den Geriohten verstanden als die Bedeutung des BegriHes, wie er in der Verfassung 
verwendet wird) die des physisohen Gebrauohswertes war, wahrend im Jahre 1897 
die Bedeutung des Marktknappheitswertes hinzukam. 1m Jahre 1872 wurde 
Freiheit verstanden nur als Freiheit fiir Neger, wahrend sie im Jahre 1897 auoh 
Freiheit fUr Gesohii.ftsleute war. 1m Jahre 1872 verbot das 14. Amendment 
den Staaten, Arbeiter in einen Stand unfreiwilliger Dienstbarkeit (Involuntary 
servitude) zu versetzen, auBer wenn sie duroh Due Prooess of law eines Verbreohens 
iiberfiihrt wurden; im Jahre 1897 verbot das gleiohe Amendment den Staaten 
oder dem KongreB (5~ Amendment), gegen Gesohaftsleute vorzugehen, auBer 
wenn sie das verletzten, was der Geriohtshof fiir gutes Gesohaftsverhalten hielt. 
1872 war das 14. Amendment nur auf Individuen anwendbar, 1897 auoh auf 
Korporationen und andere Organisationen, die wie Individuen behandelt wurden, 
aber aus Hunderten und Tausenden von Individuen zusammengesetzt waren, 
die sioh wie ein Mann verhielten. 1872 bestand Eigentum aus den physisohen 
Giitem der klassisohen Okonomie, 1897 war es die Kapitalisation zukiinftiger 
Reinertrage. Auf diese Weise fiihrten im Verlauf von 25 Jahren vier Analogien 
den Weohsel in der Bedeutung von Freiheit und Eigentum duroh: die Analogie 
des Knappheitswertes zum physisohen Gebrauohswert, die Analogie der Gesohafts­
freiheit zur Negerfreiheit, die Analogie des Betriebes zum Individuum und die 
Analogie der Kapitalisation zum Kapital1). 

Duroh Analogie wurden die Verhaltungsweisen der Gesohaftsleute, sofem sie 
yom Obersten Geriohtshof gebilligt waren, in die Definition von Eigentum und 
Freiheit und Due Prooess of law einbezogen, so daB selbst die Bundes- und Staats­
verfassung ebenso wie Gesetze und Verwaltungsverordnungen yom Obersten 
Geriohtshof nullifiziert, verandert oder aufreohterhalten wurden, um mit dam 
Brauoh - d. i. den wiederholten Verhaltungsweisen in Gesohaften -, mit ihren 
wiederholten Veranlassungen und Sanktionen iibereinzustimmen. Dies ist tat­
saohlioh nur die Fortsetzung des historisohen Prozesses von sieben Jahrhunderten, 
in dem das Recht der Gewohnheit, Prazedenz, Klassifikation undAnalogie von dem 
Verhalten der Grundbesitzer und Pachter sich zu dem Verhalten der Kaufleute, 
Industriellen, Arbeitgeber und Bankiers entwiokelt hat. Duroh diesen historisohen 
ProzeB, wie er von England importiert wurde, und duroh die hinzugefiigte amerika­
nisohe Institution der effektiven Souveranitat des Obersten Geriohtshofes, dessen 
Mitg1ieder, kommerzielle Rechtsanwalte (Business lawyers) auf Lebenszeit ernannt 
werden, wird das amerikanisohe Systemnioht sosehreinereprasentativeDemokratie 
ala eine Diktatur yom Obersten Geriohtshof gestiitzter guter Gesohaftsgebrauche. 

1) Siehe COMMONS: Legal Foundations, 11, 1. Jahrg., 72. Die Falle sind: 
Slaughten House Cases (von Louisiana) 1872; Allgeyer, von Louisiana, 1897; Adams 
Express Co. von Ohio (1891). 
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Und dieses Recht von Gewohnheit, Prazedenz und Analogie hat einen 
groBeren Anwendungsbereich ala die Gesetze, die durch die physischen Sanktionen 
des Staates garantiert werden. Es ist im Grund ein universaler ProzeB der 
menschlichen Natur, ebenso grundlegend wie Eigennutzen, und in der Gegenwart 
kann man es funktionieren sehen durch das Mittel organisierter okonomischer 
Sanktionen an Stelle der physischen Sanktionen. Seine Funktion hat sich 
iiberall durchgesetzt als ein Zug in den entschlossenen Bemiihungen um Stabili­
sierung von Preisen und Verhalten. Arbeitervereinigungen fiihren, wenn sie 
nicht von Gerichten und Arbeitgebern daran gehindert werden, "Shop rules" 
ein, die ihre Mitglieder verpflichten bei Strafe des Verlustes ihres Arbeits­
platzes. Vereinigungen von GeschMtsleuten setzen, wenn es ihnen erlaubt wird, 
RegeIn der "GeschMtsethik" fest, die ihre Mitglieder verpflichten bei Strafe 
des Verlustes von Kunden und GeschMtsverbindungen. Auch wo es wegen der 
Anti-Trustgesetze keine formellen Vereinigungen geben darf, erzeugt die Praxis 
des "Follow your leader", wo der Fiihrer eine groBe Korporation ist, Einheit­
lichkeit von Preisen und Verhalten, ein neuer GeschMtsbrauch mit starken 
okonomischen Sanktionen, fast ebenso stabil wie die formellen RegeIn einer 
Vereinigung oder einer einzelnen monopolistischen Korporation1). 

An diesem Punkt enthiillt das Recht vom Brauch, Prazedenz, Klassifikation 
und Analogie den Ubergang von der okonomischen zur juristischen Bedeutung 
von "Brauch". MENGER behauptete, daB der grundlegende Irrtum der historischen 
Schule war, daB sie nicht zwischen "normativen" und "naturwissenschaftlichen" 
Gesetzen unterschied. Ein naturwissenschaftliches Gesetz, sagte er mit Recht, 
ist nur die beobachtete Wiederholung von Ereignissen ohne bindende Kraft 
oder iiberlegenen Willen oder Autoritat, die Wiederholungen durch Strafsank­
tionen zu erzwingen. Der Begriff "Gesetz", wie et in Astronomie, Physik, Chemie 
usw. verwendet wird, bedeutet nur Wiederholung von Verhalten und dies 
ist auch seine Bedeutung in der Wirtschaftswissenschaft 2). In diesem Fall 
aber ist die Wiederholung des Verhaltens eher eine Wiederholung von Trans­
aktionen als MENGERS einfachere Wiederholung von Akten des Eigennutzes. 
Ein Marktflecken, sagt er, entsteht durch die wiederholten Akte des Eigennutzes 
von Kaufern und Verkaufern. Die Institution des Geldes entsteht durch die 
wiederholten Akte des Eigennutzes beim Erwerb eines "Wertfonds" mit all­
gemeiner Kaufkraft. Das gleiche gilt fiir andere Institutionen. Brauch bedeutet 
daher okonomisch lediglich die Wiederholung von Akten des Eigennutzes 
und nach MENGER sind es nur diese Wiederholungen, welche die Institution 
des Geldes, der Markte und selbst des Staates ebenso wie aIle anderen oko­
nomischen Institutionen aufbauen 3). 

Ein "normatives Gesetz" dagegen ist der Befehl eines Ubergeordneten an 
Untergebene, der sie durch Strafsanktion zwingt, sich immer in bestimmter 
Weise zu verhalten oder nicht zu verhalten, ohne Riicksicht darauf, was sie im 
gegebenen Augenblick fiir ihr Interesse halten mogen. Ein normatives Gesetz 
gehOrt nach MENGER nicht in die exakte Wirtschaftswissenschaft. 

Aber wir haben gesehen, daB das Recht von Brauch, Prazedenz, Klassi­
fikation und Analogie, das "normative Gesetz" in juristischem Sinne, die Basis 
aller Erwartungen ist, welche aIle Transaktionen und :Betriebe motivieren. 
Das Problem der okonomischen und juristischen Bedeutung kann daher zweifach 

1) COMMONS: The delivered price practice in the Steel Industry, American. 
Econ. Rev. Sep. 1924. 

2) Methode, 96. 
3) Methode, 173, 180. 
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formuliert werden: abstrakt und historisch. Abstrakt als wesentliche Eigen­
schaft der menschlichen Natur: Kann eine wirtschaftliche Institution a priori 
begriHen werden als begriindet ausschlieBlich auf der uniformen Wiederholung 
von Akten des individuellen Eigennutzes 1 Historisch als Faktum der Geschichte: 
Haben jemals wirtschaftliche Institutionen existiert, die nur auf die Wiederholung 
von Akten individuellen Eigennutzes begriindet waren ~ 

Wenn wir die Voraussetzungen untersuchen, die notig sind, urn die Apriori­
Frage bejahend zu beantworten, miissen wir offensichtlich eine von dreiAnnahmen 
machen: Entweder 1. vollstandige Harmonie von Interessen bei der Verfolgung 
des individuellen Eigennutzes; oder 2. einen isolierten Robinson Crusoe, fiir 
den es natiirlich keine sozialen Interessenkonflikte gibt; oder 3. eine absolute 
Despotie, in der es nur einen Eigentiimer gibt, der zugleich souveran ist, insofern 
alle anderen Leute seine Sklaven sindl). Alle diese Voraussetzungen sind 
enthalten in der einen Annahme, daB die Wirtschaftstheorie es nur mit der 
Beziehung vom Menschen zur Natur zu tun hat, in der Form, daB entweder keine 
sozialen Interessenkonflikte bei der Bediirfnisbefriedigung entstehen oder daB 
das Individuum physisch isoliert ist oder daB alle anderen Individuen selbst 
bloB natiirliche Objekte sind ohne juristische Rechte und Freiheiten, die vor 
einem Gerichtshof gegen den absoluten Eigentiimer und Despoten durchgesetzt 
werden konnen. Dies sind in der Tat die Voraussetzungen von MENGERS Theorie 
der Knappheit, denn sie ist nicht in Beziehung von Mensch zu Mensch, sondern 
von Bediirfnissen zu Giitern - und dies ist nichts anderes als die Beziehung von 
Mensch zu Natur und zu den Diensten anderer Menschen - behandelt, wie 
die Dienste von Dampf, Elektrizitat, tierischer Kraft oder Sklaven. 

Aber der juristische Begriff des Brauches geht nicht von der Annahme 
eines isolierten Individuums oder eines gesellschaftlichen Wesens aus, dessen 
Interessen mit denen anderer harmonieren, sondern von der Idee eines geselI­
schaftlichen Wesens, dessen Interessen mit denen' anderer in Konflikt liegen, 
und von der V orstellung von Rechten, Pflichten, Freiheiten und Gefahrdungen, 
die das eine Individuum verhindern, ein anderes in den Stand der Sklaverei 
oder einer anderen Form von Dienstbarkeit hinabzudriicken. Dieser juristische 
Begriff geht auch auf das Knappheitsprinzip als eine fundamentale Beziehung 
zuriick, aber es ist jetzt ein Knappheitsprinzip, das nicht nur das Verhaltnis 
von "Mensch zu Mensch" (das auch Sklaverei sein konnte) beherrscht, sondern 
das von Biirger zu Biirger in einem Betrieb. Kein Individuum, sei es Sklave 
oder Biirger, hat direkten Zutritt zur Natur - es hat diesen Zutritt nur 
durch Zustimmung und Schutz einer Gemeinschaft, sei es Stamm, Familie, Staat, 
Korporation oder Vereinigung, in der es eine Stellung, Mitgliedschaft oder 
einen Job hat und deren RegeIn iiber Rechte, Pflichten, Freiheiten und 
Gefahrdungen es gehorchen muB. Und diese RegeIn werden nicht nur durch die 
Knappheit von MitteIn erfordert, sondern auch durch die Mitgliedschaft. Der 
amerikanische Biirgerkrieg und das 13. und 14. Amendment, die durch Rechte 
der Eroberungen folgten, gaben eine lebhafte Vorstellung, wie wichtig es ist, 
diesen Unterschied von Sklaverei und Biirgerfreiheit in die okonomische Theorie 
einzufiihren. Der Unterschied bedeutet, daB das Individuum nur durch Eigentum, 
Freiheit und Due Process of law Zutritt zur Natur hat. Die okonomischen Grund­
verhaltnisse werden, besser als in der Knappheitsbeziehung von Individuen zW; 
Natur, beschrieben durch die Formel einer Knappheitsbeziehung der Gemeinschaft 
zur Natur und der Beziehung von Individuen durch Mitgliedschaft direkt zur 

1) Vgl. Sir THOS. SMITH: The Commonwealth of England, comparing the Turks 
with the British (1567). COMMONS: Legal Foundations 223. 
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Gemeinschaft und indirekt zur Natur auf dem Wege der Rechte, Pflichten. 
Freiheiten und Gefahrdungen von Eigentum. und Freiheit. 

Wenn also auch der Eigennutzen tatsachlich eine elementare und typische 
Eigenschaft der menschlichen Natur ist, auf der die Wirtschaftswissenschaft 
ruht, so wirkt dieser Eigennutzen doch nicht unmittelbar in der Beziehung 
zur menschlichen Natur, sondern indirekt durch das Medium. der Transaktionen 
mit anderen Menschen unter normativen RegeIn, welche die Kontinuitat des 
Wirtschaftslebens durch erwartete Sanktionen der physischen Gewalt aufrecht­
erhalten. 

Die Geschichte bestatigt diese apriorischen Annahmen, und die Berichte 
der anglo-amerikanischen Gerichtshofe zeigen, daS die lnstitutionen des Marktes, 
des Geldes und aIle anderen okonomischen lnstitutionen auf Entscheidungen 
von Streitfallen bei Transaktionen durch zwingende physisC'he Gewalt aufgebaut 
wurden. Diese Entscheidungen wurden Prazedenzfalle und wurden weiter­
entwickelt durch Fiktionen, Klassifikationen und Analogien. Die Interessen­
harmonie der Okonomen beginnt tatsachlich mit dem lnteressenkonflikt der 
Juristen. Die Harmonie gibt uns die okonomische, der Konflikt die juristische 
Bedeutung des Brauches. Historisch und okonomisch geht die letzte der 
ersten voran. 

Gegenwartig sind die physischen Sanktionen durch Due Process of law 
stabilisiert und die Bildung von t>konomischen und juristischen Brauchen vollzieht 
sich jetzt unter solchen Begriffen, wie industrielle und kommerzielle "Arbi­
tration", begriindet auf dem ProzeS des sogenannten kollektiven Bargains, des 
Industrievertrages oder freiwilligen Abkommens. In mehreren amerikanischen 
lndustrien haben die organisierten Arbeitgeber und Arbeitnehmer standige 
Richter oder Gerichtshofe eingerichtet, gemeinsam finanziert, und diese Gerichts­
hofe haben iiber einen Zeitraum von mehreren Jahren ihr eigenes Common law 
entwickelt in Form der Entscheidung von Streitfallen in Ubereinstimmung mit 
den Brauchen der betreffenden Industrie, modifiziert durch den lndustrievertrag, 
der einem Gesetz analog ist. Ahnliche Gerichtshofe wurden von Handelskammern 
gemeinschaftlich mit Kaufer- und Verkaufervereinigungen eingerichtet. Diese 
GerichtshOfe sind in der Tat Gerichte des industriellen und kommerziellen 
Common law. Ihre Entscheidungen haben die Kraft von Prazedenzfallen, werden 
erweitert durch Analogie und bestimmen auf diese Weise die Rechte, Pflichten, 
Freiheiten und Gefahrdungen zwischen Arbeitgeber und Arbeitnehmer oder 
zwischen Kaufleuten und ihren Kunden usw. 1m Gebiete der Arbeiterfragen 
definieren sie die rechtliche Stellung des Arbeiters, der einen "Job" oder eine 
Stellung in dem industriellen Staat eines Geschaftsbetriebes hat und schaffen 
eine Art von industrieller Biirgerschaft mit Due Process of law und okonomi­
scher Sanktion an Stelle der friiheren despotischen oder arbitraren Regierungs­
gewalt desArbeitgebers. Sie bestimmen die Rechte undFreiheiten desArbeitgebers, 
welche die korrelativen Pflichten und Gefahrdungen desArbeitnehmers sind, eben­
so wie die reziproken Pflichten und Gefahrdungen des Arbeitgebers mit ihren 
korrelativen Rechten und Freiheiten des Arbeitnehmers, kurz die Anstellungs-, 
Bargain- und direktorialen Transaktionen des Anstellens, Entlassens, der 
Lehrlingschaft, des Aufriickens, der Versetzung, der Arbeitsgeschwindigkeit, 
der Arbeitsstunden, der Entlohnung usw. Dieser ProzeS ist nicht nur analog 
dem oben analysierten juristischen ProzeS - es ist derselbe historische ProzeS, in 
dem der juristische historisch im Law merchant und dem friihen Marktgericht 
aus den Gebrauchen des Volkes entsprang. In Australien wurde dies wiederholt 
und dieser moderne ProzeS wurde vom Staat iibernommen unter dem Namen 
von Zwangsentscheidung in Arbeitsstreitfallen. 1m vorigen Jahre wurde der 
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"kommerziellen Arbitration" im Staat New York die reohtliohe Sanktion gegeben. 
Es ist der gleiohe ProzeB wie im Reohte von Brauoh, Prii.zedenz, Klassifikation 
lind Analogie, aber -der Untersohied liegt in den Sanktionen, duroh welohe die 
Entsoheidungen der Arbitration durohgesetzt werden. In den Fii.llen der "frei­
willigen" Arbitration sind die Sanktionen rein okonomisoh, da die ArbitrationsMfe 
keine physisohe Staatssanktion duroh Gefii.ngnis, Zwangsexekution und Verkauf 
von Eigentum auferlegen konnen. Sie konnen nur Okonomisoh sanktionieren 
duroh Verlust des Gesohii.ftes, Verlust von Profiten, Enthebung von der Arbeit 
usw. Wenn der Staat die Entsoheidung dieser Streitfii.lle iibernimmt, fiigt er 
den okonomisohen die physisohen Sanktionen hinzu. 

1m anderen Extrem konnen moralisohe Sanktionen untersohieden werden, 
in denen weder okonomisohe nooh physisohe Gewalt anwendbar ist und der 
Druok der Gruppe lediglioh der Druok der Gemeinsohaft von "Oberzeugungen 
und Gefiihlen ist. Zahlreiohe moderne, kulturelle und religiose Gemeinsohaften 
sind auf diesen Sanktionstypus besohrankt, wie im Fall einer Untersuohung 
wegen Ketzerei vor einem Kirohengerioht, das seiner mittelalterliohen oko­
nomisohen und physisohen Gewalt beraubt ist; 
. Auch muB eine Untersoheidung gezogen werden zwischen organisierten 
und unorganisierten, d. h. juristischen und ethischen Sanktionen. Ethische 
Sanktionen (nioht im subjektiven Sinne) stellen sioh dar als der erwartete Druck 
einer nichtorganisierten Gruppe, und diese haben im Gebiete der sogenannten 
Geschaftsethik an Bedeutung sehr stark zugenommen, wo die gute Meinung 
von Kunden und Konkurrenten fiir wiohtig gehalten wird. Dieses Gebiet der 
Ethik oder "Mores" kann in der Tat einfluBreicher werden als die Gesetze des 
Staates. Eines der vorziiglichsten Aktiven des modemen Gesohaftes, die "Kund­
sohaft" (goodwill) eines Betriebes, wird aufreohterhalten duroh die entsohiedene, 
aber unorganisierte Sanktion der Kunden. Ein anderes Beispiel ist das oben­
erwahnte moderne System des "Follow the leader", wenn der Fiihrer eine groBe 
Korporation ist und die Gefiihrten seine Konkurrenten sind. 

Wenn dagegen eine Organisation eingerichtet wird, um die Wirtsohaftliohkeit 
und Effizienz der mensohliohen Energie zu steigem, dann werden bestimmte 
Legislaturen und Verwaltungsorganisationen, wieAufsichtsrate, Generaldirektoren, 
Superintendenten und Vormanner, spezialisiert, um die Sanktionen an Individuen 
schnell und wirkungsvoll zu vollziehen. Wenn schlieBlich widerstreitende 
Interessen, wie oben erwahnt, ihre unparteiisohe Arbitrationsmasohinerie ein­
richten, dann beginnt das gesamte Verfahren des Common law, basiert auf Brauch, 
Prazedenz, Klassifikation und Analogie, zu ersoheinen. Das Verfahren dieser 
organisierten Sanktionen, I;leien sie moralisoh, okonomisoh oder physisoh, kann 
Juristik genannt werden, im Gegensatze zu den unorganisierten Sanktionen, 
die den Namen Ethik fiihren. Selbstverstandlich ist in diesen Begriffen keine 
subjektive Meinung von Reoht oder Unrecht, Gut oder Bose, Sollen oder Nicht­
sollen, Heiligkeit oder Unheiligkeit eingeschlossen. Sie sagen nur, was geschieht 
und welohe Gesohehnisse erwartet werden. So definiert, konnen ethische oder 
unorganisierte und juristisohe oder organisierte Sanktionen als okonomisohe 
und physisohe zusammengruppiert werden, wahrend den moralisohen Sanktionen 
eine okonomische oder physisohe Strafe fehIt. 

OHensiohtlich werden modeme Gesohaftstransaktionen, wie alle gesellsohaft­
liohen - alte und modeme - Handlungen von moralisohen, okonomisohen 
und physisohen oder uno~ganisierten und organisierten Sanktionen geleitet und 
zeigen eine Neigung zum Ubergang von Ethik zur Juristik und von moralisohen 
zu okonomisohen und dann vielleioht zu den physischen Sanktionen der 
Souveranitat. Die gleiohe Terminologie von Reohten, Pfliohten, Freiheiten und 
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Gefahrdungen paBt auf alle diese Fiille, denn die Unterschiede liegen nur in 
der Art der Sanktion und dem Grade der Organisation. Wenn die amerikanischen 
GerichtshOfe in ihren Majoritats- und Minoritatsmeinungen ihre Vorstellung 
von Recht und Unrecht, Gut und Schlecht, Angemessen und Unangemessen 
entwickeln, um uber die physischen Sanktionen zu entscheiden, welche sie 
auferlegen wollen oder nicht wollen, richten sie sich vor allem nach diesen organi­
sierten moralischen und okonomischen Sanktionen. 

Methodologie 
Wir wollen jetzt kurz gewisse Vorzuge andeuten, die uns in den Bemiihungen 

um eine theoretische Formel ffir die experimentelle Untersuchungsmethode 
der anglo-amerikanischen Gerichte und der freiwilligen Arbitration in den 
historischen Prozessen von Brauch, Prazedenz, Klassifikation und Analogie 
zu liegen scheinen. Als MENGER vor die Aufgabe gestellt wurde, alle die Voraus­
setzungen zu bestimmen, welche ffir die Idealisierung und Isolierung der Attribute 
des Eigennutzes erforderlich sind, muBte er sogar weitergehen, als die Einwande 
seiner Kritiker reichten. Er eliminierte nicht nur alle Motive, wie Gemeinschafts­
gefiihl, nachbarliche Liebe, Anpassung an Brauche, sittliches Gefiihl fiir Recht 
und Unrecht und allen auBeren Zwang, sondern er ging noch weiter, und um eine 
"exa.kte" Wissenschaft zu bekommen, eliminierte er auch Unwissenheit und nahm 
Unfehlbarkeit und unendliches Wissen ffir sein abstraktes Individuum an. Dieses 
unendliche Wissen um die Zukunft ermoglichte ihm, seine Klassifikation von 
Giitern haherer und niederer Ordnung einzufiihren. Er kam so zu der einzigen 
Annahme: Die Bediirfnisbefriedigung ist der allgemeinste und machtigste aller 
menschlichen Ziige und der Gegenstand des Okonomen ist der Eigennutzen 
im Prozesse der Bediirfnisbefriedigung1). 

Es entsteht die Frage: 1st nach Abstraktion all dieser menschlichen Attribute 
noch ein menschliches Wesen iibriggeblieben 1 1st es nicht vielmehr ein Tier 1 
Hat er nicht eine Beziehung von Lebewesen zu Naturgaben abstrahiert, 
die vorziiglich Gegenstand der Biologie ist1 Was er abstrahierte, ist die Knapp­
heitsbeziehung, und diese Beziehung kam in das Universum nicht erst durch 
den Menschen, sondern mit der ersten Amobe im Urschlamm. Knappheit 
ist in der Tat eine universale Beziehung, aber an sich unterscheidet sie nicht 
Wirtschaft von Biologie, denn sie ist die Beziehung der Ubervolkerung, auf 
welcher DARWIN seine Theorie des Kampfes ums Dasein und des Uberlebens des 
Besten errichtete. MENGER hat die physische Eigenschaft des Wissens hinzu­
gefiigt, aber nicht menschlichen, sondern unendlichen Wissens, und konstruierte 
so ffir die Wirtschaftswissenschaft eine Formel mit den drei Begriffen von Eigen­
nutzen, Knappheit und Unfehlbarkeit. Er iibertrug die Knappheit von der 
Biologie in die Psychologie, aber nicht in menschliche Wirtschaft oder endliche 
Psychologie. 

Diese Forschungsmethode kann aber nicht wirksam kritisiert werden 
durch irgendeinen der Griinde: sei es Widerspruch mit Ethik und Psychologie 
oder Vorwurf des Individualismus oder selbst Monstrositat. Das Problem ist 
rein methodologisch 2) und jede Wissenschaft muE ihre eigenen besonderen 
Elemente und Relationen isolieren, um ihre Theorie auszuarbeiten. Tatsachlich 
wurde, wie wir wissen, die Knappheitsbeziehung von GOSSEN, JEVONS, WALRAS 
und MENGER unabhangig voneinander ffir die Wirtschaftstheorie endeckt und 
jedesmal durch eben die individualistische Abstraktion, welche MENGER machte. 

1) Methode, 76 bis 78. 
2) Methode, 72. 
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Die klassischen und sozialistischen Nationalokonomen hatten die Knappheit 
fiir selbstverstandlich angesehen und ihre Aufmerksamkeit vor allem auf die 
objektiven Bedingungen der Kosten gerichtet. Erst als die psychologischen 
NationalOkonomen ihre besondere Aufmerksamkeit der Eigenschaft des Eigen­
nutzens und der Beziehung von Bediirfnissen zu verfiigbaren Giiterquantitaten 
zuwendeten, wurde das Knappheitsprinzip klar von den anderen okonomischen 
Relationen unterschieden. 

Aber das Problem der Methodologie bleibt bestehen und miindet in den 
zwei Fragen der Psychologie und Soziologie: Wie sollen andere Motive als der 
Eigennutzen in der okonomischen Theorie behandelt werden und wie konnen 
soziale Relationen einbezogen werden 1 Als Antwort auf die erste Frage: Es 
ist klar, daB der Knappheitsbegriff alles einschlieBt, was der Begriff des Eigen­
nutzens enthalt, denn es wiirde offensichtlich keine Veranlassung geben, die 
ausschlieBliche Verfiigung fiber ein Naturobjekt zu erlangen - dies ist die prag­
matische Bedeutung des Eigennutzens -, wenn all diese Objekte in solcher 
Ffille vorhanden waren wie Luft und Sonnenlicht. Der Eigennutzen konnte 
in der Tat Knappheitsinstinkt genannt und so mit einem Eigentumsinstinkt 
identifiziert und dadurch von den Rechten, Pflichten, Freiheiten und Ge­
fahrdungen des Eigentums unterschieden werden. 

Die bedeutenden Probleme in der Wirtschaftswissenschaft sind aber nicht 
so sehr die Motive, welche die Menschen zu Handlungen veranlassen, sei es 
Eigennutzen, Familieninteresse oder sittliches Gefiihl fiir Recht und Unrecht 
usw., denn diese Motive sind innerlich unmeBbar und individualistisch; sondern 
wichtig ist das Problem, wie sich die Menschen tatsachlich verhalten mit 
Riicksicht auf die wirtschaftliche Knappheitsrelation und mit Riicksicht auf 
die Veranlassungen und Sanktionen, die aus dieser Relation entspringen. Diese 
Probleme werden angemessen formuliert durch den Begriff der Verhaltensweisen 
(Practices), so daB in diesem Begriff die veranlassenden und sanktionierenden 
Verhalten eingeschlossen sind. So definiert ist der Begriff des Verhaltens ebenso 
abstrakt und universal wie der des Eigennutzens, aber des behavioristisch nicht 
subjektiven, und ist darum geeignet, in einer behavioristischen Theorie 
der Wirtschaft den Begriff des Eigennutzens zu ersetzen. 

Auch nach der empirischen Beobachtung sind es Verhaltungsweisen, die vor 
die Gerichte kommen, und nicht Eigennutzen, und mit Verhalten beschaftigen 
sich Geschaftsleute und Okonomen tatsachlich in ihrem wirtschaftlichen Ge­
dankengange. Ferner ist der Begriff "Verhalten'· allgemein genug, um alle Hand­
lungen eines Individuums in der Verfolgung seines Eigennutzens oder irgend­
eines anderen Interesses zu umschlieBen. Verhaltungsweisen sind in der Tat die 
individuelle Seite der Transaktion, denn eine Wiederholung von Transaktionen 
ist eine Wiederholung von Verhalten der Parteien, die an diesem Typus von 
Transaktionen teilnehmen. Diese Wiederholung von Verhalten und Transaktionen 
ist ein Brauch, in der okonomischen Bedeutung des W ortes Brauch, und die 
Erwartung organisierter korrelativer und komplementarer Transaktionen ist 
ein "Betrieb". Ebenso ist die juristische Seite der Transaktionen und Betriebe 
ein Verhalten der herrschenden Autoritaten, seien es Richter, Gerichtshofe, 
Juries, Legislaturen, Verwaltungsbeamte, Schiedsgerichte, kollektives Bargain 
usw., im Prozesse der Sanktionierung, und dieser Typus von wiederholten autori­
tativen Verhalten gibt uns das Recht von Brauch, Prazedenz, Klassifikation 
und Analogie. Wenn wir daher Verhalten an die Stelle des Eigennutzens setzen 
und Transaktionen und Betriebe an die Stelle von Individuen, bekommen wir 
eine Formel, deren Grad von Allgemeinheit fiir die okonomische Theorie eben 
zweckma6ig ist, denn sie enthalt aIle Erwartungen: okonomischen Druck, 
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Brauche, Sitten, Ungerechtigkeiten, Unwissenheiten, Schwachheiten, ebenso 
wie den Eigennutzen von wirklichen Menschen, und sie ist vor allem eine Formel, 
welche Wirtschaft und Ethik von der Biologie trennt und die Wirtschaftstheorie 
aus einer Lehre von Dingen zu einer Lehre von menschlichen Verha.lten macht. 

Die zweite Frage: Wie Mnnen soziale Relationen in die Wirtschaftstheorie 
einbezogen werden 1 ist auch eine methodologische Frage insofern, als wir 
zu entscheiden haben, wie allgemein wir unsere letzten Voraussetzungen formu­
lieren sollen; und diese Frage ist von Bedeutung fUr MENGERS Analogie von 
Wirtschafts- und Naturwissenschaft. Er verlangte, daB jede der Gesellschafts­
wissenschaften fUr sich ausgearbeitet werden sollte auf der Basis ihrer besonderen 
und universalen Eigenschaft oder Relation, und in irgendeiner Weise wiirde 
sich dann ihre Einheit herausstellen. So wiirde Physik von der Chemie getrennt 
und beide von der Astronomie, und aIle drei von der Biologie usw., und alle 
zusammen machen vielleicht die umfassende Wissenschaft der Kosmologie aUs. 

Diese Methode hat in den N aturwissenschaften ziemllch gut funktioniert, 
aber die Analogie erweist sich aIs faIsch, wenn man an die okonomischen Probleme 
herantritt. Die Wirtschaftstheorie wurde immer beunruhigt durch den Dualismus 
von Wirtschaft und Ethik. Ausgehend von dem Prinzip des isolierten Eigen­
Iiutzens, kann eine vollstandige logische und selbst exakte Theorie des Eigen­
nutzens ausgearbeitet werden, wie MENGER es in bewunderungswiirdiger Weise 
tat. Aber wenn das Ergebnis dieser Methode erreicht ist, mussen ein 
sozialer Faktor oder mehrere soziale Faktoren eingefuhrt werden, wie Brauch, 
Recht, Korporationen, Monopol, Erpressung, Kommunismus, gesellschaftlicher 
Wert, Armee, Polizei oder Gefuhl fUr Recht und Unrecht. Auf diese Weise 
wird die reine Wirtschaftstheorie getrennt von der Theorie der Ethik und J uristik. 

Hiebei entsteht die Frage: Warum kann dieser gesellschaftliche Faktor nicht 
von allem Anfang an aIs Teil der Voraussetzungen eingefUhrt werden1 Ich 
glaube, es hat zu geschehen. Der gesellschaftliche Faktor wird offenbar ein­
gefuhrt, wenn wir das experimentelle Material der Berichte des anglo-ameri­
kanischen Rechtes von Brauch, Prazedenz, Klassifikation und Analogie benutzen. 
Die auBeren Bedingungen sind hier ein Klager, ein Angeklagter und ein Richter, 
der Rechtsregeln festsetzt, indem er SaIiktionen fUr die Transaktionen auferlegt. 
Anstatt mit einer biologischen Beziehung von Lebewesen zur Natur, beginnen 
wir mit einer gesellschaftlichen Beziehung von BUrger zu BUrger als der 
angemessenen (workable) Abstraktion der Wirtschaftswissenschaft. Und wenn 
diese gesellschaftliche Beziehung durch Analyse abgeschliffen ist, wird sie zu 
einem ProzeB von Transaktionen und Betrieben, wie er sich darstellt in den 
drei Begriffen von Eigentum, Freiheit und Due Process of law. Anstatt mit der 
Beziehung des Menschen zur Natur zu beginnen und dann einen zweiten Aus­
gangspuIikt zu wahlen in der Beziehung des Menschen zu seinem Nebenmenschen, 
beginnen wir mit der Beziehung des Menschen zu seinem Nebenmenschen im 
ProzeB der Ausbeutung der Natur und der Verteilung des Produktes durch 
Veranlassungen und SaIiktionen. Dieser AusgangspuIikt erkennt an, daB das 
Individuum Zutritt zur Natur nur durch die Zustimmung und Mithilie seiner 
Nebenmenschen hat, welche die amerikanischen GerichtshOfe aIs Eigentum, Frei­
heit und Due Process of law beschreiben. In anderen Worten: Eine Wissenschaft 
der Wirtschaft beginnt mit Eigentum, Freiheit und dem Rechte von Brauch, 
Prazedenz, Klassifikation und Analogie, nicht mit dem Eigennutzen eines all­
wissenden Tieres, und diese Vereinigung von Ethik und Wirtschaft wird aus­
gedriickt in der abstrakten Formel der Transaktionen und Betriebe. 

Das anglo-amerikanische Common law enthalt das experimentelle Material 
fur diese Formel der Transaktionen, weil es vor allem ein Recht der Relationen 
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und erst in zweiter Linie ein Recht des Vertrages ist. WIESER geht ebenso 
wie MENGER von einem isolierten Individuum aus und wenn er den Ubergang 
zu einer Mehrzahl von Individuen macht, tut er es mit Hille eines Kontraktes 
zwischen Individuen, einschlieBend Kontrakte der Vergesellschaftung, des 
Tausches und der Versicherung1). Dies ist die Methode des romischen und des 
Zivilrechtes, das von einem individuellen Willen ausgeht und zwiSchen den 
Individuen keine Relationen annimmt auBer den juristischen des Abschlusses 
und des Zwanges zur Erfiillung eines Vertrages*). Aber das Common law geht 
aus, wie DEAN POUND2 ) gezeigt hat, von gesellschaftlichen Beziehungen an 
Stelle von Vertragen; die urspriingliche Beziehung war die Feudalbeziehung 
zwischen Lehensherrn und Lehensmann und sie wurde durch Analogie und 
Klassifikation auf die Vorstellung anderer okonomischer Beziehungen erweitert. 
Es waren also nicht der Arbeitsvertrag, sondern die Herr-Diener-Beziehung 
oder die Arbeitgeber-Arbeitnehmer-Beziehung; nicht der Schuldvertrag, 
sonderndie Glaubiger-Schuldner- Bezieh ung; nichtder Renten vert rag, sondern 
die Grundbesitzer-Pachter-Beziehung usw., welche das Material abgaben, 
aus dem das Common law konstruiert wurde. Als die romische Vorstellung 
des Vertrages im 18. Jahrhundert eingefiihrt wurde, vollzog sich dieser Ubergang 
durch die Fiktion eines "implizierten Vertrages", der aus der okonomischen 
Beziehung herauswuchs. 

Wenn wir diesen Begriff der "Beziehung" analysieren, finden wir, daB 
er nicht einen vagen "gesellschaftlichen Organismus" oder einen "gesellschaft­
lichen Wert" bedeutet, sondern daB er lediglich ein abstrakter Terminus ist, 
abgeleitet von AhnIichkeiten der wiederholten Verhalten und Transaktionen, 
und daB er den Begriff von relativen Stellungen der Individuen zueinander, 
welche sie zu diesen Verhalten und Transaktionen veranlassen, einschlieBt. 
Eine Beziehung ist eine potentielle oder mogliche Transaktion. Jede besondere 
Arbeitgeber-Arbeitnehmer-Transaktion oder direktoriale Transaktion ist der 
Spezialfall der abstrakten oder erwarteten Arbeitgeber-Arbeitnehmer-Beziehung 
von Individuen und schlieBt in sich aIle Verhalten des Arbeitgebers und seiner 
Beauftragten sowie der Arbeitnehmer und ihrer Verbande, die aus dieser Beziehung 
abgeleitet werden konnen. Das gleiche gilt fiir die anderen Typen der Trans­
aktionen und Verhalten. Das Common law ist also ein Recht der juristisch­
okonomischen Beziehungen und sein gesamtes Rohmaterial von Verhalten, 
Transaktionen und Betrieben sind die experimentellen QueIlen, aus denen der 
Theoretiker die okonomischen Beziehungen der Veranlassungen und die juristi­
schen Beziehungen der Sanktionen finden kann. 

Dies ist in der Tat eine Vereinigung von Juristik und Okonomik und diese 
Vereinigung wird deutlich in dem ProzeB, in dem amerikanische GerichtshOfe 
erforschen und feststeIlen, was angemessene Werte und angemessene Verhalten 
sind. Die zwei sind voneinander unzertrennlich. Das Bediirfnis nach einem 
Begriff von angemessenem Wert und angemessenem Verhalten entsteht aus dem 
Faktum des Interessenkonfliktes in allen Transaktionen und kann nicht aus 
den individualistischen Abstraktionen der Interessenharmonie entstehen. Der 

1) WIESER: GrundriB, 108. 
*) Vergleiche hiezu jedoch WIESERS tatsachliche Stellung zu den gesell­

schaftswirtschaftlichen Problemen in "Theorie der gesellschaftlichen Wirtschaft" 
(im GrundriB der Sozialokonomik, Bd. I), besonders §§ 26 bis 29 mit seinen .Aus­
fiihrungen liber den "Grundirrtum des Individualismus" sowie sein groBes sozio­
logisches Werk "Das Gesetz der Macht". Wien 1926. (.Anmerkung des Heraus­
gebers.) 

2) POUND, ROSCOE: Spirit of the Common Law, 20, 22. Law and Morals, 65, 120. 



Das Anglo-amerikanische Recht und die Wirtschaftstheorie 317 

angemessene Wert wird oft der "wahre" Wert genannt und die Feststellung des 
wahren Wertes eines Gegenstandes folgt der Maxime: Welches wiirde der Wert 
sein, wenn die Transaktion vollzogen wiirde von einem freiwilligen Verkaufer, 
der nioht gezwungen ist, zu verkaufen, und einem freiwilligen Kaufer, der nioht 
gezwungen ist, zu kaufen 1 Diese Regel des freiwilligen Kaufers und Verkaufers 
ist der Standard der gesellsohaftliohen W ohlfahrt (Social welfare) und die hier 
gebrauchten Begriffe von ;,willig" und "nichtwillig" deuten den allgemeinsten 
Begriff der okonomisohen und der juristischen Theorie an, der anwendbar ist 
auf alle Verhalten, Preise, Transaktionen und Betriebe ebenso wie auf Eigen­
nutzen und alle anderen Interessen, namlioh den Begriff der "Willigkeit". 
Willigkeit bedeutet in der Tat lediglioh das Prinzip der Zukiinftigkeit und ist 
anwendbar in einer Wissenschaft, in der jedes Verhalten bestimmt ist durch 
zukiinftige Veranlassungen und Sanktionen. So verwendet, haben Willigkeit oder 
Niohtwilligkeit keine subjektive oder metaphysische Bedeutung; sie sind nicht 
der isolierte Wille eines Individuums noch der Vertragswille des romisohen 
Reohtes, noch konnen sie subjektiv festgestellt werden, sondern nur objektiv 
durch einen bestimmten UntersuchungsprozeB, namllch duroh eine Jury oder 
einen Gerichtshof von "Reasonable men", die insofern "reasonable" sind, als sie 
iibereinstimmen mit dem, was ffir die guten Brauche und tJberzeugungen der 
Nachbarschaft gehalten sind. Diese Jury oder dieser Gerichtshof verwendet in 
seiner Untersuchung eineMethode von Prazedenz und Analogie. Ein williger Kaufer 
und ein williger Verkaufer sind Personen, die in der vorliegenden Transaktion, 
nach dem Urteil der "Reasonable men", sich aller gebrauchlichen Rechte und 
Freiheiten erfreuen, eingegrenzt durch die gebrauchlichen Pflichten und Ge­
fahrdungen, die sich nach diesem Urteil der gleichen Wahlmoglichkeit, der 
gleichen Wirtschaftsmacht und des fairen Wettbewerbes erfreuen, entsprechend 
den verschiedenen landlaufigen V orstellungen von Gleichheit und Lauterkeit, 
Recht und Unrecht, Gut und Schlecht; die darum nach diesem Urteil frei sind 
von Betrug, Zwang, okonomischem Druck, Diskrimination, Erpressung, Un­
wissenheit und Verheimlichung. Kurz, die juristische Theorie des angemessenen 
Wertes und der angemessenen Verhalten, wie sie im anglo-amerikanischen 
Recht ausgearbeitet wurde, umschlieBt die gesamte okonomische, ethische und 
juristische Situation, im gegebenen historischen Punkt des Brauches und der 
Wirtschaftslage und ist bestimmt, den existierenden Interessenkonflikt in 
eine vorlaufige Interessenharmonie zu verwandeln. 



Das Einkommen der Vereinigten Staaten und der 
zu seiner Berechnung verwendbare 

Einkommensbegriff 
Von 

Wimord I. King 
National Bureau of Economic Research, New York City. 

Wie andere Sprachen, leidet auch die englische unter dem Mangel an ein­
deutigen Worten; daher dient ein Wort gewohnlich als Ausdruck mehrerer 
voneinander abweichender Inhalte. Davon macht das Wort Einkommen 
keine Ausnahme. Es wird zur Fassung einer Mehrheit von verschiedenen 
Begriffen beniitzt, worunter w¥ wenigstens fiinf bedeutendere unterscheiden 
konnen, deren jeder mehrere Schattierungen und Variationen aufweist. 

In der folgenden Liste sind fiinf Arlen von individuellen Einkommen an­
gefiihrt, je nach der Unmittelbarkeit, mit der das zu dem betreffendem Typus 
geformte Einkommen die Bediirfnisse des Konsumenten befriedigt, wobei jeweils 
der unmittelbarere Typus zuerst definiert wird. 

1. Psychisches Einkommen. Unter diesem Begriff verstehen wir die 
Summe aller angenehmen Empfindungen, die in das BewuBtsein eintreten. 
Einkommen dieser Art kann offenbar in mannigfaltiger Weise von freien oder 
wirtschaftlichen Giitern abgeleitet sein. 

2. Einkommen in der Form von unmittelbaren oder, mit anderen 
Worten, GenuBgiitern, welche tatsachlich gebraucht werden. Der 
Begriff Giiter, wie hier angewendet, umfaBt sowohl Sachgiiter als auch Dienst­
leistungen, wie z. B. die Nahrung, welche ein Mensch verzehrt, die Dienst­
leistungen in seinem Haushalt, sowie jener Personen, welche sonst noch seinem 
Wohlbehagen dienen. 

3. Einkommen in der Form von unmittelbaren oder GenuB­
giitern, die in den Besitz des endgiiltigen Verbrauchers gelangen. 
Wiederum umfaBt der Begriff Giiter, sowohl Sachgiiter als auch Dienstleistungen 
aller Art, aber das Einkommen wird als solches bezeichnet, nicht wenn die Giiter 
verbraucht werden, sondern sobald sie in den Besitz des endgiiltigen Verbrauchers 
gelangen. 

4. Einkommen im Sinne von Giitern oder Dienstleistungen 
aller Art. Sobald Einkommen ill dieser Weise definiert wird, wiirden aIle 
Giiter einbezogen werden, also z. B. selbst solche, die ein Kaufmann fiir den 
Wiederverkauf erhalt. 

5. In Geld gemessenes Einkommen oder, mit anderen Worten, 
potentielle Verfiigungsmacht iiber Giiter oder Dienstleistungen. 
Demrt definiert, wird Einkommen in Geld gemessen und berechnet so wie in 
einem Buchhaltungssystem. Dieser besondere Begriff mag deshalb als Buch­
einkommen bezeichnet werden. 

In jedem der oben angefiihrten Fal1e kann das besprochene Einkommen 
sowohl Roh- als auch Reineinkommen sein. Derart erhalten wir im Faile des 
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psychischen Einkommens das reine Einkommen, indem wir Unlust oder Arbeits­
leid (Disutility) in Abzug bringen. Das Giitereinkommen kann nicht unmittelbar 
auf eine Nettobasis gebracht werden, aber der Begriff eines Reineinkommens 
wird moglich, wenn der Wert der Giiter, und nicht die Giiter selbst, als Ein­
kommen gerechnet wird. Die Zuriickfiihrung des Einkommens der Klassen 
2, 3 und 4 auf eine Nettobasis ist jedoch bestenfalls ein widriges Unternehmen. 
Das Bucheinkommen, in Geld ausgedriickt, wird nahezu stets auf einer Netto­
basis berechnet, wobei aIle Geldkosten abgezogen werden, bevor das Einkommen 
festgestellt wird. 

Jeder dieser Begriffe ist fiir gewisse Zwecke niitzlich und der erste von 
besonderer Bedeutung fiir die theoretische Analyse. Allein bisher hat noch 
niemand, wie ich es in meinem Artikel "Income and Wealth"!) gezeigt habe, 
eine Methode der statistischen Messung von psychischem Einkommen gefunden 
und das Giitereinkommen betreffende Daten sind in einer auch fiir den Sta­
tistiker brauchbaren Form nicht erhaltlich. Daraus folgt also, daB die einzige 
Art von Einkommen, welche gegenwartig mit Erfolg fiir die verschiedenen 
Gruppen der Bevolkerung geschatzt werden kann, das Bucheinkommen ist. 

Es besteht kaum ein Zweifel, daB es die Idee des Bucheinkommens ist, 
welche der Durchschnittsmensch vor sich hat, sobald das Wort "Einkommen" 
erwahnt wird. Es ist das Bucheinkommen, dessen Erklarung von den Steuer­
behorden in den ausgesandten Bekenntnisformularen verlangt wird. Das Buch­
einkommen des einzelnen wird nach den gewohnlichen Buchhaltungsmethoden 
berechnet. 

Bei der Berechnung des Bucheinkommens eines einzelnen ist es wesentlich, 
nicht nur von Eingangen und Ausgaben, sondern auch von allen Veranderungen, 
welche im Werte seiner Besitztiimer2) eingetreten sind, Kenntnis zu nehmen. 
Wenn z. B. jemand ein jahrliches Gehalt von 2000 Dollar bezieht und wenn 
er iiberdies einen Gesellschaftsanteil, der in diesem Jahr um 1000 Dollar 
im Marktwerte gestiegen ist, besitzt, so betragt sein Bucheinkommen 3000 Dollar. 
Dies gilt gleichermaBen, ob er nun den Anteil behalt oder verkauft; denn die 
Tatsache, daB er den Anteil am Ende des Jahres noch in seinem Besitze hat, 
zeigt an, daB er diesen Gebrauch seines Geldes fiir die beste Anlage betrachtet, 
die er im gegebenen Zeitpunkte davon machen konnte. 

Um das individuelle Einkommen eines Kaufmannes zu berechnen, sub­
trahieren wir den Wert seines Inventars zu Beginn des J ahres vom Werte des 
Inventars beim Jahresende und addieren zu dem Reste jenen Geldbetrag oder 
Geldwert aller Giiter, die er wahrend des Jahres zum Gebrauch fiir sich und 
seine Familie aus dem Unternehmen gezogen hat. Es ist leicht einzusehen, 
daB in dem FaIle des Kaufmannes Anderungen im Werte seiner Waren beriick­
sichtigt werden miissen. Wenn dies nicht geschieht, verlieren die Einkommens­
betrage jeglichen Schein von Wirklichkeit. Dieser Grundsatz gilt ebenso fiir 
andere Gebiete. 

In der vom National Bureau of Economic Research unternommenen Studie 
"Income in the Various States" wird noch ein anderer Begriff gebraucht - der 
des "laufenden Einkommens" (Current income). Wie in dem genannten Werke 
ausgefiihrt wird, ist dieser Begriff, der Anderungen im Werte des Besitzes nicht 
in Betracht zieht, kein logisch strikter, aber er ist fiir gewisse Zwecke passend, 
wie z. B. bei der Betrachtung jener Unternehmungsarten, in welchen kein haufiger 

1) Siehe American Economic Review, Sept. 1925, S. 457. 
2) Zur Eriirterung dieses Punktes siehe den oben erwahnten Artikel. 
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Besitzwechsel eintritt und darum Wertanderungen die unmittelbare Lebens­
weise der Besitzer wenig beeinHussen. 

Die Schwierigkeit, da.s Bucheinkommen des einzelnen zu berechnen, wird 
bedeutend erhoht, wenn der Versuch gema.cht wird, die Wirkungen eines wech­
selnden Preisniveaus zu beriicksichtigen; dennoch miissen die Folgen eines solchen 
Wechsels in Perioden groBer Preisschwankungen eliminiert werden, da sonst 
die angegebenen Zahlen sinnlos und triigerlsch sein wiirden. Wenn z. B. wahrend 
eines gegebenen Jahres der Geldwert des im Besitz eines einzelnen befindlichen 
Vorrates bloB durch das Sinken der Kaufkraft der Geldeinheit verdoppelt worden 
ist, so wird die Aussage, daB der Eigentiimer durch die nominelle Steigerung 
des Wertes seines Besitzes irgendein Einkommen erlangt hat, absurd. Seit 
1914 haben sich so viele Falle markanter Inflation ereignet, daB es darum. durch­
aus erforderlich ist, bei einer jeden Untersuchung von Einkommen in der neuesten 
Zeit Korrekturen wegen der Anderungen im Werte der Geldeinheit vorzunehmen. 

Die Methode, das Einkommen in Form von konstanter Kaufkraft zu be­
rechnen, ist die folgende: Man dividiert den Wert des Besitzes zu Beginn des J ahres 
durch den Preisindex an diesem Datum. Ebenso dividiert man den Wert des Be­
sitzes am Ende des Jahres durch den Preisindex in diesem Zeitpunkt. Durch 
diese Methode werden beide Werte auf den Geldwert des Grundjahres gebracht. 
Man ist dann berechtigt, den Wert zu Beginn des J ahres vom Werte am J ahres­
ende abzuziehen, wodurch die Anderung im Werte wahrend des J ahres im 
Geldwerte des Grundjahres ausgedriickt wird. Das laufende Einkommen wahrend 
des Jahres, etwa aus Lohnen, Gehii.ltern, Dividenden, Zins oder Unternehmer­
einkommen bestehend, kann dann auf Werte des Grundjahres reduziert werden, 
indem man durch den Gesamtpreisindex dividiert. Wenn der so erhaltene 
Quotient zu dem geschatzten Wertzuwachs des Besitzes addiert wird, so stellt 
die Summe das Gesamteinkommen wahrend des Jahres, im Geldwerte des 
Grundjahres ausgedriickt, dar. 

Zur illustration: Nehmen wir an, daB jemand ein jahrliches Gehalt 
von 3000 Dollar bezieht und daB der Durchschnittspreisindex wahrend des 
Jahres 1,50 ist. Nehmen wir ferner an, daB der Preisindex zum Jahres­
beginn 1,20 und beim Jahresende 1,80 war. Besitzt er 20 Aktien, die bei Beginn 
des Jahres 1800 Dollar und am Ende des Jahres 3600 Dollar wert sind, so 
berechnen wir sein Einkommen korrekt in dieser Weise: Wir dividieren die 
1800 Dollar durch 1,20, was 1500 Dollar ala im Geldwerte des Grundjahres 
ausgedriickten Wert zu Beginn des Jahres ergibt; in gleicher Weise dividieren 
wir die 3600 Dollar durch 1,80 und erhalten als Wert zum Jahresende 
2000 Dollar, im Geldwerte des Grundjahres ausgedriickt. 

Daraus geht deutlich hervor, daB die Aktien um 500 Grundjahrdollar 
im Werte gestiegen sind. Wenn wir nun den Gehalt von 3000 Dollar durch 
den Durchschnittspreisindex fiir das Jahr, das ist 1,50, dividieren, erhalten 
wir als Gehaltseinkommen 2000 Grundjahrdollar. Dieser Betrag, zusammen mit 
den 500 Dollar von der Wertzunahme des Besitzes, ergibt ein Gesamteinkommen 
von 2500 Grundjahrdollar fiir das Jahr. Dieses Gesamteinkommen kann 
durch Multiplikation mit dem Durchschnittspreisindex des Jahres in Dollar 
des gegebenen Jahres ausgedriickt werden. Wenn diese Operation ausge­
fUhrt ist, erscheint als Grundeinkommen des Jahres, im Werte von Dollar 
des gegebenen Jahres ausgedriickt, der Betrag von 3750 Dollar, d. i. 
2500mal 1,50. 

Bevor wir uns der Anwendung der eben angefiihrten Grundsatze auf die 
Berechnung des Einkommens der Vereinigten Staaten zuwenden, wollen wir 
einige weitverbreitete Irrtiimer in betreff der Natur des Einkommens erwahnen. 
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Manche, die den Gegenstand behandelt haben, sind weit davon abgekornmen, 
weil sie den iiberaus nahen Zusarnmenhang zwischen Privateinkornmen und 
Privatkapital nicht erkannt haben. Wenn jemand als Gehalt einen Scheck 
von 100 Dollar erhaIt, so wird dieser Betrag augenscheinlich Bestandteil 
seines Kapitals und unterscheidet sich nicht urn ein Jota von irgend welchen 
100 Dollar, welche er vorher besessen hat. Wenn er die 100 Dollar fiir 
Verbrauchsgiiter ausgibt und diese Giiter verzehrt, so ist sein Kapital um 
den gleichen Betrag verrnindert. Dasselbe ware der Fall, wenn er irgendeine 
andere 100-Dollar-Einheit aus seinem Verrnogen ausgegeben hatte. Andere 
unterscheiden zwar die von Wertpapieren erhaltenen Zinsen oder die aus Aktien 
bezogenen Dividenden von den Betragen, welche ein Verkauf von Hypotheken 
ergab. Diese Unterscheidung mu.B jedoch als mehr auf Gewohnheit beruhend, 
denn in der Logik begriindet angesehen werden. Wenn jemand z. B. eine Aktien­
dividendI:' erhalten hat und das Geld fiir Unterhaltungszwecke ausgibt, so macht 
er deutlich einen Eingriff in sein Kapital. Dasselbe gilt, wenn er eine in barem 
Geld empfangene Dividende fiir ahnliche Zwecke verwendet; in jedem Falle 
vermindert er seine gesarnten Kapitalsaktiven. 

Ein anderer irrtiirnlicher Gedanke, der von einer Reihe hervorragender 
amerikanischer Nationalokonomen vertreten wird, liegt in der Forderung, 
daB nichts als Einkommen bezeichnet werden sollte, sofern es nicht seiner Natur 
nach regelmaBig wiederkehrend ist. Man konnte sagen, daB ein jeder zu der 
Art von Definition berechtigt ist, die er vorzieht, aber eine Definition auf der 
eben erwahnten Grundlage erscheint besonders unlogisch. Niemand kann im 
voraus sagen, welche Art von Einkommen jemals wiederkehren wiirde. Der 
Angestellte kann entlassen werden und in der nachsten W oche seinen Lohn 
nicht mehr erhalten. Zins und Rente konnen ungezahlt bleiben. Die einzige 
Moglichkeit, auszusagen, ob Einkommen wiederkehrend ist oder nicht, ist in 
einer retrospektiven Betrachtung gegeben. Es scheint keine zwingende Logik 
in der Unterscheidung zwischen dem Einkommen des Spekulanten, der 
5000 Dollar in einem Monat erwirbt und 4000 Dollar im nachsten verliert, 
und dem Einkommen, das aus einem Gehalt von 1000 Dollar wahrend 
derselben Periode besteht, zu liegen. 

Wir haben einige grundsatzliche Prinzipien, welche mit der Berechnung 
des Einkommens verbunden sind, aufgezeigt. Wie konnen diese Grundsatze 
auf die Berechnung des Einkommens einer Nation angewendet werden 1 Tat­
sachlich ist es sehr schwer, zu irgendeinem klaren Begriff des Einkommens 
einer Nation als solcher zu kommen. Es ist vielleichter, sich das Einkommen 
aller Individuen in der Nation vorzustellen. Die Nation hat kein in Geld aus­
gedriicktes Einkommen, sondern erhalt ihr Einkommen in Giitern und Dienst­
leistungen. Es ist viel schwieriger, die Summe derselben in einem Geldbetrag 
auszudriicken, als die individuellen Bucheinkommen samtlicher Einwohner 
zu addieren. Dies letztere ist in den Einkommensuntersuchungen des National 
Bureau of Economic Research fiir die Vereinigten Staaten unternommen worden. 

Das letzte Jahr, fiir das Angaben erhaltlich sind, ist 1921. Da das Jahr 1921 
eine markante Depression zeigte, ist es wahrscheinlich, daB die Zahlen fiir dieses 
Jahr die gegenwartigen Verhaltnisse nicht so gut reprasentieren als jene fiir 
1920. Unter diesen Umstanden erscheint es am besten, die Angaben des friiheren 
Jahres zu beniitzen. Der Anteil am Einkommen, welcher mit der groBten Ge­
nauigkeit bestimmt werden kann, ist derjenige, welcher den Arbeitnehmern 
als Entgelt fiir ihre Arbeit zugeht, denn in einer Anzahl von Industrien 
stellen Regierungsorgane den Gesamtbetrag der von jedem Unternehmer ge­
zahlten Lohne und Gehalter nach den Buchungen der verschiedenen Arbeit-

Mayer, Wirtschaftstheorie III 21 
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geber fest. Auf anderen Gebieten sind Gesamtschatzungen erzielt worden, 
indem die Zahl der in einer gegebenen Industrie nominell Beschaftigten mit 
dem in dieser Industrie vorherrschenden Durchschnittslohn multipliziert wird, 
wobei der Beschaftigungsausfall infolge von Krankheit und Arbeitslosigkeit 
berucksichtigt wird. Sobald die Gesamtschatzungen von Lohnen und Gehaltern 
durch die eben beschriebenen Methoden erhalten sind, wird ein Betrag fUr die 
Deckung von Pensionen und Entschadigungen fUr Unfalle dazu addiert, womit 
der gesamte Antell der Arbeitnehmer festgestellt ist. Er ist fUr 1926 auf 
den Betrag von 41560157000 Dollar geschatzt worden l ). 

Ein anderer wichtiger Faktor im N ationaleinkommen ist der Antell der 
Farmer. Dieser Antell ist in folgender Weise berechnet worden: Auf Grund­
lage der Berichte des Departement of Agriculture ist der Gesamtwert der Farm­
produkte, sowohl der verkauften als auch der im Hause verbrauchten, ge­
schatzt worden und sind davon 'die geschii,tzten Geschaftsunkosten des Farmers, 
wie Kosten der Gerate, der Diingemittel, des Futters, der Saaten, der Sattel 
und des Geschirres, Zinsendienst, Lohne, Gehalter und Steuern, abgezogen 
worden. Unsere Schatzungen zeigen, daB die Farmer der Vereinigten Staaten 
im Jahre 1920 Roheinnahmen von 19571 900000 Dollar und Gesamtunkosten 
von 10 971 097 000 Dollar hatten, was ein laufendes Reineinkommen und 
Entgelt fUr die Arbeitsleistungen der Farmer und ihrer Familien sowie fUr den 
Gebrauch des Farmbesitzes, von 8 600 803 000 Dollar ubrig laBt. Dazu kommt 
der wahrend des Jahres eingetretene Zuwachs im Werte der Farm und des 
sonstigen Besitzes im Gebrauche derselben im Betrage von 2474581000 Dollar. 
Bei der Berechnung dieses Wertzuwachses wurden aIle GroBen zuerst auf Dollar 
der Kaufkraft von 1913 gebracht und hierauf wieder auf Dollar des laufenden 
Jahres (1920) zuruckgefiihrt. Durch Addition des Gewinnes von Inventur­
werten zum laufenden Einkommen erhalten wir als Gesamteinkommen der 
Farmer und ihrer Familien den Betrag von 11 075 384000 Dollar 2). Es sei 
hier auf die Tatsache verwiesen, daB das Einkommen der landwirtschaftlichen 
Lohnarbeiter in dem obenangefiihrten Gesamteinkommen der Arbeitnehmer 
und nicht in dem Einkommen der Farmer inbegriffen ist. 

Zwei Posten des Nationaleinkommens in diesem Lande sind nunmehr 
festgestellt. Hierauf war es notwendig, die anderen Unternehmen, mit Aus­
nahme der Farmer, zugewachsenen Reingewinne zu schatzen. Es war keine 
leichte Aufgabe, selbst eine ungefahre Schatzung dieser GroBe zu erzielen. 
Zinsen und Dividenden bllden betrachtliche Posten im Einkommen der Nicht­
farmer. LEVEN schatzt, daB sie im Jahre 1920 2951726000 Dollar bzw. 
3 617 900 000 Dollar ausmachten. Diese Posten wurden mit Hille der Berichte 
des United States Bureau of Internal Revenue uber das Einkommen der 
Korporationen und der in MOODYS Rating Books erschienenen Angaben 
uber Korporationen berechnet. 

Einer der schwierigsten Posten fUr die Schatzung des Einkommens der 
Nichtfarmer ist das Unternehmereinkommen, welches individuelle Eigentiimer 
von Unternehmungen beziehen. Eine sehr betrachtliche Zahl solcher Unter­
nehmer hat ein so geringes Einkommen, daB sie nicht verpflichtet sind, dasselbe 
den Bundesbehorden anzugeben. Infolgedessen ist es notwendig, diese Ein­
kommen nach den verfugbaren Quellen ungefahr zu schatzen. LEVEN schatzt 
fUr 1920, daB die Einzelunternehmungen ein laufendes Reineinkommen im 

1) LEVEN, MAURICE: National Bureau of Economic Research. "Income in the 
Various States", S. 115. 

2) Income in the Various States. S. 198. 
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Betrage von 8326405000 Dollar1) ergaben und daB sie ein laufendes Neben­
einkommen von 974206000 Dollar bezogen, was ein laufendes Gesamtein­
kommen dieser Gruppe von 9 300 611 000 Dollar ausmacht. 

Wenn aIle Posten beriicksichtigt werden, so erscheint fiir das genannte 
J ahr als gesamtes laufendes Einkommen der Farmer, Eigentumer und anderen 
Untemehmer aus Zinsen, Dividenden, ausbedungener Rente (Contract rent), 
und Untemehmertatigkeit die Summe von 26 841 334 000 Dollar. 2) 

Es verbleiben noch gewisse mannigfaltige Einkommensquellen der Be­
wohner der Vereinigten Staaten, welche betrachtliche Bedeutung haben. 
Darunter sei das Reineinkommen der Stadt- und Dorfbewohner von Kiihen, 
Geflugel und Garten, welche sie unterhalten, erwahnt. Aber viel wichtiger 
ist der Schatzwert des Gebrauches von unmittelbaren od~r GenuBgutem 
wie Hausem, Luxusautomobilen, Schmuck, Kleidung u. a. Dieser Posten ist 
so berechnet worden, daB 6 Prozent des Schatzwertes dieser Guter ein­
gesetzt wurden. Auf der Grundlage dieses Vorgehens ist eine Schatzung von 
5756 9Il 000 Dollar erlangt worden. 

Das gesamte laufende Einkommen der Bevolkerung der Vereinigten Staaten 
ist fiir 1920 auf 74158402000 Dollar geschatzt worden. Es ist aus den folgenden 
drei Posten zusammengesetzt: 
Lohne und Gehalter . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .. Dollar 41 560 157 000 
Laufendes Untemehmer- und Besitzeinkommen ...... " 26 841 334 000 
Einkommen aus dem Gebrauch unmittelbarer Guter 

und aus anderen verschiedenen Quellen ........... " 5756911 000 
Gesamtes laufendes Einkommen .................... Dollar 74158402000 

Die Einbeziehung einer Schatzung des Wertes der gebrauchten Konsum­
tionsguter in die obige Summe ist dahin kritisiert worden, daB ein solches Ein­
kommen nicht greifbar sei. Diese Kritik ist bis zu einem gewissen AusmaB 
angebracht. Allein es erscheint logischer, diese Zahl einzubeziehen als aus­
zuschlieBen. DaB dem so ist, wird klar, wenn wir die Lage zweier Personen, 
deren eine ein Haus fiir 10 000 Dollar kauft, wahrend die andere ihre 10 000 
zinstragend anlegt und ein Haus mietet, wobei sie den Mietzins mit den er­
haltenen Zinsen bezahlt, vergleichen. Offenbar ware der Einkommensstatus 
beider gleich; dies ist jedoch nur der Fall, sofem wir dem gekauften Hause 
seinen Mietwert zurechnen. Eine solche Zurechnung ist deshalb wesentlich. 
Es scheint kein logischer Grund fiir eine Unterscheidung zwischen einem Haus 
und anderen Gebrauchsgiitem zu bestehen, denn die meisten dieser Guter sind 
verkauflich und der Eigentumer wiirde sie verkaufen und das Geld zinstragend 
anlegen, wenn er den Gebrauch der Guter nicht fiir wertvoller erachten wiirde 
als die Zinsen, welche er erhalten konnte. 

Andere Kritiker waren der Ansicht, daB das gesamte laufende Einkommen, 
wie oben angegeben, zu niedrig sei, da der Wert der Dienstleistungen der Haus­
frauen nicht beriicksichtigt ist. Es ist wahr, daB dies logischerweise beruck­
sichtigt werden sollte, aber sobald wir die Dienstleistungen der Hausfrauen 
einbeziehen, mussen wir auch den Wert der Dienstleistungen fiir die betreffenden 
Personen selbst einberechnen. Es ist nahezu unmoglich, die beiden GroBen 
auch nur annahemd zu schatzen, weshalb sie vom Gesamtbetrag ausgenommen 
worden sind. 

Die als gesamtes laufendes Einkommen der Bevolkerung der Vereinigten 
Staaten angefiihrte Zahl enthaIt weder Gewinne noch Verluste im Werte des 

1) A. a. 0., S. 226. 
2) A. a. 0., S. 237. 
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Besitzes. Tatsii.chlich ist der Wert des gesamten Besitzes, als potentielle Ver­
fiigung iiber Verbrauchsgiiter, dahin geschatzt worden, daB er im Jahre 1920 
urn 1778037000 Dollar gefallen ist, denn obwohl zwar in diesem Jahre der 
Wert des Farmbesitzes urn 2474581000 Dollar gestiegen ist, betrugen die 
Verluste alles iibrigen Besitzes 4252618000 Dollar. Wir gelangen so zu den 
folgenden Zahlen: 
Gesamtes laufendes Einkommen ................... Dollar 74 158 402 000 
Minus Nettoverlust in Besitzwerten ................ " 1 788 037 000 
Gesamteinkommen ............................... Dollar 72 380 365 000 

Obwohl einige der hier gegebenen Einkommensschatzungen eine betrachtliche 
Fehlerquelle enthalten, glaube ich, daB sie der Wahrheit ungefahr so nahe 
kommen, als es bei der Beniitzung des vorhandenen Materials moglich ist. In­
dessen kann auf gewissen Gebieten die Methode noch verbessert und zusatzliches 
Material beschafft werden. Wir hoffen deshalb, spater etwas genauere 
Schatzungen als die hier vorgelegten, aufstellen zu konnen. 



Die Grenzen der Macht 
Von 

James Bonar 
Professor an der Universitat London 

1m Jahre 1901 hat Professor WIESER in Prag einen Vortrag iiber "Die 
gesellschaftlichen Gewalten" gehalten und im Jahre 1914 hat sein verehrter 
und vielbetrauerter Freund BOHM-BAWERK, der mit ihm auch in verwandt­
schaftlichen Beziehungen stand, seine letzte Abhandlung "Macht oder oko­
nomisches Gesetz" veroffentlicht. 

Dem Gegenstande dieser beiden Abhandlungen ist, wenigstens in meinem 
Vaterlande, zu wenig Aufmerksamkeit geschenkt worden. Es besteht allerdings 
kein Mangel an Schriften iiber den Produktionsfaktor Arbeit, iiber die Wirkungen 
der Organisation und der Staatsgewalt und iiber allgemeine Probleme der oko­
nomischen Theorie. Aber die spezielle Frage, "Macht oder okonomisches Gesetz", 
ist, soviel ich weiB, nicht in der Art ins Auge gefaBt worden, wie das durch BOHM­
BAWERK geschehen ist. "Bist du nicht willig, so brauch' ich Gewalt." Eine solche 
Drohung kann wohl im FaIle einer einzelnen Person angewendet werden, welche 
mit physischer Gewalt von einer Lage in eine andere gebracht werden solI; 
aber kann sie mit Erfolg gegen eine ganze Volkswirtschaft zur Anwendung 
gelangen, wenn es sich darum handelt, diese von Grund aus zu andem, sei es 
durch einen einmaligen revolutionaren Akt oder durch stetig fortgesetzten Druck~ 

Unser Freund schrieb am Vorabend des Weltkrieges. Seit dem Friedens­
schluB haben sich Dinge ereignet, die ihn iiberrascht hatten und ihn zwar nicht 
zu einer Anderung seiner Urteile, wohl aber seiner Voraussagungen dariiber 
veranlaBt hatten, was im Zeitalter der Wirtschaftsdemokratie sich ereignen 
wiirde, wenn politische Gewalt, und insbesondere die hochste politische Gewalt, 
mit der wirtschaftlichen Organisation sich vereinte. 

Gegen Ende seines Lebens hat er als NationalOkonom deutlich erkannt, 
daB bei der Behandlung von Arbeitsproblemen in den fortgeschrittensten 
Industrielandern die Annahme des freien Wettbewerbes nicht mehr zulassig 
ist. Wir leben in einer Zeit der Koalitionen, Koalitionen der Arbeitgeber und 
der Arbeitnehmer. Erorterungen von Problemen der Arbeit mittels der ab­
strakten Methode auf Grund der hergebrachten Voraussetzungen konnen heut­
zutage selten zu nutzbringenden Ergebnissen fiihren; der Nationalokonom, 
welcher aIle Hindernisse "hinwegdenkt", die sich dem Wettbewerb der einzelnen 
Menschen in den Weg stellen, findet, daB die Schliisse, zu denen er gelangt, 
von der Wirklichkeit viel weiter entfemt sind, als dies vor hundert Jahren der 
Fall war. Wenn er demzufolge von der Annahme ausgeht, daB die Vereinigung 
und nicht der freie Wettbewerb die Regel bilde, findet er, daB der Arbeitgeber 
unter dem Drucke seiner organisierten Arbeiter mit dem Gesamtnutzen statt 
mit dem Grenznutzen rechnen miisse. Die Gesamtheit der ihm zur Verfiigung 
stehenden Arbeitskriifte stellt sich nicht mehr als eine teilbare Menge dar und 
er hat gewohnlich nur die Wahl, sein Geschaft mit der Gesamtheit seiner Arbeits­
krafte weiterzufiihren oder ganz ohne Arbeitskrafte dazustehen. 
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Verhalt sich die Sache nun so, daB diese "Macht", dieser Druck, so lange 
wirken kann, bis fiir den Untemehmer iiberhaupt kein Gewinn und fiir den 
Kapitalbesitzer kein Zins iibrigbleibt ¥ 

Die Antwort ist offenbar, daB die Untemehmer auch Menschen sind und 
nicht ihr Geschaft mit Verlust weiterfiihren werden und daB der Kapitalist 
ebensowenig die Mittel hiezu ohne Entgelt zur Verfiigung stellen wird. Inwie­
weit kann die Macht diese okonomischen Grundsatze iiberwinden und wie muB 
sie vorgehen, urn die Fortschritte, die'sie vielleicht erzielt, festzuhalten und zu 
sichem 1 

BOHM-BAWERK erortert die Konsequenzen, die sich ergeben konnen, und 
ich kann nichts Besseres tun, als auf die Abhandlung selbstl) hinzuweisen. Ich 
habe ihre Ergebnisse im Economic Journal, Juni 1920, zusammengefaBt. 

Seit dem Kriege haben wir neue AufscWiisse iiber die moglichen Kon­
sequenzen gewonnen. In RuBland konnten wir den Versuch wahmehmen, die 
auf Gewinn gerichtete Produktion abzuschaffen und sie nur auf den Konsum 
einzustellen. In der Landwirtschaft wurde dieser Versuch bald aufgegeben, 
denn es zeigte sich, daB die bauerlichen Besitzer ebensowenig wie ehedem die 
Grundherren gewillt waren, mehr zu produzieren, als sie selbst brauchten, wenn 
sie nichts dafiir bekamen. In Handel und Industrie hat man zum Teil an dem 
Versuch festgehalten; die Ergebnisse, die man erzielt hat, sind uns allen bekannt. 
Jedenfalls hat es sich nicht um die "Macht" demokratischer Organisationen 
gehandelt, sondem um die einer Oligarchie, welche moglicherweise im Begriff 
ist, einer wirklichen Demokratie den Weg zu bereiten, aber bis jetzt noch nicht 
viel in dieser Richtung getan hat. Der Widerstand gegen die Zulassung des 
Zinses hatte nicht mehr Erfolg als die Weigerung, eine auf Gewinn gerichtete 
Produktion zu gestatten. Del' AuBenhandel, welcher heute in den fortgeschrittenen 
Landem kein entbehrlicher Luxus mehr ist, wurde fast zum Stillstande gebracht. 
BOHM-BA WERK wiirde sagen, daB seine Voraussaglmgen nicbt sehr weit von der 
Wirklichkeit entfemt gewesen seien, wenigstens was RuBland anbelangt. Abel' er 
hatte sich scbwerlich vorstellen konnen, daB im iibrigen Europa die Sozialisten im 
groBen ganzen eine so groBe Rolle spielen wiirden, wie es tatsachlich der Fall war. 

In einer Reihe von Aufsatzen, die in der Zeit von Febmar bis April 1926 
in der "Times" erschienen sind, hat Dr. A. SHADWELL zu zeigen versucht, daB 
die verschiedenen Bestrebungen, welche von sozialit3tischen Regierungen auf 
dem Kontinent seit dem Kriege gemacht wurden, die Industrie zu verstaatlichen, 
aIle der Reihe nach gescheitert sind, mit der zweifelhaften Ausnahme der Ver­
suche in Schweden. Ohne Zweifel gab es viele MiBerfolge; aber wiederholte 
MiBerfolge waren oft dasLos manchen Untemehmens, welches schlieBlich von 
Erfolg gekront war (z. B. auf dem Gebiete des Flugwesens); und wie der Autor 
selbst bemerkt, ist es ein Vorteil, daB die Versuche untemommen worden sind. 
Augenblicklicher Erfolg burgt nicht fiir die Dauer des Erfolges, ebensowenig 
beweist augenblickliches MiBlingen, daB der MiBerfolg andauem musse. 

Unerwartet und, wie ich glaube, von unserem Freund unvorgesehen ist die 
Rolle, welche in neuester Zeit die Sozialisten fast aller Lander als Partei der 
Ordnung, ja sogar der wirtschaftlichen Ordnung, spielen. Sie haben nicht das 
getan, was BOHM-BA WERK offenbar fiir wahrscheinlich hielt, namlich den Versuch 
gemacht, die Wirkung der okonomischen Krafte durch staatliche Eingriffe zu ver­
eiteln und die Lohne uber das AusmaB des okonomisch Moglichen hinaufzutreiben; 

1) Zeitschrift fiir Volkswirtschaft, Sozialpolitik und Verwaltung, Bd. XXIII, 
1914, S. 205ff., abgedruckt in den "Gesammelten Schriften von EUGEN v. BOHM­
BAWERK", Wien, 1924, S. 230ff. 
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ebensowenig haben sie den Unternehmergewinn und den Zins abgeschafft. 1m 
Gegensatz zu den Sowjets haben sie sich mit der unvermeidlichen Tatsache, 
daB Gewinn und Zins immer wieder zurn Vorsohein kommen, abgefunden und 
ebenso mit der Untersoheidung (und versohiedenarligen Entlohnung) von ge­
lernter und ungelernter .Arbeit. Sie haben in der Regierungspolitik die Kon­
tinuitat aufrechterhalten, sogar in bezug auf die Wirtsohaft. Dies gilt besonders 
fiir die Regierung der .Arbeiterpartei in England im Jahre 1924. Die alten 
Regierungsmethoden wurden wohl abgeandert, aber nioht verworfen. Der alte 
Meohanismus von Lohn und Kapital, Gewinn und Zins wurde als vorlaufig un­
entbehrlioh befunden. Dagegen hatte BOHM-BAWERK eine groBere Annaherung 
an die Erfiillung seiner Voraussagungen in England im Mai 1926 wahr­
nehmen konnen, ala eine groBe Gewerksohaft von .Arbeitern fiber die Kopfe 
ihrer parlamentarisohen FUhrer hinweg einen Generalstreik herbeigeffihrt hat, 
hauptsaohlioh urn die Lohne der .Arbeiter in einigen fast ersohopften Kohlen­
gruben auf ihrer Hohe zu erhalten, die sonst dazu bestimmt gewesen waren, 
bald als "unokonomisoh" aus der Reohnung auszusoheiden. Eines seiner 
Probleme war das Folgende: Wiirde der sozialistisohe Staat eine betraohtliohe 
Zeit hinduroh die rentablen Unternehmungen der Steuerzahler dazu verhalten, 
die Lasten der unrentablen des Staates zu tragen? Aber im FaIle der Gruben­
arbeiter haben wir es noch nicht mit einem sozialistischen Staate zu tun. Die 
"Macht" wird in der alten .Art und Weise von unten her angewendet und die 
Voraussetzungen von BOHM-BAWERKS Problem sind nicht vollstandig. Zur Zeit, 
als er sohrieb, dachte er, daB das Problem naoh der exakten Methode der National­
okonomie behandelt werden miisse, namlich von den Daten der mensohlichen 
Natur ausgehend, ohne eine Hilfe durch geschichtliche Erfahrung. Es scheint, 
als ob wir jetzt fiber etwas mehr geschichtliohe Erfahrung verffigen, an der 
wir die Richtigkeit unserer Sohlfisse priifen kOnnen. Die Gesohichte mag jedooh, 
wenn sie das ihrige getan hat, als unnfitzer Kneoht erscheinen; die gedankliohe 
Verarbeitung muG fo1gen. Zu dieser haben unsere sehr verehrten Freunde 
WIESER und BOHM-BAWERK wertvolle Beitrage geleistet. Mogen ihre Sohiller 
in Osterreioh das Werk vollenden! 



Ein altes Prinzip in neuer Zeit 
Von 

John Bates Clark 
Professor an der Columbia University, New York City 

Es ist ein sehr erfreuliches Zeichen, daB N ationalokonomen vieler Lander in 
diesem Werke sich zusammenfinden. In der Wissenschaft hat stets ein Volker­
bund bestanden und die Praxis der Wirtschaft bewegt sich stark in derselben 
Richtung. Der Handel hat immer als vereinigender Faktor gewirkt - die Technik 
hat seinen EinfluB nur noch stark gesteigert -, als vereinigender Faktor zunachst, 
weil der groBe Umfang der Produktion, den er hervorrief, in jedem Lande zum 
Streben nach dem Weltmarkt fiihrte, und zweitens, weil die von ihm ins Leben 
gerufenen Korperschaften dieses Streben wesentlich erleichterten. Der AuBenhandel 
bringt naturgemaB Rivalitaten mit sich, die, oberflachlich betrachtet, keineswegs 
einer Forderung intemationaler Harmonie gleichsehen; sie bringen jedoch eine 
Abhangigkeit der Volker untereinander und wechselseitigen N utzen mit sich, die 
an Bedeutung die widerstreitenden, rivalisierenden Interessen weit iiberwiegen. 

Als bescheidenen Beitrag zu dieser Reihe von Erorterungen biete ich einige 
wenige schon bekannte Tatsachen und einige SchluBfolgerungen, die fiir die 
Zukunft der Trusts und die Fragen der Politik, die sie aufrollen, von Bedeutung 
sind. Der modeme Trust ist ein Weltbiirger. Politische Abgrenzungen bedeuten 
ihm wenig, und seine Lebensregel scheint "ubi bene, ibi patria" zu sein. Immer 
allumfassender von Jahr zu Jahr wird der straffe wirtschaftliche Organismus, 
an dem die gesamte Menschheit teilhat. 

Die Maschine, die Massenproduktion infolge der Maschine, die Kapitals­
ansammlung infolge beider, sind die Faktoren jener Umwandlung, die die Prophe­
zeiungen friiherer Nationalokonomen zunichte gemacht haben. ADAM SMITH 
glaubte, daB Korperschaften ein sehr beschranktes Wirkungsfeld haben miiBten, 
da ihre Geschaftsfiihrung in den Handen bezahlter Beamter lage, die niemals 
so tiichtig sein konnten wie der wirkliche Besitzer. Heute scheint das Problem 
in Amerika darin zu bestehen. ob sich irgend ein Unternehmen lange von der 
Korperschaftsform wird freihalten konnen, ganz abgesehen davon, daB im Ge­
schaft groBen Stils (big business) die Besitzer des GroBteiles des Kapitals der 
Geschaftsfiihrung ganzlich ferne stehen. Festverzinsliche Obligationen. deren 
Besitzer keine andere Funktion ausiiben, als Kupons zu schneiden, bilden in 
der Regel einen GroBteil des Kapitals, und Prioritaten stellen einen Teil des 
Restes dar. Der Besitz des Stammkapitals schlieBt die Kontrolle iiber die Ge­
sellschaft in sich. Wenn nun die Gesamtheit oder der Hauptteil dieses KapitaIs 
sich in den Handen von Angestellten und Direktoren befande, so ware das wieder 
ein betrachtliches "Oberbleibsel des friiheren Systems der Zusammenfassung 
von Kapital und Geschaftsfiihrung; jedoch tritt hier eine bedeutungsvolle Ein­
richtung jiingsten Datums auf, namlich die Holding Company (Effektenhaltungs­
gesellschaft), eine Korperschaft, die zu dem Zwecke geschaffen wurde, die Aktien 
anderer Gesellschaften in der Hand zu behalten. Diese Organisation kann ihre 
eigenen Obligationen und Prioritaten emittieren. Ihr Aktienkapital ermoglicht 
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es dieserart seinem Besitzer, nicht nur die Holding Company, sondern auch alIe 
die HilfsgeseUschaften, in welchen die HauptgeseUschaft die Majoritat des Kapitals 
besitzt, zu kontrollieren. Inwieweit die Existenz einer solohen Gesellschaft 
gesetzlich gestattet sein soUte, war einst eine heiBumstrittene Frage; verweist 
sie doch ohne Zweifel den investierenden Kapitalisten in eine von einer be­
herrschenden Position in del' Industrie weit entfernte SteIlung, eine Position, 
auf die er nach del' Meinung friiherer V olkswirtschaftler wedel' verzichten diirfe 
noch konne. Die gegenwartige Lage des GroBunternehmens wiirde entschieden 
ernst sein, wenn sich das Urteil diesel' Leute in bezug auf die Untauglichkeit 
von Korperschaften als richtig erwiesen hatte. Im. Gegenteil, ihre Tauglichkeit 
steht unzweifelhaft fest, Geschaftsehre ist "good policy" fiir sie und ein guter 
Ruf ein notwendiges Aktivum. Das Publikum akzeptiert bereits die Holding 
Company, und es ist wahrscheinlich richtig, daB Kapitalsverluste unter dem 
System, das sie darstellt, einen geringeren Bruchteil del' Gesamtinvestition 
ausmachen als unter dem alten System kleiner, von Eigentiimern geleiteter 
Unternehmen. Die Ungeschicklichkeit geschaftsfiihrender Eigentiimer ist fiir 
so manchen Zusammenbruch verantwortlich, und jedenfalls hat das Publikum 
eine Toleranz gegeniiber der Holding Company entwickelt, somit gegeniiber 
dem groBen Trust. Keiner von diesen hatte gedeihen konnen, wie es tatsachlich 
der Fall war, wenn sie nur auf einer diinnen Schichte iiber einem gahnendem 
Abgrund aufgebaut waren, abel' ob sie auf festem Grunde stehen odeI' nicht, 
ist noch die Frage. Ein Element ihrer Lebensdauer, welches beunruhigt, ist 
ihre Loslosung von del' allgemeinen Konkurrenz der friiheren Zeit; diese Er­
scheinung drangt uns die Frage auf, ob nicht ihre Existenz eine ernste Gefahr 
fiir das Publikum bedeute. Zahlt das Publikum wirklich iibermaBig fiir die 
Sicherheit und StoBkraft, die die Korperschaften erreicht haben ~ Befinden 
sich die Konsumenten, wie viele einst zu behaupten gewohnt waren, in der Um­
schlingung eines Polypen ~ Sowohl der Trust wie auch das Publikum haben 
in diesel' Beziehung eine aufhlarende Erfahrung gewonnen. Eine neue Macht 
hat sich in del' Verteidigung des Publikums Geltung verschafft, namlich die 
"latente Konkurrenz" (potential competition). Man machte in den achtziger 
Jahren des vorigen Jahrhunderts die Erfahrung, daB im Falle ein Trust zu will­
kiirlich wird, neue Konkurrenten auf den Plan treten. Von der damaligen Zeit 
bis heute war del' latente Konkurrent - ein Konkurrent, del' nicht wirklich 
auf tritt, jedoch bereit ist, auf den Plan zu treten - del' treibende Faktor gewesen, 
del' das Publikum VOl' iibermaBigen Zugriffen ("grabs"), die friiher versucht 
wurden, schiitzt. Doch ist es weiters eine Tatsache, daB man diesem Faktor 
VOl' dl'eiBig Jahren mehr vertraute als heute. 

Ein weiteres Stiick Entwicklung hat lIDS Erfahrungen geliefert, und es waren 
zunachst die Trusts, die den Vorteil davon zogen. Durch gewisse Praktiken, 
die bereits sehr bekannt geworden sind, konnte die groBe Gesellschaft den neuen 
Konkurrenten vom Markte verdrangen, und die Kenntnis dieser Tatsache allein 
entmutigte andere den Markt aufzusuchen. So wurde es fiir das Publikum 
zur Lebensfrage, diese Praktiken zu unterdriicken; eine Aufgabe, die man unter 
Zuhilfenahme del' Gesetzgebung zu losen unternahm. Del' latente Konkurrent 
kann heute mit weit geringerer Gefahr als friiher zum wirklichen Konkurrenten 
werden und wird so zum wesentlichen Teil der Macht, die das Publikum schiitzt, 
und somit auch den Trust VOl' der Zerstorung durch das Publikum 
bewahrt. Einige Konkurrenz wird von seiten des Trusts, aus einer gesunden 
Achtung fiir das Gesetz heraus, wohl geduldet, und daher werden die Trusts 
ihrerseits geduldet. Die Anerkennung von etwas, das man Monopol nennt, 
und das einem solchen sehr ahnlich sieht, erfordert zwar ein neues Kapitel in 
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der angewandten Volkswirtschaftslehre, jedoch keine Anderung in irgendeinem 
wirklich grundlegenden Prinzip. 

Nur wenn die Regierungen wachsam sind, kann die latente Konkurrenz 
ein wirksamer Schutz des Publikurns bleiben. Ihr EinfluB muB durch Gesetze 
und Gerichtsentscheidungen lebendig erhalten werden. Die Praktiken, die 
einen kiihnen Konkurrenten des Trusts leicht aus dem Felde schlagen, und 
danach aIle iibrigen fernhalten konnten, miissen gekennzeichnet, verboten, 
und, wann immer angewandt, bestraft werden. Sehr weit ist sowohl das Gesetz 
als auch seine Handhabung von jenem AusmaB der Wirksamkeit entfernt, die 
notig ware, urn jene industrielle Lage, welche die gigantischen Korperschaften 
geschaffen haben, vollkommen und endgiiltig aus der Welt zu schaffen, und 
doch ist das, was bis jetzt in Amerika offiziell getan wurde, nichts anderes als 
die Basis der Duldung, mit welcher sie hier behandelt werden. Man stelle aIle 
Verfolgungen ein und lasse den Trusts freie Hand sich als uneigentliche Monopole 
durchzusetzen, und die Katastrophe ist unausbleibJich. 

Die amerikanischen Trusts waren bei ihrem Aufkommen von horizontaler 
Gliederung. Sie vereinigten keineswegs Produzenten von Fertig-, Halbfabrikaten 
und Rohmaterialien unter der Kontrolle ein und derselben Korperschaft, sondern 
faBten eher einzelne Betriebe eines bestimmten Produktionsprozesses zusammen. 
Die Tendenz lauft jedoch stark auf Kombinationen, die sowohl vertikal als 
horizontal gegliedert sind, hinaus. Konkurrenten ein und desselben Erzeugungs­
stadiums konnen nach ihrer Vereinigung sowohl nach riickwarts greifen und 
ihre Lieferanten von Rohstoffen einbeziehen, als auch nach vorwarts, urn ihre 
Abnehmer einzubeziehen. Solcherart konnen sie jenen gesamten ProzeB urn­
fassen, der aus der Erde irgendeine Rohsubstanz zaubert und sie dann voll­
kommen verarbeitet, direkt an den Verbraucher weitergibt. Man konnte Bande 
fiillen iiber die Anwendungsmethoden grundlegender volkswirtschaftlicher 
Prinzipien zu dem Zwecke, den Trust zu einem niitzlichen Instrument des 
Publikurns zu machen, doch wage ich zu behaupten, daB sich die latente Kon­
kurrenz stets als ffir den Erfolg ausschlaggebend erweisen wird. Das wieder 
wiirde eine schwierige Zusammenfassung eines neuen laissez-f aire- Prinzips 
mit einem hochentwickelten System staatlichen Eingriffs erfordern. 

Die Amerikaner sind der Meinung, daB ihre Regierungen nicht selbst produ­
zieren, sondern anderen Faktoren die Produktion erleichtern sollen. Aufgabe 
der Regierungen ist es, die Bahn frei zu halten, und privaten Unternehmern die 
Moglichkeit zu geben zu produzieren. Der Leitsatz sei: Hande weg von der In­
dustrie als solcher, doch festes Anfassen jener Machte, die heute die Industrie 
kontrollieren, wann immer sie darauf verfallen, im Kampfe mit Rivalen das 
Gesetz zu vergewaltigen. Die Theoretiker und Statistiker einerseits und der 
Staatsmann anderseits haben den Schliiesel in der Hand, der die Pforten 
eines Reiches zu offnen vermag, welches industriellen Frieden zu versprechen 
scheint, den Beginn einer starken und vollkommenen Herrschaft des Friedens 
innerhalb der Volker und sogar der Volker untereinander. 

Die Entwicklung der Trusts ist eine Erscheinung der Wirtschaftsdynamik. 
Sie bedeutet einen weitgehenden Wandel in der Organisation und Aktivitat der 
Welt, doch nimmt sie nichts von der Giiltigkeit der grundlegenden Gesetze, 
die uns vertraut sind. Teile einen seichten See durch Steindamme verschiedener 
Hohe und laB den ZufluB die abgesperrten Teile bis zum Rande fiillen; die 
Flache des Sees zeigt dann kein einheitliches Niveau mehr. Die Tiefe mag sich 
wohl mit der Hohe der verschiedenen Damme andern, dagegen nimmt diese 
Tatsache kein Jota von der Giiltigkeit des Gravitationsgesetzes in 
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seiner Wirkung auf Fliissigkeiten. Dieses Gesetz bestimmt das Niveau jedes 
einzelnen der abgesperrten Seen ebenso wie bei Nichtvorhandensein der Damme 
das Niveau des ganzen Sees. Man Iasse der Arbeit ala dem einen Produktions­
faktor freie Beweglichkeit und entferne aIle Hindernisse, die ihre Bewegungs­
freiheit einschranken, und man gelangt zu einer gleichen Einformigkeit ihres 
Ertragswertes pro Einheit. Eine ahnIiche Feststellung kann betreffs des Kapitala 
gemacht werden. Zu sagen, daB die Forschungen der Wirtschaftsstatik falsch 
seien, da die Gesellschaft dynamisch und daher Anderungen in ihrer St~tur 
unterworfen ist, ist ebenso unverniinftig wie ein gleichartiger Anwurf gegen 
die Grundgesetze der Hydrostatik, weil der Wasserzustrom oder die Hohe des 
Wasserspiegels kiinstlich geandert werden kann. Die natiirlichen Standards 
der Lohne und ZinsfiiBe sind auf Grund einer vollkommenen Beweglichkeit 
von Kapital und Arbeit gegeben, und das tatsachliche Niveau weicht nur dann 
davon ab, wenn die Bewegungsfreiheit gehindert wird. 

Das Entstehen der Trusts hat eine eigene Welt der Theorie und Praxis, 
in der die vorstehenden Tatsachen eine groBe Rolle spielen, geschaffen. Wie 
groB ist dann das Hindernis, welches sie einem freien Ausgleich von Kapital 
und Arbeit in der modernen Industrie entgegensetzen 1 . .. Das ist das Grund­
problem, welches gelOst werden muB, wenn man an das Problem der Trusts 
herantreten will. Die Form der Investition des Hauptteiles des Kapitala, die 
die Korperschaften anwenden, bietet uns nun in dieser Untersuchung einen 
Schliissel zum Gelingen. Nehmen wir einmal an, daB wirklich iibermaBige Ge­
winne des Trustkapitals als Ganzes anzeigen, daB ein Trust gegeniiber den 
Konsumenten eine Monopolstellung einnimmt. W 0 aber sollen wir das fiber­
maB suchen 1 Eine Preissteigerung in den Erzeugnissen des Trusts kommt doch 
nicht den Besitzern der Obligationen und gewohnlich auch nicht den Besitzern 
von Prioritat,en zugute, sondern das Stammkapital, das einen verhaltnismaBig 
kleinen Teil des Gesamtkapitals darstellt, streift den Gewinn ein; eine Tatsache, 
die den aufscheinenden Anteil an der Gewiunsteigerung noch vervielfacht. 
Eine geringe Ausdehnung des Quecksilbers in der Kugel eines Thermometers 
verursacht eine weit starker sichtbare Ausdehnung des Quecksilbers im Rohrchen. 
In einem geringeren AusmaBe verursacht die Gewinnvermehrung des gesamten 
Trustkapitals ein starkeres Ansteigen der Dividenden des Stammkapitals, ala 
zunachst erklarlich erscheint, eine Tatsache, die den SchluB, der moglicherweise 
in bezug auf die den Konsumenten auferlegte Last gezogen werden kann, 
beeintrachtigt. Diese letztere Wirkung auf seine eigene W ohlfahrt festzustellen 
und zu messen, hat das Publikum ein Recht, und die Regierungen miissen die 
Unterlagen dafiir sichern. Das allergroBte Problem ist das des Einflusses der 
Trusts auf den Fortschritt in der Produktion. Die Menschheit hat einen Kampf 
um ein immer besseres Dasein vor sich. Die Steigerung in der Kopfanzahl derer, 
die genahrt, gekleidet und untergebracht werden miissen, hat von selbst die 
Tendenz, die Ertragnisse der Arbeit pro Kopf herabzudriicken, eine Tendenz, 
die mehr als bloB aufgehoben werden miiBte, wenn die Menschen der Zukunft 
bestimmt sein sollen, eine hohere Stufe des Daseins zu erklimmen. Wie beein­
flussen nun Kapitalaansammlungen diese Zukunft 1 Sie sind zunachst ein kontrol­
lierendes Element und haben den weitestgehenden EinfluB auf das Schicksal 
der Menschheit. Es wird Verstandnis hohen Grades erfordern, die HeerstraBe 
nach wie vor ala Weg in eine gliickliche Zukunft frei zu halten. Jedoch 
weisen bedeutungsvolle Anzeichen darauf hin, daB die latente Konkurrenz, 
eine Macht, die weniger augenfallig wurde, als sie es friiher war, weiterhin ein 
notwendiger Faktor sein wird; die Notwendigkeit, sie zu erhalten, wird der 
herrschende Grundsatz offentlicher MaBnahmen sein. 
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Diese Einsehatzung des latenten Wettbewerbs der Zukunft stiitzt sieh 
nieht bloB darauf, was dieser jetzt siehtbar zuwege bringt. Vielen Augen er­
seheint dieses Moment sehemenhaft, und es ist eine Tatsaehe, daB niehts besteht 
oder im Anzug ist, das dem ehemaligen Ansturm neuer Konkurrenten auf ein 
Wirtsehaftsfeld, in welehem Trusts iiberrasehende und groBe Gewinne einstreifen, 
iihnelt. Etwas hat das Publikum mit dem Fehlen dieser rasehen Konkurrenz, 
auf die man vor dreiBig Jahren reehnen konnte, versohnt. Man kann jedoeh nieht 
an der Ansieht festhalten, daB sieh die offentliehe Politik in diesem Lande hin­
siehtlieh der Haltung gegeniiber den Trusts mit dem bereits Erreiehten be­
seheiden sollte. Eine praktisehe Duldung einer Einriehtung, die einem Monopol 
sehr nahe kommt, ist zwar nieht mit einer Billigung desselben gleiehbedeutend, 
zeigt jedoeh in diesem FaIle an, daB eine gewaltsame Auflosung der konsoli­
dierten Gesellsehaften weder viel Anklang findet noeh finden soUte. Gesetze und 
Geriehte haben diesen Dynosauriern die Fleisehfresserzahne ausgebroehen, a.ber 
haben sie im Besitz ihres Wirkungsfeldes b&lassen, und das Publikum wartet 
nun, was weiter gesehehen wird. 

Es gibt Leute, die eine vollkommene Nationalisierung der Betriebe dieser 
Korpersehaften fordern, doeh muB bemerkt werden, daB sieb der gesunde Sinn 
des Publikums gegen eine solehe MaBnahme entsehieden wehrt. Es gibt wobl 
einen ausfiihrbaren Plan im Sinne dieser Politik, der einerseits die StoBkraft 
der privaten Korperschaften aufreehterhalten, sie aber vom Makel des Monopols 
befreien wiirde. Wenn eine Korpersehaft ihren Verpflichtungen gegeniiber 
ihren Glaubigern nicht nachkommt, ernennt das Gerieht einen Bevollmaehtigten, 
der die Gesehaftsleitung voriibergehend iibernimmt. Die weitestgehenden Ver­
pfliehtungen eines jeden Trusts bestehen gegeniiber dem Publikum; der Kon­
sument hat ein Recht zu fordern, daB eine Ware, die er nur von einer groBen 
Gesellsehaft kaufen kann, keinen Extrazusehlag auf Grund des Monopols erhalte. 
Ein Versaumnis, dieser Forderung nachzukommen, ist logiseherweise ebensogut 
ein AnlaB zur voriibergehenden Gesehaftsaufsieht dureh einen Gerichtsbe­
vollmachtigten wie ein Versaumnis, irgendeiner anderen Verpfliehtung naeh­
zukommen; die Hauptbedeutung dieses Prinzips liegt darin, daB, wenn es nur 
einmal als giiltig anerkannt wird - namlich die Regierung bereit sein wiirde, 
ein driickendes Monopol voriibergehend in die Hand zu nehmen mit der Absieht, 
die Reehte des Publikums zu wahren -, diese Mogliehkeit allein fiir den 
beabsiehtigten Zweck geniigen wiirde. 

Wenn die latente Konkurrenz bei dieser Aufgabe, willkiirliehe Ubertrei­
bungen, unter denen das Publikum leidet, im Zaum zu halten, versagt, wird die 
Bewegung zur vollkommenen Nationalisierung ernsthaft Raum gewinnen. Weil 
nun diese MaBnahme die schlimmste Moglichkeit ware, die sieh erhebt, so sollte 
uus jede Gefahr ihres Eintretens mit all dem, was nur imIner notwendig sein 
mag, befreunden, um eehte wirtsehaftliehe ]'reiheit zu erhalten, ein freies und 
sicheres Feld fiir die Entfaltung unseres alten Beschiitzers, der Konkurrenz. 
Wenn das gesiehert sein wird, wird ein Ziel in Sicht sein, das wert ist, dafiir zu 
arbeiten, und die Welt wird eine siehtbare StraBe zu diesem Ziel besitzen. 

Wird der Fortschritt ein raseher sein 1 Zugegeben, daB die sehlimmste 
Gefahr gebannt ist, so gibt es eine zweite praktisehe Frage, die einer Beant­
wortung harrt. Wird der V ormarseh der teehnischen Elltwicklung unter der 
Herrschaft der Trusts zum Stillstand kommen ~ Der Wettbewerb vieler Produ­
zenten halt bei diesen das Bestreben wach, immer bessere Methoden und Hilfs­
mittel zu gebrauehen. Haben wir nieht schon oft erlebt, daB ein Werksbesitzer seine 
fast neuen Masehinen zum alten Eisen geworfen hat, weil etwas Besseres erfunden 
worden wad Wird eine zusammengefaBte Industrie in gleicher Weise vorgehen 1 
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Wird sie Entdeckungen und Erfindungen begiinstigen oder hemmen 1 Ein 
Trust kann einen Stab von Sachverstandigen halten, um neue Maschinen und 
Prozesse zu ersinnen, und kann ohne zu driickende Kosten die Erfindungen 
anderer ausprobieren. Wenn das Betatigungsfeld wirklich dem Wettbewerb 
offen steht, wird der Trust ein groBes Interesse daran haben, seine eigene Aus­
riistung auf einem hohen Wirkungsgrad zu erhalten. Gerade die latente Kon­
kurrenz gewahrleistet den technischen Fortschritt, welcher die Basis fiir eine 
gliickliche Zukunft der Welt abgibt. Daraus folgt, daB das ganze weitlaufige 
Problem der Berechtigung der konsolidierten K6rperschaften davon abhangt, 
was ein Staat tun kann, um jenen wichtigen Faktor lebendig zu erhalten. Das 
Feld muB fiir aIle Konkurrenten des Trusts, die es betreten wollen, zuganglich 
gemacht und gesichert werden. 

Exprasident ROSEVELT regte in seiner letzten Wahlkampagne eine Kom­
mission an, die fiir die Industrie dasselbe leisten soIlte, was die zwischenstaat­
liche Handelskommission fiir das Transportwesen geleistet hatte; sie sollte das 
Publikum schiitzen und zu gleicher Zeit der Wirtschaft unter ihrem Rechtsschutz 
eher einen Impuls geben als sie niederhalten. Viele Verfechter einer solchen 
MaBnahme forderten weiters eine direkte Regelung der Preise durch die Re­
gierung - ein Plan voll von Schwierigkeiten und Gefahren. Eine Aktion, die 
davon weit entfernt ist, kann zu dem erwiinschten Ziele, die wirtscbaftliche 
Freiheit unter die Agide des Staates zu stellen, fiihren. Alles, was diese Freiheit 
behindert, muB zUrUckgedrangt werden. Wenn die latente Konkurrenz heute 
ganz beseitigt ware, wiirde diese Tatsache allein die Forderung bedeuten, sie 
wieder ins Leben zu rufen, ebenso wie ein Anzeichen, daB sie in Gefahr schwebt, 
beseitigt zu werden, die Forderung, sie zu retten, bedeutet. 
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Inhaltsverzeichnis: 
Die Begriffsblldung. - Der Betrieb. - Die Unternehmung. - Die Ursachen der Konzentration. - Die 
Formen der Konzenlration. - Die Sammelnnternehmung. - Die Kapitalsanlagevereiulgnng. - Die 
verlikale Konzenlration. - Die horizontale Konzenlratlon. - Tellweise und vollstlindige Konzentration. 
- Der vertragsmlil3ige Zusammenschlufl. - Zusammenschlufl durch Aktienerwerb oder Aktientausch. 
- Der Zusammensohlutl durch BUdnng einer Haltegesellschaft. - Der Zusammenschlufl durch villlige 
Verschmelznng. - Das Kal'tell. - Der Trust. - Die Intel·essengsmeinschaft. - Die Fusion. - Die Zwangs­
organisation. - Die internatlonale Organisation. - Die Wlrknngen auf die Produktionskosten. - Die 
Wlrkungen auf die Prelse. - Die Wirknngen auf die Arbeiter. - Die Versuche einer gesetzlichen 

Regelnng. - Literaturverzeichnis. - Sachvsrzeichnis. 



Verlag von Juli us Springer in Berlin W9 

Der Akkordlohn. Arbeitsreehtliehe Seminarvortrlige. Dritter Band. Heraus­
gegeben von Dr. WaIter Kaske!, Professor an der Universitlit Berlin. IV, 300 Seiten. 
1927. RM 16.50 

HaupUragen des Tarifrechts. Arbeitsreehtliebe Seminarvortrage. Zweiter 
Band. Herausgegeben von Dr. WaIter Kaskel, Professor an der Universitlit Berlin. 
V, 284 Seiten. 1927. RM 15.-

Die Gewinnbeteiligung der Arbeiter und Angestellten in 
Deutschland. Von Dr. jur. et rer. pol. Werner Feilehenfeld, volkswirtsehaft­
lieher Sekretlir an der Handelskammer zu Berlin. Mit Unterstiitzung der Handels­
kammer zu Berlin. IV, 167 Seiten. 1922. RM 5.50; gebunden RM 7.-

Der Gewinnbeteiligungsgedanke und seine Grundlagen. Von 
Julius Lippert, Doktor der Staatswissensehaften, Berlin, Volkswirt R. d. V. IV, 
73 Seiten. 1922. RM 3.-

Die Umsatz-, Gewinn- und Kapitalbeteiligung der Arbeit­
nehmer in Handel und Industrie. Kritische Untersuchung des Standes 
der Beteiligungsfrage unter besonderer Beriicksichtigung volkswirtschaftlicher, 
sozialpolitischer und gesetzgeberischer Moglichkeiten. Von Helmuth Wendlandt, 
Doktor der Staatswissenschaften, Berlin, Volkswirt R. d. V. VIII, 212 Seiten. 1922. 

RM6.-

Kapital und Arbeit im industriellen Betrieb. Volkswirtschaft­
liehe Studie. Von M. HaIler, Direktor der Siemens & HaIske A.-G. und der Siemens­
Schuckertwerke G. m. b. H. Zweite Auflage. 20 Seiten. 1926. RM 2.-

Neuere monopolistische Tendenzen in Industrie und Handel. 
Eine Untersuchung fiber die Natur und die Ursachen der Armut der Nationen. 
Von Gustav Cassel, Professor der NationaIokonomie an der Universitat Stockholm. 
V, 78 Seiten. 1927. RM 3.90 

Grundziige der technischen Wirtschafts-, Verwaltungs- und 
Verkehrslehre. Von Oberregierungs- und Baurat Prof. E. Mattern, Berlin. 
Mit 35 Abbildungen im Text. VIII, 350 Seiten. 1925. RM 18.-; gebunden RM 19.50 

Soziale und technische Wirtschaftsfiihrung in Amerika. 
Gemeinschaftsarbeit und sozialer Ausgleich alB Grundlage industrieller Hocbst­
leistung. Von Prof. Dr.-Ing. W. Miiller, Regierungsbaurat a. D. Mit 45 Abbildungen 
auf Tafeln. VI, 214 Seiten. 1926. RM 7.20; gebunden RM 8.40 




