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.1,
Die Grundphinomene. ECrilavungsverinde.

Die Theorie des Kapitalzinjed bhat zundd)jt zwei Grund-
phdanomene st extldven: |

1. Wer den Gebraud) eined Produftivgutes erhdlt, gibt
dad Prodbultivgut und, falls eine Abnupung ftattfindet, ein Ent-
gelt fitr diefe Abmipung (Amortijationdquote) und nod) einen
Wertteil (Bing) zuriid.

2. Der Wert des Suriictzugebenden (Kapital mehr Fing)
sur Jeit der Niidgabe itberjteigt den Wert ded Cmpjangenen
sur Jeit bed Cmpfanges. Crjt die Forjdhungen Bshm=-Vawerts*
und Wieferd? haben diefe Unterjdheidung nabegelegt.

€3 ift leidht einjujehen, dap dad hingegebene Kapital zu-
jammen mit dem Zind big sur Zeit der Nitdjtellung infolge von
Ynderungen feined Werted weniger wert geworden fein fann,
ald bad Kapital ohne Jing zur Feit der Hingabe wert war.

€3 wird fehr oft iiberjehen, daB das pweite Phanomen
nur dann eintreten fann, wenn der Wert ded hingegebenen
und riicdzuerftattenden Kapitald wdhrend der Leibhperiode nicht
um mebr ald den Jind gejunfen ijt.

Abgejehen von einer joldhen Entwertung, folat dasd zweite
LBhianomen jdhon aud dem evjten, ijt mit dem evjten erfldrt.
Dad yweite Phanomen fann namentlich beim Jing von Geld-
Fapital leiht vovgetdujcht werden infolge bes Sdheined bdex
Wertbeftandigteit des Geldes (1. u. § 7).

Bunddit it alle Aufmertjamteit auf dad erjte Phanomen

1 Rapital und Kapitalzing, evite Abteilung, 2. Aufl., JInngbruc 1900,
sweite Abtetlung, 3. Aufl. in zwei Halbbdnden, 1909 und 1912.
2 Der natiirlide Wert, S. 123 f. Wien 1889.
Abler, Kapitalzind und Pretdbewegung. i



9 § 2. Ginmwendungen Bohm-Bawerfd gegen die Produftivititdtheorie.

qu ridhten. J dicke fhon hier vovaud, dap aud) das erfte
Phinomen nur unter bejtimmien Borausfebungen naturgejepliche
Geltung Hat (1. w. § 6)), dap aljo iebe Theorie, die e {dhlecht-
hin beweift, su viel beweiit.

AlE Bihm=Bawerf feine Forjdhungen begann, war eine
einfache Crfldrung ded Rapitalzindproblems im Sdwange.

9@er KRapital sur Produftion vermwendet, jteigert jetne Pro=
puftion.

Nihts natiteliher, al3 dap er einen Teil der Crirags-
fteigerung Demjenigen zuwenvet, der ihm dad Kapital jur Pro-
buftion iiberldpt.

Diefe Theovie bezeichnet Bihm-Bawert als naive” Pro-
duftivitatstheorie. AS ,motivierte” Rroduftiondtheorien be-
seidhnet er jene, Die nachzuweifen bemitht jind, bap dag Produft
mehr wert fein mup al3 bda3 bei Der TProduftion vernubpte
Rapital, da nur der Miehrwert ped Produfted die Quelle des
Rapitalzinfes fein fann. Bihm=Bawerf jelbjt dagegen fithrt den
Rapitalzingd davauf zuviid, baf Ddie gegemwdrtigen Giiter, Die
per Rapitalift im Austaujde gegen sufiinftige Giiter bingibt,
bei diefem Taujche ein Agio ersielen.

Gr lehrt, daf ein Gut, jdhon weil 3 gegenmdrtig vorhanben
ift, mebr wert ift ald e jonft gleihwertiges Gut, das erjt in
Jufunft da fein wird.

S 2.

Ginwendungen Bihm=Vawerls gegen vie
Broduttivititstheovie,

Bihm-Bawerf feht fidh den Beweid sum Jiele, dap Ddie
Produftivitdtstheorte nicht etwmal Dag erfte dev beiden Phino-
mene 3u erfldven vermag, phne Dbei Diefer Beweisfiihrung
awijchen Den beiden Phanomenen fteeng ju unterjdyeiven.
Bihm-Bawerf ' fithrt ausd:

Sy gebe ohne weitered Fu, baf Dagd Kapital die thm gu-

1 Qapital und Kapitalzing I &. 164/5.




§ 2. Ginwendungen Bohm-Bawerfd gegen die Produftivitatstheorie. 3

gefdhriebene phyfijhe Vrobuftivitdt wivklich befit, d. . daf
mit feiner Hilfe wirflich mehr Giiter erzeugt werden fonnen ald
phne bdiefelbe. I will auch zugeben — objchon hier der Ju-
jammenhang nidht mehr gany o zwingend it —, bap Ddie
mehreren mit der RKapitaldhilfe Hervorgebracdhten Giiter einen
griferen Wert haben ald die wenigeven Giiter, bdie obhne fjeine
Hilfe hatten evzeugt werden fonnen.

Abexr darauf, dak jene mehreven Giiter auc) mehr wert jein
miiffen al3 die in ihrer Crzeugung aufgebraudyte Kapitaljubitans
—und darin [tegt die zu exflirende Cridhetnung des Nehrwerted —;
pavauf deutet nidht ein einziger Sug tn dem gangen Verhdltnijje.

JUm mit Rofdhers befanntem Vetjpiele fonfret st {prechen.
3 gebe gerne zu und begreife, dap man mit Hilfe von Voot
und Nes tdaglich 30 Fijdhe fdnat, wdhrend man ohne Ddiefes
RKapital nur bdrei gefangen bitte. Jd) gebe gernme zu und be-
greife, dap die 30 Fijde mehr wert find, ald ehedem bdie drei
gewefen waren. Aber dap die 30 Fijhe mehr wert jein miiffen
ald bie su ithrem Fange vernupte Quote von Voot und ek,
pag ift eine Annahme, die durd) die Voraudjepungen ded Falles
nidht im mindeften vorbereitet ober nabegeleat, gejdhweige denn
einleucdhtend gemadht ijt. Wiikten wir nidht ausd der Crfahrung,
bap ber Wert des Kapitalertrages vegelmdpig aroker it als
ber Wert bder vernubten Kapitaljubjtans fjelbjt, die Theorie
unferer naiven ProduftivitdtStheovetifer wiirde und nidht einen
etngigen Anbaltdpunft bieten, der und bdiefed Verhdltnid als
notwendig anzujehen zwdnge. €3 fonnte gany gut aud) anbers
jein. Warum {ollen 3 B. die Kapitalgiiter, bdie einen grofen
Crivag liefern, nidht mit Riidjidht auf denjelben jelbjt Hod) ge-
{hagt werden, fo Hod), dap thr Kapitalwert dem ert bdes
paraud fliegenden reichlichen Produfted gleichfommt? Warum
joll 3. B. ein Boot und Jep, die wdhrend der Jeit ihred Be-
jftandes einen Mebhrertrag von 2700 Fijden vermitteln, nidht
ebendiefen 2700 Fijdhen, deven Crlangung fie vermitteln, im
Werte gleichgehalten werden? Wlddbann wdve aber — bet aller

phyiijdjen Produttivitdt — dod) fein Mehrwert vorhanden.”
1*



4 § 2. Cinwendungen Biohm-Bawerfd gegen Ddie Produftivitdtdtheorie.

Nod) deutlicher wird Dder Gepanfe Bohm-Bawerfs, wenn
er der Theorie Wieferd folgended entgegenhdlt *:

Bogen und Pfeile liefern ihr Produft nidh)t wieder in
Bogen und Pfetlen, jondern im exlegten IWild; dap aber Ddiejed
exlegte Wild mehr wert it ald die bet feiner Crlequng vers
nupten Bogen und Bfeile, ift nidht eine tecnijche Tatjache, mit
weldher man den Neintrag des Rapitals, a3 ift den Gegenjtand
be3 3insproblems, eriliven fgnnte, jondern e3 ijt Ddie Den
Gegenftand diefes Problem3 bildende, alfo die ju erfldvende
Tatjache felbit.”

Sd) glaube, da Die Produftivitdtstheorie Ddiefe Cinwen-
pungen nidht s fiivdten bhat.

Wenn Bihm-Bawerf den Umitand, baf das RKapital mehr
an Wert erzeugt, ald e3 felbit enthalt, al3 die su exflavenbe
Tatiade, aljo ald das Jindphdnomen, bezeichmet , fo meint er
jelbftverftindlich nicht das Jingphdnomen in dem in § 1 dar-
gelegten Sinne, jonvern a3 umfafjendere Vhanomen des Rapital=
ertrages, alg jened Crirvages, den aud) dbad Kapital, da3 dem
Produgenten jelbit gehort, abwicft. 3 nehme diejen Stand-=
punft an. Ju ertldrven ift, dap Ddas erlegte TWild mehr wert
ift ald8 da3 durd) die Jagd pernupte Sagdgerdte. Allein i
ftelle mid) vorldufig® ganj auf den Standpunit der meinesd
Gradhtend nidht widerlegten Rroduftivitdtstheorie und jage, daB
fie jene Tatjade wirtlid erflart. Die wertidhaffende Kraft des
Rapitalg ift jhon durd) die von Bihm-Bawert jugegebene Lat:
jache erfldrt, dap Dajd RQapital mehr und wertvollere Giiter ex-
seugen hilft al3 Die fapitallofe, auf die gleidhen Gitter gerichtete
Produftion und durd) die nabeliegenden, aber entjchetdennen
Tatfadhen, daB Dder IRertunterjdhied zwijden Produft und su
pernugendem Kapital von pornherein — D. h. unddit abgejehen
pon der Moglichfeit der Produltion — gegeben ift, und Daf,
wennt died nidht der Fall ware, feine Broduftion jtattfdnde.
Und nun darf td Den Beweisd abwarten, dap der

1 g a O. S. 676.
2 . u. § 6.




§ 2. Ginwendungen Bohm-Bawerfs gegen Ddie Produftivititstheorie. 5

pon vornberein gegebene Wertunterjdied pburd
pie Moglidhfeit Der Produlftion befeitigt mwirD.
S tue ein fibriges, indem id bingufiige, dDap dasd Kapital
fetnen Dienft nidgt umfonjt leiften wird, und baf jchon Ddiejer
Umftand BHindert?, daf eben durc) Ddie Broduftion felbft per
IRertunteridied swijden Kapital und Produft verdymwindet.

Diejem Gedanfengang gegenitber fann fid) nun ein Gegner
mir auf eine der folgenden bdrei Arten verhalten:

1. Gr fann behaupten, dap der Wertunterjdhied zwijdhen
pernubtem RKapital und Probuft nidt beftehe over gar nidt
beftehen Fonne ober, dap der Kapitalertrag nicht auf dem Um-
ftande beruhe, daf dad Kapital die Produftion fordert.

9. Gr fann 3wijchenglieder Des Beweifed vermifien, den
behaupteten Sujammenhang aber zugeben. |

3. Gr fann diefen Sujammenhang begweifeln.

Nur die erfte diefer Behauptungen ift, wenn bemwiejen, etne
Widerlegung dexr Rroduftionstheorie, und da Bihm-Bamwerf diefe
Behauptung nidht aufitellt, jo darf id) jagen, baf er bie Pro-
puftionstheorie nidht wideclegt hat, ja nidht einmal ju wiber:
fegen gejudht bat.

¢ glaube, fein Standpunft ift der unter Jiffer 2 dar-
gelegte. €3 {deint mir gany fider, daf feine Cinwendungen
i nidht gegen die LProduftivitdtstheorie fehren, jondern gegen
die Art, wie fie bemiefenn su werden pflegt. Jd) gebe jojort su,
baf er das hohe BVerbienft hat, gegenitber den eingelnen Ber-
tretern Der Yroduftivitdtstheorie meiftend im NRedte ju jein,
und daf idh ed aus{dhlieplich ihbm su danfen habe, wenn e3 miv
gelungen fein follte, den Schlup von der produftiondfirdernven
auf Die werterzengende Kraft ded Kapitald fejter ju griinden,
al3 dies bigher gejdehen ift (§ 3).

Die Probuftivitdtstheorie felbjt treffen jeine BVedenfen nidht.
Diesd Joll ndher dargelegt werden.

1 Daritber Ndhered am Sdhlujfe diefes Paragraphen.



6 § 2. Ginwendungen Bihm-Bawerfd gegen die Produftivitdtstheorie.

Sdhon Wiefer! jagt an einer von Bohm-Vawerf an-
gefithrten Stelle:

,Sollte dad Kapital tmmer nur etwad weniger ald feinen
eigenen Criap Hervorjubringen imjtande fein? Die Annabhme
wdre offenbar willtiiclich.”

Bohm = Bawert erwidert durc) den Ddialeftijh fein zu-
gefchliffenen Beweis, dap aud) die Gegenannabhme willkitelich wdre.

Died wdre vidhtig, wenn die Gegenannahme eine blofe
Annahme und nidht eine Tatjache wdre, ohne die fein Kapitalz
sing und feine Bindtheorie Dbeftehen Fomnte. Dexr Bihmidye
Gegenbeweis leidet davan, bdaf ev bdie angeblich willkicliche
Gegenannabme nicht jutveffend vorjtellt. Die Gegenannabhme
it nidht: Dasd Kapital ift immer mehr oder gerade jo wviel
al3 feinen eigenen Wert Hervorvyubringen imjtande. Dad ware
in der Tat willfiiclid). Die Gegenannahme, die Wiejer — Dbex
mir rvidhtiger von Produftivgiitern al8 von Kapital fprecdhen
wiitbe — im Sinne Hhat, lautet: Produftivgiiter find nidht
immer und notwendig weniger ald ihren eigenen Erjap hervor-
subringen imftande. Und wer mochte diefe Gegenannahme will-
fiiclich nennen? Diefe Annahme aber geniigt, um den Kapital=
ertrag su evfldven, da gur fapitaliftifdyen PLroduttion mur ertrags-
fiabige Giiter verwendet werden. Die Annahme, dap e3 evtrags:
fiige Giiter geben fann, mag nod) weiteve Crfldrung, die ja aud
Wiefer qibt, sulaffen, aber fie ift wictlid) alled eher als will-
fiiclid). 2Wiefer will mit feiner Frage jagen: Die Produftivitdts:
theorie fann nur durd) den BVeweid der unerhorvten Vehauptung
wiberlegt werden: €8 ift unmbglidh, daf das Prodbuft mebhr
wert ift ald das Kapital. Die Jdee des Biohmiden Gegen-
beweijesd ift tm Grunde die Juriidjchiebung der Beweisdlajt. Cr
ftellt jene unmbgliche Behauptung, die mit der Probduttions:
theorie in Widerfpruc) fteht, nidht auf, jonbern er fjordert zu
ihrer Widerlequng auf. I fomme auf diefen Umijtand guvitd.

S hebe, um dad Gejagte u belegen, aud dem Bihm=

1 Natiivlider Wert S. 124.
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Bawerfjhen  Gegenbeweis  dad folgende  Beifpiel hervor *:
Wenn 3 gewif willfiiclidh wire, angunebhuen, bafy ein Pann
smmer nur weniger ald fein eigenes Gewidt s heben imjtande
ijt, und wenn es gewifs ebenjo willficlidy ift, angunehmen, bap
er gerade fein eigemnes Gewidht, nidht mehr und nidht weniger,
qu heben imftande fein follte, fo ift e3 podh an fich, und o
(ange nicht ein anderer pofitiver Grund hingutritt, gewify eben=
fall willfiiclic), ansunehmen, dap jeper Mann mehr ald fein
eigened Gewidyt su heben imjtande fein joll.”

Tretlid) find alle dret nnahmen willficlidh; allen Wiejer
hat an Der angefithrten Stelle gar nidhtd audgejprochen, wasd
der Behauptung entipricht, baf jeder Mann mehr algd fetn
eigened Gewidyt joll heben fomnen.

Fithren wir den Wann aus dem Bihm-BVawertjchen Beiz
ipiel tn die angefiihrien Morte Wiefers an Stelle ded Kapital3
in fovvefter Weife ein, fo miiBten fie ent{prechend lauten:

L Gollte ein Niann immer nur efwad weniger ald fein
eigened Gewidht 3u heben imftande fein? Die Annabhme wdare
offenbar willfinclic).” An diefer Deduftion’ ijt gewif nichtd aus=
qujepen. Wiefer begeht alfo pen Denffehler, den ihm Bohm:
Bawerf in feinem Beijpiel porwicft, gar nidht. Er behauptet
nidhts, wad dber BVehauptung dhnlid) wdve, dap ein Deftimmter
PMann, itber deffen Kraft nidhts befannt ijt, oder gar, paf jeder
Mann mehr ald jein eigenes Gewidht su Heben imftande ift.

Sein Ausiprud), auf bdas Bihm-Bawerfjde Veifpiel an-
gemwendet, befagt nur, dafy €8 willfivlich wdre, anjunehmen, bap
o3 feine Manner geben fann, die ihr eigened Gewidht su bHeben
imftande find, und id) fiige hingu, dafy Dieje willfiicliche An:
nahme ebenfo Dden Tatfachen widerfpricht wie Ddie willfitrliche
Ynnabme, dafp es feine Gitter geben fann, deven Produftion
einen Werterfap fiiv thre Abnupung purd) den Produftiond:
projefs gewdbhrt.

Daf es folhe Mdnner und joldhe Gitter gibt, find Tats

o e B T BT84



8 § 2. Cinwendungen Bohm-Bawerts gegen die Probuftivititstheorie.

jachen, die wir tdglih vor Augen Haben, und die einer Gi-
flirung erft bediivfen, wenn ivgendein Grund angegeben wird,
warum Dder Crirag eined in der Produftion vernupten Gutes
weniger wert jein miifte al8 das Gut felbft. Sm der Tat
diirfte Bohm-Bawerf annehmen, dap e3 joldhe Gritnde gibt:
Griinde, die von vornberein falid) fein miiten, bdie aber nux
purd) feine Theorie widerlegt werden Finnen.

€3 it Jicher, Ddap bdiefe Griinde auf dem Gebiete des
Jujammenhanges jwijchen dem Werte ded produzierten Gutes
und dem Werte ded produgievenden Kapitald liegen. Hiervon
im § 3.

o glaube, bdaf eine Verftandigung mit Bohm-Bawert
jehr leidht wdre, wenn e3 nicdht einen Swiefpalt tn feiner Polemit
geben mwiirde. Cinerfeitd bLehauptet er gang zutveffend, bder
Mehrertrag des3 Kapitald, bdeffen Fdbigfeit, mehr an Wert 3u
produgieren, al3 jeine Abnubung betrdgt, fet die zu erflavende
Latjadje felbft, alfo jedenfalld eine Wahrheit: anbderfeits
gebraucdht er Wendungen, die einen jubjeftiven Sweifel!, ia
jelbjt eine Leugnung diefer Wabhrheit su bedeuten jheinen, felbit
in unmittelbaver Jidhe der Anerfennung bdiefer Walhrheit als
Tatjadge der Crfahrung. Jd fithre nodhymald an (S. 165):
,Aber, daf bie 30 Fijdhe mehr wert fein miiffen als die zu
ithrem Fange vernupte Quote von Boot und Nes,
pas ijt eine Annabhme, die durd) die BVorausfebungen des Falles
niht im minbeften wvorbereitet oder nabegelegt? ift.” Und
weiter: ,Warum joll 3. B. ein Boot und ein Nes, die wihrend

11 &. 142, 165, 676. E3 handelt |id) um ftiliftijdhe Nuancen, und
i) mup auf den Ginwand gefaht fein, Bohm-Bamwerf denfe nidht
pavan, eimen {olden Bweifel auszudriicken. Wber bei Bohm:-Bamwert
felbft (j. die nidfte Seite) und bei Shumpeter fteigert fich der Jweifel su
beftimmter Leugnung. Sdumpeter . 328 passim 3. B.: ,Cine Mafhine
mag nod) fo viel Produfte erzeugen helfen, ftetd mup die Konfurreny Wert
und Preid jo lange driiden, big Wertgleihheit Hevgeftellt ift.”

2 Do) wohl durd) die Frage: Warum man denn Voot und Nep
sum Fijdfang verwendet? Jd) bitte das vollftandige Bitat oben S. 3

nadzujd)lagen.




§ 2. Ginwendbungen Bohm-Bawerts gegen die Prodvuftivititdtheorie. 9

per Reit thres Beftandes einen Mehrertrag von 2700 Fijdpen
permitteln, nicht ebendiefen 2700 Fijchen, deven Crlangung fie
permitteln, tm Werte gleichgehalten werben.”

Wiicde Bobhm=VBawerf Hier unmittelbar deutlid) maden,
baf diefe Frage nur eine rhetorijdye ift, daf er in jeiner Theorte
die Antwort ju befigen glaubt, daf er gany gut weif, warum,
und vor allem, daf bdie Fijdhe mebhr wert fein fdnnen ald
pas Boot, fo wiirde freilich) jeder Schein einer Wiberlegung
ber Lroduftivitdtdtheorie entfallen und die Tatjadpe ihrer Be-
jtatigung durch) Bshm-Bawert deutlich werden. Und umgelehrt,
gerabe aud dem Umijtand, dafy fich jenes ,Warum?“ al3 Wider-
fequng gibt, entfteht in dem Lejer prima facie die unabweis-
liche Vorjtellung, dap Bohm-Vawerf entweder die Tatjade,
bag bie Fifdhe mehr wert {ind ald Boot und Jiep, leugnet, oder
bod) Dbehauptet, daf bdieje Tatjade mit der Gewinnung ver
Fijdhe aud der Anwendung von Voot und Jiep in einem ge=
heimnigvollen Wiberiprud) {teht.

Mnd big zur Leugnung jener Wabhrheit geht folgender Sah:
SBehauptet fie (mdmlich die Produftivitdtstheorie) eine bdiveft
wert{haffende Kraft ded Kapitald, {o behauptet {ie Unmogliches.”
Sypredhen wir gany genau: €3 wird behauptet, dap dad Kapital
Giiter {dhafft, die einen Wert haben, der nid)t durch den Wert
pe3 Kapitald begrenst wird !, und man fann das eine wertjchaffende
Kraft nenmen. St dad etwas Unmiglides? Dieje Frage aber
mup bejahen, wer die Produftivitdtstheorie mit den Argunienten
Bohm-Bawerts itberwinden will. CEr aber verneint diefe Frage,
pie er Dier zu bejahen jdheint, an andeven angefithrten Stellen
wiederholt, tndem ex ja den Mebhrwert ded Produfted behauptet 2.
Sd) glaube, dap idh den Sdhein diefer Bejahung zum Vorteil

1 Dies biirfte aud) die Metnung Bohm-VBaweris (I &. 166, ngl.
aud) S. 159f.) fein. Da jedboch der Mehrmwert der angejtrebten Giiter iiber
pas su vernupende Kapital vor aller Produftion bejteht, jo ift deren
Crzeugung eine Sdjajjung des Mehrwerts. Dad bdavan neben anderen
Produftionsfaftoren beteiligte Kapital wird, wie diefe, nad) jeinem Grens-
nugen entlohnt.

2 Anberd {dheinbar I, Crfurs XIII &. 452 Ab]. 3 am Anfang.




10 § 2. Gimwendungen Bohm-Bawertd gegen die Produftivitdtstheorie.

ped Unvergdanglichen in feinem Lehrgebdude jerjtort bHabe .
Demnad) beweift feine Polemit nicht etwa, dafy die Produftivitits-
theorie dbie von Bohm=-BVawert {elbjt wiederholt behauptete, wert-
produzierende Kraft ded Kapitald nidht evfldrt, jonmdern daf fie
bie Griinde, die erft Bohm-Vawerf gegen diefe wertfchaffende
Kraft anfithrt, nidht im vorhinein wiberlegt hat. Wenn nun
Bohm=BVawerf diefe Griinde, die er ald unjutreffend fennt, vor-
bringt und mittelbar entfrdftet, fo hat ex nicht die Produltivitits-
theorie, jonbern fjeine eigene Cinwendung gegen die Produfti-
vitdtstheorie wiberlegt, und in Dder bdavon ungertrennlichen
Wiberlequng zahlreicher faljcher, die Produftivitdtstheorie ver-
punfelnder Gedanfengdnge ecblicte ich jein bedbeutended Lerdienit.
Seine Cinwendung waxr eine notwendige Ctappe der Forjdung.
Nur glaube idh, dap er u bem Dogma von der nofwendigen
Nudgleichung bded Wertes bder Produfte und bder ‘Probuftiv-
mittel, auf dem in lepter Linie feine Cinwendung berxuht, nicht
gang die ridhtige Stellung gewonnen fhat, und daf id) verjuchen
parf, fene Cinwendung in einer weniger mittelbaren Weije u
widerlegen, al3 er died getan bHat; nidht inbem id) beweife,
pafp der mit jenem Dogma in Widexjprud) ftehende Kapitalertrag
notwendig befteht, fondern indbem id) beweife, dap jened Dogma
nur unter irrvealen Loraudjepungen im Wege jteht (S. 16 f.).

Sebhr tief fithrt eine Bemerfung Bohm:=Vawerfs gegen
Say, als den Hauptvertreter der Produftivitdtstheorie. Bihm-
Bawerf? findet einen Widerfprud) itn der Lehre Says, dap dbad

1 Diefe Polemif rvidtet fich alfo im Grunde nid)t gegen Bohm-
Bamwerf, fondbern gegen die BVorftellung, die feine Anhinger und Gegner
von dem IWefen feiner Theorie haben — wohl infolge der Spuren bder
Gntftehungdgefchichte feiner Anfidjten Ddie in feinem Werte ftehengeblieben
find. Gr felbft fagt iiber den Sinn feiner Lehre von der IMehrergiebigfeit
tapitaliftijcher Produftiondumiege (II, Crf. I &. 2): ... Bielmehr glaubte
ih nur eine bid zur Selbftverftindlichfeit feftftehende, dem Praftifer wie
ber Wiffenfdhaft gleid) geldufige Crfahrung in ein gegeniiber ber Formel
pon der ,Prodbuftivitit ded RKapitales‘ jutreffendered und zumal vorvaus-
fetungslofered Wortgewand zu fleiden.” Seine BVermunbderung iiber die
Angriffe gegen diefen Teil feiner Lehre teile idh.

21 &. 143.
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Rapital honoriert werde, weil e8 einen Mehrwert {dhafft, und anbers
feits, baf der Mebhrwert da ift, weil bag Kapital honoriert wirDd.

RNidhtd fann in dad Wefen des Jindphanomens tiefer blicten
(affen al3 bdie Auffldrung bdiefer von Bishm fharfiichtig be=
merften merfwiicdigen Antinomie. Junddift ift wohl ju merfen,
baf niemand behaupten fann, ber Nehrwert des Produfts it
Urfache ded Kapitalertragd obev umgefehrt. Denn beide Dinge
find, wie Bohm mit Redht lehrt, ein und dasdfelbe. Wohl aber
bedingen der Kapitalzing; ald Entgelt fitr die Verjdhaffung ded
Mehrwertd, und diefer Mehrwert efnanbder gegenjeitig. Nicht
blof fo, wie Ware und Preid einander fberhaupt bedingen,
als beiderfeitiges Motiv der Vertragichliependen. Sondern ber
(vorgeftellte ober vorhandene) Miehrwervt ijt allerdingd nux
(finaled) Motiv fiiv jeden eingelnen Entjdhlufy, ein CEntgelt fiix
bie services productifs ded Kapitals zu [leiften. Die ot
wendigleit der Leiftung ded Entgelts ift aber in einem anberen,
nidht finalen Sinne Mrfache Ddes Dehrwerted '. Obne fie
wiitde der Mehrwert, ald Folge der VBerwendung des
KRapitals, verfhwinden (f. § 3), und zwar in ber Art, daf
pag Produftivgut ald oldes fein Gut, jondern eine wertloje
Sade wdre, und daf der Wert ded Produffed nunmehr dev
Arbeit zuzuvedymen wdre, wie der Wert bded Salzed ober der
and Land gefpitlten Fifche, die obhne Kapitalaufwand ausd dem
Meer gewonnen werden, der Arbeit und nid)t bem Nieerwaijjer
sugeredhnet wird. Die Sadye ijt aljp gang einfad), aber darum
nidht minder wichtig.

©3 it ein Fehler der Sprache, aber nidht bded Denfens.
S veife nady Verlin, um midh dort aufzubalten, und i) Halte
mid) in Berlin auf, weil idh nad) Berlin gereijt bin.

Das Unglitd ift fertig, wenn mid) der Doppelfinn bder
Worte dagu fithet, s fagen: Der Aufenthalt in Berlin ift die

1 Bal. fiber die Neziprofation der Griinde Schopenhauer, ber die
vierfadhe Wurzel ded Sabes vom zureidhenden Grunde § 48 und Kritif der
Kantifchen Philojophie, IV, S. 58 in bder Ausgabe der Cottajdhen Bibl.
der Weltlitevatur.
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Urjadje meiner Reife, und meine Reife ijt die Urfadhe meines
ufenthalts in Berlin. |
Cine dhnlihe Schwierigteit fehrt in einer von Bohm an-
genommenen, fiivt dad Problem de3 Kapitalzinjed widtigen
Theorie wieder (§. § 3). Dedwegen durfte i) in diefem Punfte
jo ausfithrlid) fein.
S 3

Jujammenfhang 3wijdhen dem Werte der Vro:-
onfte und dev Produftivmittel, Einflujy der Jeit.

Suvdrderft Jind einige Jrrtiimer! abzulehnen und bdas
Lroblem auf die Geftalt juriisufiihren, die hier allein von
Belang ijt.

1 Mit einem groBen Teil ber im folgenden Dbefdmpften Jrrtiimer
bricht in entidyiebener Weijfe Bohm-Bawert (1L, Crfurs VIII, S. 221),
ybetreffend ben Wert von Produftivgiitern und das Verhdltnid von Wert
und foften”. Der Teufel, der in dem Wort ,Urfacdje” fteckt, wird dort
(S. 286 f.) 3war nid)t gebannt, aber doch jur Rede geftellt. Die Tatbeftande
ver Wirfungen, die von den Wertverhdltniffen der Produftivgiiter auf den
Wert der Prodbufte fidh) erjtreden, treten deutlid) hervor; furz, e3 find alle
Clemente der Lojung ded TProblems vorhanben. Bwijden bdiefer Ldofung
und Bohm-Bawerl {teht aber die Lehrmeinung, der Wert der Produftiv-
mittel hange nur vom Wert der Produfte ab, nidht umgefehrt. So wenig
diefe Lehrmeinung bdie von Bohm-Bawerf gefundbenen Wahrheiten be-
oingt, fo tief ift fie mit beren Darlegung und indbejondere mit deffen Kampf
gegen die Produftivitatstheorie verbunden. Und fo [dkt er ploslid) bie
Wahrheit frei, die er jdon in der Hand hat (S. 257). Cr erfennt, dap
ein neues reid)es Kupferbergwerf billige Kupfergefife verjpricht. ,Aber”,
jagt er zweifelnd, ,mir {heint, dbak, wenn aud) der faujale Anitof von
Umitinben audgegangen ift, die {ich auf fjeiten ber Produftivgiiter zu-
trugen, die mweitere faufale BVerfettung eine foldhe ift, daf der Wert ber
Produftivgiiter in derfelben nidht vor, fonbern hinter dem Wert ber
LBrovufte fteht.” Denn — bdies der Kern ber nun folgenden Beweis-
fitprung — mwiirde die Wertverminderung bder RKupfergefdbe infolge ge-
fteigerten Bedarfd ausbleiben, jo wiirde aud) das Kupfer nidht billiger
werden. ) ftelle diefer Anficht die usfithrungen des Terted entgegen.
Die iibrigen Ausfiihrungen diefes Crfurfes fehe id) ald den bedeutenditen
Fortidhritt an, den bdiefe Lehre feit Carl Menger gemad)t hat. Nur
halte i) {ie — obhne dies hier ndbher begriinden zu wollen — nidht mit
allem fiir vereinbar, mad Bohm-Bamwerf (II S. 2877.) lehrt. Der eben
ermihnte Jrrtum ift im Grunde ein mit fiir dbie gewiffenhafte Forfdhrung
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E3 qibt Fille, wo der Jujammenhang zwifdhen dem AWert
von Produftivmittel und Prodbuft ginglidh fehlt odber doch auf
ein Minimum Herabgefest ift. Der Wert eined Gemdldes von
Gorreqgio hat mit dem Wert Der Leinwand gar feinen Jus
jammenhang mebhr. €3 fehlt hier ndmlic) die Mdglichfeit der
Reproduftionl. Der Corveggio ift feine brauchbare Wialer-
feinwand, und alle Malerleinwand der Welt ift nidht Ddiefer
Correggin. Aber audy, wenn Joll auf ein Prodult gelegt wird,
nidht aber auf die Produftivmittel, jo wird fih Ddiefe Wert-
erhohung des Lrodufted den Vroduftivmitteln nidht notwendig
mitteilen, wenn bdiefe unter gleidhen Bebingungen wie bisdher
gewormen und eingefithrt werden fonnen (merfantilijtijche
SHandelspolitif). Das Meerwaffer bleibt wertlos, fo teuer aud
bag daraud gewonnene Salz werden mag.

Schon Ddiefe Beijptele ftimmen nidht zu der von Carl
Menger begriindeten Herridjenden Lebhre, nad) der der Wert
jtetd und audnabhmslos” einem Strom verglichen werden miipte,
per uriicfliept, von dem ,vorvausfidhtlihen Werte” der Giiter
niederer Ordmung im Sinne Mengers (Produften) zu dem
IRerte der Giiter Hoherer Ordmung (Lroduftivmitteln).

©3 jdheint mir fidher, dafp e3 Fdlle gibt, wo Der Wert Dder
Giiter hoherer Ordnung tatfddhlid) jelbft dad ,mapgebende
Moment” ded ,vovausdfidhtlichen Wertes” bder entipredyenden
Giiter niederer Ordmung ift2. Sedermann wird ,vorausdjehen”,

bejeichnendem Jweifel wvorgetragener Bereinigungdverjud) feiner mneuen
richtigen Crienntnid mit fritberen Jrrtiimern, Dbdie aus eimem nur zum
Teile haltbaren Dogma floffen. €3 mag bemerft werden, daf dad Dogma
jelbft, dag von Carl Menger bherriihrt, erit in Dder Folgeseit auf
bie Spie getrieben murde. Denn NMenger leugnet nidt jeven, fondern
nur den ,mapgebenden’ Cinflup des Wertes der Produftivgiiter auj den
poraudfichtlichen Wert des Produftes (1. u. S. 13, 14).

1 Siehe Carl Menger, Grundjdse der Voltswirtjdhaftslehre S. 121.
Wien 1871. _

2 Gntgegengefest Menger ebendaf. S. 124, Bohm-Bawert
ebendaj. . 257 meint, nicht der Wert, fondern die Hdufigleit des Pro-
puftivmittel8 fese in foldjen Fillen (,indiveft”) den Wert des Produftes
herab. Dad ift fehr fein gedad)t. Aber ed ift jedenjalls nidh)t wabhrer als



14 § 3. Bujammenbhang 3wijden dem Werte der Produfte ujmw.

paB nad) einer rveidhlichen Crnte oder nacd) einer Herabjebung
der Getrveidezdlle dad Brot billiger wird. Und e3 wird aud
nicht unfer allen Umijtdnden der Wert der Giiter hoherer Ordnung
jih nad) dem voraudfidhtlichen Wert der Giiter niederer Ordnung
vidhten. Dad Cifen mup nidht teuver werden, wenngleid) in-
folge eined mneuen Bolled auf Majdhinen diefe voraudfichtlich
- jteigen werden. Sidjer ridhtig ijt nur, dap dag BVediirfnis nad
pem SProduft und defjen vorausfidhtlidher Wert eine fefte obere
Grenge fiiv den Wert der LProdufttomittel bilben .

3 glaube, dap die Schlupbetradhtung des § 2 e3 er-
moglicht, den richtigen Kern aud der Mengerjdhen Lehre herausd-
aujchdalen. Der Wert Devuht auf einem fubjeftiven Moment,
auf einer Sdhdbunyg der Giiter und auf dem objeftiven Poment
ped Miaged, in dem Ddie Giiter nad) Vejdhaffenbeit und Menge
pen Bediirfniffen dienen. Dad jubjeftive Voment gehdrt dem
Bereid) der Motivation, dad objeftive dem Vereid) ded Sapes
vom Grunde ded Werdend, der materiellen Kaujalitdt an. Und
nun it von Wengers Lehre o viel unverlierbar: Der vovgeftellte
Wert ded YLroduftes ift jtets dad ausjdyliepliche Motiv fitr die
Bewertung der Produftivmittel alsd {oldher; niemald ift um:
gefehrt Der Wert der Produftivmittel etn Motiv, die Produfte
hober zu bewerten. Die Wdrme bed Feuerd, in dem Fugger
pie Sdhuldbriefe Karld V. verbrannte, war nicht mebhr wert alsd
pie Wdrme jeded anberven Feuerd, und wenn ich mit goldenem
Angelhafen fijdhe, {o dndert died gar nichts an dem Wert der

ver Sa: Nidht der Wert des Prodbuftes, jonbern dad Vebdiirfnid nad) dem
Produft wirft auf den Wert der Prodbuftivmittel zuriid. GewiR ift der
Gegenfat: nidht der Wert, fonbern die Hdufigfett, nicht jwingend. Die
Daufigfeit der Produftivgiiter wirft nur dann auf den vorausjichtlichen
Wert ded Produftes, und zmwar auf defjen vorausjid)tliche Nenge, wenn
fie suvor auf den Wert ded Produftivmittels gewirft hat ober dbod) diefe
Wirfung voraudzufehen ift. Sie wirft nidht, wenn biefe Wirfung auf den
Wert ded Produftivmitteld durd) ein Kartell oder durd) eine gefteigerte
Nad)frage in einem anderen Bmweige der Vermwendung ded Produftivmittels
ausgejcaltet tit.
1 Pal. Philippovid), Grundrif der pol. Of. I § 88.
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tjche. Hier alfo fliept wirtlih der Strom nur juritd, nidt
porwdrts. Der Jwed Dbeftimmt die Mittel, nicht umgetehrt.

Beim yweiten Clement ded Werted, dad nidht jubjeftiver,
jonbern objeftiver, materieller Natur ift, verhdlt fidh dasd alles
umgefehrt. Von der verdnderlihen Venge und Tauglicheit,
baber aud) von dem Werte! der Produftivmittel hangt die
Menge und Tauglichfeit des Produfted ab. Hier flieft dex
Strom ewig vormdrts. Die Menge und Tauglichfeit ber
Probuftivmittel ift im technijhen Sinne materieller Kaujalitdt
MWrfadhe — natiiclich nidht Motiv — der Menge und Tauglidhfeit
ped Produfted. Dad Angebot an Produften wird itberwiegend
purch) dasd Angebot an Produftivmitteln, die Nad)frage nach Pro-=
puftiomitteln nur durd) die Nadfrage nacd) Puoduften bedingt.
Dabei ift immer voraudgefest, daf die Produftion jur Gewinnung
bes Produfted in Jufunft erforberlid) und moglich) ift. It fie
nidht erforderlich — 3. B. Cismajdhinen am Nordpol — jo fann
dad Angebot an Produftivmitteln nidht wirfen, weil e3 an einer
Nadfrage fehlt; ift die Produftion in Jufunit nidht moglid, 3. B.
die Produftion eined Duplifated der Mona Lija, {o fann die Nad-
frage, ridhtiger dag Vebdiirfnid, nidht auf ven Wert der Pro-
buftivmitte(, der Leinmwand und der Farben wirfen.

Sft die Menge der Prodbuftivmittel ein= fitr allemal eine
fefte und gegebene (Grunbditiicte), fo fann von diefer Seite eine
Wirkung auf den Wert der Produkte nicht ftattfinden. Produftiv-
giiter, die nidht beliebig vermehrt werden fonnen, empfangen
ihren Wert wivflidh) in der Negel einfeitig von dem Wert der
Produfte. Jhre Vefiber werden auf gejteigerte oder abnehmende
Nadhfrage nad) dem Produft nidht mit Crhohung oder Cin-
jhrdnfung der Lroduftion, fondern nur damit antworten, dap
fie bagd Gut hHioher oder niedriger tm Pretje halten.

Je letchter dag Produftivgut vermehrt und vermindert
werden fann, defto weniger unterliegt fein Wert den Shwanfungen
ped Werted ded Produfted, und defto mehr beeinfluft fein Wert

1 Siehe die vorlepte Anmerfung.
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dpen Ded Produfted!, den e3 aber nidyt itber die durd) die Stdvte
ped Bebiirfnifled gezogene Grenze zu erhihen vermag.

Xiir dag Kapitalzindproblem ijt itbrigend nidt entjcheidend,
ob Der Wert Ded Produfies fiir den desd Produftivguted map-
gebend ift oder umgefehrt, jondern, dap der Wert diejer Giiter
eine Tendeny zur Ausgleidhung Hhat.

Nunmehr it die Bahn fiix die Unterjudjung Ddiejer
Tendeny fret.

Wir gehen von dem Fall aus, dap Produftivgut und Pro-
ouft in einer BVolfdwirtihaft nebeneinander vorhanden jind.
Dem  Produftiogut fommt der Wert W, dem Produft Dder
Wert W, su. Die Differens swifchen beiden Werten bezetchnen
wiv mit d. €3 gilt aljo die Gleihung?: W, = W +d.
PWenn nun ein allgemein jugdngliches BVerfahren erfunden wird,

pa3 Produftivgut ohne Aufwand von Koften, Mithe und Feit _

in das Prodbuft umzuwandeln, jo wird die Differeny d jofort
perjdhwinden. Wenn ein joldes BVerfahren erfunden wird, um

Silber in Gold ju vermandeln, jo with dbag Silber dem Gold

{ofort gleidhwertig fein.

Wenn ju einer jolden Ummwandhung fetn in Betvadt
fommender Seitabjdnitt, wohl aber ein Aufwand gehdrt, jo
witd der Wertunterjhied genau in Ddiefem Aufwand beftehen.
‘Gine von einem edlen Sudthengft trddtige Stute ift genau um
die Gebithren, die dasd Gejtiit fordert, mehr wert al3 eine
gleiche, nidht tradhtige Stute. Dabei ift natiiclich vorausgejept,
baf Diefe Gebithren eine gewiffe Hohe nidht iiberjteigen, die Das
Belegenlafjen der Stute unwirtjdaftlid exjdheinen liege. Sonijt
witd die Stute jo lange nidht belegt werden, bid entweder die
Gebiihren Herabgefept werben oder Der Wert Dder trddytigen

1 &. 258 §. entnimmt Bohm-Bawerf feine Beifpiele fiir den ein-
jeitigen Cinflufy ded Produftwertes auf den Wert des Produftinguted ben
Bobenpropuften, deven widhtigited Produftivgut eminent unvermehrbar ijt.

2 Diefe Gleidhung foll, wie einige nod folgende, nur jdleppende
Siige erfparen. — Mit dem Folgenden ftimmi jum Teil iiberein: Landry,
l’interét du capital, bef. &. 74—85, Paris 1904. Gegen ihn Bohm-=
Bawerf I, Criurs XIII 452 .

o

o
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Stuten burch) die Verminderung der LProduftion jo hod) gejtiegen
ift, ba die Wertdifferens swijchen trdachtigen und nidhttrdchtigen
Stuten (d) den Betrag der Gebithren, die hier die Produftions-
fojten (K) audmachen, erveicht hat. Bei einem feine erhebliche
Zeit n Anjprud) nehmenden LProduftionsprozeh ift d =K babher
nad) obiger Gleihung W; =W +d =W + K.

Crijtredt fih der Produftiondprozel auf ldngere Jeitrdume,
jo finben wir, dap die Gleihung nidht mehr gilt. Der Wert
pe3 Produfted (W) ijt dann nidht mebr gleih dem Wert des
vernuten Produftiondmittel3, mehr den Produftionsfoften, die
aud), abgefehen von dem Ieitablauf, erforderlich find, jondern
er ift um den Kapitalzing (Z) erhiht

W,=W+K + Z.

Der Sinn diefer Gleidhung ift: wenn in einer Wirt{daft
Lroduftiomittel und Produfte, bdeven Produftion Seit und
Lroduftionsfoften erfordert, einanber gegeniiberftehen, fo ijt
die Produftion nur dann wirtjdaftlid), wenn der vovausfidhtliche
Wert der Produfte den Wert der Produftivmittel um den Be-
trag der *Broduftionsfoften und nod) um einen weiteven Betrag,
ven Kapitalzing, iiberjteigt (§ 7). Gelingt e3, tm itbrigen die
Gletchung :

Wi=WHK1LZ
al3 Borausfepung eines fid) iiber einen erheblidhen Beitvaum
erjtredenden Produftiondprogefies su ermwetien, fo ift aud bemwiejen,
paB Der Wert des Probduftes, abgefeben von den Koften des
PLrogefies, fi) nid)t dem RKapital ald3 dem in der Produftion
vernuten Gut ginzlidh mitauteilen vermag.

Dabet ift vorweg zu bemerfen, daf unjer Z nid)t not-
wendig an dem K jdymarost, daf es nidht etwa nur einen Teil
ped Unternehmergeminngd bdarftellt, den der Mnternehnter mit dem
Kapitaliften tetlt’. Aud) diefe Anficht ift eine Augbeutungs-
theorie; nuv daf fitr fie nidht der Arbeiter, fondern der Unter-
nehmer der Gegenftand der Ausdbeutung ift. Alein o3 it nidt

' Sdumpeter a. a. O., V. Kap., ingbef. S. 378 .
Abdbler, Rapitalzingd und Preisbewegung. 2
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einmal bewiefen, daf, wenn e3 feinen Kapitalzing gdabe, Unter=
nehmer und Arbeiter befler ftehen wirden. Der Wettbewerdh
und dad Gefes, das den Wert der Produfte mit dem der Pro-
duftionstoften audgleicht, wiirde dafiic jorgen, daf in erjter Linte
die Preife niedriger mwiirden.

Sumerhin zeigen alle Augbeutungstheorien Ddie Sdhwierig-
feit, Den Anteil ded RKapitald an der Wertvermehrung aus ben
Ynteilen Dder aubdeven Faftoven PevauSzuprdparieren. BVom
feuriftijchen Standpunite ift e3 geftattet, einen Fall vorzujtellen,
in dem alle andeven Faftoren der Wertvermehrung ausgejchaltet
find und nur der Kapitalertrag die Wertmehrung ded Produttes
dparitellt, tropdem bdie Wirtlichfeit fein joldpes Beijpiel bietet;
Telbft in Dem Mehrmwert ded alten gegenitber dem jungen Wein
ftecfent ja die RKoften der Aufbewabrung und Pilege ve3 Weines.

Gehen wir von einer BVolfdwirtihaft aus, in ber 3106t
Giiter von fehr verichiedenem Wert fich finden. Wir begeichnen
Sad eine, dad an Wert dem Gilber entjpricht, ald S, dad
andere, das an Wert dem Golde entfpricht, als G. Und nun
wird ein BVerfahren befannt, foftenfosd und jofort S in G ju
permandeln. Snfolgedeffen werden, wie jchon erwdbhnt, betbe
Giiter an Wert gleid) fein. Wenn aber diefer Prozep Jabre
in Anjpruch nimmt, wird diefe Wirkung jedenfalld nicht un=
mittelbar eintreten. Mittelbar wird allerdingd dag G wabhr-
jcheinlich tm Preife finfen, weil jener Teil davon, der bigher
fiir dte Jufunft aufgejpart werden mupte, nunmebhr fitr den
Gebraud) der Gegenmart frei wird, und S wird jteigen, weil
ein Teil jur Produftion von Finfligem G verwendet werden
muf. Diefer VBorgang fann. aud) jur Audgleichung beidber Giiter-
werte fithren, zwar nidht in der realen Wirt{haft, weil dieje
pom Gefes Des Binfes beherricht wird, wobl aber in ber ge:
padpten Giiterwelt, in Dder exft aud Dber Mmwandlung von S
in G bas Gejep des Binjed abgeleitet werden mup, um fiiv und
bewiefen zu fein. Damit aber der Jins entftehen fann, mup
eine der folgenden Lorausdjepungen (alternativ) zu bem Um-
wandlungdprozep hingutreten:
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Grite Borausdjesbung: S liegt wdhrend ded Um-
wandlungdprozelfes fiir jede andere Vermendung brach?, und G
it etn unverbraudhbared Gut. Dann bleibt G trop der Um-
wandlungdmoglichfeit wertooller ald S, weil e3 wdhrend bder
Seit bed Ummwandlungsprozefies und fpdter benupt werden fann,
wdhrend dad &, dad aus bem S gewonnen wird, erft nach dem
MWmwandlungdprozel benubt werden fann. Wire G fein dauer-
haftes, unverbraudhbared Gut, wdre e3 ein Gut von be-
jdrdantter Lebenddbauer, fo fonnte e3 um bdie Jeit ded Um:
wandlungdprozefjes frither zugrunde gehen ald jened G, das
aud vem S gewonnen wird. Dadurd) ginge der Wert ded Gle-
brauched, der von dem ju Veginn der Ummwandlungsperiode
vorhandenen G wdbhrend bdiefer Periode gemadht wordben ift,
wieder verloren. Jjt G aber ein unverbraudibares Gut, o ift
vefjen Gebraud) wdbhrend der Ummwandlungdperiode ein Vorteil,
per nidht wieder verlorven gebt.

Zweite Borausdfepung: Der Bedarf der Gegenwart
nad) G und bder verhdltnismdpige Mberfluf an S ift fo grof,
paf Der Wertunteridhied durd) die gefchilberte Cinwirfung der
Umwandlung von S in G auf den Wert nidht ausgeglichen
werden fann. So wenn G filr den Gebraud) der Jufunft
itberhaupt nicht vorhanden ift. Gervade in jolden Fdllen ift der
Anrety sur Produftion in der realen Wirtihaft gegeben.

Dritte VBorausdjepung: G ift feinerjeits produftiv:
D. h. mit der Umwandlung ded S in G fteht der Prozeh, durd
pen aud dem ur Feit {eined Beginned minber wertvolled wert-
voller witd, nidht ftill, fondern er fest fid), obhne daf eine
Srenge su erfennen wdre, fort. Dann hat derjenige, der im
Beginne ded Prozejjed G befit, einen bleibenden Lorjprung.
€3 ijt dann nidt miglid), daf &, wie i) urjpriinglich annahm
(S. 18), im Werte big zum Werte von S aud dem Grunde
féllt, weil, infolge der Mmwandlung von S in G, G nidht mehr

' Diefes aud) in Verbindung mit meiner dritten Vorausfebung widtige
Moment liegt der Mengerfden Bindtheorie jugrunde (Grundiite S. 134).

9 *
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fitv die Bufunft aufgefpart werden mup. Fiiv den Bejiber Des
G bleibt ja die Moglichfeit, G in dag wertvollere Gy, G, (aiars
s verwandeln, ohne von dem Befiper ded S je eingeholt werden
s fonnen.

Diefe dritte Vorausfeung ift in der realen Wirtjdaft regel-
mdgig gegeben, da aud Ddem produftiven KRapital {tetd neues
Rapital ergeugt werden fann, und da felbjt Konjumtivgiiter
meift injoweit produftiv find, daf obhne fie der produzierende
Menjdh nicht beftehen fann. Arithmetijd) fommt dies im Binjes-
ind qum Augdrud. Diefer bedbeutet, dap die Produftivitdt pes
RKapitald in geometrijdher Progrefjion jteigt.

Allein der bisher vermifte und nunmebr erbradyte BVeweis,
paf die Moglicheit und Cinleitung eines seitraubenden
Produftionsprozefies den Unterjdhied im Ierte Ded Produfted
G und des Broduftivmitteld S nidht fofort ausdgleidht, ift un-
mittelbar jur Crfldrung ded Kapitalzinjes nicdyt exforderlich und
gewip nidht geniigend.

Grforderlid) ift der im Grunde einfacheve Beweisd, dak Ddie
Durdfithrung der Produftion am Sdlijfe bder Pro-
puftiondperiode den urfpriinglichen Wertunterjhied zwijdhen G
und S rvegelmdpig nidht bejeitigt. Wenn S nicht blof Produftio-
gut fiix G ijt, fo fann tatjdchlich die Produftion von G aus
S fo weit getrieben werden, dbag G am Sdlufje fogar weniger
wert witd ald S.  Allein ficdher ift, dap e3 fhr eine jolche
{Iberproduftion an einem wirtihaftlichen Anreis feplt. Der
Ynreis, S in der Produftion von & fiiv [dngere Beit su binden
(Menger), bejteht eben nur, wenn porausjujehen ift, dag G am
Sdlufje der Produftionsperiode mehr wert fein wird ald S.
Db died der Fall fein witd, hangt aber, wie im Anjdhlup an
Menger gezeigt mwurde (S. 14), feineswegs einfeitig von Dex
jener Reit vorhergehenden Produftion, jondern {ibermiegend von
pen Berhdltnijfen jemer Ieit jelbft ab. Diejelben Umfitdnde,
bie, wie gejeigt, gegenwdrtig De Ginleitung ber Produftion Die
Nusgleidhung der Werte von G und S verhinderten, mwerden
pied aud) am Schlujje der Prodbuftiondperiode vermogen. Selbit
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wenn alled gegenwdrtis vorhanbdene S in G vermanbdelt jein
witdb, o witdh G feinen Wertvorjprung gegeniiber dem Dbder
Wirtihaft nen zuflieBenden S behaupten, wenn abermals eine
unferer drei Vorausfepungen vorliegt, namentlidh wenn G jelbit
ein Prodbuftivgut niederer Ordnung it (britte Lorausdjebung).

Sebenfall3 gibt es fein Koftengefes, demzufolge diejer fiinftige
Mehrwert verjdhwinden mitgte. Mit dem Kojtengefes fann
man im Grunde eine Jinsdtheorie weder beweifen nod) wider-
fegen. Denn e3 jagt gar nidht, ob der Zind zu den Koften
gehdrt oder nicht. Und nun zur Hauptjade.

Der fiinftige Mehrwert von G gegen S (nad) Durd)-
fitprung der Produftion) ift der Kapitalsertrag jelbit.
Denn wenn G am Sdhlufje der Lroduftionsperiode mehr wert
ift al8 S am Sdlujje der Leriode, o hat der Produjent offenbar
einen Crivag erzielt, den er ohne die Produftion nidht erzielt hatte.

Cr ijt reidher, al3 ex phne die Produftion wdre (§ 1, exftes
LBHhanomen). Cr it nidht notwendig reider, al3 er vor der
Lrodbuftion war (zweited Phdanomen). Er ift died nur, wenn
eine Boraudjepung utrifft, die mit dem Produftionsprozef und
jeinen Triebfrdften nidhtd zu tun hat, wenn ndmlih S nidt
wdhrend Dder Prodbuftion um mebhr al3 den Kapitaldertrag im
Werte gefunfen it (S. 1).

Dag Hauptergebnis ift1: Der Kapitaldertrag ftammt aus
pem Mehrwert bed Produfted iiber den Wert der Produftiv-
mittel, die nad) dem Stanbdbe der Werte nad) Cr-
sielung bed Produfted su vergleiden find. Sd
glaube, da bdie Jinstheorie von eimem Alp befreit jein wird,
wenn fie nidhyt mehr unmittelbar die Wertdiffevens swijhen dem
Anfangswert ded Prodbuftivmittel8 und dem Endwert ded Pro-
pufted nadyzumeijen fuden wird.

Jr wird in der realen Giiterwelt der Mehrwert nie aus
bem Kapital allein, jondern aus defjen Verbindung mit anderen

1 €3 ift meine Pflicht, su fagen, daf i) diefes Crgebnis wefentlid)
ber Bejdjdftigung mit der Polemif BHhHhms gegen Landry verdbante.
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Produftionsdfattoren, deven Koften wir ald K bezeichnet Haben,
hervorgehen. Der Wert ded Produftes (W;) wird alfo in der
Tat die Swmme bded Werted (W) bder vernupten Produftiv-
mittel , De3 Rinfed (Z) und der anderen Produftionsfoiten (K)
parjtellen.

Die Gleihung W, =W + Z 4+ K ijt jomit eraft al3
notwendig ermwiejen.

Mit der Wiberlegung, ridhtiger mit der Abgrenjung bder
Tragweite der Bihmijdhen Einwendungen befd)dftigt, habe id
mich) einen Anfichten wefentlich gendhert. Ndmlic) in bezug auf
die Nolle, die der Jeitablauf beim Jindproblem jpielt. Nein
mit Qandrys Anfidht dtbereinftimmended, aber neu begriindetes
Grgebnis ift: Der Ablauf der Jeit, die der Produftiondprozep
in Anfpruch) nimmt, verhindert, daf fich ein von vornherein
gegebener Unterfchied im Wert der Produfte und der Produltiv-
mittel audgleicht. Bshm3 Anjicht aber ift, dap der Seitablauf
ben Wertunterjdhied bherbeifithrt.

S 4.
Wiirdigung der Theorie Bihm=Bawerts,

L.

Die Lehre Bohm-Vawerfsd: Gegenwdirtige Giiter haben
einen hobheren Wert ald fiinftige Giiter gletcher Art und Jahl
und erzielen aud diejem Grunde im Audtaujde gegen Einftige
Giiter einen Aufidhlag, den wir Jind nenmen, fann in einem
boppelten Sinn verftanden werden. Sie fann ndmlid) Giiltig-
feit fiix die ofomomijhe Welt, wie fie eben ift, beanjprudhen,
Fiir eine ofonomijche Welt, in der dad Kapital einen Erirag
(iefert. Berjteht man bdie Lehre jo, bdanm ift fie unzweifelhaft
vidtig, aber man fann von ihr fagen, wad Bdhm-Bawert der
Probuftivitdtstheorie meined Cradtens mit Unred)t entgegen:
halt1: fie ift feine Grfldrung, jondern fie begeidhnet dag zu
Grfldrende felbft, und fie entfrdftet bdie ‘Produftivitdtstheorie

111, &. 426, 439.
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jedenfalld nicht, fondern fie madyt fie erjt ved)t notwendig.
Xerner aber fann jene Lehre bedeuten: Die hihere Sdhdbung
gegenwdrtiger gegeniiber jufiinftigen Giitern ift eine von Dder
Frage der Produftivitit diefer Giiter unabhdangige, sfonomijd)-
pindhologijche Tatjadje; eine Tatjache, die aud) beftiinde, wenn
pag Kapital gar nidht produftiv wdre.

Sd glaube, dafy die Verftandigung fofort fehr erleichtert
ift, wenn jwijdhen diefen beiden BVedeutungen ded Saed unter-
{chieden mwird.

€3 ift ndmlidhy {ofort flar, daB von den VBeweifen, auf bdie
Bohm-Bawerf jeinen Fundamentalia ftiibt, jede Veziehung auf
oie Produftivitdt ded Kapitald fortbleiben mufp, wenn der Sab
in der zweiten allgemeinen Bebeutung bewiejen werden {oll.
Nun legt aber Bohm-Bawerf gany ridhtig gerabe auf die Pro-
puftivitdt ded KRapitald bei der Vegriindung jeined Sased das
Hauptgewicht. Sm Crfurd XII' heift e3 ausdridlich: ,Sd
glaube nidht, dap irgendeiner meiner Lefer, aber ebenjowenig
auc) einer meiner Opponenten, den mindeften Bweifel daritber
hat, dap, wenn heute ploslidh die Tatjade der griferen Gr-
giebigfeit bder fapitaliftijhen Produltionsmethoden aufhoren
wiirde 3u wirfen, damit aud) die Crideinung ded Kapitalzinfes
~in ihrem Lebensdnerv gefroffen und wenn aud) vielleidt
nidht vollig sum Verjdwinden gebradht, o dod) fiher in ihrem
Umfang und AudmaB auperordentlich tief beriitbrt werben
miifte.”

Damit ift aber gejagt: Der Jind der Lroduftivgiiter, dad
Agio, pad der Kapitalift erzielt, ift wefentlid) eben durd) derven
Prodvuftivitdt und nidt wefentlih durd) eine von der Pro-
puftivitdt unabhdngige Wertdiffeveny zwijdhen gegenmdrtigen
und zufiinftigen Giitern bedingt. Ja, Bihm-Bawert lehrt mit
Ned)t weiter, dap zur Produftion verwenbdete gegenmwirtige
Giiter unmittelbar gar fein von der Produftivitdt unabhangiges
Agio ewielen®. Dad von der LProduftivitdt unabhingige Agto

11l &. 34 1. Der gejperrte Druc ruf)rt von mir her.
2 11, &. 4761.
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tritt aljo unmittelbar nur auf dem Gebiete bded Konjumtiv-
freditd auf und exjtredt von dort aud feine, aud) nad) Bohm-
Bawert an fidh wenig belangreichen Wirfungen durd) die Kon-
furreny um bdie Gegenwartdgiiter mittelbar in dag Gebiet des
Produttivfreditd. Man trifit alfo den Kern jeiner Lehre, wenn
man jagt: Der Kapitalzing Deruht exjtend und hauptjadlid)
auf der Mehrergiebigleit bder [dngeren ‘Produftiondumwege
(Produftivitdt), sweitend und nebenbet davauf, daf gegenwdrtige
Giiter aud) obhne jede Riidjicht auf thre Lroduftivitdt gleichen
fiinftigen Giitern vorgejogen werden. Jn Ddiefem Sape find
die Dbeiben Griinde ridhtig foordiniert.

Diefe flave und in ithren Grundziigen ridtige Lebhre fann
aber miBverftanden werden, wenn fie die Form annimmt: ,Dex
RKapitalzing folgt aus dem Mehrwert gegenmwdrtiger Giiter.”
Denn dad heift prima facie: ,Der Kapitalzingd folgt aud dbem
KRapitalzind” 1, und, da died nicht der Sinn fein fann, jo heiht
e3: ,Der Kapitalzing folgt aud einem Dbigher verfannten all-
gemeineren Bewertungdgefes der Giiter, dad mit ber produftiven
Berwendung der Giiter Ffeinen Jufammenbhang Hat und nidht
blof in der wirflichen, jondern aud) in einer Giiterwelt gelten
wiixde, wo e3 feine Produftivitdt, feine Nobertrdge und feine
Reinertrdge qibt.” Der Kapitalzing alg gefepmdpige Cridheiming
wdre dann nur ein Anwendungsfall jenes hoheren Gejetes,
wie die Cuflidijhe Geometrie nur ein Anwendungdfall Dder
raumlofen Geometrie” der mobernen mathematijchen Theorie
ift. Senesd hihere Gejes darf aber bann nidht mit Bhm-Bawert
aud der Produftivitdt ded Kapitald begriindet werben. Biel-
mehr wdre bdie Prodbuftivitdt jemem angenommenen hoheren
Gefets su foordinieven, und alg pweiter widtigerer Grund desd
Rapitalzinfed in der realen Wirtjdhaft angufiihren.

IBird diefes Mibverftindnis ausdgejcdhaltet, jo jeigt fih die
Qebhre Bohm-Bawerfs in ihrem inneven Kerne von gwingender

1 @anbry, Manuel d'Economique &. 629, 1908, wenbdet in der
Tat ein: Dire, qu’il y a un agio des biens présents, c’est dire, en
somme, qu’il y a un intérét parce qu’il y a un intérét.
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Richtigleit. Nur glaube id) zeigen su fonnen, dap Bihm-Bawert
die Hiberbewertung nidhtproduttiver, gegenwdrtiger Giiter noch
immer erbheblich fiberjdhint; gang abgefehen von der Frage, 0b
der Grtvag, Den folhe Giiter durd) Austaujd) gegen Ffinftige
Giiter gewdhren, nod) ald Kapitalsertrag gelten darf.

13

Bihm-Bawerf gibt ndmlich drei Griinde fiir ben von thm
behaupteten Sap von dem Mehrwerte gegenwdrtiger Giiter an.

Unter bdiefen Griinden ift nur einer (in Bohm-Bamwerts
Darftellung der sweite) ein jolder, der audh in einer sfonomijdhen
Relt volle Geltung beanjpruchen fonnte, in der e3 Teinen
RKapitalzingd gibt.

Nur diefer Grund ift ndmlid) ein rein piydhologijcher, von
den Gefepen der fapitaliftijhen Probuftion unabhdngiger. Wir
unterihdgen nad)y Bohm=-Bawert fyftematijch unjere Fiinftigen
Bebdiirfnifie und bdie Mittel, die zu ihrer Befriedigung dienen.

Diefe Behauptung gebe i) grundjdplid) zu; nur meine id),
baf ihre BVebeutung fitr dad Kapitalzingproblem eine fehr be-
fhrdntte ift, und bdiejed ausd jwei Griinden: 1. weil eine yite-
matijhe Untexrjchitung, alfo eine faljhe Schdpung?’, an dém
Shwergewichte der wirtidaftlihen Tatfachen jdheitern mufp;
2. weil die Behauptung jelbft nur in gewiffen Fdllen Futrifft.

S fiiedhpte in diefer Beziehung jogar faum einen Wiber-
fprud) Bohm-Bawerfs zu begegnen; benn er felbjt legt auf
biefe Stiige jeiner Theovie fein allzu groBes Gewidt. Auf der
anderen Seite rdume id) Bohm=-Vawerf, jelbjt itber jeine Be- .

1 @3 ift immer ein Sddsungsfehler, aud) mwenn diefer auf einem
Willensfehler, 3. B. Genufiudht, beruht. Denn Sdiung im Taujdverfehr
it nihtd anderesd als die Beftimmung desd Gegenmwerted, den der Taujdyende
fiir ben einzutaujdenden Gegenftand opfern will. Der Opiumefier, der fiir
ein Jlafdydhen Opiumtinftur 1 ME. 3u geben bereit ift, ikt diefes Flijd-
den im wirt{haftlichen Sinne auf 1 ME, aud) wenn er weiff, daf er ver-
ftandbigermweife 1000 M. geben follte, um ed nidht zu erhalten, und daf er
pielleicht bald fiir eine Abftinenzfur {o viel ausgeben wird. Ctwasd anders
Bohm-Bawerf 11, S. 447,
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bauptung Hinaudgehend, ein, dap die niedrige Sdhdpung finftiger
Giiter gegenitber gegenwdrtigen Giitern in gewiffen Grengen
feine Unterjdhdsung fein mup, dap ihr Wert, aud) abgejebhen
von der Tatjacdhe ded Kapitalzinfes, unter Umitdnden gegeniiber
tiinftigen Giiter ein wicklih Hhobhever jein fann. ,Die Ver-
fiigung iiber Mittel sur Erhaltung unjever Wohlfahrt tn einem
entfernten Beitvaume niipt und ndmlid) wenig, wenn ot und
Mangel unjere Gefjundheit in etnem vorangehenden Dereitd
serriittet ober unjever Entwidlung behindert haben” (€. Menger).
Dodh) dupert fich hier in der Grhaltung der Gejundheit und
Arbeitdfihigleit {chon in Wahrheit eine produftive Wirfung desd
Kapitald. Die von Dder Produftivfraft unabhingige bHobere
Wertung der frither zur Verfiigung ftehenden Giiter fann ein
Agio diefer Giiter meined Cradhtensd in zwet Fdllen bewirfen:

1. betm veinen Konjumtivfredit. Sn Ddiefem Falle beruht
aber dasd Agio entweder auf dem Gedanfen, daf der Borger,
jet e3 burd) die Steigerung feiner Arbeitdfraft, fet e8 ausd
anbderen Gritnden, sur Jeit der Niidzahlung mit Giitern befjer
verjorgt fein wird al3 gegenwdrtig; und dies ift ein Fall, dex,
von ganz unvegelmdpigen Voraudfepungen abgejehen, auf der
Produftivitdt der geborgten Giiter beruht'. Ober aber, Dder
Sonfumtivfredit ift nicht wictjhajtlich und fithrt sum Verderben
bed Borgers. Diefer lepte Fall fann im grofen gangen Dder
Wirtjhaft feine bedeutende Nolle pielen.

2. Die gegenwdrtigen und fiinftigen Giiter werden al3
durd) einen jehr grofen Seitraum, etwa durd) adhtzig Jahre und
mehr, getrennt gedacht; Gefd)dfte und anbere wirtjcdhaftliche
Handlungen, die ihre Wirfung auf jolche Jeitrdume bevechnen,
find, ba e3 an einer Nacdhfrage und nodh mehr an einem ernjten
suverldffigen Angebot fiiv Jpdte Cnfel fehlt, allyu jelten um den
tiglichen Lauf der Wirtjchaft su beetnflujjen.

Diefe Betradhtungen follen nod) durd) den Nadyweid be-
jtatigt werden, daB ein von Dder Produftivitdt der Giiter un-

1 Bgl. S. 30/3L.
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abhingiger erheblicher Cinflufp der perfdhiedenen Sdydaung
gegenmwértiger und Einftiger Giiter 1. in einer gedachten 3ing-
(ofen Wirtidhaft fidh nidht einftellen wiirde, 2. in der wirfliden
Wirtihaft nadymweisbar audgefdhlofien werden fann.

Bei diefen Unterjuchungen ift vorldufig von per Voraus-
jeung auszugehen, dap bdie Berjorgung ber Gegenwart und
Bufunft mit Giitern eine gleidhmipige ift. Jur wenn Ddiefe
Borausdfepung sutrifit und jich dennod) ein von der Produftivitat
unabhingigesd Agio der gegenwdrtigen Giter seigt, ift die Theje
beftatigt, dap Ddie gegenmwdrtigen Gitter, nuv weil fie gegenwdrtig
porhanben find (nicht weil fie fjeltener find), bHoher gejchdbt
werden.

ad 1. Denfen wir un3 die gleidhmdpige Verjorgung der
gedachten zindlofen Wirtidhaft mit Giitern al bei allen Wirt-
ihaftdgenofjen geniigend, fo lehrt jdyon Die tiglihe Crfabrung,
die Betradtung der Privatwirtidaft von Menjden mit ge
nitgendem Ginfommen, dafy der verniinftig wictihaftende Dienid
purdyfhnittlich feinen Voridhup von Der Sufunft nehmen und
besahlen wird. Denfen wir und diefe BVerjorgung al3 bet allen
Wictihaftsgenofien ungeniigend, jo fonnte dad behauptete Agio
faum suftande fommen, wetl e3 an Perjonen fehlt, Dbie gegen=
wartige Giiter abjugeben bereit find; nun find aber die Giiter
nidht gleihmaipig verteilt, jondern zu jeder Feit gibt es sabl=
reihe Rerfonen, die veihlih mit Giitern verfehen find, und
eine weit qrofere Menge, die dauernd ungeniigend mit Giitern
verfehen ift. Die lepten wiicben vielleicht beveit fein, fiir das
favglidhe Brot ihrer Jufunft eine reihlihe Verjorgung in der
Gegenwart von thren Dbegiinjtigten Wirtidaftagenojjen s un=
giinftigen  Bedingungen  eingutaujden. Die Wirfung Ddiejer
Nadyfrage ift aber eng begrenst, da e um fo jcdhlechter um die
Grfitllung  der Berbinbdlidhfeit der nad)fragenden RKreditwerber
beftellt ift, je dringender ihrve Nadfrage ift, dad heipt je drmer
fie fiub.

9Bas von der ju ermartenden Eridjeinung iibrigbleibt, ift
der unwirt{haftliche, wuderijhe Konjumtivfredit.
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€3 ift eine Crideimung, die in der angemommenen wirt:
jhaftlichen Welt ohne Kapitalertrag mit gleidhmdpig fliegender
Verforgung Dder wirtjdaftenden Subjefte offenbar durd) bden
Ruin der ungeniigend Verjorgten, durd) die wider{tandslofe
Nuffauqung der Giiter der Armen Ddurd) bdie vermdgenden
Neihen fein Cnbde finden mupte. Beildufig bemerft, erdffnet
fich von Bier aud der Ausbli€, dap der Crirag ded produftiven
Kapitald diejen Aufjaugungdprozep nicht fordert, jondern hemmt.

ad 2. ©3 bleibt nur noch su unterjuchen, ob die piydho-
[ogifche Tatjache der immer ju hoben, aljo faljhen Sd)dsung der
Gegenwartdgiiter gegenitber den Sufunftdgiitern in Verbindung
mit der Produftivitdt ded Kapitald in der dfonomijchen Welt,
wie fie witflid ift, den Gewinn aud Kapital exhsht, den Verluft
minbdert.

S mup hier neuerlich von vornberein betonen, dap Ddie
Wirfung einer faljhen Schitung gegeniiber der rvidhtigtellenden
Qraft der Wirklichfeit fich nicht auf die Dauer behaupten fann.

Folgende Betracdhtung bdiirfte died bejtatigen.

Die Tendenz, unmittelbar zu geniepen, findet jedenfalld ihren
pollen Ausdruct im Preife der Gegenwart3giiter. Allein ein
Teil der Giiter wird fitr fiinftigen Gebraud) aufbewahrt. Vet
diefem Teil trifft von vornbevein nidt s, dap auf fritheres
Haben Gewidht gelegt wird, wenn nur ju der fiiv den Ge-
braudh) in Ausficht genommenen Zeit dag Gut fidyer da it
Die Sidherheit der Forderung miiffen wir aber bei einer Er-
fldrung des Kapitalzinfed immer voraudjepen. Verjuden wir,
um und dem Problem zu ndhern, nun die Frage, ob ein Vor-
qug, den wir Gegenwartdgiitern geben, wirflich den Kapitalzing
erhoht, umgutehren; wir fonnen fragen:

Bewirft eine Crhohung des Jinfes, dap wir unjere Giiter
dem unmittelbaren Genuf entziehen? Reizt und dag Sinfen
oder Sdwinden ded Jindfupes sum Genup? Vernidhtet e3
unferen Sparfrieb??

1 Sp muf die JFrage geftellt mwerben. Dagegen liBt die Tatjadye,
pafy niederer 3ing bdie Giiterpreife erhdht, alfo den Verbraud minbert,
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Died wiirde Deweifen, daf ein Entgelt fiir den Nufichub
be3 Genufies von Giitern wenigjtens zu den Elementen Dded
Binfes gehort. Diefe Frage [dft aber eine allgemein gitltige
ntwort nidht su. Cin veider Manu wird durd) den fteigenden
Bindertrag jeiner Giiter in der Negel gerade ju groperem Vers
brauc) vevanlapt werden. IMipig BVegiiterte werden von Der
in unferen Tagen fidh) bietenden Gelegenbeit gum Crwerb billiger
Renten nidht felten vevanlaft werden, miglichft viel su thefaurieren.
Nber aud) die Niedrigleit ded Findfuped ift ein {tavfer Antrieb
qum Sparen. €3 Lipt i) jdwerlidy mebr fagen, al8 dafl Dber
hoheve 3ing ald Motiv der 1lberlafjung von Giitern zu pro-
dpuftiven Sweden gewif eine Nolle jpielt, daff aber Dder f=
jhub pes Genuffes von Giitern zum Fwede fiinftiger Lex-
wendung fdwerlid) geringeren Umfang Hdtte*, wenn e3 eine
pPonomifche Ordnung ohne Jing gdbe. Jit Ddied ridhtig, {0
folgt, bap bDer Bing nidht wefentlid) die Funftion hat, einen
Unterjdied in der Schdapung von Bebiirfnifjen und Gittern ver=
jchiebener Beiten audzugleichen.

S modhte vermeiden, dap der leitende Gebanfe durd) die
Gingelerdrterungen verdunfelt werde, und wiederhole ithn daber.
Der Wert der Giiter jeder Jeit wird wefentlid) von der Ver-
jorqung jeber Zeit mit Giitern beftimmt. Eine fonfequente und
yftematifdhe” Fehlihdsung, eine Unterjd)apung per fiinftigen
Gitter vadt fih, wenn fie zur Tat, in diefem Falle jum Hins-
gefdhdft wird. Sie {cheitert und wird mit Sdaden und Ruin
besahlt. Sie fann i) — immer wieder Forrvigiert — durd)
die Sahrhunderte der Wirtidhaftsgejchichte nur n pathologijdhen
Grideinungen, nidht in der durdjaus gejunden Eridheinung ded
wivtihaftlichen Produftivginjes behaupten. Hat dod) Bihm-

hoherer fie Herabfest (S. 41), und daf die Giiter, je nadydem {te mebhr oder
weniger tragen, im Preife fteigen oder fallen, feinen Sdlup darauf 3u,
paf wir wefentli) um des Jinfes willen jpaven. Denn die Wahl: ver=
leihen oder nupen einerfeitd oder verfaufen anbderfeits, ift eine gang anbdere
ald die Wahl: verleihen ober nupien einerfeitd oder verbrauden anberjeits.

1 &enauner eine fleinere Quote der vorhanbdenen Giiter treffen wiirde.
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Bawerf felbft' dbavauf hingewiejen, dap die Produftivitdtdtheorie
sundchft eine filv die Honorvievung ded Kapitald disponible
Wertmenge nachweifen miifte. Und bdied gilt wohl von jeber
Theorie, die den Kapitalzing extldven will.

Entidheidend fiix dag Phianomen ded Zinjed, indbejondere
fitc dbie Hiobhe dbed Jinjed, die eine Wertvermehrung wdbhrend
per Bindperiode zur Folge bat, ijt ber Unterjdhied zwijchen bder
Shdpung gegenwdrtiger und jufiinftiger Gitter gewiff nidt,
und aud) BVihm=Vawert legt auf aundeve Crildvungstatiachen
pag Sdwergemidt.

I11.

Die andeven ywei Griinde, die BVBihm=Vawert fitr die hiohere
Sddpung gegenmwdrtiger gegeniiber zufiinftigen Giitern anfithrt,
jind durdhaud zutreffend.

Sie fepent aber bdie Produftivitdt des RKapitals vorvaus
und Deweifen daher auch den Bihmjden Sap nur unter diejer
BVoraudjepung. CEiner diefer Griinde ijt, dbap die Juhunft n
per Megel mit Giitern beffer wverforgt ift al8 bdie Gegenwart.
Diefe Tatfacdhe ift offenbar von ber Tatfache Dbder phyfijchen
Prodbuftivitdt ded Kapitals, auf der ja jede andere Produftivitat
bexubht, quundidplich nicht su trennen. Die Tatjache, daf viele
Rapitalwerber geneigt find, Kapitalzind zu begablen, weil fie
are Seit der Niidzahlung mit Mitteln beffer verforgt u fein
hoffen, follte Bohm-Vawert meines Cradhtend nicht felbjtdndig
und getvennt von der Theorie der fapitalijtijdjen Produftions:
weife in Redhnung ftellen.

G8 banbdelt fidh DHier meined Erachtend gang iibermwiegend
um  eine  Nebenerfcheinung des  fapitaliftijhen Produftions:
projefjes, die fid) iiberbied einer eraften Unterjuchung entyiebt.
Dennoch ift suzugeben, dap audnahmweife Perfonen ohne
Ritctficht auf die Produftivitdt ded Kapitald in Jubunit parauf
vechnen Diivfen, mit Giitern beffer verforgt su fein ald gegen:
wdrtiq, und dafy fie dann tatjddhlich bereit jein werden — etwa

116, 144,
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big fie eine Grbjdhaft obder veiche DHeivat gemadyt haben —,
einen nicht in ber Produftivitdt ded Kapitald begritndeten Jind
it 3ahlen.  Nur meine i), daf diefe Erjcheinung mit NRiickficht
auf die Unfidherheit und auf die Seltenbeit joldher Ausdfichten
eine gevabezu verfdhwindende NRolle fpielt. Jft der Darlehens-
werber ein Mann, bder fidh durd) Stubien und Arbeit eine
Sufunft u griinden Hofft, wie in den Beijpielen Bihm=Bawerts,
jo handelt e8 {ich wieder der Sadhe nach) um eine probuftive
BVerwendung der su borgenden Summe.

Die grifte BVebeutung legt Bohm-BVawert mit Nedht feiner
Qebhre von der Piehrevgiebigeit der Fapitaliftijchen YProduftiond:
umwege bei. €3 fommt fitv unfeve lnterjudhpung nicdht auf
pen ndberen Smbalt diefed grofartigen Yehrgebdudes an.

Bohm=Vawert felbft jagt, daf fich diefer fein dbritter Haupt-
grund auf eine Tatfadye ftipt, . .. ,dbie man, tn enem gangen
Walbe von Mifverjtandniffen etngebiillt, unter dem amen
Prodbuftivitdt desd Kapitald jur Crfldrung und Nedytfertigung
ped RKapitalzinjed hevanzuziehen pflegt.”

Hier hanbdelt ed fidh darum, jwet Sdbe feftaujtellen: 1. wenn
ber Sat, daf gegenwdrtige Gitter im Ausdtaujde gegen zu=
fiinftige Giiter ein Aufgeld evzielen, auf bdiejen Grund geftiipt
wird, o fann er nicdht mehr bedeuten, daf biefed Aufgeld von
per Produftion und threm Crtvag unabhingig ift. Er bedbeutet
pann: ,Gegenwdrtige Giiter veigen einen Teil des CErivages
per Produftion, in der f{ie verwertet werden, an fid).” Das
it aber, mwie bereitd benmterft, dad Sindproblem felbft, nicht
peffen Crfldrung. 2. Defjen Crfldvung liegt vielmebhr im Sinne
Bihm=BVawerfd in bder Mehrergiebigeit der Idngeren Pro-
puftionsummege.

Der Sinn diefer Lebre ijt folgenber:

Wer Gitter produgieren will, wird in der Negel einen
befjeven Crfolg erzielen, wenn er fidh nicht wnmittelbar die Pro=
puttion der angejtvebten Giiter zum Jiele fept, fondern sunddit
andeve (hiiter zu produgieven oder fidh) zu verjdyaffen tradhtet,
mit deven Dilfe bder Probultiondprozefs bLeffer vonftatten gebt.
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Darausd ergibt fich ein Vorfprung defjen, der die PBroduftiv-
gitter Dereits bejitt, gegeniiber dem, dex fich fie erft ver{dhajfen
muf: ein BVorfprung, der auf dem Befib gegenwdrtiger Giiter
gegenitber dem Befige finftiger Giiter berubt.

S habe feine wefentliche Cinwendung gegen diejen Gedanten-
gang und teile mit den Anhingern Bihm-Bawerts die Dantbar-
feit fiiv dad neue LVerjtdndnid dev fapitaliftijchen Produftions-
weife, Dag dle Duvdhfithrung Ddiejer JIdee und exifinet bat.
Allein ich glaube, dap Die Produftivitdtatheorie niemals fejter
ftand ald nad) feinen Darlegungen. Von derfelben tedhnijdhen
Tatfadhe wie die Probduftivitdtstheorie geht auch) Bobhm=Vawert
aud, wm den Kapitalzing ju erfldven. Jtur serftreut er Die in
unferem § 2 exfrterten Bedenten, die ev gegen bie Produftivitdts-
theorie erhoben Dat, und madht Dden Suiammenhang der ted)-
nifhen und dfonomijdhen Tatjaden um vieles flaver. Damit ijt
aber jene Theorie nidht widerlegt, jondern von Bweifeln und
Bedenten bejreit.

Gin nebenjdchliches Bedenten gegen die Formulierung Bhm-
Bawerfd: ,Mehrergiebigleit der ldngeven Produftiondummwege”
midhte ih nidht unterdriiden.

€3 {deint mir, Dafp bei diejer Formulierung eined an {id
rihtigen Gedanfens eigentlid) nidt sufammengehdrige Dinge
perglichen werden, da es Ddod) jehr natiiclih und wenig be-
weifend ift, dap in lingever Heit be gleihem ufwand an
Produftiondmitteln mehr produgiert werden fann alg in fiirzerer
Reit. €3 ift ja flar, aber gar nidt sur Sade gehdrig, dap
aud) bet einem Gaui, den id franf Depe, Qaufen nidht sum
Sdmnellfein bhilft, und dap er TehlieBlich mefhr Arbeit leiften wird,
wenn i ibm nidht doppelte Lajt aufbiirde. €3 ijt died aud
gar nicht dbag, wasd Bihm-Bawert fagen will. Cx will jagen,
baf ich einen bejjeren Crfolg exziele, wenn id), ftatt unmittelbar
auf das 3Biel der Arbeit [oszugehen, mir vorerft Produftions-
mittel anjchaffe, dap i) die Zeit und bie Koften dDiefer Wert:
seuge in Zufunft einbringen werden.

S glaube, dap Ddiejer Fehler der Fajjung nur von dem
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Gedanfen herfommt, bder Feitdiffereny eine gripere Bedeutung
beizulegen, al3 ihr von Redhts wegen und gany jelbftverftandlich
beim Zindproblem pfommt. Wenn bdie Mebhrergiebigleit ber
LProduftiondummwege einwandfret darzutun ijt, jo mup gezeigt
werden und wirtd aud) tatjadhlih von Bohm-Vawert gezeigt,
pap in gleid) langen, 3. B. zehnidhrigen, Produftionsperioben
mehr Crirdge erzielt werden, wenn bder Umweg itber die Cr-
seugung von Produftivgiitern gewdhlt wird, als wenn unmittel-
bar das leste Biel der Lrodbuftion in Angriff genommen wirn. Wie
fich bet mander Betradtung diefer mehr duperliche Fehler geltend
madht, ift aus folgendem Beijpiel Bohm-Bawerfd ' zu erjehen:

,,(Sjéﬁmag namlid) audnabhmsmweife (?) wohl vorfommen, daf
eine indivefte Rroduftiondmethode nidht blof Dbejjer, jondern
audy rajder ang JFiel fitbrt. Wer 3. B. Friidhte von einem
hohen Baume Herunterholen will, wird damit wabhrideinlid
frither su CEnde fommen, wenn er erjt eine Stange von einem
anderen Baume abjdneidet und mit ihr die Friidhte Herunter-
{hldagt, al8 wenn er den Frudtbaum erflettert und bdie Friidhte
etngeln mit ber Hand ju bredhen verjudht.”

Der angefithrte Fall weidht tn Wabhrheit von bder NRegel
gar nidht ab; e3 fann niemald anbderd {ein als in dem biex
gegebenen Beijpiel Bohm-Bawerfs.

Die befjere, fapitalijtijche Produftiondmethode mup immerx
auc) bdie Fiivzere jein, wenn id) den Vergleidh ridhtig einjtelle,
indem id) frage: Wieviel Jeit braude id), um jenes, nidht zu
fletn angunehmende MWap von Produften, die id) mittels bes
fapitaliftijhen Nmweges exzenge, bet gleichem Aufwand an Pro-
puftivmitteln obhne diejen Ummweg su erzeugen? Antwort: I
werde immer viel [dngere Jeit braudjen. Wad durd) die Linge
ped Ummweges (die Crzeugung von Produftivmitteln) verloren
geht, wird rveidhlidh durd) die AbLiirzung des Hauptweges (die
Prodbuftion mit Kapital) bereingebradht. Das ijt die goldene
Regel der fapitaliftijhen Medhanit.

111 &. 149.
Adler, Kapitalzind und Preidbewegung. S
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Ridhtig ift nur, daf eine gewiffe Seit hindurd) derjenige,
ber ohne RKapital avbeitet, 3 B. der, bder bdie Friihte durd)
Hinauftlettern vom Baume pflitcft, demjenigen gegenitber, bder
nad) fapitaliftijcher Viethode arbeitet, ber erjt eine Stange jum
Hevunterholen bder Fritdhte surechtichneidet, im BVorfprung jein
wird. Gr wird jhon Apfel Haben, wihrend der anbdeve nodh
mit dem Fertigjtellen der Stange bejchdftigt ift.

Smmer aber wird der, der fapitalijtifd) avbeitet, Ddiejen
Lorjprung veichlich einbholen.

S bin miv bewuft, daf fidh meine Ausfithrungen nicht
gegen den Kern der Bihm-Bawerfichen Lehre richten. Aus dem
einfachen Grunde, weil diefer wabhr ijt. Fiv wunvidhtig Halte id)
nur die Stellung, die Bobhm=-Bawerf fic) {elbjt in der Dogmen-
gefchichte Ded Problems amweift. Die Gruppierung jeiner Ein-
wendungen gegen die Produftivitdtdtheorie und jeiner dieje nux
reinigenden und vertiefenden Ergebniffe, die Mnterordmuing diejer
Grgebniffe unter ein vidhtiges, aber zum Teil nur jdeinbav
newed Dogma hat meines Cracdhtend verbiitet, daf fjic) alle
Meinungen auf bdiefe Ergebnifje einigen und an ihnen weiter-
bawen. Niht Streit, nicht ewiges Lonvornebeginnen ift es,
wad jept der Suftand der Wijjenfdhaft fordert. Liel andeves
ift s tun iibrig.

§ b.
Gin STrugidhluy des Henry George').

) finde bet Henry George folgenden geiftreichen Berjud
einer Wiberlequng eined befannten Beifpiels fitv die Produftivitdt
bed Kapitald:

Gehen wir und 3 B. Baftiatd oft evwdhnted Beijpiel
eined Hobeld an, dag die gewdhnlidhe Auffafjung widergibt.
Gin Bimmermann Jafob madt fich, mit Aufwand sehntdgiger
Yrbeit, einen Hobel, der von den 300 Arbeitdtagen eined Jabhres
200 Tage brauchbar bleibt. Wilhelm, ein andever FJimmermann,

U Sortfhritt und Armut, deutfd) von Giitfdhow, S. 156—159.
Berlin 1892,
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erbietet fich, den DHobel auf ein Jahr ju entlehnen und am
Sdlujfe diefer Beit, wenn bderfelbe abgenupt ift, einen neuen,
gerabefo guten Hobel uriicdjugeben. Jafob weigert fid), ben
Hobel st diefen BVedingungen s leihen, indem er anfiihrt, daf,
wenn er nur einen Hobel zuviiderhdlt, er fiiv den Verlujt besd
Borteiled, welchen der Gebraud) ded Hobeld wdihrend des Jabhres
geben wiirde, nidht entjchdadigt witcde. Wilhelm fieht dies ein
und einigt fidh mit ihm dahin, nicht nur den Hobel juviid-
sugeben, jonbern auferdem nocdh ein neued Vrett. Dieje Ver:
einbarung wird sur gegenfeitigen Fufriebenbeit ausdgefithrt.
Der Hobel wird wdhrend bed Jahred abgenupt, aber am
Schluffe bdedfelben empfingt Jafob einen ebenjo guten und
aufgerdem ein Brett. CEx leiht den neuen Hobel tmmer wieber
aud, bi3 derfelbe fdhlieplidh in die Hinbe feined Sohnes iiber-
geht, ,der aud) nod) fortfahrt, ihn audzuleihen’, indem er
jededmal ein Brett dafiic erhdlt. Diefed die Jinjen darjtellende
Brett {oll nun eine natiirliche und billige Vergiitung fiir den
Gebraud)y de3 Hobeld fein, da Wilhelm ,die dem Werfzeuq
innewohnende Mad)t erlangt, bdie Lroduftivitdt ber Arbeit zu
vermebhren’, und exr nidht jdhlechter babet fdabhrt, ald es bder Fall
gewefen wdre, wenn er den Hobel nicht geborgt hdtte; wdabhrend
Jafob nicht mehr exhdlt, ald er gehabt haben wiirde, wenn er feinen
Hobel bebhalten und gebraucht Hitte, anjtatt thn audzuleihen.
Hitte nun Jafob den Hobel nicht verliehen, jo wiirde er
thn 290 Tage haben brauchen fonnen, wonad) derjelbe abgenupt
und er gendtigt waxr, die iibrigbleibenden 10 Tage ded Arbeits-
jabres zur Anfertigung eined neuen Hobeld anjumwenden. Hitte
Wilhelm Dden Hobel nidht geborgt, o wiixbe exr 10 Tage
gebraudht Hhaben, einen angufertigen, dem er am den iibrigen
290 Tagen benupen fonnte. Nehmen wir mun an, ein Brett
jei die Frudht einer eintdgigen Arbeit unter Subilfenahme eines
Hobeld, jo wiitbe am CEnde des Jabres, falls fein Leihgefdhdft
jtattgefunden Dhdtte, jeder beziiglich ded Hobels o ftehen wie zu
Anfang : Jafob mit und Wilhelm obhne Hobel, jeder aber wiirde
ald Crgebnid ber JahveSarbeit 290 Bretter gehabt Haben.

3k
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Wire dad Leihgefchdft unter der von Wilhelm zuerft wvor:
gejdhlagenen Bedingung erfolgt, ndmlid) gegen die NRiicfgabe
eined neuen Hobeld, o wiivde die Lage beiderfeitig eine gleiche
fein.  Wilhelm wiicde 290 Tage gearbeitet und bdie lepten
10 Tage gebraudyt haben, um den neuen, Jafob guriiczuftelenden
Pobel angufertigen.  Jafob wiivde die evften 10 Tage bded
Sabred gebraucht Hhaben, um einen andeven, 290 Tage aus-
haltenden Hobel ju madyen, wonad) er dann einen neuen von
Wilhelm erhalten Hdtte. Somit wiivde die einfadhe Niicgabe
ped Hobeld zu Enbde ded Jahres beide in diefelbe Lage verfeht
haben, al8 wenn fein Leihgejdhdft ftattgefunden Hatte. Jafob
wiirde nidhts sugunjten Wilhelms verloven und Wilhelm nichts
auf Kojten Jafobd gewonnen hHaben. Jeder wiirde den fonit
ourd) feine Avbeit exgielten Crtrag, ndmlid) 290 Bretter, und
Jafob auBerdem fjeinen anfdnglichen Vorteil, ndmlich einen
neuen Hobel, gehabt Hhaben.”

Die Wiberlegung diefes Trugidhlujjed jdheint mir dantbar,
nidht weil er bejonders undurdhfichtig ift, jondern weil fie su
tieferen Cinfidhten in dad Jindproblem fiithrt und weil aud
George aud der Vernupung ded Kapitald dejjen Unprodufti-
vitdt folgert. Der Trugjdhlup ftect in dem Sape: ,Wilhelm
wiirde 290 Tage gearbeitet und die lepten 10 Tage gebraudyt
baben, um bden neuen, Jafob uriicdyujtellenden Hobel an-
sufertigen.”  Darvaud, dap Wilhelm, wenn er ohne Kapital
acbeitet, 10 Tage sur Herftellung eined Hobeld brauchen wird,
wird gejdhlofjen, dap er aud), wenn er bereitd 290 Tage mit bem
fertigen obel gearbeitet hat, 10 Tage zur Fertigftelung eined
Hobeld braudpen wiirde. Died ijt unvidhtig, Wilhelm Hhat nad
290 Tagen um 10 Bretter mebhr, ja, mit Niicdjidht auf den
Binfeszing, um mebhr ald 10 Bretter mebhr, ald er hdtte, wenn
er den Hobel nicht geborgt, jonbdern ju Anfang der 290 Tage
in 10 Tagen Dhergejtellt Ditte.

Dieje 11 Bretter fepen ihn inftand, einen Hobel zu faufen,
ber auf fapitaliftifjchem Wege evzeugt ijt und in dem vielleicht
nur dret Arbeitdtage ftecfen.
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Gibt ex nun fiir diefen Hobel den Gewinn von 5'/2 Brettern,
fo bleiben ihm noch immer 52 VBretter, mit denen er einen
sweiten Hobel anfdhaffen fann, und auBerdem 10 Avbeitdtage.
So willfiiclich) aljo aud) alle Bahlenanfdge hier find, jo ijt dodh
gegen George bewiefen, dap die fapitalijtijde Arbeitdweije einen
einmal exxungenen Borfprung behauptet, und bdaf ed einen
grofien Unterjchied macht, ob jemand bad Kapital st Beginn
ber Arbeitdperiodbe Dbefipt ober erft wdhrend der Arbeitdperiode
evarbeiten mug.

S 6.
Kritit und PViodififation der Produftivitatsz
theorie.

Mich ich fann den jo beftechenden Gedanfengang der Pro-
buftivitdtstheorie nidht ungedndert itbernehmen.

€3 ijt ein unrichtiger oder wenigjtend gegen MiBveritdind=
nifje nidht geficherter ©Sag, bap fiir bdie JNupung eined Guted
aud dem Grunde allein ein Leihzind gezablt wird, weil man
mit Hilfe diefed Guted mebhr zu produzieven imftande ift alsd
ohne e3.

Mit einer Dampfmajchine, NMobdell 1850, fann man ohne
Sweifel weit mebhr audridhten ald obhne jede Dampfmajdhine.
Oennod) wird niemand fitr den Gebraud) einer joldhen Majdhine
einen Leihzind bezablen, aud dem einfaden Grunde, weil die
Konfurveny bdie LVerwendung allzu veralteter Majdhinen zur
Produfiton unmiglidh madt.

©Sop wie Grundrente nidht jemer Crivag ift', den bdas
jdhlechtejte Ofomomijcher Vearbeitung nod) fihige Grunditiict
[iefert, fonbern jener Crirag, um den ein beftimmted Grunditiict

1 Bergletdhe gu den folgenden von RKleinwddter, Lehrbuch der
Nationalotonomie I &. 400, Leipzig 1909, mit fehr beacdhtendwerten, jedoch
meines Cradhtend ju weitgehenden Cinmwendungen gegen Ricardbosd Grund
rententheorie.
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ben Crirag jened jhlecdhtejten Grunditiidsd itbertrifft, jo it aud
Rapitalzind nidht der Crivag ivgendeines Produftivguted. Nidt
iebed Produftivgut liefert einen thm jzurechenbaven Crivag. €3
qibt Produftivgiiter oder e3 fonnen in jedem Falle Produftiv-
giiter gedacht werden, die der Eigentitmer nod) beniiben fann,
da er fie einmal hat, 3 B. veraltete Majdyinen, die aber feinen
Rapitalzing tragen, weil der Produftionsertrag su gering ift, wm
diefe Belaftung zu ertvagen. Erft die befjeren Probuftivmittel
(tefern Den Mebrertrag, der sum Jind werden fann.

Um ridhtig zu fein, muf alfo die Produftivitdtdtheorie
folgende Form erhalten. €38 gibt Giiter, durd) deven Ber-
pendung in der Probduftion der Gejamtertrag einen Uberjdup
{iber die anbderen Produftionsfojten aufweijt. Jur dieje YPro-
puftiondgitter Haben al3 {olche eimen Wert, und fie haben aud
notwendig die Fahigfeit, dDiejen Wert ju reprodujieven. Jener
Mberfchup wird im Wirtidhaftdprozeh geteilt. Ein Teil bdient
pem Werterfas ded vernubten Kapitald, etn Teil bildet Dden
Rapitalzing. Diefe Tetlung ift moglidh, o Elein aud) der Uber-
jhup fein mag. Denn je fleiner der Uberjchufy, bdefto tleimer
ift audh der Wert ded vernupten Produftivgutesd al3 jolden.
Cin anbderer Wert diefed Gutes fommi nidht in Betradt; denn
befist Dag LProduftivgut aud anderen Griinden ald wegen jeiner
Tauglidhteit sur Produftion einen groperen Wert, ald diefe
Tauglichfeit redhtfertigt, jo fann e3 wirtjdaftlid) nidht sur Pro-
buftion vermendet werden. it goldbenen Kugeln fann man
feinen Hajen jdhiegen. Aud) it vor dem Jrrium ju warnen,
al3 ob dasd RKRapital notwendig die RKoften feiner Herftellung su
reproduzieven imftande wdve. Eine Majdjine, deren Herjtellung
10 gefoftet hat und tmmer wieder fojten witrde, aber mur 5+ %
(8ind) wdhrend ihrer Criftens trdgt, ift nur 5 wert, und nuv
biefe 5, nicht die 10, die eine neue ebenjolche Majdjine foften
wiicbe, muf fie reprodujieven. ©3 ift eine Majdhine, die jehlecht
ventiert und nidht erneuert werden wirDd.
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&7,
Geldzing, Preisbewegung und Jinsjuj.

RNadh) Carl Menger* find Kapitalien in Geld bejtehende oder
in Geld veranfdhlagte Lroduftivgiiter.

Darin liegt wohl mehr ald die nabeliegende Beobad)tung,
paf Geld das Kapital in unjerer Wirtichaft reprdjentiert. €8
liegt in der Mengerihen Begriffgbeftimmung Ddie Crienntnid
verjhloflen, dap bdie Lroduftivfraft jeded Kapitalgutes
purd) Sddapung in Geld gemeffen wird. Ein Kapitalgut ijt
1000 INE. wert bedeutet, daf e3 jo viel trdgt, algd 1000 IML.
tragen. Die Sdhdagung in Geld ift die Boraudjepung der An-
wendung ded Jinsfuped auf dad Kapital. Denn der Jindfup
ift eine BVerhdltnizzahl. Da bder Jing fajt immer in Geld be-
ahlt wird, fo muf aud) das RKapital in Geld ausgedriidt
werden, damit feine Produftiviraft am Jindfup gemeijen werden
fann. Denn diejer bezeidhnet ein BVerhdltnis von Geld u Gelb.

Nusd diefer Tatjadhe Hhat jdhon Adam Smith? den immer
wieder vergefienen, ridhtigen Sdhlup gezogen, dap der Geldbwert
pder dDie Giiterpreife nicht den Jindfup bejtimmen. Geld ijt
teuer HeiBt: die Waren find billig; e3 heift nidht der Jindfufp
ift hodh. Denn der Jind ift ja aud) Geld. Sind die 100 ML,
RKapital su einer beftimmten Zeit mehr wert ald zu anbderen

1 Sahrh. NO. LI S. 44/5.

2 Whealth of nations II, c. 4 Abj. 10 und 11 gegen L ode, Law
und Montedquien, die aus der Vermehrung der Nlenge an Edelmetall
nad) der Cntdecfung Amerifad dag Sinfen ded Finsjupes im 16. Jabhr-
hunvert erfldren wolten. Diefer nabeliegende Jrrium Hat jid) dennod)
bi3 heute erhalten (Sommerlad s. v. Bindfup im Hodwth. d. Staatswiff.?
VIII . 1029). DBielleicht liegt einer dber Griinde jenes Sinfens des Jing-
fuges in den Fort{dhritten der Ted)nif bed Kredites in jener Zeit und in
pen damit zujammenhingenden Anfdngen eined allgemeinen Kapitalmarites
und in ber qrieren Sidjerheit der Anlagen. Das anbaltende Fallen ded
Gelpmwertes liee fonft ein Steigen ded Jinsfuhes erwarten. Diefer lepte
Bujammenhang war Adam Smith entgangen (1. Text). Die Gejdjichte
ped Binsfufed und der Preife tm 16. und 17. Jahrhundert ift vorldufig
ein ungeldftes Ratjel.
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Jeiten, jo fann wohl der Kapitalijt, ber jie darleiht, mehr an Wert
fordern, ald wenn bdie 100 IME weniger wert wdren. Allein
er erhdlt {hon verhdltnidmdpig mehr an Wert, wenn exr gleich-
viel Geld, aljo etwa in dem eimen und im anbderen Falle
4 ME. beformmt. Allein die Crfenntnid des Adam Smith ijt
swar vidhtig, aber dennod) triigerijd). Aus der Tatjadye, daf die
Hihe ded Jindfupes vom Wert ded Geldesd unabhdngtig ijt, wurbe
gejchlofjen, dap fie auch von der Bewegung ded Werted ded Gelbes
unabhdangig ijt. Und dag ijt dag Gegenteil der Wabhrheit.
Wenn der Wert ded Geldes eine |teigende, der IVert ber
Waren eine finfende Nidhtung Hat, wie wdbhrend der YLreis-
pepreffion Dder lepten Jabhrzehnte ded vorvigen Jahrhunderts, jo
jinft der Zinsfup, Jm umgefehrten Fall, den wir eben jept
exleben, jteigt der Binsdfup. Dad ift nur ein Anwendungsdfal
eined frither ermittelten Sages. Jd) habe gezeigt, dap die Tat-
jache, daf der Kapitalift mehr an Giitexn befommt, alg exr hin-
gegeben BHat, wohl su fonbern ijt wvon Dder Frage, ob bder
RKRapitalift aud) mehr an Wert befommt, al3 er hingegeben hat.
Dies it einfad) auf dad Geldfapital anjuwenden. Wenn Dbder
Kapitalift fiix 100 ME am Enbde einer einjdbhrigen Zindperiode
103 befommt, jo fonnen dieje 103 in Feiten {teigender Waren-
preife fehr wohl weniger wert fein ald die hingegebenen 100 ;
nur ift der Geldbefiter befler in der Lage, {id) gegen Dbieje
Benadhteiligung su wehren, als die Befiger anberer Kapitalgiiter.
Denn Geld it unter allen Giitern das abjabfdbigite’. Dex

1 Bugleid) ift Geld — bei entwidelten Wirtidhaftdverhdltnifjen, bei
benen es mwebder in Striimpfen nod) alg Sdmud in Halsfetten bleiben mag —
bad abfatbediirftigite Gut. BVgl. Menger im Hdwtbh. b. StW.? VIII S. 567.
Darauf beruht eine Cigenfd)aft des Geldes, die iiberfehen zu werven pflegt,
weil bdie Doftrin vormiegend bdie Bebeutung der Menge und mweniger die
Berteilung der Giiter 3u beadhten gewohnt ift. Wahrend alle anderen Giiter
um fo beffer im Preife gehalten werden, in je ftarferer Hand (in wirtjdaft-
licher Beziehung) fie fidh) befinden, ift es beim Gelbe umgefehrt, und es wird
geradbe der Reiche dad Geld, itber dbad er verfiigt, eher su vermiffen geneigt
fein al8 ber Arme, der oft gezmungen fein wird, feine Ware unter threm
Werte hinzugeben. Bgl. befonders v. Wiefer in den Sdriften ded Vereinsd
fitr Sozialpolitif 132 &. 507.
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Rapitalift, der iiber Geld verfitgt, und ber wabrnimmt, paf die
Wavenpreife einer fteigenden Nidhtung suneigen, wird Griinde
ober anbdere Lroduftivgiiter etwa in Geftalt von Attien faufen,
wenn ihm fein Dhoherer Zind bewilligt wird. Durd jolche
Neigung ded Geldfapitald wird allerdingd die Fiinftige Steigerung
der IWarenpreife jhon in ber Gegenwart esfomptiert und eben
dadburd) der Grund zur Crhohung des Jindfufes abgejdymddt.
lInd anbererfeitd ift die Crhohung des Finsfufes geeignet, den
Wert des Gelbed gegeniiber den Waren ju erhohen, die Teuerung
abjujdywddyen.

©3 entfteht ein Kampf um dad Geld swijdjen den Befiern
verfdufliher Waren und den Darlehendmwerbern. Defjen Crgeb-
nis ift, bag die fiinftige Teuerung gleichzeitig in einer Crhshung
ber gegenwdrtigen Preife und bded Jindfuped ihre Sdatien
porauswirft. €3 {ind die wohlbefannten Cridheinungen, Dbie
pornehmlicdh) eine Snflation ju begleiten pflegen, die id) DHier jex-
gliedert Habe.

Wird dagegen eine finfende Ridhtung der Preije in Dder
Wirtihaft fithlbar, o wird bder niedeve Preig bder IJufunft
gleidhfalld ftaxf in ber Gegenwart esfomptiert, da Ddie Bejier
pon Waren (diefe ald Gegenjap zum Geld gedadht) {ich Dbie
hoheren Preifje der Gegenwart zunupe maden wollen, wasd
bag Angebot an Waren vermehrt. Gleichzeitig ijt der Kapitalijt,
der iiber Geld verfiigt, geneigt, fich mit eimem niedrigeven Zins-
fup su begniigen, da er ja Audjicht hat in fauffrdftigerem Gelbe
besahlt su werdben, ald er hingegeben bhat. Hier bietet {ich
wiederum dad Bild eined Kampfed ded Gelded nad) swei Fronten,
um  Behauptung feined Leihwerted, um CErhohung jeiner
Kauffraft.

Die Bujammenbhdnge: {teigende Preife, {teigender Jins-
fuf (Hobhe Getreidepreife, niedrige Rentenpreije) einerjeits,
finfende Preije, finfender Jindfuf anbdererfeits, {ind nunmehr
verftandlid). Jn jedem Kreditgejchdft fjtect ein Neportgejdhdft.
Die Geldleihe ift nicht nur Kapitaldleihe, jondern aud) Kauf
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gegenmwdrtigen Geldes um Einftiges Geld!. Die Werte diejer
Deiden Grofen werden zundd)it verglichen. Mennen wir den in
Geld veranjdhlagten Mnterjchied zwijchen dem Gegenwarts- und
Bufunftdwert bder Dbdargeliehenen Summe, U, bdad CEnigelt
fiiv deren Nupung wdahrend der Jindperiode N, jo ijt der nomi-
nelle 3ind Z =N + U, wenn der Wert des Gelded fallend,
N —TU, wenn er fteigend angenommen wird. Der Kapital:
gewinn, die Vergittung fitr die Benubung ded Kapitalsd, ift dems=
nad) nidht etwa einfady gleich dem Kapitalzing; vielmehr folgt
aud Z=N+TU:
Ne=24 F 1,

je nadhdem Dbder Geldwert fallt oder fteigt?. Diefe einfache
Fovmel erfdhien bigher vielfac) dadburch verbhiillt, dad wir den
GSeldwert ald etwad relativ Stabiled fdalichlich angujehen ge-
wihnt find. €38 ergibt fid) aus diefer Vetvad)tung, dap der
Kapitalzing (Z) durcdhoud nidht den Gewinn ausdriidt, bden
der Rapitalift Dezieht, fonbern bdafp bder Gewinn durd) die
Jnderungen ded Geldwerts fehr grofe Differengen gegenitber
bem RKapitalzing aufweifen fann. Wenn heute die preupijdhen
Nenten ungefihr 4 %o tragen, fo fann dad viel weniger fein
ald die 32 %, die fie frither bei eher finfenden Preijen trugen.
Wad mun die Groge ded N anlangt, d. 1. jener Wertnmenge,
die fiir Die Venupung ded Kapitald begahlt witd, fo fann fie
offenbar nur zum Teile aud dem allgemeinen Unterjdjied swijchen
bem IBerte gegenmwdrtiger und fiinftiger Giiter evtldrt werden
(§ 4). Gerade indem id) diefer Spur folgte und mein Augens
mert feft auf Den Unteridhied zwifdhen gegenwdrtigen und
fiinftigen Wert gevicdhtet habe, habe idh) gejeigt — wad iibrigens
am Dbeften dad Neportgejchdft lehrt —, dap Ddiefer behauptete
Vorzug der Gegenmwartdgiiter nicht tmmer exiftiert, jonbern oft

1 Butreffend in den Vorbergrund qgeftellt von Philippovid), Grund-
vify der polit. Ofon. I § 126, dagegen bei ber Darftellung der Beftimmungs-
griinde der Hohe ded Finsfuped itbergangen, ebendaf. 3. 4.

2 (Jenauer: vorausfichtlic) fteigen oder fallen wird. €8 entfdjeidet
hier weniger eine flave Meinung ald eine Empfindung ved Verfehrs.
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umgefehrt dasfelbe Gut fiix die Sufunft hiher gefchapt wird
ald fiiv die Gegenwart. Jn diefem Falle mithte ber Jind ents
fallen, wenn ex wivtlich auf der niedrvigeven Sdhabung sufiinftiger
Gitter bevuben wiirde. JNur die produftive Vermendung Dded
RKapitals erflart, daf dag Geld trop fithlbar jteigenden &elb-
werts einen Sind erzielt. Jn Seiten der Abfapjtocung fann
N fehr tief finfen, und der Sinsfup Fann dennod) jehr hod
fein. Das ift die Signatur bder Abfapfrife, wo Dbie hichiten
Binfen gezahlt werden, nidht etwa weil ber Kreditjuchende Dasg
Geld frudytbringend angulegen hofft, fondern weil ex verfchulbet
ift und feine Waven, feine Fabrifen entwevtet und unverfauflic
find. Gr will fie nidht su den ruindjen Preifen der Gegenwart
perfaufen, um feine Schulden ju bezablen. Darvin prdgt fich
die Hoffning aus, daf die tiefen Preife oder, wad dasfelbe iit,
ber hohe Geldwert der Gegenwart nidht anbhalten werden, daf bdie
Shuld in einem verhdltnidmdpig entwerteten Geld gezabhlt
werden wird. Der Kapitalzing ift in folden fritijchen Seiten,
nad) der Formel N + U berechnet, hoch, ohne daf das Kapital
grofen Nupen (N) gewdbhrt, blof weil ein grofer Unterjdyied
(U) swifdhen den Angftpreijen der Gegenwart und den Preijen
per Bufunft angenommen wird. Dazu fommt naticlid) die
Hobhe Nififopramie ald Folge der Entwertung aller Pfdnber und
Sidhexheiten tn joldyen Hetten.

Wer im Borfenmwefen einige Erfabhrung hat, fann jid) die
Sadye leicht an dem BVeifpiel ded Neportgefchdfted flarmadyen.
Gr weify, daf Neport (Vergiitung fiiv Geld) und Deport (Leih-
geld fiiv Gifeften und Waven) vielbeutige Nomente jind.
Hobher Report wird gezahlt wenn der Weizen bder Haujjepartei
blitht. Der Neport ftellt dann den Anteil bed Frebitgewdhren-
ben Kapitalifien an dem Hohen Nupen bder Kreditjpefulation
a la hausse dar und entjpricht dem N ber Fovmel N — U.

&3 fann aber aud) fein, dafy bet gejuntenen Kurfen Hobhe
Neportd gezahlt werden. Wenn die Haujfierd lange Jeit DHobe
Gewinne gemacdht, thre Spetulation mit den Geldern, die die
Neportenre ihnen vorgejtredt haben, iiber ihre Kudfte audgedehnt
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haben, wenn dann die Kurfe ploslid) finfen und e3 den NRepor:-
teuven flar wird, dap, je {pdter fie ihr Geld zuriidverlangen,
pefto weniger Audjicht ijt, e8 von thren Kreditnehmern ju be-
fommen, deven Befip in entwerteten Cfjeften oder in Bejugs-
vechten auf foldpe bejteht, dann werben fitr die Jufriftung die
hochiten Reportd ald Preid bezahlt. Diefe werden nidht aus
pem Nuben (N) begahlt. €3 find teild unwirtjdaftliche Angit-
sinfe, teild Dder Unterjdhied (U) zwifdhen Dder gegenwdrtigen
KRauffraft ded Gelded in besug auf Cifeften die frijenhaft ftart
i, und der geringeren Kauffraft nad) Ablauf der Krife. Diejer
hohe 3ing ftellt dann oft ausdjcdhlieplih dad U der Formel dar,

pad eben hoher fein fann ald N. So griimdet fidh der hobhe

Rindfup in {dhweren Krifen, joweit er itberhaupt wirtidhaftlich

ift, auf die Hoffnung auf die NUberwindung bder RKrife. Der
hohe Binsfup bedeutet regelmdpig Blitte?, fann aber aud) dag

Wetterseichen der hichjten Gefahr fein. Und finfender Report

(N — U) fann Fallen der Cffeftenpreife bepeuten, mwenn Ddad

Geld zwar niiglihge LVerwendung findet, aber al3 etn Gut
wejentlich gefjteigerter Kauffraft mit Riidfidht auf die repor-

tiexten Giiter zuriidgegeben wird, fann aber aud) bei febhr

hohen Preifen alsd Jeichen und CErponent pver Teuerung vor=

fommen, wenn die Teuerung der Ware jo groB ijt, daf fie

[ihmend auf die Spefulation wirft. Dazu fommt beim NReport-

gefhdaft, dap in joldyen Beiten fchon bder zeitweilige Befih der in

Bfand gegebenen Cffeften von Wert filr den Geldgeber ift, weil
die Cffeften Leihgebiihr (Deport) bedingen, jo daf der Geld-
geber mitunter nicht nur feinen Jind (NReport) erhdlt, jondern

pbendrein Deport zahlen mup. Fiiv diefe lete Cricheinung gibt

e3 bet gewdhnlidhen Darlehen allerdingd feine wvolle Analogie.
MWoh! aber fommt e3 vor, dap frifenhafte Teuerung, die Ddie
Produftion und bdie Geldvermertung eridhwert ober jurseit
nidht rdatlich madht, su einer Herabjepung ded Kapitalzinjes fiihrt
purd) die Cinjdhrdnfung, die in jolchen Jeiten dad N unjerer

1 Sdhumpeter, Theorie der wirtjdaftl. Cntwidlung &. 499. 1912.
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Sormel, der Produftiondnusen, erfdhrt. Diefed Ubel wird oft
por Der Entlabung der Krije dadurd) vermehrt, dap die NMiid-
sahlung bed Kapitald iiberdies in entwertetem Gelbe erfolgt.
Sn der Krife felbjt aber fithrt die fortjdreitende Entwertung
De3 Gelded zut der bereits (S. 43) erwdhnten, nidht auf ver
PLroduftivitdt ded Kapitald berubenden {prunghaften Steigerung
pe3 Finsfukes. '

Der wiinjdendwerte Juftand der Wirtjdaft bejteht darin,
bafy Ddie RQaften eined nidht zu niedrigen IindfuBed aus Dber
Produftivitit ded Kapitald Deftritten werden, und daB bdabei
per auf der Wirtjdhaft laftende wirtlihe Gewinn ded Kapitalijten
purd) eine mdpige Abnabme Dbder Kauffraft ded Geldbed wver-
mindexrt wetrde.

Wenn eine Bewequng ded Geldwerted wdahrend der Finsd-
periode fjtattfindet, jo erhoht oder jdhmdlert dad U unjerer
Formel immer bden Nuben bded Kapitaliften gegenitber bdem
nominellen Zinfe. Wber nidht itmmer erhoht oder jdymdlert
piefed U den nominellen 3ind. Died gefcdhieht nur dann, wenn
per Verfehr zu einer [ebhaften Empfindung der bevorjtehenden
dnderungen ded Geldwertes, alio der Unzuverldifigfeit bdes
allgemeinen Wertmeijers, gelangt. Wuperhald des KReport:
gefdhdfts bricht fich bdieje immer unjidere Cmpfindbung nidt
leicht Babhn; bdie bevorftehende Anbderung ded Geldwerted wird
betm Abjchlup der Kreditgejdhdfte leicht vernadyldijiat oder unter-
jhdst; fte finbet in ber Vewegung ded JindfuBesd feinen vollen
und regelmdpigen Auddrud. Der Schaben bet fallendem, bder
Nupen bei fteigendem Geldwert bleibt, wenn die Anbderung
nicht voraudgejehen wird, ganz, wenn fie vorausgejehen wird,
sum Teile beim Kapitaliften. Dies ift ein Umftand, bder den
Gewinn ded Kapitaliften fortwirfend beetntrddhtiqt, da ber Geld-
wert im allgemeinen eine fallende Tendeny hat, zumal an die
Stelle Dder friiher idibligen Mitmgveridledhterung in vielen
Staaten ein Syjtem der Geldveridhlechterung getreten ift.

Unterjuchen wir nunmehr die Frage bder Naturgejeslichieit
pe3 Kapitalzinjes ald Geldzinjes.
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€3 ift 3weifellod denfbar, daf der Geldbwert jo vajdh) fallt,
baf trop Hohen Jinsdfupesd der Darleiher war mehr Geld, aber
weniger an Wert juriicferhdlt, ald er bhingegeben hat. Sieht
er die Wertdnderung vorausd, fo wird er freilih tracdhten, ein
Gut zu faufen, dag entjprechend dem finfenden Geldbwert im
Preife fteigen wird L. Allein fehr oft wird thn die Natur diejer
Giiter, die einer Pflege und Vewirtjhaftung bediirfen, die beim
Geld wviel einfacher ift, an Ddiefem Audfunftdmittel Hindern.
Gehen wir dod) in unferer Jeit zabhlreiche Wirtfchaftdjubjette
Renten behalten, tropdem die Gefahr nabeliegt, daf der Kurs-
verluft die Binfen im Laufe ded Jahres itbermiegen wird.

Dagegen fann trop fteigenden Geldwerted der Jind {elbit
praftijch nicht ganz verjdhwinden. So lange eine Produftion mit
Hilfe von geldwerten Giitern itberhaupt wivtichaftlic ift, mufp fiix
Geld ein Leibzing gezabhlt werden, mag auch der Schulbner ven
Wmftand, daf dag Geld in dev Leihperiode an Wert jteigt, noch
fo dritfend empfinden. Wird die Lajt fitv die LProduftion, deren
Prodbufte wdhrend der Produftionsperiode jelbft infolae De3
Steigens des Geldwertes im Pretje fallen, ju grop, it die
arofe Abjattrife da, jo erfolgt die Heilung eben purd) die Ler-
minderung der Produftion. Diefe mup ju einem Steigen Ddex
Preife fithren. Damit ift die Urjache Dder Abjapfrife befeitigt.
Niemald aber witd der Geldbefier dad Geld ausleihen, ohne
mehr Davon juriicjuerhalten. Er wird jid nidht mit der Wert-
ftetiqerung des Geldbes begnitgen, die ja aud jtattfindet, wenn ex
5a8 Geld in der Trube behdlt. Daf er immer einen Jind er-
balten wird und dag Geld nidht in dex Trube su behalten braudt,
ift aber mur eine praftijdje, feine unbedingte Wahrheit. A3
praftijhe Wahrheit ift fie aunddit dadurd bedingt, daf Ddie
Wertfteigerung des Gelded nie fo jtetig und bedeutend ift, dak
fie durch Frifenbafte oder nidhtfrijenbafte Cinjcdhrdanfungen der
Prodpuftion nidt bejeitigt werden fdnmte. Cine {olche Steige-
rung wird durd) die Strimungen Ddes Goldes durdh bdie geld:

1 Der Narr in Fauft IT fagt, da Dephijto das PRapiergeld erfindet:
Heut’ abend wieg i) mid) im Grundbefis.”
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exjparenden Cinvidhtungen und die Banfpolitit verhindert. Die
Steigerung ded Banfdisfonted lodt dag Geld an den bedrohten
Punft und begrenzt defjen Steigerung gegeniiber bden Waven.
Al8 Ultima ratio bliebe eine inflationiftijche Wdahrungdpolitif.
Denn eine jtart fteigende Bewegung bded (Geldwerted, die dem
Befiter ped Gelded den Anreiy nimmt, e3 su verborgen, indem
fie Dem Produzenten bdie Moglichfeit nimmt, einen Zind bdafiir
st bezablen, ift unter allen 1beln, die Den Kredit treffen fonnen,
pag fdhlimmite. Geradbe aud bdem Grunde {ind allzu Hobe
Preije — die Hodhfonjunftur jo gefahrlich, weil die Erwartung
pe3 darauffolgenden jdnellen Sinfend der Preije dben Krebdit
und damit die gange Voltdwirt{dhaft ldhmt. Die Hodhfonjunt-
tur pflegt in eine Krife su enden. Dann aber enthalten unfere
Wahrungdfyjteme eine fichere Biivgid)aft gegen dad Verjchwinben
pe3 Geldzinfes. Sie haben ndmlid) tmmer etne metallijche
Grundlage. Der Wert einer Wdhrungeinheit fann nur ausd-
nahmsweife (§. u.) iber den Wert der ihr entjprechenden Menge
Cbelmetall jteigen. Diefed aber ijt auch, abgejehen von jeiner
Junftion ald Geld, {tetd ein jur indujtriellen Prodbuftion ver-
wendbared Gut. Diefe Lerwendung Dbietet fraft eined Iiatiy-
gefesed der menjchlichen Wirtjdhaft (§§ 1, 6) untexr allen Umitdnden
pie Moglichteit, einen Crtrag ut erzielen; dad Gold mag
tewer oder billig jein, folange eine golbene Mbrfette mehr wert
fein wird al8 bdie entiprechende Menge Barrengold nebft Pro-
puftiondtojten, jolange wird dag Gold und aud) dag Geld
Kapital fein und fid) verzinfen.

Dieje Queelle deg Jinjes von Geldfapital fann freilid) ver-
jiegen, wenn bdie Prdgungen fiir private Redhnung eingeftellt
werden. Dann wdre e3 theovetiid) moglich, daf dasg Geld fort
und fort im Werte ftiege, fall8 der Staat nidht geniigend prdgen
[dfst ober Joten audgibt. Alein die Pragungen werden nur
eingeftellt, wenn dad Mietall tm Werte jtarf finft, um ungeredht-
fertigten Profit der Lrivaten audpujdhliegen, und um ein Sinfen
pe3 Geldwertes aufyubhalten, nidht aber in einer Jeit befonbders
Hohen Geldwertes.
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So ift denn Das Gleihnis Vellamys vidhtig: Der Kapital-
sind ift ,Warme ohne Verbrenmung”. — ,Aljo dad ift nieber-
trddhtiq”, fagt der ,gottesfitvchtige Bauer” Toljtoid, da ev hiort,
e8 fei moglich), Geld aud der Vant zu holen, obhne dak Ddefjen
weniger wiirbe, und dad Theater zittert unter der Madht diejer
vier Worte, wenn fie von der Bithne erjdallen. Allein 3 ijt
podh) zu bedenfen, 0b e3 um die menjdhlichen Dinge nicht befjer
beftellt wdve, wenn 3 wirflidhe Warme ohne Verbrennung gébe,
und ob Hier die Natur der Wirtihaft nicht ein Problem geldit
hat, Dad auf dem Gebiete der Phyfif und ihrer Tedhnif ein
Sdeal bleiben muf gleid) dem Perpetuum mobile. Und wenn
Sdyumpeter pacend von einem Geldjtrom jpricht, der jid) ewig
sum  Kapital Hinbewegt, jo geben meine Ausfithrungen Dden
Wirfungen ded Stromed eine bebeutende Cinjdhrantung. Das
Gefdf, in das er fih ergiept, ijt undiht. Niht nur infolge
ped Verbraud)3 der Kapitaliften, jondern weil dagd Kapital, das
jeinen Wert rveprodujiert, dabet tmmer tm Wert jinfen fann,
weil ¢3 dann nur den gefunfenen Wert veprodugiert, und weil
befonders das Geld ein Kapital ift, dasd nad) allen Crfahrungen
per Wirtihaftdgefdhichte, mit wenig Unterbrechungen, und gewip
in der Gegenwart im Werte ftetig finft. Ausd diejem und anderen
Griinben diirfen wir jagen: Der Pfennig, der nad) den Berved)-
nungen der Mathematifer alled Gut der Welt in einer NReibe
pon Sahrhunderten an fidh rveipt, ruht nod) in feiner unjever
Spartajjen.

———— '
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Digtontpolitit.
Gedanten iiber englifdhe, franzdiifche und deutjche Vant:,
KRredit= und Geldpolitif.
Bon
Otto Shwars.
Preid 6 Mart.

Hamburger Nachrichten: . .. An dem Vudhe fann fein ernfter Beobadyter
unferer gegemwdrtigen volfswirt{chaftlichen Entwictlung borbeigehen . . .

Der Tag: Der Verfaffer biefer intevefjanten Studie iiber die widtigiten
Probleme der Disfontpolitif ift ald hervorragender Sachfenner gefhant. —
Dag Schwargihe Buch gehrt unbedingt zu den ,3dhlern” in der Literatur
itber BVantpolitif.

Dresdner Anzeiger: Wer fich ernft und eingehend mit der Distontpolitif
bejchdftigen will, wird immer ju Schwarzes vorziiglicher Arheit greifen miifjen.
Gie ift {o treffend gegliedert, fithrt griindlich in den Stoff ein wie faum ein
andered Wert auf diefem Gebiete.

Franffurter 3eitung: ... Was dag Wert noch befonders werfooll er-
fheinen IaBt, ift einmal die flave Diftion, dann aber die Bermeidung alles
Doffrindren und Lehrhaften; bei jtrittigen Puntten Fommen bdie divergicrenden

AUnfichten zur Geltung und die Anficht des Berfaffers . .. wird dem Lefer in
feiner Weije aufgedrangt.
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modernen KRapitalidmus.
Band I:

Lurug und RKapitalismus.
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Rrieg und Kapitalismus.
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und ihre volfdwirt{dhaftliche Vebeutung in Deutjdland.
Bon

Crnft Giinther WUrnold.
Preig 2 Marf 50 PT.

KQredit und Jins,
Von
Georg Shmint.
Preid 1 Mart 20 P§.

Birfen-Archiv: Der Verfaffer, der Anbinger der Knappichen ftaatlichen
Theorie Des Geldes ift, hat fid) in dem vorliegenden Werfe die Aufgabe geftellt,
nachzuweifen, daf der Distont wie der Jindfuf in einem Lande nidht vom
Rapitalveichtum, {ondern allein von der Entwiclung der KRrediforgantjation,
wie jie durch die Geld- und Bantverfafjung ermdglicht und bedingt wird, ab.
hangt. ... Das Wert zeichnet fich, wie die meiften aus der KRunappichen Schule

hervorgegangenen Arbeiten, durch {dharfe Avgumentation und interefjante
Fiibrung der abjtraften Gedanfengdnge aus.

Die
Preigbilbung an der Wertpapierbirie,

fpeziell auf dem Judujtrieaftienmarit.

Bon W, Prion.
Preid 7 Marf.

Piereriche Hofbuchdruderei Stephan Geibel & Co. in Altenburg.
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