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Reichs, die mit dem Jahre 1882 beginnt
Str.G.B. von 1871) und jdhrlich als ein

d der »Statistik des Deutschen Reichse«
verdffentlicht wird. Dem umfangreichen
Tabellenwerk wird eine textliche Bearbeitung
beigegeben, die fiir den einen Teil desselben
vom Reichsjustizamt, fiir den anderen vom
Kaiserlichen Statistischen Amt geliefert wird.
Die vorstehende Tabelle fasst eine Angzahl
der wichtigsten Zahlen, welche unsere
Kriminalstatistik bis jetzt geliefert hat, zu-
sammen.

Litteratur: L. Bodio, Comparabilité des stutis-
tiques pénales, Bulletin de I’ Institut international
de statistique, tome VI, 189¢. — A. Bosco, Lo
studio della delinquenza e le classificazione dei
reati, ebenduselbst. — M. E. Yvernes, Les
élements essentiels qui doivent figurer dans la
statistique criminelle, daselbst, tome III, 1888.
— W. Starke, unter demselben Titel, ebenda,
tome IV, 1888. — O. Richter, Kriminalstatis-
tische Vergleiche in Bezug auf die Nachweise
tiber Geschlecht und Alter, Vierteljahrshefte zur
Statistik des Dewtschen Reichs, 1892, Heft III.
— G. v. Mayr, Wesen und Ziele der Kriminal-
statistik, Jahrb. f. Kriminalp. u. innere Mission I,
1895. — E. Wilrzburger, Ueber die Vergleich-
barkeit kriminalistischer Daten, Jahrb. f. Nat.
u. Stat., N. F., Bd. 14, 1887. — K. Seutemann,
Die im engeren Sinne soziale Kriminalstatistik
als Statistik der Rechtsverletzungen, Jahrb. fiir
Gesetzgebung, Verwaltung und Volkswirtschaft,
Jahrg. 25, 1899. — H. v. Scheel, Zur Ein-
Jihrung in die Kriminalstatistik, insbesondere
des Deutschen Reichs, Mayrs Allgem. Statistisches
drchiv, I. Jahrg.,, 1890. — Q. Tarde, La
criminalité comparée, Paris 1866. — R. P.
Falkner, Kriminalitit und Kriminalititsstatistik
mit besonderer Anwendung auf amerikanische
Verhdltnisse, Zeitschrift fiir Kriminalanthropo-
logie, 1897, Heft 1II. — W. D. Morrison,
The interpretation of Criminal Statistics, Journal
of the Royal Statistical Society, London, March
1897.

Ingbesondere zur Stat. der Riickfd&lligen:
0. Kdbner, Die Methode einer wissenschaft-
lichen Riickfallsstatistik, Berlin 1898 (Sonderabdr.
aus Zeitschr. f. d. ges. Strafrechtsw. XIII, 5).
—- A. Zmcker, Ein Beitrag zur Entwickelung
einer richtigen Riickfallsstatistik, Wien 1894
(Selbstverlag). — G. v. Mayr, Zur Reform der
Rilckfallsstatistik, Allyem. Stat. Arch., Jahrg. 1898.
— Zur Organisation der Riickfallsstatistik, ebenda
1896. — Gutachten iiber die Organisation der
Riickfallsstatistik in den Mitteilungen der Inter-
nationalen Kriminalistischen Vereinigung, Bd. 4
und &, 1894 und 1895.

H. v. Scheel.

Krisen.

I. Einleitung. 1. Begriffliches. II. Ur-
sachen der Wirtschaftskrisen. 2. Pro-
duktion. 3. Verkehr. 4. Verteilung. 5. Kon-
sumtion. 6. Rilckblick und Heilmittel. III.Kri-
sentheorieen. 7. Der Krisenstreit zwischen

Malthus, Sismondi und J. B. Say. 8. Die sozialisti-
schen Krisentheoretiker. 9. Die neuere deutsche
Nationalokonomie. IV.Geschichtliche Ent-
wickelung der Krisen im 19. Jahrhun-
derte. 10. Die Krise von 1815. 11. Die Krise
von 1825. 12. Die Krise von 1836/39. 13. Die
Krise von 1847. 14. Die Krise von 1857.
15. Die Krise von 1873. 16. Die Krisen von
1882 und 1890. 17. Die amerikanische Krise
von 1893. 18. Der Aufschwung des deutschen
Wirtschaftslebens seit 1895.

I. Einleitung.

' 1. Begriffliches. Von Medizinern ge-
braucht, bedeutet das Wort Krise den ent-
scheidenden Wendepunkt im Verlaufe einer
Krankheit. Im volkswirtschaftlichen Sinne
wird es fiir Skonomische Stdrungen sehr
verschiedenartiger Natur angewendet. Doch
handelt es sich in der Regel um Stdrungen
des Gleichgewichtes zwischen Produktion
und kauffihiger Nachfrage. Mit ziemlicher
Uebereinstimmung werden als Merkmale
einer nahenden Krise genannt: rege, ja wag-
halsige und unsolide Unternehmungslust,
eine weite Kreise ergreifende Sucht, sich
rasch zu bereichern und langsamen, aber
sicheren Gewinn zu verschm#hen, eine merk-
wiirdige Leichtgldubigkeit des Publikums
gegeniiber neu auftretenden Unternehmungen,
eine rasche Steigerung der Warenpreise, des
Arbeitslohnes und der Kurse von Industrie-
und Bankpapieren. Der Verlauf einer bereits
eingetretenen Krise aber wird von Fr. Engels
treffend in folgender Weise geschildert:
»Der Verkehr stockt, die Mirkte sind iiber-
fiilllt, die Produkte liegen da, ebenso massen-
haft wie unabsetzbar, das bare Geld wird
unsichtbar, der Kredit verschwindet, die
Fabriken stehen still, die arbeitenden Massen
ermangeln der Lebensmittel . . . Bankerott
folgt auf Bankerott, Zwangsverkauf auf
Zwangsverkauf. Jahrelang dauertdie Stockung,
Produktivkrifte wie Produkte werden massen-
haft vergeudet und zerstdrt, bis die aufge-
h#uften Warenmassen unter grisserer oder
geringerer Entwertung endlich abfliessen,
bis Produktion und Austausch allmihlich
wieder in Gang kommen. Nach und nach
beschleunigt sich die Gangart, fillt in Trab,
der industiielle Trab geht iiber in Galopp,
und dieser steigert sich bis zur ziigellosen
Karriere einer vollstindigen industriellen,
kommerziellen, kreditlichen und spekulativen
Steeple-chase, um endlich nach den hals-
brechenden Spriingen wieder anzulangen —
im Graben des Kraches.« Kiirzer, aber im
wesentlichen {ibereinstimmend lautet die be-
kannte Kennzeichnung des modernen Wirt-
schaftslebens durch Lord Overstone: »State
of quiescence, improvement, growing confi-
dence, prosperity, excitement, overtrading,
convulsions, pressure, stagnation, distress
ending again In quiescence.«
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Die neueren Krisen (1873—79; 1882 bis
1887) erscheinen freilich mehr als lang andau-
ernde, chronische, schleichende Storungen des
Wirtschaftslebens und wiirden insofern besser
durch den Ausdruck »depression« gekenn-
zeichnet werden. Je nach der grisseren
oder geringeren Ausdehnung, welche den
wirtschaftlichen Storungen zukommt, spricht
man von allgemeinen und besonderen Krisen,
wihrend die Bezeichnungen Handelskrisen,
Borsenkrisen, Spekulationskrisen, Produk-
tionskrisen, Griindungskrisen, Geldkrisen
u. s. . den verschiedenen Gebieten des Wirt-
schaftslebens Rechnung tragen, auf denen
die Storungen sich gerade dussern.

Die Krisen lassen sich jedenfalls nicht
aus einem einzigen Principe heraus, etwa der
Planlosigkeit der Produktion, der freien
Konkurrenz, der Unterkonsumtion, dem Privat-
eigentum an Grund und Boden etc. geniigend
erkliren. Bei jeder allgemeineren Krise
treten vielmehr ganze Rethen von Ursachen
teils konstanter, teils variabler Natur in
Wirksamkeit. Am einfachsten diirften sich
die einzelnen in Betracht zu zichenden
Storungsursachen nach den Gebieten grup-
},}ieren lassen, auf denen sie zur Entwicke-
ung gelangen.

II. Ursachen der Wirtschaftskrisen.

2. Produktion. Solange jede Wirtschaft
alle Giiter, deren sie bedarf, selbst herstellt,
kann cine T4uschung in betreff des Bedarfes
kaum erfolgen. Der hic und da noch in
geschlossener Hauswirtschaft lebende Alpen-
bauer wird tiber die Menge und Art der
Erzeugnisse, die er in sciner Wirtschaft fiir
seine Angehorigen zu gewinuen hat, nicht
leicht in Irrtum geraten. Erst mit der Aus-
bildung der berufsmissigen Arbeitsteilung
und des Tausch- und Marktverkehres, mit
dem Uebergange aus der Bedarfswirtschaft
in die Erwerbswirtschaft wird es zu einer
schwierigen Aufgabe, die Produktion in
quantitativerund qualitativer Hin-
sicht dem Bedarfe anzupassen, und
zwar um so eher, je mehr das Princip der
Arbeitsteilung an réumlicher Ausdehnung

ewinnt und an Stelle der unmittelbaren
undenarbeit der unternehmungsweis: Be-
tricb tritt, die Produktion fiir einen unbe-
kannten, erst auf dem Markte erscheinenden
Kédufer. In den modernen Kulturstaaten
aber ist nicht nur das Princip der haus-

und  stadtwirtschaftlichen, sondern sogar
auch der Gedanke der nationalwirtschaft-

lichen Autarkie zu Gunsten der weltwirt-
schaftlichen Arbeitsteilung verlassen worden.
Konsument und Produzent riicken riiumlich
immer weiter aus einander. Zahlreiche kapi-
talistische Unternehmer treten als Zwischen-
glieder auf. Der Inhaber einer Baumwoll-
druckerei kauft Baumwollgewebe, an deren
Herstellung  Lereits der Baumwollpflanzer,

der Importeur, der Spinner und Weber be-
teiligt waren, und er versieht sie mit Mustern,
ohne vorher bestimmt zu wissen, ob und
unter welchen Bedingungen diese Muster
auch den Beifall der K#ufer finden werden.
Die Zahl der Unternchmer, die nicht mehr
genussreife  Produkte, sondern, um mit
K. Menger zu reden, nur Giiter hoherer
Ordnungen produzieren, wichst, und auch
die Herstellung der komplementiren Giiter
verteilt sich unter verschiedene, von ein-
ander unabhingige Produzenten.

Wie leicht konnen mehr Giiter 5. oder
6. Ordnung erzeugt worden sein, wie leicht
Giiter 2. oder 3. Ordnung weniger, als
schliesslich zur Produktion der betreffenden
Gilter erster Ordnung notwendig sind! Wie
leicht kann in diesem ungeheueren Getriebe
der Weltwirtschaft ein Rad zu langsam, ein
anderes zu schnell lavfen! Giebt es doch
bloss einen einzigen, nur zn leicht versagen-
den Regulator: die Preisbildung bezw. die
Hohe des Unternehmergewinnes. Steigender
Gewinn zeigt an, dass der Bedarf an den
Erzeugnissen der betreffenden Unternehmung
noch nicht gedeckt ist, fallender Profit kiindet
das Gegentel. Nun hat allerdings die er-
staunliche Vervollkommnung des Nachrichten-
verkehrs und der Organisation der Mirkte
und Bérsen in den letzten Jahrzehnten den
Ceberblick iiber die Preis-, Produktions- und
Bedarfsverhiiltnisse ganz wesentlich erleich-
tert und die Fehlergrenze bei der Ab-
schitzung der zukiinftigen Nachfrage ver-
mindert. Vielleicht sind aus diesem Grunde
auch die akuten Krisen seltener geworden.
Allein, mag der Unternehmer jetzt auch eher
erfahren, ob die Nachfrage oder das Angebot
iiberwiegt, so erlangt er doch noch keine
klare Vorstellung dariiber, um wieviel Nach-
frage und Angebot auseinander gehen, und
namentlich nicht, um wieviel sie in der
niichsten Zukunft auseinander gehen werden.
Es liegt in der Natur der meisten Menschen,
die gilinstigen Chancen zu iiber-, die uun-
glinstigen zu unterschitzen. Und wiirde
auch ein einzelner Unternehmer filr seine
Person die Marktlage durchaus richtig be-
urteilen, so reicht das noch keineswegs aus.
Wollte er vollkommen sicher gehen, so
miisste er auch in Erfahrung bringen, wie
seine Konkurrenten die Marktlage abschiitzen.
Ihre Irrtiimer treffen ihn bel der gegen-
wiirtigen gesellschaftlichen Organisation der
Volkswirtschaft ebenso empfindlich wie seine
cigenen. Wird von einem Konkurrenten
die Aufnahmefihigkeit des Marktes (iiber-
holt, so schiidigt der ans diesem Missverhilt-
nis sich ergebende Preisfall alle Produzenten
der Ware.

Ist es daher innerhalb der modernen, auf
Arbeitsteilung, Tauschverkehr, freier Kon-
kurrenz und Privateigentum beruhenden Or-
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ganisation der Volkswirtschaft selbst fiir den
besonnenen, niichtern priifenden Unternehmer
in der That -sehr schwierig geworden, seine
Produktion mit dem Bedarte in Ueberein-
stimmung zu halten, so soll andererseits
durchaus nicht in Abrede gestellt werden,
dass ein grosser Teil der Unternehmer keines-
wegs danach strebt, dasjenige Mass von Ein-
sicht in die Marktverhiltnisse zu erlangen,
das objektiv zu erreichen miglich wiire.
Steigen die Preise einer wichtigeren Ware,
so wirft sich die Unternehmungslust blind
und toll auf die Herstellung dieses Artikels.
Jeder Unternehmer verfolgt nur seinen Vor-
teil, und wenn er sich auch sagen muss,
dass der Markt keineswegs die Produkte aller
mit ihm konkurrierender Unternehmer werde
aufnehmen konnen, so hofft er doch in der
Regel, dass gerade seine Waren noch unter
zufriedenstellenden  Bedingungen  Absatz
finden werden. Er muss sich ferner sagen,
dass eine Zuriickhaltung seinerseits nur den
Konkurrenten zu statten kommen wiirde.
So wurde z. B. 1892 von seiten der Re-
gierung an die Baumwollpflanzer in Nord-
amerika eine Aufforderung gerichtet, das
mit Baumwolle zu bepflanzende Areal zu
vermindern, da nur auf diesem Wege der
herrschenden Ueberproduktion und dem aus
ihr entspringenden Preisdrucke erfolgreich
entgegen gearbeitet werden kdnnte. That-
stchlich trat keine nennenswerte Verminde-
rung des Anbaues ein. Die Mahnungen
waren erfolglos geblieben. Jeder einzelne
Farmer hatte nur von seinen itbrigen Kollegen
gehofft, dass sie den guten Rat befolgen und
weniger Baumwolle anpflanzen wiirden.
Von der so zu erwartenden Preissteigerung
wollte man aber méglichst grossen Gewinn
ziehen und baute selbst ebensoviel wie friiher.

Die Verhiltnisse der modernen Technik
bringen es mit sich, dass selbst dann, wenn
bereits sinkende Preise die Ueber-
fiillung des Marktes anzeigen, das
Angebot nur schwereingeschrinkt
oder zuriickgezogen werden kann.
Mit der Verdringung der Handarbeit durch
die Maschine und der hoheren Entwickelung
der Arbeitsteilung sind die Kapitalbetriige
immer grosser geworden, welche zur Pro-
duktion einer bestimmten Ware dauernd an-
zulegen sind. Ebenso nimmt die Zahl ver-
wandter Produkte ab, zu deren Herstellung
noch dieselben Werkvorrichtungen benutzt
werden. Es giebt jetzt Spinnmaschinen, die
lediglich zum Spinnen einzelner bestimmter
Garnnummern tauglich sind, Webstithle, mit
denen sich nur einige wenige Sorten von
Baumwollgeweben produzieren lassen. Man
vermag nicht mehr, wie es friiher innerhalb
gewisser Grenzen moglich war, auf dem-
selben Webstuhle Flachs, Hanf, Baumwolle
oder Wolle zu verarbeiten. Dieses betriicht-

liche, in Werkvorrichtungen, die nur fir die
Herstellung ganz bestimmter Produkte ge-
eignet sind, festgelegte Kapital zwingt den
Unternehmer, auch bei sinkenden Preisen die
Produktion fortzusetzen, da nur auf diese
Weise noch eine gewisse Verzinsung und
Amortisation des Anlagekapitals herheigefiihrt
werden kann. Daher die Erscheinung, dass
bei Ausbreitung des Maschinensystems der
Betrieb in Zeiten der Krise weit seltener als
frither vollig eingestellt wird. Andererseits
werden aber eben dadurch die Krisen viel
langwieriger und hartnéckiger, denn die
rasche Herstellung des Gleichgewichtes
zwischen Bedarf und Produktion durch vollige
Einstellung der letzteren ist nicht mehr
moglich. Allein nicht nur, dass bei sinken-
den Preisen keineswegs immer das Angebot
zuriickgezogen werden kann, oft wird gerade
deswegen die Produktion vergrossert und

vervollkommnet. Man versucht mittelst der
bekannten wirtschaftlichen Vorziige des

Grossbetriebes grossten Massstabes eine Ver-
minderung der auf die einzelne Ware ent-
fallenden Produktionskosten herbeizufiihren,
um durch niedrigere Preise die Konkurrenz
aus dem Felde zu schlagen. Durch Ver-
wandelung der KEinzelunternehmungen in
Aktiengesellschaften oder Inanspruchnahme
des Kredites kann die Ausdehnung der Pro-
duktion vergleichsweise rasch bewirkt wer-
den. Der Unternehmer rechnet dann weniger
darauf, dass durch die Herabsetzung der
Preise eine Erweiterung der kauffahigen
Nachfrage stattfinden kann, der Absatz soll
ihm vielmehr aus der villigen Verdringung
der schwiicheren Konkurrenten vom Markte
erwachsen. So beschleunigen die Krisen
nicht nur die Anwendung technischer Kort-
schritte, sondern auch den Uebergang zum
Grossbetriche. Mit diesen Darlegungen sind
die Momente, welche im Systeme der freien
Konkurrenz Krisen auf dem Gebiete der Pro-
duktion entstehen lassen und entstandene ver-
schérfen, freilich noch nicht erschopft. Zu
beachten sind ferner die oft pldtzlich
auftretenden Verdnderungen der
Technik und die mit solchen Hand in
Hand gehenden Steigerungen in der
Produktivitit der Arbeit. Ergiebt
sich aus solchen Verdinderungen auch in der
Regel eine erhebliche Verminderung des
Warenpreises, welche ihrerseits die Absatz-
fishigkeit steigert, so ist es doch leicht mdog-
lich, dass die Erweiterung des Marktes mit
der Steigerung der Produktionsergebnisse,
welche die neue Technik zur Folge hat,
nicht gleichen Schritt zu hallen vermag.
Es wird in vielen Fillen die Preisverminde-
rung tiberhaupt nur sehr langsam in den

-Detailpreisen zum Ausdrncke kommen, da

die Detaillisten die Gewinne, welche ihnen
aus dem Falle der Grosshandelspreise er-
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wachsen, moglichst lange festzuhalten suchen.
So kann also die ans Produktionsfortschritten
fliessende Vermehrung und Verbilligung der
Waren wohl zu einer Vergrosserung in der
Zahl der Detailhandelsgeschiifte!) fithren,
aber eine fiir die gewachsene Warenmenge
geniigende Nachfrage vermissen. Wie lang-
sam der Fall der Grosshandelspreise sich
auf die Detailpreise iibertriigt, zeigt z. B.
der Umstand, dass die Preise des Kaffees
per 100 kg (Santos reg. unverz.) in Hamburg
1894 1634, 1895 157,3, 1896 1314,
1897 85 notierten. Die Ladenpreise fiir
ungebr. Kaffee im Grossherzogtum Baden
per 1 kg betrugen 1894 290, 1895 291,
1896 2,89, 1897 2,8432).

Wenn von Aenderungen in der Produk-
tivitat der Arbeit gesprochen wird, miissen end-
lich noch die von Jahr zu Jahr oft sehr em-
pfindlichen Schwankungender Ernte-
ergebnisse hervorgehoben werden, welche
in  Witterungsverhilltnissen oder anderen
natiirlichen Zuf#illen ihre Ursache haben3).
Da es sich hier meist um Produkte handelt,
deren Konsum innerhalb kurzer Fristen nur
schwer in betriichtlichem Umfange ver#ndert
werden kann, so macht sich die unseren
* Verhiltnissen eigentiimliche »Excentricitit
der Preisbildung« (Schiffle). d. h. die zur

1) In England nahmen innerhalb zehn
Jahren (1881—1891) die ausschliesslich im Detail-
handel thitigen Personen um 27,99, zu bezw.
stiegen von 494471 auf 632233; im Deutschen
Reiche betm% die Zunahme innerhalb 1882—1895
der im Handel mit Maschinen, Droguen, Kolonial-
waren, Wein, Spirituosen und verschiedenen
anderen Waren thitigen Personen 238276 oder
66,6 °y; der im Handel mit Manufakturwaren
Thétigen 70549 oder 62,79, der im Handel
mit Kurzwaren Thitigen 14717 oder 71,59,
Charakteristisch ist die starke Zunahme, welche
selbst die Alleinbetriebe in einzelnea Branchen
des Handels erzielten; z. B. die Tabak- und
Cigarrengeschiifte eine solche um 67,7° ,, die Kurz-
warengeschiifte um 41,8°/,. Vgl. Gewerbe und
Handel im Deutschen Reiche. Statistik des
Deutschen Reiches N. F. Bd. 119. S. 8% 15*.
Aus den mangelhaften Einrichtungen unserer
Warenverteilung und den damit verbundenen
hohen Preisaufschligen des Detailhandels wird
in etwas einseitiger und iibertreibender Weise
Ursprung  und esen der wirtschaftlichen
Krisen von Ernst Busch abgeleitet. Vgl
dessen Schrift: Wirkung und Wesen der wirt-
schaftlichen Krisis. Leipzig 1892.

) Stat. Jahrbuch f. d. Gr. Baden XXX.
Karlsruhe 1899. 8. 297

. .3 Indem Stanley Jevons annahm, dass
die Witterungsverhiiltnisse und deshalb die Ernte-
ergebnisse von den Sonnenflecken bedingt
wiirden, gelangte er zu der Lehre, die
Krisen missten sich eben wegen der Periodicitit
(llle}' Sonnenflecken von 10 zu 10 Jahren wieder-

olen.

Steigerung oder Verminderung des Ernteaus-
falles in gar keinem angemessenen Verhalt-
nisse steliende Verminderung oder Erhdhung
des Preises, ganz besonders geltend und
fithrt zu ernsten Storungen des Wirtschafts-
lebens.

So paradox es klingen mag, in unserer
vom privatkapitalistischen Rentabilititsprin-
cipe beherrschten Wirtschaftsordnung sind
geringe Ernten immer noch ein kleineres
Uebel als itberreiche Ernten. Nicht nur kann
im letzteren Falle das Sinken der Preise so weit
gehen, dass der Produzent trotz der grosseren
(Quantititen, die er auf den Markt bringt,
weniger einnimmt als in normalen Jahren,
der Fall der Rohstoffpreise richtet auch grosse
Storungen in den Kreisen derjenigen gﬁier—
nehmer an, welche die betreffenden Produkte
verarbeiten. Sie halten mit dem Einkaufe
zuriick in der Furcht, immer noch zu teuer
zu kaufen und schliesslich ein Fabrikat
(Garn, Mehl) herzustellen, welches tiefer
im Preise steht als der Rohstoff, der
zu dessen Herstellung verbraucht worden
ist. Als in Frankreich 1893 die Weinernte
wieder 50 Millionen Hektoliter erreichte,
nachdem sie durch 15 Jahre vorher durch-
schnittlich nur 30 Millionen betragen hatte,
fielen die Preise von 5)—30 Francs auf
20—8 Francs und die Regierung wurde von
den Weinbaugegenden um Unterstiitzungen
wegen des ausserordentlichen Notstandes
angegangen. So wiederholte sich, was be-
reits 1821 in Frankreich angesichts einer
ausserordentlich reichen Ernte vom Konige
erklirt worden war: »Nichts kann die Un-
gelegenheiten abwenden, die aus einer iiber-
reichen Ernte entstehen.« In Griechenland
wurde bekanntlich vor einigen Jahren ernst-
haft die Frage erortert, ob nicht von Staats
wegen ein Teil der iberreich ausgefallenen
Korinthenernte vernichtet werden sollte. In
Liverpool fiel der Preis der Baumwolle
1894/95 auf 3!%/s2d; withrend er 1889:90
noch 6Y:d gestanden hatte. Dabei betrug
die Baumwollernte 1889/90 11443602,
1894 95 13348266 Ballen.

Im ibrigen soll nicht verkannt werden,
dass auch Fehlernten grosse Stdrungen her-
vorrufen, namentlich gann, wenn der Fehl-
ernte in dem einen Lande gute Ernten in
anderen Li#ndern zur Seite stehen, so dass
die Urproduzenten des ersten Landes iiber-
haupt wenig verkaufen kdnnen und dies
wenige nur zu ungiinstigen Preisen.

Je zahlreicher die in der Urproduktion
eines Landes th#tige Bevdlkerung ist, um
so mehr wird naturgemiss das ganze Wirt-
schaftsleben unter der Herrschaft derartiger
Umstinde stehen. Der Ausfall in der Kauf-
kraft der landwirtschaftlichen Bevolkerung
findet dann kein geniigendes Gegengewicht
darin, dass die ibrigen Klassen wegen der



Krisen

417

Verbilligung der Rohstoffe mehr konsumieren
kdnnen.

Findet infolge einer Missernte eine Steige-
rung der Preise statt, so kann die Ungunst
deriage von den landwirtschaftlichen Klassen
auf die iibrige Bevdlkerung wohl ganz oder teil-
weise abgewdlzt werden. Immerhin miissen
auch in diesem Falle Storungen schon da-
durch eintreten, dass dann eben die letztere
geringere Konsumkraft an den Tag legt.

Unter den Ursachen, welche auf dem
Gebiete der Produktion zu Krisen fiihren,
sind schliesslich auch verfehlte wirtschafts-
politische Massnahmen zu nennen, wie {iber-
missige Schutzz8lle, Exportprimien (Zucker-
und Branntweinpridmien). Vgl. ferner d. Artt.
Ceberproduktion und Agrarkrisis
(letzterer oben Bd. I S. 106 ff.).

8. Verkehr. Die hohe Entwickelung
des Transport- und Kreditwesens. deren sich
die Neuzeit erfreut, hat die rasche, iber-
missige Ausdehnung der Produktion bei
steigender Nachfrage jedenfalls sehr erleich-
tert. Im {brigen sind Verbesserungen und
Verbilligungen des Transportwesens
imstande, ganz #hnliche wirtschaftliche Sto-
rungen zu verursachen, wie Aenderungen
in der Produktionstechnik. Sie fithren zu
einer Verschirfung der freien Konkurrenz
und konnen so einen Wechsel des Stand-
ortes oder den Uebergang zu einem anderen
Betricbssysteme notwendig machen. Die
erleichterte Verbindung mit Ostindien, wel-
che durch die Erdffoung des Suezkanales
eintrat, hatte eine Erhthung des Reis-
importes nach Italien und eine schwere
Krise des unter minder gilnstigen Verhalt-
nissen produzierenden italienischen Reis-
bauves zur Folge. Die erstaunliche Vervoll-
kommnung des amerikanischen Eisenbahn-
wesens und der oceanischen Schiffahrt
brachte nordamerikanisches Getreide zu Be-
dingungen auf die europ#iischen Markte, zu
welchen die west- und mitteleuroplischen
Landwirte den Wettbewerb nicht aufzu-
nehmen vermochten. Da aber die Minderung
in der Kaufkraft der Landwirte nicht iiber-
all durch eine um die Brotverbilligung
gestiegene Kaufkraft der Arbeiter ersetzt
worden ist, so sind auch andere Erwerbs-
gruppen in die Krise einbezogen worden.

Ausser dem Kinflusse des Transport-
wesens kommen auf dem Gebiete des Ver-
kehrs als krisenbildende Momente noch
diejenigen in Betracht, welche durch die
Wahrungs-, Kredit- und Borsenverhalt-
nisse gegeben sind. Insofern die Edel-
metalle als Wertmassstab dienen, ist schon
der Umstand misslich, dass ihr eigener Wert
durchaus nicht stabil ist, sondern schwankt
nach den jeweiligen Produktionsverhaltnissen
und der Grdsse des Bedarfes an metallenen
Umlaufsmitteln. Werterh6hungen der Wih-

Handworterbuch der Staatswissenschaften. Zweite Auflage. V.

rungsmetalle rufen Sinken der Warenpreise,
Wertminderungen Steigerungen derselben
hervor. Erstere vergrossern die Kaufkraft
der auf feste Beziige (Zinsen, Gehilter, Lohne)
angewiesenen Gesellschaftsklassen und ver-
mindern die Zahlungsfshigkeit der Unter-
nehmer. Ein Sinken des Wertes der Wih-
rungsmetalle hat naturgemiss die entgegen-
gesetzte Wirkung. In jedem Falle aber
treten Verschiebungen in der Kaufkraft und
damit auch Verschiebungen in der quantita-
tiven und qualitativen Beschaffenheit des
Bedarfes ein, welche teils selbstdndig zu
Stérungen fiihren, teils die aus anderen
Ursachen eingetretenen Wirkungen erheblich
verschiirfen konnen. Auch der Wechsel in
dem gegenseitigen Wertverhiltnisse zwischen
Gold und Silber wird zur Quelle von Krisen.
Bei sinkendem Silberwerte werden die
Silberwihrungslinder gegenilber den Gold-
wihrungsstaaten eine geringere Kaufkraft
#ussern. Der Absatz der Goldwihrungs-
linder in die Silberwihrungsgebiete begegnet
Schwierigkeiten. So klagen die Baumwoll-
industriellen von Lancashire und die Ver-
treter der schweizerischen Buntweberei tiber
die geringere Aufnahmefihigkeit des indi-
schen Marktes. Der Fithrer der englischen
Baumwollarbeiter, Mawdsley, ist deshalb eif-
riger Bimetallist. Dagegen erfahrt der Export
der ostasiatischen Silberléinder z. B. in Bezug
auf Rohseide gegeniiber der siideurop#iischen
Produktion eine grosse Férderung durch das
Fallen des Silberwertes?!). Eine Reihe nam-
hafter Volkswirte hat sogar die in den
70er Jahren eingetretene Depression in den
europdischen Industriestaaten auf die zur
selben Zeit erfolgende Verschiebung in der
Relation zwischen Gold und Silber zuriick-
gefithrt (s. den Art. Doppelwahrung
oben Bd. IIT 8. 237 ff.). Ist doch in der That
der Wert des Silbers infolge geringerer
Produktionskosten und des Ueberganges
mehrerer Staaten zur Goldwahrung von
1:15Y2 auf 1:30,66 (1896) gesunken. Noch
ernster sind die Krisen zu beurteilen, welche
sich aus der Verdringung der Metallvaluta
durch eigentliches Paplergeld ergeben.
Da fiir dic Ausgabe solchen Papiergeldes in
der Regel nicht die Bediirfnisse der Volks-
wirtschaft, sondern die Finanzbedirfnisse
massgebend sind, wird der Verkehr rasch
mit pagi;arnen Zahlungsmitteln {ibersitti

deren Bewertung namentlich im Auslande
den grdssten: Schwankungen unterliegt. Der
Import wird gehemmt, der Export befdrdert.
Diese Storungen pflanzen sich nach anderen
Lindern fort. So haben z. B. der Sturz des
Rubelkurses withrend des russisch-tiirkischen

1) Steiger, Die Silberentwertun% und ihre
Bedeutung fiir die Volkswirtschaft der Gegen-
wart. Bern 1898. 8. 22.
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Krieges, neuerdings die Entwertung der|findet ein starker Abfluss von Edelmetall
argentinischen und brasilianischen Valuta |statt und es entsteht eine Geldnot. Das

den Export der genannten Staaten ungemein
angespornt :

‘Weizenexport Argentiniens!) ioe

P 3uarters Gold-Agio®)
1889 104 880 100%/,
1890 1 508 800 150%,
1891 1 821 600 400°%,
1892 2 162 000 157—300%,
1893 4 600 000 320—365%,
1894 7 400 000

In #hnlicher Weise sind in Brasilien in
dem Masse, als die Landeswihrung auf
1/3 und ¥4 des fritheren Wertes sank, Kaffee-

roduktion und Export gewaltig gestiegen.
ie Ernte in den Provinzen Rio und Santos

betrug :
189596 . . 5,5 Millionen Ballen
189697 . . 86 ” ,,
189798 . . 1045 "
189899 . . 87 " »
1899/1900 . 9,6 " ”

In Havre notierte Santos good average
1896 noch 72 Francs, um Ende Juli 1899
allmahlich anf 31 Francs zu sinken3).

Im iibrigen treten im Inlande bei iiber-
missiger Papiergeldausgabe diesclben Er-
scheinungen auf, welche bereits friither als
Folgen der Entwertung des Wihrungs-
metalles vorgefiihrt wurden. Allerdings ist
die Lage insofern sehr viel schlimmer, als
die Schwankungen meist weit grdsser sind
und zeitlich rascher wechseln. Jedes Ge-
schift wird unter diesen Verhiltnissen not-
wendigerweise zu einer Valutaspekulation,
und das Borsenspiel dringt tief ins Volk ein.
Daneben ermuntern die hohen Gewinne des
Exportgeschiftes, wie eben am _Beispiele
Argentiniens und Brasiliens gezeigt wurde,
zu Ueberproduktion und Griindungsschwindel.
Selbst der Heilungsprozess, die »Regulierung
der Valuta«, giebt zu neuen Stérungen in
entgegengesetztem Sinne Anlass. Deshalb
spielt die Papiergeldemission in der Krisen-
geschichte der meisten Staaten (England
1815 ff., Oesterreich-Ungarn, Russland, Italien,
Vereinigte Staaten 1863ff.) eine nicht un-
erhebliche Rolle.

Geldkrisen kdnnen auch durch die
Verhiltnisse der internationalen Zahlungs-
bilanz bewirkt werden. Sind z. B. Staaten,
die hohe Betriige an das Ausland schulden,
etwa infolge einer Missernte nicht imstande,
ihren Verpflichtungen durch Warensendungen
in geniigender Weise zu entsprechen, so
!} Goodwin, Wheat growing in the Argen-
tine republic. Liverpool 1895. 8. 75.

?) Salings Borsenpapiere. II. Teil. Borsen-
jahrbuch fiir 1805 Y6. ger]in 1895. 8. 103.

%) Bericht iiber Handel und Industrie im
Kt. Zitrich fiir 1899. Ziirich 1900.

gleiche Ergebnis kann durch Gewahrung
umfangreicher Darlehen an das Ausland fiir
das lethende Land oder durch massenhafte
Wiedecrausfuhr auslindischer Papiere in deren
Heimatstaat fiir letzteren hervorgerufen
werden.

Eine weitere Gruppe krisenbildender
Momente tritt mit der Entwickelung des
Kreditwesens auf. Im modernen Wirtschafts-
leben fallen Leistung und Gegenleistung
mehr und mehr zeitlich aus einander. Je
grosser der internationale Giiteraustausch
und die Zahl der Unternehmungen geworden
ist, welche der Rohstoff durchlaufen muss,
ehe seine Verarbeitung zu einem genuss-
reifen Produkte vollendet ist, desto mehr
hat sich auch der Wechselverkehr ein-
ebiirgert. Der Kredit gestattet, die Pro-
duktion. und die Nachfrage tber die durch
das eigene Kapital gezogenen Schranken
hinaus auszudeguen, allerdings nur auf
Kosten der Sicherheit. Die gegenseitige
Abhingigkeit, in welche die einzelnen Unter-
nehmer durch die gesellschaftliche Orga-
nisation der Volkswirtschaft geraten, wird
durch den Kreditverkehr wesentlich erhoht.
Es ergeht den durch wechselseitig ein- |
gerdumtes Vertrauen verschlungenen Unter-
nehmern #hunlich wie den durch ein Seil
verkniipften Bergsteigern. Kommen einer
oder zwei von ihnen zum Falle, so werden
sie durch die Verkniipfung mit den iibrigen
vor Ungliick bewahrt. Stiirzen mehrere,
so werden eben deshalb alle in den Abgrund
gerissen. Der wirtschaftliche Fehler eines
Gliedes in der durch den Kreditverkehr
bildeten Kette von Geschiiftsleuten, die Un-
moglichkeit, den filligen Verpflichtungen
gerecht zu werden, richt sich auch an den
anderen, ja kann diese in den Zusammen-
bruch einbeziehen?). Viele Krisen haben

1) Treffend schildert K. Marx (Zur Kritik
der polit. Oekonomie, Stuttgart 1837. S.147) den
Vorgang: ,Wo daher die Kette der Zahlungen
und ein kilnstliches System ihrer Ausgleichung
(Depositen-, Giro- und Clearingverkehr) sich ent~
wickelt hat, schliigt bei Erschiitterungen, die
den Fluss der Zahlungen gewaltsam unter-
brechen und den Mechanismus ihrer Ausgleichung
stdren, das Geld plotzlich aus seiner gasartigen,
hirngewebten Gestalt als Mass der Werte in
hartes Geld oder Zahlungsmittel um. In Zu-
stinden entwickelter biirgerlicher Produktion
also, worin der Warenbesitzer lingst Kapitalist
geworden ist, seinen Ad. Smith kennt und vor-
nehm iiber den Aberglanben lichelt, dass Gold
und Silber allein Geld oder dass Geld fiberhaupt
im Unterschiede von anderen Waren die abso-
lute Ware sei, erscheint Geld plotzlich wieder,
nicht als Mittler der Cirkulation, sondern als
allein adiquate Form des Tauschwertes, als
der einzige Reichtum, ganz wie es der Schatz-




Krisen

419

von dem Bankerotte eines grossen Bank-
hauses ihren Ausgang genommen und von
diesem aus sich lawinenartig fortgewilat.
Kommt es jetzt doch vor, dass die laufen-
den Wechse{verbindlichkeiten eines einzigen
Bankinstitutes 100 Millionen Mark betragen
(Deutsche Bank 1889 und 1890). Diese
Gefahren liegen auf dem Gebiete des Kredites
selbst dann, wenn er durchaus solide be-
nutzt wird. Noch kritischer wird die Lage
naturgemdiss bei Wechselreiterei, spekulativer
Verwendung von Depositengeldern oder
deponierten Effekten und #hnlichen schwin-
delhaften Ausschreitungen. In nahen Be-
ziehungen zum Wechselverkehr stehen die
Bankinstitute, welche gewerbsmissig das
Diskontieren der Wechsel besorgen. Wo
dasselbe durch Ausgabe von Noten bewirkt
wird, tritt neben die metallenen Zahlungs-
mittel ein wichtiges Geldsurrogat. Indem
die d&lteren Theoretiker (Currency-Schule)
dasselbe mit demn eigentlichen Papiergelde
vielfach gleichstellten, kamen sie dazu, der
Banknotenemission einen verh#ingnisvollen
Einfluss auf die Entwickelung der Wirt-
schaftskrisen beizumessen (8. den Art. Ban-
ken [Bankgeschidfte], insbesondere IL
Die volkswirtschaftliche Bedeutung der Bank-

schifte [oben Bd. II S. 141 fff und Art.

iskonto und Diskontopolitik, ins-
besondere IV. Diskontopolitik [oben Bd. III
S. 1761f.]). Dem gegeniiber hat die nenere
Erfahrung iberzeugend dargethan, dass

rade eine bankmissige Ausgabe von Noten
en Geldwert noch am ehesten stabilisieren
kann, indem bei wachsendem Bediirfnisse
nach Umlaufsmitteln infolge zahlreicherer
Warenumsiéitze auch durch die Noten zahl-
reichere Umlaufsmittel zur Verfiigung ge-
stellt werden. Ferner vermag eine besonnene
Diskontopolitik die TUeberproduktion zu
ziigeln und eine gefihrliche Verminderung
des Edelmetallbestandes zu verhindern. An-
dererseits bleibt es freilich unbestritten, dass
diese Vorteile nur bei einem entsprechend
durch den Staat regulierten Bankwesen er-
zielt werden. Der alte Spruch -free-trade
in banking is free-trade in swindlinge hat
seine Bedeutung nicht verloren. So viel

bildner auffasst. Als solch ausschliessliches Da-
sein des Reichtums offenbart es sich nicht, wie
etwa im Monetarsystem, in der bloss vorge-
stellten, sondern in der wirklichen Entwertung
und Wertlosigkeit alles stofflichen Reichtumes.
Es ist dies das besondere Moment der Welt-
marktskrisen, das Geldkrise heisst. Das sum-
mum bonum, wonach in solchen Momenten als
dem einzigen Reichtum geschrieen wird, ist
Geld, bares Geld, und daneben erscheinen alle
anderen Waren, eben weil sie Gebrauchswerte
sind, als nutzlos, als Tand, als Spielzeug, oder,
wie unser Dr. Martin Luther sagt, als blosser
Schmuck und Frass.“

solid geleitete Bankinstitute zur Vermeidung
und Heilung der Wirtschaftskrisen beitragen
konnen, so gross ist leider auch der Schaden,
welcher durch leichtsinnige Kreditgewithrung
und unreelle Notenausgabe angerichtet zu
werden pilegt.

Ebenso bedenkliche Keime wie im Bank-
wesen liegen fiir die Entwickelung der Krisen
in der modernen Gestaltung des Borsen-
verkehrs, wenn an und fiir sich auch die
rein spekulativen Umsétze auf die zeitliche
und rdumliche Ausgleichung der Preise nicht
selten eine segensreiche Wirkung ansiiben.
Im dbrigen s. d. Art. Borsenwesen
(oben Bd. II S. 1023 ff.). '

Aus dem (esagten geht zugleich hervor,
welch entscheidende Bedeutnng die staat-
liche Wahrungs-, Bank- und Transportpolitik
auf die mehr oder minder krisenfreie Ent-
wickelung des Wirtschaftslebens ausiibt.
Das gleiche gilt von der Handelspolitik.
Erhebliche Steigerungen der Zollsitze des
Inlandes konnen Iudustrieen des Auslandes,
die nach dem Inlande zu exportieren pflegten,
schwer treffen (z. B. Krise im Wiener Schuh-
machergewerbe infolge des dsterreich-rumg-
nischen Zollkrieges, der Wiener Perlmutter-
knopfdrechsierei und sichsischen Textil-
industrie infolge der McKinley-Bill). Natur-

ewniss ist die Gefahr, durch handelspolitische

snahmen Stérungen zu erleiden, um so
grosser, je weniger den Handelsbeziehungen
durch vertragsmissige Bindung der Zoll-
politik auf lingere Zeit hinaus die n#m-
lichen Grundlagen gesichert sind.

4. Verteilung. Wie die Statistik der Ein-
kommensbesteuerung zeigt (vgl. d. Art. Ein-
kommen II. oben Bd. III S. 354 ff.), ist die
Einkommensverteilung noch immer iiberaus
ungleichmissig. Aus diesen Verhiltnigsen
erwilchst ebenfalls eine pathologische Dis-
position unseres Wirtschaftskérpers, welche
deshalb so gefdhrlich wirkt, weil sie tief
wurzelt und nicht leicht ohne Eingriffe be-
hoben werden kann, die ihrerseits wieder
Krisenbildungen bedingen. Von den Ange-
horigen der obersten Einkommensklassen
werden Jahr fiir Jahr betrichtliche Teile
ihres Einkommens der Konsumtion entzogen
und kapitalisiert. Die Kapitalisierung erfolgt
nicht mit Riicksicht auf die Kapitalbediirf-
nisse der Volkswirtschaft, sie entspringt viel-
mehr dem Verwertungsbediirfnisse des Kapi-
tals selbst, dem Streben der Kapitalisten, mit-
telst dieser Ersparnisse ihr Vermégen und Ein-
kommen zn erhohen. Derthatséichliche Kapital-
bedarf der Volkswirtschaft braucht nun keines-
wegs mit dem Kapitalverwertungsbediirfnisse
der Kapitalisten zu harmonieren. Sind etwa
durch Kriege oder Elementarereignisse grosse
Kapitalien zerstort worden oder ist infolge
neuer Erfindungen (Eisenbahnen, Maschinen,
Elektrotechnik) ein erhohtes Kapitalbediirfnis
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entstanden, dann ist die Cebereinstimmung
vielleicht gegeben, ja es reicht das heimische
Kapital gar nicht aus. Der Zinsfuss steigt
nng ruft unbeschiftigtes Kapital aus dem
Auslande herbei. Dieser Zustand bildet in
den hochentwickelten Industriestaaten aber
die Ausnahme. In der Regel iibersteigen
die zur Kapitalisierung bestimmten Teile des
Volkseinkommens den Kapitalbedarf der
Volkswirtschaft ganz erheblich. Wenn neue
Kapitalanlagen auch eine Nachfrage nach
Arbeitskriften hervorrufen und insofern neue
kaufkriftige Konsumenten schaffen, so bleibt
deren Kaufkraft doch hinter der durch die
neuen Unternehmungen bewirkten Vermeh-
rung des Warenangebotes zuriick. Wiirde
die Kaufkraft der neu beschiftigten Arbeiter
mit dem volkswirtschaftlichen Reinertrage
der neuen Unternehmungen iibereinstimmen,
daon wiirde sich ja fiir die Unternehmer
und Kapitalisten weder Verzinsung noch
entsprechender Unternehmergewinn ergeben.
Darauf kommt es fiir sie aber gerade an,
wenn sie anch nicht die Absicht haben, die
Zinsen, Renten und Gewinne selbst zu kon-
sumicren. Qinstiger konnte sich das Ver-
hiltnis nur dann gestalten, wenn die Anlage
neuen Kapitales zu einer Steigerung des
Lohnniveaus der gesamten Arbeiter e
iiberhaupt treiben wiirde. Trittaberderdurch
die neuen Kapitalanlagen bewirkten Steigerung
der Warenproduktion keine entsprechende Er-
hohung der kaufkiéftigen Nachfrage zur
Seite, so miisste der Umstand, dass ein Teil
des Volkes Jahr fiir Jahr ansehnliche Be-
trige nicht der Konsumtion, sondern der
Vergrdsserung der Produktion widmet, an
sich schon in einer geschlossenen Volks-
wirtschaft zu einer Storung des Gleich-
gewichtes zwischen Produktion und Kon-
sumtion fithren. Der Hinweis, dass durch
die Vermehrung des Kagitals ja die Waren-
produktion erhéht, der Preis herabgedriickt
und so die Nachfrage gesteigert wird, kann
nicht das Gegenteil darthun, weil ja, wie
frither gezeigt wurde, die Preiserméssigung
moglicherweise nur langsam bis zu den
Konsumenten der genussreifen Waren selbst
vordringt und weil eben gerade das
Sinken der Preise in Verbindung mit
erheblich sinkender Rentabilitit als Krise
empfunden wird. Das Missverhiltnis kann
durch mancherlei Einwirkungen verdunkelt
werden. Die neuen Unternehmungen sind
vielleicht wirtschaftlich und technisch besser
ausgeriistet als die bereits bestehenden. So
gelingt es ihnen, sich einen lohnenden Ab-
satz zu verschaffen — auf Kosten der dlteren
Betriebe. Es beruht dann die Bliite neuer
Griindungen nicht auf einer erweiterten Auf-
nahmefihigkeit des Marktes, sondern auf
dem Ruine minder tiichtiger Konkurrenten.
Die Nachteile der Ueberproduktion treffen

nicht die neuen, sondern die alten Anlagen.
Beachtet man, und die »6ffentliche Meinung«
fle% dies zu thun, nur die Verhiltnisse
der Fabrikbetriebe, so kann ihre rasche Aus-
breitung, der hohe Gewinn, den sie abwerfen,
zu der Ansicht verleiten, die ganze Volks-
wirtschaft sei im Aufschwunge begriffen,
wihrend in der That in den breiten
Niederungen des Handwerks und seiner
Arbeiter eine furchtbare chronische Krise
herrscht.

Gelingt es den neuen Unternchmungen
nicht, durch Verdringung schwicherer Pro-
duzenten im Inlande einen Absatz zu er-
ringen, so sehen sie sich gen&tigt, zu expor-
tieren. Auch in diesem i‘alle ist es hdufig
nur durch Vernichtung schwécherer Konkur-
renten mdglich, die Waren zu verkaufen. Es
entwickelt sich ein Export, der nicht, wie
es normalerweise sein sollte, die Gegengabe
der heimischen Volkswirtschaft an das Aus-
land darstellt fiir Produkte, welche letateres
allein oder mit grdsseren Vorteilen erzeugt,
dieser Export geht vielmehr aus den sozialen
Missverhéltnissen desInlandes hervor. Diesem
Exporte soll kein Import entsprechen. Ja
man versucht sogar, den Import durch hohe
Zolle moglichst zu hemmen und zu er-
schweren. Gegeniiber der Thatsache, dass
wir mancherlet Waren exportieren miissen,
fiir die bei giinstigeren Einkommensverhilt-
nissen der Arbeiterklasse im Inlande ge-
niigender Absatz gefunden werden kdnnte 1),
ist es dann ein schlechter Trost, dass auch
wir Waren aus dem Auslande erhalten, die
letzteres nur seiner sozialen Missverh#ltnisse
wegen exportiert; z. B. wenn selbst in Jahren
der Hungersnot Russland und Indien uns
Getreide liefern.

Ein anderer Ausweg, sich vor den Folgen
der Ueberkapitalisation zu retten, besteht
darin, dass dem kapitalbediirftigen Auslande
die Ers({vamisse geliehen werden. Kauft das
Ausland mit dem geliehenen Kapitale Waren
des Inlandes, so kann fiir die Unternehmer
des letzteren sogar eine kurze Periode be-
sonderen Aufschwunges eintreten. In der
That gehen solche wvielfach mit der Gewih-
rung grosser Darlehen an das Ausland
parallel, wie Sismondi und Rodbertus bereits
betont haben. Diese giinstigen Wirkungen
verwandeln sich in ihr Gegenteil und rufen
die Krise hervor, sobald das Ausland die
Zinsen oder gar die Kapitalien selbst in
‘Waren seiner Produktion zuriickzuzahlen be-

1) Nach Untersuchungen von Sombart
Soziale Praxis 16. Mﬁrzmll§99) scheint fiir eine
eihe wichtiger Industrieen der Export als Quote
der Gesamtproduktion betrachtet abzunehmen,
also die Entwickelung der heimischen Kultur-
kraft in erfreulichem Aufschwunge begriffen
zu sein.
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ginnt oder — seinen Verpflichtungeu, was
auch vorkommt, nicht gerecht zu werden
vermag (Griechenland, Serbien, Portugal,
Argentinien).

Eine weitere Ausgleichung des durch die
Ueberkapitalisation hervorgerufenen Missver-
hiltnisses zwischen Produktion und Konsum-
tion ermoglichen die ungeheueren wirtschaft-
lich unproduktiven Ausgaben der europiischen
Militdrméchte. Jahr fiir Jahr werden durch
Erhaltung und Ausriistung des Heeres und
der Marine ungeheuere Kapitalien wirtschaft-
lich unproduktiv konsumiert. Dieser starke
offentliche Konsum vertritt einigermassen den
hinter der Produktion oder Produktions-
fahigkeit zuriickbleibenden privaten Kon-
sum!). Den privatwirtschaftlichen Kapitali-
sierungsbediirfnissen wird durch die Ausgabe
der Anleihepapiere, durch sogen. imaginire
oder fiktive Kapitalbildung, entsprochen,
gleichzeitig aber auch dem volkswirtschaft-
lichen Interesse reichlicheren Konsums Ge-
niige geleistet. Da durch den Staat in der
Regel einheimische Unternehmungen be-
schiiftigt werden, so ist dieser Ausweg, selbst
vom rein wirtschaftlichen Standpunkte aus
betrachtet, immer noch denjenigen Kapital-
exporten entschieden vorzuziehen, welche
zur Stirkung zukiinftiger oder bereits gegen-
wiirtiger Konkurrenten, wenn nicht zum
volligen Verluste des geliehenen Kapitales
iiberhaupt fiihren.

Wer eine gleichmissigere Einkommens-
verteilung volkswirtschaftlich fiir vorteilhaft
hilt, wird sich mit dem bezeichneten Aus-
weg um so eher befreunden kdnnen, je mehr
die Kosten der Verzinsung und Tilgung der-
artiger Anleihen durch Steuern, welche nur
die grosseren Einkommen und Vermdogen
belasten, aufgebracht werden; d. h. je mehr
dieser ganze Offentliche Aufwand seinem
Wesen nach eine Konsumtion der begiiterten
Schichten des Volkes im Interesse der natio-
nalen Machtstellung bedeutet. Soweit die
Verhiltnisse der auswirtigen Politik eine
Erhohung der militArischen Leistungsfihig-
keit nicht gebieten, ist es auch denkbar und
kommt hie und da z. B. in manchen Kan-
tonen der Schweiz vor, dass durch Steige-
rung der kulturellen Leistungen des Staates
oder der Gemeinde die Besitzenden im Wege
hoher Vermdgenssteuern (in Ziirich 4%o0 fiir
den Staat, 6% fiir die Gemeinde !{ ge-
zwungen werden, zu Gunsten des tffentlichen
Konsums ihre Kapitalisation einzuschrinken.

Y Vfgl. D. Ricardos Grundgesetze der Volks-
wirtschaft, fibersetzt von Zaumstark. 2. Anf,
Leipzig 1877. S. 363f.; ferner: Schippel, Fr.
Engels und das Milizsystem. Neue Zeit XVIL
1. Bd. 8. 617 und Bernstein, Stehendes Heer
gn?ﬂ Uﬁeberprodnktion. Neue Zeit XVII. 2. Bd.

Wihrend also dffentlicher Konsum und
mit ihm verbundene fiktive Kapitalbildung
unter der allerdings sehr selten zutreffen-
den Voraussetzung, dass sie keine oder nur
sehr missige Belastungen der breiten Massen
der Bevolkerung zur Folge haben, zur Er-
haltung des Gleichgewichtes zwischen Pro-
duktion und Konsumtion und deshalb auch
zur Vermeidung von Krisen beitragen, miissen
dicjenigen fiktiven Kapitalbildungen, welche
aus der Steigerung namentlich des gross-
stidtischen Bodenwertes hervorgehen, un-
giinstig beurteilt werden. Hier handelt es
sich um Wertkapitalien, welche der Er-
hshung der Mieten fiir Wohnungen und
Liden entspringen, also eine Einschrinkung
der Konsumf#higkeit der Massen zur Voraus-
setzung und Folge haben. Je hoher die
Wohnungsmiete, desto weniger bleibt zum
Ankaufe von Waren ibrig, und je mehr die
Ladenmieten den Detailhandel belasten (bis
zu 8% des Umsatzes!)?), desto weniger
kann durch Ermissigung der Detailpreise
der Absatz vergrossert werden.

Versagen also die oben angedeuteten
Auswege, so gerfit das ganze Wirtschafts-
leben in einen labilen Gleichgewichtszustand
und vergleichsweise geringe Stérungen
kdnnen schon den Ausbruch schwerer Krisen
zur Folge haben. Die geringe Kaufkraft der
Massen ist es auch, welche die Erholung
oder Erhebung aus einer akuten Krise so
sehr erschwert und zu dem schreienden
wirtschaftlichen Widerspruche fiihrt, dass
Tausende von Arbeitern durch Arbeitslosig-
keit in Not und Elend versetzt werden, weil
zu viel produziert worden ist, weil das An-
gebot die Nachfrage iiberholt hat.

Trigt auf der einen Seite die grosse Un-
gleichmissigkeit der Einkommensverteilung
viel zur Entwickelung der Krisen bei, so
soll andererseits nicht unerwihnt bleiben,
dass die Krvisen selbst auch wieder durch
die Produktion einer {iberschiissigen Arbeiter-
bevilkerung die Kinkommensverteilung in
hochst ungiinstiger Weise beeinflussen.

Der Umstand, dass vor dem Ausbruche
der akuten Krisen der Arbeitslohn vergleichs-
weise hoch steht und die »industrielle Re-
servearmee« gering erscheint, kann nicht
gegen die Bedeutung der Unterkonsumtion
und Ueberkapitalisation in Anschlag gebracht
werden. Es ist im Gegenteil ganz erklér-
lich, dass dann, wenn zahlreiche neue Kapital-
anlagen in der heimischen Volkswirtschaft
erto'zen, der Arbeitslohn steigt oder mehr
Avberier beschiftigt werden. So wird die
Kaufkraft der arbeitenden Klassen etwas er-
hoht, und diese Erhthung regt die Unter-
nehmungslust weiter an. Da aber, wie truher

") R. E. May, Umsatzsteuer.

Hamburger
Correspondent, 9. Februar 1898.
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dargethan wurde, in der heutigen Wirtschafts-
ordnung die infolge der neuen Unter-
nehmungen auftretende Vergrosserung der
‘Warenproduktion schliesslich die durch die-
selbe Ursache bewirkte Verstirkung der
Kaufkraft der Arbeiter {iberholen muss, so
ist die Krise unvermeidlich.

5. Konsumtion. In engster Beziehung
zu den Verhiltnissen der EKinkommensver-
teilung steht die Gestaltung der Konsumtion.
Bestimmt die Verteilung des Volkseinkom-
mens doch nicht nur die Grdsse, sondern
auch die Art der Konsumtion. Je niedriger
das Einkommen, desto mehr erscheint seine
Verwendung der Willkilr entzogen. Reicht
das Einkommen nur gerade zur Befriedi-
gung der absoluten Existenzbediirfnisse oder
nicht einmal dazn aus, so ist der Konsument
gendtigt, seine Bediirfnisse nicht pur auf
wohlfeile Art, sondern schlechthin auf die
wohlfeilste Art zu befriedigen. Deshalb er-
hilt der Haushalt der arbeitenden Klassen,
wie die Statistik der Arbeiterbudgets zeigt,
bei gleicher Hohe des KEinkommens und

leicher Familienzusammensetzung in einem
nde ein durchaus fibereinstimmendes Ge-
prige. Soweit die gegenwirtige Wirtschafts-
ordnung dahin fiihrt, dass ein grosser Teil
des Volkes dem Existenzminimum nahe
steht, erzeugt sie auch eine gewisse Gleich-
formigkeit der Konsumtion, welche die Lei-
tung der Produktion erleichtert. Erst. in
dem Masse, als das Einkommen einer Person
sich erhoht, nimmt der Spielraum fiir eine
freiere, individuellere Gestaltung des Kon-
sums zu. Seine Quantitit und Qualitat lisst
sich dann schwerer vom Unternehmer im
voraus sicher beurteilen.

Eine gewisse Richtschnur gewéhren aller-
dings die Konsumtionsgewohnheiten der
einzelnen Stinde. Aber gerade in der
Gegenwart, wo die Standesunterschiede vor
den Einkommeunsunterschieden zuriicktreten,
wo das zum Wohlstand gelangte Biirgertum
nicht entfernt so bestimmte Konsumtions-
gewohnheiten ausgebildet hat, als die wirt-
schaftlich herrschenden Klassen der Ver-
gangenheit es gethan haben, erweist sich
diese Richtschnur als ungeniigend. An Stelle
der stdndischen Konsumtionsgewohnheiten
ist mehr und mehr, namentlich in den
Stiidten, die Herrschaft der launenhaften,
vollig unberechenbaren Mode getreten. Hier-
mit ist ein krisenbildendes Moment von
nicht zu unterschitzender Bedeutung ent-
standen. Da wird in der Damentoilette die
ausgiebige Verwendung schwarzer Glasperlen
modern, und
nimmt einen glinzenden Aufschwung. Hun-
derte von Arbeitern verlassen ihre alte Be-
schiftigung. umn sich, durch den steigenden
Lohn angezogen, der Erzeugung von Glas-
perlen zu widmen.

die Glaskurzwarenindustrie |

Plstzlich kommt die Nachfrage ins Stocken.
Tausende von Arbeitern werden brotlos. Die
Mode hat sich von den Glasperlen den
Spitzen zugewendet. Nun ist es die Spitzen-

Sppelei, die sich einer voriibergehenden
Bliite erfreut, um dieselbe bald genug der
Girtlerei und Metallkurzwarenindustrie ab-
treten zu miissen, da Metallkndpfe und
Schnallen en vogue sind. Noch bedeutungs-
voller ist der Modewechsel in Bezug auf g?e
Bekleidungsstoffe selbst. »Eine einzige Aen-
derung der Damentracht geniigt, die Seide
um Hunderttausende von Kiuferinnen zu
berauben« (Thun). Es ist deshalb ein grosser
Nachteil, wenn die wichtigsten Exportindus-
trieen eines Landes, wie z. B. in der Schweiz
die Seiden- und Stickereiindustrie, ganz von
dem Modewechsel abhingen, ohne dass
dieses Land selbst fiir die Mode den Ton
angeben kann.

Allein nicht nur, dass die Mode ihre
(Gunst bald seidenen, bald halbseidenen, bald
baumwollerren, bald wollenen Stoffen
wihrt, auch die Art der Gewebe und Dessins
unterlicgt dem Wechsel. Aehnlich schaltet
und waltet die Mode in der Dekorations-,
Mobel- und Bauindustrie. Der »gotische«
und »altdeutsche« Stil muss dem Barocco
und Rococo, dieses dem Empire und »neu-
englischen« Stile weichen. Souverén zieht
die Mode dahin, ihr zur Seite der Auf-
schwung, in ihrem Gefolge die Krise. Ist
demnach die Mode namentlich fiir zahlreiche
lokale Krisen verantwortlich zu machen,
so soll im fibrigen nicht verkannt wer-
den, dass sie die wohlhabenden Schichten
der Bevolkerung zu einer grdsseren Kon-
sumtion notigt und deshalb andererseits da-
zu beitrigt, das Gleichgewicht zwischen
Produktion und Konsumtion im allgemeinen
zu fordern.

6. Riickblick und Heilmittel. Ver-
gegenwirtigt man sich dicse fast unabseh-
bare Reihe von krisenbildenden Momenten,
so ist der hiufige Eintritt heftiger Wirt-
schaftskrisen kaum verwunderlich. Ja man
muss eher dariiber staunen, dass diese St&-
rungen nicht noch ofter und noch empfind-
licher auftreten. Die Schwierigkeit im ein-
zelnen Falle liegt daher nicht so sehr in
der Aufgabe, {iberhaupt Ursachen fiir die
Krisen anzugeben (eine im Jahre 1886 unter-
nommene Untersuchung iiber die Ursachen
der Krise in Nordamerika ergab deren 180),
als darin, die Wichtigkeitskoeffizienten der
cinzelnen in Erwigung zu ziehenden Ur-
sachen genau zu bestimmen. Zu beachten
bleibt, dass die Storungsursachen zu einander
im Verhdltnisse sich gegenseitig steigernder
Wechselwirkung stehen. Die Produktions-
krise macht sich bald auf den Gebieten des
Verkehres und der Verteilung, die so ent-
standene Verteilungskrise bald auch wieder
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auf dem Gebiete der Produktion geltend.
Die analytische Zerfaserung der kritischen
Einwirkungen darf eben dariiber nicht tiu-
schen, dass unsere Volkswirtschaft einen
Organismus darstellt, der alle Nachteile,
welche einzelne Glieder treffen, mit em-
pfindet.

Will man die einzelnen Umstéinde, welche
als Ursachen wirtschaftlicher Stérungen an-

klagt worden sind, unter einige wenige

esichtspunkte zusammenfassen, so sind vor
allem die Gegensiitze zu unterstreichen,
welche zwischen den kollektivistisch-6kono-
mischen und den individualistisch-rechtlichen
Einrichtungen unseres Wirtschaftslebens vor-
handen sind. Auf der einen Seite: Arbeits-
teilung, Grosshetrieb, Warenproduktion, zu-
nehmende Verflechtung des Einzelbetriebes
in Volks- und Weltwirtschaft; auf der
anderen Seite: Sondereigentum an Produk-
tionsmitteln, individuelle Aneignung der
gesellschaftlich gewonnenen Produktionser-
ﬁbnisse, Leitung der Wirtschaft durch, die

ntabilititsinteressen des privaten Unter-
nehmerkapitales, Freiheit der Konkurrenz,
Freiheit des Konsums. Es fehlt an einer
ordnenden Macht, welche ein stets harmo-
nisches Zusammenwirken dieser grundsitz-
lich verschiedenen Einrichtungen erzwingen
konnte. Die Krisen sind nichts anderes als
die Konflikte, welche aus dem Nebeneinan-
der so widerspruchsvoller Institutionen her-
vorbrechen.

Um den Ausbruch von Krisen zu ver-
meiden und bereits ausgebrochene abzu-
schwiichen, miissen deshalb regelnde, kon-
trollierende Michte ausgebildet werden,
Miichte, welche des Ziel verfolgen, unserem
wirtschaftlichen Organismus {iberhaupt eine
mdglichst widerstandsfihige Konstitution zu
verschaffen und die Rebellionen der indivi-
dualistischen Bestandteile unserer Verhilt-
nisse auf ein mit dem gesellschaftlichen
Charakter unserer Produktionsweise vertrig-
liches Mass herabzudriicken. In diesem
Sinne wirkt bereits in fortgeschrittenen
Lindern nicht nur die ganze Organisations-,
Produktions-, Verkehrs-, Einkommens-, Kon-
sumtiions- und Finanzpolitik des Staates,
sondern auch die Thitigkeit der Unterneh-
mer-, Loknarbeiter- und Konsumentenvereini-
gungen. Wenn England!) und Deutschland
seit Jahrzehnten von einer so akuten Krise,
wie sie noch im Jahre 1893 Nordamerika
heimgesucht hat, verschont geblieben sind,
80 darf diese erfreuliche Thatsache vielleicht

1) Wie sehr die Ausbildunﬁ der Arbeiter-
verbiinde die Einwirkung der Krisen auf das
englische Volksleben allmihlich vermindert hat,
zeigt Tugan-Baranowsky, Die sozialen Wir-
kungen der Handelskrisen in England, Brauns
Archiv, XIII, S. 1—41.

der besseren Kontrolle zugeschrieben werden,
welche staatliche und kérperschaftliche Ge-
walten in den erstgenannten L#ndern iiber
den Verlauf des Wirtschaftslebens bereits
gewonnen habeu.

Dagegen bleiben die Gefahren in unver-
minderter Stirke bestehen, welche aus den
internationalen Beziehungen der modernen
Volkswirtschaften erwachsen. Versuche,auch -
in dieser Beziehung zu Regulierungen zu
gelangen, wie sie z. B. auf den Gebieten
der Wihrungsfrage, der Zuckerexportprimien,
desArbeiterschutzes, der Handelsbeziehungen,
der Verbesserung des Seerechtes, der Griin-
dung von Kartellen, Arbeiterverbinden u. s. w.
angestrebt worden sind, haben teils gar
keine, teils wenig ausreichende Ergebnisse
geliefert. Kbensowenig ist zu erwarten, dass
die Storungen, welche aus der individualis-
tischen Gestaltung des Konsums und der
Herrschaft der Moden entspringen, in ab-
sehbarer Zeit eine Abschwiichung erfahren
werden.

Zur Heilung bereits ausgebrochener
Kreditkrisen sind nach Wirth folgende Mass-
regeln mit mehr oder weniger ﬁrfo]g ange-
wendet worden: 1. Aufschliessung des
Schatzes und Reservefonds der Banken bezw.
der Staats- und Nationalbank und reich-
licheres Diskontieren derselben bei hohem
Zinsfusse. 2. Errichtung von Diskonto- und
Darlehenskassen mit oder ohne Garantie des
Staates. 3. Errichtung von Warenvorschuss-
kassen. 4. Errichtung von Kreditgenossen-
schaften. 5. Darlehen von seiten des Staates.
6. Suspension der Schuldgesetze. 7. Liqui-
dation durch Vertrauenspersonen, verhunden
mit Garantie- und Hilfsfonds, welche Dar-
lehen gegen Unterpfand von solchen Papieren
gewdhren, die bel1 den Zettelbanken nicht
angenommen werden.

Ueber Massnahmen zur Unterstiitzung und
Beschiftigung der durch Krisen arbeitslos
gewordenen Arbeiter vgl. d. Art. Arbeits-
losigkeit oben Bd. I insbes. S. 929 u. ff.

III. Krisentheorieen.

»Eine Krisentheorie kann“, wie v. Bohm-
Bawerk sagt, ,nie die Untersuchung eines ab-
%esonderten Teiles der sozialwirtschaftlichen

héinomene sein, sondern sie ist, wenn sie nicht
ein dilettantisches Unding sein soll, immer das
letzte oder vorletzte Kapitel eines geschriebenen
oder ungeschriebenen sozialwirtschaftlichen Sys-
tems, die reife Frucht der Erkenntnis siémt-
licher sozialwirtschaftlichen Vorgiinge und ihres
wechselwirkenden Zusammenhanges.“ Die all-
seitige und gerechte Wilrdigung einer Krisen- .
theorie setzt daher auch emen %ewissen Ueber-
blick iiber das ganze sozialwirtschaftliche System
des betreffenden Oekonomen voraus. KEs ist
klar, dass diese Voraussetzung innerhalb des
Rahmens, welcher dem vorliegenden Artikel be-
stimmt ist, selbst nicht fiir die Krisentheoretiker
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ersten Ranges erfiilllt werden kann. Fiir alle
eingehenderen Studien muss deshalb anf das

undlegende Werk v. Bergmanns ,Geschichte
ggr nationaldkonomischen Krisentheorieen“(Stutt-
gart 1895) und auf die Darstellungen verwiesen
werden, welche die Systeme der hervorragenderen
nationalskonomischen Denker in diesem Hand-
worterbuche selbst finden.

7. Der Krisenstreit zwischen Malthus,
Sismondi und J. B. Say. Die ernste Krise,
die ganz wider Erwarten 1815 nach Wieder-
herstellung des Friedens ausbrach, hat die zeit-

endssischen Nationtkonomen auf das eindring-
ichste beschiftigt und zur Aufstellung von
Theorieen gefiibrt, welche fiir die Erkenntnis
der Krisen #usserst fruchtbar geworden sind,
ja bis in die Gegenwart herein ihre Bedeutung
i}ehaupbet haben. Da ist es zuniichst Robert
Owen, der in einer Reihe von Schriften aus
den Jahren 1815, 1818 und 1823 mit zunehmender
Klarheit folgende Gedanken entwickelt: Die
Krisen kommen daher, dass durch die Einfithrung
der Maschinen die Produktionsfihigkeit unge-
heuer gesteigert worden ist, wihrend eben diese
Steigerung der Produktivitit zugleich eine
Entwertung der menschlichen Arbeit und damit
auch eine Verringerung der Konsumkraft der
breiten Masse deggVolkes verursacht hat. Seine
Pliine zielen daher auf eine Beschiiftigung der
Arbeitslosen durch den Staat. Damit soll der
verhiingnisvolle Einfluss der arbeitslosen Arbeiter
auf die Bewertung der Arbeit behoben und die
Kaufkraft der Massen gesteigert werden. Sein
weiteres Ideal besteht darin, die Bewertung der
Arbeit entsprechend ihrer objektiven Leistung
durchzufithren und so eine mit der steigenden
Produktivitit in gleicher Weise zunehmende
Konsumkraft zu entwickeln.

Im Widerspruche mit Owen, der die rasche
Entwickelung der Maschinentechnik in erster
Linie verantwortlich macht, sucht Malthus zu
zeigen, dass schon die Gewohnheit der gewerb-
lichen Unternehmerklasse, grosse Betriige ihres
Einkommens nicht zu konsumieren, sondern zu
kapitalisieren, eine Storung des Gleichgewichtes
zwischen Produktion und kaufkriftiger Nachfrage
anbahnen muss. Der normale Verlauf des Wirt-
schaftslebens verlangt die Beriicksichtignng der
richtigen Proportionen. Diese konnen aber
durch ein Uebermass von Sparsamkeit und eine
daraus folgende Konsumtionseinschriinkung leicht
erschiittert werden. Giebt es also auf der einen
Seite Klassen, welche miglichst weunig konsu-
mieren, aber mbglichst viel kapitalisieren und
groduzieren wollen, so milssen zur Wahrung

es Gleichgewichtes auf der anderen Seite
Schichten vorhanden sein, welche wirtschaftlich
vorwiegend als Konsumenten sich bethitigen,
wie z. B. der Grundadel mit seiner zahlreichen
Dienerschaft, die Angehdrigen des Heeres und
der Flotte, die Civilbeamten, die Vertreter
liberaler Berufsarten, die Rentner u.s. w. Alles
iibrige gleichgesetzt. miissen diese Schichten
um so zahlreicher sem, je fruchtbarer der Boden
ist und je mehr die Maschinentechnik angewendet
wird. Eine grosse Steigerung des Verbrauches
der Arbeiterklasse selbst witrde hingegen, wie
Malthus fiirchtet. die Produktionskosten steigern,
die Profite herabdriicken und deshalb auch die
Beweggriinde zur Kapitalansammlung schon
zerstoren, ehe noch Landwirtschaft, Gewerbe

und Handel eine grosse Blilte erreicht hitten’
Auch der Entwickelung eines zahlreichen mitt-
leren Grundeigentiimerstandes, wie ihn Frank-
reich besitzt, steht Malthus aus politischen Mo-
tiven skeptisch gegentiber, obwohl er die %iins-
tige Wirkung einer derartigen Massregel auf
die Einkommensverteilung und damit auf die
Herstellung des Gleichgewichtes zwischen Pro-
duktion und Konsumtion zugiebt.

Diese Ideeen von Malthus, welchem Chal-
mersim wesentlichen beipflichtet, beriihren sich in
vielen Beziehungen mit denjenigen Sismondis.
Da sein Hauptwerk schon 1819, seine Ab-
handlung iiber das Wachstum der Produktions-
kraft im Verhiltnisse zur Konsumkraft 1820
erschien, also in dem gleichen Jahre, in wel-
chem die Grundsiitze der politischen Oekonomie
von Malthus herauskamen, muss Sismondi eine
durchaus selbstiindige Auffassung zugestanden
werden. Immerhin dirften die Anschanungen
von Owen nicht ohne Einfluss auf ihn gewesen
sein.

Mit viel entschiedenerer Betonung als Malthus
stellt Sismondi, ohne ibrigens die Stirungs-
ursachen, welche aus der Planlosigkeit der mo-
dernen Produktionsweise fliessen, irgendwie zu
vernachliéssigen, doch die Einkommensverteilung
in den Brennpunkt des Krisenproblems. Je un-
leichmiissiger die Einkommensverteilung, desto
etriichtlicher fillt die Storung des Gleichge-
wichtes zwischen Produktion und kauffihiger
Nachfrage aus. Der Ausgleich soll aber nicht
durch die Vermehrung der unproduktiven Kon-
sumenten, sondern durch die Steigerung der
Massenkonsumtion herbeigefithrt werden. Sis-
mondi befiirwortet deshalb alle Massnahmen,
welche eine gleichmiissigere Einkommensver-
teilung und dadurch eine Hebung der Kaufkraft
der Arbeiterklasse in Aussicht stellen; so die
Freiteilbarkeit des Grund und Bodens, ferner
die Beseitigung aller Gesetze, welche die
Koalitionen der Arbeitgeber gegen die Arbeiter
begfiinstigen und diejenigen der Arbeiter gegen
die Arbeitgeber verbieten oder erschweren.
Wenn v. Bergmann meint, dass diese Auf-
fassungen Sismondis durch den Einwand von
Malthus widerlegt wiirden, ,auch die stiirkste
Lohnerhthung ktnne die Ueberproduktion nicht
verhindern, da ja der Arbeiter mit dem Lohne
als einem Teile des Produktionsertrages niemals
den ganzen Produktionsertrag zuriickkaufen
konne®, so ist es ja richtig, dass, alles iibrige
als unverdndert betrachtet, jede weitere Steige-
rung der Produktion durch Kapitalisierung, so
lange noch ein Profit bezogen wird, eben um
den Betrag dieses Profites der Nachfrage er-
mangelt und insofern Ucberproduktion hervor-
ruft. Allein diesen erkiinstelten engen Sinn
hat Sismondi seiner Lehre gewiss nicht geben
wollen. Er argumentiert cinfach, dass jede Er-
hthung des Kinkommens der Arbeiterklasse
dasjenige des Besitzes ermiissigt und dem-
zufolge auch die Veranlassung zu einer iiber
die effektive Nachfrage hinausgehenden Kapital-
bildung abschwiicht, wihrend auf der anderen
Seite gerade die Erhohung des Arbeiterein-
kommens die Nachfrage steigert. Je gleich-
miissiger die Einkommensverteilung, desto ge-
ringer die Spannung zwischen Pirouuktion und
Konsumtion. Darauf kam es Sismondi, dem
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absolute Losungen vollkommen fern lagen,
allein an.

Wiihrend die vorgefiihrten Schriftsteller aus
der bestehenden Einkommensverteilung und
Produktionsweise die Tendenz zur allgemeinen
Ueberproduktion (general glut, encombrement
general) ableiteten, erwiderte J. B. Say — Ge-
danken, welche schon einige Physiokraten und
namentlich James Mill 1808 ausgefiihrt hatten,
aufnehmend und ergiinzend —, dass eine allge-
meine Ueberproduktion ein Unding sei. Jeder
Verkauf sei auch ein Kauf und jeder Kauf ein
Verkanf, jede Produktion eine Nachfrage und
jede Nachfrage eine Produktion.Absatzstockungen

onnten nicht dadurch zn stande kommen, dass
zu viel produziert worden sei, sondern nur
dadurch, dass innerhalb eines anderen Wirt-
schaftszweiges oder innerhalb eines anderen am
Verkehre beteiligten Gebietes die Produktion
zu gering ausgefallen sei und diese Produzenten
deshalb keine ausreichende Gegengabe zu leisten
vermichten. Die sogenannte Ueberproduktion
der einen sei ihrem Wesen nach eine partielle
Unterproduktion der anderen. Eine allgemeine
gleichmiissige Steigerung der Produktion kénne
nie zur Absatzkrise fithren. Diese Thesen, wel-
che, wie Marx erklirt, an Stelle einer ent-
wickelten Warencirkulation einen Zustand ein-
fachen Produktenaustausches voraussetzen, hat
Say schliesslich noch selbst dahin abgeéindert,
dass er als Produktion nur gelten liess, was zu
einem angemessenen Preise Absatz fiande. ,Ich
halte mich fiir berechtigt zu sagen, dass alles
was wirklich produziert ist, Absatz findet; dass
alles, was nicht Absatz findet, eine unbesonnen
und ohne etwas zu produzieren gemachte Aus-
gabe ist; und meine Lehre von den Absatzwegen
bleibt ganz.“

Es ist heute schwer zu verstehen, wie eing
Lehre, welche ibr Urheber selbst zur fadesten
Tauntologie herabgedriickt hat, dennoch in der
Nationalokonomie so lanye Zeit hindurch ein
grosses Ansehen behauptcn konnte. Und doch
stehen wir einer schier uniibersehbaren Reihe
von Minnern gegeniiber, welche diese ,théorie
des debouchés als eines der wertvollsten Inventar-
stilcke der Volkswirtschaftslehre gefeiert haben.
Sie beherrscht im Vereine mit der Ableitung
der Xrisen ans der Verminderung des umlaufen-
den Kanitales, also aus den Verh#ltnissen der
Geld- uul Kreditorganisation, die ganze opti-
mistisch-freihdndlerische Richtung mit
geringen Ausnahmen.

An die Gedanken von Malthus und Sismondi
haben vorzugsweise diejenigen Forscher ange-
kniipft, welche der kapitalistischen Produktions-
weise gegeniiber zu einer skeptischen oder feind-
seligen Stellungnahme gelangten. So die Ver-
treter des sozialfeudalen Katholizis-
mus (de Bonald, de Morogues, de Villeneuve-
Bargemont, Buret), die Sozialisten und die
neuere deutsche Nationaldkonomie.

8. Die sozialistischen Krisentheoretiker.
Weder Malthus noch Sismondi, beide Minner
von konservativer Gesinnung, hatten aus ihren
Lehren die Forderung nach einer principiellen
Umgestaltung der bestehenden Ordnung abge-
laitet. Diese Wendung erfolgte, nachdem sie
ven Owen bereits vorbereitet worden war, erst
durch die Anhiinger Owens, durch Thompson,
Gray, Bray u. a. m. In Frankreich suchte

Proudhon in verwandter Weise die Krisen
dadurch zu erkldren, dass der Arbeiter innerhalb
der kapitalistischen Produktionsweise nicht im
stande ist, sein Arbeitsprodukt zuriickzukaufen,
da dieses, durch die Kapitalgewinne belastet,
die Kaufkraft, welche der Lohn enthiilt, tiber-
steigt. Daher derselbe Plan der Tauschbank,
wie bei den Oweniten, und die Erwartung, mit
der auf diese Weise zu verwirklichenden Idee
des unentgeltlichen Kredits Kapitalzins und
Krisen aus der Welt zu schaffen.

Enger an Sismondi schliessen sich Vidal
und Louis Blanc an, welche auf Rodbertus
und die Verfasser des kommunistischen Mani-
festes nicht ohne KEinfluss geblieben zu sein
scheinen. Worin sich Rodbertus indes von
seinen Vorgingern und Zeitgenossen unter-
scheidet, das ist die Behauptung, dass nicht die
ungleichmiissige Verteilung desVolkseinkommens
an sich, wie auch von Kirchmann annahm,
das Gleichgewicht zwischen Produktion wund
Konsumtion stére, sondern der Umstand, dass
bei wachsender Produktivitét der Anteil der
arbeitenden Klasse sogar noch falle. Die ar-
beitenden Klassen wiirden immer auf das zu
ihrem Unterhalte eben durchaus Notige be-
schrinkt, wihrend die Steigerung der Produk-
tivitit ausschliesslich den Besitzenden zu statten
komme: ,Wenn aber der Lohn der Arbeiter
so wenig mit Riicksicht auf eine Quote des
Produktes verabredet wird, dass er vielmehr
einem ganz anderen Momente, das mit dem
Ertrage der Produktion gar nichts zu thun hat,
némlich dem Betrage des notwendigen Unter-
haltes folgt, so kann er bei steigender Pro-
duktivitiit, als Anteil am Produkt betrachtet,
so wenig eine gleiche Quote desselben bleiben,
dass er vielmehr eine immer geringere davon
wird“. Dies ist fir ihn die einzige soziale
Frage, die in den Handelskrisen die besitzenden,
im Paunperismus die arbeitenden Klassen trifft.
Fithrt Rodbertus also die Krisen in erster Linie
auf das Gesetz der fallenden Lohnquote {Dietzel)
zuriick, so ist er im iibrigen keineswegs blind
fiir die krisenbildenden Momente, die durch die
freie Konkurrenz und die Planlosigkeit der Pro-
duktion gebildet werden.

Die Thatsache, dass K. Marx aus dem
Leben schied, ehe er sein ,Kapital® zum Ab-
schlusse gebracht hatte, macht sich auch in
seiner Krisentheorie geltend. So erklirt er
(ITILI. 2. 8. 21): ,Der letzte Grund aller wirk-
lichen Krisen bleibt immer die Armut und Kon-
sumtionsbeschrinkung der Massen gegenilber
dem Triebe der kapitalistischen Prodlﬁ(tlon, die
Produktivkriifte so zu entwickeln, als ob nur
die absolute Konsumtionsfihigkeit der Gesell-
schaft ihre Grenze bilde.* Dieser den Unter-
konsumtionstheoretikern sehr nahe kommenden
Aeusserung steht dann eine Polemik (II. 2. A.
S. 385) gegen die Unterkonsumtionstheorie
gegenitber: ,Es ist die reine Tautologie, zu

er  cdass die Krisen aus dem Mangel an
zahlungsfihiger Konsumtion oder an zahlungs-
fihigen Konsumenten hervorgehen. . ... Will
man aber dieser Tantologie einen Schein tieferer
Begrundung dadurch geben, dass man sagt, die
Arbeiterklasse erbalte einen zu geringen Teil
ihres eigenen Produktes, uvixd dem Uebelstande
werde mithin abgeholfen, zooald sie grisseren
Anteil davon empféingt, ihr Arbeitslohn folglich
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wiichst, so ist nur zu bemerken, dass die Krisen
jedesmal gerade vorbereitet werden durch eine

eriode, in der der Arbeitslohn allgemein steigt
und die Arbeiterklasse realiter grisseren Anteil
an dem fiir Konsumtion bestimmten Teile des
jihrlichen Produktes erhilt. Jene Periode
milsste von dem Gesichtspunkte dieser
Ritter vom gesunden und ,einfachen* (!
Menschenverstande — umgekehrt die Krise
entfernen. Es scheint also, dass die kapi-
talistische Produktion vom guten oder bisen
Willen unabhiéngige Bedingungen einschliesst,
die jene relative Prosperitiit der Arbeiterklasse
nur momentan zugelassen und zwar immer nur
als Sturmvogel einer Krise.“

Diesen Siitzen gegenfiber muss betont
werden, dass es sehr zweifelhaft ist, ob in den
Perioden des Aufschwungs, welche Krisen voran-
gehen, die Arbeiter in der That einen erheblich
grisseren Anteil am Nationaleinkommen er-
werben. Den hohen Lohnen stehen meist sehr
hohe Gewinne und hohe Warenpreise gegen-
iiber.?)

Auch die Darlegungen iiber das Wesen der
Krisen, welche der Abechnitt ilber das Gesetz
des tendenziellen Failes der Profitrate (III. 1.
S. 191—-250) enthiilt, lassen Marx dann wieder
mehr als einen Fortsetzer und Vertiefer denn
als einen Gegner der Sismondi-Malthusschen
Lehre erscheinen.

Wihrend also die Krisen bei Marx im
wesentlichen aus den Widerspriichen hervor-
geheu, welche zwischen Rentabilitédtsinteressen

es Privatkapitals, Wachstum der gesellschaft-
lichen Produktivkrifte: und Einkommensver-
teilung vorhanden sind, erblicken die Boden-
reformer lediglich in der Einrichtung des

1) So wissen die Berichte der Gr. Bad.
Fabrikinspektion aus den Jahren 1896—1899
nur vereinzelte und ,nicht gerade sehr grosse“
Lohnsteigemn;é n mitzuteilen. In der Bijouterie-
fabrikation z. B. sind die Lohne der m#nnlichen
Arbeiter innerhalb 1890—1899 pur um 4,39,
gestiegen, eine Zunahme, die ,angesichts des
unvergleichlichen Aufblithens der Industrie und
der Steigerung der Wohnungspreise fiir belang-
los“ erkldrt wird. Charakteristisch ist ferner,
dass ein Anziehen der Fleischpreise 1898 in
Karlsruhe den Verbrauch an Rindfleisch und
Schweinefleisch pro Kopf sofort von 37,88 kg
(1897) auf 34,61 (1898) eingeschriinkt hat, wiih-
rend der Konsaum des minderwertigen Kuh-
fleisches von 6,93 auf 8,45 stieg. Betriichtlicher
gind die Lohnerhthungen fiir einige Kategorieen
der Arbeiterinnen gewesen. In der Bijouterie-
fabrikation erfolgte 1890—1899 eine Zunahme
von 182¢, Die giinstigeren Verweitungs-
bedingungen filr weibliche Arbeit haben aber
die Heranziehung billigerer italienischer und
polnischer Arbeiterinnen zur Folge gehabt. Im
anzen driickt sich die giinstige Konjunktur
er Industrie -mehr in einer grisseren Zahl
iiberhaupt beschiiftigter Arbeiter als in Lohn-
steizerungen aus, die im Vergleiche zu der
Erhthung der Kosten des Lebensunterhaltes
betréichtlich genannt werden konnten. Anders
gestaltet sich die Lage allerdings fitr die hoch-
%tmhﬁziert/en Arbeitskréifte, deren Zahl bei
ottem Geschiftsgarge leicht unter dem Be-
darfe zuriickbleibt.

privaten Bodeneigentums die wichtigste und
urspritngliche Ursache.

»E8 ist wahr,“ erklért Henry Georye, ,dass
andere Restriktionen des freien Spiels der pro-
duktiven Krifte dazu beitra%en, diese Ver-
renkungen des industriellen Systems zu be-
fordern, zu verstirken und fortzusetzen; aber
dass hier (im Privateigentum am Grund und
Boden) die hauptsiichliche und urspriingliche
Ursache liegt, kann, wie ich meine, nicht be-
zweifelt werden. Und noch klarer ist vielleicht
dies, dass, aus welcher Ursache die Stdrung der
industriellen und kommerziellen Verh#ltnisse
auch hervorgehen mag. diese periodischen Krisen,
in denen sich Nachfrage und Angebot nicht
begegnen und einander nicht befriedigen zu
konnen scheinen, keine solche Ausdehnung und
Dauer erlangen kinnten, wenn die produktiven
Kriifte freien Zugang zum Grund und Boden
hitten . . . . In dem Augenblicke, wo die
Symptome einer relativen Ueberproduktion sich
in irgend einem abgeleiteten Industriezweige
offenbarten, wiirde die Hinneigung des Kapitals
und der Arbeit zu denjenigen Beschéftigungen,
welche dem Grund und Boden Giiter entnehmen,
Erleichterung verschaffen.“

Nach M. Fliirscheim wiirde den Ar-
beitern immer Beschiftigung - gesichert sein,
wenn die Kapitalisten ihre Einkommensiiber-
schiisse auf neue produktive Anlagen verwenden
wollten. Die Kaufkraft der Arbeiter wiirde
dann gesteigert. wihrend Warenpreise und
Zins sinken miissten. So konnte ein Missver-
hiltnis zwischen Angebot und Nachfrage nicht
leicht zu stande kommen. Allein die Ein-
kommensitberschilsse werden zum grossen Teil
zur Bildung von ,falschem Kapital® verwendet,
d. h. zur Erwerbung kapitalistischer Tribut-
rechte (Werterhthungen des Bodens, Staats-

apiere, welche filr wirtschaftlich vnproduktive
Zwecke ausgegeben worden sind). Die von den
Kapitalisten erworbenen Tributrechte, die aber
nur durch das Privateigentum am Grund und
Boden mdglich werden, schmilern um den Er-
trag desselben das Einkommen der Arbeiter.
Dienen sie doch vorzugsweise zur Erwerbung
neuer Tributrechte. So entsteht das chronische
Missverhiéiltnis zwischen Produktion und Kon-
sumtion.

Die Darstellung der Krisen durch E. Dith-
ring stimmt in den Grundzilgen mit den An-
schauungen von Sismondi, Proudhon und Rod-
bertus tiberein. Diihring erkennt indes nur
Carey als Lehrmeister an und betont im {tbrigen
die SelLstiindigkeit seiner Leistungen.

Vorziigliche Verschmelzungen der élteren
Lehren von Malthus und Sismondi mit den-
jenigen der neueren deutschen Sozialisten bieten
Otto Wittelshéfer, John M. Robertson
und John A. Hobson?).

9. Die neuere deutsche Nationaldkomo-
mie. Die Behandlung, welche dem Krisen-
probleme von seiten der nemeren deutschen

') Von den Schriften Robortsons und Hob-
scns, die v. Bergmann nicht bekannt sind,
verdienen besondere Erwidhnune: Robertson,
Fallacy of saving, Lond.n 1892 Hobson,
i The evolution of modern capitalism, [.ondon 1894,
S.167—220 und The problem: of the 1 nemployed,
+ London 1896, S. 56—112.
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NationalSkonomie zu teil geworden ist, ent-
gpricht ihrer Mittelstellung zwischen liberaler
und sozialistischer Oekonmomie. Bei der Ab-
neigung vieler deutscher Volkswirte, sich auf
theoretische Untersuchungen einzulassen, ist
freilich die Zahl derjenigen Schriftsteller, die
tiefere Analysen geliefert haben, nicht sehr
gross. Neben den dlteren Arbeiten von Roscher
und Nasse sind vor allem die eindringlichen
und systematischen Studien von Schiffle und
Lexis hervorzuheben. Adolf Wagner bat
1866 eine vorziigliche Darstellung der Krisen
gegeben, fiir welche, dem damaligen Stande
seiner Entwickelung entsprechend, die besten
Gedanken der liberalen Schule, insbesondere
J. St. Mills, der die Tendenz des Kapital-

ewinnes, auf ein Minimum zu sinken, als eine

er wichtigsten Ursachen der Krisen erkliirt,
massgebend gewesen sind. Spiiter haben Rod-
bertus und Marx einen michtigen Einfluss auf
Wagner gewonnen, so dass heute seine Stellung-
nahme gegeniiber den Krisen der Hauptsache
nach mit derjenigen von Schiiffle und Lexis
fibereinstimmen diirfte. Brentano hat erst
die Individualitdit des Konsums, spiter die Pro-
duktion fiir den Weltinarkt als eigentlichen
Krisenherd erklért, ohne dabei auf die Gedanken
der Unterkonsumtionstheorie ganz zu verzichten.
Er erwartet eine Milderung von der Entwicke-
lung der Kartelle, welche die Produktion dem
Bedarfe besser anpassen, und der Wirksamkeit
der Gewerkvereine, die dem Arbeiter einen hoheren
Anteil am Reinertrage der nationalen Produktion
verschaffen wollen. So treten in der neueren
deutschen Nationaltkonomie, und das trifft anch
fir die Darlegungen Neuraths und von
Philippovichs zu, immer mehr die privat-
kapitalistische Organisation unserer Produktion
in Verbindung mit einer die volle Entfaltung
des Massenkonsums zuriickhaltenden Einkom-
mensverteilung als die wichtigsten Voraus-
setzungen fiir die Ausbildung der Krisen hervor ?).
Der Gegensatz gegeniiber dem Sozialismus liegt
nicht so sehr in den theoretischen Grundgedanken
als in dem Umstande, dass man weder von einer
wachsenden Geféhrlichkeit der Krisen noch von
der Notwendigkeit iiberzeugt ist, von ihnen eine
vollkommene Umgestaltung unserer Wirtschafts-
ordnung ableiten zu miissen. Immerhin ist
neuerdings aunch auf seiten der Marxisten selbst,

3} Eine gewisse Sonderstellung nimmt G.
Cohn (System der Nationalskonomie III. Bd.,
Stuttgart 1898, S. 295—317) ein, der in in-
teressanten Ausfithrungen den Krisenbegriff
durch Ausscheidung der ,Depressionen“ erheb-
lich enger zu umgrenzen strebt, als es zur Zeit
fiblich ist. Wie es dem Zusammenhange ent-
spricht, in dem seine Ausfiihrungen stehen, legt
er den Hauptaccent auf die durch Ueberspeku-
lation hervorgerufenen Stérungen. Immerhin

iebt auch er eine Tendenz zu chronischer

eberﬂ)roduktion zu, erblickt darin aber eine
ertriigliche und allmihlich zu mildernde Schatten-
seite der kapitalistischen Produktionsweise. Ein
einseitiges Sparen iiber die Grenzen hinaus,
welche durch die kauffihige Nachfrage fiir die
angemessene Verwertung der vom neugebildeten

Kapital erzielten Produkte gezogen werden,
aschgizxg er zu verwerfen (vgl. System L Bd.|

von E. Bernstein und C. Schmidt, aner-
kannt wordeu, dass unseren Institutionen eine
weit grissere Elasticitit und Anpassungsfihig-
keit an die Bedtirfnisse der Arbeiterklasse zu-
kommt, als Marx angenommen hat.

IV. Geschichtliche Entwickelung der
Krisen im 19. Jahrhundert.

10, Die Krise von 1815. Die erste grosse
Krise des 19. Jahrhunderts war eine Folge der
ungewdhnlichen Zusténde, welche durch die na
leonischen Kriege geschaﬂ'en worden waren. Un-
geheunere Mittel hatite England zur Unterstiitzung
seiner Alliierten und zur unmittelbaren Be-
kémpfung Frankreichs aufbrin%en miissen. Der
Betrag der englischen Staatsanleihen, die inner-
halb der Jahre 1793 —1815 ant;g nommen worden,
belief sich auf 427 Millionen £. Nur die epoche-
machenden Erfindungen eines Hargreaves, Ark-
wright, Watt, Cartwright etc. versetzten Eng-
land in die hfﬁglichkeit, diesen Anspriichen zu
genﬂ%ren und noch %ewalt.ige ‘Warenmengen aunf
den Weltmarkt zu bringen. Freilich liess sich
nur bei sehr niedrigen Preisen eine entsprechende
Nachfrage erzielen, denn die Konsumenten, auf
die England wegen der Kontinentalsperre an-

ewiesen war, besassen eine geringe Kaufkraft.
iese Notwendigkeit aber, mdglichst billig zu
Broduziereu, diirfte neben dem grossen Staats-
edarfe vor allem die volle Anwendung der
technischen Fortschritte gesichert haben. Als
der Friede und damit auch der Fall der Kon-
tinentalsperre endlich in Sicht gelangte, da er-
wartete die englische Fabrikantenwelt einen
rossen Aufschwung des Absatzes auf dem
ontinente und richtete die Produktion dieser
Erwartung entsprechend ein. Die gehoffte Nach-
frage aber blieb aus. Es zeigte sich, dass der
Kontinent englischen Produkten doch nicht in
dem Umfange verschlossen gewesen war, als
man angenommen hatte. Auch war die durch
die Kriege herabgedriickte Konsumkraft des
Kontinents nicht veranschlagt worden. So
sanken denn die Preise der englischen Produkte
im Auslande unter die Produktionskosten an
Ort und Stelle, und selbst unter diesen Ver-
hiiltnissen fanden sie noch nicht einmal Absatz.
Viele Fabriken mussten wegen Mangel an Be-
stellungen schliessen und ihre Arbeiter ent-
lassen. Die Not der Arbeiter wurde noch ge-
steigert, als auch die wegen des Friedens-
schlusses entlassenen zahlreichen Soldaten und
Matrosen auf den ohnehin iibersetzten Arbeits-
markt driickten. Mehrfach liessen die Arbeits-
losen sich zur Zerstdrung von Fabriken und
Maschinen, die ihnen als Ursache des Elends
galten, fortreissen.

11. Die Krise von 1825. Die Krise von
1815 hielt nicht lange an. Eine Reihe guter
Ernten und eine infolge des Friedens schliess-
lich doch eingetretene Belebung des Verkehrs
brachten bald wieder eine aufsteigende Ent-
wickelung. Die Mittelklassen verbesserten ihre
Lebensweise in bemerkenswerter Weise und
gaben damit der Produktion einen guten Ab-
satz. So wurde die Unternehmungsiust noch
weiter angeregt und artete bald in die tollste
Ueberspekulation aus. Zahlreiche Gesellschaften
zur Erbanung von Strassenbahnen, Kaniilen,
Gaswerken, zur Errichtung von Bankinstituten
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wurden gegriindet. Trotzdem blieben noch ge-
waltige Summen iibrig, welche nach Siidamerika
teils als Darlehen, teils zu Griindungszwecken
gesandt wurden. Auf diese Weise wurde voriiber-
gehend die Aufnahmefihigkeit des siidameri-
kanischen Marktes fiir englische Waren be-
triichtlich erhtht. Indes bald brachen viele
dieser Grilndungen wieder zusammen, da sie
ohne jede Riicksicht auf die thatsiichlichen Ver-
hiiltnisse .und Bediirfnisse unternommen worden
waren. Auch waren die Stidamerikaner nicht
imstande, fir die ihnen gewihrten Anleihen
die Zinsen pilnktlich zu entrichten. Da die
exportierten Waren nun keinen lohnenden Ab-
satz mehr fanden wund auf viele der neuen
Griindungen noch Kapitaleinzahlungen zu leisten
waren, wurde der Kredit in ansgedehnter Weise
in Anspruch genommen. Die Bank von Eng-
land fing an, ihren Diskont wesentlich zu er-
héhen. Die Produktionskrise ging in die Kredit-
krise itber. Eine Panik bemichtigte sich der
Geschiiftswelt. Jedermann wollte realisieren.
Wer Kapital aussenstehen hatte, wollte es ein-
ziehen, nachdem frither in der leichtsinnigsten
Weise Kredit eingeriiumt worden war. Die
‘Wechsel selbst der besten Hiuser wurden von
den Banken zuriickgewiesen. Innerhalb sechs
Wochen brachen 70 Provinzialbanken zusammen.
Die Regierung musste eingreifen. In der Miinze
wurden Tag und Nacht Sovereigns gepriigt,
um die Metalleirkulation rasch wieder herzu-
stellen. Zur gleichen Zeit erhielt die Bank
von England ansehnliche Betriige aus dem Aus-
lande, so dass sie wieder unter leichteren Be-
dingungen Kredit zu gewihren, namentlich
grissere Lombardierungen vorzunehmen im-
stande war. Auch andere Staaten, die mit
England in lebhafterem Verkehr standen, waren
in Mitleidenschaft gezogen worden. Insofern
kann die Krise von 1820 schon als eine inter-
nationale Krise gelten. Zur selben Zeit trat
in Nordamerika fibrigens noch eine originiire
Stérung infolge massloser Baumwollspekula-
tionen auf.

12. Die Krise von 183638. Gefordert
durch eine Reihe vortrefflicher Ernten brach
mit dem Beginne der 30er Jahre eine neue
Periode des Aufschwunges und zahlreicher
Grilndungen, namentlich auf dem Gebiete des
Transportwesens, an. Galt es doch, die Trans-
portmittel auf die Hshe der nenen industriellen
Technik zu bringen. Zahlreiche Kreditinstitute
traten ins Leben; im Jahre 1836 ziihlte man
deren 670, und 3 von ihnen gaben Noten aus.
Als im Frithjahr 1836 wegen betridchtlichen
Goldabflusses nach Amerika die Bank von Eng-
land ihren Diskont erhihte, um die Goldreserve
zu erhalten, wurde diese Massregel von den
kleineren Banken vollkommen durchkreuzt. Sie

aben um 50°, mehr Noten aus als frither.
iese enorme Ausdehnung des Kredits begriindete
die Krise. Eine grosse Bank fallierte. Damit
war das Signal zu einem Sturm auf die siid-
englischen Banken gegeben, die nur ', ihres
Notenumlaunfes gedeckt hatten. Durch rasches
Eingreifen der Bank von England gelang es
iibrigens diesmal noch, der Panik Herr zu
werden. Ein neuer Stoss kam von Nordawmerika,

bankwesen entwickelt, das hauptsichlich tolle
Landspekulation unterstiitzte. Die Entwicke-
lung gelangt deutlich in nachstehenden Ziffern
zum Ausdrucke:.

1830 1835 1840
Zahl der Banken . . . 329 704 9QoI
Kapital in Mill. $ 145,2 231,2 3585
Notenumlauf n w n 61,6 1037 1069
Barvorrat n m o n 22,1 43,9 33,1

Im Jahre 1837 kam die Krise, und 618
Banken fallierten. Die Noten mancher Banken
sanken auf Null herab. Die Wirkung dieses
Kraches Igﬂanzte sich auf England fort, das mit
seinem Kapital an den amerikanischen Land-
spekulationen und Bankgriindungen sich be-
teiligt hatte.

m Jahre 1839 brachen zahlreiche Bankerotte
aus und die Goldreserve der Bank von England
sank auf ungefihr 2'/, Millionen £. Die Bank
hatte es verabsiiumt, rechtzeitig durch Diskont-
erhShungen oder andere Kreditbeschrinkungen
der Ueberspekulation entgegenzuarbeiten. Man
schob der Bank von England die Hauptschald
an der Entwickelung der Krise zu. Iin Jahre
1844 wurde deshalb die Peels-Akte erlassen,
die der Notenausgabe der Bank eine starre
Grenze zog. Die Entbehrungen, welche die
Krise iiber die arbeitenden Klassen verhéingte,
hatten die revolutiondire Chartistenbewegung
miichtig geschiirt.

13. Die Krise von 1847. Die 40er Jahre
standen unter dem Zeichen der Eisenbahnbauten
und -spekulationen. Am 16. Juli 1845 erhielten’
65 Eisenbahngesetze die konigliche Zustimmung,
und in demselben Jahre wurﬁen 678 Eisenbahn-
projekte dem Parlamente vorgelegt; 90 Millionen
£ gelangten in den Jahren 1845—47 zur Ver-
ausgabung. Die Krise brach herein, nachdem
1847 in Irland die Kartoffel-, in Amerika die
Getreideernte fehlgeschlagen war. Andererseits
fielen wegen der Aufhebung der Kornzille die
Kornpreise von 102 sh. auf 48 sh. per Quarter.
Einige Getreidehduser fallierten. Die Peels-
Akte hatte es nicht verhindern konnen, dass
die Entwickelung der Spekulation durch zu
niedrigen Diskont neuerdings beglinstigt worden
und die Reserve der Bank am 16. Oktober
wieder auf 2630000 £ gefallen war. Eine
Panik brach in der Geschiftswelt aus, und die
Verhéltnisse wurden so bedrohlich, dass die Re-
gierung sich entschloss, der Bank im Verord-
nungswege die Erlaubnis zu geben, mit ver-
mehrten Noten zu einem Zinsfuss von nicht
weniger als 8°, weitere Diskontierungen vorzu-
nebhmen und Lombarddarlehen zu gewihren.
Diese Massre%el beruhigte und fithrte allmihlich
zu normalen Zusténden zurlick. So wenig hatte
also die Peels-Akte ihrer Bestimmung, den Aus-
bruch von Krisen zn verhiiten, zu entsprechen
vermocht, dass eben nur durch Suspendierung
der Akte das Schlimmste vermieden werden
konnte. Die Chartistenbewegung hatte unter
diesen Umstiinden ihren Hohepunkt erreicht.

Die Erschiitterungen des englischen Geld-
marktes wurden auch in Paris, Amsterdam,
New-York und Frankfurt a. M. (Haus Haber
in Frankfurt a. M. und Karlsruhe) verspiirt. In

das ungeachtet der politischen Unabhiingigkeit | Frankreich und Deutschland trug die hoch-

wirtschaftlich volli

auf England angewiesen' gehende politische und soziale Bewegung natiir-

war. Dort hatte sich ein hichst unsolides Noten- | lich viel zur Verschirfung der Krise bei.
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14. Die Krise von 1857. Die zehnjihrige
Periode von 1847—1857 gehdrt zu den merk-
wilrdigsten Zeiten der neueren Wirtschafts-

eschichte. Nun begann die Entwickelung des
%isenbahnwesens und der Dampfschiffabrt erst
ihre Folgen in voller Grisse zn #ussern. Dazu
trat die Entdeckung iiberreicher Goldlager in
Californien, Australien und Neu-Seeland, die
Massenauswanderung der Polen und Deutschen
nach Amerika.

Aus der Aufhebung der englischen Korn-
zélle hatten die amerikanische Landwirtschaft
und die englische Industrie grossen Vorteil
gezogen. In Frankreich suchte Napoleon durch
eifrige Beforderung der materiellen Interessen
die Aufmerksamkeit der Nation von Staats-
streich und Verfassungsfrage abzulenken. Kurz
hintereinander wurden zwei Rieseninstitute ge-
schaffen, der Crédit mobilier und der Crédit
foncier. Aber auch in den deutschen Staaten
regte sich zum ersten Male die Unternehmungs-
last in keckster Weise. Zahlreiche Notenbank-
riindungen erfolgten. Dabei gingen viele

ettelbanken Geschiifte ein, welche die Bank
fiir lingere Zeit verpflichteten, und nicht selten
wurde die Notenausgabe auf vbtllig unbank-
miissige Weise betrieben.

Der Umschwung ging von Amerika aus.
Ein angesehenes Bankhaus fallierte, und bald
trat an Stelle leichtsinnigster Kreditgewi#ihrung
iibertriebenes Misstrauen. Der Diskont stieg
um 25°,. Bank- und Eisenbahnaktien wurden
unverkiuflich. Die Warenpreise fielen um 10
bis 36%, Unter dem Ansturme der Noten-
liubiger fielen 18 Banken und 16 grosse Eisen-
Eahngese]lschaft,en mussten ihre Zahlungen ein-
stellen. Viele Fabrikanten schlossen ihre Be-
triecbe oder arbeiteten nur mit verkiirzter
Arbeitszeit weiter. Von Amerika zog die Krise
nach England. Viele H#user, die namentlich
mit Amerika in Geschiftsverbindung standen,
fallierten. Dazu kam das Ende des Krimkrieges,
das, wenn auch in verkleinertem Massstabe, dhn-
liche Wirkungen herbeifiihrte wie der Friedens-
schluss von 1815 (vgl. oben Krise von 1815).
Den Fallimenten folgte die #ibliche Panik. Der
Diskont stieg rapid auf 12°,. Am 18. November
betrug der Barbestand der Notenabteilung nur
6079095, die Reserve der Bankabteilung
1552686 £ So blieb wiederum kein anderer
Ausweg, als die Akte zu suspendieren. Dies
geschah unter der Bedingung, dass der Diskont
auf 109, gehalten wiirde. In Staffordshire
wurden inforllge eines Bankfallimentes 30000
Arbeiter der Topfereiindustrie beschiiftigungsios.
Ein Bankfalliment in Northumberland brachte
das Kohlen- und Eisengewerbe zum Stillstand.
In der Baumwollindustrie wurde der Lohn-
entgan(% infolge reduzierter Arbeitszeit auf
1064700 £ angeschlagen.

Noch bis Mitte November hatte man in
Deutschland gehofft, der Krise entgehen zu
konnen. Da wurden in London mehrere mit
Schweden und Diinemark handelnde, urspriing-
lich demtsche Hiuser fallit. Dieses Ereignis
hatte den Sturz mehrerer Hamburger H#user
zur Folge. Von da pflanzte sich die Erschiitte-
rung auf die preussischen Handelsplétze fort,
schlug nach Skandinavien iber, um wieder nach
Hamburg zuriickzukehren, wo schliesslich die
dltesten und solidesten Firmen unterzugehen

drohten. Bald bot das geschiftliche Leben
dieser Stadt, die sich im nordischen Handel zum
ersten Wechselplatze emporgeschwungen hatte,
ein bisher ungekanntes Bild der Verwirrung
und Zerstérung.

Die Griindung eines Garantiedjskontovereins
wurde beschlossen und eine Snmme von 14 Mil-
lionen Mark Banko dafiir gezeichnet. Da diese
Massregel als unzureichend sich erwies, griindete
man ausserdem eine Warenvorschusskasse, d. h.
ein Darlehnsinstitut von 10—15 Millionen Mark
Banko, und filhrte ein Administrationsverfahren
ein. Dasselbe bestand darin, dass Gldubiger,
deren Schuldner behaupteten, sp#ter ihre Ver-
gﬂichtungen wieder erfilllen zu konnen, filr

iese Administratoren ernannten. Endlich rief

der Staat noch eine Diskontokasse mit 15 Mil-
lionen Mark Banko ins Leben, die von der
Usterreichischen Nationalbank ein Darlehen von
10 Millionen Mark Banko erhielt. Dieser Betrag
wurde aber schliesslich einer besonderen Ver-
trauenskommission iiberwiesen, um denselben
zur Hilfeleistung an einige der einflussreichsten
Hiuser zu benutzen, ,deren Sturz das allge-
meine Wohl zumeist gefihrden wiirde.“ So
wurde die schlimmste Zeit {iberwunden. Von
Hamburg aus hatte die Krise iibrigens auch
Skandinavien und stidamerikanische Plitze hart
getroffen. Mehr als bei anderen Krisen lagen
bei derjenigen von 1857 die Ursachen auf dem
Gebiete des Handels und der Spekulation. Eine
vorwiegend lokale Bedeutung kommt den fran-
zbsischen Geldklemmen von 1863.64 zu. Das
fleiche ilt von der englischen Krise des Jahres
866. egen der Zahlungseinstellung des
Hauses Overend, Gurney & Cie. entstand eine
Panik, die zum dritten Male zur Suspension
der Bankakte zwang. Die mit dem ,schwarzen
Freitag* (23. September 1869) zum Ausbruch
gelangte amerikanische Krise hatte ihre Wurzel
In dem ungeordnet gebliebenen Papiergeldwesen
der Vereinigten Staaten, das von Jay Gould zu
den gewissenlosesten Spekulationen ausgebeutet
worden war.

16. Die Krise von 1873, Die in Bezug
auf Dauer und réumliche Ausdehnung grosste
Krise ist diejenige des Jahres 1873. Von der
Wiener Birse ausgehend hat sie sich bis zum
Jahre 1880 allm#hlich tiber Italien, Russland,
Nordamerika, Deutschland, England, Holland,
Belgien und selbst Siidamerika und Australien
ausgebreitet und sémtliche grosse Welthandels-
und Industriezweige erfasst (Eisen-, Kohlen-
uud Textilindustrie, chemische Industrie, Nah-
rungs- und Genussmittelgewerbe, Eisenbahn-
und Dampfschiffbau). Mag die Krise auch zu-
erst in Oesterreich ausgebrochen sein, ihr Ur-
sprung lag doch auf deutschem Boden. Die
ruhmreichen Kémpfe von 1866 und 187071, die
Entstehung eines nun auch politisch geeinigten
grossen deutschen Wirtschaftsgebietes mit ein-
heitlicher, sich rasch entwickelnder Gesetz-
g{ebung (Gewerbefreiheit, Aktiengesetzgebung,

iinzreform), die mittelst der franzisischen
Milliarden rasch bewirkte Tilgung der deut-
schen Staatsschulden, der dadurch bedingte
Kapitaliiberfluss, das plotzlich ungeheuer ge-
wachsene Vertrauen in die eigene Leistungs-
fihigkeit, das Streben, England und Frauk-
reich anch auf wirtschaftlichem Gebiete zu er-
reichen, all diese Momente filhrten zu einer
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Unternehmungslust und schliesslich zu einer
wahren Griindungsmanie, wie sie in Deutsch-
land noch nicht erlebt worden war. Von Mitte
1870 bis Mitte 1873 wurden 958 Aktiengesell-
schaften gegriindet mit einem Gesamtkapitale
von 3600 Millionen Mark. So entstand eine
Menge von Bank- und Industriepapieren, aber
auch eine miichtige Ausdehnung des Birsen-
spiels. Bei der Hohe der Grilndergewinne be-
fanden sich viele der neuen Unternehmungen
schon von vorn herein in einer schwierigen
Stellung.

Der Umschwung ging von Wien aus, wo
der Griindungsschwindel nach dem Frieden von
1866 Hand in Hand mit der liberalen Ver-
fassungsaera fast noch toller als in Deutschland
emporgeschossen war. In der Zeit von 1867
bis 1873 hatte die Regierung 175 Banken, 34
Eisenbahnunternehmungen, 645 Industriegesell-
schaften, 104 Baubanken, 39 Versicherungsge-
sellschaften und 8 Schiffabrtsgesellschaften mit
einem Kapital von 4000 Millionen Gulden kon-
zessioniert. Immerhin kamen 682 Aktiengesell-
schaften mit einem Nominalkapitale von 2577
Millionen Gulden wirklich zu stande. Die Ka-
tastrophe begann im Mai. Am 28. Mai gab es
bereits 100 Insolvenzen und der Kursverlust be-
zifferte sich anf 300 Millionen Gulden. Den
Hohepunkt erreichte die Krise am 9. Juni mit
dem Fallimente der Wechselbank. Nun ge-
rieten auch die deutschen Borsenplitze in
Schwierigkeiten. Das Publikam wollte sich
seines Effektenbesitzes rasch entledigen. Die
Papiere sanken plotzlich um 30—30Y,. Noch
einmal gelang es der Haussepartei im August
und September, die Spekulation zu beleben. Da
kamen ungfinstige Nachrichten von Amerika
und bewirkten bald wieder einen Riickschlag.
Gegen Ende Oktober, nachdem die Quistorpsche
Vereinsbank falliert hatte und infolge der Geld-
klemme auch in England der Diskont erhiht
wurde, erreichte die Baisse ihren tiefsten Punkt.
Anfang 1875 ibertrug sich die Krise auf die
Eisenbahnen, auf Kohlen- und Eisenindustrie.
England blieb nicht verschont; 1878 brach eine
schwere Baumwollkrise und bald auch eine
Stockung im Eisenhiittengewerbe aus. Preise
und Lohne fielen. Das gleiche Schicksal wider-
fuhr Amerika, wo noch eine Eisenbahnkrise
hinzutrat. Da ansehnliche Betriige ameri-
kanischer Papiere sich in deutschen Hiénden be-
fanden, so trugen die Ereignisse auch zur Ver-
schdrfung der deutschen Krise bei. Nach der
Angabe des Moniteur des intéréts matériels
hatte die Emissionsthitigkeit auf europiischen
und amerikanischen Plidtzen sich belaufen auf
folgende Summen: '

1870 4560 Mill. M. 1875 1368 Mill. M.
1871 12560 , 1896 2920 ,
1872 10110 , 1877 6322 ,
18713 8722 , 1878 3644 ,
1874 3368 , 1879 7520 ,
16. Die Krisen von 1882 und 1880,

Wihrend Frankreich von den Erschiltterungen
der 70er Krise ziemlich verschont geblieben
war, ist diejenige von 1882 eine vorwiegend
franzosische. Sie trat ein infolge der Griin-
dungen der Union générale. Der Griinder
dieser Gesellschaft, Eugéne Bontoux, gab vor,

die Herrschaft des Judentums (der Rothschild-
gruppe) auf dem europdischen Geldmarkte
brechen zn wollen. Er suchte und fand die
ausgiebige Unterstiitzung der katholischen Par-
teien in Frankreich und Oesterreich. Der
Schwindel bestand der Hauptsache nach darin,
dass die Griindungen der Union générale ihre
eigenen nicht voll eingezahlten Aktien an den
Borsen aufkauften, dadnrch eine kiinstliche
Hausse herbeifiihrten und dieselbe zur Emmis-
gion neuwer Aktien benutzten. Eine Griindung
der Union générale war auch die isterreichische
Linderbank, filr welche Bontoux namhafte
Begiinstigungen von seiten der Usterreichischen
Regierung zu erlangen wusste. Um fiir das
der Union zustrémende Kapital Verwertung zu
finden, wurden in fieberhafter Hast zahlreiche
Versicherungagesellschaften, Gaswerke, Trans-
portunternehmungen, Kohlenwerke gegriindet
oder iibernommen. Auch brachte man mehrere
Zeitungen an sich, um mit deren Hilfe dem
Publikum eine vorteilbafte Meinung von den
Unternehmungen der Union générale beizu-
bringen.

Das luftige Gebiiude kam zuerst in Lyon
ins Wanken, wo allerdings die Ausschreitungen
auch am weitesten gegangen waren. Ein Kon-
sortinm der reichsten Minner, welches 32 Mill.
Francs zur Hilfsaktion zeichnete, konnte den
Zusammenbruch nicht aufhalten. Die Aktien
der Union générale sanken von 3050 (17. Juli
1881) auf 1300 (19. Januar 1882), diejenigen
der Lianderbank von 865 auf 610. Am 29. Ja-
nuar stellte die Union générale ihre Zahlungen
ein. Die Direktoren Bontoux und Feder wurden
verhaftet, mussten aber wieder freigegeben
werden. Sie hatten eben nur die fehlerhafte
Bestimmung des franzisischen Aktiengesetzes,
die den Ankauf eigener Aktien gestattete, voll
ausgenutzt.

Die gedriickte Lage des Geschiiftsganges
in der Periode von 1883—1886 wurde vielfach
mit dem Pariser Krach in Zusammenhang ge-
bracht. Erst gegen Ende der 80er Jahre gaben
die grossen Anleihen, welche die europiischen
Grossindichte wegen drohender Kriegsgefahr auf-
nahmen, der Spekulation eine neue Nahrung.
Zahlreiche Aktiengesellschaften und Kartelle
der wichtigsten Industriezweige kamen zu
stande. An der Berliner Birse trat eine leb-
hafte Hausse der Industrieaktien ein. Die No-
tierungen der Berg- und Hiittenwerksaktien, die
ein Gesamtkapital von 421 Millionen Mark dar-
stellten, erhdhten sich 188889 um 38°,. Ent-
sprechende Steigerungen traten in der ‘kursbe-
wegung anderer Papiere ein. Zahlreiche aus-
lindische Anleihen wurden emittiert. So ge-
langten in den Jahren 1888, 1889 und 1890 je
629, 584 und 219 Millionen Mark auslindischer
Papiere auf den deutschen Geldmarkt. Wie
Deutschland war auch England in Siidamerika
und Mexico stark engagiert. Die Wirren in
Argentinien filhrten den Sturz des beriihmten
Bankhauses Messrs. Baring, Bros & Co. herbei.
Nur durch das rasche Eingreifen der Bank von
England und anderer grosser Banken wurde
der Krach mit Mithe verhiitet. Ein zweites
Moment der StGrungen bildete die Mac Kinley
Bill, welche den Export nach Amerika in
einigen Artikeln empfindlich traf. So machte
der kurze Aufschwung bald wieder einer ge-
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drl}ilck]ten Geschiiftslage Platz, die einige Jahre
anhielt.

17, Die amerikanische Krise von 1893.
Diese Krise wurde vorbereitet durch die von
der Silberpartei erzwungenen Wihrungsexperi-
mente, welche den Kredit der Vereinigten
Staaten auf den europiiischen Geldmirkten er-
schiitterten uud umfangreiche Abstossungen
amerikanischer Werte und Goldentziehungen im
Betrage von 500 Millionen Dollars innerhalb
1890—1893 zur Folge hatten. Dazu trat der
Zusammenbruch einer Reihe schwindelhafter
Trust-Unternehmungen (Whiskey - Trust und
Reading-Skandal). .

Im Mai 1893 erfolgte ein Borsenkrach. Die
Trustwerte sanken um 25—350 “/,. Zahlreiche
Banken und 76 Eisenbahngesellschaften fallierten.
Nun erfolgte der Run auf die Banken. Vom
4. Mai bis Oktober wurden bei den National-
banken 378 Millionen Dollars Depositen zuriick-
?ezogen. Ein grosser Weizencorner brach eben-
alls znsammen, und der Silberpreis fiel w%%en
Schliessung der indischen Miinzstitten von 83!,
auf 62 Cents. Pro Woche zihite man 400—500
Bankerotte. Die Roheisenproduktion, welche
1892 9157000 Tonnen betragen hatte, fiel 1893
auf 7124000. Im August wurde das Silberan-
kaufsgesetz aufgehoben. Da der Londoner Geld-
markt gleichzeitig durch den Zusammenbruch auns-
tralischer Banken stark angegriffen war, so
brauchte es lingere Zeit, ehe von dort Unterstiit-
zung geleistet werden konnte. Gold stieg vor-
tbergehend auf 74 %, pro anno. Die von der Krise
hervorgerufene Arbeitslosigkeit fithrte zu dem
Zuge der von Coxey gefiihrten Arbeitslosen nach
Washington (vgl. d. Art. Arbeitslosigkeit
oben Bd. IS.925). Erst nach dem durch den Sieg der
Sound-money-Partei in der Priisidentschaftskam-
pagne das Vertrauen in die Wihrungszustinde
gehoben und der Krieg gegen Spanien siegreich
beendigt worden war, brach eine Periode auf-
steigender Entwickelung an.

18. Der Aufschwung des dentschen Wirt-
schaftslebens seit 1895. Im November 1895
wurden die westeuropdischen Borsen infolge
massloser Spekulationen “in siidafrikanischen
Minenwerten von einer akuten Krise erfasst.

Der Markwert der Aktien von 146 Goldminen-’

gesellschaften und 40 Goldminentrusts be-
trug am 1. Oktober 1895 ungefiihr 5095 Milli-
onen Mark, am 28. Februar 1897 nur 1960
Millionen Mark (vgl. Cohn, System IJI S. 316).
City und Suburban fielen von 27, (30. Septbr.
1895) auf 5 (21. November 1895), andere fiithrende
Minenpaxiere um 50°,. Dagegen erfuhren die

soliden Anlagepapiere entweder gar keine oder
nur nz unbedeutende Kursverminderungen.
Die Krise blieb auf relativ enge Kreise be-

schriinkt, und der bereits 1895 begonnene Auf-
schwung der geschiftlichen Thitigkeit machte
von Jahr zu f&hr insbesondere in Deutschland
80 §ewnltige Fortschritte, dass das letzte Jahr-
ftinft des 19. Jahrhunderts zu den glinzendsten
Konjunkturen gezihlt werden muss. Mass-
gebend fiir diese Erscheinungen diirfte sein:
die staunenswerte Entfaltung der Elektro-
technik. die Steigerung der Goldproduktion in
Siidafrika, Australien und im Klondyke-Gebiete,
die Erweiterung der ostasiatischen Mirkte nach
der Beendigung des chinesisch - japanischen
Krieges, die Verbesserung der wirtschaftlichen

Beziehungen zu Russland, der Ausbau der
sibirischen Bahn, die zahlreichen Kleinbahnunter-
nehmurigen in Deuntschland, grosse Bestellungen
von seite der Staatsbahnen, der Heeres- und
Marineverwaltnn% sowie der kommunalen Kor-
perschaften. Die Dimensionen des Aufschwunges,
an dem allein die Textilindustrie nicht in
vollem Umfange teilgenommen hat, finden in
den nachstehenden statistischen Daten einen
sprechenden Ausdruck:

Preuss. Steinkohlen- Deutsche Roheisen-

fiirderungI produktion
1895 72,62 Mill. T. 5,47 Mill. T.
1898 89,55 , ., 7,23 4,
‘Waren-Einfuhr ‘Waren-Ausfuhr
1895 4246 Mill. Mk. 3 424 Mill. Mk.
1899 5496 , 4152 »
+ 1250 -+ 728

Notierung im Januar in Mark pro Tonne
1894 1

Rh.-W. Puddelroheisen . 5 59

c .. 4
Giess. Roheisen Nr. 1 . 62

» 69
»  Stabeisen . . . . 95 138
»  Kesselbleche Ia. . 120 143
" Walzdraht. 93 125
»  Stahlschienen . 110 125

Reingewinn der Deutschen Reichsbank
1 9919433 Mk.
1899 31711378

Im Zusammenhange mit der steigenden
Rentabilitdt der Industriewerte und dem wegen
des industriellen Kapitalbedarfes gestiegenen
Zinsfusse sank der Kurs der 39,igen Reichs-
anleihe von 100 (4. September 18Y5) auf 87,80
(22. Dezember 1849). Der ,Mahnruf an die In-
dustriellen Deutschlands“ der Norddeutschen All-

emeinen Zeitung vom 22. Mirz 1900 zeigt in-
es, dass in massgebenden Kreisen bereits der
Eintritt schwerer Rilckschlige befiirchtet wird.
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