WORTERBUCH i
DER %

VOLKSWIRTSCHAFT

IN ZWEI BANDEN.

Bearbeitet von

Dr. Greora Avree-Kiel, Geh. Hofrat Prof. Dr. G. vox Berow-Freiburg i. Br., Prof. Dr.
M wnpn-Giellen, Priisident des Kais. stat. Amts Geh. Oberreg.-Rat Prof. Dr. vax pes Borear-
Dr. L. J. Briur-Berlin, Geh. Hofrat Prof. Dr. Karu Bijougs-Leipzig, Privatdozent Dr. Rubp.
wor-Berlin, Dr. Augxaspir Evnsren-Jena, Oberreg.-Rat Fverr-Berlin, Geh. Med.-Rat Prof. Dr.
sae-Breslan, Geh. Oberreg.-Rat Dr. Freusp, Vortrag. Rat im Ministerinm des Innern-
Prof. Dr. C. J. Fuens-Freiburg i. Br., Wirkl. Legationsrat Gorrsc, Vortrag. Rat im
\mt - Berlin, weil. Geh. Reg.-Rat Prof. Dr. Freih. von per (Gourz-Bonn, Prof. Dr. Kary
wa-Wien, Prof. Dr. J, Hanses-Bonn, Prof. Dr. M. vox Hrecker-Miinster i. W., Forstmeister
v, Juxrson-Hann.-Minden, Wirkl. Admiralitiitsrat Prof. Dr. Korpner-Berlin, Geh. Oberreg.-Rat
W. Lexis-Gottingen, weil. Bibliothek. Dr. Pauw [irrert-Berlin, Prof. Dr. W. Lorz-Miinchen,
lsekretir Prof. Dr. Arprep Maxes-Berlin, Prof. Dr. E. Miscuner-Graz, Oberlandesgerichtsrat
camp-Uiln, Geh. Reg.-Rat Prof.Dr. Prrersitig-Berlin, Geh, Hofrat Prof. Dr. J. PiersrorFr-Jena,
K st Rarnoes-Heidelberg, Geh. Oberbergrat Reuss, Vortrag. Rat im Ministerium fiir Handel
iewerbe-Berlin, Geh. Hofrat Prof. Dr. G Scaanz-Wiirzburg, Prof. Dr. M. Serina-Berlin, Prof,
WignkxFerp-Ciln, Syndikns der Handelskammer Prof. Dr. A. Wmmisaaavs-Coln , Dr.
W. Wyaonzinski-Bonn, Bergassessor Zix-Berlin,

—

herausgegeben von

Prof. Dr. LUDWIG ELSTER,

error-Rat und Vortragender Rat im Ministerinm der Geistl, Unterrichts- und Medizinalangelegenheiten
in Berlin.

ZWEITE, YOLLIG UMGEARBEITETE AUFLAGE.

ZWEITER BAND.
Haftpflicht — Zwecksteuérn.
Nachtriige.

\SEMPER

JENA.
VERLAG VON GUSTAV FISCHER
1907.




Kriminalstatistik —

Kumigreichen
die Literaturangaben
statistik*s

mn Af‘l ,‘Km‘al-
A. Wirminghaus.

e ——

Krisen.
. Wirtschaftliche K. im weiteren Sinne.
2. .‘}i inl:r engeren Sinne. 3. Produktions-K.
4. Die K. und die kapitalistische Produktions-
weise. 0. Uebersicht der K. seit 1815.

{ Wirtschaftliche K. im weiteren
Sinne. Als wirtschaftliche Krisis im wel-
teren Sinne kann man jede zeitweilige Sto-
rung des Wirtschaftslebens bezeichnen, durch
die ein groBerer Kreis von Personen erheb-
liche Nachteile erleidet. In einer Gesell-
schaft mit entschieden vorherrschender
Naturalwirtschaft entstehen solche Stdrungen
lediglich durch Ausfille in dem normalen
saclﬁicheu Produktionsertrage oder durch
ungewdihnliche Giitervernichtung. Die Wir-
kungen z. B. von schlechten Ernten oder
Viehseuchen wiirden also hier unmittelbar
als K. bezeichnet werden konnen. In der
Geldwirtschaft treten die Folgen solcher
Storungen immer durch Vermittelung der
Preisbildung hervor; sie verteilen sich da-
her in verwickelter Weise auf die verschie-
denen Bevolkerungsklassen und belasten
nicht immer vorzugsweise diejenigen, die
unmittelbar durch den Produktionsausfall
oder die Giiterzerstorung getroffen werden.
Der Landwirt kann z B. durch Erhthung
der Getreidepreise teilweise oder vollstindig
fiir das ungiinstige Ernteergebnis entschiidigt
werden, der Schaden trifft dann die Konsu-
menten und weiter auch die Produzenten
und Verkiufer anderer Waren, deren Absatz
beschriinkt wird, weil eben die Kiufer mehr
fiir Brot ausgeben miissen. Immer aber
wird der vorhandene objektive Griterausfall
an irgendwelcher Stelle seinen nachteiligen
FinfluB ausiiben, wie umgekehrt eine objektiv
iiber den gewohnlichen Stand hinausgehende
Produktion gewissen Schichten der Gesell-
schaft zugute kommt. Man kann solche
durch Giiterausfall entstehende K. — soweit
man sie iiberhaupt zu den K. rechnen
will — als Defizit- oder Bedarfs-
K. bezeichnen. Meistens sind sie nicht von
langer Dauer, da z. B. die folgende Frnte
hiufig schon Besserung bringt. Doch kinnen
sie sich auch lingere Zeit hinziehen, wie
das Beispiel der Baumwollnot withrend des
amerikanischen Biirgerkrieges zeigt.

Eine andere ebenfalls zu den K. im
weiteren Sinne zu rechnende Storung ent-
steht dadurch, daB in den Produktionsbe-
‘dingungen oder den Weltmarktsverhalt-
nissen wichtiger Waren eine Aenderung
stattfindet, durch die fiir einen groBen Teil
‘der bisherigen Produzenten eine iibermiich-
Aige Konkurrenz geschaffen wird. So wurde
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Eiffekten bezieht, kann man Handels-K.
und Bi‘:rsen-.h. untex:schelglen. wenn man
unter BOrse hier speziell die _Eﬁ”ekteubiirse
versteht. Die den Handelskrigen (in dem
hier angenommenexn beschriinkten Sinne)
vorhergehende Spekulation  erstreckt sich
weilen auf eine griBere Gruppe von
Waren, Z B. der Kolonialwaren, oder die
(resamtheit der filr ein gewisses Land ge-
iencten Ausfuhrwaren ; meistens aber han-
lolt s sieh, pnamentlich in der neuesten
Jeit, nur um Spekulationen in einzelnen
wichtigen Waren, wie Kaffee, Getreide,
Kupfer i\lnm»|u>1isim-mlgsversuch der Société
les métaux 1387/88), um sog. Ringbildungen,
welche die Preise zunichst iiber-
‘1 die Hohe getrieben werden, um
ach  dem Umsehwung desto tiefer zu
inken. Der Terminhandel an den Waren-
wsen trigt ohne Zweifel dazu bei, solche
\ nsschreitungen der Spekulation zu begiins-
soweit er indes nur auf ein Diffe-
nzenspiel hinausliuft, ist seine Einwirkung
die Preisbewegung doch nur gering;
lie eicentlichen Beherrscher des Marktes
1l die Leiter der grofien Spekulationen
ind diejenigen, die mit Millionen eingreifen
snnen. um Waren aufzukaufen und zuriick-
halten. Die Warenproduzenten sind bel
liesen Spekulationen meistens nicht aktiv
teiligt, jedoch dehnen gie ihre Produktion
<oweit wie moglich der gesteigerten Nach-
fraze entsprechend aus und sind auch na-
arlich darauf bedacht, wombdglich zum
siinstigsten Zeitpunkte zu verkaufen. Hiufig
lssen sich auch Privatleute verleiten, mit
ihrem Kapital oder ihren Ersparnissen an
len Spekulationen der Warenborse teilzu-
nehmen, wodurch dann die schlieBlich ein-
irotende Krigis auch in weiteren K. ihre
Verheerungen anrichtet.
[m
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ganzen treten indes die Waren-
handels-K. in der neueren Zeit an Bedeu-

tung weit zuriick hinter den durch die
Iffektenspekulation herbeigefiihrten Borsen-
K. Steigende Warenpreise wirken
auch anf die Kurse der Industrie-, Berg-
werks-, Bank-, Eisenbahn- usw. Aktien ein,
und da die Zahl der groBen Unternehmungen

50 Jahren in enormem Mafle zugenommen
hat, so bieten diese Papiere fiir die Speku-
lation den bequemsten und niichstliegenden
Ansatzpunkt. Die guten Dividenden eines
Jahres werden als sichere Vorbedeutungen
fiir den Ertrag des nichsten Jahres be-
trachtet und mit einer optimistischen Rech-
nung kapitalisiert, um den jetzigen
der Aktien zu schiitzen. Die groBe Menge
des l’l'lh“klll‘n&& driingt sich mit einem be-
daverlichen Hifer zur Borse und kauft Pa-
lilf‘n‘u nicht nur mit eigenem Kapital, son-
dern vielfach auch noch mit Benutzung von

stets

in der Form von Aktiengesellschaften seit

Wert

Bankierskredit oder sogar in der Form von
Termingeschiiften. Durch diese ungewdhn-
lich gesteigerte Nachfrage werden Kurse
herbeigefiihrt, die von jeder rationellen Er-
wilgung unabhiingig gind; jeder weil, daB
eine Katastrophe unausbleiblich ist, aber
eder hofft, daB er nicht zu den letzten ge-
sren werde, die die Zeche bezahlen miissen.
Das Spekulationsfieber wird natiirlich auch
benutzt, neues ,Material* an die Borse
zu bringen; namentlich werden bestehende
Unternehmungen ,gegriindet, d. h. in die
Form von Aktiengesellschaften umgewandelt,
wobei der Wert derselben den augenblick-
lichen giinstigen Konjunkturen entsprechend
{ibermiBig hoch taxiert wird. Auch werden
Aktienunternehmungen wirklich neu ge-
griindet, wodurch also in den betreffenden
Produktionszweigen die Konkurrenz ver-
schirft wird. Indes sind solche Griindungen
weit weniger zahlreich als die Umwand-
lungen. Lénger als ein Jahr kann eine
golche ungesunde Erregung selten dauern;
denn dann zeigt sich, daf die Dividenden,.
selbst wenn sie an sich nicht ungiinstig
sind, den hochgespannten Erwartungen
nicht entsprechen, und die Einsicht bricht
sich Bahn, daB das iiberméBig hohe Aktien-
kapital vieler Griindungen unter normalen
Verhiltnissen niemals auch nur den ge-
wohnlichen Zins abwerfen kann. Hiufig
treten auch noch andere Griinde der nver-
stimmung® der Borse auf, wie der Bankerott
von Staaten, denen man blindlings viele
Millionen dargelichen hat; Einstellung der
Zinszahlung seitens amerikanischer Kisen-
bahnen usw. Dann beginnt die allgemeine
Flucht, jeder sucht dem anderen noch mit
seinen Verkiufen zuvorzukommen und er-
hoht dadurch die Intensitit der Krisis. Zu
einem grofen Teil treffen die Verluste die
Kkleinen Kapitalbesitzer, die sich zum Borsen-
spiel haben verleiten lassen ; auch die kleinen
Bankiers, die ihren Kunden Kredit gewdhrt
haben, werden oft stark in Mitleidenschaft
gezogen, und die grofien Aktienbanken kom-
men nicht selten dadurch zu Schaden, daB
Finanzleute, die auf ihre Verwaltung EinfluB
haben, die Mittel derselben ZuE Unter-
stiitzung zweifelhafter Griindungen benutzen
und ihnen die sich spiter entwertenden
Papiere zuschieben. — Mit den Handels-
und Borsen-K. verbindet sich immer auch
eine Kreditkrisis, die gich durch ein
rasches und starkes Steigen des Diskonts
und des LombardzinsfuBes SoWl® dadurch
charakterisiert, daB viele iiherhaupt keinen
Kredit mehr finden knnen. Als elgenth_che
Geldkrisis kann m;g 1ehhe6:hssti%l
rung der Kreditkrisis bezeichnt ; Sie at
siclfg nicht nur in dem hohen Bankzinsfub,
condern auch in ‘der Storu des ganach

auf Kredit gegriindeten Umlaufsmechanis-
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; ch n die groBen,
iy ﬁmfi?ign Banken, man will wieder

bar zuriickgefordert, :
Josung prisentiert. So konnte selbst die so
fost begriindete Bank von England  zu
wiederholten Malen, allerdings teilweise in-
folge der unzweckmifigen Starrheit der Be-
stimmungen der Peelschen Bankakte, in
ernstliche Verlegenheit gebracht werden.
3. Produktions-K. Die angefiihrten
Arten der K. sowohl im weiteren wie im
eigentlichen Sinne haben nichts Riitselhaftes
an sich, sondern sind durch die angegebenen
Griinde vollkommen geniigend erkldrt. Bei
den eigentlichen K. insbesondere ist die
Spekulation die treibende Kraft zur Her-
stellung des Zustandes, der, wie alle Welt
im voraus weiB, zu einem Kritischen Um-
schlag fithren muB. Die Produktion folgt
nur der steigenden Nachfrage, geht aber,
weil diese Nachfrage sich nicht dauernd
auf der ungewohnlichen Hohe erhalten kann,
iiber die richtigen Grenzen hinaus, nament-
lich soweit neue groBe Unternehmungen ge-
griindet werden. Die Griindung derselben
hatte in der Spekulationsperiode zwar nur
den Zweck, aus der Emission neuer Papiere
Gewinne zu ziehen, aber die gegriindeten
Fabriken, Hiittenwerke usw. bleiben auch
mach dem Umschwung mit ihrer vollen
Leistungsfihigkeit im Mitbewerb, und da sie
jetat meistens in der Form von Aktienge-
sellschaften auftreten, so werden sie ihren
Betrieb auch nicht einstellen, wenn sie auch
mehrere Jahre hindurch wegen der nie-
drigen Preise ihrer Erzeugnisse keinen Ge-
winn erzielen. Die theoretisch angenom-
mene Regelung der Produktion durch den
Preis findet nur sehr langsam und unvoll-
kommen statt, denn die Verdringung der
kleinen Produzenten trigt zur Erleichterung
des Marktes wenig bel, und die groBen
Aktiengesellschaften lassen sich eben auch
durch das Ausbleiben der Dividenden nicht
verdringen. So unterliegt es keinem Zyweifel,
daB die ungiinstige Lage der Eisenin-
dustrie in den dem Krach von 1873 folgen-
den Jahren durch die groBe Produktions-
iokeit der vor dem Krach gegriindeten
Aktiengesellschaften verursacht wurde. Es
liegt in solchen Fillen Ueber roduktion
in dem Sinne vor, daB die Produktion zu
§ ist, um Preise zu ermiglichen, bei
denen die Aktiondre den normalen Gewinn
von dem fibermiiBig hoch gerechneten, ,ver-
wiisserten® Aktienkapital erhalten. Dadurch
entsteht daon ein starker Kurssturz und
vielleicht eine lingere Zeit dauernde De-
ression. Periodisch tritt aber wie mit

.
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Der natiirliche  Heilungsprozef der
Depression aber besteht darin, daB durch
Frniedrigung der Produktionskosten, wozu
pnamentlich technische Verbesserungen viel
beitragen konnen, auch die herabgesetzten
preise der Erzeugnisse filr die Produzenten
wieder lohnend gemacht werden, wodurch
dann die Geschifte sich wieder beleben.

1. Die K. und die kapitalistische Pro-
duktionsweise. Viele sind nun der An-
sicht. daB Ueberproduktion und Produktions-
K. auch ohne vorhergehende spekulative
\nsschreitungen im normalen CGange der
Volkswirtschaft als eine notwendige Folge
der kapitalistischen Produktionsweise perio-
disch wiederkehren miiliten, Von den ilteren
Schriftstellern, die sich mit der K.frage be-
<chiftiet haben, stehen Owen, Malthus,
Chalmers, Sismondi auf einem dieser

Anschaunung verwandten Standpunkte. Sie
hatten den Uebergang der Industrie zur

Mlaschinenarbeit vor Augen, bei dem eine
auberordentliche Steigerung der Produktivitit

mit _Freisetzung® vieler Arbeitskriifte und
[ ohnherabsetzung zusammentraf, und glaub-
ten daher, daB die Entwickelung des kapi-|
talistischen Betriebes mit Notwendigkeit
einen Widerspruch zwischen der angebotenen
Masse der Produkte und der Kaufkraft des
Hauptteiles der Bevilkerung mit sich bringe.
Aehnlich ist auch die Rodbertussche
K theorie. Bei der fortwihrend steigenden
Produktivitit wird die der Arbeiterklasse
sufallende Quote (die sich nach dem not-
wendigen Lebensunterhalt dieser Klasse be-
miBt) immer kleiner, und die Masse der Pro-
dukte kann daher keinen geniigenden Absatz
finden. Auch Proudhon findet die Er-
klirung der K. darin, daB der Arbeiter mit
seinem Lohne sein Produkt nicht zuriick-
kaufen konne®. Marx uud Engels be-
trachten in ihrem kommunistischen Manifest
die K. ebenfalls als notwendige Folgen der |
kapitalistischen Produktion. Die I’rodukti\'—‘
kriifte, die der Gtesellschaft zur Verfligung
stinden, seien zu gewaltig geworden fir
die biirgerlichen Eigentumsverhiltnisse, sie
wiirden durch diese gehemmt und durch
die Ueberwindung dieser Hemmnisse bréichten \

sie die ganze bilrgerliche (tesellschaft in
Unordnung. Mill bringt die K. wenigstens
insofern mit dem Kapitalismus in Zusammen-
hang, als er annimmt, daB das Kapital durch
die normalerweise immer mehr fortschreitende i
r\'w‘rmiminrnng seiner Gewinnrate sich von |
Zeit zu Zeit zu gewagten lfuto.rnehmungen\
und anderen leichtsinnigen Spekulationen |
verlocken lasse, was dann zu einer Krisis |
fithre, durch welche das angesammelte (pri- |
vatwirtschaftliche) Kapital teilweise ver-
nichtet und wieder ein Steigen des Kapital-
gewinnes ermdglicht werde.
Ks ist nicht zu verkennen,

\

daB die kapi- ‘

talistische Produktionsweise aus ihrer eigenen
Natur gewisse Uebel erzeugt, wie das iibrigens
in anderer Art auch bei jeder anderen Pro-
duktionsweise der Fall sein wiirde. In
erster Linie steht hier die Unsicherheit der
Anpassung der Produktion an die Konsum-
tion, wobei wieder weiter in Betracht kommt,
daB die letztere nicht nur von den Bediirf-
nissen und Neigungen, sondern vor allem
auch von dem Einkommen der Konsumenten
abhiingt. Die Anpassung erfolgt tatsichlich
durch Ausprobieren, und zwar driingen sich
in der Regel zu jedem Produktionszweige
mehr Unternehmer, als dem Bediirfnis ent-
spricht, so daB fast {iberall und ununter-
brochen ein Kampf ums Dasein herrscht,
durch den die schwiichsten Mitbewerber
fortwithrend verdriingt werden. Der moderne
groBkapitalistische Betrieb hat die Zahl dieser
Opfer verfehlter Versuche groBer gemacht, als
sie frither bei mehr gleichférmiger Leistungs-
fihigkeit der einzelnen Unternehmer war.
Doch kann dieser chronische Ausscheide-
prozeB nicht als eine K. angesehen werden.
Das eigentliche Uebel liegt darin, daf die
heutigen GroBbetriebe vermpge ihrer groBien
Produktionskraft leicht auf die Bahn der
Ueberproduktion in dem oben bezeichneten
Sinne geraten, und zwar auch ohne daB
durch Handels- und Borsenspekulation ein
besonderer Anreiz dazu gegeben worden ist.
Wenn fiir einen Produktionszweig aus durch-
aus reellen Griinden, durch eine gute Ernte,
giinstige Ausfuhrverhiiltnisse, technische Ver-
besserungen usw. eine giinstige Konjunktur
mit reichlich lohnenden Preisen entsteht, so
wird jeder Unternehmer sofort seine Pro-
duktion soweit wie irgend mdglich ausdehnen,
seine Betriebsanlagen erweitern, vielleicht
auch noch neue errichten. Jeder weil, dab
er dadurch zur Herbeifiihrung eines Riick-
schlages beitrigt, aber er will die gute Ge-
legenheit benutzen, solange es moglich 1st,
da er weiB, daB andere dies um SO aus=
giebiger tun wiirden, wenn er auch selbst
darauf verzichten wollte. Frither oder spiiter
tritt dann auch eine Wendung ein, die Preise
ginken infolge der iiberméfigen Angebote,
und wenn die stehenden Produktionsmittel
bedeutend vermehrt worden sind, so tritt
jenes Ringen der lebenszihen GroBbetriebe
ein, von dem oben bereits die Rede war.
Nichts steht theoretisch im Wege, dab solche
Arscheinungen gleichzeitig bei allen Pro-
duktionszweigen eintreten kinnten, und dem-
nach ist die von Say, Mill u. a best{ittbegle
Moglichkeit einer allgemeinen eh :1':
produktion (s. den Art) _theoretIStllll} vo: na

den, wenn der Begr:ff in ‘dem S{er %‘&‘:
nommenen privatWII‘tS?haf“l?hB“ RS

gefaBt wird. Wie sich die Preise aller
Waren gleichzeitig heben kdnnen, SO (liﬁnnen
sie sich auch gleichzeiig senken und zwar
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auch so tief, daB viele Produzenten in allen
Zweigen nicht mehr den normalen Kapital-
gewinn erlangen. Dabei ist natiiclich auch
der mit der kapitalistischen Produktionsweise
wesentlich verbundene Umstand von Be-
dentung, daB das privatwirtschaftliche K-
gebnis der einzelnen .Prpduktmnsunterneh-
mungen von der Preisbildung der Waren
abhiingig ist.

Damit hiingt ferner zusammen, daB schon
verhiiltnismiiBig kleine Preisermiiligungen
fitr viele Produzenten ruinierend wirken
konnen. Denn fiir die Produzenten kommt
es darauf an, wieviel ihnen von dem Preise
als Gewinn ibrig bleibt. Haben sie aber
die Rohstoffe in der Periode der hohen Preise
angeschafft und hohe Lohne wihrend der
Herstellungsperiode bezahlt, so kann der ge-
sunkene Preis der fertigen Ware leicht gar
keinen Gewinn mehr enthalten, vielleicht
sogar die Kosten nicht einmal decken. Noch
ungiinstiger steht der Verkidufer, wenn er
aus dem Ertrage eines Unternehmens auch
noch Schulden zu verzinsen hat. So ist
iiberhaupt der Spielraum, in dem die Pro-
duzenten ein Zuriickgehen des Preises ihrer
Waren unter den Normalstand ertragen
konnen, sehr eng; je niher der Preis der
Grenze dieses Spielraumes riickt, um so
mehr entsteht der Zustand des labilen Gleich-
gewichts, aus dem mit einem Male ein sich
weit verbreitender Zusammenbruch hervor-
gehen kann.

Die niedrigen Preise veranlassen Herab-
setzung der Lohne, dadurch wird die Nach-
frage nach den fiir die Arbeiterklassen be-
stimmten Massenerzeugnissen vermindert
und eine relative Ueberproduktion auf diesem
Gebiete veranlaBt, die eigentlich eine Unter-
konsumtion ist. Zugleich finden Arbeiter-
entlassungen statt, wodurch Arbeitskriifte
unbenutzt bleiben, was einen objektiven
volkswirtschaftlichen Verlust bedeutet. Da-
gegen ist es nicht richtig, daB die hier in
Rede stehenden Erscheinungen der Ueber-
roduktion und die aus dieser abgeleiteten
(. durch die zu geringe Bemessung des An-
teils der Arbeiterklasse an dem Produktions-
ertrag entstehen. So wiinschenswert es ist,
daB dieser Anteil moglichst groB sei, so
wiiren doch bei jeder Hohe desselben K.
ebenso leicht mdglich wie gegenwirtig, da
es sich immer darnm handeln wiirde, die
Produktion dem Einkommeu der Arbeiter
wie der {ibrigen Gesellschaftsklassen richtig
anzupassen. FErhalten die Arbeiter einen
groferen Anteil an dem Produktionsertrag,
so wird sich nicht nur die Quantitit ihrer
Konsumtion, sondern auch die qualitative
Zusammensetzung derselben dndern, indem
geringere Warenqualititen durch bessere er-
setzt werden. Andererseits aber wird sieh
der Anteil der Kapitalisten entsprechend

vermindern ,

Nachfrage nach rti,

%egenstﬁndon, ! ch
rodukﬁow m T FANS DO

haupt ihre Beteili

mungen abnehmati‘.un Easnumk
wieder relative Ueberproduktion
wichtigen Gebieten. Denn die
mungen zur Herstellung von
Eisenbahnwagen, Schienen, Schi
sind darauf berechnet, daB jil
nur Krsatz fiilr den Verbrauch |
wird, sondern auch eine fortwiihre
mehrung des nationalen Bestandes an
Produktionsmitteln stattfinde. Tritt
nicht oder nicht in geniigendem Maﬂg,@’
so haben diese Unternehmungen keine yolle
Beschiiftigung fiir ihre Produktionskraft, &g
werden Arbeiter entlassen, und es zeig
sich dieselben Erscheinungen wie bei un-
geniigendem Absatz der fiir die Arbeiter-
klasse bestimmten Konsumtionsgegenstinde,
Nach der Rodbertusschen K.theorie miifte
man annehmen, daB die Kapitalisten fiir das
ihnen zufallende Einkommen bei einer ge-
wissen GriBe desselben gar keine Verwen-
dung mehr wiiBten, was doch offenbar nicht
zutrifft.  Zunichst ist ihrer Konsumtions-
fihigkeit, wenn sie sich immer feineren und
wertvolleren Giitern zuwendet, praktisch
keine Grenze gesteckt. Tatstichlich legen
allerdings die Kapitalbesitzer ihrer Konsum-
tion freiwillig emne gewisse Beschrinkung
auf, und es ist nicht richtig, daB sie — wie
es frither bei theoretischen Deduktionen an-
genommen wurde — bei sinkendem Kapital-
gewinn schlieBlich vorziehen, ihre Ueber-
schiisse vollstindig zu verbrauchen und
nichts mehr zuriickzulegen. Die Erfahrung
zeigt vielmehr, daf die Kapitalisten gerade
in Zeiten des niedrigen Kapitalgewinnes
besonders sparsam werden, daB sie auch
bei andauernd sehr niedrigem Stande des
ZinsfuBes keineswegs mehr als frilher zu
leichtsinnigen Spekulationen geneigt werden,
sondern im allgemeinen die sicheren, wenn
auch wenig eintriiglichen Anlagen immer
mehr bevorzugen. Die allmihliche Herab-

driickung des Kapitalgewinnes durch die
zunehmende Konkurrenz der Kapitalisten

wird von diesen zwar unangenehm empfunden
ist aber an sich keineswegs ein Zeichen der
wirtschaftlichen Depression, vielmehr ein
volkswirtschaftlich giinstiges Symptoml wenn
damit Vermehrung der objektiven Gite

erzeugung und eine Verbesserung der 1
der Arbeiterklassen verbunden ist.
kommt die Verminderung des K
winnsatzes nur insofern den Arbeitern
als sie durch die Konkurrenz des |
die Vermehrung und Erweiterung der
duktionsanl verursacht. Zu einem ¢
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steigerung der vorhandenen Aktien- und
gchuldverschreibungen, wobei die fritheren

Besitzer den Gewinn davontragen, oder sie
pildet eine Erleichterung fiir die ver-
schuldeten Staaten und andere Schuldner,
sowohl durch die Ermdglichung von Kon-
versionen als auch durch die Zinsermifigung
bei der Aufnahme neuer Schulden. Im
ganzen mubB also zugestanden werden, daB
at

e k;\pitalistisuhe Produktionsweise die
Pendenz in sich schlieBt, abwechselnd
Hebungen und Senkungen der volkswirt-

schaftlichen Bewegung zu erzeugen. Diese
Qehwankungen aber bilden gewissermalen
nur die allgemeine Unterstrdmung; sie sind
nicht schroff, und die Wendungen nach ab-
wiirts haben noch nicht die Bedeutung von
K. Die besonderen Ursachen der eigent-
lichen K. kombinieren sich vielmehr mit
dieser allgemeinen Bewegung, indem die
Spekulation bei giinstigen Gelegenheiten die
vorhandene Tendenz zum Aufschwung {iber-
mifig verstirkt und schlieBlich der jihe

Sturz der Preise von einer unhaltbaren
Hohe als K. erscheint. Alle beobachteten
K. lassen sich auf die oben angefiihrten

Formen (von denen auch mehrere zusammen-
ireffen konnen) zuriickfithren und durch ihre
hesonderen leicht erkennbaren Ursachen er-
kliren: die kapitalistische Produktionsweise
erzeugt an sich keine K., sondern erleichtert
nur von Zeit zu Zeit das Einsetzen der
krisenbildenden Faktoren.

5. Uebersicht der K. seit 1815. Die
ersten K. in diesem Jahrhundert sind im
wesentlichen anf England beschriankt. Die
K_ von 1815 entstanfl dadurch, daB der Ab-
satz englischer Waren im Auslande nach
der Kriegsperiode den iibertriebenen Er-

K. von 1825 hatte ihre Hauptwirkungen eben-
falls in England. Sie ging aus iibermiBigen
Birsenspekulationen, besonders in stidameri-
kanischen Staatspapieren und mexikanischen
und anderen Bergwerksaktien, hervor und
verursachte namentlich den Zusammen-
bruch zahlreicher notenausgebender Bank-
hduser. Daher wurde durch das Bankgesetz
von 1826 bestimmt, daB auBerhalb eines ge-
wissen Umkreises, um London auch groBere
Bankgesellschaften zur Notenausgabe be-
rechtigt sein sollten. Auch wurde die Aus-
gabe von Noten unter 5 £ auBerhalb Schott-
lands verboten. Nunmehr aber wurden
Notenbankgesellschaften in iibergroBer Zahl
gegriindet, was nicht wenig zum Ausbruch
der K. von 1835 beitrug. Hs war dies
wieder eine durch Ueberspekulation ent-
standene Kredit- und Geld-K., fiir die man
auch die Bank von Bngland wegen der un-
vorsichtigen Vermehrung ihrer Notenaus-
abe mit verantwortlich machte. Der Ab-

ub von Gold nach Amerika gab die un-

wartungen bel weitem nicht entsprach. Die |dieser 1%

mittelbare Veranlassung zu dem Riickschlag.
In den Vereinigten Staaten herrschte um
dieselbe Zeit ebenfalls ein tolles Spekula-
tionsfieber, das sich namentlich in zahl-
reichen Griindungen, Eisenbahnen — im
Staate New York wurden im Jahre 1836 allein
60 konzessioniert — Kaniilen, Bergwerken
usw. duferte. Die englische K. brachte
auch den amerikanischen Aufschwung ins
Stocken, und das Jahr 1837 zeitigte auch
hier eine K., bei der alle Notenbanken des
Landes ihre Barzahlungen einstellten. Bald
aber begann unter der Vereinigten-Staaten-
Bank — die jetzt nicht mehr Bundesbank,
sondern Privatunternehmung mit Konzession
des Staates Pennsylvanien war — eine neue
Schwindelbewegung in Verbindung mit dem
Versuche einer Monopolisierung des Baum-
wollmarktes. Das Ende war die K. von
1839, bei der 959 Banken ihre Zahlungen
einstellten, und die auch eine starke Riick-
wirkung auf England ausiibte. Die vor-
herrschende Meinung war damals, daB die
K. hauptséichlich durch das unsolide Ver-
fahren der Banken und namentlich durch
{ibermiiBige Notenausgabe befordert worden
seien. In England suchte man daher fiir
die Zukunft solchen Moglichkeiten durch
die Peelsche Bankakte von 1844 vorzubeugen.
Aber schon die groBe K. von 1847 lehrte,
daB das neue Gresetz diesen Zweck in keiner
Weise erreicht hatte. Seine mechanische
Starrheit trug sogar zur Verschirfung der
K. bei: denn nachdem die Bankakte durch
eine Geheimratsverordnung suspendiert wor-
den war, legte sich die Panik, ohne dafl
die Bank gendtigt war, wirklich mehr als
das gesetzliche Kontingent an nicht metallisch
gedeckten Noten auszugeben. Die Ursache
lag in der {ibermiiBigen Ausdeh-
nung der Bisenbahnbauten, und ihre Wirkung
wurde durch eine MiBernte verstiirkt. Ihre
Folgen machten sich auf dem Kontinent
mehr oder weniger fiihlbar. Die K. von
1857 hatte ihren Ausgangspunkt in Amerika,
verbreitete sich dann ber England, Wwo
abermals die Bankakte suspendiert werden
muBte, und ging dann auch nach Deutsch-
land hiniiber, WO namentlich Hamburg
schwer getroffen wurde. Das allgemeine
Steigen der Warenpreise hatte teilweise
geinen Grund in dem Zufluf des kaliforni-
schen und australischen Goldes, .wurde aber
wieder durch die Spekulation 1nS MabBlose
getrieben; dazu kam leichtsinniges Kl‘ke“]illt'
geben der Banken, groBe BOrsenspo ua-
tionen in Verbindung mit zahlreichen Griin-
dungen von Aktiengesellschaften. Auch
Dentschland hatte in der Mitte der 50er
Jahre seine erste Griindungsperiode, Ut

hamentlich wurden damals 1n vielen

Mitte_l—
und Kleinstaaten Notenbanken errichtet.
K. von 1866 blieb wieder 1m wesentlichen




i nd beschrankt. Den AnstoB dazu

&:{1 Eéleg:a Sturz des Bankhauses Overend,
gurney & Co, ; :
heftig, daB zum dritten Male die Suspen-
sion der Bankakte erfolgen mubBte,

Die K. von 1873 hatte ihren Hauptsitz
in Deutschland und Oesterreich, doch ging
auch ein selbstiindiger StoB von Amerika
aus, wo namentlich der Sturz des Hauses
Jay Cooke & Co. einen weiten Erschiitte-
rungskreis erzeugte. In den beiden erst-

nannten Lindern hatten sich Borsen-
schwindel und Griindungsfieber in einem
frilher nie dagewesenen Grade entwickelt.
Der eigemliche oKrach* trat im Mai in
Wien ein; in Deutschland zeigte sich die K.
in weniger akuter Form, aber auf allen Ge-
bieten trat ein rascher wirtschaftlicher
Rilckgang ein, der mit einer mehrere Jahre
dauernden Stockung und Depression endigte.
Auch die ilbrigen Liander Europas hatten
unter diesem Umschwung mehr oder weniger
zu leiden. Den tiefsten Punkt der Depres-
sion findet man im Jahre 1878, in dem auch
England, u. a. infolge des Bankrotts der
City of (lasgow-Bank, besonders stark in
Mitleidenschaft gezogen wurde. Im Jahre
1879 trat ziemlich allgemein eine Besserung
ein, und von 1880 und 1881 an entwickelte
sich in Frankreich unter Fithrung der Union
sénérale wieder eine starke Ueberspekulation.
Die Folge war 1882 der Zusammenbruch
dieser Bank und eine im ganzen bloB auf
Frankreich beschriinkte Borsen-K. Seit dem
Jahre 1888 wurde die Borsenspekulation in
Deutschland wieder sehr lebhaft, und die
Industrie- und Bergwerksaktien erreichten
1889 enorm hohe Kurse. Aber schon im
folgenden Jahre trat der Riickschlag ein mit
zahlreichen Bankrotten kleiner Bankhiiuser
und grofien Verlusten auf seiten des Privat-
%ublikums, das sich sehr stark an dem

orsenspiel beteiligt hatte.  In demselben
Jahre brachte der Sturz des groben Hauses
Baring in London die Gefahr eines weitver-
breiteten Unheils. Es gelang aber durch
das Eintreten der Bank von England und
anderer Banken, eine griBere Katastrophe
zu vermeiden. Im Jahre 1893 brach wieder
eine Bank- und Eisenbahn-K. in den Ver-
einigten Staaten aus, die sich in Europa in-
des hauptséichlich nur den Besitzern ameri-
kanischer Eisenbahnfonds fiihlbar machte.
Im zen haben die K. seit 1866 die
periodische RegelmiBigkeit, die sie bis dahin
annihernd gezeigt hatten — Jevons wollte

darin sogar einen Zusammenhang mit der
Sonnenfleckenperiode finden -, ginzlich
verloren, Als eine lichkeit  der
neveren Zeit glauben manche die lange
dmmdaﬂ Depressionspertoden 1874 bis
1879, dann wi 32 bis 1888) ansehen

zu diirfen, [ndes hat es auch frither an ge-

und die Panik wurde so|i

pes g der Rii

uch war :

in den drei letate :
Jahrhunderts — den

Silberent g und die
knapiheit zufilhren vers:
sich keineswegs ein kritisches S

diese Preise durch die
rung der Transport- und Produkti
in vielen Fiillen gerechtfertigt war.
Jahre 1896 trat die Industrie wieder
Periode giinstiger Entwickelung, die im .
1900 ihren Hohepunkt erreichte. Das
g]ahr _ah%' b:'aclllllt:n ;vieder einen Riickschl;

er in Deutsc durch den Zusammen-
bruch der Leipziger Bank infolge ihrer Ver-
bindung mit dem schwindelhaften Treber-
trocknungs-Concern und den Ruin einiger
Hypothekenbanken einen sehr akuten Charak-
ter erhielt und auch mit einer erheblichen
Senkung des Preisniveaus der Industriep:
dukte, namentlich der Bergwerks- und
Hiittenerzeugnisse verbunden war. Bald
aber machte sich wieder eine aufsteigende
Bewegung bemerklich, die bis zur Gegen-
wart (1906) gedauert hat und selbst durch -
die groBen Verluste, die dem européischen
Kapital aus der Entwertung der russischen
Papiere erwachsen sind, nicht zum Still-
stande gebracht worden ist.
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