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Kommuni smus - Konjunktur . Konjunkturtheori e 

Kommunismus ..Kr isen ") müssen jedo ch beide Er scheinun gen 
vom lat, communitas. gebildet aus communis ge~nde r t erforscht werden, da es sich bei den 
= gemeinschaftlich. Das Wort wird in zwei- Krisen um emmalige aus besonderen Ur . 
f a ch er Bedeutung gebraucht. E i nerse i ts zur sachen hervor gegangene Er scheinun gen han . 
Bezeich!1l ;mg von Gemeineigentumsf<;> es sich bei den K . um allge. rmen -;- in delt, währ end 
~rster Lml~ an Grund und Bod ~n - , die geschichr - m em e und dau ernde Ersch emun gen der kaDi. 
lieh der Blldunl' des Sonderell'entums vor au s . ' ..I: • • ,u, • • . _ , _n 

ge-gangen s.,n<1und sich riacn:aersel6en neben ~em 2. Die K. Unte~-K:'si;;d '~icl;t wie es dem 
letzteren, Immer mehr freilich vor Ihm zurück- t ä I' h S h b h t ! ht d i Z . 
weichend, vielfach bis in unsere Zeit hereinragend ag IC en pr ac..ge r auc en ~pnc , re er
e~halten haben; sowie von frei wi lli ~en Gemein. ten besonders gun~tjger Ges~haftslage zu ver . 
schaftsformen, die nicht grundsätzhcher Feind- stehen, sondern vielmehr die A~ f. und Ab . 
schaft gegen die Institution des Privateigentums wartsbewe gungen des wlrts chafth chen Lebens 
als solche ihr Dasein verdanken, sondern lediglich und insbesondere der Marktlag e. Die Kb e
aus den.bes,?nderen Verhält'.lissen derjenigen her- wegun g ist die der kapit alisti schenWirts chaft s. 
aus•. die sich zur. Gememschaft zusa~men - periode eigent ümliche Ersch einun g. daß Peri. 
s.chheßen, e,:"achsen sind : so vor allem die kl öst er- oden des Aufschwungs mit denen des R ück. 
lichen Gememschaft~n. An~ererse lts aber faßt ganfs und der Depr ession des Markt es abman unter dem Begnff K. sämt liche Theonen und I E ' h . 

. Bewegungen zusammen, deren Endziel die Be- we~ se n. s sind zu unt ersc eiden . aUge. 
sei tig ung des Pri vat eige n turns überhaupt meineK. und~ranchenK Bel den Branchenk, 
oder doch wenigstens der Sonderaneignung ge- hand elt es SIch um Schwankung en In der 
.....;~S", Sachgüterkategorien und die Schaffung Marktl age einzelner Wirts chaftszweige. bei 
einer neuen Gesellschafts-, Rechts- und Wirt - der allgemeinen Kbew egung um Schwan. 
schaftsordnung auf Grund la~e des - die Güter- kun gen in der Marktlag e der ganzen Volks
weIt ~a l~ mehr, bald wemger erfassenden - wirtsch aft. WeltK sind Gest altun g der K be . 
Gemem~ lgentu~s Ist . . . wegung die sich in über einstimm ender Weise 

In diesem Sinne scheint es wohlberechn gr, . 11' L" d it k it I' t i h W' t
wenn der herrschende Sprachgebrauch die Be, m a en, an ern nu api a IS ISC er irt 
griffe K. und Sozialismus vollkommen gleichsetzt. schaft finden , 
- Ueber die Unterschiede in der EntwIcklung des 3. Konjunkturelle und strukturelle Bewe
heueren Sozialismus und Kommunismus vgI. Artt. gungen. Von den Wandlun gen der K. müs sen 
..Bolschewismus" 8. "KOllektivismus", " Inter- die Veränd erung en der Struktur innerha lb 
nati onale" C, " Sozialismus und Kommunismus" . der Volkwirt schaft unt erschieden werd en. 

eart Grilnl>erg. 

Konfektionsindustrie 
s. Bekleidungsindustri e. 

.Konjunktur, Konjunkturtheorle. 

Unt er Strllkturw andlungen sind t iefgehende 
einma lige Wandlung en im ganzen Aufb au der 
Wirts chaft eines Volkes bzw. der Weltwirt . 
scha ft zu verstehen ; z. B. die Einf ührun g des 
Maschinenwesens hat die Struktur der be
tr effenden Länder dahin geänd ert. daß das 
Handwerk aus seiner früh eren St ellung im ge
werbli chen Leben verdrän gt wurd e. DIe Kon 
kurr enz der tr ansozeani schen Getr eideländ er 

A. Begriff und Wesen der K. Terminologie auf dem Weltmarkt hat die Agrarwirts chaft 
der . :K:.!ehre. r. K. und Krisen. 2 . Die K in den Länd ern , die vorh er sich aus eigener 
3·. K~nJun ktu r ell e und strukturelle Bewegu'.lgen. Getreideproduktion versorgt en, grundsätz . 
,4· K . und Trend, 5· K.schwankungen und Saison- lieh geändert. Die beginn ende Indu stri alisie., Sc~wliilkunge n. 6. Ksc hwankungen und Zuf~lI s - rung in den außereuropä ischen Länd ern. die 
sr.ol""ankungen. 7· K.symptome. 8. Die K vindi zes früh Ab t bi t fü ... h P 
eK.Qarometer). 9· Der K.zyklus. 10. Die langen ru er sa zge re e ur europarse e ro-
Wellen der K. B. Die K.theorien. I . Die exo- dukt e waren. hat große S.trukturwandlun~en 
genen K:theorien. H . Die endogenen K.theorien. hervorgerufen. - Gegenuber solchen Verän
I. Die ,K.theorien, welche aus der kapitali stischen derun gen, die das ganze Gefüge einer Volks
Produkt ionsweise den K.ablauf erklären wollen. wirtsc ha ft oder der Weltwirt schaft urnwan . 
i . Di~ ,monetären u'.ld kreditären . K.theorien, dein. ste llen die K lediglich Wandlun gen der 
C. Krit ik der K.theonen . l? K.pohtlk. E. K · Marktl age bei gleichbleibendem Gefüge der 
forschung und KJ orschungsmstltute . 

A B g .rr d W d K . e CI un esen er. 
Terminologie der K.lehre. 

J. K. und Krisen. Die Kth eorie ist jün ge
ren Datums als die Kri senlehre . Währ end die 
Kris enth eorien für sich das Probl em der Kri· 
sen unt ersuchen, hat die jün gere Ktheori e die 

Wirt schaft selbSt dar. Die Struktur veränd e. 

run gen sind einma liger Art. K wandlung en kontinui erlich er Art . 
4. K. und Trend. Man pflegt den K wechsel 

als Abweichungen vom sog. Trend aufzu
fassen . Unt er Trend versteht man die Grund . 
richtun g innerh alb einer Volkswirts chaft. wie 
sie sich als säkulare Bewegung darst ellt. 

K risen in ihr en Betr achtun (;skreis hereinge- Dur ch die Schwankung en aller Art hindur ch 
zogen und faßt sie als eine Teilerscheinung des weist jede Volkswirt schaft auf läng ere Zeit 
allgemeinen Ka blaufs auf. Nach der vom räum e hingesehen eine gewisse große Lini e der 
Verfasser vertret enen Auffassung (vgl. Art. IEnt wicklun g auf . die besonders von der Be

vermehrun g und der durch die techni schen 
Forts chritt e bedingt en größ eren Entf altun g 
der Produktivkr äfte eine aufsteigende Kurv e 

, .;>"",,'" ~ ...... .A. .. . 

mung en bzw. Beschleunigurigen der zugrund e 
liegenden tr endm äßigen Entw icklun gst enden z 
aufzuf assen. 

5. K.schwankungen und Saisonschwan
kungen. Bei den Saisonschwankungen han
delt es sich um Aenderung en in der Marktlage, 
die dur ch den Saisoncharakt er bestimmt er 
Wirtsch afts zweige hervorgerufen sind. Be
sonder s der Einfluß der Jahreszeiten macht 
sich für einzelne Erw erbszwe ige fühlb ar . z. B. 
für das Baugewerbe , für die Bekleidun gsge
werbe , die Brau ereien, fern er für alle Wirt 
schaftszweige, die mit Heizung, Beleuchtung 
usw. zu tun haben. für die Sportindu stri e 
und für solche Unt ernehmung en. deren 
Absat z an bestimmte Fest- und Fei erta ge ge
knüpft ist . Die saisonmäßigen Schwankun gen 
müssen von den Ks chwankung en getr ennt 
werd en, weil sie sich aus einer mehr oder 

-,....~ weniger regelmäßigen Anpassung an die 
jahr eszeitlich en Erford ernisse ergeben . 

6. K.schwankungen und Zufallsschwan
kungen. Die Kf orscher pflegen bei ihrer Be
tr achtun g der K auch die sog. Zufallsschwan 
kun gen auszuscha lten. Sie verstehen darunter 
St örun gen, die mit dem gewöhnlich en Verlauf 
des Wirt schaft slebens nicht zusamm enh äng en , ..;.. 

und zählen etwa dazu Kriege. Aufständ e. 
Erdbeben , Ueberschwemmungen, Epid emien . 
Streiks . abe r auch neue Erfindung en. Ent 
deckung en neuer,Naturschätze u. ä . Hi ern ach 
werd en die e x oge n e n Ks chwankung en, die 
aus außerwir tschaftli chen Vorgängen her 
rühr en, und die e n d oge n e n K.schwankun
gen, die aus wirt schaftli chen Faktoren sta m
men. unt erschieden. 

7. K.symptome. Als Symptome der Auf 
schwun s .periode in der K s ind vor allem zu 
nenn er. 

a) der größere Beschäftigungsgrad in der 
Industri e, besond ers in der Produktionsm ittel
indu stri e. Diese Expansion der Industri e führt 
dann 

b) zu größere r Belebung des Arbeit smark
tes und Steigerun g der Nominal- und Real
löhne der Arbeit er und weiterhin 

c) zu st ärk erer Anregung für den Kapit al 
markt . da in der Aufschwungsperiod e der 
Kr edit sehr sta rk in Anspruch genomm en 
wird. Dur ch den größeren Bankkr edit wird 
viel zusät zliche Kaufkr aft gescha ffen . - Die 
st arke In anspru chnahm e des Kr edits in ver 
schiedenst en Form en führt in der Regel zur 
Steigerun g des ZII' und der Untern ehm er 
gewmne. Dies f' ann meist auch 

d) zu· einer ng der Warenpr eise ; 
doch ist die Pr eiss Igeru ng nicht unb edin gt 

.
 

, Konjunktur. Konjunkturth eorie 

völkerungsbewegung und der Exp ansion der und immer als Zeichen des Aufschwung s an
Pr oduktion abhäng t . Da der Tr end in der zusehen . Wenn z. B. gleichzeit ig der Auf
Regel unt er dem Einfluß der Bev ölkerung s schwung wesentlich dur ch techrusch e Fort

schr itte verurs acht ist , die mit Senkun g der 
Produktionsk osten verbunden sind. kann 
auch ein Stillst and der Pr eise. sogar ein Rück

. .. iner Aufschwun zsneriode 
der -K verbunden sein . j 

Für den Umschwung zur Depr ession sind 
dann die umgek ehrt en Symptom e anzugeben : 

a ) Rü ckgang in der indu stri ellen Beschäf
tigun g ; 

b) ungüns tigere Gest altung des Arbeits
markt es, verbunden mit Arb eit erentl assun
gen, Arbeitslo sigkeit und Senkung der Löhn e; 

c) verring ert e In anspru chnahm e des Kre
dit s mit Rü ckgang des Zinses und der Unt er
nehm ergewinn e; 

d) Senkun g der Prei se. - Aber au ch hier 
bei ist zu beachten, daß Pr eisrü ckgang n icht 
immer als Symptom einer Depr ession ange
sehen werd en muß. Wenn z. B. mfolge des Ge
set zes vom abnehm enden Ertr ag in der Ur
produkt ion eine Pr eiserh öhun g resulti ert . so 
kann eine solche Preissteigerung auch in Zeit en 
der Depr ession und des Niederganges der K 
vorh and en sein ; überhaupt mü ssen alle ein
zeinen Symptome sowohl für den Aufschwun g " 
a ls für den Niedergang nie für sich allein be- ...... 
tra cht et werden, sondern imm er ur sächlich 
mit den eigent lichen Fakt oren , die die K be
leben oder abfl auen lassen . betr acht et werd en .
-S:-D1eK.indizes (K.barometer). Er st 
na chdem die st ru kturmäßigen Wandlun gen 
und ebenso die Trend -, Saison- un d Zuf alls 
schwankungen ausgeschalt et sind, tr et en die 
eigent lichen Ks chwankung en herv or . - Zur 
Erfor schung dieser Kw andlun gen werden die 
sog. K.indiz es benutzt. die ziffermä ßige An
gabe n über die Symptom e geben. die insbe
sond ere für den Wandel der K bed eut sam 
sind; sie sollen sozusagen Kb arometer dar 
st ellen. Vor Ausbilduns der modern en K· 
lehr e hat man Generalindi zes benutz t, wie 
z. B. die von NEuMANN-SPALLART(1887). der 
eine ganze Reihe von Spezialindiz es zus arn
menfaßt e, um daraus einen Maßst ab für die 
Veränd erung en der wirts chaftli chen Lage 
eines La ndes zu gewinnen. - BEVERIDGE 
ste llt sieben R eihen der Wirt schaftsst at ist ik 
auf: den Außenhandel, den Diskont . den Be
schäftigung sgrad, die Arm enhau sst ati st ik. 
den Bie rkonsum und das Kapit al der neuge
gründet en Gesellschaften . - Der Kind ex von 
PERSONS (Hxnvxan-Barom eter) stellt ';,,1· 
gende Reih en auf, aus denen sich die K kur · 
ven zusamm ensetz en: 

a ) Eff ekt enm arkt oder Spekul ati onsind ex : 
E rt rag von 10 Eisenbahnakti en, Kur s von 
Industri eakti en, Kurs von 20 Eisenb ahn · 
obligation en, New York er Clearingurnsä tze . 

b) War enpr eis- und Produkti onsind ex: 
Roh eisenproduktion . Clearingum sät ze außer· 
halb New York , .Bradstr eets ·Pr eisind ex, der 

danielebesomi
Sticky Note
Unter Konjunktur sind nicht, wie es dem täglich Sprachengebrauch entspricht, die Zeiten besonders günstiger Geschäftslage zu verstehen, sondern vielmehr die auf- und Abwärtsbewegung des wirtschaftliches Lebens und insbesondere der Marktlage.. Die Konjunkturbewegung ist die der kapitalistischen Wirtschaftsperiode des Aufschwungs mit denen des Rückgangs und der Depression des Markets abwechseln.Under economy are not, as it corresponds to the daily language use to understand the times of particularly favorable business situation, but rather the upward and downward movement of the economic life and in particular the market .. The cyclical movement of the capitalist economy is the period of expansion alternate with those of the decline and depression of the markets.

Under economic situation are not how it corresponds to the daily languages use to understand the times particularly of positive state of business, but rather on and downward movement of the economic life and particularly the market situation. The cyclical movement is of the capitalist economic period of the impetus with those of the decline and the depression of the Markets alternate.
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Preisindex des Bureau of Labor Statistics, I SPIETHOFF unterscheidet ähnlich wie 
Reserven der Banken in New York. JUGLARStockung, AufSchwung und Krisis, 

c) Geldmarkt (Index des New Yorker verfeinert diese Einteilungen aber durch 
Geldmarktes): Diskontsatz für 4' bis 6-Mo· Unterteilungen, die zu einer Gliederung in 
natswechsel, Diskontsatz für 2- bis 3-Monats- sechs Einzelphasen führen: Niedergang, erster 
wechsel, Ausleihungen der New Yorker Ban- Anstieg, zweiter Anstieg, Hochscnwung, Ka
ken, Depositen bei den New Yorker Banken. pitalmangel, Krisis.Das deutsche Tnotitnt	 f;;. Tl" 1__ .L. • . 

. - - --"-'~"uU6 Ual Vas ' deutsche Kinstitut gibt folgendesstatt eines Mehrkurvenbarometers ein ganzes Schema des Kverlaufs:
 
System von Wirtschaftsbarometern aufge- a) Tiefstand
 
stellt. Dieses setzt sich aus folgenden Baro. b) Aufschwu'n
 

g,metern zusammen: . c) Hochspannung,
 
a) Das Ba:.ometer . der Produktion •. das d) Krisis.
 

folgende Vorgange . ffiltemander vergleicht: Bei jeder einzelnen Phase werden dann die 
a) Auftragse!ngang, Vorgänge auf der Geldseite und auf der 
{J) Rohstof~emfuhr, Güterseite getrennt zur Darstellung gebracht. 
7') Produ.~tI.on, Der ZeitaIJStand, in dem die Phasen aufein
ö) Bes~haftigung,	 anderfolgen, wird Phasenabstand genannt 
s) Fe~.ti~waren~usfuhr :.. oder mit einem englischen Ausdruck "lag". 

. b) ;&schaftIgungsmdex fu:. die Produk- JO. Die langen Wellen der K. In der Regel
tionsmirml, und Verbrauchsgutenndustnen. wird die Dauer der Kzyklen auf 7 bis II 

c) Das Barometer der LagerbeweglIng. Jahre angegeben. Außer diesen Zyklen, die 
. d) Der Außenhandel als Barometer des als die durchschnittlichen angesehen werden, 

Bmnenmarktes. . .. . . werden auch kürzere Wellen Von durch. 
. e) Das Ba!oJ.lleter d.er ~chaftsdisposl_ schnittlich 3Yzjähriger Länge unterschieden. 

tionen, das . ffiltema?d~r verglel~ht: Die neuere Kforschung hat auch die Exi. 
a) die langfnstIg~n Kredite, stenz von sog. langen Wellen mit einer 
{J) den Auft~~g~mgang, Durchschnittslänge. die zwischen 47 und 
7') die BeschaftiglIng. 60 Jahren liegt, behauptet (KONDRATIEFF). 

f) D~ Barometer des Kr~dits, das Note!!. Vor KONDRATIEFF(1922) hatte schon 
bankkredite un~ Wech~I~lehungen, Debl' 1913 der niederländische Nationalökonom 
toren und Deposlt~n~ EmlsslOne~ von festver. VANGELDEREN'auf "lange Zyklen" der wirt 
zmshchen u!1~ DlVldendenpapleren mitem. schaftlichen EntWicklung hingewiesen, die 
ander kombIniert. ungefähr 60 Jahre dauern sollen und sein 

g) Das Barometer der drei Märkte. in dem Landsmann DE WOLFFhatte 19 seine Re. 
24die Preis bewegungen auf dem Effekten-, dem sultate bestätigt . _ Diese langen Wellen der 

Waren- und dem Geldmarkt gegenüberge- K sollen aber nichts mit dem Trend zu tun 
stellt sind. haben, da sie kemeeinmaligen Veränderungen,

h) Das Barometer der Warenpreise; es be- sondern sich wiederholende Bewegungen dar. 
zieht sich auf die stellen sollen. Bei der Berechnung der langen 

a) reagiblen Warenpreise, Wellen ist das Verfahren eingeschlagen wor
{J) Preise der industriellen Rohstoffs den, den Kzyklus nach der Methode der be

und Halbwaren, weglichen Durchschnitte auszuschalten. Es 
7') Preise der industriellen Fertigwaten wur~e dazu. eiJ!e Zeitspann~ von 9 Jahren 

im Großhandel, gewahlt, weil die Kzyklen Im letzten Jahr. 
ö) Einzelhandelpreise. hundert eine Dauer von etwa 7-II Jahren 

9; Der K.zyklus. Unter Kzyklus versteht gehab~ ha!Jen sollen. Diese "Iange~ Wellen"
 
man einen gewissen Rhythmus. in dem sich der W1chti~sten ;Element!: des Wirtschafts

regelmäßig die Veränderungen der Wirt- lebens (Prels.e, Zmse.n, Lohne, Auße~andel
 
schaftslage bewegen sollen. Die Kphasen u:sw.) sollen mternatl(~!1al .gelten ~~d die Pe

sollen bestimmte Konstellationen der Wirt - rioden dieser Z~.klen f~r die:e~opalschen ka

schaftselemente, d. h. ein System wirtschaft - pItalistischen Lander uberemstImmen . 
licher Bewegungsrelationen darstellen, die .
 
in einer bestimmten Reihenfolge immer B. Die K.theorlen.
 
wiederkehren, so daß sie sich zu einem Die Kforscher, die sich nicht auf die
 
Zyklus zusammenschließen. - Schon der Sammlung und Beschreibung des historischen 
erste moderne Kfors cher, CLEMENTJUGLAR,und statistischen Materials beschränkt haben, 
hatte einen Kzyklus in drei Gliedern sondern auch aus dem bisherigen Verlauf der 
aufgestellt: Aufschwung (La periods J?ro- K bestimmte gesetzmäßige Zusammenhänge 
spere), Krisis (la periode de crise), Liquida. festzustellen gesucht haben, fassen diese Zu. 
tion (Ia periods de liquidation). MITCHELLsarnmenhänge in Ktheorien zusammen . _ 
teilt den Kzyklus in vier Phasen: Depression, Die K theorien stellen sich eine dreifach-
Erholung, Aufschwung, Rückschlag. Aufgabe. Sie wollen 

..
I. eine bestimmte typische Regelmäßigkeit 

im Verlauf der K feststellen; 
fen könnten (Unterkonsumtionstheorie). 
allgemeiner wird die K bewegung in 

Auch 
einem 

2. die Kausalerklärung für diesen typi Widerspruch zwischen Konsumtion und Ka
" ;;;" schen Verlauf geben; pitalinvestition gefunden . Dies wird beson

3. auf Grund dieser kausalen Erkenntnisse ders von HOBSON'behauptet, der meint, daß 
auch Prognosen für die künftige K geben. im Aufschwung die großen Einkommen zu 

Die K theorien lassen sich zunächst in zwei rasch anwachsen, daher werde zuviel gespart 
: in die exoaenen und die endo und in neuen Investitionen angelegt, so daß 

genen Ktheorien. Die exogenen Ktheonen as Angebot über <HeNachtrage tunausginge. 
erblicken die Ursachen der Kbewegung in Es folge darauf die Depression, in der die 
außerwirtschaftlichen Vorgängen, die endo großen Einkommen wieder einschrumpften 
genen Ktheorien in wirtschaftlich bedingten und das übermäßige Sparen aufhöre. Dann 
Verhältnissen. Die Gruppe der endogenen können Konsumtion und Produktion wieder 
Ktheorien zerfällt in diejenigen, welche die ins Gleichgewicht . kommen und ein neuer 
Ursache der Kbewegung in der kapitalisti Aufschwung beginnen. 
sehen Produktionsweise selbst erblicken, und c) Nicht eine allgemeine Ueberproduktion 

~ zwar auf der Seite der Produktion, auf der sei die Ursache der Kbewegung, sondern die 
Güter- und Warenseite. und diejenigen Theo  Ueberproduktion bestimmter Güterkatego
rien, welche die Ursache in Vorgängen des rien und zwar der sog. Ertragsgüter. In aller 
Geld- und Kreditwesens erblicken 
monetäre und kreditäre Ktheorie), 

(die sog. Regel ginge der Aufschwung von der Gruppe 
der Ertragsgüter aus: Produktionsgüter (z. B. 

I. Die exogenen K.tJieorlen• 
Maschinenanlagen) und langandauernde 
Nutzungsanlagen (Wohnhäuser) bildeten An
stoß und Rückgrat. Die Ueberproduktion er
gebe sich also bei Gütern des mittelbaren. 
nicht des unmittelbaren Verbrauchs. Die 
übermäßige Ausdehnung der Produktions
anlagen der mittelbaren Verbrauchsgüter sei 
sehr erleichtert und die Ueberproduktion erst 
ermöglicht durch die moderne Technik, die 

Die K werden in enge Beziehung zu Na
turereignissen. namentlich den Veränderun
gen des Wetters und der Ernten gebracht, 
aber auch zu Epidemien, Seuchen, Erdbeben 
und ähnlichen Naturereignissen. Schon CLE· 
MENTJUGLAR(1860) hat die Ursachen jeder 
Krise meiner Fehlernte erblickt und H. S. 
JEVONSauf die dreieinhalbjährigen Zyklen 
der Sonnenbestrahlung hingewiesen, die ent
sprechende Erntezyklen und dadurch 7-10
jährige Kzyklen bewirkten. - DIETZELhat 
den Erntezyklus als Hauptursache des Wirt
schaftszyklus erklärt: Infolge der Zufälle der 
Ernteschwankungen könne ein ständiges 
Gleichsewicht von Produktion und Konsum

von den langsamen organischen Wachstums
vorgängen unabhängig sei, und der willkür
lichen Steigerung durch menschliche Arbeit 
und Maschinen fähig sei. So komme es, daß 
die mittelbaren Verbrauchsgüter sich in jedem 
Aufschwung so stark vermehrten, daß sie 
über das anlagesuchende Erwerbskapital hin
auswüchsen. Der Abbruch des Aufschwungs 

tion rocht bestehen. bedeute den Beginn der Stockung. sie könne 

11. Die endogenen K.theorlen. 
von einer Krise begleitet sein oder nur in all
mählichem Uebergang durch Abbröckeln 

J. Die K.theorlen, welche aus der kapita
listischen Produktionsweise den K.ablauf er

eines Wirtschaftszweiges nach dem anderen 
vor sich gehen. Kapitalanlagen und mittel

klären wollen. Einige der wichtigsten Theo
rien seien hier skizziert. 

barer Verbrauch gingen zurück, die Preise 
fielen, viele Erzeugungsanlagen würden da
durch wettbewerbsunfähig und arbeiteten 
ohne Gewinn oder mit Verlust und gingen 
unter Umständen zugrunde. Sinkender Ka
pitalertrag, Kapitalverluste, Lohnkürzungen 
und Arbeitslosigkeit drückten auf den Ver
brauch (SPIETHOFF). 

d) Neue Kombinationen in der Wirtschaft 
würden durch tatkräftige Unternehmer ein
geführt, sie träten in Wellen auf und führten 
erst zum Aufschwung, worauf dann wieder 
Depression bzw. Krisen erfolgten. "Der K
zyklus ist dadurch charakterisiert, daß im Auf
schwung Neuerungen im Produktionsprozeß 
durchgeführt werden. und daß die Depression 
die Periode ist, in der das Neue dem Wirt
schaftskörper eingefügt wird (SCHUHPETER). 

a) Die Kbewegung wird durch die Ueber
produktion verursacht. Wellen der allge
meinen Ueberproduktion seien die allgemei
nen Folgen der Konkurrenz (BEVERIDGE) 
oder, wie es AFTALIONund BOUNIATIANaus
drücken: "Im Aufschwung werden die Pro
duktionsanlagen und dann die Produktion 
selbst rasch vermehrt; der Grenzwert der 
Konsumgüter muß sinken . Es folgt die De
pression; das Wachstum der Produktionsan
lagen und der Produktion ist gehemmt. Da
durch steigen Grenznachfragepreise für Kon
sumgüter von neuem, und der nächste Auf
schwang setzt ein." 

b) Diese Ueberproduktion wird aus der 
günstigen materiellen Lage der großen Massen 
der Verbraucher, namentlich der Arbeiter 2. Die monetären und kreditären K.theo
klassen erklärt. Sie hindere, daß die Konsu rlen. Seit Beginn der Kforschung haben 
menten die produzierten Warenmassen kau viele K theoretiker den Verlauf der K direkt 

i 
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aus Geld- und Kreditvor gängen zu erklären Iden Diskont wieder in die Höhe set zen ; dann 
versucht , und zwar teils aus Vorgängen der 
Goldproduktion, teils aus Vorgängen des 
Geld- und Bankw esens. 

a) SOMBART. Für SOMBART ist die Gold
geldvermehrung die eigentliche Ursache des 
K zyklus. Steigende Goldprodukt ion be

. e zusätzliche Nach· 
frage nach Waren seitens des Besitzers es 
neuen Goldes. Als Folge erscheint reich
lichere Versorgung der Wirt schaft mit Geld, 
daher Steigerun g der Kaufkr aft und Anstei
gen der P reise. Durch das Wachsen der Gold
vorräte der Zentr albanken wird eine große 
Kr editau sweitun g ermöglicht. Dies alles 
führt zu einer großen Expans ion der indu 
st riellen und sonstigen wirtschaftlichen Be
t ät igung. Nach SOMBARTist die erhöhte Gold
produkti on also die notwendige Bedingung 

sucht der Großhandel seine Läger wieder zu 
veräußern, die Auftr äge an die Produ zent en 
gehen zurück, die Pr oduzent en schränk en die 
Produktion ein. Dadur ch sinkt die Nachfrage 
auch im Einzelhandel und der Pr ozeß geht 
weiter bis zum Eintritt der Depr ession. Dan n 
ist der Kreditbeda rf gering, die Lohnzahlun
gen ge en zu , " 
sich das bare Geld, die Zinssätz e sinken und 
der Weg ist frei für den nächsten Au fschwun~ . 

Von weit eren ausländischen Autor en, die 
auf dem Boden der monet ären Kth eorie 
stehen oder ihr nah est ehen, seien genannt : 
MiTCHELL, P IGOU, HANSEN, FISHER. - In 
Deuts chland wird diese Lehre besonders von 
HAHNvertreten. Auch HAHN hält den Bank
kredit für den wichtigsten K erreger. Die 
Banke n könnten infolge ihrer freien Geld

für den Kz yklu s, weil ohne Goldvermehrung schöpfungsmöglichkeiten bald mehr , ba ld 
nie, bei Goldvermehrun g immer ein Auf- wernger geldhch e Nachfra ge in der Volks
schwung zustande kommt. wirtschaft hervorruf en. Der Verlauf der K 

b) Sehr viel weiter verbr eitet - besonders zeige folgendes typische Bild: in der HochK 
in Amerika - ist die Ansicht , daß der Kv er- würden zahlreiche neue Unt ernehmun gen ge
lauf wesentli ch dur ch die Ausdehnung des gründet, Pr eise und Löhne stiegen, alles flo
Geld'llndKr editv olumensbedingt sei. Dur ch riere , bald aber tr et e der Umschwung ein 
die Macht der Geld- und Kr edit schöpfun g, die oder, wenn der Umschwung plötzlich erfolge, 
in der neueren Zeit den Ban ken und besonders die Krisis : der Absatz stockt , die Banken 
den Zent ralnot enbanken gegeben sei, hätt en suchen dann dur ch Erh öhung der Zinssätze 
diese Banken die Möglichkeit , von sich aus ihren Status durch Kr edit ent ziehung zu ver
und una bhängig von den marktm äßigen Vor- bessern. Dadur ch würd en zahlreiche Produk
gängen dur ch monopolisti sche Geldschöpfung tionszweige .unr ent abel und zum Stillstand 
den Gang der K zu bestimmen . Als wichtig- gebracht . DIeser typi sche Verlauf der Hausse
ster Repräsent ant dieser Richt ung ist HAw, und Baissebewegung soll in letzt er Lin ie auf 
TREY zu nennen. Er geht von zwei Grund - die Kreditgebung der Ban ken oder sonstiger 
th esen aus : 1. bestimmte Geld- und Kredit- Kr editgeber zurückzuführen sein. Die Hoch
bewegungen sind notwendige und ausreichende K sei durch die Zinspolitik der Banken ver
Bedingungen des Kzyklus , 2 . die Period i- ursacht , weil ein im Verhältnis zum Gewinn 
zit ät dieser Erscheinung kann aus rein mone- der Industri e zu niedriger Zins die Gründung 
t ären Tendenzen erklärt werden, welche be
wirken, daß diese Bewegungen .in ganz be
stimmten Ph asen verlaufen und sich über eine 
größere Zahl von Jahr en ausbreiten. - Das 
H aupt gewicht legt HAWTREY auf den Dis
konts atz . Dur ch Her absetzun~ des Diskont s 
könnt en die Banken eine gewisse E xpansion 
des Geschäftslebens bewirken. Der Großban
dei vermehre die Auftr äge an die Pr oduzent en, 
diese steiger ten die Pr odukti on; dies führt zur 
Steigerung der Pr eise und des Beschäft igungs
grades , dies wiederum zur Erh öhung der 
Löhne, und bei steigendem Einkomm en k önn
ten auch wieder die Verk äufe im Einzelhandel 
zunehmen, dann könnt e mehr Kr edit in An
spruch genommen werden, bis die Banken 
ihre Kr edit e soweit ausgedehnt hätten , wie es 
ihnen gut schiene und sie des niedrigen Zins
fußes nicht mehr bedürf en. Dann st iege der 
Zinssatz wieder und nähere sich dem Ge
winnsat z, und für den Großhandel fiele der 
Anreiz zur Vergrößerung der Läger fort , Auf 
die Expansion folge dann die Depr ession, 
wenn die Banken ihre Kre dit gewährun g wie
der einschränken müssen und zu dieser Zeit 

,1, neuer Unt ern ehmungen rent abel erscheinen 
lasse. Die Abs;atzstock!lng komme daher, weil 
die dur ch die Kr edit expan sion vermehrte 
Kaufkr aft nicht konsumti v, sondern zur Er- ' 
sparnisbildung verwendet werde. Die Baisse 
endlich sei dur ch die Kreditr estri kti on ver
anlaßt, die die Banken eintr et en ließen , wenn 
die Absat zst ockung eint ritt. 

Von deuts chen Autoren , welche die mone
täre K th eorie vertr eten oder ihr nahestehen, 
sind u. a. zu nennen STUCKEN, Mrsss, 
EUCKEN. 

C. Kr itik der K.theo rien. 
Die kriti sche Stellungnahme zu den dar

gelegte n Kth eorien muß von folgenden 
grundlegenden Gesichtspunkten ausgehen: 

I . Es ist zu tr ennen die K th eorie und die 
Krisenth eorie. Bei den Kri sen handelt es sich 
um einzelne historis che Ers cheinungen, in 
denen aus besonderen Anlässen kat astr ophen 
artige Zuständ e im Wirts chaftsl eben ent 
stehen. Bei dem K verlauf dagegen mit seinem 
Wechsel von Hausse und Baisse, von Auf
schwung und Depression, hand elt, es sich um 

• "f( '~ . 
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immer wiederkehrende Ers ~h ein~n gen: - Die IErkennt nissen vor, .wie .W. selbst auch von 
Aufgabe des Krisenth eoretik ers ISt, die allge- i emern "o rgamsch-blOlof;lschen " Pr inzip der 
meinen kausalen Zusammenhänge zwischen Wirtschaftsdynamik spn cht (S. 52) und Ana 
den Krisen und der Struktur des Wirt schaft s- logien mit der "ti erischen und pflanzlichen 
lebens aufzuzeichnen. Der Wirts chaftshist o- Lebensgestalt " aufste llt. Wie die Nation al
riker muß dann an Hand der exakt en Be- ökoriomie überh aupt, so muß auch die K . 
schreibung der einzelnen Kri sen zeigen, wie forschung im besonderen sich davor hüt en, 
sich der besondere Verlauf jeder einzelnen in naturwis senschaftli chen Kate gorien zu 
Krise gestalte t hat. - Der Kth eoretiker muß denken . Alle sog. Kzyklen sind von den 

.'" . Zusarnmenh änae im einzelnen Forschern für ihr e Zwecke kon
Wirt schaftsl eben klarlegen, aus denen SIch di e stnu ert .ra 
Wellenbewegungen der K erkl ären lassen und nomm en. Das oben dar gelegte Verfahr en bei 
welche allgemeinen Tenden zen und Regel- der Aufst ellung der sog. Kz yklen und auch 
mäßigkeiten hierbei auftr eten. Der wirt- der sog. K.indi zes, nämlich aus zuschalt en , 
schaftshistorische Kf orscher hat die Aufgabe, nicht nur die sog. Trend -, Saison - und Zufalls
den Einzelverlauf der K in verschiedenen schwankungen, sondern auch solche Stö 
Zeitp erioden dar zulegen. run gen wie etwa Ernt eergebnisse, Ep ide

2 . Bei der Erfors chung der K kann es sich rnien, Streiks und Aussperrung en und sogar 
nicht um die Erkl ärung von sog. Kz yklen in die techn ischen Fortschn tt e und neuen Erf in
dern Sinne handeln, daß hierbei ein best imm- dungen , um dann erst zur sog. " reinen Kbe
ter Kreislauf der Wirts chaft vorläge, bei wel- wegung " zu kommen, ist unm öglich, weil alle 
chem immer wieder dieselben Wellenbewe- diese Faktor en und Momente mitein ander 
gungen und dieselben Ph asen innerhalb dieser zusammen auf die Kbewe gung wirken 
Bewegungen hervortr eten. Allerdin gs ist allen und ihre Ausschaltun g dah er Immer etwas 
K bewegungen der kapit alist ischen Wirt - Willkürl iches haben muß . Wenn man 
schaft gemeinsam, daß, wie die Erfahrun g in weiter die vielen Fehlerquellen in Betra cht 
allen Ländern zeigt, Zeiten günst iger und un- zieht , die sich aus der Unsicherheit, Unge
günstig er Marktl age abzuwechseln pflegen ; im nauigkeit und Lück enh aft igkeit des sta t isti 
übrigen aber ist der Verlauf der K selbst sehen Mat erials ergeben, so zeigt sich voll
dur chaus kein gleichmäßiger oder irgendwie ends, daß es sich hierbei immer nu r um mehr 
gleichgeart eter, nicht einmal die str enge Auf- oder weniger konstrui erte Schemat a hand elt. 
einanderfolge der verschiedenen Stadien von MITCHELLselbst gibt zu, daß es ein befriedi 
Aufsti eg, Hochschwung, Krise , Stockung, De- gendes Verfahr en zur direkten Best immung 
pression usw., wie sie von vielen Ktheoret i- konjunkturell er Schwankun gen noch nicht 
kern angenommen wird, ist bei den einzelnen gibt ("K zyklu s", S. 249) und daß die 
Kbew egungen festzustellen, sondern viel- sta tist ische Technik die Ks chwan kungen 
mehr eine große indiv iduelle Verschiedenheit nicht rein, sondern von Zufallsschwankun gen 
im Verlauf der einzelnen Kbewe gungen, verzerr t liefert, (S. 251) und er bemerkt: 
Vollends aber läßt sich die Behauptun g nicht "v on dem Ziel, der Kf orschun g eine 
aufrecht erhalt en, daß die einzelnen K· strenge sta tisti sche Grundla ge zu geben, 
o/klen immer eine bestimmt e Anzahl von sind wir weit entfe rnt " (S. 357). Deshalb 
J ahren umfassen. So spricht z. B. WAGE- ist auch die Bezeichnung "Kb arom eter ", 
MANN von einem ährl iChen dur chschnitt ' wie sie namentl ich in der ~ Anwendung 
liehen Zyklus des K ythmus, und MITCHELL auf das sog. Hxav xan-B aromet er vorkommt , 
behauptet, daß die .zyklen der hochent- aber auch sonst in der Klit eratur sehr häufig 
wickelten Volkswirts c aften sich in Zeitdau er angewandt wird, nicht glücklich gewählt , ja 
und Int ensit ät " ziem ich genau ents pre chen" sogar direkt irr eführen d. Wenn anfänglich die 
(MiTCHELL, Kzyklu s, S. 166). - Die meisten Hoffnungen der Mitglieder des HARvARD·Aus· 
Kth eoretiker gehen von einemü leichgewichts- schusses sehr hochgespannt waren, so daß 
zust and der Wirts chaft aus und erklären dann man glaubte, daß die zeitlichen Relati onen 
die Kbe wegung als Abweichungen von diesem zwischen den dr ei Elementen des wirt scha lt 
Gleichgewichtszust ande. WAGEMANN meint, liehen Pr ozesses - nämlich zwischen Speku
daß die eigentli che Kbew egung " St örung" lat ion, Geschäft sfähigkeit und Zinsfuß 
des " Gleichgewicht s" sei und du rch das Ge- schließlich das System endgült iger Voraus
setz der Reaktion vor sich gehe (S. 36). Diese sage über die Wirt schaft slage möglich mache, 
" stat ische" Betrac htungsweise ist nicht an- so zeigen neuerli che Aeuß erungen von 
wendb ar, weil die Wirts chaft immer dyn a- PERSONS, der selbst an der Ausarb eitun g 
misch verlä uft und ein Zustand der Ausge- dieser Meth ode entscheidend beteiligt ist, wie 
glichenheit niemals besteht . WAGEMANN sehr man von dieser Hoffnun g wieder abge
sprichtv on " stat istischenGe setzmäßigkeiten" komm en ist. "Tb e view th at th e mathernat i
(Einführun g, S. SI), von "inneren Gesetzen cal th eory of probability prov ides a meth od of 
der K." (ebda., S. 53), wie von "rythmischen st at ist ical indu ction or aids in the specific 
Gesetzen " (S. 55). - Es liegt hierbei eine problems of forecasting economic condit ions, 
falsche Analogie zu naturwi ssenschaftli chen I believe, is wholly unten able." - Es muß die 
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Regelmäßigkeit oder Gesetzmäßigkeit aus.Frage aufgeworfen werden: sind die exogenen 
und endogenen Kursachen nicht so vielge
staltig und großenteils gar nicht vorausseh
bar, daß daran schon die Aufstellung typi
scher K.zyklen scheitern muß? Denke man 
z. B. daran, daß die gute K, die wir 
in Deutschland i. J. 19z6 hatten, von 
gänzlich unvorhergesehenen Ereignissen, wie 
dem enzlischen Bere:arbeiterstreik und dem 
Bekanntwerden großer tecnmscner urrongen
schaften, die einen großen Aufschwung ge
wisser Industriezweige erwarten ließen, ver
ursacht war. Daß hier eine gewisse Skepsis am 
Platze und unbedingt notwendig ist, geht 
auch aus der Tatsache hervor, daß viele K
forscher, die anfänglich die Möglichkeit der 
Annahme einer gewissen Gesetzmäßigkeit 
des Kverlaufs bejaht hatten, von dieser Auf
fassung später abgekommen sind. SNYDERer
klärt nach einer emgehenden Schilderung der 
größten und umfassendsten Forschungen auf 
diesem Gebiete, an denen er selbst auch be
teiligt war, resigniert, daß der Gewinn im 
Hinblick auf die Voraussage oder Kontrolle 
der Erscheinun~en, die beide das Merkmal 
aller wahren wissenschaftlichen Erkenntnis 
ausmachen, recht gering sei: "Daß es aber 
etwas wie einen bestimmten zeitlichen Zyklus 
gibt, scheint schwer feststellbar. und es ist 
zweifellos dieser Umstand, der alle Bemü
hungen von vornherein so zweifelhaft und un
benledigend erscheinen ließ." Ja, er geht so
gar so weit zu sagen: "Soweit es sich um zu
verlässige Voraussagen handelt, kann kaum 
gesagt werden, daß wir über die Tage der 
Prophezeiungen BENNERSweit hinausgekom
men wären ." BENNERhatte i. J. 1875 ein 
Buch erscheinen lassen mit dem Titel: "BEN
NERSProphecies ofFuture; Ups and Downs in 
Prices , What Years to make money on Pig 
Iron, Hogs, Corn and Provisions" und hatte 
für die Tahre 1876 und 1877 das Horoskop ge
stellt, daß es Jahre großer Depression im all
gemeinen Geschäftsleben seien und daß es 
in diesen Jahren viele Zusammenbrüche geben 
würde, worauf eine baldige Besserung folgen 
würde. Es erübrigt sich zu bemerken, daß die 
zuversichtlichen Prophezeiungen BENNERS nach der Eigenart der nationalen Wirtschaftvielfach ganz hinfällig waren. Und MITCHELL, 
der wie vielleicht kein Zweiter sich um die 
historisch-deskriptive Darlegung und auch um 
die systematische Durchdringung der Kbe
wegung verdient gemacht hat, schreibt, nach
dem er eine große Anzahl von Kzyklen an
gegeben hat, daß tatsächlich die aufeinander
folgenden Zyklen nicht nur der Dauer nach, 
sondern auch der Stärke nach und in der 
relativen Bedeutung ihrer verschiedenen Aus
wirkung voneinander verschieden werden . Er 
schreibt ferner von den Krisen, daß manchmal 
die Krisen nur eine milde Reaktion gegenüber 
vorausgegangenen geschäftlichen Aufschwün
gen waren und manchmal zu einer Panik sich 
entwickelt hatten. Das alles sieht nicht nach 

WAGEMANNselbst sagt, daß bei der mathema
tisch-rechnerischen Herausarbeitung der ver
schiedenen Bewegungsformen es sich im 
Grunde um sehr kühne Abstraktionen, "um 
nicht zu sagen Fiktionen", handelt (Einfüh
rung, S. 88). . 

Die Schwierigkeit der Aufstellung typi
scher Kbewegungen wird noch größer, ~en~ 

:Je" ""'............>.I .... ... ··_~-O -~- -
durchgeführt wird, wie dies namentli ch von 
VOGELund MORGENSTERNgewünscht wird . 
Auch die Länge der durchschnittlichen Dauer 
der Kzyklen wird von den KJorschern für 
die verschiedenen Länder verschieden ange
geben; so beträgt z. B. nach MITCHELLdie 
Länge der amerikanischen Zyklen durch
schmttlich 4 Jahre und die der englischen 
während der gleichen Periode fast 5 Jahre und 
10 Monate (Kzyklus, S. 413). 

Dies gilt auch gegenüber den von KON
DRATIEFFaufgestellten "langen Wellen" der 
K, von denen der Verfasser selbst bemerkt, 
daß er die vorhandenen Daten nur für aus
reichend hält, um diesen Zyklencharakter für 
s eh r wahrscheinlich zu erklären. Die 
Schwierigkeiten der Typenbildung werden 
noch viel größer, wenn der Kablauf als welt
wirtschaftlIcher Kablauf konstruiert werden 
soll. Denn der Kablauf in den einzelnen Län 
dern ist grundverschieden, je nach der wirt
schaftlichen Struktur des Landes. ob essich um 
einen Agrar-, Industrie- oder Handelsstaat 
handelt, ob umeinLand mit stark privatwirt
schaftlieh - individu alistischem Wirtschafts
system oder um ein Land , in dem gemeinwirt
schaftliehe und gemischtwirtschaftlicheUnter 
nehmungen eine große Rolle spielen, ob um ein 
Land mit sehr elastischem oder minder elasti 
schem Banknotensystem usw. Darum scheint 
mir auch die Frage. aus welchem Lande man 
am besten das Muster einer KJorschungsme
thode entnehmen soll und ferner der häufige 
Hinweis speziell auf die Methode des HAR· 
vxan -Instituts als vorbildlich für alle Länder, 
verfehlt, denn es müssen in den einzelnen 
Ländern verschiedene Wege der Kbeobach
tung und der Feststellung der Ksymptome je 

erfolgen. So z. B. weisen die Vereinigten Staa
ten von Amerika infolge ihres Privateisen
bahnsystems und der bis zum Federal-Re
serve-System vorhandenen Dezentralisation 
des Notenwesens ein ganz anderes Bild der K
bewegung auf als Deutschland. wo schon seit 
langer Zeit das Eisenbahnwesen verstaatlicht 
und das Banknotenwesen zentralisiert war. 

Weil die empirisch-realistische Betrach
tung des Kverlaufes die größten Verschieden
heiten sowohl in den einzelnen Ländern wie in 
der ganzen Weltwirtschaft aufweist und hier
bei die verschiedensten Faktoren eine aus
schlaggebende Rolle spielen können, ist auch 
jede Erklärung des Kverlaufes aus einer Ur-
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sache heraus von vornherein verfehlt. Dies 
gilt zunächst für die Erklärung des Kverlaufs 
aus natürlichen Ursachen. Sicherlich sind die 

.Witterungsverhältnisse und der Ausfall der 
Ernten von größter Bedeutung für die K, 
aber niemals dürfen sie als die letzte und 
alleinige Bedingung des Kverlaufes ange
sehen werden. 

Auch diejenigen K theoretiker, welche die 
ecterli:oewegungen aus wirtschaft· 

liehen Vorgängen erklären, sind von Ein
seitigkeiten nicht frei. Dies gilt in besonderem 
Maße für die Vertreter der monetären und 
kreditären Ktheorie. Die Vorgänge bei der 
Goldproduktion haben zweifellos immer stark 
konjunkturerregend gewirkt , bilden aber 
keineswegs den für den Kverlauf ausschlag
gebenden Faktor. Die Kreditpolitik der Ban
ken bzw. der Zentralnotenbanken ist sicher 
von der allergrößten Bedeutung für die Kbe 
wegung, darf aber ebenfalls nicht in den Vor
dergrund der Erklärung des Kverlaufes ge
stellt werden. Daß die Geld· und Kreditvor
gänge so sehr in den Mihelpunkt der Be
trachtung gestellt werden, hängt auch damit 
zusammen, daß viele Vertreter der monetären 
Theorie sehr stark unter dem Einfluß der Be
obachtungen der Inflationsperiode nach dem 
Weltkriege standen. 

Der Grundfehler dieser wie vieler anderer 
neuerdings hervortretenden K theorien liegt 
darin, daß sie die letzten kausalen Faktoren 
der K in der Zirkula tionssphäre suchen, 
statt dort, wo sie wirklich zu finden sind, näm
lich in der Produktionssphäre. Dadurch 
wird von vornherein die Kforschung in fal
sche Bahnen gelenkt. Es ist unrichtig, daß die 
Geldmengenveränderungen automatisch die 
Veränderungen der allgemeinen Preishöhe 
und damit auch die K ursächlich hervor
riefen. - Ueber das Wesen der Kbewegungen 
sei folgendes Grundsätzliche vorausgeschickt: 
die Kbewegung, d. h. die wechselnde Auf
und Abwärtsbewegung von günstigen und un
günstigen Wirtschaftsperioden, ist eine mit der 
individualistischen, auf Privateigentum und 
freier Konkurrenz beruhenden Wirtschafts
weise unbedingt und unvermeidlich verbun
dene Erscheinung; eine konjunkturlose kapi
talistische Wirtschaft ist eine contradictio in 
adjecto. Die Ursache dieser Auf- und Ab
wärtsbewegung liegt nicht, wie die neuere 
monetäre und kreditäre Ktheorie behauptet, 
in der Kreditsphäre, sondern letztlich bei 
den Unternehmern selbst und den von ihnen 
eingeschlagenen Produktionswegen. - Da bei 
der kapitalistischen Produktionsweise Art, 
Maß und Tempo der Produktion von der Will
kür der Unternehmer abhängen, ebenso wie 
der Absatz von der Willkür der Konsumenten, 
liegt auch das den Gang der K wesentlich 
entscheidende Moment auf Seite der Produk
tion . Eine große Mehrzahl der Unterneh
mungen muß auf lange Sicht hinaus produ

zieren, muß mit unsicheren künftigen Gestal
tungen des Marktes und des Absatzes rechnen . 
Die Stimmung der Produzenten gibt schließ
lich den Ausschlag für die Ausdehnung der 
Produktion. Es sind in der Hauptsache also 
psychologische Faktoren, die hierbei von aus
schlaggebender Bedeutung sind. 

Für diese Stimmungen, die letzten 
Endes die K beherrscl . • . 
von Faktoren von Einfluß; nicht nur der 
Ernteausfall, auf den ich früher schon hinge
wiesen habe, sondern auch neue große tech
nische Erfindungen, von denen man sich in 
Zukunft große Erfolge verspricht, oder die 
Aussicht auf neue auswärtige Absatzgebiete. 
Dies alles kann z, B. die Stimmung erzeugen, 
die zu einer Hochkonjunktur führt, ebenso 
wie umgekehrt die Erwartung ungünstiger 
künftiger Markt- und Absatzverhältnisse eme 
pessimistische Stimmung hervorruft und zur 
Baisse führt. In beiden Fällen, sowohl bei der 
Hausse wie bei der Baisse, kommt der Kredit 
als wichtiger sekundärer Faktor in Be
tracht. In der aufwärtsgehenden Periode da
durch, daß die Unternehmungslust dur ch den 
den Unternehmern eingeräumten Kredit noch 
eine große Steigerung erfahren kann, und um
gekehrt in der Baisseperiode dadurch, daß 
durch Kreditrestriktion diese Stagnation noch 
verschärft werden kann. Aber wohlgemerkt: 
der Kredit spielt hierbei keine primäre, son
dern immer nur eine sekundäre Rolle. Die 
eigentlichen Kerreger sind nicht die Bank
kredite, sondern die Banken mit ihrer größe
ren oder geringeren Bereitwilligkeit, Kredit zu 
gewähren, schwimmen selbst im großen Strom 
der K bewegung mit . Also kann auch nicht 
der Diskont, WIe HAHN meint, darüber ent
scheiden, was und wie produziert wird, sondern 
darüber entscheidet allein der Wille der Un
ternehmer, und wenn eine große Unterneh
mungslust vorhanden ist, so lassen sich die 
Unternehmer auch durch hohe Diskontsätze 
nicht abschrecken, wie umgekehrt auch ein 
niedriger Diskont die Unternehmer nicht leicht 
zur Fortsetzung der Produktion veranlassen 
wird, wenn die Chancen der Zukunft pessi
mistisch beurteilt werden. 

Auch um deswillen ist es einseitig, den 
Kredit für den Kverlauf verantwortli ch zu 
machen, als bei der Expansion der Unterneh
mungen die große Ausnutzung des bereits 
vorhandenen fixen Kapitals eine ent
scheidende Rolle spielt, ferner daß oft in viel 
größerem Maße als der zusätzliche Kredit die 
bereits vorhandenen akkumulierten Gewinne, 
die Reserven und Ueberschüsse eine wichtige 
Rolle spielen. Da also die Initiative für die 
Expansion der Unternehmungen allein bei den 
Unternehmern selbst liegt und nicht bei den 
Banken, ist es auch eine Verschiebung der 
Schuldlast, den Bankkredit für die Ueber
spannung der Produktion verantwortlich zu 
machen. Daß die Banken indirekt durch War
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nung en einen Einfluß auf die Produktion und 
die Unternehm er ausüben können, ist zweifel
los, aber es hieße doch direkt die Industrie 
unter die Bev or m u n d u n g der Banken zu 
stellen, wenn man ihnen den ausschlaggeben
den Einfluß auf den Gang der Produktion ein
räumen wollte. 

Die hier vertr etene Auffassung , daß die K 
Z 1 en, ie 

apit algüter I?rodu~eren , ausgeht,. zeIgt sich 
auch in der viel großeren Kempfindli chkeit 
der Kapit alg üterproduktion gegenüb er der 
Sachgiiterpr odukt ion. CASSELhat hierfür mit 
zahlreichem historischem und st atis ti schem 
Material den Beweis geliefert . 

Die von CASSEL angegebenen Kurv en 
zeigend eutli ch, daß die Produktion von fest em 

sichten auf erhebliche Gewinne für die Unter
nehmer , die sich auf Bautätigk eit, Eisenbahn
baut en oder sonstig e Anlagen, die ein großes 
festes Kapital darst ellen, einlassen wollen. 
Durch Verkauf der Häuser oder Aktien der 
Unt ernehmung en an das anlagesuchende Pu
blikum kann der Gewinn realisiert werden ." 
Auch hier wird eine sekundär e Folgeerschei 
nun g a s wesen IC zeic net. as wirklich 
tr eibend e Moment liegt auf der Seite der Pro 
dukti on bzw. des Unt ernehmertums . Es sind 
letztli ch psycholo gi s ch e Mom ente, die 
im . Unt ernehm ertum eine so optimistis che 
Memung erzeugen, die zur Hausse führt, wo
bei es eine nebensächliche Rolle spielt , ob der 
Kapital zins hoch oder niedrig ist . Einen " aus
schlaggebenden F akt or ", WIe CASSELmeint, 

Ka pital wesentlich von den K abhängt, .w äh- spielt der Zinsfuß jedenfalls nicht . 
rend die Produkti on von Gütern , die direkt in 
die Konsumentenwirtschaft en überg ehen, 
keine ausgeprägt e Abhängigke it von den K 
zeigt . Dies b edeut et , daß der Wechsel zwi
sehen Auf- und Niedergangsperiod en seiner 
inner sten Natur nach eme Variation in der 
Produktion von festem Kapital ist, aber in 
keinem unmittelbaren Zusammenhang mit der 
übrigen Produkti on steht " , 

So richti g CASSELdas Wesen der K in 
einer ungewöhnlichen Steigerung der Produk
tion von festem Kapit al und in einem dar auf 
folgenden heftigen Rück gang derselben Pro
dukti on gekennzeichnet hat , so sehr zeigt sich 
in seiner Erkläru ng der in der Hochkonjunktur 

Die mehrfa ch angeführten Schwierig
keit en in der Fixierung der Kdaten treten in 
verstä rktem Maße hervor , wenn die Kfors cher 
ihre theor eti sch gewonnenen Ergebnisse auch 
zu Voraussagen der künftigen Wirtsch aftsent
wicklung (Kpro gnose) oder zu Maßnahmen 
der Wirts chaft spolitik zwecks Regelung des 
Kablauf es benutz en wollen (Kpolitik). Der 
artig e Kpr ognosen sind mehrfach aufgest ellt 
worden, zuerst in Amerika. PERSONS und 
seine Mi~ ~rbE:iter z. ~ '. haben ihre Dreikurven 
Indizes fur die Vereinigt en Staaten von Ame
rik a, Großbrit annien und Deutschland als In 
dizes der " allgemeinen Kl age" (General Busi
ness Conditions) bezeichnet, suchen sie aber in 

auftr etenden Preissteigerun g von neuem eine erster Linie al.sUnt erlage für ~ie Pro gnose ~.u 
stark e Ueberschatzung der monetär en und verwenden. SIe haben die Reihen , die SIe fur 
kreditär en Faktoren. CASSEL definiert die ihre Indiz es verwert en, ausgesucht nach der 
Kri sen als ein Moment allgemeiner Unfähi g- Regelmäßigkeit, mit der ihre Ks chwankun
keit, fällige Zahlun gsverpflichtung en zu er-ge n mit denen der anderen Reihen zusammen
füllen, und deshalb betrachtet er als erstes tr effen oder den Schwankungen anderer Rei
äußeres Merkm al der Krisen eine ungewöhn- hen vorauseilen bzw. folgen. - Auch andere 
liehe Spannung des Geldmarktes, also ein Kfors cher und Ki nstitute haben ihren K 
Anziehen der Sätz e für kurze Darl ehen, in baromet er zu Pro gnosen für die allgemein e Be
erster Linie der Diskonts ätze. - Wenn auch wegungsrichtung der Volkswirtschaft benutzt. 
zweifellos in Krisenzeiten der Kreditpreis, und Außer diesen Tota lprognosen, die also für die 
zwar sowohl der für den langfristigen wie für Gesamt K gelten sollen, werden auch Teil
den kurzfristigen Kredit, in die Höhe geht, so prognosen aufgestellt , z. B. für den Effekten
ist da s doch eine sekundäre Begleit erschei- markt und Geldmarkt usw. Die Aufstellung 
nung und keineswegs das erste äußere Merk- solcher Pr ognosen, sowohl der Totalprognos en 
mal, das vielmehr in der Absatzlos igkeit her- wie der Teilpro gnosen, wird immer sehr pro
vortritt ; und ebenso verhält es sich bei K- blematis ch sein. Wenn schon, wie wir ge
bewegurigen. CASSELfragt nach den Kräft en , zeigt haben, für die Vergangenheit die Auf
weiche die K bewegung als treibend e oder stellung gesetzmäßiger Kz yklen meist auf 
hemmende Moment e bestimmen, und meint, th eoretischer Konstruktion beruht, so lassen 
daß unt er diesen Kr äften der Kapitalzin s sich erst recht die Dat en der Vergangenh eit 
den zentra len Pl atz einnehme : "D er niedrige nicht für sichere Pr ognosen der Zukunft ver 
Zinsfuß , der in der Depression vorherr scht , wert en. Imm er werden ganz unberechenbare 
wirkt offenbar als ein kräft iger Anstoß zur F akt oren in der künt igen Entwi cklun g eine 
erweiter ten Pr oduktion von festem Kapital. Rolle spielen, wodur ch jede prognostische 
Bei einem gegebenen Ertrag ist der Wert des Voraussage Lügen gestraft werden kann. 
festen Kap itals um so höher, je niedriger der 
Zinsfuß ist . Der niedrige Zinsfuß ist also D. K.politlk. 
gleichbedeut end mit hohen Pr eisen für das Die Stellungnahme zur K theorie ist auch 
ferti ggest ellte Kapit al. In einer Zeit andauernd von maßgeblicher Bedeutung für die Beur 
niedn gen Zinsfußes eröffnen sich deshalb Aus-I teilung der viel umstritten en Frage, ob und 

inwieweit der Staat bzw. die staatli che Wirt
schaftspolitik in der Lage ist , den Gang der K 
zu beeinflussen bzw. die Kbewegung in be
stimmte Bahnen zu lenken. Die Vertr eter 
der monet ären und kreditären K th eorie 
sehen sehr große Möglichkeiten der Kbe ein 
fluss~ng in derR egulierung d-,!s. Geld- und 

ten Vorschläg'e sollen noch behand elt we rden. 
Vom Standpunkt des Verfass ers, der diese 

monet äre und kreditäre Kfh eorie ablehnt , 
ist der Einfluß der staatli chen Wirts chafts
politik auf die Kbewegung nur ein sehr 
geringer und kann sich nur m sog. " kleinen 
Mitteln " der Kbeeinflussung äußern; denn 
wenn - wie oben ausgeführt - die let zte 
Ursache der Kbew egung imme r in den 
Willensents chlüssen der Unt ernehm er selbst 
liegt , so wird auch, solange die privatwirt
scha ft liche und kapitali stis che Wirts chafts 
ordnung best eht , der Gang der, K in der 
Haupts ache von staatli cher Beeinflussung 
nicht erheblich berührt werden können. Hier 
ist aus den Kreisen der Untern ehmer 
selbst heraus die Möglichkeit gegeben, dur ch 
Vereinbarun gen und gegenseiti ge Bindung en 
(Kart elle) schroffe K.schwankun gen, die 
dur ch Preisunterbietung en oder Ueberpr o
duktion hervorg erufen werden, durch ent 
sprechende Preisfixi erungen und Pr oduk
tionsk ont ingenti erungen wenn nicht ganz zu 
vermeid en, so doch wesentlich zu mildern; 
auf der and eren Seite können diese Kart elle 
auch durch monopolistis che Pr eis- und Pro
duktionsp olitik zur Verschärfung der K
schwankung en beitr agen, und es muß Auf
gabe der st aatli chen Kartellg esetz gebung 
sein, solchen Auswüchsen der Kart ellpolitik 
entgegenzutrete n. Die kleinen Mitt el st aat
licher Wirts chaftspolitik zur Beeinflussung 
der K bewegung besteh en z. B. dar in, daß 
staatli che und kommunale , überhaupt öffent
liche Betriebe manche ihrer Arbeit en in be
sonders groß em Umfang in Zeit en der De
pression ausführ en lassen, daß fern er durch 
Notst andsarbeit en in Zeiten großer Arbeits 
losigkeit die Depression genuld ert wird . 
Ferner kommen die Mittel der Diskontpol itik 
der sta atlichen Zentr alnot enbank en in Be 
tr acht, indem sie durch Heraufs etzung des 
Diskonts in einer Zeit drohend er Ueberpro
duktion und Ueberspekulat ion hemmend ein
greifen, and ererseits durc h Hera bsetzung des 
Diskonts in Zeiten der Baisse das Geschäft s
leben anzukurbeln versuch en. Aber weit über 
diese kleinen Mitt el hinaus sind nam entlich 
von Vertretern der monetär en und kredit ären 
Kth eorie viel einschneidendere Maßn ahm en 
zur K beeinflussung gefordert worden. 

Der Gedanke, dur ch die Mittel der Bank
polit ik den Kverlauf zu regulieren, geht auf 
MACLEODzurü ck. Da MACLEOD den Kr edit 
für die wicht igste bewegende Kraft des Wirt 
schaftsl ebens hält, meint er au ch, daß Kredit-
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vorgänge für den Kverlauf und die Ent
st ehun g der Kri sen verantwortlich seien. 
Eb enso wie der Kredit den ausschlagg ebenden 
Einfluß auf die Höhe der Warenpr eise aus
übe, weit mehr als die Geldmenge, sei der 
Mißbrau ch des Kred its auch die Ursach e der 
DeJ?r,essi.0!1en im Kverlauf - MACLEOD 

auch der eigentlichen Wirtschaftskri sen 
von MACLEOD monet ary panics genannt . 
Die übermäßige Kreditg ewährung seit ens der 
Bank en sei die Ursache der Ueberproduktion, 
welche die Depr essionen herv orrufe, und 'die 
ungenügend e Bereitsch aft der Bank en, ver 
mitt els des Kr edits eine Sanierung herbei zu
führ en, führ e dann zum Sturm auf die Banken 
na ch bar em Geld, die das Symptom der 
Krisen bilden. 

Wie bei MACLEODist auch bei HAHN' der 
Verlauf der K und Krisen vom Kr edit ab
hängig; und so müsse auch eine Regelung der 
K und eine Beseitigung der Kri sen vermitt els 
des Kredit s möglich sein. Die Möglichkeit der 
K beherrschung und der Kreditkontroll e sei 
heute dur chaus gegeben. Jed e Zentr albank 
sei in der Lage - unbeschadet ihr er eigenen 
Abhängigkeit von der Politik anderer großer 
Zentr albank en - die K ihres Land es zu be
herrschen, indem sie ihr Angebot an Kr edit 
durch Diskont erhöhung verteuere, durch Dis
kont erniedrigung verbillige . Die K seien 
nicht Fügun gen des Schicksals, sond ern F ii 
g u n ge n d er Notenb ankl eitung. Die 
Kun st liege also darin, den Diskont satz so 
fest zusetzen, daß Hoffnung auf weiter e Preis
st eigerung und Furcht vor weiterem Pr eisfall 
durch DIskonterhöhung bzw, -erniedrigung 
kompensiert würden . M. a. W.: die über
mäßige Ausdehnun g der Produktion in der 
Hausse soll dur ch hohen Diskont sat z und die 
Depression in der Bais se dur ch niedrig en Dis
kont eingedämmt werd en. . 

Als zweites Mittel neben der Diskontpoli
tik führt HAHN die Kr editkontrolle an . H AHN 
erblickt die Gefahr der Krisenbildung beson
ders dar in, daß die Unternehmer ihre Pro
dukti on st illegen, wenn eine Absatzst ockun g 
eintritt , und fragt , ob es hiergegen kein Mittel 
gäbe. Er bejaht diese Möglichkeit jedenfalls 
für die Theorie, und zwar gäbe es zwei Wege : 
einmal, da ß die Unternehmungen dann, wenn 
der Absat z zu stocken beginne, durch Erw ei
terun g, Vermehrung und vor allem Verbilli
gung des Kredit s zur Weiterproduktion ange
regt werden müßt en . Aber muß dies nicht 
erst recht zur Ueberproduktion und Kris e 
führen ? Hierauf antwort et HAHN'mit dem 
Hin weis auf seinen zweit en Weg, der einge 
schlagen werden müsse, damit trotz mangeln
der Konsumtion die Produktion in einer 
Volkswirts chaft fortg eset zt und ihr e Er zeug
nisse gesta pelt werden könnten . D as Mittel 
best ünde darin , daß ein Aufk auf der konsum
reifen Er zeugnisse der Produkt ion durch 
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aufkäufer, der dazu noch das Privile g der 
Zinsfreiheit genösse. sei in jeder Volkswirt 
scha ft in der Person des FIsku s zu finden. 
Der Fiskus müsse sich die Gütervorräte 
sichern und damit die Produktion im Gange 
halt en. Die Mitte l dazu könne der Fi skus 
dur ch Steuern aufbringen. Auf diese .Weise 
glau bt H AHNvermit tels einer Kredit exp an· 
. . . . • ~ . . aren a e man 

Hochkonju nktur zu ermöglichen und meint . 
daß dieser Gedanke "k eineswegs in das Reich 
der UtoJ;lie". ge~öre . . . . 

So wichtig die Diskontpolitik der Banken 
für eine gewisse Beeinflussung der K ist . so 
ist es eine Illu sion. zu glauben. daß die Kredit
kontrolle, die HAHN vorschlägt . die K regeln 
und die Krisen beseit igen könnt e. Ein e noch 
so gewissenhafte Diskont politik der Zentr al
not enb anken und der Privatb anken kann 
niemals den Gang der K endgültig beherr
sehen, solange die freie privat wirts chaft liche 
Betät igung des Unte rnehmertums bestehen 
bleibt. Und daraus ergibt sich die Kon
sequenz : Kr editk ontr olle. wenn sie wirklich 
wirk sam sein soll. muß auch zur Kontr olle 
der ' ganzen .Wirt schaftsfülIrun g der Unter
nehmung en führ en. würde also logisch die 
Sozialisierun s des Wirt schaftslebens und das 
End e der freien Wirtsc haft bedeuten. Es ist 
dah er konsequent und liegt im Sinne dieser 
letzt en Ausführun g selbst. daß schließlich 
HAHNals letzt e Hilfe in der Not den St aat zur 
H ilfe ruft . der als Großkäufer der nicht ab
satzf ähigen Produkt e auftre ten soll. Ver 
st aat lichun g des Kredits und Verstaatli chun g niveaus, sondern auch zugleich auf die Sta
des ganzen Wirt schaftslebens ist die letzt e bilisierun g der Valut a. Beides könne nur 
Kon sequ enz. zu der diese Id een von HAHN dur ch eine entsprechende Kredit politik und 
und and erer verwandter K t heoretiker führen Kreditko nt rolle seite ns der Bank en erre icht 
müßten . wer den : " Die Tendenz der Gegenwart ist mit 

Imm er wieder sind von einzelnen Ktheo - Recht die. die Kredits chöpfun g zu kontrol 
reti kern P läne aufgestellt worden. um auf lieren und danach erst die Geldschöpfung 
Grund einer best immten K th eorie zu einer folgen zu lassen. ansta tt wie früh er die Geld
Beseitigun g der Ksc hwan kungen und zu schöpfung zu überwachen und zu regeln und 
einer Stabilisierun g des Wirtsc ha ftslebens zu die Kreditsc höpfung als Folgeerscheinung zu 
komm en. so z. B . von IRVING FISHER mit betrach te n." Es käme nicht dara uf an. wie 
seiner Id ee einer Sta bilisierung des Dollars . F ISHER meint. den Goldwert zu regulieren. 
FISUR erb lickt die Quelle aller sozialen sondern den viel wichtigeren Kredit zyklu s zu 
Uebelstän de in den fortw ährend en Schwan- regeln. KEYNES empfiehlt dah er. daß die 1 '-'. 
kun gen der Preise und meint. daß es unbe- Banken mit Hilfe ihrer Diskont politik und 
dinst not wendig sei, eine St abilisierung der anderer Mitte l. um die Kaufkr afts chöpfun g 
Pr eise herbeizuführ en. Diesen Uebelständ en zu regulieren. immer jeweils eine Kr editex· 
gegenü ber müsse man sowohl die Inflati on wie pansion oder Kreditkontraktion vornehmen. t , \ . 
die Deflation aus der Welt schaffen. Da 
FISHER die Ursache der Pr eisverschiebungen 
auf der Geldseite erblickt . will er auch die 
Steti gkeit der Preise dur ch Festigung des 
Geldwertes erre ichen. Alles käme dar auf an . 
daß der Dollar stets dieselbe Kaufkraft habe. 
und wie das Meter ein ganz exa ktes Längen. 
maß darstellt . so müsse auch der Dollar ein 
genau es Maß der Kaufkr aft bilden. Die Gold· 
währun g solle beibehalten werden. aber der 
Dollar müsse dabei sta bil im Werte sein. 

um Depressionen und Krisen zu vermeiden . ~: 

Ganz abgesehen davon. daß eine solche 
Sta bilisierung weder mit den Mitt eln der 11.
Währungspolit ik noch der Bankp olitik zu er · .1 

E. K.forschung und K.forschungs
Institute. 

Die syste mat ische Erf orschung der K. 
bewegungen ist zuerst von Amen ka ausge
gangen. Im J . 1915 konstruiert e PERSONs das 
erst e K barometer un d 1917 setzt e ihn das 
HARvARDCommittee on Economi c Research in 
den Stand . die Wir' • .. . .' . ' . 
icner zu bearbeiten als irgendein er "seiner 

Vorgänger. Anfang 1919 gründete das HAR. 
vARD·Insti tut die "Re view of Economi c Sta
tistics", welche Zeitschr ift in erst er Linie dem 
qu anti tat iven Stu dium der K schwanku ngen 
dient e. Das HARvARD.In stitut wurd e vor. 
bildlich für viele andere derart ige For 
schung sinsti tute in Amerika und anderen 
Län dern . Im T. 1921 ist das Kinstitut in 
Moskau un ter l eitun g von Profe ssor N. D . 
KONDRATIEJI'JI'gegründet worden. das K. 
bericht e und eine Zeits chrift herausgibt . _ 
In Großb ritanni en verö ffentlicht der "Lon . 
don and Cambridge Economic Service" in 
Zusammenarbeit mit dem ..HARVARDCom
mitt ee" ein ..Monthly Bulletin " seit 1923 . 
Das Stati stische Institut der Pari ser Universi
tät arbe ite t in ähnlicher Weise mit der HAR. 
VARD·Gruppe zusammen. es veröffentlicht die 
..Indi ces du Mouvement Genera l des Affaires 
en Fr ance et en Divers Pays" , In Deut sch. 
land gibt das Institut für KJor schung unt er 
der Leitun g von Pr ofessor WAGEMANN die 
"Viert eljahrshefte zur Kfor schung" seit J a. 
nuar 1926 heraus. Die Stat istischen In st itut e 
der Universi täte n Padu a und Rom bear beit en 
gemeinsam die ..In dici dei Movim ento Eco
nomico It aliano ", die Leitung hat ein Komi. 
tee unt er dem Vorsitz von Profess or CORRADO 
GIN!. Endlich hat der Völkerbund eine Sach
verst ändigenkommi ssion Hr Wirts chaftsb aro. 
meter unter dem Vorsit z von Prof essor A. W. 
F LUx erna nnt. die ihre erst e Sitzun g im De
zember 1926 in Genf abhielt . Im J anu ar 1927 
ist das Oest erreichische Institut für Kfor 
schun g unt er der Leitung von Dr. F . A. VON 
HAYEK eröffnet worden. Inzwi schen sind 
auch in Pol en und Ungarn Kin st itut e ins 
Leben gerufen worden. - Ferner gibt es in 
Deutschland noch Fors chungsstell en oder 
For schung sgesellschaften in Ess en. Fr ank
furt a. M. und Kiel. 

Die große Arbeit . die in den letzten Jahr en 
von seiten der K. forschungsinsti tute In den 
verschiedenen Ländern geleistet wurde. hat 
unser Ta tsac henmaterial und unser Tat . 
sachenwissen unendlich bereichert ; sowohl die 
Erfor schung des generellen K verlaufs als in 

; 
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Regulierung des Dollars nach dem P reisst and 
der Wa ren. - Durch diese Stabilisierun g des 
Dollars .Will.lRVINGFISUR nicht nur die Uno 
gerechtigkeit aus der Welt schaffen. daß z, B. 
ein Gläubiger . der jemanden hund ert Dollars 
geliehen hat . mit diesen hund ert Dollars. 
wenn sie zurückgezahlt werden. evt l. viel 
weniger kaufen könnte als zu der Zeit der 
Kredit gewährun g. auch alle übrigen Miß· 
stä nde im sozialen Leben sollten da nn ver
schwinden. Minimale Pr eisoszillationen könn
ten da nn noch vorkommen. aber nicht mehr 
die großen Preisumwälzungen. wenn die 
Quelle derselben. die Veränd erung des Geld
wert es, verstop ft sei. Die Krisen und Depres
sionen würden dann an Int ensit ät bedeut end 
abnehmen. wenn nicht ganz unm öglich wer
den. 

Gegenüber dieser Gedankenri chtun g t ritt 
KEYNESmit der Meinung hervor. daß es nicht 
so sehr auf eine Geldreform als vielmehr auf 
eine Kredi t reform und Zinsst abilisierun g an
käme. . 

Ferner beschränkt sich KEYNES nicht 
allein auf die Sta bilisierun g des inneren Pr eis

reichen wäre. ist die dadurch erst rebte kon· J einzelnen Wir tschaftszweigen hat allen Wirt· 
junkturl ose Wirtschaft eine Ut opie. Mit der .. schaftswissensc ha ftlern eine große Erweite. 
kapit alisti schen Marktwirts chaft sind K un o run g des bisherigen Erkenntnissto ffes ge. 
vermeidlich verknü pft und dürf en auch bracht . - Diese For schungsinst itut e kön. 
nicht entbeh rt werden. da sie ein Haup t· nen durch immer weitere st ati st ische Durch. 
mitt el zu einer Regulierung der Wirt schaft arbeit ung des Materials für die Kb ewegung 
darst ellen . wichti ge Dat en der Wissenschaft und der 

Pr axis liefern ; dur ch sorgfält ige Bericht er. 

daß man den Dollar in verschiedenem Gewicht 
auspräge. je nach der jeweiligen Kaufkr aft 
des Geldes. Also: der Dollar soll nicht immer 
rund '/10Unze Gold sein. sondern wenn z. B. 
die Pr eise nach der Ind exziffer um 1%steigen. 
so müsse auch das Gewicht des Dollar um 
1% erhöht werden und umgekehrt . In der 
amtl ichen Festset zun der Ind exziffer für 

le ste nstan z ür die 

Konjunktur . Konjun ktu rthe orie 6II 

sta tt ung über den Gang der wirtscha ftlichen 
Ereignisse und auch durch gewisse Fes tstel
lungen über den zu erwarte nden Kv erlauf, 
z. B. dur ch frühz eitige Mitt eilung der 
Ern tea usfälle usw.. können sie auch der 
sog. K prognose dienen . - Aber es kann 
nicht Aufgabe dieser In stitut e sein. dur ch 
noch so verfeinerte - -"~ -- . ' • . . ' . 

rt ahr ungsweisen der Aufstellung von sog. 
K indizes für die Kbew egun gen fest e und 
immer gleiche Form eln aufzustellen oder gar 
sichere Progn osen für die künft ige E nt wick
lung der Kbe wegung zu geben . J e mehr sich 
die K institute auf ihr e eigent liche Auf. 
gabe beschr änken und sich vor Pr oph ezei. 
ungen und Prognosen hüt en. um so mehr 
können sie ihre für Wissenschaft und Praxis 
so wichtige Aufgabe erfüllen. 
Schrifttum: Af lu t/ Ufto, L.. cri8 .. p l riodiquu 

d e bu?, od,ut iOfl, ! 1101.6 Pan '" 1913. - Att., 
schu l, E. , Konj unkt u,t h.ori. und K onjun ktur. 
.tat"ti k. Are h. I . S . , 1916. - Beveridge, 
Un. mpky . d, 0 pr oblem 01 md v.try . Lon d<m 
1908 '. - Bou .. (atLo .. , In d trieü « Schwan. 
kung.n . Bankkr .d ite und War pr... . . Are h. 
f. S ., 19117. - BurcharcU, En ttOieklung •• 
ge,chic hte der monet ären Kcmju lIktur tl eorie , 
W. ltw . .11., 1918. 11. - OalJBel, Th . {)t'. U.ehe 
So,, 'olökOtlomie, U p zig 1917 ' . - lX ehl, K. , 
Th. ore/,ioeh. Nat io"al likOtlomt'. , .JI. B d., J o 
191. . - Der selbe , Ueber n, uer. Kr . ditt h.ori ... 
i". Li cht. der Lehre von Moeleod, m"Di. Kr .dit
tOirt.. ha/t" (Köln er Vorträg. 1.). Let'pz t'g 1917. 
- D"" ~elb e, Ueber 00.. . 10 Sy. tem. der th. o. 
rcl;"eh..... Sozialö kOtlomie, W.l w . .11.. 1918. _ 
JHeeuJ" .Art. " Ern ttn ff 

, \ 11H . d.8t .&. - E88 l.en , 
K. und G.ldm arkt, &uttgort 1909. - Pl.Hlte r, 
I ., Stabil img th. DoUar, NCtOYork 1910. _ 
Rah .. , .11., Volluwi rue hajtJiehe Th,or i. d.. 
Bank kr. diu. Tühingen 1910. - Ra ..".,.,. , A . H ., 
Bv " u... ·ryrl. Th.Ot'y , B oston 1917. - Haw
tr ey , Währung und Kr. dit , J ena 1916. - JIC!:r
seLbe, Good and bad trad. . An Inq uiry into 
th. ca... . 01 trade j!uetua tion. , L ondou 19/3 . _ 
Rob 8O", Th. in d... tri ol "1/.t .... , Lond<m 1909. 
- J evOft8, lnv ut igaticm, in Ourrency an ti 
Finan... h" g. von FO:etJJ.U, Lon d<m 188.. _ 
J uglar , 0 1., D•• crio.. com"..rciole . cl d. leur 
retour plrio dt'q". , Pario 1869 (1889 I) . - Key .. r s, 
J. M., Ei n Traktat über Währung W'l orm, Mün. 
ehen 1914. - Kond"at(f'tf, Die lan g..... W.ll .n 
der Konj.mkt ur, A reh. /. S ., 1916. - Le d er er, 
E ., K01/ju nktur und Kri ••n, G. d S., I V. Abllg., 
Tübing.n 1916. LiJwe , Ad ., Der g. g.n "'är. 
tl11'Statld der Konj unlctv rlor.e hung. in F•• tgob. 

l ür Br... tano. II. Bd., Miln ehen 1916. - lJer

srU, e, Wie iot Konjun ktur/heorie überhaup t
 
möglich.' Weltw.A ., 19t6. - Ma cl elld, Th. The.
 
ory 01er.dit, Lond<m1897 ' . - MUch etl , W .O. ,
 
Bu.in ••• ry el.. . Th. pt oble". and iU •• lImg .
 
N.w York 19/3. - Uersrtb e, Der Ko_jun ktur. 
zyk l... , Probi.". und Probl.m 8t.ll ung, hr8g. von 
Alu ehul, u :ip zig 1931. - Mtlll er-Arma ck , A rt. 
"KO't,j""kttJ.r!lJrllchU1lg tm.cl KO't,junkturpoli lik", 
in B . d. St. ', Erg.·B d. - M""' tberl , P ., Ein 
jü hn /.1Jg in da, Stud1:um der KO"jw nklur , U t]J%f:g 
1916 I . - Morgenstern, 0. , Wiru ehajl'p ro_ 
gno.e , E i tle Un ter81tchun.g ;,nrer Vorau"l!:u'''' 9l!:U 
u"d MöglicHeit. n, Wi. n 1918. - v. N euma .... 
Spaltart , U.bcr8ieht.n der W. ltwirue hlJlt (mit 
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Ergä1U... g. t. ilw. i•• bi81895), Stu ltgartl BerUn I 2. Rechtliche Regelung des K. und der G. 
1878-1896.

n n 
_ Persons, W. 1If.. An Ind r", of Im römischen Recht tritt der K . (concur sus credi 


G.neral Burin." ndi tiom, in R.view of Eeo C<J t orum) in der richterlichen Einweisung in das Ver

nomie Stat;.,t"', 1919. _ Pete>', H., Gren•• n der mögen des Schuldners (missio in bona) auf. Die
 . 
Stat;"tikin der Konjunkt ...rjor.ehOlng, Bonn 19S0.- Rezeption des römischen Rechts hat das römisch c;

Pigo .. , A. C., Ind ... tria l Ftnetual ioM, Lond"" rechtliche Verfahren in Deut schland weiter aus 

19!7. _ J(lJpke, IV., DicKonj u"ktur,J.naI9 U .- gebildet, jed och zu einem Offizialverfahren um

Snyder , C., Da. Sz,.dium der Kr" .n und gestaltet . Im 19. J ahrh. wurde angesichts der
 

'lTUehafl" 1Jklen in den V.r .... igten Staa te" . Schwerfälligkeit des _geme\nrec h.!lic~en K.re chts , ~ 11 

in Wirtschaft,th eorte (Ur G~gr.ntorlrt, 1 Y. na ., v~n ....... u - - - - -- -- - -- u ~u ..... ...... 

Wi.n 19!8 . D",.lb.t a"ch 'I1J.itcr.B _iträg' über gebungen das K .recht des Code de Commerce über

Konj.mkt ...r ~ .", L e äer er , Lel eur. und nomme n ; dieses stellte grund sät zlich ein Ver-

A ria.. _ Somba,.t, 11'., B.ri eht ölbor die fahren der Gläubiger dar und wies wesentliche
 
St ör...ngen im deutl ehen WirIIChajl.ll.h.n wtJ.hrtl1ldErleichterungen für die Geltendmachung der For 

der Jah r. 1900jf. (Sehr. d: V. f. S., 1M. B·I.) derungen und für die Befriedigung des Gläub igers
 
Milneh.n/ Leipzig 1904. _ SpiethoJ!, Mo' .r... auf . Für da s neue Deut sche Reich wurde dur ch
 
Konjunkturjor.el ....ng, Bonn 1914. - Sch .. ".- die KO. v. 10./11. 1877, in Kraft seit r./X. 1879,
 
peie,., Thcor" der wirtleho,/lti eMn En/wicklung. eine einheitliche Regelung geschaffen. Die KO .
 
Mlinchen 1916". _ DerseLbe, Kapital und Zin. enth ält im I. Buch das mat erielle K.recht , im 11.
 
in der 'I1Jirur.hajllichen EnlNlickl"ng (in "Kapital das K.verfahren und im 111. die Strafbestim
... X..pil .alilJm... .., S. 187ff.), n .rUn 19.'1 . - uer» mungen . Das Geset z ist in Verbi,:\dung mit der
 
setbe, Kr.di tkontroU., Areh. f. 8., 54. Bä ., Einführung des BGB. in mehreren Punkten ab

19!5 . _ Sehr. d. V. f . S., 178. Bd ., Konj...nkJ.ur. geändert und deshalb in neuer Fa ssung arn 20./V.
 : :- .... 
j ""seh...ng und Konj .mkturth .ori, mi t B.itr tJ.y.n 1898 verkündet worden .
 
~on A l t. ehul , Ha.hn , e , Hay.k , Li.f- Im Gegensatz zum Code de Commerce und
 
mann, L öw., M org.n.t.r n. R öpk., einer Anzahl anderer Rechte ist das K.verfahren
 
S' ng er, Strigl, Wilk.n, W olf ..nd . in. m nach der KO. für Kaufleute und Nichtk aufleute 
Vorwort ~on Di.hl, Münc4enlLrip. ig 19l8. - . ein einheitliche s. Die Eröffnung des K. erfolgt auf 
V.rhandl ungen d. V. j. 8. i n Zürich , 19!8' . - Antrag . Diesen kann der Gemeinschuldner und 
Kr.dfl ...nd Kooj,,"kl .ur (Sehr. d. v.] . S., /75. Bd.), jeder K.gl äubiger stellen. Voraus setzun g für die 1
MiJ.nrhenlLeip zig 19!9 . _ wagemann. E., Er öffnung ist die Zahlung sunfähi gkeit des Ge
Einf ilhrung i n d.. Konj.",Ja ...rl.hr. (W ... . n- meinschuldn ers. Dur ch das G. über die Pflicht 
.ehaft und Bildung) , L e'pcig /9!9 . - De,..ethe, zum Antr ag auf Eröffnung des K. v. 25·/111. 1930 

Kt""junkturZ.hr<, BerUn 1918. - De,..eth", sind die bisherigen Bestimmungen für die juri sti 
Struktur und Rhythm... der W.!tw irt. rho,/t, sehen Per sonen des Hand elsrecht s dahin ergänzt 
B .rlin 19S1. K. DieM. worden. daß die Vorstandsmitglieder bzw. Ge- .... 

schäfts führer der AG., Kommanditge sellschaft 
auf Aktien, der GmbH. und der Erwe rb s- und 
Wirt schaft sgenossenschaften im F all der ZahKonkursund Geschäftsaufsicht.	 ~Ilungsunfähigk eit oder Ueber schuldung der Ge' 

1. Begriff des K . 2. Rechtli che Regelung des seilschaft verpflichtet sind, ohne schuldh afte s Ver i
K. und der G. 3. Wirt schaftli che Bedeutung . zögern, aber spätestens innerhalb von 2 Wochen, 
4.	 St atistik. den Antrag auf Eröffnung des K . (oder des ge

richtlichen Vergleichsverfahren s) zu stellen. Der t. Begrl" des K. Der K. bezweckt die Gemeinschuldner hat bei Stellung des Antrages -
grundsätzlich gleichmäßige Verteilung des ein Verzeichni s der Gläub iger und Schuldner so
Vermögens des Schuldners und damit auch wie eine Uebersicht über die Vermö\:ensmasse vor
des Verlustes unter die Gläubiger. Diese Rege zulegen oder unve rzüglich nachzuhef ern; der be
lung geht ' aus von dem Gesichtspunkt, daß antragende Gläubi\:er hat seine F orderung und 
alle diejenigen, die in dem Zeitpunkt , in dem die Zahlung sunfähig keit des Gemeinschuldner s 
die Zahlungsunfähigkeit des Schuldners offen glaubh aft zu machen . Vor der Er öffnung ist der '~ ; . 
bar wird, abgesehen von bestimmten bevor Gemeinschuldner zu hören . Für den Erlaß des 

Er öffnungsbeschlu sses, in dem die Stunde der Errechtigten Forderungen. das Risiko anteil öffnung anzu geben ist , ist das Amtsgeri cht zumäßig zu verwirklichen haben, das sie durch ständi g, in dessen Bezirk der Gemeinschuldner die Kreditgewährung an den Schuldner über  seine gewerbliche Niederl assung oder seinen all

nommen haben. Der K schließt also die Mög gemeinen Gerichtssta nd hat . Das K.geri ch t be

lichkeit, daß nach Eintreten der Zahlungs· schließt über Eröffnung , Wiederaufnahme, Auf

unfähigkeit des Schuldners der eine oder der hebun!t, Einstellung, des K ., bestimmt die An

andere Schuldner durch Zugriff seine Forde meldefri st für die KJorderungen, die Prüfung s'
 
rungen deckt, aus. Das auf der anteilmäßigen termine, leitet die Gläubigerver sammlu ng, ver


anlaßt alle öffent lichen Bekanntm achun~en , er ·Beteiligung aufgebaute Kv erfahren kann 
läßt gegebenenf alls vorläufige Sicherheit srnaß · entweder em Oflizialverfahren oder ein solches re~eln , ernen nt den K.verw alter und beauf sichti gt der vereinigten Gläubiger sein. Im geltenden die O rdnun~smäßi gkeit seiner Handlun gen. Es

deutschen Recht ist es em Verfahren der Gläu kann die Eröffn u n~ mangels einer die Kosten
 
biger gegen den Schuldner; jedoch ist die deckenden Masse aolehnen. Der K .verwalter
 
"Gläubigerautonomie" durch das Aufsichts ist ein durch das G. geschaffenes Organ für die
 
recht des Kgerichtes beschränkt. K bedeutet Durchführung des K. zweckes. E r hat nach der
 
einmal das Verfahren , ein andermal den Zu· Er öffnung des Verfahren s das gesamte zur K.
 

gehörige Vermögen in Besit z zu nehmen . Der K.stand, in den der Schuldner auf Grund der 
verwalter ist nicht lediglich gesetzlicher Ver -Eröffnun g des Verfahrens gerat en ist. 

~< 
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treter des Gemeinschuldner s oder der Gläubiger. Iden bevorrechti gten For derungen sind die Ma sse· 
Bei dem Verfahren wirken die K.gläubi ger als s chulden und die Mass ek osten zu decken . 
einzelne, dur ch den Glä u b ig era us s ch uß und Erster e sind Verbindlichkeiten , die durch Recht s
dur ch die Gl äubigerv er sammlung mit . Die geschä fte des K .verwalter s entst anden sind, 
Gläubi gerver sammlung kann an St elle des ersten letztere stellen die K osten des Verfahrens dar . 
vom Gericht erkannten K.verwalte rs einen an- Die reali sierte K.m asse bildet die Verte ilunp ' 
deren wählen , der aber vom Gericht zu best ät igen masse; für die Verwertung gibt das G. allgemeine 
ist . Der Gläubigerau sschuß dient zur Unter- Richtlin ien. Die Verteilung smasse wird nach 
st ütz unz des K.verwalte rs. Maß2abe der Schuldnerm . , . , 

der bekanntge gebenen Ausschlußfri st ange... ollnung ent Zieht das dem Gemein- halb 
schuldner gehörige Vermögen seiner Verfü gung , 
soweit es der Zwan~vollstreckung unt erliegt ; ins
besondere fallen nicht in die K .masse diej enigen 
beweglich en Sachen, die nicht gepfändet werden 
können (ZPO. §§ 8II 112), familienr echtli che und 
ideelle Werte, Per sönlichkeit srechte (Firmen
recht), Befugni s zur Ann ahme oder Ausschlagun g 
einer Erbschaft u. a, Es kommen hier ferner eine 
Anzahl von Bestimmungen aus Sonderge set zen in 
Betracht. Weiter verliert der Gemeinschuldner 
dur ch die Er öffnung des K. seine öffentlichen 
Ehr enämter (auch Mitgliedschaft der Börse) , bis 
1920 auch das Wahlre cht. Es gehören zur K .
masse nur die Vermögensgegenstä nde des Ge
mein schuldners. Ihm nicht g~h örige Gegenst ände 
unterliegen der Aussonderung ; wenn sie vom Ver
walter in die Masse einbezogen worden sind . Der 
K . erfaßt auch das im Ausland befindliche Ver
mögen , wenn der Gemeinschuldner in Deut sch
land seinen allgemeinen Gericht sstand hat . Te
doch sind maßgebend die teilweise abweichenden 
Vorschriften der betreffenden aus ländischen Ge
setzgebung. Eine Ausnahme gilt nach deut schem 
Recht , wenn der Gemeinschuldner im Inland 
kein en allgemeinen Gericht sstand , jedoch eine ge
werbliche Niederla ssung hat; in diesem Fall er
faßt das K .verfah ren nur die inländi sche gewerb
liehe Niederlassung . Es fallen ferner in die K.
masse nur diejenigen Vermögensgegenst ände, die 
dem Gemeinschuldner im Zeitpunkt der K .er
öffnung gehörten , sowie diejenigen, zu deren Er 
werb ein unentziehbarer Recht sgrund schon vor 
Er öffnun g des K. bestand. Besondere Grunds ät ze 
geIten für das eheliche Güterrecht. Unter be
stimmten Vorau ssetzun gen sind auf dem Wege der 
Anfechtung Vermögensgegenst ände an die ' K .
ma sse zurückzugeben, wenn eine Bena chteiligung 
der Gläubiger vor liegt. Der Tatb estand der An
fechtung ist in den §§ 29ff., 222 und 228 KO . 
geregelt . Neben dem Ge sa m t K . sind Son d er K. 
möglich, für die nach der KO. besondere Vor
schriften gelten (offene Handels~esells chaft, Korn
mandit gesellschaft, Kommandit gesellschaft auf 
Akti en, NachlaßK., K. des Gesamtgu ts bei fort
gesetzter Gütergemein schaft) . 

Berechti gt zur Teilnahme am K .verf ahren sind 
die K.gläubiger, d. h. diejenigen, die einen im 
Zeitpunkt der Er öffnung des K. gegen die Per son 
des Gemeinschuldners begründ eten verm ögens
werten Anspruch haben ; diesen Forderungen 
stehen gleich diejenigen , die erst durch die K .· 
eröffnung ent stehen . Nicht zu den KJ orderung en 
gehören die Rechte auf Aussonderung . Für die 
KJ orderung gilt eine bestimm te Rangordnun g. 
§ 6r der KO . sieht sechs Klassen vor, von denen 
1 bis S bevorrechti gte Forderungen darstell en. 
Unter ihnen sind besond ers zu nennen Steuer
schulden und Gehalt s- und Lohnforderungen der 
Angestellten und Arbeit er ; dazu treten bevor
rechtigte Forderun gen, die dur ch besonde re 
Reichsgeset ze bel!lündet sind (HypBG., Ges. betr . 
d. priv . Vers.U., RVO., AngestVer sG.). Noch vor 

meldeten und ane rkannten Forderungen der K.
gläubiger gebildet wird, verteilt . Eine Verteilung 
kann sta t tfinden, so oft eine hinreich ende Bar
masse vorhanden ist (Abschla gs-, Schluß - und 
Nachtra gsverteilung) . Das K.verfahren wird na ch 
Abhaltung des Schlußtermin s durch Beschluß des 
Gerichts aufgeh oben ; der Beschluß ist öffentl ich 
bekanntzugeben. Durch die Aufhebung erhält 
der Gemeinschuldner die freie Verfügung über 
sein Vermögen zurück . Das Verfahren kann vor
zeit ig beendet (eingestellt) werden , wenn alle be
teiligten Gläubiger zustimmen oder die Masse un 
zulänglich ist. Eine Beend igung kann ferner er
folgen durch den Zw ang sverglei ch (einfache 
Kopf- und Summenmehrhe it) , der regelm äßig 
einen Teilerlaß der (nicht bev orre chtigten) Forde 
run gen unter Sicherstellung der Vergleich ssumme 
darstellt. Für den Zwangsverglei ch ISt eine quali
fizierte Mehrheit erforderli ch ; er bed arf der Be
stä tigung durch das K.gericht. 

Die Strafb estimmungen der KO. unter
scheiden zwischen Bankbru ch (Bankrott), und 
zwar zwischen einfachem und betrüger ischem 
(schwerem) Bankr ott , GläubigerbegünstIgung und 
Schuldnerbeg ünstigung . Während let ztere ein Ver· 
gehen darstellen , ist der Bankbru ch ein Verbre chen . 

Der K. kann dur ch einen Verglei ch abge· 
wendet werden . Solche Verfahren zur Abwen
dun g des K. waren schon vor dem Kriege in zahl
reichen Ländern zu find en. Während des Kriege s 
ist auf dem Wege einer Notverordnung auch das 
Deutsche Reich dazu übergeg angen, diese Mög
lichkeit dem Schuldner unter bestimmten Vorau s
setzungen zu geben . Maßgebend ist heute die 
Vergleichsordnung (VO.) v. 5./VII. 1921 (R GB!. I , 
S. 193). Sie lehnt sich in den Ver ahren svor· 
schr iften an die KO. an. Nach der VO. kann der 
Schuldner (und nur er) bei dem zust ändigen (K. .) 
Gericht unt er den für die Eröffnung des K . ge· 
gebenen Vorausset zungen und bei Ueberschuldung 
die Gesc hä ftsa u fs ic ht (G.) beantr agen . Der 
Antr ag muß einen bestimmten Vorschlag über 
eine Vergleich squote an die nicht bevorre chtigt en 
Gläubiger enthalten (mindesten s 30% ), dartun , 
daß auf Grund einer vorau sgegangenen Fühlung . 
nahme mit den Gläubigern begründete Aussicht 
auf Annahme des Vergleichs vorhanden ist , eine 
Angabe etw aiger Sicherheiten und eine Erkl ärung 
an E idesstatt enth alten , daß nicht innerh alb der 
let zten 5 J ahre ein K .verfahren oder eine G. er· 
öffnet, abgelehnt oder ein Offenbarungseid abge
legt wurde . Für die Dur chführung der G. ist ein· 
fache Kopf- und % · Stimmenmehrheit erforder
lieh; wenn eine Quote von weniger als 50% ge
boten wird, so ist 't .-Mehrheit der F orderu ngen 
Bedingung . Qrgane sindderVergle ich sri chter, 
eine oder mehrere Vert rauen sper son en und 
der GJä u b ig era ussc hu ß ; let ztere beide brau
ehen jedoch nicht bestellt zu werden, wenn ein 
ent sprechender Antrag der Gläubi ger oder des 
Schuldners angenommen wird . Inne rh alb der 
letzten 30 Tage vor Einr eichung des Antr ags von 


