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0 Kommunismus — Konjunktur, Konjunkturtheorie
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li:g der Bil%ung des Sondereigentums vgxaus:

angen sind und sich nach derselben neben d ) L L

lgetgtﬁren, immer mehr freilich vor ihme zeunrl'.'lng .2 Die K. Unter K. sind nicht, wie es dem

welc) em'll:l vielfach bis in unsere Zeit hereinragend | tdglichen Sprachgebrauch entspricht, die Zej

sch:fze? aben; sowie von freiwilligen Gemein- | ten besonders giinstiger Geschéiftslag;e FAVRY :

schms ‘e’,';:xf'liied’ﬁ. s,t,:fll:ttl gn:indsl‘zitghcher Feind- steherll),e sondern vielmehr die Auf- und ‘:b'
{ T on des Privateigentums | wartsbewe, i i ;
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aus den besonderen Verhiltnissen derieni ict di : .
aus, die sich zur Gemeinscl:lafte”zel’xl;gf:;?ee;- wegungist die derkap italistischenWirtschafts.

schlieBen, erwachsen sind : so vor allem die k16 periode eigentiimliche Erscheinung, da8 Peri
lichen Gemeinscha.ftpn. Anderers:itsl:bel? sf;e(;t oden des uischwungs mit deneng’des Rﬁil]'(l_
zggn unter dem Begriff K. simtliche Theorien und 82ngs und der Depression des Marktes ab-
sei‘:;,gungendwsammen’ deren Endziel die Be- | WeChseln. Es sind zu unterscheiden: all
seit %g:hg wei?g::;;,zte, enéumS.ﬁberhaupt }rlnelgelK. und BranchenK. Bei den Branchen
e < ) er Sonderaneignung ge- | handelt es sich um Sch i .
.‘Z’;ﬁé{nfﬂ:ﬁg‘i{m‘{f“ orien und die Schaffung |Marktlage einzelner Wirtz:}?:]:flgzgwsn' . b
schaftsordnun e::sf s&ru&ji;ggi};ti 1(11?;1 thirt- er o K.bewegung anz eSI%?;\,vg:.l
ge]t bald meir, bald weniger erfassendexlnj ?i \Sngen in der Mark.t tage, der ganzen Volks.
emeineigentums is. wirtschaft. WeltK. sind Gestaltung der K.be-
In ddxesem Sinne scheint es wohlberechti ¢, | Vegung, dic sich in libereinstimmender Weise
W?;}n Ker herrschende Sprachgebrauch die Be.|iR allen Lindern mit kapitalistischer Wirt-
gnUc; be-r‘:ililg go:1alxs}rlx;u‘is vpll(l;ommen gleichsetzt. | Schaft finden.
—  Unterschiede in der Entwicklung des 3. Konjunkturelle und
?E‘:,e[;ggesvzzsﬁl‘f;‘?u; um}{ Io(l(l)emk;y.m'msmus vgl.I Artt. gungen. Von den Wandlun;:r'luggrle{"em?ﬁes;:
» B0 W 8, 1 tvismus®, , Inter- | dj a ir
n‘:lltlonale C, ,,Sozialismus und Kommﬂnismu:‘]:. dlet: ‘{%ﬁ?gﬂ;}gga dS;tesrtslc‘:iill]i(:g;n m\?r:rgalb
Carl @Granberg. Unter _Strukturwandlungen sind tief ehreneélé
einmalige Wandlungen im ganzen Au(gbau der
Wirtschaft eines Volkes bzw. der Weltwirt-
schaft zu verstehen; z. B. die Einfiihrung des
Maschmenwe§ens hat die Struktur der be.
treffenden Linder dahin geéindert, daB das
Harlx)c;yverk aus seiner friiheren Stellung im ge-
Al(%nju?ktur, Konjunkturtheorie, ;‘(”Sireﬁihi’érLfﬁ’;Xz?f,f{Zﬁ . qurdte. %‘i-xﬁ"'
. Begriff und Wesen der K. Termi i E Aparvitiaian
derKK.}ehre. i Jown da B ezr‘ml]r:l.;):o ie | auf dem "Weltmark.t hat die A rarwirtschaft
3')1( on]ténkturelle und strukturelle Bewegungen. gl ol
:chw a‘rl:li: Trend. 5. K.schwankungen und Saison- lich geiind i i fruaces
o} kung‘en. 6. K.schwankungen und Zufalls- geantert, Die beginnende Industrialisie-
s Kl;:n angen. 7. K.symptome. 8. Die K.indizes | {418 In den auBereuropiischen Lindern, die
CE “’3‘*“,?‘ 9. Der K.zyklus. 1o, Die langen | {Tiher Absatzgebiete fiir europdische Pro-
gene;:nK- er K. B.IDXC K.theorien. I. Die exo- | dukte waren, hat groBe Strukturwandlungen
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s e T i i i ;
C. Kritik der K.theorien. D. K paliti s ol stellen die K. ledi
forschung und K forschungsinstitute. T

Konfektionsindustrie
s. Bekleidungsindustrie,

lie K. lich Wandlungen d
arktlage bei glelchblgibendem Gefiigge d::
Wirtschaft selbst dar. Die Strukturverinde-
A. Begrift und Wesen der K, rungen sind einmaliger Art, K.wandlungen
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iy o hr ilg h das Problem der Kri- [ richtung innerhalb einer Volkswirtschaft, wie
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volkerungsbewegung und der Expansion der

und immer als Zeichen des Aufschwungs an-

Produktion abhangt. Da der Trend in der |zusehen. Wenn z. B. gleichzeitig der Auf-
Regel unter dem EinfluB der Bevdlkerungs-|schwung wesentlich durch techmische Fort-
schritte verursacht ist, die mit Senkung der

vermehrung und der durch die technischen
Fortschritte bedingten groferen Entfaltung

s
ntwicklungstendenz

liegenden trendmaBigen

aufzufassen.
5. K.schwankungen und Saisonschwan-

kungen. Bei den Saisonschwankungen han-
delt es sich um Aenderungen in der Marktlage,
die durch den Saisoncharakter bestimmter
Wirtschaftszweige hervorgerufen sind. Be-
sonders der EinfluB der Jahreszeiten macht
sich fiir einzelne Erwerbszweige fiihlbar, z. B.
fiir das Baugewerbe, fiir die Bekleidungsge-
werbe, die Igrauereien, ferner fiir alle Wirt-
schaftszweige, die mit Heizung, Beleuchtung
usw. zu tun haben, fiir die Sportindustrie
und fiir solche Unternehmungen, deren
Absatz an bestimmte Fest- und Feiertage ge-
kniipft ist. Die saisonmiBigen Schwankungen
miissen von den K.schwankungen getrennt
werden, weil sie sich aus einer mehr oder
weniger regelmifigen Anpassung an die
jahreszeitlichen Erfordernisse ergeben.

6. K.schwankungen und Zufallsschwan-
kungen. Die K.forscher pflegen bei ihrer Be-
trachtung der K. auch die sog. Zufallsschwan-
kungen auszuschalten. Sie verstehen darunter
Stérungen, die mit dem gewdhnlichen Verlauf
des Wirtschaftslebens nicht zusammenhangen
und zidhlen etwa dazu Kriege, Aufstdnde,
Erdbeben, Ueberschwemmungen, Epidemien,
Streiks, aber auch neue Erfindungen, Ent-
deckungen neuer Naturschitze u. d. Hiernach
werden die exogenen K.schwankungen, die
aus auBlerwirtschaftlichen Vorgingen her-
riihren, und die endogenen K.schwankun-
gen, die aus wirtschaftlichen Faktoren stam-
men, unterschieden.

7. K.symptome. Als Symptome der Auf-
schwang ,periode in der K. sind vor allem zu
nennen

a) der groBere Beschéftigungsgrad in der
Industrie, besonders in der Produktionsmittel-
gxdustrie. Diese Expansion der Industrie fiihrt

ann

b) zu gréﬂerer Belebung des Arbeitsmark-
tes und Steigerung der Nominal- und Real-
16hne der Arbeiter und weiterhin

¢) zu stirkerer Anregung fiir den Kapital-
markt, da in der Au?s‘clzhwungsperiode der
Kredit sehr stark in Anspruch genommen
wird. Durch den groBeren Bankkredit wird
viel zusdtzliche Kaufkraft geschaffen. — Die
starke Inanspruchnahme des Kredits in ver-
schiedensten Formen fiihrt in der Regel zur

d) zu. einer ng der Warenpreise;

Produktionskosten verbunden sind, kann

auch ein Stillstand der Preise, sogar ein Riick-

Fiir den Umschwung zur Depression sind
dann die umgekehrten Symptome anzugeben:
a) Riickgang in der industriellen Beschaf-
tigung;
b) ungiinstigere Gestaltung des Arbeits-
marktes, verbunden mit Arbeiterentlassun-
gen, Arbeitslosigkeit und Senkung der Léhne;
c) verringerte Inanspruchnahme des Kre-
dits mit Riickgang des Zinses und der Unter-
nehmergewinne;
d) Senkung der Preise. — Aber auch hier-
bei ist zu beachten, daB Preisriickgang nicht
immer als Symptom einer Depression ange-
sehen werden muB. Wenn z. B. infolge des Ge-
setzes vom abnehmenden Ertrag in der Ur-
Eroduktion eine Preiserhohung resultiert, so
ann eine solche Preissteigerung auch in Zeiten
der Depression und des Niederganges der K.
vorhanden sein; iiberhaupt miissen alle ein-

als fiir den Niedergang nie fiir sich allein be-
trachtet werden, sondern immer ursichlich
mit den eigentlichen Faktoren, die die K. be-
leben oder abflauen lassen, betrachtet werden.

8. Die K.indizes (K.barometer). Erst
nachdem die strukturmdBigen Wandlungen
und ebenso die Trend-, Saison- und Zufalls-
schwankungen ausgeschaltet sind, treten die
eigentlichen K.schwankungen hervor. — Zur
Erforschung dieser K.wandlungen werden die
sog. K.indizes benutzt, die ziffermiflige An-
gaben iiber die Symptome geben, die insbe-
sondere fiir den Wandel der K. bedeutsam
sind; sie sollen sozusagen K.barometer dar-
stellen. Vor Ausbildung der modernen K.-
lehre hat man Generalindizes benutzt, wie
z. B. die von NEUMANN-SPALLART (1887), der
eine ganze Reihe von Spezialindizes zusam-
menfaBte, um daraus einen MaBstab fiir die
Verinderungen der wirtschaftlichen Lage
eines Landes zu gewinnen. — BEVERIDGE
stellt sieben Reihen der Wirtschaftsstatistik
auf: den AuBenhandel, den Diskont, den Be-
schiftigungsgrad, die Armenhausstatistik,
den Bierkonsum und das Kapital der neuge-
riindeten Gesellschaften. — Der K.index von

ERSONS (HARVARD-Barometer) stellt ol
gende Reihen auf, aus denen sich die K.kur-
ven zusammensetzen:

a) Effektenmarkt oder Spekulationsindex:
Ertrag von 10 Eisenbahnaktien, Kurs von
Industrieaktien, Kurs von 20 Eisenbahn-
obligationen, New Yorker Clearingumsitze.

b) Warenpreis- und Produktionsindex:
Roheisenproduktion, Clearingumsitze aufer-

Steigerun%des Zi und der Unternehmer-
gewinne. Dies f@iﬂn meist auch

doch ist die Preissteigerung nicht unbedingt

halb New York,. Bradstreets-Preisindex, der

zelnen Symptome sowohl fiir den Aufschwung

der Produktivkrifte eine aufsteigende Kurve d de
darstelit;—sind—die—K-bewegungen He t einer Aufschwungsperiode
mungen bzw. Beschleunigungen der zugrunde |der K. verbunden sein.

~
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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 Burea f isti
Rese;ve(:;le lcéller Banken uinoNeI\;;1 b;();rl?t B

c markt (Index des N i i
Geldmarktes):_Diskontsatz feiisr 4-e VgisYﬁo-ergf Untetpmneies® &
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wechsel, Ausleihungen der New Yorker Ban-
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SPIETHOFF unterscheidet dhnli i
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UGLAR Stockung, Aufschwung und Kn:;:

inteilungen ~ aber durch

einer Gliederung in
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1. eine bestimmte typische RegelmaBigkeit
im Verlauf der K. feststellen;

2. die Kausalerklarung fiir diesen typi-
schen Verlauf geben;

3. auf Grund dieser kausalen Erkenntnisse
auch Prognosen fiir die kiinftige K. geben.

Die K. theorien lassensich zunichst in zwei

ruppen teilen: in die exogenen und die endo-

fen kénnten (Unterkonsumtionstheorie). Auch
allgemeiner wird die K.bewegung in einem
Widerspruch zwischen Konsumtion und Ka-
pitalinvestition gefunden. Dies wird beson-
ders von HoBsox behauptet, der meint, da
im Aufschwung die groBen Einkommen zu
rasch anwachsen, daher werde zuviel gespart
und in neuen Investitionen angelegt, so daB

~h T
ungnat

Schema des K.verlaufs:
a) Tiefstand,
b) Aufschwung,

¢) Hochspannung,
d) Krisis.p e

metern zusammen:

a) Das Barometer der Produktion, d
folgende Vorginge miteinander vergll]éich%f
a) Auftragseingang,
B) Rohstoffein?uhr,
¥) Produktion,
9) Beschiftigung,
bs ]?e F;alrtfxgwarenausfuhr.
. Beschiftigungsindex fiir die P, -
tionsmittel- undg Verbrauchsgiiterliildu?:gilélxi
¢) Das Barometer der Lagerbewegung '
- d) Der AuBenhandel als Barometer des
mnerbmarkte@.
. ©) Das Barometer der Ges hiftsdi i-
tionen, das‘ miteinander verglei((::hatl:tsmspOSI
a) die langfristigen Kredite,
B8) den Auftragseingang,
0 1_7;) %e Beschiiftigung.
as Barometer des Kredits, d -
bankkredite und Wechselziehunge?xs, Nl()):%?-
;?ri:lrx}cggd De;aosxlsqn,dEmissionen von festver-
e ! A
Kl kombiniert.m endenpapieren mitein-

" %) Das Barometer der drej Mirkte, in dem

Der Zeitabstand, in dem

Jahre angegeben. AugBer
als die durchschnittlichen

Die neuere K.forsc

Durchschnittslinge, die

schaftlichen Entwicklung

Warer: n ultate bestitigt, — Dj
Stel]teléing.nd dem Geldmarkt gegeniiberge- | K L
h) Das Barometer d i
zieht sich auf di: we b Warenprele
a) reagiblen Warenpreise

B) Preise der industrielle
| Ilgnd H(zlllbware I11.::; riellen Rohstoffe
¥) Preise der industriell i

i Cropnaus ellen Fertigwaren
)] Emze]handelpreise.

9. Der K.zyklus. Unter K zyklus versteht | §ehabt haben i
; . g sollen.
gagl nigf% gﬁ}’gss%ﬁr?hdythmus’ in dem sich leg wichtigsten Elemlgrﬁze
sclﬁlafts{)agii bewegen :oltleerx‘ll.n Dic 'K phaces | usw) sallen s
Sollen bestimmte Konstellationen d, irt-
schaftselemente, d. h. ejn System wi:gsc‘;lvs;lf-:-
licher Bewegungsrelationen darstellen, die
in einer bestimmten Reihenfolge immer
wiederkehren, so daB sie sich zu  einem
Zyklus zusammenschlieBen. — Schon der| S
erste moderne K.forscher, CremzNT UGLAR,
hatte einen Kozyklus in drej gv '
aufgestellt: Aufschwung (La période pro-

wur._lt:l dazu eine
ewahlt, weil die K zyk]
undert eine Dauer von et

rioden dieser Zyklen fiir die

tion (la période
teilt den

Erholung, Aufschwung, Riickschlag.

liquidation). ~MrrcrELy sajxﬂ:;(ﬂ]en R e,

orien stellen s
Aufgabe. Sie wollen msich

anderfolgen, wird Phasenabstand

e:”ml!’ti emem englischen Ausdruck »lag*

. 10. Die langen Wellen der K. In 4 1

wird die Dauer der K.zyklen aur; E rblizeglta}
1

60 Jahren liegt, behaupt
or KONDRETIEFF a(ulpzezt) ) g

I913 der niederlindische Nation Iok
VAN GELDEREN auf »lange Zyklen“ad:rgli?tlf

ungefdhr 60 Jahre dauern sollen und sei
relsbewegungen auf dem Effekten-, dem g‘ imann ug Worrr hatte 924 s}:aine 513::

- Sollen aber nichts mit dem Trend zu
. . . t
— haben, da sie kgmeemmaligen Verinderun, ;111
$ - |sondern sich wiederholende Bewegungen .
%Vtellen sollen. Bei der Berechnun,
1 ellen ist das Verfahren eingescilagen wor-
en, den K.zyklus nach der Methode der be-
weglichen Durchschnitte auszuschalten. Es

Zeitspanne von 9 Jahren

von etwa 7—1r1 Jahren

! ] Lchne,
Die K.phasen [usw.) sollen internationa] gelllfenAt:lr?(; rg;:.n 1(’1:}

pitalistischen Iinder libereinstimmen,

o B. Die K.theorien.

ie K forscher, die sich nicht auf di

admmlu_ng_und Beschreibung des hist;‘l}ilschelx‘l3

un dstatxstlschen Materials beschrinkt haben

‘ Y sonber?. auch aus dem bisherigen Verlauf der

spére), Krisis (la dpén'ode de crise), Liquida- | fes iellen gy e nmsihitage
e

-zyklus in vier Phasen: Depression, | Die K.thinge el e Simen, —

Das deutsche K.institut gibt folgendes

Bei jeder einzelnen Phase werd, d; i
V(_).;gange auf der Geldseite unfin a?:;n éiéﬁ’
uterseite getrennt zur Darstellung gebracht.

die Phasen aufein-
genannt

diesen Zyklen, die
angesehen werden,

werden auch kiirzere Wellen vo
. . e . n d -
schnittlich 312]a.hr1§er Linge unterschigégg.
ung hat auch die Exj.
stenz von sog. langen Wellen mitle eirigr

zwischen 47 und
hatte schon
hingewiesen, die
langen Wellen der
ar-

der langen

im letzten Jahr-

,,lan en Wellen‘
des Wirtschafts-

europdischen ka-

fassen diese Zu-

eine dreifacha
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genen K.theorien. Die exogenen K.theorien
erblicken die Ursachen der K.bewegung in
auBerwirtschaftlichen Vorgingen, die endo-
enen K.theorien in wirtschaftlich bedingten
erhiltnissen. Die Gruppe der endogenen
K.theorien zerféllt in diejenigen, welche die
Ursache der K.bewegung in der kapitalisti-
schen Produktionsweise selbst erblicken, und
zwar auf der Seite der Produktion, auf der
Giiter- und Warenseite, und diejenigen Theo-
rien, welche die Ursache in Vorgangen des
Geld- und Kreditwesens erblicken (die sog.
monetire und kreditire K.theorie).

I. Die exogenen K.theorien.

Die K. werden in enge Beziehung zu Na-
turereignissen, namentlich den Veranderun-
gen des Wetters und der Ernten gebracht,
aber auch zu Epidemien, Seuchen, Erdbeben
und dhnlichen Naturereignissen. Schon CrE-
MENT JUGLAR (1860) hat die Ursachen jeder
Krise in einer Fehlernte erblickt und H. S.
JEvons auf die dreieinhalbjahrigen Zyklen
der Sonnenbestrahlung hingewiesen, die ent-
sprechende Erntezyklen und dadurch 7—Ixo-
jahrige K.zyklen bewirkten. — DieTzEL hat
den Erntezyklus als Hauptursache des Wirt-
schaftszyklus erklirt: Infolge der Zufille der
Ernteschwankungen konne ein stdndiges
Gleichgewicht von Produktion und Konsum-
tion nicht bestehen.

II. Die endogenen K.theorien.

1. Die K.theorien, welche aus der kapita-
listischen Produktionsweise den K.ablauf er-
kldren wollen. Einige der wichtigsten Theo-
rien seien hier skizziert.

a) Die K.bewegung wird durch die Ueber-
produktion verursacht. Wellen der allge-
meinen Ueberproduktion seien die allgemei-
nen Folgen der Konkurrenz (BEVERIDGE)
oder, wie es AFTALION und BOUNIATIAN aus-
driicken: ,,Im Aufschwung werden die Pro-
duktionsanlagen und dann die Produktion
selbst rasch vermehrt; der Grenzwert der
Konsumgiiter muB sinken. Es folgt die De-
pression; das Wachstum der Produktionsan-
lagen und der Produktion ist gehemmt. Da-
durch steigen Grenznachfragepreise fiir Kon-
sumgiiter von neuem, und der nichste Auf-
schwung setzt ein.‘

b) Diese Ueberproduktion wird aus der
giinstigen materiellen Lage der groBen Massen
der Verbraucher, namentlich der Arbeiter-
klassen erklart. Sie hindere, daB8 die Konsu-

das Angebot iiber die Nachfrage hmausgmgf.
Es folge darauf die Depression, in der die
groBen Einkommen wieder einschrumpften
und das iibermdBige Sparen aufhére. Dann
konnen Konsumtion und Produktion wieder
ins Gleichgewicht kommen und ein neuer
Aufschwung beginnen.

c) Nicht eine allggmeine Ueberproduktion
sei die Ursache der K.bewegung, sondern die
Ueberproduktion bestimmter ~Giiterkatego-
rien und zwar der sog. Ertragsgiiter. In aller
Regel ginge der Aufschwung von der Gruppe
der Ertragsgiiter aus: Produktionsgiiter (z. B.
Maschinenanlagen) und langandauernde
Nutzungsanlagen (Wohnhiuser) bildeten An-
stoB und Riickgrat. Die Ueberproduktion er-
gebe sich also bei Giitern des mittelbaren,
nicht des unmittelbaren Verbrauchs. Die
iiberméBige Ausdehnung der Produktions-
anlagen der mittelbaren Verbrauchsgiiter sei
sehr erleichtert und die Ueberproduktion erst
ermoglicht durch die moderne Technik, die
von den langsamen organischen Wachstums-
vorgingen unabhingig sei, und der willkiir-
lichen Steigerung durch menschliche Arbeit
und Maschinen fahig sei. So komme es, daB
die mittelbaren Verbrauchsgiiter sich in jedem
Aufschwung so stark vermehrten, daB sie
iiber das anlagesuchende Erwerbskapital hin-
auswiichsen. Der Abbruch des Aufschwungs
bedeute den Beginn der Stockung, sie konne
von einer Krise begleitet sein oder nur in all-
miéhlichem Uebergang durch Abbrickeln
eines Wirtschaftszweiges nach dem anderen
vor sich gehen. Kapitalanlagen und mittel-
barer Verbrauch gingen zuriick, die Preise
fielen, viele Erzeugungsanlagen wiirden da-
durch wettbewerbsunfahig und arbeiteten
ohne Gewinn oder mit Verlust und gingen
unter Umstanden zugrunde. Sinkender Ka-
pitalertrag, Kapitalverluste, Lohnkiirzungen
und Arbeitslosigkeit driickten auf den Ver-
brauch (SPIETHOFF).

d) Neue Kombinationen in der Wirtschaft
wiirden durch tatkriftige Unternehmer ein-
gefiihrt, sie triten in Wellen auf und fiihrten
erst zum Aufschwung, worauf dann wieder
Depression bzw. Krisen erfolgten. ,,Der K.-
zyklus ist dadurch charakterisiert, daB im Auf-
schwung Neuerungen im Produktionsproze8
durchgefiihrt werden, und daB die Depression
die Periode ist, in der das Neue dem Wirt-
schaftskorper eingefiigt wird (SCHUMPETER).

2. Die monetiren und kreditiren K.theo-
rien. Seit Beginn der K.forschung haben

menten die produzierten Warenmassen kau-

viele K.theoretiker den Verlauf der K. direkt



604 Konjunktur, Konjunkturtheorie

aus Geld- und Kreditvorgingen zu erkldren
versucht, und zwar teils aus Vorgingen der
Goldproduktion, teils aus Vorgingen des
Geld- und Bankwesens.

a) SomBarT. Fiir Somsarr ist die Gold-
eldvermehrung die eigentliche Ursache des
.zyklus. Steigende ~Goldproduktion be-

deutet nach SoMBART eine zusitzliche Nach-

den Diskont wieder in die Hohe setzen; dann
sucht der GroBhandel seine Lager wieder zu
verduBern, die Auftrige an die Produzenten
gehen zuriick, die Produzenten schrinken die
Produktion ein. Dadurch sinkt die Nachfrage
auch im Einzelhandel und der ProzeB geht
weiter bis zum Eintritt der Depression. Dann
ist der Kreditbedarf gering, die ‘Lohnzahlurlx-

frage nach Waren seitens des Besitzers des
neuen Goldes. Als Folge erscheint reich-
lichere Versorgung der Wirtschaft mit Geld,
daher Steigerung der Kaufkraft und Anstei-
gen der Preise. Durch das Wachsen der Gold-
vorrite der Zentralbanken wird eine grofe
Kreditausweitung ermoglicht. Dies alles
filhrt zu einer groBen Expansion der indu-
striellen und sonstigen wirtschaftlichen Be-
tatigung. Nach SomBaRrr ist die erhhte Gold-
produktion also die notwendige Bedingung
fiir den K.zyklus, weil ohne Goldvermehrun;

nie, bei Goldvermehrung immer ein Auf-
schwung zustande kommt.

b) Sehr viel weiter verbreitet — besonders
in Amerika — ist die Ansicht, daB der K.ver-
lauf wesentlich durch die Ausdehnung des
Geld- und Kreditvolumens bedingt sei. Durch
die Macht der Geld- und Kreditschépfung, die
in der neueren Zeit den Banken und besonders
den Zentralnotenbanken gegeben sei, hétten
diese Banken die Moglichkeit, von sich aus
und unabhingig von den marktmaBigen Vor-
gangen durch monopolistische Geldschopfung
den Gang der K. zu bestimmen. Als wichtig-
ster Reprasentant dieser Richtung ist Haw -
TREY zu nennen. Er geht von zwei Grund-
thesen aus: I. bestimmte Geld- und Kredit-
bewegungen sind notwendige und ausreichende
Bedingungen des K.zyklus; 2. die Periodi-
zitdt dieser Erscheinung kann aus rein mone-
tiren Tendenzen erklirt werden, welche be-
wirken, da8 diese Bewegungen in ganz be-
stimmten Phasen verlaufen und sich iiber eine
groBere Zahl von Jahren ausbreiten. — Das
Hauptgewicht legt HawtrEY auf den Dis-
kontsatz. Durch Herabsetzung des Diskonts
konnten die Banken eine gewisse Expansion
des Geschiftslebens bewirken. Der GroBhan-
del vermehre die Auftrige an die Produzenten,
diese steigerten die Produktion; dies fithrt zur
Steigerung der Preise und des Beschaftigungs-
grades, dies wiederum zur Erhéhung der
Lohne, und bei steigendem Einkommen kénn-
ten auch wieder die Verkdufe im Einzelhandel
zunehmen, dann konnte mehr Kredit in An-
ls_{)ruch genommen werden, bis die Banken
ihre Kredite soweit ausgedehnt hitten, wie es
ihnen gut schiene und sie des niedrigen Zins-
fuBes nicht mehr bediirfen. Dann stiege der
Zinssatz wieder und nihere sich dem Ge-
winnsatz, und fiir den GroBhandel fiele der
Anreiz zur VergroBerung der Léger fort. Auf
die Expansion folge dann die Depression,
wenn die Banken ihre Kreditgewdhrung wie-
der einschranken miissen und zu dieser Zeit
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immer wiederkehrende Erscheinungen. — Die
Aufgabe des Krisentheoretikers ist, die allge-
meinen kausalen Zusammenhinge zwischen
den Krisen und der Struktur des Wirtschafts-
lebens aufzuzeichnen. Der Wirtschaftshisto-
riker mu8 dann an Hand der exakten Be-
schreibung der einzelnen Krisen zeigen, wie
sich der besondere Verlauf jeder einzelnen
Krise gestaltet hat. — Der K.theoretiker muf}
da

gen gehen Zuruck, DET derBanken—sa 12
sich das bare Geld, die Zinssitze sinken und
der Weg ist frei fiir den néchsten Aufschwung.

Von weiteren auslandischen Autoren, die
auf dem Boden der monetiren K.theorie
stehen oder ihr nahestehen, seien genannt:
MircreLL, Picou, HansEN, Fisaer. — In
Deutschland wird diese Lehre besonders von
HanN vertreten. Auch Haun hilt den Bank-
kredit fiir den wichtigsten K.erreger. Die
Banken koénnten infolge ihrer freien Geld-
schopfungsmoglichkeiten bald mehr, bald
weniger geldliche Nachfrage in der Volks-
wirtschaft hervorrufen. Der Verlauf der K.
zeige folgendes typische Bild: in der HochK.
wiirden zahlreiche neue Unternehmungen ge-
griindet, Preise und Lohne stiegen, alles flo-
riere; bald aber trete der Umschwung ein
oder, wenn der Umschwung plétzlich erfolge,
die Krisis: der Absatz stockt, die Banken
suchen dann durch Erhéhung der Zinssitze
ihren Status durch Kreditentziehung zu ver-
bessern. Dadurch wiirden zahlreiche Produk-
tionszweige unrentabel und zum Stillstand
gebracht. Dieser typische Verlauf der Hausse-
und Baissebewegung soll in letzter Linie auf
die Kreditgebung der Banken oder sonstiger
Kreditgeber zuriickzufiihren sein. Die Hoch-
K. sei durch die Zinspolitik der Banken ver-
ursacht, weil ein im Verhéltnis zum Gewinn
der Industrie zu niedriger Zins die Griindung
neuer Unternehmungen rentabel erscheinen
lasse. Die Absatzstockung komme daher, weil
die durch die Kreditexpansion vermehrte
Kaufkraft nicht konsumtiv, sondern zur Er-
sparnisbildung verwendet werde. Die Baisse
endlich sei durch die Kreditrestriktion ver-
anlaBt, die die Banken eintreten lieBen, wenn
die Absatzstockung eintritt.

Von deutschen Autoren, welche die mone-
tire K.theorie vertreten oder ihr nahestehen,
sind u. a. zu nennen STUCKEN, MIisEs,
Eucken.

C. Kritik der K.theorien.

Die kritische Stellungnahme zu den dar-
gelegten K.theorien muB von folgenden
grundlegenden Gesichtspunkten ausgehen:

1. Es ist zu trennen die K.theorie und die
Krisentheorie. Bei den Krisen handelt es sich
um einzelne historische Erscheinungen, in
denen aus besonderen Anlissen katastrophen-
artige Zustinde im Wirtschaftsleben ent-
stehen. Bei dem K.verlauf dagegen mit seinem
Wechsel von Hausse und Baisse, von Auf-
schwung und Depression, handelt es sich um

ie allgemeinen Zusammenhinge im

Erkenntnissen vor, wie W. selbst auch von
einem ,,organisch-biologischen“ Prinzip der
Wirtschaftsdynamik spricht (S. 52) und Ana-
logien mit der ,.tierischen und pflanzlichen
Lebensgestalt“ aufstellt. Wie die National-
okonomie iiberhaupt, so muBl auch die K.:
forschung im besonderen sich davor hiiten,
in naturwissenschaftlichen Kategorien zu
denken. Alle sog. K.zyklen sind von den
einzelnen Forschern fiir ihre Zwecke kon-

Wirtschaftsleben klarlegen, aus denen sich die
Wellenbewegungen der K. erkldren lassen und
welche allgemeinen Tendenzen und Regel-
miBigkeiten hierbei auftreten. Der wirt-
schaftshistorische K.forscher hat die Aufgabe,
den Einzelverlauf der K. in verschiedenen
Zeitperioden darzulegen.

2. Bei der Erforschung der K. kann es sich
nicht um die Erklirung von sog. K.zyklen in
dem Sinne handeln, daB hierbei ein bestimm-
ter Kreislauf der Wirtschaft vorldge, bei wel-
chem immer wieder dieselben Wellenbewe-
%mgen und dieselben Phasen innerhalb dieser

ewegungen hervortreten. Allerdings ist allen
K.bewegungen der kapitalistischen Wirt-
schaft gemeinsam, daB, wie die Erfahrung in
allen Landern zeigt, Zeiten giinstiger und un-
giinstiger Marktlage abzuwechseln pflegen; im
iibrigen aber ist der Verlauf der K. selbst
durchaus kein gleichmiBiger oder irgendwie
gleichgearteter, nicht einmal die strenge Auf-
einanderfolge der verschiedenen Stadien von
Aufstieg, Hochschwung, Krise, Stockung, De-
pression usw., wie sie von vielen K.theoreti-
kern angenommen wird, ist bei den einzelnen
K.bewegungen festzustellen, sondern viel-
mehr eine grofe individuelle Verschiedenheit
im Verlauf der einzelnen K.bewegungen.
Vollends aber ld8t sich die Behauptung nicht
aufrechterhalten, daB die einzelnen K.-
zyklen immer eine bestimmte Anzahl von
]%hren umfassen. So spricht z. B. Wage-
MANN von einem 8jihrlichen durchschnitt-
lichen Zyklus des K.thythmus, und MiTcHELL
behauptet, daB die |K.zyklen der hochent-
wickelten Volkswirtschaften sich in Zeitdauer
und Intensitét ,,ziemlich genau entsprechen‘
(MrrcueLL, K.zyklus, S. 166). — Die meisten
K.theoretiker gehen von einemGleichgewichts-
zustand der Wirtschaft aus und erklaren dann
die K.bewegung als Abweichungen von diesem
Gleichgewichtszustande. WAGEMANN meint,
daB die eigentliche K.bewegung ,,Storung‘
des ,,Gleichgewichts‘* sei und durch das Ge-
setz der Reaktion vor sich gehe (S. 36). Diese
»statische* Betrachtungsweise ist nicht an-
wendbar, weil die Wirtschaft immer dyna-
misch verlduft und ein Zustand der Ausge-
glichenheit niemals besteht. WAGEMANN
spricht von ,,statistischen GesetzmaBigkeiten
(Einfiihrung, S. 51), von ,,inneren Gesetzen
der K.* (ebda., S. 53), wie von ,,rythmischen
Gesetzen* (S. 55). — Es liegt hierbei eine
falsche Analogie zu naturwissenschaftlichen

struiert, aber Ticht der—Wirklichkeit—ent
nommen. Das oben dargelegte Verfahren bei
der Aufstellung der sog. K.zyklen und auch
der sog. K.indizes, namlich auszuschalten,
nicht nur die sog. Trend-, Saison- und Zufalls-
schwankungen, sondern auch solche Sto-
rungen wie etwa Ernteergebnisse, Epide-
mien, Streiks und Aussperrungen und sogar
die technischen Fortschritte und neuen Erfin-
dungen, um dann erst zur sog. ,.,reinen K.be-
wegung‘ zu kommen, ist unméglich, weil alle
diese Faktoren und Momente miteinander
zusammen auf die K.bewegung wirken
und ihre Ausschaltung daher immer etwas
Willkiirliches haben muB8. Wenn man
weiter die vielen Fehlerquellen in Betracht
zieht, die sich aus der Unsicherheit, Unge-
nauigkeit und Liickenhaftigkeit des statisti-
schen Materials ergeben, so zeigt sich voll-
ends, daB es sich hierbei immer nur um mehr
oder weniger konstruierte Schemata handelt.
MrrcHELL selbst gibt zu, daB es ein befriedi-
ﬁendes Verfahren zur direkten Bestimmung
onjunktureller Schwankungen noch nicht
gibt (,K.zyklus, S. 249) und daB die
statistische Technik die ~ K.schwankungen
nicht rein, sondern von Zufallsschwankungen
verzerrt liefert, (S. 25I) und er bemerkt:
»von dem Ziel, der K.forschung eine
strenge statistische Grundlage zu geben,
sind wir weit entfernt (S. 357). Deshalb
ist auch die Bezeichnung ,,K.barometer*,
wie sie namentlich in der Anwendung
auf das sog. HARVARD-Barometer vorkommt,
aber auch sonst in der K.literatur sehr hiufig
angewandt wird, nicht gliicklich gewdhlt, ja
sogar direkt irrefiihrend. Wenn anfinglich die
Hoffnungen der Mitglieder des HARVARD-Aus-
schusses sehr hochgespannt waren, so daf
man glaubte, daB die zeitlichen Relationen
zwischen den drei Elementen des wirtschaft-
lichen Prozesses — ndmlich zwischen Speku-
lation, Geschiftsfihigkeit und Zinsful —
schlieBlich das System endgiiltiger Voraus-
sage iiber die Wirtschaftslage moglich mache,
so zeigen neuerliche Aeuflerungen von
Persons, der selbst an der Ausarbeitung
dieser Methode entscheidend beteiligt ist, wie
sehr man von dieser Hoffnung wieder abge-
kommen ist. ,, The view that the mathemati-
cal theory of probability provides a method of
statistical induction or aids in the specific
problems of forecasting economic conditions,
I believe, is wholly untenable.— Es mu8 die
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Frage aufgeworfen werden: sind die exogenen | RegelmaBigkeit oder GesetzmaBigkeit aus.
enen K.ursachen nicht so vielge- | WAGEMANN selbst sagt, daB bei d
staltig und groBenteils gar nicht vorausseh- | tisch-rechnerischen Herausarbeitung der ver-

ﬁaB d ie Aufstellung typi-|schiedenen Bewegungsformen es sich im
scher K.zyklen scheitern muf? Denke man | Grunde um sehr_kijhne Abstraktionen, ,,um
2. B. daran, daB die gute K., die wir nicht zu sagen Fiktionen*, handelt (Einfiih-

und endo

bar, aran schon

in Deutschland i. J. 1926 hatten, von S. 88).

run%,
snzlich unvorhergesehenen Ereignissen, wie i

wisser Industriezweige erwarten lieBen, ver-
ursacht war. DaB hier eine gewisse Skepsis am Auch die Ling
Platze und unbedingt notwendig ist, geht

forscher, die anfanglich die Moglichkeit der
Annahme einer gewissen GesetzmaBigkeit

)

ang

fassung spater abgekommen sind. SNYDER er-
Klirt nach einer eingehenden Schilderung der | 1o Monate (

diesem Gebie

etwas wie einen bestimmten zeitlichen Zyklus noch viel groBer, wenn der K.ablauf als welt-
ibt, scheint schwer feststellbar, und es ist wirtschaftlicher K.ablauf konstruiert werden
Sweifellos dieser Umstand, der alle Bemi-|soll. Denn der K.ablauf in den einzelnen Lén-
je mach der wirt-
befriedigend erscheinen lieB.* Ja, er geht so- | schaftlichen Struktur des Landes,
gar so Weit zu sagen: ,,Soweit es sich um zu- |einen Agrar-, Industrie- oder Handelsstaat
verlissige Voraussagen handelt, kann kaum | handelt, ob umein Land mit stark privatwirt-
gesagt werden, daB wir iiber die Tage der schaftlich - individualistischem Wirtschafts-
Prophezeiungen BENNERS weit hinausgekom- | system oder um ein Land, in dem gemeinwirt-
men waren.” BENNER hatte i. J. 1875 ein schaftliche und gemischtwirtsc
Buch erscheinen lassen mit dem Titel: ,,BEN- | nehmungen eine groBe Rolle s
~Ers Prophecies of Future, Ups and Downs in Land mit sehr elastischem o
Prices; What Years to make money on Pig schem Banknotensystem usw. Darum scheint
Iron, Hogs, Corn and Provisions* und hatte | mir auch die Frage, aus welchem Lande man
fiir die Jahre 1876 und 1877 das Horoskop ge- | am besten das Muster einer K.forschungsme-
stellt, daB es Jahre groBer Depression im all- thode entnehmen soll und ferner der haufige
gemeinen Geschaftsleben seien und daB es | Hinweis speziell auf die Methode des HAR-
in diesen Jahren viele Zusammenbriiche geben | vARD-Instituts als vorbildlich fiir alle Lander,
wiirde, worauf eine baldige Besserung folgen verfehlt, denn es miissen in den einzelnen
wiirde. Es eriibrigt sich zu bemerken, daf} die Lindern verschiedene Wege der K.beobach-
zuversichtlichen Prophezeiungen BENNERS | tun, und der Feststellung der K.symptome je
vielfach ganz hinfillig waren. Und MiresELL, |nach der Eigenart der nationalen Wirtschaft
der wie vielleicht kein Zweiter sich um die |erfolgen. So z. B. weisen die Vereinigten Staa-
historisch-deskriptive Darlegung und auch um | ten von Amerika infolie ihres Privateisen-
is zum Federal-Re-
wegung verdient gemacht hat, schreibt, nach- | serve-System vorhandenen Dezentralisation
eres Bild der K.-
d, wo schon seit

huneen von vornherein so zweifelhaft und un- | dern ist grundverschieden,

die systematische Durchdringung der K.be-|bahnsystems und_der

dem er eine grofe Anzahl von K.zyklen an- des Notenwesens ein ganz and
§egeben hat, daB tatsichlich die aufeinander- | bewegung auf als Deutschlan
olgenden Zyklen nicht nur der Dauer nach, | langer Zeit das Eisenbahnwesen verstaatlicht
sondern auch der Stirke nach und in der |und das Banknotenwesen zentralisiert war.
relativen Bedeutung ihrer verschiedenen Aus- Weil die empirisch-realistische Betrach-
wirkung voneinander verschieden werden. Er | tung des K.verlaufes die gro
schreibt ferner von den Krisen, da manchmal | heiten sowohl in den einzelnen e
die Krisen nur eine milde Reaktion gegeniiber | der ganzen Weltwirtschaft aufweist und hier-
vorausgegangenen geschiftlichen Aufschwiin- | bei die verschiedensten Faktoren eine aus-
gen waren und manchmal zu einer Panik sich | schlaggebende Rolle spielen konnen, ist auch
entwickelt hatten. Das alles sieht nicht nach | jede rklirung des K.verlaufes aus einer Ur-

‘ e Schwierigkeit der Aufstellung typi-
f em englischen Bergarbeiterstreik und dem scher K.bewegungen wird noch gréBer, wenn
Bekanntwerden grober technischer Errungen-[die Untersucinmg —auf imtermatronale: Bast
schaften, die einen grofSen Aufschwung ge- durchgefiihrt wird, wie dies namentlich von
Vocer und MORGENSTERN gewiinscht wird.
e der durchschnittlichen Dauer

der K.zyklen wird von den K.forschern fiir
auch aus der Tatsache hervor, daB viele K.- | die verschiedenen Linder verschieden ange-
eben; so betrigt z. B. nach MITCHELL die
e der amerikanischen Zyklen durch-
des K.verlaufs bejaht hatten, von dieser Auf- schnittlich 4 Jahre und die der en
wihrend der %eichen Periode fast 5 Ja
zyklus, S. 413).
groBten und umfassendsten Forschungen auf| Dies gilt auch egeniiber den von Kon-
te, an denen er selbst auch be- | DRATIEFF aufgestellten ,,Jangen Wellen* der
teiligt war, resigniert, daf der Gewinn im K., von denen der Verfasser selbst bemerkt,
Hinblick auf die Voraussage oder Kontrolle | daB er die vorhandenen Daten nur fiir aus-
der Erscheinungen, die beide das Merkmal|reichend hilt, um diesen Zyklencharakter fiir
aller wahren wissenschaftlichen Erkenntnis|sehr wahrscheinlich zu erkldren.
ausmachen, recht gering sei: ,,DaB es aber Schwierigkeiten der Typenbildung werden

haftlicheUnter-
ielen, ob um ein
er minder elasti-

Bten Verschieden-
Landern wie In
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sache heraus von vornherein verfehlt. Dies | zieren, muB mit unsi tinfti
It zundchst fiir die Erklarung des K.verlaufs | tungen des Marktlg;?x(rle:ie(riz maf.ggezﬁe(éﬁ::

%;’l's ttnatﬁrlichex;l ?rsachen. Sicherlich sind die
itterungsverhdltnisse und der Ausfall der|li ir di

Fonin, v it edenting fﬁl:s (iaie Ker, lich den Ausschlag fiir die Ausdehnung der
aber niemals diirfen sie als die letzte und
alleinige Bedingung des K.verlaufes ange-

sehen werden.

Auch diejenigen K.theoretiker, welche die

Die Stimmung der Produzenten gibt schlieB-

Produktion. Es sind in der Hauptsach
psychologische Faktoren, die hierbei 30181 :::lllss‘f
schl}:;ggeb&apder gedeutung sind.

tir diese Sti i
Endes die K. beh;rrxrlmungep, O Saten

ginge so sehr in den Mittelpunkt der Be-
trachtung gestellt werden, hingt auch damit
zusammen, daB viele Vertreter der monetiren
Ttl’leglﬁe sehr séarklugter dem EinfluB der Be-
obachtungen der Inflationsperiode na
Weltkriege standen. i nach dem
Der Grundfehler dieser wie vieler anderer
neuerdings hervortretenden K.theorien liegt
darin, daB sie die letzten kausalen Faktoren
der K. in der Zirkulationssphire suchen,
statt dort, wo sie wirklich zu finden sind, nim-
lich in der Produktionssphére. Dadurch
wird von vornherein die K.forschung in fal-
sche Bahnen gelenkt. Es ist unrichtig, da die
Geldmengenverdnderungen automatisch die
Verinderungen der allgemeinen Preishohe
und damit auch die K. ursichlich hervor-
riefen. — Ueber das Wesen der K.bewegungen
sei folgendes Grundsitzliche vorausgeschickt:
die K.bewegung, d. h. die wechselnde Auf-
und Abwirtsbewegung von giinstigen und un-
giinstigen Wirtschaftsperioden, ist eine mit der
individuakistischen, 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-
wartsbewegung liegt nicht, wie die neuere
monetédre und kreditére K.theorie behauptet,
in der Kreditsphire, sondern letztlich bei
den Unternehmern selbst und den von ihnen
eingeschlagenen Produktionswegen. — Da bei
der kapitalistischen Produktionsweise Art,
Ma8 und Tempo der Produktion von der Will-
kiir der Unternehmer abhingen, ebenso wie
der Absatz von der Willkiir der Konsumenten,
liegt auch das den Gang der K. wesentlich
entscheidende Moment auf Seite der Produk-
tion. Eine I§rol?»e Mehrzahl der Unterneh-

Jrsache_der K.bewegungen aus_ wirtschait-
lichen Vorgingen erkliren, sind von Ein-
seitigkeiten nicht frei. Dies gilt in besonderem
MaBe fiir die Vertreter der monetiren und
kreditiren K.theorie. Die Vorginge bei der
Goldproduktion haben zweifellos immer stark
konjunkturerregend ~gewirkt, bilden aber
keineswegs den fiir den K.verlauf ausschlag-
ﬁebenden Faktor. Die Kreditpolitik der Ban-

en bzw. der Zentralnotenbanken ist sicher
von der allergroBten Bedeutung fiir die K.be-
wegung, darf aber ebenfalls nicht in den Vor-
dergrund der Erklirung des K.verlaufes ge-
stellt werden. DaB8 die Geld- und Kreditvor-

von Faktoren von EinfluB; nich
Ernteausfall, auf den ich friiher sclgoxrlugir:é‘;f
wiesen habe, sondern auch neue groBe tech-
nische Erfindungen, von denen man sich in
Zukunft groBe Erfolge verspricht, oder die
Aussicht auf neue auswirtige Absatzgebiete
Dies alles kann z. B. die Stimmung erzeugen'
dlp zu einer Hochkonjunktur fiihrt, ebenso
wie umgekehrt die Erwartung ungiinstiger
kiinftiger Markt- und Absatzverhiltnisse eine
pessimistische Stimmung hervorruft und zur
Baisse fiihrt. In beiden Fillen, sowohl bei der
Hausse wie bei der Baisse, kommt der Kredit
als wichtiger sekundirer Faktor in Be-
tracht. In der aufwirtsgehenden Periode da-
durch, daB die Unternehmungslust durch den
den Unternehmern eingerdumten Kredit noch
eine groﬁp Steigerung erfahren kann, und um-
gekehrt in der Baisseperiode dadurch, daB
durch Kreditrestriktion diese Stagnation noch
verschirft werden kann. Aber wohlgemerkt:
der Kredit spielt hierbei keine primare, son-
dern immer nur eine sekundire Rolle. Die
eigentlichen K.erreger sind nicht die Bank-
kredite, sondern die Banken mit ihrer groBe-
ren oder geringeren Bereitwilligkeit, Kredit zu
gewiéhren, schwimmen selbst im groBen Strom
der K.bewegung mit. Also kann auch nicht
der Diskont, wie HARN meint, dariiber ent-
scheiden, was und wie produziert wird, sondern
dariiber entscheidet allein der Wille der Un-
ternehmer, und wenn eine groBe Unterneh-
mungslust vorhanden ist, so lassen sich die
Unternehmer auch durch hohe Diskontsitze
nicht abschrecken, wie umgekehrt auch ein
niedriger Diskont die Unternehmer nicht leicht
ﬁrdFortsetztcllrilg éil:ar Produktion veranlassen
ird, wenn die Chancen der Zu i-
rrus:cklscllx1 beurtgilt werden. kunft pessi
uch um deswillen ist es einseitig, d
Kredit fiir den K.verlauf verantwortlich :3 :
machen, als bei der Expansion der Unterneh-
mungen die groBe Ausnutzung des bereits
vorhandenen fixen Kapitals eine ent-
scheidende Rolle spielt, ferner daB oft in viel
0Berem MaBe als der zusitzliche Kredit die
ereits vorhandenen akkumulierten Gewinne
die Reserven und Ueberschiisse eine wichti e
Rolle spielen. Da also die Initiative fiir die
Expansion der Unternehmungen allein bei den
Unternehmern selbst liegt und nicht bei den

Banken, ist es auch eine Verschiebung der

Schuldlast, den Bankkredit fiir die Ueber-

spannung der Produktion verantwortlich zu

mungen muf} auf lange Sicht hinaus produ-

machen. DaB die Banken indirekt durch War-
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nungen einen EinfluB auf die Produktion und
die Unternehmer ausiiben konnen, ist zweifel-
los, aber es hieBe doch direkt die Industrie
unter die Bevormundung der Banken zu
stellen, wenn man ihnen den ausschlaggeben-
den Einflu8 auf den Gang der Produktion ein-
raumen wollte.
Die hier vertretene Auffassung, da8 die K.
ganz wesentlicirvomrde dustriezweigen, die
apitalgiiter produzieren, ausgeht, zeigt sich
auch in der viel groBeren K.empfindlichkeit
der Kapitalgiiterproduktion iegem'iber der
Sachgiiterproduktion. CassgL hat hierfiir mit
zahlreichem historischem und statistischem
Material den Beweis geliefert.

Die von CasseL angegebenen Kurven
zeigendeutlich, daB die Produktion von festem
Kapital wesentlich von den K. abhingt, ,,wih-
rend die Produktion von Giitern, die direkt in
die Konsumentenwirtschaften iibergehen,
keine ausgepragte Abhingigkeit von den K.
zeigt. Dies bedeutet, dal der Wechsel zwi-
schen Auf- und Niedergangsperioden seiner
innersten Natur nach eine Variation in der
Produktion von festem Kapital ist, aber in
keinem unmittelbaren Zusammenhang mit der
iibrigen Produktion steht*.

So richtig CassEL das Wesen der K. in
einer ungewohnlichen Steigerung der Produk-
tion von festem Kapital und in einem darauf
folgenden heftigen Riickgang derselben Pro-
duktion gekennzeichnet hat, so sehr zeigt sich
in seiner Erkldrung der in der Hochkonjunktur
auftretenden Preissteigerung von neuem eine
starke Ueberschdtzung der monetiren und
kreditiren Faktoren. CAsSEL definiert die
Krisen als ein Moment allgemeiner Unfihig-
keit, fillige Zahlungsverpﬁjchtungen zu er-
fiillen, und deshalb betrachtet er als erstes
duBleres Merkmal der Krisen eine ungewdhn-
liche Spannung des Geldmarktes, also ein
Anziehen der Sitze fiir kurze Darlehen, in
erster Linie der Diskontsitze. — Wenn auch
zweifellos in Krisenzeiten der Kreditpreis, und
zwar sowohl der fiir den langfristigen wie fiir
den kurzfristigen Kredit, in die Hohe geht, so
ist das doch eine sekundire Begleiterschei-
nung und keineswegs das erste duBere Merk-
mal, das vielmehr in der Absatzlosigkeit her-
vortritt; und ebenso verhilt es sich bei K.-
bewegungen. CassEL fragt nach den Kriften,
welche die K.bewegung als treibende oder
hemmende Momente bestimmen, und meint,
daB unter diesen Kréften der Kapitalzins
den zentralen Platz einnehme: ,,Der niedrige
ZinsfuB, der in der Depression vorherrscht,
wirkt offenbar als ein kriftiger AnstoB zur
erweiterten Produktion von festem Kapital.
Bei einem gegebenen Ertrag ist der Wert des
festen Kapitals um so hoher, je niedriger der
ZinsfuB ist. Der niedrige ZinsfuB ist also
?ewhbedeutend mit hohen Preisen fiir das
ertiggestellte Kapital. In einer Zeit andauernd

sichten auf erhebliche Gewinne fiir die Unter-
nehmer, die sich auf Bautitigkeit, Eisenbahn-
bauten oder sonstige Anlagen, die ein groBes
festes Kapital darstellen, einlassen wollen.
Durch Verkauf der Hiuser oder Akfien der
Unternehmungen an das anlagesuchende Pu-
blikum kann der Gewinn realisiert werden. ‘¢
Auch hier wird eine sekundire Folgeerschei-

S

Konjunktur, Konjunkturtheorie 609

inwieweit der Staat bzw. die staatliche Wirt-
schaftspolitik in der Lage ist, den Gang der K.
zu beeinflussen bzw. die K.bewegung in be-
stimmte Bahnen zu lenken. Die Vertreter
der monetiren und kreditiren K.theorie
sehen sehr groBe Moglichkeiten der K.beein-
flussung in der Regulierung des Geld- und

nung als wesentlich bezeichnet. Das wirklich

treibende Moment liegt auf der Seite der Pro-
duktion bzw. des Unternehmertums. Es sind
letztlich psychologische Momente, die
im Unternehmertum eine so optimistische
Meinung erzeugen, die zur Hausse fiihrt, wo-
bei es emne nebensichliche Rolle spielt, ob der
Kapitalzins hoch oder niedrig ist. Einen ,,aus-
schlaggebenden Faktor*!, wie CASSEL meint,
spielt der ZinsfuB jedenfalls nicht.

Die mehrfach ~angefiihrten Schwierig-
keiten in der Fixierung der K.daten treten in
verstirktem MaBe hervor, wenn die K.forscher
ihre theoretisch gewonnenen Ergebnisse auch
zu Voraussagen der kiinftigen Wirtschaftsent-
wicklung (K.prognose) oder zu MaBnahmen
der Wirtschaftspolitik zwecks Regelung des
K.ablaufes benutzen wollen (K.politik). Der-
artige K.prognosen sind mehrfach aufgestellt
worden, zuerst in Amerika. PErsoNs und
seine Mitarbeiter z. B. haben ihre Dreikurven-
indizes fiir die Vereinigten Staaten von Ame-
rika, GroBbritannien und Deutschland als In-
dizes der ,,allgemeinen K.lage* (General Busi-
ness Conditions) bezeichnet, suchen sie aber in
erster Linie als Unterlage fiir die Prognose zu
verwenden. Sie habenagie Reihen, die sie fiir
thre Indizes verwerten, ausgesucht nach der
RegelmaBigkeit, mit der ihre K.schwankun-
gen mit denen der anderen Reihen zusammen-
treffen oder den Schwankungen anderer Rei-
hen vorauseilen bzw. folgen. — Auch andere
K.forscher und K.institute haben ihren K.-
barometer zu Prognosen fiir die allgemeine Be-
wegungsrichtung der Volkswirtschaft benutzt.
AuBer diesen Totalprognosen, die also fiir die
GesamtK. gelten sollen, werden auch Teil-
prognosen aufgestellt, z. B. fiir den Effekten-
markt und Geldmarkt usw. Die Aufstellung
solcher Prognosen, sowohl der Totalprognosen
wie der Teilprognosen, wird immer sehr pro-
blematisch sein. Wenn schon, wie wir ge-
zeigt haben, fiir die Vergangenheit die Auf-
stellung gesetzmiBiger K.zyklen meist auf
theoretischer Konstruktion beruht, so lassen
sich erst recht die Daten der Vergangenheit
nicht fiir sichere Prognosen der Zukunft ver-
werten. Immer werden ganz unberechenbare
Faktoren in der kiintigen Entwicklung eine
Rolle spielen, wodurch jede prognostische
Voraussage Liigen gestraft werden kann.

D. K.politik.

Die Stellungnahme zur K.theorie ist auch
von mafgeblicher Bedeutung fiir die Beur-

niedrigen ZinsfuBes eréffnen sich deshalb Aus-

teilung der viel umstrittenen Frage, ob und
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ten Vorschldge sollen noch behandelt werden.

Vom Standpunkt des Verfassers, der diese
monetdre und kreditire K.theorie ablehnt,
ist der EinfluB der staatlichen Wirtschafts-

politik auf die K.bewegung nur ein sehr
eringer und kann sich nur in sog. ,,kleinen
%‘Iitteln" der K.beeinflussung duBlern; denn
wenn — wie oben ausgefilhrt — die letzte
Ursache der K.bewegung immer in den
Willensentschliissen der Unternehmer selbst
liegt, so wird auch, solange die privatwirt-
schaftliche und kapitalistische Wirtschafts-
ordnung besteht, der Gang der. K. in der
Hauptsache von staatlicher Beeinflussung
nicht erheblich beriihrt werden konnen. Hier
ist aus den Kreisen der Unternehmer
selbst heraus die Moglichkeit gegeben, durch
Vereinbarungen und gegenseitige Bindungen
(Kartelle) schroffe .schwankungen, die
durch Preisunterbietungen oder Ueberpro-
duktion hervorgerufen werden, durch ent-
sprechende Preisfixierungen und Produk-
tionskontingentierungen wenn nicht ganz zu
vermeiden, so doch wesentlich zu mildern;
auf der anderen Seite konnen diese Kartelle
auch durch monopolistische Preis- und Pro-
duktionspolitik zur Verschirfung der K.-
schwankungen beitragen, und es mu Auf-
gabe der staatlichen Karte]léesetzgebung
sein, solchen Auswiichsen der Kartellpolitik
entgegenzutreten. Die kleinen Mittel staat-
licher  Wirtschaftspolitik zur Beeinﬂussunﬁ
der K.bewegung bestehen z. B. darin, dal
staatliche und kommunale, iiberhaupt 6ffent-
liche Betriebe manche ihrer Arbeiten in be-
sonders groBem Umfang in Zeiten der De-
ression ausfiihren lassen, daB ferner durch
glotstandsarbeiten in Zeiten groBer Arbeits-
losigkeit die Depression gemildert wird. —
Ferner kommen die Mittel der Diskontpolitik
der staatlichen Zentralnotenbanken in Be-
tracht, indem sie durch Heraufsetzung des
Diskonts in einer Zeit drohender Ueberpro-
duktion und Ueberspekulation hemmend ein-

reifen, andererseits durch Herabsetzung des

iskonts in Zeiten der Baisse das Geschifts-
leben anzukurbeln versuchen. Aber weit iiber
diese kleinen Mittel hinaus sind namentlich
von Vertretern der monetiren und kreditiren
K.theorie viel einschneidendere MaBnahmen
zur K.beeinflussung gefordert worden.

Der Gedanke, durch die Mittel der Bank-
politik den K.verlauf zu regulieren, geht auf
MacreoD zuriick. Da MacrLeop den Kredit
fiir die wichtigste bewegende Kraft des Wirt-
schaftslebens hailt, meint er auch, daB Kredit-

vorginge fiir den K.verlauf und die Ent-
stehung der Krisen verantwortlich seien.
Ebenso wie der Kredit den ausschlaggebenden
EinfluB auf die Hohe der Warenpreise aus-
iibe, weit mehr als die Geldmenge, sei der

MiBbrauch des Kredits auch die Ursache der
Depressionen im K.verlauf - MACLEOQ
—umnd

auch der eigentlichen Wirtschaftskrisen —
von MACLEOD monetary panics genannt. —
Die iibermaBige Kreditgewihrung seitens der
Banken sei die Ursache der Ueberproduktion,
welche die Depressionen hervorrufe, und die
ungeniigende Bereitschaft der Banken, ver-
mittels des Kredits eine Sanierung herbeizu-
fiihren, fiihre dann zum Sturm auf die Banken
nach barem Geld, die das Symptom der
Krisen bilden.

Wie bei MacLEOD ist auch bei HABN der
Verlauf der K. und Krisen vom Kredit ab-
héingig; und so miisse auch eine Regelung der
K. und eine Beseitigung der Krisen vermittels
des Kredits méglich sein. Die Moglichkeit der
K.beherrschung und der Kreditkontrolle sei
heute durchaus gegeben. Jede Zentralbank
sei in der Lage — unbeschadet ihrer eigenen
Abhingigkeit von der Politik anderer groBer
Zentralbanken — die K. ihres Landes zu be-
herrschen, indem sie ihr Angebot an Kredit
durch Diskonterh6hung verteuere, durch Dis-
konterniedrigung verbillige. Die K. seien
nicht Fiigungen des Schicksals, sondern Fii-
%(ungen der Notenbankleitung. Die

unst liege also darin, den Diskontsatz so
festzusetzen, daBl Hoffnung auf weitere Preis-
steigerung und Furcht vor weiterem Preisfall
durch Diskonterhdhung bzw. -erniedrigung
kompensiert wiirden. M. a. W.: die iiber-
mifBige Ausdehnung der Produktion in der
Hausse soll durch hohen Diskontsatz und die
Depression in der Baisse durch niedrigen Dis-
kont eingedimmt werden. .

Als zweites Mittel neben der Diskontpoli-
tik fithrt Hann die Kreditkontrolle an. HABN
erblickt die Gefahr der Krisenbildung beson-
ders darin, daB die Unternehmer ihre Pro-
duktion stillegen, wenn eine Absatzstockung
eintritt, und fragt, ob es hiergegen kein Mittel

dbe. Er bejaht diese Moghchkeit jedenfalls
?ijr die Theorie, und zwar gibe es zwei Wege:
einmal, daB die Unternehmungen dann, wenn
der Absatz zu stocken beginne, durch Erwei-
terung, Vermehrung und vor allem Verbilli-
gung des Kredits zur Weiterproduktion ange-
regt werden miiBten. Aber muB dies nicht
erst recht zur Ueberproduktion und Krise
filhren? Hierauf antwortet HAEN mit dem
Hinweis auf seinen zweiten Weg, der einge-
schlagen werden miisse, damit trotz mangeln-
der Konsumtion die Produktion in einer
Volkswirtschaft fortgesetzt und ihre Erzeug-
nisse gestapelt werden konnten. Das Mittel
bestiinde darin, daB ein Aufkauf der konsum-
reifen Erzeugnisse der Produktion durch

‘Worterbuch der Volkswirtschaft. 4. Aufl. Band II.
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einen GroBaufkaufer stattfinde. Dieser GroB-
aufkiufer, der dazu noch das Privileg der
Zinsfreiheit genosse, sei in jeder Volkswirt-
schaft in der Person des Fiskus zu finden.
Der Fiskus miisse sich die Giitervorrite
sichern und damit die Produktion im Gange
halten. Die Mittel dazu konne der Fiskus
durch Steuern aufbringen. Auf diese Weise
glaubt Haun vermittels einer Kreditexpan-
. : ; ‘
Hochkonjunktur zu ermdglichen und meint,
daB dieser Gedanke ,,keineswegs in das Reich
der Utopie* gehore.

So wichtig die Diskontpolitik der Banken
fiir eine gewisse Beeinflussung der K. ist, so
ist es eine Illusion, zu glauben, da8 die Kredit-
kontrolle, die HAnN vorschligt, die K. regeln
und die Krisen beseitigen konnte. Eine noch
so gewissenhafte Diskontpolitik der Zentral-
notenbanken und der Privatbanken kann
niemals den Gang der K. endgiiltig beherr-
schen, solange die freie privatwirtschaftliche
Betéitigu%g des Unternehmertums bestehen
bleibt.  Und daraus ergibt sich die Kon-
sequenz: Kreditkontrolle, wenn sie wirklich
wirksam sein soll, mu8 auch zur Kontrolle
der - ganzen Wirtschaftsfiihrung der Unter-
nehmungen fiihren, wiirde also logisch die
Sozialisierung des Wirtschaftslebens und das
Ende der freien Wirtschaft bedeuten. Es ist
daher konsequent und liegt im Sinne dieser
letzten Ausfiihrung selbst, daB schlieBlich
Hann als letzte Hilfe in der Not den Staat zur
Hilfe ruft, der als GroBkéufer der nicht ab-
satzfihigen Produkte auftreten soll. Ver-
staatlichung des Kredits und Verstaatlichung
des ganzen Wirtschaftslebens ist die letzte
Konsequenz, zu der diese Ideen von Hamn
und anderer verwandter K.theoretiker fiihren
miiBten.

Immer wieder sind von einzelnen K.theo-
retikern Pline aufgestellt worden, um auf
Grund einer bestimmten K.theorie zu einer
Beseitigung der K.schwankungen und zu
einer Stabilisierung des Wirtschaftslebens zu
kommen, so z. B. von IrRviING FISHER mit
seiner Idee einer Stabilisierung des Dollars.
FisaEr erblickt die Quelle aller sozialen
Uebelstinde in den fortwihrenden Schwan-
kungen der Preise und meint, da8 es unbe-
dingt notwendi§ sei, eine Stabilisierung der
Preise herbeizufiihren. Diesen Uebelstanden
gegeniiber miisse man sowohl die Inflation wie
die Deflation aus der Welt schaffen. Da
Fisner die Ursache der Preisverschiebungen
auf der Geldseite erblickt, will er auch die
Stetigkeit der Preise durch Festigung des
Geldwertes erreichen. Alles kime darauf an,
daB der Dollar stets dieselbe Kaufkraft habe,
und wie das Meter ein ganz exaktes Lingen-
maB darstellt, so miisse auch der Dollar ein
genaues MaB der Kaufkraft bilden. Die Gold-
wihrung solle beibehalten werden, aber der

Dollar miisse dabei stabil im Werte sein.

Dieses Ziel kénne dadurch erreicht werden,
daB man denDollar in verschiedenem Gewicht
ausprige, je nach der jeweiligen Kaufkraft
des Geldes. Also: der Dollar soll nicht immer
rund !/,, Unze Gold sein, sondern wenn z. B.
die Preise nach der Indexziffer um 1%, steigen,
so miisse auch das Gewicht des Dollar um
1% erhoht werden und umgekehrt. In der
amtlichen Festsetzung der Indexziffer fiir
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E. K.forschung und K.forschungs-
institute.

Die systematische Erforschung der K.-
bewegun%en ist zuerst von Amerika ausge-
gangen. Im J. 1915 konstruierte PErsons das
erste K.barometer und 1917 setzte ihn das
HarvArD Committee on Economic Research in
den Stand, die Wirt: isti i

300 Waren habe man die beste Instanz fiir die

Regulierung des Dollars nach dem Preisstand
der Waren. — Durch diese Stabilisierung des
Dollars will IrRviNG FiSHER nicht nur die Un-
gerechtigkeit aus der Welt schaffen, daB z. B.
ein Glidubiger, der jemanden hundert Dollars
gelichen hat, mit diesen hundert Dollars,
wenn sie zuriickgezahlt werden, evtl. viel
weniger kaufen konnte als zu der Zeit der
Kreditgewdhrung; auch alle iibrigen MiB-
stinde im soziaﬁ:n Leben sollten dann ver-
schwinden. Minimale Preisoszillationen kénn-
ten dann noch vorkommen, aber nicht mehr
die groBen Preisumwilzungen, wenn die
Quelle derselben, die Verinderung des Geld-
wertes, verstopft sei. Die Krisen und Depres-
sionen wiirden dann an Intensitit bedeutend
abnehmen, wenn nicht ganz unméglich wer-
den.

Gegeniiber dieser Gedankenrichtung tritt
Keynes mit der Meinung hervor, da8 es nicht
so sehr auf eine Geldreform als vielmehr auf
eine Kreditreform und Zinsstabilisierung an-
kime. :

Ferner beschrinkt sich Keywes nicht
allein auf die Stabilisierung des inneren Preis-
niveaus, sondern auch zugleich auf die Sta-
bilisierung der Valuta. ides konne nur
durch eine entsprechende Kreditpolitik und
Kreditkontrolle seitens der Banken erreicht
werden: ,,Die Tendenz der Gegenwart ist mit
Recht die, die Kreditschopfung zu kontrol-
lieren und danach erst die Geldschopfun,
folgen zu lassen, anstatt wie frither die Geld-
schopfung zu tiberwachen und zu regeln und
die Kreditschopfung als Folgeerscheinung zu
betrachten.” Es kame nicht darauf an, wie
FisuEr meint, den Goldwert zu regulieren,
sondern den viel wichtigeren Kreditzyklus zu
regeln. KevNes empfiehlt daher, daB8 die
Banken mit Hilfe ihrer Diskontpolitik und
anderer Mittel, um die Kaufkraftschopfung
zu regulieren, immer jeweils eine Kreditex-
pansion oder Kreditkontraktion vornehmen,
um Depressionen und Krisen zu vermeiden.

Ganz abgesehen davon, daB eine solche
Stabilisierung weder mit den Mitteln der
Wﬁhrungspoﬁtik noch der Bankpolitik zu er-
reichen ware, ist die dadurch erstrebte kon-
junkturlose Wirtschaft eine Utopie. Mit der

apitalistischen Marktwirtschaft sind K. un-
vermeidlich verkniipft und diirfen auch
nicht entbehrt werden, da sie ein Haupt-
mittel zu einer Regulierung der Wirtschaft
darstellen.

licher zu bearbeiten als irgendeiner seiner
Vorginger. Anfang 1919 griindete das HAg-
VARD-Institut die ,,Review of Economic Sta-
tistics'’, welche Zeitschrift in erster Linie dem
uantitativen Studium der K.schwankungen

iente, Das HARvARD-Institut wurde vor-
bildlich fiir viele andere derartige For-
schungsinstitute in Amerika und anderen
Léndern. Im J. 1921 ist das K.institut in
Moskau unter Leitung von Professor N. D,
KONDRATIEFF gegriindet worden, das K.-
berichte und eine Zeitschrift herausgibt. —
In GroBbritannien veréffentlicht der ,,Lon-
don and Cambridge Economic Service** in
Zusammenarbeit mit dem ,,HARvVARD Com-
mittee ein ,,Monthly Bulletin* seit 1923.
Das Statistische Institut der Pariser Universi-
tdt arbeitet in dhnlicher Weise mit der HAR-
VARD-Gruppe zusammen, es verdffentlicht die
»Indices du Mouvement Général des Affaires
en France et en Divers Pays“. In Deutsch-
land gibt das Institut fiir K.forschung unter
der Leitung von Professor WAGEMANN die
»Vierteljahrshefte zur K.forschung* seit Ja-
nuar 1926 heraus. Die Statistischen Institute
der Universititen Padua und Rom bearbeiten
gemeinsam die ,,Indici del Movimento Eco-
nomico Italiano“, die Leitung hat ein Komi-
tee unter dem Vorsitz von Professor CorrADO
Gini. Endlich hat der Vélkerbund eine Sach-
verstindigenkommission fiir Wirtschaftsbaro-
meter unter dem Vorsitz von Professor A. W,
Frux ernannt, die ihre erste Sitzung im De-
zember 1926 in Genf abhielt. Im Januar 1927
ist das Oesterreichische Institut fiir K.for-
schung unter der Leitung von Dr. F. A. von
Hayex eroffnet worden. Inzwischen sind
auch in Polen und Ungarn K.institute ins
Leben gerufen worden. — Ferner gibt es in
Deutschland noch Forschungsstellen oder
Forschulr\ldgsgesellschaften in Essen, Frank-
furt a. M. und Kiel.

Die grofe Arbeit, die in den letzten Jahren
von seiten der K.forschungsinstitute in den
verschiedenen Lindern geleistet wurde, hat
unser Tatsachenmateria% und unser Tat-
sachenwissen unendlich bereichert ; sowohl die
Erforschung des generellen K.verlaufs als in
einzelnen Wirtschaftszweigen hat allen Wirt-
schaftswissenschaftlern eine groBe Erweite-
rung des bisherigen Erkenntnisstoffes ge-
bracht. — Diese Forschungsinstitute kon-
nen durch immer weitere statistische Durch-
arbeitung des Materials fiir die K.bewegung
wichtige Daten der Wissenschaft und der
Praxis liefern; durch sorgfiltige Berichter-

stattung iiber den Gang der wirtschaftlichen

Ereignisse und auch durch gewisse Feststel-

lun%n iber den zu erwartenden K.verlauf,

z. B. durch friihzeitige Mitteilung der

Emteausfille usw., konnen sie auci der

sog. K.prognose dienen. — Aber es kann

nicht Aufgabe dieser Institute sein, durch
noch so verfeine i isti
rfahrungsweisen der Aufstellung von sog.

K.indizes fiir die K.bewegungen feste und
immer gleiche Formeln aufzustellen oder gar
sichere Prognosen fiir die kiinftige Entwick-
lung der K.bewegung zu geben. _Fe mehr sich
die K.institute auf ihre eigentliche Auf-
gabe beschrinken und sich vor Prophezei-
ungen und Prognosen hiiten, um so mehr
konnen sie ihre fiir Wissenschaft und Praxis
so wichtige Aufgabe erfiillen.
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18798—189(95. — Persons, W. M., An Index of

2. Rechtliche Regelung des K. und der G.
Im romischen Recht tritt der K. (concursus credi-

) i i i inwel das Ver-
eral Busi ditions, in R of Eco- | torum) in der richterlichen Einweisung in T
g::nic Statistics 19(;9 — Peter, H., Grenzen der | mogen des Schuldners (missio in bona) auf. Die
, 1919,
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Pigow, A. C., Industrial Fluctuations, London
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Komjunkturlehre, Berlin 1928, — De.rselhe,
Struktur und Rhythmus der Weltwirtschaft,
Berlin 1981. K. Diehl.

Rezeption des romischen Rechts hat das rémisch-
rechtliche Verfahren in Deutschland weiter aus-
gebildet, jedoch zu einem Offizialverfahren um-
estaltet. Im 19. Jahrh. wurde angesichts der
chwerfalligkeit des gemeinrechtlichen K.rechts
von ;
gebungen das K.recht des Code de Commerce fiber-
nommen; dieses stellte grundskt;hch ein Ver-
fahren der Gliaubiger dar und wies wesentliche
Erleichterungen fiir die Geltendmnchm% der For-
derungen uns far die Befriedi%gng des Glaubigers
auf. Fir das neue Deutsche Reich wurde durch
die KO. v. 10./IL. 1877, in Kraft seit r./X. 18 8,
eine einheitliche Regelung geschaffen. Die 5
enthilt im I. Buch das matenelle.K.recht, 1m_II
das K.verfahren und im IIIL die Strafbestim-
mungen. Das Gesetz ist in Verbindung mit der
Einfihrung des BGB. in mehreren Punkten ab-
geindert und deshalb in neuer Fassung am 20./V.
1898 verkiindet worden.

Im Gegensatz zum Code de Commerce und
einer Anzaixl anderer Rechte ist das K.verfahren
nach der KO. fiir Kaufleute und Nichtkaufleute
ein einheitliches. Die Eroffnung des K. erfolgt auf
Antrag. Diesen kann der Gemeinschuldner und
'ederaﬁ(.gliubiger stellen. Voraussetzung fiir die
roffnung ist die Zahlungsunfahigkeit des Ge-
meinschuldners. Durch das G. iber die Pflicht
zum Antrag auf Eroffnung des K. v._25./.II!. 1930
sind die bisherigen Bestimmungen fiir die juristi-
schen Personen des Handelsrechts dahin erginzt
worden, daB die Vorstandsmitglieder bzw. Ge-
schaftsfihrer der AG., Kommanditgesellschaft
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s iff des K. 2. Rechtliche Regelung des

K. !unlcgle%irg-f Ge.s 3. Wirtschaftliche Bedeutung.
4. Statistik. .
1. Begrift des K. Der K. bezweckt die
rundsitzlich gleichmiBige Verteilung des
ermogens des Schuldners und damit auch
des Verlustes unter die Glaubiger. Diese Rege-
lung geht aus von dem Gesichtspunkt, daB
alle diejenigen, die in dem Zeitpunkt, in dem
die Zahlungsunfahigkeit des Schuldners offen-
bar wird, abgesehen von bestimmten bevor-
rechtigten Forderungen, das Risiko anteil-
miBie zu verwirklichen haben, das sie durch
die Kreditgewahrung an den Schuldner iiber-
nommen haben. Der K. schlieBt also die Mog-

lichkeit, daB nach Eintreten der Zahlungs- g

unfihigkeit des Schuldners der eine oder der
andere Schuldner durch Zugriff seine Forde-
rungen deckt, aus. Das auf der anteilmifigen
Beteiligung aufgebaute K.verfahren kann

auf Aktien, der GmbH. und der Erwerbs- und
Wirtschaftsgenossenschaften im Fall der Zah-
lungsunfihigkeit oder Ueberschuldunﬁ der Ge-
sellschaft verpflichtet sind, ohne schuldhaftes Ver-
zégern, aber spitestens innerhalb von 2 Wochen,
den Antrag auf Eroffnung des K. (oder des ]ge-
richtlichen Vergleichsverfahrens) zu stellen. Der
Gemeinschuldner hat bei Stellung des Antrages
ein Verzeichnis der Glaubiger und Schuldner so-
wie eine Uebersicht iiber die Vermdgensmasse vor-
zulegen oder unverziglich nachzuliefern; der be-
antragende Gliubiger hat seine Forderun, und
die Zahlungsunfihigkeit des Gemeinschul dners
laubhaft zu machen. Vor der Eroffnung ist der
emeinschuldner zu héren. Fir den ErlaB des
Eroffnungsbeschlusses, in dem die Stunde der Er-
offnung anzugeben ist, ist das Amtsgericht zu-
stindig, in dessen Bezirk der Gemems&_:huldner
seine gewerbliche Niederlassung oder seinen all-
emeinen Gerichtsstand hat. Das K.gericht be-
schlieBt tiber Erdffnung, Wiederagfnahmg, Auf-
hebung, Einstellung des K., bestimmt d}e An-
meldefrist fir die K.forderungen, die Priifungs-
termine, leitet die Gliubi erversammlung, ver-
anlaBt alle offentlichen Bekanntmachungen, er-

izi i E iufige SicherheitsmaB-
Iverfahren oder ein solches | 1a8t gegebenenfalls vorliufige tsma
ed:tv?erg:il ntglmczr;g:biger sein. Im geltenden | regeln, ernennt den K.verwalter und beaufsichtigt

deutschen Recht ist es ein Verfahren der Glau-

die OrdnungsmaBigkeit seiner Handlungen. Is
kann die Eqréffnuso mangels_einer die Kosten

biger Eegen den Schuldner: jedoch ist die deckenden Masse ablehnen. Der K.verwalter

,,Gliubigerautonomie' durch das Aufsichts-

ist ein durch das G. geschaffenes Organ fiir die

recht des K.gerichtes beschrinkt. K. bedeutet Durchfiihrung des K.zweckes. Er hat nach der

einmal das

erfahren, ein andermal den Zu- | Ersffnun,
stand, in den der Schuldner auf Grund der | gehorige

des Verfahrens das gesamte zur K.
ermogen in Besitz zu nehmen. Der K.-

Eroffnung des Verfahrens geraten ist.

Verwalter ist nicht lediglich gesetzlicher Ver-
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treter des Gemeinschuldners oder der Glaubiger.
Bei dem Verfahren wirken die K.glidubiger als
einzelne, durch den Glaubigerausschufl und
durch die Glaubigerversammlung mit. Die
Glaubigerversammlung kann an Stelle des ersten
vom Gericht erkannten K.verwalters einen an-
deren wihlen, der aber vom Gericht zu bestitigen
ist. Der GldubigerausschuB dient zur Unter-
stiitzung des K.verwalters.

den bevorrechtigten Forderungen sind die Masse-
schulden und die Massekosten zu decken.
Erstere sind Verbindlichkeiten, die durch Rechts-

eschiafte des K.verwalters entstanden sind,
etztere stellen die Kosten des Verfahrens dar.
Die realisierte K.masse bildet die Verteilungs-
masse; fiir die Verwertung gibt das G. allgemeine
Richtlinien. Die Verteilungsmasse wird nach

.erofinung entzie as dem Gemein-
schuldner gehérige \germégen seiner Verfiigung,
soweit es der Zwangsvollstreckung unterliegt ; ins-
besondere fallen nicht in die K.masse diejenigen
beweglichen Sachen, die nicht gepfindet wersen
kénnen (ZPO. §§ 811/12), famiﬁenrechtliche und
ideelle Werte, Personlichkeitsrechte (Firmen-
recht), Befugnis zur Annahme oder Ausschlagung
einer Erbschaft u. a. Es kommen hier ferner eine
Anzahl von Bestimmungen aus Sondergesetzen in
Betracht. Weiter verliert der Gemeinschuldner
durch die Eroffnung des K. seine offentlichen
Ehrendmter (auch Mitgliedschaft der Bérse), bis
1920 auch das Wahlrecht. Es gehoren zur K.-
masse nur die Vermogensgegenstinde des Ge-
meinschuldners. Thm nicht gehérige Gegenstinde
unterliegen der Aussonderung, wenn sie vom Ver-
walter in die Masse einbezogen worden sind. Der
K. erfaBt auch das im Ausland befindliche Ver-
mogen, wenn der Gemeinschuldner in Deutsch-
land seinen allgemeinen Gerichtsstand hat. Je-
doch sind maBgebend die teilweise abweichenden
Vorschriften der betreffenden auslindischen Ge-
setzgebung. Eine Ausnahme gilt nach deutschem
Recht, wenn der Gemeinschuldner im Inland
keinen allgemeinen Gerichtsstand, jedoch eine ge-
werbliche Niederlassung hat; in diesem Fall er-
faBt das K.verfahren nur die inldndische gewerb-
liche Niederlassung. Es fallen ferner in die K.-
masse nur diejenigen Vermogensgegenstiinde, die
dem Gemeinschuldner im Zeitpunkt der K.er-
offnung gehorten, sowie diejenigen, zu deren Er-
werb ein unentziehbarer Rechtsgrund schon vor
Eroffnung des K. bestand. Besondere Grundsitze
gelten fir das eheliche Giiterrecht. Unter be-
stimmten Voraussetzungen sind auf dem Wege der
Anfechtung Vermdgensgegenstinde an die K.-
masse zuriickzugeben, wenn eine Benachteiligung
der Gldubiger vorliegt. Der Tatbestand der An-
fechtung ist in den §§ 29ff., 222 und 228 KO.
geregelt. Neben dem GesamtXK. sind SonderK.
moglich, fiir die nach der KO. besondere Vor-
schriften gelten (offene Handelsgesellschaft, Kom-
manditgesellschaft, Kommanditgesellschaft auf
Aktien, NachlaBK., K. des Gesamtguts bei fort-
gesetzter Giitergemeinschaft).
Berechtigt zur Teilnahme am K.verfahren sind
die K.gldaubiger, d. h. diejenigen, die einen im
Zeitpunkt der Eréffnung des K. gegen die Person
des Gemeinschuldners gbegrl‘mdeten vermogens-
werten Anspruch haben; diesen Forderungen
stehen gleich diejenigen, die erst durch die K.-
erdffnung entstehen. Nicht zu den K.forderungen
ehoren die Rechte auf Aussonderung. Fiir die
forderung gilt eine bestimmte Rangordnung.
§ 61 der KO. sieht sechs Klassen vor, von denen
1 bis 5 bevorrechtigte Forderungen darstellen.
Unter ihnen sind besonders zu nennen Steuer-
schulden und Gehalts- und Lohnforderungen der
Angestellten und Arbeiter; dazu treten bevor-
rechtigte Forderungen, die durch besondere
Reichsgesetze begriindet sind (HypBG., Ges. betr.

MaBgabe der Schuldnerm: -
halb der bekanntgegebenen AusschluBfrist ange-
meldeten und anerkannten Forderungen der K.-
Eliiubiger gebildet wird, verteilt. Eine Verteilung
ann stattfinden, so oft eine hinreichende Bar-
masse vorhanden ist (Abschlags-, SchluB- und
Nachtragsverteilung). Das K.verfahren wird nach
Abhaltung des SchluBtermins durch BeschluB des
Gerichts aufgehoben; der BeschluB ist 6ffentlich
bekanntzugeben. Durch die Aufhebung erhilt
der Gemeinschuldner die freie Verfiigung iiber
sein Vermdgen zuriick. Das Verfahren kann vor-
zeitig beendet (eingestellt) werden, wenn alle be-
teiligten Glaubiger zustimmen oder die Masse un-
zulanglich ist. Eine Beendigung kann ferner er-
folgen durch den Zwangsvergleich (einfache
Kopf- und Summenmehrheit), der regelmiBig
einen TeilerlaB der (nicht bevorxechtilgten) Forde-
rungen unter Sicherstellung der Vergleichssumme
darstellt. Fiir den Zwangsvergleich ist eine quali-
fizierte Mehrheit erforderlich; er bedarf der Be-
stitigung durch das K.gericht.
Die Strafbestimmungen der KO. unter-
scheiden zwischen Bankbruch (Bankrott), und
zwar zwischen einfachem und betriigerischem
gschwerem) Bankrott, Glaubigerbegiinstigung und
chuldnerbeﬁﬁnstigung. Wihrend letztere ein Ver-
gehen darstellen, ist der Bankbruch ein Verbrechen.
Der K. kann durch einen Vergleich abge-
wendet werden. Solche Verfahren zur Abwen-
dung des K. waren schon vor dem Kriege in zahl-
reichen Lindern zu finden. Wihrend des Krieges
ist auf dem Wege einer Notverordnung auch das
Deutsche Reich dazu tibergegangen, Siese Mog-
lichkeit dem Schuldner unter bestimmten Voraus-
setzungen zu geben. MaBgebend ist heute die
Vergleichsordnung (VO.) v. 5./VIL. 1927 (RGBI. I,
S. 193). Sie lehnt sich in den VgerZahrensvor-
schriften an die KO. an. Nach der VO. kann der
Schuldner (und nur er) bei dem zustéindigen (K.-)
Gericht unter den fiir die Eréffnung des K. ge-
(giebenen Voraussetzungen und bei Ueberschuldung
ie Geschaftsaufsicht (G.) beantragen. Der
Antrz‘a,g muBl einen bestimmten Vorschlag iiber
eine Vergleichsquote an die nicht bevorrecﬁtigten
Gliubiger enthalten (mindestens 30%), dartun,
daB auff’ Grund einer vorausgegangenen Fiihlung-
nahme mit den Glaubi ern%:egrﬁndete Aussicht
auf Annahme des Vergleichs vorhanden ist, eine
Angabe etwaiger Sicherheiten und eine Erklarung
an Eidesstatt enthalten, daB8 nicht innerhalb der
letzten 5 Jahre ein K.verfahren oder eine G. er-
offnet, abgelehnt oder ein Offenbarungseid abge-
legt wurde. Fiir die Durchfithrung der G. ist ein-
fache Kopf- und 3;-Stimmenmehrheit erforder-
lich; wenn eine Quote von weniger als 50%, ge-
boten wird, so ist 4/-Mehrheit der Forderungen
Bedingung. Organe sind der Vergleichsrichter,
eine oder mehrere Vertrauenspersonen und
der GlaubigerausschuB; letztere beide brau-
chen jedoch nicht bestellt zu werden, wenn ein
entsprechender Antrag der Gldubiger oder des
Schuldners angenommen wird. Innerhalb der

d. priv. Vers.U., RVO., AngestVersG.). Noch vor

letzten 30 Tage vor Einreichung des Antrags von



