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Vorwort.

Die vorliegende Arbeit versucht den Problemkomplex von
Grenznutzentheorie und Geldwerttheorie systematisch zu erfassen,
nachdem bislang dieser Gedankenkreis in der Literatur meistens nur
als Nebenproblem gestreift wurde. Dabei kommt es der Abhandlung
nicht so sehr auf eine umfassende Wiirdigung der gesamten Literatur
an — das beweist schon die besondere Beriicksichtigung der ,,6ster-
reichischen Schule* — als auf eine erschépfende Problemstellung.

Es ist mir ein tiefes Bediirfnis, meinem hochverehrten Lehrer,
Herrn Geheimrat Prof. Dr. Diehl nochmals an dieser Stelle fiir
das rege Interesse zu danken, das er dieser Arbeit wiahrend ihrer Ent-
stehungszeit entgegenbrachte, und vor allem fiir die Aufnahme
meines Buches in dieser Schriftenreihe ,,Untersuchungen zur theo-
retischen Nationalkonomie®’. ~

Nirnberg, den 27. Oktober f927. :
Willy Hirsch.
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Einleitung.

1. Kapitel.
Die Problemstellung der Systemgeschlossenheit.

Grenznutzentheorie und Geldwerttheorie, subjektive Wert-
lehre und Geldwertlehre, Wertlehre und Geldwertlehre; diese Ge-
dankenfolge reiht unser Thema in den allgemeinen Zusammenhang
der Systemgeschlossenheit ein.

Was ist darunter zu verstehen? Man pflegt heute dem ge-
schlossenen, interdependenten System das offene, independente
gegeniiberzustellen; es ist dies eine Sinnauslegung von Statik
und Dynamik?). Ein geschlossenes statisches System liegt dann
vor, wenn man von fest gegebenen Daten ausgeht und diese in ihrer
gegenseitigen Abhingigkeit untersucht; durch das Variieren ein-
zelner Elemente gelangt man zu Bewegungstendenzen innerhalb
des statischen Systems. Dynamisch, offen ist ein System dann,
wenn irgendein zusitzliches Datum, das seinem Wesen nach im
geschlossenen System unableitbar ist und deshalb die Geschlossen-
heit sprengt, mit in die Betrachtung gezogen wird. Zu dieser me-
thodischen Unterscheidung gelangte man durch die Erkenntnis,
daB sich gewisse wirtschaftliche Erscheinungen (z. B. das Phéinomen
der Konjunktur) nicht in dem von den Klassikern iiberlieferten
Rahmen der Interdependenz erklaren lieBen. Es mag sein, daB auch
die Geldtheorie — deren interessantester Teil der Geldwertinde-
rungen in engem Zusammenhange mit den zyklischen Bewegungen
des Wirtschaftlebens steht — diese Methode der Statik sprengt.
Aber in unserem Zusammenhang interessiert uns diese methodische
Frage nicht, einfach deshalb, weil wir uns auf den Boden der Grenz-
nutzentheorie stellen und damit ihre Methode (die eine statische ist)
annehmen.

In sehr engem Konnex hingegen steht unser Postulat der Ein-
heitlichkeit der Theorie mit der Misesschen Forderung einer katal-

1) Léwe, Wie ist Konjunkturtheorie tiberhaupt mdglich? im Weltwirtsch.
Archiv, Band 24, 1926, II, S, 1651f,

Diehl, Unters, z, theoret, Nationalokonomie, Heft 2¢ Hirsch, Grenznutzentheorie, I
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lzjtktischen Geldtheorie: ,,Die katallaktischen Geldtheorien hingegen
sind Teile einer Theorie der Austauschverhiltnisse. Sie suchen (gias
W"esen d.es Geldes in der Vermittlung des Tauschverkehrs, sie er-
klarer.l seinen Wert aus den Gesetzen des Tauschverkehrs, Jecie Wert-
. theorie muB auch eine Geldwerttheorie bieten kénnen und jede
Geldwerttheorie muB sich in eine allgemeine Wertlehr,e einfiigen
lassen’1). Mises stellt hier die ganze Geldtheorie in Bezichun iur‘
Werttheorie; er fordert deshalb ein Doppeltes: daB sich sowoh% das
Wes.en als auch der Wert des Geldes reibungslos aus einer Theoriej
des indirekten Tausches erkliren lassen. Seine Fragestellung, Geld-
theqrie und Werttheorie, ist deshalb die weitere. Sie ist e;n sich
vﬁllfg zuldssig; aber man mufB sich bewuBt seih, daB man dabei
zwei Forderungen aufstellt, die in keinem unmittelbaren notwen-
digen Zusammenhang stehen. Denn die Frage nach dem Wesen
nach fler Notwendigkeit des Geldes ist eine Frage des logischezi
N a.chemanders; aus der Unzulinglichkeit des direkten Tausches
wels.t man die Notwendigkeit des indirekten Tausches auf der sich
schhethﬂh auf ein allgemeines Tauschmittel stiitzt. ,Hinge en
fassen wir die Ubertragung der allgemeinen Wertgesetze auf %as
Problem des Geldwertes als eine Frage des logischen Nebeneinanders‘
auf, Wert der Arbeit, Wert der Bodennutzungen, Wert des Geldes
wer@en nebeneinander aus dem gleichen allgemeinen Wertgesetz‘
bestimmt. Es wird nun keineswegs geleugnet, daB diese beiden
Fragen .sehr hiufig zusammentreffen; denn in der Regel bestimmt
s.clTon (i.le Al:lSiCht tiber das Wesen eines Phinomens gewisse Richt-
linien f}ir seine Wertbildung. DaB diese Unterscheidung trotzdem
be;echtlgt ist, soll uns die Untersuchung der Schumpeterschen An-
weisungstheorie, wie dieser sie in seinem Aufsatz . das Sozial-
produkt und die Rechenpfennige* fixierte, im Hinblick auf ihron
katallakti§chen oder akatallaktischen Charakter zeigen. |

Im Smne des logischen Nacheinanders ist sie ohne Zweifel eine
katalla.ktlsche. Was gerade Schumpeter schon im ,,Wesen und
Hauptlphalt der theoretischen Nationalékonomie** bé,tonte seine
de_duktlve Ableitung des Geldes, daB ,,die Geldtheorie eine;l inte-
g{lerend.en Bestandteil des Systems der reinen Okonomie in dem
Sinne bilde, daB man sie nicht von den iibrigen Teilen derselben
trennen kann?), das erfiillt er voll und ganz in seinem Aufsatz iiber
N B;)ngd’lss(?s ; 9291.11‘ Klassifikation der Geldtheorie, Archiv f, Sozialwissenschaften,

%) Schumpeter, Wesen und Hauptinhal i
+ . . .
Leipeia 208, S apg ' p alt der theoretischen National6konomie,,
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die Rechenpfennige. ,,Der groBte Fortschritt moderner Geld-
theorie liegt darin, daf3 sie das Geldproblem aus jener Isolation be-
freite, in der es, gleichsam als Sache fiir sich, frither neben Wert-
und Preistheorie stand, und da8 sie seine Losung aus der Wert- und
Preistheorie, aus der Untersuchung des Kreislaufes des wirtschaft-
lichen Lebens herauswachsen 1aBt*“?). Der ersten Forderung von
Mises ist also Geniige getan, wenngleich es eine Uberschétzung ist,
daB diesen Fortschritt erst die moderne Geldtheorie gezeitigt hitte.
Die Marxsche Geldtheorie z. B. weist nicht nur die Entstehung des
Geldes aus dem System auf, sondern {ibertrigt auch die Werttheorie
auf den Geldwert?).

Ist die Anweisungstheorie Schumpeters aber auch eine katal-
laktische in dem Sinne, daB er sein Wertprinzip — das Grenznutzen-
prinzip — zur Erklirung des Geldwertes heranzieht? Ganz sicher
nicht. Schumpeter bemiiht sich gerade um den Nachweis der Un-
anwendbarkeit der Grenznutzentheorie! (Wir werden an spiterer
Stelle darauf zuriickkommen).

Das Ergebnis: die Forderung einer Katallaktik der Geldtheorie
kann in Riicksicht auf das Wesen — im Sinne von Notwendigkeit —
und der Wertbildung des Geldes zwei verschiedene Prinzipien um-
fassen, die in keinem unbedingten Zusammenhang stehen miissen; -
deshalb erscheint uns auch die Klassifikation der Geldtheorien in
katallaktische und akatallaktische nicht véllig ausreichend.

In unserem Zusammenhang interessiert demnach nur ein Teil-
problem der Katallaktik: die Anwendbarkeit der allgemeinen Wert-
theorie auf die Geldwerttheorie.

Wie ist nun dieses Problem des logischen Nebeneinanders zu
verstehen? Ausgangspunkt ist das allgemeine Wertprinzip: es bildet
die Grundlage fiir alle anderen Werterscheinungen — fiir den Wert
der GenuB-, der Produktions- und der Tauschmittel. ,,Die Auf-
stellung spezieller Theorien fiir den Wert der Boden- und der Kapi-

" talnutzungen, der Arbeitsleistungen und etwaiger sonstiger Arten

wirtschaftlicher Giiter kann demnach nur einen demonstrativen
Zweck haben, ihre Aufgabe kann nur darin bestehen, zu zeigen, daf3
die allgemeinen Wertgesetze auch auf die obigen speziellen Er-
scheinungen ihre ungetriibte Anwendung finden“s). Dal Menger

1) Schumpeter, Das Sozialprodukt und die Rechenpfennige, Archiv £,
Sozialwissenschaften, 44, Band, S. 630.

2y Block, Die Marxsche Geldtheorie, Jena 1926, S, 44 und 64.

3) Menger, Karl, Grundsatze der Volkswirtschaftslehre, Wien und Leipzig,

2, Aufl, 1923, S, 161,
1%
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in die ,etwaigen sonstigen Arten wirtschaftlicher Giiter* das Geld
miteinschlieBt, 148t sich auf folgenden Ausfithrungen entnehmen:
,Das Geld ist (bei aller Anerkennung seiner Eigenart im Kreise
der iibrigen Objekte des Verkehrs) doch ein Verkehrsobjekt, welches
seinen Verkehrswert zunidchst und unmittelbar aus den ndmlichen
Ursachen herleitet wie die iibrigen Objekte des Verkehrs“1). Noch
unmittelbarer bringt dies Robertson?) zum Ausdruck, der betont,
daB wir, ,,wenn wir vom Werte des Geldes sprechen, das Wort Wert
in keinem anderen Sinne gebrauchen, als wenn wir vom Werte des
Brotes oder des Kleides sprechen®.

Eine Reihe von Theoretikern wiirde sicher von vornherein diese
Problemstellung ablehnen und uns der , Herrschaft des Wortes”
anklagen. Es ist nicht unsere Aufgabe, uns in diesem Rahmen mit
dieser ,Wertfreiheit” auseinanderzusetzen. A priori kénnen wir
nur sagen, daBl wir durch das Streben, moglichst viele Phinomene
aus einem Prinzip zu erkliren, Gefahr laufen, zu rein formalen
Ergebnissen zu gelangen; denn je umfassender ein Prinzip ist, desto
inhaltsleerer ist es. Diese Tatsache ist darin begriindet, daB3 es sich
um allgemeine, in ihrer Geltung zeitlose Wertprinzipien handelt.
Da wir jedoch unsere Aufgabe immanent auffassen, so bejahen wir
einstweilen die Werttheorie; deshalb ist uns die Problemstellung
»Wertlehre und Geldwertlehre” gegeben und aufgegeben.

Die Aufgabe ist nun eine sehr verschiedene, je nachdem, welches
allgemeine Wertprinzip wir zugrunde legen und welchen ,,Geldwert‘
wir erkliren wollen.

Zwei Wertprinzipien sind es, die in der nationalskonomischen
Literatur fiir die Hohe des Giiterwertes entwickelt wurden. Das
eine kniipft an die Angebotseite, das andere an die Nachfrageseite
an. ,,Man kann die erste Gruppe von Werttheorien als objektivi-
stische Werttheorien bezeichnen, weil der Wert der Waren bestimmt
sein soll durch objektive GroBen, ndmlich durch die technischen
Aufwendungen, die zur Produktion der Waren notwendig sind. Die
zweite Gruppe kann man als subjektivistische Werttheorien be-
zeichnen, weil bei ihnen die Preisbildung durch die subjektiven
Schitzungen der Konsumenten bedingt ist*“3). Die objektivistischen
Werttheorien gehen somit vom Arbeitswert, im besonderen von den
Kosten, die subjektivistischen vom Gebrauchswert der Giiter aus.

1) Menger, a, a. O, S. 260,

) Robertson, Das Geld, deutsch v, Palyi, Berlin 1924, S. 15.

%) Diehl, Theoretische National6konomie, 3, Band, Lehre von der Zirkulation,
Jena 1927, S, 24.
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Die Ubertragung der objektivistischen Werttheorien auf das
Problem des Geldwertes ist deshalb einfach, da sich in diesem Zu-
sammenhang ein eindeutiger Geldwert, der Substanzwert der Edel-
metalle darbietet. Substanzwert der edlen Metalle und Geldwert
sind identisch. Demnach bestimmt sich die H6he des Geldwertes
nach der zur Produktion eines bestimmten Quantums Goldes oder

 Gjlpers erforderlichen Arbeit, sei es ,,gesellschaftlich notwendiger -

Arbeit”, sei es der Arbeit, die noch unter den ungiinstigsten Um-
stinden zur Deckung des Bedarfs aufgewendet werden muBl oder

. einer sonstigen Bestimmung der ,,Kosten. Der typische Vertreter

der Produktionskostentheorie ist Senior. Er fiihrt in seiner ersten
Vorlesung ,,iiber den Wert des Geldes* aus: ,,Wer nicht gerade be-
haupten will, daB Gold und Silber eine Verdnderung ihrer Eigen-
schaften erfahren, sobald diese Metalle in Teile von bestimmtem
Gewicht und Feingehalt geschieden und durch einen Stempel be-
glaubigt werden, der wird mir zugeben miissen, dal} fiir ihren Wert
die gleichen Gesetze, wie fiir alle anderen Waren, die unter dhn-
lichen Bedingungen hergestellt werden, bestimmend sein miissen?),
wobei Senior die ,,unter den ungiinstigsten Bedingungen erforder-
lichen Gestehungskosten als allgemeines Wertprinzip nimmt.
Von neueren Theoretikern ist Sombart als konsequenter Vertreter
einer reinen Produktionskostentheorie anzufiihren. Er faBt seine
Theorie in drei Sitzen zusammen: ,,Erster Satz: Jede Vermehrung
(Verminderung) der Produktion von Edelmetall (Geldware) hat die
Tendenz, die Warenpreise zu erhthen (zu erniedrigen). Zweiter
Satz: Eine Preisbeeinflussung durch die Produktionsverschiebungen
der Edelmetalle kann immer nur kommen, wenn diese Verschiebung
von einer entsprechenden Verinderung der Produktionsbedingungen,
d. h. von einer Herabminderung oder Steigerung der Produktions-
kosten der Edelmetalle begleitet ist. Dritter Satz: Die Verallge-
meinerung der Preisinderung hingt ab von dem GroBenverhiltnis
der Edelmetallproduktion zur Warenproduktion®2).

Die Anwendbarkeit der subjektivistischen Werttheorie auf das
Problem des Geldwertes ist die Aufgabe der vorliegenden Arbeit.
Dabei beschrinken wir uns innerhalb der subjektivistischen Wert-
theorien auf die Grenznutzentheorie, wie sie vor allem in Osterreich

1) Senior, Three Lectures on the Value of Money, London 1840. Deutsch:
Drei Vorlesungen iiber den Wert des Geldes in ,,Ausgewahlte Lesestiicke von Diehl-
Mombert, zur Lehre vom Geld, 1920, S. 106,

%) Sombart, Der moderne Kapitalismus, 1. Band, 2. Aufl, 1916, Leipzig,
S, 540ff,
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im AnschluB3 an die Mengersche Arbeit entwickelt wurde. Dies soll
jedoch keine ortlich-geographische Einschrinkung bedeuten, sondern
eine Einschrinkung in dem Sinne, daB wir das Nutzenprinzip allein
und in keiner Verkoppelung mit irgendeinem anderen Prinzip, vor
allem dem Kostenprinzip, zugrunde legen. Wir schlieBen damit aus
unserer Betrachtung alle dualistischen Wertprinzipien aus, wie sie
z. B. von Marshall und seiner Schule in England entwickelt wurden.,
Das reine Grenznutzenprinzip in seiner Bedeutung fiir die Geldwert-
theorie steht zur Diskussion.

Die Grenznutzentheorie ist eine Giiterwertlehre, Wenn wir
sie auf die Geldwertlehre anwenden wollen, so unterstellen wir
implizite, daB das Geld ein Gut sei, genau wie jedes andere wirt-
schaftliche Gut. Diese Fiktion ist nun von verschiedener Bedeutung
je nachdem, welchen ,,Geldwert’* wir unserer Analyse zugrunde
legen., Es wird deshalb notwendig sein in jedem der folgenden drei
Hauptabschnitte, die vom subjektiven, objektiven und dem Sub-
stanzwert des Geldes handeln, getrennt die Zuldssigkeit der Fiktion,
ob das Geld ein Gut ist, zu untersuchen. Es wird sich zeigen, daB
durch diese Trennung manches Milverstindnis in der Literatur seine
Aufklirung findet, denn die Tragweite der Fiktion ist tatsichlich
eine verschiedene nach dem Zusammenhang, in welchem sie ge-
braucht wird. Wenn wir uns also auf den Boden der Grenznutzen-
theorie stellen, so sind wir in unserer Anschauung iiber das Wesen
des Geldes gebunden. Wir miissen den Gutscharakter des Geldes
unterstellen und konnen nur jeweils die Anwendbarkeit dieser
Fiktion priifen,

Doch, wenn wir die Welt des Geldes durch die Brille des Grenz-
nutzentheoretikers sehen, so schlieBt die Struktur dieser Theorie
auch gewisse Begriffe des Geldes aus. Der Geldbegriff wird nach
allgemeiner Ubereinstimmung in der Literatur aus den Funktionen
des Geldes abgeleitet. In der Regel steht eine Grundfunktion im
Mittelpunkt, aus der die anderen als Konsekutivfunktionen abge-
leitet werden. Meinungsverschiedenheiten bestehen nur dariiber,
welche Funktion als die Grundfunktion anerkannt werden soll.
In der Auswahl dieser Grundfunktion sind wir vom Standpunkt des
Grenznutzlers nicht vollig frei. Denn die Theorie des subjektiven
Wertes will eine ,,reine (zeitlose) Theorie sein. Sie schlieBt also alle
Begriffe des Geldes aus, die aus einer anderen methodischen Ebene
kommen; so kann ein Grenznutzentheoretiker das Geld nie als ge-
setzliches Zahlungsmittel definieren, eine Betrachtung, die der
sozialrechtlichen Methode vollig adiquat ist. Wir miissen vom

._7___

Standpunkt des Nutzentheoretikers eine sehr allgemeine Funktion,
die des allgemein gebriuchlichen Tauschmittels als Grundfunktion
wihlen, und werden nur gelegentlich auf die WertmaBfunktion als
Konsekutivfunktion abheben. Diese Wahl ist um so eher zuléssig,
als die Begriffsbestimmung nicht eine Frage ,,absoluter Richtigkeit*,
sondern weitgehend eine Frage der ZweckmiBigkeit ist. ,,Ihre
Losung (die terminologische Frage des Geldes) wurde als Selbst-
zweck betrachtet, man schien véllig iibersehen zu haben, daB es sich
dabei nur um Erwigungen der ZweckmiBigkeit fiir weitere For-

- schung, nicht aber um eine besondere Aufgabe der Wissenschaft

handle”“!). Es mag sein, daB sich im Fortgang der Untersuchung
die Mingel einer so weitgehenden Definition zeigen, daB sie unzweck-
miBig getroffen war; aber wir miissen sie von vornherein so treffen,
wenn wir den Grundlagen der Theorie (die wir annehmen) nicht
widerstreiten wollen. Einen Methodenstreit a priori schlieBen wir
im Rahmen dieser Arbeit aus. Wir wollen sehen, wie weit uns die
gegebenen Grundlagen fithren, was wir unter den gegebenen Vor-
aussetzungen erkldren konnen. Wenn wir an die Grenzen der Er-
klarung gelangt sind und uns diese nicht zufriedenstellt, dann
konnen wir fragen und untersuchen, ob dies an den Voraussetzungen
und an dem gewihlten Weg gelegen hat. Einstweilen jedoch stellen
wir uns auf den Standpunkt dieser Theorie und es wird nur unsere
Aufgabe sein, diese Grundlagen — methodisch und theoretisch —
kurz darzulegen, ohne uns mit ihnen kritisch auseinanderzusetzen,
Dieser Aufgabe unterziehen wir uns im ersten Kapitel des ersten
Hauptabschnittes, wo es die Voraussetzungen des subjektiven Geld-
wertes zu erldutern gilt.

I. Hauptabschnitt.
Grenznutzentheorie und subjektiver
Geldwert.

2. Kapitel,
Die Voraussetzungen des subjektiven Geldwertes.
Wir gliedern die Voraussetzungen des subjektiven Geldwertes

in methodische, wert- und geldtheoretische.
Die methodischen Voraussetzungen des subjektiven Geldwertes

1) Mises, Theorie des Geldes und der Umlaufsmittel, 2, Aufl,, Miinchen und
Leipzig 1924, S. 24. Vgl, auch Menger, Grundsitze, S, XI,
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decken sich mit einer kurzen (schlagwortartigen) Darstellung der
Methode der ,,0sterreichischen Schule®.

Gleich den Klassikern will ihre Theorie eine ,,exakte’* sein, die
uns mit den ,,GesetzméBigkeiten* des Wirtschaftslebens vertraut
macht. Ihr Vorgehen ist deshalb (nach Art der Naturwissenschaften)
abstrakt und deduktiv. Aus der Fiille des realen, mannigfaltigen,
komplexen Wirtschaftslebens wird von allen sozialen, rechtlichen,
gesellschaftlichen Begleitumstinden abstrahiert bis das Gerippe

_einer reinen, freien Konkurrenzwirtschaft als ,natiirlicher’* Wirt-
schaftsform, aufbauend auf dem Erwerbstrieb als ewiger Kategorie,
tibrig bleibt. Diese ,,reine Wirtschaft' ist zeitlos; sie ist das Grund-
element der Robinsonwirtschaft ebenso wie das der entwickelten
Verkehrswirtschaft oder einer kommenden Planwirtschaft. Was
also sind die Kennzeichen dieser ,,reinen’ Okonomie, aus der dann
die Theorie ihre Gesetze deduziert?

Ausgangspunkt ist das einzelne Individuum, ein homo oecono-
micus, der stets ,wirtschaftlich”, rational handelt. Wichtig ist
dabei, daB} es sich um eine ,,individualistische’* Methode handelt,
die mit einem metaphysischen Individualismus absolut nichts zu
tun hat.

Kennzeichnend fiir die Grenznutzentheorie ist nun, daB sie
ihren homo oeconomicus in der Sphire der Konsumtion handeln
1a8t. Die polare Sphére der Produktion ist ihr sekundir. ,,Consump-
tion is the final object and, consequently, the motive of our econo-
mic actions, production only the means’?).

Die nidhere Untersuchung der Konsumtionssphire bringt uns
bereits zu den theoretischen Voraussetzungen.

Der letzte Zweck jeder wirtschaftlichen Betitigung ist die Be-
friedigung unserer Bediirfnisse. Mittel zur Bediirfnisbefriedigung
heiBen Giiter. Diese sind in der Regel im Verhiltnis zu unseren
Bediirfnissen ,,knapp® (wirtschaftliche Giiter). Deshalb sind wir in
unserer Bediirfnisbefriedigung von diesen Giitern abhingig; wir
schitzen sie, wir legen ihnen ,,Wert* bei. Wert ist also keine Eigen-
schaft dieser Giiter, sondern ist ,,die Bedeutung, welche konkrete
Giiter oder Giiterquantitdten fiir uns dadurch erlangen, daB8 wir
in der Befriedigung unserer Bediirfnisse von der Verfiigung iiber
dieselben abhingig zu sein uns bewuBt sind“2). In gleichem Sinne
definiert auch Bohm-Bawerk: , Wert im subjektiven Sinne ist
die Bedeutung, die ein Gut-oder eine Giitermenge fiir die Wohlfahrts-

') Birck, The Theory of Marginal Value, London, S. 39.
?) Menger, Grundsitze, S, 103,

zwecke — dieses Wort im weiten Sinne verstanden — eines be-
stimmten Subjekts besitzt'‘1). Dem ,,subjektiven Wert‘ entspricht
jeweils ein bestimmtes Gefiihl mit einer Bediirfnisbefriedigung vom
Gutsbesitz abhéngig zu sein, ein bestimmter Grad des Interesses?).
Demnach ist es also die Abhingigkeit der Bediirfnisbefriedigung von
einem als tauglich erkannten und fiir diesen Zweck verfiigbaren
Ding, die den Guts- und Wertcharakter dieses Dinges bestimmt.
Diese Abhéngigkeit der Bediirfnisbefriedigung von dem Gute kann
nun eine unmittelbare oder mittelbare sein. Darnach bestimmt sich
dann auch der Guts- und Wertcharakter eines Dinges in verschiedener
Weise.

Menger unterscheidet die Giiter nach ihrer unmittelbaren und
mittelbaren Stellung zur Skala der Bediirfnisse in Giiter erster und
entfernterer (hdherer) Ordnung. ,,Diese Giiter, welche wir unmittel-
bar zur Befriedigung unserer Bediirfnisse heranzuziehen vermégen,
werde ich in Hinkunft Giiter erster Ordnung nennen‘’, wihrénd sie
Giiter hoherer Ordnung heiflen, wenn sie ,,bald in einer niheren,
bald in einer entfernteren Zweckbestimmung zur Befriedigung unserer
Bediirfnisse stehen“?). Der gleiche Gesichtspunkt ist es nun, der
bestimmt, ob ein Gut Gebrauchswert oder Tauschwert hat: ,,Der
Gebrauchswert ist demnach die Bedeutung, welche Giiter da-
durch fiir uns erlangen, daB sie uns in direkter Weise die Befriedigung
von Bediirfnissen unter Umstinden sichern, unter welchen ohne
unsere Verfiigung {iber dieselben fiir diese Bediirfnisbefriedigung

nicht vorgesorgt wire; der Tauschwert aber ist die Bedeutung,

welche Giiter dadurch fiir uns erlangen, daBl durch den Besitz der-
selben der gleiche Erfolg unter gleichen Verhiltnissen in indirekter
Weise gesichert wird“%). Es ergibt sich also daraus der SchluB,
daB Giiter erster Ordnung Gebrauchswert, Giiter hoherer Ordnung
Tauschwert haben.

Es trifft nun sicher zu, dafl die Giiter erster Ordnung, die
GenuBlgiiter, die uns in unmittelbarer Weise die Bediirfnisse be-
friedigen, Gebrauchswert haben. Mul aber in gleicher Weise ein
Gut héherer Ordnung, weil wir nur mittelbar in unserer Bediirfnis-
befriedigung von diesem Gute abhingig sind, Tauschwert haben;
ist der Tausch nicht nur eine Art der Mittelbarkeit, der die ebenso

1) Bohm-Bawerk, Kapital und Kapitalzins, II, Positive Theorie des Kapi-
tales, 1, Band, Jena 1921, 4. Aufl,, S. 150,

%) Wieser, Der natiirliche Wert, Wien 1889, S. s0.

%) Menger, Grundsatze a, a. O., S, 21f,

4) Menger, Grundsatze a. a. O., S. 112,
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wichtige Mittelbarkeit, wie sie in der Produktion begriindet liegt,

nicht umfaBt? Hier miissen die Giiter héherer Ordnung in Pro-
duktions- und Tauschmittel geschieden werden. Esist sicher richtig,
daB Produktionsmittelgiiter und Tauschgiiter ihren Wert von einem
fremden Gebrauchswert ableiten; die Produktivmittelgiiter von den
Giitern erster Ordnung, deren Herstellung sie dienen, die Tausch-
giiter von den Gditern, die man im Austausch fiir sie erhilt. Aber
das erlaubt noch nicht diese beiden abgeleiteten Werte im Tausch-
wert zusammenzufassen. Den (subjektiven) Tauschwert behalten
wir den Tauschgiitern vor; also solche konnen — wenn wir einst-
weilen von dem allgemeinen Tauschmittel absehen — sowohl GenuB-
gliter als auch Produktivgiiter verwendet werden; denken wir nur
an den Hindler mit Lebensmitteln oder mit Getreide; beide schitzen
Lebensmittel und Getreide nach dem subjektiven Tauschwert,
da sie sie ja nur erworben haben, um sie gegen andere Giiter auszu-
tauschen, die sie unmittelbar gebrauchen und schitzen. Fiir den
Wert der Produktionsmittel, der gleichfalls ein abgeleiteter ist,
sagen wir behelfsmifig ,,Produktivmittelwert. Das fithrt uns zu
dem Ergebnis: die Giiter konnen unmittelbar oder mittelbar fiir
unsere Bediirfnisbefriedigung von Bedeutung sein. Die Mittelbarkeit
kann wieder begriindet sein in der Eigenschaft als Produktions-
oder als Tauschgut (als Tauschgut wiederum kann ein Produktions-
oder ein GenuBgut figurieren). Damit kommen wir einstweilen in
Anlehnung an Knies und Mises) zur folgenden Einteilung der
Giiter:
Mittel zur Bediirfnisbefriedigung

_/\

direkt indirekt
Giiter erster Ordnung Giiter hoherer Ordnung
- T T —
GenuBgiiter Produktionsg. Tauschgiiter

Diesen drei Giiterkategorien, GenuB-, Produktions- und Tausch-
giiter entspricht jeweils eine Wertkategorie. Die direkten Mittel
zur Bediirfnisbefriedigung haben eigenen Gebrauchswert; die in-
direkten Mittel haben ihre Wertquelle in einem fremden Gebrauchs-
wert; sie haben abgeleiteten Wert. Die Produktionsmittel leiten
ihren ,,Produktivmittelwert” aus ihrer Verwendung in der Pro-
duktion ab; die Giiter erster Ordnung, die aus ihnen hergestellt
werden, strahlen einen Teil jhres Wertes — den ,,produktiven Bei-

1) Knies, Das Geld, 2. Aufl,, Berlin 1885, S, 20/21. Mises, a, a. O, S, 62,
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trag' — auf die jeweiligen Produktionsmittel zurtick. Die Tausch-
gliter leiten ihren ,,subjektiven Tauschwert” aus ihrer Verwendung
im Tausche ab; der Gebrauchswert derjenigen Giiter, die man fiir
sie im Austausche erhilt, ist wertbestimmend.

- Die Fruchtbarkeit dieser unserer Unterscheidung wird sich
sofort bei der Erlauterung der Frage nach dem Gutscharakter des
Geldes erweisen. :

Damit kommen wir zur geldtheoretischen Voraussetzung des
subjektiven Geldwertes. Wir haben schon in der Einleitung betont,
daB die Frage ,ist das Geld ein Gut* von verschiedener Bedeutung
ist, je nach dem Zusammenhang, in dem sie gestellt wird. Wir prizi-
sieren deshalb: ist das Geld ein Gut fiir das einzelne Individuum,
im Rahmen der Einzelwirtschaft?

Die Gutsqualitit des ,,allgemein gebrduchlichen Tauschmittels
ist zu bejahen; denn es diirfte kaum strittig sein, daf} es ein Mittel
zur Bediirfnisbefriedigung ist, dessen Tauglichkeit dafiir erkannt
wurde. Fraglich ist nur, welcher Natur die Bediirfnisbefriedigung
ist, der das allgemeine Tauschmittel dient. Dal das Geld kein Gut
erster Ordnung ist, geht aus seiner Qualitit der Nichtkonsumier-
barkeit hervor (wir sehen einstweilen von einem evtl. Substanzwert
des Geldes ab). Selbst wenn man davon spricht, dal man so und
so viel Geld ,,verbraucht’ hat, so bedeutet dieses Verbrauchen nicht
ein ,,Konsumieren, wie es ein Gut erster Ordnung verlangen wiirde.
Deshalb, so kénnte man schlieBen, ist es ein Gut héherer Ordnung.
Wenn wir diesen Begriff des Gutes hoherer Ordnung ganz formal
fassen, dann trifft dies auch zu. Aber man muf} sich bewuBt sein,
daB dies eine ganz allgemeine Aussage ist, die zwar von Bedeutung
sein kann, aber nicht {iberschitzt werden darf. In der Regel werden
die Giiter hoherer Ordnung den Produktionsmitteln gleichgesetzt,
fiir die tatsdchlich nur die scharfe Begriffsbestimmung des Gutes
hoherer Ordnung zutrifft. ,,Es ergibt sich, daB wir durch Giiter
hoherer Ordnung zwar iiber Giiter niederer, bzw. erster Ordnung
zu verfiigen vermégen, indes nur in Riicksicht auf Bediirfnisse, die
in mehr oder minder entfernten Zeitpunkten zur Befriedigung ge-
langen sollen und, was die Quantitit und Qualitdt der uns so in
vermittelter Weise verfiigbaren Giiter betrifft, nur mit einem gréBeren
oder geringeren Grade der Unsicherheit?). Da der Ordnungsbegriff
in diesem Sinne fiir das Geld nicht zutrifft, miissen wir das Geld
als allgemeines Tauschmittel aus den ,,Giitern hoherer Ordnung*

1y Menger, a, a. O. S. 31.
H



ausschlieBen und diesen Begriff nur den Produktionsmitteln vor- “

behalten. Damit ist dann auch schon gesagt, daBl das Geld nicht

als ,,Produktionsmittel“ aufgefalt werden kann, wie es z. B. Wei -

versucht: , Die Produktion ist gewissermaBen ein mittelbarer Ge-
brauch, der Tausch eine Art Produktion: ,,ich erzeuge aus dem
Gute, das ich abtausche, das eingetauschte Gut“?t), Wir zeigten,
was an dieser Auffassung ganz formal richtig ist: die Mittelbarkeit
zur Bediirfnisbefriedigung. Dariiber hinaus mufl aber entschieden
Stellung genommen werden gegen eine Vermischung der Begriffe.
Die Trennung der mittelbaren Verwendung der Giiter nach ihrer
Verwendung zur Produktion und zu Tausch wird erst im zweiten
Hauptabschnitt ihre volle Begriindung erfahren. Hier kommen wir
nur zu der Folgerung, dal das Geld in die selbstdndige Rubrik der
Tauschgiiter eingereiht werden muB. Seine subjektive Wertbildung
wird demnach die gleiche sein wie die der anderen Tauschgiiter,
eine subjektive Tauschwertbildung, eine abgeleitete Wertbildung.
Die Verwendung im Tausch ist das Entscheidende. Ob ich nun ein
GenuB- oder ein Produktions- oder ein Tauschmittel erwerbe, um
es im Tausche weiter zu geben, um dafiir ein anderes Gut zu er-
werben, das ich um seines Gebrauchswertes willen schitze, ist fiir
diese abgeleitete Wertschitzung gleichgiiltig. Der Besitzer von
Geld schétzt dieses nach den gleichen Regeln wie der Kaufmann
seine Waren wertet, die er zum weiteren Umsatz erworben hat:
fiir beide ist der subjektive Tauschwert maBgebend. Bestehen also
in diesem Zusammenhang zwischen den GenuB-, Produktions-
und Tauschmitteln (Geld) als Tauschgiiter keine wesensméBigen
Unterschiede, da die Gutsqualitit ,,nichts den Dingen Anhaftendes”,
sondern ,,eine Beziehung der Dinge zu uns‘*?) ist, so diirfen doch die
graduellen Unterschiede nicht verkannt werden, -die sich in einer
anderen Ebene zu Wesensunterschieden erweitern kénnen,

Das Geld als allgemein gebriuchliches Tauschmittel ist das
Tauschgut; es ist der Schliissel zu allen Bediirfnissen. In dieser
seiner Mittlerfunktion liegt sein Wesen. Als Geld wird es stets nur
mittelbar Bediirfnisse zu befriedigen imstande sein. GenufB- und
Produktionsmittel hingegen erfiillen immer nur gelegentlich die
Funktion eines Tauschgutes; sie sind — so entwickelt auch die
Mirkte ihres Absatzes sein mégen — immer geringer absatzfihig;
darin liegt der graduelle Unterschied gegeniiber dem Gelde, der

1) WeiB, Die moderne Tendenz in der Lehre vom Geldwert, in der Zeitschr, f,

Volkswirtschaftspolitik, Sozialpolitik u, Verwaltung, 19. Band, S. 507—508,
?) Menger, a, a. O. S, 12,

aber schlieBlich auf einen Wesensunterschied zuriickfiihrt: wahrend
die Bestimmung des Geldes ist, nie vom Markte zu verschwinden,
ewig seine Zirkulationsmittelfunktion zu erfiillen, ist die Bestimmung
der GenuB- und Produktionsmittel, konsumiert zu werden (wobei
wir den reproduktiven Konsum einschlieBen). Auf diesen Unter-
schied muBten wir hier aufmerksam machen, obwohl er bereits der
sozialwirtschaftlichen Ebene angehort, in der wir uns augenblicklich
nicht befinden. Wir werden im zweiten Hauptabschnitt iiber den
objektiven Geldwert diesen Zusammenhang von Geld und Ware
(dadurch wollen wir schon die etwas andere Problemstellung zum
Ausdruck bringen) ausfithrlich zu behandeln haben. Hier sollte er
nur angedeutet werden, damit man uns nicht voreilig kritisiere,
wenn wir das Geld in der Sphire der Einzelwirtschaft als ein Gut mit
mittelbarem Nutzen auffassen.

Was wir hier nachweisen wollen, ist die tatsichliche Guts-
qualitit des Geldes. Alle Zusitze, daBl das Geld ein Gut bzw. eine
Ware eigener Art sei und ihre Begriindung, werden erst im zweiten
Abschnitt zu ihrem Rechte kommen. Hier in unserem Zusammen-
hang ist lediglich die Gutsqualitit begriindet.

Aber auch diese ist nicht unbestritten. Schumpeter z. B. sieht
das Wesen des Geldes in einer ,,Anweisung‘‘ und wendet sich strikte
gegen den Gutscharakter des Geldes. Seine Beweisfithrung, die auf
einer engeren Fassung des Bediirfnisbegriffes — das Geld befriedigt
keine Bediirfnisse!?) — fuBt, soll hier nicht untersucht werden.
Wir wollen vielmehr die Inkonsequenz aufdecken, die darin liegt,
daB der gleiche Autor vom ,,Preis des Geldes”, von einem ,,Geld-
grenznutzen“ und in diesem Zusammenhang ,,von der Auffassung
des Geldes als Produktionsmittel spricht!?). Anerkennt er damit
nicht implizite den Gutscharakter des Geldes? Die Erkldrung
dieses Widerspruchs werden wir vollstindig erst im dritten Ab-
schnitt geben kénnen, wenn wir die Frage untersuchen, ob der Guts-
charakter des Geldes schon zu einem ,,Metallismus‘* fithre. Hier

- kénnen wir nur sagen, daB Schumpeter seine Argumentation iiber

das Wesen des Geldes allein der volkswirtschaftlichen sozialen
Sphire entnahm und iibersah, daB er damit in Widerspruch geriet
mit seinen Ausfithrungen in der einzelwirtschaftlichen individuellen
Sphire.

In dieser — das halten wir nochmals zusammenfassend fest —

1) Schumpeter, Sozialprodukt, S, 46,
?) Schumpeter, Theorie d, wirtschaftl, Entwicklung, 2. Aufl,, Miinchen u,
Leipzig 1926, S. 62 u, 64.



ist das Geld als allgemein gebriuchliches Tauschmittel ein Gut, das
durch seine Verwendung im Tausche mittelbar zur Bediirfnisskala
in Beziehung gebracht wird. Deshalb hat das Geld abgeleiteten
Wert. Diesen subjektiven Geldwert nun genau zu bestimmen, ist
unsere ndchste Aufgabe.

3. Kapitel,
Der Begriff des subjektiven Geldwertes.

Nach den Ausfiithrungen des letzten Kapitels ist es unschwer,
den Begriff des subjektiven Geldwertes abzuleiten. Wir reihten das
Geld in die ,,Tauschgiiter’ ein, die dadurch ausgezeichnet sind, daB3
sie nicht um ihres eigenen Gebrauchswertes, sondern um ihres ,,sub-
jektiven Tauschwertes’ willen geschitzt werden. D. h.: die Ab-
hingigkeit unserer Bediirfnisbefriedigung von dem Gute bestimmt
sich nicht unmittelbar, sondern mittelbar. Unmittelbar abhingig in
unserer Bediirfnisbefriedigung sind wir erst von dem Gute, das man
dafiir eintauscht. Der ,,subjektive Tauschwert’ bestimmt sich dem-
nach mittelbar nach dem Nutzen, den uns das einzutauschende Gut
gewidhrt.

,,Der persénliche Tauschwert ist unmittelbarer oder indirekter
Nutzwert, der dadurch vermittelt ist, daB man im Tausche fiir ein
Objekt ein anderes empfingt oder hingibt, dessen Nutzen man
sodann zum MaBstabe des Wertes nimmt‘‘?), Das Geld ist nun das
Tauschmittel schlechthin und deshalb bildet es das markanteste
Beispiel fiir den subjektiven Tauschwert. Der subjektive Wert des
Geldes bestimmt sich demnach nach dem Nutzen der Giiter, die
man im Austausche fiir das Geld erhilt. Vom Geld sind mittelbar
die Bediirfnisbefriedigungen abhingig, die uns die Giiter stiften, die
man im Austausch dafiir erhdlt. ,,Das Gesetz des personlichen
Tauschwertes ist am besten am Gelde klar zu machen®, sagt Wieser;
,,das Geld schitzt jedermann nach Tauschwert ein, soweit man
es eben als Geld verwenden will“2), , Der Tauschwert des Geldes
ist der antizipierte Gebrauchswert der fiir das Geld anzuschaffenden
Dinge*?).

In unmittelbarer Anlehnung an Wieser leitet auch Schumpeter

1) Wieser, Theorie der gesellschaftlichen Wirtschaft, im GrundriB der Sozial-
6konomik, 2. Aufl., Tiibingen 1924, S, 163,

*) Wieser, Theorie der gesellschaftlichen Wirtschaft, im Grundri8 der Sozial-
6konomik, 2. Aufl.,, Tibingen 1924, S. 164.

%) Wieser, Der natiirliche Wert, S. 46.
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den subjektiven Geldwert aus dem subjektiven Tauschwert ab:
,Dann wird dieses Tauschmittel nur als Tauschmittel gewertet.
Sein Wert kann ex hypothesi nur ein Tauschwert sein, Jedes Wirt-
schaftssubjekt wird, wie wir das frither von allen jenen Giitern be-
haupteten, die fiir den Markt produziert werden, dieses Tausch-
mittel nach dem Werte schitzen, den die Giiter fiir dasselbe haben,
die es sich dafiir verschaffen kann‘?),

Wenn wir nun im folgenden die GréBe des subjektiven Geld-
wertes untersuchen, dann wird uns auch seine Begriffsstruktur noch
klarer werden, die wir hier nur ganz allgemein skizzieren konnten,

: 4. Kapitel
Die Grofle des subjektiven Geldwertes,

Bevor wir die GroBe des subjektiven Geldwertes erortern,
miissen wir kurz allgemein die Grundlagen bestimmen, nach denen
die Nutzwertlehre iiberhaupt die GroBe des subjektiven Wertes
fixiert. Dabei miissen wir jeweils unterscheiden, ob wir die sub-
jektive Wertgroe einer Einheit oder eines Gesamtvorrats be-
stimmen wollen.

a) Die GréBe des subjektiven Wertes einer Giitereinheit
im allgemeinen.

Der subjektive Wert ist die Bedeutung, die éin Gut fiir die
Wohlfahrtszwecke eines bestimmten Subjektes besitzt. Die Frage
nach der GroBe dieses Wertes 16st sich deshalb nach Bshm-Bawerk in
zwel Fragen auf: '

1. Welches unter mehreren oder vielen Bediirfnissen hingt von
einem Gute ab?

2. Wie groB ist die Wichtigkeit des abhingenden Bediirfnisses,
bzw. seiner Befriedigung??)

Damit kommen wir zu den psychologischen Grundlagen der:
Nutzwerttheorie, die wir — unserem Vorgehen gemif — kurz
unkritisch darstellen wollen. Diese Fragen werden durch Auf-
stellung einer Bediirfnisskala geklirt. Die Bediirfnisse werden zu-
nichst nach Gattungen unterschieden. Diese bilden eine gewisse
Rangordnung je nach ihrer Wichtigkeit. Die Wichtigkeit bestimmt

1) Schumpeter, a, a, 0., S, 63/64.
) Béhm, Grundziige der Theorie des wirtschaftlichen Giiterwertes, Conrads.
Jahrb, Neue Folge, 13, Band, Jena 1886, S, 21.
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sich dabei nach den nachteiligen Folgen, die die Nichtbefriedigung
dieser Bediirfnisse hervorruft. Deshalb sind diejenigen Bediirfnisse
die wichtigsten, von deren Befriedigung unsere Existenz abhingig
ist, wie das Bediirfnis nach Nahrung, Wohnung, Kleidung Dann
kommen die minder wichtigen, deren Befriedigung wir zwar ent-

behren kénnen, aber doch nachteilig empfinden. Uber noch minder

wichtige Bediirfnisse fithrt diese Skala der Bediirfnisse schlieBlich
zu den Luxusbediirfnissen feinster Nuancierungen. Innerhalb dieser

Gattungen — und das ist duBerst wichtig — werden einzelne Be-

diirfnisregungen unterschieden. Die Grundlage dafiir bietet das
Gossensche Gesetz, das besagt, daBl mit zunehmender Bediirfnis-
befriedigung innerhalb einer Gattung der GenuB, den die einzelnen
Giitereinheiten gewihren, sukzessive bis zum S#ttigungspunkt ab-
nimmt ; eine weitere Befriedigung wiirde keinen Nutzen mehr stiften,
im Gegenteil, Ekel hervorrufen. Deshalb weist also unsere Be-
diirfnisskala innerhalb der einzelnen Bediirfnisgattungen ver-
schiedene Bediirfnisregungen auf, Es kann also sehr wohl sein, daB
eine minder wichtige Bediirfnisgattung im Augenblick héhere Inten-
sititen, hohere Bediirfnisregungen aufweist als eine an sich wichtigere
Bediirfnisgattung, bei der aber schon die dringendsten Regungen
befriedigt worden sind. So gelangt B6hm im Anschluf3 an Menger
zu dem bekannten Schema der Bediirfnisse.

Nun kénnen wir die beiden Fragen beantworten, die oben auf-
geworfen wurden; das ,,abhingige Bediirfnis‘‘ bestimmt sich dadurch,
daB man untersucht, welche Bediirfnisregungen noch gedeckt sind,
wenn man das zu schitzende Gut besitzt und welche Teilbefriedi-
gungen dann noch gedeckt sind, wenn man das zu schitzende Gut
nicht mehr hat. Das ,,Bediirfnis”, das weggefallen ist, ist das ab-
hingige. Da die Grenznutzentheorie ein ,,wirtschaftlich handelndes
Individuum subsummiert, so wird es immer die Bediirfnisregung
geringster Intensitdt sein, die von einer Gutseinheit aus einem Ge-
samtvorrat abhingig ist. Nach diesem mindest wichtigen Nutzen
bestimmt sich der subjektive Wert eines Gutes. Genauer: ,,Die
‘GroBe des Wertes eines Gutes bemifit sich nach der Wichtigkeit
desjenigen konkreten Bediirfnisses oder Teilbediirfnisses, welches
unter den durch den verfiigbaren Gesamtvorrat an Giitern be-
-deckten Bediirfnisse das mindest wichtige ist*?). Fiir diesen mindest
wichtigen Nutzen hat Wieser den Namen ,,Grenznutzen’ geprigt,
so daBl man kurz sagen kann: der Wert eines Gutes bestimmt sich
nach seinem Grenznutzen.

1) Béhm, Giiterwert, S, 28/29.
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Der Grenznutzen bestimmt sich also einmal nach der Figu-
ration der Bediirfnisskala, zum anderen nach der GroBe des Giiter-
vorrates, den man hat. Insofern ist Boshm zuzustimmen, wenn er
sagt, daB. der Grenznutzen eine Resultante der lingst bekannten
GroBen ,,Bedarf und Vorrat‘‘ ist. Allerdings ist man gewohnt, die
GréBen als (ge)samtwirtschaftliche Phinomene im Marktzusammen-
hang aufzufassen; deshalb ist zu betonen, daB bei der Bestimmung
des Grenznutzens das Begriffspaar ,,Bedarf und Vorrat” ganz im
Rahmen der Einzelwirtschaft gefaBt ist. Individueller Bedarf, wie
er in der von Individuum zu Individuum grundsétzlich génzlich ver-
schiedenen Bediirfnisskala zum Ausdruck kommt und individueller
Giitervorrat, wie er dem einzelnen Wirtschafter zur Verfiigung steht
sind die Bestimmungsgriinde der Gréfe des subjektiven Wertes.

Es ist unschwer, nun die Grofe des subjektiven Tauschwertes,
der ja ein Spezialfall des subjektiven Wertes ist, zu bestimmen. Der
subjektive Tauschwert bestimmt sich nach dem Grenznutzen der im
Austausche erhiltlichen Giiter. ,,Die GroBe des subjektiven Tausch-
wertes (dagegen) trifft offenbar zusammen mit der GroBe des Ge-
brauchswertes der fiir das Gut einzutauschenden Gebrauchsgiiter . .
Die GroBe des subjektiven Tauschwertes eines Gutes ist daher zu
bemessen am Grenznutzen der dafiir einzutauschenden Giiter?),

Aber diese GroBenbestimmung einer Gutseinheit nach dem
Grenznutzen begegnet — so einfach und klar der Gedankengang
anmutet — mancher Schwierigkeit. In unserem Zusammenhang
kann nur auf das Problem hingewiesen werden, da unser metho-
discher Standpunkt — das ganze Gebiude der Grenznutzentheorie
als Datum hinzunehmen —, uns eine Auseinandersetzung ver-
bietet. Wir meinen das Problem-der Quantifizierung von Intensi-
tatsgroBen. Der Nutzen, den uns ein Gut stiftet, demnach auch
sein Grenznutzen, ist eine qualitative GroBle. Wie kann man {iber-
haupt solch einer QualitatsgroBe Ausdruck verleihen? Dafl dies
notwendig ist, geht aus der Konstruktion der Bediirfnisskala hervor.
Dieses Problem der Quantifizierung ist im eigenen Kreise der Grenz-
nutzentheoretiker als auch von ihren Kritikern viel erértert worden.
In unserem Zusammenhang ist es z. B. bedeutsam, dal Laughlin
deshalb die Grenznutzentheorie von vornherein ablehnt und ihr
damit auch jeden Erkenntniswert fiir die Geldwerttheorie ab-
spricht: ,,It is impossible for me to understand Professor Kmleys
idea of value as ,the quantity of marginal utility of an economic

M) Bohm, ,,Kapital®, S. 204.

Diehl, Unters, z. theoret, Nationalskonomie, Heft 2: Hirsch, Grenznutzentheorie, 2
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good*, and that the unit may be ,,the amount of value in a chosen
quantity of an article. The qualities of an article inhere in it; its
ulity arises from a relationship between these qualities and the
needs of men; and these matters effect the exchange value of an
article. How can we take a quantitative measure of the
relation between the qualities of a commodity and
men’s regard for these qualities? This gives us no expla-
nation of exchange value“?).

Dagegen wiirde wahrscheinlich ein Grenznutzentheoretiker
einwenden, dafl eine exakte Messung des Nutzens gar nicht er-
forderlich ist. Es kommt nicht auf ein Messen, sondern ein Ska-
lieren an. Das einzelne Individuum muB nicht den Nutzen einer
Bediirfnisbefriedigung exakt angeben, sondern nur iiber die Relation
zweier Befriedigungen urteilen kénnen. Die Aussage, daB das eine
Gut wichtiger ist als das andere, geniigt fiir den Bau einer Bediirfnis-
skala, Hier wollten wir nur auf die Schwierigkeit aufmerksam
machen, die diese Konstruktion der Bediirfnisskala — da es kein
absolutes MaB der Bediirfnisintensitit gibt — mit sich bringt. Wenn
wir also nun die Grofe des subjektiven Geldwertes nach dem Geld-
grenznutzen zu bestimmen suchen, so tun wir es nur unter dem
Vorbehalt, ,,daB die Schitzungsziffern, selbst wenn man in konse-
quentester Weise an ihrem relativen und individuellen Charakter
festhilt, eine etwas gewagte Stilisierung der Skonomischen Wirk-
lichkeit darstellen’?). Mit diesen Einschrinkungen kénnen wir
also zusammenfassend sagen: der subjektive Wert einer Giiter-
einheit bestimmt sich nach dem Grenznutzen, das ist der geringste
Nutzen, den die letzte Giitereinheit aus einem Gesamtvorrat stiftet.
Der subjektive Tauschwert einer Giitereinheit im besonderen be-
stimmt sich dann nach dem Grenznutzen der Giitereinheit, die man
im Austausche dafiir eintauscht.

b) Die GroBe des subjektiven Wertes eciner Geldeinheit.

Nachdem wir im Vorausgegangenen den Charakter des sub-
jektiven Geldwertes als ,,subjektiven’’ Tauschwert und dessen Groe
im letzten Abschnitt nach dem Grenznutzen der Giitereinheit, die
man eintauscht, bestimmt haben, so kénnen wir jetzt die GroBe des
subjektiven Geldwertes nach dem Geldgrenznutzen feststellen.

) Laughlin, Money and Prices, New York 1920. S. 1.
%) Bortkiewicz, Der subjektive Geldwert, Schmollers Jahrbuch, 44, Jahrg.,
1, Heft, S. 154/155.

Dieser bestimmt sich nach dem Grenznutzen der Giitereinheit, die
man im Austausch fiir die letzte Geldeinheit aus dem gesamten Geld-
vorrat erhilt, ,

Welches sind also die letzten bestimmenden Elemente? Wir
zeigten Dbereits, dafl der Grenznutzen eine Resultante der indi-
viduellen Groflen ,,Vorrat und Bedarf ist. So bestimmt sich auch
der Grenznutzen nach Vorrat und Bedarf, d. h. also nach dem Geld-
vorrat, wie er dem einzelnen Individuum zur Verfligung steht, und
dem Bedarf, wie er sich in der Bediirfnisskala widerspiegelt. Zu
dem gleichen Resultat fiihrt folgende Uberlegung von Birck:

Er geht von einer Zauberware aus, die die besondere Eigentiim-
lichkeit hat, alle Bediirfnisse befriedigen zu kénnen. ,,Let us imagine
a magic article, a ,,general commodity’, which may be used for
every purpose, and can satisfy all requirements in such a way that
a unit of this commodity, at our option can satisfy all those wants
which are satisfied by bread, boots, clothes, wine etc.”%). Diese
Zauberware stellt er nun der Bediirfnisskala eines Individuums
gegeniiber. Das Individuum verfiigt {iber diese ,,general commodity**
im Vergleich zu seinen Bediirfnissen in beschridnkter Menge. Also
mulB es diese magische Ware auf die verschiedenen Bediirfnisse je
nach der Wichtigkeit und Dringlichkeit aufteilen. Die Wichtigkeit
der Bediirfnisbefriedigung, die von der letzten Gutseinheit abhingt,
bestimmt den Grenznutzen dieser Zauberware. Da nun das Geld
bis zu einem gewissen Grade diese ,,Zauberware’’ ist — ,,such a magic
commodity does, to a certaint extent, exist in the shape of money‘‘?)
— bestimmt sich sein Grenznutzen wie der Grenznutzen der Zauber-
ware nach der Wichtigkeit der Bediirfnisbefriedigung, die die letzte
Einheit zu befriedigen imstande ist. ,,The marginal utility of his
money income is therefore equal to the utility of the unit of
goods, which we would have to do without, if he had not had the
last shilling“?). Es ist hier ganz ersichtlich, dal der Grenznutzen
des Geldes abhingt von der Gestaltung der Bediirfnisskala und dem
Geldvorrat.

Aber — und das ist das Wichtige und Besondere der GroBen-
bestimmung des subjektiven Geldwertes — das reicht nicht aus.
Der Geldgrenznutzen ist — da das Geld keinen unmittelbaren
Nutzen stiftet — ein abgeleiteter. Wir sagten es bereits: von dem
Grenznutzen der Giitereinheit, die man im Austausche gegen die

1) Birck, a, a. O, S, 53.

%) Birck, a. a. O, S. 56.
2%



letzte Geldeinheit aus einem Geldvorrat erhilt. Eine GroBen- °
bestimmung des subjektiven Geldwertes ist also nur dann moglich, .

wenn die Austauschverhéltnisse, d. h. die Marktpreise bekannt
sind. Das ist &uBerst wichtig und kann gar nicht stark genug betont
werden: denn hier liegt der Angelpunkt der ganzen Arbeit: der
Grenznutzen des Geldes bestimmt sich nach Vorrat und Bedarf
bei einem gegebenen Preisstand! Der Geldvorrat, die Be-
diirfnisskala und die Kenntnis von der Kaufkraft des Geldes sind
also die Faktoren, die die GréBe des subjektiven Geldwertes be-
stimmen. Das hat schon Wieser erkannt, dem wir als Erstem diese
Analyse danken:

»Der Tauschwert des Geldes ist der antizipierte Gebrauchswert
der fiir das Geld anzuschaffenden Dinge. Das Gesetz, welches fiir
diesen gilt, beherrscht daher auch jenen: Bedarf und Vorrat ent-
scheiden, so wie sie sich im Grenznutzen ausdriicken. Im Einzelnen
wird fiir den Geldwert maBgebend sein: die GroBe des Geldbesitzes,
iiber den jedermann verfiigt, die Art und Menge der Giiter, die man
bei den bestehenden Marktverhiltnissen erwerben kann;
der Nutzen, den diese Giiter geben kdnnen, sowie derjenige, den
man durch anderweitigen Besitz bereits gesichert hat; endlich die
GroBe und Dringlichkeit des Bedarfs“1).

Wieser hat sowohl in seinem Referat iiber den ,,Geldwert und
seine Verinderungen im Jahre 1909 (S. 507), als auch in seiner
»Theorie’ (S. 164) wie in seinem letzten Geldartikel im H. d. St.
(S. 698) an dieser Begriffs- und GréBenbestimmung festgehalten.
Von ihm haben ihn eine Reihe von Autoren iibernommen.

So Philippovich: ,,Der subjektive Geldwert ist demnach von
Bediirfnisstand und Geldeinkommen der Wirtschaftssubjekte ab-
hingig und wird hier ebenso wie bei der Wertschitzung der. Ge-
brauchsgiiter durch den Grenznutzen des Geldes, d. h. durch die
geringste Ausgabe bestimmt, die bei gegebenem Einkommen wirt-
schaftlicherweise noch zweckmiBig ist, also durch jene Bediirfnis-
befriedigung, welche als geringste noch der Deckung zugingliche
von dem Einkommen bedingt ist.“ Dabei betont Philippovich,
»daB wir bei Beurteilung des subjektiven Geldwertes stets von der
Voraussetzung gegebener, historisch gewordener und bestehender
Preise ausgehen‘2). In ganz dem gleichen Sinne bestimmen Zucker-
kandl, Zwiedineck, Mises, Helfferich, WeiB, Haberler, Wil-

1) Wieser, Der natiirliche Wert, S, 46.
2 Phlhppovmh GrundriB der politischen Okonomie, 1, Band 16, Aufl,,
Tubingen 1921, S, 305.
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brandt den subjektiven Geldwert; sie heben alle die drei
Elemente hervor, wie wir sie nochmals in einer exakten
Formulierung von Bortkiewicz bringen: ,,Ist ni#mlich der Be-
diirfnisstand irgendeines Individuums durch ein System von
Schitzungsziffern ausgedriickt, so 148t sich fiir dieses Individuum,
wenn sein Einkommen bekannt ist, auf der Grundlage eines
gegebenen Preisstandes, auch der subjektive Geldwert ein-
deutig bestimmen‘‘). Auf diese Faktoren muB letztlich auch
Schumpeter zuriickkommen, wenngleich seine Formulierung dies
nicht auf den ersten Blick vermuten li8t. ,,Der Austausch zwischen
Geldeinkommen und Realeinkommen also ist der springende Punkt,
stellt jene Stelle im Wirtschaftsprozesse dar, wo sich der persénliche
Tauschwert (und daher der Preis) des Geldes bildet‘?). Diese Fassung
Schumpeters zeichnet sich dadurch aus, daB sie bereits auf die
Erkldrung des objektiven Geldwertes abzielt. Im Ubrigen ergibt
sich, daf3 das ,,Verhiltnis von Geld und Realeinkommen*‘ im Rahmen
der Einzelwirtschaft auf unsere Elemente zuriickfilhren muB. Ein
Verhidltnis von Geld- und Realeinkommen setzt die Kenntnis
von Austauschverhiltnissen voraus und eine Beurteilung des Real-
einkommens ist nur an Hand einer Bediirfnisskala denkbar. Tat-
sdchlich kommt auch Schumpeter zu dem gleichen Ergebnis: ,,Der
Tauschwert des Geldes fiir jedes Wirtschaftssubjekt hingt von dem
Gebrauchswert jener GenuBgiiter ab, die es sich fiir sein Einkommen
verschaffen kann. Der gesamte effektive Giiterbedarf in einer Wirt-
schaftsperiode gibt die Wertskala fiir die in diesem Wirtschafts-
prozeB zur Verfiigung stehenden Einkommenseinheiten ab. Fiir
jedes Wirtschaftssubjekt gibt es also auch eine solche unter gegebe-
nen Verhiltnissen emdeutlg bestimmte Wertskala und einen be-
stimmten Grenznutzen seines Geldvorrates®?).

Wir konnen also zusammenfassen: die GroSe des subjektiven
Wertes einer Geldeinheit bestimmt sich nach dem Grenznutzen
des Geldes. Dieser ist — wie jeder Grenznutzen eines wirtschaftlichen
Gutes — von Bedarf und Vorrat abhidngig. Dazu tritt beim Geld
der objektive Geldwert als notwendig bestimmendes Element hinzu.
So gelangten wir zu den Faktoren: Preisstand, Bediirfnisstand und
Geldvorrat. Eine Untersuchung iiber das Wesen des subjektiven
Geldwertes hat sich demnach einmal mit der Struktur dieser ein-
zelnen Faktoren, zum andern mit ihrer Bedeutung fiir die Struktur

') Bortkiewicz, a, a, O, S, 156,
) Schumpeter, Entwicklung, S, 65.



des Gesamtphidnomens zu befassen. Bevor wir uns jedoch dieser
Aufgabe unterziehen, miissen wir diesen Abschnitt iiber die GriBe
des subjektiven Geldwertes beenden. Bislang haben wir nur die
GroBe des subjektiven Wertes einer Giiter- baw. Geldeinheit be-
stimmt. Wie aber steht es mit der Schitzung einer Gesamtheit,
eines Giitervorrats, bzw. eines Geldvorrats?

¢) Die GroBe des subjektiven Wertes eines Giiter-
vorrates.

Die Problematik, die sich hinter dieser Uberschrift verbirgt,
wiirde fiir eine erschopfende Behandlung eine Arbeit fiir sich be-
anspruchen, Wir kénnen sie hier nur kurz skizzieren, um spiter
unter dem Aspekt der geldwerttheoretischen Zusammenhinge dazu
Stellung nehmen zu kénnen.

Auf den ersten Blick scheint die Frage nach der GroBe des sub-
jektiven Wertes einer teilbaren Gesamtheit sich sehr einfach zu be-
antworten: es entscheidet die Wichtigkeit der Bediirfnisbefriedi-
gungen, die von der in Rede stehenden Mehrheit von Giitereinheiten
abhdngt. Einem Autor wie Ammon, der jede Quantifizierung
von Intensititsgrofen fiir iiberfliissig hilt, muB auch solch eine
Antwort geniigen: ,,Der Wert mehrerer Einheiten oder Teilmengen
eines Gutes bestimmt sich unmittelbar nach der GroBe des von der
Verfiigung tber diese zusammen abhéngigen Nutzens1),
Fiir diejenigen Theoretiker hingegen, die die Notwendigkeit eines
quantitativen Ausdrucks der QualititsgroBe ,Nutzen® bejahen,
ergab sich ein Problem eigener Art, das sich an die Namen von
v. Wieser und Bohm-Bawerk kniipft.

Wieser will den Wert eines Gesamtvorrates dadurch bestimmt
wissen, dal man von dem Grenznutzen der letzten Giitereinheit
ausgeht und diese Grofe mit der Anzahl der Giitereinheiten, die die
Gesamtheit bilden, multipliziert. Offenbar liegt diesem Gedanken-
gang eine Gleichbewertung aller Giitereinheiten, die ja unterein-
ander ersetzbar sind, zugrunde. ,Aus diesem Grenzgesetz ergibt
sich die Folgerung, daB jeder teilbare Vorrat wirtschaftlich mit einem
Vielfachen des Grenznutzens komputiert wird, welches der Zahl
der Einheiten (Teilmengen, Stiicke) entspricht*?),

Bohm-Bawerk geht auch vom Grenznutzen der letzten Giiter-
einheit aus; er weifl aber, daB nach dem Gossenschen Gesetz die

1) Ammon, Grundziige der Volkswollstandslehre, 1, Teil, Jena 1926, S, 131.
#) Wieser, Theorie, S, 70,

verschiedenen Giitereinheiten von verschiedener Bedeutung sind,
da sie verschiedene Bediirfnisintensititen befriedigen; deshalb
kommt er folgerichtig zu einer Addition der jeweiligen Grenznutgen.
., Der subjektive Wert eines groBeren Giitervorrates ist daher nicht
gleich dem Grenznutzen der Giitereinheit, multipliziert mit der
Zahl der im Vorrat enthaltenen Stiicke, sondern er bemift sich nach
dem zu addierenden Grenznutzen der letzteren, und zwar so lange
das zu schitzende Quantum den gesamten iiberhaupt verfiigbaren
oder existierenden Vorrat noch nicht vollig erschopft im Sinne des

- Prinzips des Grenznutzens nach dem geringsten wirtschaftlich noch

zulidssigen Grenznutzen“l). Es bedeutet nur eine mathemgtische
Verfeinerung, wenn Schumpeter die Addition durch Integration er-
setzt wissen will: ,,;Um den Gesamtwert zu ermitteln, darf man die
Gesamtmenge nicht mit dem Grenznutzen multiplizieren, sonc.lerp
man muB jede Teilmenge mit der MaBzahl der Intensitit multipli-
zieren, die der Stelle entspricht, an der es nach der allerdings be-
liebigen Anordnung steht und dann die Summen dieser Produkte
ziehen, d. h. man muf} integrieren’?).

Soweit die Problemstellung. Den Schliissel zur Lésung scheint
mir eine einfache mathematische Uberlegung zu geben. Die Multi-
plikation ist ein Sonderfall der Addition. . Unter ganz bestimmten
Voraussetzungen — wenn es sich um gleich groBe Summanden
handelt — ist die Multiplikation eine abkiirzende vereinfachende
Schreibweise der Addition.

Demnach hat Wieser in all den Féllen recht, in denen es sich
um annidhernd gleiche GroBen handelt, wo also die Grenznutzen
nur unendlich kleine Unterschiede aufweisen, die praktisch ver-
nachlissigt werden kénnen; es ist dann nur aufzuzeigen, wann diese
Voraussetzungen in der Realitdt zutreffen. Nur unter Verkennung
dieser Voraussetzung konnte man zu dem paradoxen Resultat in dem
Sinne kommen, daf ein Giitervorrat, dessen letzte Giitereinheit uns
den Grenznutzen Null stiftet (was also vollige Sittigung bedeutet)
deshalb auch mit dem Nutzen Null veranschlagt wiirde! Die Stel-
lungnahme von Bohm-Bawerk ist stets die weitere, die logith ge-
schlossenere, da sie nicht an diese Voraussetzung gebunden ist.

Auf diese Uberlegung scheint mir letzlich auch der Vermitt-
lungsversuch von Hans Mayer zu beruhen: ,,Es 1iBt sich das Ver-
hiltnis der beiden Gesetze auch so darstellen: Logisch ist Bohm-
Bawerks Formel die allgemeinere unter einem Minimum von Vor-

1) B6hm, Kapital, S. 1o1.

2y Schumpeter, Wesen, S, 103,



aussetzungen geltende, nach dem praktischen Umfang der Geltung
aber, d. i. der Héufigkeit der tatsichlichen Anwendung ist umge-
kehrt Wiesers Formel die allgemeinere, d. i. die hiufiger angewen-
dete, weil ihre Voraussetzungen die regelmiBigen empirischen Vor-
aussetzungen des Wirtschaftens sind und Bohm-Bawerks Formel
die speziellere‘‘1),

Unsere Aufgabe wird es sein, bei der Beantwortung der Frage:
wie gro ist der Wert eines Geldvorrates, zu untersuchen, welche
Voraussetzungen mit Riicksicht auf das Geld in der Empirie zu-
treffend sind.

d) Die GroBe des subjektiven Wertes eines Geldvorrates.

Wie bemesse ich die GroBe des.subjektiven Wertes einer Mehr-
heit von Geldeinheiten? Sehr einfach, nach dem abhingigen Nutzen,
Fiir dessen Bestimmung ergibt sich wieder die gleiche Problematik
wie im vorangegangenen Abschnitt:

,,Die Geldeinheit empfingt jeweils ihren Wert von der gering-
fligigsten Ausgabe, die sie nach den Verhéltnissen des Besitzers wirt-
schaftlicher Weise zu decken hat; jede gréBere Geldsumme und der
ganze Geldbesitz enthalten diesen Grenzwert der Einheit so oftmal
als sie Einheiten zihlen‘‘?), Wieser hélt also hier an seinem allge-
meinen Prinzip der Multiplikation fest. Demgegeniiber sagt Birck:
»The total utility of our income increases as a natural consequence
with an increase in our income, but with a continually decreasing
addition”?). Birck will demnach den Gesamtwert eines Vorrates
durch Addition der — bei Wachsen des: Geldvorrates abnehmenden
— Grenznutzen bestimmen.

~ Wir wissen bereits, daB es darauf ankommt, wie gro8 die Diffe-
renzen der einzelnen jeweiligen Grenznutzen sind. Beim Geld ver-
einigen sich nun zwei Voraussetzungen, die uns innerhalb enger
Grenzen tatsichlich die Annahme gestatten, daB diese Differenzen
unendlich klein sind. Das ist erstens: die Teilbarkeit des Geldvor-
rates in sehr kleine, gleich grofe Einheiten und zweitens der Um-
stand, da das Geld der Schliissel zu allen Bediirfnisbefriedigungen
ist, daBB demnach die Intensititsabstufungen, zu deren Befriedigung
die einzelnen Geldeinheiten herangezogen werden, minimale, un-

1) Hans Mayer, Zum Grundgesetz der wirtschaftlichen Wertrechnung, in
Zeitschr. f, Volkswirtschaft u, Sozialpolitik, Neue Folge, Band I, S, 434.

?) Wieser, Der natiirliche Wert, S, 46,

3 Birck, a. a, O., S. 59,

endlich kleine Unterschiede aufweisen. Wenn also irgendein Gut
bei seiner subjektiven Wertbestimmung eines Gesamtvorrates
anndherungsweise in gewissen Grenzen die Multiplikation zuldBt,
dann ist es das Geld! Diese engen Grenzen treffen vor allem dann
zu, wenn es sich um eine kleine Gesamtheit aus einem groBen Vorrat
handelt. Denn je groBer der Vorrat, um so geringfiigiger sind die
Intensitdtsabstufungen,

Auf Grund dieses Resultates konnen wir nun auch verstehen,
warum Mayer der Wieserschen Formel den gréBeren praktischen Gel-
tungsbereich zusprach. Denn, was bedeutet die Schitzung und
WertgroBenbestimmung einer Mehrheit von Geldeinheiten anders
als eine Schidtzung nach Preisen! Und wohl die iiberwiegende
Anzahl von Schitzungen ist in unserer Geldverkehrswirtschaft
eine Schitzung nach Preisen. Deshalb ist auch Weil zuzustimmen,
wenn er (vom Standpunkt des Verkiufers) sagt: , Ebenso werde
ich sieben Exemplare eines Gutes, das ich zum Verkaufe bereit
halte und dessen voraussichtlicher Marktpreis 4 K. fiir das Stiick
betrigt, unter gewissen Voraussetzungen auf 28 K. schitzen?).
Denn es kommt nicht auf die Schitzung der sieben Giitereinheiten
an — sie haben voraussetzungsgemif fiir das betreffende Indivi-
duum gar keinen Eigenwert — sondern auf die Schitzung des Er-
loses von 28 K. Diese 28 K. stellen anniherungsweise den sieben-
fachen Wert von 4 K. dar. Nun fihrt aber Wei fort: ,,Es kann
auch ein gréBerer Vorrat unter Umstinden einen geringeren Erlos
erzielen als ein .kleinerer: wenn nidmlich durch die VergréBerung
des Angebots der Preis entsprechend gedriickt wird. So kann durch
eine Vermehrung des Angebots um ein Stiick der Stiickpreis in
unserem Fall von 4 K. auf 3 K., der Gesamterlds von 28 K. auf 24 K.
sinken; und in diesem Falle hitte ein groBerer Vorrat urter be-
stimmten Voraussetzungen einen geringeren Wert als ein kleinerer’.

Diese Antinomie, die hier Weil3 aufzeigt, ist — wie wir noch
zeigen werden — richtig. Aber sie ist anderer Natur als die Wert-
antinomie, die man herkémmlich an die Wiesersche Formel dar-
legt, wenn man deren Voraussetzungen vernachlissigt: daB der
Wert eines groeren Vorrates einen geringeren Wert reprisentiert
als der eines kleineren Vorrates.

Diese Wertantinomie ist ganz im Rahmen der Einzelwirtschaft
zu betrachten. Variieren wir das Beispiel von Wei} so, daB3 es diese
Wertantinome aufzeigt. Sie hat ihre Wurzel darin, wenn wir die

1) WeiB, a. a. O, S, 537.
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jeweiligéen Nutzeinheiten verschieden groB anschlagen und doch:

die Wiesersche Formel (der Multiplikation) anwenden. Wir wihlen
also fiir unsere 8 bzw. # Giitereinheiten die sehr stark differenzierten
Intensitdtsabstufungen: 10 9 8 7 6 5 4 3. Nun gilt nach Wieser

fiir einen Giitervorrat von 8 Einheiten ein Wert von 8 X 3 =24,

wihrend der kleinere Vorrat von 7 Giitereinheiten eine gréBeren
Wert von 7 X 4 = 28 aufweist. Soweit ist diese Antimonie auf eine
einzige Datendnderung — der GréBendnderung des Vorrates —
gegriindet. Sie 148t sich durch die Betrachtungsweise auflosen,
die den unterstellten Voraussetzungen addquat ist: der Addition
der jeweiligen Grenznutzen. Dann ist der Wert des groBeren Vor-
rates gleich 52, der des kleineren gleich 49.

Das Paradoxon, das Weill aufzeigt, setzt eine Preisinderung
voraus durch eine Angebotsinderung. Diese Antinomie fuBt damit
auf einer doppelten Dateninderung. Aber diese Anderung vollzieht
sich in einer ganz anderen Ebene, in der Sphire des Marktes. Inso-
weit ist es richtig, daB der Erl6s eines Giitervorrates durch eine Preis-
dnderung sich in umgekehrter Richtung mit der Vorratsinderung
bewegen kann. Das ist eine Markttatsache, die letzlich darin be-
griindet ist, daB es auf dem Markte nur einen einheitlichen Preis
geben kann; sie liegt beispielsweise jeder Monopolpreisfestsetzung
zugrunde; mit dem Werte — der doch ein innerwirtschaftliches
Phénomen ist! — hat dies unmittelbar nichts zu tun. Der gréBere
Vorrat erzielt also einen geringeren Erlss, aber damit ist noch nichts
iiber einen geringeren Gesamtwert ausgesagt.

Um den Wert des geringeren Erléses zu bestimmen, miissen wir
zunichst den Wert der letzten Einheit bestimmen nach den uns
bekannten GrofBlen: Preisstand, Bediirfnisstand und der GroBe des
Geldvorrates. Wenn der Bediirfnisstand und der sonstige Preisstand
unverdndert bleiben, wird die letzte Einheit des geringeren Vorrates
einen hoheren Grenznutzen decken. Die Bestimmung des Gesamt-
wertes des geringeren Erloses — d. i. des gréBeren Giitervorrates —
kann nun nach der Wieserschen Formel ein groBeres Resultat, muf
aber nach der exakten Methode von B6hm ein geringeres Resultat
zeitigen. Auf den Gesamtwert des Giitervorrates bezogen — der
Gelderls ist nur ein Zwischenglied — kommt also WeiB gerade mit
Riicksicht auf die Formel von Bthm-Bawerk zum paradoxen
Resultat: dall der Wert eines groBeren Vorrates einen geringeren
Gesamtwert reprisentiert; aber diese Antimonie kommt doch nur
zustande auf Grund der priméren Preisinderung, die den verrin-
gerten Gelderlos des groBeren Giitervorrates bedingt.

Wenn wir zusammenfassen, konnen wir die GroBe des subjek-
tiven Wertes eines Geldvorrates anniherungsweise und in bestimmten
Grenzen bestimmen durch das Produkt der Anzahl der Geldeinheiten
und des Grenznutzens der letzten Geldeinheit; denn gerade beim
Gelde treffen die Voraussetzungen der Wieserschen Formel zu.
Exakt und logisch einwandfrei bleibt aber auch fiir das Geld die
Methode von Bshm-Bawerk: den subjektiven Wert eines Vorrates
durch Addition der jeweiligen Grenznutzen zu bestimmen.

5. Kapitel.
Das Wesen des subjektiven Geldwertes.

a) Die Struktur der einzelnen Elemente.

Bei der Groflenbestimmung des subjektiven Geldwertes lernten
wir drei Bestimmungsfaktoren kennen: den Geldvorrat, den Bediirf-
nisstand und den Preisstand. Um nun das Wesen des subjektiven
Geldwertes zu erfassen, miissen wir zunichst diese drei GroBen
néher in jhrer Struktur untersuchen. Wir versuchen dabei, zunichst
isolierend vorzugehen, d. h. jedes Element fiir sich zu erfassen. Es
wird die Aufgabe eines spiteren Kapitels sein, ihre gegenseitige
Abhingigkeit herauszustellen.

1. Der Geldvorrat,

Wir beginnen mit dem ,,Geldvorrat, der auch bei der GréBen-
bestimmung des subjektiven Geldwertes der Ausgangspunkt war.
Ein in seiner Grofe irgendwie gegebener Geldvorrat wurde bei
gegebenem Stand der Preise auf die individuelle Skala der Bediirfnisse
aufgeteilt. Wir miissen nun ndher prizisieren, um welche GroBe
,,Geldvorrat’ es sich dabei handelt, wie wir sie einstweilen mit Ab-
sicht farblos benannten,

Die Knappheit des Geldvorrates im Vergleich zu unseren Be-
diirfnissen spielt wohl in allen Geldwerttheorien eine hervorragende
Rolle. Aber immer ist der Begriff des ,,Geldvorrates” verschieden
gefaBt. Wie ist er also in unserem Zusammenhange des subjektiven
Geldwertes zu bestimmen ?

Er ist sicher eine subjektive, individuelle Grofle, da es sich um
die Bestimmung eines subjektiven Wertes handelt. Aber aus
unseren methodischen Grundlagen kénnen wir auch das Subjekt
niher kennzeichnen: es ist der Konsument. So wissen wir, daf
es sich um den Geldvorrat cines Individuums handelt, den dieses
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zu Konsumtionszwecken hat. Da nun aber dieser Geldvorrat ,,wirt-
schaftlicher” Weise auf die Bediirfnisse ,,aufgeteilt’ werden mus,
so muB dieser Geldvorrat innerhalb einer Wirtschaftsperiode unserem
Konsumenten zur Verfiigung stehen. Es entscheidet also nicht der
Betrag, den ein Konsument zufillig in der Tasche hat — dieser
wiirde in der Realitdt nur dann Bedeutung erlangen, wenn die vor-
ausgesetzte ,,Wirtschaftlichkeit” auBler Acht gelassen wiirde —
sondern der Geldvorrat einer Wirtschaftsperiode. Somit konnen
wir einstweilen prézisieren: im Zusammenhang der subjektiven
Geldwertbestimmung handelt es sich um den Geldvorrat, der inner-
halb einer Wirtschaftsperiode einem Individuum tatsichlich zu
Konsumtionszwecken zur Verfiigung steht.

Man hat nun fast durchgingig — dies ging schon aus einer Reihe
von Zitaten hervor, die wir im Vorangegangenen anfithrten — den
yindividuellen Geldvorrat dem Einkommen des einzelnen Wirt-
schafters gleichgesetzt. ,,Uber dieses (= das Geld) verfiigen wir nun
in begrenzter Menge, und zwar kann, wenn wir an eine nicht nur
voriibergehend auftretende, sondern an eine dauernd wirkende
Nachfrage denken, nur jene Geldmenge, bzw. Kaufkraft maBgebend
sein, die sich im Einkommen ausdriickt?).”

Wir miissen nun untersuchen, inwieweit tatsichlich ,,indivi-
dueller Geldvorrat” und Einkommen sich decken. Entscheidend
wird dabei sein, welcher Einkommensbegriff zugrunde gelegt wird.

Untersuchen wir den Begriff, der von der Entstehung des Ein-
kommens ausgeht. ,,Die regelmidBigen Geldeinginge der Hauswirt-
schaft pflegt man als Einkommen im engeren Sinne zu bezeichnen‘‘2).
In gleichem Sinne sagt Weil in unserem Zusammenhang: ,,Das
Geld ist Gegenstand der Wertschédtzung insofern, indem es Ein-
kommen, richtiger Einnahmen bildet*'3). Einkommen ist demnach
derjenige Geldbetrag, den ein Individuum im Verlauf einer Wirt-
schaftsperiode regelmidBig durch einen Einwurf in das Sozial-
produkt — sei es von Giitern, sei es von Leistungen — erhilt. Diese
Begriffsbestimmung ist selbstverstindlich nur dann sinnvoll, wenn
an ihr exakt festgehalten werden kann. Darum ergibt sich fiir uns
die Frage, ob wir mit der Fassung des individuellen Geldvorrates
als ,,regelmiBige Einnahmen‘‘ bei der Bestimmung des subjektiven
Geldwertes auskommen? Das bedeutet also eine Gegeniiberstellung
der ,regelmiBigen Einnahmen' unserer Geldvorratbestimmung,

') Philippovich, a, a. O. S. 252 (ihnl, Birck, S, 56).
) Wieser, Artikel ,,Geld (Theorie des Geldes) im H, d, St., 4.Aufl,, S, 699,
3) WeiB, a. a. O, S, 522, ‘
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d.i. die Geldmenge, die einem Individuum withrend einer Wirtschafts-

periode zu Konsumtionszwecken tatsichlich zur Verfiigung steht.
Eine einfache Uberlegung besagt uns ein Doppeltes: Einmal kann
die Konsumtion einer Wirtschaftsperiode noch aus anderen Betrigen
als den regelmiBigen Geldeinnahmen dieser Wirtschaftsperiode
bestritten werden. Diese ,,anderen Betrige konnen sein:

a) unregelmiBige Geldeinnahmen dieser Wirtschaftsperiode,
worunter beispielsweise jede Art von Konjunkturgewinnen fillt;

b) Geldeinnahmen fritherer Wirtschaftsperioden; das bedeutet
einen Angriff der Ersparnisse, der Vermégenssubstanz;

c) Geldeinnahmen anderer Individuen — die aus dieser oder
einer fritheren Wirtschaftsperiode stammen konnen — die uns im
Wege des (Konsumtiv-)Kredites iiberlassen werden;

d) naturale Einnahmen, wie die Nutzung eines eigenen Wohn-
hauses oder die Entlohnung in Naturalgiitern.

Es zeigt also diese Analyse, da3 bei der subjektiven Geldwert-
bestimmung die ,,regelmiBigen’’ Geldeinnahmen nicht ausreichend
sind. Das ist bloBe ,,reine’ Tatsache und darf nicht, wie Wieser es
in seinem Geldwertreferat versucht, mit irgendwelchen Werturteilen
vermengt werden: ,,Unter Vorrat ist nicht die Summe Geldes zu
verstehen, die jemand gerade in der Tasche oder in der Kasse hat,
sondern das fiir jede Wirtschaftsperiode verfiighare Einkommen,
in dessen Rahmen jede einzelne Summe verwendet werden soll;
aus dem Einkommen soll wenigstens in der Regel der persdnliche
Aufwand bestritten werden, Vermdgen oder auBerordentliche Ein-
nahmen stehen iiberhaupt nur selten zur Verfiigung, und wo Ver-
mogen vorhanden ist, soll es als Quelle von Einkommen er-
halten bleiben und nimmt es daher mit seiner Substanz nur insoweit
auf die Wertschiatzung des Einkommens EinfluB, als es in Ausnahme-
fallen zur Deckung von Ausgaben des' laufenden Bedarfs mit in
Anspruch genommen wird“!). Es muB nochmals betont werden,
daB die angefilhrten Tatsachen mit einem Sollsein nicht aus der
0konomischen Theorie eliminiert werden konnen. In der Tat ist
auch Wieser in seiner ,,Theorie” zu einer exakten Formulierung
gekommen: ,,Dieser Geldvorrat ist in aller Regel durch den Ein-
kommensbestand gegeben . . ., doch werden ausnahmsweise auch
Mittel durch Kredit fliissig gemacht und auch der Vermogensstand
wird mitunter angegriffen; auch kann man gewisse Bediirfnisse

1) Wieser, Der Geldwert und seine Verinderungen, Schriften d, Vereins £,
Sozialpolitik, 132. Band, 1909 (Referat in Wien), S. 507,
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durch naturale Nutzung des Vermégens versorgen, wie dies z. B.
beim eigenen Wohnhause geschieht’‘?),

Aber das ist nur die eine Seite unserer Uberlegung, daB die
,regelméBigen Einnahmen‘ in unserem Zusammenhang nicht aus-
reichen, also zu eng sein kénnen. Denn auf der anderen Seite ist
der Begriff der ,,regelmiBigen Einnahmen zu weit. Denn nicht nur
die Konsumzwecke dieser Periode, in der das Einkommen erworben
wurde, kénnen aus diesem bestritten werden, sondern auch:

a) die Konsumzwecke fritherer Perioden : das bedeutet entweder
Zinszahlung oder Amortisation von Schulden, die zu diesem Zwecke
aufgenommen wurden;

b) die Konsumzwecke spéterer Perioden: also Sparen im her-
kémmlichen Sinne und schlieBlich

c) nicht konsumtive Zwecke: daher gehéren vor allem Steuer-
leistungen, Geschenke und die Bildung von Kassareserven, wie sie
von einer gewissen Einkommenshéhe ab iiblich sind.

Das sind alles Abzugsposten von den ,,regelm#Bigen Einnahmen ‘¢
und nur in dieser ihrer Eigenschaft sind sie mittelbar fiir den sub-
jektiven Geldwert von Belang. Auch diese Zusammenhinge hat
wiederum Wieser am besten erkannt: ,,Sein MaB empfingt der
Geldwert jedoch nur von den Haushaltungsausgaben, die an das
Geldeinkommen gewiesen sind; jene anderen Ausgaben (d. s.
Steuern, Schuldzinsen, Kapitalriickzahlungen) mindern den fiir den
personlichen Bedarf eriibrigenden Rest und haben dadurch auf das
MaB des Geldwertes mittelbar EinfluB‘‘?).

Das Resultat ist somit: Im Zusammenhang der subjektiven
Geldwertbestimmung ist die Formulierung des individuellen Geld-
vorrates als Einkommen zu weit und zu eng und deshalb scheint
unsere exaktere Formulierung: der Geldvorrat, der dem Individuum
innerhalb einer Wirtschaftsperiode zu Konsumtionszwecken tat-
sdchlich zur Verfiigung steht, am Platze.

Trotzdem wir zu einer Ablehnung des Einkommensbegriffes
in seiner unmittelbaren Bedeutung kamen, da er durch die mog-
lichen Erweiterungen, bzw. Einschrinkungen in seiner Exaktheit
illusorisch wird — so miissen wir doch noch priifen, wie weit er
mittelbar von Belang wird, wenn wir die GréBe des individuellen
Geldvorrates, wie wir ihn exakt definierten, bestimmen wollen.

Um hier zu einer tiefer gehenden Erkenntnis zu gelangen,
miissen wir fiir den Augenblick die strenge individualistische Me-

1) Wieser, Theorie, S. 164.

thode der Grenznutzentheorie durchbrechen. Die Realitit wird uns

dann nicht eine Vielzahl von Einzelindividuen, die unverbunden
nebeneinander stehen, aufweisen, sondern soziale Gruppen. Eines
der Hauptkennzeichen, das die einzelnen Individuen zu solchen
Gruppen zusammenschweiflt, ist nun die Grofe der regelmaBigen
Geldeinnahmen, des Einkommens. Wir wollen danach ganz roh
drei ,,Einkommensschichten’ unterscheiden. Zunichst die unteren
,Einkommensschichten®, bei denen sich tatsichlich die GroBe
des individuellen Geldvorrates mit dem Einkommen deckt: denn
fiir sie kommen all die aufgezédhlten Posten — Ersparnisse, Konsum-
tivkredit usw. — nicht in Frage. Es ist so, daf} ihnen nur die regel-
méiBigen Einnahmen zu Konsumtivzwecken zur Verfiigung stehen,
daB aber auch diese Summen vollstindig dazu tatsdchlich verwendet
wird. Eine ganz bestimmte Anzahl von Geldeinheiten ist gegeben
und nach diesen richtet sich der Umfang der Bediirfnisbefriedigung
als abhéngige Variable. Auf eine Einzelpreisinderung reagieren sie
mit einer absoluten Konsumeinschrinkung oder -ausdehnung. Dann
begegnen wir einer Klasse ,,mittleren’ Einkommens. Der Geld-
vorrat, der ihnen zum Verbrauch zur Verfiigung steht, ist nicht so
absolut starr, wie in den unteren Einkommensschichten; aber er
ist doch in der Regel eine in engen Grenzen festgegebene Grofe:
ein eingelebter, gewohnheitsmifBig bedingter Teil des Einkommens
wird zu konsumtiven Zwecken verwendet. Dieser individuelle Geld-
vorrat ist jedoch so groB, daB eine Einzelpreisinderung nicht eine
absolute Konsuminderung — entweder Zuwachs oder Wegfall
einer Bediirfnisbefriedigung — im Gefolge hat, sondern nur eine
relative Konsumverschiebung: innerhalb des individuellen Geld-
vorrates sind die einzelnen Einkommensquoten bis zu einem ge-
wissen Grade elastisch. Immerhin muBl festgehalten werden, daB
bei den Schichten mittleren Einkommens die Grofle des individuellen
Geldvorrates im ganzen noch als eine eingelebte Funktion des Ein-
kommens bestimmt werden kann. Schliefllich kommen wir zu den
,oberen” Schichten der Einkommenspyramide, bei denen die
GroBe des individuellen Geldvorrates in so losem Zusammenhang
mit dem Einkommen steht, daB fiir seine GréBenbestimmung nicht
von diesem ausgegangen werden kann. Hier ist der Umfang der
Bediirfnisbefriedigung eine gegebene GréBe und die abhédngige
Variable ist je nach dem Stande der Preise die dafiir benétigte Geld-
summe. Auf eine Einzelpreisinderung reagieren sie nicht mit einem
verinderten Konsum, sondern mit einer Anpassung des erforder-
lichen Geldvorrates, Hier versagt also auch der Einkommensbegriff”



in seiner mittelbaren Bedeutung zur Bestimmung der GroBe des
individuellen Geldvorrates, so daB wir fragen miissen: wie 14Bt sich
denn diese GroBe bestimmen? Wir miissen hier auf die Verwendung
des individuellen Geldvorrates abheben: der Geldvorrat, der dem
Individuum nicht nur tatsichlich zu Konsumtionszwecken zur
Verfiigung steht, sondern auch tatséchlich dazu Verwendung
findet, erlaubt eine exakte Bestimmung. Korrekt lautet dann die
Bestimmung des individuellen Geldvorrates im Zusammenhang mit
dem subjektiven Geldvorrat: die Geldmenge, die einem Individuum
innerhalb einer Wirtschaftsperiode zu Konsumtionszwecken zur Ver-
filgung steht und tatsichlich dazu verwendet wird. Es ist nichts
dagegen einzuwenden, diesen nach seiner Verwendung bestimmten
Geldbetrag als ,,Einkommen’ zu bezeichnen, wie es beispielsweise
Schumpeter tut: ,Der Begriff des Geldeinkommens ist hier im
Sinne Fishers genommen, so daB er weder ersparte Summen noch
Steuerleistungen umfaBt, dagegen auch konsumtiv verwendete
Darlehen oder Kapitalteile — also einfach als Geldausdruck
der konsumierten Giiter“!). Wir behalten jedoch den Ein-
. kommensbegriff aus ZweckmaBigkeitsgriinden den ,,regelmiBigen
Einnahmen‘ vor und wihlen fiir die Geldmenge, die tatséichlich
zu Konsumtionszwecken verwendet wird, den Ausdruck ,,Geld-
ausgaben’

Es ist nun leicht ersichtlich, daB fiir alle drei Einkommens-
schichten der individuelle Geldvorrat in seiner Gré8e durch die tat-
sichlich gemachten Geldausgaben bestimmt werden kann, ja, daB
eine exakte Bestimmung dies notwendig macht.

Wir konnen diese nun zusammenfassend dem Einkommen gegen-
{iberstellen. In den unteren Einkommensschichten, die sich sozio-
logisch cum grano salis mit den Arbeitnehmern decken, sind Ein-
kommen und ,,Geldausgaben’ identische GroSe. In den mittleren
Einkommensschichten — soziologisch fallen darunter Angestellte,
Bauern, Gewerbetreibende aller Art — sind die ,,Geldausgaben‘
ein anndhernd fest bestimmter Teil des Einkommens. In den oberen

Einkommensschichten — der Schicht der Arbeitgeber — hingegen -

sind die Geldausgaben als Teile des Einkommens vollig unbestimmt.

Wir kommen also einstweilen zu dem Ergebnis: daf der indi-
viduelle Geldvorrat durch die Geldmenge bestimmt wird, die dem
einzelnen Individuum innerhalb einer Wirtschaftsperiode zu Kon-
sumtionszwecken tatsichlich zur Verfiigung steht: eine exakte

1) Schumpeter, Sozialprodukt, S. 635,

Grofenbestimmung dieser Geldmenge lassen nur die tatsichlich ge-
machten Geldausgaben zu.

Die ,,Geldausgaben‘‘ unterscheiden sich von dem Einkommen
in einem Punkt, der fiir die Struktur des subjektiven Geldwertes
von sehr groBer Bedeutung ist. Beide Begriffe sind nur dann sinnvoll,
erlauben nur dann eine exakte Feststellung der Gro8e des individu-
ellen Geldvorrates, wenn ,,gewisse” Preise vorausgesetzt sind.
Aber — und das ist das Wichtige — beim Einkommen sind es-die
Preise der Waren oder Leistungen, die das Individuum verkauft,
bei den Geldausgaben hingegen die Preise der Waren oder Lei-
stungen, die das Individuum kauft. Wir werden an anderer Stelle
diesen bedeutsamen Unterschied zu wiirdigen haben,

2. Der Bediirfnisstand.

Der individuelle Geldvorrat, wie wir ihn eben als die Geldmenge,
die einem Individuum innerhalb einer Wirtschaftsperiode zu Kon-
sumtionszwecken zur Verfiigung steht, bestimmten, mufl nun dem
,,Bedarf, den er zu decken bestimmt ist, gegeniibergestellt werden.
,,Bedarf bedeutet beim Gelde nicht ein bestimmtes Einzelbediirfnis,
sondern den ganzen Bediirfnisstand, soweit er an Geld gewiesen ist
und nicht etwa unmittelbar aus Besitz oder Naturaleinkommen
gedeckt wird‘?).

Welche Bediirfnisse umfaBt nun im einzelnen dieser Bediirfnis-
stand? Dies hingt zunichst ganz von den individuellen Verhalt-
nissen des einzelnen Wirtschafters ab. Die Skala umfaft alle Be-
gehrungen unmittelbaren Konsums, die in dieser Periode relevant
sind. Das schlieBt zunichst die Bediirfnisregungen aus, die in einer
anderen, zukiinftigen Wirtschaftsperiode relevant werden kénnten;
die Nichtanerkennung eines ,,Sparbediirfnisses” in unserem Zu-
sammenhang korrespondiert der Beschrinkung unseres Geldvor-
Tates, aus dem wir einen evtl. Sparfonds eliminierten. In gleichem
Sinne ausgeschlossen sind die mittelbaren Bediirfnisse: fiir einen
Bedarf an Produktionsmitteln ist das selbstverstindlich; fiir einen
Geldbedarf im Sinne von Kassenhaltungsbedarf ist das besonders
zu betonen. Das entspricht unserer Auffassung, nach der die Re-
serven einen Abzugsposten bedeuten und nur mittelbar von Belang
sind. So umfaBt der ,,Geldbedarf”, wie wir ihn hier zu fassen
haben, einen Waren- und Leistungsbedarf, wie er in einer Kon-
sumtionsperiode relevant wird. Die Struktur dieser Bediirfnisskala

1) Wieser, Referat, S. 507.

Diehl, Unters, z. theoret, Nationalokonomie, Heft 2: Hirsch, Grenznutzentheorie, 3



skizzierten: wir bereits kurz bei den Grundlagen: nach Wichtigkeit:

und Dringlichkeit unterscheiden wir Bediirfnisgattungen und Be-

diirfnisregungen, ‘die in einer Skala angeordnet werden. Aber so
héchst individuell dieser Vorgang auch ist — streng theorefisch
unterscheidet sich der Aufbau jeder Bediirfnisskala von der anderen
~— 80 mul} doch andererseits wieder auf die soziale Bedingtheit, die
dem Grenznutzler entgehen muB, hingewiesen werden. Denn die
Bediirfnisskala ist stark bedingt durch die Zugehorigkeit eines
Individuums zu einer bestimmten Einkommensschicht, wie wir sie
oben unterschieden. Diese Zusammenhinge erkannt und im Ge-
dankengange der Grenznutzentheorie weitergebildet zu haben, ist
ein Verdienst Zwiedinecks: ,,Soweit aber mehr PlanméiBigkeit und
Ordnung waltet, soweit das Streben nach Ubersichtlichkeit und
Schonung der Notdurften zur Geltung kommt, geschieht diese
quotenweise Zuweisung und Aufteilung der Zahlungsmittel auf die

einzelnen Bediirfnisbefriedigungen ganz ausgesprochen stark unter.

dem Druck der sozialen Klassenschichtung. Je nach der Zugehérig-
keit zu den einzelnen Gesellschaftsklassen gestaltet sich mehr oder
minder typisch die Lebensfithrung und damit in unbezweifelbarer-
Wechselwirkung die Bediirfnisskala’“l), So kommt es, daB ,ein
gewisser Kreis von Bediirfnissen ungemein hiufig iiberhaupt von
vornherein bewuBt als nicht befriedigbar empfunden wird"2),

Auf die nun so abgegrenzte Bediirfnisskala wird nun der indi-
viduelle Geldvorrat ,,wirtschaftlicher’* Weise aufgeteilt. Das be-
deutet, daB zuerst die dringendsten und wichtigsten, dann die
dringenden und wichtigen, schlieBlich die minder dringenden usw.
Bediirfnisregungen befriedigt werden, solange, bis der aufteilbare
Vorrat zu Ende gegangen ist. In der strengen Verfolgung solcher
,»Wirtschaftlichkeit erreicht der einzelne Wirtschafter ein Maxi-
mum an Nutzenbefriedigung. Er wird die Befriedigung einer
einzelnen Bediirfnisgattung abbrechen, wenn in einer anderen
Bediirfnisgattung eine wichtigere Bediirfnisregung zu befriedigen
ist.  Unter der Voraussetzung, daB der Nutzen in den einzelnen
Bediirfnisgattungen stetig abnimmt und der entsprechenden Teil-
barkeit der Giiter, wird — wenn der gesamte Vorrat aufgeteilt ist
— in allen Bediirfnisgattungen die letzte befriedigte Bediirfnis-
regung anndhernd die gleiche Intensitit aufweisen; denn das er-
fordert das ,,wirtschaftliche” Handeln. Nur unter dieser Voraus-

1) z Wiedineck, Kritisches und Positives zur Preislehre in der Zeitschr. f. die
gesamten Staatswiss, 64/65, Jahrg, S. 105.
) Zwiedineck, a. a. O, S, 106,

setzung kommt das Budget des einzelnen Wirtschafters zu einer
Ausbalancierung, kommt es zu einem ,,Gleichgewicht des Haus-

. haltes”. Das hat schon H. H. Gossen mit groBer Schirfe erkannt:

,,Der Mensch erlangt ein GrofBtes an LebensgenuB, wenn er sein
ganzes erarbeitetes Geld derart auf die verschiedenen Geniisse auf-
teilt, daB bei jedem einzelnen GenuB das letzte darauf verwendete
Geldatom den gleich groBen Genufl gewdhrt“?), Danach miiBte also
in jeder einzelnen Bediirfnisgattung annihernd die GroBe des sub-
jektiven Geldwertes abgelesen werden koénnen.

Nun ist aber beim Gelde die Besonderheit zu beriicksichtigen,
daB die Aufteilung des subjektiven Geldvorrates durch Kauf ge-
schieht, daB also an bereits bestehende Preise angekniipft werden
muB. Dies hat fiir die Gestaltung der Bediirfnisskala zur Folge,
dal die Abstufungseinheit nicht mehr die natiirliche Giitereinheit
(Pfund, Stiick usw.) ist, sondern die Giitermenge, die unter den
augenblicklichen Marktverhéltnissen mit einer Geldeinheit gekauft
werden kann. Die Schitzungsziffern, die die Bediirfnisskala formen,
sind in ihrer Gréfe durch die bestehenden Marktpreise bestimmt.
Nur durch diese Abstufung nach Geldeinheiten kann der Nutzen
der letzten Geldeinheit bestimmt werden.

Wir wihlen zur Illustration ein Beispiel von Bortkiewicz.
Ausgangspunkt bilden drei Bediirfnisgattungen: Kartoffel, Milch
und Heringe. 1 Pfund Kartoffel koste 10 Pfg., so daBl die der Geld-
einheit (1 M.) entsprechende Warenmenge 10 Pfund Kartoffel sind,
1 Liter Milch habe den Preis von 50 Pfg., was also einer Milchmenge
von 2 Liter entspricht und der Preis der Heringe sei 25 Pfg. pro
Stiick; die Abstufung geschieht also jeweils zu 4 Stiick.

Nun sei die Anordnung der Intensitdtszahlen schematisch dar-

gestellt:

Ordnungsnummer Schatzungsziffern fiir:
der auszugebenden [ gartoffeln| Milch Heringe
Geldeinheit je o Pf, | je 21 |je4 Stick
I 100 70 50
2 70 58 45
3 50 51 | 41
4 42 45 37
5 34 40 36
6 24 35 22

1) Gossen, Entwicklung der Gesetze des menschlichen Verkehrs und der’
daraus flieBenden Regeln fiir menschliches Handeln, Braunschweig 1854, S. 93/94.
3%



Bei einem angenommenen Geldvorrat von 12 Geldeinheiten

werden nun gekauft: fiir 4 Geldeinheiten 40 Pfd. Kartoffeln, fiir

5 Geldeinheiten 10 Liter Milch und fiir 3 Geldeinheiten 12 Heringe.
Den so ausgegrenzten Teil der Bediirfnisskala nennen wir im An-
schlul an Zwiedineck die ,,Konsumtionsskala®. Unter dieser
Verteilung des Geldvorrates ist das Maximum an Nutzenbefriedigung
erreicht. , Der subjektive Geldwert, d. h. der Wert, den die Geld-
einheit (die Mark) fiir das betreffende Individuum besitzt, wiirde
in diesem Falle durch 40 dargestellt sein, somit ein getreues Abbild

der Schitzung sein, die den letzten zwei zum Verbrauch gelangenden -

Litern Milch zuteil wird“?). Annidhernd realisieren aber auch die
letzten 10 Pfund Kartoffel und die letzten 4 Stiick Heringe den sub-
jektiven Wert der letzten Geldeinheit.

Diese Schitzungsziffern nun, die den Bediirfnisstand nur in
Verbindung mit dem jeweiligen Preisstand zum Ausdruck bringen,
nennt Bortkiewicz ,,abgewogene’ Schitzungsziffern. ,,Zu einer
reinen Charakterisierung eignen sich nur solche Schitzungsziffern,

die sich auf feststehende, von der Preishthe unabhingigen Giiter-"

mengen beziehen?). Das sind die sog. ,,unbedingten‘ Schitzungs-
ziffern. Wenn man dann von den unbedingten Schitzungsziffern
ausginge — also ein bloBes Reflexbild der Schitzung nach der
natiirlichen Wareneinheit — so gelangt man zu den abgewogenen
dadurch, daB3 man mit dem jeweiligen Preis die unbedingte Schit-
zungsziffer dividiert. Also:
unbedingte Schétzungsziffer

Preis

Bei genauerer Analyse dieser Methode, die so Bortkiewicz an-
wendet, zeigt sich, daB die unbedingte Schitzungsziffer dadurch
gekennzeichnet ist, daB bei deren Nutzenausdruck subsummiert
wird, die natiirliche Wareneinheit habe den Preis 1. Ist in der
Realitit der Preis der Wareneinheit 2, so ist der Nutzen der Geld-
einheit, den jetzt die abgewogene Schitzungsziffer zum Ausdruck
bringt, anndhernd die Hilfte: denn erst zwei Geldeinheiten zu-
sammen reprasentieren den fritheren Gesamtnutzen einer natiirlichen
Wareneinheit. Umgekehrt wiirde ein Preis von 14 die abgewogene
Schéitzungsziffer, die den Nutzen der Geldeinheit zum Ausdruck
bringt, verdoppeln; denn eine Geldeinheit reprisentiert uns unter
den jetzigen Marktverhdltnissen zwei Wareneinheiten. In dieser
letzten Formulierung begegnet uns ein bekanntes Problem: die

= abgewogene Schitzungsziffer.

Y Bortkiewicz, a, a. O, S, 150.

Wertschitzung eines Giiter- bzw. Geldvorrates. Exakt miiBte
demnach an die Stelle der Multiplikation die Addition der jeweiligen
Grenznutzen treten. Wenn der Preis 1 ist, reprisentiert uns die
Geldeinheit den Nutzen der beiden Wareneinheiten und nur soweit
diese anndhernd gleich grof3 sind, kann die Multiplikation an die
Stelle der Addition treten. Aus rein rechnerischen Griinden arbeiten
wir jedoch an Stelle der ,,exakten Berechnungsart der Addition,
bzw. Subtraktion mit der Anndherung der Multiplikation bzw.
Division. Denn vom Ausgangspunkte der unbedingten Schéitzungs-
ziffern ist bei sinkendem Preise stets die Multiplikation, bei stei-
gendem Preise die Division moglich, hingegen kann die der Addition
korrespondierende Subtraktion bei steigendem Preise nicht aus-
gefiithrt werden. ,

So kommen wir also zu dem Ergebnis, dal die unbedingten
Schitzungsziffern sich auf die natiirliche Wareneinheit beim Preise
eins beziehen; sie sind streng genommen auch ,,abgewogen’; nur
zeichnen sie sich dadurch aus, daf sie sich auf die Preislage 1 be-
ziehen ; insofern bilden sie die Basis fiir die abgewogenen Schitzungs-
ziffern, die dann auch den jeweiligen Preisstand mitumschlieBen.

Mit dieser Unterscheidung kommt Bortkiewicz dann zur Fassung
des ,,Satzes vom Gleichgewicht des Haushaltes”, wie er von Walras
herrithrt: ,,Die unbedingten, kritischen Schitzungsziffern miissen
im Verhiltnisse der zugehorigen Preise zueinander stehen‘1). Oder:
,,Das Maximum der Bediirfnisbefriedigung ist erreicht, wenn sich
die spezifischen subjektiven Werte der verschiedenen zum Verbrauch
gelangenden Giiter wie ihre Preise zueinander verhalten“!), wobei
man den subjektiven Wert der Mengeneinheit eines Gutes als
,,spezifisch subjektiven Wert" dieses Gutes bezeichnet.

Wenn wir unser. Beispiel so variieren, daBl der Nutzen der
letzten 1o Pfund Kartoffel und 4 Stiick Heringe durch 40 sym-
bolisiert ist, dann erhalten wir fiir Kartoffel die unbedingte Schat-
zungszitfer 4, fiir Milch eine solche von 2o, fiir Heringe eine solche
von 10 und der ,,Satz vom Grenznutzenniveau stellt sich dar:

0,I 0,5 0,25
Somit lieBe sich der subjektive Wert des Geldes in jeder Be-
diirfnisgattung ablesen. Nun hat aber Amonn mit Recht darauf
hingewiesen, daBl diesem ,,Satz von Grenznutzenniveau’ in der
Realitit nur eine ,,Tendenz zum Grenznutzenausgleich’ entspricht,

1) Bortkiewicz, a, a, O, S, 161,



da die ,,Voraussetzung der Stetigkeit der Abnahme des Nutzens bei
fortgesetzter Befriedigung einerseits und die Teilbarkeit der Giiter
andererseits”‘?) in der Wirklichkeit fast nie gegeben ist. Deshalb
kann der subjektive Wert des Geldes exakt nur in einer Bediirfnis-

gattung — derjenigen, die tatsichlich die letzte befriedigte Be-

diirfnisregung aufweist — abgelesen werden. DaBl man diesen nur
an einer ,,abgewogenen’* und nicht an einer ,,unbedingten Schat-
zungsziffer ablesen kann, ist das Resultat unserer Uberlegungen.
Es wird dies im Verlauf unserer Untersuchung noch bedeutsam sein.

3. Der Preisstand. -

Die Aufteilung des individuellen Geldvorrates kann nur bei
Kenntnis bestehender Marktpreise geschehen. Darin liegt ja die
Eigenart des subjektiven Geldwertes begriindet, da er den objek-
tiven Geldwert, die Kaufkraft des Geldes zur Voraussetzung hat,
Die Bedeutung dieser Tatsache werden wir noch niher bei der Be-
trachtung des Gesamtphdnomens zu wiirdigen haben. Hier gilt es,
den Inhalt dieser Voraussetzung ndher zu prizisieren:

Geldvorrat und Geldbedarf bestimmten wir jeweils als indivi-
duelle, subjektive GroBen; ein Vorgehen, das der individualistischen
Methode der Grenznutzentheorie angepaBt ist. So gilt es auch
hier den Preisstand als individuelle GréBe aufzufassen. Was will
das besagen, daBl nur der ,,Preisstand des Individuums® fiir den
subjektiven Geldwert relevant ist? Wenn wir den subjektiven
Geldwert dadurch bestimmen, daB wir den individuellen Geld-
vorrat auf die individuelle Bediirfnisskala nach MaBgabe der Markt-
preise aufteilen, so ist es ohne weiteres klar, daB nur die Marktpreise
in Betracht kommen, die fiir das Budget des einzelnen Wirtschafters
von Belang sind. Da die Bediirfnisskala eine Rangordnung der
unmittelbaren Bediirfnisse ist, so sind auch nur die Preise der-
jenigen Giiter relevant, die unmittelbar unserer Bediirfnisbefrie-
digung zu dienen imstande sind: die Preise der Konsumgiiter.
Aber aus dem groBen Kreise der Konsumgiiter hinwiederum nur
diejenigen, die fiir den Haushalt des einzelnen Wirtschafters von
Bedeutung sind. Das umschlieBt zunichst eine Einschrinkung in
dem Sinne, daB diese Ausgrenzung -— nach Charakter, physischer
Konstitution usw. des einzelnen Wirtschafters — eine ganz person-
liche ist. Die Bediirfnisskala des Abstinenten z. B. wird keine Be-
diirfnisgattung fiir alkoholische Getrinke aufweisen; deshalb ist es

1) Amonn, a, a. O, S, 156.

diesem bei der Aufteilung seines Geldvorrates gleichgiiltig, ob die
Preise dieser GenuBmittel hoch oder niedrig stehen; fiir ihn haben
sie keine Relevanz. So will zunéchst die Prizisierung auf den indi-
viduellen (persdnlichen) Preisstand besagen: daB aus dem unend-
lichen Heere der Preise bei der Bestimmung des subjektiven
Geldwertes nur ein Ausschnitt daraus von Bedeutung ist: die Preise
derjenigen Waren, die in den tatsiichlichen Konsumtionsbereich
des Individuums fallen.

Diese personliche Einschriankung des Preisstandes hatte auch
Wieser im Auge: ,Niemals allerdings ist es der gesamte Preisstand

auf dem Markte, der von irgend jemand als MaB des Geldwertes

unterlegt wird. Im Haushalt oder bei der Schitzung des Lohnes
kommt es immer nur auf einen durch die persdnlichen Verhiltnisse
begrenzten und gewéhnlich sehr enge begrenzten Ausschnitt aus
dem gesamten Preisstand an, auf die Preise ndmlich derjenigen Ar-
tikel, die fiir die einzelne Haushaltung aus dem Markte genommen
werden‘‘1). »

Aber diese: Verschiedenheit der fiir die einzelnen Budgets rele-
vanten Warenpreise findet eine weitaus wichtigere Begriindung
in der Verschiedenheit der Kauffihigkeit, in der Differenzierung
der Einkommen. Erst durch die unterschiedliche Kaufkraft wird
die wirklich relevante Einschrinkung des Preisstandes von Indi-
viduum zu Individuum bedingt. Das Nichtkaufenkdnnen ist es
in der Regel, das den einzelnen Wirtschafter der Hohe dieses oder
jenes Preises gegeniiber gleichgiiltig sein 14B8t. In diesem Sinne ver-
steht Bortkiewicz die Beschrinkung auf den personlichen Preis-
stand: ,,Hiermit wird die Behauptung, daB die zu konsumierenden
Mengen verschiedener Giiter von dem Stand der Preise aller Giiter
abhingen, eingestandenermaBen nach einer bestimmten Richtung
hin eingeschriankt: fiir die einzelnen Wirtschaftssubjekte gibt es
je nach der Hohe ihres Einkommens eine kleinere oder groBere An-
zahl von Giitern, deren Preislage, solange sie sich iiber einem ge-~
wissen Niveau hilt, auf die Gestaltung ihres Ausgabebudgets ohne
EinfluBl bleibt*?). . :

DaB diese notwendige Beschrinkung auf den personlichen-
Preisstand auch eine ortliche Einschrinkung bedeutet, ist ohne
weiteres einleuchtend: nur die Mirkte, die dem einzelnen Individuum
raumlich zuginglich sind, haben im Zusammenhang der subjektiver
Geldwertbestimmung Belang. ' ‘

1) Wieser, Referat S. 509,
%) Bortkiewicz, a, a. O. S, 165, -
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Das Resultat: der allgemeine Preisstand schrinkt sich bei der

Bestimmung des subjektiven Geldwertes auf den perstnlichen Preis-

stand ein. Das bedeutet: daBl aus der Mannigfaltigkeit der Preise
fiir das einzelne wirtschaftende Individuum nur die Preise der-
jenigen Konsumgiiter in Betracht kommen, die fiir den Haushalt
relevant sind und auf den rdumlich zuginglichen Mirkten gekauft
werden koénnen.

Soweit scheint diese weitgehende Einschrinkung eine héchst
personliche, individuelle Angelegénheit. Aber wir betonten bereits
bei der Darlegung des Bediirfnisstandes, daB in der Realitit die
Individuen nicht unverbunden nebeneinanderstehen, sondern soziale
Gruppen bilden, vor allem nach der Grée des Einkommens. Inso-
weit also die Zugehorigkeit zu einer Einkommensschicht die Aus-
grenzung des personlichen Preisstandes beeinfluBt — wie wir es
oben darlegten — insoweit ist diese ,,personliche’* Tat weitgehend
sozial bedingt. Es handelt sich demnach nicht um einen rein .indi-
viduellen Ausschnitt aus dem allgemeinen Preisstand, sondern um
einen durch die GréBe des Einkommens und damitzdurch einen ge-
wissen eingelebten Lebensstandard sozial-bedingten. Deshalb sagt
auch Birck mit vollem Recht: ,If, therefore, we speak in this con-
nection of the marginal utility of money as a function of the level
of prices, we are thinking of the particular level of prices for that
class to wich the buyer belongs. The level of prices for a class is,
therefore, an average of prices of the goods which the said class
is accustomed to buy, computed with special regard to the relative
importance of the goods in question in the consumption of that
class*1),

So erweist sich also die anscheinend véllig individuelle Aus-
grenzung des personlichen Preisstandes durch soziale Verumstan-
dungen bedingt. Diesem Tatbestand kann der Grenznutzentheore-
- tiker mit seiner individualen Methode nicht gerecht werden.

Aber — von dieser sozialen Bedingtheit abgesehen — ist der
personliche’ Preisstand doch noch ein Preisstand und als solcher
erst recht sozial bedingt. So sehr auch die Preistheorie der Grenz-
nutzler bemiiht ist, den Preis ausschlieBlich als eine Resultante
subjektiver Wertschitzungen zu erklédren, so zeigt sich doch gerade
hier — die subjektive Geldwertschitzung ist ja eine Preisbildungs-
komponente, wie wir spiter noch ausfiihrlich zeigen werden — daB
dies nicht ausreicht: der historisch i{iberkommene Preisstand, als

1) Birck, a, a. O, S. 50.
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solcher eine objektive GroBe, ist Datum und muB es sein. Um
diese vollstindig im Zusammenhang erfassen zu kénnen, mufl die
streng subjektiv-individualistische Methode der Grenznutzen-

theorie durchbrochen werden. In voller. Schirfe zieht diese Konse-

quenz Zwiedineck: ,,Diese Austauschrelation .in einem gegebenen
Augenblick ist durch die Wertschtdzung der unmittelbar beteiligten
Interessenten allein nicht zu erkliren, vielmehr bedarf es zur Er-
klarung der groBen Mehrheit der Preise der Erfassung ihrer histo-
rischen Bedingtheit“). In dhnlicher Weise sagt auch Mises: ,,. . . So
erlangt der objektive Tauschwert der Vergangenheit fiir die gegen-
wirtige und kiinftige Schitzung des Geldes eine bestimmte Be-
deutung. Die Geldpreise von. heute sind mit den Geldpreisen von
gestern und vorgestern und mit denen von morgen und iibermorgen
durch ein Band verkniipft’‘2). Beide Autoren erkennen demmnach
die historische Bedingtheit des Preisstandes an. Wir werden im
zweiten Hauptabschnitt die Bedeutung historischer Tatsachen fiir
die 6konomische Theorie ganz allgemein und. die Bedeutung dieser
historischen Tatsache in unserem Zusammenhang im besonderen
noch zu wiirdigen haben. Hier ist nur auf einen wichtigen Unter-
schied in der Begriindung der historischen Bedingtheit des Preis-
standes hinzuweisen: Zwiedineck sieht das bestehende Austausch-
verhiltnis schlechthin als historisch bedingt an, den Grund findet
er in einem Trigheitsgesetz des Verkehrs. Mises hingegen vertritt
nur eine historische Bedingtheit der Geldpreise, Nur die Geld-
komponente 'im Preis unterliegt einer historischen Bedingtheit.
Im Zusammenhang der Probleme unseres zweiten Hauptabschnittes
wird dieser Unterschied noch einige Bedeutung erlangen. Einst-
weilen konnen wir auf jeden Fall sagen: dafl der Preisstand, den
wir so individuell ausgrenzten, als objektiv gegebenes, historisch
bedingtes Datum den strengen methodischen Rahmen der Grenz-
nutzentheoretiker sprengen muf. '

Wir miissen nun noch den Tatbestand, daf} es sich um einen
Ausschnitt aus dem allgemeinen Preisniveau handelt, in seiner
Tragweite untersuchen.

Es ist sicher zutreffend, daB der Teil vom Ganzen abhingig
ist: das will sagen, daB3 eine Anderung des allgemeinen Preisniveaus,
eine Anderung der objektiven Kaufkraft des Geldes, wenn sie
allgemein ist, in der Regel auch eine Anderung des personlichen

1) Zwiedineck, Einkommensgestaltung und Geldwertbestimmungsgrund,
Schmollers Jahrbuch 1909, S. 141,
?) Mises, a, a, O, S, 86,



Preisstandes eo ipso bedeutet, daB also die beiden Phinomene in der
gleichen Richtung variieren werden. Die GroBe der Anderung kann
allerdings eine sehr verschiedene sein; denn die Preise andern sich
nicht sémtlich gleichzeitig, sondern eine irgendwie an einer Stelle des
volkswirtschaftlichen Prozesses verursachte Preisinderung wird
sich erst allmihlich, in einem zeitlichen Nacheinander, iiber Teile
oder die Gesamtheit der Volkswirtschaft weiterwilzen. Die GrofBe

der Anderung — der Ausschlag des Pendels — ist daher jeweils .

Tatfrage.

Dartiber hinaus ist aber der Teil auch unabhingig vom Ganzen:
das will besagen, dafB eine einzelne Preisinderung den persénlichen
Preisstand (und damit den subjektiven Geldwert) affizieren kann,
ohne daf sich der objektive Geldwert dadurch schon geindert hitte.
Denken wir an eine Einzelpreiserhhung. Ceteris paribus muB sie
in der Gesamtwirtschaft durch die Senkung anderer Preise aus-
geglichen werden: das bedeutet, daB der objektive Geldwert un-
verdndert geblieben ist. Fiir alle die einzelnen Wirtschaften hin-
gegen, fiir die die im Preise gestiegene Ware von Bedeutung ist
(und exakt genommen, auch fiir die Wirtschaften, fiir die diec Waren
von Bedeutung sind, bei dénen sich die Gegenwirkung — die Preis-
senkung — kundtut) hat sich der personliche Preisstand (und damit
der subjektive Geldwert) geindert. Wir werden diesen Zusammen-
hingen bald noch niher nachzugehen haben. Hier wollten wir nur
der Tatsache Ausdruck verleihen, daf der ,,personliche Preisstand*’
sowohl vom allgemeinen Preisniveau als auch von einem fiir ihn
relevanten Einzelpreis abhingig ist.

b) Die Struktur des Gesamtphinomens.

Nachdem wir nun die einzelnen Elemente, die den subjektiven
Geldwert bilden, in ihrer Struktur untersucht haben, kénnen wir
nun — unter Beriicksichtigung der Bedeutung dieser Faktoren —
das Wesen des Gesamtphinomens niher erfassen.

Der subjektive Geldwert ist bei einem gegebenen ,,persénlichen’’
Preisstande abhingig von der Figuration der Bediirfnisskala und
von der Geldmenge, die dem einzelnen Individuum innerhalb einer
Wirtschaftsperiode zu Konsumtionszwecken zur Verfiigung steht.
Er bestimmt seine GroBe nach dem Grenznutzen der letzten tat-
sichlichen Geldausgabe (in gewissen Grenzen: der letzten FEin-
kommenseinheit).

Wie ist das so umschriebene Phinomen. beschaffen ?

1. Der passive Charakter des subjektiven Geldwertes.

‘Der subjektive Geldwert zeichnet sich dadurch aus, dal er
,irgendwelche’’ Preise, daB er einen objektiven Geldwert zur Vor-
aussetzung hat. Diese Tatsache kann gar nicht oft genug hervor-
gehoben werden: denn dadurch ist der subjektive Geldwert ein
abgeleiteter Begriff; das begriindet seinen ,,passiven’ Charakter.

Die Kenntnis von der Kaufkraft des Geldes ist zweimal inner-
halb der Struktur des subjektiven Geldwertes von Belang: erstens,
um iiberhaupt eine Aufteilung des individuellen Geldvorrates vor-
nehmen und zweitens um diesen Geldvorrat in seiner Groéfe be-
stimmen zu konnen. ,

In der Regel wird nur die erste Abhingigkeit hervorgehoben,
weil die GroBe des individuellen Geldvorrates als Datum hinge-
nommen wird. Insofern ist also die Passivitit des subjektiven
Geldwertes darin begriindet, als die Kenntnis des augenblicklichen
Preisstandes notwendig ist, um den Geldvorrat auf die Skala der
Bediirfnisse aufzuteilen, um zur abgeleiteten ,,Nutzenvorstellung*
des Geldes zu gelangen. Wir wissen, daB dies der historisch be-
dingte Preisstand ist, der aber — im Sinne dieser Autoren — ein
anderer ist, als der zur Entstehung gelangende: d. h., trotz der An-
lehnung und Ankniipfung an einen gegebenen Preisstand kann dieser
kraft der subjektiven Wertschitzungen, also auch der subjektiven
Geldwertschitzungen umgebildet werden. In diesem Zusammen-
hang wollen wir von ,,relativer Passivitit des subjektiven Geld-
wertes sprechen. So fassen auch Zwiedineck und Mises den sub-
jektiven Geldwert als einen abgeleiteten Begriff auf. (Wir wéhlen
gerade diese beiden Autoren, da sie — wie im zweiten Teil gezeigt
werden soll — die Passivitit zu iiberwinden suchen.) Zwiedineck
sagt: ,,Die Wertschitzung des Geldes ist aber zunichst nach der
einen Seite eine aus Verhiltnissen der AuBenwelt abgeleitete. Das
Primidre ist durch den Verkehrsakt in den Preisziffern sich doku-
mentierende Relation von Quantititent). Und in gleichem Sinne
Mises: ,,Eine Betrachtung des subjektiven Geldwertes ist ohne
Eingehen auf seinen objektiven Tauschwert unmdoglich; im Gegen:
satz zu den Waren ist beim Gelde das Vorhandensein eines objek-
tiven Tauschwertes, einer Kaufkraft, unerldBliche Voraussetzung
des Gebrauchs. Der subjektive Geldwert fithrt immer auf den sub-
jektiven Wert der fiir das Geld im Austausch erhiltlichen anderen
wirtschaftlichen Giiter zuriick; er ist ein abgeleiteter Begriff'?).

1) Zwiedineck, Einkommensaufsatz, S. 130, %)y Mises, a;, a, O, S,.75(
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Trotz dieser eigenartigen Passivitit bleibt aber der subjektive

Geldwert ein subjektiver Wert. Wir konnen deshalb Wagemann.

nicht zustimmen, wenn er behauptet: ,,Hiernach ist also der sub-
jektive Geldwert dem subjektiven Werte der Giiter keineswegs
gleichgeartet, sondern nur eine bestimmte Synthese von Preisen,
Bediirfnisstand und Einkommen“!), Dem ist entgegenzuhalten,
daBl wir ja mit Wieser den subjektiven Geldwert gerade als einen
Sonderfall des subjektiven Tauschwertes der Giiter ableiteten; fiir
diesen gilt gleichermafBen, daf3 er eine Synthese von ,,Preisen, Be-
diirfnisstand und Giitervorrat® ist. Richtig ist — und das will
auch Wagemann hervorheben — dall der subjektive Tauschwert,
also auch der subjektive Geldwert, einen Stand der Preise zur Vor-
aussetzung hat.

Aber der passive Charakter des subjektiven Geldwertes — seine
Abhidngigkeit von einem objektiven Geldwert — ist auch in der
GroBenbestimmung des individuellen Geldvorrates begriindet. Sie
setzt ,,gewisse” Preise voraus, die, wie bereits gezeigt wurde, nun
verschiedene sind, ob wir die tatsichlich gemachten Geldausgaben
oder das Einkommen zugrunde legen. Die Geldausgaben setzen
die Preise der Waren oder Leistungen voraus, die das Individuum
einkauft. Das wiirde eine ,,absolute Passivitit’* des subjektiven
Geldwertes bedeuten, denn das sind ja die Preise, die erklirt werden
sollen. Die ,Feststellung’ des subjektiven Geldwertes wire dann
ein nachtriglich angestelltes Rechenexempel, das absolut belanglos
ist. Das Einkommen hingegen setzt die Preise der Waren oder Lei-
stungen voraus, die man verkauft: also wire es ein Preisstand der
Vergangenheit, der uns zur GroBenbestimmung des subjektiven
Geldvorrates verhelfen und damit nur eine ,relative Passivitit®
des subjektiven Geldwertes begriinden wiirde. Denn der tatsichlich
zu realisierende Preisstand kénnte noch von der ,,subjektiven Geld-
wertschitzung beeinfluBt werden. Wenn wir uns jedoch so fiir
das , Einkommen‘ als gréBenbestimmendes Element des indivi-
duellen Geldvorrates entscheiden miissen?), so bedeutet dies, wie
wir aus der Gegeniiberstellung von Geldausgaben und Einkommen
wissen, eine Einschrinkung des personalen Geltungsbereiches des
subjektiven Geldwertes, dem wir uns jetzt zuzuwenden haben.

') Wagemann, Allgemeine Geldlehre, 1. Band: Theorie des Geldwerts und
der Wiahrung, Berlin 1926, S. 67,

%) Nur in diesem Sinne werden individueller Geldvorrat und Einkommen
kiinftighin. gleichbedentend gebraucht,

2. Der individuelle Charakter des subjektiven Geld-
' wertes.

Die EinkommensgroBe als unmittelbar oder' mittelbar be-
stimmenden Faktor der GroBe des individuellen Geldvorrates ist
nur fir die Individuen der unteren und mittleren Einkommens-
schichten ausreichend. Wollen wir also den subjektiven Geldwert
nicht zu absoluter Passivitit verdammen, so miissen wir die oberen
Rinkommensschichten aus unserer Betrachtung ausschlieBen. Dieses
Resultat, zu dem wir kraft zwingender Logik kamen, stimmt auch
mit der Realitit insofern iiberein, als diese Schichten tatsichlich
das Geld in dem ausgefiihrten Sinne kaum schétzen, da bei ihnen
der subjektive Geldwert sehr klein und in weiten Grenzen eine kon-
stante GroBe ist; sie ,,rechnen’ mit dem Gelde in dem Sinne, daf
sie den ,,variablen‘‘ individuellen Geldvorrat auf eine ihrem Umfange
nach fest umrissene Bediirfnisbefriedigung aufteilen.

Doch auch die Individuen der unteren und mittleren Ein-
kommensschichten  empfinden den subjektiven Geldwert nur in
ihrer Eigenschaft als Konsumenten. Dies verdient mit Birck noch-
mals besonders hervorgehoben zu werden: ,,We will therefore . .
deal with marginal utility as being only the utility of the last unit,
the respective consumer can command according to his income?).
Denn es beschrinkt die subjektive Geldwertschdtzung in ihrer
Bedeutung nur auf die Umsitze der Konsumenten. Bei allen Waren-
umsitzen der Produzenten und Zwischenhindler ist — da jede
unmittelbare Beziehung zum Konsum fehlt — es kommt vieimehr
auf die Gewinnerzielung an! — der subjektive Geldwert ohne
jegliche Bedeutung. Soweit also Kufe und Verkaufe in der Volks-
wirtschaft getitigt werden, unterliegt die Geldausgabe bzw. Geld-
.einnahme nur einer Wertschitzung, wenn fiir das hingegebene oder
das eingenommene Geld Konsumgiiter erworben werden. Das
ist ein sehr begrenzter Ausschnitt aus den volkswirtschaftlichen Um-
sitzen|

In sehr enger Beziehung zu dieser individuellen Struktur steht:

3 Der ,subjektive Charakter des subjektiven Geld-
wertes.

Diese Besonderheit teilt der subjektive Geldwert mit jedem
subjektiven Wert. Er ist keine Eigenschaft irgendeines Gutes,
sondern eine Beziehung des Gutes zu unseren Bediirfnissen. Als

1) Birck, a. a. O. S. 17.



Nutzenbeziehung ist er eine IntensitdtsgroBe und als solche im
strengen Sinne einer Quantifizierung unzuginglich; Zahlenaus-
driicke, die trotzdem in diesem Zusammenhange gebraucht werden,
stellen nur Symbole dar und nicht mehr. Die Vernachlissigung dieses
Tatbestandes fithrt leicht zu Fehlschliissen. Diese Nichtbeachtung
des ,,subjektiven’ Charakters des subjektiven Geldwertes erklirt
.uns, wie man dazu kam, erstens im subjektiven Geldwert einen MaB-
stab des Nutzens zu sehen, zweitens verschiedene subjektive Geld-
werte miteinander zu vergleichen und drittens, dem subjektiven
Geldwert in einer mathematischen Formel Ausdruck zu verleihen.

Es muB hier ganz kurz eine Funktion des Geldes gestreift
werden, auf die wir sonst nicht abheben: die WertmaBfunktion des
Geldes. Im allgemeinen spricht man von dieser Funktion — soweit
sie {iberhaupt anerkannt wird — im Zusammenhang mit dem ob-
jektiven Geldwert., Fiir den subjektiven Werttheoretiker aber
ergab sich in voller Konsequenz die Frage, ob das Geld den sub-
jektiven Wert, den Nutzen messe? Es schwebt diesen Autoren eine
abstrakte Nutzeinheit vor, an der der Nutzen der konkreten Giiter
gemessen werden konne; diese abstrakte Nutzeinheit findet ihre
Verkorperung im Nutzenausdruck der Geldeinheit. In diesem Sinne
fiihrt Bshm-Bawerk aus: ,,Allein in vielen Situationen, die auBer-
halb des tief ausgefahrenen Geleises der Alltagsgewohnheit liegen,
sind wir doch veranlaBt, wirtschaftlich zu iiberlegen, und hier sind
ziffernméiBige GroBenbestimmungen von Geniissen und Ent-
behrungen nicht selten. Ich méchte sogar behaupten, dafl wir
uns fiir Bestimmungen solcher Art hdufig geradezu einer MaBeinheit
bedienen. Als solche dient uns die GréBe des Genusses, den wir uns
durch die Geldeinheit, das Zehnkreuzerstiick, den Gulden, den
Zehnguldenschein, den Hundertguldenschein usw. verschaffen
kénnen. Ich glaube, jeder von uns hat von dem GenuB, den er sich
durch bestimmte Geldsummen verschaffen kann, eine feste GréBen-
vorstellung im Kopfe, an der er in zweifelhaften Fillen bemiB3t, ob
ein bestimmter GenuB die -Geldausgabe lohnt‘‘1), Offensichtlich
verkennt hier Bohm den ,,subjektiven’’, den Nutzencharakter des
subjektiven Geldwertes, den er in unzulissiger Weise verabsolutiert.
Das Rechnen in objektiven GeldgroBen erlaubt noch keine Riick-
schliisse auf irgendwelche Schitzungen. Diese Schitzungen sind
als IntensitdtsgroBen gar keiner Messung zuginglich; sie koénnen
lediglich skaliert und durch Zahlenausdriicke symbolisiert werden.

1} B6hm, Kapital, S. 251.

Deshalb sagt Wei mit Recht: ,,Aber diese Intensitiatsziffern sind

nichts anderes als mit BewuBtsein gebrauchte Fiktionen. Wir
haben kein MaB. fiir abstrakte Nutzeinheit*?). Trotzdem versucht
auch Weil mit folgender Uberlegung zu einer Wertmessung zu
gelangen: ,,Wir kénnen natiirlich den Nutzen eines Gutes mit dem
eines anderen vergleichen und dann dieses Gut das WertmaB, diesen
Vorgang ein Messen des Nutzens und des Wertes nennen. Nur
miissen wir uns vor Augen halten, dafl dies kein Messen in jenem
exakten . . . Sinne ist. Wir fragen uns némlich dann: wieviele Ein-
heiten jenes ,,WertmaBgutes” wiirden wir fiir das im Werte zu
,,messende’ Gut hingeben, wenn es sich um den Erwerb dieses Gutes
handelt, bzw. wenn es sich um dessen Hingabe handelt: fiir wieviele
dieser Einheiten wiirden wir das Gut abgeben? — Jede solche Wert-
messung besteht also in einem vorgestellten Tausch“t). Aber auch
dieser Ansicht liegt — soweit nicht objektive GroBen, die aber keine
Riickschliisse auf die subjektiven IntensitdtsgroBen zulassen, die
VergleichsgroBe abgeben — eine ,,Messung in abstrakten Nutzein-
heiten zugrunde. Nun gibt es nicht nur kein MaB einer solchen
abstrakten Nutzeinheit, sondern diese selbst ist eine Fiktion. Aber,
wenn wir davon absehen und die Zuldssigkeit der Fiktion anerkennen
wiirden, so ist eine Messung in abstrakten Nutzeinheiten unmoglich,
weil eine ,,stabile’ Nutzeinheit der eigenen Theorie in den Riicken
fallen muB3. So sehr auch WeiB bemiiht ist, an Hand uns bereits
bekannter Gedankenginge nachzuweisen, daB gerade der Nutzen
des Geldes innerhalb gewisser, beschrdnkter Grenzen sich durch
gleich groBe Symbole ausdriicken 1d8t, so gilt eben letztlich das
Gossen’sche Gesetz doch auch fiir das Geld: daBl mit zunehmender
Bediirfnisbefriedigung die Intensitit des erzielten Nutzens eine
abnehmende ist. Es hilft nicht, daB3 diese ,,Abnahme langsam genug
ist*, wie WeiB zu beweisen bemiiht ist, denn es darf {iberhaupt keine
Abnahme stattfinden. Es ist unzuldssig — weil es das Wesen aus-
macht — von noch so kleinen Differentialfraktionen zu abstra-
hieren. LBt also die innere Struktur des subjektiven Geldwertes.
schon zu einem bestimmten Zeitpunkt keine Nutzenmessung zu,
um so weniger zu verschiedenen Zeitpunkten. Denn der subjektive
Geldwert im Zeitpunkt A hat ganz andere Bestimmungsfaktdren
als der subjektive Geldwert im Zeitpunkt B.

Noch deutlicher tritt die Verkennung des subjektiven Charakters.
des subjektiven Geldwertes zutage, wenn man. die verschiedenen.

1) WeiB, a, a. O. S. 534.
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subjektiven Geldwerte verschiedener Individuen zu vergleichen
sucht. Die hier zugrunde liegende Idee einer volkswirtschaftlichen
Nutzeinheit ist natiirlich ohne weiteres abzulehnen. Lassen sich die
Nutzausdriicke innerhalb einer Einzelwirtschaft nur mit Hilfe einer

Fiktion skalieren, so ist ein Vergleich der Nutzen,,gréBen” von

Einzelwirtschaft zu Einzelwirtschaft unméglich. Und doch spricht
man davon, daB der subjektive Geldwert des Armen groBer sei
als der des Reichen; denn fiir diesen hinge von der letzten Geld-
einheit ein groBerer Nutzen ab als fiir jenen. Solange die Tatsache
festgestellt wird, daB der Reiche den Nutzen des Geldes nach dem
Nutzen der Edelsteine und der Arme nach dem Nutzen der Lebens-
mittel bestimmt, ist nichts dagegen einzuwenden. So sagt Birck:
,,But that also ist the rule for the utility of money: the wealthy
man who can buy food and clothes as well as precious stones will
have the marginal utility of his income determined by the small
utility of precious stones; while the poor man who can only buy
the neccessary food, has the marginal utility of his money deter-
mined by the very great utility of food-stuffs“l). Wenn aber dann
diese beiden IntensitdtsgréfBen verglichen werden, dann wird gegen
den ,,subjektiven’ Charakter des subjektiven Geldwertes verstoBen.
Selbst einem Autor wie Wieser, der erkennt, daB das Geld ,,den
Gebrauchswert nicht messen kann‘?) unterliuft dieser Irrtum:
,,Jm Haushalt des Armen und ebenso des besonders Bediirftigen
ist der Tauschwert des Geldes hoher als in dem des Reichen und des
Minderbediirftigen‘‘?), Solch .ein Vergleich von ,,subjektiven Geld-
wertgrofen ist unzuldssig, wie auch Haberler nachzuweisen bemiiht
ist: ,,Der Einheitsbezug, das was die Werte verschiedener Giliter —
fiir ein Wirtschaftssubjekt! — vergleichbar macht und sie im Inner-
sten zusammenhilt, ist das System, die Ganzheit der Ziele. —
Diese, sowie rationales Handeln nach diesem Zielsystem sind die
unerlaBliche Voraussetzung, um vom wirtschaftlichen Werte im
Sinne der Grenznutzentheorie sinnvoll sprechen zu kénnen. Daraus
folgt, daB ein Vergleichen des subjektiven Wertes eines Gutes bei
verschiedenen Personen mit verschiedenen Zielsystemen sinnlos
ist, weil der Wert ja nur eine Relation verschiedener Giiter bei einer
Person ausdriickt. Man kann daher nicht sagen, wie es oft geschieht:
der subjektive Wert des Geldes beim Armen ist hoher als der sub-

1) Birck, a, a, O, S. 28.
?) Wieser, H, d. St. S. 687,
%) Wieser, H, d. St. S, 695.

jektive Wert des Geldes beim Reichen?). Es liegt hier ein unzu-

lassiger RiickschluB " von objektiven Markttatsachen — die als
solche sehr wohl vergleichbar sind — auf subjektive Wertschétzungen
vor. Der subjektive Geldwert ist eine ,,subjektive” GroBe, als solche
keiner objektiven, exakten Quantifizierung féhig. Auf der Ver-
‘kennung dieses Tatbestandes beruht auch der Versuch, den sub-
jektiven Geldwert in eine mathematische Formel kleiden zu wollen.

Ausgangspunkt war fiir Birck, dem wir diesen Gedankengang
verdanken, die berithmte Bernoullische Formel. Der Grundgedanke
Bernoullis — der auch fiir uns relevant ist, den er aber in ganz
anderem Zusammenhang: der Wertbestimmung von Gliicksfillen
gewinnt — ist: unter der Annahme, ,,daB das Vermégen eines Men-
schen immer nur durch sukzessives Hinzutreten unendlich kleiner
Inkremente sich vermehre®, erscheine es in hohem Grade wahr-
scheinlich, ,,daB jeder beliebige kleine Gewinn einen Vorteil erzeuge,
welcher dem schon vorhandenen Vermogen umgekehrt proportional
ist'“?). Die abnehmende Bedeutung eines Zuwachses im Verhiltnis
zur Grofe des Vorrates ist ja auch der Grundgedanke der Grenz-
nutzentheorie. Deshalb kann auch Birck in seiner mathematischen
Formulierung hier anschlieBen:

,,Daniel Bernoulli . . . has conceived the idea of ,,fortune
morale”, which is defined as ,la valeur relative d'une somme in-
finiment petite. '

This rule may be expressed approximately as follows: if the
utility of the first shilling is —c—, in which a ist the minimum

of existence and C a constant, the utility of the second shilling will

be _C_ of the third shilling —°— and of the n th shilling —*—

2—a 3—a ~ n—a
‘The marginal utility of income, for which we use the designation
U, is, therefore, a constant (by which the level of prices is ex~
pressed) divided by the absolute amount of the income, from which
is deducted a quantity, which represents the minimum of existence.
For larger incomes we can leave the unimportant difference between

_© and & out of consideration; for the sake of simplicity we

n—a n
1) Haberler, Kritische Betrachtungen zu Schumpeters Geldtheorie, Zeit-
schr. £, Volkswirtsch. u. Sozialpolitik und Verwaltung, Neue Folge, 4. Band, S. 660.
2y Bernoulli, Versuch einer neuen Theorie der Wertbestimmung von Glicks-
fallen, herausgegeben von A, Pringsheim, Leipzig 1896, S. 27 aus dem Lateinischen
dibersetzt,
Diehl, Unters, z. theoret, Nationalokonomie, Heft 2: Hirsch, Grenznutzentheorie, 4
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therefore employ the formula u,, = 9, which states the amount
n

of our income and its marginal utility move in opposite directions*?).

. ) . . . , c
Birck entwickelt hier zwei Formeln, eine exakte: -~ und
n—a

eine Anndherungsformel C fiir den Grenznutzen des Geldes.
n

Welche Bedeutung hat zunichst die erste Formel, in der das
Existenzminimum (a) als Abzugsposten figuriert? Bedeutung hat
diese Formel fiir die untersten Einkommensschichten. Nehmen wir z. B.
an, n = a, d. h, das Einkommen der in Rede stehenden Person ist
gerade so groB wie das erforderliche (physische) Existenzminimum.
Der Nenner n—a = n—n wird Null, was bedeutet, daB u,, = o,
daB der Grenznutzen des Geldes unendlich groB ist. Das Resultat
ist insofern sinnvoll, als noch von der letzten Einkommenseinheit
dieses Wirtschafters sein ganzes Dasein abhingt. Das ist richtig;
und trotzdem ist damit nicht der vollige Tatbestand des subjektiven
Geldwertes erfaBt. Denn, obgleich der subjektive Geldwert fiir
das Individuum, dessen Einkommen nicht gréfer als das Existenz-
minimum ist, sehr hoch ist, so schitzt es doch die verschiedenen
Geldeinheiten verschieden hoch ein. Warum sollte nicht auch fiir
den Brotkonsum des armen Mannes und damit auch fiir sein Ein-
kommen das Gossensche Gesetz Geltung haben? Es zeigt sich eben
hier schon die Vernachlissigung des subjektiven Charakters des
subjektiven Geldwertes: die Figuration der Bediirfnisskala muf:
bei einer mathematischen Betrachtung voéllig in Wegfall kommen.

Noch mehr erweist dies die Anniherungsformel u,, = 9;
n

ein subjektives Phdnomen ist durch das Verhdltnis zweier objek-
tiver GroBen ausgedriickt! Dazu lift diese Formel vermuten, daB3
sich Einkommen und Geldgrenznutzen umgekehrt proportional ver-
halten, einen Tatbestand, den selbst Birck nicht behaupten will.
,,The question has been raised, whether u,, is not altered in pro-
portion as we spend our money. Presuming that we buy economi-
cally, i. c. according to the rule of satisfaction, this is not the case’2).

Eine exakte Formel fiir die Nutzenkurve des Geldes 148t sich
nicht angeben. Denn sie wird durch die ganz individuelle Ge-
staltung der Bediirfnisskala gebildet. Unsere Aussagen kénnen.

1) Birck, a, a. O. S. 57.
3 Birck, a, a, O, S, 50.
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sich also nur auf die allgemeine Struktur der Bediirfnisrangordnung
beziehen: eine Rangordnung nach der Wichtigkeit und Dringlich-
keit der Bediirfnisgattungen und Bediirfnisregungen. Das sind
psychologische Fakten, die von Individuum zu Individuum variieren
miissen: man denke nur an die verschiedene Einstellung eines Spar-
samen, eines Geizigen oder eines Verschwenders. Hier muf} die
okonomische Theorie Halt machen. Soweit sie diese psychologischen
Faktoren braucht, iibernimmt sie sie einfach als Daten. Deshalb
ist der Ausgangspunkt: eine gegebene Bediirfnisskala. Sie ist es
vornehmlich, die den ,,subjektiven’* Charakter des subjektiven Geld-
wertes begriindet.

Aber, wir wissen, daB er nicht véllig ,,subjektiv’ zu begreifen
ist. Wir schlieBen deshalb unsere Betrachtung iiber das Wesen des
subjektiven Geldwertes ab mit einer Untersuchung

4. des sozialen Charakters des subjektiven Geldwertes.

Er ist bedingt, erstens: durch die notwendige Voraussetzung
eines Preisstandes. ,,Jene Ubertragung der Wertschitzung des
Objektes auf den Grenznutzen des Geldeinkommens ist freilich ein
hochst individueller Vorgang; er enthilt aber doch schon so viele
aus der Umwelt kommende Einfliisse, da8 er sich nicht mehr anders
denn polygenetisch deuten 14Bt"“Y). Zweitens durch die Zugehorig-
keit des Individuums zu einer sozialen Gruppe, zu einer Einkommen-
schicht, Dadurch geraten Bediirfnisstand und der Ausschnitt aus
dem allgemeinen Preisstand in soziale Bedingtheit: ,,It must, how-
ever, be taken into consideration if we presume the population to
be divided in classes according to income, firstly, that each class
satisfy their wants with different classes of goods, and, secondly
that even where they use the same commodity, for instance, bread,
the expenditure for the commodity in question is not. of the same
relative importance for different classes of consumers?). Wihrend
demnach der passive, subjektive und individuelle Charakter des
subjektiven Geldwertes die konsequenten Folgen der Methode der
Grenznutzentheorie sind, wird in der sozialen Bedingtheit dieses
Phinomens diese Methode erginzt3). So kann Zwiedineck mit

1) Zwiedineck, Kritisches II, S 88.

) Birck, a. a, O S. 59.

3) Insoweit diese Erganzungen fiir den Fortgang der Untersuchung keme
unbedingt notwendigen sind, durchbrechen wir nicht die Art unseres Vorgehens:
uns auf den methodischen Boden der Grenznutzentheorie zu stellen, Es zeigt sich

eben schon in den Zusammenhingen der Einzelwirtschaft, daf diese sich nicht

vollig losgeldést vom sozialen Raum betrachten lassen, %
4
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vollem Recht sagen: ,,B6hm steht unter dem Banne der isolierenden
Betrachtungsweise, und glaubt mit monogenetischer Deutung des
Phianomens auszukommen, wo die polygenetische unentbehrlich, ja
selbstverstindlich ist‘‘1).

Das Ergebnis unserer bisherigen Uberlegungen iiber den sub-
jektiven Geldwert 148t sich in folgendem Schema zusammenfassend
veranschaulichen:

subjektiver Geldwert

e =
Gesamtbediirfnisstand individ. Geldvorrat
(Einkommen)
personl. Preisstand
. . /
allg, Preisniveau Einzelpreis

' 6. Kapitel.
Die Bewegungstendenzen des subjektiven Geldwertes.

Wir haben bislang die Daten des subjektiven Geldwertes: indi-
vidueller Geldvorrat, Bediirfnisstand und personlicher Preisstand
in ihrer Struktur und in ihrer Bedeutung fiir das Gesamtphinomen
analysiert. Es ist jetat etwas eingehender ihre gegenseitige Abhéngig-
keit zu untersuchen: das fithrt uns zu den Bewegungstendenzen
des subjektiven Geldwertes.

Eine einfache logische Uberlegung erlaubt uns bei drei gege-
benen Daten die folgenden Variationsmoglichkeiten:

1. Fall: Bediirfnisstand und Preisstand sind fixierte GroBen ;
das Einkommen variiert.

2. Fall: Bediirfnisstand und EinkommensgroBe sind festge-
legte Daten; der Preisstand variiert.

3. Fall: Einkommen und Preisstand sind gegeben; der Be-
diirfnisstand ist dynamisch.

Das sind die drei Grundméglichkeiten. An sie schlieBen sich als
Kombinationen an:

4. Fall: Bei gegebenem personlichem Preisstand variieren Ein-
kommen und Bediirfnisstand.

5. Fall: Bei gegebenem Einkommen variieren gleichzeitig Be-
diirfnisstand und Preisstand.

6. Fall: Bei gegebener Skala der Bediirfnisse variieren Ein-
kommen und Preisstand.

' 1) Zwiedineck, Kritisches I, S, 611,
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Diese Fille bringen uns dann schon nédher an die Wirklichkeit;
denn in der Realitdt trifft die Voraussetzung des ceteris paritus nie
zu; so miiBten wir schlieBlich — um die Realitdt ganz zu erfassen-
den '

7. Fall: analysieren, bei dem alle drei Daten in Bewegung
sind. '

Wir wollen nun die einzelnen Fille, die wir einstweilen ja ganz
schematisch gewonnen haben, analysieren und auf ihren Wirklich-
keitsgehalt priifen.

1. Fall: Das Einkommen variiert. Die Anderung der Gré8e des
Einkommens ist uns Datum. Untersuchen wir kurz, wie es zu einer
Einkommensinderung kommen kann. Einkommen sind die regel-
miBigen Geldeinnahmen eines Wirtschaftssubjekts innerhalb einer
Wirtschaftsperiode, die dieses auf Grund eines Einwurfes in das
Sozialprodukt erworben hat. Deshalb kann es zu einer Anderung
dieser Grofe kommen:

1. kraft einer verinderten Leistung: der Einwurf in das Sozial-
produkt kann gréBer oder kleiner geworden sein oder

2. bei einem gleich groBen Realeinwurf kraft eines verdnderten
Geldausdrucks des Erloses. Das kann beruhen auf Verumstandungen

a) des individuellen Marktes: der Preis der angebotenen Waren
oder Leistungen hat sich gedndert, oder ’

b) des allgemein volkswirtschaftlichen Marktes: eine objektive
Kaufkraftverinderung fithrt zu neuen Geldausdriicken.

Es ist' ersichtlich, daB der letzte angezogene Fall (2b) nicht
hierher gehort, da er noch eine andere fiir uns relevante Daten-
inderung umschlieBt (s. Fall 6). Wie wird nun der subjektive Geld-
wert gedndert, wenn bei gleichblejibender Skala der Bediirfnisse und
bei gleichbleibendem persénlichen Preisstand das Einkommen eine
Anderung erfihrt?1) ’

Wie bei jeder Vorratsmehrung wird durch die Einkommens-
vergroBerung der subjektive Wert ein geringerer werden, da ja jetzt
der groBere Vorrat einen groBeren Bediirfniskreis befriedigen kann,
aber die nun befriedigten Bediirfnisse geringere Intensitdten auf-
weisen; der Grenznutzen sinkt. Umgekehrt hat eine Minderung
des Einkommens die Folge einer verminderten Bediirfnisbefriedigung;
ceteris paritus wird der Grenznutzen des Geldes steigen, Wir kénnen
also sagen, daf sich der subjektive Geldwert in umgekehrter Richtung

1) Da wir jetzt ,,Einkommen’* immer mit unserer individuellen Geldvorrat-
bestimmung gleichsetzen, ist es ohne weiteres klar, da8 ein ,,Einkommensmehr
nicht der Kapitalbildung zugefilhrt werden kann,



zu einer Anderung des Einkommens bewegt; diese Aussage bezieht
sich aber lediglich auf den Grenznutzen des Geldes, auf den subjek-
tiven Wert einer Geldeinheit, Fir die Bewertung des gesamten Vor-
rates hingegen wird eine VergroSerung des Einkommens auch einen
grofBeren gesamten subjektiven Wert reprisentieren, eine Minderung
des Einkommens einen geringeren subjektiven Wert, denn die ge-
samte Konsumtion ist eine groBere, bzw. geringere geworden. Wah-
rend also der Wert einer Einheit umgekehrt zur Einkommens-
dnderung variiert, bewegt sich der Wert des Gesamtvorrates kon-
form der individuellen Geldvorratdnderung. ,,So gilt das Gesetz des
abnehmenden Nutzens fiir Geld oder Kaufkraft ebensogut wie fiir
Waren. Je mehr Geld einer hat, um so geringer ist der Grenznutzen,
den es ihm gewdhrt?).

fs Wie steht es nun um das AusmaB dieser Anderung? Da es sich
um’die Anderung einer IntensitdtsgroBe handelt, kénnen wir natiir-
lich kein absolutes Maf angeben. Wir miissen die Anderung des sub-
jektiven Geldwertes mit der Anderung eines subjektiven Gditer-
wertes vergleichen (was kein Messen, sondern nur ein Skalieren
innerhalb des gleichen Bezugssystems erfordert!). Dabei stoBen wir
auf die uns bereits bekannte Tatsache, daBl die Abnahme des Nutzens
beim Gelde deshalb eine sehr langsame ist, weil das Geld der Schliissel
zu allen Bediirfnissen ist, weil seine Nutzenskala mit der ganzen Be-
diirfnisskala zusammenfillt, Deshalb kénnen wir sagen, daB ,,mit
jeder neu zur Ausgabe gelangenden Geldeinheit der subjektive Geld-
wert langsamer als der spezifisch subjektive Wert irgendeines Kauf-
gutes sinkt“?), Auf diesen Verlauf der Nutzenfunktion des Geldes
hat wohl als erster Bohm-Bawerk hingewiesen: ,,Denn bekanntlich

nimmt der Grenznutzen der Geldeinheit bei Zunahme der Zahl der .

verfiigharen Einheiten ungleich langsamer ab, als dies bei Vorriten
an einer bestimmten Giiterspezies der Fall ist, aus dem sehr einfachen
Grunde, weil die meisten Gfiterspezies einer einzigen Art von Bediirf-
nissen zu dienen imstande ist, und eine Hiufung von Giiterexem-
plaren innerhalb dieser einen Bediirfnisart meist sehr bald nur
konkrete Bediirfnisse von abnehmender Wichtigkeit sich gegeniiber
findet, wihrend das Tauschmittel ,,Geld” zur Befriedigung simt-
licher Arten von Bediirfnissen dient, wobei dieselbe Wichtigkeits-
- stufe, wenn sie auch innerhalb jeder Bediirfnisgattung nur an einem
einzigen konkreten Bediirfnis besetzt sein sollte, in allen Bediirfnis-

}) Henderson, Angebot und Nachfrage, Berlin 1924, S. 44.
%) Bortkiewicz, a. a. O, S. 165,

zweigen zusammengenommen doch von sehr zahlreichen konkreten
Bediirfnissen besetzt zu sein pflegt. Infolge davon kénnen auch zahl-
reiche Geldeinheiten nebeneinander zu Verwendungen des gleichen,
den ,,Grenznutzen in jedem Bediirfniszweig bezeichnenden Nutz-
grades gebraucht werden, und das hat schliefllich zur Folge, dal3
fiir einen halbwegs wohlhabenden Mann der Wert eines Vorrates
von 50 Gulden sich vom fiinfzigfachen Wert eines Gulden fast
nicht oder wirklich gar nicht unterscheidet!). Trotzdem also in
gewissen Grenzen der Gesamtwert eines Geldvorrates anndhernd
das Vielfache des Wertes einer Einheit ist, muf} fir die GroBe der
Anderung des Gesamtvorrates — um exakt zu beiben — gesagt
werden, daB diese Anderung hinter der Anderung des Einkommens
zuriickbleibt. , Aus der Tatsache des Sinkens bzw. Steigens des sub-
jektiven Geldwertes folgt iibrigens, dafl der subjektive Gesamtwert
einer Geldsumme langsamer anwichst als diese’’?). Denn die An-
nahme einer proportionalen Anderung von Einkommen und sub-
jektivem Geldwert — wie sie innerhalb ganz kleiner Partikelchen
angenommen werden kénnte — ist insofern sehr leicht irrefithrend,
als man damit die proportionale Anderung von Geldmenge und ob-
jektivem Geldwert — wie sie von einer Variante der Quantitéts-
theorie behauptet wird — zu begriinden kénnen glaubte?®). Das ist
absolut unzulissig; denn ein Ergebnis, das im Zusammenhang der
Einzelwirtschaft fiir den subjektiven Geldwert gewonnen wurde,
kann doch nicht ohne weiteres auf den objektiven Geldwert iiber-
tragen werden und selbst in der individual-wirtschaftlichen Sphire
kann die Nutzenfunktion des Geldes in genauem Sinne keine Pro-
portionalitit aufweisen. Die genaue Fixierung dieser so interessanten
Kurve wire lediglich nur durch die Empirie, durch Abfragen der
einzelnen Wirtschaftssubjekte moglich. ,

Wir kénnen so unseren ersten Fall dahin zusammenfassen: mit
einer Einkommensinderung (bei sonst gleichbleibenden Daten)
bewegt sich der subjektive Wert einer Geldeinheit in umgekehrteri
der subjektive Wert eines Geldvorrates in gleicher Richtung. Dab§1
bleiben die Anderungen der subjektiven Geldwerte — verglichen mit
den Anderungen der subjektiven Werte irgendeines anderen Gutes —
dem AusmafBe nach notwendig zuriick.

Wir kommen zu unserem zweiten Fall: der Preisstand variiert

1) B6hm, a. a, O. S, 250/51.
?) Bortkiewicz, a. a. O. 8, 167. )
3 Launhardt, Wilhelm, Mathematische Begriindung d, Volkswirtschafts-

lehre, Leipzig 1885, S. 17, 55.
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bei sonst gleichbleibenden Daten. Wir haben nun gezeigt, dafl der
perstnliche Preisstand sowohl vom gesamten Preisniveau als auch
von einer Einzelpreisinderung abhingig sein kann, Wir miissen also
auch hier zwei entsprechende Unterfille unterscheiden.

Der erste (2a) fithrt uns somit auf die Zusammenhinge von
subjektivem und objektivem Geldwert. Wie #dndert sich der sub-
jektive Geldwert bei einem Steigen oder Sinken des Preisniveaus
unter der Annahme gleichgebliebenen FEinkommens und unver-
dnderter Bediirfnisskala ?

Die Anderung des Preisniveaus ist uns gegeben. Wir wollen '

kurz andeuten, wie es zu einer solchen kommen kann. Die Ursachen
der objektiven Geldwertdnderungen werden geschieden, je nachdem
sie von der ,,Geld”- oder von der ,Waren‘‘seite ausgehen. Die
ersteren decken sich in der Regel mit einer Anderung der Geldmenge;
wenn diese eine ganz allgemeine ist, so bedeutet dies, daB auch
simtliche Einkommen, das sind ja die individuellen Geldmengen,
betroffen werden; unsere Annahme gleichgebliebenen Einkommens
kann deshalb nicht aufrecht erhalten bleiben und diese Zusammen-
hinge sind erst unter Fall 6 zu behandeln. In der Regel ist aber
die ,,Anderung der Geldmenge* keine allgemeine in dem oben ange-
filhrten Sinne, vielmehr hat sie an einer Stelle der Volkswirtschaft
statt und wilzt sich von da aus in einem zeitlichen Nacheinander
iber die gesamte Wirtschaft: dann ist es sinnvoll von einer Preis-
niveaudnderung bei gleichgebliebenem Einkommen zu sprechen;
denken wir nur an das Los aller ,Festbesoldeten* zur Zeit der In-
flation. Die Ursachen auf der ,,Warenseite fallen gleichfalls in der
Regel mit dem Mengenmoment zusammen: groBeres oder geringeres
Gesamtwarenangebot in der Volkswirtschaft bewirkt ceteris paribus
eine Anderung des Preisniveaus. Der Ausfall der Ernten, Rationali-
sierungsmafBBnahmen seien als hervorragende Beispiele angefiihrt.
Im Zusammenhange unseres zweiten Falles sind auch sie nur soweit
relevant, als sie keine Einkommensinderung bei dem in Betracht ge-
zogenen Individuum zur Folge haben.

Wie also dndert sich der sub]ektlve Geldwert mit einem Steigen
oder Sinken des objektiven Geldwertes bei sonst gleichgebliebenen
individuellen Verhiltnissen?

Eine einfache Uberlegung scheint diesen zweiten Fall ohne
weiteres auf den ersten zu reduzieren. Ist die Wirkung einer allge-
meinen ,, Teuerung’ (bei gleichgebliebenem Einkommen) nicht die
gleiche wie eine Verminderung des Einkommens und umgekehrt
einer allgemeinen ,,Verbilligung® wie eine Hebung der individuellen

Kaufkraft? Nach dieser Argumentation — die sich allerdings mehr

auf die soziale, als auf die individuelle Sphére bezieht — wire dann
der Zusammenhang von objektivem und subjektivem Geldwert
sehr einfach: ein Steigen des Preisniveaus bedeutet ein Steigen
des subjektiven Wertes der Geldeinheit, aber ein Sinken des ge-
samten subjektiven Wertes des Geldvorrates, da mit dem gleichen
Einkommen jetzt weniger, aber dringendere Bediirfnisse befriedigt
werden miissen; umgekehrt wiirde ein Sinken des Preisniveaus ein
Sinken des Geldgrenznutzens, aber ein Steigen des Gesamtwertes
des Geldvorrates bewirken, da mit dem gleichen Einkommen im
gesamten mehr Bediirfnisse befriedigt werden kénnen, das Grenz-
bediirfnis jedoch von geringerer Intensitit ist. So argumentiert
auch in der Tat Zwiedineck. , Die Produktivititssteigerung bewirkt
bei Konstanz der Einkommen Verbilligungen. Diese kommen in
ihrer Wirkung einer Steigerung der Kaufkraft der Einkommen-
einheit, also der Geldeinheit gleich. Der virtuelle Erfolg ist aber
dann kein anderer wie der einer Vermehrung der Einkommenein-
heiten, denn so und so viele Einheiten werden fiir andere Bediirfnisse
frei. Es tritt also reichlichere Deckung der Bediirfnisreihe ein,
minder wichtige Bediirfnisse gelangen zur Befriedigung. Daher
Verminderung des inneren Wertes der Einkommen- und Geld-
einheit“?). Und ebenso Philippovich: ,,Wenn die Preise hoch sind,
hat die Geldeinheit bei gleichem Einkommen und Bediirfnisstand
eine geringere Kaufkraft, aber einen hoheren Grenznutzen, das Geld
reprisentiert uns nun weniger Giiter, aber mit hoherem Grenz-
nutzen. Wir werden nun Weniger und nur dringendere Bediirfnisse
befriedigen konnen, wihrend wir bei Sinken der Preise unsere Nach-~
frage ausdehnen und auf weniger wichtige Dinge lenken*'?).” Wenn
die Zusammenhinge von objektivem und sub]ektwem Geldwert
so eindeutig ligen, dann ‘wire es nicht allzu schwer, eine Theorie
des objektiven Geldwertes auf dem Boden der Grenznutzentheorie
zu errichten. Aber — leider — sind die Zusammenhinge gar nicht
so eindeutig. Solange die Argumentatlon sich auf Marktverhiltnisse
bezieht, kénnen wir ihr folgen: daB wir bei sinkenden Preisen mehr
Giiter, bei steigenden Preisen weniger Giiter kaufen. Aber von diesen
eindeutig auf die subjektiven Nutzenverhiltnisse schlieBen zu wollen,
muB verfehlt sein; d. h. den ,,subjektiven’ Charakter des subjek-
tiven Geldwertes verkennen. Das mengenmiBige Mehr oder Weniger
an Giitern sagt uns noch nichts iiber die subjektive GeldwertgroBe,

1y Zwiedineck, Einkommensaufsatz S. 171,
%) Philippovich, a. a. O. S, 253.
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die diesen Quanten korrespondiert. Es wird unsere Aufgabe sein,
zu zeigen, da3 der oben gekennzeichnete Zusammenhang des mengen-
miBigen Mehr und des wertm#Bigen Mehr pro Einheit zwar ein
moglicher, aber kein logisch notwendiger ist; denn es kommt unter
den konkreten Umstinden darauf an, welche Intensitit von der
letzten Geldeinheit gedeckt ist. Das schon aus den Marktverhilt-
nissen ablesen zu wollen, miiBte heiBBen, die ganzen bisher entwickelten
Gedankenginge verkennen.

Erinnern wir uns, daf sich der subjektive Geldwert korrekt nur
an abgewogenen Schitzungsziffern ablesen 148t, d. h. daB er nur
sinnvoll im Zusammenhang mit einer gegebenen Preislage ist.
Wollen wir die Abhingigkeit des subjektiven Geldwertes von einer
Anderung des Preisniveaus untersuchen, so miissen wir also die
Schitzungsziffern bei zwei verschiedenen Preislagen miteinander
vergleichen, zwei Skalen mit verschiedenen abgewogenen Schit-
zungsziffern,

Wir ibernehmen ein Beispiel von Birck (S. 114f). Er stellt
die Skalen der ,,Zauberware‘ bei den Preisen von 1 M. und 50 Pig.
einander gegeniiber. Da die ,,Zauberware Bircks in diesem Zu-
sammenhang mit dem Gelde identisch ist, bedeutet der Preisunter-
schied eine Halbierung des Preisniveaus: die Annahme, da3 simtliche
Preise sich in dem gleichen Verhdltnis gedndert haben, ist vollig
unrealistisch, aber grundsitzlich belanglos, Wenn also beim Preise 1
die erste Wareneinheit den Nutzen x, stiftet, die zweite Waren-
einheit den (etwas kleineren) Nutzen x,, dann deckt beim Preise ¥
die erste Geldeinheit den Nutzen der ersten und zweiten Waren-
einheit, x, 4 x,, und soweit der GréBenunterschied von x, und x,
ein minimaler ist, deckt die erste Geldeinheit den Nutzen 2x,. Auf
diesem uns bereits bekannten Prinzip ist nun die folgende Skala
aufgebaut (da wir eine Senkung des Preises annehmen, ist die kor-
rekte Addition moglich), an der wir jeweils den Grenznutzen der
Zauberware, also des Geldes ablesen konnen:

beim Preise M, 1,— beim Preise M, o,50
Geld- _ Waren- Schitzungs- Geld- .. Waren-
einheit einheit ziffern einheit einheit
1. I 330 } 610 I, I, u, 2,
2, 2 280
3. 3 261 }
504 2, 3. U, 4.
4. 4 243
5. 5 225 6
6. 6 210 } 435 3 5+ . O

— 59 —
beim Preise M. 1.— beim Preise M. 0,50
Geld- _ Waren-  Schitzungs-  Geld- _ Waren-
einheit  einheit ziffern einheit einheit
e 196 } 8 _ w 8,
8, 8. 182 37 4 7
9. 9. 168 } 325 5. 9. u, IO0,
10, 10, 157
15, 15. 105
7. 7. 89\ 16 0. 17, u, 18,
18. 18. 8o f 0
1. 19. 75 } 144 10, I9. U, 20,
20, 20. 69
125, 25. 45
29. 29. 35 } 68 15, 29. u, 30,
30. 30, 33
35. 35. . 25
39. 39. 20 \ 39 20, 39. U. 40,
40, 40. 19 f _
49. 49. 15 } 30 25. 49. u. 50.
50. 50. 15
59. 59. 13\ 26 30, 59. u. 6o,
60. 60. 13
69. 69. 12 } 24 35. 69. u. 7o0.
40, 70, 12
79 79 I\ 40, 79. u, 8o.
8o. 8o, r J
81. 81, 10

An diesen beiden Tabellen konnen wir nun korrekt dem je-
weiligen Geldgrenznutzen symbolisch Ausdruck geben.

Unterstellen wir einen gegebenen individuellen Geldvorrat von
5 Einheiten, dann finden wir, daB der Grenznutzen des Geldes von
225 auf 325 gestiegen ist, bei einem Geldvorrat von 20 Einheiten
hingegen ist der Grenznutzen des Geldes von 69 auf 39 gesunk_en,
bei einem Geldvorrat von 40 Einheiten hinwiederum représentiert
die letzte Geldeinheit bei einem Preise von 1 M. den Nutzen von
19, beim Preise von 0,50 M. den hoheren Nutzen von 22.

Wihrend das zweite Beispiel mit dem Ergebnis von Zwiedineck
und Philippovich iibereinstimmt, daB mit gesunkenem Preis’e mehr
Giiter erworben werden, aber die letzte Geldeinheit einen geringeren
Grenznutzen reprisentiert, zeigen das erste und dritte Bei§pie1 das
entgegengesetzte Resultat: trotzdem bei gesunkenem Prelsfa n'nehr
Giiter erworben werden, hingt von der letzten Geldeinheit jetzt
ein groBerer Nutzen ab. Das auf den ersten Anblick befremdliche
Resultat iiberrascht uns nicht, wenn wir daran denken, da Nutzen
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und Grenznutzen individuelle IntensititsgréBen sind und daB diese
ganz von der Figuration der Bediirfnisskala abhingig sind.

Das ist nun wiederum ein sehr wichtiges Ergebnis: daB sich
bei einer Anderung des objektiven Geldwertes nicht einmal eine

notwendige entsprechende Richtungsidnderung des sub-.

jektiven Geldwertes der Geldeinheit aussagen 14Bt, Hier zeigt sich
besonders markant der ,Nutzen‘‘charakter des subjektiven Geld-
wertes. Ganz nach dem Ansatz der Schitzungsziffern — der indi-
viduell ein notwendig gegebener ist — wird der subjektive Geldwert
(einer Geldeinheit) sich in der gleichen oder entgegengesetzten
Richtung wie eine objektive Geldwertinderung bewegen. Zu diesem
Resultat kommt auch Bortkiewicz: ,,Die Bewegungen des subjek-
tiven Geldwertes brauchen also mit denjenigen des objektiven Geld-
wertes, der sich ja stets umgekehrt proportionell zu der das allge-
meine Preisniveau ausdriickenden Indexziffer verhilt, nicht einmal
der Richtung nach iibereinstimmen® (S. 168). Birck versucht das
so gewonnene Resultat noch weiter zu interpretieren. Auf Grund
des ausgefiihrten Beispiels glaubt er — je nach der Zugehérigkeit
des Individuums zu einer Einkommensschicht — eine gewisse Regel-
maBigkeit in der Gestaltung der Bediirfnisskala und damit auch
der Bewegungstendenzen des subjektiven Geldwertes auf eine
Anderung der Kaufkraft des Geldes hin feststellen zu kénnen.

»By a fall in the price (or in the level of prices) or what comes
to the same thing, an increase in the purchasing power of money,
we find that the marginal utility of income . . . for small incomes
is very much increased, because the shilling comes to stand for
a greater number of units. For large incomes, on the contrary,
the marginal utility of money will fall, for even if a shilling will buy
double the quantity it did before, the two very large units do not
yield as much utility as did previously the single one. It is probable,
that when we come to the very rich, whose money curve beforhand
is flat, the falling prices will cause the marginal utility of money to
again increase, because the 120th picture does not yield much less
utility then the 6oth (the utility of both being minimal) the 120th
plus the 121th picture therefore yields greater satisfaction than
the 6oth*1),

So sehr hier auch Birck um eine Interpretation bemiiht ist;
die Zusammenhinge kénnen so sein, sie miissen es aber nicht. Vor
allem ist eines Birck entgegenzuhalten: daB er bei allen Einkommens-

Y Birck, a, a. O. S. 113,
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schichten die gleiche Rangordnung der Bediirfnisse — also auch

die gleich groBen symbolischen Zahlenausdriicke — zugrunde legte;
das ist nicht zuldssig. Diese Skala der Bediirfnisse und ihre ganze
Gestaltung ist eine sehr personliche Angelegenheit; sie kénnte viel-
leicht fiir jede Einkommensschicht durch die Skala eines reprisen-
tativen Individuums fiir diese dargestellt werden; aber doch nie
fiir sdmtliche Einkommensschichten durch eine einzige Skala.
Denn dadurch macht er in unzulissiger Weise — indem er willkiirlich
ein gemeinsames Bezugssystem schafft — die von Individuum zu
Individuum nicht vergleichbaren subjektiven Geldwerte vergleich-
bar, '

So sind wir bescheidener: wir erkennen die subjektive Natur
des subjektiven Geldwertes und schlieBen daraus, dafl deshalb nicht
einmal richtungsméBig sich notwendige Zusammenhinge zwischen
objektiver Geldwertinderung und Anderung des subjektiven Wertes
der Geldeinheit aussagen lassen.

Uber das AusmaB der Anderung sagt Bortkiewicz: ,,Sofern
aber eine Ubereinstimmung in bezug auf die Richtung vorhanden ist;
bleibt die Verinderung des subjektiven Geldwertes hinter der ent-
sprechenden Verdnderung des objektiven Geldwertes, relativ ge-
nommen, notwendigerweise zuriick; dies folgt ohne weiteres aus
der Tatsache, daB die Schitzungsziffern abnehmende Reihen
bilden).

Das Problem des Gesamtwertes des Geldvorrates bildet bei
einer objektiven Geldwertinderung keine besonderen Schwierig-
keiten: mit sinkenden Preisen werden mehr Giiter gekauft, die in
ihrer Gesamtheit notwendig einen gréBeren Gesamtnutzen reprisen-
tieren, gleichgiiltig ob der Grenznutzen der Einheit gestiegen oder
gesunken ist; der Zuwachs an Nutzen wird dabei immer geringer.
Das umgekehrte Verhdltnis gilt fiir steigende Preise: es konnen
weniger Gliter gekauft werden, die in ihrer Totalitit einen gerin-
geren Gesamtnutzen darstellen.

Bislang haben wir unterstellt, daB die Anderung des personlichen
Preisstandes durch eine Anderung des allgemeinen Preisniveaus be+
wirkt wird. Nun gilt es noch zu untersuchen, wie eine fiir das Budget
relevante Einzelpreisinderung den subjektiven Geldwert beeinfluBt
(Fall 2Db).

Ganz allgemein sagt dariiber Birck: ,,For a thing, the price of
which follows the level of prices, an increase in this level makes a

1]

1) Bortkiewicz, a. a. O, S. 168,
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person, whose income is unaltered, reduce his purchase, but in-
crease it for a thing, the price of which has remained unaltered in
spite of the alteration in the level of prices. In other words, the
alteration in the level of prices has forced him to change his con-

sumption‘‘1), Diese Konsumtionsdnderung miissen wir jedoch noch

etwas eingehender analysieren.

Eine Einzelpreisinderung mufl konsequenterweise die Schit-
zungsziffern der betreffenden Gattung umgestalten. Die Reaktion
des Wirtschafters auf diese Preisinderung wird dann abhingen
von der Relation der neuen abgewogenen Schitzungsziffern zu
der abgewogenen Schitzungsziffer, die bislang dem Grenznutzen
des Geldes symbolisch Ausdruck verlieh (,der Grenzziffer). Je
nach der Stellung der Schitzungsziffer in der Skala, durch die
ja ihre GroBe bedingt wird, d. h. also je nach der Dringlichkeit und
Wichtigkeit des Gutes, wird diese Relation anders ausfallen.

Nehmen wir zunédchst den Fall einer Preiserhthung irgendeiner
Giitergattung; dies bedeutet, wie uns bereits bekannt ist, eine Sen-
kung der Schitzungsziffern der betreffenden Reihe.

Die Senkung kann nun im Vergleich zur abgewogenen Schit-
zungsziffer des Grenznutzens so groB sein, daB die die erste Be-
diirfnisregung dieser Gattung reprisentierende Ziffer kleiner ist
als die bisherige Grenzziffer. Das bedeutet, daB die Konsumtion
dieses Gutes vollkommen wegfillt, die Preissteigerung bewirkt einen
volligen Verzicht der Konsumtion dieses Gutes. Allerdings wird
- dadurch die Kaufkraft frei, mit der man bislang das Gut zu dem ge-
ringeren Preise kaufte; diese Kaufkraft wird nun nach der Skala
der Bediirfnisse auf geringere Intensititen aufgeteilt: der subjektive
Wert der Geldeinheit, sinkt.

Wir unterstellen hier den Fall einer sehr groBen Elastizitit:
auf eine Preiserhthung reagierte unser Wirtschafter mit vélligem
Konsumverzicht: als Beispiel dafiir kann das entbehrliche Luxusgut
angefithrt werden.

Die Senkung der Schitzungsziffern kann nun so groB sein, daf
die Intensitdtszahlen der bisher befriedigten Bediirfnisregungen
immer noch groBer sind als die ,,Grenzziffer. Das bedeutet einen
unverdnderten Konsum; die Preiserhthung konnte die Quantitit
der konsumierten Giiter nicht beriihren. Aber der unveridnderte
Konsum erfordert zur Deckung einen groBeren Geldbetrag: es muf3
an den Stellen minder wichtigen Konsums Kaufkraft frei gemacht

1) Birck, a, a, O, S, 114,
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werden. Die Konsumtionsskala bricht an einer Stelle héherer Inten-

sitit ab: der subjektive Wert der Geldeinheit steigt.

Hier kann aber nun folgender interessante Fall eintreten: durch
die Steigerung der ,,Grenzziffer’’, die den hoheren Geldgrenznutzen
reprisentiert, kann es sein, daB die in der Grenzgiitergattung noch
zu deckenden Bediirfnisregungen wegen ihrer (zahlenmiBigen) Un-
bedeutendheit iiberhaupt wegfallen und daB das Mehr an frei ge-
wordener Kaufkraft bislang nicht befriedigten Bediirfnisregungen
der von der Preiserhbhung betroffenen Giitergattung zugewendet
wird: das bedeutet, daB trotz der Preiserhthung eine groBere Menge
des Gutes konsumiert wird. Dadurch, daB3 der unveridnderte Konsum
bei hoherem Preis eine Kaufkraftentziehung notwendig macht,
kann es sein, daB der Rest der diesem Gute verbliebenen Kaufkraft
in dieser Verwendung nicht mehr verlohnt und auch in der Gattung

" verwendet wird, in der die Preiserhthung statt hatte. Konkreter ge-

sprochen: eine Brotpreiserhthung kann deshalb einen erhthten
Brotkonsum zur Folge haben, als sie einen voélligen Verzicht des
Fleischkonsums bewirkt, da mit der iibrig gebliebenen Kaufkraft
keine relevanten Mengen Fleisches gekauft werden konnen. Auch
in diesem Fall wird der sub]ektwe Wert der Geldeinheit steigen,
da die Konsumtionsskala an einer hoheren Intensitdtsstufe ab-
bricht.

SchlieBlich ist noch ein letzter Fall denkbar: Die Senkung der
Schitzungsziffern ist in Relation zur Grenzziffer eine solche, daB
ein kleinerer Teil der bisher befriedigten Bediirfnisintensitdten groBer
als diese ist. Das bedeutet dann weder vollig wegfallenden, noch
gleichbleibenden oder gréBeren, sondern geringeren Konsum. Zur
Deckung dieses geringeren Konsums kann eine gréBere, eine kleinere
oder eine gleichgebliebene Geldmenge erforderlich sein.

Ist eine gréBere Quote des Einkommens erforderlich, so muf
das erforderliche Mehr von Giitern, die in der Skala weiter unten
stehen, abgezogen werden: der subjektive Wert der Geldeinheit
steigt, da die Konsumtionsskala an hoherer Stelle abbricht.

Ist eine geringere Quote des Einkommens erforderlich, so
kénnen noch Bediirfnisse geringerer Intensitdt befriedigt werden,
was eine Senkung des subjektiven Wertes der Geldeinheit bedeutet;
die Konsumtionsskala bricht an einer tieferen Stelle ab.

SchlieBlich kommen wir zu dem besonderen Fall, da3 der gerin-
gere Konsum mit der gleichen Kaufkraftmenge gedeckt wird. Das
bedeutet, daB die Senkung der Schitzungsziffern eine solche war,
daB die letzte relevante Bediirfnisregung des geringeren Konsumtions-
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quantums ganz oder anndhernd durch die ,,Grenz'ziffer gekenn-
zeichnet ist. Der subjektive Wert der Geldeinheit bleibt unter diesen
besonderen Voraussetzungen unverdndert.

Wir fassen das Resultat unserer Uberlegungen nochmals iiber-

sichtlich in einem Schema zusammen: die Preiserhéhung bewirkt
durch die Senkung der Schétzungsziffern:

, . das bedeutet fir | 4,154 pricht die | der subjektive
im Verhéltnis zur Grenz- | die Konsumtion .
. Konsumtions- Wert der
ziffer, daB des betroffenen SN
skala ab: Geldeinheit
Gutes ‘
‘alle abgewogenen Schat- | Konsumtions- bei geringerer sinkt
zungsziffern kleiner als wegfall Intensitat '
die ,,Grenzziffer‘ sind
ein gleich groBer Teil der |unverdnderte bei groBerer steigt
Schitzungsziffer wie frii- Konsumtion Intensitat
her gréBerals die Grenz-
ziffer ist
ein groBerer Teil d. Schat- [gréBere bei groBerer steigt
zungsziffern groBer als Konsumtion Intensitat ‘
die Grenzziffer ist
€in kleinerer Teil d, Schat- |geringere b, gr6B. Intensitit | steigt
zungsziffern von frither Konsumtion b. klein, ’ sinkt
groBer als die Grenz- b. gleich, ,, bleibt gleich
ziffer ist

Der Fall der Preissenkung ist etwas einfacher. Fiir die abge- -

wogenen Schitzungsziffern der von der Preissenkung betroffenen
Giitergattung bedeutet dies eine Steigerung der Schitzungsziffern,
Hier gibt es in der Relation zur ,,Grenzziffer* grundsitzlich nur
zwei Moglichkeiten: es bleibt ein gleich groBer Teil oder es wird
ein groBerer Teil der Schitzungsziffern als frither durch die Stei-
gerung relevant; sie sind stets groBer als die Grenzziffer, Das be-
deutet, daB der einzelne Wirtschafter einer Preissenkung entweder
mit einem unverdnderten Konsum oder mit einem gréBeren Konsum
gegeniibertritt.

Bei unverdndertem Konsum wird Kaufkraft fiir minder drin-
gende Bediirfnisse frei; die Konsumtionsskala bricht an Stufen
geringerer Intensitit ab; der subjektive Wert der Geldeinheit sinkt.

Bei groferem Konsum entscheidet die zur Deckung erforder-
liche Kaufkraftmenge. Ist sie trotz der groBeren Konsumtion noch
geringer als frither, so wird die freiwerdende Kaufkraft geringere
Intensitidten befriedigen: der subjektive Wert der Geldeinheit sinkt.

__65_.._

Ist sie groBer, dann steigt der subjektive Wert der Geldeinheit,
da die erforderliche Kaufkraft weniger dringenden Bediirfnis-
regungen entzogen werden muf. Ist sie gleich der fritheren, dann ist
der subjektive Geldwert ein unverinderter, da sich dann ,,Grenz'‘-
ziffer und Intensitidt der letzten noch befriedigten Bediirfnisregung
des von der Preissenkung betroffenen und deshalb in groferer Menge
konsumierten Gutes anndhernd decken.

Das Problem des Gesamtwertes bietet keine besonderen Schwie-
rigkeiten: bei einer Einzelpreiserhohung verringert sich der Gesamt-
umfang der Konsumtionsskala, der subjektive Wert des Gesamt-
vorrates sinkt; bei einer Preissenkung erhoht sich der Umfang der
befriedigten Intensititen, der Gesamtwert des Vorrates steigt.

Wir lernten also als Kriterium fiir die Beurteilung der sub-
jektiven Geldwertinderung zufolge einer Einzelpreisinderung das
Verhiltnis der entsprechend abgewogenen Schitzungsziffern zur
,,Grenzziffer’ kennen, mit anderen Worten, die Elastizitdt der
einzelnen Reijhen auf eine Preisinderung. Diese ist eine ganz indi-
viduelle und kann deshalb nicht mehr in allgemeine Regeln gekleidet
werden als im Vorangegangenen versucht wurde. Die Anderung
des subjektiven Geldwertes im Gefolge einer Einzelpreisinderung
hingt immer davon ab, wie der einzelne Wirtschafter auf diese
teagiert: das ist ganz verschieden nach dem Verlauf und der Abstu-
fung der Schitzungsziffern, nach der Elastizitit der Kurven, vor
allem eine verschiedene bei entbehrlichen Luxusgiitern und not-
wendigen Konsumgiitern. Auf diesen letzten Unterschied macht
Zwiedineck aufmerksam, ohne ihn aber im einzelnen zu analysieren.
, Fiir viele Wirtschaftseinheiten wird die in einem gegebenen Augen-
blick vorhandene Preislage in einer Reihe von Giiterkategorien,
insbesondere aber in den weniger dringend bedurften, die Grenze
der Kaufkraft erreichen. Eine dann eintretende Aufwirtsbewegung
eines solchen Preises muB alsbald den Verzicht auf dieses Gut be-
wirken und damit der Reihe nach alle weiteren Konsequenzen,
Zuriickgehen der Nachfrage, Uberfiillung des Marktes, Nachgeben
der Anbieter auslosen. Alles bekannte Tatsachen. Vollziehen sich
aber Anderungen in der Preislage bei dringender bedurften Kon-
sumgiitern, dann bleibt die Wirkung nicht bei dieser Giiterkategorie
nur zu beobachten, sondern es werden die in der Bediirfnisskala
weiter unten stehenden in Mitleidenschaft gezogen‘‘?).

Wir kommen nun zu unserem dritten Fall. Welche Be-

1y Zwiedineck, Kritisches S, 1oy,

®
Diehl, Unters, z. theoret. Nationalskonomie, Heft 2; Hirsch, Grenznutzentheorie, 5
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deutung hat eine Anderﬁng der Bediirfnisskala, eine Dynamik der
Bediirfnisse, fiir den subjektiven Geldwert unter der Annahme
gleichbleibenden Einkommens und eines unverdnderten persénlichen

Preisstandes? Es handelt sich hier um eine Eigendynamik der Be-.

diirfnisse. Das schlieBt von selbst die Fille aus, in denen sich zu-

folge einer Einkommens- oder Preisinderung die ,,Konsumtions--

skala“ #ndert, d. h. daB aus einer gegebenen Bediirfnisskala ein

anderer Ausschnitt relevant wird. Wir schlieBen aber auch die Fille

der Bediirfnisverschiebung aus, die von einer Einkommensinderung
oder einer Preisstandinderung begleitet werden (s. Fall 4, 5).
Hier interessiert uns das Variieren der Bediirfnisskala selbst. Aller-
dings muB unter den Voraussetzungen unveridnderten Einkommens

und gleichgebliebenen Preisstandes sich der Wegfall oder das Auf--

treten eines neuen Bediirfnisses in einer Bediirfnisverschiebung
duBern. So bedeutet beispielsweise das Auftauchen eines neuen
Bediirfnisses, dafl man es auf Kosten eines minder dringenden be-
friedigt; umgekehrt bedeutet der Wegfall eines eingelebten Be-
diirfnisses, daBl an seine Stelle ein minder dringendes Bediirfnis
befriedigt wird. Immer handelt es sich um die Umlenkung von
Einkommensquoten, die auf eine etwas anders gestaltete Bediirfnis-
skala aufgeteilt werden. ,,Verschiebungen in der Nachirage infolge
Verinderungen in der Geschmacksrichtung und den Wiinschen der
Kauflustigen verdndern die fiir die einzelnen Giiterarten gebotenen
Geldbetrage’“l). Welche Bedeutung hat nun diese Bediirfnisinde-
rung fiir den subjektiven Geldwert?

Das Auftauchen eines dringender empfundenen Bediirfnisses
(z. B. eines Modebediirfnisses) bedeutet eine Erhthung des sub-
jektiven Wertes der Geldeinheit; denn die zur Deckung des neuen
Bediirfnisses erforderlichen Geldbetrige miissen den Grenzver-
wendungen entzogen werden; die Konsumtionsskala bricht bei
hoheren Intensitdten ab.

»Wenn sich der Bediirfnisstand erhdht'’, sagt Wieser, ,,s0
nimmt nach dem Gesetze des Bedarfs der personliche Geldwert zu,
weil die Grenzzone der zuldssigen Ausgaben eingeengt wird'‘%).

Umgekehrt bewirkt das Wegfallen einer Bediirfnisgattung (z. B.
der Ubergang zu Enthaltsamkeit von alkoholischen Getranken) ein
Sinken des Grenznutzens; die frei gewordene Kaufkraft wendet sich
Bediirfnissen geringerer Intensitit zu; die Konsumtionsskala bricht
+ bei Bediirfnisregungen minderen Grades ab. '

1) Zuckerkandl, H, d, St,, 3. Aufl, Band VI, Artikel Preis, S. 1135,
?) Wieser, Theorie, S. 164, .

Der Zusammenhang einer Bediirfnisinderung mit der Um-
lenkung von Kaufkraftbetrigen legt es nahe, den hier behandelten
Fall auf den der Einkommensinderung zurlickzufithren. In diesem
Sinne meint Zwiedineck: ,,Die Fille decken sich jedoch in ihren
Wirkungen. Verringerung des Bediirfniskreises kommt dem Zu-
wachs an bisher nicht verfiigbarer Kaufkraft gleich“?). Solange
nun die Analyse auf den subjektiven Wert der Geldeinheit abhebt,
ist dies auch richtig: sowohl die Verringerung des Bediirfniskreises
als auch eine Einkommensmehrung bewirken ein Sinken des Geld-
grenznutzens, wie umgekehrt die VergréBerung des Bediirfnis-
kreises einer Einkommensschmilerung mit Riicksicht auf den sub-
jektiven Wert einer Geldeinheit gleichbedeutend ist: sie heben den
Grenznutzen des Geldes, Aber, wie steht es mit dem Gesamtwert
des Geldvorrates?

Das Hinzutreten eines neuen Bediirfnisses bedeutet trotz des
Wegfalls minder wichtiger Bediirfnisbefriedigungen im gesamten
eine Vermehrung der befriedigten Intensitdten, also ein Steigen
des subjektiven Gesamtwertes; der Wegfall einer Bediirfnisgattung
dagegen ein Sinken des gesamten subjektiven Wertes des Geldvor-
rates, da die Differenz der bisher und der neu befriedigten Intensi-
titen notwendig eine positive sein muB. In diesem Zusammenhang
verkehrt sich die Entsprechung der Bediirfnisinderung und der
Einkommensinderung in ihr gerades Gegenteil: denn Einkommens-
zuwachs bedeutet Steigerung, Einkommensminderung bedeutet
Senkung des subjektiven Gesamtwertes des Geldvorrates.

Wenn also ein Zusammenhang von Einkommens- und Bediirfnis-
dnderung behauptet wird; derart, da dadurch die gleiche Wirkung
erzielt wird, so ist es notwendig zu betonen, daf} dies nur mit Riick-
sicht auf den subjektiven Wert der Geldeinheit zutrifft. -

Damit kénnen wir die Analyse unserer drei Grundmdglich~
keiten — die als solche eine etwas ausfiihrlichere Behandlung bean-
spruchten — abschlieBen. Es lige nun nahe, zusammenfassend
dieser ,,vertikalen Betrachtungsweise eine ,horizontale” gegen-
iiberzustellen. Denn es wére interessant, zu wissen, unter welchen
Umstinden kommt es zu einer Hebung bzw. Senkung des subjek-
tiven Wertes der Geldeinheit. Aber, das ist ja gerade unser Ergebnis,
das es noch einmal festzuhalten gilt: mit Riicksicht auf eine Ande-
rung des persdnlichen Preisstandes ist eine eindeutige Anderung des
subjektiven Geldwertes nicht anzugeben, deshalb muB der Versuch

1) Zwiedineck, Kritisches, S. rog.
5%
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einer umfassenden horizontalen Betrachtungsweise scheitern. Wih-
rend mit Riicksicht auf eine Einkommens- und Bediirfnisinderung
sich eindeutige, zusammenhingende Resultate fiir den Grenznutzen

des Geldes gewinnen lassen, ist dies bei der Variation des personlichen

Preisstandes nicht moglich. Es zeigt sich wieder hier die Struktur-
besonderheit des subjektiven Geldwertes: seine Abhingigkeit von

einem iiberkommenen gegebenen Preisstand. Das ist wichtig hier

festzuhalten, da es im Zusammenhange der Probleme unseres
zweiten Hauptabschnittes von Bedeutung sein wird.

In der Analyse der folgenden Fille kénnen wir nun rascher
voranschreiten, da sie nur eine Kombination der vorangegangenen
Grundméglichkeiten darstellen.

Am einfachsten zu iiberblicken sind noch die Moglichkeiten
des 4. Falles: bei gegebenem Stand der Preise dndern sich sowohl
der individuelle Geldvorrat als auch die Bediirfnisskala. Nehmen
wir zuerst eine Einkommensvermehrung an: wihrend wir unter
unseren Voraussetzungen von Fall 1 annehmen mubBten, daB das
Mehr an Einkommen solchen Bediirfnisregungen der Skala zuge-
wendet werden, die bisher unbefriedigt blieben, kann jetzt mit
diesem Mehr auch ein neu auftauchendes Bediirfnis befriedigt
werden.  So sagt Zwiedineck: ,Freie Einkommensbestandteile
kénnen sowohl den schon bisher wenn auch schon ausreichend be-
friedigten Bediirfniskategorien zugute kommen, zu einer quanti-
tativen wie qualitativen Ausgestaltung derselben fithren oder zur
Eingliederung weiterer Glieder in die Bediirfnisskala, die bisher un-
gedeckt unbefriedigbar waren, in die Reihe der zu befrledlgenden
in die Konsumtionsskala“!). In welcher Richtung wird in diesem
Falle der subjektive Wert der Geldeinheit tendieren? Das Ein-
kommensmehr bewirkt an sich eine Senkung, der Hinzutritt eines
neuen Bediirfnisses eine Steigerung des Geldgrenznutzens. Es ent-
scheidet also, mit welcher Intensitdt das neue Bediirfnis auftaucht;
je nach dieser GroBe wird die Senkung des Geldgrenznutzens eine
Gegenwirkung erfahren: sie kann diese teilweise beheben, gerade
kompensieren oder iiberkompensieren. Der letzte Fall ist in der
Realitit insofern ein wahrscheinlicher als ein neu auftretendes
Bediirfnis sehr hidufig von einer starken Intensitit begleitet ist.

Eine Verstirkung erfihrt diese durch das Einkommensmehr
bewirkte Senkung des Geldgrenznutzens, wenn gleichzeitig ein
bisher befriedigtes Bediirfnis, aus welchen Griinden auch immer,
wegfillt.

1) Zwiedineck, Kritisches, S. 109,

Umgekehrt wird ein Sinken des Einkommens bei gleichzeitigem
Auftreten eines neuen Bediirfnisses die Tendenz haben, das Steigen
des subjektiven Geldwertes zu verstirken,

SchlieBlich bleibt noch die Moglichkeit, daB ein Sinken des
Einkommens begleitet ist von dem Verzicht auf eine bisher be-
friedigte Gattung. Allerdings darf dies nicht das Grenzgut sein,
wenn wir ein iiber Fall 1 hinausgehendes Beispiel geben wollen.
Nach welcher Richtung hin sich in diesem Falle der subjektive Geld-
wert bewegen wird, hingt von der Intensitit der beiden entgegen-
gesetzten Krifte ab. Eine Kompensation ist denkbar, wenn der bis-
herigen Konsumtionsskala ein Bediirfnis von solcher Intensitdt
entnommen wird, das gerade der Einkommensminderung entspricht.

Eine groBere Anzahl von Moglichkeiten bietet unser Fall 5:
Bei gegebenem unveridnderten Einkommen variieren Bediirfnisstand
und personlicher Preisstand; bei letzterem unterscheiden wir wie-
derum Anderungen, die das allgemeine Preisniveau oder einen
Einzelpreis betreffen.

Tiir eine Anderung des Preisniveaus gilt zunichst ganz allge-
mein, daB sie eine verinderte Konsumtionsskala mit sich bringt;
aber hier handelt es sich nicht nur um eine solche Verschiebung
(wie in Fall 2), sondern um eine willkiirlich gesetzte Anderung der
Bediirfnisskala, die sich mit einer Anderung des Preisniveaus paart.
In welcher Richtung dabei der subjektive Geldwert tendiert, 1aBt
sich bei keiner der vier denkbaren Moglichkeiten angeben; denn
— wie die Erlauterung von Fall 2 zeigte — 148t schon die Anderung
des Preisniveaus allein keine eindeutigen Schliisse fiir die Bewegungs-
tendenzen des subjektiven Geldwertes zu, erst recht dann nicht,
wenn diese noch mit einer Anderung der Bediirfnisskala verbunden
ist. Wir konnen also nur sagen, daB hier vollig der Verlauf der
Schitzungsziffern entscheidend ist.
~ Eine Einzelpreisinderung im Verein mit einer Anderung der
Bediirfnisskala bietet keinerlei neue Schwierigkeiten; sie ist lediglich
eine Kombination der Fille 2(b) und 3, so daB wir uns mit einer
schematischen Wiedergabe des Resultats bei Auftauchen eines neuen
Bediirfnisses begniigen. Da dies an sich eine Steigerung des Geld-
grenznutzens bedeutet, so wird

1. eine Einzelpreiserhthung, auf die man reagiert:

a) mit Konsumtionswegfall (der an sich ein Sinken des Geld-
grenznutzens bedeutet) bewirken, daf dieser im gesamten
sinkt, steigt oder gleichbleibt;

b) mit unverinderten Konsum (der an sich ein Steigen des
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Geldgrenznutzens bedeutet) bewirken, daB dieser im 'ge-
samten noch mehr steigt.

c) mit groBerem Konsum (der an sich ein Stelgen des Geld-..
grenznutzens bedeutet) bewirken, daBl dieser im gesamten -

noch mehr steigt.
d) mit geringerem Konsum (der an sich ein Sinken oder

Steigen oder Gleichbleiben des Geldgrenznutzens be- .

deuten kann), bewirken, daB dieser beim Sinken im ge-
samten sinkt, steigt oder gleichbleibt, beim Steigen noch
mehr steigt, beim Gleichbleiben im gesamten unveridndert
steigt.

2. eine Einzelpreissenkung, auf die man reagiert:

a) mit unverdndertem Konsum (der an sich ein Sinken des
Geldgrenznutzens bedeutet), bewirken, da3 er im gesamten
sinkt, steigt oder gleichbleibt;

b) mit gréBerem Konsum, (der an sich ein Sinken oder Steigen
oder Gleichbleiben des Grenznutzens bedeutet), bewirken,
daBl er im gesamten beim Sinken sinkt, steigt oder gleich-
bleibt, beim Steigen im gesamten noch mehr steigt, beim
Gleichbleiben unverdndert steigt.

Es zeigt sich schon hier, dal mit Anndherung an die Wirklichkeit
sich immer weniger bestimmte Angaben tiber die Richtungsinderung
des subjektiven Geldwertes machen lassen.

Schliefflich haben wir noch die beiden Kombinationen zu
besprechen, die Fall 6 umschliet.

Zunichst nehmen wir an, daB mit einer Anderung des Preis-
niveaus sich auch eine Einkommensinderung verbindet. Diese
Annahme ist insofern sehr wirklichkeitsnahe, als in der Tat eine
Anderung des Preisniveaus sehr hiufig schon eine Einkommens-
dnderung bedeutet.

Es ergeben sich folgende vier Moglichkeiten: mit steigendem
oder sinkendem Preisniveau verkniipft sich eine Steigerung oder
Minderung des Einkommens. Wir wissen, daB sich hier keine ein-
deutigen Angaben iiber die Richtungsinderung des subjektiven
Geldwertes machen lassen, da dies schon eine Preisniveauinderung
allein nicht zuliBt. (Einige solche Méglichkeiten kénnen an der
Tabelle Seite 58/59 abgelesen werden.) Deshalb irrt Schumpeter, wenn
er eine eindeutige Richtungsinderung des subjektiven Geldwertes
angeben will: ,,Auflerdem hingt aber die durch das ,letzte” Ein-
kommenselement gesicherte Bediirfnisbefriedigung noch von der
Kaufkraft derselben ab. Wenn daher die Einkommenszunahme eines

ertschaftssub]ektes mit einem Sinken der Kaufkraft zusammen-
geht, so sinkt der Geldgrenznutzen offenbar auch, aber nicht oder
nicht bloB deshalb, weil weiterer Gliterzuwachs den Giitergrenz-
nutzen driickt, sondern deshalb, weil nun jede zuwachsende Geld-
einheit Zuwachs von weniger Giiter bedeutetl)., Schumpeter be-
geht hier den gleichen Fehler, wie wir ihn schon unter Fall 2 bei
Zwiedineck und Philippovich besprachen. Die Zusammenhinge
konnen so sein; sie miissen es aber nicht.

In unserem Zusammenhang interessiert noch ein Sonderfall:
daBl das Steigen des Preisniveaus von einer solch ,,entsprechenden
Einkommensmehrung, das Sinken des Preisniveaus von einer solche
,.entsprechenden Einkommenssenkung begleitet ist, daB der
subjektive Geldwert sich genau nach dem objektiven Geldwert
richtet, Diesen Fall meint Fisher, wenn er sagt: ,,Die Grenznutzen
des Geldes variieren direkt mit der Kaufkraft des Geldes, wenn
sich alle Preise und alle Geldeinkommen in demselben Verhiltnis
indern oder wenn sich (wenigstens ungefihr) die Einkommen im
Verhiltnis der Durchschnittspreisverinderung verdndern®?. Im
gleichen Sinne sagt auch Bortkiewicz: ,, Anders liegt der Fall, wenn
sich mit dem Preisstand das Einkommen des Wirtschaftssubjektes
in demselben Verhiltnis hebt oder senkt. Werden hierbei simtliche
Giiter von der Preisinderung gleichmiBig getroffen, so bleiben ihre
zur Konsumtion gelangenden Mengen, somit auch die letzten noch
zu beriicksichtigenden unbedingten Schitzungsziffern offenbar die
alten . . ., also fillt, bzw. steigt der subjektive Geldwert in demselben
Verhiltnis, wie die Preise steigen, bzw. fallen?). Beide Autoren
wissen aber, dafBl diese Annahmen vollig wirklichkeitsfremd sind
und miinden so in unser allgemeines bereits gekennzeichnetes Re-
sultat: ,, Tatsichlich aber variieren alle diese Elemente, und zwar
in ungleicher Weise, Die Geldeinkommen wachsen manchmal rascher
und oft langsamer als die Preise. Das Resultat ist, dafl die Verdnde-
rungen in der Kaufkraft des Geldes den Verdnderungen in dem
Grenznutzen des Geldes nicht entsprechen?).

Ist eine Steigerung, bzw. Senkung des Einkommens mit einer
Einzelpreissenkung bzw. Steigerung verkniipft, so gelangen wir zu
einer Kombination von Fall 1 und 2b,

Wir beschlieBen dieses Kapitel iiber die Bewegungstendenzen
mit dem Hinweis, dafl die 8 Moglichkeiten des Falles sieben — bei

1) Schumpeter, a, a, O., S, 650.

%y Fisher, Die Kaufkraft des Geldes, Berlin 1916, S. 178,
% Bortkiewicz, a, a. O, S, 168,
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Variation séimtlicher Daten — nichts mehr Neues bieten konnen;
sie zeigen erst recht, daB es unmoglich ist, ohne isolierende Ab-

straktion zu Ergebnissen iiber die Bewegungstendenzen des subjek-.

tiven Geldwertes zu gelangen.

7. Kapitel.
Die Bedeutung des subjektiven Geldwertes.

Wenn wir unsere Betrachtungen iiber den subjektiven Geld-
wert mit der Frage nach seiner Bedeutung abschlieBen, so gelangen
wir schon an die Grenzscheide von individual- und sozialwirtschaft-
licher Sphire. Unsere bisherigen Ausfilhrungen bezogen sich aus-
schlieBlich auf die Wirtschaft eines einzelnen Individuums. Das
ist die dominierende Sphire der Grenznutzentheorie. Jetzt treten
wir aus diesem engeren Rahmen der Einzelwirtschaft heraus und
fragen, welche Bedeutung das individualwirtschaftliche Phinomen
des subjektiven Geldwertes fiir die gesamtwirtschaftlichen Zu-
sammenhénge hat, Es liegt dabei der Gedanke zugrunde, daf3 die
Vielzahl der Einzelwirtschaften in irgendeiner Verbundenheit die
Gesamtwirtschaft bilden. Das ist eben der Sinn der individuali-
stischen Methode, daB sie ihren Ausgang von der Einzelwirtschaft
nimmt und iiber die Marktzusammenhinge zur Erfassung der
volkswirtschaftlichen Phdnomene vorzudringen sucht. Fiir welche
Fakten der Gesamtwirtschaft ist nun in diesem Sinne der von uns
abgeleitete subjektive Geldwert bedeutsam ?

Zundchst ist auf die Bedeutung des subjektiven Geldwertes
fiir das Preisphdnomen abzuheben. Weit iiber den engen Kreis der
Grenznutzentheoretiker wird die Schitzung des Geldes als wichtiger

Preisbestimmungsfaktor anerkannt., So fithrt schon Hermann

in seiner Analyse von ,,Angebot und Nachfrage* auf seiten des
Kiaufers ,,die Zahlungsfihigkeit der Begehrer, auf seiten des Ver-
kdufers den ,, Tauschwert der Giiter, in denen man den Preis aus-
spricht’‘1) als Preisbestimmungsgriinde an. In gleichem Sinne fiihrt
Diehl bei der Besprechung der ,,von der Geldseite ausgehenden
Tendenzen der Preisbildung® aus: ,Eine sehr groBe und oft nicht
geniigend beachtete Rolle bei der Preisbildung spielt die subjektive
Wertschitzung des Geldes seitens der Kiufer und Verkiufer?).

1) F. C. Wilhelm Hermann, Staatswirtschaftl, Untersuchungen (Miinchen
1870), 2. Aufl,, 8, go3f., 4261,
%} Diehl, Theorie, III, S, 156,

Erst recht finden sich in jeder Preistheorie der Grenznutzen-
theoretiker die subjektive Wertschitzung des Geldes auf seiten der
Kaufer und Verkdufer als Preisbildungskomponenten aufgefiihrt.
Ganz allgemein sagt Wieser: ,,Was insbesondere den einzelwirtschaft-
lichen Tauschwert des Geldes betrifft, so nimmt er, weil er nach allen
Richtungen die einzuhaltende Grenze vorschreibt, entscheidenden
Anteil an der Bildung der Preise’?). Im einzelnen analysiert Bohm-
Bawerk ,,den subjektiven Wert des Preisgutes fiir die Kauflustigen
und fiir die Verkaufslustigen‘ 2). Die Bestimmung dieses subjektiven
Wertes erfolgt nach den Grundsitzen, die wir im Vorangegangenen
bereits ausfiihrlich ertrtert haben.

Hier ist nur noch einiges {iber den Geltungsbereich dieser
Zusammenhinge zu sagen, der darin begriindet ist, daB die sub-
jektive Geldwertschdtzung, wie wir sie in Konsequenz grenznutzen-
theoretischer Gedankenginge entwickelten, auf einer Warenwert-
schitzung des Konsumenten aufbaut.

Das bedeutet zunichst, daB hier nicht die Geldwertschitzung
erfaft werden kann, die auf ,,dringenden Geldbedarf* zuriickgeht.
Dieser Bedarf an liquiden Mitteln, dieser Kassenhaltungsbedarf kann
— wie bereits gezeigt wurde — nicht unmittelbar erfaBt werden, weil
er auf keine Giiterwertschitzung zuriickgefithrt werden kann; die
,,Bediirfnisskala‘ umfaBt kein ,,Geldbediirfnis” im engeren Sinne.
Wie sollte auch ein solches skaliert werden? Das bedeutet aber nun
nicht, daB nicht gerade diese Geldwertschitzung fiir die Preisbildung
von hervorragender Bedeutung ist. ,,Was die Verkdufer anlangt,
so sind diese leicht geneigt, bzw. auch gezwungen, ihre Waren zu
einem niedrigeren Preise loszuschlagen nur deshalb, weil sie in Er-
mangelung von Sparguthaben und von Kredit gezwungen sind,
sobald als méglich in den Besitz von baren Geldmitteln zu gelangen®s).
Diese Zusammenhinge wird wohl auch jeder Grenznutzentheoretiker
anerkennen, So sagt Mises: ,,Doch gibt es auch Falle, in denen der
Geldbedarf im engeren Sinne plstzlich und in auBerordentlich
starkem MaBe steigt, so daB} ein vehementes Sinken der Warenpreise
eintritt. Ein solcher Fall ist das Versagen der Umlaufsmittelzirku-
lation in Krisenzeiten, wenn das Vertrauen des Publikums in die
Emittenten schwindet‘?). Aber es ist zu betonen, dal diese ,,drin-

1) Wieser, H. d. St., S. 696.

2) B6hm, a. a, O. S, 305, gor, ebenso Zuckerkandl, H, d. St., S, 1185,
ahnlich Zwiedineck, Einkommensaufsatz, S, 136,

3) Diehl, a. a. O, S. 156.

4) Mises, a, a, O. S. 135,



gende’’ Geldwertschitzung — sei sie nun individualwirtschaftlich
oder volkswirtschaftlich begriindet — so sehr sie auf die Preisbildung
EinfluB gewinnt, nicht in unmittelbarem Zusammenhang mit der
Geldwertschitzung steht, wie wir sie auf dem Boden der Grenz-
nutzentheorie entwickelten. '

Aber selbst die Geldwertschdtzung, wie wir sie fassen, ist nur
fiir einen Teil der Kdufe und Verkdufe und der ihnen entsprechenden
Preise von Belang. Es sind dies — wie wir bereits zeigten — nur die
Preise der Konsumartikel auf der letzten volkswirtschaftlichen
Stufe: wenn diese in die Hdnde des Konsumenten iibergehen. Ob-
gleich alle Produktion und jeglicher Handel nur sinnvoll ist mit dem
endlichen Ziel der Konsumtion, so ist doch diese Beziehung bei den

volkswirtschaftlichen Umsitzen in der Regel von einer anderen
Zielsetzung iiberdeckt: von dem Streben nach der gréBtmoglichen:

Gewinnerzielung. Diese Zusammenhinge sieht auch Bohm-Bawerk,
wenn er bei der Besprechung des ,,subjektiven Wertes der Preis-

giiter fiir die Verkaufslustigen sagt: ,,Aber es gibt auch sehr zahl-.

reiche Fille, in denen sich die Wirksamkeit der verschiedenen Wohl-
habenheit aus dem Kalkiil durch eine Art Kompensation ausschaltet,
indem jenes Moment nur eine durchlaufende Post begriindet, die auf
seiten des Kalkiils in gleicher, sich wechselseitig aufthebender Stirke
wiederkehrt. Dies trifft, biindig bezeichnet, bei geschéftlichen Ver-
kiufen zu, die im Rahmen eines stetig weitergefilhrten Unterneh-
mungsbetriebes vollzogen werden?). Es zeigt sich also bei den ge-
schiftlichen Kdufen und Verkdufen, daB der subjektive Geldwert
keine unmittelbare Bedeutung hat fiir die Preisbildung. Das schlieBt
aber nicht aus, dal mittelbar die Geldwertschitzung belangvoll ist:
denn das letzte Ziel aller Wirtschaft ist Bediirfnisbefriedigung. So
versucht Zwiedineck die subjektive Geldwertschitzung des Konsu-
menten in die Ebene des Verkidufers zu projizieren: ,,Wichtig ist
aber fiir uns, daB der Verkdufer in dieser Schitzung der Kaufkraft
der Kiaufer-Kunden die Grundlage zu seiner Wertschitzung fiir die
Ware sucht. Er wertet . . . die Ware nach dem, was er an Preisgut
dafiir bekommen kann, und das ist nicht immer schon ein bestimmter
Preis, sondern eben eine Grofle, die er nur schitzungsweise nach
MaBgabe der wahrscheinlichen spezifischen Kaufkraft messen
kann?), Soweit Zwiedineck damit nur sagen will, daf3 die ,,wahr-
scheinliche Kaufkraft des Konsumenten’* von mittelbarer Bedeutung
fiir die Preisgestaltung ist, kénnen wir ihm vollig beipflichten. Wenn

) Béhm, a, a. O, S, 305.
%} Zwiedineck, a. a. O, S. 112,

‘er ‘aber diesen Faktor als Preisbildungskomponente auf Seite der

Verkaufer aufgefaBt wissen will (weil die Verkiufer ihren Erlos nicht
konsumtiv verwenden und deshalb keine Wertvorstellung in dem
hier notwendigen Sinn haben), so ist ihm entgegenzuhalten: die
subjektive Geldwertschitzung (was Zwiedineck die spezifische
Kaufkraft nennt) des Konsumenten spielt sicher eine bedeutsame
Rolle im PreisbildungsprozeB: als Komponente auf Seite der Kiufer.
Dort ist ihr ontologischer Platz. Sie darf aber dann nicht nochmals
auf Verkduferseite als ,,Schitzung der Schitzung” auftreten. Nur
insoweit als die Kaufkraft des Konsumenten tatsichlich auf dem
Markte erscheint, wird sie dem Verkiufer eine uniiberwindliche Bar-
riere bilden. Er kann sein Angebot nach dieser mutmaBlichen
Kaufkraft einrichten; diese Tatsache wird gar nicht geleugnet;
aber in einer Theorie der Preisbildung ist sie doch nur von mittel-
barer Bedeutung, genau in dem gleichen Sinne wie der Konsument
mit einem mutmaflichen Angebot rechnet. Fiir beide ist das Baro-
meter dafiir der augenblicklich bestehende Marktpreis. Wie von
diesem der subjektive Geldwert abhingt, das wurde bereits gezeigt.
So miissen wir zusammenfassend sagen: fiir die groBe Anzahl der
volkswirtschaftlichen Umsitze, die in keiner unmittelbaren Be-
ziehung zur Konsumtion stehen, ist der subjektive Geldwert als
Preisbildungsfaktor unmittelbar nicht von Bedeutung.

Aber selbst bei den Umsitzen der letzten volkswirtschaftlichen
Stufe ist nicht jede einzelne Geldwertschitzung bedeutsam. Un-
mittelbar preisbestimmend sind zwar nur die (Geld-)Wertschét-
zungen der ,,Grenzpaare'‘; aber mittelbar sind die {ibrigen dadurch
relevant, daB sie zur Bestimmung der ,,Grenzpaare’ notwendig sind.
Das schlieit nun die wichtige Folge in sich, daB3 es nur dann zu einer
relevanten Marktpreisinderung auf Grund verinderter Geldwert-
schitzung kommt, wenn diese bei einer Mehrzahl von Individuen
auftritt?). Eine solche Mehrheit von Individuen kann nun bei den
verschiedenen Giitern sich aus Angehérigen verschiedener sozialer
Gruppen zusammensetzen, so daf3 wir hier die volle Begriindung
dafiir finden, daB von den objektiven Preistatsachen, die an sich
vergleichbar sind, kein Riickschluf3 auf die subjektiven Schéitzungen
zuldssig ist. Denn die subjektiven Wertschédtzungen sind sowohl von
Gruppe zu Gruppe als auch von Individuum zu Individuum ver-
schieden und erst aus diesen verschiedenartigsten Wertschidtzungen

1) Die Tragweite des Zusammenhangs, daB nur Anderungen, die bei einer
Mehrheit von Wirtschaftern auftreten, marktwirtschaftlich relevant werden, ist
an anderer Stelle zu wiirdigen,



resultiert der Preis! ,Noch wichtiger aber ist der Umstand, daB
die Preise von verschiedenen Kreisen der Bevolkerung gebildet
werden und deshalb eine Vergleichung derselben leicht zu unrichtigen
Ergebnissen fiihrt, Verschiedene Personen schitzen das Geld ver-
schieden, und der gleiche Preis driickt demnach nicht den gleichen
Wert aus‘‘l). Im Zusammenhang des Marktes sind zwar Angebot
und Nachfrage objektive GréBe, die das Resultat individuell-
subjektiver Grofen sind; aber sie lassen kraft ihrer Objektivierung
keinen RiickschluB auf subjektive Schitzungen zu; diese sind und
bleiben innerwirtschaftliche Phinomene..

Wir haben damit den Geltungsbereich des subjektiven Geld-
wertes als Preisbildungsfaktor abgesteckt. Nur die verdnderten
Geldwertschitzungen einer Mehrzahl von Individuen konnen bei
den fiir den Konsum unmittelbar relevanten Giitern eine Marktpreis~
inderung bewirken.

Doch auch innerhalb des so eng umrissenen Geltungsbereiches
ist die Bedeutung des subjektiven Geldwertes als Preisbildungs-
faktor umstritten. Denn der subjektive Geldwert hat ja einen gege-
benen Preisstand zur Voraussetzung; er hat ,,passiven’ Charakter,
womit ja schon zum Ausdruck gebracht werden sollte, daf er nicht
zur Preiserklirung herangezogen werden kann. Wenn man den
subjektiven Geldwert zur Preiserklirung heranzieht, dann dreht
man sich unweigerlich im Kreise: ein Preis wird aus einem andern
Preis erklirt, Aus dieser Tatsache des passiven Charakters des
subjektiven Geldwertes schlieBt deshalb Bortkiewicz auf eine weitere
Einschrinkung des Geltungsbereiches.

,,Ungeachtet dieser grundsitzlichen Passivitit des subjektiven
Geldwertes gehért er doch in einem gewissen Sinne zu den Im-
ponderabilien der Preisbildung. Der Einzelne ist sich ndmlich der
Abhingigkeit des subjektiven Geldwertes von Einkommenshohe
und Preisstand nicht immer voll bewuBt; er neigt vielmehr oft dazu,
den subjektiven Geldwert zu verabsolutieren und nimmt demgemis,
wo er als Kiufer auftritt, unter Umstdnden einen {iberkommenen
subjektiven Geldwert zur Richtschnur, der seiner verinderten per-
sonlichen oder auch der verinderten Marktlage nicht mehr ent-
spricht“®). Auf diese Zusammenhénge macht auch Béhm-Bawerk
aufmerksam: ,,Leute freilich, die plotzlich in neue Vermdgensum-
stinde kommen, z. B. Reiche, die plétzlich verarmen, miissen ihre
Werturteile von Grund aus neu bilden, und werden, ehe dies gelungen

1) Zuckerkandl, Theorie des Preises, Leipzig 1889, S. 307.
?) Bortkiewicz, a, a. O, S. 179,

ist, durch manche verkehrte Handlung und durch manche bittere

Erfahrung dariiber belehrt werden, daB ihre lang gewohnten An-
schauungen tiber den Wert des Geldes usw. in ihrer jetzigen Lage
falsch geworden sind“1). Aber es ist ein Unterschied, ob ein Bort-
kiewicz oder ein Bohm-Bawerk im Rahmen einer subjektiven Geld-
wertbetrachtung auf ein ,,nicht rationales Handeln aufmerksam
macht.

Fiir Bortkiewicz ist dies tatsichlich der einzige Fall, in dem der
subjektive Geldwert preisbestimmend ist: denn er ist dann eine
von Preisen losgeldste Komponente; die Erkliarung bewegt sich nicht
im Zirkel. Bohm-Bawerk hingegen darf diese Tatsache gar nicht
anfithren; denn sie widerstreitet einer methodischen Grundvoraus-
setzung seiner Theorie: daB3 der einzelne Wirtschafter notwendig
rational handle. Zwar weist Diehl in einer Polemik gegen Mises —
ob das rationale Handeln notwendige Voraussetzung sei oder nicht —
darauf hin, daB ,,in der Literatur der Grenznutzenlehre in diesem
Punkte sich gewisse Widerspriiche und Zweideutigkeiten finden‘‘).
Aber grundsitzlich weist Diehl nach, daf das rationale Handeln not-
wendige Voraussetzungen bildet, sowohl mit Belegen aus der Grenz-
nutzenliteratur als auch mit dem Hinweis, daf3 sonst die ,,Grenz-
nutzentheorie allen Sinn verlore, denn dann wire der Wert von der
subjektiven Laune jedes Einzelnen bestimmt und der ganze ge-
waltige Grenznutzenapparat mit allen seinen Wertskalen wére iiber-
fliissig?). Fiir den Grenznutzentheoretiker ist deshalb die Einengung
der Bedeutung des subjektiven Geldwertes wie sie Bortkiewicz vor-
nimmt nicht moglich. Er muB sich mit dem Einwand des Zirkel-
schlusses auseinandersetzen

Diese Frage der Preistheorie gehért nicht in den Rahmen
unserer Arbeit. Wir kénnen sie aber um so mehr an dieser Stelle
iibergehen, als uns die gleiche Frage noch sehr ausfithrlich im zweiten
Hauptabschnitt beschéftigen wird. Die dort zu besprechenden
Moglichkeiten der Uberwindung des Zirkels gelten auch fiir die hier
aufgeworfene Frage als Losungsméglichkeiten.

Wir kommen somit zur Bedeutung des subjektiven Geldwertes
fiir das zweite volkswirtschaftliche Phénomen: fiir den objektiven
Geldwert. Ist es nicht moglich, den objektiven Geldwert, den ,,Preis
des Geldes* als eine Resultante subjektiver Wertschitzungen aufzu-
fassen, ebenso wie der objektive Tauschwert, der Preis einer Ware

1) Béhm, a, a, O, S. 256.
9 Diehl, a, a. O, S, 84/85.



das Resultat subjektiver Wertschitzungen ist? Das ist die Problem-
stellung unseres zweiten Hauptabschnittes, die Problemstellung,
die allgemein in der Literatur mit der Fragestellung Grenznutzen-
theorie und Geldwerttheorie gemeint ist.

Somit verlassen wir jetzt die individualwirtschaftlichen Zu-
sammenhéinge. Unser Resultat kénnen wir kurz dahin zusammen-
fassen: '

Die Haushaltsphire ist das A und O der Grenznutzentheorie.
Hier kann sie als Gebrauchswerttheorie am ersten zu brauchbaren
Resultaten kommen. Das Geld nun, das wir in diese Ebene zu
projizieren hatten, hat aber keinen Gebrauchswert (da wir von
einem Substanzwert absehen), sondern nur Tauschwert. Aus dieser
fundamentalen Tatsache erwachsen alle Schwierigkeiten, die uns
im Vorangegangenen begegneten. Aber sie lieBen sich — wie wir
zeigten — im Rahmen der Einzelwirtschaft noch {iberwinden. Wir
konnten Begriff, GroBe, Wesen und Anderungstendenzen eines
subjektiven Geldwertes durch mittelbares Zuriickfiihren auf einen
subjektiven Giiterwert feststellen. Allerdings muf3 hier nochmals
hervorgehoben werden, daB wir schon an vielen Stellen bei der Ab-
leitung dieses subjektiven Geldwertes an die Grenzen der individua-
listischen Methode stieBen, daB es notwendig war, zur volligen Er-
kldrung des subjektiven Geldwertes Daten aus dem sozialwirtschaft-
lichen Gesamtzusammenhang heranzuziehen. In volliger Folge-
richtigkeit kamen wir zu einem abgeleiteten Begriff des subjektiven
Geldwertes: die Kenntnis des objektiven historisch tiberkommenen
Geldwertes ist unbedingt notwendige Voraussetzung. Dariiber
hinaus sind aber auch die scheinbar véllig individuellen Gréfen von
Geldvorrat und Geldbedarf weitgehend sozial bedingt. Diese Unzu-
langlichkeit der Methode trat noch stéirker in den Vordergrund bei
der Wiirdigung des so abgeleiteten Phinomens fiir die Preistheorie,
Hier stieBen wir auf die Schwierigkeiten, die der Ubergang von der
individuellen einzelwirtschaftlichen Sphire zur sozialen, volkswirt-
schaftlichen Sphére mit sich bringt. Auf diesem dornenvollen Pfade
nun weiter in die Fiille des eigentlichen Geldwertproblems zu
schreiten, ist nunmehr unsere Aufgabe,

II. Hauptabschnitt.

Grenznutzentheorie und objektiver
Geldwert.

A. Die Bedeutung des subjektiven Geldwertes fiir
das Wesen des objektiven Geldwertes.

8. Kapitel.

Die Schwierigkeiten eines Warenwertprmmps
im allgemeinen.

Ist es nicht moglich, den objektiven Tauschwert des Geldes, den
,»Preis des Geldes als eine Resultante subjektiver Wertschidtzungen
aufzufassen, genau so, wie der objektive Tauschwert einer Ware,
der Preis einer Ware eine Resultante subjektiver Wertschitzungen
ist? Mit dieser Fragestellung kennzeichneten wir das Problem unseres
zweiten Hauptabschnittes. Es handelt sich hier um die Ubertragung
eines Warenwertprinzips — im besonderen des Grenznutzenpr1nz1ps
— auf die Probleme des objektiven Geldwertes. Bevor wir nun
auf Grund unserer im ersten Abschnitt gewonnenen Erkenntnisse
die Schwierigkeiten des Grenznutzenprinzips im besonderen auf-
zeigen, ist es erforderlich, zunichst ganz allgemein zu untersuchen,
wie es um die Anwendbarkeit eines Warenwertprinzips als Geldwert-
prinzip steht. Denn eine Reihe von Autoren lehnt schon deshalb
die Anwendbarkeit der Grenznutzentheorie auf das Problem des ob-
jektiven Geldwertes ab, weil es unzuléssig ist, {iberhaupt ein Waren-
wertprinzip als Geldwertprinzip zu verwenden. So sagt z. B. Mild-
schuh: , Wire das Geld eine Ware, so miiBte von ihm auch das Grenz-
nutzengesetz gelten, was jedoch wieder nicht der Fall ist*?). - Rich-
tiger oder mindestens ebenso richtig mul3 das heiBen: weil das Geld
keine Ware ist, darum gilt von ihm nicht das Grenznutzengesetz.
Diese ,,Schwierigkeiten eines Warenwertprinzips im allgemeinen®
umfassen zwei Fragen:

1. Ist das Geld eine Ware wie jedes andere fiir den Austausch
produzierte Gut?

2. Versteht man unter dem objektiven Tauschwert des Geldes.
das gleiche wie unter dem objektiven Tauschwert der Ware; was
meint man mit ,,Preis’ des Geldes, was meint man mit ,,Preis* der
Ware?

1) Mildschuh, Artikel ,,Geld” (Geschichtliche Ent\Vlcklung der Geldtheorie),
im H, d. St., 4. Aufl,, S. 722
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1. Ist das Geld eine Ware?

Wir wiesen schon in der Einleitung und im ersten Hauptab-
schnitt auf die Wichtigkeit hin, die Frage nach dem Gutscharakter
des Geldes zu trennen, je nach der in Betracht zu ziehenden indivi-
dual- oder volkswirtschaftlichen Sphire, je nach dem in Rede
stehenden subjektiven, objektiven oder Substanzgeldwert. Durch
unsere Fragestellung: ,,ist das Geld eine Ware?* wollen wir schon
zum Ausdruck bringen, daB es sich hier um die gesamtwirtschaft-
lichen Zusammenhinge und den entsprechenden objektiven Geld-
wert handelt. Da wir einstweilen an sich den Substanzwert des
Geldes unberiicksichtigt lassen, so interessiert uns auch nicht die
Frage, ob das geschichtlich entstandene Geld Warenqualitit (ge-
meint ist Substanzwert) hatte, ob zu seiner Entstehung diese not-
wendige Vorbedingung war — eine Frage, die heute fast durchweg
bejaht wird — sondern wir fragen, ob das allgemeine Tauschmittel
eine Ware ist, unabhingig ddvon, in welcher Verkorperung uns
dieses Geld entgegentritt.

Diese viel erorterte Streitfrage birgt nun eine Gefahr in sich, auf
die schon Menger hingewiesen hat. ,Diejenigen, welche bei Be-
handlung der Frage, ob das Geld eine Ware sei . . . von irgendeiner
miBverstindlichen Definition des Geldes und von einer ebenso will-
kiirlichen Definition des mehrdeutigen Begriffs der Ware ausgehen
und untersuchen, ob der erstere unter den letzteren widerspruchslos
subsummiert werden kénne, verkennen die wahre Natur des obigen
Problems und dessen Bedeutung fiir die Theorie des Geldes. Ihre
Kontroversen kénnen in der Tat groBenteils als bloBer Wortstreit
bezeichnet werden'?). Demnach kénnen wir nur untersuchen, wie-
weit sich die Funktion des ,,allgemein gebrduchlichen Tauschmittels”

— die wir in unserem Zusammenhang wihlen mufiten — mit der -

Funktion einer Ware deckt und wie weit nicht. Dariiber 1t sich
zunichst ganz allgemein feststellen: Soweit Ware und Geld Guts-
charakter haben, soweit reichen ihre formalen Gleichheiten. Alle
Argumente in der Literatur, die den Warencharakter des Geldes be-
weisen sollen, weisen auf die Zusammenhinge hin, wie wir sie im
ersten Hauptabschnitt darlegten: Geld und Ware sind ,,Mittel der
Bediirfnisbefriedigung®.  Aber bei den , mittelbaren” Bediirfnis-
befriedigungsmitteln unterschieden wir schon nach der Mittelbarkeit,
ob diese in der Verwendung des Gutes zur Produktion oder zum
Tausch begriindet ist. Reichte nun im individualwirtschaftlichen

1) Menger, Grundsatze, S. 262,
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Zusammenhang die formale Gleichheit der ,,Mittelbarkeit” aus —
unabhingig von ihrer Begriindung — so begriindet jetzt im volks-
wirtschaftlichen Zusammenhang die Verwendung in Produktion oder
Tausch — sie sind ja spezifische gesamtwirtschaftliche Phinomene —
die materiale Verschiedenheit von Ware und Geld. Alle Argumente,
die in der Literatur nachzuweisen versuchen, dafl das Geld entweder
gar keine oder eine Ware eigener Art sei, sind letzlich in den be-
sonderen Geldfunktionen, deren wichtigste die Tauschmittelfunktion
ist, verankert. Wie also steht es im einzelnen im gesamtwirtschaft-
lichen Zusammenhang um Ahnlichkeiten und Unterschiede von
Geld und Ware?

Die formalen Gleichheiten von Geld und Ware sind darin be-
griindet, daB das Geld Tauschmittel ist. Dabei ist es notwendig,
den Begriff der Ware formal und allgemein zu fassen, etwa den
eines Verkehrsobjektes. ,,Versteht man unter ,,Ware im Gegensatz
zu den in der eigenen Wirtschaft erzeugten und ebendort zum Ver-
brauch gelangenden Giiter alle diejenigen Giiter, die aus dem Kreise
der Eigenproduktion heraus in den Verkehr, auf den , Markt” ge-
langen, um im Austausch gegen andere Werte den Besitz zu wechseln,
dann ist das Geld die Ware xaz’ é€oyjv; denn seine ganze Bestimmung
besteht ja darin, im Verkehr zu sein und den Besitz zu wechseln®?).
In dieser ganz allgemeinen Natur ist demnach der Warencharakter
des Geldes begriindet; auf ihr fuBit jeglicher Versuch, ganz formal
die Probleme des Geldwertes durch ,,Angebot und Nachfrage* zu
erfassen. Aber es ist ohne weiteres ersichtlich, dafl damit das Wesen
des Geldes nicht vollstindig umschrieben sein kann. Dieser Frage
kommen wir nur niher, wenn wir auf die Unterschiede von Geld
und Ware abheben, die darin begriindet sind, dafl das Geld Tausch-
mittel ist. Auf dieser seiner besonderen Stellung im Kreise der wirt-
schaftlichen Giiter beruht seine Warenqualitit eigener Art. Um
diese besondere Stellung zu erfassen, stellen wir das Geld als allge-
mein gebriuchliches Tauschmittel zunichst ganz allgemein dem sehr
weit gefaBBten Warenbegriff des allgemeinen Verkehrsobjektes gegen-
iber, um erst dann im besonderen die Unterschiede gegeniiber
GenuB-, Produktions- und Verkehrsmittel (einer engeren Waren-
begriffsfassung entsprechend) aufzuzeigen. o

Wodurch unterscheidet sich also das Geld von den iibrigen Ver-
kehrsobjekten? Notwendig durch seine Tauschmittelfunktion, die
ja das Wesen des Geldes ausmacht. Das Geld hat die Aufgabe, die

1) Helfferich, Das Geld, Leipzig 1910, 2. Auil,, S, 223.

Diehl, Unters, z, theoret. Nationalskonomie. Heft 2; Hirsch, Grenznutzentheorie, 6
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Tauschakte zu vermitteln. ,,Es handelt sich im entwickelten Tausch
in erster Linie um die Bewegung der Waren, die Gegenbewegung des

Geldes ist allerdings unentbehrlich; aber sie steht doch erst in

zweiter Linie als das Mittel, das gebraucht werden muf}, um den be-
gehrten Zweck zu erreichen; die Ware ist Tauschgegenstand,

das Geld ist Tauschmittel“?). Es handelt sich hier um den.

Unterschied, auf den wir schon im ersten Hauptabschnitt aufmerk-
sam machten, der aber erst in diesem Zusammenhang voll ge~

wiirdigt werden kann: im Gegensatz zur individual-wirtschaftlichen

Sphire haben im volkswirtschaftlichen Zusammenhang alle Giiter
mit Ausnahme des Geldes eine Beziehung zur Konsumtion. Alle
anderen Verkehrsobjekte werden aus dem Markte genommen, um
einer unmittelbaren oder mittelbaren Konsumtion zugefiihrt zu
werden. Das Los des Geldes ist es, grundsitzlich ewig als Zirku-
lationsmittel zu funktionieren. Verschwindet es fiir den Einzel-
wirtschafter — das Ausgeben des Geldes begriindet im einzel-
wirtschaftlichen Zusammenhang die Beziehung zur Bediirfnis-
befriedigung — so bedeutet das im Gegensatz zu den anderen Waren
kein volkswirtschaftliches Verschwinden. Denn das wirtschaftende
Individuum, das das Geld erhielt, wird es nach einer gréBeren oder
geringeren Zeitspanne wiederum durch Ausgeben nutzen; das
gleiche allgemeine Tauschmittel erscheint wieder auf dem Markte.
Fiir das Geld gibt es keinen natiirlichen Tod, sein Wesen besteht
in seiner ewigen Mittlerfunktion. ,,Volkswirtschaftlich betrachtet®,

sagt Helfferich, ,,sind alle Verkehrsobjekte, die wir im Gegensatz zum

Gelde , Waren‘ nennen, dazu bestimmt, in der Einzelwirtschaft
konsumiert zu werden, wihrend das Geld seine Zwecke erfiillt,
indem es nirgends eine dauernde Stétte findet, sondern von Hand
zu Hand geht“?). Diese fast selbstverstdndliche Stellung des Geldes
im Kreise der iibrigen wirtschaftlichen Giiter kann gar nicht genug

hervorgehoben werden; denn letztlich ist es dieses ,,Wesen* des

Geldes, das uns ein besonderes Geldwertproblem aufgibt. Wir
miissen nun auf einige Konsequenzen aufmerksam machen, die aus
dieser Auffassung des Geldes flieBen, da sie uns so den Unterschied
von Geld und Ware weiter verdeutlichen werden.

Wir kennzeichneten oben als Konsequenz der Warennatur des
Geldes, daB es dadurch erméglicht wird, ganz formal von ,,An-

gebot und Nachfrage’ beim Gelde zu sprechen. Wir miissen hier
als Folge der besonderen Stellung des Geldes im Kreislaufe der

1) Wieser, H. d, St., S. 695.
%) Heliferich, a, a, 0. S, 5.

Giiter auifzeigen, wie dieses formale Begriffspaar notwendig einen
anderen materialen Inhalt bekommt. ,Eine folgerichtige Theorie
des Geldes muB versuchen, die Begriffe von Vorrat und Bedarf
grundsitzlich auf den Gelddienst umzudeuten?). Es sind vor allem
zwei Phinomene, die hier eine besondereRolle spielen: die Méglichkeit
von Geldsurrogaten und der Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes;
beide finden ihre Begriindung darin, daB das Geld keinem konkreten
Bediirfnis dient, daB es Tauschmittel ist. Geldsurrogate sind ,,gute
sichere Geldforderungen, Urkunden iiber kiinftige Geldeingénge, die
schon heute wie gegenwirtiges Geld verwendet werden konnen‘ ?).
Gute sichere Warenforderungen kdnnen einen analogen Dienst nicht
leisten; denn ,,in Riicksicht auf die Waren — weil sie konkreten
Bediirfnissen zu dienen haben — sind wir an die Stoffe gebunden,
die die besonderen Brauchbarkeiten hierfiir besitzen; das Geld
braucht fiir seinen Gelddienst keine dieser besonderen Brauchbar-
keiten und das ist es, was uns hier iiber die engste stoffliche Ge-
bundenheit erhebt!‘2). Da ,,die vorhandene oder produzierte Menge
von Waren in der Regel nur einmal angeboten wird, das Geld aber
wiederholt immer wieder angeboten wird‘3), ist es sinnvoll, von
einer Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes zu sprechen, ,,die GroBe,
welche angibt, wie oft das Geld in einem bestimmten Zeitraum
kaufend auf dem Markte auftritt, also angeboten wird“?). Diese
beiden volkswirtschaftlichen Fakten spielen in jeder Geldwert-
theorie (richtiger: Kredittheorie) eine hervorragende Rolle; aber
sie erfahren eine verschiedene Interpretation. Die Bankingtheore-
tiker fassen Geldsurrogate und Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes
als von der Geldnachfrage abhingige Fakten auf. Sie weisen auf
die Elastizitit des Geldwesens hin, die darin bestehe, daB sich
durch Veranderung der Menge der Geldsurrogate und der Umlaufs-
geschwindigkeit des Geldes der ,,Geldbedarf” immer einem auto-
matisch entsprechenden ,,Geldvorrat” gegeniibersihe. ,,Bis zu einer
gewissen Grenze vermag sich das Geld, von selbst den gesteigerten
Anforderungen des Verkehrs folgend, ohne Vermehrung der Metall-
vorrite auszudehnen und vermag es sich wieder zusammenzuziehen,
ohne daB das Gleichgewicht von Angebot und Nachfrage gestort
und daher auf den Wert ein Druck ausgeiibt wird“4). Demgegen-

1) Wieser, H, d. St., 8. 695.

%) Wieser, Der Geldwert und seine geschichtlichen Verinderungen, Zeit-
schrift f, Volkswirtschaft usw,, Band 13, Antrittsvorlesung aus dem Jahre 1903, S. 48.

8) Amonn, Grundsitze, S. 198.

4) Wieser, Antrittsvorl.,, S. sr. ‘
, o



iiber stehen ‘die Currencytheoretiker, die behaupten, ,,daB die
Umlaufsmittelzirkulation eben nicht in dem Sinne elastisch ist,

daB sie automatisch den Geldbedarf dem Geldvorrat ohne Beein-

flussung des inneren objektiven Tauschwertes des Geldes anpafit*?),
die vielmehr Umlaufsgeschwindigkeit und Geldsurrogate als selb-
stindige Angebotsfaktoren auffassen. Wir brauchen hier auf diesen
sehr wichtigen kredittheoretischen Streit nicht niher einzugehen.
Uns ist wichtig, da8 Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes und Geld-
surrogate allgemein anerkannte Daten jeder Geldwerttheorie und
als solche der Ausdruck des Wesensunterschiedes von Geld und
Ware sind, der seine Wurzel in der Tauschmittelfunktion des Geldes
hat.

Aber diese Stellung des Geldes als Vermittler der meisten volks-
wirtschaftlichen Umsitze hat nicht nur zur Folge eine besondere
Fassung des Geldmengenbegriffs; dadurch kommt iiberhaupt der
Geldmenge eine ganz andere Rolle zu als der Warenmenge.

Wihrend im einzelwirtschaftlichen Zusammenhang die Gréfe
des Geld- oder Warenvorrates von grundsitzlich gleicher Bedeutung
sind — beide stehen unmittelbar in Beziehung zur Skala unserer
Bediirfnisse, Verlust oder Zuwachs einer Geld- oder Wareneinheit
bedeuten gleichermaBBen NutzeinbuBe oder Nutzgewinn — ist es
anders im Zusammenhang der Gesamtwirtschaft: Verlust oder Zu-
wachs einer Wareneinheit bedeuten eine Schmailerung oder Ver-
mehrung des gesamten Giitervorrates; Verlust oder Zuwachs einer
Geldeinheit bedeuten fiir die Volkswirtschaft an sich noch gar
nichts: denn es ist ein kaum bestrittener Satz der Geldwerttheorie,
daB grundsitzlich jede Geldmenge — sei sie nun groB oder klein —
die volkswirtschaftlichen Umsitze vermitteln kann; nur werden die
Bankingtheoretiker eine Anpassung an den volkswirtschaftlichen
Umsatz durch das Kreditvolumen, die Currencytheoretiker durch
den Preismechanismus behaupten. Auf jeden Fall kann gesagt
werden, daB sich im Zusammenhang der Gesamtwirtschaft Ware
und Geld in der Bedeutung des jeweiligen Mengenmomentes als Folge
der Tauschmittelfunktion des Geldes sehr unterscheiden. Diesen
Gedanken formuliert Schumpeter treffend dahin: ,,Deshalb bedeutet
Zu- und Abnahme der Einkommenssumme auch vom volks-
wirtschaftlichen Standpunkt etwas ganz anderes als Zu- und Ab-
nahme des Sozialprodukts. Die letztere bedeutet bessere oder

schlechtere Giiterversorgung. Die erstere ist an sich volkswirtschaft- '

Y Mises, a, a, O, S, 317.
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lich gleichgiiltig und kann reale Bedeutung nur gewinnen, wenn sie
entweder zugleich eine Verschiebung der Einzeleinkommen, oder
der Anteile am Sozialprodukt, involviert oder Symptom und Be-
gleiterscheinung. einer Verdnderung der GréBe des Sozialproduktes
ist“1). In gleichem Sinne weist Mises darauf hin, daf ,,von der
Verfiigung iiber ein bestimmtes Geldquantum keine VergréBerung
des Wohlbefindens der Gesellschaft abhingig ist“?). Nun birgt
aber diese Gegeniiberstellung von Einzelwirtschaft und Gesamt-
wirtschaft in unserem Zusammenhang durch unvorsichtige Aus-
drucksweise eine Gefahr in sich, die den Kritikern eine leichte An-
griffsfliche bietet. Da im individualwirtschaftlichen Zusammenhang
jeweils die NutzeinbuBle oder der Nutzzuwachs entscheidet, glaubte
man im Rahmen der Gesamtwirtschaft von einem analogen ,,gesell-
schaftlichen Nutzen' sprechen zu kénnen. Der Unterschied von
Geld und Ware wiirde dann darin bestehen, daBl zwar von jeder
Wareneinheit, nicht aber von jeder Geldeinheit ein ,,gesellschaft-
licher Nutzen“ abhingig ist. Es gehort aber zum A und O der
Grenznutzentheorie, dafl in ihrem Zusammenhang nur im Rahmen
der Einzelwirtschaft von Nutzen gesprochen werden kann, daB
es fiir sie keinen ,,gesellschaftlichen Nutzen“ gibt. ,,Gesellschaft-
licher Nutzen ist nur dann als Erklirungsprinzip brauchbar, wenn
man die Gesellschaft als handelnde Person auffat, die nach der
Maxime vorgeht: Maximum an Nutzerreichung oder, was dasselbe
ist, rational handelt. Das letztere kann man bei der Einzelwirtschaft
annehmen . . . Bei der gesellschaftlichen Wirtschaft kann von dieser
Annahme natfiirlich nicht die Rede sein“?). Aus diesem Grunde
kann das eine Argument, das Helfferich fiir die Unanwendbarkeit
der Grenznutzentheorie auf die Geldwerttheorie anfiihrt, das sich
auf die , Nutzwirkung' des Geldes bezieht, irrtiimlich aiusgelegt
werden. Er meint: ,,Wihrend bei allen Giitern der Wert aus der
Beschrdnkung der bei einem gegebenen Vorrat moglichen Nutz-
wirkungen resultiert und im allgemeinen um so hoher ist, je héhere
Grade von Nutzwirkungen durch die Beschrinktheit des Vorrates
ausgeschlossen sind, die Nutzwirkungen des Vorrates selbst aber
durch seinen Wert nicht erh6ht werden — kann beim Gelde die
Nutzwirkung eines gegebenen Vorrates durch Erhohung des Wertes
der Geldeinheit eine beliebige Ausdehnung erfahren“?). Ohne

1) Schumpeter, Soz, prod., S, 650,

)

?) Mises, a. a. O. S, 62,

%) Haberler, a, a. O. S, 663,
4) Helfferich, a, a, O, S, 546.
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Zweifel spricht hier Helfferich in unzuldssiger Weise von einer
, Nutzwirkung im Rahmen der Gesamtwirtschaft und Mises hat
mit seiner Entgegnung soweit recht: ,,Der Fehler dieser Argumen-
tation ist darin zu erblicken, daB sie die Nutzwirkung des Geldes vom
Standpunkte der Gesamtheit der Volkswirtschaft aus und nicht
von dem des einzelnen Wirtschaftssubjektes betrachtet. Jede Wert-
setzung mufB notwendigerweise von einem Subjekt ausgehen, das
in die Lage kommt, mit dem zu wertenden Objekt im Tausch zu
disponieren, Nur wer die Wahl zwischen zwei wirtschaftlichen
Giitern hat, kann ein Werturteil abgeben, indem er das eine dem
andern vorzieht“!). 'DaB sich hinter dem Worte ,, Nutzwirkung**
eine doppelte Bedeutung verbirgt, erkennt auch Zwiedineck nicht,
da er den Helfferichschen Einwand mit dem Hinweis auf die ,,Elasti-
zitit des Geldwesens* zu entkriften sucht. Nicht der Wert der Geld-
einheit erhdhe sich, sondern die Geldmenge gleiche sich bei unver-
indertem Geldwert an. Es ist sicher richtig, daB bei einer Anderung
von der Warenseite her — nur diese kann Helfferich meinen — sich
die Geldmenge den verdnderten Verhiltnissen anpassen kann und
deshalb der Geldwert unveridndert bleibt; es besteht aber ebensogut
die Méglichkeit, daf3 eine Anderung des Preismechanismus eine Geld-
wertinderung bewirkt, auf die Helfferich abhebt. Uber diese beiden
Moglichkeiten der Anpassung mogen Banking- und Currencytheo-
retiker streiten. Im konkreten Einzelfalle wird es Tatfrage sein,
wie weit sich die Geldmenge den Bediirfnissen anpaB8t und in welchem
AusmaBe eine Geldwertinderung eintritt. Hier gilt es festzustellen,
daB beide Autoren irren, wenn sie von einer , Nutzwirkung® des
Geldes im gesamtwirtschaftlichen Zusammenhang sprechen. Sie
haben aber beide von ihrem jeweiligen Standpunkt aus recht, wenn
sie der Tatsache Ausdruck verleihen wollen, daBl der Menge des
Geldes im gesamtwirtschaftlichen Zusammenhang eine andere
Bedeutung zukommt als der Menge der Waren. In der Tat meinen
sie auch diese Tatsache, die sie nur in ein falsches Gewand kleiden.
Dieser Einwand schlieBt nicht aus, daB man von einem Geldgrenz-
nutzen, der ein einzelwirtschaftliches Phidnomen ist, sprechen kann;
in der Tat wird dieser Begriff auch von beiden Autoren anerkannt.
Deshalb kénnen sie der Gegenargumentation von Mises beipflichten
und diesem doch entgegenhalten, daB er den Kern ihrer Einwendung
nicht trifft, die sich auf die Anwendung des Geldgrenznutzens zur
Erklirung des objektiven, volkswirtschaftlichen Tauschwertes des

1) Mises, a, a. O, S, 102,

Geldes bezieht.. In den Zusammenhingen der Gesamtwirtschaft
kommt dem Geldmengenmoment eine andere Rolle als dem Waren-
mengenmoment zu. Dieser Unterschied im Wesen'des Geldes zum
Wesen der Ware — der seinen Niederschlag in der Wertbildung
der beiden Phénomene finden mu3 ~— kann nicht geleugnet werden;
er ist eine Folge der (volkswirtschaftlichen) Tauschmittelfunktion
des Geldes.

Soweit man also die Ware ganz allgemein als Verkehrsobjekt
faBt und dem Gelde gegeniiberstellt, ergibt sich, daB3 das Geld eine
Ware eigener Art ist. Das bedeutet also, daB das Geld zunichst ganz
formal Warenqualitdt hat, daB3 es sich aber durch einige Besonder-
heiten, die letztlich in seiner Tauschmittelfunktion begriindet sind,
auszeichnet. Nun hat man aber in der Kontroverse, ob das Geld
eine Ware sei, den Begriff der Ware auch enger gefaft. Damit
wurde es leichter, auf die Unterschiede von Geld und ,,Ware‘ abzu-
heben. Aber es wird sich zeigen, daB diese Unterschiede — da sie
einer engeren Fassung entsprechen — nicht unbedingt die Anwend-
barkeit des Warenwertprinzips, insbesondere des Grenznutzen-
prinzips, auf die Probleme des objektiven Geldwertes ausschlieBen.

Am einfachsten war es fiir die Autoren, die die Ware schlechthin
mit dem fiir den Austausch produzierten Konsumtionsgut identi-
fizierten. Sie wiesen dann einfach darauf hin, da8 das Geld keine
,, Ware ist, ,,weil es als Geld keinen unmittelbaren Gebrauchswert‘‘)
besitzt. Unter diesem Aspekt konnte auch Hildebrand mit der
Begriindung, daB das Geld nicht ein Gegenstand des Bedarfs ist,
sagen, daBl das Geld ,,vielmehr das gerade Gegenteil einer Ware*
ist?)., Auf diesen Unterschied von Geld und Ware, dafl das Geld
nur Tauschwert und keinen Gebrauchswert hat, 1iuft auch die Ar-
gumentation von Hahn hinaus, nach der seines Erachtens alle
Quantititstheoretiker ,,sich konsequenterweise der Meinung der-
jenigen anschlieBen miissen, die die Anwendbarkeit der subjektiven
Wertlehre auf das Geld verneinen“®). Uber das Verhiltnis der
Quantititstheorie zur Grenznutzentheorie wird uns noch ein eigenes

XKapitel unterrichten. Hier interessiert uns nur die Argumentation

HH ellef, Die Grundprobleme der theoretischen Volkswirtschaftslehre,
Leipzig 1924, 2. Aufl,, S. 124. ©

?) Hildebrand, Die Theorie des Geldes, Jena 1883, S. 10,

3) Hahn, ,,Zur Frage des sog, Vertrauens in die Wahrung®, Archiv f, Sozw.,
Band 52, S. 299. Den gleichen Einwand macht sich zu eigen Lederer: ,,Der Zir-
kulationsprozeB als zentrales Problem.'der ékonomischen Theorie”, Archiv f, Sezw.,
Band 56, S. 22/23. « B ‘
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von Hahn, die eine Verkniipfung mit der Betonung des quanti-
tativen Elements bei der Theorie des Geldwertes vornimmt, insoweit,
als sie dies auf das Zuriicktreten des qualitativen Momentes, das
Fehlen eines unmittelbaren Gebrauchswertes zuriickfiihrt: ,,Bei
Austausch von Gut gegen Gut spielt die Niitzlichkeit des Gutes, sein
subjektiver Gebrauchswert, oder wie man diesen Wert sonst, je
nach der werttheoretischen Einstellung, bezeichnen will, neben der
Quantitit eine entscheidende Rolle. Denn der eigene Gebrauchswert
eines Gutes bewirkt, daB der VerduBerer nicht auf jeden Tausch
eingeht, nie ,bestens’ verkauft, sondern seinen Verkauf limitiert.
Von dem Gelde dagegen kann man prinzipiell keinen anderen Ge-
brauch als den der Benutzung zum Kauf machen. Ein Zuriickhalten
des Geldes ist daher nur einem Gut, nie aber allen Giitern in ihrer
Gesamtheit moglich. Jeder entduBlert sich des Geldes ,,bestens”,
daher ist fiir die Kaufkraft des Geldes nur seine Quantitit,
nicht seine Qualitit, entscheidend“?). Die Argumentation, auf die
hier Heller, Hildebrand und Hahn aufmerksam machen, ist an sich
richtig. Es bildet sicher einen wesentlichen Unterschied zwischen
dem Gelde und einem Konsumtionsgut, dafl dieses keinen unmittel-
baren Gebrauchswert hat. Darauf haben wir auch schon im ersten
Hauptabschnitt aufmerksam gemacht; dort war der Platz fiir den
Unterschied von Geld und Gut, besser Geld und Konsumtionsgut.
Wir haben aber dort schon gezeigt, daB jedes ,, Tauschgut™ sich
dadurch von einem Konsumtionsgut unterscheidet, daf es Tausch-
wert, nicht unmittelbar Gebrauchswert hat. Aber solange sich
der Tauschwert mittelbar auf einem Gebrauchswert zuriickfithren
14Bt, ist die Ubertragung der Grenznutzentheorie nicht ausge-
schlossen. Das war ja der Sinn der Ausfithrungen unseres ersten
Abschnittes. Es mag sein, daB sich spéter zeigen wird, daB3 der Geld-
grenznutzen deshalb nicht weiter verwendet werden kann, weil
er nur mittelbar auf einem Gebrauchswert fufit. Hier muBte nur
betont werden, daB insbesondere der Hahnsche Einwand — so sehr
er einen richtigen Kern in sich birgt — zu bald in der logischen Kette
einsetzt. Denn, wenn man sich des Geldes ,,bestens’’ entduflert,
so heiBt das doch unter gegebenen Umstinden: zu dem grofit-
miglichen Nutzen. Der Nutzen besteht indirekt in dem Ge-
brauchswert der Giiter, die ich fiir das Geld erwerben kann., Deshalb

1) Hahn, ,,Zur Frage des sog, Vertrauens in die Wahrung*, Archiv {. Sozw,,
‘Band 52, S, 299, Den gleichen Einwand macht sich zu eigen Lederer: , Der Zir-
kulationsprozef als zentrales Problem der 8konomischen Theorie”, Archiv f. Sozw.,
Band 56, S, 22/23,

spielt auch im indirekten Tausch von Geld und Gut das qualitative
Moment eine Rolle, wenn es im einzelwirtschaftlichen Zusammen-
hange — auf den ja, trotzdem die ,Kaufkraft des Geldes zur
Diskussion steht, Hahn abhebt — gesehen ist. Erst im gesamt-
wirtschaftlichen Zusammenhang dringt das quantitative Element
dominierend in den Vordergrund. So sehr wir also auf der einen Seite
Hahn zustimmen kénnen, wenn er auf den Unterschied von Kon-
sumtionsgut und Tauschgut aufmerksam macht, so sieht Hahn hier
die Auswirkung dieses Unterschiedes an falscher Stelle und deshalb
nicht richtig; es zeigt sich hier, wie notwendig es ist, die Frage nach
dem Guts- bzw. Warencharakter des Geldes jeweils nach der indi-
vidual- und sozialwirtschaftlichen Sphire zu scheiden. Es gibt
eben im einzelwirtschaftlichen Zusammenhang einen Geldgrenz-
nutzen, den Hahn mit seiner Argumentation nicht trifft; nur die An-
wendung dieses Grenznutzens auf die Erklirung des objektiven
Geldwertes ist problematisch, Die Argumentation, die die Ware in
enger Weise als Konsumtionsgut faBt, trifft aber dann nicht die ent-
scheidende volkswirtschaftliche Sphire.

Wie steht es schlieBlich mit den Unterschieden, die aus einer
Gegeniiberstellung von Geld und Produktionsmitteln, im besonderen
,, Verkehrs“mitteln flieBen? Der eben besprochene Gegensatz von
unmittelbaren und mittelbaren Gebrauchswert trifft hier nicht zu;
denn sowohl das Tauschmittel als auch das Produktionsmittel stehen
nur mittelbar in Beziehung zur Rangordnung der Bediirfnisse. Aber
wir zeigten schon im ersten Abschnitt, daB diese Mittelbarkeit in
zwei verschiedenen Verwendungsarten besteht: das Geld verwendet
man im Tausch, das Produktivgut in der Produktion. Aus diesem
Grunde wandten wir uns schon dort — obwohl es sich nur um die

einzelwirtschaftlichen Zusammenhinge handelte — gegen - eine
Gleichsetzung von Tausch- und Produktionsmittel. Hier — im
Zusammenhang der Gesamtwirtschaft — wird dieser Unterschied

erst recht relevant. Er miindet in den allgemein aufgezeigten Gegen-
satz von Geld und Ware, der in der Tauschmittelfunktion des
Geldes begriindet ist, In diesem Sinne sagt Wieser in seinem Artikel
Geld im H. d. St.: ,,Die Waren oder sonstigen realen Werte, die im
Verkehr abgegeben werden, sind nicht immer schon auf ein ganz
bestimmtes Bediirfnis abgestellt; dies gilt nur fiir die gebrauchs-
fertigen Erzeugnisse, die fiir einen genau spezialisierten Dienst
gestaltet sind. Stoffgiiter und Maschinen, Anlagegiiter aller Art,
wie auch die produktive Arbeit des Menschen leisten ihren Dienst zu-
meist in der Richtung auf einen weiten Bediirfniskreis. Wieweit
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dieser Kreis auch sei, so bleibt immer ein grundsitzlicher Unter-
schied gegeniiber dem Verhiltnisse, in welchem die Geldzahlung
zum Bediirfnisse steht. Geld als solches kann man fiir die Be-
diirfnisbefriedigung nicht nutzen, es mufl immer noch erst gegen
reale Werte umgesetzt werden“!). Hier ist es in der Tat der Unter-
schied der volkswirtschaftlichen Phénomene von Tausch und Pro-
duktion, der den Unterschied von Geld und Ware begriindet. Auf
Grund dieser Erkenntnis 148t sich nun leicht beweisen, daB das
Geld nicht in die Reihe der ,,Verkehrs“mittel gestellt werden kann.
An sich liegt es nahe — irregeleitet durch den weiten, vieldeutigen
Begriff des ,,Verkehrs” — das Geld als Verkehrsmittel aufzufassen.
,Der Dienst, den sie (= die Miinzen) beim Giiterumsatz leisten,
kommt dem Dienst am nichsten, den die Verkehrsmittel beim Giiter-
transport leisten. Auch die Strale oder die Eisenbahn ist nicht mehr
einem besonderen Bediirfnisse gewidmet, einem eigenen ,, Transport-
bediirfnisse’, sondern sie hat den Transport der vielen verschieden-
artigen Giiter zu vermitteln, die auf ihr dem Bediirfnisse zugefiihrt
werden‘“?). Wenn wir uns aber besinnen, daB ,,alles, was der Mensch
in der Produktion leistet, rdumliche Versetzung der Dinge” ist3),
dann zeigt sich sofort, daB3 die Transportmittel aller Art nichts anderes
als ,,Produktionsmittel’ sind; damit ist dann der Unterschied von
Geld- und Verkehrsmittel genau so zu begriinden wie der Unterschied
von Geld und Produktionsmittel. ,,Wihrend daher die Unterlagen
fiir die Bewertung der Verkehrsmittel gerade so wie fiir die Pro-
duktivgiiter, im letzten Grunde im Gebrauchswerte der Erzeugnisse
gegeben sind, die sie dem Bediirfnisse zufithren, ist dieser Prozef3 der
Bewertung auf das Geld nicht anwendbar?).

Alle Unterschiede von Geld und Ware, die wir bislang an-
fithrten, wurzelten letztlich in der Tauschmittelfunktion des
Geldes. Wir miissen jetzt noch — um in der Argumentation voll-
stindig zu sein — kurz auf die ,,WertmaBfunktion abheben, die
wir sonst nicht weiter beriicksichtigten. Es liegt ja schon ein offen-
sichtlicher Unterschied zur Ware darin, wenn man dem Gelde die
Funktion des ,,WertmaBes zuschreibt. Wessen Wert solite denn
gemessen werden, wenn nicht der Wert der Waren?! ,,Der Waren-
wert ist die zu messende veridnderliche GrioBe, der Geldwert ist die
als festangenommene GroBe, mit welcher gemessen wird, die Ware
ist Gegenstand der Bewertung, das Geld ist WertmaB‘%). Auch

) Wieser, H, d, St,, S. 684,

%) Wieser, H, d, St,, S, 688,

3) Mises, a, a, O, S, 57. %) Wieser, Antrittsvorl,, S. 355,

Robertson hebt bei der Besprechung der Unterschiede von Geld
und Ware auf die ,,WertmaBfunktion“ des Geldes ab. . Allerdings
setzt er diese ,,WertmaBfunktion‘ in Beziehung zur , Niitzlichkeit*
und kommt somit zu folgendem Ergebnis: ,,But the central fact
remains — that the value of money is (within limits) a measure of
the usefulness of any one unit of money to its possessor, but not
to the society as a whole: while the value of bread is also a measure
(within limits) of the social usefulness of any one loaf of bread*?).
Die Zusammenhinge von Wert und Niitzlichkeit sind hier so all-
gemein gehalten, daB uns eine nihere Analyse notwendig erscheint.
Unter ,,value’* kénnte zunichst der ,,subjektive Wert" gemeint sein;
das ist aber deshalb nicht moglich, weil der ,subjektive Wert"
doch nie MaBstab ,,gesellschaftlicher Niitzlichkeit” sein kann. So
bliebe die zweite Annahme, ,,value’ mit objektivem Tauschwert
gleichzusetzen. Aber dies scheitert wieder daran, dal zwar der
objektive Tauschwert des Brotes anndherungsweise innerhalb ge-
wisser Grenzen Ausdruck individueller Niitzlichkeit ist — er
bildet sich als eine Resultante subjektiver Wertschitzungen — daf
aber der objektive Tauschwert des Geldes nicht der Ausdruck indi-
vidueller Niitzlichkeit ist. (Den Beweis dafiir erbringt diese Arbeit
in jhrem ganzen zweiten Hauptabschnitt.) So miissen wir schlieSlich,
um Robertson sinnvoll interpretieren zu konnen, annehmen, dafl
er mit Riicksicht auf die Messung individueller Niitzlichkeit den
subjektiven, mit Riicksicht auf die Messung gesellschaftlicher Niitz-
lichkeit den objektiven Wert meint. Dann ist es richtig zu sagen,
daB der subjektive Geldwert die Niitzlichkeit der Geldeinheit fiir den
Besitzer innerhalb gewisser Grenzen ,mift”, wie der subjektive
Wert des Brotes die Niitzlichkeit des Brotes fiir den Besitzer inner-
halb gewisser Grenzen angibt. (Allerdings unter den Vorbehalten
des ersten Hauptabschnittes, daB ein ,subjektiver Wert® iiber-
haupt Niitzlichkeit ,,messen* konne!). Der objektive Tauschwert
des Brotes wire dann nach Robertson Ausdruck ,,gesellschaftlicher
Niitzlichkeit”, der objektive Geldwert nicht. Dieser Unterschied,
den damit Robertson letztlich aufzeigt, miindet in das oben be-
sprochene Helfferichsche Argument. Entkleidet man die Formu-
lierung der nicht zulissigen Wendung der ,,gesellschaftlichen Niitz-
lichkeit, so meint sie schlieBlich, daB die Menge der. Waren, nicht
aber die Menge des Geldes die GroBe des Sozialproduktes beeinfluBt.
Dieser Unterschied, der auf die Tauschmittelfunktion zuriickgeht,
wurde hier aus der WertmaBfunktion des Geldes abgeleitet.

) Robertson, Money, S. 3o.



So kénnen wir nun die Prage, ob das Geld eine Ware ist, ab-
schlieBend dahin beantworten, daB es eine Ware eigener Art ist.
DaB das Geld eine Ware ist, flieBt aus seiner Tauschmittelfunktion,

daB es eine Ware eigener Art ist, flieBt in der Hauptsache aus seiner .

Tauschmittelfunktion. Sie ermdglicht die Phinomene der Um-
laufsgeschwindigkeit des Geldes und der Geldsurrogate, wie sie
iiberhaupt die Ursache fiir das Uberwiegen des quantitativen Mo-
mentes im Zusammenhang des Geldwertes bildet. Wie die Ver-
wendung des Geldes im Tausche schon in der Ebene der einzelwirt-
schaftlichen Zusammenhinge die besondere Stellung des Geldes zu
den Bediirfnissen bewirkte, so lernen wir die Tauschmittelfunktion
hier als die fundamentale Ursache kennen, die dem Geld den Waren-
charakter eigener Art verletht. Wenn wir so das Wesen des Geldes
fixierten, so ist es nur eine Konsequenz daraus, wenn sich das Waren-
wertphinomen als ein anderes darstellt als das Geldwertphidnomen
und damit auch die méglichen Angaben iiber die jeweilige Wertbil-
dung verschieden sind. Nur insoweit, als das Geld auch Waren-
charakter hat, ist es moglich, ganz formal in den Tendenzen der
Wertbildung ein Stiick des Weges gemeinsam zuriickzulegen. ,,Die
Gesetze, welche die Wertbildung des Geldes beherrschen, sind von
jenen, welche die Wertbildung der Produktivgiiter, und von jenen,
welche die Wertbildung der Genufigiiter regeln, verschieden; was
sie mit ihnen gemein haben, ist nur die Grundlage, das groie Haupt-
gesetz des wirtschaftlichen Giiterwertes”“?). Eine Theorie des ob-
jektiven Geldwertes muf3 deshalb letztlich auf die Besonderheiten
der Geldwertbildung abheben. , Wenn Geld und Ware in ihrem
Wesen einen Gegensatz zeigen, so miissen sie auch in ihrem Wert
einen Gegensatz zeigen. Zwar gilt fiir beide im Grunde dasselbe ein-
fache Wertgesetz, wie sie im Grunde ja auch in ithrem Wesen gewisse
allgemeinste wirtschaftliche Charaktere gemeinsam haben, aber die
vorhandenen Unterschiede sind groB genug, um durchgreifende
Unterschiede der Wertbezichungen hervorzurufen®?).  Insoweit
ist all denjenigen Autoren, die wir im Vorangegangenen kennen
lernten, zuzustimmen, die die Anwendbarkeit der Grenznutzen-
theorie auf die Probleme des. objektiven Geldwertes deshalb ab-
lehnen, weil ein durchgreifender Wesensunterschied von Geld und
Ware besteht. Es ist dabei gleichgiiltig, ob man mit uns auf einen
Warencharakter eigener Art oder die voéllige Nichtanerkennung der
Warenqualitit des Geldes schlieit. Es geniigt der Hinweis, daf} die

1) Mises, a, a, O. S. 62,
%) Wieser, Antrittsvorles, S, 47.

Grenznutzentheorie als Werttheorie diese wesentlichen Unterschiede

nicht erfassen kann.

Wenn wir uns nun der Gegeniiberstellung der zu erklarenden
Phinomene — objektiver Tauschwert bzw. Preis der Ware und des
Geldes — zuwenden, so setzen wir die hier aufgeworfene Proble-
matik nur fort. Denn eine Reihe von Autoren weist die Unanwend-
barkeit der subjektiven Wertlehre auf das Geldwertproblem damit
nach, daB es sich um zwei wesensverschiedene Erklirungsziele
handelt.

2. Preis der Ware und ,,Preis des Geldes",

Wenn zwischen Geld und Ware ein wesentlicher Unterschied
besteht, dann muB dieser auch in den jeweiligen ,,Preisen“ seinen
Niederschlag finden. Dies zu beweisen, ist die Aufgabe dieses Ab-
schnittes.

Es ist dieser Nachwels daB es sich um zwei verschiedene Er-
klirungsziele handelt, insofern sehr bedeutsam, als dies die An-
wendung der gleichen Erklirungswege ausschlieBt. Konkreter ge-
sprochen: wenn sich ergibt, daB das Erklirungsziel ,Preis des
Geldes“ ein anderes Problem umschlieBt als das Erklarungsziel
,,Preis der Ware®, dann ist ohne weiteres gesagt, daB die Grenz-
nutzentheorie — die den ,,Preis der Ware erkliren will — als
Mittel zur Erklirung des ,,Geldpreises” nicht verwendbar ist.
Das bedeutet aber dann, daB die oben angedeutete Problemstellung
{iberhaupt nicht zuldssig ist. In der Tat sind eine Anzahl von Autoren
bemiiht, so die Unzulissigkeit dieser Fragestellung nachzuweisen.
Deshalb ist es wichtig, zu untersuchen, was ,,Preis der Ware und
was ,,Preis des Geldes' bedeuten kann und in welchem Verhéltnis
diese beiden Phinomene zueinander stehen.

Wenn der ,,Preis der Ware' aus den subjektiven Wertschat-
zungen der Kaufer und Verkdufer erklirt wird, so ist es in der
Regel zunichst der ,,objektive Tauschwert” der Ware und dann erst
der ,,Preis der Ware®, den man erklart. ,,Ist der objektive Tausch-
wert die Moglichkeit, fiir ein Gut im Austausch ein bestimmtes
Quantum anderer Giiter zu erlangen, so ist der Preis dieses Giiter-
quantums selbst. Die Begriffe ,,Preis’ und objektiver Tauschwert
sind mithin keineswegs identisch*?). Trotzdem lehnen wir im An-
schluB an Diehl den Begriff des ,,objektiven Wertes®, also auch
des ,,objektiven Tauschwertes ab, da ,,wir es beim Wert stets mit

1} Mises, a, a. O. S. 77.



einer Beziehung zwischen Subjekt und Objekt zu tun haben?).
,,Die Theorie kommt vollkommen mit den zwei Begriffen: subjek-
tiver Wert und Preis aus. Der Preis entsteht, wie Bohm-Bawerk
sagt, von Anfang bis zum Ende’ aus subjektiven Wertschéitzungen
und fiir einen dazwischen oder daneben liegenden volkswirtschaft-
lichen Tauschwert ist absolut kein Platz vorhanden und besteht
auch nicht das geringste Bediirfnis'“?). Wie sehr berechtigt es ist,
den objektiven oder volkswirtschaftlichen Tauschwert beiseite zu
lassen, soll uns der Versuch Wiesers zeigen, der bemiiht ist, von einem
volkswirtschaftlichen Tauschwert zu sprechen und trotzdem den
subjektiven Charakter des Wertbegriffs anerkennen will. So sagt
er in seiner Theorie der gesellschaftlichen Wirtschaft: ,,Der volks-
wirtschaftliche Tauschwert ist der von allen Beteiligten iiberein-
stimmend ausgesagte erste Abschnmitt ihrer Tauschwertschitzung,
welcher der personlichen Einschétzung des Geldes vorausgeht.
Schon dieser erste Abschnitt ist nicht bloB eine Aussage {ber die
Tatsache des Preises, sondern ist eine wahre Wertaussage; damit
daB man sagt: eine Ware habe den Tauschwert 100, will man nicht
bloB aussagen, daB ihr Marktpreis 100 betrigt, sondern man will
die Marktgeltung bezeichnen, die ihr mit Riicksicht darauf zu-
kommen muB, daB sie den Preis 100 hat38). Leider ist es uns nicht
moglich, aus dieser Erkldrung den Unterschied von Tauschwert
und Preis zu erfassen. Dies wird auch nicht klarer, wennWieser den
allgemeinen Begriff des ,,objektiven Tauschwertes auf das Geld
iibertrigt: , Der Geldwert ist nichts Objektives, er ist der allgemeine
subjektive Abschnitt des personlichen Geldwertes, jener, iiber den
alle Personen iibéreinstimmen. Wir haben ihn als die Geltung zu
definieren, welche das Geld kraft des allgemeinen Preisstandes fiir
alle Beteiligten im volkswirtschaftlichen Prozesse hat“?). Wir
konnen hier der Kritik von Amonn nur zustimmen, der dazu be-
merkt: ,,Aber was ist diese vielberufene mysteriése Geltung®?
Was ist ,,der allgemein subjektive Abschnitt des personlichen Geld-
wertes, jener, iiber den alle Personen fibereinstimmen®, was kann
er denn anderes sein, als die objektive Tatsache, daf diese Personen
auf dem Markte mit einer bestimmten Geldsumme ganz bestimmte
Giitermengen kaufén kénnen%). Das gleiche Bemiihen Wiesers,

1) Diehl, a, a, O, 8. 6.

?) Haberler, a. a. O. S5, 664.

%) Wieser, a, a, O, 8, 167,

4) Wieser, a, a, O, S. 187,

% Amonn, Wiesers Theorie der gesellschaftlichen Wirtschaft, im Archiv f.
Sozw., Band 54, S. 657/658, ’

von einem volkswirtschaftlichen Tauschwert des Geldes in dem Sinne
von ,,Kaufkraft des Geldes’ zu sprechen, und trotzdem dem ,,sub-
jektiven’ Wertcharakter gerecht zu werden, findet seinen Ausdruck
in der Unterscheidung eines volkswirtschaftlich-objektiven und
volkswirtschaftlich-subjektiven Tauschwertes des Geldes, wie er
sie in seinem Artikel ,,Geld im H. d. St. vornimmt. Wie kommt
er zu dieser Unterscheidung? ,Der objektive Tauschwert des
Geldes hat wie der objektive Tauschwert {iberhaupt seinen Namen
davon empfangen, daB} er keine unmittelbare Beziehung zum Be-
dirfnisstand hat, In seinem Ausdruck sind nur die objektiven
Mengen der realen Werte und der Geldpreise miteinander ins Ver-
héltnis gesetzt, ohne daf die Beziehung zu den Bediirfnissen in
Betracht kdme, Damit ist gegeben, dafl derselbe objektive Geldwert
bei ganz verschiedenem Bediirfnisstand ausgesagt werden kann , . .,
daB derselbe objektive Geldwert ganz verschiedenen Graden des
Grenznutzens Ausdruck geben mag . . . Es ist klar, daB man es
in der Wertlehre nicht bei dieser Doppelsinnigkeit bewenden lassen
darf. Man mufl daher neben dem volkswirtschaftlich-objektiven
Ausdruck des Geldwertes auch tiber einen volkswirtschaftlich-sub-
jektiven verfiigen, man muB, wie man einen Wertausdruck fiir den
volkswirtschaftlichen Zustand von Teuerung und Billigkeit hat, so
auch einen Wertausdruck fiir den volkswirtschaftlichen Zustand der
Giiterversorgung oder der Deckung des Bediirfnisstandes haben‘?).
Diese Unterscheidung, die hier Wieser vornimmt, ist nur eine ge-
dankliche; denn in der Realitéit gibt es nur einen ,,objektiven, volks-
wirtschaftlichen Geldwert, die Kaufkraft des Geldes. So lige
denn die Vermutung nahe, da uns hier die alte Mengersche Unter-
scheidung von ,,innerem und &uBerem’ Tauschwert des Geldes in
neuem Gewand entgegentritt. Aber so sehr die gleichen Elemente
— die begriffliche Trennung von ,,Geld” — und ,,Warenseite”, die
letztere bei Wieser in die Sphire der Bediirfnisse projiziert — vor-
liegen, so wiirde sich Wieser doch gegen eine Identifizierung der
beiden Unterscheidungen wenden: ,,Wihrend die erstere (Mengers)
Unterscheidung von der Herkunft der Verdnderungen ausgeht,
zielt jene (von Wieser) auf die Wirkung der Verinderungen?).
Trotzdem Wieser so einen neuen unterscheidenden Gesichtspunkt
hier aufwirft, miissen wir uns doch gegen die angefiilhrte Unter-
scheidung wenden. Es ist zum mindesten gewagt, vom ,,volks-
wirtschaftlich-subjektiven Geldwert zu sprechen; denn was volks-
wirtschaftlich ist, ist gerade nicht mehr subjektiv; eine Volkswirt-

1) Wieser, a, a, O, S. 697.



schaft als Subjekt gibt es nicht. Das weil auch Wieser, weshalb
er ,,den volkswirtschaftlich-subjektiven Geldwert als das Mittel
oder den Durchschnitt der personlichen oder einzelwirtschaftlichen
MaBstibe des Geldwertes''!) aufgefaBBt wissen will. Aber — das
war ja ein wichtiges Resultat unseres ersten Hauptabschnittes —
ein Mittel oder einen Durchschnitt der persénlichen MafBstibe des
Geldwertes kann es nicht geben, das verst6Bt absolut gegen den sub-
jektiven Charakter des subjektiven Geldwertes. Das wird auch

dadurch nicht besser und eher moéglich, wenn sich Wieser auf die -

MaBstibe beschrinkt, die in den einzelnen Wirtschaftsschichten
des Volkes gelten. ,,Um ein vollstindiges Bild der Giiterversorgung
und der gesellschaftlichen Wertbeziehungen zu erhalten, mu3 man
daher den Durchschnitt des gesellschaftlichen Tauschwertes auf die
MaQBstibe zerlegen, die in den einzelnen Wirtschaftsschichten des
Volkes gelten‘‘?). Auch mit dieser Beschrinkung scheint uns der
logische Vollzug einer Durchschnittsziehung nicht gut méglich.
Einen ,,mittleren gesellschaftlichen Grenznutzen gibt es nicht. Es
ist ein vergebliches Unterfangen, von der Grofe des Geldwertes auf
die Giiterversorgung einer Volkswirtschaft schlieBen zu wollen.
Denn diese driickt sich in der absoluten GroBe des jeweiligen Sozial-
produktes aus, widhrend der Geldwert stets ein Verhiltnis dieser
GroBe zur Geldmenge ist. Schon BShm-Bawerk hat diese Gefahr
erkannt, als Wieser an die Stelle des ,,objektiven Tauschwertes
den ,,volkswirtschaftlichen’ setzte, in die er jetzt tatsichlich hinein-
geraten ist. ,,AuBerdem aber scheint sich mir an die Bezeichnung
des objektiven Tauschwertes als volkswirtschaftlichen Wertes immer
in einem gewissen Grade die Gefahr einer irreleitenden Vorstellung
zu kniipfen, der Vorstellung ndmlich, als ob den volkswirtschaft-
lichen Wert vom personlichen Wert nichts anderes unterscheidet als
der erweiterte Kreis, von welchem und fiir welchen — ein sonst
gleichwertiges — Bewertungsurteil gefillt werde; als ob etwa der
volkswirtschaftliche Wert eine &hnliche Bedeutung eines Gutes fiir
die gesamte in der Volkswirtschaft verbundene Gesellschaft zum
Inhalte habe, wie sie der subjektive oder persdnliche Wert fiir die
Lebenszwecke einzelner Personen zum Ausdruck bringt®?).
Trotzdem wir also zu einer Ablehnung der Begriffe des objek-
tiven, insbesondere des volkswirtschaftlichen Tauschwertes des

Geldes gelangten, anerkennen wir vollkommen das Geldwert- "

problem, das sich mit diesen Begriffen verkniipft. Wir wollen nur

3) Wieser, a, a. O, S, 697,
%) B6hm, a, a, O, S, 163,

hier zum Ausdruck bringen, daB es sich um kein ,,Wert‘‘problem
im Sinne der subjektiven Wertlehre handelt und daB man es des-
halb schon besser anders benennt; als Kaufkraftproblem, wie wir
es kurz andeuteten. Wenn wir uns der Erorterung des ,,Geldpreises‘
zuwenden, kommen wir darauf zuriick.

So konnen wir unser Problem erneut in unmittelbarer Fassung
formulieren: ist nicht der ,,Preis des Geldes“ ebenso wie der ,,Preis
der Ware" eine Resultante subjektiver Wertschitzungen? Was
verstehen wir also unter ,,Preis der Ware und ,,Preis des Geldes*,
nachdem wir den Zwischenbegriff des objektiven Tauschwertes aus-
geschaltet haben?

Der ,,Preis* einer Ware kann in einem doppelten Sinne definiert
werden: es besteht die Moglichkeit den Preis véllig naturaliter, d. h.
ohne eine Beziehung zum Geld aufzufassen: er ist dann einfach das
naturale Austauschverhiltnis zweier Waren; die eine Ware erlangt
auf dem Markte als Aquivalent eine Menge einer anderen Ware. Die
Preistheorie hat dann die Aufgabe, zu erkliren, warum und in welcher
Hohe sich diese Waren gegenseitig austauschen. Von dieser ganz
allgémeinen Fragestellung geht fast jede Preistheorie aus. Aber
«das geniigt offensichtlich in der entwickelten Verkehrswirtschaft
nicht, wo das Geld die Funktion des allgemeinen Tauschmittels
erfilllt, Hier bedeutet die Frage nach dem Preis einer Ware
die Erklirung des Austauschverhiltnisses zwischen der Ware
und dem Gelde. ,,Der Preis eines Gutes ist eine konkrete Feststellung,
es ist die bestimmte Menge eines anderen Gutes, und zwar in der
geldwirtschaftlichen Periode eine bestimmte Menge an Geld, die
fiir die Hingabe eines Gutes gezahlt wird, bzw. fiir die Hingabe
dieses Gutes festgesetzt wird‘1). Dieser Unterschied ist wichtig;
denn eine vollstdndige Wert- und Preistheorie mufB schlieBlich, auch
wenn sie ihren Ausgangspunkt von den ,,naturalen Preisen nimmt,
doch die Geldpreise erkliren.

Was kann nun unter ,,Preis des Geldes” verstanden werden?
‘Welcher ,,Preis des Geldes” ist das Erklirungsziel der Geldwert-
theorie? Der ,,Preis des Geldes” kann den Miinzpreis des Geldes
‘bedeuten, wie er vom Staate fixiert wird; er interessiert uns schon
hier deshalb nicht, weil wir die besondere Verkdrperung des Geldes
in der Miinze einstweilen bewufBt ausschlieBen. Wenn wir vom
., Preis des Geldes* in unserem Zusammenhange sinnvoll sprechen
wollen, so muf} er irgendein Austauschverhiltnis des Geldes ,,zu

1) Diehl, a, a, O, S, 3.
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etwas anderem bedeuten. Dies kann sein: entweder irgendein
auslidndisches Geld oder irgendeine einzelne Ware oder eine Ge-
samtheit von Waren.,

Der erste Fall des Austauschverhiltnisses des inldndischen zum.
auslindischen Gelde (valutarischer Wert des Geldes) wird uns.
spiter — wenn wir den Rahmen der isolierten Volkswirtschaft ver-
lassen — noch kurz beschiftigen, Hier bleiben in der Tat nur die
beiden Moglichkeiten, den ,,Preis des Geldes” als das Austausch-~
verhiltnis des Geldes zu irgendeiner beliebigen Ware oder zu allen
Waren, genauer zu einer Gesamtheit von Waren aufzufassen, Im
Sinne der ersten Moglichkeit sagt Schumpeter: ,, Jedes Wirtschafts-
subjekt wertet seinen Geldbesitz, wie die Erfahrung lehrt. Und auf
dem Markte fithren alle diese individuellen Wertschitzungen dazu,
ein bestimmtes Tauschverhiltnis zwischen der Geldeinheit und den
Mengen aller iibrigen Giiter festzustellen, prinzipiell ebenso, wie
wir das frither von anderen Giitern behaupteten. Es bildet sich durch:
die Konkurrenz der Wirtschaftssubjekte und der Verwendungs-
moglichkeiten ein unter gegebenen Verhdltnissen bestimmter ,,Preis.
des Geldes, wobei allerdings angenommen ist, dal ,man also
gleichsam fiir den Augenblick zu einer anderen Wéhrung iibergeht?).
Gegen diese Auffassung vom ,,Preis des Geldes* ist an sich nichts:
einzuwenden; wir werden uns deshalb in dem nichsten Kapitel
mit ihr auseinandersetzen; dort werden wir priifen, ob ,,der Preis:
des Geldes” ... ,wie jeder andere Preis auf individuellen Wert-
schitzungen‘‘ beruht. Hier hingegen mul} gesagt werden, daBl die
tiberkommene Geldwerttheorie, die die Kaufkraft des Geldes er--
kliren will, nicht diesen ,,Preis des Geldes meint. Das geht schon
aus dem ersten Kapitel dieses Abschnittes hervor, wo wir auf-
zeigten, daB eine Geldwerttheorie auf die Besonderheiten des Geldes.
— seine Stellung im Kreise der iibrigen wirtschaftlichen Giiter —
abheben miisse. Das tut aber die hier gekennzeichnete Auffassung:
nicht. Sie iibertrigt in volliger Analogie die Prinzipien der Waren-
welt auf die Probleme des Geldes. Sie verkennt véllig die besondere:

Funktion des Geldes und begniigt sich mit einer ,,relativen’ Preis--

erklirung, die dann véllig konsequent, aber nicht ausreichend ist.

Denn wenn ich den ,,Preis des Geldes beispielsweise in Getreide--
einheiten ausdriicke, dann verschiebe ich das Problem, 1ése es aber

nicht; denn dann interessiert mich der Preis des Getreides, da das.
Getreide jetzt die Tauschmittelfunktion (und hier im besonderen:

» 1) Schumpeter, a, a, O, S. 62,

die Funktion des Preisausdrucksmittels) ausiibt. Man geht damit
gerade der Schw1er1gkelt des eigentlichen Geldwertproblems, des
Kaufkraftproblems aus dem Wege, die darin besteht, daB man das
Austauschverhiltnis des Geldes zu allen Waren feststellen muB.
Der ,,Preis des Geldes’ muBl in allen Waren ausgedriickt werden
und in dieser Zusammenfassung sdmtlicher Waren steckt ein Haupt-
hindernis der Geldwerttheorie. Wenn wir also mit ,,Preis des Geldes
seine Kaufkraft meinen, so bedeutet das, was ich im Austausche fiir
die Geldeinheit an Waren bekommen kann. Um also in diesem Sinne
eine Vorstellung von der Kaufkraft des Geldes gewinnen zu kénnen,
muf man sdmtliche Waren auf einen gemeinsamen Nenner bringen.
Der Arbeitswerttheoretiker wiirde alle Waren auf ,,gesellschaftlich
notwendige Arbeitszeit’ reduzieren, um so zu einem Durchschnitt
gelangen zu konnen. Fiir den Nutzentheoretiker gibt es hier eine
Schwierigkeit eigener Art, da er simtliche Waren auf ,,abstrakte
Nutzeinheiten“ zurtickfithren miiite. Diese schwebt auch Wieser
vor, wenn er den Geldwert ganz allgemein definiert ,,als die Geltung,
welche der Geldeinheit kraft des Verhiltnisses zukommt, worin
sie zur Nutzeinheit steht‘‘1), Gibt es schon im Rahmen der Einzel-
wirtschaft keine Nutzeinheit, um so weniger in den Zusammenhingen
der Gesamtwirtschaft. Auch Wieser sagt uns mrgendwo was man
sich unter Nutzeinheit vorzustellen hat. So gibt es in der Tat nur
ein praktisches Hilfsmittel — das theoretisch nie vollig geniigen
wird — in der Methode der Indexziffern, um zu einer Vorstellung
von der ,,Kaufkraft des Geldes* zu gelangen. Denn ,,die Kaufkraft
des Geldes wird durch die Quantititen anderer Giiter bestimmt,
die eine gegebene Geldquantitdt zu kaufen vermag. Je niedriger
die Preise von Giitern sind, desto groBer sind die Quantitéten,
die mit einem gegebenen Geldbetrage gekauft werden kénnen, und
desto hoher ist daher die Kaufkraft des Geldes. Je hoher wir die
Preise von Giitern finden, desto geringer sind die Quantititen, die
mit einem gegebenen Geldbetrage gekauft werden kénnen und desto
niedriger ist daher die Kaufkraft des Geldes. Kurz, die Kaufkraft
des Geldes ist das Gegenstiick (reciprocal) des Preisniveaus; das
Studium der Kaufkraft des Geldes ist daher mit dem Studium des
Preisniveaus identisch’“?). So kinnen wir endlich das Problem
dieses Kapitels exakt in der Gegeniiberstellung von ,,Preis” und
,,Preisniveau’’ formulieren. Damit bringen wir schon in der Problem-
stellung die Unterschiede von Ware und Geld, wie sie sich in den zu
1) Wieser, a, a, O, S, 188,
?) Fisher, a, a, O, S, 12,
7*
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erklarenden Phinomenen fortsetzen, zum Ausdruck. Denn in der
Tat weist das Preisniveau als Totalitit der Preise auf die ,,Tausch-
mittelfunktion“ des Geldes hin. In diesem Sinne sagt Schumpeter:

., Die ganze Geldlehre liegt in diesen Indexziffern und ihren Ver- ’

anderungen, die ganz anderen Gesetzen folgen als die Einzelpreise®?).

Man hat nun versucht, in Anlehnung an Menger das Geldwert-
problem noch enger zu fassen. Das allgemeine Austauschverhéltnis
des Geldes zu den Waren. bezeichnete man als das Problem des
,,duBeren Tauschwertes* des Geldes; dieser ,,4uBere Tauschwert des
Geldes* andert sich jedoch sowohl von der ,,Geld"- als auch von der
,,Waren“seite her. ,,Dieser allgemeine Geldwert ist, wie ich sagte,
ein Verhiltnis des Geldes zu den Dingen im Verkehr. Er ist also nicht
durch das Geld allein, sondern er ist gleichzeitig auch immer durch
die Verkehrsobjekte mitbedingt. Wie die GroBe eines Winkels sich
verandert, wenn auch nur eine der beiden sich schneidenden Linien
verschoben wird, so verdndert sich die GréBe des Geldwerts, sei es,
daB sich die Geldlinie — falls der Ausdruck gestattet ist — sei es,
daB sich auch nur die Warenlinie verindert’“?). Aus dieser Doppel-
seitigkeit des Geldwertes glaubte man auf ein besonderes Problem
des ,,inneren Tauschwertes des Geldes schlieBen zu miissen, das
sich nur mit den Anderungen des Geldwertes von der Geldseite
befaBt: ,Die wichtige Frage nach der Natur und dem MaBe des
Einflusses, welchen die Anderung der auf Seite des Geldes liegenden
Bestimmungsgriinde der Preisbildung auf die Austauschverhilt-
nisse des Geldes und der Kaufgiiter (auf die Marktpreise) ausiibt, ist
das Problem des sog. inneren Tauschwertes des Geldes und seiner
Bewegung‘‘?), Ohne Zweifel ist es fiir den Theoretiker interessant,
zu wissen, von welcher Seite her sich der Geldwert gedndert habe;
denn mit dem Bestreben nach einem ,,stabilen Geldwert® wollte
man in den Preisausdriicken lediglich einen Reflex in der Anderung
der Warenwerte sehen; dazu war es natiirlich notwendig, die Be-
stimmungsgriinde des ,,inneren Tauschwertes” des Geldes zu kennen.
Aber dieses Bemithen muBte immer ein theoretisches bleiben. So
sagt schon Wieser: , Freilich muB zugestanden werden, daf uns
dieser (innere) Geldwert niemals unmittelbar gegeben ist; gegeben
ist immer nur der allgemeine Preisstand, dessen eine Komponente der
Geldwert, dessen andere die Summe der Warenwerte ist. Es mufl
vorlaufig dahingestellt bleiben, ob es iiberhaupt moglich ist, den

1) Schumpeter, a, a, O, S, 653,
?) Wieser, Antrittsvorl, 8. 47.
%) Menger, a. a, O. S, 305.
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allgemeinen Preisstand so zu zerlegen, daB die beiden Komponenten
jede fiir sich mit ihren MaBen reinlich dargestellt werden kénnte'?).
Deshalb lehnen wir in unserem Zusammenhang die Unterscheidung
von ,duflerem’ und ,innerem‘ Tauschwert des Geldes ab. Es
gibt in der Wirklichkeit nur einen ,,objektiven Geldwert, eine Kauf-
kraft des Geldes, die es zu erkennen gilt; es ist dabei ebenso not-
wendig, auf die Bestimmungsgriinde von der Geldseite wie auch von
der Warenseite abzuheben. Wie konnten wir ,,eine allgemeine Preis-
steigerung oder -senkung‘‘ erkldren, wenn wir nicht die Diskrepanz,
die als solche von beiden Seiten ausgehen kann, beriicksichtigen
wiirden? So stimmen wir Zwiedineck zu, der meint, ,,daBl die Be-
strebungen eine strenge Scheidung der Preisbestimmungsgriinde, die
seitens der Verkehrsobjekte, von jenen, die auf seiten des Geldes
wirksam werden, herbeizufiihren, grundsétzlich und logisch verfehlt
sein miissen?). In gleichem Sinne sagt Haberler: ,,In Wahrheit
gibt es nur einen objektiven Tauschwert des Geldes: seine Kauf-
kraft, das Reziproke des Preisniveaus, das Austauschverhiltnis
zwischen Geld und Waren. Dieses Austauschverhiltnis kann durch
monetdre Vorgidnge und Vorginge in der Warenwelt verdndert
werden. In beiden Fillen dndert sich dasselbe, nimlich das Aus-
tauschverhiltnis zwischen Geld und Waren oder anders ausge-
driickt, der Geldwert, die Kaufkraft des Geldes, das Preisniveau.
Man kann daher nicht sagen: im ersten Fall hiitte sich der ,,innere‘,
im zweiten Fall der ,duflere’ objektive Tauschwert des Geldes ge-
dndert’‘?). Wir kommen also zu dem Resultat, daB wir bei unserer
Gegeniiberstellung von ,,Preis der Ware” und ,,Preis des Geldes”
unter ,,Preis der Ware” den geldmiBig definierten Preis, unter
,,Preis des Geldes'* seine Kaufkraft, wie sie im Preisniveau, in einer
Kombination von Preisen zum Ausdruck kommt, verstehen; exakt
genommen muf} diese ,,Kombination von Preisen” die gesamten
existierenden Preise umfassen, es sei denn, daB3 man sich mit der Er-
klirung eines Teilgeldwertes, z. B. des Geldwertes der Konsumgiiter
begntigt; dann geniigen die Preise der Konsumgiiter, aber diese
wiederum als Totalitit gefaBt.

Wir kinnen nun ganz allgemein sagen, daB die Ahnlichkeiten
von Preis und Preisniveau sich darauf stiitzen, dafl das Preisniveau
eine Kombination von Preisen ist, daf8 die Unterschiede aber darin

1) Wieser, Referat, S, 512,
?) Zwiedineck, Einkommensaufsatz, S, 136. . -
%) Haberler, a. a. O. S, 655.
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begriindet sind, daB es sich um eine Kombination — und zwar
um eine Gesamtkombination — von Preisen handelt.
Die Ahnlichkeiten von Preis und Preisniveau gehen also darauf

zuriick, daB sich eine Anderung des Preisniveaus nur durch Ande- -

rungen der Einzelpreise vollziehen kann; beide Phanomene haben also
Bestimmungsgriinde, die von der Geld- und von der Warenseite aus-
gehen. Auf dieser formalen Gleichheit, daB das Preisniveau nur eine
Kombination von Preisen darstellt, beruht auch die Begriindung
der mittelbaren Bedeutung des subjektiven Geldwertes fiir die
Erklirung der Kaufkraft des Geldes. Soweit die subjektiven Geld-
wertschitzungen einzelne Preise dndern, soweit sind sie iiber das
Mittel dieser Preise fiir den allgemeinen Preisstand von Bedeutung.
,,Jedermann braucht eine genaue subjektive Schitzung des Geld-
wertes im Innern seines Haushaltes und um sich zu entscheiden, wie
er nach auBen hin auftreten konne, aber sein Auftreten wird die
Bewegung der Giiter im groBen volkswirtschaftlichen Verkehre von
einer Wirtschaft zur anderen und schlieSlich zu der seinigen hin,
nur insoweit beeinflussen konnen, als es ihm gelingt, die Preise der
Giiter zu beeinflussen‘?).

Mit dem Hinweis auf diese mittelbare Bedeutung glaubt Wieser
der ganzen vorliegenden Problemstellung Geniige getan zu haben:
,Der Einwand, der des dfteren gegen die subjektive Wertlehre - er-
hoben wird, daB man beim objektiven Geldwert auf eine Erscheinung
stoBe, die auBerhalb des Grenzgesetzes steht, trifft daher nicht zu;
der objektive Geldwert hat zwar keine unmittelbare Beziehung auf
das Bediirfnis und auf den Grenznutzen und am wenigsten etwa
auf ein besonderes ,,Geldbediirfnis, auf einem spezifischen Grenz-
nutzen des Geldes, aber durch die Vermittlung der Preise steht er
mit der Gesamtheit der Bediirfnisse in Beziehung, und da die Preise
durch den Grenznutzen der in Tausch kommenden realen Werte mit-
bestimmt sind, steht er auch mit diesen in Beziehung®Z).

Weit wichtiger ist es nun, die Unterschiede von Preis und Preis-
niveau zu untersuchen, die ihre Formulierung mehr oder weniger mit
der Begriindung erfahren, daB durch den Nachweis der Unterschiede
die’ Unanwendbarkeit der Grenznutzentheorie fiir die Geldwert-
theorie schon dargetan ist.

Am einfachsten gelangen diejenigen Autoren zu einem wesent-
lichen Unterschied von ,,Preis und Preisniveau®, die den Preis nur
als das Austauschverhiltnis zweier Waren, als den relativen Preis,

1) Wieser, Der natiirl, Wert, S. 49.
% Wieser, H, d. St.,, S. 698.
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ansehen und diesen dem ,,inneren Geldwert gegeniiberstellen, der
nur von der Geldseite her seine Bestimmung erfihrt. Die so defi-
nierten Phédnomene miissen sich dann selbstverstindlicherweise
unterscheiden, da eben das Preisphdnomen rein ,,warenmiBig®,
«das Preisniveau rein ,,geldmiBig*‘ gesehen ist. Mit dem Hinweis auf
-diesen Unterschied von Preis und Preisniveau hat schon Wicksell,
der ein Anhdnger der Grenznutzentheorie ist, sehr frith die Unan-
wendbarkeit der Grenznutzentheorie auf das Problem des Geldwertes
nachweisen wollen: ,,Die moderne Forschung auf dem Gebiete der
‘Werttheorie, welche tiber den Ursprung und die Bestimmungsgriinde
«des Tauschwertes oder der relativen Preise der Waren helles Licht
verbreitet haben, haben leider fiir die Theorie des Geldes, des Geld-
wertes und der Geldpreise keine direkte Forderung zuwege gebracht.
Dies kann iibrigens nicht Wunder nehmen, denn das Prinzip, worauf
sich die ganze Lehre von den relativen Preisen stiitzt, nimlich den
Begriff des Grenznutzens, hat fiir die durchschnittliche Bestimmung
des durchschnittlichen Preisniveaus, also der konkreten Hohe der

~ Geldpreise so gut wie gar keine oder nur eine ganz mittelbare Be-

deutung’?). DaB nun Wicksell den relativen Preis nur von der
‘Warenseite und den Geldwert nur von der Geldseite her bestimmt
wissen will, geht aus der Begriindung hervor, die er diesem Gedanken-
gang folgen 148t: ,,Wird der relative Preis einer einzelnen Ware falsch
angesetzt, so tritt durch die hieraus entstehenden MiBverhiltnisse
zwischen Angebot und Nachfrage, Produktion und Konsumtion dieser
Ware oder Warengattungen iiber kurz oder lang die notwendige
Korrektion ein. — Werden dagegen aus irgendeiner Veranlassung .
simtliche Warenpreise oder das durchschnittliche Preisniveau in die
Hohe getrieben bzw. herabgedriickt, so liegt eben in den Umstinden
des Warenmarktes kein Moment, welches eine Reaktion hervor-
zubringen imstande wire'?).

Aus der Gegeniiberstellung der beiden Argumente ergibt sich,
da3 Wicksell der Ansicht ist: wenn sich ein Einzelpreis dndert,
dann tritt notwendig die Korrektion von der Warenseite her in Kraft,
durch die Gegenwirkungen auf dem Markte wird alles wieder ins
Gleichgewicht gebracht; dabei bleibt die Geldseite, damit also
das Preisniveau, unberithrt. Denn sonst lige ja keine Moglichkeit
der Reaktion von der Warenseite aus vor. Unter einer Voraussetzung
ist dieser Gedankengang von Wicksell auch richtig: ,,Wenn der

" Preis falsch angesetzt ist’* mufl dann bedeuten, daB es sich um eine

1) Wicksell, Geldzins und Giiterpreise, Jena 1898, S. 16,
3 Wicksell, a, a. O, S, 21,



bloB nominelle Preisinderung handelt, die keinerlei weitere Folgen
hat. Es bleibt alles im Nominellen; denn da von dieser einen Ande-
rung weder die gesamte Geldmenge noch der gesamte Giitervorrat

beriihrt wird, wird diese nominelle Preisdnderung ceteris paribus sich
auf andere Preise weiterwilzen, aber auch dort nur einen anderen '

Zahlenausdruck bewirken. Die nominellen Anderungen koénnen
privatwirtschaftlich, aber nie volkswirtschaftlich bedeutsam werden.
Aber diese Voraussetzung einer blo nominellen Anderung ist so
wirklichkeitsfremd, daB sie auch Wicksell nicht im Auge haben kann.
Da es zu einer Korrektion von der Warenseite her kommt, bleiben
die Verhiltnisse des volkswirtschaftlichen Giiterstroms nicht die
gleichen. Es muf3 eben gesagt werden, wie es zu einer Einzelpreis-
inderung kommt. Mit der farblosen Wendung, daB ,ein Einzel-
preis falsch angesetzt wird‘ ist es nicht getan. Okonomisch relevant
ist eine Einzelpreisinderung erst dann, wenn sie die Folge verdnderter
Nachfrage oder verinderten Angebots ist. Nehmen wir also an, daf3

die Preisinderung Ausdruck verinderten Angebots ist, dann muB

— entgegen der Annahme von Wicksell — das Preisniveau eine Ande-
rung erfahren. Die Einzelpreisinderung wird zwar weiter ihre Kreise
ziehen, aber schlieBlich kommt es doch zu einem neuen Gleichge-
wichtszustand, Die Preissumme wird die gleiche sein wie friiher;
denn die gesamte Geldmenge ist die gleiche geblieben und kann des-
halb keiner anderen Preissumme denn frither Ausdruck verleihen.
Es ist richtig, daB sich von der Geldseite her nichts gedindert hat
(auf die nur Wicksell sieht). Aber es ist unzulissig, von dieser gleich-
gebliebenen Preissumme auf ein gleichgebliebenes Preisniveau, auf
eine gleichgebliebene Kaufkraft des Geldes schlieBen zu wollen;
denn der Geldwert muB sich ceteris paritus von der Warenseite her
gedndert haben, da der gesamte Giitervorrat ein gréBerer oder gerin-
gerer geworden ist. Auf jeden Fall hat sich zufolge einer Einzel-
preisinderung, die Ausdruck einer partiellen Angebotsinderung ist,
das Verhiltnis der gesamten Geldmenge zur gesamten Giitermenge
gefindert und damit notwendigerweise die Kaufkraft des Geldes.
Diese Zusammenhinge erkennt Wicksell nicht, da er den Geldwert
zu sehr von der Geldseite, den Einzelpreis zu sehr von der Warenseite
aus bestimmt, sieht. Gegen diese. einseitige Bestimmtheit (von der
Geldseite) des Preisniveaus wendet sich auch Palyi: ,,Ebenso ver-
breitet, aber schwerlich besser durchdacht ist der dialektische Kunst-
griff, der sich des folgenden Arguments bedient. Verdnderungen des
Preisniveaus, die von einer Warenseite herriihren, kénnen (wenn
sie nicht unmittelbar auf die Geldmenge wirken) bei gleichbleibender
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Geldmenge das Preisniveau nicht beeinflussen; dem Steigen des
einen Preises muB ja ein-Sinken der anderen gegentiberstehen., Folg--
lich sei jede Anderung des allgemeinen Preisniveaus ohne weiteres
auf monetire Ursachen zuriickzufithren .. . . Die fragliche Argu-
mentation {iibersicht meist, daB selbst im Sinne der quantitits-
theoretischen Grundgleichung das Produkt aus Preis und Giiter-
menge bei gleichbleibender Geldseite sich zwar nicht dndern kann,
aber der Ausgleich gesunkener oder gestiegener Preise braucht nicht
durch kontrire Preisinderungen, kann vielmehr durch steigende
bzw. sinkende Giitermenge (Umsatzvolumen) herbeigefiihrt
werden1).

Der gleiche Grund muB auch gegen die zweite Argumentation
von Wicksell angefithrt werden, daB in den Umstinden des Waren-
marktes keine Reaktion auf eine Anderung des Preisniveaus begriin-
det lage. Wenn man die Kaufkraft des Geldes nur von der Geldseite
her bestimmt wissen will, so scheint diese Folgerung sehr schliissig:
eine Gegenwirkung kann nur wieder von der gleichen Seite, der Geld-
seite, her erfolgen. Das ist wieder unter einer wirklichkeitsiremden

' Voraussetzung richtig: da es sich nur um eine nominelle Preisniveau-

anderung, daB es sich nur um verdnderte Preis,,ausdriicke’ handelt,
von denen aber jeder einzelne Preis in gleichen Ausmafe betroffen
ist: aber diese ,,Geldwertinderung’ interessiert den National-
okonomen sehr wenig; das beriihrt lediglich den ,Nennwert® des
Geldes; denn es ist kein Unterschied, ob sich der Preisausdruck bei
simtlichen Waren gleichm#Big verdoppelt oder ob eine andere ,,Be-
nennung der Wihrungseinheit statt hat. In der Wirklichkeit inter-
essiert die Geldwertinderung, die weitgehende materielle Folgen in
der Giiterversorgung einer Volkswirtschaft bewirkt. Wir denken
dabei nicht notwendig an eine Papiergeldinflation mit ihren ver-
schiedensten Auswirkungen, sondern es geniigen die Geldwert-
anderungen, die sich mit den zyklischen Bewegungen des Wirtschafts-
lebens verkniipfen. Da dieser Gedankengang der Kredittheorie,
insbesondere der neueren Kredittheorie, angehort, sei er im Rahmen
dieser geldtheoretischen Gedankengiénge nur in seinem Endergebnis
angefithrt: eine Kreditinflation, beispielsweise, mag zunichst bloB
die Preise beeinflussen. Dadurch kann es aber zu einer Umlenkung
der Produktivkrifte kommen, die schlieBlich ein gréBeres Gesamt-
warenvolumen zum Ergebnis hat, Wihrend anfinglich die Preise
—mi, Ungeléste Fragen der Geldtheorie in ,,die Wirtschaftswissenschaft

nach dem Kriege", Festgabe f, Lujo Brentano zum 8o, Geburtstage, 2. Band,
Leipzig und Miinchen 1925, S. 490. i
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gestiegen sind, der Geldwert also gesunken, mufB3 schlieBlich, wenn
das Experiment gegliickt ist, ein neuer Gleichgewichtszustand mit
héherem Geldwert und niedrigeren Preisen resultieren. Es ist
also Wicksell sehr wohl entgegenzuhalten, daB eine Anderung des
Preisniveaus ausgeglichen werden kann durch Gegenwirkungen,
die ihren Ursprung in der Welt der Waren haben.

Zusammenfassend konnen wir sagen: die Argumente von Wick-
sell, die den Unterschied von Preis und Preisniveau dartun sollen,
sind deshalb nicht durchschlagend, weil sie von einer nicht zu-
treffenden Gegeniiberstellung ausgehen. So unabhingig stehen sich
Preis und Preisniveau nicht gegeniiber. Wicksell verkennt, daB
das Preisniveau schlieBlich nichts anderes als eine gedankliche
Kombination von Preisen ist,

Wir miissen also die Frage des Verhiltnisses von Preis und
Preisniveau, wenn wir beiden Phinomenen eine Geld- und eine
Warenseite zusprechen, noch niher untersuchen. Diese Fragestellung
untersucht Irving Fisher, der sich ausdriicklich gegen eine enge
Fassung des Preisbegriffs wendet: ,,Es ist erstaunlich, mit welcher
Beharrlichkeit so viele an der irrigen Idee festhalten, daB ein indi-
vidueller Preis, wenngleich er in Geld ausgedriickt ist, ganz und
gar ohne Bezug auf Geld bestimmt werden kénne“?).

Auf Grund dieser Preisdefinition kommt er nun zur Gegeniiber-
stellung von Preis und Preisniveau: ,, Jedoch kann die Vereinbarkeit
der Verkehrsgleichung mit den Gleichungen, die sich auf die indi-
viduelle Preisbildung beziehen (ndmlich Angebot und Nachfrage)
dem Leser fiir den vorliegenden Zweck geniigend zum Verstindnis
gebracht werden, wenn auf die Unterscheidung zwischen 1. den indi-
viduellen Preisen in ihrem gegenseitigen Verhiltnis und 2. dem
Preisniveau Nachdruck gelegt wird. Die Verkehrsgleichung be-
stimmt nur das Preisniveau. In die Diskussion iiber Preisniveau die
Prinzipien hineinzubringen, die die einzelnen Preise in ihrer gegen-
seitigen Beziehung bestimmen, wiirde den Leser nicht fordern,
sondern nur aufhalten!). Unabhéngig davon, ob dieser Einwand
richtig ist oder nicht, ist man zunichst nach den vorhergehenden
Ableitungen Fishers {iber diesen Einwand erstaunt. Wendet er
sich hier gegen jeglichen Zusammenhang von Preis und Preisniveau,
so ist es doch gerade seine Verkehrsgleichung, die er in engster An-
lehnung an die individuellen, einzelnen Preise bestimmt: ,,Die Ver-
kehrsgleichung ist eine in mathematische Form ausgedriickte Dar-

1} Fisher, a, a, O, S, 143.

legung der gesamten Transaktionen, die in einer gewissen Periode
in einem bestimmten Gemeinwesen vollzogen werden. Man erhalt
sie einfach durch Summierung der Verkehrsgleichungen aller
individueller Transaktionen, die in einer gewissen Periode in einem
bestimmten Gemeinwesen vollzogen werden. Nehmen wir z. B. an,
daB eine Person 10 Pfund Zucker zu 30 Pfennigen pro Pfund kauft.
Dies ist eine Austauschtransaktion, in der 1o Pfund Zucker gleich-
wertig mit 300 Pfennigen betrachtet werden und diese Tatsache
wird folgendermaflen ausgedriickt: 300 Pfennige = 1o Pfund Zucker
multipliziert mit 30 Pfennig pro Pfund. Jeder andere Kauf und
Verkauf kann in derselben Weise ausgedriickt werden und wenn
wir diese Posten zusammenaddieren, erhalten wir die Verkehrs-
gleichung fiir eine gewisse Periode in einem bestimmten Gemein-
wesen ‘1), Nach diesen Ausfithrungen denkt man an einen engen
Zusammenhang der individuellen Preise und des Preisniveaus in
dem Sinne, daB man zuerst die Entstehung der einzelnen Preise
erklirt, daB also diesen das Primat zukommt, und daB man dann
durch Addition der individuellen Verkehrsgleichungen die Ver-
kehrsgleichung erhilt (leider verrdt uns auch Fisher nicht, wie ihm

-diese ,,Addition gelingt!). Aber sehr bald behauptet Fisher, wie

oben angedeutet wurde, das Gegenteil: Preis und Preisniveau stehen
in keinem Zusammenhang und das Primat kime dem Preisniveau
zu: ,,Die Berechtigung, das Studium . des Preisniveaus von dem der
Preise getrennt zu halten, erkennt man sofort klar und deutlich,
wenn man sieht, da die einzelnen Preise durch Angebot und Nach-
frage, Geldproduktionskosten usw. nicht vollkommen bestimmt
werden konnen, daB man vielmehr durch eine Hintertiire das Preis-
niveau hineinbringen muB‘“?). In gleichem Sinne behauptet auch
Wieser, daB ,,bei der Ableitung des Preisgesetzes der objektive Geld-
wert vorausgesetzt wird . . . die Preistheorie belehrt uns {iber das
Verhiltnis, in welchem die einzelnen Preise zueinander stehen, und
erst die Geldtheorie 148t uns die absolute Hohe des allgemeinen
Preisstandes verstehen, indem sie klar macht, wodurch das MaB
des objektiven Geldwertes begriindet ist, der bei der Bestimmung
aller einzelnen Preise als bildender Faktor mitwirkt%). Gerade
im Gegensatz hierzu meint Schumpeter: ,,Dem Kaufkraftbegriff
liegt der Preisbegriff zugrunde, die Kaufkraft setzt den Preis vor-

1) Fisher, a. a. O. S, 13.
?) Fisher, a, a. O. S. 144.
3) Wieser, H, d. St., S. 698.
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aus“?), Die Auflssung dieses Gegensatzes ist insofern einfach, als
beide Meinungen recht und unrecht haben. Ihre Argumente sind
insofern richtig, als es keinen Geldpreis ohne Preisniveau, kein Preis-
niveau ohne Geldpreise geben kann; sie irren insofern, als sie einem
der beiden Phinomene ein Primat einriumen wollen. In Wirklichkeit
ist es so, daB sich die beiden Phéinomene gegenseitig bedingen. Mit
dem Augenblick, da die einzelnen Preise entstehen, einmal aus den
Bedingungen der Einzelwirtschaften heraus, zum anderen aus den
Verhiltnissen der Gesamtwirtschaft, entsteht ipso facto auch das
Preisniveau. Alle bildenden Elemente — die man mehr oder weniger
- weit fassen mag — bedingen sich gegenseitig und erfahren deshalb
im gleichen Augenblick ihre Fixierung. Insoweit ist Palyi zu-
stimmen: ,,Dem dialektischen Streit, ob das Preisniveau ,,frither*
ist als die Einzelpreise, die es voraussetzen, oder ob die Preise da
sein miissen, um aus ihnen den an sich ,,irrealen’ Durchschnitt zu
errechnen, geht man wohl besser aus dem Wege*?). Fiir uns gilt es
auf jeden Fall festzuhalten, daf3 der Unterschied von Preis und Preis-
niveau nicht in dem allgemeinen Verhiltnis, daB das eine Phinomen
das andere notwendig voraussetze, begriindet ist. Um diesem
wesentlichen Unterschied niher zu kommen, miissen wir das Abhin-
gigkeitsverhiltnis der beiden Phinomene voneinander etwas ein-
gehender untersuchen.

Preis und Preisniveau haben Bestimmungsgriinde, die von der
Geld- und von der Warenseite ausgehen. Diese Anderungen in den
Mengenbeziehungen konnen sich nun sowohl auf den einzelnen
individuellen Mérkten (partiale Anderungen) als auch auf simtlichen
Mirkten (Totalverinderungen) durchsetzen. Bewirkt dieser Unter-
schied vielleicht einen wesentlichen Unterschied von Preis- und
Preisniveau insofern partiale und totale Anderungen von verschie-
dener Bedeutung fiir Preis und Preisniveau sind?

Der erste Anschein 148t allerdings nur einen graduellen Unter-
schied vermuten; denn Preis und Preisniveau bewegen sich auf eine
partiale bzw. totale Anderung formal in der gleichen Richtung. Im
einzelnen: ‘

Eine partielle Warenvermehrung bewirkt ein Sinken des Einzel-
preises und damit ceteris partibus ein Sinken des Preisniveaus, ein
Steigen der Kaufkraft des Geldes. Eine totale Warenvermehrung
bewirkt ein Sinken des Preisniveaus und damit zugleich ohne weiteres
ein Sinken der einzelnen Preise. Ebenso bedeutet eine partielle

1) Schumpeter, a, a, O,, S, 651.
%) Palyi, Festschrift, S, 4or.

Vermehrung des Geldes, also ein Steigen der individuellen Nach-
frage, ein Steigen des Einzelpreises und ceteris paritus ein Steigen
des Preisniveaus, wihrend eine totale Geldvermehrung, ein Steigen
der , Gesamtnachfrage’, das Preisniveau und damit auch die ein-
zelnen Preise in die Hohe treibt.

Doch sehen wir niher zu: warum kommt es jeweils zu einem
Steigen bzw. Sinken von Preis und Preisniveau? Sind es tatsichlich
immer auch die gleichen Bestimmungsgriinde, die formal den gleichen
Erfolg erzielen? Wie steht es in dem Falle einer partiellen und einer
totalen Warenvermehrung ? ,,Wenn in einer Branche ein Produktions-
fortschritt das Angebot vermehrt, so sinkt der Preis ihrer Produkte.
Wenn ein allgemeiner Produktionsfortschritt das Angebot aller
Waren vermehren wiirde, so wiirden alle Preise sinken. Aber nicht
aus demselben Grund. Im ersten Fall ist es das Sinken des Grenz-
nutzens der betreffenden Ware, was den Preisfall erklirt, der bei
Naturalwirtschaft sich auch als Fallen des ,, Tauschwertes dieser
Ware duBern wiirde. Im zweiten Fall sinken die Grenznutzen aller
Waren zwar auch, aber wenngleich sie gleichmiBig sinken wiirden, so
miiBten die Tauschverhéltnisse unverdndert bleiben. Und es wiirden
die Preise unverindert bleiben, wenn eine entsprechende Geldvermeh-
rung auftrite. Andernfalls sinken sie, aber nur deshalb, weil nun die
gleiche ,,Menge’* Anweisungen einem groBeren auf sie zu verteilenden

' Giitervorrat gegeniibersteht‘‘?), Wie steht es um diesen wesentlichen

Unterschied, den hier Schumpeter an dem Beispiel des partiellen und
totalen Produktionsfortschrittes fiir Preis und Preisniveau aufzeigt.?
Wir sehen dabei von dem Falle ab, daB durch eine Manipulierung
von der Geldseite her, ,,wenn eine entsprechende Geldvermehrung
auftrite’’, sich das Preisniveau nicht 4ndert; denn eine ,entspre-
chende Geldvermehrung auf dem Einzelmarkte konnte zu dem
gleichen Resultat, einem unveridnderten Einzelpreis, fithren. Also
muB der wesentliche Unterschied in der Begriindung des Sinkens
von Einzelpreis und Preisniveau liegen. Was Schumpeter iiber den
Produktionsfortschritt in der einzelnen Branche sagt, ist vollig
richtig. Wie aber steht es mit einem allgemeinen Produktionsfort-
schritt? Er kann sich schlieBlich doch nur auf dem gleichen Wege
durchsetzen wie ein partialer Produktionsfortschritt; um also den
allgemeinen Produktionsfortschritt realistischer zu fassen, muB3 man
die Annahme fallen lassen, daB sich nun das Angebot aller Waren
vermehren wiirde, sondern annehmen, daB in vielen Teilbranchen

1) Schumpeter, a, a. O., S. 68o,
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sich ein partieller Produktionsfortschritt durchsetzt (z. B. die
gegenwirtigen ,,allgemeinen” RationalisierungsmaBnahmen). Es
wird also auch hier zu einzelnen Preissenkungen kommen, weil der
Grenznutzen der jeweiligen Ware sinkt. Soweit es sich also um die
Verhiltnisse des Einzelmarktes handelt, besteht kein Unterschied.
Fiir den Verkdufer sinkt der Grenznutzen der Ware, da ihm eine
groBere Giitermenge zur Verfiigung steht, die er absetzen will; der
Preis sinkt. Das bedeutet nun fiir die kaufende Einzelwirtschaft,
daB sie sich entweder reichlicher versorgen kann oder daB Kaufkraft
fiir andere Waren frei wird, die dann im Preise steigen miissen. Es
kommt also notwendig zu Gegentendenzen. Aber in welchem Ver-
hiltnis werden diese Tendenzen der Preissteigerung zu denen der
Preissenkung stehen? Hier versagt erst der Weg der Grenznutzen-
theorie! Sie kann nicht angeben, wo sich ein neues Gleichgewicht
stabilisieren wird! Da ist es notwendig, eine Gesamtbetrachtung
anzustellen, den gleichgeblicbenen Geldstrom dem gesamten ver-
dnderten Giliterstrom gegeniiberzustellen. Hier ist der Punkt,
wo die Argumentation von Schumpeter richtig ist, wenn sie auf
einen wesentlichen Unterschied von Preis und Preisniveau aufmerk-
sam macht. Nicht darin unterscheiden sie sich, daB sich auf eine
Mengenénderung hin die Phdnomene 4dndern, sondern darin, wie
das Ausmaf} dieser Anderung vollstindig begriindet werden kann!
Der Weg, den die Grenznutzentheorie zeigt, ist in beiden Fillen
gangbar; aber in dem Fall des Einzelpreises fiihrt er zum Ziel,
wihrend er im Fall des Preisniveaus nicht ausreicht; es muf3 eine
gesamtwirtschaftliche Betrachtung noch hinzutreten; hier zeigt
es sich, daBl das Preisniveau eine Gesamtkombination von
Preisen ist (die letztlich auf die Tauschmittelfunktion des Geldes
zuriickgeht!). Darin liegt der wesentliche Unterschied von Preis und
Preisniveau begriindet, der auf den Unterschied von Ware und Geld
zuriickfiihrt. |

Zu dem gleichen Resultat gelangen wir, wenn wir nun die par-
tielle bzw. die totale Geldvermehrung, die steigende Einzel- bzw.
Gesamtnachfrage behandeln. Sehr schlagend versucht Fisher diesen
Unterschied in ein Paradoxon zu kleiden. ,,Das Paradoxon besteht

darin, daB, wenn auch eine erhdhte Nachfrage fiir eine einzelne

Ware eine groBere Konsumtion zu héheren Preisen ergibt, eine
erhdhte allgemeine Nachfrage dennoch zu einem groBeren
Handel zu niedrigen Preisen fithren wird“1). Wenn wir aller-

) Fisher, a, a, O, S, 147.
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dings die verschiedenen Voraussetzungen, die bei der Gegenﬁb.er-
stellung der beiden S#tze gemacht wurden, auisuchen, dann wird
uns das Resultat nicht mehr so seltsam anmuten. Was wird unter
,,erhohter Nachfrage in den beiden Fallen verstanden? Streng
genommen ist erhthte Nachfrage nur dann ?elevant, wenn sie von
entsprechenden Kaufkraftbetrigen begleitet ist. Wenn die erhdhte
Nachfrage — wie im Fall des Einzelpreises angenommen — bedeutet,
daB sich dgr einzelnen Ware eine groBere Kaufkraft zuwendet, dfmn
ist es richtig, daB sich eine hohere Konsumtion zu hoheren PI:elsen
ergibt. Es ist aber nicht einzusehen, warum nicht unter der gleichen
Voraussetzung — daB sich ndmlich vermehrte Kapﬂgaft den. ge-~
samten Waren zuwendet — das gesamte Warenpreisniveau steigen
soll.. (Die Frage, woher die Kaufkraft stammt, ob sie von andgren
Waren abgelenkt oder neu geschépft wurde, ist‘ zgnéchst von kem_er
Bedeutung.) Nimmt man allerdings an — wie im Fall des Preis-
niveaus, daB sich das Kaufkraftbecken nicht vergroBern kann, so
kann man nur im iibertragenen Sinne von ,erhthter Nachfrage”
sprechen: nimlich dann, wenn einer gleichgeb.liebenen Kaufkraft
ein groBeres Angebot gegeniibersteht. Unter dieser \ioraussetzung
werden Einzelpreis und Preisniveau sich senken miissen. A.Lber
indem wir so das Paradoxon auflésten, haben wir doch den rlchtlgen
Kern des Fisherschen Argumentes herausgestellt: daB ndmlich

" die verschiedenen Voraussetzungen den verschiedenen Phinomenen

addquat sind. Konkreter gesprochen: mit Riicksicht auf den Ein%el-
preis spricht man von erhthter Nachfrage, wenn Kaufkraf_tbetrage
von einer einzelnen Ware oder einer Gruppe von Warefn dleser.be—
sonderen Ware zugefithrt werden, ein Vorgang, der mit Riicksu.:ht
auf das Preisniveau als einer Gesamtheit von Preisen nicht moglich
ist. Deshalb muB erhohte allgemeine Nachfrage bedeuten, dafl
die gleiche Geldmenge ein groBeres Warenquantum kaufen méchte,
Insofern besteht also tatsichlich ein wesentlicher Unterschied von
Preis und Preisniveau als ,,Nachfrage” jeweils einen ganz verschu?-
denen Inhalt bekommt, je nachdem man die Einzelnachirage m¥t
Riicksicht auf eine Einzelware oder von Gesamtnachfrage mit
Riicksicht auf die Gesamtwaren spricht. In diesem Sinne wendet
sich auch Schumpeter dagegen ,,die Gesamtnachfrage nach allen
Waren auf dem Markte wie die Nachfrage nach den einzelnen Waren
und das Preisniveau wie die Preise einzelner Waren zu beha.ndel.n
und die Sitze, die fiir Einzelnachfragen und Einzelpreise richtig
sind, einfach auf Gesamtnachfrage und Preisniveau auszudehngn,
wie wenn diese von den ersteren nur graduelle und nicht wesentlich
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verschiedene Dinge wiren1). Er weist auf den Sinn der Nachfrage
als der Menge eines Gutes, die die Wirtschaftssubjekte bei einem

bestimmten Preis zu erwerben bereit sind und meint dann: ,,Addiert

man nun alle die Nachfragen nach den einzelnen Giitern zu einer Ge-
samtnachfrage, so geht dabei eben dieser Sinn der eine Nachfrage
charakterisierenden Geldsumme verloren. Ob nun viel oder wenig
Giiter da sind, ob man ihrer dringend bedarf, immer bleibt diese
Gesamtnachfrage dieselbe, ihr zahlenmaﬁlger Ausdrugk einfach
gleich der Einkommenssumme*?).

Schumpeter legt diesen Unterschied von Preis und Preisniveau
noch in einer anderen Ebene dar: nicht auf die Begriindung, sondern
auf die Wirkung einer Anderung von Preis und Preisniveau hebt
er ab: ,,Wenn ein einzelner Preis steigt, so wird 'die betreffende
Produktion rentabler, und man wird versuchen, sie auszudehnen,
indem man Produktionsmittel aus anderen Branchen heranzieht.
Steigen alle Preise, so ist keine Produktion rentabler geworden und
‘wenn man versuchte, sie alle auszudehnen, so wiirde es zu einem
Kampf um die — ja nicht vermehrten Produktionsmittel kommen,
der allen Beteiligten ihren Irrtum sehr bald klar machen wiirde‘3),
‘Was Schumpeter sagt, ist richtig: aber den Fall, den Schumpeter
unterstellt, daB alle Preise gleichzeitig in gleichem AusmaBe steigen,
iﬂst deshalb uninteressant, weil es sich lediglich um rein nominelle
Anderungen handelt. Das wei auch Schumpeter selbst: ,,Aber,
obgleich das alles wahr ist und die Quantititstheorie soweit ihren
Gegnern gegeniiber im Recht ist, bringen die konkreten Tatbestinde
soviel Abweichungen von den nétigen Voraussetzungen mit sich,
«daB von dem an sich richtigen Prinzip in praxi wenig iibrig bleibt‘‘s).
Dieser Einwand des Unrealistischen lieBe sich nun gegen die ganze
vorangegangene Ableitung erheben. Das ist insofern aber auch ganz
natiirlich als wir das Preisniveau als eine unrealistische Gesamt-
kombination von Preisen auffassen muBten. Einen wesentlichen
Unterschied konnten und muBten wir nur dadurch erlangen, als wir
auf die verschiedene Struktur von Preis und Preisniveau abhoben.
Die verschiedene Bedeutung von partiellen und totalen Anderungen,
von Einzelnachfrage und Gesamtnachfrage waren nur notwendig
zu ziehende Konsequenzen. Einem Skeptiker gegeniiber, der dieses
alles als Konstruktion verwerfen wollte, blieben wir deshalb noch
die Beantwortung einer Frage schuldig: bislang kontrastierten wir

1) Schumpeter, a. a. O., S. 648,

) Schumpeter, a, a, O., S, 649,
%) Schumpeter, a, a, O.,, S, 686,

— 113 —

die Fille, in denen zwar die gleichen Ursachen Preis und Preis-
niveau in der gleichen Richtung dnderten, in denen sich aber der
Gradunterschied — daf8 die gleichen Ursachen in dem vérschiedenen
AusmaBe von partiellen und totalen Anderungen wirkten — zu
einem Wesensunterschied insofern verdichteten als das formal gleiche
Ergebnis notwendig eine verschiedene Begriindung erforderte.
Gibt es dariiber hinaus nicht Fille, wo folgerichtig Preis und Preis-
niveau sich nicht parallel bewegen? Konkreter gesprochen: gibt
es nicht Ursachen, die zwar das Teilglied, den Einzelpreis beeinflussen,
aber sich so auf andere Glieder auswirken, daB} sie die Totalitit als
solche, das Preisniveau unberiihrt lassen ? ,,Interessant wire lediglich,
wenn eine Anderung eines Summanden keinen Einfluf} auf die Summe
hat, weil sie kompensiert wird. Doch dariiber erfahren wir —
mchts“l) Wir wollen versuchen, diese Behauptung Haberlers.
zuriickzuweisen. Unter welchen Bedingungen édndert sich ein rela-
tiver Preis und beeinfluBt nicht das Preisniveau? Wir streiften
schon verschiedentlich diesen Fall der nominellen Preisinderung,
dafB sich ein Einzelpreis dndert, dadurch andere Einzelpreise affi-
ziert und doch nicht nur die Summe der Einzelpreise, sondern auch
das Preisniveau, die Kaufkraft des Geldes unbeeinfluBt 1a8t. Wir
miissen aber fiir diesen Fall der rein nominellen Preisinderung eine
tkonomisch relevante Begriindung finden. Sie gibt es in der

~ Anderung der Geschmacksrichtung, die sich individuell in einer

Anderung der Bediirfnisskalen auswirkt. Die einzelnen Preise
werden sich dndern, die Preise der nun gesuchten Artikel werden stei-
gen, die der ,,unmodernen’‘ Waren werden sinken. Aber der Geldwert,
die Kaufkraft des Geldes wird, solange nicht eine Richtungsinderung
der Produktion eintritt, davon nicht berithrt; denn die Giitermenge
und Geldmenge in ihrer Totalitit werden von der Anderung der
Bediirfnisse nicht beriihrt. Das ist nun ein duBerst wichtiges Er-
gebnis, daB wir einen konkreten Fall in der Anderung der Ge-
schmacksrichtung, der Mode, angeben kénnen, bei dem es zu einer
Anderung eines oder einer Mehrheit von Einzelpreisen, aber nicht
zu einer Anderung des Preisniveaus kommt, Gehen wir den Griinden
dieses Unterschiedes von Preis und Preisniveau nach, so finden wir
wieder den Unterschied von Ware und Geld, welcher in der Tausch-
mittelfunktion des Geldes begriindet ist. Es ist das Zuriicktreten des
qualitativen Momentes beim Gelde im volkswirtschaftlichen Zu-
sammenhang, die Beziehung des Geldes zu einer, besser keiner volks-

1) Haberler, a, a, O. 8, 654.

Diehl, Unters, z. theoret, Nationalékonomie, Heft 2: Hirsch, Grenznutzentheorie. 8



wirtschaftlichen Konsumtion. Dies ist es auch, was diesen Unter-
schied als Einwand gegen die Anwendbarkeit der Grenznutzen-
theorie besonders pointiert. In der eigenen Struktur des Preisniveaus
als Gesamtkombination von Preisen fehlt im Gegensatz zum Einzel-
preis zunidchst volkswirtschaftlich eine Beziehung zur Konsumtion,
die einzelwirtschaftlich zuriickgeht auf die besondere Stellung
des Geldes zur Skala der Bediirfnisse, die nicht nur eine mittel-
bare ist, sondern deren Mittelbarkeit durch den Tausch realisiert
wird., Die Grenznutzentheorie als Gebrauchswerttheorie muB gegen-
iiber einer so eigenartigen Tauschwerterscheinung, wie sie durch das
Geld verkorpert wird, versagen. Dies noch weiter zu beweisen, ist
die Aufgabe des nidchsten Kapitels, das ,,die Schwierigkeiten des
Grenznutzenprinzips im besonderen aufzeigen soll.

9. Kapitel.

Die Schwierigkeiten des Grenznutzenprinzips
im besonderen.

Wir haben im vorangegangenen Kapitel ,,die Schwierigkeiten
eihes Warenwertprinzips im allgemeinen® zur Erklirung des objek-
tiven Geldwertes dargetan. Es besteht ein wesentlicher Unterschied
zwischen Ware und Geld, zwischen Preis und Preisniveau. Dies
allein begriindet schon die Unanwendbarkeit der Grenznutzentheorie
auf das Kaufkraftproblem des Geldes. Aber trotzdem miissen wir,
um der Grenznutzentheorie vollkommen gerecht zu werden, noch
die Schwierigkeiten des Grenznutzenprinzips im besonderen auf-
zeigen. Denn es ist noch nicht erwiesen, ob die subjektive Wert-
theorie nicht wenigstens Rahmentheorie zur Erklirung der Kaui-
krait des Geldes sein kann, M. a. W.: das Geld hat ja in einem ge-
wissen Sinne Warencharakter, das Preisniveau steht ja im engsten
Zusammenhang mit den einzelnen Preisen; kann auf Grund dieser
Zusammenhinge nicht wenigstens der ,,erste Schritt” auf dem Er-
klérungswege durch die Grenznutzentheorie vollzogen werden?
Es handelt sich dann nicht um die Erklirung des ,,Geldpreises'* im
Sinne von Kaufkraft des Geldes, sondern in dem gleichen Sinne
wie man sonst vom Preis der Ware spricht um die Erklirung des
,relativen Preises” des Geldes. Wir unterstellen also fiir den Augen-
blick, daB wir keine Kenntnis von den ,»ochwierigkeiten des Waren-
wertprinzips*“ hdtten und fragen einfach nach dem ,,relativen Preis
des Geldes, nach dem Austauschverhiltnis des Geldes zu einer
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anderen Ware, wobei wir den Ubergang zu einer anderen Wihrung
vornehmen miissen. LiBt sich der nun so umschriebene ,,Preis des
Geldes”* als eine Resultante subjektiver Geldwertschdtzungen er-
kldren? '

Ausgangspunkt einer solchen Erklirung mufl der Grenznutzen
des Geldes sein, wie wir ihn in unserem ersten Hauptabschnitt ent-
wickelt haben, Hier nun, wo es um die Anwendung des subjektiven
Geldwertes fiir die Erklirung des ,,objektiven Geldwertes geht,
kommt das hauptsichlichste Resultat unserer Uberlegungen iiber den
einzelwirtschaftlichen Tauschwert des Geldes zu seiner Bedeutung:
der passive Charakter des subjektiven Geldwertes. Die Eigenart
des Geldgrenznutzens gegeniiber dem Grenznutzen der Waren liegt
darin, daB er ,,Preise’ zu seiner Bestimmung voraussetzt. Damit
ist implicite gesagt, daB er nicht der Erklirung der Preise, also auch
des’,,Geldpreises’‘ dienen kann, denn eine solche Erklirung miiite
sich unbedingt im Kreise drehen. Das ist der berithmte Einwand
des Zirkelschlusses, den man als das besondere Hindernis einer grenz-
nutzentheoretischen Geldwerterklirung anfiithrt. Thn darzustellen,
niher zu begriinden und sich mit den ,,Losungsversuchen* ausein-
anderzusetzen, ist die Aufgabe dieses Kapitels.

Der Einwand des Zirkelschlusses in diesem Zusammenhang
kniipft sich vor allem an den Namen von Helfferich: ,,Wahrend diese
Theorie den Verkehrswert der Giiter aus dem Grade ihrer Niitzlich-
keit innerhalb der Einzelwirtschaft zu bestimmen sucht, ist umgekehrt
der Grad der Niitzlichkeit des Geldes fiir die Einzelwirtschaft ganz
offensichtlich durch seinen Verkehrswert gegeben . . . und dieser
Grenznutzen (des Geldes) hat bereits einen bestimmten Verkehrswert
zur Voraussetzung, so daBl der letztere vom ersten nicht abgeleitet
werden kann““1). In gleichem Sinne hatte diés Wicksell schon 1898
in seinem Buche ,,Geldzins und Giiterpreise’ sehr prazis formuliert:
,,Sein Nutzen und Grenznutzen wird eben durch seine Kaufkraft
bestimmt, nicht diese durch jene®?). Dieser Tatbestand erscheint
in den folgenden Jahren bei den verschiedensten Autoren in kritischer
oder antikritischer Formulierung. Von den ersteren erwidhnen wir
Hoffmann in seiner kritischen Dogmengeschichte der Geldwert-
theorie?®), Bortkiewicz in seinem Aufsatz {iber den subjektiven Geld-

1) Helfferich, a. a. O. S. 544/545.
) Wicksell, a, a. O, S, 27. )
3) Hoffmann, Kritische Dogmengeschichte der Geldwerttheorie, S. 1 (Leip-

" zig 190%).
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wertl), Bucharin in seiner allgemeinen Kritik der Grenznutzen-
theorie in ,,der politischen Okonomie des Rentners“#), Schumpeter
in seinem Aufsatz iiber die Rechenpfennige3) und schlieBlich Mild-
schuh in der neuesten Auflage des H. d. St. in seinem Artikel ,,Geld*
(Geschichtliche Entwicklung der Geldtheorie)4); mit den Gegenpo-
sitionen von Wei}, Zwiedineck und Mises werden wir uns bald niher
auseinanderzusetzen haben.

Worin liegt nun dieser Zirkelschlu} begriindet, der in'der Er-
klarung des objektiven Geldwertes durch den subjektiven Geldwert
gegeben wire, da der subjektive Geldwert notwendigerweise den
,;objektiven Geldwert, den Stand der Preise zur Voraussetzung
hat? Hier gehen die Meinungen auseinander. Die einen glauben,
daB das Hindernis nur in der ,,Geldkomponente” lige, daB der
ZirkelschluB nur der Erklirung der Kaufkraft des Geldes bzw. der
in Geld ausgedriickten Preise anhafte, wihrend die Ansicht der
anderen dahin geht, da der Einwand des circulus vitiosus ganz
allgemein der Grenznutzentheorie als Preistheorie (zur Erklarung
der relativen Preise) anhafte. So spricht Helfferich davon, daB
wird uns auf eine Kritik der Grenznutzenlehre um so weniger einzu-
lassen brauchen, ,,als der Anwendung auf das Geld ein eigen-
tiimliches Hindernis entgegensteht® %), wihrend Bortkiewicz darauf
aufmerksam macht, ,,daB der Grenznutzen der Geldeinheit; weil
er ein abgeleiteter ist, nicht zur Erkldrung der Preise dienen kénne“?).
Wer mit uns den subjektiven Geldwert dls einen besonderen Fall
des ,,subjektiven Tauschwertes abgeleitet hat, dem ist wohl ohne
weiteres klar, daB es sich hier um eine allgemeine Schwierigkeit des
Grenznutzenprinzips handelt, dafl es bei all denjenigen Preiserkli-
rungen versagt, bei denen nicht eine unmittelbare Gebrauchswert-
schitzung, sondern die Schitzung nach subjektivem Tauschwert
von Bedeutung ist. Denn diese Schitzung nach subjektivem Tausch-
wert erfordert die Kenntnis eines Austauschverhiltnisses; sie ist
erforderlich, damit man sich von dem ,indirekten’ Nutzen des
auszutauschenden Gutes iiberhaupt eine Vorstellung machen kann.
Fiir die Erklirung des Geldpreises irgendeiner Ware in unserer
heutigen Verkehrswirtschaft ist der Beweis leicht zu erbringen.

1) Bortkiewicz, a. a. O. S, 179.

%) Bucharin, Die pol, Okonomie des Rentners, Berlin und Wien 192 5, S, goff,
%) Schumpeter, a, a. O. S. 647.

%) Mildschuh, Art, Geld, S. 721.

%) Helfferich, a. a. O. S. 544.

Nehmen wir den Getreidepreis, der auf dem Markte des Héndlers
zustandekommt. VoraussetzungsgemiB hat dann das Getreide fiirden
Kaufmann keinen unmittelbaren Gebrauchswert. Er 'schitzt das
Getreide nicht um seines Nutzens willen, den es zu stiften vermag,
sondern nach seinem subjektiven Tauschwert, d. h. nach der Menge
der Giiter, die er im Austausche fiir sein Getreide erhilt. (DaB diese
,,Giiter in diesem Falle in Geld bestehen, ist in diesem Zusammen-
hang nicht von Belang.) Wie soll er diese Schitzung nach subjektivem
Tauschwert vornehmen, wenn er nicht den Preis des Getreides
kennen wiirde? Der Getreidebesitzer schitzt sein Getreide nach
den gleichen Grundsitzen wie der Geldbesitzer sein Geld. Aber,
so kénnte eingewendet werden: das trifft nur fiir den Getreidepreis
in der Geldverkehrswirtschaft zu; es ist immer noch die Geldkom-
ponente im Getreidepreis, die der Grund des Kreisschlusses ist. Um
also vollstindig den Nachweis zu erbringen, dafl die Grenznutzen-
theorie schon bei der Erklirung der relativen Preise in den Zirkel-
schluB gerit, wenn sich diese auf eine subjektive Tauschwert-
schitzung stiitzen muf}, nehmen wir eine naturale Austauschwirt-
schaft an, die das Geld als allgemeines Tauschmittel nicht kennt.
Denken wir uns dann einen Markt, auf dem sich Schuster, Béicker
und Metzger mit ihren Produkten treffen, die sie arbeitsteilig pro-
duziert haben und die fiir sie keinen (oder hochstens einen ganz

. geringen) Gebrauchswert haben. Wir nehmen ferner an, dafl sie

aus irgendwelchen markttechnischen Griinden zum indirekten
Tausch gezwungen sind, Der Schuster beispielsweise erwirbt die
Brote des Bickers, obwoh! er nach diesen gar keinen Bedarf hat,
nur deshalb, weil er wei}, dal} er gegen die Brote das von ihm ge-
wiinschte Fleisch des Metzgers erhalten kann. Kann die Grenz-
nutzentheorie unter diesen Annahmen das Austauschverhiltnis
von Schuhen und Broten erkliren ohne Kenntnis des Austausch-
verhiltnisses von Brot gegen Fleisch? Unter der Voraussetzung,
daB das Brot keinen unmittelbaren Gebrauchswert, sondern nur
subjektiven Tauschwert fiir den Schuster hat, mufl diese Frage ver-
neint werden. M. a. W.: wo immer es um eine ,,subjektive Tausch-
wertschitzung’’ geht, gerit die Erklirung der Grenznutzentheorie
sowohl bei den relativen als auch bei den Geldpreisen in den Zirkel-
schluB. In unserer heutigen Verkehrswirtschaft bietet nun das Geld
das markanteste Beispiel einer ,,subjektiven Tauschwertschdtzung*
und deshalb ist hier die Schwierigkeit des Grenznutzenprinzips am
einleuchtendsten. Grundsiitzlich aber muli gesagt werden, daf3 die

"Grenznutzentheorie als Gebrauchswerttheorie nicht imstande ist.
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die Austauschrelationen, die auf eine subjektive Tauschwertschit-
zung zuriickgehen, zu erkliren, da eine subjektive Tauschwert-
schitzung stets die Kenntnis eines Austauschverhiltnisses — sei
es nun eines naturalwirtschaftlichen oder eines geldwirtschaftlichen
— voraussetzt. Wenn also die Grenznutzentheorie gegeniiber den
Problemen des Geldwertes nicht ausreicht, so liegt das nicht in
erster Linie in der ,,Geldkomponente®, sondern in der Tatsache der
»subjektiven Tauschwertschitzung des Geldes begrﬁndet; nur
insoweit als das Geld als allgemeines Tauschmittel {iberhaupt keinen
Gebrauchswert, sondern fiir jedermann ,,Tauschwert’" hat, liegt
seine Eigenart begriindet; denn die anderen ,, Tauschgiiter’’ haben
zwar fiir den augenblicklichen Besitzer nur Tauschwert, aber schlieB-
lich fiir irgend jemand anderen in der Volkswirtschaft auch ,,Ge-
brauchswert®’. Bucharin fithrt nun dieses Versagen der Gebrauchs-
werttheorie gegeniiber der Erscheinung der Tauschwerte auf das
Versagen der Methode der Grenznutzentheorie zuriick. Wie die
individuellen Wertschidtzungen sich den bereits gebildeten Preisen
anpassen, so konne ganz allgemein gesagt werden, daB die ,,indi-
viduellen Motive . . . schon vorher sozialen Inhalt besitzen; folglich
kann man aus den Motiven des isolierten Subjektes keine ,,s0zialen
Gesetze* ableiten. Gehen wir aber bei unserer Forschung nicht vom
isolierten Individuum aus, sondern setzen in seinen Motiven das
soziale Moment als gegeben voraus, so wiirden wir in einen circulus
vitiosus geraten: wir wollen das ,,Soziale”, d. h. ,,Objektive’ vom
Individuellen, d. h. ,,Subjektiven ableiten, in Wirklichkeit aber
leiten wir es vom Sozialen ab, das nennt man von ,,Pontius zu
Pilatus‘‘ schicken“t), In der Tat trifft hier Bucharin die letzte
Wurzel des Zirkelschlusses in der unzureichenden Methode der
Grenznutzentheorie, die sich auch schon in unserer Formulierung
verbirgt, daB die Gebrauchswerttheorie nicht die Austauschrelationen
erkliren kann, die auf subjektiven Tauschwertschitzungen auf-
bauen; denn hier reichen die individuellen, einzelwirtschaftlichen
Gebrauchswertschitzungen nicht aus; die Kenntnis der sozialen,
volkswirtschaftlichen Markttatsache des Tauschwertes (Preises)
ist vonnéten. "

Ist dieser Einwand des Zirkelschlusses nun wirklich von solcher
Tragweite, daB es unmoglich ist, aus den subjektiven Wertschit-
zungen das Wesen des ,,objektiven Geldwertes zu erkliren? Man
hat verschiedentlich versucht, den Kreis zu sprengen, den Nachweis

1 Bucharin, a, a, O. S, 43.
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zu erbringen, daB ein circulus vitiosus gar nicht vorlige. Wie ist
es um diese Argumente bestellt?

Am einfachsten, aber wohl auch am primitivsten ist der L.o-
sungsversuch von Weil aufgebaut, der sich mit einem Analogie-
schiuB hilft. Den Einwand formuliert er zwar sehr allgemein, aber
doch treffend dahin: ,,Die Kette scheint hier im Kreise geschlossen
zu sein: Tauschkraft—Wichtigkeit—Niitzlichkeit—Tauschkraft®?).
Er fahrt dann fort: , Dem aber ist in Wahrheit nicht so. Wie der
Wert der Kohle auf ihren Nutzen, ihrer Funktion als Heizmittel, der
Wert des Getreides auf seiner Funktion als Nahrungsmittel beruht,
wie der Wert der Ware fiir den Kaufmann darauf beruht, daf er weil,
er kann sie gegen andere Giiter, z. B. Geld eintauschen, so beruht
der Wert des Geldes darauf, daB er wei}, er kann es wieder als
Geld anbringen . . . Oder um ein bereits eingangs gebrauchtes Bild
fiir das Geld auszufiihren: vom Standpunkt der Einzelwirtschaft
erscheint das Geld gewissermaBen als Universalproduktivgut, aus
dem sich alle anderen Giiter herstellen lassen®'?).

Hier liegt ein verhingnisvoller Analogieschluf} vor: die Heiz-
kraft ist die Quelle des Wertes der Kohle, die Tauschkraft ist die
Quelle des Wertes des Geldes. Richtig an dieser Betrachtung ist,
daBl jeder Wert als Funktionswert aufgefait werden kann, Das
besagt aber nur allgemein, daB alle , Mittel der Bediirfnisbefriedi-
gung* subjektiven Wert haben. Nun geht es aber in unserem Zu-
sammenhang gar nicht um die Tatsache des subjektiven Wertes —
daB das Geld subjektiven Wert, insbesondere subjektiven Tausch-
wert hat, wird auch von Helfferich nicht bestritten — sondern um
die Bedeutung dieses subjektiven Wertes fiir die Erklirung der
Kaufkraft des Geldes. Im Zusammenhang der objektiven, sozialen
Tatsachen ist es aber nun ein eminent wichtiger Unterschied; ob
ich bei der Erklirung des Preises der Kohle die ,,Heizkraft" der
Kohle voraussetze oder bei der Erklirung des Preises des Geldes
die Kaufkraft des Geldes! Hier konnte nur der Ausdruck Heiz-
bzw. Tauschkraft irreleiten: aber auBer diesem Wortklang liegt
keinerlei Gemeinsamkeit vor. Bei der Heizkraft handelt es sich
um eine natiirliche Eigenschaft, die als solche wesentliche Be-
dingung fiir die Erklarung des Kohlenpreises ist; bei der Tausch-
kraft handelt es sich um eine wirtschaftliche Markttatsache,
die gleichzeitig Voraussetzung und Erklarungsziel ist! Der
AnalogieschluB bleibt ganz im Formalen stecken und verkennt jeg-

1) WeiBl, a. a. O, S, 514.

2) WeiB, a, a. O. S. 515.
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lichen materialen Unterschied von Geld und Ware. Mit einem solch
verfehlten Analogieschluf — auch das ,,Bild“ des Universalpro-
duktivgutes, das schon an anderer Stelle zurlickgewiesen wurde, um-
schlieBt einen solchen — kann also der ZirkelschluBeinwand nicht
entkriftet werden. )

Weit aussichtsvoller sind die Losungsversuche, die dem Zirkel-
schluB methodisch beizukommen suchen; denn seine letzte Be-
grindung fand der ZirkelschluB ja in der unzureichenden Methode
der Grenznutzentheorie.

Der hauptsichliche Versuch dieser Art baut auf einer logisch-
genetischen Erklirung. Das Phinomen, das zu erkliren ist, ist ein
anderes als das Phinomen, das vorausgesetzt wird. Die Ankniipfung
geschieht an ein Faktum, das im Augenblick besteht, das aber in der
Vergangenheit entstanden ist, wihrend ein Faktum der Zukunft
Ziel der Erklirung ist. Dieser so ganz allgemein charakterisierte
Ausweg erfuhr eine verschiedene Interpretation, je nachdem man
den Grund des Zirkelschlusses ganz allgemein in der Preiserklarung
oder nur in der Erklirung der Geldkomponente des Preises sah.

Mit Riicksicht auf die allgemeine Preiserklirung durch die
Grenznutzentheorie hat schon Bohm-Bawerk auf diesen logisch-
genetischen Ausweg aufmerksam gemacht: ,, Das Wesentliche fiir die
Zirkelfrage ist stets, daB jene subjektiven Wertschitzungen, welche
sich auf die vermutete Bildung eines konkreten Marktpreises auf-
stiitzen, andere sind als diejenigen, auf welche sich die Bildung
eben dieses Marktpreises selbst aufstiitzt und umgekehrt. Der An-
schein eines Zirkels hingt nur an dem dialektischen Gleichklang der
beiderseits gebrauchten Worte ,,subjektive Wertschitzung”, wenn
dabei nicht ins Klare gestellt und nicht beachtet wird, daB derselbe
Name beiderseits nicht ein und dasselbe Phinomen, sondern ver-
schiedene konkrete Phinomene deckt, die nur unter denselben
Gattungsnamen fallen“1). Im gleichen Sinne weist auch Zwiedineck
auf die jeweilige Selbstindigkeit des neu zu bildenden und zu er-
kldrenden Phidnomens gegeniiber dem historisch iiberkommenen
hin: ,,Es hat ndmlich den Anschein, als ob ein logischer Fehler darin
vorlidge, daf8 die Preisbildung von anderen Giiterpreisen abhingig
sein soll. Es ist aber in der Tat nur scheinbar ein logischer Fehler.
In Wirklichkeit liegt die Sache so, daB3 die Preisbildung unablissig
in FluB ist und jeder Preis fiir sich innerhalb derselben eine selb-
stindige Erscheinung. Der Preis, der heute zustande kommt, kann

!) Bohm-Bawerk, a, a. O, S, 300,

— IZ21 —

daher den gestrigen Preis sehr wohl als ein kausales Oberglied zur
Voraussetzung haben und der gestrige Preis den vorgestrigen, ohne
dafB darin etwas unlogisches zu erblicken wére ). In diesem histo-
rischen Zusammenhang der Preise, der Bedeutung des unmittelbar
vorangegangenen Preises fiir die nichsten Marktpreise erkennt
Zwiedineck ein ,;Trigheitsgesetz des Verkehrs”. Er ist bemiiht, das
,»Beharrungsvermogen’ der Preise durch psychologische und wirt-
schaftliche Tatsachen nachzuweisen. Psychologisch weist er darauf
hin, ,,daf} jedes Individuum sich erst in die ziffernmaBige Austausch-
verhilthisse der Verkehrsobjekte hineinfinden muf, mit denen
es rechnen, auf die es seinen Wirtschaftsplan aufbauen muf3“Y),
Wirtschaftlich hebt er auf die Bedeutung der Marktpreise fiir die
auBermarktlichen Preise, fiir den Wirtschaftsplan der Konsumenten
und den Unternehmungsplan aller derjenigen ab, die auf der Be-
friedigung der Bediirfnisse Dritter ihre Erwerbswirtschaft aufbauen
und zu diesem Zwecke Aufwendungen machen.

Die Gegenposition von Zwiedineck nimmt Mises ein. Er aner-
kennt keinen kausalen Zusammenhang der relativen Preise im Sinne
des ,,Trigheitsgesetzes” des Verkehrs. FEr sieht die historische
Bedingtheit der Preise allein in der Geldkomponente gegeben, die
nach ihm allein den Zirkelschluf3 verursacht. ,,Im objektiven Tausch-
wert des Geldes ist eine historisch {iberkommene Komponente ent-
halten. Der Geldwert der Vergangenheit wird in die Gegenwart mit-
genommen und von ihr umgestaltet; der Geldwert der Gegenwart
geht in die Zukunft {iber, die ihn wieder umbildet. Darin liegt ein
Gegensatz zwischen der Bildung des Tauschwertes des Geldes und
des der anderen wirtschaftlichen Giiter. Iiir die konkrete Hohe
der wechselseitigen Austauschverhidltnisse der iibrigen wirtschaft-
lichen Giiter untereinander sind alle geschichtlich iiberlieferten
Austauschverhiltnisse belanglos. Zwar bemerken wir, wenn wir,
durch die verhiillenden Formen des Geldverkehrs hindurchblickend,
die gegenseitigen Austauschverhiltnisse der Giiter betrachten, eine
gewisse Kontinuitit, die Preisinderungen gehen in der Regel nur
langsam vor sich. Aber diese Bestéindigkeit der Preise hat ihre Ur-
sache in der Bestindigkeit der Preisbestimmungsgriinde, nicht in
dem Gesetz der Preisbildung selbst’“?). Wenngleich Mises demnach
eine Kontinuitdt der relativen Preise anerkennt, so will er diese
Tatsache — und wie wir bald sehen werden mit Recht — im theo-

1) Zwiedineck, Kritisches II, S, 83ff,, vgl, dersclbe Autor: Kritisches I,
S. 610, Einkommensaufs,, S, 1461,
2) Mises, a. a. O. S. 88, 89o.



— 122 —

retischen Zusammenhang nicht iiberschitzt wissen., Wenn er sich
immer mit Nachdruck gegen die kausale Abhingigkeit der Markt-
preise der Gegenwart von jenen der Vergangenheit ausspricht, so
tut er dies aus der Erkenntnis heraus, weil er wei3, da3 damit das
Grenznutzenprinzip steht und fallt. Seines Erachtens ist aber das
Grenznutzenprinzip imstande, die relativen Preise ohne Schwierig-
keit zu erkliren; nur bei der Erklirung des Geldwertes und der abso-
luten Geldpreise verursacht die Geldkomponente die Schwierigkeit;
diese ist aber historisch iiberkommen, weshalb hier die historische
Abrollung den ZirkelschluB8 aufzuldsen vermag, Der Geldwert von
heute hat den Geldwert von gestern, der von gestern den von vor-
gestern usw. zur Voraussetzung. Auf diese Méglichkeit der logisch-
genetischen Erkliarung ist sein ganzer Losungsversuch aufgebaut,
der im Zusammenhang unserer Problematik geradezu klassisch
geworden ist. Wegen der Wichtigkeit des Versuches lassen wir ihn
am besten durch Mises selbst darstellen: ,,Wenn der Geldwert von
heute auf den Geldwert von gestern, der von gestern auf den von
vorgestern zuriickgefithrt wird, dann muB3 die Frage nach den Be-
stimmungsgriinden des ersten Geldwertes aufgeworfen werden. Zur
Beantwortung dieser Frage leiten uns zwanglos die Erwigungen iiber
die Entstehung des Geldgebrauches und der besonderen auf der
Funktion als Geld beruhenden Komponente des Geldwertes. Der
dlteste historisch iiberkommene Geldwert ist offenbar der Wert
der Geldgtliter, den sie im Augenblick, als man sie zuerst als allge-
meine Tauschmittel zu verwenden begann, wegen ihrer sonstigen
Brauchbarkeit zur Befriedigung bestimmter Bediirfnisse besalen.
Als das Individuum das erstemal in die Lage kam, einen Gegenstand
nicht fiir den eigenen Konsum, sondern als Tauschinittel zu erwerben,
da schiitzte es diesen nach dem objektiven Tauschwerte, der ihm auf
Grund seiner industriellen Brauchbarkeit auf dem Markte bereits
zukam und dann weiter erst wegen der Moglichkeit, ihn als Tausch-
mittel zu verwenden, Der ilteste Geldwert fithrt auf den Waren-
wert des Geldstoffes zuriick™?). Aus dieser Position heraus fillt

es dann Mises nicht schwer, dem Einwand Helfferichs zu begegnen.

Denn dann kniipft die subjektive Geldwertschitzung einfach an das
historisch iiberkommene Austauschverhiltnis von Geld und den
tibrigen wirtschaftlichen Giitern an und die Grenznutzentheorie ist
trotzdem imstande, die Bestimmungsgriinde des objektiven Tausch-
wertes des Geldes (die ibhn um- und weiterbilden) aufzuzeigen. ,,Daf}

1) Mises, a, a, O. S, 86, 87.

es dieser Theorie nicht gelingen kann, den objektiven Tauschwert
des Geldes ganz aus der Geldfunktion heraus zu erklidren, dal} sie
dabei, wie wir zeigen konnten, auf den urspriinglichen Tauschwert
des Geldobjektes, der nicht in seiner Geldverwendung begriindet
war, zuriickgehen muf, darf ihr keineswegs als Mangel angerechnet
werden; es entspricht dies dem Wesen und der Gestaltung dieses
objektiven Tauschwertes. Wenn man von der Geldwerttheorie ver-
langt, daB sie das Austauschverhéltnis zwischen Geld und Waren
ohne Zuhilfenahme des historisch iiberkommenen objektiven Tausch-
wertes ganz aus der Geldfunktion erkldre, stellt man an sie Anfor-
derungen, die ihrem Wesen und ihrer Aufgabe zuwiderlaufen‘?).

Was ist nun ganz allgemein von diesen Versuchen, den Zirkel-
schluB durch eine logisch-genetische Betrachtung zu sprengen und
insbesondere von dem Misesschen Versuch der historischen Ab-
rollung zu halten? ,

Die Losung, die hier versucht wird, ist eine methodische. Wir
miissen deshalb zundchst fragen, welche Bedeutung einer solch
logisch-genetischen Methode in der 6konomischen Theorie zukommt,
welche Rolle historische Daten iiberhaupt im Rahmen einer &ko-
nomisch-theoretischen Betrachtung spielen ?

Diese grundsitzliche Frage zu stellen, ist deshalb notwendig,
da die Fakten in der Regel an sich richtig sind und sich mit der
Realitit decken; wenn man einmal diese Fragestellung zugibt, dann
ist der Gedankengang in sich meistens logisch einwandfrei und eine
Kritik nur schwer zu geben. Wir begegnen also diesem allgemeinen
logisch-genetischen Erklirungsversuch methodisch, in dem wir die
Fragestellung in Frage stellen.

Historische Fakten in dem Sinne, daB die zu erklirende Tat-
sache irgendwie historisch bedingt ist, werden jedem Skonomischen
Theoretiker begegnen. Man kann wohl sagen, daf bei jedem Oko-
nomischen Tatbestand sich traditionale, {iberkommene Elemente
finden. So wird beispielsweise der Lohntheoretiker finden, daf
vor dem Kriege sich in weiten Kreisen des Ostens der Lohn orts-
iiblich in tiberkommener Weise bestimmte. Aber das enthebt uns
doch nicht, trotzdem eine Theorie des Lohnes aufzustellen, Es

1y Mises, a. a. O. S. 100, Die Grundidee dieses Misesschen Losungsversuches
— die historische Bedingtheit des Geldwertes — hat schon Wieser konzipiert: ,,Ge-
schichtlich allerdings ist auch er (= der Wert des Geldes in objektivem Sinne) aus
bestimmten Bediirfnissenwerten abgeleitet, aus den Werten derjenigen Bediirf-
nissen, denen die edlen Metalle als Stoff dienen und tatsichlich ist er auch heute

"noch iiberall aus dieser Quelle mit abgeleitet”. (Wieser, a, a. O, S, 52.)



konnte ja sehr leicht sein, daB die Ortsiiblichkeit plotzlich unter-
brochen wiirde und dann miiBte es doch méglich sein, den Lohn
theoretisch zu bestimmen. M. a. W.: das Problem der Bildung
des Lohnes kann doppelt verstanden werden. Wie ist der Lohn, wie
er im Augenblick besteht, historisch geworden? Wie bildet sich der
Lohn ohne Kenntnis irgendwelcher historischer Daten, was sind
seine Bestimmungsgriinde? . Offensichtlich zwei ganz verschiedene
Fragestellungen! Um die gleiche Dualitit der Fragestellung handelt
es sich in unserem Falle der Bestimmung der Preise bzw. des Preis-
niveaus. Die logisch-genetische, wie sie sich Zwiedineck und Mises
vorlegen, frigt nach der Bildung im Sinne von historischer Ent-
stehung der Preise bzw. des Geldwertes. Die rein logische hingegen
frigt nach der Bildung der Preise und des Geldwertes ohne irgend-
welchen Bezug auf das historische Gewordensein. Es ist also fest-
zuhalten, daB hier zwei grundsitzlich verschiedene Fragen gestellt
werden. Es soll dabei keiner die Berechtigung abgesprochen werden.
Nur kénnen die Meinungen iiber die Bedeutung dieser Fragestellung
fiir die 6konomische Theorie auseinandergehen. Amonn beispiels-
weise wiirde der rein logischen Fragestellung das Primat einrdumen:
,»Andererseits wird mitunter behauptet, daB die Austauschverhilt-
nisse und Preise immer nur aus den vorausgegangenen Austausch-
verhéltnissen und Preisen erklirt werden kénnten, was vollstindig
richtig ist, aber natiirlich nicht das theoretische Wert- und
Preisproblem trifft. Dieses besteht darin, zu erkliren wie oder
wodurch, durch welche allgemeinen Faktoren Austauschverhiltnisse
und Preise, wo immer sie auftreten, wie immer sie auftreten, unter
welchen Bedingungen sie immer auftreten, bestimmt werden. Die
Losung dieses allgemein theoretischen Problems ist natiirlich die
Voraussetzung fiir die Losung jedes konkreten historischen Pro-
blems*?). Es ist demnach anzunehmen, daB Amonn die rein logische
Frage zuerst und die logisch-genetische Frage erst sekundir stellen

wiirde, soweit sie {iberhaupt den Wirtschaftstheoretiker angeht. -

Wieser hingegen fafit die Aufgabe des Theoretikers weiter, wie aus
folgendem hervorgeht: ,,Der Historiker hat auf Grund der geschicht-
lichen Quellen die Folge der Tatsachen zu schildern, der Theoretiker
hat den Zusammenhang anfzuhellen, durch den die urspriinglich
‘gegebenen Tatsachen mit den spiter hinzukommenden in lebendiger
Verbindung standen‘’?). Es ist und kann nicht unsere Aufgabe

1) Amonn, Der Stand der reinen Theorie in , die Wirtschaftswissenschaft
nach dem XKriege, S, 314.
) Wieser, H. d. St. S, yo7.

— 125 —

sein, in diesem Rahmen die Grenzen von Historie und Theorie abzu-
stecken. Hier war es nur wichtig, festzustellen, daBl es sich um
zwei grundsitzlich verschiedene Fragestellungen handelt. Dabei
mufBte gesagt werden, daB die logisch-genetische Erklarung dadurch,
daB sie ein konkretes Phinomen auf ein anderes konkretes Phinomen
zuriickfithrt, das Problem im eigentlichen Sinne nicht lést, sondern
nur verschiebt. SchlieBlich ist ja nicht das konkrete Phinomen,
in unsern Fall dieser oder jener bestimmte Preis bzw. Geldwert,
sondern die Kategorie von Erscheinungen, die Preise bzw. der Geld-
wert schlechthin Erklirungsziel. Wir gehen nun in der Analyse dieser
logisch-genetischen Erklirungsversuche weiter, indem wir uns auf
den Boden dieser Problemstellung stellen.

Hier trennen sich nun die Wege von Zwiedineck und Mises. So
sehr sie in dem grundsétzlichen Ausgangspunkt {ibereinstimmen, der
Gefahr "des Zirkelsschlusses durch eine logisch-genetische Be-
trachtungsweise zu entrinnen, so sehr differieren sie in den Wegen.

Zwiedineck legt seinen Ausfiihrungen ein ,, Trigheitsgesetz des
Verkehrs zugrunde, das ein gewisses Beharrungsvermégen der
Preise zur Folge hat. Gegen die Tatsachen dieser historischen Kon-
tinuitit ist kaum etwas einzuwenden. Mises versucht sie zu schmé-
lern; er muf} sie aber schlieBlich doch anerkennen. , Wenn gesagt
wird, bei den Verhandlungen bildet der iiberkommene Tauschwert
den Ausgangspunkt, so mag auch dies hingenommen werden,
wenn man es in jenem Sinne versteht, der oben angedeutet wurde:
weil die allgemeinen Verhiltnisse, die den gestrigen Preis geschaffen
haben, sich iiber Nacht nur wenig verindert haben, diirfte der heutige
Preis vom gestrigen nur wenig verschieden sein und es scheint
praktisch nicht unrichtig zu sein, an ihn anzukniipfen?). Allerdings
beeilt sich Mises, zu betonen, dafl die Anerkennung als ,,Ausgangs-
punkt nicht den Sinn eines kausalen Gliedes hat: ,,Ein kausales

+ Verhiltnis zwischen den Preisen der Vergangenheit und jenen

der Gegenwart besteht jedoch, soweit das wechselseitige Austausch-
verhiltnis der wirtschaftlichen Giiter (mit Ausschlufl des Geldes)
untereinander in Betracht kommt, nicht1). Allerdings konnen
wir diesen Unterschied von ,,Ausgangspunkt® und , kausalem Ver-
hiltnis’‘ nicht mitmachen, um so mehr wir bemiiht waren, den Nach-
weis zu erbringen, daB auch in einer naturalen Austauschwirtschaft
mit indirektem Tausch zur Erklirung der Austauschverhiltnisse die
Kenntnis fritherer ,,relativer Preise’ notwendig ist.

1) Mises, a, a. O. S. 92.
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Aber, machen wir uns fiir einen Augenblick klar, wohin diese

historische Abrollung der Preise fiihrt? Die subjektiven Wertschit-

zungen von heute fithren auf die Preise von gestern zuriick; diese
Preise sind aus subjektiven Wertschidtzungen entstanden, die auf
den Preisen von vorgestern bauen usw. Wir kommen schlieBlich
zu den subjektiven Wertschidtzungen eines isolierten Robinson.
Dariiber sagt Bucharin mit Recht: ,,Doch wiirde eine solche Analyse
von subjektiven Wertschitzungen, die mit dem modernen Menschen
‘beginnt, und mit dem hypothetischen Robinson abschlieBt, nichts
anderes bedeuten, als eine einfache historische Beschreibung
des Verwandlungsprozesses der Motive des isolierten Menschen in
die des modernen Menschen, nur daf3 der Prozefl in umgekehrter
Folge geschieht. Eine derartige Analyse gibt lediglich eine einfache
Beschreibung, ebensowenig konnte auf einer derartigen Grundlage
eine allgemeine Preistheorie oder eine Tauschwerttheorie aufgebaut
werden’‘). Hier zeigen sich also ganz deutlich die Konsequenzen
einer logisch-genetischen Erklirung, gegen die sich selbst Mises
wendet: ,,Oder glaubt jemand allen Ernstes die Behauptung auf-
rechterhalten zu koénnen, daf3 die Austauschverhiltnisse der wirt-
schaftlichen Giiter (nicht ihre Geldpreise), die heute auf den deutschen
Borsen bestehen, in irgendeiner kausalen Verkniipfung mit jenen
verbunden sind, die in den Tagen Hermann und Barbarossas Gel-
tung hatten?''2?) Wir glauben kaum, dafl Zwiedineck dies behaupten
wiirde, obgleich diese Folgerung notwendig in seinem Gedankengang
liegt; aber schlieflich darf das Prinzip nicht iiberspannt werden;
es geniigt fiir Zwiedineck, wenn er den Preis von heute auf den
Preis von gestern zuriickfithrt, wie er es auch tatsichlich immer
zum Ausdruck bringt. Mises hingegen muB in seiner Abrollung der.
,,Geldwertkomponente® geschichtlich zur Entstehung des allge-
meinen Tauschmittels aus der Reihe der Verkehrsgiiter zuriickgehen.

Trifft deshalb mit seiner Fragestellung Mises nicht seinen eigenen -

Losungsversuch (dem wir uns jetzt zuwenden)?3)

In den beiden hauptsidchlichen Punkten haben wir Mises schon
entgegnet. Es gilt diese jetzt noch etwas eingehender auszufithren
und vor allem in ihren Konsequenzen darzustellen.

Es trifft zunédchst die grundsétzliche Feststellung zu, dafl Mises
sich mit seinem L&sungsversuch in der Ebene logisch-genetischer

1) Bucharin, a, a, O, S. 46,

%) Mises, a, a. O, S, 03,

%) In diesem Sinne kritisiert Hilferding den Misesschen Loésungsversuch in
der ,Neuen Zeit”, 0. Jahrg,, Bd, II, S, 1026, '

Erklirung befindet. Diese historische Abrollung erfordert die Kennt-
nis geschichtlicher Daten. Deshalb heiBit uns Mises auf die ,Er-
wigungen iiber die Entstehung des Geldgebrauches* zuriickgreifen.
Was aber konnen wir iiber die Entstehung des Geldes sagen, wenn
wir diese Aufgabe nicht grundsitzlich dem Historiker iiberlassen ?
Hypothesen! Mises stiitzt sich auf die These von Menger, nach der
das Geld aus der ,,absatzfihigsten’* Ware entstanden ist; im ganzen
Gedankenaufbau der Grenznutzenschule ist diese Auffassung auch
konsequent und birgt sicher einen Wahrheitskern in sich, Doch ist
sie nicht die alleinige These. Wir denken nur an den Satz von Knapp:
,,das Geld ist ein Geschopf der Rechtsordnung“?)! So ergeben sich
zunichst alle die Einwinde gegen den Misesschen Losungsversuch,
die gegen die Mengersche These vorgebracht werden konnen. Mit
Recht weist Diehl darauf hin, daB sie einer ,,manchesterlichen Auf-
fassung des Geldwesens‘?) entspringt, was auch bei Mises insofern
sehr deutlich wird, als er stets von den Schitzungen des Einzel-
individuums spricht. Aber dariiber hinaus ergibt sich eine weitere
sehr wichtige Frage: wollte die Mengersche These von der Entstehung
des Geldes aus dem allgemein beliebten wirtschaftlichen Gut nicht
eher eine Arbeitshypothese sein als die Erfassung geschichtlicher
Realitiit wiedergeben? Ist also die Aussage iiber die Entstehung des
Geldes aus der absatzfihigsten Ware in ihrem Charakter schon als
,,These* gekennzeichnet, so erscheint es uns zum mindesten gewagt,
darauf noch weiter bauen zu wollen. Es erscheint uns unzuldssig,
daB Mises hier hypothetisch aufgestellte Behauptungen als Er-
kenntnis geschichtlicher Wirklichkeit hinnimmt.

Aber das Wie des Misesschen Weges ist nicht nur dadurch ge-
kennzeichnet, daB es bei dem Versuch logisch-genetischer Erkldrung
auf einer Hypothese iiber die Entstehung des Geldes aufbaut. Der

- Misessche Weg ist auch dadurch ausgezeichnet, da er ja nur die

,,Geldkomponente’ im Preis historisch zuriickgerollt wissen will,
daB er nur ein ganz bestimmtes Stiick Weg zuriicklegen kann. Aller-
dings gilt dadurch ihm gegeniiber nicht, daf3 er das Problem nur ver-
schiebt, nicht 16st. Denn er verschiebt es bis zu einem gewissen Punkt
und 16st es dann in seinem Sinne! Er geht bis zu dem Augenblick
zuriick, da man die Geldgiiter zuerst als ,,allgemeine Tauschmittel
zu verwenden begann, Mit anderen Worten: da er die Ursache
des Zirkelschlusses allein in der Geldkomponente sieht, geht er soweit

1) Knapp, Die staatl, Theorie des Geldes, 3. Aufl., Miinchen u, Leipzig 1921,

S, 1

%) Diehl, a. a. O, S, 260,
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zuriick, bis diese verschwindet, bis zu dem Zeitpunkt der Entstehung
des indirekten Tausches mit Geld, da man gewisse Giiter, die die
TFunktion des allgemeinen Tauschmittels erfiillten, noch nach ihrem
sonstigen Gebrauchswerte schitzte. Gelingt es Mises tatsichlich
in diesem Augenblick den Zirkel zu sprengen? Wir glauben es nicht,
denn von der scylla des Geldwertzirkelschlusses ist er in die carybdis
des Preiszirkelschlusses geraten. Niemand besser als Mises selbst
erbringt dafiir den Beweis: ,,Da schitzte es (das Individuum) diesen
(Gegenstand) nach dem objektiven Tauschwerte, der ihm auf
Grund seiner industriellen Brauchbarkeit auf dem Markte bereits
zukam*‘. Der objektive Tauschwert, wie er sich an dem Tag vor dem
historischen Tag bildete, ist vorausgesetzt. Es ist also nicht ein-
zusehen, warum die historische Abrollung nicht noch weitergeht bis
zum Augenblick, da der indirekte Tausch {iberhaupt entstand. Denn
hier liegt unseres Erachtens — im Gegensatz zu Mises — die Wurzel
des Kreisschlusses. Allerdings scheint eine Stelle bei Mises unserer
Auffassung zu widersprechen, bzw. die Annahme zu gestatten, daf
auch er bis zur Entstehung des indirekten Tausches zuriickgehen
will: ,,Wenn wir in dieser Weise immer weiter zuriickgehen, gelangen
wir notwendigerweise schliellich an einen Punkt, wo wir im objek-
tiven Tauschwert des Geldes keine Komponente finden, die aus
solchen Wertschitzungen hervorgegangen wire, die aus der Funktion
als allgemeines Tauschmittel entspringen, wo der Geldwert nichts
anderes ist als der Wert eines anderweitig niitzlichen Objekts. Dieser
Punkt aber ist kein lediglich gedankliches Hilfsmittel der Theorie,
er ist in der Wirtschaftsgeschichte tatsiichlich gegeben in dem Augen-
blick der Entstehung des indirekten Tausches“!). Wenn
Mises hier den historischen Augenblick tatsichlich mit der Ent-
stehung des indirekten Tausches angibt, so kann dies in seinem Ge-
dankengang sinnvoll nur die Entstehung des indirekten Tausches
mit Hilfe des allgemeinen Tauschmittels, des Geldes, aber nicht
die Entstehung des indirekten Tausches schlechthin bedeuten. Da-
rauf kénnen wir auch schlieBen, wenn er im gleichen Zusammenhang
davon spricht, daB man ,einzelne Giiter lediglich als Tausch-
vermittler zu erwerben begann; denn das umschlieBt einen voran-
gegangenen Zustand, indem dieselben Giiter gelegentlich als

Tauschvermittler erworben wurden. Unser Einwand, daB also

Mises in seiner historischen Abrollung zu frith innehilt, ist .die
Konsequenz, daB wir den Grund des Zirkelschlusses nicht bloB in der

1) Mises, a. a. O. S. 100/101.

Geldkomponente und ihrer Schitzung, sondern ganz allgemein in
der Tatsache der subjektiven Tauschwertschitzung sehen.

Aber, sehen wir zum Schlufl einmal von allen Einzeleinwen-
dungen ab, die aus der Art des Vorgehens flieBen, und sehen uns das
Resultat der Misesschen Uberlegungen an. Zu welcher Erkenntnis
gelangt er? , Die Feststellung der Tatsache, daB die Suche nach den
Bestimmungsgriinden des objektiven Tauschwertes des Geldes
stets auf einen Punkt zuriickfithrt, auf welchem der Wert des
Geldes lediglich durch seine anderweitigen Gebrauchs-
funktionen, nicht auch durch seinen Tauschmitteldienst bestimmt
ist, erdffnet den Weg zur Entwicklung eines auf der subjektiven
Wertlehre und der ihr eigentiimlichen Theorie vom Grenznutzen auf-
gebauten liickenlosen Geldwerttheorie?). Oder noch kiirzer und
priziser ausgedriickt: ,,Der dlteste Geldwert fithrt auf den Waren-
wert des Geldstoffes zuriick”, Das ist nun #duBerst interessant:
Mises, der den Geldwert erkldren will, greift auf den Warenwert
zuriick. Dann ist es selbstverstindlich unschwer, die Grenznutzen-
theorie anzuwenden. Aber das ist dann keine Anwendung der
Grenznutzentheorie auf das Problem .des Geldwertes, um die wir
uns abmithen, sondern auf irgendeinen besonderen historischen
Warenwert. Mit anderen Worten: gerade der Losungsversuch von
Mises bekundet in seiner Folgerichtigkeit die Unanwendbarkeit der
Grenznutzentheorie 'fiir die Erklirung des objektiven Geldwertes.
Sie kann nur einen Warenwert erkliren. Damit entfallen dann auch
alle Schwierigkeiten, die das Warenwertprinzip im allgemeinen als
Geldwertprinzip umschlieft; denn an jenem historischen Augenblick
geht es nicht mehr um ein Geldwert — sondern um ein Waren-
wertproblem. So gesehen, miissen wir dem Misesschen Losungs-
versuch absolute Folgerichtigkeit zusprechen; sein Ldsungsversuch
zeigt uns in aller Deutlichkeit die beiden Hauptschwierigkeiten, die
es zu iiberwinden gilt: den Unterschied im Wesen von Ware und
Geld bzw. in seiner notwendigen Fortsetzung im Unterschied von
Preis und Preisniveau und den Zirkelschlufl. Mises 16st die Schwie-
rigkeiten, in dem er ihnen aus dem Wege geht: darin besteht die
Genialitit dieses klassischen Lésungsversuches.

Eine andere methodische Moglichkeit, den Zirkelschluff zu
sprengen, besteht in der volligen Aufgabe der kausalen Erklirung;
an ihre Stelle tritt eine ,,funktionale’” Erklarung, soweit man dann
noch von Erklarung sprechen will. Fiir die relative Preistheorie der

1) Mises, a. a. O. S. 94,

Diehl, Unters, z theoret, Nationalokonomie, Heft 2z: Hirsch, Grenznutzentheorie. 9



Grenznutzentheorie ist dieser Ausweg schon von den Anfingen dieser

Theorie her begangen worden. Er findet seinen Ausdruck in dem -

Satz vom Grenznutzenniveau, wie wir ihn als eine Folge des Ra-
tionalprinzips schon im ersten Hauptabschnitt entwickelten und
wie ithn schon Walras als ,,Gleichgewichtszustand“ definiert: ,,A
I'état d’équilibre de I’échange et de la production, les prix sont égaux
.aux rapports des raretés; autrement dit, les valeurs sont propor-
tionelles aux raretés’“'). Grenznutzen der Giiter und ihre Preise
stehen in keinem kausalen Abhingigkeitsverhiltnis, sondern be-
dingen sich gegenseitig. Sie befinden sich in einem labilen Gleich-
gewicht und beeinflussen einander solange, bis es zu einem stabilen
Gleichgewicht kommt, bei dem kein AnlaBl irgendwelcher Anderung
mehr besteht. Dieser Gedanke, der meistens von der mathematischen
Richtung?) in der Grenznutzenschule fiir die relativen Preise aus-
gefiihrt wurde, lieBe sich auf das Geld fiir den ,,relativen’ Geldpreis
(nicht fiir das Preisniveau!) iibertragen. Aber es ist ersichtlich, daf
damit das Erkldrungsgebiet des Grenznutzenprinzips ganz gewaltig
eingeschrankt wird. , Unsere subjektiven Gebrauchsschitzungen
spielen dabei die Rolle eines Regulators, indem sie letztlich die
Tauschwerte innerhalb der Gebrauchswertschitzungen halten miissen:
Diese Grenzen sind aber keine festen. Wir haben . . . gesehen, daf3
sie durch die Mengenverhiltnisse der Giiter beeinflu3t werden, diese
aber sind wieder beeinflu3t durch die Kosten und Tauschwerte und
wir stehen hier vor einer Wechselwirkung, deren Anfang oder Ende
unbestimmbar ist, da sie sich in der Zeit wie im Raum ohne Ende
erstreckt?®). Damit ist ohne weiteres anerkannt, da das Wesen
des Preises bzw. des ,,Geldpreises’ auf dem Boden der Grenznutzen-
theorie nicht erkliart werden kann. Man kann héchstens von einem
gegebenen Stand der Preise ausgehen — mit dem man sich entweder
historisch oder funktional abfinden muB — und versuchen, Ande-
rungstendenzen der Phinomene aufzeigen. Diesem Versuch werden
wir uns im nichsten Kapitel unterziehen.
Hier kann nur nochmals abschlieBend festgehalten werden: eine
logische Uberwindung des Zirkelschlusses ist nicht méglich. Ob

Y) Léon Walras, Théorie de la Monnaie, Lausanne 1886, S. 34. Ebenso:
Birck, a. a, 0. S. 29 u, S, 68, Wicksell, Vorlesungen iiber Nationaldkonomie I,
Jena, 1913, S, 104. Schumpeter, Wesen, S, 260ff.

®) Eine eingehende Kritik miiite sich deshalb mit der mathematischen
Methode an sich auseinandersetzen, was aber im Rahmen dieser Arbeit nicht
geleistet werden kann,

9) Philoppovich, a. a. O, S. 254.
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man sich mit einem Ausweg in anderer Ebene begniigen will, muB3
jeweils dem Autor iiberlassen bleiben. Fiir uns vereinen sich auf
jeden Fall diese Schwierigkeiten des Grenznutzenprinzips im be-
sonderen mit den Schwierigkeiten des Warenwertprinzips als Geld-
wertprinzip im allgemeinen zu dem allgemeinen Schluf: dafl die
Grenznutzentheorie das Wesen des objektiven Geldwertes nicht
erkliren kann, Ob und in welchem AusmaBe sie trotzdem zur Er-
klarung der Geldwertinderungen herangezogen werden kann, mul}
die Erorterung der folgenden Kapitel zeigen.

B. Die Bedeutung des subjektiven Geldwertes fiir
die Anderung des objektiven Geldwertes.

10. Kapitel.

Die unmittelbare Bedeutung des subjektiven Geldwertes
fiir die Anderung des objektiven Geldwertes.

Das Wesen des objektiven Geldwertes konnten wir auf dem
Boden der Grenznutzentheorie nicht erkliren; es ergaben sich
Schwierigkeiten, die zum Teil in der Natur des Grenznutzenprinzips
als Warenwertprinzip, zum Teil in der Natur des Grenznutzen-
prinzips als solchem verankert lagen; auf rein logischem Wege
konnten wir sie nicht iiberwinden. Doch schliet das noch nicht
aus, daB das Grenznutzenprinzip nicht zur Erklirung der objek-
tiven Geldwertinderung herangezogen werden kann. Allerdings
ist dies nur unter einer wichtigen Voraussetzung moglich: daB es
erlaubt ist, die Erklirung des Wesens eines Phidnomens zu trennen
von der Aufzeigung der Bewegungstendenzen dieses Phénomens.
Ein Einwand gegen die Zulissigkeit dieser Annahme liegt nahe: die
Krifte, die ein Phinomen bilden, werden es auch umbilden.
Bleiben wir in der exakten Ebene kausaler Erkldrung, so trifft dies
auch zu. Nun hat aber gerade unsere vorangegangene Untersuchung
herausgestellt, daB wir mit der kausalen Methode der Grenznutzen-
theorie das Wesen der Kaufkraft des Geldes nicht erkliren kénnen;
wir miissen zur Erklirung entweder die historische oder funktionale
Bedingtheit des Phinomens heranzichen. Wenn wir aber diese
einmal hinnehmen, d. h. das ,bedingte’ Phinomen als Datum
unserer Erklirung ansehen, dann kénnen wir doch noch in kau-
salem Sinne fragen, wie das Phinomen umgebildet wird, ohne uns

. des ZirkelschluBeinwandes auszusetzen. Es bedeutet dies aber,

9>l~



das muBl angemerkt werden, eine weitgehende Einschrinkung des
Erkidrungsgebietes. Unter diesen Kautelen fragen wir also zunichst

nach der unmittelbaren Bedeutung des subjektiven Geldwertes

fiir die Erkldrung objektiver Geldwertinderung.

Wir gehen also von einer gegebenen Kaufkraft des Geldes aus
und bemessen nach dieser im Verein mit den beiden anderen Be-
stimmungsgriinden des individuellen Geldvorrates und des Be-
diirfnisstandes den subjektiven Geldwert, den Grenznutzen des
Geldes. Ein Sinken des Geldgrenznutzens bedeutet nun die Moglich-
keit einer groferen, verstirkten Nachfrageentfaltung und damit
einer Preissteigerung; unter der Annahme eines allgemeinen Sinkens
des Grenznutzens des Geldes, d. h. einer Anderung des subjektiven
Geldwertes bei einer volkswirtschaftlich relevanten Anzahl von
Einzelindividuen bedeutet diese vergroflerte Nachfrageentfaltung
eine allgemeine Preissteigerung und damit eine Verringerung der
Kaufkraft des Geldes. Umgekehrt miiite ein allgemeines Steigen
des einzelwirtschaftlichen Tauschwertes des Geldes iiber das Zwi-
schenglied verringerter Kauffihigkeit ein allgemeines Sinken des
Preisniveaus, eine Steigerung des objektiven Geldwertes bedeuten.
Die logische Kette von Geldgrenznutzen und Kaufkraft des Geldes
scheint geschlossen. Es ist kein Zufall, dal wir diesen Gedankengang
bei den Autoren Zwiedineck und Mises ausgefiihrt finden; denn
beide vertreten die fiir diesen Gedankengang notwendige Voraus-
setzung: die historische Bedingtheit des objektiven Geldwertes. So
sagt Zwiedineck, der die Wirkung einer Beamtengehaltserhthung
dartun will: ,,Ohne daf sich die Preise und damit die objektive
Kaufkraft des Geldes, der duflere Geldwert, im geringsten indern,
bewirkt die Beamtengehaltserhthung eine Anderung der subjektiven
Kaufkraft, bedeutet sie fiir eine groBe Zahl von Individualwirt-
schaften eine Vermehrung des Einkommens, durch die eine Nach-
fragesteigerung und damit eine Tendenz zur Erh$hung verschiedener

Giiterpreise ausgelost werden kann. Mit der Gehaltserhthung wird .

unabhingig von jeder Preisgestaltung die psychologische Voraus-
setzung, die Basis fiir eine Anderung der Wertschitzung der Ein-
kommeneinheit geschaffen, fiir einen Riickgang des inneren (= sub-
jektiven) Geldwertes. Stromt dieses Plus an Wertbetrigen, um das
die Gehilter erhoht sind, tatsichlich auf die Mirkte, dann wird die
innere Geldwertidnderung alsbald auch in einer Preissteigerung auf
den betreffenden Méarkten fithlbar werden . . . Das Fazit aber ist
jedenfalls dann, dal Vorginge wie die Einkommenserhthung durch
Verminderung der subjektiven Wertschiitzung der Einkommens-
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einheit, konkreter - gesprochen der Wéhrungseinheit, der Mark,
wenn auch abgeschwiicht, in einer Herabdriickung des duBleren Geld-
wertes gipfeln kénnen“1), Auch Mises fithrt den gleichen Gedanken-
gang in etwas allgemeinerem Rahmen aus: ,Die Vermehrung des
Geldvorrates der Volkswirtschaft bedeutet stets Vermehrung des
Geldbesitzes einer Anzahl von Wirtschaftssubjekten, sei es der
Emittenten des Zeichen- oder Kreditgeldes, sei es der Produzenten
des Geldstoffes fiir das Sachgeld. Bei diesen Personen wird das
Verhiltnis zwischen Geldbedarf und Geldvorrat verschoben; sie
haben verhiltnismiBig UberfluB an Geld, verhiltnismiBig Mangel
an anderen wirtschaftlichen Giitern. Die nichste Folge beider Um-
stinde ist die, daB der Grenznutzen der Geldeinheit fiir sie sinkt.
Das muf ihr Verhalten auf dem Markte beeinflussen. Sie sind
tauschfdhiger”, kaufkraftiger geworden. Sie miissen nun auf dem
Markte ihre Nachfrage nach den Gegenstédnden ihres Bedarfs stirker
zum Ausdruck bringen als bisher; sie konnen mehr Geld fiir die
Waren bieten, welche sie zu erwerben wiinschen. Es wird die selbst-
verstindliche Folge davon sein, daB die betreffenden Giiter im Preise
steigen werden, daB der objektive Tauschwert des Geldes ihnen
gegeniiber sinkt“?). Allerdings weif3 Mises, daf diese Preissteigerung
fiir andere Einkommensschichten, deren Einkommen nicht oder
nicht in dem gleichen AusmafBe der Preissteigerung folgte, der Wir-
kung nach eine Einkommensschmilerung bedeutet. ,,Von der Ein-
kommensschmélerung dieser Schichten geht nun eine Tendenz aus,
die jener zur Verringerung des Geldwertes, die von der Einkommens-
vermehrung ausgeht, entgegenarbeitet, ohne ihre Wirkung ganz .
aufheben zu kénnen“2). Dal} dieser Gedankengang an sich nichts
eigentiimliches in sich birgt, zeigt die Uberlegung, daB die Grenz-
nutzentheorie die von der Warenseite her stammenden Bestim-
mungsgriinde fiir den Einzelpreis und schlielich auch fiir die Preis-
gesamtheit auf dem gleichen Wege erkldrt. In ganz analoger Weise
kann die Wirkung einer allgemeinen Warenvermehrung dargetan
werden: es wird beim Verkidufer das Verhiltnis von Geldbedarf und
Geldvorrat verschoben; relativer Mangel an Geld, relativer Uber-
fluB an wirtschaftlichen Giitern fithrt zu einem Sinken des Waren-
grenznutzens mit all seinen Folgen bis zur allgemeinen Preissenkung
und dem Steigen des objektiven Geldwertes.

Was ist von dem so dargestellten Gedankengang zu halten ?

1) Zwiedineck, Einkommensaufs., S, 1461f,
) Mises, a. a. O. S, 120,
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Bevor wir selbst zu diesen Ausfithrungen Stellung nehmen,
miissen wir eine Kritik Hilferdings an diesen Darlegungen be-
sprechen:?)

Wir haben bereits einleitend die Notwendlgkelt begriindet, die
Wesenerkldrung eines Phénomens von der Begriindung seiner
Anderungstendenzen zu trennen. Wir miiiten uns nur wiederholen,
wenn wir die Bemerkung Hilferdings: ,, Jetzt verindert eine Ande-
rung der Menge direkt den Grenznutzen. Der logische Zirkel, den
Mises historisch gesprengt, ist nun theoretisch wieder geschlossen“,
besonders zuriickweisen wollten. Nun fahrt Hilferding in seiner Be-
sprechung fort: ,,Dabei ist die ganze Konstruktion véllig willkiirlich.
A, der frither 100 Mark hat, hat jetzt 200. Er kennt das historische
Austauschverhiltnis und es ist fiir ihn gar kein Grund, davon abzu-
gehen. Vermehrt sich mein Vorrat von 1 auf 2 Anziige, so vermindert
sich der Grenznutzen. Anders beim Gelde. Der Grenznutzen des
Geldes ist eben gleich dem Grenznutzen dessen, was ich dafiir
kaufen kann. Der Grenznutzen des Anzugs ist dadurch nicht gein-
dert, daB sich mein Geldvorrat verdoppelt hat. Waren 100 Mark
gleich einem Anzug, so sind jetzt 200 Mark gleich zwei Anziige.
Nichts veranlaBt mich, fiir den Anzug mehr zu geben als friiher,
denn fiir den Verkéufer des Anzugs hat sich sein Grenznutzen nicht
gedindert, er wird ihn mir zu dem alten ,historischen Tausch-
verhéltnis* {iberlassen. Mises rettet sich aus der Verlegenheit, indem
er einfach zur Erklirung vermittels des Verhiltnisses von Angebot
und Nachfrage greift. Will er nur sagen, da mit wachsendem
Reichtum mehr Dinge nachgefragt werden, so ist das selbstver-
standlich. Daf3 voriibergehend durch Steigerung der Nachfrage
Erhohung der Preise eintreten. kann, ist auch nicht unbekannt. Nur

pflegt dann die Produktion gesteigert zu werden, bis unter sonst
gleichen Umstidnden das alte Niveau wieder hergestellt ist. FEine =

bleibende Verdnderung wird dadurch nicht erkldrt*,

Hat Hilferding mit diesen Einwendungen tatsichlich den
Misesschen Gedankengang widerlegt? Sehen wir zu: welches sind die
Folgen fiir den subjektiven Geldwert, daf sich das Einkommen des
A von 100 auf 200 Mark verdoppelt hat? Es ist ganz seltsam, daB
Hilferding nicht das Sinken des Geldgrenznutzens anerkennen will,
obgleich dieses Resultat unbedingt aus seinen Ausfilhrungen abge-
lesen werden muf, Unterstellen wir zunichst mit Hilferding, daB
sich A fiir die zweiten 100 Mark eine zweiten Anzug leistet. ,,Ver-

1) Hilferding, a. a. O, S. 1026ff,
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mehrt sich mein Vorrat von 1 auf 2 Anziige, so vermindert sich der
Grenznutzen . . . Der Grenznutzen des Geldes ist eben-gleich dem

" Grenznutzen dessen, was ich dafiir kaufen kann.” Also, so miifite

man doch zwingend schliefen: da der Grenznutzen des zweiten An-
zuges ein geringerer ist als der des ersten, deshalb muf} auch der
Grenznutzen der zweiten 1oo Mark geringer sein als der Grenz-
nutzen der ersten. Warum erkennt Hilferding diesen bindenden
SchluB nicht an? Weil ,,der Grenznutzen des Anzugs sich nicht ge-
dndert hat mit der Verdoppelung des Einkommens®. Das ist aber
doch nur richtig fiir den Grenznutzen des ersten Anzuges! Unter-
stellt aber Hilferding den anderen denkbaren Fall, dal mit dem
Einkommenszuwachs andere Bediirfnisse befriedigt werden, dann
ist eben nicht mehr der Anzug, sondern ein anderes Ding — némlich
das fiir die letzte Geldeinheit erworbene — das entscheidende Grenz-
gut; der Geldgrenznutzen muf3 immer — wie schon im 1. Haupt-
abschnitt dargelegt wurde — sinken und es besteht in dieser Hin-
sicht entgegen der Meinung von Hilferding kein Unterschied von
Geld- und Warengrenznutzen.

Aber das wiirde uns Hilferding vielleicht zugeben und wuns
weiter entgegnen. Trotz des Sinkens des Geldgrenznutzens kaufe
ich den Anzug auf dem Markte fiir Too Mark und nicht zu einem
hoheren Preise, den ich nach dem Sinken des Geldgrenznutzens zu
bieten in der Lage wire; das Sinken des Geldgrenznutzens ist also
fiir die Preisgestaltung belanglos. Das ist richtig — fiir den A! Aber

~ Hilferding iibersieht dabei eine wichtige Voraussetzung von Mises:

das Sinken des Geldgrenznutzens geniigt nicht allein bei dem A,
sondern muBl sich bei einer volkswirtschaftlich relevanten Anzahl
von Einzelindividuen kund tun. Dann miissen diese ceteris paribus
kraft ihrer Konkurrenz die Preise steigern; sie konnen sich iiber-
bieten, die Preise steigern, da sie das Geld geringer einschiitzen;
eine volkswirtschaftliche Aufteilung des unverinderten Giiter-
vorrats ist gar nicht anders méglich. Nicht ,,daBl voriibergehend
durch Steigerung der Nachfrage eine Erhohung der Preise erzielt
werden kann®, sondern warum es zu einer Steigerung der Nachirage,
wie es zur Erhéhung der Preise kommt, das wollte Mises aufzeigen.

Wenn Hilferding schlieBlich eine Steigerung der Produktion als
Folge der Nachfragestelgerung annimmt, so begibt er sich in eine
andere Ebene wie Mises, der eben ein Gleichbleiben der Produktion
annimmt. Richtig ist — das wird auch Mises nicht leugnen —, daB3

. mit Anderung der Produktion der Preissteigerung ein Gegengewicht
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geschaffen wird, das retardierend, kompensierend oder iiberkdmpen—

sierend wirken kann; das ist eine Frage,. die hier nicht zu unter- -

suchen ist,

Wir konnen also zusammenfassend sagen, daB Hilferding mit
seinen Argumenten den Gedankengang von Mises (und Zwiedineck)
nicht entkriftet hat und wir miissen erneut die Frage stellen: was
ist davon zu halten?

Gegen den Weg, den hier Zwiedineck und Mises versucht, ist
solange nichts einzuwenden, als er sich auf die Erklirung des ein-
zelnen Preises bezieht. Nach dieser Theorie bestimmt sich der Preis
als eine Resultante subjektiver Wertschitzungen; diese beziehen
sich auf die Waren- und auf die Geldseite; es ist also ganz selbst-
verstdndlich, daf} die subjektive Werttheorie die auf der Seite des
Geldes liegenden Bestimmungsgriinde der Preise durch die sub-
jektiven Geldwertschitzungen erklirt. (DaB Mises den Geldgrenz-
nutzen in eine von uns abweichende Formulierung kleidet, trifft den
Inhalt nicht.) Aber mit dieser Erklirung der einzelnen Preise (bei

gegebenem Preisstand) ist nicht ohne weiteres die Kaufkraft des

Geldes. erklart. Hier miissen wir den Weg der Grenznutzentheorie
noch weiter verfolgen.

Unser Augenmerk miissen wir zunidchst auf die wichtige, not-
wendige Voraussetzung richten, dafl die Anderung des subjektiven
Geldwertes bei einer solchen Anzahl von Individuen auftritt, daB
sie markttechnisch relevant wird, Was aber bedeutet das? Nicht
irgendeine einzelwirtschaftliche Tatsache kann eine Anderung des
objektiven Geldwertes bewirken, sondern nur ein Tatbestand, der

sich bei einer Reihe von Individuen kund tut, mit anderen Worten: .

ein sozialwirtschaftlicher Tatbestand! Niemand besser als Mises
selbst erkennt diese Zusammenhédnge; ,, Liegen die Ursachen, welche
das Verhiltnis zwischen Geldvorrat und Geldbedarf innerhalb
der Einzelwirtschaften verschieben, lediglich in zufilligen und
persénlichen Momenten, die nur bei ihm in Erscheinung treten,
dann wird nach dem Gesetz der groBen Zahlen anzunehmen sein,
daB die von hier ausgehenden, auf dem Markte nach beiden Rich.
tungen ziehenden Krifte einander die Wage halten werden; die
Wahrscheinlichkeit, daB eine vollige Kompensation eintreten wird,
ist um so groBer, je groBer die Zahl der am Verkehr teilnehmenden
Einzelwirtschaften ist. Anders ist es, wenn in der Volkswirt-
schaft Ereignisse eintreten, die das innerhalb der Einzelwirtschaften
bestehende Verhiltnis zwischen Geldbedarf und Geldvorrat zu ver-
schieben geeignet sind. Solche Ereignisse kénnen natiirlich nicht
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anders wirksam werden als dadurch, daB sie innerhalb der ‘Einzell-
wirtschaften die subjektiven Wertschitzungen umgestalten; sie
sind aber volkswirtschaftliche Massenerscheinungen in'dem Sinne,
daB sie die subjektiven Wertschidtzungen einer groflen Anzahl von
Individuen, weni auch nicht gleichzeitig und in gleichem Mafe,
aber in derselben Richtung beeinflussen, so dal als Resultante eine
Wirkung auf den inneren objektiven Tauschwelzt des Geldes nicht
ausbleiben kann“l). Dieses Resultat ist wichtig genug, um fest-
gehalten zu werden. Ursachen der objektiven Geld:avertéindergng
liegen in den gesamtwirtschaftlichen Zu§ammenhangen; d1e§e
kénnen wir jeweils in die Ebene des Einzelw1rtsc.hafters, genauer in
die Psyche des Individuums projizieren; was Mises uns angibt, ist
deshalb keine Aufzeigung der Ursachen der Kaufkrafténderl.lqg,
sondern nur der Weg, auf dem sich eine solche realisiert. Dabei ist
es notwendig, daB die von der gesamtwirtschaftlichen Ursache be-
rithrten Einzelindividuen, wenn auch nicht in gleichem Ausmafe,
aber doch in derselben Richtung auf diese Anderung reagieren. Das
trifft aber nach unserer Analyse des ersten Hauptabschnittes nur in
ganz konkreten Fillen zu — die hier herange.zog(?ne Einkomr.l'len&
anderung erfiillt diese Bedingung — wéhrend sich 1n.andere'n Fillen,
namentlich der Preisniveausinderung keine eindeutigen Richtungs-
angaben iiber die Anderung des subjektiven Geldwertes machen
lassen. Dies wird sofort bedeutsam, wenn wir uns jetzt den Gegen-
téndenzen zuwenden,

Zwiedineck beriihrt sie in seinem Beispiel der Beamtengehalts-
erhohung iiberhaupt nicht. Wenn wir aber diese Annahme genauer
untersuchen wollen, dann miissen wir zwei mogliche Fille unter-
scheiden, die Zwiedineck unseres Erachtens nicht scharf genug
trennt. Entscheidend ist nimlich, woher die Wertbetrdge stammen,
die zu einer Einkommenserhohung der Beamten fiihren. Nehmen
wir als erstes an, daB sie einem Mehr an Steuerertrigen entnommen
werden. Dann ist es sicher richtig, was Zwiedineck iiber eine mog-
liche Preissteigerung gewisser einzelner Giiter auf Gr.und g.eiinderter
subjektiver Geldwertschitzung sagt; aber er darf nicht die (:“regen-
tendenzen verkennen, die sich bei der subjektiven Geldwertschatz.ung
des Steuerzahlers und dariiber hinaus bei anderen Gﬁter;.)relseH
geltend machen. Nun kommt es auf das Kriftespiel von Wukung
und Gegenwirkung an. Die einzelnen Individuen, die einzelnen
Preise werden sicher in ganz verschiedenem AusmaBe getroffen;

) Mises, a, a. O. S, 118/110.
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das kann tiir die davon Betroffenen sehr wichtige Folger ungen haben

und wénn die Anderung der Preise so vor sich geht, daB sie sich auf -

den Mirkten der einen sozialen Gruppe gerade entgegen der Ande-
rung auf dem Markte einer anderen sozialen Gruppe bewegen, dann
kann man sogar bedingt von einer partialen, evtl. sehr bedeutsamen
Geldwertdanderung sprechen. Aber wie steht es ceteris paribus um
den von uns betrachteten Gesamtgeldwert? Trotz aller Verschie-
bungen, trotz aller Projizierungen in die Psyche muB} er unverindert
geblieben sein; denn die Gesamtkomponenten sind die gleichen
geblieben. (Der ndhere Beweis dafiir wird im néchsten Kapitel er-
bracht) Wenn also Zwiedineck doch zu einer Anderung der all-
gemeinen Kaufkraft des Geldes gelangen will, dann muf3 er den
andern denkbaren Fall unterstellen: da das Plus an Wertbetrigen,
das Triger der Einkommenserhthung ist und als solches auf den

Markt kommt, ein zusitzlich geschopftes ist (z. B. der staatlichen’

Notenpresse entstammt). Damit miinden wir dann in die Betrach-
tung von Mises, bei der — wie wir feststellten — die Ursache der
Geldwertdnderung dieses volkswirtschaftliche ,,Plus an Wertbe-
trédgen ist und die Grenznutzentheorie nur den Weg, das Wie dieser
Anderung angibt. Aber auch auf diesem Wege gilt es noch die Gegen-
tendenzen festzustellen, die erst entscheiden werden, ob uns dieser
grenznutzentheoretische Weg vollig zum Ziel fithren kann.

Die Einkommenssteigerung infolge einer Geldvermehrung hat -

nicht bei allen Individuen gleichzeitig und nicht in gleichem AusmaBe
stattgefunden. Betrachten wir nur die Festbesoldeten, die die Ein-
kommenssteigerung anderer Schichten auf dem Wege der dadurch
gestiegenen Preise empfinden. Mises nimmt fiir diese Schichten der
Wirkung nach eine Einkommensschmilerung an. Aus den Unter-
suchungen unseres ersten Abschnittes wissen wir aber, da8 es sich
exakt um eine verinderte Aufteilung des gleichgebliebenen indivi-
duellen Geldvorrates bei verindertem Stand der Preise handelt!
Damit stoBen wir auf einen sehr wichtigen Unsicherheitsfaktor in
diesem Gedankengang, da es uns bekannt ist, daB wir in diesem
Zusammenhang keine Angaben {iber die Richtungsinderung des
subjektiven Geldwertes machen kénnen. Wir wissen also gar nicht,
in welchem AusmaBe es zu Gegentendenzen kommen wird; denn
das hidngt ganz von den individuellen Verhiltnissen, vom Verlauf der
Schitzungsziffern ab. Aber, dessenungeachtet, ergibt sich selbst
im Misesschen Gedankengang mit der Annahme einer Einkommens-
schmilerung und der damit verbundenen eindeutigen Gegentendenz
der Preissenkung eine Schwierigkeit. Mises sagt von diesen Gegen-

— 139 —

tendenzen, daB sie ,die Wirkung mnicht ganz aufheben
kénnen. Woher weiB Mises, daB die Tendenzen zur -Preisstei-
gerung in unserem Falle die Gegentendenzen der Preissenkung
{iberwiegen werden ? Woher kann er etwas von dem gegenseitigen
Krafteverhiltnis wissen? Wo werden sich Tendenzen und Gegen-
tendenzen zu cinem Gleichgewichtszustand ausbalanzieren? Aus
seiner subjektiv-werttheoretischen Individualbetrachtung kann er
es logisch nicht wissen. Hier setzt — bewuBt oder unbewufit —
auch in seinem Gedankengang eine gesamtwirtschaftliche Betrach-
tung ein. Nur aus dem Verhiltnis der Gesamtkomponenten —
Gesamtwarenmenge und Gesamtgeldmenge — kann er eindeutig
auf die Richtungsinderung der objektiven Geldwertdnderung
schlieBen. Das ist deshalb festzuhalten, da es beweist, daf der Weg
von Mises allein nicht zum Ziele fithren kann. Darin unterscheidet
sich letztlich die Bedeutung der Grenznutzentheorie fiir die Er-
klirung des Einzelpreises und des Preisniveaus; was fiir jenen aus-
reicht, ist noch nicht fiir dieses ausreichend. Dal bei der Erkldrung
der Kaufkraft die gesamtwirtschaftlichen Zusammenhénge mit heran-
gezogen werden miissen, findet schlieBlich seine Begriindung in dem
bereits ausgefithrten Unterschied von Preis und Preisniveau, der
seinerseits auf die besondere Stellung des Geldes im Kreislaufe der
Giiter zuriickgeht.

So kommen wir abschlieBend zu dem Resultat: der groBe Vorzug
der Misesschen Betrachtung liegt darin, daf8 er uns das Wie einer
Geldwertinderung vermitteln will,  Alle volkswirtschaftlichen
Erscheinungen miissen sich erkliren lassen durch die Psyche der
einzelnen Wirtschafter, da nur durch wirtschaftliches Einzelhandeln
gesamtwirtschaftliche Zusammenhinge realisiert werden konnen.
Das besagt also, daB die Grenznutzentheorie uns mit den Motiven
vertraut zu machen sucht. Aber demgegeniiber muB auch der
Nachteil hervorgehoben werden, daB wir iiber die ursichlichen Zu-
sammenhinge des gesamtwirtschaftlichen Phdnomens ,, Kaufkraft
des Geldes* auf diesem Wege nichts erfahren und erfahren kénnen.
Hier ist eine Betrachtung der Gesamtzusammenhinge notwendig.
Deshalb miissen sich eben beide Betrachtungsweisen vereinen. Wie
dies versucht wurde und mit welchem Erfolg, das sollen uns di.e
Ausfithrungen des nichsten Kapitels zeigen, das sich deshalb m.1t
der mittelbaren Bedeutung des subjektiven Geldwertes fiir die
Anderung der Kaufkraft des Geldes befaf3t.
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1. Kapitel.
Die mittelbare Bedoeutung des subjektiven Geldwertes'
fir die Anderung des objektiven Geldwertes.

Wir werden in unseren Anspriichen immer bescheidener: nach-
dem wir erkennen muBten, daB der subjektive Geldwert als Aus-
gangspunkt keine ausreichende Grundlage zur Erklarung des Wesens
und unmittelbar zur Erklirung der Anderung des objektiven Geld-
wertes bietet, fragen wir schlieBlich nach der mittelbaren Bedeutung
des subjektiven Geldwertes fiir die Erklirung der Anderungen der
Kaufkraft des Geldes. Konkreter gesprochen: nachdem das FEr-
gebnis der vorangegangenen Ausftihrungen war, daB8 die Grenz-
nutzentheorie als Theorie des Warenwertes nicht an die spezifischen
Probleme des Geldwertes heranreicht, daB sie aber einen beachtens-
werten (wenn auch nicht vollig ausreichenden) Erklirungsweg dar-
stellt, so ergibt sich noch die Moglichkeit der Verkniipfung dieses
Weges mit einem spezifischen Geldtheorem. Mit welchen Geld-
theorien wollen wir dies versuchen? Da es nach einem der besten
Kenner des Standes der Geldtheorie, Palyi, ,,an einer befriedigenden
Klassifikation der Geldtheorien iiberhaupt fehlt*“1), kniipfen wir,
um einen Ausgangspunkt zu gewinnen, an die jlingst von Mildschuh )
gegebene Einteilung in Zahlungsmittel- und Geldanspruchstheorien
an, wenngleich, wie sich sehr bald zeigen wird, auch diese Gegen-
tiberstellung nicht véllig befriedigen kann. Mildschuh geht von dem
Warencharakter des Geldes aus und stellt in die gleiche logische
Ebene den Versuch, das ,,Angebot und Nachfragetheorem‘* auf das
Geld anzuwenden, dessen eigentiimlichste Formulierung er in dem
typischen Reprisentanten der Zahlungsmitteltheorien, der Quan-
titdtstheorie, findet; die kredittheoretische Konsequenz dieser An-
schauung miindet in die Currency-Theorie. Demgegeniiber steht der
Nichtwarencharakter des Geldes (in der Regel: Anweisung) mit der
Folge einer Geldanspruchstheorie, vor allem einer Einkommens-
theorie und schlieBlich auf dem Gebiete der Kredittheorie der
Banking-Theorie. Ohne uns niher mit der Folgerichtigkeit dieser
Einteilung zu befassen, werden wir im folgenden die Grenznutzen-
theorie mit dem Quantititstheorem und der ,»Einkommenstheorie
des Geldes"* kontrastieren. Dabei stehen nicht diese Theorien an sich
zur Diskussion, sondern nur ihre spezifische Verkniipfung mit der
Grenznutzentheorie. Durch die Brille des Grenznutzentheoretikers
sehen wir Quantitits- und Einkommenstheorie.

1) Palyi, Festschrift, S, 514.

%) Mildschuh, H. d, St., S, »18,

1. Quantititstheorie und Grenznutzentheorie.
. Q ‘

Die erste Frage die sich hier ergibt, lautet: besteht eine‘ be-
sondere innere Verwandtschaft zwischen diesen beiden Thec?nen?
Nach der Einteilung von Mildschuh wire dies insofern zu beja}%en,
als beide den Warencharakter des Geldes anerkennen. Aber diese
Beziehungen treffen nur unter der Mildschuhschen Annahme zu,
daB die Quantititstheorie eine Folge der Warenauffassung des
Geldes ist. Das ist aber keineswegs unbestritten: ,,Denn wenn man
ausgehend von der oberflichlichen Auffassung des Gfaldes al's_ einer
,Ware“ versucht hat, die Quantitdtstheorie als eine natiirliche
Folge der Angebots- und Nachfragetheorie und defnentsprechend als
Selbstverstindlichkeit hinzustellen, dann ist man sich der be§onderen
Schwierigkeiten des Begriffes Angebot und Nachirage l?elm Geld,
das nicht als, Selbstzweck begehrt wird, sondern nach semem'Wert
die Menge bestimmt, die gebraucht wird, nicht. klar*?). "In glemhel.n
Sinne interpretiert auch Hahn — wie berelt_s angefuh‘rt — die
Quantititstheorie als spezifische Geldwerttheorie gerade im Gegen-
s:;tz zur Warenwerttheorie des Geldes und schlieBt daraus, dafl al.le
Quantititstheoretiker die Anwendbarkeit der Grenznutzenthe.one
auf das Geld verneinen miissen. Die Méglichkeit, dal zwei so
kontrire Meinungen iiber die Beziehungen von Grenzn}ltzent.he.one
und Quantitdtstheorie geduBert werden konn'ten, schelnt.mlr zhre
Begriindung in der verschiedenen Interpretation _des an sich vollig
formalen Quantitétstheorems zu finden. Wenn wir mit Schumpeter
die Quantititstheorie als einen formalen Lehrsatz auffassen, danp
kann die Frage nach einer besonderen Verwandtschaft von Quan_tl—
titstheorie und Grenznutzentheorie weder bejaht noch ver_nemt
werden. Aber es kann trotzdem die Frage nach dem .V erhiltnis der
beiden Theoreme gestellt werden. ,,Will man zu einer gerechtgn
Wiirdigung der Quantititstheorie gelangen, dann mufl man sie

- im Rahmen der jeweiligen Werttheorie betrachten . . . Nachein-

ander haben die Lehre von Angebot und Nachfrage, die Produktions-

- kostentheorie und die subjektive Wertlehre die Grundlagen fiir die

Quantititstheorie abgeben miissen?). In diesem Sin.ne fragen wir
also nach der Verkniipfung des grenznutzentheoretischen Weges
mit dem Quantitdtstheorem. . o

"~ Diese ,subjektive Verfeinerung' der Quafntltatstheone 1'st
nicht erst ein Verdienst der modernen subjektiven Werttheorie.

1) Altmann, Art. Quantitatstheorie, im H. d. 8t., 3. Aufl,, Band VI, S. 1258,
2) Mises, a, a, O. S, 111, :



Schon Bodin wuBlte, das Mangel an Geld tiber das Zwischenglied
hoherer Wertschitzung das Fallen der Preise bewirkt“1). Zu einer

besonderen Ausgestaltung des Gedankenganges aber kam man erst

in Anlehnung an die Ausbildung der subjektiven Werttheorie. Sehr
instruktiv bringt dies Kemmerer in seiner Schrift ,Money and
credit’ instruments and their relations to general prices” dadurch
zum Ausdruck, daB er seinen eigentlichen geldtheoretischen Aus-
tiihrungen einen kurzen Abrif3 der Grenznutzentheorie (im AnschluB
an Bohm-Bawerk) voranstellt. Mit diesen Grundlagen kommt er
dann zu folgender Bedeutung der subjektiven Schitzungen im
Rahmen der Geldtheorie: ,,Alterations in the monetary supply and
alterations in the commodity supply affect the general market
price level only through their influence upon individual subjective
prices and subjective valuations2). In gleichem Sinne anerkennt
auch Weifl die Bedeutung der subjektiven Wertschitzungen im
Zusammenhang der Geldtheorie: ,,Unter ,Quantititstheorie’ wird
iibrigens Verschiedenes verstanden. Meint man darunter einfach
die Ansicht, daB die Menge des Geldes auf seinen Wert Einflu3 hat,
so ist dies selbstverstindlich richtig. Insofern nach dem Gesagten
die Geldmengeninderungen Einkommensinderungen bedeuten, und
diese nach dem allgemeinen Wertgesetze eine verinderte Schitzung
des Geldes zur Folge haben, wirkt die Verdnderung der Geldquan-
titdt auch auf den objektiven Tauschwert des Geldes, auf die
Preise®?), SchlieBlich wendet sich auch Mises, der sich um die Auf-
hellung dieser Zusammenhinge besonders bemiiht, von seinem sub-
jektivwerttheoretischen Standpunkt gegen eine mechanische Aui-
fassung der Quantititstheorie. ,,Wer zu einem korrekten Ergebnis
gelangen will, muB von den Wertschitzungen der einzelnen Indi-
viduen ausgehen; er muB priifen, wie die Geldvermehrung oder
-verminderung auf die Wertskalen der Individuen einwirkt, denn
von hier aus allein vollziechen sich die Veridnderungen in den Aus-
tauschverhdltnissen der Giiter'?). Gegen diese Verkniipfung von
Quantitdtstheorie und Grenznutzentheorie kann wohl kaum ein

1) Johannis Bodini responsio ad paradoxa Malestretti de caritate rerum
ciusque remediis Helmestadii 1671, zitiert bei Hoffmann, a. a. O, S, 13, dhnlich
Biisch, Abhandl, v. d. Geldumlauf in anhaltender Riicksicht a. d. Staatswirtsch.
v, Handl,, Hamburg u. Kiel 1780, S. 113, zitiert bei Hoffmann, S, 75.

) Kemmerer, Moncy and Credit instruments in their relation to general
prices, New York 1909, S. 16.

3) WeiB, a, a. O. S, 523,

4} Mises, a, a. 0. S. 123.

Einwand erhoben werden. Im Gegenteil mul es als ein Verdienst
subjektiv-werttheoretis'cher Betrachtung hervorgehoben werden,
die so die Quantititstheorie ihres mechanischen Charakters ent-
kleidete. '

Es ist nun auf einige Konsequenzen hinzuweisen, die diese Be-
trachtungsweise mit sich bringt. Zunichst hat Kemmerer die
Quantititstheorie auf diese Art gegen einige Einwénde gesichert:
So will er die Bedeutung der Horte nur mittelbar in ihrem EinfluB3
auf die GroBe des Geldwertes iiber das Zwischenglied verdnderter
Schétzungen anerkannt wissen: ,,Money therefore which is hoarded,
and whose rate of turnover is zero; and likewise commodities which
are not exchanged, have no numerical importance whatever in the

price formula P = 1\—/[11?—1). Nevertheless the subjektive valuations

placed upon them may have been indirectly of extreme in-
fluence upon the price level, through their influence upon R and N
in the process of price determination#). Ahnlich steht es mit dem
EinfluB der Warenmengen, die naturaliter ausgetauscht werden;
auch sie sind fiir das Preisniveau, das sich immer nach der Quanti-
titstheorie bestimmt, nur insoweit von EinfluB} als sie iiber eine
subjektive Schitzungsinderung N und R beeinflussen. ,,Such
exchanges affect the subjective valuations placed upon goods by
the various members of the community; and the varying extent to
which barter is resorted to affects the demand for money and the
subjektive valuations placed upon money by the people of commu-
nity*?). Wenn hier Kemmerer den Schatzungen und dem Natural-
tausch eine mittelbare Bedeutung durch das Mittel der subjektiven

Wertschitzungen zuspricht, so deckt sich das weitgehend mit den

Darlegungen unseres ersten Abschnittes, wo wir den Kassenreserven
— die doch ihrem Wesen nach einer modernen Form der Hortungen
gleichkommen — und den ,,naturalen Einkiinften bloB mittelbaren
EinfluB zusprachen.

Weit wichtiger aber sind die Folgen, die Mises und Weif an diese
subjektive Verfeinerung der Quantititstheorie ankniipfen.  Sie
glauben damit die besonders mechanische Nuancierung der Quanti-

M . S
1) Die Formel P = Ll\_IIf ist die Formel seiner Quantititstheorie, in der P

den Durchschnittspreis, M. die Geldmenge, R die Umlaufsgeschwindigkeit und N
die umzusetzende Warenmenge bedeutet,

% Kemmerer, a. a. O. S. 22/23.

%) Kemmerer, a. a, O, 5, 25.



tatstheorie, die einen proportionalen Zusammenhang zwischen Geld-
mengenverdnderung und Preisniveauverinderung annimmt, zu-

riickweisen zu konnen. Es muB betont werden, daB das Beweis- :

thema nicht die proportionale Quantititstheorie an sich ist — wir
halten sie mit Riicksicht auf Erkenntnis der Wirklichkeit ebenso
wirklichkeitsfremd wie Mises — sondern die Widerlegung dieser
proportionalen Quantitdtstheorie durch das eine subjektiv-wert-
theoretische Argument: daB dadurch, daB die einzelnen Individuen
von einer Geldmengenidnderung verschieden betroffen werden und
vor allem darauf subjektiv ganz verschieden reagieren, daB dadurch
schon ein proportionaler Zusammenhang von Geldmengenéinderung
und Preisniveaudnderung ausgeschlossen sei. Ist dieses Argument
tatsdchlich fiir die Widerlegung der proportionalen Quantitiits-
theorie durchschlagend ?

Sehen wir uns zunichst die Beweisfithrung von WeiB an: ,, Anders’

ist es mit dem gleichfalls als Quantititstheorie bezeichneten Theorem,
daB Verdnderungen der Geldmenge proportionale Anderungen des
Geldwertes, d. h. aller Preise zur Folge haben. Diese Behauptung
entbehrt jeder Begriindung. Ganz abgesehen davon, daB wohl still-
schweigend vorausgesetzt ist, daB sich der Geldbesitz aller Markt-
parteien im gleichen Verhiltnis dndert, wird dann noch willkiir-
licherweise angenommen, daB dann alle nach den gleichen Giitern
gleich starke Nachfrage halten und weiter, daB tiberall gleich starke

Nachirage bei tiberall in gleichem Verhiltnis geinderte Geldmenge

eine gleich starke allgemeine Preisinderung zur Folge haben wird* 1.
Weil sieht hier ganz richtig, da8 die Annahme einer proportionalen
Quantitdtstheorie an ganz bestimmte, wirklichkeitsfremde Voraus-
setzungen gebunden ist. Diese Voraussetzungen sind, daB, von der
Anderung der Geldmenge abgesehen, alle anderen Umstinde gleich-
bleiben, vor allem also gleichbleibende Umlaufsgeschwindigkeit des
Geldes, gleichbleibende Warenmenge; dazu kommt die notwendige
Voraussetzung, dal die gesamte geiinderte Geldmenge kaufend zu
Markte geht. Darauf, daB diese Umstinde in der Wirklichkeit nicht
gleichbleiben, daB nicht alles Geld kaufend zu Markte geht, beruht
die Tatsache, dafl nie eine der Geldmengendnderung proportionale
Anderung des Preisniveaus statt hat. Aber, wenn man einmal diese
hypothetischen Voraussetzungen zugesteht, dann sind sie fiir den
Nachweis der proportionalen Zusammenhinge geniigend. Es ist
aber nicht notwendig, wie Wei8 annimmt, daff jedes Individuum

1) WeiBl, a. a. O. S, 524, 525,
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von der Anderung gleichmaBig betroffen wird, darauf mit der gleichen
Intensitit reagiert und deshalb die einzelnen Preise in gleichem MaBe
geandert werden. Es liegt hier eine Verkennung des Unterschiedes
von Preis und Preisniveau vor; denn zu einer proportionalen Ande-
rung des Preisniveaus ist es-absolut nicht notwend@g, daB sich alle
einzelnen Preise proportional 4ndern. Eine proportionale Anderung
des Preisniveaus kann sehr wohl eintreten, obgleich die Einzel-
preise — gerade kraft verschiedener Nachfrageintensitét — sich
iiber- und unterproportional &ndern; denn die GroBe der Kauf—
kraft des Geldes bestimmt sich schlieBlich nach dem Verhdltnis der
Gesamtkomponenten, der Gesamtgeldmenge und der Ges'amtwaren.-
menge. Richtig ist, daB der subjektive Geldwert dabe} von Inc.h—
viduum zu Individuum in verschiedener Richtung und in verschie-
denem Ausmafe getroffen wird. Daran scheint sich Weil3 zu stoBen,
denn seine Voraussetzungen zielen auf den Nachweis einer pro-
portionalen Anderung des subjektiven Geldwertes ab. Aber es ist
eine offensichtliche Verkennung der Zusammenhidnge von subjek-
tivem und objektivem Geldwert, daB8 die Annahme ei}ler propor-
tionalen Anderung des objektiven Geldwertes notwendig eine pro-
portionale Anderung des subjektiven Geldwertes Vo?aussetz?!
Weit schwieriger ist die Argumentation von Mises z'uruck.zu—
weisen, da er sie in einer Formulierung bringt, die sicher einen rich-
tigen Kern in sich birgt. Mises polemisiert gegen Irving F1§her als
einem Anhinger der subjektiven Wertlehre, der trlotzdem eine pro-
portionale Anderung des Preisniveaus im Gefolge einer -Geldmengen-
anderung behauptet; er nimmt das Beispiel, daB sich die Geldmenge
in einem Lande verdoppelt habe und kommt dabei zu dem Resultat:
,Doch daraus darf man nicht den SchluB ziehen, daf3 die Verdopl?e-
iung der Geldmenge zur Herabsetzung der Kaufkraft der Geldein-
heit auf die Halfte fithren miisse. Denn jede Geldmengendnderung
bringt in das ruhende Wirtschaftssystem ein dynami§ches‘Agens.
Der neue Gleichgewichts- und Ruhezustand, der S.mh einstellt,
wird nicht dem gleichen konnen, der vor dem Eindringen def zu-
satzlichen Geldmenge bestanden hat . . . Alle die, d‘ie den Verinde-
rungen der Geldmenge verkehrt proportionale Wirkung au.f den
Wert der Geldeinheit zuschreiben, wenden eine nur der Statik an-
gemessene Betrachtungsweise auf die Dynamik anf‘l). .
Das entscheidende ist, was hier Mises unter Statik und Dynantuk
versteht. Nimmt man an, daB es sich in der Statik nur um eine

1) Mises, a. a. O. S, 126, 127,

R N o
Diehl, Unters, z. theoret, Nationalskonomie, Heft 2: Hirsch, Grenznutzentheorie, L
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Arbeitshypothese handelt, die bedeutet, daB wir von festgegebenen
Daten ausgehen, ein Datum 4ndern und dann untersuchen, wie dié
andern Daten kraft der Interdependenz von dieser Anderung be-
riihrt werden, dann muf unter diesen statischen Voraussetzungen
— W%e bereits gezeigt — eine. Verdoppelung der Geldmenge not-
wendig zu einer Halbierung des Geldwertes fithren. Wenn alles
G.eld kaufend zu Markte geht, die angebotene Gesamtwarenmenge
Q1e gleiche geblieben ist, so mégen die einzelnen Preise von der
Anderung der Geldmenge noch so verschieden berithrt werden, der
objektive Geldwert muB — das kann durch eine ganz simple gesamt-
wirtschaftliche Betrachtung sofort erkannt werden — auf die Halfte
vermindert werden. Mises hebt aber von seinem individualistischen
methodischen Standpunkte gerade nicht auf diese gesamtwirtschaft-
lichen Zusammenhinge ab, die letztlich {iber die Bestimmung der
Kaufkraft des Geldes entscheiden. ‘

Wichtig ist nun, was Mises unter Dynamik versteht. Will er
damit die Annahme fest gegebener Daten aufgeben, will er auf die
Fiille der méglichen Anderungen in der Wirklichkeit hinweisen
dann kénnen wir ihm in der Kritik der proportionalen Quantitfits:
theorie voll beipflichten. Denn sie ist nur sinnvoll unter streng sta-
tischen Annahmen, die nur methodischer Ausgangspunkt sein und
nie die Realitit erfassen wollen und kénnen. Aber der ganze Ge-
dankengang von Mises 148t darauf schlieBen, daB er etwas anderes

unter Dynamik versteht; denn er wendet sich selbst gegen die Ein- -

wendung der Quantititstheorie, daB sie nur ceteris paribus gelte,
.und sagt ganz ausdriicklich: ,Die Voraussetzung ceteris paribus
ist der selbstverstindliche Zusatz einer jeden wissenschaftlichen
Lehre, und es gibt kein nationalskonomisches Gesetz, das diesen
Zusatz entbehren kénnte‘‘?). Mises versteht deshalb unter Dynamik
nicht die Aufgabe des ceteris paritus, sondern die subjektiv-wert-
theoretische Projizierung, die Tatsache, daB alles wirtschaftliche
Handeln nur durch die Psyche der Einzelindividuen realisiert werden
kann?). Versteht Mises seinen Einwand gegen die proportionale
Qu.antitﬁtstheorie in diesem Sinn, dann miissen wir ihn zuriick-
weisen. Denn unter der Annahme des ceteris paribus muB sich eine
Proportionale Anderung durchsetzen, ganz unabhingig davon, ob
ich den Weg, auf dem sich diese Anderung durchsetzt, durch die
Psyche der einzelnen Handelnden verfolge. Hier verkennt Mises die
gesamtwirtschaftlichen Zusammenhinge, in dem er zu sehr be-

) Mises, a. a, O, S, 110,
%) Vgl Zitat 4 (S. 142).

— 147 —

miiht ist, die Geldwerttheorie der Warentheorie nachzubilden. Das
geht daraus hervor, wenn er sagt: ,,Es ist auch durchaus verfehlt,
die Quantitdtstheorie so aufzufassen, als ob es sich um die Fest-
stellung von Besonderheiten der Wertgestaltung handeln wiirde,
welche nur dem Gelde eigentiimlich sind*‘?). In dem streng statischen
Sinn trifft eben die proportionale Quantitdtstheorie zu und ist in
gewissem Sinne auch der Ausdruck einer besonderen Geldwert-
theorie, wie es das besondere Wesen des Geldes gegeniiber den Waren
erfordert.

In gleichem Sinne wendet sich auch Hahn in einer Besprechung
des Misesschen Buches?) gegen den angefiihrten Gedankengang.
Er erkennt zwar an, daf sich mit einer Geldmengendnderung die
subjektiven Wertschitzungen dndern werden, aber diese werden
,,in letzter Linie keinen EinfluB auf das Austauschverhéltnis zwischen
Geld einerseits und Giitern andererseits ausiiben kénnen®. Denn
— wenn die Kassenhaltungen nicht vermehrt werden, ein Problem,
das auch die Quantititstheorie angeht — werden eben die Leute
trotz aller verdnderter Schitzungen ihr Geld ,,bestens” loszuwerden
versuchen. Es ist ersichtlich, daB hier Hahn vor allem auf die eine
Voraussetzung abhebt, die wir dahin formulierten, daf3 alles Geld
kaufend zu Markte gehe. Darin sieht er die , Kardinalfrage®, die
den Quantititstheoretiker von dem Nichtquantitatstheoretiker
scheidet, Wird eine zwangsldufige Anderung der Kassenhaltung
behauptet, dann ist er Nichtquantititstheoretiker, da er dann auch
das ceteris paribus nicht aufrechterhalten kann. Tritt jedoch die
Anderung der Kassenhaltung nur moglicherweise ein, ,,dann ist die
Quantitatstheorie jedenfalls als gedankliches Hilfsmittel zuldssig®.

DaB in diesem Sinne eine Vereinigung des subjektiv-werttheo-
retischen Weges mit dem ,,proportionalen Quantitétstheorem® zu-
lassig und moglich ist, dafiir bietet wohl Kemmerer das beste Bei-
spiel. Wir kennen bereits seine Ansichten {iber die Bedeutung der
subjektiven Wertschitzungen und haben deshalb hier nur noch zu
belegen, daB er trotz dieser subjektiven Wertschétzungen unter den
notwendigen Voraussetzungen — die er in eine ,hypothetical
society** zusammenfa3t — eine proportionale Quantitdtstheorie ver-
tritt. Das wird am besten dort ersichtlich, wo er seine eben ange-

zogene Formel der Quantititstheorie P = EEN—R erldutert: ,,in other

1) Mises, a. a. O. S, 127, .
2) Hahn, Mises Theorie des Geldes und der Umlaufsmittel im Archiv 53. Band,

© 1925, S, 5091f,
10*
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words, alterations in the money supply (MR), the commodity supply.

Femaining unchanged, are accompanied by proportionate changes
in general prices (P); and alterations in the commodity supply, the
monetary supply remaining unchanged, are accompanied by in-
versely proportionate changes in general prices“1). Aber —
das verdient nochmals abschliefend hervorgehoben zu werden —
auch Kemmerer behauptet den proportionalen Zusammenhang nur
unter den ganz hypothetischen Voraussetzungen: ,,This would
be true only after the adjustment had been completed, and on
the assumption that the process of adjustement had itself left no
lasting effects in changing the conditions of consumption or pro-
duction‘‘?), '

Somit kommen wir zu dem Resultat, daB sich der Weg der
Grenznutzentheorie mit dem Quantititstheorem vereinigen 1aBt.
Ja, es muB als ein Verdienst subjektiv-werttheoretischer Betrach-
tung hervorgehoben werden, daB sie sich um eine Qualifizierung
der QuantititsgroBen bemiihte, daB sie die Quantititstheorie ihres
mechanischen Charakters entkleidete. Aber eine Widerlegung des
Quantitdtstheorems, selbst des nur unter ganz fest umrissenen Vor-
fmssgtzungen geltenden proportionalen Quantititstheorems ist ihr
in einer ihr spezifisch adiquaten Weise nicht gelungen.

Wir miissen jetzt das Verhéltnis der Grenznutzentheorie zu dem
a?(%{eren Geldtheorem, der Einkommenstheorie des Geldes, fest-
stellen,

2. Einkommenstheorie und Grenznutzentheorie,

Besteht zwischen der Grenznutzentheorie und der Einkommens-
theorie des Geldes, die — kurz gesagt — den objektiven Geldwert
nflch_dem Verhiltnis von Geld- und Realeinkommen bestimmt
eine innere notwendige Verwandtschaft? '

Nach dem Einteilungsschema von Mildschuh scheinen die

beiden Theoreme einander ausschlieBende Gegensitze zu sein; -
2

denn der Grenznutzentheorie entspricht eine Warenauffassung des
.Ge1<'1es, wihrend die Einkommenstheorie das Wesen des Geldes
in einer »Anweisung®, in einem ,,Anspruch* auf das Sozialprodukt
sieht. Aber — das wird im folgenden Abschnitt noch niher auszu-
ft%hren sein — die Warenauffassung des Geldes bedeutet noch nicht
d.1e Notwendigkeit eines Substanzwertes, sondern nur eines Funk-
tionswertes. Deshalb sind auch Grenznutzentheorie und Einkommens-

1) Kemmerer, a, a, O, S, 17.
*) Kemmerer, a, a, O. S. 51.
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theorie keine ausschlieBlichen Gegensitze, im Gegenteil, soweit sie
beide auf die Funktionen des Geldes abheben, kommen sie einander
nahe. So ist es denn auch Tatsache, daB eine innere logische Ver-
kniipfung der beiden Theorien behauptet wird in einem viel weit-
gehenderen Umfang als wir sie zwischen Grenznutzen- und Quanti-
tatstheorie feststellen konnten. Nicht nur, daB der grenznutzen-
theoretische Weg an die Einkommenstheorie herangetragen werden
kann — ein Problem, das uns auch beschéftigen wird — vielmehr
wird dariiber hinaus eine innere Notwendigkeit aufgezeigt, die den
Grenznutzentheoretiker zu einer Vertretung des Einkommens-
theorems fithrt. Es ist nicht das Verdienst der Grenznutzentheorie,
erstmals auf die Zusammenhinge des Einkommens mit den Pro-
blemen des Geldwertes hingewiesen zu haben; wohl aber wurde sie
von einer Reihe von Grenznutzentheoretikern weitergebildet und
deshalb richten wir unser Augenmerk auf die hauptsichlichen Inhalte
dieser Zusammenhénge.

Der Grundgedanke, der all den verschiedenen Nuancierungen
in Ableitung und Ausbildung zugrunde liegt, geht letztlich auf den
,individuellen Geldvorrat’ im Sinne von Einkommen zuriick. Kraft
der individualistischen Methode dieser Schule gelangen sie alle
zwangsldufig zur Untersuchung der individuellen Geldvorrats-
verhiltnisse, zur Bedeutung des Einkommens fiir den subjektiven
Geldwert. Aber die subjektiven, individuellen Verhdltnisse inter-
essieren ja nur insoweit, als sie letztlich zur Erkldrung der gesamt-
wirtschaftlichen Phinomene dienen. Die wichtige Frage ist also,
wie die einzelnen Autoren aus der individuellen Sphére die Briicke
zur sozialen finden, wie sich der individuelle Geldvorrat im Ein-
kommen mit dem volkswirtschaftlichen Geldvorrat bzw. Einkommen
verbindet. /

Am einfachsten — aber deshalb auch am primitivsten — ist
die Briicke des Analogieschlusses. Wir wiesen schon im ersten
Hauptabschnitt auf die Ableitung des subjektiven Geldwertes bei
Schumpeter hin, der ihn nach dem Verhéltnis von Geld- und Real-
einkommen bestimmte. ,Dieses Verhiltnis von Realeinkommen
und Geldeinkommen bestimmt auch die Verinderungen des Geld-
wertes“1). In offenbarer Analogie kommt auch Philippovich zur

1) Schumpeter, a. a. O. S. 67, (Allerdings muB hier darauf hingewiesen
werden, da Schumpeter in seinem Aufsatz iiber die Rechenpfennige — wo er die
eigentlichen Grundlagen seiner Geldtheorie fixierte — sich nicht mit dieser primi-

. tiven Ableitung begniigt, sondern aus den gesamtwirtschaftlichen Zusammen-

hangen der Produktion und der Verteilung des Sozialproduktes und der Da-
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Einkommenstheorie des Geldes. ,,Haben wir friiher nur das Einzel-
einkommen eines Subjektes und seinen Warenbedarf betrachtet
und aus ihren Beziehungen — unter Beriicksichtigung eines gege-
benen Preisstandes — den Grenznutzen des Geldes fiir das Indi-
viduum abgeleitet, so kénnen wir dies nun in dhnlicher Weise
fiir den volkswirtschaftlichen Tauschwert des Geldes tun. Das Ver-
hiltnis aller Geldeinkommen in der Volkswirtschaft zu den Ob-
jekten des Konsums, also zu dem Realeinkommen, wird fiir den
objektiven Tauschwert des Geldes entscheidend werden‘‘?).

Aber die Zusammenhinge von Einkommen und objektiver
Geldwertdnderung lassen sich gerade auf subjektiv-werttheoretischer

Grundlage noch eingehender begriinden. Wir denken dabei an die

Ableitung der Einkommenstheorie, wie sie Wieser zuerst im Jahre
1909 in seinem Referat auf der Tagung des Vereins fiir Sozialpolitik
in Wien vortrug und dann in seine ,,Theorie der gesellschaftlichen
Wirtschaft“ und in seinen Artikel ,,Geld” im H. d. St. tibernahm.

Wieser, fiir den vor allem die Zahlungsmittelfunktion des
Geldes bedeutsam ist, geht von den Zahlungen, den ,,Geldleistungen
im Tausch® aus. Diese unterscheidet er in Zessions- und Preis-
zahlungen. ,,Als Zessionszahlungen werden wir alle Zahlungen be-
zeichnen, die auBerhalb des Marktes der naturalen Werte aus den
verschiedensten Titeln vorgenommen werden . . . Der Zahler ist
als Zedent gedacht, welcher die im Geldbesitz liegende Marktlegi-
timationen an einen Zessionar abtritt*“?). ,,Die Preiszahlungen sind

die Geldzahlungen, die auf dem Markte der naturalen Werte als -

Entgt?lt geleistet werden‘*?). Wenn nun Wieser alle Zessionszahlungen
fiir die Geldwertbestimmung ausscheidet, da bei ihnen nicht Geld-
wert gebildet, sondern nur ,,Geldmacht bestimmten Wertes* tiber-

tragen wird, so ist das nur folgerichtig. Denn fiir den Geldwert -

interessiert nur das Austauschverhiltnis des Geldes gegeniiber den
Giitern, die Umsitze von Warenform in Geldform und umgekehrt;
es scheiden in unmittelbarere Bedeutung die Umsitze von Geldform
gegen Geldform (insbes. der ganze Kreditverkehr) ebenso aus wie die
Umsétze von Warenform gegen Warenform (Naturaltausch); sie
sind nur mittelbar im Sinne von Kaufkraftverschiebung bzw. Kauf-
kraftersparung von Belang. Nun erst kommt die besondere Pointe

zwischenkunft des Geldes als Mittler zu seiner Gleichung von Geld und Real-
einkommen kommt!).

1) Philippovich, a, a, O. S, 311.

%) Wieser, Theorie, S, 180,

%) Wieser, Theorie, S, 188,
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im Gedankengang Wiesers, da er nicht einmal simtlichen Preis-
zahlungen unmittelbare Bedeutung fiir den objektiven Tauschwert
des Geldes zuspricht: ,,Von den simtlichen Preiszahlungen des
Marktes sind fiir den Tauschwert des Geldes diejenigen entscheidend,
die fiir die Konsumwerte gemacht werden, weil die Preiszahlungen
fiir die Produktivmittel von diesen abgeleitet sind“*). Diese Be-
schrankung der Geldwertbildung auf das Austauschverhdltnis des
Geldes gegeniiber den Konsumgiitern, weil die Produktivgiiter von
diesen ihren Wert ableiten, ist eine Ubertragung allgemein grenz-
nutzentheoretischer Erkenntnis auf das Problem des Geldwertes.
Das ist besonders festzuhalten, da hier eine eigentiimliche Ver-
kniipfung von Grenznutzentheorie und Geldwerttheorie vorliegt.
Durch das Theorem des Riickstrahlens, daB die Konsumgiiter ihren
Wert auf die Produktivmittelgiiter zuriickstrahlen — das die Grenz-
nutzentheoretiker im Gegensatz zu den Klassikern, die den um-
gekehrten Kausalzusammenhang behaupteten, ausbildeten — ge-
lingt es Wieser, die Briicke zur Einkommenstheorie des Geldes
zu schlagen. Denn ,,in einer stindigen Volkswirtschaft, die weder
Fortschritt noch Riickschritt zeigt, geht das Geldeinkommen genau
fiir die Beschaffung der Konsumwerte der Haushaltungen auf, und
wir kommen daher zu dem abgekiirzten Ausdruck, daB in der stén-
digen Volkswirtschaft der allgemeine Preisstand durch die Summe
der neu einkommenden naturalen Konsumwerte einerseits und das
Geldeinkommen andererseits bestimmt wird*“?),

Wenn wir so die Ableitung von Wieser besehen, scheint sie zu-
nichst tiberwiegend aus der Sphire der Gesamtwirtschaft gewonnen
zu sein. DaB dem aber nicht so ist, da Wieser sehr wohl von den
individualwirtschaftlichen Verhaltnissen die Briicke zu den gesamt-
wirtschaftlichen zu gewinnen sucht, geht besonders deutlich aus
seinen Ausfithrungen im H. d. St. hervor. Nachdem er auch da die
Zessionszahlungen ausscheidet, fihrt er fort: ,,Die zu Preiszahlungen
verfiigbaren Geldeinginge teilen sich in Riicksicht auf die Wirkung,
die sie auf den Geldwert haben, wieder in zwei Gruppen. Die eine
umfaBt die Geldeinginge der Erwerbswirtschaft, die innerhalb
der Wirtschaftsperiode zur Beschaffung der im Erwerbe erforder-
lichen realen Werte ausgegeben werden sollen, die andere umfalt
die Geldeinginge der Haushaltungen, die innerhalb der Wirt-
schaftsperiode zur Beschaffung der fiir den personlichen Konsum
erforderlichen realen Werte ausgegeben werden sollen. Die regel-

1) Wieser, a. a, O, S5, 188,
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miBigen Geldeinginge der Hauswirtschaft pilegt man als Einkommen

im engeren Sinne zu bezeichnen. Dem Geldeinkommen kann man
das Realeinkommen gegeniiberstellen, die Summe der Einginge an
realen Werten, die im Haushalt innerhalb der Wirtschaftsperiode
zur Bedeckung des ordentlichen Bedarfs neu erforderlich sind‘‘1).
Nun wendet Wieser die Erkenntnis seiner Wert- und Preistheorie an,
daB ,,die realen Werte des Haushaltes, weil dem Bediirfnisse zu-
néchststehend, das MaB ihres wirtschaftlichen Wertes unmittelbar
aus der Quelle des Bediirfniswertes empfangen und die so emp-
fangene WertgroBe auf die realen Werte weiterleiten, die in den
Erwerbsordnungen ihren Dienst tun, um die gewlinschten Haus-

haltswerte zu liefern‘?) und schlieBt daraus, daB ,,die Hohe des -

- objektiven Geldwertes durch das Verhiltnis bestimmt wird, in
welchem das Geldeinkommen des Haushaltes zu dem Realein-
kommen steht, zu dessen Beschaffung es zu verwenden ist’1).

Wenn wir diese beiden Ableitungen des gleichen Theorems zu
einer Einheit verschmelzen: dann erkennen wir zunichst, dafl auch
Wieser von den individualwirtschaftlichen Verhiltnissen ausgeht:
Die Briicke zu den gesamtwirtschaftlichen Verhiltnissen findet er
auf dem Markte, wobei der Markt der Konsumgiiter der dominierende
ist, da dieser mit der Einzelwirtschaft als Konsumtionswirtschaft die
Verbindung schafft. Die eigenartige Verkniipfung mit der sub-
jektiven Wertlehre liegt dann darin, daB er die Umsitze auf dem
GenuBgiitermarkt, da sie allgemein wertbestimmend sind, auch

fiir den objektiven Geldwert bestimmend sein 148t. So gelangt er -

folgerichtig zur Gegeniiberstellung der Gesamtheit der GenuBgiiter-
werte, des Realeinkommens und der Geldsumme, die dieses Real-
einkommen kauft, des Geldeinkommens.

Wichtig ist nun hier festzustellen, da8 Wieser Geld- und Real-

einkommen aus der Sphire ihrer Verwendung bestimmt. Dabei
geht er vom Realeinkommen aus und bestimmt in Abhingigkeit
von diesem das Geldeinkommen: ,,So betrachtet ist auf Seite der
Waren die entscheidende Mengenbeziehung die gesamte Menge
von Konsumwaren, die aus dem Geldeinkommen bezahlt werden,
um als Realeinkommen in die Hand der Nachfrage iiberzugehen;
auf Seite des Geldes ist es das volkswirtschaftliche Geldeinkommen‘‘%),
DaBB Wieser das Geldeinkommen nach seiner Verwendung zum An-
kauf von Konsumgiitern bestimmt wissen will, kann man auch
daraus schlieBen, wenn er sagt: ,,diejenigen Betrige, die aus dem

1) Wieser, a, a, O, S, 69g.
%) Wieser, Referat, S, 516,
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Einkommen zur Bildung von Produktivkapital zuriickgelegt werd.en,
wiren abzurechnen, dagegen wire Kapital, das zuriickgelegt W1rq,
um im Konsumtivkredit verlichen zu werden, mitzurechnen, weil
es vom Schuldner wie Einkommen verwendet .wirc‘l“l). .
Allerdings ist dieser Tatbestand nur soweit elndeutlg, als. er
sich auf die Ausfiihrungen in seinem Wiener Referat upd in seiner
Theorie der gesellschaftlichen Wirtschaft bezieht. In seinem letzten
Aufsatz tiber das Geld findet sich neben diesem engeren Elnkomm.ens-
begriff, der auf die Verwendung abhebt, noch ein allgememer,
weiterer, der auch die Entstehung des Einkommens mitumfaBt.
JIn der stabilen Volkswirtschaft stehen Geldeinkommen und 'Real-
éinkomrnen im Gleichgewicht, wie das die klassische. ,, Theorie d.er
Absatzwege’* bereits festgestellt hat. Jedes Geldeinkommen ist
hier . . . dadurch begriindet, daB eine entsprechende Menge realer
Werte in den volkswirtschaftlichen Umlauf eingebracht wurde.
Umgekehrt kann dann jeder Besitzer eines Geldelnl'(ommens, der
reale Werte im Austausch aus dem volkswirtschaftlichen Umlauf
herausnehmen will, darauf rechnen, die entsprecht.ande Sumrpe
realer Werte auf dem Markte zu finden. Jedes Geldeinkommen ist
durch ein entsprechendes Naturaleinkommen ggdgckt,. auf dess‘en
Erwerb es die Anwartschaft gibt““?). Es ist ganz ersmhthcl.l, daB hier
Geld- und Realeinkommen weiter gefaft sind: denn Geldeinkommen

entsteht durch den Einwurf ,realer Werte und Realeinkommen

besteht in der Entnahme ,;realer Werte” (nicht ,,Konsumgii’Fer“)
in das bzw. aus dem Sozialprodukt. Dies bedeutet nun.doch nichts
anderes als eine Gegeniiberstellung des gesamten Somalprodukjces
einer Wirtschaftsperiode und der es umsetzenden Ge%dmenge, eine
Formulierung, die einer Quantitidtstheorie zum m%ndeﬁten 5sehr
nahe kommt. Aber diese allgemeine Formulierung ist fiir Wieser
nur die Begriindung fiir die engere, die fiir .den Gel(.‘lwert ent-
scheidend ist; denn unter der Voraussetzung einer stabilen Volks-
wirtschaft umschlieBt sie auch die engere. Diese Vorausset%ung
bedeutet nidmlich auch ein Gleichgewicht zwischen .Kopsumguter-
und Kapitalgiitersphire, so dal auch die Geldmepge, die die Konsum-
giiter umzusetzen hat, mit dieser in Gleichgewicht s.teht. Zur. Be-
stimmung des objektiven Geldwertes muf3 deshalb Wieser aus dieser
allgemeinen Formulierung nur noch die entsprechen.de Beschrank.ung
auf die Konsumgiiter, damit auf das Einkommen im engeren Slpne
vornehmen, Wieser will damit — vielleicht unter dem EinfluB eines

1) Wieser, Referat, S. 516.
2) Wieser, H, d. St., S, yoo,
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Aufsatzes von Mildschuh?), der sich in diesem Sinne um die Weiter-
bildung der Einkommenstheorie bemiihte — seine Theorie nur in
einem allgemeineren Rahmen stellen. Er spricht ja von dem allge-
meinen Gleichgewicht von Geld- und Realeinkommen im weiteren
Sinne ohne Beziehung auf den Geldwert; diesen will er immer aus
dem Verhidltnis von Geld und Realeinkommen im engeren
Sinne bestimmt wissen?). ,

Nun ist es unschwer, die Theorie der Geldwertdnderung nach
Wieserabzuleiten. Es ist klar, da,,mit jeder Verschiebung des beider-
seitigen Verhiltnisses der Geldwert verindert werden muB‘“?). Aber
eine nihere Analyse des Verhiltnisses von Geld- und Realeinkommen

fiihrt ihn schlieBlich dazu, doch nur fiir eine Anderung der Geldmenge,

da sie das Geldeinkommen vermehrt, eine Anderung des Geldwertes
anzuerkennen, denn Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes und Kredit-
zahlungsmittel sind stets von der Warenseite her induziert und
konnen daher keine Anderung des Geldwertes bewirken; ebenso
vermag von der Warenseite aus, von der Anderung des Realein-
kommens, keine selbstindige Wirkung auf den Geldwert auszu-
gehen, da kraft der Elastizitit des Geldwesens jede Realeinkommens-
dnderung von einer entsprechenden Geldeinkommensinderung be-
gleitet ist.

Fiir die Art nun, wie eine solche Geldeinkommensinderung

eine Geldwertinderung bewirkt, ergibt sich der gleiche grenznutzen-

theoretische Weg, wie wir ihn schon in den beiden vorangegangenen
Kapiteln ausfiihrten,

In diesem Sinne fithrt Wieser aus: ,, Wird das Geldeinkommen
der Volkswirtschaft vermehrt, ohne daB das Realeinkommen ver-
hiltnismiBig steigt, so sinkt der Geldwert, aber er sinkt nicht des-
halb, weil die Volksausgaben auf minder wichtige Bediirfnisbe-
friedigungen ausgedehnt werden konnten, sondern umgekehrt gerade
deshalb, weil die Menge der Ausgaben nicht ausgedehnt werden kann,
so dal} das erhdhte Geldeinkommen, indem es sich gleichsam staut,
die Preise in die Hohe treiben muB . . . Dennoch erhilt auch der
volkswirtschaftliche Geldwert sein Gesetz vom Grenznutzen her,

¥} Mildschuh, Kreditinflation und Geldtheorie im Archiv 52/53, S. 715if,

%) Es muB hier angemerkt werden, daB dieses Verhaltnis von Geld- und Real-
einkommen nur unter der Voraussetzung ,,daB die Geldwirtschaft voll entwickelt
ist” eine erschopfende Geldwerttheorie bietet, Was Wieser iiber die geschichtliche
Verdnderung und Entwicklung des Geldwertes beim Ubergang von der Natural-
zur Geldwirtschaft sagt, interessiert in diesem Rahmen nicht.

%) Wieser, a. a. O. S. 516ff,, insbes, S, 522, 523.
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denn wodurch werden in solchen Fillen die Preise in die Hohe ge-
trieben? Wodurch sonst, als daB8 das angestaute Geldeinkommen
nach dem Grenzgesetze alle personlichen Einschéitzungen des Geldes
bei der Nachfrage erhdht (= muB wohl erniedrigt heilen), so dafBl
diese dazu gendtigt sind, erhohte Preisbewilligungen zuzugestehen‘?).
Ebenso weist Schumpeter darauf hin, daB mit einer Vermehrung
der vorhandenen Geldmenge ,,jedes Wirtschaftssubjekt entsprechend
seiner Wertskala fiir Geld jede seiner Geldeinheiten geringer ein-
schitzen” wird. ,,Es wird jedes Wirtschaftssubjekt dann eine
erhohte Nachfrage entfalten und durch das darauffolgem.ie Steigen
der Giiterpreise wird sich ein neues wirtschaftliches Gleichgewicht
wieder herausstellen. Der Geldwert und Geldpreis wird dann ge-
sunken sein . . .“3%).

‘Wenn wir uns nun einer  Wiirdigung der eben daygestellten
Gedankenginge zuwenden, so miissen wir die subjektiv-werttheo-
retische Ableitung der Einkommenstheorie unterscheider} von der
Verkniipfung des grenznutzentheoretischen Weges mit diesem

" Theorem.

Der allgemeine Gesichtspunkt, den wir unserer Wﬁrdigung zu-
grunde legen, bezieht sich vornehmlich auf die Bemeh}mg.en der
entwickelten Gedankenginge zur Quantititstheorie. Dies ist um
so eher gerechtfertigt, als der Vater dieser Gedagkengégge —
Wieser — sie gerade im Gegensatz zur Quantititstheorie entw1cl‘<elte,
als er das Unbefriedigende an der Problemstellung der Quantitits-
theorie — sie iibertrigt das (ungeniigende) Gesetz von Angebot un_d
Nachfrage auf das Geld und unterscheidet damit nicht geniigend die
Funktion des Geldes von der der Ware — zu iiberwinden suchte.

Als besonderen Vorteil seiner Betrachtung hebt Wieser hetvor,
daB ,,im volkswirtschaftlichen Geldeinkommen die Wirkung der
samtlichen Momente des ,,Geldangebotes*, der Menge, der Umlaufs-
geschwindigkeit und der Kreditzahlungsmittel Vereinigt ist“.‘”).
Aber, so miissen wir fragen, mit welchen Nachteilen wird diese ,,Ein-
kommens‘‘formulierung erkauft ? . ‘

Als wichtigsten Punkt heben wir den Geltungsbereich .cheser
Theorie hervor. Welcher Geldwert wird aus dem Verhiltnis von
Geld- und Realeinkommen erklirt? Es ist dies der Gel(;wert auf
dem Konsumgiitermarkt. Das bedeutet natiirlich eine Vyeltgehende
Einschrankung des Erklirungszieles. Es mag sein, daf diesem Geld-

1y Wieser, a. a. 0. 8. 517/518,
2) Schumpeter, Entw,, S. 67,
3 Wieser, a, a. O, S, 518, ahnl. WeiB, a, a. O, S, 523.
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wert auf dem GenuBgiitermarkt eine hervorragende Rolle zukommt

und daB er am meisten empfunden wird. Aber der Geldwert auf dem
Kapitalgiitermarkt ist doch wohl nicht belangl’os? Ja, wiirde man
vermutlich einwenden, dieser ist doch von dem Geldwert auf dem
Markt der Giiter erster Ordnung abgeleitet. Dies ist richtig unter
zwei wichtigen Voraussetzungen: einer stabilen Volkswirtschaft
und der Richtigkeit des Theorems, daB die GenuBgiiter ihren Wert
-auf die Giiter hoherer Ordnung zuriickstrahlen. Das verdient hervor-
gehoben zu werden: denn fiir die Erkenntnis der Wirklichkeit kann
die Voraussetzung einer stabilen Volkswirtschaft nur Ausgangspunkt
sein. Wenn man hier das Geld- und Realeinkommen gegeniiberstelit,

so wird kaum mehr denn eine Tautologie ausgesagt (vgl. die Wieser-

schen Definitionen von Geld- und Realeinkommen!). Interessant
und schwierig werden erst die Verhiltnisse bei einer instabilen Vollks-
wirtschaft, wie sie tatsichlich ist. Die Diskrepanzen von Konsum-
giitersphéire und Kapitalgiitersphire stellen ja gerade in der &ko-
nomischen Theorie das Hauptproblem der Konjunktur dar. Ganz
abgesehen davon, daf3 das Theorem des Riickstrahlens, auf dem die
ganze Ableitung fundiert ist, gar nicht unbestritten ist. Selbst die

Grenznutzentheoretiker miissen weitgehend in ihrem Gedankengang

den umgekehrten Kausalzusammenhang anerkennen.

Aber gehen wir weiter und sehen uns die Struktur des ,,Ein-
kommens'* etwas ndher an, wie es hier zugrunde gelegt wird. Amonn
wendet in seiner Besprechung der ,,Theorie’ diesem Punkte seine
Aufmerksamkeit zu: ,,Demnach wire also ,,das Geldeinkommen**
der Volkswirtschaft bzw. die Summe des Geldeinkommens im Ver-
héltnis zur Gesamtmenge der naturalen Giiter bzw. Konsumgiiter,
die erzeugt und umgesetzt werden, die bestimmende Tatsache.
Aber ist denn das ,,Geldeinkommen** eine letzte unabhingige GroBe?
Es ist doch selbst von den Preisen abhéngig, ja im letzten Grund mit
dem Preisstand identisch. Der ,,Preisstand” wurde definiert als
»»,die Summe aller auf dem volkswirtschaftlichen Markte bestehenden
Preise”. , Die auf dem volkswirtschaftlichen Markte bestehenden
Preise’’ sind nun gewiB von dem Einkommen direkt abhingig. Also
kann dies nicht ein letzter Bestimmungsgrund fiir jene Preise sein.
Diese Erklidrung bewegt sich in einem offenbaren Zirkel?).

Wieser versucht in seinem letzten Aufsatz diesem Einwand
zu entgegnen, weil er weiB, daBl der Geldwert, der erklirt werden
soll, bereits vorausgesetzt ist. ,,Denn das Geldeinkommen, mit dem

) Amonn, a, a, O, S, 657.

es (= das Bildungsgesetz des Geldwertes) operiert, hitte ohne
Geldwert kein MaB und keinen Sinn‘‘l). Wieser rettet sich aus
dem ZirkelschluB in #hnlicher Art, wie wir es bei Mises bereits
feststellen konnten: mit der historischen Bedingtheit des Geldwertes,
die er vor allem dem Stoffwert zuspricht: ,,Der Tauschwert des
Geldes kann sich nicht aus sich selber erkldren, er ruht auf einer
anderen Wertform des Geldes, die vom Tausche unabhingig ist.
Diese Wertform ist der Stoffwert des Geldes. Der urspriingliche
Geldwert ist Stoffwert“?). Fiir die Losung, die hier Wieser durch
Ausweichen in eine andere Ebene erreicht, gilt grundsitzlich das
gleiche, was wir oben schon ausfilhrten. Aber es enthebt uns dies
sicher nicht der Pflicht, noch die darauf aufgebaute Theorie der
Geldwertinderung zu untersuchen.

Es ist sicher richtig, daB uns eine Anderungstheorie des Geld-
wertes, die sich auf das Verhiltnis von Geld- und Realeinkommen
stiitzt, die Richtung der Geldwertinderung angibt. Das vermochte
aber bereits die Quantitdtstheorie. Wenn aber Wieser dariiber
hinaus behauptet, daB ,nicht bloB die Richtung der eintretenden
Wertinderungen ausgesagt werden kann‘, daB er vielmehr auch den
Punkt bezeichnen konne, bis zu dem die Wertverdnderung gehen
wird“?), so konnen wir ihm nicht beipflichten. Denn wir haben
bereits oben nachgewiesen, daB der grenznutzentheoretische Weg, so
wichtig er ist, doch nicht ausreichend ist. Diese zweitce Problem-
stellung der Verkniipfung von Grenznutzentheorie und Einkommens-
theorie des Geldes brauchen wir hier nicht weiter zu erdrtern, da
dasselbe gilt, was dariiber in den beiden vorangegangenen Kapiteln
gesagt wurde. Wir stimmen Palyi zu, der dariiber_ in diesem Zu-
sammenhang sagt: ,,Mit dem Hinweis darauf, daf die Gfaldmengen-
dnderung durch die verinderte Schitzung des Gelde‘mkommel-ls
und nur auf diesem Wege wirkt — so wichtig der Hinweis auch sein
mag — ist es aber nicht getan. Es fragt sich vielmehr, was man ur'lter
Einkommen der Volkswirtschaft versteht'®). Allerdings verdient
hervorgehoben zu werden, daB uns die Wiesersche Formulierung
ganz besonders die untergeordnete Bedeutung des grenzm}tzel.l-
theoretischen Weges bewuBt macht. Denn die Preise werden in die
Hohe getrieben, weil sich das erhohte Geldeinkommen staut und
nun erst setzt die Grenznutzentheorie ein, indem sie die hohere

1) Wieser, H. d. St,, S. 700,
2y Wieser, a, a. O, 8. 517.
3) Palyi, a. a. O. S. 483.
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Preisbewilligung auf die verminderte personliche Einschitzung des
Geldes zuriickfiihrt,

Fassen wir zusammen: Bei der Gegeniiberstellung von Ein-
kommenstheorie und Grenznutzentheorie begegneten wir einer
eigenartigen Verkniipfung der subjektiven Wertlehre mit dem Pro-
blem der Kaufkraft des Geldes; durch das Theorem des Riick-
strahlens, das den Konsumgiiterwerten die primére Rolle zuerteilt,
wurde auch bei der Geldwertbildung den GenuBgiiterwerten die
entscheidende Bedeutung beigemessen. Wir sahen allerdings, daf3
auch eine so gefaBite Geldtheorie nicht viel mehr als das Quantitits-
theorem zu besagen vermag, daB im Gegenteil eine Reihe neuer
Schwierigkeiten auftaucht. Diese konnten hier nur angedeutet
werden, da sie an sich eine Arbeit allein erfordern wiirden. Die
zweite Problematik des grenznutzentheoretischen Weges bot keine
neuen Schwierigkeiten,

Nun bliebe uns noch eine Gegeniiberstellung von Grenznutzen-
theorie und einer ausgebildeten Geldwerttheorie ibrig: die Zu-
sammenhédnge der Grenznutzentheorie mit der Produktionskosten-
theorie des Geldes. Diese Aufgabe bleibt jedoch dem dritten Haupt-
abschnitt vorbehalten, wo wir das grundsitzliche Verhiltnis der
Grenznutzentheorie zu einem méglichen Substanzwert des Geldes
untersuchen.

Bevor wir dazu tibergehen, sei kurz das Ergebnis unserer Aus-
fithrungen {iber den objektiven Geldwert, sein Wesen und seine
Anderung umrissen. Zur Erklarung des Wesens des objektiven Geld-
wertes fanden wir die Grenznutzentheorie deshalb ungeeignet, weil
sie als Warentheorie nicht an die spezifischen Geldprobleme heran-
reichte und weil sie als Gebrauchswerttheorie nicht die spezifische
Wertform des Geldes, den Tauschwert, vollkommen erfassen konnte.
Zur Erklarung der Anderung des objektiven Geldwertes fanden wir
sie nur in Verbindung mit einem Geldtheorem — sei es der Quanti-
titstheorie, sei es der Einkommenstheorie des Geldes — als Er-
kldrungsweg (durch die Psyche der einzelnen Individuen) bedeutsam.
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III. Hauptabschnitt.
Grenznutzentheorie und Substanzwert
des Geldes.

In unseren bisherigen Betrachtungen gingen Wi_r von dem Gelc.lé
als allgemein gebriuchliches Tauschmittel aus. Wir fanden Begrlff
und Wesen des Geldes in seiner Funktion begriindet und leiteten
folgerichtig einen Funktionswert des Geldes ab. Da_bei konnten wir
unsere Betrachtung unabhingig davon gestalten, in welcher Yer—
kérperung uns dieses Geld entgegentritt. Die belden. hauptsa'ch-
lichen Formen nun, die das heutige Geldwesen kennzeichnen, .s1nd
das Papiergeld und das Edelmetallgeld. Das Papiergelfl, soweit es
nicht durch irgendwelche Vorschriften oder tatsichliche Hapd-
habung an eine metallische Grundlage (,,Deckung”) gebunden ist,
bestimmt seinen Wert lediglich aus seiner Funktion. 'Anders das
Edelmetallgeld: hier tritt zu dem Funktionswert noch ein Substanz-
wert des Geldes, ein Wert, der sich von dem metallischen Gehalt d:es
stofflichen Trdgers des Geldes ableitet. Wir wiirden deshalb in
unserer Untersuchung der Zusammenhénge von Grenznutzentbeorle
und Geldwerttheorie nicht vollstindig sein, wenn wir nicht die Be-
deutung eines eventuellen Substanzwertes Wﬁrd'igen wiirden.

Jedoch kann es nicht unsere Aufgabe sein, hl.er alle Zusammel.l-
hinge von Substanzwert und Geldwert aufzuzeigen. Sowohl d%e
Frage nach der Notwendigkeit eines Substanzwertes als auch die
Frage der gegenseitigen Abhingigkeit von Substanzwert und Geld-
wert muB einer vollstindigen Theorie des ,, Metallismus* vorbehalten
bleiben. Uns interessieren die Fragen des , Metallismus® nur unter
dem Aspekt eines subjektiven Werttheoretikers, gleichsam ,,anhangs-
weise“ zur Vervollstindigung des von uns gestellten Problems.

Das umschlieBt im besonderen zwei Fragen:

Erstens: Die Frage nach der allgemeinen ,,Affinitdt” von
Grenznutzentheorie und Substanzwert des Geldes. Besteht eine
innere Verwandtschaft von subjektiver Werttheorie und ,,Meta]hs.-
mus* oder kann gerade das Gegenteil, eine Neigung zum ,,Nomi-
nalismus‘ aufgezeigt werden?

Zweitens: Erfahren unsere subjektiv-werttheoretischen Aus-
fithrungen iiber die Probleme des Geldwertes — sei es c%es subjek.—
tiven, sei es des objektiven Geldwertes — eine wesentliche Modi-
fikation, wenn der stoffliche Triger des Geldes eine wertvolle Sub-
.stanz ist? In welcher Art und Weise kommt es unter der Vorausset-
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zung eines Substanzgeldwertes zu einer Problemverschiebung und -

damit zu einer anderen Problemldsung der Zusammenhinge von
Grenznutzentheorie und Geldwerttheorie ?

12. Kapitel,
Nominalismus, Metallismus und Grenznutzentheorie.

Gibt es einen besseren Beweis als die Ausfiihrungen der vor-
angegangenen Abschnitte dafiir, daB die Grenznutzentheorie zum
Nomu.lalismus filhrt? Nirgendwo stieBen wir notwendigerweise
auf einen Substanzwert des Geldes; unsere ganzen Ableitungen
tiber den Funktionswert des Geldes konnten wir ohne Bezugnahme
auf den stofflichen Tréger des Geldes fithren. Der Schluf liegt nahe:
der Funktionswert, den die Grenznutzentheorie ableiten muB, fﬁhr1;
zum Nominalismus. In diesem Sinne argumentiert beispielsweise
Wagemann: ,,Und in der Tat zeigt sich, daB sich auch die subjektive
Wertlehre mehr und mehr dem Nominalismus zuwendet. Wenn man
nédmlich den Begriff des Grenznutzens folgerichtig auf den subjektiven
Geld\ivert anwendet, so 16st sich dieser in verschiedene Bestandteile
al'lfi in Preise, Einkommen und Bediirfnisstand, in Elemente also
die {nit dem Geldstoff nichts gemein haben. Die Wertlehre fiihré
damit vom Metallismus fort“!). An anderer Stelle formuliert es
Wagemann noch schirfer: ,,Ein solcher Begriff (des subjektiven

Geldwertes) gehort aber nicht mehr dem Metallismus an, sondern -

bedeptet den Ubertritt zum Nominalismus. Er stellt den volligen
Verzicht auf die Warenauffassung des Geldes*‘2). Auch Zwiedineck
der offensichtlich unter dem Banne der Knappschen Geldtheorié
steht‘, kqmmt von seiner subjektiven Geldwertauffassung zu einem
Ngmlpallsmus: »Es bedarf kaum noch besonderer Feststellung, da
mit §1eser hier gekennzeichneten Auffassung von den grundIege’nden
Bestimmungsgriinden des inneren Geldwertes der Substanz des
Gel.des ihre Bedeutung abgesprochen wird#), Dabei begriindet
Zwiedineck fiir das autogenische Papiergeld ,,daB es seinen Wert
der Kaufkraft dankt, die ihm innewohnt:

T durch die mit dem Nennwert der metallischen Geldeinheit
iibernommene Vorstellung;

2. durch das Bediirfnis nach einem Wertiibertragungszeichen
autoritativen Charakters;

) Wagemann, a, a. O, S, 5I.
% Wagemann, a, a, O. S. 69,
%) Zwiedineck, Einkommensaufsatz, S. 150,
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3. durch die Tatsache, daB so und so viele Einkommen doch
wenigstens anndhernd dieselben Realwerte darstellen sollen, gleich-
viel ob in Papier ausgezahlt wird, was frither in Metall gezahlt
wurde ‘). ’

Soweit die Begriindung eines notwendigen Zusammenhangs
von Grenznutzentheorie und Nominalismus. Aber auch die ,,Metal-
listen® kénnen die Grenznutzentheorie fiir sich in Anspruch nehmen.
Denn sie sehen das Wesen des Geldes mit in der Substanz des Geld-
stoffes und die Grenznutzentheorie ist ja eine Warenwerttheorie.
Nach dem Einteilungsschema von Mildschuh miiite man auf eine
innere Verwandtschaft der beiden Theoreme schlieBen, denn beide
bejahen den Guts- und Warencharakter des Geldes. Gerade wegen
dieser Zusammenhinge striubt sich Schumpeter gegen eine An-
wendung der Grenznutzentheorie auf die Probleme des Geldwertes,

- da dies zur notwendigen Voraussetzung die Anerkennung des Waren-

charakters des Geldes habe; fiir Schumpeter ist aber das Geld gerade
keine Ware, sondern eine Anweisung auf Waren!

Wer ist nun mit seinen Argumenten im Recht? Die Tatsache,
daB sowohl Nominalisten wie Metallisten die subjektive Werttheorie
mit Beschlag belegen, 148t die Vermutung aufkommen, daf beide
irren. In der Tat ist es so.  Die Frage des Nominalismus bzw. Me-
tallismus ist unseres Erachtens in einer ganz anderen Ebene zu
suchen. Sie kann vom grenznutzentheoretischen Standpunkt als
solchem nie beantwortet werden; sie hingt wesentlich mit der
Struktur unserer heutigen kapitalistischen Wirtschaftsordnung zu-
sammen: und da wiederum nicht bloB mit binnenlindischen, sondern
vornehmlich auch zwischenlindischen Wirtschaftsverpflechtungen.
An diese Tatbestinde kommt die Grenznutzentheorie als ,,reine’’
Theorie nicht heran. ‘

Wenn nun im einzelnen die Nominalisten sich auf den Funk-
tionswert berufen, so ist es richtig, daf die Grenznutzentheorie einen
Tunktionswert des Geldes entwickeln mul}. Aber, warum sollte dieser
nicht mit einem Substanzwert verkniipft werden konnen? Vielleicht
konnte man gerade aus den relativ schwachen Fundamenten eines
Funktionswertes auf die Notwendigkeit eines Substanzwertes

~schlieBen! Das ist eben eine Frage, die in einer anderen Ebene

entschieden werden muB. Im besonderen miissen wir aus der
psychologischen Argumentationsreihe von Zwiedineck das dritte
Argument zuriickweisen: daB unabhingig von der Verkdrperung

Y Zwiedineck, Eink.-Aufs,, S, 150

Diehl, Unters, z. theoret, Nationalkonomie. Heft 2 Hirsch, Grenznutzentheorie, 11
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des Geldes zu zwei verschiedenen Zeitpunkten ein gegebenes Ein-
kommen dieselben Realwerte darstellen soll. Das Sollsein bekiimmert
die Theorie nicht; gerade, daB es nicht so ist oder wenigstens nicht
so sein muB, ist Erklirungsziel.

Wenn von metallistischer Seite auf die Verbundenheit von
Grenznutzentheorie und einer Substanz-Geldwerttheorie mit der
Begriindung von der Warenauffassung des Geldes hingewiesen wird,
soist zu entgegnen: die Notwendigkeit eines Warenwertes im Rahmen
der Grenznutzentheorie bedeutet lediglich die Notwendigkeit eines
Funktionswertes, nicht eines Substanzwertes. Wie die Ablehnung,
so muB} auch die Begriindung eines Metallismus in anderer Ebene
gesucht werden.

Trotzdem wir also zu dem Ergebnis gelangen, daB die Grenz-
nutzentheorie weder zu einer nominalistischen noch zu einer metal-
listischen Theorie des Geldes eine besondere Verbundenheit aufweist,
so miissen wir doch untersuchen, wie sich die Wertbildung des Geldes
gestaltet, wenn der Triger der Geldfunktion ein wertvoller Geldstoff
ist. Der Substanzwert des Geldes ist uns Datum,

13. Kapitel.
Substanzwert und Geldwert,

a) Substanzwert und subjektiver Geldwert.

Wie bestimmt sich der subjektive Geldwert, wenn die Tausch-
mittelfunktion von einem stofflich-wertvollen Trager erfiillt wird?

Eine wichtige Vorfrage ist dann einfacher zu entscheiden: Wie
steht es dann um den Gutscharakter des Geldes? Nehmen wir an,
daB Gold die Geldsubstanz bilde. Dann miissen wir fragen: Ist das
Gold als Ding ein Gut? Ist das Gold als Geld ein Gut? Es steht
auler jedem Zweifel, daB das Ding Gold ein zur Bediirfnisbefriedi-
gung anerkanntes, verfligbares Mittel ist; dabei kann es ein Gut
erster Ordnung (z. B.' Gold als Schmuckgegenstand) oder ein Gut
héherer Ordnung (Barrengold) sein. “DaB das Gold als Geld ein Gut
und zwar ein Gut eigener Art ist, beantwortet sich nach den Aus-
fithrungen unseres ersten Hauptabschnittes.

Diese Dualitit von Gold als Ding und Gold als Geld wird uns
nun fortan begegnen. Es gilt immer festzustellen, in welchem Ver-
héltnis diese beiden Méglichkeiten zueinander stehen. Grundsitzlich
sind drei Moglichkeiten gegeben: entweder man riumt der Geld-
oder der Dingqualitit ein Primat ein; oder man anerkennt beide

.
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gleichwertig nebeneinander. Man kann also sagen, das Gold _hat
deshalb Gutsqualitit, weil es ein Ding oder weil es allgemeines
Tauschmittel oder weil es beides ist. . _

In eine fast paradoxe Situation geraten nun die Autoren, die
den Gutscharakter des Geldes leugnen. Kennzeichnend dafiir sind die
Ausfithrungen von Schumpeter: ,,Das Geld ist seinem Wesen nach
kein Gut, auch dann nicht, wenn es zufillig aus einem wertvollen
Stoff besteht. Denn sowie ein solches als Geld verwendet wird, muf}
es notwendig aufhéren, seine Rolle als wirtschaftliches Gut zu er-
fiillen und sowie ein Geldstiick aus wertvollem Stoff seinem Stoff-
zweck zugefithrt wird, z. B. als Schmuck verwendet }vird, so h&_jrt
es pro tanto auf, Geld zu sein. Solange ein Stoff Geld ist, befriedigt
er keine Bediirfnisse und nie kann es als Geld Gegenstand von .sub—
jektiven Gebrauchswertschitzungen sein, daher als Geld nie Elgen—
wert haben‘‘1), Das Ergebnis, zu dem so Schumpeter gela-ng’c, ist —
wie schon an anderer Stelle ausgefiihrt — eine Folge seines engen
Gutsbegriffes und einer scharfen Trennung von Gold als Geld und
Gold als Ding.

Wie wirkt sich nun dieser Dualismus in der subjektiven Wert-
bildung aus? Begegnet uns hier ein besonderes Problem oder 148t
sich dafiir ein allgemeiner Rahmen finden?

Das Gold kann als Geld und als Schmuck verwendet werden.
Es hat — wie so viele andere Dinge auch — zwei bzw. mehrere Ver-
wendungsmoglichkeiten. Wir kénnen also die Beantwortur‘lg unserer
besonderen Frage ablesen an der allgemeinen Antwort, die uns die
Grenznutzentheorie dann gibt, wenn ein Gut verschiedenen Ver-
wendungen zugefithrt werden kann. Jede einzelne Verwendungsart
weist eine ihr eigene Skala der Intensitidtsabstufungen auf. Da.nun
das Gut mehreren Verwendungsarten zugefithrt werden kann,
miissen die jeweiligen Skalen zu einer Gesamtskala kombiniert
werden. An ihr lassen sich dann ablesen: erstens, welcher Ver-
wendung die einzelnen Stiicke jeweils zugefithrt werden mii.ssen;
es ist immer der hochste Grenznutzen der mafBigebende; zweitens,
welche Bediirfnisintensitit mit dem letzten Teilstiick befriedigt
werden kann, mit anderen Worten die Gréfle des Grenznutzens; sie
bestimmt dann den subjektiven Wert fiir alle Verwendungsarten.
SchlieBlich kann, drittens, an dieser Skala die Bewegungstendenz
des subjektiven Wertes abgelesen werden, wenn sich fiir das be-
treffende Gut eine neue Verwendungsart herausstellt, Der sub-

1) Schumpeter, Sozialprodukt, S. 646. ,
Ir*
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jektive Wert steigt, da von dem letzten Teilstiick jetzt ein groBerer
Nutzen abhdngt. Umgekehrt bewirkt der Wegfall einer bisher ein-
gelebten Verwendungsart ein Sinken des subjektiven Wertes, da
jetzt.eine Bediirfnisbefriedigung niedriger Intensitit Deckung findet.

Die mehrfache Verwendung des gleichen Gutes kann nun be-
stehen in seiner Verwendung als GenuBgut, als Produktionsgut oder
als Tauschgut. Das macht grundsitzlich keinen Unterschied ; nur daf
das GenuBgut nach unmittelbarem, Produktionsgut und Tauschgut
nach mittelbarem Gebrauchswert geschitzt werden; die Mittelbar-
keit des Gebrauchswertes bei den Produktivgiitern bestimmt sich
nach dem Gebrauchswert der Giiter erster.Ordnung, die Mittelbar-
keit bei .den Tauschgiitern nach dem Gebrauchswert der einzu-
tauschenden Giiter (subjektiver Tauschwert).

Es ist nun keine weitere Besonderheit, daB sich die verschiedenen
Verwendungsarten so paaren, dafl das gleiche Gut zum unmittelbaren
Gebrauch und im Tausch verwendet werden kann. Denken wir an
den Bicker, der sein Brot zum Teil verkauft, zum Teil selbst kon-
sumiert. Seine Skala der Nutzenintensititen fiir Brot setzt sich
aus Gebrauchs- und subjektiven Tauschwertschitzungen zusammen
In dem Augenblick, da das Brot nicht bloB als Konsumtionsgut,
sondern auch als Tauschgut geschitzt wurde, erhshte sich sein
Grenznutzen, denn: ,,The existence of indirect utility increases the
total utility of a given quantity of goods and increases the marginal
utility. Its effect is the same, as if the article had got a greater
number of possibilities of use than before, and the curve of demand
is consequently flattened?).

In diesem allgemeinen Falle der Verwendungsmoglichkeiten zu
Gebrauchs- und Austauschzwecken ist das Gold. Die Skala der
Nutzenintensitdten des Goldes setzt sich zusammen aus den Nutzen-
intensitdten, die es als Gebrauchsgold und als Miinzgold zu stiften
imstande ist. In diesem Sinne sagt Wieser: , Der Wert des Geld-
stoffes flieBt aus zwei verschiedenen Quellen zusammen. Er ist zu-
sammengesetzt aus dem Gebrauchswerte, welchen der Geldstoff
durch seine mannigfachen industriellen Verwendungen empfingt —
zu Schmuck, zu Gerdten, zu technischen Verwendungen aller Art —
und aus dem Tauschwerte, welche das Geld als Mittel der Preis-
zahlungen empfingt . . . Die Wirkung des Dienstes, welchen die
Miinze als Tauschmittel leistet, und die Wirkung, welche das Gold
durch seine industriellen Verwendungen leistet, flieBen zu einem

1) Birck, a. a. O. S. 20.
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gemeinsamen Ausschlage des Wertes zusammen?). In ausdfﬁck-
licher Anlehnung an Wieser kommt auch Schumpeter zu dem gleichen
Resultat: ,,Daraus, daf3 ein Gut in zwei.verschiedenen V'erwendungen
dieselben Preise erzielt, kann man nicht schlieBen, daB die' eine
Verwendung diesen Preis bestimme, die andere aber sich lgdlghch
danach richte . . . Es ist vielmehr klar, daB3 beide Verwendunggn
zusammen die Wertskala des Gutes formen und daf sein Preis ein
anderer wiirde, wenn die eine wegfiele, Das Geldgut ist in diesem
Fall“2), Wenn wir also in diesem Sinne eine Wertskala des Geldes
formen, so kénnen wir an dieser jederzeit ablesen, welcher Ver-

* wendung eine zusitzliche Goldmenge zugefiihrt werden muB. Unter

den noch nicht befriedigten Intensititen wird stets der ht}(}hste
Nutzen maBgebend sein. ,,If the gold supply is increased, part \;vﬂl g0
into the merchandise use, and part into the money use according to
the principle already explained‘‘?) (nach dem gréfiten Grenznutzen).
Wenn dann der Geldvorrat jeweils nach dem Prinzip des gréfiten
Nutzens aufgeteilt ist, dann kann nach dem NutZEI.l der. letzten
befriedigten Intensitit der Grenznutzen des Goldes bestimmt werden.

Dieser kann — exakt genommen — dann je nach den konkreten Tat-

bestinden einmal in der Waren- und einmal in der‘Geldverwen_dung
abgelesen werden: ,, The value of gold as a commodity w.ill in all
cases be determined by that one of these different marginal uses
which for the time being is the lowest, this marginal use representm‘g
the marginal use of gold in its generic sense . . . thg value of gold is
accordingly som times dependent upon a merchandise use and some-
times upon a monetary use‘‘%). Aber es ist klar, da} trotz der Tat-
sache, daB der Grenznutzen einmal in der Geldverwendung und
einmal in der Warenverwendung abgelesen werden kann, beic}eT Ver-
wendungen in gleichem MaBe den Wert bestimmen. Das wird be-
sonders deutlich, wenn wir uns der Bedingungen des Satzes vom
Grenznutzenniveau entsinnen, die gerade beim Gold zutreffen: daf
der Nutzen in den einzelnen Bediirfnisgattungen stetig abnimmt
und daB das Gut entsprechend teilbar ist. Denn unter .‘diesen
Voraussetzungen kann annihernd in jeder Bediirfnisreihe —
hier also in jeder Verwendungsart — der Grenznutzen abgelesen
werden. Deshalb miissen alle diejenigen Anschauungen zuriickge-

1) Wieser, Theorie, S, 192, vgl. auch derselbe Autor: Antrittsvorlesung,
S. 46, Referat, S. 513.

2) Schumpeter, Entwicklung, S, 63...

3) Kemmerer, a, a. O, S, 506.

4 Kemmerer, a, a, O, S. 41,
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wiesen werden, die in einseitiger Weise entweder der Gebrauchs-
verwendung oder der Geldverwendung die Wertbestimmung des
Geldes zuweisen,

Es ist sicher richtig, da8 in der historischen Entstehung und
Wertbildung des Geldes der Gebrauchsverwendung des Goldes ein
Primat zukam. Bei der Erorterung der theoretischen Wertbildung
des Geldes kann der Gebrauchsverwendung eine solche Vorzugs-
stellung nicht eingerdumt werden. Wir weisen deshalb die einseitige
metallistische Uberschitzung der Verwendung des Goldes zu Ge-
brauchsdiensten zur Erklirung des Goldwertes zuriick, wie sie sich
beispielsweise bei Senior oder Knies angedeutet findet. So schreibt
Senior: ,,Ich nehme an, was wohl von niemandem bestritten wird,
daB der Wert der Edelmetalle in ihrer Eigenschaft als Gold schlecht-
hin in ihrem Werte als Schmuckstiicke und Geritschaften abhingen
muf}; denn wiirden sie nicht als Waren benutzt, dann kénnten sie
auch nicht als Geld in Umlauf sein“1). In gleichem Sinne #uBert
sich auch Knies: ,,Beziiglich der letzteren (der Arten der Verwendung
von Edelmetallstiicken) ist festzustellen, daB der Gelddienst der
Edelmetallstiicke der sekundire, jener ,,anderweitige” Gebrauch
zu Schmuckstiicken u. dgl. der primére ist und der erstere ohne den
letzteren nicht moglich ist‘‘?). . :

Ebenso miissen wir aber die ,,nominalistischen‘‘ Ansichten
zurlickweisen, die nur der Geldverwendung des Geldes die Fihigkeit,
Wertquelle zu sein, zuschreiben. So bestimmt beispielsweise Zwie-
dineck ganz in Knappscher Terminologie den Geldsubstanzwert
vom Wert des Geldes: ,,Das hylische Edelmetall leitet seinen Wert
von der Kaufkraft des Geldes in jedem Lande und damit auch von
den die Preisbildung in erster Linie beeinflussenden Faktoren in
demselben Lande ab. Das Verbindungsglied zwischen der Kaufkraft
des Geldes und dem Wert des Geldstoffes wird durch die valutarische
Norm hergestellt'?). Ebenso meint Bucharin: ,,Bei dem doppelten
Gebrauchswert des Geldes, nimlich als Ware und als Geld, fuBt
seine Schitzung gerade auf dieser letzten Funktion ). SchlieBlich
fithren wir in dieser Reihe noch Birck an, der sagt: ,,It is therefore
now the value of gold as money which determines its value as a
good, not vice versa‘“®).

1) ‘Senior, in Diehl-Mombert, S. 111.
?) Knies, a. a. 0. S. 106,

%) Zwiedineck, Eink., S, 187.

%) Bucharin, a. a. O. S, 99.

%) Birck, a. a, O, S. 23s.
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Wir wissen aus unserer ganzen Ableitung, daB beidg vV erwen-

dungen gleichmiBig an der Wertbildung beteiligt siqd. .er bringen
dies zum AbschluBf dieser Kontroverse nochmals mit einer exakten
Formulierung von Schumpeter zum Ausdruck: ,Die Behaup?:.ung,
daB das Metall als Geld vom Werte des Metalls als Ware abhénge,
ist nur in jenem Sinne richtig, in welchem es auch richtig ist zu sagen,
daB der Wert des Metalls als Ware sich nach dem Werte des Metalls
als Geld richte?). . )
" Nachdem wir so den Grenznutzen des Geldes aus seiner Ge-
brauchs- und Geldverwendung abgeleitet haben, ist es unsghwer,
die Bedeutung der einzelnen Verwendungsart fiir die Werﬂ_mldung
des Goldes nachzuweisen. Jede neue Verwendungsart erhdht den
Grenznutzen, jeder Wegfall einer bisher eingelebtgn 'Verwendung
bringt eine Tendenz zum Sinken des Grenznutzens mit sich. Deshalb
bedeutete die Entstehung des Goldgeldes eine Erhéhung.des Golq-
wertes wie eine Demonetisierung (wie z. B. die des Silbers) ein
Sinken des Wertes bewirkt.

‘Bis das Gold Geld wurde, war es allein wegen seiner Verwend-
bark’eit zu Schmuckzwecken geschitzt; wire es nie Geld geworden
oder wire es wieder demonetisiert worden, dann wiirde man es aL'uch
heute nur soweit wertvoll finden, als seine erkannte indu.strlell'e
Brauchbarkeit es bedingt. Durch die neue Verwendungsméglichkeit
trat zu den alten Griinden fiir die Wertschitzung des Metalles Gold
ein weiterer hinzu; Gold wurde fortan auch gewertet., we?l man es als
allgemeines Tauschmittel verwenden konnte. Es 1§t emle}lcht('a_nd,
daB dadurch der Wert dieses Metalls stieg oder zurrunde‘st ein Riick-
gang seines Wertes, der etwa aus anderen Griinden- hitte erfolgen
miissen, ein Gegengewicht fand‘?). . , « )

Damit haben wir wohl die wesentliche Problemverschiebung
gekennzeichnet, die sich bei der Erdrterung des sub.jektive.n GelQ—
wertes bei einem substantiellen Triger der Geldfunktion ergﬂ‘)t.. . Die
Dualitit der Verwendungsmoglichkeit erfordert eine modifizierte
Ableitung des subjektiven Geldwertes, die sich aber volll.mm'rnen
in den Bahnen der Grenznutzentheorie bewegt. A1§ '\VlCl}tIgSte
Folge fiir einen subjektiven Substanzwert missen wir an'fuhr(?n:
daB dieser nur bedingt passiven Charakter hat, insoweit seine
Schitzung nach der Tauschverwendung Preise VO}‘&USSCtZE; .che
Schitzung nach Gebrauchswert hingegen ist ohne weiteres moglich.

3 Schumpeter, Soz. prod., S. 642. .
%) Mises, a. a. O, S, 82, ebenso Schumpeter, Wesen und Hauptinhalt,
S. 281ff,, ebenso Wei, a, a. O. S, 529.
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Bevor wir uns nun der Bedeutung dieses so modifizierten sub-
jektiven Substanzwertes fiir die Erklirung des objektiven Geld-
wertes zuwenden, miissen wir kurz das Verhiltnis der Grenznutzen-
theorie zur Produktionskostentheorie (als Werttheorie) streifen.
Denn der Versuch der Grenznutzentheorie, die Produktionskosten-
theorie in einer besonderen Form in ihre eigene Theorie einzu-
bauen, ist ein werttheoretischer (kein preistheoretischer).

Es geschah dies in verschiedenen Nuancierungen, die hier aus-
zufiihren nicht am Platze ist. Wir wollen nur andeutungsweise den
Grundgedanken von Bohm-Bawerk auf den Sonderfall des Geldes
itbertragen,

Grundsitzlich bestimmt sich nach der Grenznutzentheorie der
Wert der Produktionsgiiter, das sind eben die Kostengiiter, nach
dem Wert ihrer Produkte, wihrend das Kostengesetz umgekehrt den
Wert der Produkte bestimmt durch die Hohe der aufgewendeten
Kosten. Der Losungsversuch von Bshm-Bawerk geht nun dahin,
der von den Kostentheoretikern behaupteten Kausalitit mittelbare
Bedeutung zuzusprechen; in letzter Linie aber entscheidet immer
der Wert der Produkte iiber den Wert der Produktivgiiter. Dies
geschieht dadurch, daB ,,sich der Wert der Produktivmitteleinheit
richtet nach dem Grenznutzen und Werte desjenigen Produktes,
welches unter allen, zu deren Erzeugung die Produktivmitteleinheit
wirtschaftlicherweise hiitte verwendet werden diirfen, den geringsten
Grenznutzen besitzt*‘1). Durch die Produktionsverwandtschaft der
einzelnen SchluBprodukte, die durch die gleichen Produktionsmittel
begriindet ist, bestimmt nun der so festgestellte Wert der Produk-
tivmitteleinheit kraft der Substitutionsméglichkeit den Wert der
anderen SchluBprodukte, die nicht Grenzprodukt sind. Insoweit
bestimmt also tatsichlich der Wert des Produktivmittelgutes den
Wert des Produktes; aber in letzter Linie bestimmt sich der Wert
dieses Produktivmittelgutes doch wieder von dem Wert des pro-
duktionsverwandten Grenzproduktes.

Konkreter gesprochen: wir haben verschiedene SchluBprodukte
aus Gold (und Arbeit), wie Ringe, sonstige goldene Schmuckgegen-
stinde, goldene Zihne, goldene Miinzen usw. Sie alle werden ver-
schieden geschitzt. Die Frage, die sich also ergibt, ist die, nach dem
Werte einer Einheit Barrengold (wenn wir von dem Werte der Arbeit
absehen). Dieser bestimmt sich nach dem Nutzen desjenigen Schiuf-
produktes, auf dessen Herstellung wir verzichten miiBten, wenr,

1) Bohm-Bawerk, a, a, O. S. 221.
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wir eine Einheit Barrengold verlieren wiirden. Kraft der Substi-
tutionsmoglichkeit miissen aber auch alle anderen Einheiten von
Barrengold, die der Herstellung eines hoher geschitzten thluB-
produktes dienen, den gleichen Wert haben und deshalb bestimmt
sich der Wert der anderen goldenen Gegenstdnde nach dem so fe.st-
gestellten Wert der Einheit Barrerigold. Insoweit gilt tatsichlich
das Kostengesetz, aber nur sekundir und unter der Vora-us_setzung
der beliebigen Vermehrbarkeit der Giiter. In letzter Linie emp-
fangen aber auch sie ihren Wert von dem Grenznutzen des SchluB-
produktes.

Es tritt uns hier — nur in anderer Form — wieder der Gedanke
entgegen, wie der Wert aller Verwendungen den Goldwert bestimmt,
nur daB hier die Kosten als ,,entgangener Nutzen' gedeutet werden.
Es sollte damit nur aufgezeigt werden, daf3 auch die Grenznutzeg-
theorie in einer ihr eigenen Fassung der Produktionskostentheorie
des Geldes (als Werttheorie) gerecht werden kann.

b) Substanzwert und objektiver Geldwert.

Wenn wir nun nach der Bedeutung des eben abgeleiteten sub-
jektiven Substanzgeldwertes fiir die Erkldrung des objektiyen Geld-
wertes fragen, so ergibt sich durch die Tatsache, daB Fhesel‘ sgb—
jektive Geldwert ein subjektiver Substanzgeldwert ist, eme.Ver.em—
fachung der Probleme. Denn es gilt jetzt nicht mehr den objektiven
Geldwert blof als Funktionswert, sondern auch als Substanzwert
zu erkldren. , .

Das hat zunichst zur Folge, dafl die Schwierigkeiten eines
Warenwertprinzips im allgemeinen und die Schwierigkei@n c‘les
Grenznutzenprinzips im besonderen durch die Verschiebung in eine
andere Ebene wegfallen kénnen.

Es besteht kein Zweifel dariiber, dafl das Gold ein fiir den Aus-
tausch produziertes Verkehrsobjekt, eine Ware ist, soweit es 20
industriellen Zwecken verwandt wird; Gold als Geld ist eine
Ware eigener Art. Durch diese Dualitdt ist es also sehr wohl
moglich, ohne weiteres ein Warenwertprinzip zur Erklirung des
Goldwertes heranzuziehen. Denn es fillt damit zum Teil der
Gegensatz von ,,Preis der Ware und ,,Preis des Geldes** in
sich zusammen. Das Geldwertproblem besteht unter der Voraus-
setzung eines Substanzwertes teilweise in der Erklirung des Preis.es
der Ware Gold. Warum sollte die Grenznutzentheorie als Preis-

theorie — soweit sie als solche iiberhaupt tauglich ist — nicht zur

Erklarung dieses Preises herangezogen werden konnen? Soweit



es also den Preis des Goldes als eine Resultante subjektiver Wert-
schitzungen zu erkliren gilt, besteht keine Schwierigkeit. Eine
solche taucht erst dann auf, wenn man mit der Erklirung dieses
Substanzwertes sich nicht begniigt und mit den gleichen Mitteln
auch den Funktionswert zu erkiren versucht; da tauchen die gleichen
Hindernisse auf, wie wir sie schon im zweiten Hauptabschnitt aus-
- fiihrlich darstellten. Deshalb ist die Frage nach der Moglichkeit
der Erklarung des Goldgeldwertes auf dem Boden der Grenznutzen-
theorie verschieden zu beantworten, je nach der Einstellung des
Autors, ob er den Substanzwert oder den Funktionswert allein oder
schliefllich beide fiir die Erklirung des objektiven Geldwertes fiir
notwendig erachtet.

Begniigt man sich mit der blofen Erklirung des Substanz-
wertes, ohne auf die eigentliche Geldfunktion abzuheben, so reicht
die Grenznutzentheorie zur Erklarung aus; der Goldpreis, wie er
sich aus der Verwendung als Gebrauchsgold ergibt, kann wie jeder
andere Preis erkldrt werden. Betont man die Notwendigkeit, den
Funktionswert des Goldgeldes zu erkldren, so ergibt sich die Schwie-
rigkeit des Zirkelschlusses. Will man schlieBlich den Geldwert
als Funktions- und Substanzwert erfassen, wie es wohl nach den vor-
angegangenen Ausfithrungen notwendig ist, dann ergibt sich: den
Substanzwert kann man ohne weiteres erkliren, wihrend die Funk-
tionswerterklarung uns in die Schwierigkeit bringt, daB wir bei ihr
einen gegebenen Geldwert voraussetzen miissen. Allerdings kénnen
wir dieser Schwierigkeit dadurch ausweichen, da wir auf den Sub-
stanzwert zurtickgreifen. Nur in diesem Sinne hat Schumpeter recht,
wenn er den ZirkelschluBeinwand bei stoffwertvollem Gelde zuriick-
weist?). Aber es ist zu betonen, dafl auch dann der Zirkel in einer
anderen Ebene gesprengt wird, was nur mdglich geworden ist durch
die wesentliche Dualitit, die bei der Annahme eines stofflichen
Tragers der Geldfunktion in die Geldwertproblematik eindringt.
Insoweit ist es dann bedingt richtig, daB der Geldwert -erklirt
werden kann aus den subjektiven Wertschitzungen der Einzel-
individuen fiir Gold als Gebrauchsgold und als Miinzgold. Diese
subjektiven Elemente finden wir (allerdings in Verbindung mit noch
anderen objektiven Elementen) beispielsweise in der Geldtheorie
von Diehl: ,,Auch der Wert des Geldes hidngt von der Schitzung
des Wirtschaftssubjektes ab, und fiir diese Schéitzungen sind beim
Metallgeld namentlich der Vorrat und die Produktionskosten der

1) Schumpeter, Sozialprodukt, S. 6406,

- ... .

Edelmetalle, die Nachfrage nach den Edelmetallen zur industriellen
Verwertung und zu Wihrungszwecken usw. mafigebend“?). Es ist
sicher eine Unterschitzung dieser Zusammenhiinge, wenn man ihnen
jegliche Bedeutung abzusprechen versucht, wie dies Zwiedineck tut:
., Ich stelle damit in Abrede, daB die Wertschidtzung des Geldstoffes
ein bei der Preisbildung durchweg oder auch nur iiberwiegend zur
Geltung kommender Faktor ist. Ich bestreite es, dafBl die Zahl der
Menschen nennenswert ist, in denen das BewuBtsein lebendig ist,
daf} sie z. B. fiir einen Manneranzug etwa 35,85 g, fiir einen Sitz im
Theater 1,79 g Gold usw. hingeben‘?).

Wenn wir uns nun schlielich noch der Bedeutung des sub-
jektiven Substanzgeldwertes fiir die Erklirung der objektiven Geld-
wertinderung zuwenden, so ergeben sich weniger besondere subjek-
tiv-werttheoretische Probleme als Probleme des Verhiltnisses des
Substanzwertes zum objektiven Geldwert tiberhaupt; da diese
jedoch einer Theorie des Metallismus angehoren, seien sie hier nur
kurz angedeutet.

Die unmittelbare Bedeutung des subjektiven Substanzgeld-
wertes besteht wieder in der Aufzeigung des Weges, wie sich z. B.
eine Goldvermehrung kraft verdnderter Schitzung durchsetzt. Dabei
miissen wir wieder unterscheiden nach der Verwendung, der das
neue Gold zugefithrt wird. In der industriellen Verwendung bewirkt
ein Plus wie jede andere Warenvermehrung ein Sinken des Grenz-
nutzens und deshalb ein Sinken des Goldpreises. In der Verwendung
des neuen Goldes zu Miinzzwecken setzt sich die Anderung des
Geldwertes ebenso durch wie eine andere Geldvermehrung. Das
Plus an Gold bewirkt in seiner Verwendung als Geld bei den einzelnen
Individuen ein Sinken des Geldgrenznutzens, auf Grund der ge-
ringeren subjektiven Geldwertschitzung wird das Einzelindividuum
tauschkréftiger, was zu einer Preissteigerung fithrt. Dal aber auf
diesem Wege allein eine allgemeine Preissteigerung nicht erklirt
werden kann, braucht hier nicht mehr ausgefithrt zu werden. In
der Realitit werden sich nun diese beiden Wege verkniipfen, da ein
Teil des Goldes als Gebrauchsgold und ein Teil als Miinzgold seine
Verwendung findet?®), Dieser grenznutzentheoretische Weg kann

1) Diehl, a. a, O, S. 2j0,

?) Zwiedineck, Eink.-Aufs,, 5. 180,

%) Eine genaue Analyse der Zusammenhinge miiite hier unsere Annahme
vollig freier Markte durch Einfiigung der Unterschiede von ,,gesperrter’’ und , freier*!
Prigung erganzen, Bei gesperrter Pragung muf alles neue Gold industrieller Ver-
wendung zuflieBen, Dei ,freier”” Pragang kommt dem staatlichen Miinzpreis cine
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— wie schon frither gezeigt wurde — nun mit jedem Geldtheorem
verkniipft werden.

Damit kommen wir noch zur mittelbaren Bedeutung des sub-
jektiven Substanzgeldwertes fiir die Erklirung des objektiven Geld-
wertes. Da es sich bel dem Quantitiits- und Einkommenstheorem
nicht wm die Bedeutung des subjektiven Substanzgeldwertes,
sondern des subjektiven Substanzgeldwertes handelt, sei die da-
durch bewirkte Problemverschiebung nur angedeutet, da sie an sich
nicht mehr in den Rahmen unserer Ausfithrungen fallt. In diesem
Sinne fithrt I{emmerer als Quantititstheoretiker aus: ,,Money, too,
is a commodity in the sense, that it obeys the same general economic
laws that other commodities do . . . It is, however, more than merely
a piece of metal with a stamp upon it. It is money, and in the per-
formance of the functions of money it has certain pecularities of its
own. One of these is, that other things being equal, changes in its
value are only made possible through proportionate changes in the
quantity. This is true, because money unlike any other commodity
performs its primary function by being exchanged“l). Auf die
gleiche Dualitit stoBt auch Wieser bei der Entwicklung seiner Ein-
kommenstheorie unter der Voraussetzung eines Substanzwertes.
Wenn das Gold als Geld verwendet wird, so muf} es wie jede Geld-
vermehrung auf die Dauer geldwertsenkend wirken. Dabei werden
dieMérkte, die den Minen am néichsten liegen, am stérksten betroffen.
Aber dem Geldwert ist durch seinen Stoffwert eine Untergrenze
gezogen., FlieBt das neue Gold als Ware in die Volkswirtschaft,
dann adndert sich nach Wieser — in Konsequenz seiner ,inneren‘‘
Geldwertauffassung — der Goldwert nicht: ,,Wenn das von den
Goldgrabern gewonnene Gold als Ware fiir industrielle Verwen-
dungen angekauft wird, so wird fiir diese Erwerbung eine vorhandene
Kaufkraft gebunden, und in dem groBen gesellschaftlichen Ab-
rechnungsprozesse werden Waren frei, die mit Hilfe dieser Kauf-
kraft sonst aus-dem Markte genommen wurden, und diese Waren
vermehren das auf dem Markte driickende Angebot. Der neuen
Kaufkraft, mit der die Goldgriber auftreten, steht hier ein Waren-
angebot entsprechenden Wertes gegeniiber‘2). Ohne uns auf eine
eingehende Kritik dieses Gedankenganges einzulassen, sei nur
darauf hingewiesen, daf die Entsprechung nur durch Verinderung

bedeutsame Rolle zu, da sich der Marktpreis durch Einschmelzungen von Miinz-
gold oder Ausmiinzen von Gebrauchsgold nie weit vom Minzpreis entfernen kann,
1) Kemmerer, a. a. O. S. 56,
2y Wieser, Referat, S. 525,

der Preise moglich ist und daB deshalb ceteris paribus der duBere
Geldwert sich sehr wohl von der Warenseite her dndern mul.
Wenn wir das Ergebnis unserer Betrachtungen iiber das Ver-
hiltnis der Grenznutzentheorie zum Substanzwert des Geldes zu-
sammenfassen, so kénnen wir als den Grundgedanken feststellen:
durch die Dualitit der Verwendung des Goldes als Geld und als Ding
ergibt sich eine bedeutende Anniherung an die Grenznutzentheorie
als Gebrauchswerttheorie. Da neben dem Tauschwert des Geldes
in diesem Fall auch ein Gebrauchswert tritt, ist die Anwendbarkeit
der Grenznutzentheorie auf die Probleme des Geldwertes weit eher
moglich ; dem Substanzwert als solchem kann sie in ihren allgemeinen
Grenzen gerecht werden und es hidngt deshalb der Erkldrungswert
der Grenznutzentheorie davon ab, welche Bedeutung man dem Sub-

- stanzwert iiberhaupt zuspricht. Diese eigenste Frage des Metallismus

braucht und kann in diesem Rahmen nicht weiter erortert werden.

Anhang.

Grenznutzentheorie und valutarischer
Wert des Geldes.

Um ganz vollstindig in unseren Ausfiihrungen zu sein, wollen
wir schlieBlich auf die zwischenlindische Wertform des Geldes, den
valutarischen Wert des Geldes verweisen. Der Wechselkurs ist der
Preis des Geldes eines Landes, ausgedriickt in der Wahrung eines
anderen Landes Es liegt der Gedanke nahe, auf diese besondere
Preisbildung die Grenznutzentheorie anzuwenden. Aber die Grenz-
nutzentheorie steht dann hier weniger als Wert- denn als Preistheorie
zur Diskussion. Denn mit den beiden Theorien, die den Wechselkurs
zu erkliren versuchen, der Zahlungsbilanztheorie und der Theorie
von den Kaufkraftparititen, hat die Grenznutzentheorie als Wert-
theorie unmittelbar nichts zu tun. Fiir sie sind die Preise der Import
und Exportartikel gegeben und nur soweit man diese aus den sub-
jektiven Wertschédtzungen ableiten will, kann man von mittelbare.zr
Bedeutung sprechen. Anders steht es mit der Grenznutzentheorie
als Preistheorie. Hier kann man mit ihrem Schema der Grenzpaare
die Preisbildung auf dem Devisenmarkte erkliren. In diesem Sinne
sucht Hahn die Theorie der Kaufkraftparititen auszugestalten?).

1y Hahn, Volkswirtschaftliche Theorie des Bankkredits, Tiibingen 1924,

S, 1641,



., Fiir die Autoren der Gegenwart dagegen muf} die Losung des
Problems deshalb leicht sein, weil es sich nach der Kliarung, die die
Frage der Marktpreisbildung durch die Wert- und Preisbildungs-
theorien der Grenznutzler erfahren hat, nur darum handelt, die fiir

*die Vorgiinge auf den Giitermirkten gefundenen Sitze auf die Vor-
ginge an den Markten der auswirtigen Zahlungsmittel anzuwenden.*
Hahn untersucht dann — um das Schema der Grenzpaare anwenden
zu kénnen — Angebots- und Nachfragekurven: ,,Offensichtlich
héngen die Gebote bzw. Forderungen davon ab, wie groB die Diffe-
renz ist, die zwischen den Preisen, die fiir eine bestimmte Waren-
menge und -gattung im In- und Ausland gezahlt werden, besteht.
Wenn beispielsweise die Quantitit einer bestimmten Ware im Inland
120, im Ausland 100 kostet, dann wird der Importeur dieser Waren-
gattung fiir das auslindische Zahlungsmittel allerhochstens 20 9%,
Agio zu zahlen bereit sein. Denn nur wenn sich der Preis der Ware
in der Inlandswiihrung nicht hoher als 120 stellt, rentiert der Import.*
Das Umgekehrte gilt fiir den Exporteur. ,,Da Gebot- und For-
derung des Grenzkiuferpaares aber den Marktpreis bestimmen, so
ist damit auch der Wechselkurs, d. h. der Stand der fremden Valuta
gegeben. ‘

Diese kurzen Ausfiihrungen geniigen wohl, um anzuzeigen, daf3
hier die Grenznutzentheorie nicht als spezifisch-subjektive Wert-
theorie angewendet wird — die Preise sind gegebene Groflen —
sondern daB ihre Ausbildung des Angebots und Nachfragetheorems
im Schema der Grenzpaare eine Ubertragung auf das Problem des
Wechselkurses findet. Deshalb fillt eine eingehende Erdrterung aus
dem Rahmen dieser Arbeit.

SchluB.
14. Kapitel.
Zusammenfassung,

Wir sind am Ende unseres Weges. Unsere Aufgabe ist es, den
zuriickgelegten Weg nochmals kurz zu iiberblicken, um schlieflich
festzustellen, zu welchem Ziele, zu welchem Resultat wir gelangt
sind. Mit der Lampe des Grenznutzentheoretikers haben wir in die
Probleme des Geldwertes hineingeleuchtet. Unter diesem Aspekt
konnten wir einen subjektiven Geldwert ableiten, der aber in seiner
Anwendung auf die Probleme des objektiven Geldwertes weithin
versagte; unter der Annahme eines Substanzgeldwertes kamen wir

R

mit Riicksicht auf den Substanzwert als solchem wieder zu brauch-
bareren Resultaten. Wenn wir also die Kurve unserer Ergebnisse
betrachten, so miissen wir feststellen, daB ein groBerer Teil im
negativen Koordinatensystem verliuft, daB wir mehr Negatives
denn Positives feststellen konnten und mufiten. So hat sich schlief3-
lich ergeben, daB diese Arbeit einen Beitrag zur Kritik der Grenz-
nutzentheorie liefert, ohne daB3 dies von vornherein unser Ziel ge-
wesen wire. Wir muBten im Verlauf der Untersuchung aufweisen,
dafl die Grenznutzentheorie den Hauptproblemen des Geldwertes
gegeniiber versagt. Woran liegt es, daBl wir mit unserer grenz-
nutzentheoretischen ,,Lampe’ so wenig Licht in die dunklen Winkel
der Geldwertproblematik verbreiten konnten? Es liegt nahe, am
Schlusse unserer Ausfithrungen, die uns in ihren positiven Teilen
ziemlich unbefriedigt lassen, doch wenigstens kurz zu untersuchen,
ob das nicht vielleicht an der Konstruktion der Lampe liegt, die man
uns unbesehen in die Hand driickte. Oder weniger bildhaft ge-
sprochen: ist vielleicht der letzte Grund des Versagens der Grenz-
nutzentheorie gegeniiber den Problemen des Geldwertes in ihrer
Methode gelegen, die wir ja bemiiht waren, anzuwenden. ,,Die
Frage, welche Methode fiir eine Wissenschaft die geeignetste sei,
wird am besten dadurch entschieden, dafl man die Resultate priift,
zu denen die Methode fithrt”“1). Koénnen wir also an unseren mehr
oder weniger negativen Resultaten die Methode der Grenznutzen-
theoretiker einer Priifung unterziehen? In der Tat scheint uns hier,
in der Methode, der letzte Grund fiir die Unanwendbarkeit der
Grenznutzentheorie auf das Geld gelegen zu sein.

Wir wollen hier keine allgemeine Kritik der Methode der Grenz-
nutzentheoretiker geben; wir wollen nur einige methodische Punkte
zusammenfassen, die uns schon im Verlauf der Untersuchung ent-
scheidend zu sein scheinen. '

Die Grenznutzentheorie will exakte ,zeitlose’’ Gesetze des
Wirtschaftslebens aufstellen, die unabhidngig von einer bestimmten
konkreten Wirtschaftsform Geltung haben. Hier liegt das Ver-
hingnis in der Analogie zu den Naturgesetzen. Es gibt keine ,,natiir-
liche' Wirtschaftsform, wie sie die Grenznutzentheorie in einer auf
Privateigentum aufgebauten freien Konkurrenzwirtschaft annimmt.
Da es also {iberhaupt in diesem Sinne keine allgemeine ,,nattirlichen
Wirtschaftserscheinungen gibt, so ist erst recht das Geld als keine
solche allgemeine Kategorie zu fassen. Das Geld ist in seiner Be-

1) Diehl, Theoretische Nationalékonomie, Band I, Einleitung in die National-

‘Skonomie, 2, Aufl.,, Jena 1922, S. 253.
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stimmung als allgemein gebrduchliches Tauschmittel nicht voll-
kommen erfaBt. ,,Das Geld ist als ein Bestandteil einer bestimmten
Organisationsform aufzufassen. Nur wo die Rechtsordnung die
Institution des Privateigentums und die damit zusammenhingenden
Tausch- und Markteinrichtungen konstituiert, ist auch als weiterer
gesetzgeberischer Akt die Schaffung eines bei allen Zahlungen zu-
lassigen Zahlungsmittels notwendig‘‘1). Dieses ,,Wesen‘‘ des Geldes
- kann die Grenznutzentheorie nicht erfassen; sie kann deshalb nicht
zu einer vollstindigen Theorie des Geldwertes fiihren. Sie kann,
da sie das Wesen des Geldes nur ganz allgemein umreiBt, nur zu
ganz formalen, inhaltlosen Allgemeinsdtzen kommen. Darin liegt
zu einem grofien Teil das Unbefriedigende in unseren Ausfiihrungen
begriindet. So kommen wir also zu dem Resultat, dafl die Lampe
des Grenznutzentheoretikers, da sie zu allen Zeiten leuchten muf,
mit viel geringerer Intensitit brennt als die Lampe eines solchen
Theoretikers, der nur das Wesen einer bestimmten historischen
Wirtschaftsstruktur zu erfassen sucht.

Die Grenznutzentheorie geht von einem rational wirtschaftenden
Musterwirt aus. Im Gegensatz zu dem rational produzierenden homo
oeconomicus der Klassiker legt der Grenznutzentheoretiker einen
rational konsumierenden homo oeconomicus zugrunde. Es ist klar,
daB dies eine lebensfremde Konstruktion ist. Aber weit wichtiger ist,
daB dieser individuelle Ausgangspunkt aus der Sphére der Konsum-
tion nicht ausreicht zur Erklirung sozialer, volkswirtschaftlicher
Phinomene; wie es gerade die Kaufkraft des Geldes ist. Wir pragten
dafiir schon die Formel, daf die Gebrauchswerttheorie nicht ein
so spezifisches Tauschwertphidnomen wie den Geldwert erklaren
kann. Das Geld hat schon im Zusammenhang der Einzelwirtschaft
eine besondere Stellung zur Konsumtion, zur Skala der Bediirfnisse;
aber in den Zusammenhingen der Gesamtwirtschaft macht es gerade
sein Wesen aus, daB ihm die Beziehung zu einer volkswirtschaftlichen
Konsumtion fehlt: seine Erscheinung gehort in die Sphire der Zir-
kulation, zu der die Grenznutzentheorie nur mittelbar in Beziehung
gebracht werden kann.

Damit haben wir die hauptsdchlichen methodischen Punkte
hervorgehoben, die gerade im Zusammenhang mit den Problemen
des Geldwertes besonders einleuchten. Auf die anderen allgemeinen
methodischen Einwande, wie sie z. B. Diehl sehr treffend formuliert ?)
und die auch auf das Geld zutreffen, sei nur kurz hingewiesen. Es

1) Diehl, a. a. O. S, 278,
?) Diehl, I, S. 275ff.

ist zu erinnern an die beschrinkte Bedeutung des Gossenschen Ge-
setzes — in welchem MaBe es fiir das Geld, das doch auch ein Macht-
mittel ist, zutrifft, kann sehr bestritten werden — und an die
Schwierigkeit der Quantifizierung von Intensititsgrofen. :

So konnen wir abschlieBend sagen, daB die Methode der Grenz-
nutzentheoretiker, so sehr sie schon als Methode zur Erklarung der
Preise umstritten ist, ungeeignet fiir die Probleme des Geldwertes
ist und daB sie der letzte Grund fiir die wenigen positiven Resultate
der vorliegenden Arbeit bildet. :

Wenn wir im Vorangegangenen eine Zusammenfassung im Sinne
eines ,,Lingsschnittes” versuchten, so wollen wir mit einer solchen
des ,,Querschnittes die Arbeit beschlieBen. Das fithrt uns nun zur
Frage der tatsichlichen Stellungnahme der Grenz-
nutzentheoretiker,

Nachdem wir eben feststellen konnten, da3 die Methode dieser
Schule fiir das Problem des Geldwertes wenig geeignet ist, {iber-
rascht es uns nicht, daB die einzelnen Anhénger der sterreichischen
Schule in ihrer tatsichlichen Stellung zur Geldtheorie und insbe-
sondere in der Bedeutung der Zusammenhidnge von Grenznutzen-
sheorie und Geldwerttheorie sehr weit auseinandergehen. In diesem
tinne — aber doch etwas anders begriindet — sagt Schumpeter in
Seiner Dogmen- und Methodengeschichte: , Der Grundgedanke der
Grenznutzentheorie zwingt seinen Vertretern keine bestimmte
Stellung im Geldproblem auf und kann im Rahmen einer jeden ver-
wertet werden: die Eigenart des Geldproblems bringt es mit sich,
daB auf demselben prinzipiellen Boden verschiedene Losungen des-
selben erwachsen kénnen!). In der Tat haben wir auch gesehen,
daB die Grenznutzentheorie mit der Quantititstheorie, der Ein-
kommenstheorie und der Produktionskostentheorie des Geldes, wie
auch mit einer metallistischen oder nominalistischen Geldtheorie
vereinbar ist: wir finden deshalb in den Reihen der subjektiven
Werttheoretiker Anhinger der Quantititstheorie (Kemmerer, Fisher,
Mises), der Einkommenstheorie (Wieser, Schumpeter bedingt) Ver-
treter eines Metallismus (Menger) und eines Nominalismus (Zwie-
dineck). Wie steht es schlieBlich mit der tatsichlichen Stellung-
nahme der Grenznutzentheoretiker zu einer grenznutzentheore-
tischen Geldwerttheorie ? ~

Die einen beriihren das Problem iiberhaupt nicht. Hierher

1) Schumpeter, Epochen der Dogmen- und Methodengeschichte im G, 4. S.

1, 1, 2, Aufl, Tubingen 1924, Dogmengeschichte, S, 12I.

Diehl, Unters, z, theoret, Nationalokonomie, Heft 2: Hirscfl, Grenznutzentheorie, 12
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gehort einerseits Bohm-Bawerk, der sich den Fragen der Geldwert-
theorie unmittelbar ‘iiberhaupt nicht zuwandte und andererseits
Menger, der sich sehr ausfiihrlich mit der Theorie des Geldes befaBte,
aber an keinerlei Verkniipfung von Geldwerttheorie und Grenz-
nutzentheorie dachte. Kennzeichnend fiir Menger ist eine Mitteilung
von Weil} in einer Besprechung der zweiten Auflage von Mengers
Grundsitzen?): Wei}, der ja in einem Aufsatze die Verkniipfung
beider Theoreme versuchte, vertrat diese Auffassung in einem Ge-
sprache gegeniiber Menger, worauf dieser erwiderte: ,,er sehe ein,
daB dieser Gedanke nur die Konsequenz seiner Lehre sei; er kénne
ihm aber dennoch nicht zustimmen®.

Eine zweite Reihe von Autoren begniigt sich mit dem Hinweis
und Nachweis, daf3 es sich hier um eine unzulissige Problemstellung
handle. Warenwert- und Geldwerttheorie lassen sich nicht ver-
einigen. Hierher zu rechnen sind Wicksell, Hahn, (Lederer) und bis
zu einem gewissen Grade Schumpeter.

Eine letzte Reihe von Autoren schlieBlich hat sich das Problem
gestellt und seine Losung versucht. Dabei miissen wir wieder unter-
scheiden, mit welchem Erfolg (vom Standpunkte der betreffenden
Autoren aus gesehen) sie sich dieses Versuches unterzogen.

Auf der einen Seite steht Wieser, von dem Amonn mit Recht
sagt, daB} er der erste war, ,,der den konsequenten Versuch gemacht
hat, die Nutzwertlehre auf den Geldwert anzuwenden, und damit
die Geldtheorie in die Grenznutzentheorie organisch einzufiigen‘?).
Aber seine Stellungnahme, die im Laufe seiner Entwicklung manche
Umbildung erfuhr, war schlieBlich doch mehr negativ denn positiv.
Nur mittelbar iiber den Weg von Wert und Preistheorie ist die
Grenznutzentheorie fiir den Geldwert belangvoll: ,,Der objektive
Geldwert ist der sich am. Gelde spiegelnde Reflex des allgemeinen
Preisstandes; und wieder hat der Weg {iiber die Preistheorie, zu
welcher wiederum der Zugang tiiber die allgemeine Werttheorie
fithrt, seit die moderne Werttheorie und die auf ihr ruhende Preis-
theorie geschaffen sind, die Voraussetzung dafiir gegeben, die Theorie
des Geldwertes zu vollenden, deren zentrales Problem weder von
der metallischen, noch von der nominalistischen Lehre erfaBt werden
konnte, weil sie die grundlegende Werttheorie nicht besa und be-
sitzen konnten‘‘3).

1) WeiB, Zeitschr. f. Volksw. und Soz.-Pol, N, F,, 4. Band, 8. 154.

%) Amonn, Archiv, S, yor, vgl. dazu Einleitung zum Referat v, Wieser,
S. 479. »

%) Wieser, H, d, St., S, sor.

WeiB und Mises sind schlieBlich diejenigen Denker, die sich mehr
positiv um die Losung des vorliegenden Problems bemiihten. So
sagt WeiB: daBl dieses allgemeine Gesetz (des Grenznutzens) auch
fiir das Geld gilt, eine Tatsache, die in der neueren Geldlehre immer
mehr Anerkennung gewinnt, soll im folgenden besprochen werden‘‘?),
und Mises meint: , Es ist eines der vielen Verdienste des werttheo-
retischen Subjektivismus, dafl er den Weg zu einer tieferen Erkennt-
nis vom Wesen und vom Werte des Geldes gebahnt hat“?). In

- welchem AusmaBe diese Behauptung von Mises berechtigt ist, das

hofft die vorliegende Arbeit dargetan zu haben.

1) WeiB, a, a, O. S. 505.
%) Mises, a, a, O, S. 95.

12%
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