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Untersuchungen iiber den Einfluss des Krieges auf das Volksvermigen.

Von Corrado Gini, Professor der Statistik an der Universitit Padua.
(Ubertragen von Dora Schmidt.)
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L. Die heute herrschende Meinung geht dahin, der ver-
gangene Krieg habe auf das Volksvermdgen, wenigstens
auf das der kriegfithrenden Staaten, einen verheerenden
Einfluss ausgetibt. Einzelne Pessimisten halten die curo-
péische Zivilisation tiberhaupt fir gefihrdet. Aber auch
abgesehen von diesen Schwarzsehern wird doch man-
cherorts die Ansicht vertreten, das Volksvermogen sei
so ernstlich geschidigt, dass erst nach vielen Jahrzehnten
der Vorkriegsstand wieder erreicht werden konne.

Untersucht man jedoch, soweit das vorhandene Material
es gestattet, fiir grossere Zeitriume den Stand der
Volksvermogen und wiinscht, dabei aus geschichtlichen
Tatsachen Erkenntnis fiir heute zu schopfen, so wird
man als Folge von Kriegen oft nur eine unmerkliche Ver-
minderung der Vermogenssubstanz oder eine sehr geringe
Verlangsamung der Vermégensbildung wahrnehmen.
Als Beispiele mogen das englische Volksvermégen in den
napoleonischen Kriegen, das von Amerika in den Sezes-
sionskriegen und das franzdsische im Siebzigerkriege
gelten 1), Im Gegenteil hat nach der Meinung einzelner
Forscher ein Krieg oft eine verstirkte Wiederaufnahme
der ¢konomischen Entwicklung einer Nation hervor-
gerufen. Er wirkte wie ein Peitschenhieb auf einen
trig gewordenen Organismus.

Man wird allerdings einwenden kénnen, dass die Ein-
schitzung des Volksreichtums so viele Annédherungs-
werte enthalte, dass ganz bedeutende Schwankungen
unbeachtet bleiben kénnen. Doch ist es eher unwahr-
scheinlich, dass einschneidende Veranderungen im Volks-
reichtum unbemerkt geblieben wiren. Kines aber muss
zugegeben werden: in je kiirzerer Zeit sich der wirtschaft-
liche Wiederautbau vollzog, desto geringer ist der Nieder-
schlag der Kriegswirkungen in den ohnehin summarischen
Angaben der Okonomen und Statistiker. Auch ein zwei-
ter Einwand wire wohlbegriindet: auf Grund so kurzer
historischer Erfahrung kénnten keine allgemein giiltigen
Schliisse gezogen werden, die ein Urteil iiber die Wir-
kungen des letzten Krieges vorauszusagen erlaubten.
Man kennt ja das Schicksal von Nationen in geschicht-
lich weitzuriickliegenden Epochen, die sich nach einer
Niederlage iiberhaupt nicht mehr erheben konnten.
Dagegen muss man aber in Betracht ziehen, dass erst
in modernen Verhiltnissen die Zivilbevolkerung und das
Privatvermdogen in einem Kriege bis zu einem gewissen
Grade Schonung erfuhren. Nurin modernen Zeiten haben
sich Kriege zwischen Wirtschaftskorpern abgespielt, die
den heutigen dhnlich sind. Nur sie kénnen also Mass-

1) Vel. hierzu die Ergebnisse der Schiatzungen der Vermégen
dieser Staaten in verschiedenen Zeitpunkten in meinem Buche
I Ammontare e la composizione della ricchezza delle nazioni, Turin
1914, 8.553, 557 und 582.
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gtabe fiir die Beurteilung der mutmasslichen Wirkung
des letzten Krieges liefern. Ausserdem fillt fir die Beur-
teilung der heutigen Lage ein psychologisches Moment
erschwerend in Betracht: es ist die Beeinflussung des
Urteils iiber die Kriegsschiden durch die zurzeit noch
schwebenden Diskussionen iiber die Reparationsprobleme
und die interalliierten Schulden. Die Sieger neigen na-
tirlich dazu, die erlittenen Schiden und die noch an-
dauernden Schwierigkeiten zu {ibertreiben, die Dinge
aufzubauschen. BSie folgen darin einem natiirlichen
Hang der Menschen. Die Besiegten anderseits verlegen
sich darauf, mit einer ebenso verstindlichen Ubertrei-
bungssucht ihr Elend recht krass hinzustellen, um ihre
Zahlungsunfihigkeit darzutun. Die relativ kurze Nach-
kriegszeit hat uns ibrigens schon das Schauspiel der
raschen Gesundung eines Staates gegeben, dessen Wieder-
aufkommen vielfach in Zweifel gezogen worden war.
Ich meine Deutsch-Osterreich.

Diese Tatsachen konnen verschieden ausgelegt wer-
den, bringen aber die Idee niher, dass das Problem der
Kriegswirkungen auf den Reichtum der Nationen genauer
analysiert werden muss, als es bisher geschehen ist.
Ich habe daher mit Vergniigen der ehrenvollen Auffor-
derung der rithmlich bekannten Schweizerischen Stati-
stischen Gesellschaft Folge geleistet, zu ihrem Jubildum
einige Untersuchungen zu diesem Problem durchzufiihren.

2. Esmuss vor allem festgestellt werden, dass wir noch
fiir keinen der Staaten, die am Weltkrieg beteiligt waren,
imstande sind, eine Bewertung des Volksvermégens
nach Kriegsschluss vorzunehmen, die man mit Vor-
kriegsbewertungen vergleichen konnte. Die Einschétzung
des Volksvermégens ist eine Aufgabe, die vorsichtiges
Vorgehen verlangt. Sie enthilt immer eine Reihe von
Hypothesen, die nur dann einigermassen der Wirklich-
keit nahekommen, wenn sich der Wirtschaftskorper
anndhernd in Ruhe befindet. Ist diese Bedingung nicht
erfiillt, so entbehrt die Einschitzung der Genauigkeit.
Es tritt dann etwas Ahnliches ein wie bei gewissen
physikalischen Messungen, z. B. beim Abwigen von Kor-
pern. Diese konnen auch nicht prézis ausgefithrt werden,
wenn die Gegensténde sich bewegen.

Die genannten Hypothesen sind verschiedener Art,
die durch sie bedingten Schwierigkeiten noch vielgestal-
tiger.

3. Eineerste Schwierigkeit,sichernicht diebedeutend-
ste, bietet die Einschitzung der vorhandenen Vorréte:
Waren, die in Schiffsrdumen schlummern, auf Docks
hiegen, in Lagerhdusern verstaut und bei den Produzenten,
den Gross- und Kleinhidndlern und den Verbrauchern
aufgehduft sind. Sie werden in der Regel nach Prozenten
der produzierten und importierten Waren eingeschétzt,
und die Zahl dieser Prozente ist fiir einige wenige Staaten

8

auf Grund ihrer Feststellungen in normalen Zeiten, in
denen Angebot und Nachfrage sich annihernd die Wage
hielten, errechnet worden.

In Zeiten von Absatz- und Finanzkrisen gelten diese
Prozentzahlen jedoch nicht mehr. Immerhin sollte der
Einfluss der Konjunkturschwankungen auf dieselben
nicht iiberschiitzt werden. Innormalen Zeiten kann man,
nach Untersuchungen, die ich fiir verschiedene Lénder
durchgefithrt habe, den Anteil der Vorrite am Volks-
reichtum auf 5 bis 10 9, veranschlagen. Starke Abwei-
chungen von diesem Prozentsatz werden kaum vorkom-
men. Auch in Zeiten von Wirtschaftskrisen wird das
Volksvermégen durch diesen Posten schwerlich mehr als
5 9%, vermehrt oder vermindert werden. 5 9%, bedeuten
aber nur eine geringe Abweichung, die auch bei andern,
weit sicherern Einschidtzungen nicht vermieden werden
kann.

4 Mehr Schwierigkeit bietet jedoch das Vorhanden-
sein ungedeckter verzinslicher Schulden des Staates (und
anderer zur Erhebung von Steuern berechtigter offent-
licher Korperschaften), sofern ihre Abtragung und -
Verzingsung nicht durch ordentliche Steuereingéinge
gedeckt ist.

Konnte der Schuldendienst aus den laufenden Ein-
nahmen bestritten werden, so wiirde keine Schwierigkeit
fir die Bemessung des Volksvermdégens daraus ent-
stehen.

Nehmen wir z. B. eine Schuld an, die, wie meistens
tiblich, gegen Schuldverschreibungen bei privaten Glau-
bigern aufgenommen wurde und deren Verzinsung durch
Steuereinginge gedeckt ist. Diese Schuldverschrei-
bungen wiirden allerdings als Vermogensbestandteile
der privaten Inhaber figurieren. Dagegen wiirden die
Steuern die Ertrige anderer Vermogensbestandteile
kiirzen. Durch die Belastung der Ertrige durch Steuern
wiirde ihr Verkehrswert natiirlich vermindert. Summiert
man nun den Verkehrswert der Einzelvermégen, um so
den Gesamtwert der Privatvermégen festzustellen, die
den Hauptbestandteil des Volksvermdgens bilden, so
muss einerseits der Wertverminderung der besteuerten
Vermogensbestandteile Rechnung getragen werden,
anderseits der Vermdgensvermehrung durch den Besitz
der Schuldtitel.

Wird nun aber der Schuldendienst nicht aus ordent-
lichen Einnahmen gedeckt, so muss diese Art der Ver-
mogenseinbusse nicht eintreten. Das eine oder andere
Vorgehen ist aber in Zukunft unvermeidlich: entweder
bestreitet der Staat den Schuldendienst aus ordentlichen
oder ausserordentlichen Einnahmen; er auferlegt dann
neue Steuern, oder er verwendet die Ertrige von Steuern,
die er sonst hitte verringern oder aufheben konnen,
oder er entzieht sich seinen Verpflichtungen.
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Sind nun die Schuldverschreibungen im Inland
geblieben, so wiirde das eine oder andere Vorgehen fiir
den Gesamtwert der Privatvermogen die gleiche Wirkung
erzielen. Auf eine der beiden Arten muss bezahlt werden,
und es wird somit entweder dag Einkommen durch Steuern
reduziert, oder der Vermdgenswert der Staatsschuld-
verschreibungen verfliichtigt sich. Streng genommen
miisste man deshalb bei der Schitzung des Verkehrs-
wertes von Giitern dieser Tatsache als einer Gefahr Rech-
nung tragen, die allen Arten von Giitern anhaftet, denn
in dem Augenblicke, da sie sich verwirklicht, kann sie
die eine oder die andere Kategorie von Giitern treffen.
Wenn man also die Schitzung der Verkehrswerte nach
streng 6konomischen Gesichtspunkten durchfithren will,
so muss man die Last beriicksichtigen, die durch das
Vorhandensein von nicht gedeckten Schulden der ¢ffent-
lichen Korper geschaffen wird. In der Praxis wird es
aber #usserst schwierig, ja vielleicht unméglich sein,
die Schitzung mit solcher Genauigkeit durchzufiihren.

Bis zu einem gewissen Grade wird der eben erwihnten
Gefahr ja Rechnung getragen. Doch scheint es der
menschlichen Voraussicht unméglich, sie ihrer Wichtig-
keit entsprechend zu beachten. Ob nun der Staat seine
Schuld nicht mehr anerkennt oder sie durch Steuer-
ertrige deckt und so auf die eine oder andere Art das
Gleichgewicht seiner Finanzen wieder herstellt — auf
alle Fille wiirden die Privatvermégen in ihrem Wert
herabgemindert, wenn vielleicht auch nicht um den
vollen Betrag der tatsédchlich bestehenden Schuld. Wenn
wir daher vom Privatvermégen den vollen Betrag der
schwebenden Schuld abziehen, so wiirde dieser Abzug
gewiss zu hoch bemessen sein. Wenn wir sie aber iiber-
haupt nicht in Abzug bringen, so wiirden wir das private
Volksvermégen zu hoch veranschlagen, verglichen mit
der Summe, die wir einsetzen diirften, wenn die 6ffent-
liche Schuld nicht existierte oder mindestens die Form
der konsolidierten und sich selbst verzinsenden Schuld
hitte.

Theoretisch ist die Situation des Staates und der
privaten Glaubiger nicht viel anders, wenn es sich statt
um eine reguldre Staatsschuldverschreibung um eine
nicht verbriefte Verpflichtung des Staates handelt, wie
etwa um die Pflicht, fiir Kriegsschiden aufzukommen.
Praktisch ergeben sich aber einige Unterschiede. Es
ist ndmlich :

a) der Betrag der Schuld ungewiss;

b) die Schuld nicht in bérsengingigen Papieren vor-
handen, die ihren Verkehrswert haben und im
Betrag dieses Verkehrswertes als Aktivum bei der
Einschidtzung der privaten Vermdgen figurieren.
Immerhin kann der Gldubiger dieser staatlichen
Verpflichtungen dieselben als Bestandteil seines

Vermogens bewerten und kann sie auch an andere
abtreten.

Der Fall wird noch kompliziert, wenn die ungedeckte
Schuld nicht gegeniiber im Inland Wohnenden besteht,
sondern bei auslindischen Gldubigern aufgenommen
wurde. Dann sind die beiden Wege, die Schuld aufzu-
heben, namlich die Deckung durch Steuern oder die
Repudiation, weder fiir den Reichtum des Schuldner-
staates noch fiir die Staaten, denen die Glaubiger wirt-
schaftlich angehdren, von gleicher Bedeutung. Der Ein-
fluss einer ungedeckten Schuld, die zum Teil gegeniiber
Glaubigern im Ausland besteht, auf die Bewertung des
Volksvermogens (in der Richtung der Verminderung)
wird um so starker oder schwicher sein, je nachdem
im Inland die eine oder andere Ablosung der Schuld
vorgesehen wird. Desgleichen ist der Einfluss, den sie
auf die Bewertung der um die Schuldtitel vermehrten
Vermogen in den Gldubigerlindern ausiibt, mehr oder
weniger stark, wenn auf den auslindischen Mirkten
die eine oder andere Losung fir wahrscheinlich ge-
halten wird. Dabei ist nicht gesagt, dass Auslinder und
Inlénder die gleiche Losung voraussehen miissen. Es ist
somit nicht nur das Vollksvermogen des Schuldnerstaates
und der Gldubigerstaaten, jedes fiir sich, bei einer
ungedeckten Schuld anders zu bewerten als bei finan-
ziellem Gleichgewicht, sondern es wirdsichauch sehr wahr-
scheinlich eine andere Summe der verschiedenen Volks-
vermogen ergeben.

s dndert theoretisch nichts daran, ob nun der Staat
gegeniiber ausldndischen Privatpersonen oder gegen-
iiber ausléndischen Staaten als solchen verschuldet ist.
Stets miissen die Privatpersonen im auslindischen
Glaubigerstaate, wenn sie ihre Vermdgen okonomisch
richtig bewerten wollen, mit der Riickzahlung der Schul-
den rechnen. Dies bedeutet fiir sie eine Erleichterung,
mindestens eine geringere Zunahme der 6ffentlichen
Lasten, oder aber es resultiert eine Verbesserung der
offentlichen Verwaltung, die den auslindischen Ver-
mdgensbesitzern irgendwie zugute kommt. Sie wiirden
dadurch in die Lage versetzt, ihre eigenen Vermdgen
hoher einzuschiitzen, als sie es tun diirften, wenn der
Staat, dem sie wirtschaftlich angehéren, diese Guthaben
nicht besdsse. Wahrscheinlich wird man auch dieser
Tatsache nur ungentigend gerecht. Wohl wird die Schiit-
zung der Privatvermogen der Glaubigerstaaten zu hohern
Resultaten fithren, als wenn die besagten Guthaben nicht
vorhanden wiren; aber man wird doch nicht so hoch
gehen, wie wenn die Schuld nach ihrem tatsichlichen
Wert bereits zuriickbezahlt wiire.

Die Berechnung nimmt ausserdem noch dadurch
an Ungenauigkeit zu, dass nicht allein die Riickzahlung
einiger dieser Schulden zweifelhaft, sondern dass auch der
Betrag der Schuld umstritten ist : 8o bei denReparationen.
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Schliesslich kann auch derselbe Staat Glaubiger
gegeniiber dem Inland und Schuldner sowohl gegeniiber
Auslandstaaten als gegeniiber dem Inland sein. So ver-
hilt es sich fiir Frankreich und Italien, die einerseits
Gliaubiger Deutschlands und Osterreichs sind (Frank-
reich auch noch gegeniiber Russland und einigen Balkan-
staaten) und Schuldner gegeniiber England und den Ver-
einigten Staaten. Und tiberdies arbeiten diese Staaten
noch mit einer Unterbilanz.

Es sollte z. B. der italienische Markt bei der Be-
wertung von Grund und Boden nicht nur die Ertrige,
die Produktionskosten, die Erneuerungs- und Verwal-
tungskosten und die effektive fiskalische Belastung
beriicksichtigen, sondern auch:

a) die Moglichkeit, dass die Lasten steigen werden,
wenn das Defizit, dessen Betrag bekannt ist, aus der
Besteuerung aus Grund und Boden gedeckt werden
gollte, oder dass noch andere Massnahmen evgriffen
werden konnten, die die Grundeigentiimer schidigen
(dass z. B. Vorkehrungen getroffen werden, die die
Vollkommenheit der 6ffentlichen Verwaltung, aus der
die Grundeigentiimer bisher Vorteil zogen, zu deren Un-
gunsten herabmindern wiirde);

b) die Moglichkeit einer dhnlichen Belastung durch
die Vereinbarunggiinstigerer oder ungiinstigerer Zahlungs-
bedingungen fiir die vorhandenen Verpilichtungen gegen-
iiber England und den Vereinigten Staaten. Ks ist in
diesem Falle eben nicht nur ungewiss, was fir Folgen
diese Zahlungen fiir das Grundeigentum zeitigen werden,
sondern auch der Umfang dieser Zahlungen und die Zah-
lungsmodalitéiten;

¢) die moglichen Folgen der entgegengesetzten Ver-
pflichtungen Deutschlands, Osterreichs und Bulgariens
gegeniiber Italien, die in den allerdings noch in weiter
Ferne liegenden Reparationszahlungen bestehen. Diese
Zahlungsverpflichtungen und ihre Tragweite fiir unser
Grundeigentum sind wiederum ungewiss, weil man nicht
weiss, wieviel und wann z. B. Deutschland zahlen wird
und ausserdem nicht weiss, ob Osterreich und Bulgarien
iiberhaupt etwas von ihren Verpflichtungen einldsen
werden;

d) die Moglichkeit des Anrechts auf Wiederautbau,
gofern es sich um verwiistetes Gebiet handelt. Dies ist
ein Recht, das mit den genannten Gebietsteilen abge-
treten werden kann. Doch muss in Betracht gezogen
werden, dass die Kosten des Wiederaufbaus vielleicht
durch hohere Steuern gedeckt werden miissen, und dass
infolgedessen eine Verminderung der 6ffentlichen Lasten
nicht stattfinden kann, oder dass wiederum eine Ver-
schlechterung des 6ffentlichen Verwaltungsdienstes, eben
infolge dieser vermehrten offentlichen Lasten, ein-
tzeten kann, der ebenfalls in gewissem Mass den
Immobiliarbesitz belasten wird.

Nun sind diese Gegebenheiten in doppelter Hinsicht
Ursache fiir die Unsicherheit in der Einschitzung des
Grundeigentums. Sie wird einmal dadurch bedingt, dass
Bintritt und Umfang dieser Auszahlungen unsicher sind;
dann aber auch dadurch, dass die Einschiitzung, die diese
Ereignisse auf dem Grundstiicksmarkt erfahren, unbe-
rechenbar ist. Je unsicherer diese Ereignisse und ihre
voraussichtlichen TFolgen fiir den Grundstiickmarkt
sind, desto schwieriger ist auf alle Fille ihre verniinftige
Berticksichtigung bei der Einschitzung der Objekte,
um so schwankender gestaltet sich ibre DBewertung,
und um so grosser ist die Unsicherheit iiber die Hohe des
gesamten Privatvermdgens.

Man hort oft sagen : da die Bezahlung der Reparatio-
nen und der interalliierten Schulden so unsicher sei,
wiire es besser, das Volksvermégen unabhiingig von ihnen
einzuschitzen. Die obigen Uberlegungen zeigen aber
deutlich, dass dies nicht mdoglich ist, denn die Bewer-
tungen des Marktes tragen in gewissem Masse der Mog-
lichkeit dieser Zahlungen schon Rechnung; was jedoch
nicht festgestellt werden kann, ist, in welchem Umfang
sie schon beriicksichtigt worden sind.

Sicherlich wire es méglich, zwei Grenzen fiir die Hohe
des Volksvermogens aufzustellen, einec Maximal- und eine
Minimalgrenze. Fiir Italien beispielsweise kénnte eine
Maximalgrenze unter Zugrundelegung folgender Hypo-
thesen aufgestellt werden:

a) es wird bei der Einschitzung der Verkehrswerte der
Reparationszahlungen der Feinde {iberhaupt nicht
Rechnung getragen. Diese aber werden doch voll-
stindig geleistet;

b) es wird im Gegenteil die uneingeschrinkte Zahlung
der offentlichen Schulden im Inland und im Aus-
land angenommen. Dadurch wiirde man dazu
gelangen, zu dem nach Verkehrswerten einge-
schitzten Volksvermdgen den ganzen Teil der
Reparationen, der Italien zugedacht ist, hinzuzu-
fiigen und gar keinen Abzug fir die schwebende
Schuld gegeniiber dem Inland und dem Ausland
zu machen.

Andererseits kénnte auf Grund der entgegengesetzten
Hypothesen eine Minimallimite aufgestellt werden. Die
Hypothesen wiren:

a) dass bei den Bewertungen auf dem Markte der
Tatsache der feindlichen Reparationszahlungen in
vollem Umfange Rechnung getragen wurde;

b) dass dagegen der Zahlung der schwebenden Schuld
nach innen und nach aussen nicht die Beachtung
geschenkt wurde, die ihr voll und ganz gebiihrt.
Bei diesem Vorgehen wiirde dann bei der Einschiit-
zung des Volksvermdigens auf Grund der Markt-
preise noch der volle Betrag der ungedeckten in-
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lindischen Schuld abzuziehen sein und ausserdem
noch der Botrag aller nicht gedeckten Schulden
gegeniiber dem Auslande und der filligen Zinsen,
ausgedriickt in italienischer Wihrung umgerechnet
zum Tageskurs.

Dicse beiden Grenzen Lonnten sicherlich bei den
vorliegenden Problemen zur Orientierung dienen; will
man aber ihren Wert fir die Einschatzung beurteilen,
s0 muss man sich gegenwiirtig halten, dass sie sicherlich
um cinen Betrag von mindestens 100 bis 150 Milliarden
Lire voneinander entfernt sind. Die approximativen
Werte des Volksvermdgens in der Nachkriegszeit sind
somit nur sehr ungenau gewonnen. Die Spannung dieser
Maximal- und Minimallimite betriige fiir Italien unge-
fahr /5 des gesuchten Gesamthetrages des Volks-
vermogens.

5. Eine dhnliche Schwierigkeit erwichst aus dem
Vorhandensein von Papiergeld.

Das Vorhandensein von Papiergeld im Innern des
Staates birgt fiir die Einschdtzung des Volksvermdgens
keine Schwierigkeiten, soweit wenigstens der Verin-
derung der innern Kaufkraft des Geldes Rechnung ge-
tragen werden kann. Es ist bekannt, wie man dies ver-
mittelst der Indexzahlen zu erreichen sucht. Dass diese
Indexzahlen nicht geniigen, um das Ziel vollig zu errei-
chen, und welche bemerkenswerten Schwierigkeiten
daraus fiir die Einschédtzung der Volksvermdgen nach
dem Kriege erwachsen, soll Gegenstand der folgenden
Ausfithrungen sein. ‘

Doch soll vorderhand von diesen Problemen noch
abgesehen una ein anderes aufgegriffen werden, namlich
die Schwierigkeiten, die aus dem Vorhandensein von
Papiergeld im Ausland entstehen.

Das Papiergeld, das im Auslande im Umlauf ist,
wird selbstverstindlich mit der Zeit verschwinden. Doch
kann dies auf verschiedene Weise vor sich gehen:

a) es kann der Staat dasselbe durch ein 6ffentliches
Anleihen absorbieren. Dieses System wurde schon
von einigen Staaten angewandt, z. B. von Finnland in
der Zeit nach dem Kriege. Die Lisung kommt einer
Verminderung des Volkseinkommens um den Betrag
der Zinsen, die fir dic ¢ffentliche Schuld im Ausland be-
zahlt werden miissen, gleich. Dieser Ifall deckt sich mit
dem obhen dargestellten Beispiel einer an das Ausland
kontrahierten offentlichen Schuld, und e¢s konnen hier
die gleichen Argumecnte geltend gemacht werden;

b) oder das Papiergeld wird lJangsam vom innern
Markt absorbiert, wic es heute wahrscheinlich fiir Italien
der Tfall ist. Diese Losung bedeutet fiir das Privatver-
mdgen einen Verlust, der dem Wert der Giiter entspricht,
die fiir das Papiergeld hingegeben worden sind. Aber der
Verlust wird nicht allein von denen verspiirt, die solche

Giter verkauft haben, sondern von ithnen und von andern
Besitzern von Papiergeld, und zwar in dem Masse, als
das Eindringen von neuem Gelde auf den innern Markt
die Wirkung hat, die Kaufkraft des alten und des neuen
Geldes zu verringern. Wird der Aussicht auf eine solche
Losung genau Rechnung getragen, so muss dem Geld
eine einheitlich geringere Kaufkraft beigemessen werden,
als den gesamten, jetzt im Umlauf befindlichen Zah-
lungsmitteln zugemessen werden kann. Bei gleichblei-
benden andern Umstédnden miissten dadurch die Preise
ansteigen, und zwar um einen héhern Betrag als um die
Vermehrung des Geldumlaufs im Innern des Landes.
Mit andern Worten: die Kaufkraft der im Innern des
Landes vorhandenen Geldmenge miisste geringer ein-
geschitzt werden. Oder mit noch andern Worten:
sobald der Einfluss der Preise ausgeschaltet ist, wird die
vorhandene Geldmenge im Verhiltnis zu den andern
Vermogenswerten einen kleinern Betrag darstellen, als
wenn man dieser Moglichkeit nicht Rechnung getragen
hitte.

Betrachtet man gesondert den in Bargeld beste-
henden Teil der Privatvermogen und schaltet man den
Einfluss der Preisverinderungen aus, so miisste man
eigentlich, wie wir vorausgesehen haben, dazu kommen,
einer Vermogensverminderung Rechnung zu tragen, die
durch die Resorption des im Ausland befindlichen Papier-
geldes durch den innern Markt bewirkt wird;

¢) oder der Staat stosst das Papiergeld an das Aus-
land ab, wie es nach meiner Ansicht von einigen Staaten
getan worden ist. FEines der hierzu geeigneten Mittel
ist, fur einige Zeit die Grenze zu schliessen, das im Inland
befindliche Geld abzustempeln oder durch neues zu
ersetzen und diesem abgestempelten oder neuen Gelde
allein den Charakter des gesetzlichen Zahlungsmittels
zuzuerkennen. Diese Losung bedeutet keine Verminde-
rung des Volksvermégens im Inland; sie bewirkt ledig-
lich eine Vermoégensverminderung in denjenigen aus-
lindischen Staaten, in denen Papiergeld zuriickgehalten
worden war;

d) es kann ein Land, ohne das Papiergeld zuriick-
zuweisen, durch sukzessive Neuausgabe von Papiergeld
im Inland faktisch die Kaufkraft des vorhandenen Geldes
und so auch die Kaufkraft des im Ausland liegenden
Papiergeldes reduzieren. Dieses Vorgehen hat zur Vor-
aussetzung, dass das sukzessive neu emittierte Papier-
geld seinerseits nicht ins Ausland gelangt. Fiir die aus-
lindischen Inhaber von Geld und somit fiir das Volks-
vermogen der Linder, denen sie angehoren, hat diese
Losung die gleiche praktische Wirkung wie die unter
lit. ¢ besprochene Repudiation von Zahlungsmitteln.
TFir das Volksvermdgen des Inlandes hat sie die Wirkung,
die Preise zu steigern, ein Umstand, dem vermittelst der
Indexzahlen Rechnung getragen werden kann. Sie bringt



aber keine Verdnderung fiir das Gesamtvermogen; denn
die Preise steigen im gleichen Schritt mit der Vermehrung
der Geldmenge. Von den verschiedenen indirekten
Folgen der andauernden Emission von Papiergeld soll
hier nicht gesprochen werden.

Zusammenfassend kann gesagt werden: Das Vor-
handensein von Papiergeld im Ausland muss, #hnlich
einer an das Ausland kontrahierten Schuld, zu fiska-
lischen Massnahmen fithren, die zum Teil das Volks-
vermdgen unangetastet lagssen konnen, zum Teil aber
seine Verminderung herbeifithren miissen. Die Bewer-
tung der Giter durch die Méarkte sollte, sofern sie nach
wirklich stichhaltigen Grundsdtzen durchgefithrt wird,
diesen voraussichtlichen Veréinderungen gerecht werden.
Da aber Unsicherheit dariiber herrscht, ob der eine oder
andere Ausweg gewdhlt wird und mit dem allgemeinen
Mangel an menschlicher Voraussicht gerechnet werden
muss, so kann man sich dariiber nicht Klarheit ver-
schaffen, inwieweit sie Beachtung gefunden haben.

Man kénnte auch hier zu der Berechnung von Maxi-
mal- und Minimallimiten greifen, die, wie wir gesehen
haben, fiir die Berechnung der Wirkung einer an das Aus-
land kontrahierten 6ffentlichen Schuld beniitzt werden
kénnen. Aber auch hier wiirde die Fixierung der Gren-
zen hochst unsicher, ist doch die Quantitit des in einem
auslindischen Staat befindlichen Geldes nur annéhernd
bekannt.

6. Wir wenden nunmehr unsere Aufmerksamkeit
den Schwierigkeiten zu, die, wie oben erwihnt, aus der
verdnderten Kaufkraft des Geldes und aus der beschrink-
ten Moglichkeit, ihr durch die Anwendung von Index-
ziffern Rechnung zu tragen, entstehen.

Vermittels der Indexziffern kann man zwei sehr
verschiedene Phinomene messen, die auseinanderzu-
halten sind.

Es sind einerseits die Verdnderungen in der phy-
sischen Kauflraft (potere fisico di acquisto) und anderer-
seits die Verdnderungen in der ékonomischen Kaufkraft
(potere economico di acquisto) des Geldes. Mit andern
Worten: man versucht festzustellen, inwiefern sich die
Mengen physisch gleichartiger Giiter, die mit ciner be-
stimmten Summe Geldes angekauft werden konnen,
verdndert haben, oder inwiefern die Menge 6konomisch
gleichwertiger Giiter, mit andern Worten, die Menge
von Niitzlichkeiten, die mit einer bestimmten Summe
Geldes erworben werden kann, sich verindert hat.

Es ist klar, dass vorerst die Verdnderungen der
okonomischen Kaufkraft des Geldes eliminiert werden
miissen, will man zu vergleichbaren, in Geld ausge-
driickten Einschitzungen des Volksvermogens zu ver-
schiedenen Zeitpunkten gelangen. Nur wenn die Ver-
dnderungen der okonomischen Kaufkraft ausgeschaltet
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sind, wird man an den in Geld ausgedriickten, geschitzten
Betrigen wirklich feststellen konnen, inwiefern das
Volksvermdgen sich verdndert hat.

Nun kénnen aber Giiter, die materiell die gleichen
geblieben sind, aus verschiedenen Ursachen ¢konomisch
anders bewertet werden. Die moéglichen Hauptursachen
sind :

a) die Verinderungen auf der Einkommensseite, die
dem Einkommensbeziiger durch Vermehrung oder
Verminderung von direkten Steuern zugefiigt
wurden;

b) die Verdnderungen der FErtrige verschiedener
Vermégensteile, z. B. durch Vermehrung oder Ver-
minderung der Produktionskosten, durch neue
technische Errungenschaften, die eine bessere Aus-
niitzung der Kapitalien ermdglichen;

¢) die zukiinftige Sicherheit des Privateigentums;

d) Verdinderungen in Angebot und Nachfrage dieses
bestimmten Gutes, die sich entweder aus vermehrter
Produktion, aus einem Bevoélkerungszuwachs oder
aus Bedarfgsverdnderungen herleiten. Diese Be-
darfsverdnderungen konnen durch das Auftauchen
neuer Giiterarten oder durch subjektive Geschmacks-
verdnderungen hervorgerufen werden.

Die unter ¢ und b genannten Ursachen verindern
ausschliesslich, die Ursache ¢ vorzugsweise die Niitzlich-
keit (utilitd) der Rohstoffe und der Produktionsgiiter,
nicht aber der Konsumgiiter. Sie waren besonders
in der Kriegs- und Nachkriegszeit wichtig. Wir miissen
also aus den Giitern, die wir fiir die Berechnung der
Indexziffer in Betracht ziehen wollen, einen Teil aus-
schalten und nur die Konsumgiiter als Vergleichsbasis
fir die Hohe der Kaufkraft des Geldes heranziehen.
Doch auch ihre Niitzlichkeit kann verschieden sein und
hat sich auch tatsichlich wihrend der Kriegs- und Nach-
kriegszeit unter der Auswirkung der Ursache d veréndert.
Neue Bediirfnisse erwachten durch den Kriegszustand.
Die Knappheit gewisser Giiter, das Vorwiegen anderer,
beide haben Verdnderungen hervorgerufen, die ganz
unabhingig von der konkreten Beschaffenheit der Giiter
eingetreten sind. Auch heute sind noch nicht alle
Stérungsmomente verschwunden. Es kann somit ein
Index, der die Verinderungen in der Kauflraft des
Geldes gegeniiber der Vorkriegszeit ermitteln soll, selbst
weun er ausschliesslich auf den Preisen der Konsum-
giiter aufgebaut ist, nur einen unvollkommenen Mass-
stab abgeben.

Wir sind also nur annithernd in der Lage, diejenigen
Verdnderungen in der Kaufkraft des Geldes festzu-
stellen, durch die es uns ermdéglicht wiirde, brauchbare
Kriterien fiir die Vergleichung des Volksvermdgens der
Vor- und Nachkriegszeit zu gewinnen.
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7. Aber es besteht noch eine andere Schwierigkeit.

Wir haben oben von den Verdnderungen der ¢ko-
nomischen Kaufkraft des Geldes gesprochen. Nun
hingt aber die 6konomische Kaufkraft des Geldes von
der Niitzlichkeit der Giiter ab, die man mit einer
gegebenen Menge Geldes kaufen kann. Nicht alle Men-
schen schreiben aber denselben Giitern dieselbe Niitz-
lichkeit zu, ja man kann sogar sagen, dass derselbe von
Mensch zu Mensch verschiedenist. Andererseits aber kann
man nicht die Nitzlichkeiten, die die Einzelnen einem
gewissen Gute zuschreiben, vergleichen und zusammen-
zéhlen. In welchem Sinne sprechen wir denn von der
6konomischen Kaufkraft des Geldes und deren Verin-
derungen ?

Man macht die Beobachtung, dass die Verhandlun-
gen auf den Mérkten zu einem Marktpreis fithren, der
der gemeinsame Ausdruck fiir die Niitzlichkeit ist,
die die Kéufer und Verkiufer der Ware zumessen.
Man muss dabel aber beachten, dass es in einem Lande
fir ein bestimmtes Gut nicht nur einen Preis gibt, d. h.
dass ein Land nicht nur einen einzigen Markt bildet,
und dass andererseits der Marktpreis nur einen Mass-
stab fiir die Niitzlichkeit, die wohl die Kiufer und Ver-
kiufer dem Gute zulegen, nicht aber die Gbrigen Wirt-
schafter, die fiir ganz andere Giiter Hauptkiufer und
-verkdufer sein werden.

Bei der Einschitzung der Giiter werden wir uns
nun an den mittlern Marktpreis halten. Dieser mittlere
Marktpreis ist der Ausdruck fiir diejenigen Niitzlich-
keiten, die ein durchschnittlicher Wirtschafter (uomo
economico medio) dem Gute beimisst.

Ubrigens kann man feststellen, dass die nicht zum
Abschluss kommenden Anbieter und Nachfrager deshalb
keinen Abschluss treffen, weil sie entweder das Gut
besitzen oder ihm eine grossere Niitzlichkeit bei-
messen, als der Marktpreis ausdriickt, oder weil sie
zwar das Gut nicht besitzen, ihm dann aber eine klei-
nere Niitzlichkeit beimessen. Die Preise, die fiir die
einzelnen Giiter von den Kéufern und Verkiufern fest-
gelegt werden, sind also Mittelpreise zwischen den-
jenigen, die von den nicht zum Kauf oder Verkauf ge-
langenden fiir richtig gehalten worden wéren. Will
man also die Giiter eines Landes einschiitzen, so wird man
ihnen den Preis beimessen, den ein mattlerer Wartschafter
dafiir zu zahlen gewillt ist.

Meines Erachtens ist dies der Sinn, den man den
in Geld ausgedriickten Bewertungen des Volksvermaogens
eines Landes beimessen kann. Man vermeidet dabei die
héchst unwahrscheinliche Hypothese, dass alle Wirt-
schafter allen Giitern die gleiche Niitzlichkeit zu-
erkennen 1).

1) Vgl. hierzu den Artikel Sul concetto di utilita economica
in Giornale degli Economisti e Rivista di Statistica, Februar 1916.

Diese Voraussetzung verliert aber an Richtigkeit
in anormalen Zeiten, wie sie viele Staaten noch heute
durchmachen. ’

Man kann allgemein beobachten, dass die Schwan-
kungen in der Preisgestaltung fiir ein bestimmtes. Gut
innerhalb eines Landes sehr viel grosser sind als in der
Vorkriegszeit. Je grosser diese Schwankungen sind, um
so schwieriger wird es, einige Giiter auszuwihlen, deren
mittlerer Marktpreis auch tatsdchlich das Mittel der
iibrigen auf dem Markte erzielten Preise reprisentiert.

Untersuchen wir die Ursachen dieser Schwankun-
gen, so kénnen wir besonders zwei derselben erkennen:

a) vor allem die Tatsache, dass dort, wo die Preise
sich in starker Auf- oder Abwirtsbewegung be-
finden, die Gestehungskosten eines Gutes fiir den An-
bieter sehr verschieden sind, je nach dem Zeitpunkt,
in dem es heigestellt oder erworben wurde. Die beste-
hende Spannung zwischen Produktions- und Repro-
duktionskosten ist entsprechend grdsser oder kleiner.
Dieser Umstand erklirt die manchmal ungeheuren
Preisunterschiede, die man in Lidndern mit fortschrei-
tender Geldentwertung an ein und demselben Orte bei
den verschiedenen Kaufleuten bemerken kann;

b) wenn man von den Kaufleuten absieht, so ist
die Ungewissheit der zukiinftigen Preise eine der Ur-
sachen, die die Allgemeinheit der Biirger unentschlossen
macht. fir die Entscheidung, ob wirtschaftliche Trans-
aktionen vorgenommen werden sollen oder nicht. Man
denke nur an die Ungewissheit iiber die Aufwertung,
die Entwertung oder die Stabilisierung des Geldes, an
die unsichern Absatzverhaltnisse fiir viele Produkte,
an die Unbestimmtheit des Zeitpunktes und des Um-
fanges der Wiedergutmachung der Kriegsschiden, an
die Unsicherheit der zukiinftigen Preisbildung gewisser
Waren (wie der Kohlen im Zusammenhang mit der Lo-
sung der Reparationsfrage) und den Kinfluss dieser
Preise auf die Rentabilitdt von Neuinvestitionen im land-
wirtschaftlichen Grundbesitz, an die Rentabilitit von
industriellen Unternehmungen, von gewissen Staats-
betrieben und, fiir die Arbeiterklasse in Stadt und Land,
die Unsicherheit des Arbeitsmarktes. Die Folge davon
ist, dass, abgesehen von den Transaktionen der Berufs-
kaufleute, die Marktvorginge sich auf ein Minimum
reduzieren, und dass sie nur unter dem Zwang wirt-
schaftlicher Notwendigkeit vorgenommen werden, ndm-
lich dann, wenn der Verkauf oder die Anschaffung be-
stimmter Giiter ganz unausweichlich wurde. Deshalb
wird auf die Preisbildung bald die eine, bald die andere
Kategorie von Wirtschaftern ihren Einfluss ausiiben.
Daraus folgen zwei Tatsachen: erstens eine grosse Be-
weglichkeit der Preise und zweitens die Unmdéglichkeit,
einen mittlern Marktpreis zu gewinnen, der den Durch-
schnitt der verschiedenen Landespreise reprisentiert.
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So ist es offensichtlich, dass die Preise, die sich in den
letzten Jahren und noch heute fiir die Wohnungsmieten
gebildet haben, nicht denjenigen Preis reprisentieren,
den die Gesamtheit der Familien zu bezahlen gewillt
wire. Das gleiche gilt fiir die Hauserpreise oder die
Preise fiir Grundstiicke.

Dieser Umstand ist ganz besonders schwerwiegend
fiir die in Geld ausgedriickte Bewertung des Grund-
und Hausbesitzes. Es fehlt diesen Bewertungen eben
tatsidchlich eine der wichtigsten Voraussetzungen, um
ihnen die Bedeutung eines mittlern Marktpreises zu
geben, den wir bendtigen. Die in Geld ausgedriickten
Bewertungen kénnen nicht mehr als Index der
Niitzlichkeiten angesehen werden, die ein mittlerer Wirt-
schafter eines Landes den Giitern zumisst, sondern nur
derjenigen, die ihnen die mittlern zum Kaufe kom-
menden Wirtschafter zumessen. Dabei kann man nicht
sagen, wie gross der Unterschied zwischen heiden
Bewertungen ist.

8. Ein letzter Punkt bleibt noch zu beriicksichtigen.

Wenn bei der Bewertung von Volksvermdgen von
Vermégen die Rede ist, so wird darunter meistens
der Bestand materieller Giiter, bewegliches und unbe-
wegliches Vermdgen, verstanden. Das «menschliche
Kapital», die physischen Personen, die in unserer Zi-
vilisationsperiode nicht Gegenstand von Kauf und
Tausch sein konnen, sind nicht beriicksichtigt.
- In mancher Hinsicht aber — man denke z. B. an
die Produktivkraft der Nation, an die 6konomische
Widerstandskraft in Zeiten von Krieg und Krisis, an ihre
Fahigkeit, jdihrlich einen Betrag an Reparationen zu
bezahlen usw. — wire es wichtig, nicht nur vom Ver-
mogen in jenem engern Sinne zu sprechen, sondern den
Reichtum zu schitzen, der in diesen «menschlichen
Kapitalien» vorhanden ist.

In normalen Zeiten und fir nicht allzulange Zeit-
rdume kann das Verhéltnis zwischen dem Wert der
«menschlichen Kapitalien» und dem Wert der materiellen
Vermogen - als konstant angesehen werden. Veriinde-
rungen im Wert des Vermdgens im engern Sinne sind
dann nichts anderes als der Niederschlag von Wert-
verinderungen des «menschlichen Kapitals». Denn der
Wert der «menschlichen Kapitalien» ist hauptsichlich
bestimmt durch den Arbeitsertrag; und der relative
Anteil, den Arbeit und Kapital am Sozialprodukt haben,
dndert in normalen Zeitlduften in kurzen Intervallen
nur wenig.

Aber auch dies gilt nicht in den anormalen Zeiten
des Krieges und der Nachkriegszeit. Wihrend des
Krieges blieb der reale Arbeitslohn, mindestens in der
ersten Zeit, fiir den grossten Teil der Erwerbskategorien
unter dem Vorkriegsniveau. Nach dem Kriege waren

die Verhiltnisse von Land zu Land verschieden und sind
es bis heute: in vielen Staaten war in den letzten Kriegs-
jahren und in der Nachkriegszeit ein méichtiger Aufstieg
festzustellen, der die Lohne diber das Vorkriegsniveau
hinausfihrte; in andern ist das Niveau noch heute
niedriger als vor dem Krieg.

Auch die Ertrige des Kapitals, besonders des in
Industrie und Handel angelegten; haben merkliche Ver-
dnderungen erlitten. Und diese Veriinderungen gingen
mit den Verdnderungen im Lohnniveau nicht parallel,
weder zeitlich noch nach ihrer Wichtigkeit.

Wenn also auch die Abweichungen des materiellen
Volksvermégens der Nachkriegszeit von dem der Vor-
kriegszeit gemessen werden kénnen, so wird es immer
sehr gewagt sein, von ihnen aus auf die Verinderungen
des Volksvermogens im weitesten Sinne, das auch das
«menschliche Kapitaly umfasst, schliessen zu wollen.

9. Ein anderer wichtiger Punkt, iber den Klarheit zu
schaffen wire, ist, dass die Verminderung des Volks-
vermogens wihrend des Krieges sich nicht aus den all-
gemeinen Kriegskosten und nicht aus der Zunahme der
offentlichen Schuld ausscheiden lidsst. Auch von den
Entschddigungen, die von dem Feinde in Form von
Reparationen verlangt werden, kann sie wesentlich
abweichen.

Betrachten wir zuerst die Kriegskosten. Da ist
zu erwahnen, dass die Summen, mit denen sie in den
Staatsrechnungen figurieren, auch wenn sie noch so
wahrheitsgetreu sind, nur formal homogene Summen
reprasentieren. Substantiell entsprechen sie sehr ver-
schiedenwertigen Betrigen; denn der Wert der Geld-
einheit war in den Perioden, aus der sie stammen, hochst
ungleich. Am 31. Oktober 1919 z. B. wurden die Kriegs-
kosten Italiens in 83 bis 84 Milliarden Lire angegeben.
Zu den damaligen Preisen hitte der Betrag schon 130
bis 140 Milliarden sein miissen, zu den Preisen des Kriegs-
anfanges 25 bis 85 Milliarden. Ubrigens decken sich
Kriegskosten und Verminderung des Volksvermégens
aus verschiedenen Griinden nicht.

a) Vor allem bedeuten gewisse Kriegskosten nicht
zugleich Vermogensvernichtungen. Dies ist der Fall,
wenn fiir dic Konstruktion neuer Verkchrswege, fir
Verbesserungen und Entwicklung o6ffentlicher Verwal-
tungszweige, sofern sie heute noch bestehen, oder fiir
den Ankauf von Giitern, aus denen der Staat noch heute
Nutzen zieht oder die er noch verkaufen kann, Auf-
wendungen gemacht wurden. Immerhin ist es nicht
angemessen, dic Wichtigkeit dieser Aufwendungen zu
iibertreiben. Meistens ist es nur ein Wortspiel, wenn
gesagt wird, dass die Kriegskosten nur eine Vermogens-
verschiebung bedeuten. Allerdings gehen Unterstiitzun-
gen, Kriegerpensionen und Demobilisationsprdmien an
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die Kriegsteilnehmer und ihre Familien, aber sie dienen
nur dem Ausgleich, und zwar nur einem teilweisen Aus-
gleich fiir die Einkommensverminderung und die Ver-
mégensverluste, welche der Krieg fiir diese Leute herbei-
gefiihrt hat. Dieser Teil der Kriegskosten verdeutlicht
hochstens die wirtschaftlichen Verluste der Nation.

b) Wollte man die Gesamtheit der vom Krieg ver-
schlungenen Vermdgenswerte aufzihlen, so miisste man
iiberdies in die Kriegskosten sdémtliche Entschidigungen
einbeziehen, die den Biirgern fiir erlittene Vermogens-
verluste ausbezahlt wurden, fiir versenkte Schiffe, ver-
wiistete Lindereien, zertriitmmerte Hiuser und den Aus-
fall von Ertrigen. Und diese Betrige miissten nach
ihrer ganzen Ausdehnung cingesetzt werden und wiirden
dann selbstverstindlich viel gréssere Summen aus-
machen als die in den Staatsrechnungen eingesetzten.

¢) Nur zum Teil jedoch sind die bereits in den Staats-
rechnungen beriicksichtigten und nicht beriicksichtigten
Kriegskosten durch altes Vorkriegsvermdégen aufge-
hoben und daher als Verringerung desselben aufzu-
fassen. Zu einem grossen Teil werden sie aus neuent-
standenen Vermdégen gedeckt.

Das Vorkriegsvermogen bestand zum Teil aus
Ersparnissen, die zu jener Zeit in vollwertigem Geld
ansehnliche Betrige darstellten. Man schétzte sie z. B.
in Italien auf 214 Milliarden Lire, in Deutschland auf
10 Milliarden Mark, in Frankreich auf 81, Milliarden
Franken und in Belgien auf 900 Millionen Franken.
Wihrend des Krieges verminderten sich allerdings die
Ertrige gewisser Industrien, sei es aus Mangel an Roh-
material oder aus andern Betriebsschwierigkeiten ; andere
aber konnten im Gegenteil ihre Tatigkeit intensivieren.
Das Gesamtergebnis war von Staat zu Staat ausser-
ordentlich verschieden, z. B. in den Vereinigten Staaten
im Vergleich mit Frankreich. Fiir viele Staaten ist es
tiberhaupt schwer, sich eine genaue Vorstellung von den
heutigen Gesamtverhiltnissen zu machen. Immerhin
- konnte aber ein nicht unbedeutender Betrag der Kriegs-
kosten durch Ersparnisse eingeholt werden, die aus der
Konsumverminderung der Zivilbevolkerung hervor-
gingen.

Dagegen bedeutet eine wirkliche Verminderung des
Vorkriegsvermogens der Teil des Kriegsaufwandes, der
durch im Ausland aufgenommene Schulden aufgebracht
wurde. Die Verminderung ist gleich gross wie der Be-
trag, zu dessen Riickzahlung ein Land definitiv ver-
pflichtet wird. Hs handelt sich mindestens dann um
einen Verlust, wenn diese Betrige aus dem Teil der Rein-
einnahmen aufgebracht werden miissen, der zur Amorti-
sation der sich abniitzenden Maschinen und Geriite oder
zum PBrsatz der verminderten Vorrdte oder gar zur
Reparatur verfallener Gebdude hittte verwendet werden

sollen. Es wire hochstens dann kein Verlust, wenn sie

aus Ertragsvermehrungen aus denjenigen Einkommens-
quellen gespeist wiirden, die sich nicht abniitzen, wie
Erz- und Kohlenbergwerke, oder aus den sich mit der
Zeit selbst erneuernden Wildern.

Wiihrend also ein Teil der Kriegskosten nicht einer
Verminderung des Vorkriegsvermogens gleichkommt,
ist derjenige Teil der Verminderung des Vorkriegsver-
mégens wiederum nicht den Kriegskosten zuzurechnen,
der aus Kriegsschiden infolge von Einkommensausfall
oder Vermégensvernichtung entstanden ist. Er gehért
hochstens insoweit zu den Kriegskosten, als er durch
den Staat ersetzt worden ist. Es handelt sich also um
zwei sehr verschiedene Komplexe.

10. Sehr bekannt sind die Einwinde, die die Praxis
gewisser Staaten hinsichtlich der o6ffentlichen Schuld
hervorrufen. Z. B. setzt Italien in seine Bilanz die-
jenigen Summen, die es an das Ausland schuldet, nach
ihren Nominalbetrdgen ein, die auf der Basis der Gold-
paritit errechnet wurden, wihrend andere Ausgaben-
posten und die Einnahmen in dem durch den Staat
entwerteten Gelde eingesetzt wurden.

Aber abgesehen von solchen mehr rechnerischen
Finwinden, muss man sich vor Augen halten, dass nur
derjenige Teil der Staatsschulden ein Verlust fiir das
Volksvermdgen bedeutet, der nach der Kriegserklirung
im Ausland aufgenommen wurde. Der Teil, der im
Inland gezeichnet wurde, bedeutet keine Verminderung,
sofern er aus tatsichlich im wirtschaftlichen Tausch-
verkehr entstandenen Uberschiissen und nicht Ertfigen,
die der Amortisation und dem Ersatz abgeniitzter Be-
triebskapitalien hitte dienen sollen, oder ausserordent-
lichen Ertrigen, die entweder durch den Verkauf von
Effekten oder anderer Giiter an Ausldnder erzielt wur-
den, entstammte. Der mégliche Verlust an Volksver-
mdégen, der aus den ausserordentlichen Steuerlasten und
den nicht wieder ersetzten Kriegsschiiden Privater ent-
standen ist, bleibt {ibrigens noch vollstindig ausserhalb
der offentlichen Schuld.

Die Ersparnisse, die in anderer Form als in 6ffent-
lichen Schuldtiteln investiert wurden (in neuen Gebéu-

den, Anpflanzungen oder in Ameliorationen), die Ifr-

oberung neuer Gebietsteile, deren Ertrignisse dem Staate
zugute kommen, konnen iibrigens die Verminderung des
Volksvermogens aufwiegen. Tatsdchlich ist dies fiir ver-
schiedene Staaten in weitgehendem Masse der Fall.

11. Und noch ein vierter Komplex, dersich von allen
andern an Umfang und Tragweite unterscheidet, muss
hinsichtlich der Kriegsschadenersatzfrage beriicksich-
tigt werden. Nach strengem Recht kann der Sieger von
einem Besiegten, der fiir den Krieg verantwortlich ge-
macht wird, den Ersatz des ganzen durch den Krieg

19
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zerstorten Volksvermogens verlangen: simtliche Kosten,
die durch den Krieg bedingt sind, und auch jeneVerluste,
die der Krieg mittelbar durch Verfall von Vermégen und
durch Einkommensverminderung verursacht hat. Aber
der Sieger kann noch mehr verlangen. Es ist nicht ge-
sagt, dass eine Person nur dann fordern kann, wenn sie
Eigentiimerin ist und daraus Rechte ableitet, sondern es
begriinden ausser den Vermdgensverlusten auch persén-
liche Korperschidden und verminderte Erwerbsféhigkert
solche Anspriiche. Wir haben schon dem Volksvermégen
im engern Sinne, das nur Mobilien und Immobilien um-
fasst, ein Volksvermégen im weitern Sinne entgegen-
gestellt, auf das wir nun zuriickkommen miissen. Es
umschliesst das «menschliche Kapital», oder mit andern
Worten, die Produktivkraft der Bevolkerung. Von dem
fiir den Krieg verantwortlichen Feind kann also der
Sieger von Rechts wegen die Vergiitungen des wirtschaft-
lichen Wertes, den er durch den Tod seiner Soldaten im
Feld, in den Lazaretten oder den Gefangenenlagern,
und durch den Tod von Zivilpersonen, die im Kriege
gelbst oder an den Folgen des Krieges umkamen, ver-
langen. Er kann auch die Vergiitungen des Schadens
fordern, der dem Volke durch die Verminderung der
Produktivkraft der Invaliden und Kranken erwachsen
ist, ein Verlust, der entweder voriibergehend oder perma-
nent ist und der Verwundungen und Erkrankungen zur
Ursache hat. Er muss es in diesem Falle vermeiden, die
gleichen Betrige doppelt einzusetzen, d. h. er muss
Kriegerpensionen und Ausschiittungen, die an die Inva-
liden und die Familien der Gefallenen gemacht werden,
von den Kriegskosten abziehen, da sie zum Teil diese
wirtschaftlichen Verluste wieder decken.

Es ist klar, dass dieser Posten mit der Verminderung
des Volksvermégens wenig zu tun hat, noch weniger als
Kriegskosten und offentliche Schuld. Ja, das Volks-
vermégen kann sogar trotz der Kriegsschiaden erhéht
worden sein, trotz der Schiiden, die die materiellen und
«menschlichen Kapitalien» durch den Krieg erlitten
haben. Fir verschiedene kriegfiihrende Staaten ist dies
tatsdchlich der Fall. In einem Prozess um den Kriegs-
schadenersatz konnte sicher kein Rechtsgrund in der
Tatsache gefunden werden, dass der Klager verarmt
oder trotz der erlittenen Schiden reich geworden sei.
Sein Verarmen oder Reichwerden konnte hochstens
moralisch ins Gewicht fallen, wenn es sich darum handelte,
die Sache vom Gesichtspunkt der Billigkeit aus zu beur-
teilen.

12.Die vorausgegangenen Betrachtungen zeigen deut-
lich, dass es ein gewagtes, wenn nicht gar unmogliches
Unterfangen ist, eine in Geld ausgedriickte Schitzung
der Verminderung des Volksvermdgens vorzunehmen,
die der Krieg den verschiedenen Nationen gebracht hat.

Dennoch lassen sich einige Beobachtungen machen,
die aufzeigen, welches die Wirkungen des Krieges fiir
verschiedene Kategorien des Volksvermogens waren.

Man wird gut tun, einerseits das Vermoégen im engern
Sinne zu betrachten, das sich aus mobilen und immobilen
Vermogenswerten zusammensetzt, und andererseits die
«menschlichen Kapitalien». Im einen und im andern
Fall muss man diejenigen Verluste, die aus den Verschie-
bungen von Vermdégen in den Besitz anderer Nationen
entstanden sind, von denjenigen unterscheiden, die aus
den eigentlichen Zerstorungen von Werten hervor-
gegangen sind.

Fir die Untersuchung des Vermdgens im engern
Sinne kommen in erster Linie die an das Ausland kontra-
hierten Schulden in Betracht, die vom Staat (oder an-
dern offentlichen Korperschaften) gegeniiber andern
Staaten (oder dffentlichen Koérperschaften) oder gegen-
iiber von im Ausland wohnenden- Privaten, oder von
privaten Inlindern an private Auslinder eingegangen
wurden. Alle Schulden aber, die im Inland von 6ffent-
lichen Korperschaften oder Privaten bei andern offent-
lichen Korperschaften oder Privaten aufgenommen
worden sind, heben sich gegenseitig auf und stellen zum
Zweck der Einschitzung des Volksvermdégens lediglich
eine Vermogensiiberschreibung dar. Hierzu muss man
noch den Abfluss von Gold und anderen Edelmetallen
sowie von Juwelen und, was noch wichtiger ist, von pri-
vaten und offentlichen Schuldverschreibungen des In-
und Auslands, die vorher im Besitz des Volkes waren,
rechnen; ferner die Abtretungen von Gebietsteilen.

Diese erste Kategorie von Verlusten hat bei einigen
Staaten wihrend des letzten Krieges eine grosse Rolle
gespielt. Unter weltwirtschaftlichem Gesichtspunkt kon-
nen sie aber vernachlissigt werden, mindestens dann,
wenn sie nicht sehr schwer auf die gesamte Wirtschaft
einer Nation driicken und dadurch die wirtschaftliche
Betitigung unterbinden ohne gleichzeitigdas Wirtschafts-
leben der andern Nation entsprechend zu férdern. Doch
kann man diese Einschrinkung praktisch vernachlis-
sigen. Sie kommt hochstens in Betracht beziiglich der
bei Auslindern oder, worauf es in Wirklichkeit meistens
herauskommt, bei auslandischen Staaten aufgenommenen
Schulden; denn die wihrend und nach dem Krieg bei pri-
vaten Auslindern eingegangenen Schuldverpflichtungen
stellen keinen nennenswerten Betrag dar. Heute ist es
im eigenen Interesse des Glaubigers, seine Guthaben zu
vermindern oder ihre Zahlungsmodalitdten zu erleichtern,
so dass die wirtschaftliche Tragkraft der Schuldner
nicht erschopft werde. Es ist ein Grundsatz, der gegen-
iiber dem Feinde Anwendung findet und der deshalb
auch den Alliierten nicht verweigert werden darf. Das-
selbe gilt auch hinsichtlich der Territorien, die verloren
gegangen sind und die einen notwendigen Teil des wirt-
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schaftlichen Organismus eines Volkes darstellen und an
denen die Staaten infolge der feindlichen Politik des
neuen Besitzers keinen Teil mehr haben. Einer solchen
Politik wurden einige Osterreichisch-ungarische Nach-
folgerstaaten angeklagt, und es scheint, dass diese Vor-
wiirfe, wenn sie auch iibertrieben sind, doch einen Teil
von Wahrheit enthielten. Doch ist es sehr wahrschein-
lich, dass eine solche Politik, die den eigenen Interessen
des Staates, der sie verfolgt, zuwiderlduft, nicht von
langer Dauer sein kann. In der Tat ist sie schon jetzt
zugunsten einer Politik wirtschaftlichen Zusammen-
wirkens aufgegeben worden.

Wenn dann einmal die Bezahlung von Schulden
vollzogen wird, nicht durch Uberfithrung eines Teils des
Volksvermdgens, sondern aus den laufenden Ertrégen
der Volkswirtschaft, und zwar in solchen Betrigen,
dass das wirtschaftliche Lieben nicht unterbunden wird,
so werden jene Verluste vom nationalen Standpunkt
aus als Hindernis oder als Verlangsamung der iiblichen
Vermdogensbildung zu betrachten sein, nicht aber als
eine Vermogensverminderung. Es kann dann im Gegen-
teil vielleicht die Verpflichtung zur Zahlung dieser
Schulden ein Anstoss zu intensiverer Produktion werden,
die sich sehr wahrscheinlich auch fortsetzen wird, nach-
dem die Schuld getilgt ist. Sie bedeutet dann einen
Antrieb zu schnellerer Vermdgensvermehrung, als sie
gich unter gewohnlichen Umstdnden vollzogen hitte.

13. Eine zweite Kategorie von Verlusten, die der Krieg
dem Volksvermégen zufiigt, ist die Zerstérung von Im-
mobilien und Mobilien{Geb&duden, Anpflanzungen, Haus-
rat, Kleidungsstiicken usf.), die durch kriegerische Akte
vollzogen wurden. Eine approximative Methode, den
Betrag dieser Verluste zu schitzen, wire: die verschie-
denen Kategorien der heute auf den verschiedenen
Kriegsschaupldtzen vorhandenen Vermoégenswerte ein-
zuschétzen und auf eine jede einen Koeffizienten anzu-
wenden, der den Anteil der Zerstorung ausdriickt. Wenn
man auf diese Weise vorgeht, so gelangt man sicher fiir
alle Staaten zu Zahlen, die weit unter den Betrigen
stehen, die die Regierungen als Kriegsentschidigungen
an die Landesangehérigen und die Besiegten als Schaden-
ersatz an den Feind auszuzahlen haben. Dag muss nicht
itherraschen, denn was in altem Zustand zerstért worden
ist, muss neu ersetzt werden, und alle Reduktionskoef-
fizienten geniigen nicht, um in der Praxis die Differenz
auszugleichen. Es sind bei der Schitzung der Kriegs-
schiden auch die zerstérten Produkte, die nur einen
Einkommensausfall und eine Konsumtionsverminderung
und nicht eine eigentliche Verminderung des Volks-
vermdgens bewirkt haben, einbezogen. Man darf nicht
vergessen, dass im Streit zwischen den geschidigten
Biirgern und der 6ffentlichen Verwaltung es schlechter-

dings unmdglich ist, dass die Tragweite der Schidden
nicht iibertrieben wird. Man sucht sich gegen das Risiko
zu schiitzen, das die verzégerten Auszahlungen mit sich
bringen. Auch darf man sich nicht verschweigen, dass
im Wettstreit gewisser Siegerstaaten um den grissten
Anteil an den magern erhofften Reparationen, sei es
unbewusst unter dem erschiitternden Eindruck der zer-
storten Gebiete, oder bewusst aus taktischen Griinden,
die Kriegsschiden von einigen Regierungen tibertrieben
werden. Sie sind ihnen ja selbst durch tendenzidse
Berichterstattung vergrossert dargestellt worden. Dies
hat natiirlich die andern Staaten dazu bewogen, auch
ihrerseits die erlittenen Verluste zu tibertreiben.

Heute, nach etwas mehr als fiinf Jahren des Waffen-
stillstandes und knapp fiinf Jahren des Friedens, sind
die zerstorten Gebiete in einigen Lindern vollstindig
wieder hergestellt, in andern beinahe. Es gibt sicherlich
einige Ausnahmen: als eine der eindriicklichsten ist die
Industrie von Riga zu erwihnen, deren Maschinen--
bestand von dem russischen Heer auf dem Riickzug
weggeschleppt wurde. Aber diese Tatsache ist nicht von
so grosser Bedeutung, dass sie die Wahrheit des eben
Gesagten Im allgemeinen beeintrichtigen koénnte. Zu
diesem Resultat haben iibrigens die Ersparnisse der Na-
tionen in viel grésserem Masse beigetragen als alle Kontri-
butionen des Feindes und alle auslindischen Anleihen.

14. NocheineandereKategorie vonKriegsschiden wird
in der Regel beriicksichtigt. Sie sind weit weniger sicht-
bar, jedoch von grosser Tragweite fiir die kriegfihrenden
Staaten. Sie gehen hervor aus dem Zerfall gewisser Ver-
mdogensteile: nicht gehorig reparierte Gebéude, vernach-
lassigte Lindereien, abgenutztes Eisenbahnmaterial,
nicht erneuerte Betriebseinrichtungen, nicht erschopfte
Vorrite, verminderte und an Qualitit und Gewicht
reduzierte Viehbestdnde sind darunter zu verstehen.

Soweit diese Verluste die offentliche Verwaltung
schidigten, sind sie wenigstens zum Teil wieder auf-
gehoben worden durch die Entwicklung anderer offent-
licher Verwaltungszweige. Soweit sie aber industrielle
Unternehmungen des Staates betreffen, sind diese
zum Teil auf ihrem Vorkriegsstand verblieben oder haben
denselben sogar durch die Entwicklung der Kriegszeit
hinter sich gelassen. Die Aufwendungen fiir die Repara-
tur der Gebdude waren allerdings ein Verlust, aber nur
ein Verlust von sekunddrer Bedeutung. Es ist haupt-
sichlich die Landwirtschaft und die mit ihr verbundenen
Gewerbe, die unter dieser Art von Kriegsschiden stark
gelitten haben. Es geniigt, daran zu denken, dass bei
den Preisen von Léndereien unschwer eine Differenz
von /5 festzustellen ist, die auf die Vernachlissigung
der Diingung und der Kulturen zuriickzufiihren ist. Und
dabei ist zu bedenken, dass die Landwirtschaft doch einen



sehr wichtigen Teil des Volksvermoégens reprisentiert,
will man eine richtige Vorstellung von der ausserordent-
lichen Tragweite dieser Art von Schidden gewinnen. Sie
manifestieren sich in einer verminderten Rentabilitit
der Landwirtschaft, die die amerikanischen Sachverstiin-
digen erschreckt hat, als sie sich mit dem Schicksal der
européischen Volker befassten. Hoover soll gesagt haben,
dass 100 Millionen Menschen vomErdboden verschwinden
miissten, wenn die Verminderung der Nahrungsmittel-
produktion ausgeglichen werden sollte. Ein amerikani-
scher, der Verteilungskommission fiir die Speisungen in
Polen zugeteilter Experte hat auch prophezeit, dass nach
Beendigung des Krieges und nach der Festlegung der
heutigen polnischen Grenzen nicht weniger als fiinf Jahre
verfliessen wiirden, ehe dies Land imstande wire, sich
durch seine Nahrungsmittelproduktion wieder selbst zu
erhalten. Aber schon nach zwei Jahren war dieser Punkt
erreicht. Und nichts von den Prophezeiungen Heovers
hat sich bestdtigt, hochstens vielleicht in Russland,
aber auch dort in viel beschrinkterem Masse ; in Russland,
dessen Hungersnot von klimatischen Verhiltnissen und
von der Desorganisation der Transportmittel abhingig
war, Tatsachen, die man aber nicht dem Krieg selbst
zuschreiben darf, wenn er vielleicht auch die Vorbe-
dingungen fiir die Misswirtschaft der Bolschewisten
geschaffen hat.

Und zwar gingen diese Prophezeiungen darum nicht
in Brfillung, weil man zwei Umstéinden nicht Rechnung
getragen hat. Der eine ist die Anpassungsfihigkeit des
menschlichen Organismus. Wenn 3000 Kalorien per Tag
nach den Berechnungen der Physiologen geniigen, die
durchschnittliche Menge von Energie, die ein erwachsener
Mensch benétigt, zu erzeugen, so kann dieses Quantum
betrichtlich reduziert werden, wahrscheinlich auf ein
Fiinftel, und zwar wird dieses verringerte Mass an Kalo-
rien fiir lingere Zeit geniigen, ohne den Organismus
irgendwie zu gefdhrden. Ja, die Verringerung in der
Menge der Kalorien kann noch gesteigert werden, wenn
in den Arten der Nahrungsmittel geschickt abgewechselt
wird, wie es unter dem Druck der Preise automatisch
geschah. Man wandte sich den vorteilhaftesten Lebens-
mitteln zu.

Die andere — wund vielleicht dic wichtigere — Ur-
sache ist die, die man zusammenfassend unter dem Be-
griff der Arbeitsreserven der landwirtschaftlichen Unter-
nehmung charakterisieren kann. In normalen Zeiten
bleibt die Intensitdt der Arbeit weit zuriick hinter dem
moglichen Maximum, das dann erreicht wird, wenn wirt-
schaftliche oder gefiihlsmissige Uberlegungen den An-
trieb bilden, zerstortes Figentum wieder herzustellen.
Hier liegt anch das Geheimnis der ausserordentlich
gchnellen Wiederherstellung der durch den Feind ver-
wiisteten Gebiete.
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In Wirklichkeit hat die Klasse der Grundeigentiimer
nach dem Krieg noch einen gewaltigen Betrag an Erspar-
nissen in Iform von Ameliorationen investiert, die aus
den Ertrigen vermehrter und verlingerter Arbeit her-
vorgegangen waren. In fast allen Staaten ist daher die
Verarmung der Grundeigentiimer wenn nicht ganz, so
doch 'beinahe verschwunden.

15. Einige der bisher besprochenen Tatsachen kann
man als direkte und unuingingliche Folgen des Krieges
bezeichnen. Wir diirfen aber hier die unheilvollen Fol-
gen der Inflation, die auch mit dem Krieg verknipft
ist, nicht vernachléssigen.

Es stimmt mit meiner anderswo aufgestellten These
vollstindig {iberein, dass die Inflation nicht der Ausfluss
der Unfihigkeit der Staatsregierungen ist, sondern die
unvermeidliche Folge der wirtschaftlichen Einwirkungen
des Krieges und des Wiederaufbaues. Es soll an diesem
Orte keineswegs die Unsumme von Opfern verkleinert
werden, die die Inflation breiten Massen der Bevélkerung
auferlegt hat, sei es in der Zeit, da besonders die Lohn-
arbeiter unter ihr gelitten haben, sei es in der Zeit ihrer
volligen Auswirkung, die insbesondere die Beamten,
speziell die hohern Beamten, die Rentner und die Haus-
besitzer getroffen hat. Die wichtigste Frage aber, die
wir hier entscheiden méchten, ist die: entspricht dieser
Unsumme an Opfern eine Verringerung oder eine Ver-
mehrung des Volksvermdogens ? Bedeutet die Inflation,
wie iibrigens die meisten Okonomen annehmen, eincn
Auflosungsprozess fiir den wirtschaftlichen Organismus,
in dem der Volksreichtum dahinschwindet? Oder stellt
sie sich vielmehr nur als ein pathologisches Durchgangs-
stadium dar, das dem Organismus erlaubt, die Krisis
zu iiberwinden, und der dem Volksreichtum bei den
gegebenen {ibrigen Umstinden cher zum Vorteil gereicht,
wenn auch dem Heil der Allgemeinheit das Wohlbefinden
einzelner geopfert wird ? Ich habe diese zweite Behaup-
tung schon in der Zeitschrift Scientia 1) vertreten, und
verwcise hiermit Intercssenten fiir diese Frage auf jenen
Artikel. Es mag hier die Feststellung geniigen, dass die
Verminderung der realen Einkommen, welche die In-
flation breiten Massen des Volkes gebracht hat, notwendi-
gerweise durch eine Erhohung in andern Einkommens-
gruppen aufgewogen werden musste, wenn nur das
Volkseinkommen als Ganzes unverdndert geblieben ist.
BEs hilt aber schwer, den Beweis zu erbringen, dass das
Volkscinkommen als Ganzes durch die Inflation vermin-
dert worden sei. Dagegen ist ibr anregender Einfluss auf
die Produktion allgemein anerkannt. Sicherlich ver-
mehrt sich die Konsumtion gewisser Schichten der Be-

1) Pathologie économique. Une interprétation de la politique
économique des temps de querre et de Uaprés-guerre, August-Sep-
tember 1923.
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volkerung, doch sind sie numerisch viel geringer als die-
jenigen, bei denen sie eine Konsumverminderung er-
zwingt. Auch legen nicht alle, die aus der Inflation
Gewinn ziehen, ihren Einkommenszuwachs sofort im
Konsum, sondern zum guten Teil in Ersparnissen an.
Man behauptet, wihrend der Inflation gehe das Sparen
zuriick. Dasg trifft hochstens fir bestimmte Arten des
Sparens zu: die eine Form, die in der direkten Investition
von Ertriigen in industriellen und kommerziellen Unter-
nehmungen besteht, gewinnt an Wichtigkeit und Umfang.
Die Erhebungen, die von den interalliierten Kommis-
sionen in Deutschland gemacht worden sind, haben,
wie aus den Zeitungsberichten hervorging, selbst die
allerskeptischsten unter ihren Mitgliedern davon iiber-
zeugt, dass neben den unleugbaren Leiden und Er-
schiitterungen, durch die bestimmte Schichten infolge
der ihresgleichen suchenden Inflation hindureh miissen,
die Wirtschaftsorganisationen sich gekriftigt haben und
von einem Zusammenbruch weit entfernt sind.

Eine ins Unendliche gesteigerte Inflation kann wohl
gewisse objektive Bedingungen verschlechtern, das Wirt-
schaftsleben jedoch nicht vollig desorganisieren. Tat-
sichlich geht der Prozess meistens zu Ende, ehe die
Nachteile der Inflation ihre guten Wirkungen tiberfliigeln.

In Osterreich, heute auch in Russland und in
Deutschland, vor allem aber in Italien, der Tschecho-
slowakei und dem Baltikum ist die Inflation aufgehalten.
Und nach den heutigen Zusténden, d. h. nach einem pro-
visorischen Zustand, pflegt man sie zu beurteilen. Wenn
es heute auch noch zu friith ist, mit unabinderlichen
Zahlen die Tragweite einschétzen zu wollen, die sie fiir
den Reichtum verschiedener Staaten hatte, so ist es doch
schon offenbar, dass er nicht schwer unter ihr gelitten
hat und vielleicht in verschiedenen Lindern sogar ge-
stiarkt aus ihr hervorgegangen ist. Dass diese Stirkung
durch den Untergang breiter Volksschichten erreicht
worden ist, ist wahr. Dies soll bei der moralischen Beur-
teilung des Inflationsprozesses nicht verschwiegen wer-
den. Das édndert aber nichts an der Vermdgensbilanz,
die wir hier ziehen wollen. :

Es ist selbstverstindlich, dass wir bei diesen Aus-
filhrungen vom bolschewistischen Russland absehen,
wo die Inflation wihrend langer Zeit von grosser Un-
sicherheit fiir das Privateigentum begleitet war, die jede
wirtschaftliche Regeneration verhinderte.

Es scheint somit, dass dieser Krieg, wie alle frithern,
dem materiellen Vermdigen, dem Mobiliar- und Immo-
biliarbesitz keine wesentliche Liicke gerissen hat, die
nicht wieder geschlossen werden konnte und in der Haupt-
sache schon wieder geschlossen ist.

16. Ich glaube, dass das Endergebnis hinsichtlich des
«menschlichen Kapitals» sich nicht viel pessimistischer

gestalten wird. Unsere Aufmerksamkeit galt vor allem
den direkten Verlusten durch den Krieg: den Toten des
Heeres, die ihren Wunden und Krankheiten erlegen sind,
und den Toten der Zivilbevolkerung, die auch Opfer
von kriegerischen Akten geworden sind. Wenn diese
Verluste auch den Betrag von etwa 10 Millionen, auf
die sie eingeschiitzt werden 1), iibersteigen sollten, so
wiirden sie noch auf alle Fille weit zuriickbleiben hinter
den weniger offensichtlichen Verlusten, die die vermehrte
Sterblichkeit der Zivilbevolkerung hervorbringt und
hinter dem Passivum, das auf den Geburtenriickgang
zuriickzufithren ist. Und doch, selbst wenn man diese
drei Kategorien vereinigt, so werden die Verlaste iiber
den Zuwachs, den die Bevolkerung der Welt, die sich
zwischen 1500 und 2000 Millionen Menschen bewegt,
in wenig mehr als vier Jahren normalerweise aufweisen
kann, nicht hinausgehen. Dies ist keine Ubertreibung 2).
Man kann also nicht behaupten, dass der Kriegsschluss
eine der Zahl nach merklich reduzierte Erdbevélkerung
zuriickgelassen habe. Die Nachkriegsperiode bedeutete
aber fiir einen grossen Teil der Volker eine Zeit vol-
kischen Wiederaufbaues mit aussergewohnlich starken
Heirats- und Geburtenziffern und mit anormal geringer
Sterblichkeit. Die Erdbevolkerung hat in dieser Zeit
sicherlich zugenommen und sehr wahrscheinlich mehr
zugenommen als vor dem Krieg.

Natiirlich ist die Feststellung, dass die Erdbevol-
kerung nicht geringer oder gar grisser sei als vor dem
Kriege, ein magerer Trost fiir eine Nation, deren Bevol-
kerungsbilanz fir die Kriegszeit deutlich passiv ist.

Abgesehen vom bolschewistischen Russland wurde
in denjenigen Provinzen, die das neue Baltikum bilden,
ein Bevilkerungsdefizit im Umfang von !/, und /3 der
Vorkriegsbevolkerung festgestellt 3). Diese Fille stachen
am meisten hervor. Und die alten und neuen franzd-
sischen Departemente haben einen Bevélkerungsverlust
von 2 bis 214 Millionen Einwohnern zu verzeichnen 4).

Wenn man jedoch das Problem vom nationalen
Standpunkt aus betrachtet, so muss man nicht allein
die Bevolkerungsverluste durch Tod in Rechnung ziehen,
sondern auch die Bevolkerungsverschiebungen oder die
nicht eingetretenen Verschichungen von einer Nation
zur andern: die Repatriierung von Auswanderern, die
Annexion von Territorien und Veriinderungen im Um-

1) Vgl. W.F. Willcox, Population and the World war in Journal
of the American Statistical Association, Juni 1923, S. 704.

%) Knibbs schiitzte sie 1914 auf 1649 Millionen. Vgl. The
Theory of large Population-aggregates, in Metron, Bd. I, Nr. 1,
S. 122, The mathematical Theory of Population, Melbourne 1917,
S.31 und 33.

3) Lettland zihlte am 1. Januar 1914 2.552.000 Einwohner
und am 1. Januar 1922 1.813.000, also eine Verminderung von
30 9,. Vgl. hierau La Lettonie, Ittat actuel et possibilités d’avenir
d’'une des Républiques baltiques, Riga, April 1922,

4) Vgl. Willcoz, a. a. O. S. 709.
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fang und der Richtung der laufenden Auswanderung.
Fiir Frankreich hat die Annexion von Elsass-Lothringen
mit einer Vorkriegsbevolkerung von 1.900.000 Seelen
zum grossen Teil die Verluste der alten Departemente
wieder aufgewogen ). Die Hindernisse, die der Ein-
wanderung von denjenigen Staaten entgegengesetzt
wurden, die wihrend des Krieges keine Bevolkerungs-
verminderung zu verzeichnen hatten und auch jetzt
noch von Vermehrung sprechen kénnen, haben mehr, als
es sonst der Fall gewesen wiire, die Einwohner derjenigen
Lénder, die unter dem Kriege besonders gelitten haben,
in ihren Grenzen zuriickgehalten. Die Auswanderung
geht dagegen nach solchen Léndern hin, deren Be-
volkerung durch den Krieg bedeutende Einbusse erlitten
hat. So haben die Restriktionen, die die Vereinigten
Staaten und Kanada der Einwanderung auferlegt haben,
die italienische Auswanderung beschrinkt; diese fand
zum Teil Zuflucht in Frankreich und blieb zum gréssern
Teil im Vaterland zuriick. Diese Tatsache und die nicht
weniger wichtige Repatriierung wihrend des Krieges
hatten zur Folge, dass die italienische Bevolkerung,
gelbst wenn man von den neuen Provinzen absieht, im
Jahrzehnt 1911 bis 1921 nicht nur absolut, sondern auch
relativ sich stéirker vermehrt hat als in den beiden
vorhergehenden Friedensdezennien. In der gleichen
Richtung miissen diese Restriktionen auf den Wieder-
aufbau der Vélker Ungarns, Osterreichs, Ruminiens und
der neuen baltischen und slawischen Staaten gewirkt
haben. Die Repatriierung aus dem bolschewistischen
Russland geniigt fiir die baltischen Staaten sicher,
um die Liicken auszugleichen, die bei Beendigung der
Feindseligkeiten festgestellt worden sind.

Wie bei allen Krisen, die ein biologischer oder so-
zialer Organismus durchmacht, entstanden auch bei
den Krisen, die durch den Krieg hervorgerufen wurden,
zahlreiche kompensierende Faktoren. Sie haben ver-
mutlich bewirkt, dass man, sobald neue Volkszihlungen
es fur alle Staaten moglich machen werden, die Verén-
derungen der Kriegs- und der Nachkriegszeit in der Ein-
wohnerzahl festzustellen, wahrnehmen wird, dass diese
Verénderungen viel geringer sind, als man nach den
festgestellten Verlusten hitte erwarten sollen.

Kompensierende Momente bestanden ausserdem in
der qualitativen Verdnderung der Bevolkerung. Die
Kriegsgefallenen, mindestens diejenigen, die ihren Ver-
wundungen erlegen sind, stehen sicher iiber dem Durch-

: 1) Die Bevolkerung von Elsass-Lothringen belief sich 1910
auf 874.000 Einwohner mit einer mittlern jahrlichen Zunahme
von 12.000 Einwohnern in den letzten 5 Jahren. Vgl. H. Bunle,
L’ Alsace et la Lorraine économique, Strassburg, S. 7. Frankreich
zéhlte in seinen alten Grenzen 39.602.000 Einwohner im Jahre
1911 und in seiner neuen Ausdehnung im Jahre 1921 39.210.000.
Vgl. Bulletin de Statistique générale de la France, Oktober 1922,
S. 41.

schnitt der Bevolkerung, wenn nicht sozial, so doch
hinsichtlich ihrer Korperkonstitution. Diese Behaup-
tung ist weniger sicher fiir diejenigen Kriegsteilnehmer,
die Krankheiten zum Opfer gefallen sind, und sie ist
auf alle Fille negativ fiir die Toten der Zivilbevélkerung,
die durch Krankheiten iiber die normale Sterblichkeit
hinaus umgekommen sind. Es ist schwer zu sagen,
welches das Resultat dieser verschiedenen Komponenten
18t. Aber, wenn auch die Qualitdt der infolge des Krieges
Gestorbenen im Durchschnitt tiber der allgemeinen
Bevolkerung steht, so muss daran erinnert werden, dass
die Eingewanderten und die an der Auswanderung Ver-
hinderten unzweifelhaft hinsichtlich ihrer physischen
Krifte zum Vorteil der Nation tiher dem Durchschnitt
stehen. Krankheiten und Verwundungen haben sicher-
lich viele Personen zur Arbeit ungeeignet gemacht oder
doch geschwicht. Aber anderseits hat das Leben im
Krieg und vor allem die durch die Kriegsindustrie ge-
steigerte Geschicklichkeit der Arbeiter nicht ohne gute
Friichte bleiben kénnen, die den heutigen Arbeitsertrag
vermehren.

Die im Kriege an Wunden und Krankheiten Erle-
genen standen — das ist sicher — in der Bliite ihres
Lebens und auf dem Hohepunkt ihrer produktiven Fahig-
keiten. Das gilt aber in vermehrtem Masse fiir die Ein-
gewanderten oder an der Auswanderung Verhinderten.
Ausserdem vermindert der Geburtenriickgang fiir die
produktiven Schichten der Bevélkerung den prozentualen
Anteil der noch nicht erwerbsfihigen Kategorien. Die
Kinder, die infolge des Krieges nicht geboren wurden,
wiren sicher Nachkommen von Kriegsteilnehmern ge-
wesen, die mindestens vom Gesichtspunkte ihrer phy-
sischen Krifte als iiberlegen anzunehmen sind. Dagegen
kommen verschiedene andere Momente in Betracht,
Selektion, sorgfiltiges Erndhren und Aufziehen, welche
bewirken, dass die wihrend des Krieges geborenen
Nachkommen von Zivilisten und von Soldaten nicht
von geringerer Konstitution sind. Und wahrscheinlich
entsteht nach dem Kriege sogar ein Nachwuchs, der
den in normalen Zeiten gezeugten tbertrifft. Es ist also
weder vom wirtschaftlichen noch vom eugenetischen
Standpunkt aus ein merklich verschlechternder Einfluss
des Krieges auf die Menschheit zu befiirchten 1).

Diese kurze Analyse der hauptséchlichsten 6ko-
nomischen Wirkungen des Weltkrieges gibt uns, wenn
ich nicht sehr irre, das Recht, zu vermuten, dass die Ent-
wicklung des Reichtums der einzelnen Staaten und der

1) Fiir den eugenetischen Gesichtspunkt vgl. meinen Artikel
La guerra dal punto di vista dell’ eugenica in Metron, Bd. I, Nr. 4,
sowie denjenigen von Boldrini und Crosara, Sull’ azione selettiva
della guerra fra gli studentt universitari italiani, am gleichen Orte,
Bd. II, Nr.3.

Fur die wirtschaftlichen Wirkungen vgl. Il costo della guerra
in Problemt Sociologici della guerra, Bologna 1921, S. 194—198,
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ganzen Erde nicht auf die Dauer behindert sein wird.
Und die Feststellung, dass auch die fritheren Kriege in
dieser Entwicklung nur schwache Spuren hinterlassen
haben, kann uns in unserem Urteil héchstens bestirken.

17. Wir haben sogar gesagt, dass es nach einigen
Kriegen den Anschein hatte, als ob das Volksvermdgen
einen neuen Aufschwung genommen hiitte, gerade, als
ob neue Faktoren der Bereicherung aus den Konflikten
entsprungen wiren.

Wir missen daher diejenigen Faktoren, welche die
Produktion und die Akkumulation der Vermogen be-
stimmen, betrachten.

Jeder Akt der Produktion wird vollzogen unter
Antrieben, die gentigen, um gewisse Hindernisse zu
iiberwinden. Diese Antriebe sind entweder der allge-
meine Trieb zu schaffen und zu erwerben (istinto di
produrre) oder das Bediirfnis nach Giitern, die durch
Produktion und Erwerb geschatft werden.

Die Produktivtitigkeit der zivilisierten Nationen
leitet sich in der Hauptsache aus diesen beiden Trieben
her. Sie entspringen zum Teil der Gewohnheit, zum Teil,
und zwar zum grossern Teil, der Selektion, welche die-
jenigen Individuen und Bevolkerungen begiinstigt hat,
in welchen diese Triebe besonders stark Wurzel gefasst
haben und welche daher williger arbeiten. Die Unter-
schiede in der Arbeitswilligkeit bei den am meisten
fortgeschrittenen Nationen, bei den halbzivilisierten und
bei den primitiven héingt eben gerade von der verschie-
denen Intensitit dieser Triebe ab. Sie bestimmt das Mass
dieser Produktionsfaktoren.

Diese Triebe geben sozusagen die notwendige Basis
tiir alle Produktion. Sie wird von einem Mal zum andern
bestimmt und geleitet von den Bediirfnissen des Men-
schen. Sie wird um so stérker sein, je stirker und zahl-
reicher die Bediirfnisse. Diese Bediirfnisse hdngen ihrer-
geits von dem Geschmack der einzelnen und den Mitteln,
iiber die sie verfiigen, ab; die Mittel, iiber die sie ver-
filgen, wiederum vom gesamten Volksvermogen, von
der Zahl der Besitzenden und den Verteilungsformen.

Das Hindernis fir die Produktion besteht in den
Opfern, die fiir die Uberwindung der Unlustgefiihle
gebracht werden miissen. Diese sind bald grésser und
bald kleiner und richten sich nach subjektiven und ob-
jektiven Bedingungen. Objektive Bedingungen sind die
Produktionsfaktoren, die in grossern oder kleinern
Mengen vorhanden sind, und in ihrer Lage zum Pro-
duktionsort und in ihrem allgemeinen Verhalten (Pro-
duktionsfaktor Arbeit) sehr verschieden sind. Die sub-
jektiven Bedingungen kann man in verstandes- und
gefiihlsmassige (conoscitive e affettive) trennen; ver-
standesmigsig sind sie je nach dem grossern oder klei-
nern Grad von Vertrautheit mit den Eigenschaften der

Rohmaterialien und der Naturkrifte, die der Produktion
dienstbar gemacht werden. Gefithlsmissig ist dagegen
das grossere oder kleinere Opfer an Lust, das zur Uber-
windung der Arbeitsmiithe in einem bestimmten Pro-
duktionsvorgang aufgebracht wird.

Ubertreffen die Triebe die Widerstinde, die sich
der Produktion entgegenstellen, nicht, so kann diese
nicht vor sich gehen. Angenommen, die Zahl der pro-
duktiven Arbeiter eines Landes sei konstant, so wird die
Produktion um so ergiebiger sein, je intensiver die ge-
nannten Triebe oder je kleiner die Widerstéinde sind.
Angenommen, der Stimulus der Triebe, der sich in nor-
malen Zeiten und kurzen Zeitrdumen nur unmerklich
andern kann, sei konstant, so bleibt die Produktion eines
Landes sich gleich, wenn die Arbeitswiderstinde, die
zu tiberwinden sind, und die Bediirfnisbefriedigung,
die durch die Produktion vor sich geht, sich gegenseitig
die Wage halten. Dagegen wichst sie an oder vermindert
sich je nach dem Vorwiegen des einen oder andern
Faktors.

Was fiir Wirkungen kann nun der Krieg auf die
Faktoren, die in der Produktion wirksam sind, ausiiben ?

Es sind die verschiedensten Wirkungen moglich.
Ist der Instinkt durch die Erziehung oder die Gewohnheit
gestdrkt, so wird der Krieg ihn bei den am Kampfe
Teilnehmenden schwichen und in der Militéir- und Zivil-
bevolkerung, die in der Kriegs- und Friedensindustrie
arbeitet, stirken. Ausserdem vollzieht der Krieg eine
Auswahl unter den Menschen: er scheidet durch Tod und
Verwundungen einerseits die Tollkiithnsten und Unvor-
gsichtigsten aus und andererseits die Schwichsten durch
Krankheiten unter Militdr- und Zivilpersonen. Es ist
schwer zu sagen, in welchem Masse die Ausgeschiedenen
sich voun der allgemeinen Bevélkerung durch ihren Pro-
duktionstrieb unterschieden hétten. Mindestens kann
der nicht widerlegt werden, der die Behauptung aufstells,
dass dieser Instinkt im allgemeinen in den Stérkern
grosser ist als in den Schwichern und dass er mehr ver-
bunden ist mit einem ruhigen und zielsichern Charakter
als mit einem unklugen, unvorsichtigen und drauf-

- gdngerischen.

Sehr verschieden sind die Wirkungen, die der Krieg
auf die Produktionswiderstdnde ausiibt.

Es gibt kurze und gliickliche Kriege, die mit ge-
ringem Kraftaufwand eine grosse Kriegsbeute sichern.
Sie waren friiher recht hiufig und kommen heute noch
zwischen Volkern vor, bei denen die Gewohnheit krie-
gerigcher Plinderungsziige besteht. Es gibt auch andere
Kriege, die die Produktion in einer bessern Lage zuriick-
lassen als bei ihrem Beginn, wenn sie auch lang und von
wechselndem Glick fiir den einzelnen Kriegfithrenden
gind. Die Opfer, welche sie vom Volke verlangt haben,
absorbieren nur bis zu einem gewissen Grade die Zu-
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nahme des Reichtums, wie wir das in den Vereinigten
Staaten und in Japan wihrend des Weltkrieges beob-
achten konnten. Im allgemeinen kann man aber sagen,
dass die modernen Kriege die Organisation der Wirt-
schaft im Niedergang zuriickliessen, mindestens im
Zustand verminderter Produktionsfihigkeit, verglichen
mit den Friedenszeiten.

Sie wecken daher auch in der Nachkriegszeit die ob-
jektiven Produktionswiderstinde in vermehrtem Masse.

Jedoch wird auch ein langer Krieg die subjektiven
Hindernisse gefiihlsméssiger Art steigern, indem er der
Militdr- und Zivilbevolkerung eine Kraftanstrengung
zumutet, die bis zur Entkraftung fithrt und die bei der
Wiederaufnahme der friedlichen Arbeit Arbeitsscheu zur
Folge hat. Die Tragheitswelle nach Kriegsschluss war
sicherlich eines der Haupthindernisse, wenn nicht gar
das alleinige Hindernis, das der Wiederaufnahme nor-
maler Produktion entgegentrat.

Der Krieg verringert aber auch die subjektiven
Hindernisse intellektueller Natur; denn er gibt Anlass
zu Erfindungen und Entdeckungen und nitzlichen Ein-
richtungen, die auch fir die Friedensproduktion nutzbar
gemacht werden konnen. Dieser Einfluss scheint gerade
in einigen frithern Kriegen in starkem Masse vorhanden
gewesen zu sein, z. B. in den amerikanischen Sezessions-
kriegen, in den napoleonischen Kriegen, und er wird
wahrscheinlich auch fiir den Weltkrieg nicht unwichtig
sein. Ich betone «wahrscheinlich», denn wir werden erst
nach lingerer Zeit in der Lage sein, seine Tragweite zu
tibersehen. Diesem Umstand kann man zum grossen
Teil die Tatsache zuschreiben, dass die Arbeitsergiebig-
keit der Arbeiter, wie man verschiedentlich behauptet,
zugenommen hat. Auch insofern er aus den Bediirfnissen
herriihrt, ist der Antrieb zur Produktion durch den Krieg
mannigfach beeinflusst worden.

Wenn der Krieg das Anwachsen des Volksvermo-
gens im Verhéltnis zu der vorhandenen Bevolkerung
verzogert oder einschrinkt, so wird der Trieb in dem
Masse anwachsen, als der Reichtum pro Kopf der Be-
volkerung abnimmt. Dies wird die tbliche Wirkung
der modernen Kriege sein. Auch das Anwachsen der
Ungleichheit in der Verteilung des Reichtums ist nach
den allgemeinen Beobachtungen eine Folgeerscheinung
der modernen Kriege und scheint zum selben Resultat
zu fithren; denn es wird bei gleichbleibendem Gesamt-
reichtum das Wohlbefinden gewisser Schichten ver-
ringert.

Die Kriege spielen aber eine besonders wichtige
Rolle fiir die Geschmacksbildung der Bevoélkerung.
Was hier gesagt wird, gilt insbesondere fiir die modernen
Kriege, die auf einem weitverzweigten System von frei-
williger und obligatorischer Rekrutierung basieren und
die auch von einer ebenso eingreifenden Mobilisierung

der Zivilbevélkerung begleitet sind. Diese Rekrutierung
und diese Mobilisierung berithren notwendigerweise am
stirksten die untern Volksschichten. Doch iiben gerade
auf diese Schichten Nationalideale und — wegen ihrer
geringern Bildung und ihrer niedrigeren Lebenshaltung —
auch 6konomische Uberlegungen nur geringern Einfluss
aus. Man muss ihnen daher moglichst giinstige Lebens-
bedingungen schaffen durch reichliche Entlshnung und
reichliche und gute Nahrung. Dies ist natiirlich auch
notig, um die Widerstandskraft der Kémpfenden und
der Arbeiter auf der Hohe zu erhalten. Andererseits ist
der Krieg aber auch der grosse Gleichmacher. Das
grossere oder geringere Vermdgen ist kein rechtliches
Motiv fiir unterschiedliche Behandlung, auf alle Fille
noch weniger als in Friedenszeiten. Die untern Klassen
gewohnen sich so wihrend des Krieges an eine weniger
schlechte Lebensfithrung, als sie stillschweigend in frii-
hern Zeiten auf sich genommen haben. Sie betrachten
es auch als ungerecht, dass die Lebensfithrung in erster
Linie abhingig sein soll von dem ererbten Reichtum.
So wachsen ihre Bediirfnisse und zugleich die Intensitit
des Verlangens nach Befriedigung. Dieser Einfluss ist
um so fithlbarer, je schlechter ihre Lebensbedingungen
vor dem Kriege waren; er ist deshalb auch bei den armen
Nationen besser bemerkbar als bei den reichen.

Wenn wir die verschiedenen Folgeerscheinungen
des Krieges fiir die Produktionsfaktoren betrachten, so
sehen wir, dass die Kriege, ob sie nun die Produktions-
triebe vermindern (Arbeitsentwohnung durch den Krieg)
oder die Widerstinde vermehren (Desorganisation des
wirtschaftlichen Lebens fiir die Zwecke der I'riedens-
produktion und Ermiidung der Arbeiterschaft), keinen
bleibenden, sondern nur voriibergehenden Einfluss
haben. Die wichtigsten Momente unter denjenigen,
welche den Trieb zur Produktion erhohen (Reichtums-
abnahme pro Kopf der Bevélkerung und wachsende
Ungleichheit in der Verteilung desselben, erhohte Be-
diirfnisse und grossere Intensitit des Verlangens nach
Befriedigung von seiten der breiten Masse der Bevdl-
kerung, Selektion der Elemente, die in grésserem Masse
den Trieb zu produzieren besitzen) und welche die Wider-
stinde fir die Produktion verringern (bessere Aus-
nutzung der Kapitalien), haben viel lingere Dauer, wenn
diese Wirkungen auch meistens nicht sofort eintreten.

Diese Analyse lisst den Schluss zu, dass in den Zeit-
abschnitten nach dem Kriege die nationale Produktion
sich wohl verringern, dass sie aber nach und nach wieder
an Intensitit gewinnen wird. Und wenn diese Inten-
sivierung erst einmal die Wirkung hatte, den persoén-
lichen Wohlstand auf den Vorkriegsstandard zuriick-
zufithren, so bleiben noch verschiedene Ursachen, wie
z. B. die erhohten Bediirfnisse der Masse der Bevilke-
rung und die bessere Ausniitzung der Kapitalien, welche
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die Produktion intensiver gestalten werden, als sie ohne
den Krieg gewesen wire.

18. Jedoch bedeutet grossere Produktion nicht not-
wendigerweise auch grdssere Akkumulation. Die Akku-
mulation ist bestimmt durch die Differenz zwischen
Produktion und Konsumtion. Die erhéhten Bediirfnisse
rufen einerseits wohl eine intensivere Produktion hervor,
aber andererseits fithren sie auch zu stirkerem Konsum.
Es wird notwendig sein, fir das Problem der Akkumu-
lation die Analyse zu wiederholen, die wir fiir die Pro-
duktion gemacht haben.

Auch die Akkumulation wird durch einen Akt her-
vorgebracht, welcher die Auswirkung verschiedener
Antriebe ist, bestimmte Widerstinde zu iiberwinden.

Das Motiv kann sowohl dem Triebleben als der Ver-
nunft entspringen. Man kann entweder zu bewussten
Zwecken oder aus Instinkt akkumulieren.

Der Trieb zu akkumulieren kann, wie der Pro-
duktionstrieb, die Frucht der Erziehung oder der Gewohn-
heit sein. Personen, die im Gedanken grossgezogen
wurden, dass es Pflicht sei, den Familienreichtum zu
vermehren, oder diejenigen, die in der ersten Zeit ihres
Lebens gezwungen waren, Ersparnisse zu machen, um
eine Familie griinden zu kénnen und sich einen gewissen
Wohlstand zu sichern, sparen ganz instinktiv, ohne zu
iiberlegen, welcher Gebrauch mit der Frucht ihres Spa-
rens gemacht werden kénne. Weniger wichtig als fiir
den Produktionstrieb ist dagegen der Einfluss der
Selektion auf die Verbreitung des Akkumulations-
triebes. Es ist ja bewiesen, dass die reichsten Schichten
den relativ kleinsten Geburtenzuwachs aufweisen.
Wenn man daher annimmt, dass im Existenzkampf die-
jenigen begiinstigt werden, die die Anlagen zum Sparen
in sich haben, so ist noch nicht gesagt, dass diese mit
ihrer Nachkommenschaft an der Bildung der zukiinf-
tigen Generationen in grosserem Masse Anteil haben
werden als die weniger vorsorglichen Personen oder deren
Nachkommen.

Wenn nun in einem Lande vorwiegend uuter dem
Einflugs der Triebe akkumuliert wird, so braucht es nicht
unbedingt zu geschehen, dass bei anwachsender Bevdl-
kerung auch der einzelne den Trieb habe, sein Vermdgen
zu vermehren; es geniigt, wenn er darauf bedacht ist,
dasselbe zu erhalten.

Dieser Instinkt ist sicher viel tiefer verwurzelt als
der Trieb zu akkumulieren, und auf ihn hat sicherlich
die Selektion am meisten Einfluss ausgeiibt.

Es ist zum mindesten wahrscheinlich, dass er auf den
Wunsch, Vermégen zu akkumulieren und zu erhalten,
analoge Einfliisse ausgeiibt hat wie auf den Produktions-
trieb. Zur Schau getragene Verschwendung schwichten
die Wirkungen der Erziehung und der Gewohnheit, und

die Elimination derjenigen Individuen, die, weniger vor-
sorgend und weniger lebenshejahend, diesen Trieb in
viel geringerer Intensitét besitzen, wurde begiinstigt.

Die bewusste Akkumulation von Reichtum hingt
von der Grosse des vorhandenen Vermdgens und von
den Bediirfnissen der Personen ab. Man wird im Hinblick
auf verschiedene Ziele sparen: entweder, um die eigenen
Nachkommen in gleichen oder bessern Verhéltnissen
zuriicklassen als die, in denen man erzogen worden ist,
oder um einen Spargroschen fiir sich selbst auf die Seite
zu bringen, der vor Not im Falle von Krankheiten und
Alter schiitzt, oder um die Lebenshaltung beizubehalten
oder zu verbessern.

Die Vorsorge fiir mogliche Krankheiten und fir das
Alter ist aber nur eine schwache Triebfeder fiir das
Sparen. Solange der Zusammenhang der Familien stark
ist, wird man fir solche Eventualititen auf ihn zihlen.
In neuerer Zeit, da die Familienbande sich lockern, ist es
das System der Versicherungen, die die Mdoglichkeit
bieten, das Risiko dieser Gefahren auszuschalten, ohne
dass man noch irgendwie zur Akkumulation privater
Vermégen schreiten miisste.

Die Sorge um das Schicksal der eigenen Irben, ins-
besondere der Nachkommen, ist ein nicht ungewdohnliches
Motiv des Sparens, wenn Sparen auch nur eines unter
vielen Mitteln der Vorsorge ist. Es ist noch ein anderer
Ausweg vorhanden, der hiufig gewahlt wird: Der Ver-
zicht auf die Eheschliessung, ein Hinauszégern derselben,
oder eine Beschrinkung der Kinderzahl. Sehr oft wird
dieser Weg beschritten, der das Sparen dann weniger
nétig macht.

Das hédufigste Motiv des Sparens ist sicherlich der
Wunsch, den Grad der Lebenshaltung, an den man von
Kind auf gewohnt ist, aufrechtzuerhalten oder zu ver-
bessern. Fiir die Nichtbesitzenden kann ein von Kind
an gewohnter Lebensstandard natiirlich kein Antrieb
zum Sparen sein; auch nicht fir die reichen Klassen,
in denen die geringe Zahl der Kinder und das hiufige
Absterben kinderloser Verwandter den Nachkommen
vielfach automatisch zu gleichen oder bessern Lebens-
verhéltnissen verhelfen, als sie die Eltern kannten. Dies
Motiv ist aber sehr hiufig in denjenigenBiirgersfamilien,
die ihre Familienvermégen an eine grdssere Zahl von
Personen vererben als sich vorher in seinen Besitz
teilten. Schliesslich 1st aber doch der Wunsch, die Lebens-
haltung zu verbessern, fiir alle Klassen cin Motiv des
Sparens.

Die bewusste Akkumulation hat immerhin Wider-
stinde verschiedener Art zu tberwinden, die sich in zwel
Gruppen zusammenfassen lassen. Es besteht einerseits
die Notwendigkeit oder der Wunsch, das vorhandene
Vermogen zu verbrauchen, und anderseits die Unge-

20
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wigsheit iiber die zukiinftige Verfiigungsgewalt iiber
das akkumulierte Vermogen.

Der Krieg beeinflusst auf verschiedene Arten den
Antrieb zur bewussten Akkumulation und die Wider-
stinde, die sich ihr entgegenstellen. Der Antrieb nimmt
in gleichem Masse zu, als der akkumulierte Reichtum
durchsehnittlich abnimmt und als die Lebensfithrung
breiter Schichten gehoben wurde. Die Widerstinde
dagegen wachsen in dem Masse, als die Sicherheit des
Besitzes abnimmt. Ausserdem erhoht sich im Krieg
die Konsumtion, und die dafiir bereitstehenden Mittel
schrumpfen zusammen.

Nun ist in verschiedenen Léndern in der Nachkriegs-
zeit die Sicherheit des DBesitzes durch demagogische
Stréomungen verringert worden. Diese aber haben heute,
abgesehen vom bolschewistischen Russland, zum grossten
Teil ein Ende genommen. Das Anwachsen der Bediirf-
nisse, das, wie wir gesagt haben, eines der offensichtlich-
sten Ergebnisse des modernen Krieges ist, bringt einer-
seits eine Erhohung der Konsumtion und andererseits der
Lebensfilhrung mit sich. Wenn man von Bediirfnissen
spricht, die ausschliéesslich durch Giiter, die man unmittel-
bar dem Konsum zufiihrt, befriedigt werden kénnen
(z. B. das Bediirfnis nach Nahrung), so entspricht
einer Bediirfnigsteigerung im einzelnen Falle nicht not-
wendigerweise eine Erhéhung der Mittel, sondern sie
kann zum Verbrauch des bereits akkumulierten Ver-
mdgens fihren. Spricht man aber von Bediirfnissen,
die sich nicht ohne das Vorhandensein von Komplemen-
targiitern befriedigen lassen (wie Héuser, Pferde, Fahr-
zeuge, Kleider, Schmuck), so kann das Anwachsen des
Konsums nicht ohne ein gleichzeitiges Anwachsen der
"Mittel vor gich gehen. Nun hat das Anwachsen der durch
den Krieg bestimmten Bediirfnisse, wie schon erwihnt,
einen ganz allgemeinen Charakter und ist nicht nur auf
die dem unmittelbaren Konsum bestimmten Giiter be-
schrinkt, wenn es auch einige derselben vorwiegend be-
trifft.

Wenn es jedoch moglich ist, dass in einzelnen
Fillen das Anwachsen des unmittelbaren Konsums der
Giter dazu fithrt, vorhandenes Vermdgen anzugreifen,
go wird das fiir die Allgemeinheit nicht moglich sein.
Niemals wird es Normalzustand werden. Der Teil des
akkumulierten Vermogens, den man unmittelbar ver-
brauchen kann, kann tatsélchl\ich die vorhandenen Vor-
rite an Lebensmitteln, Kleidern, Schmuck- und Luxus-
gegenstinden und dhnlichem nicht {ibersteigen. Dariiber
hinaus wiirde jeder Konsum ein Angreifen des akkumu-
lierten Vermoégens bedeuten, und zwar miisste man sich
desselben durch Verkauf entéussern oder es mit Schulden
belasten.

Man muss nach einiger Zeit in der Hauptsache zu
Effekten und immobilen Vermoégensstiicken greifen,

wenn man etwas verdussern will; denn das nicht in
Effekten bestehende bewegliche Vermogen ist, zu
seinem grossern Teil, in den Produktionsprozess einge-
ordnet oder besteht in direkt dem Konsum dienenden
Gittern. So haben einige Nationen nach dem Krieg im
Ausland Schulden kontrahiert oder haben an Auslinder
inldndische Effekten und bewegliches Vermdgen ver-
kauft mit der Absicht, fiir den notwendigen Lebens-
mittelbedarf aufzukommen, fir den die verminderte
Produktion nicht geniigte. Aber die auslindischen
Staaten und Privaten verloren sehr bald das Vertrauen
in eine Nation, die sich selbst nicht geniigen konnte,
verschlossen ihr den Anleihenmarkt und weigerten sich,
ihre Kapitalien bei ihr zu investieren. Die Nation
wurde dadurch gendtigt, ihre eigene Produktion zu ver-
mehren, wollte sie ihre gesteigerten Bediirfnisse nach
direkten Konsumgiitern befriedigen.

Diese Uberlegungen machen verstiindlich, dass die
Wirkungen des Krieges auf die Akkumulation wohl in
der ersten Zeit ungiinstig sein kann, in spéterer Zeit aber
dazu neigen, sie zu begiinstigen. Dazu kommt, wie schon
erwihnt, dass die Produktion, wenn sie anfangs auch
abnehmen mag, sich nach und nach zu vermehren
strebt, und zwar stirker, als dies sonst der Fall gewesen
wiire ; dadurch werden zuerst die Akkumulationshinder-
nisse verstirkt, spiter abgeschwicht. Ebenso ist die
Einwirkung des Krieges auf die triebhafte Akkumulation
nur voritbergehend, soweit sie ungiinstig wirkt, dauernd
aber fiirihren giinstigen Teil, nimlich die Selektion der
sparenden Individuen.

Alle diese Ausfiihrungen bestatigen die Richtiglkeit
der Annahme, von der wir ausgegangen sind: dass ném-
lich die modernen Iriege micht allein die Reichtums-
bildung der Nationen micht substantiell verhindert haben,
sondern fiir dieselben der Ausgangspunkt zu neuem Auf-
schwung waren.

19. Die hauptsichliche Ursache fiir dieses Geschehen
ist in der Bediirfnisvermehrung, die der Krieg bei den
untern Volksschichten erweckt, zu suchen.

Wir waren nach Schluss des Krieges iiber die
Anspriiche der Bauern und Arbeiter ziemlich aufgebracht.
Jede Familie wollte ihr Pferd. Die Madchen verlangten
seidene Taschentiicher und Striimpfe, elegantes Schuh-
werk und Hiite, und bei Tisch hielt man auf Fleisch und
Wein. Es kann nicht geleugnet werden, dass diese An-
spriiche eine der Ursachen waren fiir die soziale Bewegung
und das wirtschaftliche Missbehagen der Nachkriegszeit.
Aber es hat sich um voriibergehende Bewegung und vor-
iibergehendes Misshehagen gehandelt. Wenn die untern
Schichten Fleisch und Wein und Pferde und seidene
Taschentiicher und Striimpfe und elegantes Schuhwerk
und Hiite wolien, so werden sie es haben. Da aber nie-



