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Wir müssen also das Geld als Ware verschlechtern, wenn wir es als Tauschmittel
verbessern wollen.

Da die Besitzer der Waren es mit dem Tausch stets eilig haben, so will es die
Gerechtigkeit, daß auch die Besitzer es Tauschmittels es eilig haben sollen. Das
Angebot steht unter unmittelbaren, eigengesetzlichen Zwang, so soll auch die
Nachfrage unter gleichen Zwang gestellt werden.

Das Angebot ist eine vom Willen der Warenbesitzer losgelöste Sache; so
soll auch die Nachfrage eine vom Willen der Geldbesitzer befreite Sache sein.

Wenn wir uns dazu verstehen können, die Vorrechte der Geldbesitzer zu beseiti-
gen und die Nachfrage dem gleichen Zwang zu unterwerfen, dem das Angebot von
Natur aus unterliegt, so lösen wir alle Widersprüche des herkömmlichen Geldwesens
restlos auf und erreichen damit, daß die Nachfrage völlig unabhängig von allen 
politischen, wirtschaftlichen oder natürlichen Ereignissen ganz regelmäßig auf dem
Markte erscheint. Namentlich werden auch die Anschläge der Wucherspieler, die An-
sichten oder Launen der Rentner und Bankmänner ohne irgendwelchen Einfluß auf 
die Nachfrage sein. Ja, das, was wir "Börsenstimmung" nennen, wird es überhaupt
nicht mehr geben. Wie etwa das Fallgesetz keine Stimmungen kennt, so wird es sich
auch mit der Nachfrage verhalten. Keine Furcht vor Verlusten, keine Erwartung eines
Gewinnes wird die Nachfrage beflügeln oder hemmen können.

So wird die Nachfrage unter allen denkbaren Verhältnissen immer mit der von 
den gegebenen Handelseinrichtungen gestatteten Umlaufsgeschwindigkeit der vom
Staate beherrschten Geldmassen übereinstimmen.

Alle Privatgeldvorräte lösen sich durch den Umlaufszwang selbsttätig auf. Die ge-
samte ausgegebene Geldmasse ist in ununterbrochenem, gleichmäßigem, schnellem
Kreislauf. Niemand kann mehr dem Staate in der Verwaltung des Geldes durch Aus-
geben oder Zurückhalten von Privatgeldbeständen "ins Handwerk pfuschen". Der Staat
selbst aber hat die Aufgabe, die Nachfrage stets haarscharf dem Angebot anzupassen,
wozu das abwechselnde Einziehen oder Ausgeben geringfügiger Geldmengen genügt.

Mehr als das ist nicht nötig, um den Austausch unserer Waren vor jeder denkbaren
Störung zu sichern, um Wirtschaftskrisen und Arbeitslosigkeit unmöglich zu machen,
um den Handelsgewinn auf die Rangstufe der Tagelöhnerarbeit und des Lohnes her-
abzusetzen, und um in kurzer Zeit den Zins in einem Meer von Kapital zu ersäufen.

Und was kosten uns Erzeugern, die wir durch die Arbeitsteilung das Geld schaffen,
diese reichen Gaben eines Geldumlaufzwanges? Nichts als den Verzicht auf das Vor-
recht, in die Nachfrage den Eigenwillen und damit die Laune, die Gewinnsucht, Hoff-
nung, Furcht und Sorge, Angst und Schrecken tragen zu dürfen. Wir brauchen nur die
Wahnvorstellung fallen zu lassen, daß man seine eigenen Erzeugnisse verkaufen kann,
ohne daß sie ein anderer kauft. Wir brauchen uns nur gegenseitig zu verpflichten,
sofort und unter allen Umständen genau so viel zu kaufen, wie wir selbst verkauft ha-
ben und, um die Gegenseitigkeit dieser Verpflichtung zu wahren, das Geld so zu gestal-
ten, daß der Verkäufer der Waren durch Eigenschaften des Geldes genötigt wird, den
mit dem Geldbesitz verknüpften Pflichten nachzukommen und das Geld wieder in Ware
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umzusetzen – persönlich, wenn er selbst Ware brauchen kann, durch andere, denen 
er das Geld leiht, falls er für sich selbst keine Ware braucht. Aber letzteres natür-
lich auch unter allen Umständen und bedingungslos, d. h. ohne Rücksicht auf die
Bedingungen der Anleihe.

Sind wir nun gewillt, die Sklavenketten, die wir als Verkäufer unserer Waren tra-
gen, dadurch zu brechen, daß wir auf das Vorrecht verzichten, als Käufer den Erzeug-
nissen unserer Mitbürger gegenüber den Herrn zu spielen? Wenn ja, so laßt uns den
unerhörten, umstürzlerischen Vorschlag einer Zwangsnachfrage näher prüfen. Laßt uns
das Geld betrachten, das wir mit einem sachlichen Zwangsangebot behaftet haben:

Muster des Freigeldes:

Der jeweilige Inhaber zahlt den wöchentlichen Verlust durch Überkleben des
betreffenden Feldes mit Kleingeldabrissen. (S. Erklärung S. 244  1 und 2.)
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Kleingeldzettel
(Erklärung S. 244 unter 1).

Freigeldzettel 
zu Mk. 1,–

Der Umlaufsverlust 
wird durch Überkleben
der 5 Felder nach
Fälligkeit bezahlt.
(Erklärung S. 244 
unter 2).
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Erklärung des Freigeldes.
1. Das Freigeld wird in Zetteln von 1 – 5 – 10 – 50 – 100 – 1000 Mark ausge-

geben. – Außer diesen festen Zetteln werden Kleingeldzettel laut Muster S. 243 aus-
gegeben, die ähnlich wie die Briefmarkenbogen eingerichtet sind und dazu dienen,
durch Abreißen der nötigen Felder jeden Einzelbetrag bis M. 1,– zu zahlen; sie er-
setzen also das frühere Kleingeld von 1 – 2 – 5 – 10 und 50 Pf. (Gleichzeitig dienen
diese Kleingeldabrisse dazu, die Zahlkraft der festen Geldzettel durch überkleben der
fälligen Wochenfelder auf dem Laufenden zu erhalten [siehe unter 2.].) Die bei den
öffentlichen Kassen eingehenden Kleingeldabrisse werden nicht mehr in Verkehr
gebracht, sondern immer wieder durch neue Zettel ersetzt.

2. Das Freigeld verliert wöchentlich ein Tausendstel (1 ‰) an Zahlkraft, und zwar
auf Kosten der Inhaber. Durch Aufkleben von Abrissen des erwähnten Kleingeldes 
hat der Inhaber die Zahlkraft der Zettel immer zu vervollständigen. So ist z. B. auf
dem Muster S. 242 die Note zu M. 100 durch Aufkleben solcher Abrisse bis zum 10.
August vervollständigt. Der Empfänger dieser Note, der sich natürlich solchem
Schaden entziehen will, sucht nun das Geld immer so schnell wie möglich weiterzu-
geben, denn behält er es aus Bequemlichkeit bei sich, etwa bis zum 10. September,
so muß er schon 5 ✕ 10 = 50 Pfennig nachzahlen, indem er von seinem Kleingeld 
5 ✕ 10 Pfennig abreißt und auf die Hundertmarknote aufklebt. So steht der Geld-
umlauf unter Druck, der es bewirkt, daß jeder immer gleich bar bezahlt, seine Schuld
tilgt und etwa dann noch verbleibenden Geldüberschuß mit derselben Eile zur
Sparkasse trägt, die ihrerseits auch wieder danach trachten muß, Abnehmer für die
Sparanlagen heranzulocken, wenn nötig durch Herabsetzung des Zinsfußes.

3. Am Ende des Jahres werden alle Geldscheine gegen neue umgetauscht.
4. Zweck des Freigeldes. Vor allem soll die Übermacht des Geldes gebrochen 

werden. Diese Übermacht ist restlos darauf zurückzuführen, daß das herkömmliche
Geld den Waren gegenüber den Vorzug der Unverwüstlichkeit hat. Während unsere
Arbeitserzeugnisse bedeutende Lager- und Wartekosten verursachen, die ihren all-
mählichen Zerfall nur verlangsamen, aber nicht verhindern können, ist der Besitzer
des Geldes durch die Natur des Geldstoffes (Edelmetall) frei von jedem solchen Ver-
lust. Der Geldbesitzer (Kapitalist) hat darum im Handel immer Zeit; er kann warten,
während die Warenbesitzer es immer eilig haben. Zerschlagen sich also die um den
Preis geführten Verhandlungen, so trifft der Schaden, der daraus erwächst, immer
einseitig den Warenbesitzer, letzten Endes also den Arbeiter. Diesen Umstand be-
nützt der Kapitalist, um einen Druck auf den Warenbesitzer (Arbeiter) auszuüben,
also um diesen zu veranlassen, seine Arbeitserzeugnisse (Arbeitskraft) unter Preis zu
verkaufen.

5. Eine Einlösung dieses Papiergeldes von seiten des Währungsamtes findet 
nicht statt. Wozu denn auch? Geld wird man ja immer brauchen, darum ist auch 
keine Einlösungspflicht vorgesehen. Jedoch ist das Währungsamt verpflichtet, 
die Geldausgabe derart den Marktverhältnissen anzupassen, daß die Waren-
preise im Durchschnitt fest bleiben. Das Währungsamt setzt also mehr 
Geld in Umlauf, wenn die Warenpreise abwärts neigen, und zieht Geld ein,



245[273] Freigeld.

wenn die Warenpreise aufwärts streben, denn die Preise hängen ausschließlich von
der Menge des angebotenen Geldes ab. Dafür aber, daß das vom Währungsamt in
Umlauf gesetzte Geld auch sofort gegen Waren angeboten wird, sorgt die Natur die-
ses Freigeldes. Das Währungsamt wird also nicht wie bisher schlafen und schicksals-
gläubig faul die Währung des Landesgeldes vom rätselhaften sogenannten inneren
Wert des Goldes erwarten, zum Vorteil des Schwindels, der Glücksritter und der
Wucherer, sondern zielbewußt mit starker Hand eingreifen und den ehrlichen Handel
gegen alle Fährnisse schirmen.

6. Unter Berücksichtigung der großen Bedeutung des Außenhandels wäre zur
Herbeiführung fester Wechselkurse eine zwischenstaatliche Verständigung zu er-
streben. Solange eine solche jedoch nicht erzielt ist, hat man die Wahl zu treffen, ob
die Geldverwaltung die Festigkeit der Inlandspreise oder die der Wechselkurse zum
Maßstab der Geldausgabe machen soll.

7. Der Umlauf des Metallgeldes gegen dieses Freigeld soll ein völlig freiwilliger
bleiben. Wer sich also nicht vom Gold trennen kann, mag es behalten, doch verliert
das Gold, genau wie es bereits mit dem Silber geschah, das freie Prägerecht, und 
die Münzen verlieren die Eigenschaft eines gesetzlichen Zahlungsmittels. Nach Ab-
lauf der Umtauschfrist werden die Münzen an allen Staatskassen und vor Gericht
zurückgewiesen.

8. Für Zahlungen ins Ausland und vom Ausland bediene man sich wie bisher der
Wechsel, die die Banken und Kaufleute als Erlös für die ins Ausland gelieferten und
vom Ausland bezogenen Waren feilhalten. Für kleinere Beträge bedient man sich in
gewohnter Weise der Postanweisungen.

9. Wer Landeserzeugnisse für die Ausfuhr erwerben will und dazu nur über Gold
verfügt, also keine Einfuhrwechsel hat auftreiben können, dem wird das Gold vom
Währungsamt abgekauft werden. Wer umgekehrt für die Einfuhr ausländischer Waren
Gold braucht und keine Ausfuhrwechsel auftreiben kann, dem verkauft das Wäh-
rungsamt das benötigte Gold. Der Preis dieses Goldes wird davon abhängen, wie 
man die im Absatz 6 offengelassene Frage beantwortet.

10. Durch den Kursverlust von 5,2 % jährlich dürfte die umlaufende Geldmasse 
um jährlich 200 – 300 Millionen abnehmen. Damit aber daraus kein Geldmangel ent-
steht, muß das Währungsamt diese Millionen immer durch neu herzustellendes Geld
jährlich ersetzen. Dies bedeutet für das Amt also eine regelmäßige Einnahme.

11. Bei dieser Einnahme der Geldverwaltung handelt es sich um eine unbeab-
sichtigte Nebenwirkung der Geldreform, von verhältnismäßig ganz untergeordneter
Bedeutung. Über die Verwendung dieser Summen sind besondere gesetzliche Be-
stimmungen zu treffen.

Wirkungen des Freigeldes:
a) auf den Handel:

01. Unaufhaltsamkeit des Geldumlaufs und dadurch stetig zunehmendes Barzahlen.
02. Unbeschränkter Warenabsatz.
03. Beseitigung der Handels- und Wirtschaftsstockungen.
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04. Ausschaltung der Ursachen, die Preis- und Kursstürze (Krach) herbeizuführen pflegten.
05. Beseitigung der schwankenden Marktlagen (Konjunkturen), die bisher allgemein 

zu abwechselndem Auf- und Abwärtsgehen der Geschäfte (Hausse- und Baisse-
perioden), verbunden mit Preisveränderungen der Waren und des Geldes, führten.

06. Ausschaltung der Börsenjobberei und des Wucherspiels.
07. Vereinfachung und Verbilligung des Handels überhaupt.
08. Entbehrlichwerden der meisten offenen Ladengeschäfte und entsprechend zu-

nehmender Übergang der Handelsangestellten zur Warenerzeugung.
09. Senkung der bisherigen hohen Handelsunkosten von 30 – 40% auf etwa 10 – 15%.
10. Abschaffung der zwecklos werdenden Schutzzölle und Übergang zum Freihandel.
11. Beseitigung der wirtschaftlichen Ursachen der Kriege.
12. Herbeiführung einer Währungsverständigung im Weltverkehr, das sie für alle 

Völker vorteilhaft ist.

b) auf Kapital, Arbeit und Lohn:
01. Das Geld büßt seine zinstragende Eigenschaft ein und wird auf die Rangstufe 

von Ware und Arbeit herabgesetzt.
02. Unaufhaltsame Umwandlung aller erzielten Geldüberschüsse in Produktionsmittel, 

Wohnungen usw., ohne Rücksicht auf die Einträglichkeit (Mehrwert, Rentabilität).
03. Sofortige dauernde Beseitigung der Arbeitslosigkeit, vollkommene Auflösung des 

Überschusses an Arbeitern.
04. Allmähliches Heruntergehen des Kapitalzinses (Mehrwert), der bei Einführung des 

Freigeldes im Weltverkehr nach und nach ganz verschwindet.
05. Allmähliche Steigerung der Löhne bis zur vollen Beseitigung des Mehrwertes. So-

weit aber der Mehrwert aus Grundrente stammt, wird er durch unsere große 
Neuordnung des Bodenbesitzrechtes ("Freiland") erfaßt.

06. Das Sparen wird erleichtert, a) weil die bisher an das Kapital abgeführten 
Zinslasten fortfallen; b) weil Gütererzeugung und -tausch (Handel) jetzt un-
gestört, d. h. nicht mehr unterbrochen durch Wirtschaftsstockungen verlaufen; 
c) weil die jetzt allein 30 – 40 % des Arbeitserzeugnisses ausmachenden 
Handelsunkosten sich auf ein Drittel davon ermäßigen.

2. Wie der Staat das Freigeld in Umlauf setzt.

Mit Einführung des Freigeldes wird der Reichsbank das Recht der Notenausgabe
entzogen, und an die Stelle der Reichsbank tritt das

Reichswährungsamt,

dem die Aufgabe zufällt, die tägliche Nachfrage nach Geld zu befriedigen.
Das Reichswährungsamt betreibt keine Bankgeschäfte. Es kauft oder verkauft kei-

ne Wechsel, es ordnet die Geschäftshäuser nicht in solche 1., 2. und 3. Güte. Es tritt
in keinerlei Beziehungen zu Einzelpersonen.
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Das Reichswährungsamt gibt Geld aus, wenn solches im Lande fehlt, und es 
zieht Geld ein, wenn im Lande sich ein Überschuß zeigt. Das ist alles.

Um das Freigeld in Umlauf zu setzen, werden alle Staatskassen angewiesen, das
bisherige Metallgeld und die Reichskassenscheine zum freiwilligen Umtausch an-
zunehmen, und zwar zum Nennwert; für eine Mark in Gold eine Mark in Freigeld.

Wer in diesen Tausch nicht einwilligt, mag das Gold behalten. Niemand drängt 
ihn zum Tausch. Irgendein gesetzlicher Druck wird nicht auf ihn geübt. Keinerlei Ge-
walt wird da gebraucht. Es wird nur jedem gesagt, daß nach Ablauf einer bestimm-
ten Frist (1 – 2 oder 3 Monate) das Metallgeld nur mehr Metall, aber keine Geld mehr
sein wird. Wer dann noch Metallgeld hat, kann es dann nur noch beim Goldschmied
gegen Freigeld verkaufen und da um den Preis handeln. Der Staat anerkennt dann 
nur noch Freigeld als Geld an allen seinen Kassen. Das Gold ist dann dem Staate
gegenüber nur noch Ware, so wie Holz, Kupfer, Silber, Papier, Tran usw.. Und wie man
heute die Steuern nicht mit Holz, Silber oder Stroh bezahlen kann, so wird man auch
nach Verlauf der Umtauschfrist kein Gold mehr zu diesem Zwecke verwenden können.

Der Staat weiß, daß es fortan nur staatliches Geld geben kann und daß es von
seiner Seite keiner besonderen Anstrengung bedarf, um dieses Geld in Verkehr zu
bringen; das besorgt allein die Unentbehrlichkeit des Geldes und seine Beherrschung
durch den Staat. Wenn es also jemand einfallen sollte, eine Privatmünzstätte zu er-
richten, um Münzen von beliebigem Feingehalt und Gewicht zu prägen, so kann der
Staat solchem Treiben ruhig zusehen. Denn für den Staat gibt es jetzt keine Münzen,
folglich auch keine Falschmünzer mehr. Der Staat entzieht allen Münzen, auch den
früher von ihm geprägten, die Gewähr für Gewicht und Feingehalt. Er verkauft seine
Münzmaschinen meistbietend. Mehr tut der Staat nicht, um das Gold umlaufsunfähig
zu machen; es genügt.

Wenn also jemand dem Freigeld feindlich gesinnt sein sollte und es als Zahlung
für seine Waren zurückweist, so läßt man ihn gewähren. Er kann ja fernerhin Gold 
für seine Erzeugnisse verlangen. Aber dieses Gold muß er dann auf die Wage legen
und den Feingehalt mit Säuren und Prüfstein feststellen, und zwar Münze für 
Münze. Dann muß er sich erkundigen, ob ihm jemand das Gold auch wieder ab-
nehmen wird und zu welchem Preis, und er muß hierbei auf große Überraschungen
gefaßt sein. Findet er dann, daß das alles kostspielig und langweilig ist, so kann 
er ja als reuiger Sünder in den Schoß des alleinseligmachenden Freigeldes zurück-
kehren – ähnlich wie seinerzeit die grimmigen Feinde der Goldwährung, die Agrarier,
dem Staatsgeld (Gold) widerstrebten und es dann doch annahmen.

Was der Staat mit dem in Umtausch für das Freigeld erhaltenen Gold machen
wird? Der Staat schmelzt es ein, läßt es zu Ketten, Armbändern, Uhrgehäusen verar-
beiten und schenkt diese allen Bräuten im Deutschen Reich bei ihrer Verheiratung.
Was konnte der Staat Vernünftigeres mit dem Gold, mit dem Hunnenschatz, machen?

Der Staat benötigt für seine Zwecke kein Gold, und wenn er das in Um-
tausch gegen Freigeld eingehende Gold an den Meistbietenden verkaufen wollte,
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so würde er den Preis drücken und damit anderen Völkern, die noch an der Gold-
währung festhalten, Verlegenheiten bereiten, wie Deutschland das schon seinerzeit
mit den unüberlegten Silberverkäufen tat. Wenn der Staat damals die eingezogenen
Taler dazu benutzt hätte, um vor jedem Pfandhaus und jeder Darlehnsbank den
Vorkämpfern der Goldwährung ein gewichtiges, silbernes Standbild in Riesengröße 
zu errichten – es wäre für die allgemeine Volks- und Weltwirtschaft und auch für 
die Staatskasse besser gewesen. Diese elenden Millionen, wahre "Miseräbelchen" vom
Standpunkt der deutschen Volkswirtschaft aus betrachtet, die der Staat aus jenen
Talerverkäufen löste, haben nicht wenig dazu beigetragen, den Silberpreis zu
drücken; und die Schwierigkeiten die den deutschen Grundrentnern durch die billigen
Getreidepreise erwuchsen, waren zum Teil auf diese Silberverkäufe zurückzuführen.*
Wahrlich, wenn man damals nach obigem Vorschlag gehandelt, die Silbertaler zu
Tafelgeschirr eingeschmolzen und zu Hochzeitsgeschenken von Staatswegen verwen-
det hätte – das, was der Staat hier verlor, hätte er an der größeren Steuerkraft der
Bürger zehnfach gewonnen.

3. Wie das Freigeld verwaltet wird.

Nachdem das Freigeld in Umlauf gesetzt und das Metallgeld außer Gebrauch
erklärt worden ist, wird es sich für das Reichswährungsamt nur mehr darum handeln,
das Tauschverhältnis des Geldes zu den Waren (allgemeiner Preisstand der Waren) 
zu beobachten und durch Vermehrung und Verminderung des Geldumlaufs den Kurs
des Geldes fest auf ein genau bestimmtes Ziel, die Festigkeit des allgemeinen
Preisstandes der Waren, zu lenken. Als Richtschnur dient dem Reichsgeldamt die im
3. Teil d. B. besprochene Statistik für die Ermittlung des Durchschnittspreises aller
Waren. Je nach den Ergebnissen dieser Ermittlung, je nachdem der Durchschnitts-
preis Neigungen nach oben oder nach unten zeigt, wird der Geldumlauf einge-
schränkt oder erweitert.** Um die Geldausgabe zu vergrößern, übergibt das Reichs-
währungsamt dem Finanzminister neues Geld, der es durch einen entsprechenden
Abschlag von allen Steuern verausgabt. Betragen die einzuziehenden Steuern 1000
Millionen, und sind 100 Millionen neues Geld in Umlauf zu setzen, so wird von allen
Steuerzetteln ein Abzug von 10 % gemacht.

Das ist eine einfache Sache, aber noch einfacher wird die Verminderung des
Geldumlaufes sein. Denn da die Gesamtmenge des Geldes durch den Umlaufsverlust
um 5 % jährlich abnimmt, so braucht man, um den Geldbestand zu vermindern, über-
haupt nichts zu tun. Der etwaige Überschuß verbraucht sich selbsttätig. Genügt 
das aber nicht, so kann durch Steuerzuschlag nachgeholfen werden. – Der Zweck läßt
sich auch erreichen, indem das Währungsamt Staatsschuldscheine kauft und verkauft.

Das Reichswährungsamt beherrscht also mit dem Freigeld

**) E. de Laveleye: Geld und Doppelwährung (La monnaie et le bimétallisme).
**) Statt die Geldmenge zu ändern, kann man auch die Umlaufsgeschwindigkeit ändern, indem man 
den Verlustsatz von 5 % herauf- oder heruntersetzt. Der Erfolg ist derselbe. Besser ist aber das vorge-
schlagene Verfahren.
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das Angebot von Tauschmitteln in unbeschränkter Weise. Es ist Alleinherrscher,
sowohl über die Geldherstellung wie über das Geldangebot.

Unter dem Reichswährungsamt brauchen wir uns nicht ein großartiges Gebäude
mit Hunderten von Beamten vorzustellen, wie etwa die Reichsbank. Das Reichs-
währungsamt betreibt keinerlei Bankgeschäfte. Es hat keine Schalter, nicht einmal
einen Geldschrank. Das Geld wird in der Reichsdruckerei gedruckt; Ausgabe und
Umtausch geschehen durch die Staatskassen; die Preisermittlung findet im Statis-
tischen Amt statt. Es ist also nur ein Mann nötig, der das Geld von der Reichs-
druckerei aus an die Staatskassen abführt, und der das für währungstechnische
Zwecke von den Steuerämtern eingezogene Geld verbrennt. Das ist die ganze
Einrichtung. Eine Presse und ein Ofen. Einfach, billig, wirksam.

Und mit dieser einfachen Einrichtung wollen wir die schwere Arbeit der Gold-
gräber, die kunstvollen Maschinen der Münzstätten, die Betriebsmittel der Banken,
die aufgeregte Tätigkeit der Reichsbank ersetzen, und zwar so ersetzen, daß niemals
ein Pfennig zuviel, niemals zuwenig umlaufen wird. Und das heute, morgen, ewig, 
in guten wie in bösen Tagen. Und mehr als ersetzen. Wir wollen mustergültige, be-
dächtige, für alle Welt vorbildliche Arbeit liefern.

4. Das Gesetzmäßige im Umlauf des Freigeldes.

Betrachten wir das Freigeld genauer. Was kann sein Besitzer oder Inhaber damit
anfangen? Am 1. Januar gilt es auf den Märkten, in den Läden, an der Lohnkasse, an
allen Staatskassen und vor Gericht 100 Mark, und am 31. Dezember nur noch 
95 Mark, d. h., will der Inhaber den Zettel am Ende des Jahres dazu benützen, um
100 Mark in Wechseln, Rechnungen, Steuerzetteln usw. zu bezahlen, so muß er auf
den Zettel noch 5 Mark zulegen!

Was ist geschehen? Nichts, als was mit den Waren geschieht. Ähnlich wie ein
bestimmtes Ei sich von dem wirtschaftlichen Begriff "Ei" ständig und schnell 
entfernt, und nach dem Faulwerden überhaupt nicht mehr damit verglichen werden
kann, so entfernt sich das einzelne Markstück ständig von dem, was die Mark in der
Währung bedeutet. Die Mark als Währung ist das Unveränderliche, das Währende, die
Grundlage aller Berechnungen; die Mark als Geld hat nur den Ausgangspunkt mit
jener gemein. Es ist also weiter nichts geschehen, als was mit allen Dingen rings 
um uns her geschieht. Die Gattung, der Begriff ist unveränderlich; das Einzelwesen,
der Vertreter ist sterblich und treibt ständig seinem Ende entgegen. Es ist also 
weiter nichts geschehen, als daß wir den Tauschgegenstand von der Währung, das
Einzelstück von der Gattung getrennt und das Geld dem allgemeinen Gesetz des
Werdens und Vergehens unterworfen haben.

Der Inhaber dieses vergänglichen Geldes wird sich also ebenso hüten, das Geld 
zu behalten, wie der Eierhändler sich hütet, die Eier länger als durchaus nötig zu
halten. Der Inhaber des neuen Geldes wird gesetzmäßig danach trachten, das Geld
und den von seinem Besitz untrennbaren Verlust – auf andere abzuwälzen.
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Aber wie kann er das? Durch den Verkauf seiner Erzeugnisse ist er in den Besitz
dieses Geldes gekommen. Er mußte das Geld annehmen, obschon er den Schaden
kannte, den der Besitz des Geldes ihm verursachen würde. Er wußte, daß der Besitz
des Geldes mit Verlusten verknüpft ist. Trotzdem verkaufte er seine Erzeugnisse ge-
gen dieses "schnöde" Geld. Seine Erzeugnisse waren von vornherein für den Markt
bestimmt. Er mußte sie tauschen, und den Tausch konnte nach der ganzen Lage der
Dinge nur das Geld vermitteln; anderes Geld aber als dieses verfertigt nun einmal 
der Staat nicht mehr. Also mußte er das gehaßte Freigeld in Tausch für seine Waren
annehmen, falls er diese absetzen, den Zweck seiner Arbeit erreichen wollte. Er hätte
vielleicht mit dem Verkauf warten können, etwa bis zum unmittelbaren Bedarf an
anderen Waren, aber dann wären ja seine eigenen Erzeugnisse in der Zwischenzeit
schlechter, billiger geworden; er hätte daran durch Abgänge an Menge und Güte,
durch Wartung und Lagerung so viel und vielleicht mehr verloren, als er jetzt am
Besitz des Geldes verliert. Er war also in einer Zwangslage, als er das neue Geld in
Empfang nahm, und dieser Zwang rührte von der Beschaffenheit seiner eigenen Er-
zeugnisse her. Jetzt ist er in Besitz des Geldes, das dauernd an Umlaufswert verliert.
Wird er nun einen Käufer dafür finden, wird er jemand finden, der es duldet, daß 
der Verlust, der aus dem Besitze des Geldes entspringt, auf ihn abgewälzt wird? Nur
jemand, der wie er selbst, in einer Zwangslage ist, wird ihm dieses wirklich "schlech-
te" Geld abnehmen; nur jemand, der wie er selbst, Ware erzeugt hat und diese nun
aus Rücksicht auf die täglichen Verluste an Menge und Güte möglichst schnell ab-
setzen möchte, wird bereit sein, das "schlechte" neue Geld in Empfang zu nehmen.

So haben wir also hier gleich zu Anfang eine sehr bemerkenswerte Tatsache zu
verzeichnen: Der Käufer hat ein ebenso starkes, unmittelbar mit dem Besitze des
Geldes verknüpftes Bestreben, das Geld auf den Warenbesitzer abzuwälzen, wie der
Verkäufer einen unmittelbaren Drang hat, die Waren auf den Käufer abzuwälzen. Der
Nutzen an dem unmittelbaren Zustandekommen des Tausches ist beiderseits gleich
groß, was natürlich bewirkt, daß bei den Preisverhandlungen der Käufer nicht mehr
auf seine Unverletzlichkeit (Gold) hinweisen und damit drohen kann, daß er die
Verhandlungen abbrechen wird, falls sich der Verkäufer nicht seinen Bedingungen
unterwerfen will. Käufer und Verkäufer sind nun gleich schlecht gerüstet; beide sind
gleichmäßig, unmittelbar, dringend am Zustandekommen des Handels beteiligt.
Brauchen wir da noch zu erwähnen, daß darum auch die Tauschbedingungen gerecht
sein werden, daß der Handel schneller vonstatten gehen wird?

Aber nehmen wir nun an, der Geldzettel, den wir eben betrachteten, wäre in 
die Hände des Sparers, Kaufmannes oder Geldmannes geraten. Was werden diese
damit anfangen? Auch in ihren Händen schrumpft das Geld ständig zusammen. 
Sie sind in den Besitz des Freigeldes durch Tausch gegen die früheren 
Goldmünzen gelangt. Sie waren durch kein Gesetz zu dem Tausch gezwungen 
worden; sie hätten das Gold behalten können. Aber der Staat hat bekannt 
gemacht, daß er den Umtausch nach einer bestimmten Frist verweigern
würde, und was hätten sie dann noch mit dem Gold anfangen können? Sie
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hätten wohl goldene Ketten daraus machen lassen können, aber wer würde ihnen 
diese in solchen Mengen abgekauft haben, und zu welchem Preis, und womit 
hätte man diese goldenen Ketten bezahlt? Mit Freigeld!

Also fanden sie es ratsam, die Umtauschfrist nicht verstreichen zu lassen, und
jetzt betrachten sie das neue Geld, ihr Eigentum. Die Nutzlosigkeit des entmünzten
Goldes zwang sie, in den Tausch gegen Freigeld einzuwilligen, und der Verlust, der
mit dem Besitze des neuen Geldes verknüpft ist, zwingt sie, sich dieses Geldes zu
entledigen, um den Verlust so schnell wie möglich auf andere abzuwälzen.

Und da sie nun in ihrer Eigenschaft als Sparer und Kapitalisten keinen eigenen
Bedarf an Waren haben, so suchen sie Abnehmer für das Geld bei Leuten, die Ware
kaufen möchten, aber das Geld dazu erst in einer späteren Zeit liefern können. Sie
bieten also das Geld als Darlehen an, wie sie das früher übrigens auch mit dem 
Golde taten. Aber es ist doch ein Unterschied gegen früher. Früher konnten sie das
Geld ausleihen, und sie taten es, solange ihnen die Bedingungen gefielen; jetzt 
müssen sie es tun, ob ihnen die Bedingungen der Verleihung zusagen oder nicht. 
Sie stehen jetzt unter Zwang. Wie sie durch die Natur ihres Eigentums (Waren) ge-
zwungen waren, Freigeld anzunehmen, so sind sie jetzt durch die Natur des Geldes
wieder gezwungen, das Geld auszugeben. Wenn der Zins, den man bietet, ihnen nicht
gefällt, so mögen sie das Gold zurückkaufen, sie mögen Waren kaufen, sie mögen
Wein kaufen, von dem es heißt, daß er mit der Zeit immer besser und teurer wird, sie
mögen Aktien, Staatspapiere kaufen, sie mögen selbst als Unternehmer Häuser 
bauen, Handel treiben, sie können alles machen, was man mit Geld machen kann, 
nur eins können sie nicht mehr, sie können das Weitergeben des Geldes von keiner
Bedingung mehr abhängig machen.

Ob ihnen der Zins, den der Schuldner bietet, gefällt, ob der Zins, den das bau-
ende Haus abzuwerfen verspricht, ihnen genügt, ob der Kurs der Aktien günstig ist,
ob der Preis des Weines und der Edelsteine, die sie auf Lager nehmen wollen, durch
die große Zahl der Käufer, die auf denselben geistreichen Gedanken verfielen, nicht
zu hoch getrieben wurde, ob der Verkaufspreis des auf Lager immer besser gewor-
denen Weines die Auslagen für Wartung, Lagerung usw. decken wird – einerlei, das
Geld muß weitergegeben werden. Und zwar gleich, sofort; heute, nicht morgen. Je
mehr sie überlegen, umso größer wird der Verlust. Angenommen aber, sie finden
jemand, dem sie das Geld leihen könne, so kann dieser nur eine Absicht haben: er
will seinerseits das Geld sofort anlegen, in Waren, Unternehmungen oder sonstwie.
Um das Geld in den Kasten zu legen, wo sein Wert stetig abnimmt, wird doch nie-
mand Geld borgen. Durch Weitergeben wird er den Verlust, der mit dem Besitze des
Geldes verknüpft ist, auf andere "abzuwälzen" suchen.

Wie also auch das Geld "angelegt" werden mag, es wird immer sofort Nachfrage
erzeugen. Unmittelbar als Käufer oder mittelbar als Verleiher wird der Geldbesitzer
immer sofort Nachfrage nach Waren halten müssen, und zwar im genauen Verhält-
nis zur Menge seines Geldbesitzes.

Daraus ergibt sich, daß die Nachfrage überhaupt keine Willenssache der
Geldinhaber mehr sein wird, daß bei der Preisbestimmung durch Nachfrage



252 [280]4. Das Gesetzmäßige im Umlauf des Freigeldes.

und Angebot der Wunsch, Gewinn zu erzielen, ohne Einfluß bleiben muß, daß die
Nachfrage unabhängig von Geschäftsaussichten, vom Glauben an das Steigen oder
Fallen der Preise sein wird, unabhängig auch von Vorgängen im Staatsleben, von
Ernteaussichten, von der Tüchtigkeit der Staatsoberhäupter, von der Furcht vor wirt-
schaftlichen Erschütterungen.

Die Nachfrage wird genau wie das Angebot von Kartoffeln, Heu, Kalk, Kohle usw.
zu einer wäg- und meßbaren, leb- und willenlosen Sache. Das Geld wird durch eine
ihm anhaftende Naturgewalt immer nach den Grenzen der zurzeit möglichen
Umlaufsgeschwindigkeit streben und diese unter allen denkbaren Verhältnissen stets
zu durchbrechen suchen. Wie der Mond still und unberührt durch das, was hier auf
Erden vorgeht, seine Bahn beschreibt, genau so wird das Freigeld, losgelöst vom
Willen seiner Inhaber, seine Bahnen durch die Märkte vollziehen.

Die Nachfrage wird dann unter allen denkbaren Verhältnissen, in hellen, wie in
trüben Tagen immer haarscharf gleich sein:

1. der vom Staate in Umlauf gesetzten und beherrschten Geldmenge;
2. der von den gegebenen Handelseinrichtungen gestatteten Höchstumlaufs-

geschwindigkeit dieser Geldmenge.
Was bedeutet das für die Volkswirtschaft? Es bedeutet, daß wir nun die Schwan-

kungen in der Marktlage beherrschen, daß das Währungsamt durch Ausgeben und
Einziehen von Geld die Nachfrage ganz nach den Bedürfnissen des Marktes abstim-
men kann, daß nicht mehr die Geldinhaber, die ängstlichen Spießbürger, die Wucher-
spieler oder auch die Börsenstimmung, die Laune usw. die Nachfrage hervorbringen,
sondern daß das Währungsamt unbedingt darüber zu bestimmen hat, wie groß die
Nachfrage sein soll. Das Währungsamt verfertigt jetzt die Nachfrage, genau wie der
Staat Briefmarken herstellt, genau auch, wie die Arbeiter das Angebot machen.

Fallen die Preise, so verfertigt das Währungsamt Geld und bringt dieses Geld in
Verkehr. Und dieses Geld ist Nachfrage, Nachfrage in Stoffform. Und wenn die Preise
anziehen, so verbrennt das Währungsamt Geld; und was es verbrennt, ist Nachfrage.

So ist das Währungsamt Beherrscher der Marktlage, und das bedeutet wieder
nichts weniger, als daß wir nun auch die Wirtschaftskrisen, die Arbeitslosigkeit über-
wunden haben. Ohne unseren Willen können die Preise weder steigen noch fallen.
Jede Auf- und Abbewegung wird so zu einer Willensäußerung des Währungsamtes, für
die es verantwortlich ist.

Die Nachfrage als Willkürhandlung der Geldinhaber mußte gesetzmäßig Preis-
schwankungen, Absatzstockungen, Arbeitslosigkeit und Schwindel zeugen. Mit dem Frei-
geld wird dieser Wille in die Hände des Währungsamtes gelegt, das nun, dem Geld-
zweck entsprechend, seine Macht dazu benutzt, um die Schwankungen zu unterdrücken.

Wer das neue Geld betrachtet, wird sich sagen, daß er den Brauch der verflosse-
nen Jahrtausende aufgeben muß und keine Geldvorräte mehr halten kann, da ihm 
ja das Geld in der Kasse ständig Verlust bringt. Das neue Geld löst also alle Geld-
ansammlungen selbsttätig auf, sowohl die des fürsorglichen Spießbürgers, wie die 
des Kaufmanns und des zum Sprung bereiten Wucherspielers. 
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Und was bedeutet dieser Wandel noch weiter für die Volkswirtschaft? Es be-
deutet, daß jetzt immer genau so viel Tauschmittel im Besitze der Bürger sein wer-
den, wie der Handel unmittelbar beansprucht, und zwar so bemessen, daß die Preise
keine Schwankungen mehr wegen zu großer oder zu geringer Geldfülle erleiden 
können. Es bedeutet, daß niemand mehr dem Währungsamt bei der Verwaltung des
Geldes "ins Handwerk pfuschen" kann. Es bedeutet, daß aus Privatvorräten dem 
Markt kein Geld mehr zufließen kann, wenn das Währungsamt eine Einschränkung 
der umlaufenden Geldmenge für nötig hält, und daß keine Geld mehr in die
Privatrücklagen abfließen kann, wenn das Währungsamt umgekehrt eine reichere
Versorgung des Geldmarktes vornehmen will. Es bedeutet darum auch, daß das
Währungsamt nur ganz geringe Geldbeträge einzuziehen oder auszugeben braucht,
um das Ziel seiner Währungsmaßnahmen zu erreichen.

Es bedeutet aber auch, daß niemand mehr Geldvorräte anzulegen braucht, weil
die Regelmäßigkeit, mit der das Geld jetzt umläuft, solche überflüssig macht. War 
die Rücklage eine Zisterne, d. h. ein bloßer Behälter, so wird die Regelmäßigkeit 
des Geldumlaufes zur ewig sprudelnden Geldquelle.

Mit dem Freigeld ist die Nachfrage nicht mehr vom Geld zu trennen, sie ist 
nicht mehr als eine Willensäußerung seiner Besitzer zu betrachten. Das Freigeld ist
kein Mittel zur Nachfrage, sondern ist an sich diese Nachfrage, die fleischgewordene
Nachfrage, die als Körper dem Angebot entgegentritt, das seinerseits auch nie 
etwas anderes war und ist. Börsenstimmung, Wucherspiel, Krach, Schwarzer Freitag,
das alles ist fortan für die Nachfrage ohne Einfluß. Die Masse des ausgegebenen
Geldes, beschwert durch die Höchstumlaufsgeschwindigkeit, die die gegebenen
Handelseinrichtungen gestatten, das ist unter allen Umständen die Grenze, ist das
mit dem Mindestmaß sich deckende Höchstmaß der Nachfrage.

5. Zusammenfassung

Was wir bisher vom Freigeld abgeleitet haben, war folgendes:

1. daß die Nachfrage sich in eine wägbare Sache verwandelt, erhaben über 
Willen, Laune, Gewinnsucht, Wucherspiel der Geldbesitzer; sie wird keine 
Willensäußerung der Geldbesitzer mehr sein;

2. daß der Geldumlauf unter allen Umständen immer das Höchstmaß der Um-
laufsgeschwindigkeit, die die Handelseinrichtungen dem Geld gestatten, zu 
durchbrechen suchen wird, so daß die Nachfrage zu jeder Stunde immer 
entsprechen wird:
a) der vom Staate in Umlauf gesetzten und beherrschten Geldmenge,
b) der von den Handelseinrichtungen gestatteten Umlaufsgeschwindigkeit;

3. daß sämtliche Privatgeldvorräte, die als ebensoviele private Geldausgabe-
stellen und Störenfriede anzusehen sind, selbsttätig aufgelöst 



254 [282]5. Zusammenfassung

werden, wodurch dann der Staat erst der Währung eine zuverlässige Grund-
lage zu geben vermag.

Diese ersten Wirkungen ergeben folgendes:
1. Regelmäßigkeit des Warenabsatzes, unter Wegfall aller Stockungen;
2. es werden immer nur soviel Waren angeboten, wie deren laufend erzeugt werden;
3. alle bisher durch stockenden Absatz entstandenen Preisschwankungen hören auf;
4. infolge der Regelmäßigkeit, womit fortan Nachfrage und Angebot auf dem 

Markte erscheinen, wird keine der bisherigen großen allgemeinen Preis-
schwankungen, die von einer Störung des Verhältnisses der Waren zum Geld 
herrühren, mehr eintreten;

5. der Staat wird nur mehr geringe Geldmassen auszugeben oder einzuziehen 
brauchen, um die Nachfrage dem Angebot unmittelbar auf den Leib zuschnei-
den zu können und dadurch eine vollkommene Beständigkeit im allgemeinen 
Preisstand der Waren zu erzielen;

6. letzteres wird auch namentlich darum eintreten, weil durch den schnellen Um-
lauf die gütertauschende Kraft des Geldes verdoppelt, vervielfacht wird, und 
weil darum auch das Einziehen oder Ausgeben einer Geldsumme vervielfachte 
Wirkung nach sich ziehen muß. Statt 10 Milliarden Mark im Verkehr zu erhal-
ten, wird Deutschlands Handel mit 5, vielleicht auch mit 3 Milliarden aus
kömmlich versorgt sein.

Durch den Geldumlaufszwang, wie ihn das Freigeld bedingt, wird ferner:
1. eine reinliche Trennung der Tausch- von den Sparmitteln durchgeführt;
2. der Geldbesitzer das Geld bedingungslos, ohne Rücksicht auf Zins und Ge-

winn, in Umlauf setzen müssen;
3. das Geld selbst dann noch umlaufen, wenn der Zins fällt und verschwindet;
4. das Geld selbst ohne Gewinn für den Besitzer umlaufen.
Als Folge dieser Umstände und zusammenwirkend mit den vorher erwähnten wird

der Geldumlaufszwang
die allgemeinen Wirtschaftsstockungen mit allen ihren Begleiterscheinungen 
unmöglich machen.

Durch den mit dem Besitze des Geldes verbundenen unmittelbaren, persönlichen
Verlust wird folgendes erreicht:

1. Ware, Arbeit, Geld werden für alle, sowohl für die Verbraucher wie für die 
Sparer, gleichgültige Dinge sein, d. h. Dinge, die ohne Gewinn, Zins und Ab-
gabe gegenseitig auswechselbar sind;

2. das Geld wird zum Arbeitsnachweis und zur selbsttätigen Versicherung gegen 
Arbeitslosigkeit;

3. sämtliche Vorrechte des Geldes werden ausgeglichen.
Die vollkommene privatwirtschaftliche Gleichstellung des Geldes mit den Waren

bedingt:
1. daß man die unentbehrlichen Rücklagen mit Vorliebe in Vorräten statt in 

Geld anlegen wird;
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2. daß man die Waren nicht mehr wie bisher in den kleinsten Mengen kaufen 
wird, sondern in ganzen Fässern und Kisten, d. h. in ihrer Ursprungspackung;

3. daß dadurch die Läden sich leeren und die Kaufleute in großer Zahl über-
flüssig werden.

Zugleich wird auch
4. der Verkauf auf Borg beseitigt, die allgemeine Barzahlung durchgeführt;
5. das Wucherspiel (Spekulation) unmöglich gemacht, weil die Warenbestände, 

auf Millionen von Vorratskammern verteilt, der Verfügung eines Einzelnen 
entzogen sind.

Durch das Zusammenspiel dieser fünf Umstände wird der Warenaustausch ganz
außerordentlich gesichert, beschleunigt und verbilligt werden, zumal auch der Handel
durch die Beseitigung der Stockungen, durch die Festigkeit der Preise zu einer sehr
einfachen Sache wird, für die fortan jedermann genügend befähigt ist.

Die schönste, wirklich umstürzlerische Leistung des Freigeldes wird aber die sein,
daß durch die Unterdrückung der Arbeitslosigkeit, durch das vom Zinsertrag unab-
hängig gewordene Schaffen von Sachgut (Realkapital) der Zins bald in einer Über-
fülle von Kapital ersäuft, dadurch das jetzige unwürdige Volksgemisch von Fürsten,
Rentnern und Besitzlosen in den Boden gestampft und eine Stätte bereitet wird 
für ein stolzes Geschlecht freier und selbständiger Bürger, für Männer, die man jeden
in der Welt, ohne zu erröten, als Landsleute vorstellen kann.

Das Freigeld wird das tausendmal verfluchte Geld nicht beseitigen, sondern es
nach den richtig erkannten Bedürfnissen der Volkswirtschaft umgestalten. Das
Freigeld läßt sogar das Grundgesetz unserer Volkswirtschaft, das, wie wir zu Anfang
dargetan haben, der Eigennutz ist, unangetastet, aber es wird zeigen, daß der
Wucher wirken muß, wie "jene Kraft, die stets das Böse will und stets das Gute
schafft", sobald wir der Nachfrage den Willen nehmen und sie in gleicher Rüstung 
wie das Angebot diesem entgegentreten lassen.

6. Wie das Freigeld beurteilt wird.
Der Krämer.

Mein Geschäft nimmt mit dem Freigeld eine Entwicklung, die wirklich ernste
Beachtung verdient. Einmal zahlen meine Kunden jetzt meistens bar, weil sie 
unmittelbar Vorteil davon haben, möglichst schnell zu bezahlen, und weil sie 
selbst wieder bar bezahlt werden. Auch nimmt das Zerstückeln der Waren in 
kleine und kleinste Teile, der Pfennigverkauf, auffällig ab. Die Käufer trennten 
sich früher ungern vom Geld, einmal, weil ihnen das Geld ja Zeit ließ, dann, 
weil sie wohl auch Geld auf Zins in der Sparkasse hatten, dann auch wieder, 
weil es angenehmer war, Geld im Hause zu haben, als Waren, und schließlich, 
weil niemand sicher war, daß das Geld, das er ausgab, von der anderen Seite 
wieder eingehen würde. Der Geldumlauf war unregelmäßig, die Geldeingänge 
so unsicher, daß jeder, der nicht mit festem Einkommen rechnete, gern 
einen Geldvorrat anlegte. Und diese Rücklage suchte er dadurch zu bilden,
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daß er dort, wo es anging, auf Borg kaufte, daß er nur das Nötigste, für den un-
mittelbaren Verbrauch Bestimmte kaufte und das Gekaufte anschreiben ließ. Statt
eines Kilos kaufte er ein Gramm, statt eines Sackes ein Kilo. Niemand wäre es einge-
fallen, sich Vorräte zuzulegen, niemand dachte daran, eine Vorratskammer in seinen
Bauplan aufzunehmen. Als Vorrat galt allgemein und ausschließlich das Geld. In den
neuzeitlichen Wohnungen findet man für viele Zwecke besondere Räume, wie Dunkel-
kammer, Teppichkammer, Kofferkammer usw., niemals aber eine Vorratskammer.

Jetzt scheint sich das zu ändern. Weil das Geld den Inhaber ununterbrochen an
seine Pflichten als Zahler erinnert, sucht jeder zu bezahlen, sowie er selbst bezahlt
wird. Der Geldumlauf, der jetzt zwangsweise vor sich geht, ist darum auch immer ein
geschlossener. Er kann nicht mehr durch Gerüchte ins Stocken geraten. Der regel-
mäßige Geldumlauf bewirkt regelmäßigen Absatz, und da jeder auch gern aus Furcht
vor Verlust so schnell wie möglich das Gekaufte bezahlt, so sind auch die Geld-
einnahmen regelmäßig geworden. Man kann jetzt auf die Einnahmen rechnen, und es
ist nicht mehr nötig, Geldvorräte anzulegen – ganz abgesehen davon, daß diese
heutzutage unmöglich sind, weil sie in der Form von Freigeld sich nach und nach
selbst aufzehren würden. Statt Geld zu sammeln, legt man Vorräte an, man zieht 
den Besitz von Waren dem Besitze des Geldes vor, wie man aus demselben Grunde
jetzt auch die Barzahlung dem Borgen vorzieht. Statt in winzigen Mengen werden 
die Waren jetzt in Urspungsverpackungen und in Posten gekauft: statt eines Liters
ein Faß, statt eines Meters ein Stück, statt eines Kilos ein Sack.

Man sollte nun meinen, wir Krämer lebten jetzt in Saus und Braus, sozusagen im
siebten Himmel. Aber weit gefehlt! Ich selbst habe diese Entwicklung glücklicher-
weise scharf beobachtet und mein Geschäft den veränderten Verhältnissen angepaßt.
Anstelle meiner Krämerpreise habe ich Großhandelspreise gesetzt und so meine
Kundschaft nicht nur erhalten, sondern gewaltig erweitert. Aber andere Kaufleute,
denen die Einsicht fehlte, haben ihre Läden schließen müssen. Wo früher zehn
Krämer waren, da ist jetzt nur mehr einer, und dieser eine hat trotz zehnfachem
Absatz weniger Arbeit als früher. Mir ist die Ladenmiete schon um 90 % herabgesetzt
worden, weil so viele Läden leer stehen und zu Wohnzwecken umgebaut werden 
müssen. Indessen, wenn ich nun auch so wenig Miete zahle und zehnmal mehr 
verkaufe, so ist dennoch mein Verdienst bei weitem nicht im gleichen Verhältnis
gewachsen, weil infolge des so sehr vereinfachten Geschäftsganges sich auch die
anderen Kaufleute mit geringem Verdienst begnügen. So rechne ich jetzt, statt mit
25 % durchschnittlichem Gewinn, mit nur 1 % Besorgungsgebühr. Da ich alles in
Ursprungspackung abgebe und bei Ablieferung der Ware bar bezahlt werde, so kann
ich scharf rechnen. Keine Buchhaltung, keine Rechnungen, keine Verluste. Außerdem
ist mein Lager trotz zehnfachem Absatz nicht größer geworden. Mit meinen Kunden
habe ich regelmäßige Lieferungen abgemacht, die gleich von der Bahn ab erfolgen.
So ist der ganze Kramhandel zum einfachen Besorgungsgeschäft geworden.

Meine Berufsgenossen, die ihr Geschäft haben schließen müssen, sind ja zu
bedauern, besonders die älteren unter ihnen, die kein Gewerbe mehr erlernen
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können. Da ihre Verarmung unmittelbar durch das eingeführte Freigeld, also durch
einen Eingriff des Staates verursacht wurde, so wäre es meiner Ansicht nach gerecht
und billig, wenn man diese Leute durch ein staatliches Jahrgeld entschädigte. Und
das kann der Staat auch gut tun, denn durch die Beseitigung dieser Zwischenhänd-
ler, durch die Verbilligung der Waren ist ja die Steuerkraft des Volkes ganz außeror-
dentlich gewachsen. Hat es der Staat seinerzeit für billig gehalten, den
Grundrentnern durch die Getreidezölle ihre Renten zu sichern, so wäre in diesem 
Falle eine Unterstützung nicht mehr als gerecht.

Ich muß gestehen, das Krämergeschäft wird durch das Freigeld gewaltig verein-
facht. Etwas Ähnliches mußte ja auch einmal kommen. Auf die Dauer konnten der
Kleinverkauf und die damit verbundenen schweren Unkosten, sowie auch der Unfug
des Borgens nicht bestehen bleiben. Ein Preiszuschlag von 25 % für den Kleinverkauf
der täglichen Bedürfnisse! Das war ja geradezu lächerlich, unhaltbar in einer Zeit, 
wo die Arbeiter schwere Kämpfe führen mußten, um auch nur eine Lohnerhöhung von
5 % zu erreichen.

Die Schweiz mit 3 Millionen Einwohnern beschäftigte im Jahre 1900  26 837 Ge-
schäftsreisende, die zusammen an Zulassungsgebühren 322 200 Frs. zahlten. Rechnet
man nur 5 Frs. auf den Kopf und Tag, so kosten die Handlungsreisenden der Schweiz
jährlich 48 977 525 Frs..

In Deutschland sind ungefähr 45 000 Geschäftsreisende beständig unterwegs. 
(In der Schweiz wird dieses Gewerbe vielfach als Nebengewerbe betrieben; daher 
die verhältnismäßig große Zahl, darum habe ich auch nur 5 Frs. auf den Tag ange-
nommen.) Von sachverständiger Seite hat man berechnet, daß jeder dieser 45000
Mann M. 14,– täglich verbraucht (Gehalt, Reise, Gasthof), was sicherlich nicht zu 
hoch gegriffen ist. Das macht M. 600 000,– täglich und 219 Millionen jährlich. Da-
zu noch die sonstigen Geschäftsreisen. Man kann sagen, daß 2/3 aller Reisen "Ge-
schäftsreisen" sind und daß 2/3 aller Gasthäuser Geschäftsreisenden dienen.

Man sagte voraus, daß mit der Einführung des Freigeldes die Käufer weniger an-
spruchsvoll werden würden, und ich muß gestehen, daß sich deren Benehmen 
schon merklich änderte. Letzten Sonnabend unterhandelte ich eine Stunde lang mit
dem Käufer einer Nähmaschine, und der Mann konnte sich nicht entschließen. 
Immer entdeckte er an der tadellosen Maschine neue Mängel. Schließlich machte 
ich ihn auf den baldigen Wochenschluß für den Geldkurs aufmerksam. Das half, das
brachte das Gebäude seiner Bedenken ins Wanken. Er sah nach der Uhr, betrachtete
seine Geldbriefe und rechnete aus, daß, wenn er noch länger zögere, er 10 Pf. ein-
büßen würde. Da ließ er alle Bedenken fallen, zahlte und ging. Nun verlor ich zwar
die 10 Pf., aber das gewann ich an der Zeit hundertmal wieder!

Ein anderer, ein wohlhabender Mann, kaufte und sagte, er habe vergessen, 
Geld einzustecken; ich möchte es doch anschreiben. Auf meine Bemerkung, 
daß es sich doch aus Rücksicht auf den Wochenabschluß lohnen würde, nach 
Hause zu gehen und das Geld zu holen, weil er doch sonst den Umlaufsverlust 
erleiden würde, dankte er mir für meine Aufmerksamkeit, ging nach Hause, und 
zwei Minuten später hatte ich das Geld. Und ich konnte nun meinerseits 
den Handwerker bezahlten, der zu gleicher Zeit Ware ablieferte. In diesem Falle 
wäre es also reine Bequemlichkeit von seiten meines Kunden (Käufers) gewesen,
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wenn er mich nicht bezahlt hätte, und diese Bequemlichkeit würde zur Folge ge-
habt haben, daß ich meinerseits den Handwerker nicht hätte bar bezahlten kön-
nen. Wieviel Arbeit, Gefahr und Sorge ist doch durch diese Wirkung des Freigeldes
beseitigt worden. Ein Buchhalter genügt mir jetzt statt zehn. – Sonderbar ist es, daß
diese große Frage der Barzahlung durch die Geldreform gelöst wurde, ohne daß 
diese Nebenwirkung beabsichtigt war. Es war nicht Armut, was den Käufer vom Bar-
zahlen abhielt, sondern Berechnung, und jetzt wird das Barzahlen allgemein, weil es
für den Käufer vorteilhafter ist. Bekanntlich wurde der Kaufmann früher auch von 
den reichen Leuten nicht schneller bezahlt, als von armen Teufeln; während der
Stundungszeit behielt eben der säumige Schuldner den Zinsgenuß für sich.

Übrigens, was diesen Kursverlust anbetrifft, so trage ich ihn gern; mir als Kauf-
mann wäre es sogar lieber, wenn der Umlaufsverlust von 5 % auf 10 % im Jahr ge-
bracht würde, denn dadurch würden die Käufer sicherlich noch bescheidener werden,
als sie schon geworden sind, und die Buchungen würden wohl ganz wegfallen, so 
daß ich auch den letzten Buchhalter entlassen könnte. Ich erkenne jetzt im Ver-
kehr die Wahrheit des Satzes: je verachteter das Geld, um so geschätzter die Ware
und ihr Verfertiger, um so leichter der Handel. Der Arbeiter kann nur dort geachtet
werden, wo das Geld nicht besser ist als er selbst und seine Erzeugnisse. Mit 5 % 
ist das noch nicht ganz der Fall, aber wohl mit 10 %, und vielleicht wird man zu-
gunsten der Arbeiter den Umlaufsverlust von 5 auf 10 % erhöhen.

Seltsam, was sind für mich 10 % bei einem durchschnittlichen Barbestand von
1000 Mark! Hundert Mark im Jahr! Ein Nichts, verglichen mit meinen sonstigen Ge-
schäftsunkosten. Ich kann ja auch noch einen erheblichen Teil dieses Betrages
dadurch sparen, daß ich mich selbst immer möglichst schnell des Geldes zu ent-
ledigen suche und bar, nötigenfalls auch im voraus bezahle.

Im voraus bezahlen! Das erscheint ja auf den ersten Blick lächerlich, aber im
Grunde genommen ist es nur die Umkehrung des früheren Brauchs. Da ging die Ware
voraus und das Geld folgte nach. Jetzt geht das Geld voraus und die Ware folgt. Die
Vorausbezahlung verpflichtet den Schuldner zur Lieferung von Ware und Arbeit – also
einer Sache, über die er unmittelbar verfügt; die Nachbezahlung verpflichtet den
Schuldner zur Lieferung von Geld – also einer Sache, die er nur mittelbar erlangen
kann. Es ist also für beide Teile vorteilhafter und sicherer, wenn das Geld vorangeht
und die Ware folgt, statt umgekehrt zu verfahren, so wie es bisher geschah.

Vorausbezahlung! Braucht man mehr, um die Handwerker glücklich zu machen, 
um sie mit allem nötigen Betriebsgeld zu versorgen? Wenn die Handwerker nicht 
auf Borg zu liefern gehabt hätten, dann wäre ihnen der Kampf mit dem Großkapital
auch leichter geworden!

Der Kassenbeamte.

Bei Einführung des Freigeldes wurden wir Kassenbeamten allgemein be-
mitleidet. Man weissagte uns allgemein eine schreckliche Arbeitslast, regel-
mäßige große Fehlbeträge und was sonst noch alles! Und was muß ich sehen? 
Wegen Arbeitsmangel wurden zuerst die Arbeitsstunden eingeschränkt. Statt
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10 Stunden arbeite ich jetzt 6. Dann wurde nach und nach die Beamtenzahl ein-
geschränkt, die älteren erhielten ein Ruhegehalt, die jüngeren wurden entlassen.
Aber auch das genügte nicht. Und so sind die meisten Bankgeschäfte und ihre
Nebenstellen aufgelöst worden.

Eigentlich hätte man diese Entwicklung auch vorhersehen können. Die Bankhäuser
waren aber so sehr von ihrer Unentbehrlichkeit überzeugt! Das Wechselgeschäft und
der Scheck, diese Brotherren der Kassenbeamten, sind so gut wie verschwunden.
Nach Ausweis des Reichswährungsamtes beträgt die gesamte im Umlauf befindliche
Geldmasse noch nicht 1/3 unseres früheren Geldbestandes. Und zwar, weil das jetzige
Geld 3mal schneller umläuft. Kaum 1 % der früheren Beträge geht jetzt noch durch
die Hände der Banken. Das Geld bleibt eben im Verkehr, auf dem Markte, in den
Händen der Käufer, der Kaufleute, des Unternehmers. Es geht von Hand zu Hand, un-
unterbrochen, es hat gar keine Zeit, sich in den Banken anzusammeln. Das Geld ist
keine Ruhebank mehr, wo er Erzeuger von der Mühsal des Verkaufes seiner Waren 
aufatmen und in Gemütsruhe abwarten kann, bis seine persönlichen Bedürfnisse ihn
an den Umsatz des Geldes erinnern. Der Ruhepunkt im Warenaustausch ist jetzt die
Ware selbst, allerdings nicht die eigene Ware, das eigene Arbeitserzeugnis, sondern
das der anderen. Das Geld hetzt und jagt den Inhaber, genau wie früher der Erzeuger
von seinen Waren gehetzt und gejagt wurde, bis er sie glücklich an den Mann ge-
bracht hatte. Woher der Name Bank, Bankmann? Von den Bänken, auf denen die
Inhaber des Geldes sichs bequem machten, während die Inhaber der Waren umher-
standen oder unmutig hin und her liefen. Jetzt, mit dem Freigeld, findet es die
Inhaber des Geldes, welche laufen, und die Warenverkäufer sitzen auf Bänken.

Und weil das Geld so beweglich geworden ist, weil jeder sich zu bezahlen be-
eilt, braucht niemand sich noch mit Wechseln zu behelfen. Das bare Geld hat die
Wechsel ersetzt. Auch Vorräte an Geld braucht niemand mehr, die Regelmäßigkeit 
des Geldumlaufes ersetzt diese Rücklagen. Die Quelle ist an die Stelle des starren
Behälters, die Zisterne, getreten.

Diese Geldvorräte aber führen wieder zur größten Torheit des Jahrhunderts, zum
Scheck. Ja, wirklich, ich sag’s als Kassenbeamter, der Scheck war höherer Unsinn! Das
Geld ist doch zum Bezahlen da; das Gold sollte ja das denkbar bequemste Zahl-
mittel sein; warum benutzte man es nicht dazu? Warum den Scheck an die Stelle 
des baren Geldes treten lassen, wenn das bare Geld so allen Anforderungen genügt,
wie man das dem Golde nachrühmte? Verglichen mit dem baren Gelde ist der 
Scheck doch ein außerordentlich plumpes Zahlmittel. Er ist an die Innehaltung ver-
schiedener Förmlichkeiten gebunden, die Einlösung erfolgt an einem bestimmten Ort,
und die Sicherheit der Einlösung hängt von der Sicherheit des Ausstellers und der
Bank ab. Und das nannte man Fortschritt! Man hoffte sogar, es bald den Engländern
nachmachen zu können, die die Droschke mit einem Scheck bezahlen! Als ob 
das eine Ehre oder ein Vorteil für den Droschkenkutscher wäre! Der Musterscheck ist
doch, für den Empfänger wenigstens, das bare Geld, denn dieser Scheck kann in
jedem Laden, in jedem Wirtshaus eingelöst werden, er ist an keine Förmlichkeit, an
keinen Ort gebunden, und seine Sicherheit steht außer Zweifel. Wir waren so
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stolz auf unser schönes, goldenes Geld, wir dachten damit die Vollkommenheit
erreicht zu haben; wir waren so verblendet, daß wir überhaupt den Widerspruch 
nicht bemerkten, der in dem Gebrauch des Schecks liegt. Das Gold war für den
gewöhnlichen Gebrauch zu gut, darum suchten wir ein Ersatzmittel, den Scheck. Das
ist wie bei dem Mann, der mit einem alten Rock und einem neuen Regenschirm 
spazieren geht, und dem es leid tut, den Schirm aufzuspannen; er versteckt ihn 
darum unterm Rock.

Man scheute sich nicht, uns Kassenbeamten ganze Bündel von Schecks aufzu-
halsen, deren Gesamtbetrag für den Kassenbeamten nur dadurch zu ermitteln ist, daß
er sie in langen Reihen einzeln aufzeichnet und zusammenzählt. Eine schauerliche
Arbeit fürwahr. Dagegen ist das Aufzählen des Geldes die reine Spielerei. Die Stücke
braucht man nur zu zählen, da sie alle von gleichem Betrage sind.

Dabei mußten die Schecks wieder mit den verschiedenen Banken verrechnet, 
jeder einzelne dem betreffenden Aussteller belastet werden. Und dazu die Zinsrech-
nung! Am Ende des Vierteljahres mußte ein Rechnungsauszug eingesandt werden,
worin jeder einzelne Scheck aufgeführt wurde. So wurde jeder Scheck zehnmal ge-
bucht. Und das nannte man Fortschritt! Welche Verblendung! Die Schwerfälligkeit 
der Goldwährung und die Unregelmäßigkeit des Geldumlaufs machten die Bankgut-
haben nötig und diese den Gebrauch des Schecks; aber statt diesen Umstand als
schweren Übelstand der Goldwährung zu bezeichnen, bildete man sich noch etwas
darauf ein!

Und neben den Schecks diese schweren Säcke mit Gold, Silber, Kupfer, Nickel, 
und obendrein das Papiergeld! Elf verschiedene Münzsorten: 1, 2, 5, 10, 20 Mark, 
1, 2, 5, 10, 20, 50 Pf.! Allein für das Kleingeld unter 1 Mark sechs verschiedene
Münzen von 3 verschiedenen Metallen! Also Schecks zu Hunderten, 11 Münzsorten
und 10 verschiedene Banknoten!

Jetzt mit dem Freigeld habe ich 4 Sorten und keine Schecks. Und alles feder-
leicht, sauber, immer neu. Früher braucht ich für meine Kasse eine Stunde, jetzt 
nur wenige Minuten.

Man fragt mich, wie ich den Umlaufsverlust an meinem Kassenbestand verrechne.
Nun, die Sache ist höchst einfach. Am Wochenschluß, Sonnabends 4 Uhr, rechne ich
meine Kasse zusammen, berechne den Kursunterschied nach dem, was das Geld die
nächste Woche gilt und verrechne diesen Unterschied unter Ausgaben. Bei den
Privatbanken geht diese Ausgabe auf Rechnung der Geschäftsunkosten, für die eine
entsprechend niedrige Verzinsung des Bankguthabens Deckung schafft.

Bei den Staatskassen besteht der Verlust nur dem Namen nach, da der Kursverlust
am gesamten Geldumlauf ja dem Staate unmittelbar zugute kommt.

Offen gestanden, vom Standpunkt der Kassentechnik betrachtet, finde ich im Frei-
geld nichts Nachteiliges, und den besten Beweis haben wir ja darin, daß neun
Zehntel aller Kassenbeamten überflüssig wurden. Eine Maschine, die die Arbeiter
überflüssig macht, muß doch gut arbeiten?
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Der Ausfuhrhändler.

Man hatte die Goldwährung eingeführt, angeblich, um die Welthandelsverkehr zu
fördern. Kaum jedoch machte sich die Wirkung der Goldwährung, übereinstimmend
mit der Quantitätslehre, in einem scharfen Rückgang aller Warenpreise fühlbar, da
erscholl auch schon der Ruf nach Schutz!

Und man errichtete Grenzmauern in Gestalt von Schutzzöllen, um den Handel mit
dem Auslande zu erschweren. Heißt das nicht den Zweck den Mitteln opfern?

Aber selbst dann, wenn sich die Goldwährung ohne Preisrückgang, ohne Wirt-
schaftsstörung hätte einführen lassen, wäre sie doch für den Außenhandel von ge-
ringem Vorteil geblieben. Man macht auf die Zunahme des Außenhandels sei Ein-
führung der Goldwährung aufmerksam und will die Ursache in der Goldwährung
sehen. Aber der Außenhandel ist gestiegen, weil die Bevölkerung gestiegen ist, und
er ist nicht einmal im Verhältnis zur Zunahme der Bevölkerung gestiegen. Auch trifft
diese Zunahme in erhöhtem Maße die Papierwährungsländer (Rußland, Österreich,
Asien, Südamerika), während der Handel gerade mit den Goldwährungsländern 
(Frankreich, Nordamerika) sich erschwert entwickelt. (England, als Durchfuhrland, kann
man hier nicht einreihen.)

Die Goldwährung hätte einen Sinn, wenn man sie im Weltverkehr ohne Zölle, ohne
Wirtschaftsstörungen, ohne Preissturz, einführen könnte, und hierin als Erster vorzu-
gehen, hätte Sinn für den Staat, der imstande wäre, allen Ländern die Goldwährung
aufzubürden. Gibt es eine solche Macht nicht, und ist man auf Hoffnung angewiesen,
dann konnte man doch ebensogut als Erster die Einführung einer internationalen
Papierwährung versuchen. Der Deutsche, der jetzt seine Waren mit Gold kauft und 
sie gegen Papier-Rubel, Papier-Gulden, Papier-Pesetas, Papier-Liras, Papier-Pesos, Pa-
pier-Reis usw. verkaufen muß, steht er sich besser, als wenn er seine Waren ebenfalls
in Papier-Mark kaufen würde? Wenn der Verkaufspreis in einer vom Einkaufspreis
abweichenden Geldart berechnet werden muß, dann ist es völlig gleichgültig, ob die
Geldart beim Einkauf aus Papier, Gold oder Silber bestand.

Übrigens, selbst bei allgemeiner Einführung der Goldwährung im Weltverkehr sind
ihre Vorteile eigentlich von untergeordneter Bedeutung. Man dachte mit der Gold-
währung die kaufmännischen Berechnungen zu erleichtern, man dachte, daß man nur
eine Geldsumme zu nennen brauche, um auch gleich ihre volle Bedeutung für alle
Länder ermessen zu können. Kindliche Ansichten! Erstens beseitigt die Goldwährung
ja die Schwankungen im Wechselkurs nicht. Die Goldeinfuhr wechselt mit der Gold-
ausfuhr ab in jedem Lande. Es handelt sich vielleicht nur um geringe Beträge, aber
sie genügen, um bedeutende Wechselkursschwankungen herbeizuführen. Denn der
Wechselkurs schwankt zwischen den Kosten der Goldeinfuhr und der Goldausfuhr, –
Kosten, die bis zu 3 % ausmachen können. Seefracht, Seeversicherung, Zinsverlust
und sonstiges bei der Ausfuhr des Goldes; dieselben Kosten bei der Wiedereinfuhr.
Dazu noch die Kosten der Umprägung. Denn der Weg ins Ausland, sagt Bamberger
ganz richtig, ist für das Gold der Weg in den Schmelztiegel. Das sind aber Kosten, die
selbst bei kleineren Geschäften berücksichtigt werden müssen. Wenn aber der
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Kaufmann überhaupt schon mit dem schwankenden Wechselkurs rechnen muß, wo
bleibt dann der Vorteil für seine Berechnungen?

Der andere vermeintliche Vorteil einer im Weltverkehr gültigen Goldwährung ist
noch viel trüglicherer Natur; denn die Bedeutung einer beliebigen Geldsumme für
irgend ein Land kann man doch erst dann ermessen, wenn man die Warenpreise, die
Löhne usw. des betreffenden Landes kennt. Erbe ich z. B. statt Vermögen Schulden,
so werde ich nicht in Deutschland bleiben, sondern dorthin ziehen, wo Geld am leich-
testen zu verdienen ist. Der Betrag der Schuld nimmt mit meiner Auswanderung zwar
nicht dem Nennwerte nach, wohl aber tatsächlich ab. Ein Mann mit 1000 Taler
Schulden ist ein armer Tropf in Deutschland; in Amerika bedeutet diese Schuld gar
wenig. Umgekehrt natürlich liegt die Sache, wenn ich statt Schulden ein Vermögen
erbe. Also was bedeutet die Goldwährung hier? So fragt z. B. der Auswanderer, dem
man Haufen von Gold verspricht, sofort nach den Preisen der von ihm verfertigten
und der von ihm gebrauchten Sachen. Erst dann, wenn er diese kennt, kann er sich
einen Begriff von der genannten Geldsumme machen. Vom Gold springen seine
Gedanken gleich auf die Warenpreise; diese, nicht das Gold, liefern die Bank, auf 
der er ausruhen kann. Muß man aber erst Warenpreise kennen, um die Bedeutung
einer Geldsumme zu ermessen, dann ist es gleichgültig, ob die Geldsumme auf 
Gold oder Papier lautet. Und tatsächlich weiß man heute nicht einmal ungefähr, um
was es sich bei Nennung einer Geldsumme handelt, einerlei, ob vom goldenen Dollar
oder vom papiernen Rubel gesprochen wird.

Aber all diese Geschichten haben für den Kaufmann herzlich wenig Bedeutung. Was
gelten diese kleinen Rechenaufgaben gegenüber der tausend unwägbaren Umständen,
auf denen die Wahrscheinlichkeitsrechnung des Kaufmanns sich aufbaut? Die Ab-
schätzung des Bedarfs an einer Ware, die Bestimmung ihrer Güte, ihre Wettbewerbs-
fähigkeit mit hundert anderen Warengattungen, die Schwankungen des Geschmackes,
die Aussichten in der Zollpolitik, die Tragfähigkeit der einzelnen Warengattungen in
bezug auf den Gewinnsatz usw., das ist das, womit der Kaufmann rechnet; das Aus-
rechnen der Preise, die Umrechnung in fremde Münze usw. besorgen jüngere Beamte.

Viel wichtiger als die Münzsorten der verschiedenen Länder, mit denen der Kauf-
mann in Verkehr steht, sind die Zollsätze und deren Abänderungen, und wenn die
einzelnen Länder, um die Goldwährung zu schützen, vom Freihandel abgegangen 
sind, so muß ich sagen, daß mir jede Art der Währung selbst die Muschelwährung 
der Kaffern, sobald daneben Freihandel besteht, lieber wäre als Goldwährung in
Verbindung mit Schutzzöllen. Und es ist doch so, daß überall, wo die Goldwährung
hinkam, die Schutzzölle nachfolgten.

Im Welthandelsverkehr wird Ware mit Ware bezahlt, und ein etwaiger Saldo 
kann nur in verschwindend kleinem Maßstab mit Barmitteln bezahlt werden.
Stundungen, Wechsel, Anleihen, Aktien vermitteln hier den Zahlungsausgleich. 
Viel wichtiger für den Zahlungsausgleich als das Vorhandensein zur Ausfuhr 
geeigneter Barmittel ist das Vorgehen der Notenbanken. Auch hier, wie überall, 
sollte es heißen: der Krankheit vorbeugen ist besser, als Arzneien an-
wenden. Die Notenbank muß an den Bewegungen des Wechselkurses er-
sehen, ob sie zuviel Geld ausgegeben, dadurch die Preise gehoben, die Aus-
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fuhr erschwert, die Einfuhr erleichtert hat. Sie muß in diesem Falle rechtzeitig auf
eine Herabsetzung der Preise durch Beschränkung des Geldangebots hinarbeiten. 
Und im entgegengesetzten Falle muß sie umgekehrt verfahren. Tut sie das, so müs-
sen sich die Zahlungen immer ausgleichen, und die Bildung eines Überstandes 
wird vermieden. Somit ist die "Ausfuhrfähigkeit" der eigenstaatlichen Tauschmittel
zum mindesten überflüssig. Zum mindesten sage ich, denn die Aus- und Einfuhr-
fähigkeit des Geldes kann schwere Schäden hervorrufen. Diese Ausfuhrfähigkeit ent-
zieht ja den Notenbanken das Alleinrecht der Geldversorgung. Es unterwirft den 
eigenen Markt der Herrschaft fremder, manchmal feindlicher Gewalten.* Jede Wäh-
rungspfuscherei des Auslandes wirkt zurück auf das Inland, und unmöglich ist es, 
sich dagegen zu wehren – anders als mit Zöllen. Führen fremde Staaten die Papier-
währung ein und vertreiben dadurch das Gold, so kommt dieses Gold, Beschäftigung
suchend, hierher geströmt und treibt die Preise hoch, zu einer Zeit, wo sie ohnehin
schon zu hoch stehen. Schaffen fremde Länder die Papier- oder Silberwährung ab, 
um die Goldwährung einzuführen, so strömt das Geld ab, oft zu einer Zeit, wo es
sowieso schon daran fehlt. Welche Schwierigkeiten sind nicht durch solche
Pfuschereien den verschuldeten deutschen Landwirten entstanden!

Das war übrigens durch Forschungen alles längst klargestellt **, das Freigeld hat
aber erst die tatsächliche Bestätigung geliefert. Wir haben doch jetzt Papiergeld, das
vom Gold völlig losgelöst ist. Nicht einmal das Versprechen der Goldeinlösung enthält
das Freigeld. Trotzdem ist der Wechselkurs aufs Ausland fest wie nie zuvor. Zuerst
richtete das Währungsamt sein ganzes Streben auf die Befestigung der durchschnitt-
lichen Warenpreise. Es zeigte sich dabei, daß, während die Warenpreise festblieben,
der Wechselkurs aufs Ausland abwechselnd stieg und fiel. Das kam daher, daß die
Preise im Auslande, wo noch die Goldwährung herrscht, nach alter Weise auf- und
abgingen. Im Auslande wollte man diese Erklärung nicht gelten lassen und behaup-
tete, unser Papiergeld wäre daran schuld. Nun hat das Währungsamt dem Auslande
den Beweis geben wollen, daß die Schwankungen vom Golde herrühren; es hat die
festen Preise im Inlande fahren lassen, um dafür die Befestigung des Wechselkurses
anzustreben. Zog der Wechselkurs an, so ließ das Währungsamt den Geldstand ver-
mindern, ging der Wechselkurs zurück, dann wurde der Geldstand vergrößert. Und da
mit dem Freigeld das Geld selbst die Nachfrage nach Waren darstellt, so folgten die
Preise der Waren und ebenso der Wechselkurs am Schnürchen. So hat man nun dem
Auslande gezeigt, daß ein fester Wechselkurs zusammen mit stetigen Warenpreisen
von der Goldwährung unmöglich erwartet werden kann und daß beides sich nur ver-
einigen läßt, wenn in allen Ländern die Warenpreise festbleiben. Also auf die
Befestigung der Inlandwarenpreise muß man überall hinarbeiten, um einen festen
Wechselkurs aufs Ausland zu erzielen. Nur eine in allen Ländern nach gleichen
Grundsätzen geleitete Inlandswährung kann den festen Wechselkurs im Welt-

**) Französische, in deutschen Bankgeschäften angelegte Gelder wurden in der Marokkokrise gekündigt,
mit der Absicht, Deutschland zu schädigen. Der Zweck wurde auch erreicht.
**) Silvio Gesell: "Die Anpassung des Geldes und seiner Verwaltung an die Bedürfnisse des modernen
Verkehrs." Buenos Aires 1897. Frankfurth-Gesell: "Aktive Währungspolitik.", Berlin 1909
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verkehr und zugleich eine nationale Währung herbeiführen. Das scheint man jetzt
endlich auch im Auslande begriffen zu haben, und es heißt, daß eine Papierwährungs-
tagung aller Länder einberufen und ein Weltwährungsamt gegründet werden soll.

Irgend was muß geschehen. Wir wollen Freihandel, festen Wechselkurs aufs Aus-
land und feste Warenpreise fürs Inland. Durch einseitig nationale Einrichtungen 
lassen sich diese Wünsche vereint nicht erfüllen; wir müssen uns mit dem ganzen
Ausland verständigen. Und das Freigeld scheint mir berufen zu sein, den Boden für
eine solche Verständigung zu liefern. Denn das Freigeld ist gehorsam, anpassungs-
fähig, willig. Man kann damit machen, was man will, kann mit ihm irgend einem 
Ziele zustreben.

Der Unternehmer.

Absatz, Absatz, das ist es was wir Unternehmer brauchen, regelmäßigen, ge-
sicherten Absatz, Aufträge auf lange Zeit im voraus, denn auf Regelmäßigkeit des
Absatzes der Waren ist die Industrie angewiesen. Wir können doch nicht jeden
Augenblick unsere eingearbeiteten Leute entlassen, jedesmal, wenn der Absatz
stockt, um kurze Zeit darauf neue, ungeschulte Leute einzustellen. Auch können wir
nicht aufs Geratewohl fürs Lager arbeiten, wenn die festen Bestellungen fehlen. Ab-
satz, gesicherten Absatz! Verschaffe man uns nur regelmäßigen Absatz, passende
öffentliche Einrichtungen für den Tausch unserer Erzeugnisse – mit den Schwierig-
keiten der Technik werden wir dann schon fertig werden. Absatz, Barzahlung,
währende Preise – das übrige können wir selbst schaffen.

Das waren unsere Wünsche, als von der Einführung des Freigeldes die Rede war.
Und diese Wünsche sind erfüllt worden.

Was ist Absatz? Verkauf. Was ist Verkauf? Tausch der Waren gegen Geld. Woher 
das Geld? Vom Verkauf der Waren. Also ein Kreislauf!

Wenn nun, wie das mit dem Freigeld der Fall ist, das Geld den Inhaber sozusagen
zum Kaufe zwingt und ihn durch den Verlust, den er durch jede Verzögerung des
Kaufes erleidet, unausgesetzt an seine Pflichten als Käufer erinnert – so folgt der Kauf
dem Verkauf auf dem Fuße, und zwar zu allen Zeiten, unter allen denkbaren Ver-
hältnissen. Wenn jeder so viel kaufen muß, wie er selbst verkauft hat – wie könnte
da der Absatz noch stocken? Das Freigeld schließt also den Kreislauf des Geldes.

Wie die Ware das Angebot darstellt, so stellt jetzt das Geld die Nachfrage dar. Die
Nachfrage schwebt nicht mehr in der Luft, sie wird nicht mehr wie ein Rohr im Winde
von jedem politischen Lufthauch hin- und herbewegt. Die Nachfrage ist keine
Willensäußerung der Käufer, der Bankhäuser, der Wucherspieler, sondern das Geld ist
jetzt die stoff- und fleischgewordene Nachfrage. Jetzt laufen die Geldbesitzer neben
der Nachfrage einher; das Geld führt den Geldbesitzer wie einen Hund an der Leine.

Und es ist nur gerecht und billig, daß es so ist. Denn geht es uns Waren-
erzeugern oder Warenbesitzern etwa besser? Beherrschen wir das Angebot 
unserer Erzeugnisse oder werden wir umgekehrt durch deren Natur zum An-
gebot gezwungen? Befiehlt uns nicht die Natur unserer Waren, der Gestank,



265[293] Der Unternehmer.

der ihnen entströmt, der Raum, den sie beanspruchen, die Feuersgefahr, die Fäulnis,
der sie unterworfen sind, der Wechsel des Geschmacks, die Zerbrechlichkeit und 
tausend andere Umstände, daß wir sie verkaufen, und zwar immer sofort nach 
ihrem Entstehen? Wenn also das Angebot von Waren so unter einem natürlichen
stofflichen Zwang steht, fordert es da nicht die Billigkeit, daß auch die Nachfrage
nach Waren, das Angebot von Geld unter Zwang gestellt werde?

Eine mannhafte Tat war es, als man mit dem Freigeld diese Frage bejahte. Bis
dahin hatte man immer nur an die Käufer gedacht, jetzt hat man sich darauf be-
sonnen, daß auch die Verkäufer Wünsche haben, und daß alle Wünsche des Käufers
nur auf Kosten der Verkäufer erfüllt werden können. Lange genug hat es gedauert, 
bis man zu dieser so einfachen Erkenntnis gelangte!

Fehlt es jetzt an Absatz, und neigen die Preise nach unten, so sagt man nicht
mehr, es sei zu viel gearbeitet worden, wir hätten Überproduktion. Es fehlt an Geld,
an Nachfrage, sagt man jetzt. Dann setzt das Reichsgeldamt mehr Geld in Umlauf,
und da das Geld jetzt die verkörperte Nachfrage ist, so steigen die Preise auf 
ihren richtigen Stand. Wir arbeiten und werfen unsere Waren auf den Markt – das An-
gebot; das Reichswährungsamt prüft das Angebot und wirft eine entsprechende
Geldmenge auf dem Markt – die Nachfrage. Nachfrage und Angebot sind jetzt
Arbeitserzeugnisse. Von willkürlicher Handlung, von Wünschen, Hoffnungen, wech-
selnden Aussichten, von Wucherspiel ist bei der Nachfrage keine Spur mehr. So 
groß wir die Nachfrage haben wollen, genau so groß wird sie bestellt und gemacht.
Unser Erzeugnis, das Warenangebot ist die Bestellung für die Nachfrage, und das
Reichswährungsamt führt die Bestellung aus.

Und der Teufel holt den Leiter des Reichswährungsamtes, wenn er schläft, wenn
er seine Pflichten versäumt! Er kann sich nicht mehr, wie unsere Reichsbankverwal-
tung, hinter der eine unbeschränkte Vollmacht darstellenden, hohlen Phrase der "Ver-
kehrsbedürfnisse" verbergen. Haarscharf sind dem Reichswährungsamt die Pflichten
vorgeschrieben worden, haarscharf sind auch die Waffen, womit wir das Amt aus-
gerüstet haben. Die Mark deutscher Reichswährung war bisher ein unbestimmbares,
breiartiges Ding. Jetzt ist die Mark deutscher Reichswährung ein fester Begriff ge-
worden, und für diesen Begriff sind die Reichsbeamten verantwortlich.

Wir sind nicht mehr ein Spielball in den Händen der Geldmänner, der Bankleute,
der Glücksritter; wir brauchen nicht mehr in untätiger Gottergebenheit zu warten, 
bis, wie man zu sagen pflegte, die "Konjunktur" sich besserte. Wir beherrschen jetzt
die Nachfrage, denn das Geld, dessen Herstellung und Angebot wir in unserer Macht
haben, ist an sich die Nachfrage. Das kann nicht oft genug wiederholt, nicht nach-
drücklich genug betont werden. Wir sehen jetzt die Nachfrage, wir können sie grei-
fen und messen, – wie wir auch das Angebot sehen, greifen und messen können. 
Viel Ware – viel Geld, wenig Ware – wenig Geld. Das ist die Richtlinie des Reichs-
währungsamtes.

Eine ganz erstaunlich einfache Sache.
Woher es kommt, daß mit Einführung des Freigeldes auch die festen Bestel-

lungen so reichlich einlaufen, daß der Betrieb auf Monate im voraus gesichert
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ist? Der Kaufmann sagt, der Käufer ziehe jetzt den Besitz von Waren dem des Gel-
des vor; man warte jetzt mit dem Kauf nicht mehr bis zum unmittelbaren Bedarf,
sondern schaffe sich jetzt die Sachen an, wenn gerade das Geld dazu da sei. In je-
dem Hause befindet sich eine besondere Vorratskammer, und wer zu Weihnachten 
z. B. Geschenke zu machen hat, der wartet nicht mehr mit dem Kauf bis zum Weih-
nachtsabend, sondern er kauft dann, wenn er gerade die Gelegenheit hat. Darum 
werden die Weihnachtssachen jetzt während des ganzen Jahres gekauft, und für 
meine Puppenfabrik treffen Bestellungen jetzt während des ganzen Jahres ein. Das
frühere Hasten und Jagen während der Weihnachtszeit verteilt sich jetzt auf das
ganze Jahr. Und so geht es in allen Gewerben. Wer einen Winterrock braucht, wartet
nicht bis zum ersten Schneefall; er bestellt ihn, wenn er gerade das Geld dazu lie-
gen hat, auch wenn das Quecksilber an dem Tage 30 Grad im Schatten zeigt. Denn
das Geld brennt dem Käufer in der Tasche, wie dem Schneider das Tuch auf Lager
brennt. Das Geld läßt dem Inhaber keine Ruhe, es schmerzt und juckt und erinnert
ihn unausgesetzt daran, daß der Schneider nichts zu tun hat, daß er froh wäre, wenn
man ihm jetzt schon für den kommenden Winter einen Anzug bestellte, – selbst wenn
man diesen Anzug mit noch schlechterem Gelde, als das Freigeld ist, zahlte. Denn
kein Geld ist so schlecht, daß es nicht noch besser wäre als unverkauftes Tuch.

Infolge dieses eigentümlichen Verhaltens der Käufer ist der größere Teil der kauf-
männischen Niederlagen überflüssig geworden; denn wenn die Käufer lange Zeit 
im voraus sich mit allem versehen und nicht mehr auf unmittelbarer, sofortiger Liefe-
rung bestehen, so hat der Kaufmann nicht mehr nötig, die Waren auf Lager zu neh-
men. Er hält ein Musterlager, und jeder bestellt ihm das Gewünschte. Der Kaufmann
sammelt so die Bestellungen, und treffen dann die Waren ein, so liefert er sie gleich
von der Bahn aus ab. Natürlich verkauft er sie um so billiger.

Dieser Wegfall der Läden, wo man bisher immer alles vor dem unmittelbaren 
Bedarf kaufen konnte, bewirkt, daß auch die saumseligsten Käufer gezwungen wer-
den, rechtzeitig zu überlegen, was sie an Waren wohl brauchen werden, um sich 
diese Waren durch Vorausbestellungen rechtzeitig zu sichern. Und so haben wir 
nun durch das Freigeld es endlich erreicht, daß die Abschätzung des Warenbedarfs
nicht mehr von den Kaufleuten, sondern von den Käufern selbst vorgenommen wird.
Ein ganz gewaltiger Vorteil für alle Beteiligten! Der Kaufmann mußte bisher merk-
würdigerweise im voraus den Bedarf der Käufer abschätzen, um seine Bestellungen 
zu machen. Daß er sich dabei irren konnte, ist klar. Jetzt schätzt der Käufer selbst
seinen Bedarf ab, und da jeder schließlich den eigenen Bedarf, sowie die Mittel 
dazu besser kennt als der Kaufmann, so kommen Irrtümer sicherlich seltener vor.

So ist nun der Kaufmann ein bloßer Musterreiter geworden, und der Fabri-
kant ist sicher, daß die Aufträge, die ihm vom Kaufmann zugehen, nicht 
dessen persönliche Ansicht über den Warenbedarf widerspiegeln, sondern 
den unmittelbaren Bedarf der Verbraucher, den wirklichen Warenbedarf. Er 
hat jetzt in den Bestellungen ein untrügliches Bild der Wandlungen, die 
im Geschmack, in den Bedürfnissen des Volkes vorgehen, und er kann sich 
immer rechtzeitig diesen Wandlungen anpassen. Früher, als die Bestellungen
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immer nur die persönliche Ansicht der Kaufleute wiedergaben, waren plötzliche
Umschläge, war der sogenannte Modenwechsel an der Tagesordnung.

Auch dadurch hilft mir das Freigeld über manche Schwierigkeiten hinweg. 
Aber schließlich, wenn die Arbeit des Unternehmers so sehr erleichtert wird, wenn

der Unternehmer nur mehr Techniker, nicht mehr Kaufmann zu sein braucht, so wird
doch der Unternehmergewinn darunter leiden müssen. An tüchtigen Technikern fehlt
es ja nicht, und wenn die kaufmännische Leitung eines gewerblichen Unterneh-
mens so wenig Schwierigkeiten mehr bietet, so wird jeder brauchbare Techniker auch
ein brauchbarer Unternehmer. Nach den Gesetzen des Wettbewerbs muß dann aber
auch wieder der Unternehmergewinn auf den gleichen Stand des Technikerlohnes 
herabgehen. Eine unangenehme Nebenerscheinung für so viele Unternehmer, deren
Erfolge von ihrer kaufmännischen Begabungen herrühren! Mit dem Freigeld ist die
schöpferische Kraft auf kaufmännischem Gebiet überflüssig geworden, denn die
Schwierigkeiten sind verschwunden, für deren Überwindung die vergleichsweise sel-
tene, aber gerade darum so schwer bezahlte kaufmännische Begabung nötig war.

Wem wird nun der Wegfall des hohen Unternehmergewinnes zugute kommen?
Irgendwo muß er zum Vorschein kommen. Entweder in herabgesetzten Waren-
preisen oder, was schließlich auf eins hinausläuft, in heraufgesetzten Löhnen. Ein
anderes gibt es nicht.

Der Wucherer.

Es war und ist auch heute nicht unehrenhaft, sich einen Regenschirm, ein Buch
zu borgen; ja, selbst wenn man diese Gegenstände zurückzugeben vergaß, so wurde
es gar so übel nicht genommen, und der Geschädigte suchte selbst nach einer
Entschuldigung für den Übeltäter. Eine Buchführung über verborgte Gegenstände
bestand in keiner Familie.

Aber wie ganz anders war es früher, wenn jemand Geld "auf Pump" haben 
wollte, und wenn es auch nur 5 Mark waren! Welche verlegene Gesichter auf bei-
den Seiten! Wie wenn man dem "Angepumpten" einen Zahn hätte ausziehen wollen,
wie wenn man sich schwerer sittlicher Gebrechen bezichtigen müßte!

Auf der Geldverlegenheit lastete ein Makel, ein sittlicher Makel, und man mußte
schon dicker Freundschaft sicher sein, um in einer Geldverlegenheit sich freimütig 
an einen Bekannten wenden zu dürfen. Geld! Wie kommt der Mann in Geldver-
legenheit? Regenschirme, eine Jagdflinte, selbst ein Reitpferd will ich dir leihen,
aber Geld! Wie kommst du in Geldverlegenheit? Du lebst wohl liederlich?

Und doch war es so leicht, in Geldverlegenheit zu geraten! Geschäftsstockung,
Arbeitslosigkeit, Zahlungseinstellungen und tausend andere Ursachen brachten 
jeden, dessen Vermögenslage nicht eben glänzend war, einmal in Verlegenheit. Und
wer dann bei solchen Gelegenheiten nicht die nötige Dickfelligkeit besaß und sich
keiner Absage aussetzen wollte, der kam zu mir, dem Wucherer, und ich machte 
mein Geschäft.

Und diese schöne Zeit ist jetzt vorbei. Mit dem Freigeld ist das Geld auf
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die Rangstufe der Regenschirme herabgesetzt worden, und die Bekannten und
Freunde helfen sich jetzt gegenseitig aus, als ob es sich mit dem Gelde um eine ganz
gewöhnliche Sache handle. Irgendwie größere Geldvorräte hat niemand und kann
auch niemand haben, da ja das Geld unter Zwangsumlauf steht. Aber gerade weil 
man keine Rücklagen haben kann, braucht man auch keine. Das Geld läuft ja jetzt 
mit größter Regelmäßigkeit um. Der Kreislauf ist geschlossen.

Tritt jedoch einmal ein unvorhergesehener Geldbedarf ein, so wendet man sich 
an einen Bekannten, wie man sich an ihn um einen Regenschirm wendet, wenn man
von einem Gewitter überrascht wird. Gewitter und Geldverlegenheit stehen sittlich
auf gleicher Stufe. Und der Angepumpte entspricht dem Begehren ohne viel Umstän-
de, ohne dabei schmerzlich sein Gesicht zu verziehen. Er tut es sogar gern, weil es
erstens auf Gegenseitigkeit beruht, zweitens weil er unmittelbaren Vorteil davon hat.
Denn das Geld schrumpft ja in seinem Besitze zusammen, während ihm sein Freund
den Betrag ohne Verlust zurückzahlen verspricht. Daher das veränderte Benehmen.

Man kann nicht gerade sagen, daß man jetzt leichtsinnig mit dem Gelde um-
springe, aber es ist doch lange nicht mehr so spröde wie früher. Man achtet es, ja,
hat es doch Arbeit gekostet, es zu verdienen, aber man achtet es doch nicht höher
als diese Arbeit, als sich selbst. Ist es doch als Ware nicht besser, als jede andere
Ware, ist doch der Besitz des Geldes mit den gleichen Verlusten verknüpft, wie wenn
man einen Vorrat an Waren besäße! Die Ware, die Arbeit ist bares Geld – und darum
ist es aus, für immer aus mit meinem Geschäft.

Ebenso schlecht wie mir, geht es auch dem Pfandleiher. Jeder, der etwas Geld
besitzt, für das er keinen unmittelbaren Gebrauch hat, ist jetzt bereit, Geld auf 
Pfand herzugeben, und noch obendrein ohne Zins. Ist doch das Geld an sich schlech-
ter geworden als die gewöhnlichen Pfandstücke. Braucht jemand schnell 10 Mark, so
hat er nicht nötig, seine Verlegenheit zu verbergen und durch Seitengassen zum
Pfandleiher zu schleichen. Beim Nachbarn kehrt er ein und läßt sich auf sein Pfand
das Geld vorstrecken. Und jede Ware, die man bei Geldfülle auf Vorrat kaufte, ist so
gut, wenn nicht besser, als bares Geld. So ist jetzt Ware Geld, und Geld Ware, aus
dem ganz einfachen Grunde, weil beide gleich schlecht sind. Ganz gemeine, ver-
gängliche Dinge in diesem vergänglichen irdischen Jammertal. Alle schlechten, 
üblen Eigenschaften der Waren haben in dem Verlust, dem das Geld unterliegt, ihren
natürlichen Ausgleich, und niemand zieht mehr das Geld den Waren vor.

Aber gerade darum ist auch die Arbeit immer begehrt, und weil sie begehrt 
ist, hat jeder arbeitsfähige, arbeitswillige Mann in seiner Arbeitskraft bares Geld 
in der Tasche.

O, es ist aus mit dem Wucher!
Aber ich werde mich nicht so ohne weiteres in mein Schicksal ergeben; ich 

werde den Staat auf Schadenersatz verklagen. Das Geld war früher, wie auch heute
noch, eine staatliche Einrichtung, und ich lebte davon. Ich war also sozusagen ein
Staatsbeamter. Nun hat mir der Staat durch Umgestaltung des Geldes, also durch
einen gewaltsamen Eingriff, mein Gewerbe verdorben und mich um mein Brot
gebracht. Ich habe also Anspruch auf Schadenersatz.

Man hat den Grundrentnern, als diese in Not gerieten, geholfen, indem man 
durch Kornzölle die sogenannte Not der Landwirtschaft beseitigte; warum
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soll ich mich nicht auch an den Staat wenden in meiner Not? Ist etwa der Brot-
wucher besser, ehrenhafter als der Geldwucher? Beide, ich der Jud und du der 
Graf, sind Wucherer – einer so schmutzig wie der andere. Im Gegenteil, mir scheint
es, als ob du noch etwas schmutziger, gieriger wärest als ich. Denn der Brotwucher
erzeugt oft erst die Not, die zum Geldwucherer führt. Hat man also die "Not der
Brotwucherer" durch Staatshilfe beseitigt und damit den Wucher unter Staatsschutz
gestellt, so wird man nicht umhin können, auch den Geldwucherer in seiner Not 
zu schützen. Denn Wucher bleibt Wucher, ob es sich um Land oder Geld handelt. 
Was verschlägt es dem Landwirt, ob er bei der Pacht des Bodens, oder aber beim
Borgen des Geldes bewuchert wird? Beide, Geldwucherer und Bodenwucherer, neh-
men genau so viel, wie sie erlangen können – keiner der beiden schenkt etwas.
Haben die Grundrentner ein gesetzliches Recht auf Rente, so haben die Geldrentner
ein gesetzliches Recht auf Zins. Aus dieser Klemme wird man sich nicht mit der
Redensart retten können, daß zwischen Geld und Boden, Zins und Rente ein Unter-
schied liege, denn wer hätte mich daran gehindert, durch Umtauschen meines Geldes
gegen Land die Not des Wucherer in eine Not der Landwirtschaft umzukehren?

Ich werde also mich einfach auf die Kornzölle berufen, und der Notschrei des
Wucherers wird im Rechtsstaat nicht ungehört verhallen!

Der Wucherspieler (Spekulant).

Mit der Einführung von Freiland ist uns schon der Handel mit Baustellen, Berg-
werken und Ackerland unmöglich gemacht worden, und jetzt mit dem Freigeld wird
mir das Geschäft mit Börsenpapieren und Waren auch noch entrissen. Wo immer 
ich auch hier den Fuß hinsetze, sinke ich ein. Und das nennt man Fortschritt, aus-
gleichende Gerechtigkeit? Biederen, harmlosen Bürgern den Erwerb zu untergraben,
und noch dazu unter Mitwirkung des Staates, desselben Staates, dem ich so treu ge-
dient habe, wie meine ordengeschmückte Brust, meine Ehrenämter und Ehrentitel 
es beweisen! Ein Raubstaat, kein Rechtsstaat ist das!

Neulich ließ ich den Zeitungen auf meine Kosten die Drahtmeldung zugehen, 
daß zwischen zwei südamerikanischen Freistaaten (ich entsinne mich der Namen
nicht mehr) ernste Reibereien ausgebrochen seien, und daß man Verwicklungen 
mit fremden Mächten für möglich halte. Glauben Sie vielleicht, daß die Nachricht
Eindruck auf die Börse gemacht hat? Keine Spur! Ich sage Ihnen, die Börse ist un-
glaublich dickfellig geworden. Hat doch selbst die Nachricht von der Eroberung Kar-
thagos durch die Japaner die Börse nicht aufzuregen vermocht! O, ich sage Ihnen,
diese Gleichgültigkeit ist schrecklich anzusehen! Eigentlich ist ja nichts Wunder-
bares daran, aber es sticht so sehr gegen das frühere Benehmen der Börse ab, daß 
es schwer ist, sich damit abzufinden.

Mit dem Freigeld hat das Geld aufgehört, die Hoch- und Zwingburg der Geld-
männer zu sein, wohin sie sich beim geringsten Alarm zu flüchten pflegten. Bei der
geringsten Gefahr "realisierte" * man die Papiere, d. h., man verkaufte sie gegen Geld
und glaubte, sich so vor jedem Verluste gesichert zu haben.

*) Durch nichts wird der ungeheure Wahn, in dem die Menschheit lebt, besser offenbart, als durch 
diesen in der ganzen Welt gebräuchlichen Ausdruck. Real ist allen nur das Geld.
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Diese Verkäufe waren natürlich mit einem Kursverlust verbunden, der um so
größer war, je größeren Umfang die Verkäufe annahmen.

Nach einiger Zeit, wenn ich glaubte, daß nichts mehr zu holen sei, verbreitete 
ich beruhigende Nachrichten. Die eingeschüchterten Spießbürger wagten sich wieder
aus der Burg hervor, und bald trieben sie mit ihrem eigenen Geld die Kurse der
Papiere hoch, die sie in überstürzter Eile zu billigen Preisen an meine Helfershelfer
verkauft hatten. Das war dann ein Geschäft!

Und jetzt mit diesem unglückseligen Freigeld! Bevor der Spießbürger seine
Papierchen verkauft, muß er sich fragen, was er dann mit dem Erlös, mit dem Gelde
anfängt. Denn dieses Geld bietet doch keinen Ruhepunkt mehr, man kann es doch
nicht mit nach Hause nehmen und einfach warten. Zum reinen Durchgangslager ist
das Geld geworden. Also was wird, sagen die Leute, mit dem Erlös der Papiere, die 
wir gefährdet glauben, die wir verkaufen sollen? Gewiß, wir glauben Ihnen, die
Aussichten sind schlecht für unsere Papiere, aber sind denn die Aussichten für das
Geld, das Sie uns in Tausch geben, etwa besser? Sagen Sie uns, was sollen wir mit
dem Gelde kaufen? Zuerst müssen wir das wissen, dann wollen wir verkaufen.
Staatspapiere wollen wir nicht kaufen, denn andere haben sich schon darauf ge-
worfen und den Kurs hochgetrieben. Sollen wir mit Verlust unsere Papiere ver-
kaufen, um dafür andere zu übertriebenen Kursen, also auch mit Verlust, zu kaufen?
Verlieren wir schon beim Einkauf der Reichsanleihen, so können wir ebenso gut an
unseren Papieren verlieren. Besser also, wir warten mit dem Verkauf ein Weilchen.

So spricht jetzt der Spießbürger, und das ist es, was uns das Geschäft verdirbt.
Dies verwünschte Warten! Denn erstens geht durch das Warten der Eindruck unserer
Nachrichten verloren, die Betäubung läßt nach, und zweitens treffen in der Regel von
anderer Seite beruhigende Nachrichten ein, durch die unsere Alarmmeldungen als arge
Übertreibung entlarvt werden, und dann ist es überhaupt vorbei. Denn den ersten
Eindruck muß man ausbeuten. Die Bauernfängerei ist recht schwierig geworden.

Und dann stecken ja unsere Betriebsmittel auch in diesem Ludergeld. Das Geld
verfault uns ja in der Kasse. Ich muß mein Geld immer verfügbar halten, um im 
passenden Augenblick meinen Schlag zu tun. Wenn ich es dann nach einiger Zeit
nachzähle, ist schon ein erheblicher Teil angefault. Ein regelmäßiger, sicherer Verlust
gegenüber einem unsicheren Gewinn.

Ich hatte zu Anfang des Jahres in barem Geld 10 Millionen. In der Meinung, es
wie früher jeden Tag gebrauchen zu können, ließ ich das Kapital in barem Gelde da
liegen. Jetzt sind wir schon Ende Juni angelangt, und es war mir nicht möglich, die
Börse zu Verkäufen in größerem Maßstab zu bewegen. und so liegt das Geld noch 
da, unberührt. Was sage ich, unberührt? 250 000 Mark fehlen schon davon. Ich 
habe da unwiederbringlich eine große Summe verloren, und die Aussichten für die
Zukunft sind nicht besser geworden. Im Gegenteil, je länger der Zustand anhält, 
um so dickfelliger wird die Börse. Schließlich lehrt ja auch die Erfahrung die Spieß-
bürger, daß, wenn niemand verkauft, auch die Kurse nicht weichen, trotz der trüben
Aussichten, und daß Nachrichten und Aussichten allein nicht genügen, um einen
Kursrückgang zu begründen. Tatsachen sind dazu nötig.

Wie prächtig war es dagegen früher! Da liegt, als musterhafte Probe
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für meine Stimmungsberichte, ein Bericht vom Lokal-Anzeiger vom 9.Februar vor mir:
"Ein schwarzer Dienstag! Panischer Schrecken durchzuckte heute unsere Börse 

auf die Nachricht, daß der Sultan sich eine Magenstörung zugezogen habe. Große 
Verkaufsaufträge aus den Reihen der Provinzkundschaft trafen mit einem bedeu-
tenden Verkaufandrang unserer Platzspekulation zusammen, und unter der Wucht 
dieses Drucks eröffnete der Markt in teilweise demoralisierter und deroutierter 
Haltung. "Rette sich wer kann" war heute in der Eröffnungsstunde die weit ver
breitete Losung!"
Und jetzt? Immer diese ewige, langweilige Frage: "Was mache ich mit dem Gelde;

was soll ich kaufen, wenn ich jetzt meine Papiere verkaufe?" Dieses Ludergeld! Wie
schön war es mit der Goldwährung! Da fragte niemand: Was fange ich aber mit dem
Erlös an? Man verkaufte, auf Geheiß der Börsianer, die schönen Papiere ja gegen
Gold, das doch noch viel schöner war; man freute sich, das ausgelegte Geld einmal
wieder zu sehen, um es nachzuzählen, um mit den Händen darin zu wühlen. Hatte
man Gold, dann war man sicher; am Golde konnte man unmöglich verlieren, weder
beim Kauf noch beim Verkauf, das hatte ja, wie die Gelehrten sich ausdrückten, sei-
nen "festen inneren Wert"! Dieses famose Gold mit festem, inneren Wert, dem gegen-
über alle übrigen Waren und Papiere auf- und niedergingen, wie das Quecksilber des
Barometers. Famoser "innerer Wert" des Goldes! Wie gut ließ sich damit spekulieren!

Jetzt sitzen die vermögenden Leute auf ihren Papieren, als ob sie darauf ange-
nagelt wären, und ehe sie verkaufen, immer die gleiche Frage: "Bitte, sagen Sie mir
zuerst, was ich mit dem Ludergeld, dem Erlös meiner Papiere, anfangen soll?" Die 
alte Börsenherrlichkeit hat jetzt ein Ende, mit dem Golde ist die Sonne am Himmel
der Spekulation untergegangen.

Ein Trost bleibt mir jedoch, ich bin im Unglück nicht allein. Auch meinen in
Waren arbeitenden Berufsgenossen ist es ähnlich ergangen; auch ihnen hat das Frei-
geld das Geschäft verdorben. Früher waren die gesamten Warenbestände des Landes
bis zum Augenblick des unmittelbaren Verbrauchs immer verkäuflich; sie waren in 
den Händen der Kaufleute. Kein Mensch dachte daran, über den unmittelbar fühlba-
ren Hunger hinaus sich Vorräte anzulegen. Man hatte ja Gold mit "festem inneren
Wert", das alle Vorräte ersetzte, an dem man niemals etwas verlieren konnte. Wer
Gold vorrätig hatte, der hatte alles, was er brauchte, zu seiner Verfügung. Also wozu
Vorräte anlegen, die die Motten fressen?

Aber gerade weil alles, alles immer feilgehalten wurde, konnte man so vortreff-
lich spekulieren; denn auf der einen Seite, beim Verbraucher, waren nicht für 24
Stunden Vorräte, auf der anderen Seite lagen alle Vorräte bei den Kaufleuten zum
Verkauf ausgebreitet. Die Sache war also einfach, man kaufte, was da war, und 
ließ dann die Nachfrage an sich herantreten. Der Gewinn war meistens sicher.

Und jetzt? Die Waren, die früher in den Läden feilgehalten wurden, sie 
sind auf Millionen von Vorratskammern verteilt, und wie könnte man diese 
wieder in den Handel zurückbringen? Und womit diese Vorräte bezahlen? 
Mit Freigeld? Aber, um sich des Geldes zu entledigen, haben ja die Ver-
braucher die Vorräte gekauft. Diese Vorräte sind keine Waren mehr, es sind 
unverkäufliche Güter. Und gelänge es auch dem Spekulanten etwa, die
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neuerzeugten Waren an sich zu reißen, so würden darum doch die Preise nicht gleich
anziehen, denn die Vorräte sind ja da; man lebt nicht mehr wie früher von der Hand
in den Mund. Bevor diese Vorräte aufgezehrt sind, hat sich die Nachricht verbreitet,
daß die Wucherspieler sich gewisser Bestände bemächtigt haben. So ist dann jeder
auf der Hut, und ehe noch die Wucherspieler ihre Waren absetzen konnten, haben die
Erzeuger den Ausfall anderweitig gedeckt. Dabei ist noch zu bedenken, daß auch die
Betriebsmittel der Warenspekulanten immer in der Geldform flüssig gehalten werden
müssen und durch den Kursverlust des Freigeldes zusammenschrumpfen. Zinsverlust,
Kursverlust, Lagergelder einerseits und kein Profit anderseits – wer soll das aushalten?

Wie konnte man doch eine Neuerung einführen, die den Staat unmittelbar 
schädigt? Denn ich, Rockefeller, bin doch der Staat, und mit meinem Freund Morgan
vereint, bilden wir die Vereinigten Staaten. Wer mich schädigt, schädigt den Staat.

Woher nur der Staat das Geld für die Wohlfahrtseinrichtungen holen wird, ist mir
ganz rätselhaft. Der Staat hat da den Ast abgesägt, der die besten Früchte trug. Das
Gold hatte nach Aussage unserer Fachmänner und Gelehrten einen "festen inneren
Wert". Das Publikum, das mit Gold Waren eintauschte, konnte niemals etwas verlie-
ren. Denn, nach Aussage der Gelehrten, heißt tauschen soviel wie messen*, und wie
ein Stück Leinwand immer das gleiche Maß ergibt, ob man an dem einen Ende an-
fängt, oder an dem anderen, so muß beim Kauf oder Verkauf der Waren immer die
gleiche Goldmenge herauskommen. Denn das Gold hat ja, das kann nie scharf genug
betont werden einen "festen inneren Wert"?!? Solange wir also Gold hatten, war das
Publikum durch den inneren festen Wert des Goldes vor jedem Betrug geschützt. Wir
Spekulanten, die wir uns bereicherten, konnten das also niemals auf Kosten des
Publikums tun! Woher unsere Vermögen kamen, weiß ich nicht, aber kommt nicht
alles vom Himmel?

Und solche himmlischen Gaben hat man mit Freigeld zunichte gemacht!

Der Sparer.

Das Freigeld wirft alle Vorhersagungen über den Haufen; alles, was seine Gegner
von ihm erwartet hatten, erweist sich als falsch. Man hatte gesagt, niemand könne
mehr sparen, und der Zins würde, Gott weiß wie hoch, steigen. Das Gegenteil ist ein-
getreten.

Wenn ich jetzt eine Summe Geld erübrigt habe, so mache ich es genau wie 
früher – ich bringe sie zur Sparkasse, und die Sparkasse schreibt mir die Summe 
in meinem Buch ein. In dieser Beziehung hat sich nichts geändert. Man sagte, 
das Geld würde auch im Sparkassenbuch den Umlaufsverlust mitmachen, aber 
das ist Unsinn. Die Sparkasse schuldet mir so und soviel Mark deutscher
Reichswährung, nicht aber die Zettel, die ich ihr lieferte. Und die Mark 
der Reichswährung steht über den Zetteln. Wenn ich jemand einen Zentner 
Kartoffeln für ein Jahr borge, so wird er mir doch nicht dieselben, inzwischen 
verfaulten Kartoffeln zurückgeben, sondern einen Zentner neue. Ebenso ist

*) Wertmaß!? Werttransportmittel, Wertspeicher, Wertstoff, Wertbrei und Wertschwindel!
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es mit der Sparkasse. Ich borge ihr 100 Mark, und sie verpflichtet sich, mit 100 
Mark zurückzuerstatten. Und das kann die Sparkasse auch tun, denn auch sie gibt 
das Geld zu den gleichen Bedingungen wieder aus, und auch die Handwerker und
Bauern, die sich in der Sparkasse mit Geld für ihr Gewerbe versehen, behalten das
Geld nicht zu Hause. Sie kaufen damit das, was sie brauchen, und der Umlaufsver-
lust verteilt sich auf diese Weise auf sämtliche Personen, durch deren Hände das 
Geld im Laufe des Jahres gegangen ist.

Also in bezug auf die zurückzuerstattende Summe ist alles beim alten geblieben.
Aber ich sehe, daß ich jetzt bedeutend mehr sparen kann, als früher.

Der Sozialdemokrat erklärte die Erscheinung mit einem allgemeinen Rückgang 
des Mehrwertes, der, mit dem Rückgang des Zinsfußes schritthaltend, das gesamte
Kapital (Mietskasernen, Eisenbahnen, Fabriken usw.) betroffen habe. Der Konsumver-
einsbeamte erklärte mir, daß mit dem Freigeld die Handelsunkosten merkwürdiger-
weise von durchschnittlich 40 % auf knapp 10 % gefallen seien, so daß ich dadurch
allein bei meinen Einkäufen 30 % spare. Der Sozialpolitiker wiederum wollte meine
größere Sparkraft mit der Beseitigung der Wirtschaftsstörungen erklären. Sie mögen
wohl alle drei recht haben. Tatsache ist nun einmal, daß ich statt 100 Mark jetzt
2000 Mark spare und besser lebe als früher. Tatsache ist also, daß das Freigeld das
Sparen überhaupt für viele erst möglich gemacht hat.

Wie ging es mir früher mit meinem Sparkassenbuch? Bei jedem politischen Ge-
rücht stockte der Absatz, fehlte die Arbeit; dann mußte ich zur Sparkasse gehen 
und Geld abheben. Das warf mich dann immer weit zurück, und manchmal waren
Jahre nötig, um die Lücken auszufüllen, die eine Geschäftsstockung in mein Spar-
kassenbuch gerissen hatte. Die reine Sisyphus-Arbeit! Jetzt habe ich regelmäßige
Arbeit, und es kommen keine Rückschläge mehr vor, die mich zwingen, das sauer
ersparte Geld wieder von der Sparkasse abzuholen.

Mit erstaunlicher Regelmäßigkeit bringe ich jetzt monatlich meinen Überschuß
zur Kasse. Aber wie es mir ergeht, so scheint es allen zu ergehen, denn es herrscht
immer ein ganz ungewöhnliches Gedränge an der Kasse. Die Sparkasse hat schon 
wiederholt den Zinsfuß herabgesetzt, und sie kündigt eine neue Ermäßigung für den
nächsten Monat an. Sie begründet das damit, daß die Eingänge die Abgänge fort-
gesetzt übersteigen. Von 4 % ist der Zinsfuß in dieser kurzen Zeit seit Einführung 
des Freigeldes schon auf 3 % gefallen, und es heißt, daß bei Einführung unseres
Freigeldes im Weltverkehr der Zins auf Null fallen wird! – Und es wird wohl auch 
so kommen, wenn die jetzigen Verhältnisse andauern.

Denn während die Eingänge an der Sparkasse fortgesetzt zunehmen, gehen die
Gesuche um Darlehn zurück, weil die Handwerker und Bauern und Unternehmer aus
denselben Gründen, die mir das Sparen erleichtern, jetzt mit den eigenen Über-
schüssen ihren Wirtschaftsbetrieb erweitern können.

Die Nachfrage nach Leihgeld geht zurück, das Angebot wächst, – natürlich muß
da der Zins fallen. Denn der Zins gibt uns das Verhältnis an, in welchem bei Darlehn
das Angebot zur Nachfrage steht.

Der Rückgang des Zinsfußes ist ja bedauerlich vom Standpunkt der schon
beschriebenen Seiten meines Sparkassenbuches, aber um so erfreulicher ist er
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vom Standpunkt der unbeschriebenen. Und diese sind bei weitem in der Mehrzahl.
Denn Zins – was ist denn Zins? Wer bezahlt den Zins? Was ich heute spare, das ist
das, was mir von meinem Lohn übrigbleibt, nachdem ich meinen persönlichen
Ausgaben meinen Teil entrichtet habe von den Zinsen, die der Staat und die Ge-
meinde ihren Gläubigern zahlen müssen, und die von den Kapitalisten gefordert wer-
den für die Benutzung der Häuser, Maschinenanlagen, Vorräte, Rohstoffe, Eisen-
bahnen, Kanäle, Gas- und Wasser-Anlagen usw.. Fällt der Zins, so wird alles ent-
sprechend billiger, und ich werde entsprechend größere Summen sparen können.
Meinen Verlust an Zinsen auf die schon gesparten Summen werde ich also tausend-
fach wiedergewinnen durch meine größeren Ersparnisse. Meine Wohnungsmiete be-
trägt 25 % meines Lohnes und besteht zu zwei Dritteln aus Zins für das Baugeld.
Geht nun der Zinsfuß von 4 auf 3, 2, 1 oder 0 v. H. zurück, so spare ich dann 1/4,
1/2, 3/4 usw. der Wohnungsmiete, oder 4 – 16 % meines Lohnes – allein am Hauszins!
Das Häuserkapital macht aber kaum ein Viertel aller Kapitalien aus, deren Zins ich 
mit meiner Arbeit aufbringen muß.* Durch den Rückgang des Zinses auf 0 würde 
ich also 4 ✕ 16 % = 64 % meines Lohnes sparen können. Was geht mich da noch 
der Zins an?

Von meinem Einkommen von M. 1000 konnte ich jährlich M. 100 sparen. Das mach-
te bei 4 % mit Hilfe von Zinseszins in 10 Jahren M. 1236,72.

Seit Wegfall des Zinses stieg mein Lohn auf das Doppelte, und so kann ich statt
M. 100 nun M. 1100 sparen. Das macht in 10 Jahren M. 11 000.** 

Also weit entfernt, mir zu schaden, würde mir der völlige Wegfall des Zinses das
Sparen ganz außerordentlich erleichtern. Rechne ich, daß ich 20 Jahre lang arbeite
und spare, um dann in den Ruhestand zu treten, so würde ich

mit 4 % Zins und Zinseszins M. 03 024,48
nach Wegfall des Zinses aber M. 38 000,00

besitzen. Und wenn ich nun von dem ersteren Betrage 4 % beziehe, so macht das 
120 Mark im Jahre aus. Überschreite ich diese Summe und greife das Vermögen an, so
ist bei einer jährlichen Ausgabe von 360 Mark in 10 Jahren das Vermögen erschöpft,
während ich mit den M. 38 000 zehn Jahre lang jährlich M. 3800 ausgeben kann.

So erweist sich also die alte Anschauung, daß das Gold und der Zins das Sparen
erleichtern, als Schwindel. Der Zins macht das Sparen für die große Mehrzahl un-
möglich. Fällt der Zins auf Null, so wird jeder sparen können, während jetzt nur
besonders Befähigte oder Entsagungsmutige diese bürgerliche Tugend üben können.

Genau umgekehrt verhält es sich natürlich bei reichen Leuten oder Rentnern,

**) Industrie-, Handels- und landwirtschaftliches Kapital, Staatschuldenkapital, Verkehrsmittelkapital.
**) Hier wird vorausgesetzt, daß die Warenpreise vom Währungsamt auf gleicher Höhe erhalten werden.
Die Ersparnis an den Zinsen, die heute die Preise belasten, drückt sich dann nicht in niedrigen Waren-
preisen aus, sondern in steigenden Lohnsätzen. Wenn dagegen mit dem Zins auch die Warenpreise 
fielen, so würden die Löhne auf gleicher Höhe bleiben. Wegen der fallenden Preise könnten dann die
Ersparnisse sich mehren. Aber die so gesparte Summe ließe sich nicht unmittelbar mit der früheren
Sparsumme vergleichen, da dieser höhere Warepreise gegenüberstanden.
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wenn der Zins auf Null fällt. Da ihr Eigentum keine Zinsen mehr einträgt, und da 
sie gleichzeitg von den durch die Beseitigung des Zinses erhöhten Löhnen keinen
Vorteil haben (weil sie selbst ja nicht arbeiten), so müssen sie notgedrugen von
ihrem Besitze zehren, bis er aufgezehrt ist. Zwischen Sparer und Rentner liegt eben
ein großer Unterschied. Der Arbeiter spart, und der Zins muß von der Arbeit auf-
gebracht werden. Rentner und Sparer sind keine Berufsgenossen, sondern Gegner.

Um Zinsen von meinen Ersparnissen von M. 3024,48 beziehen zu können, muß 
ich meinerseits erst M. 34 976,– (also M. 38 000 – M. 3024) Zinsen an die Rentner be-
zahlen!

Die Rentner mögen den Rückgang des Zinses beklagen; wir Sparer oder sparen-
den Arbeiter müssen dagegen ein solches Ereignis freudig begrüßen. Wir werden 
niemals von Renten leben können, wohl aber von unseren Ersparnissen, und zwar 
mit Behaglichkeit bis an unser Lebensende. Wir werden unsern Erben auch keinen
Quellschatz (Kapital) hinterlassen; aber haben wir für unsere Nachkommen nicht
genug gesorgt, wenn wir ihnen wirtschaftliche Einrichtungen hinterlassen, die 
ihnen den vollen Arbeitsertrag sichern? Allein die Freilandreform verdoppelt das Ein-
kommen des Arbeiters, und Freigeld verdoppelt das Einkommen noch einmal. Dadurch
allein, daß ich für die Einführung dieser beiden Neuerungen gestimmt habe, erschloß
ich meinen Nachkommen einen Schatz, der ihnen so viel einbringt wie ein Kapital,
das dreimal meinen früheren Lohn abwirft.

Im übrigen möge man folgendes nicht vergessen: wenn die Sparsamkeit eine Tu-
gend ist, die man vorbehaltlos allen Menschen predigen kann und soll, so muß diese
Tugend auch von allen Menschen geübt werden können, ohne daß daraus jemandem
ein Schaden erwachse oder Widersprüche sich in der Volkswirtschaft zeigen.

Nun heißt in der Einzelwirtschaft sparen = viel arbeiten, viele Waren erzeugen
und zu Markte tragen, aber nur wenig Waren kaufen. Der Unterschied zwischen dem
Erlös der verkauften eigenen Erzeugnisse und dem Betrag der gekauften Waren bildet
die Ersparnis, das Geld, das man zu Sparkasse bringt.

Rechne nach, was geschehen muß, wenn jeder für M. 100 Arbeitserzeugnisse auf
den Markt wirft, aber nur für M. 90 kauft, also M. 10 zu sparen wünscht. Wie kann
man diesen Widerspruch lösen und allen Menschen die Möglichkeit geben, zu sparen?

Jetzt ist die Antwort da, der Widerspruch ist durch das Freigeld gelöst. Das
Freigeld bringt den christlichen Satz: tue anderen, was du willst, daß man dir tue,
auf seinem Gebiet zur Anwendung. Es sagt: willst du deine Sachen verkaufen, so 
kaufe auch du deinem Nächsten seine Sachen ab. Hast du für 100 verkauft, so kaufe
auch du für 100. Wenn alle so handeln, wird jeder sein volles Erzeugnis verkaufen,
jeder wird sparen können. Andernfalls aber nehmen sich die Sparer gegenseitig die
Möglichkeit, ihr Vorhaben auszuführen.
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Der Genossenschaftler.

Seit Einführung des Freigeldes hat das öffentliche Eintreten für unsere Bestre-
bungen merkwürdig abgenommen, und fast täglich höre ich von neuen Auflösungen
von Einkaufsgenossenschaften. Es ist das wieder eine jener überraschenden Folgen
des Freigeldes, an die man wohl ursprünglich gar nicht gedacht hat. Eigentlich ist
aber gar nichts Wunderbares an der Sache. Der Verbraucher kauft bar, legt sich
Vorratskammern an, kauft die Waren in Posten, in Ursprungspackung. Der Kaufmann
braucht nichts mehr zu stunden; er führt keine Bücher und hat auch kein Lager, weil
die Waren meistens geradewegs von der Bahn aus abgeliefert werden.

Natürlich hat durch das Zusammenwirken all dieser Umstände der Handel sich
ganz außerordentlich vereinfacht, und während früher nur die Tüchtigsten unter den
Geschäftsleuten den Gefahren des Borgwesens entgingen und für sich die Vorteile 
der Stundung genossen; während man früher überhaupt nur die wirtschaftlich tüch-
tigsten Bürger, fleißige, sparsame, ordnungsliebende, rührige Männer für den Handel
gebrauchen konnte, kann jetzt eigentlich auch der einfachst begabte Mensch Handel
treiben. Kein Lager, keine Waage, keine Irrtümer, keine Buchführung, keine Abschät-
zung des Bedarfs. Dabei Barzahlung, bares Geld bei Ablieferung der Ware; keine
Wechsel, keine Schecks, kein Humbug, sondern bares Geld! Nicht einmal eine Rech-
nung wird verlangt. Hier die Kiste, der Sack, hier das Geld; die Sache ist erledigt, 
vergessen, und nach neuen Geschäften kann der Kaufmann sich ausschauen.

Eine solche Arbeit kann schließlich jeder Handlanger verrichten, und nach den
Gesetzen des Wettbewerbs muß damit auch der Lohn dieser Arbeit auf den Lohn der
Handlangerarbeit fallen!

Was soll also noch der Konsumverein? Sein Zweck, die Verminderung der Handels-
unkosten, ist mit der Geldreform erledigt. Wen soll noch der Verein vereinen? Unser
Verein bestand aus einer Auslese derjenigen Verbraucher, die imstande waren, bar zu
bezahlen, und deren Einkäufe gleichzeitg bedeutend genug waren, um den weiten
Weg zu unserer Niederlage zu rechtfertigen. Durch die Entwicklung, die der Handel
genommen hat, ist aber keine solche Auslese mehr möglich, weil jeder heute als
Verbraucher diese Eigenschaften besitzt, weil alle bar zahlen, weil alle ihre Einkäufe
postenweise besorgen. Wäre etwa in Afrika ein Verein von Negern, in München ein
Verein von Biertrinkern möglich? Aus demselben Grunde hat die Geldreform den Kon-
sumvereinen die Daseinsberechtigung entzogen.

Übrigens geht auch nicht viel mit den Einkaufsgenossenschaften ver-
loren. Als Pflanzstätte gemeinsinniger Gedanken haben sie sich nicht bewährt, 
weil sie schon als Verein sich in Gegensatz zum übrigen Volke setzten. 
Früher oder später wären sie auch mit dem natürlichen Gegengewicht, mit dem 
Verein der Erzeuger in Kampf geraten, und dabei würden in Lehre und Aus-
übung Fragen aufgeworfen worden sein, die allein mit allgemeiner Güter-
gemeinschaft, mit der Abschaffung des Eigentums in allen Ländern hätten 
gelöst werden können. Welchen Preis z. B. wird der Verband deutscher Konsum-



277[305] Der Genossenschaftler.

vereine dem Verbande deutscher Pantoffelfabrikanten bewilligen wollen? Allein die
Polizei könnte diese Frage beantworten.

Und konnten wir eigentlich auf unsere Erfolge stolz sein? Mich beschleicht 
jedesmal eine leise Beschämung, wenn ich überlege, daß wir zwar vielen kleinen 
und kleinsten selbständigen Menschen das Brot genommen, daß wir aber nicht 
einen einzigen Börsenspekulanten, Getreidehändler usw. verdrängt haben. Dort aber
hätten wir unsere Kraft zeigen sollen – an der Börse!

Wer denkt hier nicht an L. Richters Bild von der Käsehändlerin! Und wer ver-
wünscht nicht eine "gemeinsinnige Gesellschaft", die ihre Macht nur nach unten, an
den Kleinen zeigt? Da lobe ich mir das Freigeld, das zwar auch die Kleinkrämer be-
seitigt, aber auch in gleichem Maße nach oben, und namentlich an der Börse sich
fühlbar macht.

Auch kann man nicht leugnen, daß der Einrichtung im ganzen höchst bedenk-
liche Triebkräfte der Sittenverderbnis anhaften, denn wo die Verwaltung von öffent-
lichen bzw. Vereinsgeldern nicht wirksam beaufsichtigt werden kann, da stellt sich
leicht mit der Zeit auch der Dieb ein. Und man kann doch nicht erwarten, daß die
Vereinsmitglieder jede Rechnung nachprüfen und die Übereinstimmung der Lieferung
mit dem Muster untersuchen. Auch Sonderabmachungen können nicht vermieden 
werden, durch die den Vereinsbeamten zum Schaden des Vereins Vorteile zugewendet
werden. Wenn es sich immer nur um Waren ohne Artunterschiede, wie z. B. das Geld,
handeln würde, dann wäre die wirksame Beaufsichtigung der Beamten schon leichter,
aber wo gibt es neben dem Gelde noch eine Ware, bei der es neben der Menge nicht
auch noch auf die Beschaffenheit ankäme?

Also einerseits Gütergemeinschaft, Abschaffung des Eigentums; anderseits Ver-
derbnis der Beamten, das ist es, was wir von einer Verallgemeinerung des Systems 
zu erwarten gehabt hätten, und darum begrüße ich es als einen Fortschritt, daß wir
den Zweck der Konsumvereine, die Verbilligung der Handelsunkosten, mit dem Frei-
geld erreichen können, einfach durch veränderte Handelsgebräuche. Jetzt werden 
die Waren wieder den Händen ihrer unmittelbaren Eigentümer übergeben. Ware und
Eigentum sind unzertrennlich; die Einschiebung unbeteiligter Personen, die Be-
stimmung der Preise, der Beschaffenheit usw. durch Mittelspersonen für Rechnung
Dritter führt nicht allein zur Bestechung, sondern ist an sich schon ein Verderb 
des Begriffs Ware, ein Verderb der Preisbestimmung durch Nachfrage und Angebot.

Und ist es nicht merkwürdig, daß das natürliche Ziel des Konsumvereins, der Ver-
ein sämtlicher Vereine, einfach durch die Auflösung der Vereine erreicht wurde? Denn
der beste Konsumenten-Verein ist immer der offene Markt, wo Eigentümer mit Eigen-
tümer unterhandelt, wo die Güte der Waren von den Beteiligten selbst abgeschätzt
wird, wo man nicht an einzelne Niederlagen, Dörfer, Städte gebunden ist, wo die Ver-
einszahlmarken (das Geld) für das ganze Reich gelten und wo jedes Mißtrauen schwin-
det, jede Bestechung ausgeschlossen, jede öffentliche Aufsicht überflüssig ist, weil
keine Privatpersonen mit Sonderbelängen den Tausch für Rechnung Dritter und Abwe-
sender vermitteln. Vorausgesetzt natürlich, daß der offene Markt die Waren nicht stär-
ker verteuert, als dies die Verwaltung des Konsumvereins tut! Und diese Vorausset-
zung ist mit der Geldreform erfüllt worden. Der Handel ist durch das Freigeld derart
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beschleunigt, gesichert und verbilligt worden, daß der Handelsgewinn vom ge-
meinen Arbeitslohn nicht mehr zu unterscheiden ist. Also was wollen jetzt noch die
Konsumvereine?

Der Gläubiger.

Daß ich nicht gut auf das Freigeld zu sprechen bin, wer kann es mir verdenken;
hat mir doch diese Neuerung den Zinsfuß herabgedrückt, droht sie sogar bei Ein-
führung im Weltverkehr den Zins ganz zu beseitigen! Aber ich muß gestehen, sie hat
auch für mich Gutes geleistet, mir manche Sorge verscheucht. Ich kann wenigstens
wieder schlafen.

Was war früher die "Mark deutscher Reichswährung", die mir der Staat, die Ge-
meinden, der Privatmann schuldeten in Form von Staatsschuldscheinen, Wechseln,
Pfandforderungen, Schuldverschreibungen? Niemand wußte darüber Auskunft zu
geben, und wenn man mich gefragt hätte, ich hätte es auch nicht sagen können.

Der Staat machte aus Gold Geld, solange die Mehrheit im Reichstage damit ein-
verstanden war. Aber er konnte auch eines Tages sagen: wir heben das freie Präge-
recht für Gold auf und erklären das Gold als Geld außer Gebrauch; wie es übrigens
mit dem Silber geschah, und wie man es jetzt bei Einführung des Freigeldes getan
hat. Man hat sich bei beiden Neuerungen zu der Ansicht bekannt, daß der Taler kein
Häufchen Silber und die Mark kein Körnchen Gold war, sondern Geld, und daß bei
Aufhebung des Prägerechtes der Staat die Inhaber und Gläubiger des Geldes vor
Schaden zu bewahren hat.

Der Staat hätte auch anders handeln können; er braucht für seine Zwecke das
Gold nicht, er übernimmt es nur, um die Münzen einzuschmelzen und dann meist-
bietend für gewerbliche Zwecke zu verkaufen. Und dieser Verkauf, trotzdem er sehr
vorsichtig betrieben wird, bringt dem Staat bedeutend weniger Papiergeld ein, als er
selbst dafür gegeben hat. Jedoch liegt nicht hierin die Bedeutung der Sache, sondern
in der Anerkennung, daß auch unsere Geldforderungen (Staatsanleihen, Grundschul-
den, Grundschuldverschreibungen, Wechsel usw.) die die baren Metallbestände viel-
leicht 100 mal übersteigen, und von denen manche erst in 100 Jahren fällig sind,
auch in Papiergeld bezahlt werden sollen, und zwar auf Heller und Pfennig, eine Mark
in Freigeld für eine Mark in Gold.

Ich bin also in dieser Beziehung völlig sichergestellt. Ich weiß jetzt, was eine
Mark d. R.-W. ist, daß ich das, was ich in Waren für eine Mark gegeben, auch immer
in Waren dafür erhalten soll, heute, morgen, immer. Ich erhalte weniger Zins als
früher, und vielleicht erhalte ich mit der Zeit gar keinen Zins mehr, aber mein
Eigentum ist mir wenigstens sichergestellt. Was nützen die Zinsen, wenn das Kapital
immer auf dem Spiele steht? Wie gingen doch mit den Preisen der Waren auch die
Kurse der Industriepapiere auf und ab, und allgemein anerkannt war der Satz, daß es
schwerer hielt, ein Vermögen zu erhalten, als ein Vermögen zu erwerben. Die großen
Vermögen der Wucherspieler setzten sich aus den Trümmern der Vermögen anderer
zusammen. Und von der Goldfunden, von der Möglichkeit großer Goldfunde wollen
wir gar nicht reden. Die Wissenschaft konnte jeden Tag der Herkunft des Goldes 
auf der Erdoberfläche auf die Spur kommen und dann diese Spur verfolgen. Auch
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wurde von der Einheit des Stoffes gesprochen, und man versicherte, daß das Gold 
nur eine besondere Form dieses Stoffes sei. Man mußte also darauf gefaßt sein, 
daß man eines schönen Tages jeden beliebigen Stoff in Gold "umformen" würde. 
Eine heikle Geschichte! "Neunzig Tage von heute ab zahlen Sie an meine Order die
Summe von tausend Mark d. R.-W.", so lauteten die Wechsel in meiner Mappe. "War-
ten Sie", sagt nun der Schuldner, "hier ist etwas Asche im Ofen, ich will Ihnen die 
M. 1000 d. R.-W. gleich anfertigen. Ich brauche hier nur auf den Knopf zu drücken.
Hier, sehen Sie, hier sind die M. 1000 in Gold, es ist sogar etwas mehr geworden!"

Und dabei unsere Gesetze, die für ähnliche Fälle nichts vorgesehen hatten und
eine in Zukunft vielleicht notwendig werdende neue Begriffsbestimmung für die 
"Mark d. R.-W." dem Ermessen der Volksvertretung überließen, einer Vertretung, die
vielleicht in der Mehrheit aus unseren Schuldnern bestehen könnte.*

Noch gefährlicher erschien mir meine Lage als Gläubiger, wenn ich an die Mög-
lichkeit dachte, daß andere Staaten die Goldwährung abschaffen könnten, während
unser Staat die freie Prägung aufrechterhielte. Denken wir uns nur den Fall, die Ver-
einigten Staaten hätten die widerspruchsvolle Frage, ob Silber oder Gold zum Aus-
münzen nach den Gesetzen zugelassen werden soll, in dem Sinne entschieden, daß, um
unparteiisch den Gläubigern und Schuldnern gegenüber zu bleiben, beide Metalle ent-
münzt werden müßten, falls sie beide miteinander sich nicht vertragen konnten. Dies
wäre sicherlich das Vernünftigste gewesen, um die Widersprüche in den Währungs-
gesetzen der Vereinigten Staaten zu beseitigen, und um das Gesetz vor dem Vorwurf
der Parteilichkeit zu schützen. Aber wohin hätte das geführt? Die in Amerika nutzlos
gewordenen Goldmassen würden sich über Deutschland ergossen und hier alle Preise
in die Höhe getrieben haben, vielleicht um 50 %, möglicherweise auch um 100 und
200%, so daß ich an meinem Kapital durch die allgemeine Preissteigerung einen größe-
ren Verlust erlitten hätte, als ich jetzt durch den Rückgang des Zinsfußes erleide.

Es war also eine gefährliche Kapitalanlage, die Anlage in Papieren, die in Mark 
d. R.-W. zahlbar waren. Doch jetzt ist alle Gefahr vorüber. Ob die Vereinigten 
Staaten zur Papierwährung oder Doppelwährung übergehen, ob die Bank von England
ihre Goldbestände in Umlauf setzt, ob Japan und Rußland die Goldwährung 
aufrecht erhalten, was ficht uns das an? Ob viel, ob wenig Gold "gefunden" wird, es
wird dafür kein Pfennig mehr, kein Pfennig weniger Geld in Umlauf gesetzt; ob das
vorhandene Gold angeboten wird oder nicht, was kann das der deutschen Währung
noch verschlagen? Unter allen Umständen erhalte ich für eine Mark d. R.-W. an Waren
soviel, wie ich selbst dafür gab, denn so ist der Begriff "Mark d. R.-W." jetzt gesetz-
lich und wissenschaftlich bestimmt worden. Und wenn die Volksvertretung schließ-
lich auch in ihrer Mehrheit aus Schuldnern bestünde, die einen persönlichen Vorteil
davon hätten, die Mark zu verkleinern, sie könnten ihren Gelüsten nicht ohne offe-
nen Treubruch und ohne Diebstahl frönen. "Hier ist der Durchschnittspreis aller

*) Diese Verhältnisse finden sich eingehend behandelt in meiner Schrift: Das Monopol der schwei-
zerischen Nationalbank. Bern 1901.
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Waren, ein fester unveränderlicher Maßstab für das Geld. Nun habt ihr die Mark 
verkleinert, jedermann sieht’s und kann es nachmessen. Ihr tatet das zu eurem per-
sönlichen Vorteil, um weniger zurückzugeben, als ihr schuldet! Diebe seid ihr, Diebe,
Diebe!"

Aber bei hellichtem Tage, vor jedermanns Auge stehlen, das tut man nicht. Im
trüben, heißt es, ist gut fischen! Trüb war die Währung früher, ein Goldland für
Diebe; jetzt ist das Wasser geklärt und für jedermann durchsichtig.

Der Schuldner.

Man muß schon der Familie der Dickhäuter entstammen, wenn man sich nicht
beleidigt fühlen sollte durch die Schimpfnamen, womit wir Agrarier* im Reichstage,
in den Zeitungen und im gewöhnlichen Leben betitelt wurden: Brotwucherer, Spitz-
buben, Bettler!

Daß die Arbeiter über uns herfielen, weil wir ihnen das Brot verteuerten, läßt 
sich begreifen. Ihnen gegenüber spielten wir die Rolle der Angreifer, sie hatten uns
nichts getan, was unseren Angriff auf ihre an sich schon magere Kasse rechtfertigte.
Daß aber auch die anderen Parteien, die uns durch so manches Gesetz schwer ge-
schädigt hatten, um sich selbst zu bereichern, in das Lied der Arbeiter einstimmten,
das finde ich einfach lächerlich. Das beweist, daß diese Parteien überhaupt noch
nicht wissen, was Politik ist. Politik ist Macht, und wer die Macht hat, macht die
Politik und beutet sie aus zu seinen Gunsten. Früher hatten die liberalen Parteien die
Macht und beuteten sie aus; jetzt ist die Reihe an uns. Also wozu die Schimpfnamen;
sie fallen ja auf alle zurück, die jemals die Macht gehabt haben, und die sie in Zu-
kunft haben werden.

Dabei waren die Liberalen entschieden die Angreifer in diesem Streite. Sie 
griffen uns mit der Goldwährung an, wir suchten die Doppelwährung wieder her-
zustellen, um uns zu verteidigen. Als uns das nicht gelang, nahmen wir Zuflucht 
zu den Zöllen. Warum hatte man uns die Doppelwährung genommen, auf die 
unsere Grundschuldurkunden lauteten; warum zwang man uns, mehr zurückzu-
zahlen, als wir erhalten hatten? Warum fälschte man Sinn und Inhalt unsere
Schuldurkunden, indem man uns die Wahl zwischen Gold und Silber nahm? Warum
nahm man uns zugunsten unserer Gläubiger die Möglichkeit, unsere Schulden mit
dem billigeren von zwei Metallen zu bezahlen? Ob ich nach freier Wahl meine Schuld
mit 1000 Kilo Kartoffeln oder mit 100 Kilo Baumwolle zahlen kann, oder ob ich 
dagegen nur mit Kartoffeln zahlen muß, ist doch durchaus nicht gleichgültig. 
Ohne irgendeine Entschädigung hatte man uns die Gewinnmöglichkeiten dieser
Vertragsbestimmung genommen. Nach freier Wahl hätte ich sonst mit 160 Pfd. Silber
oder mit 10 Pfund Gold bezahlen können, und mit dem billigsten der beiden Stoffe
hätte ich natürlich bezahlt, wie man auch mir mit dem damals billigsten der bei-
den Stoffe das Darlehn auszahlte. Wieviel diese Gewinnmöglichkeiten bedeuteten, 
das sahen wir nachher am Preisstand des Silbers im Vergleich zum Gold. Um 50 % war
das Gold im Vergleich zum Silber teurer geworden: statt 100 000 Mark betrugen

*) Agrarier = der verschuldete Grundbesitzer, der sich der Schulden auf gesetzlichem Wege entledigen will.
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meine Schulden 200 000 Mark – nicht nach dem Nennwert, sondern, was viel 
schlimmer ist, der Wirkung nach. Doppelt soviel meiner Erzeugnisse mußte ich jähr-
lich aufbringen für die Verzinsung meiner Schuld. Statt 50 Tonnen Weizen mußte 
ich der Darlehnsbank jährlich 100 Tonnen fronen. Wären wir bei der Silberwährung
geblieben, so hätte ich die 50 Tonnen, die ich an Zins mehr zahlen mußte, für die
Schuldentilgung verwenden können, und ich wäre jetzt schuldenfrei.

Ist nun eine solche Behandlung der Schuldner, die die Liberalen guthießen, kein
unerhörter Betrug?

Wenn nicht alle Schuldner wie ein Mann sich dagegen verwahrten, wenn der
Widerspruch auf die Agrarier und sonstigen Pfandschuldner beschränkt blieb, so ist
das damit zu erklären, daß die meisten anderen Schuldner, die Gelder ohne Sach-
deckung aufgenommen hatten, in dem bald nach Einführung der Goldwährung ein-
getretenen großen Krach durch Zahlungseinstellung sich ihrer Schulden entledigten
und darum an der Sache nicht mehr beteiligt waren.

Als wir dann, unter Berufung auf den Umstand, daß der Weizenpreis unter der
Goldwährung von M. 265 auf M. 140 heruntergegangen war, die Wiedereinführung der
Silberwährung forderten, weil wir für unsere Pfandbriefe ja Silber und kein Gold
erhalten hatten, da lachte man uns aus und sagte, wir verständen nichts von der
Währung, von den Bedürfnissen des Handels. Die Goldwährung hätte sich vortrefflich
bewährt (Beweis: der große Krach und der Rückgang der Preise!) und man dürfe
nachträglich nichts mehr daran ändern, sonst wäre Gefahr, daß das ganze Wirt-
schaftsgebäude einstürzen könnte und daß die Eigentumsbegriffe gänzlich verwilder-
ten. Wenn es uns wirtschaftlich schlecht ginge, trotz den Segnungen der Goldwäh-
rung, so läge das an unserer rückständigen Betriebsweise; wir sollten die neuen
Maschinen versuchen, mit Kunstdünger arbeiten, Handelsgewächse bauen, um so mit
geringeren Kosten mehr Erträge zu gewinnen und trotz niedrigerer Preise bestehen zu
können. Wir wären im Irrtum: der "Wert" des Goldes wäre fest, nur der "Wert" der
Waren wäre gefallen infolge verminderter Erzeugungskosten! Denn das Gold habe ei-
nen "festen, inneren Wert", und alle Preisschwankungen kämen von den Waren her!

Wir suchten die guten Ratschläge auszuführen und mit geringeren Erzeugungs-
kosten zu arbeiten. Auch der Staat half uns mit billigen Bahnfrachten und niedrigen
Fahrpreisen für die polnischen Arbeiter. Und wir erzielten auch tatsächlich mit glei-
cher Arbeit größere Ernten. Aber was half das, wenn mit den größeren Ernten die
Preise fielen, von M. 265 auf M. 140, wenn wir für die größeren Ernten weniger Geld
lösten? Geld brauchten wir, Geld forderten unsere Gläubiger; keine Kartoffeln und
Zuckerrüben! Sie bestanden auf ihrem, gesetzlich zu ihren Gunsten gefälschtem
Schein und forderten Gold!

Geld, mehr Geld, billiges Geld, dazu hätte uns die Silberwährung verholfen, aber
da man uns dies versagte, so suchten wir nach anderen Mitteln, um aus unseren
Erzeugnissen mehr Geld herauszuschlagen. Und so verfielen wir auf die Zölle.

Hätte man uns die Silberwährung gelassen, so wären die Zölle nicht nötig ge-
wesen, und die ganze Verantwortung für die Zölle wälzen wir darum von uns ab auf
die, die uns Brotwucherer, Bettler, Diebe nannten; auf die, die uns mit der Gold-
währung bestohlen haben.
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Diese ganze häßliche und schmutzige Geschichte, die soviel böses Blut gemacht
und so volksverhetzend gewirkt hat, wäre vermieden worden, wenn man sich die
Mühe gegeben hätte, bei der Münzerneuerung den Begriff Taler oder Mark gesetzlich
festzulegen, wenn man die Fälle aufgezeichnet hätte, die den Staat zur Entmünzung
des Silbers oder Goldes berechtigen sollten.

Bei der gewaltigen Bedeutung der Sache war es leichtsinnig, liederlich von beiden
Seiten, so blindlings den Taler und nachher die Mark als Grundlage ihrer Geschäfte 
zu benutzen und die Beantwortung der Frage: "Was ist eine Mark d. R.-W.?" zu einer
politischen Frage, zu einer Machtfrage zu machen. Doch jetzt weiß ich mich sicher;
das Reichswährungsamt wacht, und das Freigeld ermöglicht es ihm, den Gegensatz
zwischen Gläubiger und Schuldner gerecht auszugleichen.

Im Versicherungsamt gegen Arbeitslosigkeit.

Seit Einführung des Freigeldes hat die Anmeldung von Arbeitslosen auf einmal
aufgehört, und ich und meine Beamten sind überflüssig geworden. Das Geld selbst
sucht jetzt die Ware auf, und Ware ist Arbeit. Wer Freigeld hat, sucht es jetzt unter
allen Umständen unterzubringen, sei es durch Kauf von Waren, durch neue Unter-
nehmungen oder durch das Verleihen an andere, die es persönlich gebrauchen kön-
nen. Und zwar (und hierin liegt der Unterschied gegen früher) geschieht dies unter
allen Umständen, ohne irgendwelche Rücksicht auf persönliche oder politische Ver-
hältnisse; ja selbst der Rückgang im Zinsfuß, der völlige Wegfall des Zinses und des
Gewinnes kann das Angebot des Freigeldes nicht verhindern. Selbst den Fall an-
genommen, daß die kaufmännische Anschaffung von Waren einen Verlust statt
Gewinn brächte, könnte dies das Angebot des Freigeldes nicht verhindern. Es verhält
sich mit dem Freigeld jetzt genau wie mit den Waren im allgemeinen; auch diese 
werden angeboten, selbst wenn der Verkauf Verlust bringt.

Wer in den Besitz von Freigeld gelangt ist, muß es wieder in Umlauf setzen, 
einerlei, was dabei herauskommt, ob Gewinn, ob Verlust. Das Freigeld befiehlt, es
duldet kein Gefängnis, es zerbricht die Ketten. Den Spekulanten, den Bankmann, der
das Geld zum Zwecke des Angriffs oder auch nur zur eigenen Verteidigung am Um-
lauf verhindern will, schlägt es nieder. Mit der Kraft des Sprengstoffes zertrümmert 
es die Geldkasten, die Gewölbe der Banken, wie auch den Koffer des Stallknechts, 
um die Freiheit zu erlangen und sich auf den Markt zu stürzen. Daher der Name
"Freigeld". Wer Ware verkauft und Freigeld dafür eingelöst hat, muß dieses Geld 
wieder in Waren umsetzen. Und Warenumsatz heißt Warenabsatz, und wo Waren 
abgesetzt werden, da ist Arbeit.

Das Freigeld ist jetzt verkörperte Nachfrage, und Nachfrage ist Absatz, 
Absatz aber ist Arbeit. Die Geldreform hat uns also eine selbsttätig 
wirkende Arbeitsversicherung gebracht. Keine behördliche, vom Unter-
nehmertum gespeiste Arbeitsversicherung, sondern die Versicherung, die der 
Arbeitsteilung von Natur aus anhaftet, weil ja die Arbeit Waren erzeugt 
und die Waren nur danach streben, sich gegenseitig auszutauschen. Durch das
Dazwischentreten des Goldes war der Tausch zwei fremden Gewalten, dem Zins
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und der Gewinnsucht, abgabepflichtig geworden, Eindringlingen, die den Tausch der
Erzeugnisse störten. Zins und Abgabe waren die selbstverständliche Voraussetzung
des Tausches der Waren und der Arbeit; konnte beim Tausch kein Zins oder Gewinn
herausgeschlagen werden, so stockte der Warenaustausch, weil das Gold die Ver-
mittlung versagte.

Jetzt, mit dem Freigeld, kann von solchen Bedingungen überhaupt keine Rede
sein. Wie ein hungriger Löwe umgeht, suchend, wen er verschlinge, so stürzt sich 
das Freigeld rücksichtslos auf die Ware, und Ware ist Arbeit. Denn ob ich Ware 
kaufe oder einen Arbeiter unmittelbar beschäftige, bleibt sich gleich. Der Kaufmann,
dem ich die Ware abkaufe, wird sein Lager zu ergänzen und sich seines Geldes zu 
entledigen suchen, indem er dem Unternehmer neue Waren bestellt.

Eine lächerlich einfach Arbeitsversicherung, ein lächerlich einfacher Arbeitsnach-
weis. Jede Mark, die der Staat in Umlauf setzt, ersetzt ein Arbeitsgesuch; je 1000
solcher Zettel ersetzen ein Arbeitsamt. Wer Ware verkauft und Geld dafür einlöst,
kauft selbst oder durch den, dem er das Geld leiht, sofort wieder Ware, so daß also
jeder so viel Ware kauft, wie er verkauft, und jeder so viel Ware verkauft, wie er
kauft. Es kann also überhaupt kein Überschuß verbleiben. So viel Waren erzeut 
werden, so viel werden auch verkauft. Wie soll da noch Absatzstockung, Zuvieler-
zeugung und Arbeitslosigkeit möglich sein? Alle dies Erscheinungen können doch nur
da beobachtet werden, wo man zeitweise oder allgemein und regelmäßig weniger
Ware kauft, als man selbst erzeugt.

Es versteht sich wohl von selbst, daß Freigeld dem einzelnen Unternehmer den Absatz der Er- 
zeugnisse nicht gewährleisten kann, sondern nur der Allgemeinheit. Erzeugt jemand schlechte 
Waren, fordert er zu hohe Preise, arbeitet er darauf los, ohne die Marktbedürfnisse zu befragen, 
so wird ihm auch das Freigeld die Waren nicht absetzen können. Das Wort "unbegrenzter Absatz", 
das hier wiederholt gebraucht wird, gilt für die Gesamtheit; weder Zinsforderungen noch wech
selnde Aussichten werden nach Einführung des Freigeldes dem Absatz noch im Wege stehen kön-
nen. Jeder wird sofort und genau so viel kaufen müssen, wie er selbst verkauft hat, und wenn 
jeder das tun muß, so kann kein Überschuß bleiben. Hat jemand für sich keinen Warenbedarf, so 
hört er auf zu arbeiten, oder er verleiht den Geldüberschuß an andere, die mehr Waren kaufen 
müssen, als sie selbst augenblicklich zu verkaufen haben. Ist der Wettbewerb in einer Ware 
(Zuckerrüben, Eisen, Tanzunterricht usw.) zu groß, so gehen die Preise dafür herunter. Lohnt sich 
die Erzeugung zu den herabgesetzten Preisen nicht, so wird jeder wissen, was er zu tun hat.

Wie war es früher? Der Kaufmann mußte für sein Geld Zins zahlen und machte also
den Kauf von Waren abhängig von einem Zinsertrag. War es nach Lage der Verhältnisse
nicht möglich, den Zins auf den Verkaufspreis der Waren zu schlagen, so ließ er die Er-
zeugnisse der Anbieter unberührt, und diese feierten dann wegen Mangels an Absatz.
Kein Zins = kein Geld; kein Geld = kein Austausch der Waren; kein Tausch = keine Arbeit.

Zins war die selbstverständliche Voraussetzung des Geldumlaufes, von dem wiederum
die Arbeit abhängig war. Sogar die Reichsbank hätte ohne Zins kein Geld ausgegeben,
selbst dann nicht, wenn allgemein anerkannt worden wäre, daß Geld auf dem Markte
fehlte – obschon sie satzungsgemäß ihre Hauptaufgabe darin zu erblicken hatte, den Geld-
umlauf den Verkehrsbedürfnissen anzupassen. Auch bei der Reichsbank wurden selbst-
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verständlich die Verkehrsbedürfnisse erst dann berücksichtigt, wenn zuvor die
Zinsbedürfnisse des Geldes befriedigt waren. (Ich mache der Reichsbankverwaltung
daraus keinen Vorwurf; kein Gott hätte mit ihren stümperhaften zugestutzten
Vollmachen Vernünftiges schaffen können).

Heute stellt der Geldumlauf überhaupt keine Bedingung mehr. Geld = Absatz, –
einerlei, was dabei herauskommt. Geld = Warenabsatz = Arbeit = Geld. Der Kreislauf
ist unter allen Umständen ein geschlossener.

Der Kaufmann hatte natürlich den Gewinn im Sinne, d. h., der Verkaufspreis muß-
te den Einstandspreis übersteigen. Das war eine natürliche, selbstverständliche, übri-
gens vollberechtigte Voraussetzung jeder kaufmännischen Betätigung. Dabei 
war der bezahlte oder gestundete Einstandspreis in jedem Falle eine bekannte, un-
abänderliche Größe (ausgenommen bei auftragsweise zu besorgenden Verkäufen),
während für den Verkaufspreis nur Aussichten, Möglichkeiten, Hoffnungen, kurz 
Wahrscheinlichkeitsrechnungen vorlagen. Der Verkaufspreis war immer ein Glücks-
spiel, der ganze Handel eine Spielbank wie Montecarlo. Denn zwischen Kauf und
Verkauf liegt Zeit, während deren sich manches auf dem Markte ändern konnte.

Der Kaufmann bedachte vor jedem Kauf die Marktverhältnisse, die Aussichten, die
Politik im Innern, die Politik im Ausland. Glaubte er, daß andere dasselbe glaubten,
was er glaubte, nämlich, daß allgemein höhere Preise in Aussicht ständen, so beeilte
er sich, zu kaufen, um mit möglichst großen Lagervorräten an der erwarteten
Preissteigerung beteiligt zu sein. Hatte er sich nicht geirrt, hatte er viele Glaubens-
genossen, und kauften darum viele, so mußte schon ganz allein darum und ohne
jeden anderen Grund das eintreten, was sie von Gott weiß welchen Umständen erwar-
teten, nämlich eine allgemeine Preissteigerung. Denn das ist doch klar, wenn jeder
an kommende höhere Preise glaubt, so kauft jeder, der einen Geldvorrat besitzt, und
wenn alle Geldvorräte zu Käufen verwendet werden, so müssen die Preise steigen.

In diesem Falle hat man den unmittelbaren Beweis, daß der Glaube an und für
sich schon selig macht.

Umgekehrt natürlich verhält es sich beim "Glauben" an einen Preissturz. Wenn
Müller glaubte, daß die Kaufmannschaft allgemein an kommende niedrige Preise 
glaube, so suchte er sich seiner Warenbestände zu entledigen, indem er einerseits
den Verkauf zu erzwingen suchte, nötigenfalls durch Preisermäßigung (!), anderseits,
indem er nichts bestellte und seine Aufträge auf günstigere Zeiten verlegte. Aber 
so wie er handelten auch wieder seine "Glaubensgenossen", und darum, darum ganz
allein, traf das ein, was sie befürchteten. Ihr Glaube hatte sie betört. Denn unter 
der Goldwährung geschah immer alles, was man glaubte. Der Glaube regierte un-
beschränkt. Der Glaube an kommende hohe oder niedrige Preise genügte vollständig
zu seiner sachlichen Begründung!

Vom Glauben, von der Stimmung, vom Wetter hing es ab, ob Geld angeboten 
wurde oder nicht, ob die Arbeiter feiern mußten, oder ob sie mit Nachtarbeit und
Überstunden arbeiten durften. Vom Glauben! Das Angebot der gesamten Geldrück-
lagen hing vom Glauben ab!

Jetzt, mit dem Freigeld, ist das ganz anders geworden. Das Geld fragt
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den Besitzer nicht nach seinem Glaubensbekenntnis, nicht nach seiner Stimmung.
Das Geld befiehlt einfach, es erteilt die Bestellung selbstherrlich.

Aber gerade darum, weil der Glaube aus dem Handel ausgemerzt wurde, weil
Glaube, Hoffnung und Liebe zum Gewinn ganz ohne Einfluß auf den Geldumlauf 
blieben, bleibt auch die Nachfrage auf dem Markte stets sich selber gleich, und er-
weisen sich alle kaufmännischen Hoffnungen und Befürchtungen als persönliche
Vergnügung ohne irgendwelchen Einfluß.

Die Nachfrage nach Ware und die Arbeit gehen nicht mehr neben dem Gelde als
Willenssache einher, sie sind der Botmäßigkeit der Geldbesitzer nicht mehr unter-
stellt, sondern das Geld ist die Nachfrage selbst.

Es war früher selbstverständlich und natürlich, daß jeder Arbeiter auf "die 
Suche nach Geld", d. h. nach Arbeit ging. Nur ausnahmsweise ging das Geld auf die
Suche nach Arbeit. Das Geld ließ die Ware, die Arbeit an sich herankommen. Nie-
mand stieß sich daran, niemand verwahrte sich gegen diese Verletzung der Gesetze
der Gleichberechtigung. Jeder gab sich mit diesem Vorrecht des Geldes zufrieden –
wahrscheinlich weil man glaubte, daß dieses Vorrecht mit dem Geldwesen untrenn-
bar verbunden sei. Während der Arbeiter und der Besitzer von Waren durch jeden
Aufschub des Verkaufes schweren Schaden erlitten, der mit jedem Tage wuchs, heckte
das Geld dem Käufer Zinsen. Also war es natürlich, ganz richtig und selbstver-
ständlich, daß, wenn die Käufer säumten, die Verkäufer sich aufmachten, um die
Käufer persönlich zum Kauf zu veranlassen!

Heute ist auch diese Anschauung nicht mehr selbstverständlich. Denn dem
Geldbesitzer brennt das Geld in der Tasche ebenso sehr, wie den Arbeiter die
Vergänglichkeit seiner Arbeitskraft (die sich nicht aufstapeln läßt) daran mahnt, 
diese möglichst bald an den Mann zu bringen. Der Geldbesitzer wartet also nicht
mehr so ruhig ab, daß ihn der Warenbesitzer (Arbeiter) aufsucht. Er sieht sich um,
steht früher auf, geht der Ware auf halbem Wege entgegen.

Und wenn sich zwei gegenseitig suchen, so treffen sie sich eher und sicherer, 
als wenn nur der eine sucht. Es stände schlecht um die ganze Tierwelt, wenn sich die
Weibchen vor den Männchen zu verbergen suchten; wie würde der Unke im Teiche die
Unke finden, wenn diese nicht auf seinen Ruf aus dem Schlamme hervorkröche?

Dabei hatte aber früher der Besitzer des Geldes Vorteil davon, sich vor dem Be-
sitzer der Ware zu verbergen, denn durch langes Suchen wurde dieser noch mürber.
Mit dem Schlafrock und in Hausschuhen, um sich den Anschein zu geben, daß ihn 
der Arbeiter oder Warenverkäufer im Schlafe gestört, daß er selbst gar keine Eile
habe, so trat der Käufer dem Verkäufer entgegen.

Also das Geld sucht jetzt die Ware unter allen Umständen. Das Geld ist plötz-
lich hungrig geworden. Die Entfettungskur hat das Geld flink gemacht, seinen Spür-
sinn geschärft. Es läuft zwar den Waren nicht nach, denn die Ware verkriecht sich
nicht, sie kann sich nicht verbergen; beide treffen sich aber auf halbem Wege.

Sucht die Ware das Geld, so sucht jetzt auch das Geld die Ware. Und findet 
das Geld keine Ware, so wartet es nicht gemächlich ab, bis der Zufall ihm das Ge-
wünschte in den Weg wirft, sondern es geht den Spuren der Ware nach bis zur 
Quelle, und das ist die Arbeit.
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Und so hat das Freigeld anstelle der behördlichen eine selbsttätig wirkende
Arbeitslosenversicherung gesetzt. Das Freigeld wurde zum selbsttätigen Arbeitsnach-
weis; ich und meine 76 000 Beamten wurden arbeitslos aufs Pflaster geworfen.
Welche Tücke des Schicksals; die Beamten des Arbeitslosenversicherungsamtes sind
nunmehr die einzigen Arbeitslosen im Reiche!

Der Vertreter der Gegenseitigkeitslehre.
Mit der Einführung von Freigeld ist unser ganzes Programm erschöpft und erle-

digt. Das Ziel, wonach wir tastend strebten, ist erreicht. Was wir mittels verwickelter,
unklarer Einrichtungen, durch Warenbanken und Genossenschaften zu erwirken hoff-
ten, nämlich einen vollkommenen Güteraustausch, das bringt uns in der denkbar ein-
fachsten Weise das Freigeld. Wie sagte Proudhon*:

"In der sozialen Ordnung ist die Gegenseitigkeit die Formel der Gerechtigkeit. Die
Gegenseitigkeit ist in der Formel ausgedrückt: Tue anderen, was du willst, daß man
dir tue; in der Sprache der politischen Ökonomie ausgedrückt: Tauscht die Produkte
gegen andere Produkte, kauft euch eure Produkte gegenseitig ab. Die Organisation
der gegenseitigen Beziehungen, das ist die ganze soziale Wissenschaft. Gebt dem
sozialen Körper eine vollkommene Zirkulation, d. h. einen exakten und regelmäßigen
Tausch der Produkte gegen Produkte, und die menschliche Solidarität ist eingeführt,
die Arbeit organisiert."

Gewiß, so ist es. Meister Proudhon hat recht, wenigstens soweit es sich um
Arbeitserzeugnisse, nicht um den Boden handelt; aber wie hätte man das erreichen
können? Das was Proudhon selbst zur Erreichung dieses vollkommenen Umlaufs vor-
schlug, war ja ganz unausführbar; sogar im kleinen hätte eine Warenbank, wie sie
Proudhon vorschwebte, kaum bestehen können; wie aber die ganze Volkswirtschaft
auf diese Weise einrichten?

Übrigens hätten wir uns fragen müssen, warum wir uns nicht die Waren gegen-
seitig so abkaufen, wie es deren restloser, regelmäßiger Tausch verlangt. Diese Frage
hätten wir doch vor allen Dingen beantworten müssen, ehe wir daran gingen,
Vorschläge zu machen!

Zwar wußten oder ahnten wir, daß am Metallgeld etwas nicht in Ordnung sei;
nicht umsonst nannte Proudhon das Gold "einen Riegel des Marktes, eine Schild-
wache, die die Tore des Marktes besetzt, und deren Losung ist, niemand durchzulas-
sen"**. Aber warum das so war, was eigentlich am Metallgeld falsch war, das wußten
wir nicht, das haben wir nie untersucht. Und doch hätten hier unsere Untersuchun-
gen beginnen müssen, wenn wir festen Boden unter den Füßen behalten wollten.
Diese Unterlassung führte uns von vornherein auf Abwege. In dem Erheben der Arbeit,
bzw. der Ware auf die Rangstufe baren Geldes (d. h. des Goldes) erblickte Proudhon
die Lösung der sozialen Frage. Warum mußten die Waren im Range "erhöht" werden,
was war denn am Gold (damals Geld), was es über die Rangstufe der Arbeit erhob?

Hier, in diesem Gedanken, die Ware auf die Rangstufe des Goldes zu 
erhöhen, lag der Irrtum Proudhons. Er hätte den Satz umkehren und sagen

**) Diehl: Proudhon, S. 43 u. 90.
**) Mühlberger: Proudhon, seine Werke und sein Leben.
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sollen: Wir wollen, daß Geld und Waren auf gleicher Rangstufe umlaufen sollen, daß
das Geld den Waren in keiner Lage und unter keinen Umstände vorgezogen werde,
damit so Waren zu Geld, und Geld zu Waren werden. Nun gut, so laßt uns doch

das Geld auf die Rangstufe der Arbeit herabsetzen.

Wir können doch an den Eigenschaften der Waren im allgemeinen nichts ändern,
ihnen im allgemeinen nicht die Vorzüge geben, die das Gold als Ware besitzt. Wir
können das Dynamit nicht ungefährlich machen, nicht verhindern, daß Glas bricht,
Eisen rostet, Pelzwerk von Motten zerfressen wird. Den Waren haften ausnahmslos
Mängel an, sie verderben, unterliegen den Angriffen der Zerstörungsmächte der 
Natur – nur das Gold ist frei davon. Dabei hat das Gold noch das Vorrecht, Geld zu
sein, daß es als Geld überall verkäuflich ist, daß es sich ohne nennenswerte Kosten
von einem Ort zum andern bringen läßt usw.. Wie wollen wir da erreichen, daß die
Waren dem Gold gleichgestellt werden?

Aber umgekehrt können wir verfahren und sagen: Das Geld ist anpassungsfähig,
man kann damit machen, was man will, da es ja unentbehrlich ist. Setzen wir es 
auf die Rangstufe der Waren herunter, geben wir ihm Eigenschaften, die alle üblen
Eigenschaften der Waren im allgemeinen ausgleichen.

Diesen vernünftigen Gedanken hat nun die Geldreform ausgeführt, und die Fol-
gen zeigen zu unserer Freude und Genugtuung, wieviel Wahrheit und richtige
Beobachtung doch in den kernigen Aussprüchen Proudhons steckte, wie nahe er an
der Lösung der Aufgabe vorbeirannte.

Mit der Geldreform ist das Geld auf die Rangstufe der Ware herabgesetzt wor-
den, und die Folge ist nun auch, daß die Ware dem Geld in jeder Lage, zu allen 
Zeiten gleichgestellt wird. Kauft euch eure Sachen gegenseitig ab, sagte Proudhon,
wenn ihr Absatz und Arbeitsgelegenheit haben wollt. Das geschieht nun. Im Geld 
ist nun zugleich Nachfrage und Angebot verkörpert, genau wie zur Zeit des
Tauschhandels, denn wer damals eine Ware auf den Markt brachte, brachte eine 
andere Ware heim. Es ging also immer ebensoviel Ware hinaus wie herein. Dadurch
nun, daß mit der Geldreform der Gelderlös sich beim Verkauf von Waren sofort 
wieder in einen Kauf von Waren verwandelt, bewirkt das Angebot einer Ware eine
gleich große Nachfrage. Der Verkäufer, der froh ist, das, was er abzugeben hatte, 
los zu sein, sieht sich durch die Beschaffenheit des Geldes gezwungen, den Erlös 
seiner Ware unter allen Umständen dem Verkehr wiederzugeben, entweder durch 
Kauf von Waren für eigenen Bedarf, durch den Bau eines Hauses, durch eine ge-
diegene Erziehung seiner Kinder, durch Veredelung seines Viehstandes usw. usw., 
oder aber, wenn nichts hiervon ihn reizt, durch Verleihen seines Geldes an andere, 
die augenblicklich Bedarf an Waren, aber kein Geld haben. Entweder – oder, 
andere Auswege, wie etwa das Aufbewahren des Geldes, das Abhängigmachen des
Darlehns von einer Zinsvergütung, das Ankaufen von Waren nur für den Fall eines
Gewinnes daran, das vorsichtige Verzögern des Kaufs, das berechnende Abwarten 
besserer Aussichten usw. usw., das alles gibt es jetzt nicht mehr. "Der Bien muß", so
heißt es jetzt. Du warst durch die Natur deiner Erzeugnisse gezwungen, sie zu 
verkaufen; nun bist du durch die Natur des Geldes gezwungen worden, zu
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kaufen. Schlag auf Schlag, mit Zwangsläufigkeit folgt Kauf auf Verkauf, geht das 
Geld von Hand zu Hand. Regelmäßig, wie die Erde im Weltraum um die Sonne kreist,
so zieht das Geld seine Kreise auf dem Markte, in guten wie in schlechten Zeiten, bei
Sieg und Niederlage. Regelmäßig, wie der Arbeiter seine Kraft, sein Erzeugnis an-
bietet, wie die Ware nach Absatz ausschaut, ebenso regelmäßig erscheint auch die
Nachfrage auf dem Markte.

Der Käufer mag sich wohl anfänglich darüber beklagt haben, daß man ihn jetzt
sozusagen zwingt, sich seines Geldes zu entledigen; er nannte diesen Zwang eine
Beschränkung seiner Freiheit, einen Anschlag auf das Eigentum. Es kommt eben 
darauf an, für was man das Geld hält. Der Staat erklärt das Geld für eine öffentliche
Verkehrseinrichtung, für deren Verwaltung die Erfordernisse des Verkehrs maßgebend
sein sollen. Diese bedingen, daß dem Verkauf von Waren ein entsprechender Kauf 
von Waren auf dem Fuße folge. Da nun der Wunsch, es möge ein jeder aus eigenem
Antriebe und zum allgemeinen Besten das Geld immer gleich wieder in Umlauf 
setzen, erfahrungsgemäß nicht genügt, um Regelmäßigkeit im Geldumlauf zu erzie-
len, so hat man den unmittelbar mit dem Geld verbundenen sachlichen Umlaufs-
zwang eingeführt. Das hat geholfen.

Wer übrigens damit nicht einverstanden ist, wer sich die Freiheit nicht nehmen
lassen will, mit seinem Eigentum nach Gutdünken und eigenem Ermessen umzusprin-
gen, der kann ja einfach seine eigenen Erzeugnisse, sein unbezweifeltes Eigentum,
bei sich zu Hause aufbewahren, um sie erst im Augenblick zu verkaufen, wo er andere
Waren braucht. Wenn er lieber Heu, Kalk, Hosen, Tabakspfeifen, kurz, was auch sein
Arbeitserzeugnis sein mag, aufbewahrt, als sie im voraus gegen Freigeld zu verkau-
fen, so kann er es ja tun, niemand hindert ihn daran, niemand wird sich darüber
beklagen. Nur, wenn er durch das Geld von der Last seiner eigenen Waren befreit 
wurde, muß er sich der Pflichten erinnern, die er als Verkäufer und Besitzer von Geld
übernommen hat, d. h., er soll auch anderen die Wohltaten des Geldverkehrs zukom-
men lassen. Der Gütertausch beruht doch auf Gegenseitigkeit.

Das Geld soll kein Ruhepunkt im Warenaustausch sein, sondern einfach ein Durch-
gangsgut. Der Staat verfertigt das Geld auf seine Kosten, und er übt die Oberauf-
sicht über dieses Verkehrsmittel nicht, damit es zu anderen, dem Warenaustausch 
völlig fremden Zwecken mißbraucht werde. Die Unentgeltlichkeit der Benützung des
Geldes wäre auch ein Unbilligkeit, weil die Kosten der Instandhaltung aus den all-
gemeinen Staatseinnahmen bestritten werden müssen, während viele Bürger nur
wenig Gebrauch vom Gelde machen (Urwirtschaftler z. B.). Darum erhebt der Staat 
für die Benützung des Geldes eine Gebühr von 5 % im Jahre. So ist nun der Staat
sicher, daß das Geld nicht zum Glückspiel, zur Ausbeutung, als Sparmittel miß-
braucht wird. Nur wer jetzt wirklich Bedarf an Geld, an Tauschmitteln hat, wer 
Waren erzeugt und diese gegen andere Waren tauschen will, benutzt noch das Geld.
Für alle anderen Zwecke ist es zu kostspielig geworden. Namentlich vom Sparmittel
ist das Tauschmittel jetzt scharf getrennt worden.

Es ist eine billige Forderung, die die Geldreform an denjenigen stellt, der 
seine Waren verkauft hat: kaufe jetzt, damit auch andere die ihrigen los werden. 
Aber nicht allein billig ist diese Forderung, sondern auch klug. Damit man andere
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Waren kaufen kann, muß man seine eigenen verkaufen. Kauft also, so könnt ihr 
alle eure Erzeugnisse verkaufen. Will ich als Käufer Herr sein, so bin ich natürlich 
als Verkäufer Knecht. Ohne Kauf kein Verkauf, und ohne Verkauf kein Kauf.

Kauf und Verkauf zusammen bilden den Gütertausch; sie gehören infolgedessen
auch unmittelbar zusammen. Durch das Metallgeld waren Kauf und Verkauf oft zeit-
lich voneinander getrennt, durch das Freigeld fallen sie zeitlich und regelmäßig 
wieder zusammen. Das Metallgeld trennte die Waren, indem es zwischen Kauf und
Verkauf die Zeit, das berechnende Abwarten, Gewinnsucht und tausend, dem Tausche
fremde Triebkräfte schob; das Freigeld vereinigt dagegen die Waren, indem es den
Kauf dicht auf den Verkauf folgen und fremden Elementen keine Zeit und keinen
Raum läßt. Das Metallgeld war, nach Proudhons mehrerwähntem Ausspruch, ein
Riegel für den Markt; das Freigeld dagegen ist der Schlüssel.

Der Zinstheoretiker.

Das Freigeld bringt mich um mein ganzes geistiges Kapital. Meine schönsten
Theorien werden durch diese wahrhaft verwünschte Neuerung zum alten Eisen ge-
worfen. Hat doch der Zins, der sich seit geschichtlichen Zeiten immer auf gleicher
Höhe erhielt, ohne alle Rücksicht auf meine Theorien den Weg auf Null eingeschla-
gen. Und die zinsfreien Darlehen, die uns immer als unerfüllbare Träumereien er-
schienen, werden jetzt als durchaus möglich, ja als wahrscheinlich betrachtet. Zins-
freie Darlehen! Das Ende des Kapitals! Geld, Maschinen, Häuser, Fabriken, Waren,
Rohstoffe kein Kapital mehr! Ich muß gestehen, es flimmert mir vor den Augen!

Die so einleuchtende "Nutzungstheorie", die bestechende "Fruktifikationstheorie",
die aufwieglerische "Ausbeutungstheorie", die etwas spießbürgerliche, aber sehr be-
liebte "Enthaltsamkeitstheorie" *, und wie ich sie alle benannt hatte, alle, alle 
gehen mit dem Freigeld in die Brüche!

Es war doch so einleuchtend, so natürlich, so selbstverständlich sogar, daß der
Verleiher eines Arbeitsmittels sich für diese "Leistung" einen Zins ausbedingen
konnte. Und doch sinkt der Zinsfuß, er sinkt, sinkt bis auf Null! Und die Kapitali-
sten (wenn man sie überhaupt noch so nennen kann) äußern sogar Zeichen der
Freude, wenn sie jemanden finden, der ihnen das Geld abnimmt, unter der einzigen
Bedingung einfacher Wiedererstattung der vollen Summe. Sie sagen, der Wettbewerb
habe zugenommen und es sei für sie doch vorteilhafter, ihr Geld zu verleihen, als 
es zu Hause auf Vorrat für künftigen Bedarf aufzubewahren. Denn zu Hause ginge 
ja jährlich ein Teil des Geldes durch Kursverlust verloren. Viel besser wäre es, das
Geld zu verleihen, wenn auch ohne Zins, gegen Pfand oder Wechsel, die man ja gegen
Bargeld wieder verkaufen oder diskontieren kann, wenn man Bargeld gebraucht. 
Man hat auf diese Weise zwar keinen Zins, aber man hat auch keinen Verlust am
Umlaufswert des Geldes.

*) Diese Benennungen entlehne ich dem Buch von v. Boehm-Bawerk: Der Kapitalzins in geschicht-
licher Darstellung. – Hierzu kommt neuerdings die "Ungeduld" (impatience) Theorie" von Irving Fisher.
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Zinsfreie Darlehen wären also jetzt nicht allein vorteilhaft für den Nehmer, 
sondern auch für den Geber. Wer hätte das jemals gedacht! Und doch ist es so. 
Was soll auch der Sparer machen? Man spart für künftige Zeiten, fürs Alter, für 
eine Reise nach Jerusalem, für Zeiten der Not, für die Hochzeit, für den Krank-
heitsfall, für die Kinder usw.. Aber was macht man mit dem Gesparten in der
Zwischenzeit, bis man es braucht?

Kauft man Tuch, Lebensmittel, Holz usw. auf Vorrat, so steht man sich nicht 
besser, als wenn man Freigeld aufbewahrt; denn alles das fault, rostet, verdirbt. 
Man denkt hier vielleicht an Gold und Edelsteine, die sich unbegrenzt und unver-
sehrt aufbewahren lassen, aber wohin würde es führen, wenn solche Verwendung 
der Ersparnisse allgemein geübt würde? Wie hoch würde der Preis dieser Dinge in 
guten Jahren steigen, wenn jedermann Ersparnisse macht; wie tief würde dieser 
Preis sinken, wenn etwa bei Fehlernten und Krieg die Ersparnisse (also Gold und
Edelsteine) in Menge zu Markte getragen würden? Die Edelsteine, sagt man, sind 
das, was man zuletzt kauft und zuerst verkauft. Den Versuch würde man nicht oft
wiederholen; diese Ersparnisform würde kläglich versagen.

Dann ist es doch wahrhaftig viel besser, man legt seine Ersparnisse in Privat- und
Staatsschuldscheinen, Wechseln usw. an, die, wenn sie auch keine Zinsen abwerfen,
doch alle Tage und ohne Verlust wieder in Bargeld umgesetzt werden können.

Aber, wird man fragen, warum da nicht lieber Häuser, Industriepapiere kaufen?
Aber das ist ja eben das Seltsame, daß man auch Häuser kauft, obschon sie ebenfalls
keinen Kapitalzins mehr abwerfen; daß man auch Häuser baut, obschon man keinen
Zins erwartet. Man kauft und baut Häuser und begnügt sich mit den jährlichen
Abschreibungen am Baukonto, die die Mieter im Mietzins zahlen. Oft steht man sich
so noch besser, als wenn man Staatspapiere kauft, denn man hat eine regelmäßige,
mit dem Zerfall des Hauses (der Fabrik, Maschinenanlage, Schiffe, usw.) schritthal-
tende Einnahme und behält dabei noch ein Pfand des Eigentums in Händen. Darum
wird, trotzdem der Mietzins nur mehr die Deckung für Instandhaltungen und Ab-
schreibungen, Steuern und Feuerversicherung liefert, viel gebaut, und die Häuser
werden als gute Sparanlage betrachtet!

Ich gestehe, der Boden wankt mir unter den Füßen; ich kann es kaum fassen, daß
jemand ein Haus zum Vermieten baut, trotzdem er selbst nur Abschreibungen, aber
keinen Kapitalzins als Mieter erwartet. Es galt doch allemein als wissenschaftlich
erwiesen, daß das Geld nur darum Zins abwürfe, weil die Produktionsmittel Zins
abwarfen, daß die zinswerbende Kraft des Geldes im Grunde eine übertragene oder
erborgte sei. Und jetzt scheint es, daß es sich umgekehrt verhielt, denn wie hätte
sonst eine Reform des Geldes überhaupt den Zins beeinflussen können?

Eigentlich war es ja mehr als leichtfertig, zu sagen: das Geld wirft Zins ab, weil
man mit dem Geld Arbeitsmittel kaufen kann, die Zins abwerfen; denn hier fehlt 
die Erklärung, warum man Arbeitsmittel, die Zins abwerfen, gegen Geld verkauft, das
man für unfruchtbar erklärt? Gibt denn ein Ochse Milch, wenn man ihn gegen eine
Kuh tauscht?
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Leere Worte haben hier offenbar die Stelle der Begriffe eingenommen. Es ist 
barer Unsinn, von übertragenen und erborgten Eigenschaften zu sprechen; solche
Übertragung von Eigenschaften und Kräften ist ebenso unmöglich in der Volkswirt-
schaft wie in der Chemie. Wenn das Geld an sich nicht die Kraft hatte, Zinsen zu er-
heben, woher kamen dann die Einnahmen aus dem Banknotenmonopol?

Wenn das Geld aus eigener Kraft keinen Zins erheben konnte, dann waren zins-
zeugende Arbeitsmittel und unfruchtbares Geld einfach nicht miteinander meßbare
Größen, Dinge, die keinen Vergleich zuließen und also nicht tauschfähig gewesen
wären. Es gibt ja manches, was mit Geld nicht zu kaufen ist.

Und welchen Preis zahlte man für einen Acker, der 1000 Mark Rente abwarf? 
Man rechnete, daß 100 Mark 5 Mark Zins einbringen, und der Preis des Ackers war
dann so oft mal 100, wie 5 in 1000 geht. Woher kam nun der Satz von 5 vom
Hundert? – Hier ist der Haken!

Von übertragener Kraft kann also keine Rede sein; die zinszeugende Kraft mußte
dem Gelde als Eigenschaft anhaften. Aber wo war diese Eigenschaft des Metall-
geldes verborgen? Früher wäre es schwer gewesen, diese Eigenschaft zu entdecken;
jetzt mit dem Freigeld als Vergleichsgegenstand muß dies leicht sein, denn da mit
dem Freigeld das Geld die zinszeugende Eigenschaft offenbar verloren hat, so brau-
chen wir nur einfach dort zu suchen, wo beide Geldarten voneinander abweichen, um
auch die Quelle des Zinses festzustellen. Das Freigeld weicht aber vom früheren
Metallgeld darin ab, daß es einem ihm anhaftenden Angebotszwang unterliegt,
während das frühere Geld in dieser Richtung völlig unabhängig war.

Hier also, in der unbeschränkten Freiheit des Metallgeldbesitzers, sein Eigentum
nach Belieben und Gutdünken anbieten zu können, in der Willkür der Kapitalisten
und Sparer, die das Geldangebot beherrschten, hier müssen wir die Stelle finden,
wohin der Zins seine Wurzeln senkte.

Und fürwahr – lange brauchen wir nicht zu suchen!
Das Geld ist anerkanntermaßen für den Austausch der Erzeugnisse der Arbeits-

teilung, für den Handel unentbehrlich. Was machen nun die Verfertiger der Waren,
wenn sie diese nicht gegen Geld verkaufen können? Legt sich der Zimmermann selbst
in seine Särge, ißt der Bauer die Kartoffeln etwa alle selbst? Nichts davon; sie 
suchen durch Preisermäßigung den Verkauf möglich zu machen, das Geld durch
Nachgiebigkeit in ihren Forderungen heranzulocken. Jeder Verfertiger oder Besitzer
von Waren muß seine Waren verkaufen, und um den Verkauf zu ermöglichen, sind 
alle ohne Ausnahme bereit, etwas vom Preis abzulassen.

Auch dies ist unbestreitbar. Wenn nun die Kapitalisten und Sparer das Geld 
dem Verkehr entzogen haben, und es dem Handel, dem Warenaustausch nur 
gegen Zinszahlung zurückgeben, so finden sie ja in der Bereitwilligkeit der
Warenbesitzer, etwas von ihrem Erzeugnis für die Benutzung des Geldes abzu-
treten, den Boden für die Erhebung des Zinses vorbereitet. "Ihr braucht Geld, 
um eure Sachen gegenseitig auszutauschen; hier in unseren eisernen Schränken 
ist es eingeschlossen. Wollt ihr uns etwas für seine Benutzung zahlen, wollt ihr 
uns Zins zahlen, so könnt ihr es bekommen, zu 4 % Zins im Jahre, sonst schließen 
wir es ab, und ihr könnt sehen, wie ihr dann auskommt. Zins ist unsere
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Bedingung. Überlegt euch die Sache; wir können warten, wir sind nicht durch die
Natur des Geldes gezwungen, es herzugeben."

Die Sache ist klar. Es hängt von den Geldbesitzern ab, ob sich der Handel mit
oder ohne Geld behelfen muß; gleichzeitig macht man den Gebrauch des Geldes un-
vermeidlich, indem der Staat die Steuern in Geld erhebt; also können die Geldbe-
sitzer einen Zins jederzeit erpressen. Es verhält sich hier genau wie mit einer Brücke
über einen Fluß, die den Markt in der Mitte durchschneidet und von einem Zöllner
bewacht ist. Gestützt darauf, daß die Brücke für die Verbindung der beiden
Markthälften unentbehrlich ist, gestützt darauf, daß der Zöllner die Brücke öffnen
und schließen kann, ist er in der Lage, von der Ware einen Zoll zu erheben.

Der Zins war also ein Zoll, ein Brückengeld, das die Warenverfertiger für die
Benutzung des Tauschmittels an die Besitzer des Geldes zu zahlen hatten. Kein Zins =
kein Geld, so hieß es. Kein Geld = kein Gütertausch; kein Tausch = Arbeitslosigkeit;
Arbeitslosigkeit = Hunger. Ehe wir aber verhungern, zahlen wir lieber den Zins.

Die zinszeugende Kraft des Metallgeldes war also nicht "erborgt" oder "über-
tragen"; sie war eine Eigenschaft des Metallgeldes und beruhte letzten Endes 
darauf, daß man für Herstellung des Geldes einen Stoff ausgesucht hatte, der unter
allen Stoffen der Erde eine Ausnahmestellung einnimmt, insofern als er sich unver-
sehrt und unbegrenzt ohne Unkosten aufbewahren läßt, während alle anderen Er-
zeugnisse menschlichen Fleißes, alle Waren ohne Ausnahme faulen, veralten, ver-
rosten, zerbrechen, stinken, Raum beanspruchen usw..

Und so wird es auch verständlich, nun habe ich auch die Erklärung, warum man
einen Acker gegen eine Summe Geldes tauschte, denn beide, Acker und Geld, warfen,
jedes aus eigener Kraft, eine Rente ab; man braucht nur an Geld so viel zu nehmen
wie nötig, um die Rente des Ackers mit dem Zins des Geldes zu decken, dann war 
das Tauschverhältnis beider Dinge gegeben. Acker und Geld waren also völlig eben-
bürtige, miteinander meßbare Größen. Wie beim Acker keine Rede von erborgter oder
übertragener Zinskraft sein konnte, so auch nicht beim Gelde.

Die fadenscheinige, hohle Redensart von "übertragener Kraft" hatte mir also einen
bösen Streich gespielt; das leere Wort, das so oft an die Stelle der Begriffe tritt, 
hatte mich wie einen Bullen an der Nase herumgeführt.

Also das Geld, das Tauschmittel, wäre ein Kapital an sich!
Laßt uns nun einen Augenblick überlegen, wohin wir kommen müssen, wenn 

wir ein Kapital zum Tauschmittel aller Waren erheben.
1. Kapital kann das Geld nur auf Kosten der Waren sein, denn von den Waren

erhebt ja das Geld die Abgabe, die es zu einem Kapital stempelt.
2. Wenn die Waren Zins zahlen müssen, so können sie selbst unmöglich Kapital

sein, denn wäre die Ware Kapital, so gut wie das Geld, so könnte keines der beiden
sich dem andern gegenüber als Kapital aufspielen, und in ihrem gegenseitigen Ver-
hältnis wenigstens würden sie aufhören, Kapital zu sein.

3. Wenn uns daher die Waren im Handel als Kapital erscheinen, weil sie 
im Verkaufspreis neben Kostenpreis und Handelsgewinn noch den Kapitalzins 
erheben, so muß das so erklärt werden, daß dieser Zins dem Erzeuger oder 
Arbeiter vom Kaufmann im Einstandspreis bereits abgezogen wurde. Die Ware
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spielt hier nur den Kassenboten des Geldkapitals. Ist der Verkaufspreis gleich 10
Mark, der Handelsgewinn 3, der Zins 1, so erhält der Arbeiter 6 Mark ausgezahlt.

Hieraus geht hervor, daß, wenn das Tauschmittel, das Geld, an sich kein Kapital
wäre, dann auch der gesamte Warenaustausch ohne Zinsverrechnung vonstatten
gehen würde. Somit hätte Proudhon doch recht gehabt, denn er hatte das immer
behauptet.

Betrachten wir nun die Wirkung, die ein Tauschmittel für die Herstellung von
Arbeitsmitteln haben muß, wenn es selbst Kapital ist.

Wie sind die Arbeitsmittel (Maschinen, Schiffe, Rohstoffe usw.) entstanden?
Kommt es noch vor, daß ein Mann seine eigenen Arbeitsmittel aus eigenen, auf 
seinem Boden gefundenen Rohstoffen verfertigt? Ausnahmsweise vielleicht noch hier
und da, sonst aber ist die Regel, daß für die Beschaffung der eigenen Arbeitsmittel
eine Summe Geldes ausgelegt werden muß. Das Gründungskapital aller größeren
Unternehmungen besteht in einer Summe Geldes, die vorn im Hauptbuch auf dem
ersten Blatte eingetragen wird. Wenn nun das Geld, das für dies Arbeitsmittel aus-
gelegt wird, an sich ein Kapital ist, wenn die Besitzer des Geldes durch einfaches
Einschließen des Geldes das Zustandekommen irgend eines Unternehmens verhindern
können, so werden sie selbstverständlich kein Geld hergeben für Unternehmungen,
die keinen Zins abwerfen. Das ist klar und selbstverständlich. Wenn ich aus dem
Handel mit Waren 5 % meines Geldes ziehen kann, so werde ich mich doch nicht mit
weniger in ihrer Herstellung begnügen. Kann man das Erz an der Oberfläche sammeln,
so wird man doch keinen Stollen bauen.

Infolge dieser Umstände werden immer gerade nur so viel Häuser gebaut, daß
deren Mietertrag ausreicht, um damit Deckung für den allgemeinen Geldzins zu lie-
fern. Hat man zufällig mehr gebaut, ist das Angebot von Wohnungen größer als die
Nachfrage, so gehen natürlich die Mieten herunter, und die Häuser bringen den erfor-
derlichen Zins nicht ein. Dann werden sofort alle Bauhandwerker entlassen, und die
Bautätigkeit wird so lange unterbrochen, bis sich durch Bevölkerungszuwachs die
Nachfrage nach Wohnungen so weit wieder gehoben hat, daß die Mieten den vollen
Geldzins abwerfen. Dann erst kann die Bautätigkeit wieder einsetzen.

Genau so verhält es sich mit den industriellen Unternehmungen. Sind diese so
zahlreich geworden, daß die Nachfrage nach Arbeitern (die sie verkörpern) die Löhne
hochgetrieben hat, so daß der Unternehmer den Kapitalzins beim Verkauf der
Erzeugnisse nicht herausschlagen kann, so wird die Gründung neuer Unternehmungen
so lange unterbrochen, bis durch den Nachwuchs an Arbeitern und das dadurch be-
dingte größere Angebot von Arbeitskräften die Löhne herabgehen und so dem
Geldzins Raum lassen.

Die Arbeitsmittel erscheinen uns also deshalb als Kapital, weil ihre Herstellung
durch das Geldkapital vermittelt und von diesem stets so weit künstlich beschränkt
wird, daß sie immer den Arbeitsuchern gegenüber eine vorherrschende Stellung 
einnehmen. Es sind regelmäßig weniger Arbeitsmittel als Arbeiter da, so daß schon
aus Mangel an Werkstätten ein Arbeiterüberschuß verbleiben muß, der den Lohn
unter den Erlös des Arbeitserzeugnisses drückt.
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Das Bild erscheint noch einfacher und klarer, wenn man den Unternehmer ein-
fach als einen Pfandleiher betrachtet, der dem Arbeiter das nötige Geld vorstreckt für
Maschinen und Rohstoffe, und den der Arbeiter mit seinen Erzeugnissen bezahlt.

Das Geld beherrschte also unbedingt den Warenaustausch und die Arbeitsmittel
(Produktionsmittel). Alles war dem Gelde zinspflichtig; es schob sich zwischen Ver-
braucher und Erzeuger, zwischen Arbeiter und Unternehmer; es trennte alle, die da-
nach streben müssen, sich zu vereinigen, und die entstandenen Verlegenheiten 
beutete es aus. Die Beute nannte man Zins.

Nun wird es mir auch klar, warum mit dem Freigeld der Zinsfuß fortgesetzt fällt
und sich dem Nullpunkt nähert.

Das Geld kann dem Markte nicht mehr entzogen werden; ohne Rücksicht auf den
Zins muß es angeboten werden, sei es unmittelbar gegen Waren, sei es als Darlehen.
Es kann sich nicht mehr trennend zwischen die Erzeuger einschieben; gegen den
eigenen Wunsch, ohne Rücksicht auf seine lüsterne Raubsucht, muß es seines Amtes
walten und den Austausch der Waren vermitteln. Es beherrscht den Austausch der
Waren nicht mehr als Räuber und Gewaltherrscher, sondern es dient ihm, dient ihm
sogar umsonst.

Nun werden die Waren nicht mehr vom Markte ausgeschlossen, die Arbeiter feiern
nicht mehr, sobald der Zinsfuß fällt; ohne Rücksicht auf den Zins geht der Güter-
austausch vonstatten.

Und wo regelmäßig gearbeitet wird, da wird gespart. Märchenhafte Summen 
werden da zurückgelegt, zur Sparkasse gebracht und als Darlehen angeboten. Und
wenn das so Jahr für Jahr vorwärts geht, wenn die Arbeiter durch keine Stockung
(Krise) mehr gezwungen werden, von ihren Ersparnissen zu zehren, dann kommt 
mit Notwendigkeit der Zeitpunkt, wo für das von den Sparkassen angebotene Geld 
die Abnehmer fehlen, und wo es heißt: wir haben genug Häuser gebaut, es fehlen 
die Mieter; wir haben genug Fabriken, es fehlen die Arbeiter. Wozu noch mehr bauen,
wenn wir jetzt schon Mühe haben, den Zins zu zahlen.

Aber dann wird es von der Sparkasse her heißen: wir können das Geld nicht 
brach liegen lassen, wir können es nicht aufbewahren. Das Geld zwingt uns, es aus-
zuleihen. Wir verlangen nicht gerade 5 – 4 – 3 %; wir sind willig, auf Verhand-
lungen einzugehen. Wenn wir euch das Geld zu 2 % (1 oder 0 %) lassen, so könnt
ihr die Mieten entsprechend herabsetzen, und dann werden die, die sich mit einer
Stube begnügten, zwei Stuben mieten, und die fünf Stuben hatten, werden deren
zehn mieten. Und dann werdet ihr wieder Häuser bauen können. Bedarf ist da, es
kommt nur auf den Preis an. Also nehmt das Geld zu 2 %, wenn ihr es zu 3 nicht
mehr gebrauchen könnt; baut drauf los, geht mit den Mieten herunter; ihr könnt
nichts verlieren, wir werden euch mit um so billigerem Gelde versehen. Und habt 
keine Angst, daß euch und uns das Geld ausgehen wird, denn je mehr wir mit dem
Zins heruntergehen und ihr mit der Miete, um so größere Summen werden auch die
Sparer beiseite legen und uns zuführen. Habt auch keine Angst, daß durch diese
großen Geldmengen etwa die Preise hochgetrieben werden. Jeder Pfennig davon 
ist vorher dem Umlauf entzogen worden; die Geldmenge ist unverändert geblie-
ben. Die das Geld sparten, haben mehr Ware erzeugt und verkauft als verbraucht; es
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ist also ein Überschuß von Waren da, der der Geldmasse entspricht, die wir euch
anbieten.

Nehmt also das Geld und fürchtet euch nicht; geht der Zins herunter, den eure
Mietwohnungen einbringen, so werden wir mit unserem Geldzins folgen, und sollte
der Zins sogar auf Null fallen. Denn auch bei 0 % müssen wir das Geld ausleihen.
Habt ihr verstanden: wir müssen!

Aber nicht wir allein müssen, auch ihr müßt. Wenn ihr etwa zugunsten der be-
reits bestehenden Bauten eine Vermehrung nicht wünscht und darum unser Angebot
ablehnt, so machen wir euch darauf aufmerksam, daß andere Unternehmer da sind,
die keine Häuser besitzen und keine Rücksichten zu nehmen brauchen. Diesen wer-
den wir das Geld zum Bauen geben, und die Neubauten werden entstehen, ob ihr es
wünscht oder nicht, ob der Hauszins euch gefällt oder nicht.

Auch mit den gewerblichen Unternehmen verhält es sich so. Ist das Geld zu 0 %
zu haben, so ist auch kein Unternehmer mehr imstande, Zins aus seinem Unter-
nehmen zu schlagen, sei es in Form eines Lohnabzuges, sei es in Form eines Preis-
zuschlages. Denn so will es das Gesetz des Wettbewerbs.

Und so hätten sich die Tatsachen wieder als der beste Lehrmeister bewährt. Alle
unsere Grübeleien über die Ursache des Zinses führten zu nichts, weil uns der Ver-
gleichsgegenstand fehlte. Jetzt mit dem Freigeld konnten wir Vergleiche anstellen,
und da fand ich auch, gleich, was wir bisher umsonst suchten. Zwar ist die Erklärung
der Zinserscheinung noch sehr unvollständig; aber wir haben jetzt den Faden erfaßt,
der uns aus dem Irrgarten dieser Erscheinungen führen wird. Wir brauchen dem Faden
nur zu folgen, es ist eine sachliche Arbeit, mehr nicht, die da noch zu bewältigen ist.
Anmerkung: Der Leser findet die Theorie des Zinses im letzten Teil dieses Buches ausführlich dargestellt.

Der Krisen-Theoretiker.

Ebenso schlecht wie meinem Kollegen, dem Zinstheoretiker, ergeht es mir mit 
dem Freigeld; meine ganze Theoriensammlung wurde durch diese Reform zuschanden
gemacht.

Es klang doch so natürlich, daß auf die Zeit der Blüte eine solche des Zerfalls 
folgen müsse. Da es so in der Natur ist, könne es auch nicht anders in der Volks-
wirtschaft sein, denn der Mensch gehört doch auch zur Natur, so wie alles, was er
macht. Ist der Ameisenbau, die Bienenwirtschaft ein Naturereignis, so gehört auch
die Menschen- oder Volkswirtschaft zur Natur. Der Mensch wächst und vergeht, warum
sollte die Volkswirtschaft nicht auch wachsen, um dann in einem Zusammenbruch zu
enden? Das römische Reich ging zugrunde, darum muß auch die Volkswirtschaft regel-
mäßig alle paar Jahre in einer Krise zugrunde gehen. Auf den Sommer folgt der
Winter, ebenso folgt in der Volkswirtschaft auf die geschäftliche Hochflut der Krach.

Das war doch eine schöne, eines Dichters würdige Theorie! Wie einfach 
konnte man damit das verwickelte Problem der Arbeitslosigkeit erklären! Und 
einfach muß eine Theorie sein; das ganze Licht unserer Wissenschaft müssen 
wir in einem Brennpunkt vereinigen, damit es sich Bahn brechen kann durch
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den Tabaksqualm und den Bierdunst. Wiegenlieder, keine Theorien braucht man für
kleine Kinder.

Dazu diente uns die Krisenlehre: infolge "spekulativer Käufe" waren die Preise
gestiegen, eine "fieberhafte" Tätigkeit entspann sich auf allen Gebieten; mit Über-
stunden und Nachtschichten suchte man der steigenden Nachfrage zu begegnen; die
Löhne stiegen. Natürlich war das nur ungesunde "Treibhauszucht"; die früh oder spät
mit einem Krach endigen mußte. Und der Krach, die Krise kam. Es fehlte natürlich 
die Nachfrage für eine so ungeheure Menge von Erzeugnissen aller Art, und wenn die
Nachfrage fehlt, so sinken die Preise. Alles, ohne nennenswerte Ausnahmen, die Erzeug-
nisse der Industrie, der Landwirtschaft, des Bergbaues, der Forstwirtschaft – alle gin-
gen im Preise herunter. Damit stürzte natürlich das ganze Spekulationsgebäude ein.
Die geldgierigen Arbeiter hatten eben mit ihren Überstunden den ganzen "Arbeitsvor-
rat" aufgezehrt. Der "Lohnfonds" war erschöpft. Darum fehlte es jetzt an Arbeit, darum
mußten die Arbeiter neben einem Berg von Brot und Kleidern hungern und frieren!

Wie überzeugend klang auch die Malthusianische Krisentheorie; sie hatte nicht
umsonst so viele Liebhaber gefunden: ihr habt die guten Zeiten zu nichts besserem
benutzt als zum Hochzeitfeiern, und euer elendes Geschlecht habt ihr ins Maßlose
vermehrt. Wohin man blickt: Kinderwäsche, Windeln, Wiegen. Es wimmelt auf den
Straßen, in den Schulen, wie in einem Kaninchenstall. Jetzt sind euch in euren 
eigenen Kindern die Lohndrücker bei der Arbeit entstanden. Die niedrigen Löhne
drücken aber wieder auf die Preise, wobei jedes Geschäft mit Verlust abschließen
muß, jede Unternehmungslust im Keime erstickt wird.

Die Fortpflanzung ist an sich eine Sünde, eine verbotene Frucht; sie ist mit dem
Schandfleck der Erbsünde behaftet. Aber doppelt sündhaft ist sie bei so armen
Teufeln. Enthaltet euch, überlaßt die Sache den Heiden, schickt eure Töchter ins
Kloster, dann werden nicht mehr Arbeiter vorhanden sein, als zur Bewältigung der
Arbeit nötig sind. Dann werden auch mit den höheren Löhnen die Preise steigen, was
die Unternehmungslust fördert. Maß in allem, in der Gütererzeugung wie in der Fort-
pflanzung, sonst haben wir eben Zuvielerzeugung an Gütern und an Verbrauchern!

Und dann noch diese neueste Theorie, mein eigentliches Glanzstück: durch die
Anhäufung des Reichtums in verhältnismäßig wenigen Händen, durch das Mißver-
hältnis zwischen Kauf- und Erzeugungskraft der breiten Massen steht der Verbrauch
im Mißverhältnis zur Erzeugung. Daher die Überlastung des Marktes mit unverkäuf-
lichen Waren, daher die sinkenden Preise, die Arbeitslosigkeit, die Unternehmungs-
scheu, die Krise. Die reichen Leute können ihr Einkommen nicht verzehren, und 
die Arbeiter haben nichts zu verzehren. Wären die Einkommen nur richtig verteilt, so
würden Verbrauch und Erzeugung Schritt halten, und es könnte darum keine Krise
ausbrechen!

Wie einleuchtend doch das klang! Und auf den Klang, den Schall, den Rauch
kommt es an. An den Verstand dieser mit der Saugflasche, mit künstlichen Nähr-
mitteln und Bier aufgepäppelten und von Sorgen erdrückten Menge kann man sich
doch nicht mehr wenden. Er hält einen herzhaften Stoß ja gar nicht mehr aus.
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So hatte ich für jede Gesellschaft, für jeden Geschmack eine Krisentheorie 
auf Lager. Stieß ich dabei ausnahmsweise auf ernsthaften Widerspruch, so flocht ich
meine Reservetheorie ein, durch die ich die Krise mit der Währung in Verbindung
brachte. Gewöhnlich genügte dann schon das Wort "Währung", um jeden Widerspruch
niederzuschlagen. "Genug, genug!" hieß es; "wir wissen, was Bamberger sagte, daß
neben der Liebe die Währungsfrage die meisten Verrückten gemacht hat, und wir 
wollen einer Krisentheorie zuliebe unseren Verstand nicht auf eine vielleicht ge-
fährliche Belastungsprobe stellen!"

Dabei war gerade diese Theorie verhältnismäßig die einfachste und die beste: die
Waren, so führte ich aus, werden so gut wie ausschließlich kaufmännisch verhandelt,
d. h. sie müssen zum Zwecke des Austausches an Kaufleute verkauft werden. Der
Kaufmann kauft aber die Waren nur unter der Voraussetzung, daß er sie teuer wird
verkaufen können. Der erwartete Verkaufspreis muß höher stehen als der vom Ar-
beiter oder Unternehmer geforderte Einstandspreis. Wenn nun die Warenpreise
Neigung zum Sinken zeigten, so wußte der Kaufmann überhaupt nicht mehr, wieviel
er bezahlen oder anlegen durfte, während der Unternehmer ohne baren Verlust mit
seinen Forderungen nicht unter den Kostenpreis gehen durfte. Beim Verbraucher ist
es anders. Er kauft und bezahlt den geforderten Preis. Er freut sich, wenn der Preis
fällt; es verdrießt ihn, wenn er steigt. Eine Grenze für den Preis liefert jedoch nur
sein eigenes Einkommen. Der Kaufmann dagegen soll einen Preis erzielen, der eine
bestimmte Höhe, den Einstandspreis, überragt; ob er aber diesen Preis erzielen wird,
das weiß er nicht. Der Verkaufspreis ist ungewiß, der Einstandspreis ist aber mit der
Übernahme der Ware eine feste, bestimmte Größe.

Wenn die Warenpreise im allgemeinen fest sind oder gar steigen, dann ist alles
gut, dann wird der Erlös wahrscheinlich mit Überschuß den Einstandspreis decken,
und der Kaufmann kann getrost seine Bestellungen machen. Wenn aber die Preise
sinken, immer weiter sinken, um 1, 2, 5, 10, 20, 30 %, wie wir das schon öfter be-
obachtetet haben, dann verliert der Kaufmann jeden festen Boden unter den Füßen,
und das Vernünftigste, was er als vorsichtiger Mann dann machen kann, ist – warten.
Denn nicht bloß auf Grundlage des Einstandspreises kann der Kaufmann seine Ver-
kaufspreise berechnen, sondern er muß sich dabei auch nach dem, was erzielbar 
ist, richten. Und wenn in der Zeit zwischen Kauf und Verkauf der Waren die Ein-
standspreise fallen, so muß auch er mit den Verkaufspreisen heruntergehen, und er
hat einen Verlust. Also ist das beste in solchen Zeiten niedergehender Preise, mit
dem Kauf zu warten. Die Waren werden also kaufmännisch nicht durch den Bedarf 
als Triebkraft ausgetauscht, sondern durch die Aussicht auf Profit.

Aber dieses "Warten", die Verzögerung in den gewohnten Bestellungen des Kauf-
mannes, bedeutete eine Absatzstockung für den Unternehmer, und da dieser meistens
auf regelmäßigen Absatz angewiesen ist, weil er die Waren, des Raumes und der
Fäulnis wegen, nicht auf Lager nehmen kann, so entließ er seine Arbeiter.

Aus Mangel an Arbeit und Geld konnten nun wiederum diese Arbeiter nicht 
kaufen, wodurch dann die Preise noch weiter sanken. Und so war durch den Nieder-
gang der Preise ein "circulus vitiosus", ein fehlerhafter Kreis entstanden.



298 [326]6. Wie das Freigeld beurteilt wird.

Darum, so lautete die Nutzanwendung, müssen wir verhüten, daß die Preise sin-
ken; wir müssen mehr Geld herstellen, damit es nicht an Geld fehlt, um die Waren 
zu verkaufen, damit angesichts der großen Barbestände der Banken, der großen Bar-
vorräte der Privatleute, kein Kaufmann sich mehr vor Geldmangel, vor einem Preis-
sturz zu fürchten braucht.

Also die Doppelwährung oder Papiergeld!
Im Grunde genommen befriedigte mich selbst ja keine einzige dieser Theorien.

Die erste Theorie, die die Krise als eine Art Naturereignis betrachtet, ist eigentlich 
zu naiv, um eine Widerlegung zu verdienen. Die zweite Theorie, die das Wucherspiel,
das Gründertum für die Krise verantwortlich machen will, untersucht nicht, ob die
Geldvorräte der Privatleute und Wucherspieler, ohne die ja die Gewinnjagd (Speku-
lation) nicht möglich wäre, nicht eigentlich die Ursache dieses Wucherspiels und
infolgedessen auch Ursache der Krise sind. Was hat es für einen Sinn, eine Reichs-
bank zu gründen, ihr das Alleinrecht der Notenausgabe zu verleihen, damit sie 
"den Geldumlauf den Bedürfnissen des Verkehrs anpassen" kann, wenn es einfach 
von der "Spekulation" abhängt, trotz Notenmonopol und Reichsbank die Preise 
hochzutreiben, so oft es ihr beliebt? Und weil diese Theorie an dieser Frage vor-
übergeht, schlägt sie den falschen Weg ein, Wünsche statt Forderungen auszu-
drücken. Man möge doch in Zukunft alle Spekulation unterlassen, das ist alles, was
sie als Schutz vor Krisen zu empfehlen weiß.

Diese Theorie untersucht auch nicht, wo der eigentliche Beweggrund der "fieber-
haften Tätigkeit, der Überstunden und Nachtschichten" ist. Denn ohne diese gestei-
gerte Arbeit würde alles Wucherspiel im Sande verlaufen. Was würde es nützen, wenn
der Unternehmer dem Arbeiter Überstunden vorschlüge und dieser ihm antwortete:
meine jetzige Arbeitszeit genügt, um meine Bedürfnisse zu decken. Wenn also der
Arbeiter sich heute zu der "fieberhaften Tätigkeit" bereit erklärt, so kommt das nur
davon, daß er fieberhafte Bedürfnisse hat, die er mit dem Lohn aus den Überstunden
befriedigen will. Ist aber die Nachfrage ebenso fieberhaft wie das Angebot, wie kann
es dann zur Krise kommen? Die Spekulation, die die Geldrücklagen auf den Markt
bringt, erklärt nur die allgemeine Preissteigerung, läßt aber die Frage unbeantwortet,
warum der Verbrauch nicht schritthält mit der Erzeugung, und warum der Absatz
gewöhnlich urplötzlich abfällt.

Diese Nichtbeantwortung der Frage, warum Verbrauch und Erzeugung sich nicht
regelmäßig ausgleichen, ist ja der gemeinsame wunde Punkt aller meiner Theorien,
aber am lautesten schreit diese Frage um Antwort bei der dritten Theorie, der Über-
völkerungstheorie. Hier wird als Ursache der Krise die Überproduktion infolge Über-
völkerung angegeben, was doch so viel heißt wie: die zu großen Brote kommen von
dem zu großen Hungern! Offenbarer Unsinn, besonders, wenn man bedenkt, daß die
Waren zum Zwecke des Austausches erzeugt werden, und daß die hungernden Arbeiter
fähig und willig sind, andere Erzeugnisse für die von ihnen benötigten in Tausch zu
geben. Handelt es sich nur um eine einseitige Zuvielerzeugung (z. B. Särge), so be-
dürfte die Sache überhaupt keiner Erklärung, aber von allem ist zuviel vorhanden,
von landwirtschaftlichen Erzeugnissen sowohl, wie von gewerblichen.
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Ebenso unbefriedigend ist die Theorie, die den Minderverbrauch verantwortlich
machte für die Krise; den Minderverbrauch infolge ungleicher Verteilung des Ein-
kommens. Sie erklärte nicht, warum der Absatz heute ins Blaue hinein wächst, um
nach einer Weile urplötzlich abzufallen, warum einer ständigen, gleichmäßigen Ur-
sache (hier also die ungleiche Verteilung des Einkommens) eine stoßende Wirkung
(geschäftliche Hochflut und Krise) gegenüberstand. Wäre jene Verteilung des Ein-
kommens die Ursache der Krise gewesen, so müßte sich diese als eine ununterbroche-
ne, schleichende Erscheinung dargeboten haben, als Arbeiterüberschuß von unantast-
baren ehernem Bestande, also als das Gegenteil von dem, was man beobachtete.

Aber auch die Annahme, daß das Einkommen der wohlhabenden Volksschichten
allgemein ihre persönlichen Bedürfnisse übersteige, war unzutreffend, wie ja die Boden-
verschuldung der Groß- und Kleingrundbesitzer, die Not der Grundrentner, ihre Bette-
lei um Staatsschutz beweisen. Die Bedürfnisse kennen überhaupt keine Grenzen; das
geht ins Unendliche. Die Bedürfnisse der Weber im Eulengebirge waren doch mit
Kartoffelschalen nicht eigentlich befriedigt, und mit der Herzogswürde, die die ameri-
kanischen Könige für ihre Töchter erwarben und mit Milliarden bezahlten, war deren
Würdebedürfnis noch ungesättigt. Sie strebten nach der deutschen Kaiserkrone und
häuften Milliarde auf Milliarde, arbeiteten Tag und Nacht, sparten vielleicht am eige-
nen und sicher am Leibe ihrer Arbeiter, um diese Krone zu erreichen. Und wenn sie
diese erreicht gehabt hätten, dann wäre ein kleiner, schwarzer Pfaff gekommen und
hätte gesagt, das alles wäre vergänglich, sie sollten arbeiten, sparen, Milliarden sam-
meln und sie der Kirche vermachen, auf daß sie würdig befunden würden, einzutreten
in das Reich Gottes. Zwischen Kartoffelschalen und dem Opferstock der Kirche ist ein
Meer von Bedürfnissen, das alles verschlingt, was die Menschen erzeugen können.
Auch ist kein Mensch so reich, daß er nicht darauf bedacht wäre, noch reicher zu wer-
den; im Gegenteil, die Geldgier wächst mit dem Erfolg im Erwerb. Wie wären sonst 
die gewaltigen Vermögen in der Neuzeit zustande gekommen, wenn ihre Besitzer bei
der ersten Million gesagt hätten: wir haben jetzt genug erworben, wir wollen andere
arbeiten lassen! Kein reicher Mann ließ seine Überschüsse brach liegen, solange sich
Gelegenheit für eine gewinnreiche Anlage bot. Der Zins war allerdings die Voraus-
setzung der Geldausgabe des Kapitalisten, aber in dieser Beziehung handelte der
reichste Mann nicht anders als der kleinste Sparer. Kein Zins – kein Geld, so hieß es
auf der ganzen Linie. Alle machten das Wiederausgeben der Geldüberschüsse abhän-
gig vom Zins, und wenn wir alle Bürger in bezug auf ihr Einkommen gleichgestellt
hätten, so würden wir nichts an der Tatsache geändert haben, daß der Sparer, der
mehr Waren erzeugte und verkaufte, als er verbrauchte, den Geldüberschuß nicht eher
wieder in Umlauf brachte, bis ihm Zins bezahlt wurde. Es mußte sich also durch die
Tätigkeit der Sparer jedesmal ein Warenüberschuß mit Absatzstockung und Arbeits-
losigkeit zeigen, sobald Handel und Industrie keinen Zins abwarfen. Die Ursache der
Krise lag also darin, daß einerseits die Kapitalisten die Geldanlage vom Zins abhängig
machten, anderseits darin, daß, wenn der Vorrat an Häusern, Maschinenanlagen und
sonstigen Arbeitsmitteln eine bestimmte Grenze überschritt, dann auch der Zins fiel,
den diese einbringen müssen, um das in ihnen verausgabte Geld zu verzinsen. (Der
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Wettbewerb der Hausbesitzer den Mietern gegenüber wirkt wie der Wettbewerb der
Besitzer gewerblicher Unternehmungen den Arbeitern gegenüber; er drückt auf den
Zins. Hier setzt er den Mietzins herunter, dort setzt er den Arbeitslohn herauf.) Traf
nun letzteres ein, so konnten die Unternehmer den geforderten Zins nicht zahlen, und
die Kapitalisten hatten keinen Anlaß, das Geld ohne Zins herzugeben. Sie warteten
dann lieber die Krise ab, die die Lage klären und den alten Zinssatz wieder herstellen
würde und erfahrungsgemäß auch weder herstellte. Sie zogen es vor, für kurze Zeit
ganz auf den Zins zu verzichten, um dadurch in den Genuß eines höheren Zinsfußes
zu gelangen, anstatt ihr Kapital zu niedrigem Zinsfuß auf lange Jahre festzulegen.
Ein gewisser Mindestzins ließ sich durch einfaches Warten immer erpressen.

Also mit dem Mißverhältnis zwischen Verbrauch und Einkommen der wohlhaben-
den Klassen, zwischen Kaufkraft und Erzeugungskraft der Arbeiter als Ursache der
Krise, ist es nichts.

Der wirklichen Ursache der Krise am nächsten kam die zuletzt erwähnte Theorie,
die die Krise mit der Währung in ursächlichen Zusammenhang brachte.

Daß, solange die Preise abwärts neigten und der Verkauf der Waren nur Verluste
brachte, niemand daran dachte, neue Unternehmungen zu begründen oder bestehende
zu erweitern, daß auch kein Kaufmann Waren kaufte, um sie unter dem Einstandspreis
losschlagen zu müssen, und daß unter solchen Verhältnissen eine Krise unvermeidlich
wurde, ist ja klar und einleuchtend. Aber diese Theorie beantwortet die Frage eigent-
lich nur mit neuen Fragen. Sie erklärt richtig die Krise als gleichbedeutend mit einem
allgemeinen Preisrückgang, aber sie gibt keine befriedigende Auskunft auf die Frage,
woher der Preisrückgang kam. Zwar behauptete sie, das Sinken der Preise käme von
einem Mangel an Geldvorrat, und darum schlug sie auch eine Vermehrung der Geld-
herstellung (Doppelwährung, Papiergeld) vor; aber der Nachweis fehlt, daß mit oder
nach Vermehrung des Geldvorrats auch das Angebot dieses Geldes sich dem Angebot
von Waren anpassen würde, namentlich, ob auch dann Geld angeboten werden würde,
wenn der Zins herunterginge.

Und darauf käme es doch an.
Dies sah man übrigens auch ein, und darum schlug man vor, das Geld völlig von

jedem Metall zu trennen (Aufhebung des Prägerechtes für Silber und Gold), um dann
die Geldherstellung (nicht Geldangebot) so zu regeln, daß, wenn die Preise fielen, die
Geldanfertigung vermehrt und umgekehrt bei steigenden Preisen der Geldvorrat (nicht
Geldangebot) vermindert werden sollte. Man dachte auf so einfache Weise das Geld-
angebot der Nachfrage jederzeit anpassen zu können.

Man hat diesen Vorschlag nie ausgeführt, und es ist gut, daß man es nicht 
tat, denn man wäre damit nur durchgefallen. Denn die diesen Vorschlag 
machten, sahen Geldvorrat und Geldangebot als gleichbedeutend an, sie 
glaubten, daß, weil einem großen Kartoffelvorrat auch ein gleich großes
Kartoffelangebot entspricht, dies auch so mit dem Gelde sein müsse. Dies ist 
aber durchaus nicht der Fall. Das Kartoffelangebot, wie überhaupt das Waren-
angebot entspricht genau dem Vorrat, weil die Aufbewahrung mit schweren 
Unkosten verbunden ist. Wäre das frühere Geld so beschaffen gewesen, wie die 
Waren im allgemeinen, d. h. hätte man das Metallgeld nur mit Verlust aufbewahren
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können, dann wäre ein Rückschluß vom Vorrat auf das Angebot ganz am Platze ge-
wesen. Aber das war bekanntlich nicht der Fall. Über das Angebot ihres Geldes ver-
fügten die Inhaber unumschränkt. Und es wurde kaufmännisch und kapitalistisch kein
Pfennig in Umlauf gesetzt, wenn kein Zins dabei herauskam. Kein Zins – kein Geld,
mag der Geldvorrat noch so groß sein, mag man den Geldvorrat verhundertfachen.

Nehmen wir nun an, daß mit einer solchen Reform der Notenbanken das Ziel 
(die Beseitigung der schleichenden wie auch der schnell verlaufenden Krisen) erreicht
worden wäre, so würde sehr bald der Augenblick gekommen sein, wo das Land mit
Häusern, Maschinenanlagen usw. derart gesättigt gewesen wäre, daß sie den ge-
wohnten Zins nicht mehr hätten einbringen können. Dann würde das alte Spiel 
wieder von vorn begonnen haben: die Sparer und Kapitalisten hätten nicht mit dem
Zins heruntergehen wollen und die Unternehmer würden den alten Zinsfuß nicht
haben zahlen können. Durch die Erfahrung von 2000 Jahren wissen die Geldbesitzer,
daß sie je nach der Anlage 3 – 4 – 5 % für ihr Geld erzielen können und daß sie nur
eine Weile zu warten brauchen, um diesen Zinsfuß zu erzielen. Also warten sie.

Während die Geldbesitzer nun warten, fehlt natürlich die Nachfrage nach Ware,
und die Preise sinken. Dieses Sinken der Preise macht wieder den Handelstand 
stutzig, der nun auch in Erwartung der Dinge, die da kommen könnten, mit den
Bestellungen zurückhält.

So ist also sofort wieder die Absatzstockung, die Arbeitslosigkeit, die Krise 
fertig – trotz dem großen Geldvorrat.

Allerdings wurde vorgeschlagen, daß der Staat in solchen Fällen den Unter-
nehmern das Weiterarbeiten ermöglichen solle, indem er ihnen unmittelbar Geld zu
billigerem Zinsfuß, nötigenfalls zinsfrei liefere. So hätte der Staat immer wieder
durch Neuausgabe das Geld ersetzt, das die Sparer und Kapitalisten dem Verkehr 
entzogen; aber wo hätte ein solches Vorgehen hingeführt? Auf der einen Seite bei
den Kapitalisten Berge von Papiergeld, für das die Verwendung fehlt, auf der ande-
ren Seite in den Staatskassen entsprechende Berge von Pfandbriefen und Wechseln,
und zwar langfristigen Wechseln und unkündbaren Pfandbriefen, wie sie die Unter-
nehmer brauchen!

Die bei den Privaten aufgestapelten Berge von Papiergeld (schließlich hätte das
gesamte Privatvermögen diese Form angenommen) können jeden Tag durch irgend ein
Ereignis in Bewegung geraten, und da dieses Geld nur auf dem Markte im freien
Verkehr mit Waren einlösbar sein sollte, so hätte sich diese Papiergeldmasse in eine
plötzlich ungeheure Nachfrage umgewandelt, gegen die der Staat mit den
Pfandbriefen und langfristigen Wechseln nicht hätte ankämpfen können. So wären
denn die Preise ins Blaue hinein gestiegen.

Es ist nun ein Glück, daß wir mit dem Freigeld dieser Gefahr entronnen sind, denn
das klägliche Scheitern dieser Reform würde natürlich wieder ausgebeutet worden
sein gegen die Theorie des Papiergeldes, und so wären wir wieder auf Jahrhunderte
zurückgeworfen worden in die Barbarei des Metallgeldes.

Das Freigeld macht das Angebot des Geldes von jeder Bedingung unab-
hängig; so viel Geld vom Staate in Umlauf gesetzt wurde, so viel Geld wird
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angeboten. Was man bisher beim Gelde als selbstverständlich voraussetzte, näm-
lich daß, wie bei den Kartoffeln, das Angebot dem Vorrat stets entsprechen müsse,
das wird mit dem Freigeld erst zur Tatsache: Geldangebot = Geldvorrat. Das Geld-
angebot geht nicht mehr neben dem Geldvorrat einher, es bedeutet keine Will-
kürsache mehr; Wille und Wünsche sind einflußlos auf das Geldangebot geworden. 
Die Quantitätstheorie ist jetzt vollkommen richtig, und zwar die einfache, naive, 
auch die "roh" genannte Quantitätstheorie.

Wie könnte es unter solchen Umständen noch zu einer Krise kommen? Geht auch
der Zins herunter, fällt er gar auf und unter Null, das Geld wird dennoch angebo-
ten; und gehen die Preise herunter, so hebt sie der Staat einfach wieder durch Ver-
mehrung des Geldvorrats. Die Nachfrage hält also stets und unter allen Umständen
dem Angebot die Wage.

Wenn somit das Freigeld die Krisen unmöglich macht, so müssen wir notwendi-
gerweise die Ursachen der Krisen in dem Punkte suchen, wo das frühere Geldwesen
sich vom Freigeld unterscheidet. Und dieser Punkt liegt in der Verschiedenheit der
Beweggründe, die das Geldangebot jetzt beherrschen, und derjenigen, die es früher
beherrschten.

Der Zins war früher selbstverständliche Voraussetzung des gesamten Geldum-
laufes; jetzt wird das Geld auch ohne Zins angeboten.

Bei einem eingetretenen allgemeinen Preisrückgang, der schon ein ungenügendes
Geldangebot anzeigte, wurden die Privatgeldvorräte zurückgezogen (weil niemand bei
fallenden Preisen kaufmännisch Waren erwirbt, noch ohne Verlustgefahr erwerben
kann). Die Folge war, daß der allgemeine Preisrückgang oft in ein rasendes, allge-
meines Zugeldemachen mit entsprechendem Preissturz übergehen mußte; jetzt da-
gegen wird das Geld unter allen denkbaren Verhältnissen angeboten.

Bei einer einsetzenden allgemeinen Preissteigerung, die schon ein zu großes
Geldangebot anzeigte, wurden alle Privatgeldvorräte auf den Markt gebracht, weil
jeder an der allgemein erwarteten weiteren Preissteigerung mit möglichst großen
Beständen an Waren und Papieren beteiligt sein wollte, wodurch dann das Erwartete
auch eintreten mußte und die Preise bis zu der von dem Angebot sämtlicher
Privatgeldvorräte gezogenen Höchstgrenze stiegen; jetzt können die Preise überhaupt
nicht mehr steigen, weil es keine Privatgeldvorräte mehr gibt.

Für die Höhe des Geldangebots, für die Beantwortung der Frage, ob der 
Kapitalist kaufen sollte oder nicht, waren Ansichten, Meinungen, Gerüchte, 
falsche und echte Nachrichten, oft nur das Mienenspiel eines Herrschers, maß-
gebend. Trafen gutes Wetter und gute Verdauung "tonangebender" Börsenmänner 
mit irgend einer günstigen Nachricht zusammen, so schlug auch schon die
"Stimmung" um, und die, die noch gestern verkauften, waren heute Käufer ge-
worden. So war das Angebot des Geldvorrats wie ein Rohr, das der Wind hin- 
und herbewegt. Daneben noch das Zufällige der Gelderzeugung selbst. Fand man 
Gold – gut; fand man keins, so mußte man sich eben bescheiden. Während 
der ganzen Dauer des Mittelalters, bis zur Entdeckung Amerikas, war der Handel 
auf die von den Römern ererbten Gold- und Silberbestände angewiesen, weil 
alle damals bekannten "Fundstätten" erschöpft waren. Handel und Verkehr



303[331] Der Wert-Theoretiker.  –  Der Lohn-Theoretiker.

gingen auf das kleinste Maß zurück, weil die Arbeitsteilung sich wegen Mangels 
an Tauschmitteln nicht entfalten konnte. Seit der Zeit hat man ja viel Gold und 
Silber "gefunden", aber wie unregelmäßig sind diese "Funde"! Es sind eben Funde.

Zu diesen Schwankungen in den "Goldfunden" traten dann noch die Schwan-
kungen in der Währungspolitik der verschiedenen Länder, die bald die Goldwährung
mittels auswärtiger Goldanleihen (Italien, Rußland, Japan) einführten und so den
auswärtigen Märkten Riesensummen entzogen, bald aber die Papierwährung ein-
führten und dann das Gold wieder auf die fremden Märkte abstießen.

So war das Geldangebot Spielball der verschiedensten, sich kreuzenden Um-
stände.

Und hierin besteht der Unterschied zwischen dem früheren Geldwesen und dem
Freigeld; in diesem Unterschied müssen wir die Ursache der Wirtschaftskrisen er-
kennen.

Der Wert-Theoretiker.

(Diesen Abschnitt, der in früheren Auflagen 8 Seiten umfaßte, habe ich auf dem
Altar der Papiernot geopfert. Das konnte ich um so leichteren Herzens tun, als die
Wertlehre offenbar keine Vertreter mehr hat, daher für tot erklärt und als ausge-
storben behandelt werden kann. – Unsere Arbeit ist aufbauend. Wir beschäftigen uns
mit den wirtschaftlichen Irrlehren nur, solange sie uns im Wege stehen. Die Wert-
lehre steht uns nicht mehr im Wege, sie wanderte in das Massengrab menschlicher
Irrungen; für Geschichtsschreiber der Volkswirtschaft ein hochmerkwürdiger Gegen-
stand, für den Maurergesellen des Zukunftsstaates nur Schutt und Abfall – "Kjökken-
möddinger". – Der Verfasser.)

Der Lohn-Theoretiker.

Seitdem Eisenbahn, Dampfschiffahrt und Freizügigkeit den Arbeitern weite
Strecken des fruchtbarsten Bodens in Amerika, Asien, Afrika, Australien zur freien
Verfügung gestellt haben, seitdem auch unter dem Schutze der Handelsgesetze und
im Verein mit der größeren Gesittung und Bildung der Personalkredit sich entwickel-
te und das Kapital dem Arbeiter zugänglich geworden ist, fehlen die wichtigsten
Voraussetzungen für das Walten des Gesetzes vom ehernen Lohn.

Der Abeiter braucht sich dem Grundbesitzer nicht mehr auf Gnade oder Ungnade
zu ergeben; er kann die Sklavenketten zerreißen, den vaterländischen Staub von sei-
nen Schuhen abschütteln. Das Landmonopol ist gebrochen. Millionen von Arbeitern
haben sich durch die Auswanderung frei gemacht, und mit den Zurückbleibenden muß
der Grundbesitzer verhandeln wie mit freien Männern. Denn die Möglichkeit der Aus-
wanderung macht sie alle tatsächlich frei.

Ich mußte das Gesetz des ehernen Lohnes aufgeben; die Tatsachen sprachen 
zu sehr gegen mich. Moleschott und Liebig hatten berechnet, daß die Stickstoff-
mengen und Kohlehydrate, die zur Aufzucht und Fortpflanzung eines zwölf Stun-
den arbeitenden Menschen nötig sind, in 1/2 Liter Fischtran und 4 kg Sau-
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bohnen enthalten seien. Diese Stoffe kosten aber zusammen nur 17 Pfennig. Dazu
noch 3 Pfennig für Kartoffelschalen, Kleidung, Wohnung und religiöse Bedürfnisse,
das macht im ganzen 20 Pfennig. Über diese eherne Grenze könne also der Lohn
nicht gehen. Trotzdem ist der Lohn darüber hinausgestiegen; folglich ist es nichts
mit dem Gesetze des ehernen Lohnes.

Nun suchte ich mir aus der Verlegenheit zu helfen, indem ich sagte: das nach 
dem Stande der Kultur des Arbeiters zu seinem Leben und zur Fortpflanzung nötige
Mindestmaß (Kultur-Existenzminimum) sei der eherne Lohn. Aber diese Redensart
klang doch allzu hohl, und ich kam damit nicht weit. Denn wie kam denn der mit
Saubohnen gefütterte Arbeiter überhaupt zu einer Kultur? Wie konnte der Schlingel
aus dem Stalle ausbrechen? An Wächtern fehlte es doch nicht. Übrigens, was ist
Kultur, was ist das Mindestmaß für den Lebensunterhalt? Fischtran und Saubohnen
bilden das Festgericht der Weber im Eulengebirge am Weihnachtsabend. Mit solchen
dehnbaren Begriffen kann die Wissenschaft nichts anfangen. Nach den Ansichten 
vieler (Naturmenschen, Cyniker usw.) ist die Bedürfnislosigkeit eine höchste Bildung,
und somit müßte der der jeweiligen Lebensführung entsprechende "eherne Lohn" mit
steigender Kultur, mit steigender Bedürfnislosigkeit herabgehen. Sind denn die 
Weber im Eulengebirge weniger gesittet als die Mastbürger, die den Tag mit "Früh-
schoppen" beginnen und fetten Schweinen mehr ähneln als menschlichen Wesen?
Außerdem stimmt es nicht, daß der Lohn einfach mit der Anzahl der Schoppen, mit
der Güte des Tabaks steigt.

Der Handelsminister Möller gab im preußischen Landtage folgende Durchschnitts-
lohnsätze an, die die Bergarbeiter im Ruhrgebiet bezogen:

1900: M. 4,80 1903: M. 3,88
1901: M. 4,07 1904: M. 3,91
1902: M. 3,82

Die Löhne waren also im Zeitraum von 3 Jahren um 25 % gefallen! Waren nun 
die Bedürfnisse der Arbeiter in so kurzer Zeit auch um 25 % gefallen?* Oder sind 
vielleicht die Arbeiter der Barbarei der "Abstinenz" verfallen? Die Enthaltsamen 
kommen ja mit weniger Geld aus, und das wäre ja ein vortrefflicher Grund, um den
Mindestlohn noch weiter auf den niedrigeren Kulturzustand der Abstinenz herabzu-
setzen. Aber dann fragt es sich, warum die Machthaber sich so wenig für die Be-
strebungen der Abstinenten begeistern. Könnte man mit Hilfe der Enthaltsamkeit 
und zugunsten des arbeitslosen Einkommens den Lohn herabsetze, wie schnell 
würden da Herstellung und Handel mit berauschenden Getränken verboten werden!
Aber die Machthaber wissen es besser. Hütet euch von den Abstinenten! Ohne be-
rauschende Getränke läßt sich kein Volk "regieren".**

Kurz, es ist nichts mit dem "Kultur-Existenzminimum", nichts mit dem

**) Wir nehmen hier an, daß der Sachlohn (Relallohn) die Schwankungen des Geldlohnes mitgemacht
hat. Anderenfalls müßte man ja die sogen. "deutsche Reichswährung" bankrott erklären. 
**) Ein neuer Markstein in der Geschichte der Menschheit: Heute, den 15. Sept. 1918 n. Chr. hat Wil-
son Herstellung, Handel und Einfuhr aller alkoholhaltigen Getränke verboten. Sein Wille geschehe, so 
in den Vereinigten Staaten so auch anderwärts!
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Gesetze des ehernen Lohnes. Die Lohnbewegungen vollziehen sich ohne Rücksichten
auf den Bildungszustand. Dieselbe Lohnerhöhung, die die Arbeiter heute "erkämpft"
zu haben glauben, verlieren sie morgen wieder, wenn die geschäftlichen Aussichten
(Konjunkturen) ungünstig sind. Bessern sich dagegen die Marktverhältnisse, dann
fällt ihnen die Lohnerhöhung ohne Kampf, ja sogar ohne Forderung von selber zu,
wie dem Bauer der erhöhte Weizenpreis ohne Kampf zufällt, sobald aus Amerika
schlechte Ernteaussichten gemeldet werden.

Lohn! Was ist der Lohn? Lohn, das ist der Preis, den der Käufer (Unternehmer,
Kaufmann, Fabrikant) für die ihm vom Erzeuger (Arbeiter) gelieferten Waren zahlt.
Dieser Preis richtet sich, wie der Preis aller Waren nach dem dafür erwarteten Ver-
kaufspreis. Verkaufspreis abzüglich Grundrenten- und Kapitalzins, das ist der soge-
nannte Lohn. Das Lohngesetz ist darum in dem Grundrenten- und Kapitalzinsgesetz
bereits enthalten. Ware abzüglich Rente und Zins = Lohn. Ein besonderes "Lohnge-
setz" gibt es also nicht. Das Wort "Lohn" ist in der Volkswirtschaft überflüssig, denn
Lohn und Preis sind eins. Wenn ich weiß, wie der Preis der Ware zustande kommt, 
so weiß ich auch, was der Arbeiter für seine Erzeugnisse erhält.* 

Und zu dieser Erkenntnis hat mir das Freigeld verholfen. Das Freigeld befreite
mich zunächst von allen Wertflunkereien, indem ja das Dasein dieses Freigeldes eine
lebendige und greifbare Widerlegung sämtlicher Werttheorien und des Wertglaubens
überhaupt darstellt. Nach dem Wertglauben kam die Reihe an den für volkswirt-
schaftlichen Untersuchungen gänzlich unbrauchbaren Begriff "Arbeit". Denn was ist
Arbeit? Die Arbeit kann man nicht an den Armbewegungen, an der Müdigkeit ermes-
sen, sondern nur am Arbeitserzeugnis. James Watt arbeitet jetzt im Grabe noch mehr
als sämtliche Pferde der Welt. Nicht auf Arbeit, sondern auf deren Ergebnis (das Pro-
dukt) kommt es an; dieses wird gekauft und bezahlt. Wie das ja bei der sogenann-
ten Stückarbeit klar zutage tritt. Und im Grunde ist alles Stücklohn-(Akkord)arbeit.

Waren kaufen heißt aber Waren tauschen; die ganze Volkswirtschaft löst sich so
in einzelne Tauschgeschäfte auf, und alle meine Begriffe: "Lohn", "Wert", "Arbeit"
enthüllen sich als vollkommen zwecklose Umschreibungen der beiden Begriffe "Ware"
und "Tausch".

Der Bankmann.

Immer wieder werde ich gefragt, wie es denn nun eigentlich mit dem Außen-
handel wird, wenn wir zur Papierwährung übergehen. Es ist erstaunlich, in welch 
tiefer Unwissenheit das Volk in dieser Beziehung geblieben ist. Dabei handelt es 
sich doch um einfache, übersichtliche Vorgänge.

Sehen Sie dort die Zitronen im Laden der Grünkramhändlerin? Sie kommen aus
Malaga. Und die Kisten, die dort dem Bahnhof zugerollt werden, kommen von der
Finsterburger Sonnenschirm A.-G. und gehen nach Sevilla. Können nun diese beiden
Geschäfte mit Papiergeld, deutschem und spanischem Papiergeld, unter Ausschluß
von Gold abgewickelt werden?

*) Im letzten Teil d. B. "Die Zinstheorie" werde ich zeigen, wie es übrigens auch schon allgemeiner an-
erkannt wird, daß die Besitzer der Produktionsmittel (Fabrikanten) einfach Pfandleiher sind.
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Wäre der Händler, der die Zitronen aus Spanien einführt, zugleich derjenige, der
auch die Sonnenschirme nach Spanien ausführt, so würde jedermann sofort einsehen,
daß die Abwicklung der beiden Geschäfte durch das Papiergeld nicht gestört wird. Der
Mann würde in Sevilla die Sonnenschirme gegen spanisches Papiergeld verkaufen und
mit demselben Papiergeld in Malaga Zitronen kaufen und bezahlen. Dann würde er die
Zitronen nach Hamburg schicken, sie dort gegen deutsches Papiergeld verkaufen und
mit dem Erlös die Sonnenschirme bezahlen. Er würde also die Zitronen mit Sonnen-
schirmen bezahlen. Und dieses Geschäft würde er unendlich oft wiederholen, ohne
daß ihm der Umstand, daß das spanische Papiergeld in Deutschland nicht gilt, bei
seinen Geschäften irgendwelche Verlegenheit bereiten könnte. Das spanische Papier-
geld, das er für die Sonnenschirme bekommt, gibt er in Spanien für Zitronen aus, und
das deutsche Papiergeld, das er für die Zitronen erhält, benutzt er zum Ankauf der
Sonnenschirme. Sein Kapital wechselt ständig; heute besteht es aus Zitronen, morgen
aus Mark d. R.-W., dann wieder aus Sonnenschirmen und aus Pesetas spanischer Währung.
Dem Kaufmann kommt es ganz allein auf den Gewinn an, auf das, was der ständige
Stoffwechsel des Kapitals an Überschuß abwirft. Und dafür, daß ein Gewinn aller Regel
nach übrigbleibt, sorgen nicht die Währung, sondern die Gesetze des Wettbewerbs.

Aber Einfuhr und Ausfuhr sind nur ausnahmsweise in einer Hand vereint. In der
Regel herrscht auch hier die Arbeitsteilung, und diese erfordert für die Abwicklung
der Zahlung eine besondere Handlung. Aber auch dann steht das Papiergeld den Kauf-
leuten nicht im Wege. Die Dinge wickeln sich dann wie folgt ab: die am gleichen Orte
wohnenden Einfuhr- und Ausfuhrhändler treffen sich an der Börse. Dort verkauft der
Sonnenschirmausfuhrhändler dem Zitroneneinfuhrhaus die Forderung, die er in Ge-
stalt eines Wechsels auf Sevilla hat, gegen deutsches Geld. Zu welchem Preise das
geschieht (Wechselkurs, Valutaschwankungen), werden wir gleich sehen. Diesen in
Pesetas spanischer Währung ausgestellten Wechsel schickt das Zitroneneinfuhrhaus
nach Malaga in Zahlung für die erhaltenen Zitronen.

Dieser Wechsel lautet:
30 Tage nach Sicht zahlen Sie an die Order der Hamburger Zitronen-Zentrale 

die Summe von 1000 Pesetas, Wert unserer Sonnenschirmrechnung vom 1. August.
Finsterburger Sonnenschirm A.-G.

An Herrn
Manuel Sanchez in Sevilla.

Der Verkauf des Wechsels durch das Sonnenschirmausfuhrhaus an die Zitro-
nenzentrale ist durch die Ausstellung an Order der Zitronen-Zentrale im Text des 
Wechsels beglaubigt. Der weitere Verkauf des Wechsels an das Zintronenausfuhr-
haus in Malaga wird auf der Rückseite des Wechsels vermerkt. Dort steht: Für uns 
an die Order der Herren Cervantes y Saavedra in Malaga. 

Hamburger Zitronenzentrale.
Von Malaga wird der Wechsel durch ein Bankhaus nach Sevilla geschickt und dort

vom Sonnenschirmhändler Manuel Sanchez eingelöst.
Damit ist das Sonnenschirm- und Zitronengeschäft nach allen vier 

Seiten erledigt. Das Sonnenschirmausfuhrhaus in Hamburg und das Zitronen-
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ausfuhrhaus in Malaga haben ihr Geld erhalten, das Zitroneneinfuhrhaus in Hamburg
und das Sonnenschirmeinfuhrhaus in Sevilla haben ihre Rechnungen bezahlt. Und es
war dabei doch nur deutsches und spanisches Papiergeld beteiligt. Trotzdem an dieser
Ein- und Ausfuhr vier Personen beteiligt werden, wurde Ware mit Ware, deutsche Ware
mit spanischer Ware bezahlt.

Ähnlich verlaufen die Dinge übrigens auch, wenn die Wechsel, statt im unmittel-
baren Verkehr zwischen den Einfuhr- und Ausfuhrhäusern zu bleiben, den Banken
übergeben werden, was in der Regel dann geschieht, wenn die Ein- und Ausfuhr-
händler verschiedene Orte bewohnen. Doch würde es zu weit führen, diese Geschäfts-
abwicklung hier ebenfalls zu erklären. Wesentliche Unterschiede bestehen nicht.

Aber eine wichtige Frage ist hier noch zu beantworten: Wie kommt der Kurs der
Peseta-Wechsel in Hamburg zustande, d. h., welchen Preis zahlte das Zitroneneinfuhr-
haus in Hamburg in deutschem Gelde für den auf eine fremde Währung lautenden
Wechsel?

Auch diese Frage wollen wir beantworten. Der Preis der Wechsel wird, wie der
Preis der Zintronen und Kartoffeln, ausnahmslos durch Nachfrage und Angebot
bestimmt. Viele Kartoffeln, viele Wechsel = billige Preise für Kartoffeln und Wechsel.
Viele spanische Pesetawechsel werden aber in Deutschland angeboten, wenn viele
deutsche Waren nach Spanien ausgeführt werden, während anderseits die Nachfrage
nach Pesetawechseln in Hamburg gering ist, wenn aus Spanien wenig Waren einge-
führt werden. Dann fällt der Preis (Kurs) der Peseta, wie er auch wieder steigt, wenn
das Umgekehrte eintritt.

Solange in der Ein- und Ausfuhr sich nichts ändert, halten sich auch Nachfrage
und Angebot von Wechseln die Waage. Die Änderung tritt aber sofort ein, sobald aus
irgend einem Grunde die Preise in Spanien (um bei dem Beispiel zu bleiben) oder in
Deutschland ihren allgemeinen Stand verlassen. Steigen z. B. in Spanien die Waren-
preise, weil man dort verhältnismäßig mehr Papiergeld ausgegeben hat als in Deutsch-
land, so werden durch dieselben hohen Preise ausländische Waren mehr als gewöhn-
lich angelockt, während zugleich die Ausfuhr spanischer Ware wegen derselben hohen
Preise sich als weniger oder überhaupt nicht lohnend erweist. Dann wächst die Ein-
fuhr in Spanien, und die Ausfuhr geht zurück. Dann wird das Angebot von Peseta-
wechseln in Hamburg groß, und die Nachfage nach Pesetawechseln wird klein. Und
Angebot und Nachfrage bestimmen den Marktpreis der Peseta. Dann bezahlt man für
die Peseta in Hamburg statt 0,80 nur 0,75, 0,70 und weniger. Dann erhält das
Sonnenschirmeinfuhrhaus für den auf Sevilla gezogenen Wechsel in deutschem
Papiergeld nicht mehr dieselbe Summe wie früher, sondern weniger, und was es dann
an den hohen Preisen, die es in Sevilla für die Sonnenschirme erzielte, mehr als
gewöhnlich verdient zu haben glaubte, das setzt es am sinkenden Pesetakurs beim
Verkauf des Wechsels wieder zu. Umgekehrt wird die Zitronenzentrale das, was sie in
Malaga an den hohen Preisen für Zitronen mehr bezahlt hatte, jetzt beim Kauf der
Pesetawechsel in Hamburg wieder zurückgewinnen.

Dieses Spiel währt so lange, bis die durch die spanische Papiergeldpolitik 
hochgetriebenen Warenpreise durch einen entsprechenden Rückgang der Peseta-
kurse ausgeglichen sind und damit ihren Anreiz zu erhöhter Einfuhr und ver-
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minderter Ausfuhr wieder verlieren. Das Gleichgewicht zwischen Ein- und Ausfuhr
stellt sich also durch die Schwankungen des Wechselkurses selbsttätig her, und dies
bedeutet, daß besondere Rücklagen zum Ausgleich einer Unterbilanz bei doppel-
seitiger Papierwährung nicht nötig sind, weil es zu solchen Unterbilanzen nicht 
kommen kann.

Es erübrigt sich, zu sagen, daß, wenn in Deutschland die Preise hochgetrieben
werden, während sie in Spanien auf gleicher Höhe bleiben, die Dinge genau umge-
kehrt verlaufen. Dann lohnt sich die Ausfuhr von Sonnenschirmen nicht, dagegen
aber lohnt sich um so mehr die Einfuhr nach Deutschland aus all den Ländern, mit
denen Deutschland sonst auf dem Weltmarkt in Wettbewerb steht. Dann werden in
Deutschland wenig Auslandswechsel angeboten, aber viele gesucht; dann muß man
für ausländische Wechsel erhöhte Preise (in Mark deutscher Papierwährung) zahlen.
Dann stellt der erhöhte Preis (Kurs) dieser Wechsel das Gleichgewicht in Ein- und
Ausfuhr auch selbsttätig wieder her.

Es ist zweifellos, daß die hier (also unter der doppelseitigen Papierwährung) 
möglichen Schwankungen des Wechselkurses jede beliebige Höhe erreichen können,
daß solche Schwankungen die Kaufleute sehr ungleich begünstigen oder schädigen
und dadurch die Verlustgefahr des Handels erhöhen. Aber liegt nicht in der Mög-
lichkeit, mittels der Geldpolitik willkürlich unbegrenzt große Schwankungen des
Wechselkurses herbeizuführen, auch schon die Anerkennung ausgedrückt, daß man
mit der Papiergeldpolitik auch ebenso willkürlich die Wechselkurse fest auf einem
Punkt erhalten kann? Kann man das Gleichgewicht in Ein- und Ausfuhr durch die Geld-
politik stören, so muß es doch auch möglich sein, durch dieselbe Geldpolitik sogar
die aus natürlichen Gründen (z. B. gute und schlechte Ernten) entstehenden Schwan-
kungen in der Ein- und Ausfuhr auszugleichen. Es ist dazu ja weiter nichts nötig, als
daß die einzelnen Länder eine in allen Dingen übereinstimmende Geldpolitik, Papier-
geldpolitik betreiben. Wenn wir in Deutschland, und ebenso die Spanier in ihrem
Lande, das Gleichgewicht der Warenpreise durch eine entsprechende Geldpolitik auf-
recht erhalten, auch das Verhältnis der Nachfrage zum Angebot von Wechseln unver-
ändert, dann bleibt der Wechselkurs fest. Zur Lösung dieser Aufgabe genügt also eine
Verständigung zwischen den einzelnen Ländern und eine entsprechende Tat.

Das, was wir von der hier erwähnten Verwaltung des Geldes erwarten, stellte sich
früher mit der internationalen Goldwährung bis zu einem gewissen Grade selbsttätig
ein. War in einem Lande der Geldumlauf (Gold und Banknoten) groß, und stiegen als
Folge davon die Warenpreise über ihren natürlichen Weltverkehrsstand, so geschah
genau dasselbe, was jetzt in einem Lande mit Papiergeld geschieht, wenn der Geld-
umlauf erhöht wird (s. oben).

Die Wechsel, die auf das Land, in dem die Preise gestiegen waren, gezogen 
wurden, fielen im Kurs. War es z. B. Spanien, so ging der Pesetakurs in Ham-
burg von 80 auf 79 oder 78 zurück und fiel schließlich so weit, daß der 
Verkäufer solcher Goldpesetawechsel (das wäre, um bei dem Beispiel zu blei-
ben, der Sonnenschirmausfuhrhändler) seinem Geschäftsfreund in Sevilla schrei-
ben mußte: "Ich stoße beim Verkauf des für die gelieferten Sonnenschirme
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Verstärktes Angebot
von

Verminderte Nachfrage
nach

Pesetawechseln

A Kursverlust, B Kursgewinn für den Hamburger Ausfuhr-Handel
A Kursgewinn, B Kursverlust für den spanischen Ausfuhr-Handel

Die aktive Handelsbilanz drückt den Kurs der Auslandswechsel und hemmt die Ausfuhr. 
Die Wechselkursschwankungen wirken also ihren Ursachen entgegen.

Abb. 4

Pesetawechseln

Vermindertes Angebot
von

Verstärkte Nachfrage
nach
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auf Sie gezogenen Wechsels auf Schwierigkeiten. Man bietet mir statt 80 nur 78
Pfennig für die Peseta an. Ich ziehe darum den Wechsel zurück und bitte Sie, mir 
den Betrag meiner Rechung in dortigen Goldmünzen hierher zu schicken." Unser
Sonnenschirmausfuhrhändler hat nun allerdings die Kosten dieser Goldversendung zu
zahlen. Diesen Ausweg wird er deshalb immer nur dann wählen, wenn der Kursverlust
am Wechselverkauf die Kosten der Goldverfrachtung übersteigt. Die spanischen
Goldmünzen bringt das Sonnenschirmausfuhrhaus auf die Reichsbank, die sie ihm
kostenlos in Reichsmünzen umprägen läßt oder gegen Banknoten zum festen Preise
von 2790 Mark das Kilo Feingold umtauscht.

Was geschieht nun hier und in Spanien als Folge dieses Geschäftsbrauches? In
Spanien hatte der Geldumlauf um den Betrag der Sevillaner Goldsendung abge-
nommen. War das Gold dem spanischen Zentralnotenamt entzogen worden, so mußte
dieses nach dem Dritteldeckungsverfahren das Dreifache der Goldsendung an Bank-
noten dem Verkehr entziehen. In Deutschland hatte umgekehrt der Geldumlauf um
das Dreifache der spanischen Goldsendung zugenommen. Die Wirkung war, daß die
Warenpreise in Spanien sanken und in Deutschland stiegen. Das dauerte so lange, bis
das Gleichgewicht wieder hergestellt war.

Wäre die allgemeine Preiserhöhung, die den Anstoß zu diesen Verschiebungen
gegeben hatte, statt von Spanien von Deutschland ausgegangen, so würde der
Zitroneneinfuhrhändler in Hamburg (statt des Sonnenschirmausfuhrhändlers) in ähn-
licher Weise nach Malaga geschrieben haben, daß der hohe Pesetakurs in Hamburg
ihn veranlasse, als Zahlung für die erhaltenen Zitronen diesmal anstelle des üblichen
Wechsels auf Sevilla deutsche Goldmünzen einzusenden, die man sich in spanisches
Geld umprägen lassen möge.

Weil solche Goldsendungen nun tatsächlich oft vorkamen, glaubte man allgemein,
daß gewisse Goldrücklagen für diesen Zweck nötig seien. Das war eine falsche An-
sicht. Das Gleichgewicht hätte sich auch ohne diese Goldsendungen selbsttätig 
wieder hergestellt, und zwar als Folge der Hemmung (bzw. Förderung), die die Einfuhr
(bzw. Ausfuhr) von Waren durch die Wechselkursschwankungen erfuhr. Die Bedeutung
der Goldsendungen und der diese speisenden Goldrücklagen lag auch gar nicht in 
der Goldsendung an sich, sondern in dem Einfluß, den diese Goldsendungen auf die
Warenpreise ausübten. Diese, nicht die Goldsendungen, stellten das Gleichgewicht
her. Hätte man überall dort, wo der Wechselkurs aufs Ausland stieg (wenn man also
für Pesetawechsel erhöhte Markpreise zahlen mußte), den Preisstand durch Einziehen
von Banknoten gedrückt, so wäre auch sofort das Gleichgewicht in der Ausfuhr und
Einfuhr wiederhergestellt worden, der Wechselkurs wäre auf den Gleichstand (pari)
zurückgegangen. Eine ganz einfache Handlung, bestehend in der Wechseldiskontver-
weigerung von seiten des Zentralnotenamts, hätte Goldsendungen und die dafür
bestimmten Goldrücklagen vollkommen überflüssig gemacht.

Eine Tat an Stelle eines toten Goldklumpens, wie denn überhaupt die
Währung nicht als Eigenschaft eines Stoffes, sondern nur als Tat, als Wir-
kung von Verwaltungsmaßregeln begriffen werden kann.



311[339] Der Bankmann.

Aber das hatte man nie begriffen*, und wahrscheinlich begreift man es sogar
heute noch nicht ganz.

Unter der Goldwährung konnten die Wechselkursschwankungen nie größer wer-
den, als die Kosten der Goldverfrachtung betrugen. Für einen Kulturzustand, unter
dem man vom Staate überhaupt nichts Gutes, keine verständige Arbeit erwarten
kann, hat ein solcher selbsttätiger Währungsausgleich Vorteile. Für unsere heutigen
Staaten wäre aber das Beibehalten der Goldwährung aus solchem Grunde geradezu 
als Beleidigung der Staatsbeamten zu betrachten.

Bei Maschinen zieht man wohl der Menschenhand einen selbsttätigen Regulator
vor. Aber in Währungsangelegenheiten wäre der Vergleich mit einem Maschinenbe-
trieb nicht angebracht. Außerdem geschieht die Währungsregulierung unter der 
Goldwährung nur in sehr beschränktem Sinne selbsttätig. Die Goldversendungen voll-
ziehen sich nicht von selbst. Das Gold muß gezählt, verpackt, verschickt, versichert,
umgeprägt werden. Das Einziehen einer entsprechenden Summe Geldes als Verwal-
tungsmaßregel der Notenbank würde ebenso wirken, dabei weniger Arbeit und gar
keine Kosten verursachen.

Auch ist zu beachten, daß die Wechselkursschwankungen zwischen weit entfern-
ten Ländern bei durchschnittlichem Zinsfuß bis zu 4 % und darüber betragen können.

Die Kosten einer Goldsendung von Europa nach Australien betragen z. B. reichlich
2 %. Sie setzen sich zusammen aus Zinsverlust während der Reise, Fracht, Versiche-
rung gegen Seegefahr und Diebstahl, Verpackung und Vermittlungsgebühren. Um 
diese 2 % kann also der Wechselkurs zwischen Europa und Australien über den Gleich-
stand (pari) steigen und darunter fallen, so daß hier die Spannung 4 % übersteigen
kann! Das alles nennt sich aber Währung, Goldwährung!

Der Goldwährungsautomat beugt nicht vor, er tritt immer nur dann in Tätigkeit,
wenn die Schwankungen das Höchstmaß, den sogenannten Goldpunkt (das sind obige
Kosten) erreicht haben, d. h. mit dem Beginn der Goldausfuhr und -einfuhr. Wenn der
ganze Schaden, den die Wechselkursschwankungen überhaupt anrichten können, be-
reits vorliegt, dann erst setzt das Heilverfahren ein. Mit der Papierwährung dagegen,
wenn alle Wachen und Horchposten der Goldverwaltung ihren Dienst gewissenhaft
versehen, beginnen die vorbeugenden Maßregeln, sobald die ersten Zeichen einer
Gleichgewichtsstörung beobachtet werden, so daß die Kursschwankungen auf diese
Zeichen beschränkt bleiben. Freilich könnte man bei der Goldwährung auch vorbeu-
gen, und die Reichsbank behauptet sogar von sich, daß sie kein bloßer Automat 
sei; aber wo bleibt dann das selbsttätig Wirksame der Goldwährung, wenn man ihr
durch Taten nachhelfen muß?

Das, was ich hier sagte, bezog sich auf das gemeine, herkömmliche Papiergeld.
Für das Freigeld, bei dem alle Maßnahmen der Geldverwaltung, entsprechend ihrer
Zwangsläufigkeit, unmittelbar wirksam sind, hat meine Behauptung, daß zur Erhal-
tung fester Wechsel- oder Valutakurse Rücklagen irgendwelcher Art überflüssig sind,
unbeschränkte Geltung.

*) Näheres in "Aktive Währungspolitik" (s. das Schriftenverzeichnis am Schluß).
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Der Wechselagent.
a) Tatsachen.

1. Die silbernen Fünffrankenstücke liefen vor dem Kriege in den Ländern der la-
teinischen Münzunion* hemmungslos um. Sie konnten frei von einem dieser Länder
ins andere ausgeführt werden, hatten überall gesetzliche Zahlkraft gleichgeltend
(pari) mit den anderen Geldsorten dieser Länder und liefen auch meistens pari mit
diesen um.

2. Das Fünffrankenstück war dabei Kreditgeld. Es war eine Zeitlang nur zu 50 %
durch seinen Silbergehalt "gedeckt". Man konnte mit ihm das Doppelte des eigenen
Silbergehalt kaufen, so daß von je zwei solchen Münzen immer eine als reines Kredit-
geld betrachtet werden konnte. Wer die Münze einschmolz, verlor die Hälfte.

3. Infolge seiner Freizügigkeit (s. 1.) spielte es die Rolle eines allgemeinen 
Arbitrage-Automaten, eines internationalen Valutareglers, eines internationalen
Nivellierers des allgemeinen Preisstandes der Waren.

4. Waren- und Zahlungsbilanz waren durchaus durch diesen Arbitrageautomaten
beherrscht.

5. Mehrte man z. B. im Lande A der Münzunion den Geldumlauf (Menge oder Um-
laufgeschwindigkeit) im Mißverhältnis zum Geldumlauf der anderen Vertragsländer B
oder C, so stiegen die Warenpreise in A über den Stand der Preise in B und C. Dies
bewirkte, daß die Wareneinfuhr in A aus den Ländern B und C gefördert, die Ausfuhr
dagegen gehemmt, daß die Waren- und Zahlungsbilanz mit einem Schuldbetrag ab-
schloß und dieser Saldo durch Ausfuhr von Fünffrankenstücken ausgeglichen wurde.

6. Diese Ausfuhr von Fünffrankenstücken aus A nach B und C drückte die
Warenpreise in A und hob sie zugleich in B und C, wobei zu beachten ist, daß die
Fünffrankenstücke als Notendeckung galten, und die Ausfuhr von Fünffrankenstücken,
die man sich von der Notenbank holte, zumeist ein doppelt so hohes Noteneinziehen
zur Folge hatte, also doppelt wirksam war. Diese Ausfuhr von Fünffrankenmünzen
dauerte an, bis das Gleichgewicht der Warenpreise, das Gleichgewicht der Ein- und
Ausfuhr, das Gleichgewicht der Waren- und Zahlungsbilanz wieder hergestellt war.

7. Hielt im Lande A die Notenvermehrung bis zur gänzlichen Verdrängung der
Fünffrankenmünzen an, so konnte der Saldo der Zahlungsbilanz nicht mehr durch
Ausfuhr von Fünffrankenmünzen ausgeglichen werden. Dann setze der Arbitrageauto-
mat aus; an seine Stelle trat das Agio (Aufgeld).

8. Wünschte man in A das Agio zu beseitigen, so zog man Papiergeld ein. 
Dann gingen die Warenpreise zurück, die Wareneinfuhr ließ nach, die Ausfuhr 
stieg, bis die passive Handels- und Zahlungsbilanz aktiv wurde, d. h. mit 
Überschuß abschloß. Dann strömten die durch die vorhergehende Notenaus-
gabe vertriebenen Fünffrankenmünzen wieder zurück, und das umgekehrte

*) Der lateinische Münzvertrag besteht zwischen Frankreich, Italien, Belgien, der Schweiz und
Griechenland
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Spiel setzte ein, bis zum allseitigen Ausgleich. Die Warenpreise waren durch das
Fünffrankenstück wie durch ein System kommunizierender Röhren verbunden, in dem
der Wasserstand immer nach jeder Störung selbsttätig das Gleichgewicht sucht.

9. Hielt man sich in allen Ländern der Münzunion bei der Notenausgabe an das
unter 7./8. beschriebene Warnungszeichen, so mußten sich die Valutaschwankungen
durchaus innerhalb der Kosten des Hin- und Herschickens der Silbermünzen halten.

10. Die Festigkeit der Valutakurse war also innerhalb der Münzunion nicht durch
Internationalisierung des gesamten Geldumlaufes herbeigeführt worden, sondern da-
durch, daß man einer beschränkten Anzahl Münzen internationale Gültigkeit verlieh.

(Sinn und Zweck der Münzunion war zwar ein anderer gewesen. Die Gründer der
Union wußten nicht, daß das Silbergeld zum Kreditgeld aufsteigen würde. Nur von der
Theorie des Papiergeldes aus kann man den Mechanismus des beschriebenen Arbi-
trageautomaten begreifen.)

b) Folgerungen.

1. Das oben beschriebene Spiel der Kräfte stimmt voll überein mit der Quantitäts-
theorie und liefert für diese zugleich den Beweis ihrer Richtigkeit.

2. Es leuchtet ein, daß sich am genannten Spiel der Kräfte nichts ändern kann,
wenn wir anstelle des silbernen Fünffrankenstückes ein solches aus Papier setzen, 
da das Fünffrankenstück sich ja nicht Kraft seines Silbergehaltes als Geld betätigte.
Das ihm durch internationale Verträge verbriefte Vorrecht machte es zu internatio-
nalem Geld.

3. Gibt man ein solches unter Aufsicht der beteiligten Staaten verfertigtes Geld 
in einer nur für den Zweck bestimmten Menge aus, und nur in einer einzigen Stücke-
lung – etwa 5 Franken –, so würde dieses internationale Geld, wie jetzt die Fünf-
frankenmünze, überall frei ein- und ausgehen, überall selbsttätig auf Waren-Ein- und
Ausfuhr regelnd wirken und überall die Valutakurse auf dem Gleichstand (pari) er-
halten.

4. Ungewöhnliches Einströmen von solchen Fünffrankennoten wäre der Beweis,
daß zu wenig eigenes, nationales Papiergeld im Umlauf ist. Am Ausströmen würde 
man merken, daß zuviel nationales Geld umläuft.

5. Der vollkommene Abfluß der internationalen Noten und das folgende Auftreten
eines Agios wäre der Warnungsschuß für die Notwendigkeit einer kräftigen Drainage
des Geldmarktes, die so lange anzudauern hat, bis das Agio (Aufgeld) verschwindet
und die internationalen Noten wieder einströmen.

6. Umgekehrt würde ein starkes Zuströmen der internationalen Noten beweisen,
daß zu wenig nationales Geld im Umlauf ist – vorausgesetzt, daß man nicht anneh-
men will, daß aus allen anderen Ländern die internationalen Noten durch zu viel
nationales Geld vertrieben wurden. Letztere Annahme führt auf die eigentliche
Währungsfrage, die nicht mit der Valutafrage zu verwechseln ist.

In nachstehendem Abschnitt geben wir nunmehr eine Übersicht der Grundsätze
für den nach unseren Vorschlägen zu begründenden Weltwährungsverein (Internatio-
naler Valutabund).
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7. Der Weltwährungsverein.
International valuta association (Iva). – Union universal de cambio.

1. In den Staaten, die sich dem Weltwährungsverein (der Internationalen Valuta-
Association "Iva") anschließen wollen, wird als Währungseinheit die "Iva" eingeführt.

2. Diese neue Währungseinheit (Iva) ist nicht statisch als Erzeugnis einer Eigen-
schaft irgend eines Stoffes (Gold) zu verstehen, sondern vielmehr dynamisch (als Tat),
als Erzeugnis einer fortlaufenden Handlung, der Währungspolitik, und sie kann 
demnach nur so lange eine genau bestimmte Größe bleiben, wie sie durch die Wäh-
rungspolitik in dieser erhalten wird.

3. Die Währungspolitik in den Iva-Staaten ist auf die absolute Währung der Iva
eingestellt. 

4. Die zur absoluten Währung gehörigen statistischen Arbeiten werden nach ein-
heitlichen Richtlinien geführt.

5. Die auf die absolute Währung gerichtete aktive Währungspoltitik beruht auf 
der Quantitätstheorie, d. h. auf der Erkenntnis, daß durch Mehrung oder Minderung
des Geldangebots der allgemeine Preisstand immer wieder auf den Ausgangspunkt
zurückgeführt werden kann, so oft er sich auch davon zu entfernen strebt, und zwar
unter allen Umständen, auch im Krieg.

6. In den Iva-Staaten wird somit das Geldwesen national bleiben, jedoch nach
einheitlichen, an sich gesunden, für alle Verhältnisse, alle Entwicklungsstufen gülti-
gen Grundsätzen verwaltet.

7. Mit der oben gekennzeichneten einheitlichen nationalen Währungspoltitik 
wird schon die Hauptursache der Handelsbilanzstörungen und der aus ihnen hervor-
gehenden Valutaschwankungen beseitigt.

8. Doch sind Störungen des Gleichgewichts in der Handelsbilanz in kleinerem
Umfange aus mancherlei Ursachen (z. B. schwankende Ernteausfälle) nicht ausge-
schlossen.

9. Um auch die Wirkung dieser Einflüsse auf die Valuta gänzlich aufzuheben, wird
eine besondere internationale Valutanote geschaffen, für die alle Iva-Staaten soli-
darisch haften, die unbehindert ein- und ausgeführt werden kann und gesetzliche
Zahlkraft pari mit dem nationalen Geld haben soll.

10. Diese Iva-Valuta-Note wird mit einer Zentralstelle – der Iva-Verwaltung Bern –
unter Aufsicht aller beteiligten Staaten hergestellt und diesen gegen Erstattung der
Herstellungs- und Verwaltungskosten, sonst aber kostenlos ausgeliefert.

11. Die Menge dieser Valutanote wird ausschließlich durch ihren regulatorischen
Zweck bemessen werden; etwa 20 % des nationalen Notenumlaufes dürfte das
Richtige sein.

*) Als "Absolute Währung" bezeichnet Dr. Th. Christen in seinen Schriften den Zustand des Gleich-
gewichts zwischen Angebot von Geld und Angebot von Waren, der sich als Folge einer dahin zielenden
aktiven Währungspolitik einstellt (s. Schriftenverzeichnis am Schluß).

!
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12. Die Iva-Verwaltung Bern erhält für die gelieferten Valutanoten Wechsel aus-
gestellt, die an dem Tage fällig werden, wo durch fehlerhafte nationale Währungs-
politik die Handelsbilanz andauernd passiv geworden ist, wodurch die Valutanoten
gänzlich über die Grenze getrieben und nur noch gegen Agio gehandelt werden. Von
diesem Tage an wird auch für die fälligen Wechsel ein Zins berechnet.

13. Die Valutanote wird zweckmäßig in der Stückelung hergestellt, die besonders
für den Kleinverkauf in Frage kommt, so daß jeder Mangel oder Überfluß sich so-
fort fühlbar macht. Hierdurch wird die nationale Währungspolitik der öffentlichen
Kontrolle unterstellt.

14. Die Iva-Staaten betrachten es als in ihrem Interesse liegend, alles Nötige zu
tun, damit die Valutanote stets pari mit dem nationalen Geld umläuft.

15. Das erreichen sie dadurch, daß sie bei andauerndem Einströmen von Valuta-
noten den Umlauf des eigenen nationalen Geldes vermehren – und umgekehrt bei
Abstömen der Valutanoten nationales Geld einziehen.

16. Sollte diese im Interesse der Valutanote betriebene internationale Währungs-
poltitik in erheblichem Umfang und anhaltend zu einer Diskrepanz, einem Zwiespalt
mit den Forderungen der absoluten Währung führen (s. § 3), so wird in einer inter-
nationalen, von der Zentralstelle Bern geleiteten Untersuchung die Ursache der
Erscheinung erforscht und die nötigen Anweisung an alle Iva-Staaten zur Beseiti-
gung des Übelstandes gegeben werden.

17. Damit die Kosten der Ein- und Ausfuhr von Valutanoten deren Parikurs nicht
beeinflussen, werden diese Kosten von der Zentralstelle getragen werden.

18. Die Verwaltungskosten werden auf die Iva-Staaten im Verhältnis der emp-
fangenen Valutanoten verteilt.

19. Der Iva können sich alle Staaten, auch außereuropäische, ohne weiteres 
anschließen. Es genügt dazu die Erfüllung der Bedingungen 1 und 9 und die Füh-
rung der nationalen Währungspolitik nach den Grundsätzen der absoluten Währung
(s. § 3). Dann wird dem beitretenden Staate die Summe von Valutanoten (die 20 %
seines eigenen nationalen Geldumlaufs ausmacht) von der Zentralstelle Bern kosten-
los ausgeliefert.

20. Der Austritt aus der Iva kann ebenfalls jeder Zeit durch Einlösung der unter 
§ 12 erwähnten Wechsel erfolgen.

21. Die Auflösung der Iva erfolgt durch Inkasso der der Iva-Verwaltung gezeich-
neten Wechsel und Vernichtung der auf diese Weise eingegangenen Noten.
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Abb. 5 – Erklärung zu unserem Bilde:
Ähnlich wie in einem System kommunizierender Röhren der Stand des Wassers nach

jeder Störung von selbst auf die gleich Höhe zurückfällt, so wird in den Staaten, die ihr
nationales Geldwesen der Iva-Valutanote angeschlossen haben, der allgemeine Preisstand
der Waren überall auf gleicher Höhe bleiben bzw. selbsttätig nach jeder Störung dahin
zurückstreben, sofern nur in jedem dieser Staaten die nationale Währungspolitik auf die
absolute Währung eingestellt wird.

Verstößt ein Land gegen die Grundsätze der absoluten Währung und achtet nicht
genügend auf die Warnungszeichen – Aus- und Einfuhr von Valutanoten –, so kann es vor-
kommen, daß das Land mit Valutanoten überschwemmt wird (Vereinigte Staaten) oder,
daß die Valutanoten völlig aus dem Lande verdrängt werden (England). An der Über-
schwemmung durch Valutanoten hat aber kein Land Interesse, des Zinses wegen, den das
Land an den Valutanoten verliert; die völlige Verdrängung der Valutanoten kann einem
Land aber noch weniger gleichgültig sein, des Agios wegen, das dann auftritt und sich
sehr unliebsam im Handel bemerkbar macht. Das mit "Deutschland" bezeichnete Gefäß
zeigt den normalen Zustand. Die untere Ausbuchtung, die die einströmenden Valutanoten
aufnimmt – der Kleinverkehr – ist zur Hälfte gefüllt. Sie kann noch mehr Noten aufneh-
men, aber auch welche abgeben. In dem mit "Rußland" bezeichneten Gefäß dagegen ist
der Behälter für die Valutanoten überfüllt. Durch eine kräftige Dosis nationalen Geldes
wird dieser Überschuß bald abgestoßen sein, wie auch umgekehrt – Fig. "England" – das
Agio durch Rückfluß von Valutanoten schnell beseitigt sein wird, wenn – wie es geschieht
– der Überschuß an nationalem Geld – s. den Ablaßhahn – zurückgezogen wird.

Zum besseren Verständnis dieser Vorgänge verweise ich auf den vorangehenden Ab-
schnitt – Der Bankmann – und auf die figürliche Darstellung der Handelsbilanz daselbst.
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V. Teil.

Die Freigeld-Zins- oder Kapitaltheorie.
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Die Freigeld-Zins- oder Kapitaltheorie.
1. Robinsonade, als Prüfstein für diese Theorie.

Als Prüfstein für die Richtigkeit der hier entwickelten Zinstheorie, wie auch, um
dem gerade in dieser Frage so sehr in uralten Vorurteilen befangenen Leser das
Verständnis zu erleichtern, schicke ich folgende Robinsonade voran.

Vorbemerkung: Der Kürze halber lasse ich den hier beschriebenen Darlehnsvertrag 
ohne den regelnden Einfluß des Wettbewerbs sich vollziehen. Ließe ich den Wettbe-
werb in die Darlehnsverhandlungen eingreifen, etwa so, daß auf einen Darlehnsnehmer 
(Fremdling) mehrere Darlehnsgeber (mehrere Robinsons) kämen, so würde der Vertrag 
noch viel günstiger für den Darlehnsnehmer ausfallen können, als es hier geschieht. – 
Eine zweite Voraussetzung ist, daß die beiden Vertragsschließenden die Freiland-
Grundsätze anerkennen, weil deren Nichtanerkennung unter den obwaltenden Ver-
hältnissen zu Kampf und Raub, nicht zum Vertrag führen würde.

Robinson baute einen Kanal und mußte sich also auf drei Jahre, die Dauer der
ganzen Arbeit mit Vorräten versehen. Er schlachtete Schweine, bedeckte das Fleisch
mit Salz, füllte ein Loch in der Erde mit Getreide und deckte es sorgfältig zu. Er gerb-
te Hirschfelle und verarbeitete sie zu Kleidern, die er in einer Kiste verschloß, nach-
dem er als Mottenscheuche noch eine Stinktierdrüse hineingelegt hatte.

Kurz, er sorgte nach seiner Ansicht gut für die nächsten drei Jahre.
Wie er nun eine letzte Berechnung darüber anstellte, ob sein "Kapital" für das

geplante Unternehmen auch ausreichen würde, sah er einen Menschen auf sich
zuschreiten.

Hallo, rief der Fremdling, mein Kahn ist hier zerschellt, und so landete ich auf
dieser Insel. Kannst du mir mit Vorräten aushelfen, bis ich einen Acker urbar ge-
macht und die erste Ernte eingeheimst habe?

Wie schnell flogen bei diesen Worten die Gedanken Robinsons von seinen Vor-
räten zum Zins und zur Herrlichkeit des Rentnerlebens! Er beeilte sich, die Frage zu
bejahen.

Vortrefflich! antwortete der Fremdling, aber ich will dir sagen, Zins zahle ich
nicht; sonst ernähre ich mich lieber von Jagd und Fischfang. Mein Glaube verbietet
mir sowohl Zins zu nehmen, wie auch Zins zu geben.
R.: Da hast du eine prächtige Religion. Aus welchem Grunde aber glaubst du denn,

daß ich dir Vorräte aus meinen Beständen herleihen werde, wenn du mir kei-
nen Zins gibst?

Fr.: Aus Eigennutz, Robinson; auf Grund deines wohlverstandenen Vorteils, weil du 
dabei gewinnst, und sogar ziemlich viel.
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R.: Das, Fremdling, mußt du mir erst vorrechnen. Ich gestehe, daß ich nicht einsehe,
welchen Vorteil ich davon haben kann, dir meine Vorräte zinsfrei zu leihen.

Fr.: Nun, ich will dir alles vorrechnen, und wenn du es mir nachrechnen kannst, so 
wirst du mir das Darlehn zinsfrei geben und dich noch bei mir bedanken. Ich 
brauche zunächst Kleider, denn du siehst, ich bin nackt. Hast du einen Vorrat 
an Kleidern?

R.: Die Kiste da ist bis oben voll.
Fr.: Aber Robinson, wirklich, ich hätte dich für gescheiter gehalten! Wer wird denn 

Kleider für drei Jahre in Kisten vernageln, Hirschleder, den Lieblingsfraß der 
Motten! Außerdem müssen diese Kleider immer gelüftet und mit Fett einge-
rieben werden, sonst werden sie hart und brüchig.

R.: Du hast recht, aber wie sollte ich es anders machen? Im Kleiderschrank sind sie 
nicht besser geborgen; im Gegenteil, hier kommen Ratten und Mäuse noch zu 
den Motten hinzu.

Fr.: Oh! Auch in die Kiste würden die Ratten gedrungen sein – sieh, da haben sie 
schon genagt!

R.: Wahrhaftig! Man weiß sich auch wirklich nicht davor zu retten!
Fr.: Du weißt dich nicht vor Mäusen zu schützen, und du sagst, du hättest rechnen 

gelernt? Ich will dir sagen, wie Leute in deiner Lage sich bei uns gegen Mäuse, 
Ratten, Motten, Diebe, gegen Brüchigwerden, Staub und Schimmel schützen. 
Leihe mir diese Kleider, und ich verpflichte mich, dir neue Kleider zu machen, 
sobald du welche brauchst. So bekommst du ebensoviele Kleider zurück, wie du 
mir geliefert hast, und zwar werden diese Kleider, weil neu, bedeutend besser 
sein als diejenigen, die du später aus dieser Kiste ziehen würdest. Obendrein 
werden sie nicht mit Stinktieröl verpestet sein. Willst du das tun?

R.: Ja, Fremdling, ich will dir diese Kiste mit Kleidern abtreten, denn ich sehe ein, 
daß es für mich vorteilhaft ist, dir auch ohne Zins die Kleider zu überlassen.* 

Fr.: Nun zeige mir mal deinen Weizen. Ich brauche solchen sowohl zur Saat wie für 
Brot.

R.: Dort am Hügel habe ich ihn vergraben.
Fr.: Du hast den Weizen für drei Jahre in einem Erdloch vergraben? Und der Schim-

mel, die Käfer?
R.: Das weiß ich, aber was sollte ich machen? Ich habe die Sache nach allen Seiten 

überlegt und nichts besseres für die Aufbewahrung gefunden.
Fr.: Nun bück’ dich mal! Siehst du die Käferchen an der Oberfläche herumspringen? 

Siehst du das Gemüll? Und hier diese Schimmelbildung? Es ist die höchste Zeit, 
daß der Weizen herausgehoben und gelüftet werde.

R.: Es ist zum Verzweifeln mit diesem Kapital! Wenn ich doch nur wüßte, wie ich 
mich verteidigen soll gegen diese tausendfältigen Zerstörungskräfte der Natur!

*) So selbstverständlich diese Sache ist, so ist es doch Tatsache, daß bis heute noch keiner von allen
Zinstheoretikern diesen Vorteil erkannt hat. Sogar Proudhon sah ihn nicht.
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Fr.: Ich will dir sagen, Robinson, wie wir das bei uns zu Hause machen. Wir bauen 
einen luftigen, trockenen Schuppen und schütten auf den gut gedielten Boden 
den Weizen aus. Und regelmäßig alle drei Wochen wird der Weizen sorgfältig 
gelüftet, indem wir mit Schaufeln das Ganze umwerfen. Dann halten wir eine 
Anzahl Katzen, stellen Fallen auf, um die Mäuse zu fangen, versichern das Ganze 
gegen Feuer und erreichen so, daß der jährliche Verlust an Güte und Gewicht 
nicht mehr als 10 % beträgt.

R.: Aber bedenke doch, diese Arbeit, diese Kosten!
Fr.: Du scheust die Arbeit und willst keine Kosten? Ich will dir sagen, wie du es 

dann anfangen mußt. Leihe mir deinen Vorrat, und ich werde dir das Gelieferte 
aus meinen Ernten in frischem Getreide zurückzahlen, und zwar Pfund für Pfund, 
Sack für Sack. So sparst du die Arbeit, einen Schuppen zu bauen, brauchst das 
Getreide nicht umzuschaufeln und keine Katzen zu füttern, verlierst nichts am 
Gewicht und hast statt alten Korns immer saftiges, frisches Brot. Willst du?

R.: Mit tausend Freuden nehme ich den Vorschlag an.
Fr.: Also du lieferst mir das Korn zinsfrei?
R.: Versteht sich, zinsfrei und mit Dank meinerseits.
Fr.: Ich kann aber nur einen Teil gebrauchen, ich will nicht alles haben.
R.: Wenn ich dir nun den ganzen Vorrat anbiete, mit der Maßgabe, daß du mir für 

je 10 Sack nur 9 zurückzugeben brauchst?
Fr.: Ich danke, denn das hieße ja mit Zins arbeiten – zwar nicht mit aufschlagendem 

(positivem), sondern mit kürzendem (negativem) Zins – und statt des Gebers 
wäre der Nehmer Kapitalist. Aber mein Glaube verbietet den Wucher, er verbie-
tet auch den umgekehrten Zins. Ich mache dir aber den Vorschlag, deinen 
Weizenvorrat unter meine Aufsicht zu nehmen, den Schuppen zu bauen und alles 
Nötige zu besorgen. Dafür wirst du mir für je 10 Sack jährlich zwei Sack als 
Lohn bezahlen. Bist du damit einverstanden?

R.: Mir ist es gleich, ob deine Leistung unter dem Titel Wucher oder aber als Arbeit 
gebucht wird. Ich gebe dir also 10 Sack, und du lieferst mir 8 Sack zurück. 
Einverstanden!

Fr.: Ich brauche aber noch andere Sachen: einen Pflug, einen Wagen und Hand-
werkszeug. Willst du mir das alles auch zinsfrei überlassen? Ich verspreche, dir 
alles in gleicher Güte zurückzuerstatten: für einen neuen Spaten einen neuen 
Spaten, für eine neue Kette eine neue, rostfreie Kette!

R.: Gewiß bin ich dazu bereit. Denn jetzt habe ich von all diesen Vorräten nur 
Arbeit. Neulich war der Bach übergetreten und hatte den Schuppen über-
schwemmt, alles mit Schlamm bedeckend. Dann riß der Sturm das Dach fort, so 
daß alles verregnete. Nun haben wir trockenes Wetter, und der Wind treibt 
Sand und Staub in den Schuppen. Rost, Fäulnis, Bruch, Trockenheit, Licht und 
Dunkelheit, Holzwürmer, Termiten, alles ist unausgesetzt an der Arbeit. Noch 
ein Glück, daß wir keine Diebe und Brandstifter haben. Wie freue ich mich, 
jetzt durch Verleihen die Sachen so schön und ohne Arbeit, Kosten und Verlust 
für später verfügbar zu behalten.
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Fr.: Also du erkennst es jetzt als einen Vorteil, mir die Vorräte zinsfrei zu über-
lassen*? 

R.: Unumwunden erkenne ich es an. Aber warum, so frag ich mich jetzt, bringen 
drüben in der Heimat solche Vorräte dem Besitzer Zins ein?

Fr.: Die Erklärung mußt du im Gelde suchen, das drüben solche Geschäfte vermittelt.
R.: Was? Im Gelde soll die Ursache des Zinses liegen? Das kann doch nicht sein; 

denn höre, was Marx vom Geld und Zins sagt: "Die Arbeitskraft ist die Quelle 
des Zinses (Mehrwert). Der Zins, der das Geld in Kapital verwandelt, kann nicht 
vom Geld herrühren. Wenn es wahr ist, daß das Geld Tauschmittel ist, so tut es 
nichts anderes, als die Preise der Waren bezahlen, die es kauft. Wenn es solcher-
maßen unveränderlich bleibt, so nimmt es nicht an Wert zu. Daher muß der 
Mehrwert (Zins) von den gekauften Waren herrühren, die teurer verkauft werden. 
Diese Veränderung kann weder beim Kauf noch beim Verkauf stattfinden; in 
diesen beiden Handlungen werden Äquivalente ausgetauscht. Es bleibt darum nur 
eine Annahme frei, daß die Änderung durch den Gebrauch der Ware nach dem 
Kauf und vor dem Wiederverkauf vor sich gehe." (Marx: Das Kapital, Kap. VI.)

Fr.: Wie lange bist du schon auf dieser Insel?
R.: Seit dreißig Jahren.
Fr.: Das merkt man. Du berufst dich noch auf die Wertlehre. Ach, lieber Robinson, 

diese Sache ist erledigt. Die Wertlehre ist ausgestorben. Es ist überhaupt nie-
mand mehr da, der sie vertritt.

R.: Was, du sagst, die Marxsche Lehre vom Zins wäre ausgestorben? Das ist nicht 
wahr! Wenn auch sonst niemand mehr da wäre – ich vertrete sie!

Fr.: Gut, so vertritt sie, doch nicht nur mit Worten, sondern auch mit der Tat. 
Vertritt sie, wenn du willst, mir gegenüber. Ich trete von dem soeben ge-
schlossenen Handel zurück. Du hast hier in deinen Vorräten das, was nach 
Wesen und Bestimmung als die reinste Form dessen zu betrachten ist, was 
man gemeinhin "Kapital" nennt. Ich fordere dich auf, als Kapitalist 
mir  gegenüber aufzutreten. Ich brauche deine Sachen. Kein Arbeiter ist 
jemals einem Unternehmer so nackt gegenübergetreten, wie ich jetzt 
vor dir stehe. Niemals ist das wahre Verhältnis vom Kapitalbesitzer zum

*) Knut Wicksell. Wert, Kapital und Rente, S. 83: "Indessen behauptet Boehm-Bawerk, daß die gegen-
wärtigen Güter den künftigen mindestens gleichstehen, da sie ja nötigenfalls für die Verwendung in 
der Zukunft einfach "aufbewahrt werden können." Das ist gewiß eine große Übertreibung. Boehm-Ba-
werk erwähnt freilich eine Ausnahme von dieser Regel, nämlich inbetreff von Gütern, die dem Ver-
derb unterworfen sind, wie Eis, Obst und dergl.. Allein dasselbe trifft ja in höherem oder niedrigem 
Maße bei allen Nahrungsmitteln ohne Ausnahme zu. Ja, es gibt vielleicht keine anderen Güter als 
etwa die edlen Metalle oder Steine, deren Aufbewahrung für die Zukunft nicht besondere Arbeit 
und Fürsorge erheischt, wozu noch die Gefahr kommt, daß sie dennoch durch Unfälle, wie Feuer und
dergl. verloren gehen können."
(Für Gold, Edelsteine, Wertpapiere gibt es jetzt in den Banken besondere Kammern für Privatgebrauch.
Aber man muß hier eine Miete bezahlen, um deren Betrag "das gegenwärtige dem künftigen" Gut 
mindestens nachsteht.)
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Kapitalbedürftigen so rein zutage getreten, wie in unserem gegenseitigen Ver-
hältnis. Nun versuche, ob du von mir Zins erlangen kannst! Wollen wir den 
Handel wieder von vorne anfangen*? 

R.: Ich verzichte. Die Ratten, Motten und der Rost haben meine kapitalistische Kraft 
gebrochen. – Aber sage, wie erklärst du die Sache?

Fr.: Die Erklärung ist einfach. Bestünde hier auf der Insel Geldwirtschaft, und ich als 
Schiffbrüchiger bedürfte eines Darlehns, so müßte ich mich nach Lage der Dinge 
an einen Geldgeber wenden, um die Dinge, die du mir soeben zinsfrei geliehen 
hast, zu kaufen. Diesem Geldgeber aber, den Ratten, Motten, Rost, Feuer und 
Dachschäden nicht bedrücken, kann ich nicht wie dir gegenübertreten. Den Ver-
lust, der mit dem Besitz der Waren verknüpft ist – sieh, da schleppt der Hund 
einen von deinen, will sagen, von meinen Hirschfellen fort! –, den trägt nur 
derjenige, der die Waren aufzubewahren hat, nicht der Geldgeber; diesen be- 
rühren all diese Sorgen und die herrlichen Beweise nicht, mit denen ich dich 
so mürbe gemacht habe. Du hast die Kiste mit den Fellkleidern nicht zuge-
schlagen, als ich dir jede Zinszahlung verweigerte. Die Natur des Kapitals macht 
dich zu weiteren Verhandlungen geneigt. Der Geldkapitalist aber schlägt mir 
die Tür des Geldschrankes vor der Nase zu, wenn ich ihm sage, ich würde keinen 
Zins zahlen. Dabei brauche ich das Geld an sich ja nicht, sondern die Fellkleider, 
die ich mit dem Geld kaufen würde. Die Fellkleider gibst du mir zinsfrei; das 
Geld dazu muß ich verzinsen!

R.: So wäre die Ursache des Zinses doch im Gelde zu suchen, und Marx wäre im 
Unrecht? Auch da, wo er sagt: "Im eigentlichen Handelskapital erscheint die 
Form G.W.G.' (Geld – Ware – Mehrgeld) = kaufen, um teurer zu verkaufen, am 
reinsten. Anderseits geht seine ganze Bewegung innerhalb der Zirkulations-
sphäre vor sich. Da es aber unmöglich ist, aus der Zirkulation selbst die Ver-
wandlung von Geld in Kapital zu erklären, erscheint das Handelskapital un-
möglich, sobald Äquivalente ausgetauscht werden, daher nur ableitbar aus der 
doppelten Übervorteilung der kaufenden und verkaufenden Warenproduzenten 
durch den sich parasitisch zwischen sie schiebenden Kaufmann. Soll die Ver-
wertung des Handelskapitals nicht aus bloßer Prellerei der Warenproduzenten 
erklärt werden, so gehört dazu eine lange Reihe von Mittelgliedern." (Marx, 
Kapital 6. Aufl. Bd. I, S. 127.)

Fr.: Hier sowohl wie da ist er vollkommen im Irrtum. Und da er sich im Gelde irrte, 
diesem Zentralnerv der ganzen Volkswirtschaft, so muß er überall im Irrtum 
sein. Er beging – wie alle seine Jünger es taten – den Fehler, das Geldwesen aus 
dem Kreis seiner Betrachtungen auszuschalten.

R.: Das haben mir unsere Verhandlungen über das Darlehn bewiesen. Das Geld 
ist für Marx ja auch nur Tauschmittel, aber es tut, wie es scheint, mehr 
als nur "die Preise der Waren bezahlen, die es kauft". Daß der Bank-
mann dem Darlehnsnehmer den Geldschrank vor der Nase zuschlägt, 
wenn dieser keinen Zins zahlen will, und nichts von den Sorgen kennt,

*) Man beachte die Vorbemerkung!
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die der Besitzer der Waren (Kapital) drücken, das verdankt er nur der Übermacht, 
die das Geld an und für sich über die Ware hat – und da liegt der wunde Punkt!

Fr.: Wieviel Beweiskraft doch die Ratten, Motten und der Rost haben!

2. Der Urzins.

Nach der Darstellung, die uns sowohl die bürgerlichen wie auch die marxfreund-
lichen Zinsforscher geben, soll der Zins eine untrennbare Begleiterscheinung des Privat-
eigentums an den Produktionsmitteln sein. "Wer die Gütergemeinschaft, den Kommu-
nismus ablehnt und die freie Wirtschaft will, der muß auch die Zinswirtschaft 
(Kapitalismus) mit in Kauf nehmen" – so sagen alle, die sich bisher den Zins näher
angeschaut haben. Daß dann weiter, im Lichte der Sittenlehre, die Ansichten in der
Beurteilung des Zinses erheblich auseinandergehen, ist von nebensächlicher Bedeu-
tung und trägt zur Klärung der Angelegenheit nichts bei. Ob es sich nach Ansicht 
der Sozialisten um eine gewaltsame Aneignung, um einen die gute Sitte verletzen-
den Mißbrauch wirtschaftlicher Übermacht handelt, oder ob der Zins den bürger-
lichen Volkswirten als gerechte Belohnung wirtschaftlicher Tugenden: Ordnung, 
Fleiß, Sparsamkeit erscheint, das kann dem, der den Zins aufzubringen hat, dem
Besitzlosen (Proletarier), ziemlich gleichgültig sein.

In Übereinstimmung mit obiger Anschauung müssen die Marxfreunde die Quelle
des Zinses (des Mehrwertes) in der Fabrik, auf alle Fälle in der Trennung des Arbeiters
von seinen Arbeitsmitteln suchen, und sie wähnen, sie auch dort festgelegt zu
haben. Ich werde nun zeigen, daß der Zins völlig unabhängig vom Privateigentum an
den Produktionsmitteln ist, daß er auch dort besteht, wo es keine besitzlose Menge
(Proletariat) gibt und gab, und daß Sparsamkeit, Ordnung, Fleiß und Tüchtigkeit 
niemals den Zins entscheidend beeinflußt haben. Im Widerspruch zu dieser Kapital-
theorie werde ich zeigen, daß der Zins in unserem uralten, aus der Zeit der Baby-
lonier, Hebräer, Griechen und Römer stammenden Gelde wurzelt und durch dessen
körperliche oder gesetzlich erlangte Vorzüge geschützt ist.

Merkwürdigerweise beginnt übrigens Marx * mit seinen Untersuchungen über den
Zins gleichfalls beim Geld. Ihm widerfuhr jedoch das Mißgeschick, daß er (trotz der
Warnung Proudhons) am entscheidenden Ort mit einer falschen Voraussetzung be-
gann und genau wie die gewöhnlichen kapitalfreundlichen Zinsforscher Geld und 
Ware als vollkommene Äquivalente ** behandelte.

**) Wenn ich in den nachfolgenden Ausführungen des öfteren wunde Stellen der Marxschen Zinstheo-
rie berühre, so geschieht dies deshalb, weil von den sozialistischen Theorien diejenige von Marx die 
einzige geblieben ist, die sich bis in die politischen Kämpfe unserer Tage hinein Geltung verschafft 
hat und sich nun als böser Spaltpilz des Proletariats auswirkt, wie dies die beiden Gruppen der sozial-
demokratischen Partei beweisen, die sich auf dem Boden der zum Glaubenssatz erhobenen Marxschen
Zinstheorie mit Minen und Granaten bewerfen!
**) "äquivatent" sind zwei Waren, die in vollständiger Gleichberechtigung einander gegen-
übertreten und ohne Gewinn ausgetauscht werden. Wenn z. B. ein Wucherer, Sparer, oder
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Durch diesen unglücklichen Mißgriff wurde Marx gleich von Anfang an auf ein
falsches Gleis abgetrieben.

Marx findet am Geld nichts auszusetzen. So wie wir es von den alten Babyloniern
und Israeliten, von den Griechen und Römern übernommen haben, ist das Geld nach
Marx ein vollkommenes, tadelloses Tauschmittel, das von Anbeginn seine Aufgabe
glänzend erfüllt hat. Daß im Mittelalter wegen Geldmangels Geldwirtschaft und
Arbeitsteilung sich nicht entfalten konnten, daß das Zinsverbot der Päpste die Geld-
wirtschaft aufhob – obschon dieses Zinsverbot doch eigentlich nichts anderes be-
deutete, als die gewaltsame Herstellung der von Marx vorausgesetzten Äquivalenz
von Geld und Ware –, das alles kann Marx in seinem Urteil nicht stutzig machen, daß
das Geld ein vollkommenes Tauschmittel, ein wirklich, allseitiges "Äquivalenz" sei.
Eine besondere Geldmacht kennt Marx selbstverständlich nicht. Die Ausbeutung der
Völker durch die goldene Internationale, durch die Börsen- und Wucherspieler muß
Marx verneinen. Börsenraub gibt es nicht, sondern nur "Prellereien". Der Börsen-
räuber bedient sich der List, nicht der Macht. Er ist nur ein Dieb. Raub setzt Macht
voraus, und diese haben nicht die Geldleute, nicht die Börsenfürsten, sondern die
Besitzer der Produktionsmittel. Kurz, Geld und Ware sind "Äquivalente", zu jeder Zeit,
an jedem Ort, gleichgültig, ob das Geld in den Händen eines alten Selbstverbraucher
oder als Kaufmann auftretenden Käufers liegt. Und so spricht er es geradezu aus:
"Daß nun, obschon Gold und Silber nicht von Natur aus Geld, Geld aber von Natur
Gold und Silber ist, beweist die Kongruenz seiner Natureigenschaften mit denen 
seiner Funktionen als Tauschmittel."

"Dies Kind, kein Engel ist so rein,
laßt’s eurer Huld empfohlen sein!"

Mit diesem Loblied auf das Gold und die Goldwährung hat Marx die Aufmerk-
samkeit des Proletariats vollkommen vom Geld abgelenkt und die Börsenräuber,
Wucherspieler, Spitzbuben unmittelbar in den Schutz der besitzlosen Klasse, des
Proletariats gestellt. Und so hat man das traurig-lustige Schauspiel, daß jetzt über-
all in der Welt "die Wachen vor Mammons Tempel durch die rote Garde besetzt
sind" *. 

Tatsache ist, daß in den sozialdemokratischen Wahlflugblättern und in der Presse
das Wort Zins und Geld nicht ein einziges Mal erwähnt wird!

Noch merkwürdiger ist es, daß Marx in der von ihm selbst als Regel bezeichne-
ten Abwicklung des Tausches (G.W.G.' = Geld, Ware, Mehrgeld) wohl einen Wider-
spruch mit der behaupteten Äquivalenz findet, die Lösung dieses Widerspruchs 
jedoch anderswo und zwar in einer langen Kette von Mittelgliedern nachzuweisen
verspricht.

Schatzbildner vor der Frage steht, ob er Ware oder Geld hamstern soll, und er sich regelmäßig sagen
muß, daß das für seine Zwecke völlig einerlei ist, so sind eine Mark Gold und eine Mark Ware "Äqui-
valente". Wenn aber der Sparer oder Spekulant sich sagt, daß für seine Zwecke ihm eine Mark Gold 
lieber ist als eine Mark Ware, so besteht die von Marx vorausgesetzte "Äquivalenz" nicht mehr
*) Siehe "Die Freistatt", 30. Mai 1918, Bern-Bümplitz.
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Diese "lange Kette" ist der Produktionsprozeß, und zwar beginnt und endet diese
Kette in der Fabrik. Der Unternehmer ist nicht ein Ausbeuter unter vielen, sondern ist
der Ausbeuter. Die Ausbeutung geschieht restlos an der Lohnkasse.

Um den von Marx in der Formel G.W.G.' aufgedeckten Widerspruch glatt zu lösen,
werde ich keine solche Kette von Mittelgliedern nötig haben. Ich werde dem Zins die
Angel vor das Maul werfen und ihn geradewegs aus seinem Elemente ziehen, für
jedermann erkennbar. Die Kraft, die zu der Tauschformel G.W.G.' gehört, werde ich
unmittelbar im Tauschvorgang enthüllen. Ich werde zeigen, daß das Geld in der Ge-
stalt, in der wir es von den Alten unbesehen übernommen haben, kein "Äquivalent"
ist und daß es nicht anders als nach der Formel G.W.G.' umlaufen kann, daß jedes
Volk, das zu diesem Geld griff, um die Arbeitsteilung zu fördern und den Austausch
der Waren zu erleichtern, unrettbar der Zinswirtschaft, dem Kapitalismus verfallen
mußte.

Die Kraft, die das Geld nach der Formel G.W.G.' umlaufen läßt, also die Kapital-
eigenschaft des Geldes, beruht auf folgenden Eigenschaften:

1. Das Geld ist unbedingte Voraussetzung entwickelter Arbeitsteilung.
2. Das herkömmliche Geld (Metall- und Papiergeld) läßt sich, dank seiner körper-

lichen Verfassung unbegrenzt und ohne nennenswerte Lagerkosten vom Markte
zurückhalten, während die auf das Geld als Tauschvermittler unbedingt angewiesenen
Warenerzeuger (Arbeiter) durch die ständig wachsenden Verluste, die mit dem Auf-
bewahren der Waren verbunden sind *, eine Zwangsnachfrage nach Geld halten.

3. Infolge dieses eigentümlichen Sachverhalts vermag der Kaufmann von den
Warenbesitzern eine besondere Vergütung dafür zu erzwingen, daß er darauf ver-
zichtet, den Austausch der Waren durch Festhalten des Geldes willkürlich hinauszu-
ziehen, d. h. zu verschleppen und nötigenfalls gänzlich zu verhindern.

*) Alle Waren verderben, zwar mehr oder weniger schnell, doch verderben sie alle (mit unerheblichen
Ausnahmen, wie Edelsteine, Perlen und einige Edelmetalle). Das Hüten der Waren kann deren Verderben
nur verlangsamen, nicht aber verhindern. Rost, Fäulnis, Bruch, Feuchtigkeit, Trockenheit, Hitze, Kälte,
Würmer, Fliegen, Käfer, Termiten, Motten, Feuer usw. arbeiten ohne Unterlaß an der Vernichtung der
Waren. Schließt ein Warenhausbesitzer sein Haus ein Jahr ab, so kann er getrost 10 oder 20 % seines
Kapitals dieser Verderbnis wegen abschreiben; dazu noch die Kosten für Miete und Steuern. Schließt
dagegen ein Geldbesitzer seinen Schatz ab, so hat er mit keinerlei Verlust zu rechnen. Sogar der in den
Trümmern Trojas gefundene Goldschatz hatte nicht meßbar an Gewicht verloren und galt auf der
Reichsbank 2790 M. das Kilo. – Im Zusammenhang hiermit wird oftmals auf den Wein verwiesen, der
beim Lagern wertvoller wird und somit scheinbar eine Ausnahme von der allgemeinen Regel darstellt,
derzufolge das Lagern von Waren immer mit Verlust verknüpft ist. Es handelt sich jedoch beim Wein, 
wie bei einigen anderen Gütern, nicht um fertige Fabrikate, sondern um Naturerzeugnisse, die beim
Einlagern noch nicht die Entwicklungsstufe erreicht haben, die sie für den menschlichen Gebrauch 
verwendbar macht. Der gekelterte Traubensaft, wie er in die Fässer kommt, ist Most, der erst ganz all-
mählich sich in trinkbaren Wein verwandelt. Diese Entwicklung, bei der Wein erst zur fertigen Ware wird,
steigert seinen Wert, nicht das Lagern an sich, denn sonst müßte die Wertsteigerung immer weiter-
gehen, was nicht der Fall ist. Was auf Rechnung des Lagerns kommt, bedeutet, wie immer, auch hier 
nur einen Verlust, nämlich Kosten für Lagerraum, Fässer, Flaschen, mehrjährige Pflege, Auffüllung,
Bruch, usw.
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4. Aus dieser regelmäßigen Vergütung setzt sich der Zins des Handelskapitals zu-
sammen, und er beträgt, auf den Jahresumsatz verteilt, nach mehrtausendjähriger
Erfahrung 4 - 5 %.

Diese besondere, vom Handelsgewinn* scharf zu trennende Vergütung kann selbst-
verständlich nicht der von seinen leiblichen Bedürfnissen getriebene Warenkäufer
(Verbraucher genannt) erheben (denn hier ist das Bedürfnis des Geldbesitzers nach
Warenkauf ebenso dringend und unaufschiebbar, wie das Bedürfnis des Warenerzeu-
gers nach Warenverkauf), sondern nur der als Geldbesitzer auftretende Kaufmann kann
diese Abgabe erheben, der Mann, der die Waren kaufmännisch erwirbt, um sie kauf-
männisch zu verkaufen, der Mann, der die Waren kaufen oder den Kauf unterlassen
kann, ohne darum persönlich Hunger leiden zu müssen, kurz der Mann, der eine Schiffs-
ladung Weizen kauft, obschon er persönlich nur einen Sack davon essen wird. Frei-
lich hat der Kaufmann ja auch ein Bedürfnis nach Handelsgewinn, das er nur durch
Kauf von Waren befriedigen kann. Aber hinter diesem kaufmännischen Warenkauf
steht als treibende Kraft nicht die leibliche Not, sondern der Wunsch, diese Waren so
billig wie möglich zu erwerben und dabei alle Waffen der wechselnden Marktlage
(Konjunktur), jede Schwäche des Verkäufers restlos auszunützen. Wächst die Schwäche
des Verkäufers dadurch, daß der Kaufmann ihn warten läßt, so läßt ihn der Kauf-
mann warten. Überhaupt tut der Kaufmann alles, was er kann, um die Verlegenheiten
des Verkäufers (Erzeuger, Arbeiter) zu mehren – und als ewige Quelle ewiger Verle-
genheiten müssen die unter 1-3 bezeichneten Umstände angesehen werden. Der Ver-
braucher, von persönlichen Bedürfnissen getrieben, kann nicht warten, obschon sein
Geld es ihm erlauben würde; der Warenerzeuger kann auch nicht warten, obschon 
seine persönlichen Bedürfnisse es ihm in manchen Fällen wohl gestatten würden;
aber der als Kaufmann auftretende Geldbesitzer, der Eigentümer des allgemeinen, un-
entbehrlichen Tauschmittels, der kann warten, der kann Warenerzeuger und -ver-
braucher regelmäßig dadurch in Verlegenheit bringen, daß er mit dem Tauschmittel
(Geld) zurückhält. Und die Verlegenheiten des einen sind ja im Handel das Kapital
des anderen. Wären die Warenerzeuger und -verbraucher (Produzenten und Konsu-
menten) nicht durch Ort und Zeit von einander getrennt, so würden sie sich, wie das
im Tauschhandel ja noch geschieht, ohne das Geld des Kaufmannes behelfen; aber
wie die Dinge nun einmal liegen, ist die kaufmännische Vermittlung (und damit auch
der Zins) Notwendigkeit und Regel für den weitaus größten Teil der Warenerzeugung.

Aus Rücksicht auf diesen letzteren Umstand können wir das Geld der Verbraucher
überhaupt ganz aus unseren Betrachtungen ausschalten. Durch die Hände des
Kaufmannes gehen alle Waren und geht alles Geld. Darum sind die Gesetze des kauf-
männischen Geldumlaufes hier allein maßgebend.** 

**) Der Handelsgewinn ist das, was dem Kaufmann übrig bleibt, wenn er den Zins seines Kapitals in
Abzug gebraucht hat. Der Kaufmann, der nur mit auf Kredit gekauften Waren handelt, kann seinen
Gewinn als reinen Handelsgewinn betrachten. Den oben unter 3 bezeichneten Zins muß er an seine
Geldgeber abliefern. Er ist dann nur der Kassenbote seiner Geldgeber.
**) Wem es hier noch irgendwie Schwierigkeiten bereitet, einzusehen, daß der kaufmännische
Geldumlauf anderen Gesetzen folgt, als das Geld der Konsumenten, der möge einen Augenblick überle-
gen, wie das Geld der Sparer wieder vom Verkehr als Tauschmittel angezogen wird.
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Nach diesen Feststellungen will ich nun zunächst die Frage beantworten, durch
welche Umstände die Höhe des Zinses, den das Geld für die Tauschvermittlung erhe-
ben kann, begrenzt wird, und zwar darum zunächst, weil diese Antwort am besten
das wahre Wesen des Geldzinses offenbart.

Wenn das Geld darum Kapital ist (G.W.G.'), weil es den Güteraustausch willkürlich
untersagen kann, so wird man einwenden, warum denn der Zins nicht bis an den
Nutzen heranreicht, den wir aus der Geldwirtschaft ziehen, und den wir mit der
Leistungsfähigkeit, die die Arbeitsteilung der Urwirtschaft gegenüber besitzt, messen
können. Ähnlich ist die Frage berechtigt, warum die Grundbesitzer für die Grundren-
ten nicht in jedem Falle das Gesetz des ehernen Lohnes anwenden, oder warum die
Anteilseigner des Suezkanals für die Höhe der Schiffsabgaben noch andere Umstände
erwägen, als nur den Wettbewerb des Seeweges um das Kap der guten Hoffnung.

Aber die Abgabe, die das Geld für seine Benutzung erhebt, folgt anderen Gesetzen
als die sind, die für die Bodenbenutzung gelten; sie ähnelt mehr der Abgabe, die die
Raubritter im Mittelalter erpreßten. Wenn damals der Kaufmann gezwungen war, die
Straße zu benutzen, die an der Burg des Ritters vorüberführte, so wurde gründlich ge-
plündert, es wurden 30, 40, 50 % Zoll erhoben. Standen aber dem Kaufmann auch noch
andere Wege zu Gebote, so war der Ritter bescheiden; er bewachte seine Straße, bes-
serte sie aus, baute Brücken, schützte sie gegen andere Räuber, setzte äußersten Falles
den Zoll herab, auf daß der Kaufmann in Zukunft diese Straße nicht gänzlich miede.

So ähnlich verhält es sich beim Geld. Auch das Geld muß damit rechnen, daß ihm
Wettbewerber erwachsen, wenn seine Abgabeforderungen zu hoch geschraubt sind.

Ich werde später noch nachzuweisen haben, daß es bei dem Verleihen von Geld nie-
mals einen Wettbewerber geben kann. Die Wettbewerber, von denen eben die Rede ist,
treten nicht beim Verleihen des Geldes, sondern bei seinem Tausch gegen Waren auf.

Zunächst ist klar, daß sich die Arbeitsteilung bedeutend weiter ausbilden läßt, 
als es heute in der Welt geschieht. Die Goldwährung ist eine Weltwährung, die welt-
wirtschaftlich betrachtet werden muß. Und 3/4 der Weltbewohner behelfen sich 
heute noch schlecht und recht mit der Urwirtschaft. Warum? Zum Teil darum, weil der
durch Geld vermittelte Gütertausch zu stark mit Zins belastet ist. Diese Unkosten
müssen die Erzeuger veranlassen, in einzelnen Zweigen ihrer Tätigkeit oder auch
gänzlich auf die Herstellung von Waren zu verzichten und bei der Urwirtschaft zu
bleiben. Ob Ur- oder Warenwirtschaft hängt von einer Rechenaufgabe ab, bei 
welcher der Geldzins, womit die Warenwirtschaft belastet ist, oft genug dazu führen
mag, der Urwirtschaft den Vorzug zu geben. So wird z. B. mancher deutsche Klein-
bauer lieber seine Kartoffelernte im eigenen Stall verfüttern und das Schwein für den
eigenen Hausbedarf schlachten, wenn das Fleisch durch den Zins des Tauschver-
mittlers um ein geringes verteuert wird. Dann wird der Bauer weniger Waren (Kar-
toffeln für den Markt) und mehr Güter für den eigenen Gebrauch erzeugen und 
darum weniger Geld brauchen.

Diesem Teil der Gütermenge gegenüber, der selbst in Deutschland nicht zu 
unterschätzen ist, muß das Geld bescheiden bei seiner Zinsforderung sein,
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um die Warenwirtschaft nicht auf die Urwirtschaft hinüberzustoßen. Und ähnlich 
wie der deutsche Bauer handeln die Völkermassen Asiens und Afrikas.

Wenn also nun die Geldbesitzer eine zu hohe Abgabe von den Waren fordern, so
wird jener Teil der heutigen Warenerzeugung, der um den Grenznutzen der Arbeits-
teilung hin- und herpendelt, aufgegeben, und die Urwirtschaft tritt oder bleibt an
dessen Stelle.

Der zu hohe Geldzoll vermindert die Warenerzeugung zugunsten der Urwirtschaft.
Dies führt dazu, daß das Angebot von Waren abnimmt – und daß die Preise steigen.

Das wollen wir vorläufig festhalten.

Einen gleichen Einfluß auf die Nachfrage nach Geld, d. h. nach Tauschmitteln, 
übt der alte Tauschhandel aus, wenn das Geld zu hohen Zins fordert. Das Geld 
verdankt sein Dasein überhaupt nur den Schwierigkeiten des Tauschhandels. Für
deren Überwindung wurde es geschaffen. Verlangt aber das Geld für die Tauschver-
mittlung zu hohes Entgelt, so wird der Tauschhandel den Wettbewerb in vielen Fällen
wieder mit Erfolg aufnehmen, besonders dort, wo, wie in vielen Teilen Asiens und
Afrikas, die Erzeuger nicht durch Ort und Zeit getrennt sind. Je stärker der Geldzins
den Warenaustausch belastet, um so eher kann der Tauschhandel der Geldwirtschaft
als Wettbewerber "die Spitze bieten". Denn die auf dem Wege des Tauschhandels ver-
handelten Waren erreichen den Verbraucher, ohne Zins zu zahlen. Wem sollten sie
denn auch zinspflichtig sein*?  

So ist also klar, daß, wenn das Geld den Tauschhandel ablösen soll, es nicht be-
liebig hohe Abgaben fordern kann, zumal die Warenbesitzer die Hindernisse, die 
die Trennung durch Ort und Zeit dem Tauschhandel bietet, dadurch zu überwinden
wissen, daß sie sich an bestimmten Tagen und Orten (Markttage) zusammenfinden**.
So entziehen sie dem Geld die Daseinsunterlage, nämlich die Nachfrage nach
Tauschmitteln, die die Ware verkörpert. Die Waren, die der Tauschhandel unter-
bringt, sind für das Geld verloren, ähnlich wie der Zigeuner in seinem Karren für 
die Eisenbahn ein verlorener Kunde ist.

Welcher Bruchteil der Weltwarenerzeugung auf diese Weise um den Tausch-
handel herumpendelt, wie viel Waren also durch zu hohen Zins von der Be-
nutzung des Tauschmittels ausgeschlossen werden, brauchen wir für unsere 
Zwecke nicht zu berechnen. Es genügt, daß wir im Tauschhandel das Dasein

**) Wenn im Tauschhandel Kartoffeln gegen Fische ausgetauscht werden, und jeder belastet seine 
Waren mit 10 % Zins, so heben sich diese Zinsen gegenseitig auf. Hiermit ist aber beileibe nicht ge-
sagt, daß bei Anleihen, also nicht beim Tausch, Zins unmöglich wäre.
**) Der Tauschhandel ist nicht ganz so schwierig, wie man ihn allgemein darstellt. Die Schwierigkeit,
die darin besteht, daß jeder, der die Waren hat, die ich brauche, nicht immer auch meine Ware be-
nötigt oder nicht gerade in der Menge, die der von ihm angebotenen, oft unteilbaren Ware entspricht,
ist stark übertrieben worden. In Wirklichkeit verschwindet diese Schwierigkeit gleich mit dem Auftre-
ten des Kaufmannes. Denn der Kaufmann, der alles kauft, kann darum auch alles verkaufen. Er kann 
mich immer mit dem bezahlen, was ich brauche. Bringe ich ihm einen Elefantenzahn, so kann ich da-
gegen in seinem Warenhaus alle Waren erhalten, die ich brauche, und in genau der benötigten Menge.
In den deutschen Siedlungen Südbrasiliens wickelt sich heute noch der Handel in dieser Weise ab. Die
deutschen Siedler erhalten dort nur ausnahmsweise Geld.
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eines Wettbewerbers des Geldes festgestellt haben, dessen Aussichten um so gün-
stiger sein werden, je höhere Abgaben das Geld fordert. Steigt der Zins, so werden
viele Waren vom Geldhandel auf den Tauschhandel abgestoßen, die Nachfrage nach
Geld nimmt ab, und die Preise steigen – also genau wie bei der Urwirtschaft. Auch
hier wollen wir uns vorläufig mit dieser Feststellung begnügen.

In gleicher Richtung wie die Urwirtschaft und der Tauschhandel wirkt auch der
Wechsel, sobald die Ansprüche des Geldes zu hoch geschraubt werden. Denn auch 
die Waren, die gegen Wechsel ausgetauscht werden, sparen den Geldzins, und hoher
Geldzins ist ein Ansporn zu ausgedehnterer Verwendung des Wechsels.

Freilich, der Wechsel ist nicht so bequem und sicher wie das Geld, er kann in 
vielen Fällen das Geld überhaupt nicht ersetzen, was man daraus ersieht, daß die
Wechsel bei der Bank gegen Geld eingetauscht (diskontiert) werden, trotzdem sie 
sich dabei einen Abzug gefallen lassen müssen. Das geschähe nicht, wenn der
Wechsel das bare Geld überall vertreten könnte. Oft aber, besonders im Großhandel,
namentlich als Rücklage, hat der Wechsel vor dem Bargeld nur wenig Nachteile, und
es genügt dann eine nur geringe Erhöhung des Geldzinses, damit man den Wechsel
vorzieht.

Der Geldzins wirkt auf den Wechsel wie die Erhöhung der Bahnfrachten auf die
Benutzung der Schiffahrtskanäle. Je höher der Zins, um so größer ist der Ansporn,
durch den Gebrauch von Wechseln im Handel die vom Geld geforderte Abgabe zu
umgehen. Aus demselben Grund muß aber auch alles, was die natürlichen Nach-
teile des Wechsels (dem Bargeld gegenüber) künstlich vermehrt, auch die Stellung
des Geldes stärken und die Zinsansprüche des Bargeldes erhöhen. Drückt der Wett-
bewerb der Wechsel den Zins des Bargeldes auf 5 % herab, so wird dieser Zins auf
51/4, 51/2 – 6 % steigen, wenn wir den Gebrauch des Wechsels durch Alarmnach-
richten oder durch Stempelabgaben erschweren. Je unsicherer der Wechsel er-
scheint, um so höher der Zins; je mehr der Wechsel durch Stempelabgaben belastet
wird, um so höhere Forderungen kann sein Mitbewerber, das Bargeld stellen, um so
höher steigt der Zins. Belasten wir den Wechsel mit einer Steuer von 1 %, so wird
auch der Abzug, den die Bank beim Einwechseln erhebt (Diskonto), um 1 % steigen.
Belasten wir den Wechsel mit 5 % Steuer, so steigt der Abzug von 5 auf 10 % (falls
die schon genannten übrigen Mitbewerber des Geldes nicht eingreifen).

Bei diesem Sachverhalt erscheint das Benehmen des Staates sonderbar, der eine Er-
höhung der Wechselstempelsteuer vorschlägt, um seine Einnahmen zu vermehren, zugleich
aber darüber klagt, daß er seine Anleihen nur zu erhöhtem Zinsfuß unterbringen kann.
Vielmehr sollte der Staat als Schuldner die Stempelabgaben auf Wechsel abschaffen, um
den Zins für seine Anleihen heruntersetzen zu können. Was er an Wechselsteuern weni-
ger einnähme, würde er an den Zinsen seiner Anleihen hundertfach wiedergewinnen und
zugleich die Zinslasten des Volkes vermindern.

Wenn wir nun umgekehrt statt einer Steuer eine Wechselprämie (einerlei wie 
man sich diese denkt) ausschreiben würden, so versteht sich, daß mit einer
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solchen Prämie der Wechselumlauf auch gefördert und gehemmt werden könnte;
gefördert, wenn die Prämie steigt, gehemmt, wenn sie ermäßigt wird.

Ist nun die Zinsersparnis, die der Wechselverkehr dem Handel bietet, keine 
solche Prämie, die mit dem Geldzins wächst oder fällt? Der Wechselverkehr steigt 
also im gleichen Verhältnis, wie der Geldzins steigt.

Aber wo Wechsel verkehren, da verkehren auch entsprechende Warenmengen, nur
in umgekehrter Richtung. Und diese Waren sind wieder für die Nachfrage nach Geld
verloren. Der Wechsel hat sie dem Gelde abgejagt. Die Nachfrage nach Bargeld geht
also im gleichen Maße zurück, und entsprechend steigen wieder die Preise, wie der
Wechselverkehr zunimmt, und der Wechselverkehr wächst im gleichen Maße wie der
Geldzins wächst. Auch das wollen wir uns vorläufig merken.

Das Geld ist also nicht unbeschränkter Herrscher auf dem Markte. Es muß mit
Wettbewerbern rechnen und kann infolgedessen die Zinsforderungen nicht beliebig
hochschrauben.

Jedoch ließe sich hier einwenden, daß das Geld in sehr vielen Fällen, namentlich
in unseren heutigen Städten, unentbehrlich ist, daß das Geld sogar in den meisten
Fällen den größeren Teil der Ware als Entgelt für die Tauschvermittlung verlangen
könnte, ohne daß es darum wieder zum Tauschhandel oder zur Urwirtschaft käme, ja,
daß selbst bei einem Abzug (Diskont) von 50 % in sehr vielen Fällen das Geld nicht
durch den Wechsel ersetzbar ist.

Der Wechsel kommt nur von einer Vertrauenshand in die andere. Er ist nicht 
teilbar genug für die Bedürfnisse des Kleinhandels. Er ist an bestimmte Gesetze, an
bestimmte Zeiten und Orte gebunden. Das alles beschränkt seine Umlaufsbahn auf
einen sehr kleinen Durchmesser.

Und darauf gestützt, könnte man sagen, daß in allen diesen Fällen das Entgelt 
für die Tauschvermittlung sehr viel höher sein müßte, als es wirklich ist, falls die
Anschauung richtig wäre, wonach das Geld den Zins erhebt, weil es willkürlich den
Austausch der Waren sperren kann.

Aber bei diesem Einwand wird eine Tatsache vergessen, die wir im vierten Teil
dieser Schrift kennen gelernt haben, nämlich, daß eine allgemeine Preissteigerung
das Geld zu Markte treibt. Eine allgemeine Preissteigerung der Waren bedeutet ja 
für alle Geldbesitzer immer einen der Preissteigerung genau entsprechenden Verlust,
und diesem Verlust können sie nur entgehen, wenn sie das Geld gegen Waren an-
bieten. Eine allgemeine Preissteigerung ist für das herkömmliche Geld ein Um-
laufszwang, in manchen Wirkungen ähnlich dem Umlaufszwang des Freigeldes. Durch
Kauf von Waren sucht man bei einer allgemeinen Preissteigerung den dem Geld 
drohenden Verlust – auf andere abzuwälzen.

Wir können also sagen, daß die Erhöhung des Geldtributes über eine bestimmte
Grenze hinaus ganz von selbst die Kräfte auslöst, die ihn wieder herunterdrücken.

Umgekehrt wird, wenn der Geldzins unter diese Grenze fällt, wegen der da-
durch verringerten Handelsunkosten in vielen Fällen die Arbeitsteilung einge-
führt, wo heute die Urwirtschaft noch lohnt, und der Geldhandel breitet sich
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dorthin aus, wo man sich noch mit dem Tauschhandel behilft. Gleichzeitig verliert 
der Wechsel an Reiz (bei 0 % Zins würde der Wechsel überhaupt verschwinden). 
Diese Umstände, also vermehrte Warenerzeugung (auf Kosten der Urwirtschaft) bei
gleichzeitigem vermehrten Angebot von Waren (auf Kosten des Tauschhandels) und
vermehrtem Angebot von Waren gegen Bargeld (auf Kosten des Wechselverkehrs),
würden die Preise drücken, den Warenaustausch erschweren, und die entstehenden
Verlegenheiten der Erzeuger würde sich das Geld wieder mit erhöhten Zinsforde-
rungen nutzbar machen.

Das Spiel der Kräfte, das der Geldzins durch seine Einwirkung auf die zinsfreien
Mitbewerber des Geldes und dadurch auf die Preise auslöst, wirkt also selbsttätig
regelnd auf den Zins zurück, so daß die Höchstgrenze des Geldzinses auch die Min-
destgrenze ist. (Der Umstand, daß der Wechselzins (Diskont) starke Schwankungen
erleidet, beweist nichts gegen diesen Satz, wie wir noch zeigen werden.)

Der Geldzins fällt also immer notwendigerweise auf den Punkt zurück, wo durch
ihn Wechselverkehr, Tauschhandel und Urwirtschaft gefördert oder eingeschränkt 
werden.

Die Ansicht ist heute noch allgemein, daß der Geldzins durch den Wettbewerb 
der Geldverleiher steigt und fällt.

Diese Ansicht ist irrig. Es gibt unter Geldverleihern keinen Wettbewerb; er ist
sachlich unmöglich. Stammt das Geld, das die Kapitalisten zu verleihen haben, aus
dem Verkehr, so stopfen sie mit dem Weiterverleihen dieses Geldes nur die Löcher 
zu, die sie beim Vereinnahmen des Geldes gegraben haben. Sind 10 – 100 – 1000
Geldverleiher da, so sind auch 10 – 100 – 1000 Löcher da, die diese Geldverleiher 
in die Umlaufsbahn des Geldes gegraben haben. Je mehr Geld angeboten wird, um so
größer sind diese Löcher.* Bei sonst unveränderten Verhältnissen muß sich also
immer eine Nachfrage nach Leihgeld einstellen, die dem Geld entspricht, das die
Kapitalisten zu verleihen haben. Unter solchen Verhältnissen kann man aber nicht
mehr von einem Wettbewerb sprechen, der den Zins beeinflussen könnte. Sonst müß-
te ja sich der Umstand, daß am Martinstag der Umzug stattfindet, die Mieten beein-
flussen. Aber das ist nicht der Fall, denn die größere Anzahl von Wohnungs-suchen-
den entspricht einer gleichen Zahl von aufgegebenen Wohnungen. Der Umzug an sich
ist ohne jeden Einfluß auf die Mieten. Und ebenso verhält es sich beim Wettbewerb
der Geldverleiher. Auch hier handelt es sich nur um einen Umzug des Geldes.

Ist es aber neues, unmittelbar von Alaska kommendes Geld, das die Geld-
verleiher anbieten, so wird dieses neue Geld die Preise hochtreiben, und die
Preissteigerung wird alle, die Geld für ein Unternehmen borgen müssen, zwingen,

*) Bei der berühmten Krise, die 1907 urplötzlich über die Vereinigten Staaten ausbrach, war es Mor-
gan, der der Regierung mit 300 Millionen Dollars Gold "zu Hilfe eilte". Woher kamen diese Dollars? 
Es waren nötig gebrauchte Dollars. Morgan hatte sie vorher dem Verkehr entzogen und damit selber dem
Lande die Verlegenheiten bereitet, die der Schelm jetzt, nachdem der Kurssturz eingetreten und die
Zwischengewinne eingeheimst waren, aus Vaterlandsliebe der Regierung großmütig anbot.
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die Summe um den Betrag der Preissteigerung zu erhöhen. Statt 10 000 M. wird 
der Unternehmer für das gleiche Haus 11 – 12 – 15 000 M. brauchen, und so wird 
das durch das neue Geld vermehrte Angebot auch selbsttätig eine entsprechend ver-
größerte Nachfrage erzeugen, wodurch wieder der Einfluß des neuen Geldes auf den
Zins bald genug aufgehoben wird.

Die Erscheinung, daß bei Vermehrung des Geldumlaufes (durch Goldfunde oder
Papiergeldausgabe) der Zinsfuß nicht nur nicht fällt, sondern im Gegenteil in die
Höhe geht, werden wir noch erklären.

Einen Wettbewerb unter Geldverleihern, der auf den Zins Einfluß haben könnte,
gibt es also nicht; er ist unmöglich. 

Die einzigen Wettbewerber des Geldes, die dessen Macht beschränken, sind drei
Dinge: Urwirtschaft, Tauschwirtschaft und Wechsel, die eine vermehrte Urwirtschaft,
vermehrten Tauschhandel und vermehrten Wechselverkehr als Folge erhöhter Zins-
forderungen selbsttätig herbeiführen und damit eine allgemeine Preissteigerung der
Waren bewirken, die dann die Geldbesitzer nachgiebig macht. (Zum besseren Ver-
ständnis dieses Satzes sei auf den später folgenden Abschnitt "Die Bestandteile des
Bruttozinses" verwiesen.)

Zwischen zwei Punkten ist nur eine Gerade möglich; die Gerade ist die kürzeste,
und die kürzeste ist – auf das Wirtschaftliche übertragen – auch die billigste.

Die kürzeste Straße aber zwischen Erzeuger und Verbraucher, und darum auch 
die sparsamste, ist das Geld. (Bei der Urwirtschaft geht die Ware zwar auf noch kür-
zerem Wege geradewegs von der Hand in den Mund. Dafür ist aber hier die Erzeugung
weniger ergiebig als bei der Warenherstellung im Wege der Arbeitsteilung.)

Alle anderen Straßen (Tauschhandel, Wechsel), die die Waren einschlagen mögen,
um den Verbraucher zu erreichen, sind länger und kostspieliger. Wie würde man 
auch sonst 105 M. in Wechseln für 100 M. in Geld geben, wenn das bare Geld dem
Wechsel gegenüber als Tauschmittel keine Vorteile böte?

Abb.6
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Aber diese billigste und kürzeste Straße kann der Geldbesitzer sperren, und ge-
setzmäßig gibt er sie nur frei, falls man ihm die Vorteile bezahlt, die das bare Geld
als gerade Straße den krummen Straßen gegenüber aufweist. Fordert er weniger, so wird
das Geld überlastet, d.h., die Waren, die sonst mittels Wechsels usw. getauscht wurden,
beanspruchen dann das bare Geld. Die Nachfrage nach Geld wächst, die Warenpreise
sinken, und bei sinkenden Preisen kann das Geld überhaupt nicht mehr umlaufen.

Das Geld erhebt den Zins für seine jeweilige Benutzung so, wie es etwa eine
Mietskutsche tut. Der Zins wird den allgemeinen Handelsunkosten zugerechnet und
mit diesen erhoben – ob durch Abzug beim Erzeuger oder durch einen Zuschlag beim
Verbraucher, ist einerlei. In der Regel geschieht es so, daß der Kaufmann den Preis
erfahrungsgemäß kennt, den er beim Verbraucher für die Ware erzielen kann. Von 
diesem Preise zieht er die Handelsunkosten, seinen eigenen Arbeitslohn (den reinen
Handelsgewinn) und den Zins ab. Diesen Zins berechnet er nach der Zeit, die er-fah-
rungsgemäß im Durchschnitt bis zum Verkauf der Ware verstreicht. Das, was bleibt, ist
für den Warenerzeuger. Ist z. B. der Kleinhandelspreis einer Kiste Zigarren in Berlin
zehn Mark, so weiß der Zigarrenfabrikant in München ganz gut, daß er diese zehn
Mark nicht voll für sich beanspruchen kann. Er muß für den Händler in Berlin den
Preis so weit herabsetzen, daß dieser aus dem Unterschied zwischen dem Fabrik- und
Verkaufspreis die Kosten für Fracht, Ladenmiete und für seine Arbeit bestreiten kann.
Und dann muß noch etwas übrig bleiben dafür, daß der Händler "Geld in sein
Geschäft stecken" muß. Dieses Geld kommt der Regel nach mittel- oder unmittelbar
von den Banken und Sparkassen, die es selbstverständlich nur gegen Zins hergeben.
Diesen Zins muß der Händler aus dem obigen Preisunterschied herausschlagen. Geht
das nicht bei den heutigen Preisen, nun, so wartet er. Und solange er wartet, muß
auch der Fabrikant auf den Käufer warten. Ohne eine Abgabe an das Geld zu be-
zahlen, gelangt keine Zigarre von der Fabrik zum Raucher. Entweder ermäßigt der
Fabrikant den Preis, oder der Verbraucher erhöht sein Angebot. Dem Kapitalisten ist
das gleichgültig. Den Zins bekommt er auf alle Fälle. Der Urzins wird also ganz ein-
fach zu all den übrigen Handelsunkosten geschlagen. Diese sind im allgemeinen das
Entgelt für geleistete Arbeit. Der Fuhrmann füttert die Pferde, schmiert die Achsen,
schwitzt und flucht. Es ist nicht mehr als recht, daß er dafür bezahlt werde. Der
Kaufmann hütet den Laden, bezahlt die Miete, rechnet und grübelt. Er soll etwas
dafür bekommen. Aber der Bankmann, die Sparkasse, der Geldgeber – was tun sie?
Der König steht am Schlagbaum; er sperrt die Grenze und sagt: der Zehnte ist mein!
Der Geldgeber steht vor dem Geldschrank; er sperrt den Austausch der Waren, die auf
den Inhalt des Geldschrankes als Tauschmittel angewiesen sind und sagt, wie der
König: der Urzins ist mein! Der König wie der Geldgeber tun im Grunde nichts, sie
sperren nur und erheben einen Zins. Der Urzins ist also, wie der Grenzzoll, eine
Abgabe, nur mit dem Unterschied, daß der König mit dem Zoll die Staatsausgaben
bestreitet, während der Geldgeber den Urzins für sich verwendet. Wir bezahlten im
Urzins also nichts weiter als die Tätigkeit der Kapitalisten, die darin besteht, dem
Handel Steine in den Weg gewälzt zu haben.
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Welcher von den drei Wettbewerbern des Geldes, die dem Geldzins die Grenzen
ziehen, ist der wichtigere? In entwickelten Handelsgebieten und gewöhnlichen Zei-
ten ist von jenen dreien der Wechsel der wichtigere, während die beiden anderen für
die weniger entwickelten Länder ausschlaggebend sind. Denkt man sich z. B. Deutsch-
land als geschlossenen Handelsstaat mit eigener Papierwährung, so würde ohne den
Wechsel das Geld schon sehr hohe Ansprüche stellen können, ehe Urwirtschaft und
Tauschhandel genügend stark eingreifen könnten, um die für die Freigabe des Geldes
nötige Preissteigerung zu erzeugen.* Ja, man könnte annehmen, daß ohne den Wechsel
(dem natürlich Kreditverkäufe, Stundungen usw. hinzuzurechnen sind) das Geld in
dem angenommenen Fall die Zinsforderungen bis hart an die Grenze des Nutzens 
steigern könnte, den uns die Arbeitsteilung bietet, was ja schon vollkommen durch
das Aufgeben der Arbeit in Krisenzeiten bewiesen wird. Den Arbeitslosen helfen Ur-
wirtschaft und Tauschhandel nur ganz ausnahmsweise, und dann auch nur in sehr
geringem Maße. So kann ein Arbeitsloser z. B. seine Hosen selber flicken, er kann ich
selbst rasieren und seine Mahlzeiten selber bereiten. Er kann sein Brot backen, viel-
leicht seine Kinder unterrichten und statt ins Schauspielhaus zu gehen, selbst für 
seine Familie ein Lustspiel schreiben, wenn der Hunger die dazu nötige Stimmung 
bei ihm aufkommen läßt.

Ist also bei uns der Wechsel der wichtigste Zinsregler, so sind in unentwickel-
ten Ländern, in Asien und Afrika, in denen der Wechsel keine große Rolle spielen
kann, Urwirtschaft und Tauschhandel von höchster Bedeutung für die Regelung des
Geldzinses. Und daß sie in solchen Ländern wirksam sein müssen, erkennt man da-
ran, daß der Geldzins in früheren Zeiten, als die Arbeitsteilung erst in kleine Kreise
des Volkes eingedrungen war, z. B. zur Zeit der Römer und im Bauernstaat der Köni-
gin Elisabeth von England, ungefähr der gleiche war wie heute, wie man das aus den
Angaben am Schlusse dieses Buches ersehen kann.

Diese Gleichmäßigkeit des reinen Geldzinses ist so auffallend, daß man anneh-
men kann, die drei unter sich so verschiedenen und so verschiedene Kulturzustände
voraussetzenden Zinsregler (Urwirtschaft, Tauschhandel und Wechselrecht) müßten
sich gegenseitig bedingen und ergänzen. So erzeugt z. B. eine schon hoch entwickel-
te, nur wenig mehr ausdehnungsfähige Arbeitsteilung und der dadurch bedingte Aus-
schluß von Urwirtschaft und Tauschhandel wiederum die Kultur, die sozialen, gesetz-
lichen und Handelseinrichtungen, bei denen der Wechselverkehr sich ausbilden und
gedeihen kann. Die 36 Milliarden Mark, die 1907 in Deutschland in Wechseln in Um-
lauf gesetzt wurden, geben einen besseren Maßstab für die Entwicklung des Handels,
als das Eisenbahnnetz und manches andere.

Und umgekehrt sind dort, wo der Kulturzustand den Ersatz des Geldes durch Wech-
sel ausschließt, wieder Urwirtschaft und Tauschhandel die treuen Wächter, die es ver-
hindern, daß das Geld seinen Zinsanspruch über bestimmte Grenzen hinaus steigert.

*) Ich verweise nochmals zum besseren Verständnis für diesen Satz auf den Abschnitt am Schlusse 
des Buches: Die Bestandteile des Bruttozinses.



336 [364]Die Übertragung des Urzinses auf die Ware.

Fassen wir das in diesem Abschnitt Gesagte kurz zusammen:
Der Geldzins ist das Erzeugnis eines selbständigen Kapitals, d. i. des Geldes, und

läßt sich am besten mit dem Wegesperrgeld vergleichen, das der Raubritter und bis 
in die jüngste Zeit der Staat für die Benutzung der Straßen erhob. Der Geldzins wird
nicht vom Zins der Sachgüter (Realkapitalien) beeinflußt (wohl aber umgekehrt), und
der Wettbewerb der Geldverleiher hat keinen Einfluß auf ihn. Begrenzt wird der
Geldzins durch den Wettbewerb, den ihn die anderen Tauschmittel (Wechsel,
Tauschhandel und Urwirtschaft) bereiten.

Beim Geldverleihen wird nur der Besitzer des Geldes gewechselt, ohne daß
dadurch irgend etwas am Gelde geändert wird. So wie es sich gleich bleibt, ob statt
des Mannes es die Frau ist, die den Schlagbaum fallen läßt und die Abgabe erhebt.
Beim Wechsel und Tauschhandel dagegen findet kein solcher wesenloser Personen-
wechsel statt, sondern es wird dem Geld ein wirksamer Mitbewerber dadurch ge-
schaffen, daß den Waren andere Wege für den Austausch gebahnt werden.

Durch die Preissteigerung, die der Wechsel, die Urwirtschaft und der Tauschhandel
bewirken, wird der Geldumlauf unter einen wirtschaftlichen Zwang gestellt, der da-
zu führt, daß das Geld auch solchen Waren gegenüber seine Macht über bestimmte
Grenzen hinaus nicht mißbrauchen kann, die zu ihrem Austausch sich nicht des
Wechsels oder des Tauschhandels bedienen können. Es geht hier zu, wie bei den
Lohnarbeitern, deren Lohn vom Arbeitsertrag der Ausgewanderten begrenzt wird,
obschon sie nicht alle mit der Auswanderung zu drohen brauchen (s. Teil I).

Der Geldzins wird von den Waren, also unmittelbar aus dem Kreislauf von Ware
und Geld erhoben. (Wie zu Anfang gesagt wurde, leugnete Marx diese Möglichkeit.)
Der Geldzins ist vom Vorhandensein eines von Arbeitsmitteln entblößten Proletariats
vollkommen unabhängig. Er würde um nichts geringer sein, wenn alle Arbeiter mit
eigenen Arbeitsmitteln versehen wären. Der Geldzins würde solchenfalls den Arbei-
tern bei der Übergabe ihrer Erzeugnisse an den Händler (Geldbesitzer) abgenommen,
und zwar darum, weil der Händler durch Festhalten des Geldes (ohne unmittelbaren
Schaden für sich) den Austausch der Erzeugnisse der Arbeiter untersagen und diesen
dadurch einen unmittelbaren, unabwälzbaren Schaden zufügen kann, weil diese Er-
zeugnisse durchweg und ohne nennenswerte Ausnahmen täglich an Menge und Güte
verlieren, dabei noch erhebliche Kosten für Lagerung und Wartung verursachen.

Diesen Geldzins werden wir von jetzt ab "Urzins" nennen.* 

3. Die Übertragung des Urzinses auf die Ware.

Eine Ware, die mit Urzins belastet werden soll, muß diese Last natürlich 
tragen können, d. h. sie muß Marktverhältnisse vorfinden, die ihr gestatten, 
den Einstandspreis zuzüglich Urzins im Verkaufspreis einzulösen. Die Markt-

*) Die Bezeichnung "Urzins" für den Geldzins, im Gegensatz zum Zins der Sachgüter (Häuser usw.), 
wird es erleichtern, beide Zinsarten auseinander zu halten.



337[365] Die Übertragung des Urzinses auf die Ware.

verhältnisse müssen also das Umlaufen des Geldes nach der Formel G.W.G.' gestatten.
Das ist klar. Denn wäre es nicht so, so würde das Geld den Tausch nicht vermit-

teln, und die Verlegenheiten, in die die Warenerzeuger dann gerieten, würden diese
veranlassen, die Spannung zwischen dem Einstandspreis der Waren und ihrem
Verkaufspreis so zu erweitern, daß in ihr neben allen anderen Handelsunkosten auch
noch der Urzins Platz fände.

Das alles geht ganz selbsttätig von statten. Weil also das herkömmliche Geld,
unser Tauschmittel, an und für sich ein Kapital ist, das keine Ware ohne seine
Brandmarke in den Handel aufnimmt, findet die Ware gesetz- und regelmäßig Markt-
verhältnisse vor, die die Ware als zinserhebendes Kapital erscheinen läßt, wenigstens
für den Verbraucher, denn dieser bezahlt den Preis, den der Erzeuger erhalten hat,
zuzüglich Zins. Dem Erzeuger dagegen erscheint die Ware (sein Erzeugnis) als umge-
kehrtes (negatives) Kapital, denn er erhält den Preis, den der Verbraucher bezahlt,
abzüglich Zins. Diesen Teil seines Erzeugnisses hat ihm das Geld abgepreßt. Ein
Gegenstand aber, der Zins zahlen muß, darf füglich nicht als Kapital bezeichnet 
werden. Wenn die Ware Kapital wäre, so müßte sie es auch im Tauschhandel sein, und
wie würde man sich da die Erhebung des Zinses vorstellen? * Zwei wirkliche Kapi-
talien, einander gegenübergestellt, heben sich auf, wie z. B. Rentenland und Geld
gegeneinander ohne Zins ausgetauscht werden. Obschon jedes für sich Kapital ist,
können sie sich einander gegenüber nicht als Kapital benehmen. Der Ware gegenüber
ist aber das Geld immer Kapital.

Übrigens erscheint die Ware dem Verbraucher nur als Kapital. Sieht er näher zu, 
so findet er bald, daß sie die Beute des Geldkapitals ist.

Jeder Erzeuger ist auch Verbraucher, und wie im Tauschhandel jeder das unver-
kürzte Erzeugnis des anderen erhält, so muß auch heute jeder Erzeuger den vollen
Preis, den der Verbraucher bezahlt, als die Gegenleistung für sein Erzeugnis ansehen.
Tut er das, so erscheint ihm die Ware als negatives Kapital. Sie nimmt dann ihre 
wahre Gestalt an, nämlich die eines einfachen Kassenboten des Geldkapitals. Sie er-
hebt den Urzins vom Verbraucher der Ware nicht für den Erzeuger, sondern für den
Besitzer des Geldes (Tauschmittel) – so etwa wie bei einer Nachnahmesendung. Und
die Waffe, womit das Geld seinen Kassenboten ausrüstet, das ist die Unterbrechung
der Verbindung zwischen den Warenerzeugern durch Verweigerung des Tauschmittels.

Nimmt man dem Tauschvermittler das Vorrecht, den Austausch der Waren zur
Erpressung des Urzinses untersagen zu können, wie es durch das Freigeld erreicht
wird, so muß das Geld seine Dienste umsonst leisten, und die Waren werden, genau
wie im Tauschhandel, ohne Zinsbelastung gegeneinander ausgetauscht.

Um diese kostenlose Tauschvermittlung herbeizuführen, prägt der Staat die
Münzen kostenlos für die Barrenbesitzer, freilich ohne damit seinen Zweck zu errei-
chen. Wenn der Staat diese kostenfreie Prägung durch einen jährlichen Schlagsatz
von 5 % ersetzte, dann würde das Geld die Tauschvermittlung umsonst bewirken.

*) Marx allerdings läßt den Kapitalismus aus dem einfachen Tauschhandel keimen. Eine rätselhafte
Sache!
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4. Die Übertragung des Urzinses auf das sogenannte
Realkapital (Sachgut).

Die Ware wird mit Geld gekauft und, mit Urzins belastet, an den Verbraucher
gegen Geld wieder verkauft. Und mit dem Verkauf der Ware ist das Geld wieder frei 
für einen neuen Beutezug.* Das ist der wirkliche Inhalt der Marxschen Formel G.W.G.'

Der Urzins, den das Geld auf solche Weise von den Waren erhebt, ist also keine
einmalige Beute. Der Urzins ist eine dauernd sprudelnde Quelle, und die Erfahrung
von Jahrtausenden zeigt, daß man mit einer durchschnittlichen Beute von 4 oder 
5 % des jährlichen Umsatzes rechnen kann.

Der Zins, den der Kaufmann in unmittelbarem Verkehr mit der Ware von dieser
erhebt – das ist der wahre und volle Urzins. Das, was der Kaufmann seinem Gläubiger
von diesem Zins abliefert, das ist der Urzins abzüglich Erhebungskosten.** Wie auch
das Wegegeld, das der Schlagbaumpächter an den Staat abliefert, nicht das volle
Wegegeld ist.

Wenn man nun mit dem Geld Ziegelsteine, Kalk, Träger usw. kauft, nicht, um 
diese als Ware wieder zu verkaufen, sondern um ein Mietshaus zu bauen, so verzich-
tet man freiwillig auf die Wiederkehr des Geldes, auf die sprudelnde Zinsquelle. Man
hat dann wohl ein Haus, aber kein Geld, keine Zinsquelle. Aber auf ein solches
Kleinod verzichtet man selbstverständlich nur unter der Bedingung, daß das Miethaus
nun seinerseits den Zins einbringen wird, den das zu seinem Bau nötige Geld erfah-
rungsgemäß jederzeit im Warenhandel einbringt. Kann das Geld von den Waren, aufs
Jahr verteilt, 5 % erheben, so muß auch das Haus von den Mietern, das Schiff von
den Frachtgütern, die Fabrik von den Löhnen*** die gleiche Abgabe erheben können,
sonst bleibt das Geld einfach auf dem Markte bei den Waren und das Haus wird nicht
gebaut.

Das Geld stellt also für das Zustandekommen eines Hauses, einer Fabrik 
usw. die selbstverständliche Bedingung, daß das Haus von den Mietern, die 
Fabrik von den Arbeitern, das Schiff von den Frachten denselben Zins zu 
erheben vermag, den es selber von den Waren jederzeit einziehen kann. Kein 
Zins = kein Geld für Häuser, Fabriken, Schiffe. Und ohne Geld, wie soll da je-
mand die tausend verschiedenen Gegenstände zusammentragen und zusammen-

***) Hiernach müßte der Verbraucher regelmäßig mehr Geld ausgeben, als er als Erzeuger einnimmt.
Dieses Mehr, aus dem Urzins bestehend, verschafft sich der Erzeuger dadurch, daß er mehr Ware ver-
fertigt und verkauft, als er kauft. Das Mehr, das so die Erzeuger hervorbringen, wird von den
Geldbesitzern für persönlichen Bedarf gekauft, und zwar gerade mit dem Geld, das sie als Zins erhe-
ben. Mit den Handelsunkosten, die der Verbraucher bezahlt, verhält es ich ebenso.
***) Wir werden noch sehen, daß diese Erhebungskosten durchaus nicht so gering sind; sie bestehen 
in der Hauptsache aus den Verwüstungen, die die Krisen in der Volkswirtschaft anrichten.
***) Ich gebrauche diesen Ausdruck ungern, weil er vieldeutig ist. Besser ist es, vom Preis zu sprech-
en, den der Unternehmer den Arbeitern für ihre Erzeugnisse bezahlt. Denn nur diese, die fertige, greif-
bare Leistung bezahlt der Unternehmer, nicht die Tätigkeit der Arbeiter.
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fügen, die für ein Schiff, eine Fabrik, ein Haus nötig sind? Es ist ganz undenkbar,
daß ohne Geld ein Haus usw. zustande komme. Und so besteht auch das Grundkapital
jedes kapitalistischen Unternehmens aus einer Summe Geldes. Für alle die Millionen
Miethäuser, Fabriken, Schiffe usw. gilt das Wort: Im Anfang war das Geld.

Wenn aber das Geld sich nicht hergibt für den Bau von Häusern, falls diese 
nicht den gleichen Zins, den das Geld von den Waren erhebt, erzielen können, so 
ruht die Bautätigkeit, und der alsbald einsetzende Mangel an Häusern treibt dann
den Mietzins herauf, genau wie der Mangel an Fabriken den Lohn drückt.

Also muß es gesetzmäßig dahin kommen, daß die Häuser, Schiffe, Fabriken, kurz,
das gesamte sogenannte Realkapital den gleichen Zins einträgt, den das Geld dem
Warenaustausch als Urzins aufbürden kann.

Die Häuser, Fabriken, Maschinen usw. sind Kapital. Sie erheben den Zins nicht 
wie die Ware als Kassenbote, um ihn an den Geldbesitzer abzuliefern, sondern für 
den Besitzer des Hauses. Aber diese Macht stützt sich nicht auf Eigenschaften 
dieser Dinge, sondern darauf, daß das Geld, genau wie bei den Waren, die Markt-
lage für die Erhebung des Zinses vorbereitet. Das Verhältnis der Wohnungen zu 
den Mietern, der Schiffe zu den Frachtgütern, der Arbeiter zu den Fabriken wird 
vom Geld immer künstlich, gesetz- und zwangsweise so gestaltet, daß die Mieter 
und Arbeiter (die Nachfrage) einem ungenügenden Angebot (Wohnungen, Fabriken)
gegenüberstehen.

Das herkömmliche, vom Staate verfertigte Geld (Tauschmittel) schützt alle vor-
handenen Häuser vor einem den Zinsertrag schmälernden Mitbewerb neuer Häuser.
Das Geld wacht mit Eifersucht darüber, daß seine Geschöpfe nicht entarten. Geld 
wird immer nur zum Bauen von so viel Häusern hergegeben, daß deren Zinsertrag 
nie unter den Urzins fallen kann. Dies wird durch eine jahrtausendelange Erfahrung
bestätigt.

Das sogenannte Realkapital (Sachgut) ist also eigentlich nichts weniger als 
real. Das Geld allein ist das wirkliche Realkapital, das Urkapital. Alle anderen
Kapitalgegenstände (Sachgüter) sind durchaus von der Beschaffenheit des Geldes
abhängig, sind dessen Geschöpfe, sind vom Geld in den Adel-, in den Kapitalstand
erhoben worden. Nimmt man dem Geld das Vorrecht, dem Volk den Bau neuer 
Häuser zu verbieten, reißt man das Wehr ein, das vom Geld zwischen den Arbeitern
und den sogenannten Realkapitalien errichtet wird, so wächst das Angebot dieser
Dinge, und sie verlieren ihre Eigenschaft als Kapital.

Es klingt ja fast ungeheuerlich und man muß seiner Sache sicher sein, wenn 
man die Behauptung aufstellt, daß die Häuser, Fabriken, Schiffe, Eisenbahnen,
Theater, Elektrizitätswerke, kurz, das gewaltige, düstere Meer, das man z. B. vom
Berliner Kreuzberg aus überschaut, nur darum Kapital ist und Kapital sein muß, 
weil das Geld Kapital ist. Dieses ungeheure Meer, das sicherlich das Geldkapital 
100 mal überragt, brächte nur darum Zins ein, weil das Geld es so will? Das klingt
doch gewiß unwahrscheinlich.
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Aber das Unwahrscheinliche erscheint uns sofort ganz annehmbar, wenn wir
bedenken, daß unser herkömmliches Geld uralt ist, daß es seit 3 – 4000 Jahren ganz
selbsttätig und gesetzmäßig den Bau von Häusern usw. immer künstlich so weit be-
schränkte, daß die Nachfrage stets größer als das Angebot war und so die Häuser
Kapital blieben.

Um das Unwahrscheinliche zu begreifen, müssen wir an die wirtschaftliche
Eiszeit, als die wir das Mittelalter bezeichneten, an die tausend Wirtschaftskrisen
denken, die das Geld seitdem erzwungen hat. Die Milliarden und Abermilliarden an
Realkapital, die im Laufe der Zeit durch erzwungene Arbeitslosigkeit nicht erstan-
den sind, erklären das Unwahrscheinliche.

Der Mangel an Häusern, Schiffen, Fabriken usw., der im Zinsertrag dieser Gegen-
stände in die Erscheinung tritt, ist das Ergebnis einer seit Jahrtausenden ununter-
brochen wirkenden Ursache.

Wenn die Volksmassen während der Krisenjahre 1873 bis 1878 statt zu feiern 
und zu hungern, Häuser und Maschinen hätten bauen dürfen, ob da nicht unter 
dem Druck des Angebots der Hauszins gefallen wäre? Und das waren nur fünf Jahre!
Dabei darf man nicht vergessen, daß die anderen Ursachen der Wirtschaftskrisen, 
die wir im ersten Teil des Buches besprachen, unabhängig vom Zins in der gleichen
Richtung (Beschränkung und Verhinderung des Tausches) wirken.

Es ist also klar: das sogenannte Realkapital muß Zins abwerfen, weil es nur 
durch Ausgeben von Geld zustande kommen kann und weil dieses Geld Kapital 
ist. Das sog. Realkapital besitzt nicht, wie das Geld, eigene zinserpressende Macht-
mittel. Es handelt sich bei diesen sogenannten Realkapitalien, genau wie bei den
Waren, um vom Geld eigens zu diesem Zweck geschaffene und erzwungene Marktver-
hältnisse, um eine selbsttätig wirkende, künstliche Beschränkung in der Erzeugung
sogenannter Realkapitalien, so daß deren Angebot niemals die Nachfrage decken
kann.

Gesetzmäßig erzeugt das herkömmliche, vom Staate abgestempelte und ver-
waltete Geld durch erzwungene Arbeitslosigkeit die besitz- und obdachlose Menge,
das Proletariat, dessen Dasein die Voraussetzung für die Kapitaleigenschaft der
Häuser, Fabriken, Schiffe ist.

Das Geld ist für das Zustandekommen dieser Sachgüter (Realkapitalien) unent-
behrlich, und ohne Zins gibt es kein Geld. Ohne Proletariat * gibt es aber kein Real-
kapital. Folglich muß auch die Unentbehrlichkeit des Geldes das für den Zins der
Realkapitalien und den Umlauf des Geldes unentbehrliche Proletariat erzeugen.

Das Geld schafft das Proletariat, nicht weil die Zinslasten das Volk um Hab und
Gut bringen, sondern weil es das Volk gewaltsam daran hindert, sich Hab und Gut zu
schaffen.

Man braucht also für die Herkunftserklärung des Proletariats nicht zu dem 
verzweifelten Ausweg der sogenannten geschichtlichen Erklärung zu greifen,

*) Proletariat = die der eigenen Produktionsmittel entblößten Arbeiter.
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denn das Proletariat ist eine gesetzmäßig sich einstellende Begleiterscheinung des
herkömmlichen Geldes. Ohne Proletariat kein Zins der Realkapitalien, ohne Zins kein
Geldumlauf, ohne Geldumlauf kein Warenumsatz und als Folge davon Verarmung.

In anderen Zeiten hat das Schwert zweifellos an der Schaffung des Proletariats
kräftig mitgewirkt. Auch Thron (Gesetze) und Altar sind fleißig daran beteiligt ge-
wesen. Auch heute noch sucht man die Grundrente unter den Schutz der Gesetze 
zu stellen und durch Kornzölle dem Volke die Waffen zu entreißen, die es sich für 
den Kampf gegen die Grundrenten in Form von Schiffen, Eisenbahnen und landwirt-
schaftlichen Maschinen geschmiedet hat. (Siehe Teil I.) Dem Recht auf Arbeit und
Brot stellt man das Recht auf Grundrente entgegen. Aber auch ohne diese Hilfe wäre
das Kapital nicht um einen einzigen Proletarier ärmer. Wäre die Hilfe von Schwert
und Gesetz ausgeblieben, so hätten wir an deren Stelle ein paar Wirtschaftskrisen,
einige tausend überschüssige Arbeiter mehr gehabt. Das Geldkapital braucht nicht
Schwert und Gesetz, um das nötige Proletariat für die Realkapitalien zu schaffen; es
trägt die dazu nötigen Kräfte in sich selbst. Mit der Wucht einer Naturkraft schafft 
es sie. Metallgeld und Proletarier sind unzertrennlich.

Das sogenannte Realkapital besteht sicher aus sehr realen und unentbehrlichen
Gegenständen, aber als Kapital sind diese Gegenstände nichts weniger als real. Der
Zins, den sie heute abwerfen, ist ein Geschöpf des Urkapitals, des Geldes.

5. Vervollständigung der Freigeld-Zinstheorie.

Wir bezeichnen das Geld als das Urkapital, als allgemeinen Wegbereiter des so-
genannten Realkapitals, und verknüpfen damit die Behauptung, dieses Realkapital
verdankte seine zinszeugende Kraft nur dem Umstande, daß das Geld durch er-
zwungene Krisen, erzwungene Arbeitslosigkeit, also eigentlich durch Sengen und
Brennen dem Realkapital die für die Erhebung eines dem Urzins entsprechenden
Zinses nötige Marktlage vorbereitete. Dann müssen wir aber auch nachweisen kön-
nen, daß der Zins der Realkapitalien vom Urzins derart beherrscht wird, daß er auf
diesem immer und gesetzmäßig zurückfallen muß, falls er sich aus irgend einem
Grunde von ihm vorübergehend entfernt.

Denn wir sagen, daß Nachfrage und Angebot den Zins des Realkapitals bestim-
men, und erkennen damit an, daß der Zins vielen Einflüssen unterworfen ist.

Was wir also sagen, ist, daß, wenn aus anderen Gründen der Zins der Real-
kapitalien über den Urzins steigt, er aus zwingenden, in der Natur der Dinge selbst
liegenden Gründen wieder fallen muß, und zwar bis auf den Urzins. Und umgekehrt
muß, wenn der Zins der Realkapitalien unter den Urzins fällt, das Geld ihn selbst-
tätig wieder auf diese Höhe zurückführen. Hierdurch wird der Urzins der gesetzmäßi-
ge Höchst- und Mindestertrag von dem, was man in der Regel vom Realkapital erwar-
ten kann. Der Urzins ist der Gleichgewichtspunkt, um den der Zins aller
Realkapitalien pendelt.
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Wenn das aber so ist, so müssen wir auch wieder nachweisen können, daß, wenn
wir die künstlichen Hindernisse beseitigen, die das heutige Geld dem Werden von
sogenannten Realkapitalien errichtet, das Angebot solcher Kapitalien durch die nun
ungefesselte Arbeit des Volkes und ohne irgend ein anderes Zutun früher oder später
die Nachfrage decken wird, und zwar in dem Sinne, daß der Zins in der ganzen Welt,
soweit auf ihr Freihandel und Freizügigkeit herrschen, auf Null fallen muß.

Der Kapitalzins ist eine internationale Größe; er kann nicht einseitig für 
einen einzelnen Staat beseitigt werden. Wenn z. B. die Häuser in Deutschland 
keinen Zins abwürfen, während man in Frankreich noch solchen Zins erheben 
kann, so würde man kein Haus mehr in Deutschand bauen. Die deutschen Kapi-
talisten würden ihre Überschüsse über die Grenze bringen durch Ankauf fran-
zösischer Wechsel, mit deren Erlös man dann die Häuser in Frankreich bauen 
würde.

Dazu wird der Nachweis nötig sein, daß
1. es nicht an Kraft und Mitteln fehlt, um das zum Ersäufen des Zinses nötige 

Meer von Realkapitalien in absehbarer Zeit zu erzeugen;
2. der Reiz oder Wille, Realkapitalien (Mietshäuser, Fabriken, Schiffe) hervor-

zubringen, nicht erlahmen wird, falls diese keinen Zins mehr abwerfen.
Daß der Zins der Realkapitalien sich jederzeit nach oben sowohl wie nach unten

vom Urzins entfernen kann, können wir leicht erkennen, wenn wir uns folgenden Fall
vorstellen:

Nehmen wir an, die Pest hätte 3/4 der Menschheit dahingerafft. Dadurch würde
das jetzt zwischen Proletariat und Realkapitalien bestehende Verhältnis auf den 
Kopf gestellt, und auf jeden Mieter kämen 4 Wohnungen, auf jeden Bauernknecht 
4 Pflüge, auf jeden Arbeiterstamm 4 Fabriken. Unter solchen Verhältnissen würden
die Realkapitalien keinen Zins mehr abwerfen. Der Wettbewerb der Hausbesitzer 
würde die Mieten und der Wettbewerb der Unternehmer den Unternehmergewinn so
weit herunterdrücken, daß wahrscheinlich nicht einmal die vollen Kosten für
Instandhaltung und Abschreibung herausgeschlagen werden könnten.

So konnte man in der Provinzialhauptstadt La Plata in Argentinien in den
Krisenjahren 1890 – 1895 die schönsten Häuser umsonst bewohnen. Nicht einmal 
die Kosten der Instandhaltung konnten die Hausbesitzer erheben.

Unter solchen Verhältnissen würde nur mehr ein einziges Kapital fortbestehen,
und zwar das Geld. Während alle übrigen Kapitalgegenstände die zinserzeugende Kraft
eingebüßt haben würden, brauchte das Geld auch dann noch nichts von seiner Zins-
forderung abzulassen, wenn 99 % der Bevölkerung verschwunden wären. Die Erzeug-
nisse der zinsfreien Arbeitsmittel, die Waren, müßten für ihren Austausch dem Geld
fernerhin den gleichen Zins zahlen – als ob nichts geschehen wäre.

Mit dieser Annahme wird die wahre Natur des Geldes und ihr Verhältnis zu den
Realkapitalien sehr gut beleuchtet.
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Wenn wir annehmen, daß der Geldbestand durch die Pest nicht verändert worden
wäre, so würde das Mißverhältnis zwischen Geld und Waren die Preise stark in die
Höhe treiben, aber auf den Zins hätte der verhältnismäßig große Geldbestand keinen
Einfluß, da, wie wir gezeigt haben, es niemals einen Wettbewerb unter Geldverleihern
geben kann. Der Bruttozins würde durch die Preissteigerung sogar eine Erhöhung
erfahren (s. den späteren 7. Abschnitt über die Bestandteile des Bruttozinses).

Unter diesen angenommenen Umständen bleibt es selbstverständlich ausgeschlos-
sen, daß jemand Geld für den Bau einer Fabrik hergeben würde. Dies würde erst dann
wieder geschehen, nachdem teils durch Bevölkerungsvermehrung, teils durch Feuers-
brünste oder andere Naturereignisse, worunter in erster Linie der Zahn der Zeit zu
rechnen ist, das Angebot solcher Realkapitalien sich so weit vermindert hätte, daß
das ursprüngliche Verhältnis und damit der Urzins wieder erreicht wäre. Warum das so
wäre, ist gesagt.

Der Zins der sogenannten Realkapitalien kann demnach jederzeit infolge außer-
gewöhnlicher Ereignisse unter den Urzins fallen, aber die natürlichen Zerstörungen,
denen das Realkapital ausgesetzt ist (s. die Liste der jährlichen Schiffsbrüche und
Abtakelungen, der Feuersbrünste, der Abschreibungen aller Fabriken, der Eisenbahn-
zusammenstöße usw.), zusammen mit dem Umstand, daß das Geld kein Neuschaffen
von Realkapital zuläßt, solange der Zins des bestehenden Kapitals nicht die Höhe 
des Urzinses erreicht, bringen Nachfrage und Angebot von Realkapitalien gesetz-
mäßig wieder in das ursprüngliche Verhältnis zurück.

Wir schulden aber noch den Beweis, daß der Zins des Realkapitals auch nicht 
dauernd über dem Urzins stehen kann.

Daß durch besondere Verhältnisse dieser Fall eintreten kann und in manchen 
Ländern mit vergleichsweise starker Einwanderung sogar jahrzehntelang anhalten
kann, wollen wir gleich und freudig anerkennen, denn es ist ein triftiger Beweis für
die Richtigkeit der Lehre vom Zins, wonach Angebot und Nachfrage bedingungslos
darüber bestimmen, ob und welchen Zins die Realkapitalien abwerfen.

Wieviel Kapital an Wohnung, Arbeitsmitteln, Läden, Eisenbahnen, Kanälen, Hafen-
anlagen usw. auf eine Arbeiterfamilie in Amerika entfällt, weiß ich nicht. Es mögen
5000, es mögen auch 10 000 Dollars sein. Nehmen wir nur 5000 Dollars an, so müß-
ten die Amerikaner, um für die dort jährlich landenden Einwanderer, etwa 100 000
Familien, Obdach und Arbeitsmittel zu beschaffen, alle Jahre 5000 ✕ 100 000 = 500
Millionen Dollars in neuen Häusern, Fabriken, Eisenbahnen, Schiffen anlegen.

Wenn sämtliche deutschen Arbeiter nach den Vereinigten Staaten auswanderten,
so würde es dort an allem mangeln, um diese Massen zu beschäftigen und zu beher-
bergen. Dieser Mangel an Fabriken, Maschinen, Häusern würde auf die Löhne drücken
und gleichzeitig die Wohnungsmieten gewaltig in die Höhe schrauben. Der Zins der
Realkapitalien würde hoch über den Urzins steigen.

Dieser Vorgang entzieht sich gewöhnlich der unmittelbaren Beobachtung, 
weil die Kapitalgegenstände im Preise steigen, wenn der Zinsertrag steigt. Ein 
Haus, das man für 10 000 Mark verkaufen kann, weil es 500 Mark Zins 
einbringt, steigt auf 20 000 Mark, wenn der Hauszins auf 1000 Mark steigt.
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Rechnerisch wirft das Haus dann nur 5 % ab. Als Maßstab für die Preisbildung gilt
eben der Urzins.

Nun müssen wir die Tatsache erklären können, daß aus natürlichen, zwingenden
Gründen jede Erhöhung des Realkapitalzinses über den Urzins hinaus selbsttätig ein
ständig wachsendes Neuschaffen von Häusern usw. auslöst, unter dessen Druck (An-
gebot) der Zins dieser Dinge in absehbarer Zeit wieder auf den Urzins als Grenze und
Gleichgewichtspunkt fällt, und zwar ebenso selbsttätig, wie er im entgegengesetzten
Falle wieder bis an diese Grenze gestiegen war. Es dürfen solchem Geschehen keine
Hindernisse wirtschaftlicher und seelischer Art entgegenstehen. Der Arbeitswille, die
Arbeitskraft sowie die Unterstützung der Natur müssen ausreichend sein, um das Ka-
pital immer und an allen Orten in einer Menge zu beschaffen, daß dessen Angebot
den Zins auf die Grenzen des Urzinses zurückdrücken muß.

Es ist kein Unsinn, wenn Flürscheim* sagt: "Der Zins ist der Vater des Zinses". Womit
gesagt wird, daß die Zinslasten das Volk daran hindern, das zur Beseitigung des Zinses
nötige Angebot von Realkapital zu erzeugen, ähnlich wie der Pachtzins den Bauern daran
hindert, das gepachtete Land zu kaufen und zu bezahlen.

Aber in dem Satze: "Der Zins ist der Vater des Zinses" ist auch die Behauptung einge-
schlossen, daß ein steigender Zins auch die Ursache eines unaufhaltsam weiteren Steigens
des Zinses sein müßte. Ist das Fallgesetz auf den Zins anwendbar, wenn der Zins fällt, so
müßte es auch in umgekehrter Richtung anwendbar sein, wenn der Zins steigt. Mit den von
Flürscheim angewendeten Untersuchungsverfahren war dieser Widerspruch nicht zu lösen.

Daß es sich auch wirklich so verhält, erkennen wir an der Tatsache, daß die Ver-
einigten Staaten von Nordamerika in verhältnismäßig kurzer Zeit auf dem Weltkapital-
markt von der Nachfrage zum Angebot übergegangen sind, daß sie das Riesenwerk von
Panama mit eigenen Mitteln ausführten, daß sie mit der Mitgift ihrer Töchter viele euro-
päische Fürstenhäuser vor dem Verfall retten und auch sonst in der Welt Absatz für ihre
Kapitalüberschüsse suchen. Dieser Fall ist um so überzeugender, als dort die gewalti-
ge Einwanderung blutarmer Einwanderer die Nachfrage unnatürlich vermehrt hatte und
der Vorgang durch zahlreiche und verheerende Wirtschaftskrisen stark gehemmt wurde.

Dies ist aber nur die Tatsache. Fehlt noch die Erklärung.
Der Zins, den das sogenannte Realkapital abwirft, reizt zur Sparsamkeit, und je höher

der Zins, um so größer wird jener Reiz. Freilich, je höher der Zins, um so größer wer-
den die Zinslasten und um so schwerer wird es denen, die den Zins aufbringen, selber
durch Sparen ein Kapital zu bilden. Jedoch in der heutigen Ordnung der Dinge sind 
es nur in geringem Maße die Überschüsse der arbeitenden, zinszahlenden Klassen, mit
denen die Neuanlagen von Kapital ausgeführt werden.** In der Hauptsache stammen
diese aus den Überschüssen der Kapitalisten, und die Überschüsse wachsen natürlich
mit der Vermehrung ihrer Einnahmen, d. h. also mit der Erhöhung des Kapitalzinses.

Hierbei ist nun folgendes zu beachten:

**) The Economic Problem by Michael Flürscheim, Xenia, U.S.A. 1910.
**) Die Sparkasseneinlagen, das Kapital des Proletariats, betrugen in Preußen:
Jahr Anzahl Sparbücher Einlagen Millionen Mark Durchschnitt jedes Buch
1913 14 417 642 13 111 Mk. 909
1914 14 935 190  (Auf 100 Einw. 35 Stück.) 13 638 Mk. 913
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Das Einkommen der Arbeiter wächst, wenn der Zins des Kapitals fällt; das Ein-
kommen der Rentner wächst, wenn der Zins steigt. Bei den Unternehmern, deren
Einkommen sich aus dem eigenen Arbeitslohn und Kapitalzins zusammen setzt, wir-
ken die Zinsänderungen verschieden, je nachdem von diesem Einkommen mehr oder
weniger aus Zins oder aus Lohn herrührt.

Die Arbeiter können also besser bei fallendem Zins, die Rentner besser bei 
steigendem Zins sparen. Doch wäre es ein Trugschluß, daraufhin annehmen zu 
wollen, es müsse für die allgemeine Spartätigkeit und Kapitalvermehrung gleich-
gültig sein, wie sich der Zins gestaltet.

Zunächst ist zu beachten, daß beim Rentner eine Vermehrung des Einkommens
anders auf die Ausgaben und darum auf die Ersparnisse wirkt als beim Arbeiter. 
Denn beim Rentner stößt die Vermehrung nicht, wie beim Arbeiter, auf so viele, 
oft seit Jahrzehnten auf Befriedigung wartende Bedürfnisse. Der Rentner entschließt
sich leichter, seine ganze Mehreinnahme zu sparen, während der Spargedanke dem
Arbeiter erst nach der Befriedigung anderer Bedürfnisse kommt.

Sodann kann der Rentner für seine Kinder nicht anders sorgen als durch Sparen.
Sobald die Zahl seiner Kinder das erste Paar überschreitet, muß der Rentner sein
Kapital mehren, sofern er es seinen Kindern ermöglichen will, das Leben fortzu-
führen, zu dem er sie durch sein Beispiel erzieht. Der Arbeiter hat solche Sorgen
nicht, denn seinen Kindern, die durch Arbeit sich ernähren werden, braucht er 
nichts zu vererben.

Der Kapitalist muß also sparen; er muß sein Kapital vermehren (obschon diese
Vermehrung den Zins drückt), um seinem sich mehrenden Geschlecht ein standes-
gemäßes Leben ohne Arbeit zu ermöglichen. Und wenn er schon der Regel nach 
sparen muß, so kann man annehmen, daß er auch regelmäßig die durch Zinser-
höhung wachsenden Überschüsse zu neuen Kapitalanlagen verwenden wird.

Darum kann man folgern, daß eine Erhöhung des Kapitalzinses, obschon sie im-
mer auf Kosten des arbeitenden Volkes und der kleinen Sparer erfolgt, dennoch die
Summe der in einem Lande für neue Realkapitalien verfügbaren Überschüsse eher ver-
mehren als vermindern muß, und daß eine Zinserhöhung darum auch die Kräfte ver-
mehrt, die auf den Zins drücken. Je höher der Zins, desto mehr wächst dieser Druck.

Beispiele freilich kann man hierfür nicht beibringen; ziffernmäßig läßt sich das
Gesagte nicht beweisen. Dazu eignen sich die Zahlen nicht, die uns die Goldwährung
liefert. Wenn Carnegie seinen Arbeitern 20 oder 50 % mehr Lohn bezahlt hätte, so
wäre er wahrscheinlich nie zu der ersten Milliarde gelangt. Ob aber dann alle die
Stahlwerke, die Carnegie mit dem Gelde schuf und die nun das Angebot des Real-
kapitals vermehren, die Löhne in die Höhe treiben und den Zins entsprechend her-
unterdrücken, durch die Ersparnisse der Arbeiter entstanden sein würden? Ob die
Arbeiter jene 20 oder 50 % Lohnerhöhung nicht lieber für eine auskömmliche Ernäh-
rung ihrer Kinder, für gesündere Wohnungen, für Seife und Bäder verwendet hätten?
Mit anderen Worten: würden die Arbeiter zum Schaffen neuer Stahlwerke zusammen
so viele Überschüsse erzielt haben, wie es Carnegie für sich allein bei seinen be-
scheidenen persönlichen Bedürfnissen möglich war? (Eigentlich hätten die Ar-
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beiter, um das gleiche heute bestehende Verhältnis zwischen Nachfrage nach Arbeits-
mitteln und deren Angebot aufrecht zu erhalten, eine bedeutend größere Masse an
Realkapitalien schaffen müssen, denn der karge Lohn verursacht heute eine empö-
rende Säuglingssterblichkeit; eine Lohnerhöhung würde diese vermindert und in-
folgedessen eine starke Vermehrung der Arbeiter und der Nachfrage nach Arbeits-
mitteln verursacht haben.)

Wir sind zunächst geneigt, obige Frage rundweg zu verneinen – und irren dabei
ganz gewaltig. Denn was hat Carnegie durch die Häufung von Realkapitalien, durch
seine persönliche Sparsamkeit erreicht? Er hat den Zins dieser Dinge immer und
immer wieder unter den Urzins gedrückt und dadurch Krisen über Krisen herbeige-
führt, die ebenso viele Realkapitalien vernichteten oder am Entstehen verhinderten,
wie der brave Mann durch sein vernünftiges Wirtschaften zusammenbrachte. Hätte
Carnegie die Überschüsse seines Betriebes durch Lohnerhöhung unter die Arbeiter
verteilt, so wäre allerdings von diesen Lohnerhöhungen nur ein kleinerer Teil für 
neue Realkapitalien gespart worden, der größere Teil wäre in Seifen-, Speck- und 
Bohnen-Schwelgereien verpraßt worden. Demgegenüber aber würden die Zwischen-
räume von einer Krise zur anderen größer geworden sein. Die Arbeiter hätten in-
folgedessen weniger durch erzwungene Arbeitslosigkeit verloren und so ihren
Mehraufwand wieder ausgeglichen. Der Erfolg wäre für den Zins derselbe geblieben, 
d. h. ohne die Sparsamkeit Carnegies stände heute das Angebot von Realkapitalien 
auf gleicher Höhe wie mit dieser Sparsamkeit. Der Unterschied zwischen dem, was
Carnegie persönlich sparen konnte und dem, was die Arbeiter weniger gespart ha-
ben würden, ist durch Wirtschaftskrisen gesetz- und regelmäßig vernichtet worden.

Der Selbsterhaltungstrieb der Kapitalisten sowie der Umstand, daß der Kapita-
list für seine Nachkommen zu sorgen hat, zwingen ihn dazu, Überschüsse zu 
machen, und zwar zinstragende Überschüsse. Er muß sie sogar dann noch machen,
wenn seine Einnahmen zurückgehen, und zwar muß der Selbsterhaltungstrieb den
Kapitalisten um so stärker zur Sparsamkeit mahnen, je mehr der Zins fällt. Will z. B.
ein Kapitalist den Einnahmeausfall, den er durch das Fallen des Zinses von 5 auf 
4 % erleidet, durch Kapitalvermehrung ausgleichen, so muß er sein Kapital durch
Ersparnisse an seinen persönlichen Ausgaben um 1/5 vermehren.

Steigt der Zins, so können die Kapitalisten sparen; fällt er, so müssen sie sparen.
Im ersten Falle wird das Ergebnis zwar größer sein als im zweiten Fall, aber das
schränkt die Bedeutung dieses Sachverhalts für den Zins nicht ein. Es ändert dies
nichts an der Tatsache, daß, je mehr der Zinsfuß fällt, der Kapitalist durch Ver-
ringern seiner persönlichen Ausgaben seine Einnahmen für die Vermehrung der
Realkapitalien um so stärker heranziehen muß, obschon gerade seine Notlage eine
Folge vermehrter Realkapitalien ist.

Uns, die wir behaupten, es liege in der Natur der Dinge, daß die Real-
kapitalien sich bis zur eigenen Vernichtung, also bis zur billigen Beseitigung 
des Zinses vermehren, ist die soeben erwähnte Tatsache ein triftiger Beweis 
für das, was wir noch zu zeigen haben, nämlich daß, wenn der Kapitalzins 
fällt, der Wille und die Notwendigkeit zu neuen, den Zins erdrückenden Kapital-
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anlagen nicht fehlen werden – vorausgesetzt, daß wir solchen Kapitalvermehrungen
das Hindernis wegräumen, welches das herkömmliche Geld ihrem Werden errichtet.

Geht der Zinsfuß von 5 auf 4 % herab, so muß der Kapitalist durch Einschränken
seiner persönlichen Ausgaben sein Kapital von 8 auf 10 erhöhen. Weil der Zins von 
5 auf 4 % fiel, wird also der Kapitalist den geplanten Bau eines Sommerhauses für 
die Seinigen nicht ausführen, dafür aber eine Mietskaserne in der Stadt bauen lassen.
Und diese neue Mietskaserne wird den Zins des Häuserkapitals noch weiter herab-
drücken. Vorteilhafter für das Kapital im allgemeinen wäre es, wenn der Kapitalist 
das Sommerhaus und nicht die Mietskaserne baute. Aber für den Einzelkapitalisten
verhält es sich umgekehrt.

Fällt der Zins weiter (unter dem Drucke der neuen Mietskaserne) von 4 auf 3 %, 
so muß der Kapitalist sich weiter einschränken und, statt die Schulden eines vor-
her in Aussicht genommenen fürstlichen Schwiegersohnes zu bezahlen, seine Tochter
lieber einem Bauunternehmer geben, der mit der Mitgift Mietskasernen errichtet, die
zwar Zins abwerfen, aber auch gleichzeitig auf den Zins drücken. Und so weiter.

Es liegt also in der Natur, im Selbsterhaltungstrieb des Kapitalisten, also gerade
in dem Triebe, bei dem der Wille im Menschen am stärksten ist, daß er von seinen
Einnahmen einen um so stärkeren Prozentsatz zu neuen, den Zins herabdrückenden
Realkapitalien verwenden muß, je mehr der Zins fällt.

In Zahlen ausgedrückt, erhalten wir von dem hier Gesagten folgendes Bild:

Der Zins, den die Arbeiter in Deutschland bei 5 % aufbrin-
gen, betrage

Davon bestimmen die Kapitalisten für Neuanlagen 50 % und
den Rest für persönliche Bedürfnisse.

Nun fällt der Zins von 5 % auf 4 %, und die Zinseinkünfte
fallen entsprechend von 20 auf

So verlieren die Kapitalisten
Dieser Einnahmeausfall, der einen Kapitalverlust von 100

Milliarden entspricht, zwingt die Kapitalisten, einen größeren
Teil ihrer Einkünfte für Neuanlagen zu bestimmen. Statt der
früheren 50 % mögen sie jetzt 60 % ihrer von 20 auf 16
Milliarden verminderten Einkünfte für Neuanlagen bestimmen,
und anstelle der früheren 10 Milliarden ergeben sich jetzt

Aber dem Einnahmeausfall der Kapitalisten entspricht eine
gleich große Mehreinnahme bei den Arbeitern. Wenn die
Arbeiter diese Mehreinnahme durch die Sparkassen unverkürzt
neuen zinstragende Anlagen zuführten, so würde durch den
Zinsrückgang von
die ursprüngliche, von uns oben mit 10 Milliarden angegebene,
für Neuanlagen bestimmte Summe nun betragen
nämlich 4 Milliarden von seiten der Arbeiter und 96/10 Milliar-
den von seiten der Kapitalisten.

20 Milliarden
10 Milliarden

16 Milliarden
04 Milliarden

096/10 Milliarden

04 Milliarden

136/10 Milliarden
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Und je mehr der Zinsfuß fällt, um so mehr wächst die Summe, die für zinsdrück-
ende und -erdrückende Neuanlagen bestimmt wird – von seiten der Kapitalisten aus
Not, von seiten der Arbeiter, weil sie ihrem Spartriebe folgen können. Die Natur der
Realkapitalisten treibt ihn also sozusagen zum Selbstmord.

Je mehr der Zins fällt, um so mehr entsteht an Realkapitalien, die auf den Zins
drücken, so daß vielleicht das physikalische Fallgesetz auf den Zins anwendbar ein
mag – selbstverständlich erst dann, wenn wir das Hindernis beseitigen, welches das her-
kömmliche Geld dem Zustandekommen solcher Massen von Realkapitalien errichtet.

Man sagt, daß, wenn das Realkapital keinen Zins mehr einbringt, niemand mehr
ein Mietshaus, eine Fabrik, einen Ziegelofen usw. bauen wird. Man werde die Erspar-
nisse lieber in Vergnügungsreisen verausgaben als Mietshäuser zu bauen, nur damit
andere darin mietefrei in Saus und Braus leben können.

Aber hier wird mehr behauptet, als das Wort zinsfrei sagt. Die Miete eines Hau-
ses besteht nur zum Teil aus Zins. Die Miete enthält neben dem Zins des Gebäude-
kapitals auch die Grundrente, die Ausbesserungen, Abschreibungen, Steuern, Ver-
sicherung, die Ausgaben für Reinigen, Heizen, Beaufsichtigen, Ausstattung usw.. Oft
mag der Zins 70 oder 80 % der Miete ausmachen, oft im Innern der Großstadt auch
nur 20 oder 30 %. Wenn also der Zins ganz aus der Miete ausscheidet, so bleibt im-
mer noch ein genügender Rückstand an Ausgaben, um zu verhüten, daß jeder einen
Palast für sich beansprucht.

Ebenso verhält es sich mit den übrigen Realkapitalien. Der sie Benutzende muß
neben dem Zins noch erhebliche Ausgaben für Instandhaltung, Abschreibungen, 
Versicherungen, Grundrenten, Steuern usw. gewärtigen, Ausgaben, die meistens 
den Zins des Kapitals erreichen und übersteigen. Das Häuserkapital steht in dieser
Beziehung noch am günstigsten. Von 2 653 deutschen Aktiengesellschaften mit 
9 201 313 000 Mark Kapital wurden 1911 439 900 475 Mark abgeschrieben, also
etwa 5 % im Durchschnitt. Ohne die jährlichen Erneuerungen (neben den Ausbesse-
rungen) bliebe von obigem Kapital nach 20 Jahren nichts übrig.

Aber auch sonst ist der Einwand nicht richtig, namentlich auch nicht den bisher
von ihren Renten lebenden Personen gegenüber.

Denn, werden diese Personen schon durch den Rückgang des Kapitalzinses zu
größerer Sparsamkeit gezwungen, so werden sie, wenn der Zins ganz ver-
schwindet, um so mehr darauf bedacht sein, das, was sie haben (und was jetzt 
kein Kapital mehr ist), möglichst langsam zu verzehren. Und das erreichen sie 
eben damit, daß sie von den jährlichen Abschreibungen ihres Kapitals nur 
einen Teil für eigenen Bedarf ausgeben, den Rest aber wieder für den Bau 
neuer Häuser, Schiffe usw. bestimmen, die ihnen keinen Zins, wohl aber Sicher-
heit gegen unmittelbaren Verlust bieten. Wenn sie das Geld (Freigeld) behielten,

Nehmen wir aber an, daß die Arbeiter nur einen Teil der 4
Milliarden an herabgesetzten Zinslasten sparen würden, etwa nur
die Hälfte, so würde immerhin durch den Zinsrückgang von 5 auf
4 % die Summe der jährlichen kapitalistischen Neuanlagen von
10 steigen auf 116/10 Milliarden



349[377] Vervollständigung der Freigeld-Zins- oder Kapitaltheorie.

so würden sie nicht nur keinen Zins, sondern noch einen Verlust haben. Durch den
Bau neuer Häuser vermeiden sie diesen Verlust.

So wird z. B. ein Aktionär des Norddeutschen Lloyd, der, wie wir annehmen wol-
len, keine Dividenden mehr zu erwarten hat, nicht verlangen, daß ihm der Betrag 
der Abschreibungen, womit der Lloyd heute die neuen Schiffe baut, voll ausbezahlt
werde. Er wird sich mit einem Teil begnügen, um den Tag möglichst lange hinaus-
zuschieben, an dem ihm der Rest seines Vermögens ausbezahlt wird. So werden also
immer wieder neue Schiffe gebaut, trotzdem sie keinen Zins und nur Abschreibungen
abwerfen. Freilich würde aber dennoch mit der Zeit das letzte Schiff des Nord-
deutschen Lloyd in Trümmer fallen, wenn nicht andere an die Stelle des von den
Abschreibungen zehrenden, gewesenen Rentners träten, wenn nicht die von den Zins-
lasten befreiten Arbeiter das tun würden, was die gewesenen Rentner nicht mehr
tun können. Den Teil der Abschreibungen, den der gewesene Rentner verzehrt, wer-
den also die Sparer ersetzen, allerdings auch nur, um im Alter von den erwarteten
Abschreibungen leben und zehren zu können.

Es ist also nicht nötig, daß die Häuser, Fabriken, Schiffe usw. Zins abwerfen, um
die Mittel zu ihrer Herstellung von allen Seiten anzulocken. Diese Dinge erweisen
sich nach Einführung des Freigeldes für alle Sparer als das beste Aufbewahrungs-
mittel für die Ersparnisse. Indem die Sparer die Überschüsse in Häusern, Schiffen,
Fabriken anlegen, die keinen Zins eintragen, wohl aber sich in Abschreibungen wie-
der auflösen, sparen sie die Kosten der Wartung und Lagerung dieser Überschüsse,
und zwar vom Tage an, wo der Überschuß gemacht wurde, bis zum Tage, wo er 
verzehrt werden soll; und da zwischen diesen beiden Tagen oft Jahrzehnte liegen 
(ein Jüngling, der für sein Alter spart!), so sind es große Vorteile, die die genann-
ten Geldanlagen den Sparern bieten.

Der Zins ist ja sicher ein besonderer Reiz für den Sparer. Aber nötig ist dieser
besondere Reiz nicht. Der Spartrieb ist auch ohne diesen Reiz stark genug. Übri-
gens, so kräftig der Zins als Sparreiz auch wirken mag, so ist er doch keinesfalls 
stärker als das Hindernis, das der Zins dem Sparer errichtet. Infolge der Zinslasten
heißt Sparen heute für die Volksmassen – entsagen, entbehren, hungern, frieren und
nach Luft schnappen. Denn gerade durch den Zins, den der Arbeiter erst für andere
aufbringen muß, wird der Arbeitsertrag so stark beschnitten, daß in der Regel der
Arbeiter an Sparen überhaupt nicht denken kann. Ist also der Zins ein Sparreiz, so ist
er in noch stärkerem Grade ein Sparhindernis. Der Zins beschränkt die Sparmöglich-
keit auf ganz kleine Kreise, und die Sparfähigkeit auf die Wenigen aus diesen Krei-
sen, die den nötigen Entsagungsmut dazu haben. Sinkt der Zins auf Null, so steigt
der Arbeitsertrag um den vollen Betrag der Zinslasten, und entsprechend erweitert
sich die Sparmöglichkeit und Sparfähigkeit. Und es ist doch sicher leichter, von 200
Mark als von 100 Mark 5 Mark zu sparen. Und wahrscheinlich wird derjenige, der durch
die Zinsaussichten mitbestimmt wurde, bei 100 Mark sich und seinen Kindern 10 Mark
am Munde abzusparen, bei 200 Mark ohne jenen Reiz, aus natürlichen Spartrieben,
wenn auch nicht 110 Mark, so doch erheblich mehr als 10 Mark sparen.
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In der Natur wird übrigens das Sparen ganz allgemein ohne Aussicht auf Zins
geübt. Die Bienen und Hamster sparen, obschon ihnen der gesammelte Vorrat keinen
Zins, wohl aber viele Feinde verschafft. Bei den Naturvölkern wird auch gespart,
obschon dort von Zins keine Rede ist.* Warum soll nun der Kulturmensch anders ge-
artet sein? Man spart, um sich ein Haus zu bauen, man spart für die Hochzeit, fürs
Alter, für Krankheitsfälle, und in Deutschland sparen manche sogar für ihre Toten-
messe und für die Begräbniskasse. Und das Begräbnis wirft dem Toten doch keinen
Zins ab. Und übrigens, seit wann spart denn der Proletarier für die Sparkasse? 
Brachte das in den Matratzen verborgene Geld früher Zins ein? Und solche Spar-
anlagen waren doch noch bis vor 30 Jahren allgemein Sitte. Auch die Wintervor-
räte bringen keinen Zins ein, dagegen viel Verdruß.** 

Sparen heißt, mehr Ware erzeugen als verbrauchen. Aber was macht der Sparer,
macht das Volk mit diesen Überschüssen an Waren? Wer verwahrt diese Waren auf,
und wer bezahlt die Kosten des Aufbewahrens? Wenn wir hier antworten: der Sparer
verkauft seine Erzeugungsüberschüsse, so verlegen wir die Frage vom Verkäufer auf
den Käufer, und auf ein Volk als Ganzes ist diese Antwort überhaupt nicht anwendbar.

Wenn nun jemand Ersparnisse macht, d. h. mehr Waren erzeugt als verbraucht,
und findet einen, dem er den Überschuß unter der Bedingung verleihen kann, daß
ihm seine Ersparnisse ohne Zins, aber auch ohne Verluste, nach Jahr und Tag er-
stattet werden, so ist das für den Sparer ein außerordentlich vorteilhafter Handel.
Spart er doch die Unterhaltungskosten seiner Ersparnisse. Er gibt 100 Tonnen frischen
Weizen in seiner Jugend, und im Alter erhält er 100 Tonnen frischen Weizen gleicher
Güte zurück. (Siehe die Robinsongeschichte Seite 319 ff.)

Die einfache, zinsfreie Rückerstattung des ausgeliehenen Spargutes enthält also,
sobald wir nur das Geld aus dem Spiele lassen, eine recht bedeutende Leistung von
seiten des Schuldners oder Borgers, nämlich die Kosten der Aufbewahrung des ge-
liehenen Spargutes. Diese Kosten müßte der Sparer selbst tragen, wenn er niemand
fände, der ihm die Ersparnisse abnimmt. Freilich verursachen die geliehenen Güter
dem Borger keine Aufbewahrungskosten, weil er diese (z. B. entliehenen Saatweizen)
in der Wirtschaft verbraucht, aber diesen Vorteil, der eigentlich ihm selbst gehört,
überträgt der Borger im zinsfreien Darlehen ohne Gegenleistung auf den Verleiher.
Wären die Verleiher zahlreicher als die Borger, so würden sich die Borger genannten
Vorteil in der Form eines Abzuges am Darlehn (negativen Zinses) bezahlen lassen.

Also von welcher Seite man auch das zinsfreie Darlehen betrachtet, Hinder-
nisse natürlicher Ordnung stehen ihm nicht im Wege. Im Gegenteil. Je mehr der Zins
fällt, um so eifriger wird an der Vermehrung der Häuser, Fabriken, Schiffe, Kanäle,

**) Kein Neger, kein Hottentott, kein Mohikaner hat jemals Zins von seinen Ersparnissen erhoben.
Trotzdem wird keiner von ihnen seine Ersparnisse (Vorräte) gegen die Ersparnisse unserer Proletarier
(Sparkassenbuch) hergeben wollen.
**) Daß das Zinsverbot der Päpste im Mittelalter keine Geldwirtschaft aufkommen ließ (auch der 
Mangel an Geldmetall trug dazu bei), zeugt dafür, daß die Sparer auch ohne Zinsgenuß ihrem Spar-
trieb folgten; sie verschatzten das Geld.          
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Eisenbahnen, Theater, Krematorien, Straßenbahnen, Kalköfen, Eisenhütten usw. ge-
arbeitet werden, und den höchsten Grad erreicht die Arbeit, wenn jene Unterneh-
mungen gar keinen Zins mehr abwerfen werden.

Für v. Boehm-Bawerk ist es ganz selbstverständlich, daß ein gegenwärtiges Gut höher ein-
geschätzt werden muß als ein künftiges, und auf diese Voraussetzung gründet er auch seine
neue Zinstheorie. Und warum wäre das selbstverständlich? Darauf gibt er selbst die etwas wun-
derliche Antwort: weil man Wein kaufen kann, der im Keller jährlich besser und teurer wird.
[Vergl. hierüber die Fußnote Seite 326] Weil also der Wein (v. Boehm-Bawerk hat unter allen
Waren keine zweite gefunden, die diese wunderbare Eigenschaft besitzt) angeblich von selbst,
ohne Arbeit, ohne Kosten irgend welcher Art, also auch ohne Lagerkosten, im Keller jährlich
besser wird, darum werden wohl auch die übrigen Waren, Kartoffeln, Mehl, Pulver, Kalk, Häute,
Holz, Eisen, Seide, Wolle, Schwefelsäure, Modeartikel usw. jährlich auf Lager besser und teurer?
Wenn aber diese Begründung richtig ist, so ist ja die soziale Frage in vollkommenster Weise ge-
löst. Man braucht nur genügend Ware anzuhäufen (wozu sich ja die unerschöpfliche Ergiebigkeit
der heutigen Gütererzeugung und das Heer von Arbeitslosen prächtig eignen), und dann kann
das ganze Volk von den Renten leben, die auf Lager immer besser und teurer (ein Unterschied
in der Güte läßt sich wirtschaftlich immer auf einen Unterschied in der Menge zurückführen)
werdenden Waren ohne Arbeit irgendwelcher Art abwerfen. Übrigens ist nicht einzusehen, war-
um man dann auch nicht umgekehrt folgern könnte: weil alle Waren, mit Ausnahme des Geldes
und des Weines, in kurzer Zeit sich in Schutt und Moder verwandeln, darum verwandeln sich
auch Wein und Geld in Moder! Und v. Boehm-Bawerk war bis zu seinem Tode (1914) der ange-
sehenste Zinslehrenforscher, dessen Werke in viele Sprachen übersetzt wurden!

Die Sorgen der Sparer gehen uns nun zwar nichts an, weil wir ja nur eine
Grundlehre des Zinses geben wollen, aber es trägt vielleicht zur Klärung dieser Lehre
bei, wenn wir uns diese Sorgen näher betrachten.

Nehmen wir also an, daß nach der Entfernung des Goldes aus der Umlaufsbahn
der Waren jemand sparen will, um im Alter sorglos ohne Arbeit leben zu können. So
ergibt sich gleich die Frage, welche Gestalt er seinen Ersparnissen geben wird. An-
häufung seiner eigenen oder der Erzeugnisse anderer ist von vornherein ausgeschlos-
sen, auch an einen Schatz in Freigeld ist nicht zu denken. Da kämen zinsfreie Darlehn
an Unternehmer, Handwerker, Bauern und Kaufleute, die ihre Geschäfte erweitern wol-
len, in erster Linie in Betracht; je länger das Ziel der Rückzahlung hierbei wäre, um
so besser. Freilich läuft dabei unser Sparer die Gefahr, daß seine Schuldner ihm das
Darlehen nicht zurückgeben werden. Aber diese Gefahr läßt er sich bezahlen im Ge-
fahrbeitrag (Risikoprämie), um den sich übrigens auch heute der reine Zins jedes ähn-
lichen Darlehens erhöht. Will aber unser Sparer sich gegen solche Verluste sichern, so
baut er mit seinen Ersparnissen ein Mietshaus, und der Mieter bezahlt ihm in den jähr-
lichen Abschreibungen, die auch heute immer im Mietzins enthalten sind, die Kosten
des Baues nach und nach zurück. Und die Bauart des Hauses richtet der Sparer nach
den Abschreibungen ein, wie er sie zu haben wünscht. Er baut ein steinernes Haus,
wenn er sich mit 2 % Abschreibungen jährlich begnügt; er legt seine Ersparnisse in
Schiffen an, wenn ihm mit 10 % Abschreibung gedient ist, oder er kauft eine Pulver-
fabrik, die mit 30 % Abschreibungen rechnen muß. Kurz, er hat die Wahl. Ähnlich 
wie der Kraftaufwand, den die Kinder Israels im Bau der Pyramiden anhäuften, heute 
nach 4000 Jahren durch Herabschleudern der Bausteine ohne Verlust wieder lebendig
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gemacht werden kann, so würden die in einem zinsfreien Hause verbauten Erspar-
nisse in der Miete in Form von Abschreibungen unverkürzt wieder erscheinen, ohne
Zinsen zwar, aber immer noch mit dem ganz unberechenbaren Vorteil, daß der Sparer
keine Überschüsse über die Zeit hinweg, wo er sie nicht benötigte, ohne Verlust
hinüberleitet in die Zeit, da er sie verbrauchen will.

Wer also eine Mietskaserne mit der Absicht baut, sie zinsfrei zu vermieten, der ist
ungefähr in der gleichen Lage, wie jemand, der sein Geld zinsfrei auf Abzahlung
gegen Pfand verleiht.

Gewöhnlich wird es aber wohl so kommen, daß Lebensversicherungsgesellschaften
den kleinen, weltfremden Sparern alle Sorgen abnehmen, indem sie mit den Geldern
der Sparer die Häuser, Schiffe, Fabriken bauen und dann aus den Abschreibungen 
dieser Dinge den Sparern eine lebenslängliche Rente zahlen: kräftigen Männern 5 %
der Einlagen, kränklichen oder älteren Leute 10 oder 20 %. Unter solchen Verhältnis-
sen gäbe es allerdings keine Erbonkel mehr. Mit dem letzten Nagel des Vermögens
wird der Sarg zugeschlagen. Der Sparer zehrt von seinem Gute, sowie er zu arbeiten
aufhört, und mit dem Tode ist es aufgezehrt. Übrigens braucht auch unter solchen
Verhältnissen niemand seine Nachkommen mit einem Erbe auszustatten. Ausstattung
genug ist es für alle, wenn man die Arbeit von den Zinslasten befreit. Der von den
Zinslasten befreite Mann braucht nichts zu erben, wie auch der Jüngling zu Nain 
keine Krücken mehr brauchte. Er schafft selber Hab und Gut und mit seinen Über-
schüssen speist er die Kassen der gedachten Versicherungsgesellschaften, so daß die
Abschreibungen an den Häusern, Schiffen usw., die den Alten ausgezahlt werden, mit
den Ersparnissen der Jungen immer wieder durch Neubauten ausgefüllt werden. Die
Ausgaben für die Alten werden durch die Ersparnisse der Jungen gedeckt.

Ein Arbeiter mag heute an Wohnung, Arbeitsmitteln, Staatsschulden, Eisenbah-
nen, Schiffen, Läden, Krankenhäusern, Leichenverbrennungshallen usw. ein Kapital
von 50 000 Mark verzinsen*, d. h. an Kapitalzins und Grundrente muß er, unmittel-
bar in Lohnabzügen, mittelbar in den Warenpreisen, 2000 Mark jährlich auf-
bringen. Ohne den Kapitalzins würde sein Arbeitsertrag sich verdoppeln. Wenn nun
ein solcher Arbeiter bei 1000 Mark Lohn heute jährlich 100 Mark spart, so wird er
lange Zeit brauchen, ehe er von seinen Renten leben kann. Dies um so mehr, als der
durch sein Sparen ja heute die regelmäßig wiederkehrenden Krisen hervorruft, die 
ihn immer wieder zwingen, seine Ersparnisse anzugreifen, wenn er sie nicht gar 
in der durch seine Sparsamkeit hervorgerufenen Krise und im Zusammenbruch 
seiner Bank verliert, wie das ja manchmal vorkommen soll. Hat dagegen der Arbeiter
durch die Beseitigung des Zinses doppelte Einnahmen, so kann er in dem ange-
nommenen Fall nicht 100 Mark, sondern 1100 Mark jährlich sparen, und wenn 
auch das Gesparte sich nicht mehr durch Zins "von selber" vermehrt, so wird doch am
Ende der Sparjahre ein solcher Unterschied zwischen dem früher mit Zins und dem

*) Deutschland mit etwa 10 Millionen Arbeitern (d. h. allen, die vom Ertrag der Arbeit leben) verzinst
ein Kapital von etwa 500 Milliarden (einschließlich des Bodens). Somit verzinst der einzelne Arbeiter
durchschnittlich ein Kapital von 50 000 Mark.
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jetzt ohne Zins Gespartem bestehen, daß er auf die Zinsen gern verzichten wird. Und
dieses Mehr wird nicht einfach sich verhalten wie 100 (+ Zins) zu 1100, sondern
bedeutend größer sein, weil der Arbeiter nicht mehr durch arbeitslose Zeiten ge-
zwungen sein wird, seine Ersparnisse anzugreifen.

Noch einen Einwand haben wir zu widerlegen, den man gegen die Möglichkeit 
des Ausgleichs zwischen Nachfrage und Angebot auf dem Kapitalmarkt erhebt.

Man sagt, daß man mit mehr oder besseren Maschinen billiger arbeiten kann, 
daß darum jeder Unternehmer ein Sinken des Zinses dazu benutzen wird, seine 
Fabrik zu erweitern oder zu verbessern. Woraus man dann folgert, der Rückgang 
des Zinses und besonders die völlige Zinsfreiheit würden eine solche Nachfrage auf
dem Kapitalmarkt von seiten der Unternehmer bewirken, daß das Angebot sie nie-
mals decken und deshalb der Zins überhaupt nicht auf Null fallen könnte.

So sagt z. B. Conrad Otto*: "Der Zins kann nie ganz verschwinden. Wenn z. B. ein Lasten-
aufzug 5 Arbeiter erspart mit einem Jahresverdienst von 4000 Kronen, so darf er bei einem
Zinsfuß von 5 % höchstens 80 000 Kronen kosten. Sinkt der Zinsfuß tiefer, z. B. auf 1/100 %, so
würde der Aufzug noch mit Vorteil aufgestellt werden können, wenn er selbst 40 000 000
Kronen kosten würde. Sinkt der Zinsfuß auf den Nullpunkt oder nahe an den Nullpunkt heran,
dann würde die Kapitalverwendung einen Grad erreichen, der alle Vorstellung übersteigt. Um
die einfachsten Handgriffe zu ersparen, könnten die kompliziertesten und kostspieligsten Ma-
schinen aufgestellt werden. Bei einem Zinsfuß gleich Null müßten unermeßliche, unbegrenzte
Kapitalanlagen vorhanden sein. Es bedarf nun wohl keines besonderen Nachweises, daß diese
Bedingung heute nicht erfüllt ist und wohl auch in Zukunft niemals erfüllt werden kann."

Zu diesem Einwand gegen die Möglichkeit zinsfreier Darlehen ist folgendes zu
bemerken: Die Kapitalanlagen kosten nicht nur Zins, sondern auch Unterhaltungs-
kosten, und diese sind regelmäßig, namentlich bei industriellen Anlagen, sehr hoch.
So würde der Lastenaufzug von 40 Millionen allein für seine Instandhaltung und für
Abschreibungen sicherlich 4 – 5 Millionen kosten. Das wären aber dann nicht 5 Ar-
beiter, wie Otto meint, sondern 4000 Arbeiter zu 800 Kronen, die der Aufzug erspa-
ren müßte – auch wenn dieser keinen Pfennig Zinsen beansprucht. Bei 5 % Unter-
haltungskosten und 5 % Abschreibung dürfte der Aufzug, der 5 Mann zu 800 Kronen
ersparen soll, nur 40 000 (statt 40 Millionen) zinsfreies Geld kosten. Übersteigen 
die Baukosten diesen Betrag, so deckt er die Unterhaltungskosten nicht mehr; der Auf-
zug wird nicht gebaut, er hält dann auch keine Nachfrage auf den Anleihenmarkt.

Dort, wo keine oder keine nenneswerten Abschreibungen nötig sind, wie bei
gewissen landwirtschaftlichen Geländeverbesserungen dauernder Art, sind es 
wieder die Lohnforderungen der Arbeiter, die es verhindern würden, daß die
Nachfrage nach zinsfreiem Leihgeld ins Ungemessene wachsen könnte. Die Sache 
geht auch hier in die Grundrentenfrage über. Übrigens wird auch kein 
Privatmann Felsen sprengen und Wälder ausroden, wenn ihm diese Arbeit 
keinen Vorteil bringt. Beim Bau einer Fabrik, einer Mietskaserne hat er den 
Vorteil, daß ihm in den jährlichen Abschreibungen die Auslagen nach und nach

*) Jahrbuch für Nationalökonomie und Statistik, Jahrgang 1908 (Kapitalzins S. 325).
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erstattet werden. In der Hoffnung auf diese Erstattung baut er das Mietshaus. Er will
als Sterblicher vor seinem Tode die Früchte seines Fleißes selber genießen und kann
deshalb nur Arbeiten unternehmen, die sich in Abschreibungen wieder auflösen. Wenn
er und sein Werk in der Auflösung Schritt halten, dann hat er richtig, d. h. privatwirt-
schaftlich richtig gerechnet. Arbeiten von Ewigkeitswert sind nicht Sache des Sterb-
lichen, sondern des Ewigen, des Volkes. Das Volk, das ewig lebt, rechnet mit der Ewig-
keit und sprengt die Felsen weg, obschon diese Arbeit keinen Zins abwirft und sich
auch nicht in Abschreibungen auflöst. Im Tode noch entwirft der alte Staatsförster
den Plan für das Aufforsten einer Einöde. Diese Dinge sind Staatsangelegenheiten.
Der Staat aber wird solche Arbeiten immer nur in dem Umfange unternehmen, wie
ihm dazu Geld zinsfrei zur Verfügung gestellt wird. Solche Unternehmungen stehen
infolgedessen der Zinsfreiheit nicht im Wege, sondern liegen in ihrem Rücken.

Wer jenen Einwand erhebt, vergißt auch, daß, wenn es sich um eine einfach Er-
weiterung des Unternehmens handelt (10 Drehbänke anstelle von 5, 10 Ziegel-
maschinen, wo bisher 5 arbeiteten, usw.), diese nicht ohne entsprechend vermehrte
Arbeiterzahl ausgenutzt werden kann. Die Nachfrage nach Geld für die Vergröße-
rung einer Fabrik bedeutet also auch gleichzeitig eine entsprechend vergrößerte
Nachfrage nach Arbeitern, die durch erhöhe Lohnforderungen den vom Unternehmer
von der Erweiterung seines Unternehmens erwarteten Vorteil wieder zunichte machen.
Durch einfaches Vergrößern seiner Fabrik kann also ein Unternehmer keinen beson-
deren Vorteil von den zinsfreien Darlehen erwarten, und darum wird die Zinsfreiheit
ihn nicht reizen, eine grenzenlose Nachfrage nach zinsfreien Darlehen zu halten.
Diese Grenze ist durch die Lohnforderungen der Arbeiter gezogen, denen ganz allein
die Zinsfreiheit zugute kommt. Und das ist ja auch ganz natürlich, denn das
Verhältnis des Unternehmers zum Arbeiter unterscheidet sich im Grunde in nichts 
von dem Verhältnis, das zwischen Pfandleihern* und Pfandborgern besteht, wobei 
ein Herabgehen des Zinses auch den Borgern zugutekommt.

Der Unternehmer kauft nicht die Arbeit oder die Arbeitszeit, auch nicht die Arbeits-
kraft, denn er verkauft auch keine Arbeitskraft. Was er kauft und verkauft, das ist das
Arbeitserzeugnis, und der Preis, den er dafür bezahlt, richtet sich nicht nach den Kosten
der Aufzucht, Ausbildung und Unterhaltung eines Arbeiters und seiner Nachkommen-
schaft (der Unternehmer kümmert sich um dergleichen nicht; das erkennt man doch 
klar genug am Arbeiter selber), sondern einfach nach dem, was der Verbraucher dafür
bezahlt. Von diesem Preis zieht der Unternehmer den Zins der Betriebsanlagen, die Kos-
ten der Rohstoffe zuzüglich Zins, und dem Lohn seiner eigenen Arbeit ab. Der Zins ent-
spricht regelmäßig dem Urzins; der Lohn des Unternehmers unterliegt, wie jeder Arbeits-
lohn, dem Gesetz des Wettbewerbs, und mit dem Rohstoff, den der Unternehmer verar-
beiten läßt, handelt der Unternehmer so, wie jeder Krämer mit seinen Waren handelt. 
Der Unternehmer schießt dem Arbeiter Maschinen und Rohstoffe vor und zieht den 
darauf ruhenden Zins von Erzeugnis des Arbeiters ab; der Rest ist der sogenannte Lohn,
der im Grunde nichts anderes ist, als der Preis der vom Arbeiter gelieferten Ware.

Die Fabriken sind somit nichts anderes als Pfandhäuser. Zwischen einem Pfandhaus-
besitzer und Krupp ist kein Wert-, sondern nur ein Größenunterschied. Diese Wesens-

*) So sagte schon Eugen Dühring irgendwo vor langer Zeit: der Unternehmer vermietet gleichsam 
die Produktionsanstalten an das Arbeitertum gegen eine Gebühr. Dühring nennt diese Vermietungs-
gebühr Profit, Marx nennt sie Mehrwert, wir nennen sie schlechthin Zins, Kapitalzins.
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art des Betriebs kommt beim Stücklohn ganz nackt zum Vorschein. Stücklohn ist aber 
im Grunde aller Lohn, denn der Lohn richtet sich nach den Stücken, die der Unternehmer
sich vom einzelnen Arbeiter verspricht.

Aber neben der einfachen Vergrößerung der Unternehmung, die die Nachfrage
nach Arbeitern vermehrt, gibt es noch eine eigentliche Verbesserung der Arbeits-
mittel, die es gestattet, mit der gleichen Anzahl Arbeiter mehr Ware zu erzeugen. 
Ein Bauer z. B. kann die Zahl seiner Pflüge verdoppeln, aber dann muß er auch 
die Zahl der Knechte verdoppeln. Kauft er aber einen Dampfpflug, so bebaut er eine
doppelte Fläche, ohne die Zahl der Knechte zu verdoppeln.

Solche Verbesserungen der Arbeitsmittel (die immer scharf von der einfachen Ver-
mehrung der Arbeitsmittel zu scheiden sind) werden immer angestrebt. Denn den
Unternehmern kommt es ganz allein auf den Reinertrag* an, und dieser ist um so
größer, je besser die eigenen Arbeitsmittel sind, verglichen mit denen der Wettbe-
werber. Daher der Wettlauf der Unternehmer bei der Verbesserung der Arbeitsmittel,
daher die Nachfrage nach Darlehensgeldern von Seiten der Unternehmer, die die 
veraltete Fabrik niederreißen möchten, aber für den Bau der besser ausgestatteten
Fabrik nicht genügend eigene Mittel haben.

Dennoch kann man hieraus nicht folgern, daß die Nachfrage nach zinsfreien
Darlehen für die Verbesserung der Arbeitsmittel zu jeder Zeit unbegrenzt sein muß,
daß also das Angebot niemals die Nachfrage erreichen kann, die sich bei Zinsfrei-
heit einstellt, und zwar kann man dies deshalb nicht folgern, weil für solche Ver-
besserungen der Arbeitsmittel das zu ihrer Beschaffung nötige Geld überhaupt erst
in zweiter Linie in Betracht kommt.

Jeder, der gelernt hat, einen Besen zu binden, kann auch deren hundert binden.
Verlangt man aber von ihm, indem man ihm zinsfreies Geld anbietet, eine Verbesse-
rung seiner Arbeitsmittel, um mehr oder bessere Ware mit gleicher Arbeit zu erzielen,
so wird er die Antwort schuldig bleiben. Jede Verbesserung der Arbeitsmittel ist 
eine Frucht geistiger Arbeit, die man nicht wie Kartoffeln den Zentner zu so und 
so viel kaufen kann. Man kann sie nicht einfach bestellen, auch mit noch so "billi-
gem" Geld nicht. Ungezählte Millionen könnten die Bürger jederzeit durch Ersinnen
patentfähiger Neuerungen einstecken, jedoch fehlt ihnen dazu der Witz.

Es mag sein, daß in 10 oder 100 Jahren die Arbeitsmittel derart verbessert sein
werden, daß die Arbeiter durchweg das Doppelte, das Fünf- oder Zehnfache leisten
werden. Und jeder Unternehmer hat es dann eilig, sich diese Verbesserungen zuzu-
legen. Aber heute müssen die Unternehmer die Maschinen gebrauchen, die ihnen
unsere rückständige heutige Technik liefert.

Aber davon abgesehen: nehmen wir an, es erfände jemand eine kostspielige
Maschine, mit der jeder durchweg seine Leistung verdoppeln könnte, so würde

*) Reinertrag – Unternehmerlohn – Arbeitsertrag des Unternehmers usw. ist das, was nach Zahlung 
aller Betriebsausgaben einschließlich Zins für die Leitung des Unternehmens übrigbleibt und als Profit
dieser Leitung anzusehen ist. Es hat mit Zins schlechthin nichts zu tun. Bei Aktiengesellschaften sind
es die Patentrechte der Erfinder oder die "unverschämten" Gehalt- und Lohnforderungen besonders 
tüchtiger und unersetzlicher Direktoren und Arbeiter, die diesen Reinertrag aufnehmen.
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eine solche Erfindung alsbald eine riesenhafte Nachfrage nach Darlehen zur Be-
schaffung der neuen Maschine bewirken; jeder würde sie sich zulegen und die alte
beseitigen. Und wenn wir vorher zinsfreie Darlehen hatten, so würde diese neue,
gewaltige Nachfrage den Zins wieder zum Vorschein bringen. Der Zins könnte sogar
unter den hier angenommenen Verhältnissen (die die gesamten Betriebseinrich-
tungen zum alten Eisen werfen) eine nie dagewesene Höhe erreichen. Aber das 
würde nicht lange dauern, denn die durch das neue Arbeitsmittel jetzt um die 
Hälfte billiger gewordenen Waren (billig nicht im Sinne eines Preisrückganges, 
sondern billig, weil man mit der gleichen Arbeit jetzt die Warenmenge verdoppelt 
und mit dieser doppelte Warenmengen eintauschen kann) würden den Bürgern 
gestatten, außerordentliche Ersparnisse zu machen, deren Angebot die außer-
ordentliche Nachfrage nach Leihgeld bald ein- und überholen würde.

Man kann also sagen, daß jede Nachfrage nach Darlehen, die für die Verbesse-
rung der Arbeitsmittel aufgenommen werden, selber wieder das Angebot zur Deckung
dieser Nachfrage mit großem Überschuß herbeiführen muß.

Von welcher Seite wir auch die Deckung der Nachfrage nach Darlehen im Sinne
einer durch diese Deckung bewirkten Beseitigung des Zinses betrachten mögen,
Hindernisse natürlicher Ordnung stehen einer solchen Deckung nicht im Wege, weder
auf seiten der Nachfrage, noch auf seiten des Angebots. Sobald wir das herkömm-
liche Geld aus dem Spiele lassen, ist die Bahn frei, sowohl für zinsfreie Darlehen, wie
für zinsfreie Wohnungen und Arbeitsmittel. Die Beseitigung des Zinses ist ein 
natürliches Ergebnis der natürlichen Ordnung, wenn diese durch keine künstlichen
Eingriffe gestört wird. Alles in der Natur des Menschen, ebenso wie in der Natur 
der Volkswirtschaft, drängt auf eine unaufhaltsame Vermehrung der sogenannten
Realkapitalien (Sachgüter) hin, eine Vermehrung, die nicht einmal beim völligen
Wegfall des Zinses innehält. Und als einzigen Störenfried in dieser Ordnung haben 
wir das herkömmliche Tauschmittel erkannt, das infolge der ihm eigentümlichen,
eigenartigen Vorzüge die Möglichkeit bietet, die Nachfrage ohne unmittelbaren
Schaden für den Inhaber des Tauschmittels willkürlich hinauszuschieben, während
das Angebot durch körperliche Eigenschaften der Waren jedes Zögern mit Bußen 
aller Art ahndet. Die Privat- wie auch die Volkswirtschaft haben auch heute 
schon immer ihre Spitze gegen den Zins gerichtet; sie würden ihn auch über-
winden, wenn sie in der Entfaltung ihrer Kräfte nicht immer vom Geld gehemmt 
würden.

Wir haben diese neue Lehre vom Zins jetzt schon von so vielen Seiten kennen
gelernt, daß wir nun am Schlusse eine Frage aufwerfen und beantworten können, 
die eigentlich in natürlicher Rangordnung an die Spitze der Erörterung zu stellen
gewesen wäre, die ich aber geflissentlich bisher zurücksetzte, weil zu ihrer richtigen
Erfassung Kenntnisse und Umsicht nötig sind, die wir hier am Schlusse natürlich 
eher voraussetzen können als zu Anfang.



357[385] Vervollständigung der Freigeld-Zins- oder Kapitaltheorie.

Wir sagten, daß das Geld als Tauschmittel darum Kapital ist, weil es den Waren-
austausch unterbinden kann, und folgerichtig müssen wir nun auch sagen können,
daß, wenn wir dem Geld durch die vorgeschlagene Umgestaltung die Fähigkeit 
nehmen, den Warenaustausch zu unterbrechen, das Geld als Tauschmittel kein 
Kapital mehr sein kann, d. h., daß das Geld den Urzins nicht mehr erheben kann.

Gegen diese Folgerung ist nichts einzuwenden; sie stimmt.
Aber wenn man nun weiter folgern und sagen würde: da das Geld von den Waren

keinen Zins mehr erheben kann, so wird man auch am Tage der Einführung des Frei-
geldes schon mit zinsfreien Darlehen rechnen können, so stimmt das nicht.

Als Tauschmittel, unmittelbar den Waren gegenüber (also im Handel) wird das
Freigeld kein Kapital sein, ebensowenig wie die Waren einander gegenüber sich als
Kapital erweisen können. Mit dem Freigeld werden die Waren frei von Zins ausge-
tauscht werden. Aber bei seiner Einführung wird das Freigeld Marktverhältnisse an-
treffen, die sein Vorgänger, das Gold, für den Darlehenszins geschaffen hatte, und
solange diese Marktverhältnisse bestehen, d. h. solange Nachfrage und Angebot auf
dem Darlehensmarkt (in all seinen Formen) die Erhebung eines Zinses gestatten, wird
man auch bei Freigelddarlehen Zins zahlen müssen. Das Freigeld stößt bei seiner
Einführung auf die Massenarmut, deren Folge der Zins ist. Diese Armut muß erst 
verschwinden. Und sie verschwindet nicht von einem Tage zum anderen. Hier heißt 
es arbeiten. Und solange diese Armut nicht beseitigt ist, werden Arbeitsmittel und
Waren in allen Formen der Darlehensgeschäfte (nicht des Tausches) Zins abwerfen.
Aber das Freigeld stellt den Zins nicht zur Bedingung seiner Dienstleistungen; es
ermöglicht, daß nunmehr die Volkswirtschaft als Folge krisenfreier Arbeit Fett
ansetzt, und an diesem Fett soll der Zins zugrunde gehen, wie er auch zweifellos 
daran zugrunde gehen wird, zugrunde gehen muß. Der Zins frißt Schweiß und Blut
des Volkes, aber Fett, d. h. volkswirtschaftlichen Reichtum kann der Zins nicht ver-
tragen. Für den Zins ist Fett einfach Gift.

Es ist ganz unzweifelhaft, daß das den Zins bedingende Mißverhältnis zwischen
Nachfrage und Angebot noch nach der Geldreform eine ganze Weile fortbestehen 
und nur nach und nach verschwinden wird. Die tausendjährige Wirkung des her-
kömmlichen Geldes, d. h. der Mangel an Sachgütern (Realkapital), kann nicht durch
die 24stündige Arbeit einer Papiergelddruckpresse aufgehoben werden. Den Mangel 
an Häusern, Schiffen, Fabriken kann buntes Geldpapier selbstverständlich nicht be-
seitigen, entgegen dem von jeher gehegten Wahn der Papiergeld- und Geldpapier-
gläubigen. Das Freigeld wird den Bau von Häusern, Fabriken, Schiffen in unbegrenz-
ter Menge gestatten; es wird den Volksmassen erlauben, nach Herzenslust zu arbei-
ten, zu schwitzen und die bettelhafte Armut, die das Gold hinterließ, zu verfluchen.
Selbst aber wird es keinen Stein zu den fehlenden Städten liefern. Die Druckpressen,
auf denen das Freigeld hergestellt wird, werden an und für sich nicht einen ein-
zigen Tropfen zu dem Meere von Sachgütern (Realkapitalien) liefern, das zur Er-
säufung des Kapitalzinses unentbehrlich ist und erst durch jahrelange, unverdrossene
und ungedrosselte Arbeit geschaffen werden muß, bevor von Zinsfreiheit die Rede
sein kann. Die Freiheit muß immer erkämpft werden, wenn sie von Bestand sein soll,
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und so muß auch die Zinsfreiheit erkämpft, erarbeitet werden. Schweißtriefend 
soll das Volk das zinsfreie Haus, die zinsfreie Fabrik betreten, den zinsfreien
Zukunftsstaat erobern.

Im übrigen aber wird am Tage, an dem das Gold von seinem Throne gestoßen wird
und das Freigeld es übernimmt, den Austausch der Waren zu vermitteln, sich über-
haupt nichts Nennenswertes inbezug auf den Zins ereignen. Der Zins der bestehenden
Sachgüter (Realkapitalien) bleibt vorläufig unverändert. Und auch die neu hinzukom-
menden Sachgüter, die das Volk in nun ungehinderter Arbeit schaffen wird, werden
Zins abwerfen. Sie werden allerdings auf den Zins drücken, und zwar in dem Maße,
wie ihre Menge wachsen wird. Wenn neben einer Stadt wie Berlin, Hamburg, München
noch eine zweite und größere Stadt erbaut sein wird, dann wird das Angebot von
Wohnungen vielleicht die Nachfrage decken und ihre Verzinsung auf Null senken.

Wenn aber die Realkapitalien noch Zins abwerfen und man mit Geld Waren kau-
fen kann, die sich zu neuen Realkapitalien vereinigen lassen, die Zins abwerfen, so
ist es klar, daß, wenn jemand ein Darlehen in Geld braucht, er dafür den gleichen
Zins zahlen muß, den das Realkapital einbringt, und zwar selbstverständlich nach
dem Gesetze des Wettbewerbs.

Darlehen in Freigeld werden also so lange verzinst werden müssen, wie die Real-
kapitalien Zins abwerfen. Wie diese dank ihrer durch das Metallgeld bedingten zu
geringen Menge noch eine Zeitlang als Kapital bestehen bleiben, so werden ihre
Bestandteile, also Rohstoffe und Geld, auch noch eine Zeitlang Kapital sein.

Bis dahin war der Zins für Realkapitalien abhängig vom Urzins; jetzt ist der Ur-
zins beseitigt, und die Höhe des Darlehenszinses richtet sich genau nach dem Zins
des Sachguts. Man wird also bei Gelddarlehen nicht darum Zins zahlen, weil das 
Geld den Waren eine Abgabe aufbürden kann, sondern weil die Nachfrage nach Dar-
lehen vorläufig noch das Angebot übersteigt.

Der Urzins war kein Darlehenszins; der Tausch des Geldes gegen Ware und die
hierbei erhobene Abgabe hatten durchaus nichts gemein mit einem Darlehen. Der
Urzins wurde darum auch nicht durch Nachfrage und Angebot bestimmt. Der Erzeuger
gab im Tausch für das Geld seine Ware her. Es war ein Tauschgeschäft, und der Ur-
zins wurde dabei erhoben, weil der Geldinhaber den Tausch gestatten oder unter-
sagen konnte. Der Urzins entsprach dem Unterschied im Nutzen, den der Gebrauch
des Geldes als Tauschmittel gegenüber dem Geldersatz (Wechsel, Urwirtschaft,
Tauschhandel) bot. Kein Angebot von Geld, und mochte es noch so groß sein, ver-
mochte diesen Unterschied und damit den Zins zu beseitigen.

Beim Zins der Sachgüter dagegen handelte es sich nicht um einen Tausch, 
sondern um ein Darlehen. Der Grundbesitzer verleiht den Boden an den Pächter, 
der Hausbesitzer verleiht das Haus an den Mieter, der Fabrikant verleiht die 
Fabrik an die Arbeiter, der Bankmann verleiht das Geld an den Schuldner; aber 
der Kaufmann, der den Zins von den Waren erhebt, verleiht nichts, er tauscht.
Pächter, Mieter, Arbeiter, Schuldner geben zurück, was sie erhalten haben; der
Kaufmann erhält für sein Geld etwas vom Gelde ganz Verschiedenes. Darum 
hat auch der Tausch mit dem Darlehen nichts gemein, darum aber auch 
wird der Urzins von ganz anderen Umständen beeinflußt, als der Zins der



359[387] Vervollständigung der Freigeld-Zins- oder Kapitaltheorie.

Sachgüter. Und eigentlich müßte man ganz davon abgehen, diese beiden so ver-
schiedenen Dinge mit dem gleichen Worte Zins zu bezeichnen.

Der Zins der Sachgüter wird durch Nachfrage und Angebot bestimmt. Er unter-
liegt dem Gesetze des Wettbewerbes. Er kann durch eine einfache Verschiebung 
im Verhältnis zwischen Nachfrage und Angebot beseitigt werden. Niemals wäre das
möglich beim Urzins. Der Zins der Sachgüter wurde bisher vor einer solchen Ver-
schiebung geschützt, weil die Erzeugung von Sachkapital davon abhängig ist, daß
solche Güter Zins in der Höhe des Urzinses erheben können. –

Mit dem Freigeld wird dieser Widerstand gebrochen, aber noch besteht das für den
Zins unerläßliche Mißverhältnis zwischen Nachfrage und Angebot von Darlehen jeder
Art: Darlehen in Gestalt von Mietshäusern, von Fabriken, Maschinen, wie auch in
Gestalt von Geld.

Aber der Stoff für den Zins dieser Gelddarlehen kommt jetzt nicht mehr aus dem
Handel als G.W.G.', sondern aus der Warenerzeugung. Er ist ein Teil des Erzeugnisses,
das der Unternehmer mit Hilfe des Darlehens mit gleichen Kosten mehr hervorbringen
kann, und den der Geldverleiher für sich beanspruchen kann, weil Nachfrage und
Angebot es ihm gestatten.

Der Urzins wurde außerhalb der Warenerzeugung beim Austausch erhoben. Nicht
als Anteil an den mit Hilfe des Darlehens mehr erzeugten Waren, sondern als ein Teil
aller Waren überhaupt, die auf das Geld als Tauschmittel angewiesen waren. Er wäre
auch erhoben worden, wenn alle Arbeiter mit eigenen, genau gleichen Arbeitsmitteln
versehen gewesen, wenn alle Schulden bezahlt worden wären, wenn jeder seine 
Einkäufe bar bezahlt, jeder im eigenen Hause gewohnt hätte, wenn der Markt für 
Darlehen geschlossen, wenn alle Anleihen verboten gewesen wären, wenn man das
Erheben von Zins kirchlich und gesetzlich untersagt hätte.

Die Nachfrage nach Darlehen, namentlich in Form von Arbeitsmitteln, kommt daher,
daß man mit diesen Arbeitsmitteln mehr oder bessere Waren erzielt, als ohne solche.
Stößt nun der Arbeiter bei dieser Nachfrage auf ein ungenügendes Angebot, so muß
er von dem, was er mit dem gewünschten Arbeitsmittel mehr zu erzeugen hofft, einen
Teil an den Verleiher abgeben, und zwar aus keinem anderen Grunde, als weil es das
bestehende Verhältnis zwischen Nachfrage und Angebot so will. Und dieses Verhält-
nis wird nach Einführung der Freigeldreform auch noch eine Zeitlang fortbestehen.

Solange das Arbeitsmittel Kapital ist, ist auch das Arbeitserzeugnis Kapital, 
aber nicht als Ware, nicht dort, wo um den Preis gehandelt wird. Denn einander
gegenübergestellt, würden sich die Zinsrechnungen der Waren aufheben. Aber außer-
halb des Warenumlaufs, dort, wo es sich um die Bedingungen eines Darlehens 
(nicht also um Preise) handelt, nicht den Käufern, sondern den Borgern gegen-
über, da kann das Arbeitserzeugnis Kapital sein, und es muß es sogar sein, so-
lange das Arbeitsmittel Kapital ist. Gerade umgekehrt verhält es sich mit dem 
herkömmlichen Geld. Dieses zieht seinen Zins nicht von den Borgern, sondern 
aus dem Warenumlauf. Es hat seinen Saugrüssel unmittelbar in die Blutbahn 
des Volkes gesenkt. Mit dem Freigeld wird dem Tauschmittel dieses Schröpf-
werkzeug genommen. Und darum ist das Freigeld an und für sich kein Kapital 
mehr. Es kann den Zins nicht mehr unter allen Umständen erpressen. Es er-
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leidet das Schicksal der Arbeitsmittel, die auch nur so lange Zins erheben können,
wie das Angebot hinter der Nachfrage zurückbleibt. Fällt der Zins des Realkapitals 
auf Null, so ist auch das zinsfreie Gelddarlehen Tatsache. Mit der Freigeldreform 
verschwindet der Urzins gleich von dem Augenblick an, wo das Freigeld den Waren
entgegentritt. Das Freigeld steht als Tauschmittel auf gleicher Stufe mit den Waren.
Es ist, wie wenn wir zwischen Eisen und Weizen als Tauschmittel die Kartoffel ein-
geschoben hätten. Kann man sich vorstellen, daß die Kartoffel vom Weizen, vom Eisen
Zins erhebt? Aber wenn auch mit dem Freigeld der Urzins verschwindet, so ist das
kein Grund für das sofortige Verschwinden des Darlehenszinses. Das Freigeld wird 
nur den zinsfreien Darlehen die Bahn frei machen – mehr kann es nicht leisten.

Hier in dieser Unterscheidung zwischen Urzins und Darlehenszins fließt alles, was
wir über den Urzins bisher gesagt hatten, wie in einem Brennpunkt zusammen. Man
hat den Urzins bisher nicht gesehen, weil er sich hinter dem gemeinen Darlehenszins
(seinem Geschöpf) versteckte. Wenn der Kaufmann Geld borgt und den Zins, den er
dafür zahlt, als allgemeine Unkosten auf die Warenpreise schlägt, so ist das, wie man
bisher annahm, ein Darlehenszins. Der Kaufmann schießt der Ware das Geld vor, er
macht ihr ein Darlehen, und die Warenerzeuger zahlen den Zins dieses Darlehens. So
erklärte man die Sache. Man braucht übrigens kein oberflächlicher Denker zu sein, 
um an diesem Trugschluß achtlos vorbeizugehen. Der Schein ist wirklich hier recht
trügerisch. Man muß schon recht genau zusehen, um zu beobachten, daß der Zins,
den der Kaufmann für das geliehene Geld zahlt, nicht Ausgangspunkt, sondern End-
punkt der ganzen Handlung ist. Der Kaufmann erhebt mit dem Geld den Urzins 
von den Waren und liefert, da ihm das Geld nicht gehört, den Urzins an den Geld-
geber ab. Er ist hierbei nur einfacher Kassenführer des Geldgebers. Wäre es sein ei-
genes Geld gewesen, so hätte er genau so gut den Urzins erhoben und ihn in seine
eigene Tasche gesteckt. Und dann – wo wäre dann das Darlehen gewesen? Beim
Darlehen sind doch Leistung und Gegenleistung zeitlich getrennt. Der Darlehenszins
richtet sich ganz nach der Zeitspanne, die zwischen Leistung und Gegenleistung
liegt. Aber beim Tausche des Geldes gegen Ware, wo der Urzins erhoben wird, fallen
Leistung und Gegenleistung zeitlich vollkommen zusammen. Das Darlehensgeschäft
hinterläßt Gläubiger und Schuldner; das Tauschgeschäft läßt nichts zurück. Man geht
in den Laden, kauft, bezahlt und geht. Das Geschäft ist restlos erledigt. Jeder gibt
und erhält in der Gegenwart das, was er beansprucht. Wo wäre da ein Darlehen? 
Beim Darlehen kann man in manchen Fällen von Not, Bedürftigkeit, Verschuldung
usw. reden, auf alle Fälle von der Unmöglichkeit, das, was man wünscht, gleich zu be-
zahlen. Wer ein Brot auf Borg kauft, weil er es nicht bar bezahlen kann, erhält ein
Darlehen und zahlt im erhöhten Preis den Zins. Aber beim Bauer, der einen Karren
voll fetter Schweine zum Markt bringt, um sie gegen Geld zu tauschen, wird man
doch von Verschuldung und Bedürftigkeit nicht reden können. Der Darlehensgeber
gibt von seinem Überfluß, der Darlehensnehmer nimmt aus Mangel. Aber beim Tausch
hat jeder der beiden Beteiligten zugleich Überfluß und Mangel. Mangel an dem, was
man verlangt, Überfluß an dem, was man anbietet.

Der Urzins hat also keinerlei Verwandtschaft mit dem Darlehenszins. 



361[389] Wie man den Kapitalzins bisher zu erklären versuchte.

Der Urzins ist, wie gesagt, eine Abgabe, eine Steuer, ein Raub, er ist alles mög-
liche – nur nicht die Gegenleistung eines Darlehens. Der Urzins ist eine Erscheinung
eigener Art, die für sich betrachtet werden muß, ein volkswirtschaflicher Grund-
begriff. Der Kaufmann ist bereit, für ein Gelddarlehen Zins zu zahlen, weil er weiß,
daß er sich dafür an den Waren schadlos halten kann. Fällt der Urzins fort, verliert
das Geld die Fähigkeit, Urzins zu erheben, so wird auch der Kaufmann keinen Zins 
für ein Gelddarlehen anbieten können zum Ankauf von Waren.

Hier wird ein Vergleich mit dem Tauschhandel wieder nützlich sein. Im Tauschhandel
werden die Waren ohne Zins gegeneinander ausgetauscht. Wenn aber zur Zeit des
Tauschhandels jemand eine Ware nicht in Tausch, sondern als Darlehen begehrte, so kam
es ganz allein darauf an, in welchem Verhältnis Nachfrage und Angebot bei Darle-
hen standen, um festzustellen, ob überhaupt und wieviel Zins gefordert werden konnte.
Konnte man ein Haus vermieten, und als Miete mehr als die Abschreibungen erheben, 
so war es selbstverständlich, daß jeder, der ein Haus in seinen Bestandteilen mietete
(also in Form von Darlehen in Holz, Kalk, Eisen usw.), auch Zins dafür zahlen mußte.

Die mancherlei Wiederholungen in diesem Abschnitt waren notwendig, um der Gefahr
vorzubeugen, daß der Urzins des Geldes mit dem Darlehenszins verwechselt werde.

6. Wie man den Kapitalzins bisher zu erklären versuchte.

Wer nun weiß, welchen Umständen die Wohnungen, Arbeitsmittel, Schiffe usw. und
das Geld ihre Kapitaleigenschaft verdanken, wird auch wissen wollen, wie man bisher
den Zins zu erklären versuchte. Wer sich hierüber gründlich unterrichten will, findet
die Zinstheorien sehr vollständig dargestellt in v. Boehm-Bawerks Buch "Kapital und
Kapitalzins" *. Die hier folgende Aufzählung dieser Theorien entnehme ich diesem
Buche. Der Verfasser stellt die Frage: woher und warum empfängt der Kapitalist den
Zins, und die Antworten, die er darauf erhält, gliedert er in der Hauptsache in:

1. Fruktifikationstheorien;
2. Produktivitätstheorien;
3. Nutzungstheorien;
4. Abstinenztheorien;
5. Arbeitstheorien;
6. Ausbeutungstheorien.

Da v. Boehm-Bawerk sich nicht darauf beschränkte, diese verschiedenen Theorien
zu beurteilen, sondern auch selbst eine eigene Zinstheorie aufstellte, so war es fast
unausbleiblich, daß er bei der Beurteilung der fremden Zinstheorien unter dem Ein-
fluß der eigenen Zinstheorie stehen mußte, und daß infolgedessen gerade solche
Aussagen, die gegen oder für seine eigene Theorie sprachen, seine Aufmerksamkeit
ganz besonders in Anspruch nahmen, vielleicht auf Kosten anderer Aussagen, die 
von einem anderen Standpunkt aus betrachtet, stark an Bedeutung gewinnen und
vielleicht eine gründlichere Behandlung verdienten, als v. Boehm-Bawerk ihnen zu-
kommen ließ. So finde ich z. B. S. 47 folgende Ausführungen:

*) Innsbruck; Verlag der Wagnerschen Universitäts-Buchhandlung.
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"Sonnenfels *, von Forbonnais beeinflußt **, sieht den Ursprung des Zinses in 
der Hemmung des Geldumlaufes durch die geldanhäufenden Kapitalisten, aus deren
Händen sich das Geld nur durch einen im Zinse dargebotenen Tribut wieder her-
vorlocken läßt. Er sagt dem Zinse allerlei schädliche Folgen nach; daß er die Ware
verteuere, den Gewinn der Emsigkeit (also wohl den Arbeitsertrag) vermindere und
den Besitzer von Geld an demselben Teil nehmen lasse. Ja, er bezeichnet die Kapi-
talisten als die Klasse derjenigen, die nicht arbeiten und sich von dem Schweiße 
der arbeitenden Klassen nähren."

Für uns wäre nun ein Mann, der solche Ansichten verficht, eine anziehende Per-
sönlichkeit, aber v. Boehm-Bawerk würdigt diese Theorie keiner eingehenden Be-
urteilung und fertigt den Urheber kurz ab, indem er von "widerspruchsvoller Bered-
samkeit" spricht. Und so mag es sein, daß, wer die Schriften über den Zins vom
Standpunkt des Urzinses aus betrachtet, manche bemerkenswerte Aussage für den
Beweis finden würde, daß die selbständige, zinszeugende Kraft des herkömmlichen
Geldes nicht erst jetzt entdeckt und nachgewiesen worden ist.

Wir wollen nun hier in gedrängter Kürze den Inhalt der oben bezeichneten sechs
Theorien wiedergeben, und verweisen im übrigen alle, die die Geschichte der
Kapitalzinstheorien näher kennen lernen möchten, auf das oben genannte, vorzüg-
liche Werk von v. Boehm-Bawerk.

Eine gründliche Beurteilung dieser Theorien erübrigt sich, da mit Hilfe der Urzins-
theorie jeder jetzt in der Lage ist, den Punkt anzugeben, wo die Forscher durch Erl-
königs Töchter vom geraden Wege abgelenkt wurden und sich in Wertsümpfe verirrten.

1. Die Fruktifikationstheorie erklärt den Zins in einem Riesen-Gedankensprung 
aus der Grundrente. Weil man mit Geld einen Acker kaufen kann, der Zins abwirft,
darum muß auch das Geld und alles, was mit Geld gekauft werden kann, Zins abwer-
fen. Ganz recht, aber diese Theorie sagt überhaupt nichts, da die Erklärung dafür
fehlt, warum man mit Geld, das man doch für unfruchtbar erklärt, einen Acker kaufen
kann, der Zins abwirft. Unter den Männern, die diese "Theorie" verbreiten, finden wir
Turgot und Henry George. Wie diese Braven in diese leichtsinnige Gesellschaft ge-
raten sind, ist unerklärlich. Wahrscheinlich handelt es sich bei ihnen um nichts 
mehr als einfache Meinungen oder Ansichten, die sie zum besten gaben, um den
Widerspruch zu reizen und andere auf das Zinsproblem aufmerksam zu machen.

2. Die Produktivitätstheorie erklärt den Zins damit, daß das Arbeitsmittel
(Kapital) die Produktion (Arbeit) unterstützt. Und das ist wahr, denn was vermö-
gen die Proletarier ohne Arbeitsmittel? Aber nun heißt es, daß das Mehr an Erzeug-
nissen auch dem Besitzer der Arbeitsmittel selbstverständlich und naturgemäß
zufließen muß. Und das ist nicht wahr und durchaus nicht selbstverständlich, 
wie schon daraus ersehen werden kann, daß Arbeit und Arbeitsmittel nicht getrennt
werden können, daß man überhaupt nicht angeben kann, welcher Teil des Erzeug-
nisses auf die Arbeit, welcher auf das Arbeitsmittel entfällt. Wäre der Zins darauf

**) Sonnenfels, Handlungswissenschaft, 2. Aufl., Wien 1758.
**) Wie und wo, wird nicht erwähnt.
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zurückzuführen, daß der Proletarier mit Arbeitsmittel mehr schaffen kann, als mit
bloßen Händen, so würde in den meisten Fällen für den Arbeiter überhaupt nichts
übrigbleiben. Denn was kann ein Landarbeiter ohne Pflug und Acker, was kann ein
Lokomotivführer ohne Eisenbahnen anfangen? Arbeit und Arbeitsmittel sind über-
haupt nicht zu trennen, und die Teilung des Erzeugnisses zwischen dem Besitzer 
des Arbeitsmittel und dem Arbeiter muß von anderen Umständen bestimmt wer-
den, als von dem Grad der Unterstützung, die die Warenerzeugung durch die Arbeits-
mittel erfährt. Wo sind diese Umstände?

Wir sagen: Nachfrage und Angebot von Arbeitsmitteln bestimmen das Verhältnis,
in dem sich die Arbeiter mit den Besitzern der Arbeitsmittel in die Erzeugnisse 
teilen, und zwar ganz unabhängig von der Leistungsfähigkeit der Arbeitsmittel. Das
Arbeitsmittel unterstützt die Arbeit – daher die Nachfrage von Seiten des Prole-
tariers; aber diese Nachfrage kann nicht einseitig den Zins bestimmen, sondern 
auch das Angebot hat ein Wort mitzureden. Es kommt bei der Verteilung des Er-
zeugnisses zwischen Proletariern und Kapitalisten auf das Verhältnis an, in dem die
Nachfrage zum Angebot steht. Einen Zins wird der Kapitalist von seinem Arbeits-
mittel nur erwarten können, solange die Nachfrage das Angebot übersteigt. Und 
je besser, je leistungsfähiger das Arbeitsmittel ist, das der Kapitalist dem Arbeiter 
zur Verfügung stellt, desto mehr schwillt mit dem Erzeugnis das Angebot von
Arbeitsmitteln an, desto niedriger wird der Zins. Nach dieser Produktivitätstheorie
müßte es sich aber umgekehrt verhalten: je leistungsfähiger das Produktionsmittel,
desto höher der Zins. Wenn man die Leistungsfähigkeit der Produktionsmittel (Ar-
beitsmittel) allgemein verzehnfachte, so würde daraus (nach der Produktivitäts-
theorie) dem Kapitalisten ein gewaltiger Gewinn erwachsen, während doch offenbar
durch ein solches Ereignis das Angebot die Nachfrage nach Produktionsmitteln bald
überholen und der Zins unter dem Drucke des Angebots ganz verschwinden würde
(vorausgesetzt, daß das Geld solche Entwicklung nicht verhindern könnte.)

Die Produktivitätstheorie kann den Zins nicht erklären, weil sie das Kapital nicht
dynamisch (als Kraft), sondern statisch (als Stoff) betrachtet.* Sie sieht nur die
Nachfrage, die die Brauchbarkeit des Arbeitsmittels erzeugt, und läßt das Angebot
unbeachtet. Ihr ist das Kapital einfach Stoff, sie sieht die Kräfte nicht, die nötig
sind, um den Stoff zu Kapital zu machen.

3. "Die Nutzungstheorien sind ein Abstämmling der Produktivitätstheorien", 
sagt v. Boehm-Bawerk. Den einfachen Gedanken, der den Produktivitätstheorien
zugrunde liegt, verwirrt aber v. Boehm-Bawerk ganz außerordentlich, indem 
er die Frage in eine Wertfrage verwandelt, ohne dabei die Werttheorie zu 
nennen, auf die man seine Erklärungen zurückführen muß. Wenn er vom 
Wert des Produktes spricht, so könnte man an das Tauschverhältnis denken, 
in dem die Waren gegeneinander ausgetauscht werden. Aber was kann man 
sich unter dem Ausdruck "Wert der Produktionsmittel" vorstellen? Die

*) Siehe Dr. Th. Christen, Absolute Währung. Verlag "Schweizer. Freiland-Freigeldbund", Bern.
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Arbeitsmittel werden ja nur ausnahmsweise getauscht; bei ihnen spricht man vom
Zinsertrag, nicht mehr vom Preis, und wenn der Ausnahmefall eintritt, daß ein Unter-
nehmer seine Fabrik verkauft, dann richtet sich der Preis nach dem Zinsertrag, wie man
das täglich an den Kursschwankungen der Industriepapiere ersehen kann, und da-
ran, daß der Verkaufspreis eines Ackers dem Betrage entspricht, dessen Zinsen der
Grundrente gleich sind. Und welche Werttheorie wird man auf einen Acker anwen-
den? Zerlegt man aber die zum Verkauf gestellte Fabrik in ihre Bestandteile, d. h. in
Waren, um ihren "Wert" festzustellen, dann handelt es sich um Waren und Preise und
nicht mehr um Arbeitsmittel und Zins. Die Ware wird zum Verkauf hergestellt, das Ar-
beitsmittel zum eigenen Gebrauch oder als Kapital, um es zu verleihen. Gibt es denn
nun eine Werttheorie, die gleichzeitig auf Ware und Arbeitsmittel, auf den Preis und
den Zins anwendbar ist? Undurchdringlicher Nebel lagert über dieser Landschaft.

So sagt der Verfasser S. 131:
"Es sollte sich z. B. von selbst verstehen, daß, wenn man eine Fähigkeit des Kapi-

tals, zur Gütererzeugung überhaupt oder zur Erzeugung von mehr Gütern zu dienen,
bewiesen hat, man deshalb noch nicht berechtigt ist, eine Kraft des Kapitals zur Er-
zeugung von mehr Wert, als man sonst hätte erzeugen können*, oder wohl gar von
mehr Wert, als es selbst hat **, für bewiesen zu halten. Die letzteren Begriffe (!) im
Beweisgang der ersteren unterzuschieben, hätte offenbar den Charakter der Er-
schleichung eines nicht erbrachten Beweises."

Mag sein, daß sich das hier Gesagte bei all denen von selbst versteht, die vom
sogenannten Wert, vom Wertstoff, von der Wertproduktion, von den Wertmaschinen,
den Wertkonserven, den Wertspeichern und Wertpetrefakten den selben Begriff ha-
ben wie v. Boehm-Bawerk. Aber wie kann er voraussetzen, daß alle Leser in dieser
Frage die gleichen Ansichten haben? Besteht dann die Wertfrage nicht mehr? Für 
sehr viele ist es "selbstverständlich", daß, wo der "Wertbegriff" sich verdichten muß,
ganz einfach die Ware bestimmter Güte und Menge gemeint ist, die man eintauschen
kann. Wer aber den "Wert" so begreift, der findet es durchaus selbstverständlich, daß
die Fähigkeit des Kapitals zur Erzeugung von mehr Gütern auch zugleich die Fähig-
keit des Kapitals zur Erzeugung von mehr Wert einschließt. Verdoppelt z. B. der all-
gemeine Gebrauch der Dampfmaschine allgemein das Arbeitserzeugnis, so wird auch
jeder für sein verdoppeltes Erzeugnis doppelt soviel Ware eintauschen. Nennt er nun
"Wert" seiner Erzeugnisse das, was er gegen die eigenen Erzeugnisse eintauscht, so
tauscht er gegen sein durch die Dampfmaschine verdoppeltes Erzeugnis auch genau
den doppelten Wert ein.

4. Die Abstinenz- oder Enthaltsamkeitstheorie von Senior schlägt zwar den 
richtigen Weg ein zur Erklärung des Zinses aus dem bestehenden Mißver-
hältnis zwischen Nachfrage und Angebot von Arbeitsmitteln, bleibt aber 
auf halbem Wege stehen. Senior hält die Menschen durchweg für Ver-
schwender, die lieber einige Tage in Saus und Braus und dann den Rest des 
Jahres auf Borg leben und Zins zahlen, als daß sie auf unmittelbaren Genuß

**) Wieder diese Wertmaschine!
**) Wieder der Wertstoff!
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verzichten. Daher der Mangel an Arbeitsmitteln, daher das Mißverhältnis zwischen
Angebot und Nachfrage, daher der Zins. Die wenigen Personen, die die Enthaltsamkeit
üben, werden für diese seltene Tugend durch den Zins belohnt. Und auch diese weni-
gen sind nicht deshalb enthaltsam, weil sie den künftigen Genuß der gegenwärtigen
Verschwendung vorziehen, nicht, weil sie als Jünglinge für die Hochzeit, als Männer
für das Greisenalter, als Väter für die Kinder sparen wollen, sondern nur, weil sie wis-
sen, daß das Gesparte ihnen Zins abwirft. Ohne diesen Tugendpreis würden auch sie
von der Hand in den Mund leben, würden auch sie keine Saatkartoffeln aufbewahren,
sondern die ganze Kartoffelernte in einem gewaltigen Schmaus vertilgen. Ohne Zins
hätte doch niemand einen Beweggrund zur Bildung und Aufbewahrung des Kapitals,
und dem künftigen Genuß ist doch der gegenwärtige immer und selbstverständlich
vorzuziehen! Weiß doch niemand, ob er überhaupt künftig noch leben und das auf-
gestapelte Gut verzehren wird!

Bei solcher allgemeinen Wesensart des Menschen (wie enthaltsam erscheinen da
der Hamster und die Biene!) fragt man sich, wie das Menschengeschlecht überhaupt
noch besteht und wie man überhaupt noch jemand Geld leihen kann. Wer so schlecht
mit eigenem Gut wirtschaftet, wird doch erst recht auch fremdem Gut gegenüber 
der Versuchung nicht widerstehen, dem süßen gegenwärtigen Genuß den künftigen 
zu opfern; wie will er dann den Zins zahlen und das Kapital zurückerstatten? Und
wenn unsere Ureltern die Wintervorräte schon immer im Sommer vertilgt hätten, ob
wir uns da wohl jetzt unseres Daseins erfreuen würden? Oder verzichteten unsere
Väter auf den unmittelbaren Genuß, weil die Vorräte im Keller Zins abwarfen, d. h.
immer wertvoller, besser und größer wurden?

Aber es ist doch etwas Wahres an dieser Seniorschen Theorie. Zweifellos ver-
dankt der Zins dem Mangel an Kapital sein Dasein, und dieser Mangel kann nur von
der Verschwendung herrühren. Aber merkwürdigerweise sind nicht die, die den Zins
bezahlen, die Verschwender, sondern die, die den Zins erheben. Allerdings ist wie-
der das, was die Kapitalisten verschwenden, nicht ihr eigenes, sondern fremdes
Eigentum, denn die Arbeitslosigkeit, die sie behufs Erpressung des Urzinses 
durch Unterbrechung des Geldumlaufes hervorrufen, geht auf Kosten anderer. 
Die Kapitalisten verschwenden fremdes Eigentum, sie verschwenden die Arbeits-
kraft des fleißigen, sparsamen Volkes, sie lassen auf fremde Kosten die Waren in 
den Krisen zu Milliarden als Zuvielerzeugung zugrunde gehen, damit es nicht zu 
einer Zuvielerzeugung an Kapital komme und der Zinsfuß falle. Daher der Mangel 
an Kapital, daher der Zins. Nicht den Arbeitern, sondern den Kapitalisten müßte 
man also die Enthaltsamkeit in der Verschwendung der Arbeit predigen. Die 
Arbeiter haben gezeigt, daß sie Enthaltsamkeit bis zum Hungertode üben können,
wenn es heißt, dem Kapital einen geringfügigen Teil der Beute zu entreißen. Sie
haben solche heldenhafte Enthaltsamkeit in tausend Streiks gezeigt, und man kann
annehmen, daß, wenn es gelänge, den Arbeitern glaubhaft zu machen, daß es zur
Beseitigung des Zinses genügt, zu sparen, keinen Tabak zu kaufen, keinen Schnaps 
zu kaufen, sie solches tun würden. Aber was wäre heute die Folge? Kaum würde 
der Zins der Realkapitalien unter den Urzins fallen, so bräche auch schon die Krise
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aus, der wirtschaftliche Krach, der den Arbeitern dieser Früchte seiner Enthaltsam-
keit berauben würde.

Auf alle Fälle führt die Enthaltsamkeitstheorie stracks auf folgenden Widerspruch:
Arbeitet, rackert euch ab, schwitzet, um viele Waren erzeugen und verkaufen zu kön-
nen, kauft aber selber nur möglichst wenig. Hungert, friert, enthaltet euch, kauft
nichts von alledem, was ihr erzeugt (d. h. selbst für den Verkauf bestimmt habt), um
so einen möglichst großen Geldüberschuß für neue Realkapitalien zu gewinnen!

Auf diesen vollkommenen Widerspruch würden die Urheber der Enthaltsamkeits-
theorie gestoßen sein, wenn sie den von ihnen betretenen Weg weitergegangen wä-
ren, und dann würden sie auf die Mängel des Geldwesens aufmerksam geworden sein,
wie wahrscheinlich auch Proudhon auf diesem Wege zur Erkenntnis gelangte, daß das
Gold den Waren den Weg zu den Realkapitalien verlegt, daß das Gold die Überlei-
tung der Warenüberproduktion (die auf die Preise drückt und zur Krise führt) in eine
Kapitalüberproduktion verhindert (die auf den Zins drückt und den Verkehr belebt).

5. Die Arbeitstheorien erklären den Zins schlankweg als Arbeitsprodukt des Kapi-
talisten! Den Zinsbezug nennt Rodbertus ein Amt, das Kouponabschneiden erscheint
Schäffle als ein volkswirtschaftlicher Beruf, dem er nur nachsagt, daß seine "Dienst-
leistungen" kostspielig seien, und Wagner nennt Rentner "Funktionäre der Gesamtheit
für die Bildung und Beschäftigung des nationalen Produktionsmittelfonds". Und v. Boehm-
Bawerk erweist diesen Gelehrten die Ehre, sie zu den Zinstheoretikern zu zählen!

6. Die Ausbeutungstheorien erklären den Zins einfach als einen gewaltsamen Ab-
zug vom Arbeitserzeugnis, den sich die Besitzer der Produktionsmittel erlauben und
darum erlauben können, weil die Arbeiter ohne Produktionsmittel nicht arbeiten 
können, dennoch aber von ihrer Arbeit leben müssen.

Ob nun gerade diese Theorie den Namen "Ausbeutungstheorie" verdient? Beutet
etwa der Abstinent (Enthaltsamkeitstheorie) nicht auch die Marktlage aus, wenn er die
karge Vertretung des Kapitals auf dem Markte für die Erwirkung eines Zinses benutzt?

Den Abzug vom Arbeitserzeugnis bemißt nach dieser Theorie (deren Hauptver-
treter Marx und die Sozialdemokraten sind) der Besitzer der Produktionsmittel nicht
nach kaufmännischen Handels- und Börsengrundsätzen, sondern merkwürdigerweise
nach historischen und moralischen Gesichtspunkten.

Marx sagt: "Im Gegensatz zu den anderen Waren erhält also die Wertbestimmung
der Arbeitskraft ein historisches und moralisches Element". (Kapital, Bd. 1, S. 124, 6. Aufl.)

Was hat aber die Erhaltung der Arbeitskraft mit der Geschichte und der Sittlich-
keit zu tun, was mit bestimmten Ländern und bestimmten Zeiten? Der Durchschnitts-
umkreis der notwendigen Lebensmittel ist doch von der Erhaltung der Arbeitskraft
selber gegeben! Dieser mag sich mit der Schwere der Arbeit, mit der Rasse, mit der
Stärkung oder Schwächung der Verdauungswerkzeuge ändern, aber niemals aus ge-
schichtlichen und sittlichen Gründen. Läßt man in diesem, für die ganze Marxsche
Lehre entscheidenden Punkte die Sittengesetze mitbestimmen, dann handelt es sich
bei der "Arbeitskraft" überhaupt nicht mehr um Ware. Mit solch schwammigen Aus-
drücken läßt sich alles beweisen.
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Der Kapitalist erkundigt sich genau danach, wie sich die Mutter, Großmutter und
Urgroßmutter des Arbeiters ernährt haben, was diese Nahrungsstoffe kosten, und wie-
viel ein Arbeiter für die Aufzucht seiner Kinder an diesen Stoffen verbraucht (denn
der Kapitalist zeigt sich sehr darum besorgt, daß nicht nur "seine" Arbeiter, sondern
daß die Arbeiter überhaupt recht kräftig und gesund bleiben), und diese Notdurft läßt
der Unternehmer dem Arbeiter. Den Rest nimmt er unbesehen für sich in Anspruch.

Diese Verteilung der Arbeitserzeugnisse zwischen Unternehmern und Arbeitern,
durch die Marx sich das Zinsproblem überhaupt und auf bequeme Weise vom Hals
schaffte, insofern als die Lohntheorie auf diese Weise auch die Zins- und Grund-
rententheorie (Mehrwert) einschließt, ist der wunde Punkt der Ausbeutungstheorie.
Faul ist nicht nur die Voraussetzung dieser Theorie, wonach der Lohn sich nach den
Kosten der Aufzucht, Ausbildung und des Unterhalts der Arbeiter und ihrer Nach-
kommenschaft richtet, sondern auch die Ausrede, daß, so oft der Lohn über oder
unter dieser Grenze bleibt, die landläufigen Begriffe über das, was zum Leben des
Arbeiters gehört, über die Höhe des Lohnes bestimmen!

"Auf den ostdeutschen Gütern sind in den letzten 5 Jahren die Löhne so stark ge-
stiegen, daß sie sich kaum noch von den westdeutschen Lohnsätzen unterscheiden,
und daß die Sachsengängerei stark in der Abnahme begriffen ist." So las man 1907 in
den Zeitungen. Wie schnell sich doch die landläufigen Ansichten über das, was der
Arbeiter zum Leben braucht, ändern! An der Börse ändern sich die Preise zwar noch
etwas schneller, immerhin kann man den Zeitraum von 5 Jahren doch nicht eine "ge-
schichtliche Entwicklung" nennen.

In Japan sind die Löhne in ganz kurzer Zeit um 300 % gestiegen, sicherlich doch
nicht, weil die landläufigen Ansichten über hungrig und satt sich so schnell geändert
haben. Diese Erklärung der Widersprüche, auf die die Ausbeutungstheorie auf Schritt
und Tritt stößt, trägt ganz das Merkmal einer Verlegenheitserklärung. Solche Aus-
flüchte findet jemand, der in die Enge getrieben ist.

So könnte man mit gleichem Recht der Ausbeutungstheorie auch folgende Fassung
geben: Alles, was der Kapitalist braucht, um nach geschichtlichen und landläufigen
Begriffen standesgemäß zu leben und um seinen Kindern das nötige Erbe zu hinter-
lassen, das nimmt er einfach vom Produkt der Arbeiter. Den Rest wirft er ungemessen
und ungezählt den Arbeitern hin. Diese Fassung hätte vor der Marxschen manches
voraus. Sie klingt auf alle Fälle besser; denn daß der Kapitalist zuerst an sich selber
denken wird, ehe er sich erkundigt, ob der Arbeiter auch mit dem Rest auskommt,
das hält man doch für selbstverständlich. Durch die Kornzölle wurde übrigens auch
der Beweis dieser Selbstverständlichkeit vor der breiten Öffentlichkeit erbracht.

Auch die Herkunft des für den Zins notwendigen Proletariats wird nach 
dieser Theorie etwas sehr gewaltsam erklärt. Daß der Großbetrieb öfters dem
Kleinbetrieb gegenüber im Vorteil ist, begründet nicht, daß dieser Vorteil 
auch selbstverständlich den Besitzern des Großbetriebes zukommen muß. Dies 
müßte erst auf Grund einer stichhaltigen Lohntheorie nachgewiesen werden. 
Heute wirft das Kapital durchschnittlich 4 bis 5 % ab, einerlei, ob es sich um eine
Maschine von 10 oder von 10 000 Pferdekräften handelt. Und wenn auch der Groß-
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betrieb durchweg dem Kleinbetrieb gegenüber Vorteile hätte, so würde damit noch
gar nicht bewiesen, daß die Besitzer der Kleinbetriebe nun zum Proletariat geworfen
werden. So schwerfällig brauchen die Handwerker und Bauern doch nicht immer zu
bleiben, und sie sind auch tatsächlich nicht so schwerfällig geblieben, daß sie sich
mit verschränkten Armen den Großbetrieb über den Kopf wachsen lassen. Sie wehren
sich, legen ihre Kleinbetriebe zu einem Großbetrieb zusammen und verbinden so oft
die Vorteile des Großbetriebes (Genossenschaftsmolkerei, genossenschaftliche Dampf-
drescherei, Dorfbullen usw.) mit den tausend kleinen Vorzügen des Kleinbetriebes. Es
liegt auch durchaus nicht in den Vorteilen des Großbetriebes begründet, daß die
Aktien in den Händen der Rentner und nicht im Besitze der Arbeiter sein müssen.

Kurz, so einfach ist die Herkunft des Proletariats nicht zu erklären. Leichter schon
geht es, wenn man die Gesetze der Grundrente mit zu Rate zieht und die gewalt-
same Enteignung mit dem Schwerte. Aber wie entsteht dann das Proletariat in den
Kolonien? Kein Schwert wird dort geführt, und das Freiland liegt dort oft vor den
Toren der Städte.

In den deutschen Kolonien in Brasilien (Blumenau, Brusque) sind vielfach Indus-
trien entstanden, namentlich Webereien, und in diesen Fabriken arbeiten die Töchter
der deutschen Kolonisten unter elenden Bedingungen bei schlechtem Lohne. Dabei
steht den Vätern, Brüdern und Männern dieser Proletarierinnen wunderbarer Boden 
in unbegrenzter Menge zu Verfügung. Hunderte von Töchtern deutsche Kolonisten
sind in Sao Paulo als Dienstboten angestellt.

Es ist nicht so leicht, heute, bei bestehender Freizügigkeit, bei der Leichtigkeit,
womit der Proletarier unbewohnte Länder aufsuchen und Land erwerben kann*, bei
der Einfachheit, womit auf genossenschaftlichem Wege jeder die Vorteile des Groß-
betriebes genießen kann, nicht nur den Fortbestand, sondern auch noch die Ver-
mehrung des Proletariats zu erklären, zumal die heutige bürgerliche Gesetzgebung
den Proletarier vor Raubrittern zu schützen sich bestrebt zeigt.

Aber es gibt neben dem Schwert, neben den Vorteilen des Großbetriebes und
neben den Gesetzen der Grundrenten noch eine Einrichtung, die das Dasein der Pro-
letariermassen erklären kann, die aber von den Zinstheoretikern bisher übersehen
wurde. Unser herkömmliches Geld vermag für sich allein die Rolle der Proletarisierung
der Volksmassen durchzuführen, es benötigt dazu keinerlei Bundesgenossen. Das Pro-
letariat ist eine notwendige, gesetzmäßig sich einstellende Begleiterscheinung des
herkömmlichen Geldes. Ohne Ausflüchte, ohne Gewalt, ohne Wenn und Aber ist das
Proletariat von unserem herkömmlichen Gelde unmittelbar abzuleiten. Allgemeine
Bettelei muß unser Geld gesetzmäßig begleiten. Das Schwert hat sich in früheren
Zeiten vortrefflich bewährt bei der Trennung des Volkes von seinen Arbeitsmitteln,
aber das Schwert vermag die Beute nicht festzuhalten. Vom Geld aber ist die Beute
unzertrennlich. Fester als Blut- und Grundrente am Schwert, haftet der Zins am Geld.

Kurz, es mögen viele an der Beraubung des Volkes sich beteiligen und 
sich dabei der verschiedenen Waffen bedienen, aber diese Waffen verrosten,

*) Der Nordd. Lloyd nahm im April 1912 für die Überfahrt von Europa nach Argentinien 100 Mark, das
ist nur ungefähr ein Wochenlohn bei den Erntearbeiten.
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– nur das Gold rostet nicht, nur das Gold darf sich rühmen, daß ihm der Zins durch
keine Erbteilungen, durch kein Gesetz, durch keine genossenschaftliche oder kom-
munistische Ordnung entrissen werden kann. Selbst gegen die Gesetze, ja, sogar
gegen die Bannflüche des heiligen Vaters war und ist der Zins des Geldes gefeit.
Unter Beibehaltung des Privatgrundbesitzes kann man durch Gesetze (Grundsteuer)
die Grundrenten den Staatskassen zuführen, und man hat damit hier und dort schon
begonnen – aber durch kein Gesetz ist unserem herkömmlichen Geld auch nur ein
Bruchteil des Zinses zu entwinden.

Unser herkömmliches Geld hat also die für die Ausbeutungstheorie unentbehr-
lichen Proletariermassen geschaffen und diese gegen alle natürlichen Auflösungs-
mächte wirksam verteidigt. Um vollständig zu sein, muß darum die Ausbeutungs-
theorie noch einen Schritt weitergreifen und den Zins nicht in der Fabrik, im Privat-
besitz der Produktionsmittel, sondern weiter zurück, beim Tausch der Arbeitserzeug-
nisse gegen Geld suchen. Die Trennung des Volkes von seinen Arbeitsmitteln ist nur
eine Folge, nicht die Ursache des Zinses.

7. Die Bestandteile des Brutto-Zinses.
(Urzins, Risikoprämie und Hausseprämie)*

Wer die hier behandelte Zinstheorie auf ihre Richtigkeit mit Hilfe der Zahlen 
prüfen will, die ihm die Statistik liefert, wird oft genug auf Widersprüche stoßen. Das
liegt daran, daß der Zinsfuß neben dem Urzins in der Regel noch andere Bestandteile
mit sich führt, die nichts mit dem Zins zu tun haben.

Neben der Risikoprämie (Gefahrbeitrag) enthält er Zinsfuß oft noch einen eigen-
tümlichen, von den Schwankungen im allgemeinen Preisstand der Waren bestimm-
ten Bestandteil, den ich in Anlehnung an seinen fremdnamigen Gefährten und um
ihm einen auch für das Ausland brauchbaren Namen zu geben, mit Hausseprämie
bezeichne. Diese bedeutet den Gewinnanteil des Geldgebers an der erwarteten
Preissteigerung.

Um die Natur dieses Zinsbestandteiles richtig zu erfassen, braucht man sich nur
das Benehmen der Geldborger und der Geldverleiher anzusehen, wenn eine allge-
meine Preissteigerung erwartet wird. Eine allgemeine Preissteigerung hat das eigen-
tümliche an sich, daß man das geborgte Geld mit einem Teil der Waren, die man mit
dem Geld erstanden und dann wieder verkauft hat, zurückerstatten kann; daß also
neben dem regelrechten Handelsgewinn noch ein Sondergewinn, ein Mehr, verbleibt.
Dieses Mehr muß natürlich die allgemeine Kauflust wecken, und zwar um so stärker,
je größer das erwartete Mehr ist, und namentlich je begründeter die Erwartung einer
Fortdauer der Preissteigerung erscheint.

Wer mit fremden Geldern arbeitet, vergrößert dann seine Ansprüche an die
Banken bis zur äußersten Grenze seines Kredites (der in der Regel mit der
Preissteigerung, die die Schuldner begünstigt, wächst), und wer sein Geld bisher

*) Dieses Wort "Hausseprämie" setze ich an die Stelle des früher von mir angewandten "Ristorno", weil
der Sinn (Gewinnanteil des Geldgebers an erwarteter Preissteigerung) damit besser ausgedrückt wird.



370 [398]Die Bestandteile des Brutto-Zinses.

an andere verlieh, sucht selber Geschäfte zu machen und verzichtet nur dann da-
rauf, wenn der Borger ihn mit einer Zinsfußerhöhung an den erwarteten Gewinnen
beteiligt.

Durch die allgemeine Preissteigerung (Hochkonjunktur, d. h. geschäftliche Hoch-
flut) droht dem Besitzer von Bargeld und Bargeldforderungen (Staatspapiere, Hypo-
theken usw.) ein Verlust, der darin besteht, daß er für das Geld immer weniger 
Waren erhält. Vor diesem Verluste würde sich der Geldbesitzer nur dadurch schützen
können, daß er die verlustbedrohten Papiere verkauft und den Erlös zum Ankauf von
Aktien, Waren, Häusern verwendet, für welche Dinge allgemein eine Preissteigerung
erwartet wird. Nach Erledigung dieses Doppelgeschäftes würde die Hochkonjunktur
ihm nichts mehr anhaben können, und den Schaden würde der Käufer der verlust-
bedrohten Papiere erleiden. Da nun aber auch diesem die Sachlage bekannt ist, so
wird er diese Papiere nur entsprechend billiger bezahlen wollen, er zahlt also für 
die Staatspapiere einen niedrigeren Preis (Kurs) und kauft die Wechsel nur gegen
einen größeren Abzug (Diskont). So entsteht eine Art Ausgleich.

Wie aber, wenn Schlaumeier sich sagt: Ich habe zwar selbst kein Geld, doch habe
ich Kredit. Ich borge mir gegen Wechsel das nötige Geld, kaufe Waren, Aktien usw.,
und wenn der Wechsel fällig wird, so verkaufe ich das Gekaufte zu den dann höheren
Preisen, bezahle meine Schuld und behalte den Unterschied für mich! Schlaumeier
dieser Art gibt es viele, und diese vielen treffen sich an demselben Ort, zur selben Zeit,
d. i. im Vorsaal des Geldmannes, der Reichsbank. Die reichsten Männer des Landes
stehen da, neben kleinen Fabrikanten und Kaufleuten. Alle zeigen unerstättlichen
Geldhunger. Nun sieht der Geldmann den Andrang und erkennt, daß sein Geld nicht
reicht, um sie alle zu befriedigen (würde er sie befriedigen, so kämen sie sogleich mir
verdoppelten Ansprüchen zurück). So erhöht er, um sich des Andrangs zu erwehren,
den Zinsfuß (Diskont), erhöht ihn solange, bis die Schlaumeier im Zweifel sind, ob
der vom geplanten Geschäfte erwartete Gewinn noch Deckung für den erhöhten Zins-
verlust schafft. Dann ist der Ausgleich geschaffen; der Geldhunger verschwindet, der
Vorsaal des Geldmannes leert sich. Dann ist das, was der Geldbesitzer durch die
Preissteigerung der Waren verliert, in den Zinsfuß übergegangen.

Das also, was durch eine allgemeine Preissteigerung der Waren am Geldkapital
verloren geht, muß der Zinsfuß ersetzen. Beträgt z. B. die erwartete Preissteigerung 
6 % im Jahr, so muß bei einem Urzins von 3 oder 4 % der Zinsfuß bei Darlehen 8 
oder 9 % ausmachen, um das Geldkapital unberührt zu lassen. Zweigt der Kapitalist
vom Ertrag dieser 9 % die 5 % ab, die der Preissteigerung entsprechen und legt 
diese zum Kapital, so ist sein Nutzen derselbe, wie vor der Preiserhöhung, 105 = 100,
d. h., für 105 erhält er jetzt so viel Ware wie vorher für 100.

So würde es gar nicht überraschen, wenn bei näherer Untersuchung es sich 
herausstellte, daß die Kapitalisten in Deutschland (Grundrentner ausgenommen) in
den letzten 10 bis 15 Jahren trotz durchschnittlich höherer Dividenden und Zinsen
eigentlich einen regelwidrig niedrigen Reinzins bezogen haben. Sind nicht in die-
sem Zeitraume die Preise durchschnittlich ganz gewaltig gestiegen?
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Waren vor 15 Jahren 1000 Mark nicht ebensoviel wie heute 1500 oder gar 2000? 
Und wenn der Kapitalist so rechnet, wo bleibt der Gewinn aus den hohen Dividen-
den und Kursdifferenzen? Wo bleibt der sogenannte Wertzuwachs? Und er muß doch
so rechnen, denn käme es ihm nur auf den ziffernmäßigen Geldbetrag an, so brauchte
er nur nach Portugal zu reisen, da wird er vom Millionär gleich zum Milliardär.
Schlimm aber steht es mit den Inhabern der festverzinslichen Papiere. Verkaufen 
sie diese, so haben sie einen Kursverlust; behalten sie ihre Papiere, so erhalten sie
für die Zinsen weniger Waren. Hätte man vor 15 Jahren gewußt, daß eine so starke
Steigerung der Warenpreise kommen würde, so wäre der Kurs der Konsols noch ganz
anders, vielleicht auf 50 gesunken.* 

Es ist also klar, daß eine erwartete allgemeine Preissteigerung die Ansprüche an
die Geldverleiher vergrößern muß und daß diese dadurch in die Lage versetzt wer-
den, einen höheren Zinsfuß ausbedingen zu können.

Die Erhöhung des Zinsfußes ist somit darauf zurückzuführen, daß nach allge-
meiner oder vorherrschender Ansicht eine Preissteigerung im Anzuge ist. Sie beruht
in letzter Linie darauf, daß die Borger hoffen, sich ihrer Verbindlichkeiten mit ei-
nem Teil der für das geborgte Geld erstandenen Waren entledigen zu können. Mit der
Preissteigerung nimmt der Zinsfuß einen fremden Bestandteil auf, der gar nichts 
mit dem Kapitalzins zu tun hat; es ist das, was wir Hausseprämie nenne, d. h. Ge-
winnanteil des Geldgebers an der erwarteten Preissteigerung.

Natürlich wird dieser Bestandteil des Zinsfußes sofort verschwinden, sobald die
erwartete allgemeine Preissteigerung sich verwirklicht hat; nicht die eingetretene Preis-
steigerung, sondern die Erwartung einer solchen, die Hoffnung auf einen künftigen,
noch nicht zur Tat gewordenen Preisunterschied reizt zum Kauf, zur Anlage des Geldes
und bewirkt, daß die Ansprüche an die Banken steigen. Sobald die Hoffnung auf eine
weitere Preissteigerung schwindet, fehlt auch der Reiz zum Kauf, und die Gelder keh-
ren zur Bank zurück. Dann fällt der Zinsfuß; die Hausseprämie scheidet aus den Be-
standteilen des Zinsfußes aus. Selbstverständlich verschwindet bei einem erwarteten
allgemeinen Preisrückgang sofort jede Spur dieser Hausseprämie aus dem Zinsfuß.

Die Höhe der Hausseprämie richtet sich natürlich ganz nach dem Umfang der er-
warteten allgemeinen Preissteigerung. Erwartet man eine sprunghafte, schnelle und star-
ke Preissteigerung, so werden die Ansprüche an die Geldinstitute auch gleich in das-
selbe Tempo verfallen und der Zinsfuß wird sprungweise schnell und stark steigen.

Als man vor einigen Jahren in Deutschland eine allgemeine Preissteigerung 
erwartete, stieg der Zinsfuß auf 7 %; kurz darauf erwartete man einen Rückschlag
und der Zinsfuß fiel auf 3 %. Den Unterschied können wir hier getrost auf 
Rechnung der Hausseprämie setzen. In Argentinien stand der Zinsfuß zeit-
weise auf 15 %, und zwar damals, als die unausgesetzte Vermehrung des
Papiergeldbestandes alle Preise sprungweise in die Höhe trieb; nachher, als 
man anfing, das Papiergeld einzuziehen, fiel der Zinsfuß unter 5 %. Hier 
haben wir eine Hausseprämie von 10 % zu verzeichnen. In Kalifornien gab es eine

*) Dies ist vor dem Kriege geschrieben.
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Zeit, wo 2 % für einen Monat nicht als übermäßiger Zinsfuß betrachtet wurde. So berich-
tet Henry George, und das war damals, als man in Kalifornien massenhaft Gold fand.

Da es für eine allgemeine Preissteigerung keine Grenze gibt (für 1 Pf. Kerzen er-
hielt man in Paris 100 Livres in Assignaten), so kann auch der Hausseprämie keine
Grenze gesteckt werden. Es lassen sich ganz gut Verhältnisse denken, unter denen
der Zinsfuß bzw. die Hausseprämie auf 20, 50, ja 100 % steigen würde. Es kommt
ganz darauf an, wie hoch die allgemeine Preissteigerung geschätzt wird, die man 
bis zum Fälligkeitstag erwartet. Wenn sich z. B. die Nachricht verbreitete, es sei 
unter der Eisdecke Sibiriens ein neues Goldfeld entdeckt worden, das alles bisher
Dagewesene an Ergiebigkeit überträfe, und würden als Bestätigung dieser Nachricht
auch schon große Goldverschiffungen gemeldet, so ist es sicher, daß eine allge-
meine Kauflust eintreten und daß die Ansprüche an die Geldverleiher ins Grenzen-
lose steigen würden. Der Zinsfuß würde infolge dieser Goldfunde eine nie gesehene
Höhe erreichen. Bis zur vollen Höhe des von der allgemeinen Preissteigerung erwar-
teten Mehrs wird die Hausseprämie natürlich nicht steigen können, da ja sonst der
erwartete Gewinn durch den Diskont vorweg verschluckt würde. Die Hausseprämie
wird dem erwarteten Mehr aber umso näher kommen, je begründeter oder gesicher-
ter die allgemeine Preissteigerung erscheint.

Es sind in verschiedenen Ländern auf Drängen der Gläubiger Gesetze erlassen 
worden, die darauf zugespitzt waren, die Preise der Waren auf einen niedrigeren,
früheren Stand herabzusetzen (durch Einziehung des in Übermaß verausgabten
Papiergeldes, durch die Entmünzung des Silbers usw.). Noch vor wenigen Jahren be-
stand in Argentinien ein solches Gesetz, mit dem der allgemeine Preisstand von 3 
auf 1 herabgesetzt werden sollte.

Wenn man heute in irgend einem Lande, den Wünschen der Schuldner nachge-
bend, umgekehrt die Warenpreise stufenweise durch Vermehrung des Geldumlaufs in
die Höhe triebe, und zwar so, daß man mit Bestimmtheit darauf rechnen könnte, in
einem Jahre die Preise im allgemeinen 10 % höher zu sehen, so würde die Sicher-
heit des erwarteten Mehrs die Hausseprämie jenen 10 % sehr nahe bringen.

Die Anerkennung der Hausseprämie als eines besonderen Bestandteiles des Zins-
fußes ist für die Erklärung der meisten Erscheinungen auf dem Gebiete des Zins-
wesens unentbehrlich.

Wie will man, um nur ein Beispiel anzuführen, die Tatsache erklären, daß gewöhn-
lich Zinsfuß und Sparkasseneinlagen gleichzeitig steigen, wenn man anderseits nicht
den Grundsatz fahren lassen will, daß der Zins vom Arbeitsertrag abgezogen wird?

Die Zergliederung des Zinsfußes in Zins, Risiko- und Hausseprämie löst 
diesen scheinbar unlösbaren Widerspruch auf völlig befriedigende Weise. Von 
dem Zinsfuß geht nur der reine Kapitalzins vom Arbeitsertrag ab, die Hausse-
prämie löst sich in den erhöhten Warenpreisen auf. Folglich ist der Arbeiter 
(dessen Lohn ja auch die Bewegung nach oben mitmacht) an dem erhöhten 
Zinsfuß völlig unbeteiligt. Er bezahlt erhöhte Warenpreise und erhält ent-
sprechend höheren Lohn; das gleicht sich aus. Der Borger zahlt höheren Zinsfuß 
und erzielt einen erhöhten Preis; das gleicht sich auch wieder aus. Der Kapitalist
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erhält sein Geld gestäupt und geschunden zurück, aber dafür einen erhöhten 
Zins; das gleicht sich nicht minder aus. Nun fehlt noch die Erklärung für die er-
höhte Spareinlage. Diese muß man in der Tatsache suchen, daß bei einer allge-
meinen Preiserhöhung der Waren, einer geschäftlichen Hochflut (Hochkonjunktur) es
niemals an Arbeitsgelegenheiten fehlt.

Also nicht der Zins, sondern nur der Zinsfuß steigt, zusammen mit den Spar-
kasseneinlagen.

8. Der reine Kapitalzins, eine eherne Größe.

Wir haben soeben gezeigt, daß, solange eine allgemeine Preissteigerung in
Aussicht steht (bei geschäftlicher Hochflut, sogenannter Hochkonjunktur), der Zins-
fuß zum Kapitalzins und der Risikoprämie (Gefahrbeitrag) noch einen dritten
Bestandteil, die Hausseprämie (Anteil des Geldgebers an erwarteter Preissteigerung)
aufnimmt. Es ergibt sich daraus, daß, wenn wir die Schwankungen des Kapitalzinses
feststellen wollen, die Zinsfußsätze der verschiedenen Zeiträume nicht so ohne 
weiteres miteinander verglichen werden können. Das würde zu ebenso falschen
Schlüssen führen, wie wenn man die Sätze des Geldlohns verschiedener Zeiten oder
Länder ohne Rücksicht auf die Warenpreise miteinander vergleichen wollte.

Da aber, wie bemerkt, die Hausseprämie nur zusammen mit einer allgemeinen
Aufwärtsbewegung der Warenpreise auftritt und zugleich mit dieser wieder ver-
schwindet, so können wir als sicher voraussetzen, daß der Zinsfuß während der
Niedergangszeiten, der sogenannten Baisseperioden, deren die Geschichte mehrere
aufweist, nur aus Kapitalzins und etwaiger Risikoprämie besteht. Der Zinsfuß aus 
solchen Zeiträumen eignet sich also vortrefflich zur Ermittlung der Bewegungen des
Kapitalzinses.

Eine solche Periode allgemeinen und unaufhaltsamen Preisrückganges war be-
kanntlich die Zeit vom 1 Jahrhundert v. Chr. bis etwa zum Jahre 1400 *. Während 
dieser langen Periode war der Geldumlauf ausschließlich auf Gold und Silber be-
schränkt (Papiergeld und Schinderlinge gab es noch nicht); dabei waren die Fund-
gruben dieser Metalle, namentlich die spanischen Silberminen, erschöpft; das aus
dem Altertum stammende Gold war durch Zinsverbote (wenn auch oft unwirksame)
am Umlauf behindert und ging nach und nach verloren. Der allgemeine Preisrück-
gang ist also durch allgemein anerkannte Tatsachen reichlich begründet und wird
auch von keiner Seite bestritten.

In dem Werke Gustav Billeters: "Die Geschichte des Zinsfußes im griechisch-rö-
mischen Altertum bis auf Justinian" findet man nun folgende Angaben:

S. 163: "In Rom finden wir für den Zinsfuß seit Sulla (82 bis 79 v. Chr.) schon 
die wesentlichen Typen fixiert: 4 – 6 %.

S. 164: "Cicero schreibt gegen Ende des Jahres 62: "Solide, zahlungs-
fähige Leute bekommen zu 6 % Geld in Hülle und Fülle." Billeter fügt

*) Die Städte Frankreichs, Italiens und Spaniens, wo der Münzfuß herabgesetzt, sogenannte Münz-
fälschung betrieben wurde, bilden hier eine Ausnahme.
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hier hinzu: "Man sieht, daß darin schon eine Tendenz zum Sinken angedeutet liegt;
in der Tat werden wir bald darauf schon einen niedrigeren Satz finden."

S. 167: "Der Zinsfuß war in den Kriegszeiten (um das Jahr 29) 12 %, d. h., selbst
solide Leute mußten soviel bezahlen. Von 4 – 6 % war man also zu 12 % gelangt. Nun
wurde rasch wieder der ehemalige Stand von 4 % erreicht."

Bemerkung: Der vorübergehende Zinsfuß von 12 % in Kriegszeiten ist vielleicht
durch eine besonders große Risikoprämie genügend erklärt. Auch muß mit der Mög-
lichkeit gerechnet werden, daß auch hier und da und dort trotz des allgemeinen
Geldmangels, aus vorübergehenden oder örtlichen Gründen die Preise wieder einmal
anzogen und der Zinsfuß eine Hausseprämie aufnahm. Eine Änderung in der Schnellig-
keit des Geldumlaufes, vielleicht hervorgerufen durch eine neue gesetzliche Hand-
habung des Zinsverbotes usw. würde ja zur Erklärung solcher Vorgänge genügen.

S. 180: Römische Kaiserzeit vor Justinian: "Für sichere Anlagen finden wir 3–15 %,
und zwar ist 3 % recht vereinzelt; der Satz erscheint deutlich als der niedrigste, auch
bei rentenartigen Anlagen. 15 % ist ganz vereinzelt, 12 % nicht eben selten, aber
doch nicht typisch, 10 % vereinzelt. Der eigentliche Typus liegt zwischen 4 – 6 %,
wobei innerhalb dieser Sätze sich weder eine zeitliche noch eine örtliche Differen-
zierung nachweisen läßt, sondern durchweg nur eine solche nach der Art der Anlage,
indem 4 % einen niedrigeren Typus, 6 % den ganz normalen, 5 % den dazwischen 
liegenden Satz für sehr gute Anlagen bzw. auch einen normalen Satz für Anlagen
gewöhnliche Sicherheit darstellt. Als ausgesprochen mittlere Zinsrate finden wir
ebenfalls 4 – 6 % (nie 12); als Kapitalisierungsrate 4 % und 31/2 %."

S. 314: Die Zeit des Justinian (527 – 565 n. Chr.): "Ziehen wir die Schlußresultate.
Wir sehen, daß unter besonderen Umständen die Kapitalisierungsrate bis gegen 8 %
ansteigen oder bis auf 2 % oder gegen 3 % sinken kann. Was die mittleren, durch-
schnittlichen Sätze anbetrifft, so fanden wir 5 % als wahrscheinlich normal, durch-
schnittlich vielleicht ein wenig zu hoch; 6 – 7 % ebenfalls als mittlere Rate, aber
jedenfalls etwas hoch gegriffen, so daß dieser Satz nicht mehr als ganz gewöhnliches
Mittel gelten kann. Wir werden also wohl am richtigsten von etwas unter 5 bis 
gegen 6 % die eigentliche Mittellage ansetzen."

Die Untersuchungen Billeters schließen hier mit der Zeit Justinians ab. Fassen wir
kurz die gemachten Angaben zusammen:

Zur Zeit Sullas (82 – 79 v. Chr.) bezahlte man 4 – 6 %. Zur Zeit Ciceros (62 v. Chr.)
war zu 6 % Geld in Hülle und Fülle zu haben. Nach einer durch Krieg verursachten
kurzen Unterbrechung (29 v. Chr.) behauptete sich wieder der ehemalige Zinsfuß von
4 %. Während der römischen Kaiserzeit vor Justinian berechnete man gewöhnlich 4 –
6 %. Während er Regierung Justinians (527– 565) betrug der mittlere Zinsfuß 5 – 6 %.

Was bedeuten nun diese Zahlen? Nun, daß während eines Zeitraumes von 600
Jahren der Zinsfuß fast genau den gleichen Stand einnahm wie heute 11/2 Jahr-
tausend später. Der Zinsfuß stand vielleicht mit 4 – 61/2 eine Kleinigkeit höher als
heute, aber diesen Unterschied kann man wohl auf Rechnung der Risikoprämie 
setzen, die im Altertum und Mittelalter höher angesetzt werden mußte als heute, wo
Kirche, Sitte und Gesetz den Zins in Schutz genommen haben.
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Diese Zahlen beweisen, daß der Zins unabhängig ist von wirtschaftlichen, poli-
tischen und sozialen Verhältnissen; sie schlagen den verschiedenen Zinstheorien 
und namentlich den Produktivitätstheoreien (den einzigen, die wenigstens noch 
den Schein für sich haben) geradezu ins Gesicht. Wenn man für neuzeitliche
Arbeitsmittel, z.B. Dampfdreschmaschinen, Selbstbinder, Mehrladegewehre, Sprengstoff
usw. denselben Zins zahlt, wie vor 2000 Jahren für Sichel, Dreschflegel, Armbrust
oder Keil, so beweist dies doch klar genug, daß der Zins nicht von der Nützlichkeit
oder Leistungsfähigkeit der Arbeitsmittel (Produktionsmittel) bestimmt wird.

Diese Zahlen bedeuten, daß der Zins Umständen sein Dasein verdankt, die schon
vor 2000 Jahren und während eines 6000jährigen Zeitraumes in fast genau der glei-
chen Stärke wie heute ihren Einfluß ausübten. Welche Umstände, Kräfte, Dinge sind
das? Keine einzige der bisherigen Zinstheorien gibt uns auch nur eine Andeutung für
die Beantwortung dieser Frage.

Billeters Untersuchungen schließen leider mit Justinian ab, und soweit ich unter-
richtet bin, fehlen zuverlässige Untersuchungen über den folgenden Zeitraum bis
Kolumbus. Es wäre übrigens wohl auch schwer, für diesen Zeitabschnitt zuverlässige
Nachweise zusammenzutragen, wenigstens aus den christlichen Ländern, weil das
Zinsverbot immer strenger gehandhabt wurde, weil mit dem fortschreitenden Mangel
an Geldmetallen der Geldverkehr und der Handel immer mehr zusammenschrumpften.
Von 1400 ab nahmen die Herabsetzungen des Münzfußes größeren Umfang an und
lassen den reinen Kapitalzins im Zinsfuß nicht mehr erkennen. Hier hätte dann
Billeter seine Untersuchungen mit preisstatistischen Arbeiten verbinden müssen, um
die etwaige Hausseprämie vom Zinsfuß zu trennen.

Wenn Papst Clemens V. auf dem Konzil zu Vienne (1311) weltliche Obrigkeiten, welche zins-
freundliche Gesetze erließen, mit dem Kirchenbann bedrohen konnte, so zeigt das, wie schwach
der Handel damals war, wie vereinzelt Darlehensgeschäfte vorkamen. Einzelnen Sündern gegen-
über konnte der Papst mit Strenge auftreten; wäre der Handel damals lebhafter und die
Übertretung des Zinsverbotes eine alltägliche Erscheinung gewesen, so hätte sich der Papst
keine solche Drohung erlauben dürfen. Beweis dafür ist die Tatsache, daß mit der Belebung
des Verkehrs auch die kirchengesetzliche Gegnerschaft des Zinses sofort abflaute.

Als Beleg für obige Behauptung, daß der reine Zins eine so gut wie unveränder-
liche, fast eherne Größe ist, mögen die beiden folgenden Zeichnungen dienen, aus
denen hervorgeht, daß die Schwankungen des Zinsfußes auf die Schwankungen der
Warenpreise (Hausseprämie) zurückzuführen sind. Hätten wir eine unveränderliche
Währung gehabt, so wäre der Zinsfuß seit 2000 Jahren unverändert auf 3 – 4 % 
stehen geblieben.

Mit der Erfindung des Schinderlings im 15. Jahrhundert, der für die Preise von
gleicher Bedeutung ist wie die Erfindung des Papiergeldes, und mit dem Erschließen
der Silberbergwerke im Harz, in Österreich und Ungarn wird die Geldwirtschaft vieler-
orts möglich. Und mit der Entdeckung Amerikas begann die große Preisumwälzung
des 16. und 17. Jahrhunderts. Die Preise stiegen unaufhaltsam und der Zinsfuß 
wurde mit einer schweren Hausseprämie belastet. So darf man sich nicht wundern,
wenn der Zinsfuß während dieser ganzen Zeit sehr hoch stand.
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Der Schrift Adam Smiths "Untersuchung über das Wesen des Reichtums" (Inquiry
into the natur of wealth) entlehne ich folgende Zahlen: 1546 wurden 10 % als die
gesetzlich zulässige Grenze des Zinsfußes erklärt, 1566 wurde dies Gesetz durch
Elisabeth erneuert, und 10 % blieb gesetzlich zulässig bis 1624.

Um diese Zeit war die Preisumwälzung im wesentlichen beendet und die allge-
meine Preissteigerung in ein ruhiges Fahrwasser gelangt. Gleichzeitig mit dieser
Entwicklung geht dann auch der Zinsfuß zurück: 1624 wurde der Zins auf 8 %, dann,
kurz nach der Wiedereinsetzung der Stuarts (1660) auf 6 % herabgesetzt und 1715
auf 5 %.

"Diese verschiedenen gesetzlichen Regelungen scheinen sämtlich dem Zinsfuß im
freien Marktverkehr erst gefolgt, nicht aber ihm voraufgegangen zu sein." So Adam
Smith.

Seit Königin Anna (1703/14) scheint 5 % eher über als unter der "market rate"
(Marktsatz) gewesen zu sein. Natürlich, denn zu dieser Zeit war die Preisumwälzung
beendet, und der Zinsfuß bestand jetzt nur noch aus Kapitalzins und Risikoprämie,
also aus reinem Geldzins und Gefahrbeitrag.

"Vor dem letzten Krieg (sagt Smith) borgte die Regierung zu 3 % und vertrauens-
werte Privatleute in der Hauptstadt sowie in vielen anderen Landesteilen zu 31/2, 4
und 41/2 %."

Also genau dieselben Verhältnisse, die wir jetzt haben.
Soll ich noch mehr Nachweise zusammentragen zum Beweis, daß der reine Kapi-

talzins eine eherne Größe ist, daß der reine Kapitalzins nicht unter 3 % fällt, nicht
über 4 – 5 % steigt, daß alle Schwankungen des Zinsfußes nicht auf Schwankungen
des Urzinses zurückzuführen sind? Wann ist in der Neuzeit der Zinsfuß gestiegen?
Immer nur zusammen mit den Warenpreisen. Nach den kalifornischen Goldfunden
stieg der Zinsfuß so hoch, daß die verschuldeten Großgrundbesitzer trotz der er-
höhten Getreidepreise über Notstand klagten. Die erhöhten Getreidepreise werden
durch erhöhte Lohnforderungen ausgeglichen. Mit der Erschöpfung der Goldminen 
fielen die Preise, zugleich mit dem Zinsfuß. Dann kamen die Milliarden, hohe Preise,
hoher Zinsfuß. Mit dem großen Krach fielen die Preise, fiel auch der Zinsfuß. Während
der letzten geschäftlichen Hochflutzeiten (Hochkonjunkturen) 1897 bis 1900 und
1904 bis 1907 war auch der Zinsfuß gestiegen; dann sind die Preise wieder gefallen,
und der Zinsfuß war auch wieder niedrig. Jetzt steigen die Preise wieder langsam 
und auch der Zinsfuß. Kurz, rechnet man überall vom Zinsfuß die auf Rechnung der
allgemeinen Preissteigerung zu setzende Hausseprämie ab, so bleibt als Zins eine
eherne Größe zurück.

Warum fällt der Zins niemals unter 3, warum geht der Zins nicht auf Null zurück,
und wenn es auch nur vorübergehend wäre, einen Tag im Jahre, ein Jahr im Jahr-
hundert, ein Jahrhundert in zwei Jahrtausenden?
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Erklärungen zu umstehender Tafel I.

Die Zinslinie in vorstehender Zeichnung habe ich nach den eben angeführten
Angaben Adam Smiths gezogen.* Es handelt sich hier um den gesetzlichen Zinsfuß,
nicht um den Marktzinsfuß, auf den eigentlich ankommt. Smith behauptet zwar,
"daß, wie es scheint, der gesetzliche Zinsfuß den Verhältnissen mit großer Sorgfalt
angepaßt worden sei" (made with great propriety), aber aus den plötzlichen Sprün-
gen von 10 auf 8 und 6 % geht hervor, daß diese gesetzlichen Regelungen wie alle
Gesetze zögernd und dann stoßweise den Tatsachen folgten. Der gesetzlich zulässige
Zinsfuß war ein Schutz gegen den Wucher, er stand also, wie auch heute noch, 
durchweg höher als der gemeine Marktzinsfuß.

Die Preislinie habe ich nach der Tabelle S. 376 aus George Wiebes "Geschichte 
der Preisrevolution des XVI. und XVII. Jahrhunderts" ausgearbeitet. Dieser Tabelle
haften die schwersten Fehler an, die S. 155ff. dieses Buches im Abschnitt: "Wie 
läßt sich der Preis des Geldes genau ermitteln?" angegeben sind. Safran, Muskat-
blumen, Ingwer beeinflussen hier das Ergebnis genau so stark wie Weizen, Vieh,
Gewerbe. Außerdem sind die Erhebungen auf 97 Warengattungen und von 1580 ab
sogar auf 57 Warengattungen beschränkt. (Wiebe erwähnt diese Mängel übrigens
auch selbst.) Da seine Tabelle nur bis 1713 reicht, habe ich die Verlängerung bis
1764 nach Angaben aus verschiedenen Büchern gezogen, die sämtlich darin über-
einstimmten, daß seit 1713 die Preise stetig abwärts gingen. Dies entspricht auch
dem Umstand, daß von 1700 – 1740 nach Soetbeers Berechnungen die Geldge-
winnung (Gold und Silber) nicht voranging, während doch mit der wachsenden Be-
völkerung der Geldbedarf stieg. In England allein stieg im Zeitraum von 1680 –1780
die Bevölkerung von 41/2 auf 91/2 Millionen. Außerdem fand von 1640 ab keine
Herabsetzung des Münzfußes mehr statt. Also Gründe genug, um einen Preisfall
(Baisse) wahrscheinlich zu machen.

Auch muß in Betracht gezogen werden, daß Wiebe alle Preise auf Silbergewicht
zurückgeführt hat. Auf die Höhe des Zinsfußes wirken aber nur die ziffernmäßigen
Preise, nicht die Silberpreise, da die Rückzahlung der Darlehen sich nach dem zahlen-
mäßigen Betrag der Schuld richtet. Auf die "Verschlechterung" des Feinge-
haltes der Münzen nahm Wiebe keine Rücksicht.

Wenn nun obige beide Linien nur im Grundzug übereinstimmen, so muß man 
die Erklärung in den angedeuteten Mängeln der Unterlagen suchen, nach denen sie
gezogen wurden.

*) Sie wurde von Dr. Th. Christen einer gründlichen Nachprüfung unterworfen.
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Die mit ✕ bezeichneten Punkte bedeuten die Index numbers, die mit ❍ be-
zeichneten Punkte die Diskontsätze.

2. Auflage, revidiert durch Dr. Th. Christen

Tafel II   (Erklärung S. 380)

Parallelismus zwischen Zinsfuß und Preisbewegung
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Erklärungen zu umstehender Tafel II.

Der Parallelismus der beiden Linien springt hier schon viel deutlicher in die
Augen, weil die Linien aus besseren Unterlagen gewonnen sind. Einmal nähert sich
der Diskontosatz viel mehr dem Marktzinsfuß als die gesetzlich auf Jahre hinaus 
festgesetzte Wucherzinsrate; dann nähern sich auch die Indexzahlen des "Economist"
viel mehr dem wirklichen Durchschnittspreis der Waren, weil hier die vergleichs-mäßi-
ge Bedeutung der Waren berücksichtigt wird.

Wenn man erst über völlig zuverlässige Unterlagen verfügen wird, dann wird auch
wahrscheinlich der schon jetzt deutlich wahrnehmbare Parallelismus in Kongruenz
übergehen; beide Linien werden sich decken.

Bisher entzogen sich die Kräfte, die die Zinsfußrate bestimmen, jeder wissen-
schaftlichen Nachprüfung. So stimmt Professor Dr. Karl v. Diehl in einer Schrift 
"Über das Verhältnis von Wert und Preis im ökonomischen System von Karl Marx" 
(S. 25) diesem zu, wo er sagt, "daß es keine natürliche Rate des Zinses gebe, da 
die Bildung der Zinsfußrate etwas durchaus Gesetzloses und Willkürliches ist." 
III, I, S. 341.

Dem ist aber, wie wir uns überzeugten, durchaus nicht so. Bei näherer Be-
trachtung zeigt sich im Gegenteil, daß hier alles "gesetzmäßig" zugeht. Und "will-
kürlich" ist die Bildung der Zinsfußrate nur insofern, als man willkürlich die
Zinsfußrate von 3 % ab aufwärts auf jede beliebige Höhe treiben kann. Man braucht
nur gesetzlich zu bestimmen, daß mittels neuer Notenausgaben die Warenpreise 
jährlich um 5 – 10 – 15 % heraufgesetzt werden, so wird auch der Zinsfuß auf 8 –
13 – 18 % (3 % + 5, 10, 15 % Hausseprämie) steigen. Eine Sache aber, die sich will-
kürlich behandeln läßt, ist nicht "gesetzlos", da sie doch den Gesetzen folgt, wo-
nach sich die Handlungen richten. (Übrigens sind die Begriffe "gesetzlos" und "will-
kürlich" Gegensätze, wenigstens bei diesem Gegenstand.) 

Die Seitenangaben im nachfolgenden Namen- und Sachweiser beziehen sich
auf die in eckigen Klammern gesetzten Seitenzahlen. 
Die Angaben im Registerband beziehen sich auf die nicht eingeklammerten
Seitenzahlen.
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Arendt: 115, 121, 140, 144.
Bamberger: 116, 184, 261, 297.
Bebel: 65.
Bendixen: 119.
Billeter: 373, 374, 375.
Bismarck: 151.
Boehm-Bawerk, über gegenwärtiges und zu-

künftiges Gut: 351.
– über Sonnenfels: 362.
– über die Wertlehre: 124.
– über Zinsfragen: 113, 289, 361, 363.
Brentano: 126.
Carnegie: 345, 346.
Cervantes (Don Quijote): 214.
Chevalier: 115, 141.
Christen: 208, 314, 363, 378.
Clemens V.: 375.
Damaschke: 4.
Diehl: 286, 380.
Dühring: 354.
Engel: 121.
Fisher (Irving): 208, 289.
Flürscheim, sein Irrtum über die
Ungefährlichkeit großer Notenausgaben ohne 

Umlaufzwang: 197 ff.
– über Zinsfragen: 204, 344.
– und Bodenreform: 106.
Fonda: 198.
Forbonnais: 362.
Frankfurth: 4, 32, 33, 94, 263.
Friedrich II.: 191.
George, seine Ungefährlichkeit für die 

Bodenrente: 4
–, sein Irrtum über die Tragweite der Boden-

verstaatlichung: 106.
– über Mutterrente: 92.
– über Zinsfragen: 107, 362, 372.
Gesell, Ausgangspunkt seiner Forschungen: 7.
–, Hinweis auf andere Schriften: 197, 198, 

263, 279, 311.
Gottl: 122.
Gresham: 147.
Helfferich: 121, 124.
Hume: 209.
Jevons: 157.
Klüpfel: 94.
Knapp: 119.
Knies: 123.

Landauer: XIV, 7.
Lassalle: 65, 210.
Laveleye: 185, 248.
Law: 148.
Liebknecht: 65.
Liefmann: 119.
Lykurg: 111.

Malthus: 296.
Marshall: 198.
Marx, sein Irrtum über die Quelle des 

Zinses: 4 ff., 322 ff, 337.
–, seine Ungefährlichkeit für das Kapital: 4.
–, sein Gegensatz zu Proudhon: 5, 324.
–, hat die Theorie des Geldes vernachlässigt: 

113.
– über Selbstaustausch der Waren: 131.
– über das Werträtsel: 122, 322.
– und der Zins: 366, 367, 380.
Menger: 103.
Morgan: 216, 332.
Mülberger: 286.
Mulhall: 18.

Nietzsche: XIV.

Otto: 353.

Parsons: 198.
Proudhon, Ausführliches in der Einleitung:

3 ff.
–, Ausgangspunkt seiner Forschungen: 366.
– kam der Lösung des Zinsrätsels am 

nächsten: 113.
–, sein Gegensatz zu Marx: 5, 324.
–, sein Irrtum: 7, 8, 286, 320.
–, seine Tauschbank: 4, 7, 118.
– über die Kapitaleigenschaft des Geldes: 

293.
– über die Sperrnatur des Geldes: 224, 240, 

286, 289, 293.
– über die Notwendigkeit eines unge-

hemmten Gütertausches: 235, 286.
– über die Gegenseitigkeit im Wirtschafts-

leben: 286.
Pythagoras: 111, 210.

Rathenau: 69.
Reusch: 191.
Rodbertus: 366.
Roscher: 125, 126.
Rousseau: 66.
Ruhland: 125.

Namenweiser
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Sauerbeck: 157.
Schäffle: 366.
Schiller: XIV, 55.
Schmoller: 126, 206.
Schopenhauer IV.
Sécretan: XIII.
Senior: 364, 365.
Simons: 94.

Smith: 376, 378.
Soetbeer: 157, 378.
Sombart: 221.
Sonnenfels: 362.
Stirner: XIV.
Swift: 62.

Taft: 60.

Turgot: 362.

Wagner: 366.
Wicksell: 146, 322.
Wiebe: 209, 378.
Wilson: 17, 59, 304.
Wirth: 180.

Zuckerkandl: 124.

Abstinenz: 57.
– -Theorie: 366.
Abwanderung von Industriearbeitern: 38 ff.
Arbeitsertrag, des Auswanderes: 15
–, des Freiländers, in Wechselwirkung mit dem

der Industriearbeiter: 29, 35, 37, 41, 46.
–, er verdoppelt sich bei Wegfall des 

Kapitalzinses: 352 ff.
–, der volle, nur durch gänzliche Beseitigung 

von Kapitalzins und Grundrente erreichbar: 
11-13, 51, 52; – beeinflußt durch die Grund-
rente: 16; durch die Zölle: 37, 40.

–, Zusammenfassung der Abzüge, die er er-
leidet: 52

Arbeitserzeugnis, -erlös, -ertrag, ihre Unter-
scheidung: 10-12, 16.

Arbeitsteilung, beeinflußt durch die Höhe des 
Geldzinses: 331.

–, ihre Erzeugnisse sind nur zum Tausch be-
stimmt, im Gegensatz zu denen der Urwirt-
schaft, die dem unmittelbaren Verbrauch 
dienen: 132.

–, ihr Segen: 118, 214, 215, 220.
–, mit ihrer Einführung hört die frühere 

Gemeinwirtschaft auf: XIII.
–, sie ist nur durch Vermittlung des Geldes 

möglich: 119, 219.
Auswanderung, ihr Einfluß auf Lohn und 

Grundrente: 14 ff., 30, 39.

Einkommen, arbeitsloses, Irrtum über die Quelle 
seines Entstehens: 3; – seine Beseitigung das 
Ziel aller sozialistischen Bestrebungen: 3, 9; 
– sein Wegfall hebt die Löhne: 12, ist aber 
nicht mit einem Schlage zu erreichen, son-
dern muß erkämpft werden, was durch 
Freigeld erzielt wird: 357, 358.

Einkommen, gemischtes, aus Arbeitserlös und 
aus Zins: 10.

Erzeugungsmittel (Arbeitsmittel): 3 ff., 9.

Frachtsätze, ihr Einfluß auf Lohn und 
Grundrente: 15-20.

– und Geldzins: 44.
Freiländer, ihr Arbeitsertrag beeinflußt die 

Löhne: 16, 18, 46; den Pachtertrag: 17; 
ist abhängig von den Frachtkosten: 17 ff.; 
von den Zöllen: 37-40.

Gesetze, ihr Einfluß auf Lohn und Rente: 31.
Getreide-Frachten: 17-20, 37.
– -Zölle: 32, 36 ff.; ein glattes Geschenk an die 

Grundrentner: 37; führen zur Abwanderung 
von Industriezweigen: 38.

Industrien, Vorteile des Zusammenarbeitens 
vieler: 49, 50.

– auf dem Lande: 50.

Klassenkampf zwischen Unternehmer und 
Arbeiter: 61.

Landverteilung und -Besiedelung in Argentinien: 
104, in Nordamerika: 104, 105; in Südwest-
afrika: 103.

Lohn und Bodenverstaatlichung: 95.
Lohngesetz, ehernes: 13, 42, 43, 48.
Lohnschatz: 51, 52, 95.

Ödland: 14 ff., 31, 43 ff.

Privateigentum als Entstehungsursache des 
Proletariats: 56, 68.

– siehe auch unter I c, III a, III c.
– siehe auch I c Bodenrecht, Bodenverstaat-

lichung, III c Freiland.

Sachweiser 
I. Theorie der Güterverteilung.

a) Lohntheorie



Abschreibungen auf Häuser: 351 ff.
Arbeit, ungehemmte, kann allein den Zins 

beseitigen: 4 ff.
Arbeiterüberschuß, ist notwendige Begleiter-

scheinung des herkömmlichen Geldes: 340.
Arbeitsmittel (Produktionsmittel), die Verfügung 

über sie ist nicht die Quelle des Zinses 
(Mehrwertes): 3 ff., 9.

–, ihre Verbesserung wirkt anders als ihre 
Vermehrung: 355.

Arbeitsteilung, sie bildet die einzige Deckung 
für das Geld: 152.

–, weshalb sie die Urwirtschaft noch nicht all-
gemein verdrängt hat: 328.

Darlehen, zinsfreie: 320 ff., 349 ff.; ihr Nutzen 
für den Verleiher liegt darin, daß ihm für die 
Dauer des Leihvertrages die mit dem Aufbe-
wahren des Spargutes (einschließl. Freigeldes) 
verbundene Wertminderung vom Entleiher 
abgenommen wird: 350.

Darlehnszins, seine Verschiedenheit vom 
Urzins: 358 ff.

Frachtsätze, ihr Einfluß auf Lohn und Grund-
rente: 15-20.

– und Geldzins: 44.
Gefahrbeitrag (Risikoprämie): 351, 369 ff.
Geldzins (Urzins), wird von den Waren erhoben, 

und zwar auch von dem mit eigenen Arbeits-
mitteln versehenen Arbeiter: 336.

–, ist keine einmalige Einnahme, sondern eine 
dauernd sprudelnde Quelle: 338.

–, siehe auch Zins.
Gesetze, ihr Einfluß auf Lohn und Rente: 31.
Getreide-Frachten und -Zölle: 17-20, 32, 36 ff.
Hausseprämie (Gewinnanteil des Geldgebers an 

erwarteter Preissteigerung): 369 ff.
Kapital, in seiner reinsten Form: 322.
–, nicht als Sachgut, sondern als Frucht eines 

Marktverhältnisses zu begreifen: 5, 6, 9.
Kapital-Überproduktion, das Mittel zur 

Beseitigung des Zinses: 3, 4, 6.
Kapitalismus: 195.
–, hat seinen Stützpunkt in den Eigenschaften 

des Metallgeldes: 326.
Kapitalzins, siehe Zins.
Mehrwert, positiver und negativer: 5.
–, siehe auch arbeitsloses Einkommen; Zins. 
Miete: 46, 168.
Notlage, ihre Ausbeutung führt zur Zinsabgabe: 

327.
Parallelismus zwischen Zinsfuß und Preisbe-

wegung, mit Zeichnungen: 377-380.
Produktionsmittel, die Verfügung über sie ist 

nicht die Quelle des Zinses: 3 ff., 324.

Realkapital, siehe Sachgüter.
Risikoprämie (Gefahrbeitrag): 351, 369.

Sachgüter (Realkapitalien), d. h. Häuser, 
Fabriken, Schiffe usw., werfen aus eigener 
Kraft keinen Zins ab, sondern vermitteln nur 
die Zinszahlungen an den Geldverleiher; 
demgemäß bestimmt der Urzins (reiner 
Geldzins) auch durchaus den Zins der Sach-
güter: 338 ff., wobei sich Schwankungen 
alsbald wieder ausgleichen: 343 ff.

–, ihre Vermehrung senkt den Zinsfuß und 
bewirkt, daß kein Geld herkömmlicher Art 
mehr für neue Anlagen hergegeben wird: 199, 
338 ff.; dies ändert sich, wenn die Vorrechte 
des bisherigen Geldes fortfallen: 348 ff.; dann 
erweisen sich die Sachgüter für alle Sparer als 
das beste Aufbewahrungsmittel, auch wenn 
sie keinen Zins mehr abwerfen: 349 ff.

–, ihre schnelle Vermehrung bewirkte, daß 
Nordamerika in kurzer Zeit vom Schuldner 
Europas zu dessen Gläubiger wurde: 344; 
diese Entwicklung geschah we-
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Proletariat (die der eigenen Erzeugnungsmittel 
entblößten Arbeiter) ist stete Begleiter-
scheinung des herkömmlichen Geldes, weil 
dieses das Volk gewaltsam daran hindert, sich 
Hab und Gut zu schaffen: 340, 341, 368, 369. 
Vgl. hierzu Sachgüter, Wirtschaftsstockungen.

– und Privatgrundeigentum: 56.

Reinertrag des Unternehmers: 355.

Sozialdemokratie: ihre Vertreter vermeiden seit
her jede gründliche Erörterung über Zins und 
Geld, trotz deren entscheidener Bedeutung: 
325.

Sparhand- und Sparland-Bebauung: 14, 16, 
24-28, 30, 34, 40, 46.

Streike, ihre Unwirksamkeit: 5, 6.
–, sie verringern das Warenangebot: 169.
Unternehmergewinn: 10.
Wanderarbeiter: 70, 71.
Wissenschaftliche Entdeckungen, ihr Einfluß auf 

Rente und Lohn: 31.
Wohnungsmiete, Einfluß ihrer Zahlungsfristen: 

168.
Zinsfuß, Folgen seines Sinkens: 3, 199 ff.
Zuvielerzeugung an Häusern, vermeintliche: 5, 6.

b) Kapital- oder Zinstheorie



384 [412]Sachweiser

sentlich nur zugunsten der Kapitalisten, nicht
der arbeitenden Klassen: 344.

–, ihre unaufhaltsame Vermehrung liegt in der 
menschlichen Natur und in den volkswirt-
schaftlichen Gesetzen begründet; sie verbürgt 
den Aufstieg der Menschheit zu bisher nie 
erreichter Höhe – nur das bisherige Geld-
wesen hemmt diese Entwicklung und hält 
einen großen Teil der Menschheit in un-
würdigen Banden: 356.

–, sie werden auch nach Einführung des Frei-
geldes noch Zins abwerfen, doch geht der 
Zinsfuß dann ständig zurück: 358.
(Erläuterung: Sachgüter – soweit es sich um 
Waren handelt – sind nur Zinskassierer des 
Geldkapitals. Bei den übrigen Gütern (Häuser, 
Fabriken, Schiffe) ist der Zinsertrag durchaus 
abhängig vom Geldzins (Urzins) und ver-
schwindet zusammen mit diesem nach Ein-
führung des Freigeldes.)

Sparen, nach Einführung des Freigeldes: 351-353.
Spareinlagen, Ursache ihrer zeitweiligen Steige-

rung: 373.
Sparmöglichkeit, sie nimmt nach Einführung des 

Freigeldes in früher ungeahntem Maße zu, 
weil nunmehr jeder den vollen Ertrag seiner 
Arbeit erhält und die wirtschaftliche Betäti-
gung nicht mehr durch Stockungen unter-
brochen wird: 294.

–, ihre Verschiedenheit für Arbeiter bzw. Rentner 
und Kapitalisten. 345 ff.

Spartrieb des Kapitalisten, seine Begründung: 
346 ff.

– und Zins: 349-351.

Tauschhandel, seine Möglichkeit begrenzt die 
Zinsabgabe, die das Geld für seine Vermitt-
lung des Warenaustauschs erheben kann: 329, 
335, 361.

–, er vermittelt den Kauf von Dingen zu un-
mittelbarem Verbrauch, im Gegensatz zum 
Gelde, das dem Warenaustausch dient: 134.

–, sein Einfluß auf den Zinsfuß in wenig ent-
wickelten Ländern: 332.

Urwirtschaft, sie hält sich noch wegen des 
Zinses, der den Warentausch zu stark belastet: 
328, 329.

Urzins (reiner Geldzins) als Grundbestandteil des 
Bruttozinses: 324 ff., 369 ff.

–, seine Verschiedenheit vom Darlehnszins 
(Sachgüterzins): 358-361.

–, siehe auch Hausseprämie, Risikoprämie, Zins.

Ware, ist nur scheinbar zinserhebendes Kapital, 

in Wirklichkeit nur Kassenbote für das Geld-
kapital: 337.

Wechsel und Geldzins: 330 ff.
–, werden bei wegfallendem Zins nicht mehr 

gekauft: 202.
Wechselstempelsteuer, ihr Einfluß: 330.
Wohnungsbau: 191.

Zins ist ein Geschöpf des herkömmlichen 
Geldwesens: 326, 327.

– für das Verleihen von Geld zu fordern, wider-
spricht dem Zweck des Geldes, das nur 
Tauschmittel sein soll: 200, 334.

–, seine Beseitigung wurde immer schon im 
Geiste gesunden Wirtschaftsbetriebes ange-
strebt, aber wegen der mißbräuchlichen 
Rechte des bisherigen Geldes nicht erreicht: 
356.

–, sein allmählicher Fortfall infolge verstärkter 
Gütererzeugung und dadurch vergrößerten 
Kapitalangebots: 3 ff.; da aber sein Entstehen 
Jahrtausende zurückliegt, so kann der Zins 
mit seinem Geschöpf, der Massenarmut, erst 
nach und nach verschwinden, in dem Maße, 
wie nach Einführung des Freigeldes sich die 
Sachgüter (Häuser, Fabriken, Schiffe usw.) 
vermehren: 357.

–, das herkömmliche, auf Metalldeckung be-
ruhende Geld kann immer die Zinsabgabe 
erzwingen, auch wenn das Realkapital brach- 
liegt: 342.

–, irrtümliche Auffassung über seine Quelle: 322.
–, er läßt sich nicht besteuern: 38.
–, positiver und negativer = aufschlagender und 

kürzender: 321.
– und Spartrieb: 349 - 351.
–, siehe auch unter I c und II b.
–, siehe auch Geldwesen, Sachgüter, Urzins, 

Währung, Zinsfuß.
Zinsfreie Darlehen; der Einwand, daß durch sie 

eine unbegrenzte Nachfrage nach Sachgütern 
entstehen würde, ist unrichtig, insofern dabei 
die Unterhaltungskosten und Lohnforderungen 
nicht berücksichtigt werden: 353, 354.

Zinsfuß, seine seit Jahrtausenden gleichmäßige 
Höhe: 327, 335, 338, 340, 373 ff.

–, seine Höhe beeinflußt und begrenzt durch 
den Wettbewerb von Urwirtschaft, Tausch-
handel, Wechsel: 328-336.

–, Folgen seines Sinkens: 3, 199 ff.
Zinstheorien, Erläuterung der verschiedenen 

–: 361 ff.
Zinsverbote im Mittelalter: 325, 350, 375.
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Absolute Währung, bezeichnet den Zustand des
Gleichgewichts zwischen Angebot und Nach-
frage: 314.

Angebot (Ware) und Nachfrage (Geld) müssen 
einander gleichberechtigt gegenüberstehen, 

was nur durch ein mit Umlaufszwang ausge-
stattetes Geld erreicht wird: 197, 284; – sind 
oberste Preisrichter: 162 ff., 176, 178.

Angebot und Vorrat decken sich nur bei der 
Ware, nicht auch beim seitherigen Geld: 208.

Handelsgewinn: 10, 183, (reiner) 327.
Kaufleute, ihre den Gütertausch vermittelnde

Tätigkeit ist unter der Herrschaft der Gold-
währung teurer geworden: 207.

d) Handelskosten (Profit).

c) Grundrententheorie.

II. Theorie des Güteraustausches.
a) Geldtheorie.

Ausfuhrzoll auf Kohle: 64, 65; – auf Baum-
wolle: 65

Baugrundrente, bedingt durch das Zusammen-
arbeiten vieler Industrien: 49.

– in Berlin: 48, 49.
– und Zinsfuß: 46.
– im Freilandbereich: 84, 85.
Bodenrecht, das gegenwärtige als Friedens-

störer: 56, 66 ff.
–, siehe auch Grundrente.
Bodenreform Georges und Damaschkes, unge-

fährlich für die Grundrente: 4, 106, 107.
– und Wertzuwachssteuer: 95.
Bodenschätze: 65 ff.
–, siehe auch Rohstoffquellen.
Bodenverstaatlichung, Ablösung der 

Eigentumsrechte: 73 ff.
–, Abschätzung der Gebäude: 86 ff.
–, Einrichtung v. Mustermietshäusern: 87, 88.
–, ihre Begründung: 95 ff.
–, ihre wohltätigen Folgen: 81-84, 89-99.
– in der Stadt: 85-88.
–, macht die Volksvertretung bisheriger Zu-

sammensetzung überflüssig: 91.
– und Freizügigkeit: 95 ff.
– und Völkerfriede: 94, 97, 98.
–, Verzinsung des Baukapitals: 87, 88.
–, siehe auch Freiland.
Einfuhrprämien: 35.
Erbschaften verlieren nach Einführung des 

Freigeldes ihre Bedeutung: 352.
Gemeindeeigentum, seine Nachteile: 78, 79, 96.
Grundrente, beansprucht für sich alle Vorteile, 

die städtische und ländliche Verhältnisse vor 
einander voraushaben: 51.

–, ihr Einfluß auf den Arbeitsertrag: 13, 16, 17.
–, ihre Höhe durch verschiedene Einflüsse 

bestimmt: 13 ff., 23-40, 74, 75.

–, nicht wirksam durch Steuern zu erfassen: 4.
Grundrente und Bodenverstaatlichung: 89, 90.
– und Mutterschutz: IX, 92, 93.
– und Politik: 89 - 91.
– und Manchestertum: VII.
–, siehe auch Bodenverstaatlichung, Pachtgeld.
Grundrentensteuer, ihr Einfluß auf die Grund-

rente: 32 - 35.
–, abwälzbar oder nicht? 47.

Landwirtschaft, ihre Bindung durch das seit-
herige Bodenbesitzrecht: 96.

– und Zollpolitik: 36 ff.
– und Währungspolitik: 74.

Mir in Rußland: 78.
Mutterrente: 92, 93.

Pachtzins, siehe Grundrente, Privatgrund-
eigentum.

Privatgrundeigentum, seine Nachteile: 80, 81.
–, sein Ursprung: 101, 105.

Raubbau im Freilandbereich, seine Verhinderung: 
77-79.

Rohstoff-Fundstätten, die ungünstigst gelegenen 
bestimmen den Preis der Rohstoffe: 48.

– -Quellen, sie müssen allen Völkern zugänglich 
sein: 66, 72.

Stadt; Vorteile, die sie der Industrie bietet: 
49, 50.

Technik, ihr Einfluß auf Rente und Lohn: 28-30.

Vegetarismus: 57.
Verkehrsmittel, ihr Einfluß auf die wirtschaft-

liche Leistungsfähigkeit: 169-171.
Wertzuwachssteuer: 95.
Wissenschaftliche Entdeckungen, ihr Einfluß auf 

Rente und Lohn: 31.
Wohnungsmiete und Zinsfuß: 46.

Zins und Ödland-Bebauung: 43, 44.
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Angebot, siehe auch Geldangebot, Warenan-
gebot, Nachfrage.

Arbeitszeit, verkürzte, verringert das Waren-
angebot: 169.

Auslandszahlungen im Freigeldbereich: 245.

Banknoten, ihre (vermeintliche) Deckung durch 
Gold: 127; – betrifft nur das umlaufende Geld, 
nicht auch die viel bedeutenderen Geldliefe-
rungsverträge: 148.

– sind keine Schuldscheine: 128.
–, Unstimmigkeit des Einlösungsversprechens: 

141.
Bimetallismus (Doppelwährung): 155, 184, 185, 

248.
–, sein Gegensatz zur Goldwährung: 155, 184, 

185.

Emission (Notenausgabe): 195 ff.

Feingehalt der Münzen: 114, 115.
Freigeld erfüllt die Forderung, daß Geld nur 

reines Tauschmittel sein soll; es beseitigt die 
mißbräuchliche Benutzung des Geldes zum 
Zinserpressen: 204, 241 ff., 282 ff., 337.

– fördert durch seinen Umlaufszwang den 
Gütertausch und beseitigt die Wirtschafts-
stockungen: 250 ff., 282 ff.

– -Muster: 242, 243; – ihre Erklärung: 244.
– passt sich dem Warenangebot an und schafft 

feste Durchschnittspreise: 252.
–, sein Ausbieten als zinsfreies Darlehn: 251.
–, seine Beurteilung durch Vertreter verschie-

dener Berufe: 255-313.
–, seine Einführung: 246 ff.
–, sein Kursverlust: 244, 245, 249.
–, seine Umlaufsgeschwindigkeit: 248, 253.
–, seine Unentbehrlichkeit: 250.
–, seine Verwaltung: 248.
–, Zusammenfassung seines Wirkens: 253 ff.

Geld soll reines Tauschmittel sein, benötigt 
keine Deckung durch sogenannten "Inneren 
Wert" und darf keine Vorrechte gegenüber den 
Waren haben: 8, 9, 118 ff., 143, 236.

–, allgemeine Gleichgültigkeit gegenüber seinen 
stofflichen Eigenschaften: 143, 216; – diese 
ist Vorbedingung für sein Wirken als Geld: 216.

–, beschreibt einen Kreislauf, wird, im Gegensatz 
zur Ware, nicht verbraucht und kehrt zum 
Ausgangspunkt zurück: 134.

–, das bisherige, auf Metalldeckung beruhende, 
hat infolge seiner Unveränderlichkeit unbillige 
Vorrechte gegenüber der Ware, indem es das 
mißbräuchliche Zurückhalten zum Erpresssen 
von Zins erlaubt: 5-8, 182 ff., 200, 201, 239, 
244, 264, 286, 323, 326; – hemmt den Güter-
tausch, statt ihn zu fördern: 7, 186 ff.

Geld ist der Ware gegenüber stets zinserheben-
des Kapital: 337.

– ist unentbehrlich für die Arbeitsteilung und 
durch diese gedeckt. 132 ff., 151 ff., 214.

–, muß eine gesetzlich genau umgrenzte und 
vom Staate vollkommen beherrschte Ein-
richtung werden: 135, 149.

–, seine Anpassung an die Wertverminderung der 
Waren: 8, 9, 156 ff.

–, seine Beseitigung würde zu allgemeinem 
Elend führen. 217 ff.

–, seine wirksamen Wettbewerber sind: Wechsel, 
Tauschhandel, Urwirtschaft: 336.

–, soll den Warentausch sichern, beschleunigen, 
verbilligen: 238 ff.

–; Tauschgeld und Spargeld sind verschiedene 
Dinge: 203.

–, überschüssiges, Art seiner Verwendung: 200.
– und Gold sind nicht dasselbe: 196.
–; Unterschied zwischen der Wareneingenschaft 

des Geldes als Tauschmittel und der zum 
Verbrauch bestimmten Ware: 164, 165.

–; werden die seitherigen Vorrechte des Geldes 
gegenüber der Ware beseitigt, so lösen sich 
alle Widersprüche und Mißbräuche: 241.

–, siehe auch Freigeld, Gold, Papiergeld, Währung.
Geldangebot, unterliegt bis jetzt anderen Ge-

setzen als das Warenangebot und ist Sache 
der Willkür: 174-178, 181, 182, 209.

Geldbedarf und Nachfrage nach Geld sind zwei 
verschiedene Dinge: 163-165.

Geldnachfrage, siehe Warenangebot.
Geldpreis, muß im Durchschnitt unverändert 

bleiben und läßt sich nur in Waren aus
drücken: 154, 155.

–, ziffernmäßige Darstellung seiner Bestandteile: 
177.

Geldtheorie, bis jetzt in keinem Staate der Welt 
Grundlage der Geldverwaltung: 235.

Geldumlauf, wie seine Beschleunigung wirkt: 
174-176.

Geldumlaufszwang, um seine Notwendigkeit ein
zusehen, ist nur das Aufgeben einer Wahn-
vorstellung nötig: 241.

Geldvorrat und Geldangebot decken sich beim 
bisherigen Gelde nicht: 165, 166, 208.

Geldwesen, Gründe für seine mangelhafte 
Erforschung: 111-113.

–, bisheriges, seine Mängel bewirken, daß Zeiten 
des Wohlstandes immer mit Zeiten wirtschaft-
lichen Niedergangs abwechseln: 191; – seine 
Umgestaltung nötig: 195.

Gold ist arm an stofflich nutzbringenden Eigen-
schaften und wurde deshalb zu Geldzwecken 
bevorzugt: 142, 215.

– ist durch seine Natur vor Stoffverlust ge-
schützt: 181.



387[415] Sachweiser

Gold wird in steigendem Maße gerade dann zu 
Prunkzwecken verwendet, wenn es am Markte 
nötig wäre: 189.

– war in Zeiten noch unentwickelter Arbeits-
teilung der einzige Naturstoff für Geldzwecke: 
216.

–, das Zufällige seiner Förderung: 217, 218, 223.
–, der zunehmende Mangel daran hemmte all-

mählich die Arbeitsteilung und führte zum 
Untergang der alten Völker: 218.

–, seine Doppelverwendung als Tausch- und 
Sparmittel ist Mißbrauch: 224.

– als Ursache des Zinses und Wegbereiter der 
Bürger- und Völkerkriege: 223 ff.

Golddecke, die zu kurze: 228, 231.
Goldfunde, ihre Steigerung seit 1890: 223.
Goldprägerecht: 115, 144-150.
–, wie nach seiner Beseitigung der Umtausch des 

Goldes gegen Freigeld bzw. seine Abstoßung 
erfolgt: 244-247.

Goldpunkt: 21, 310, 311.
Goldwährung; Gold und Geld sind nicht dasselbe: 

116 ff., 196.
–, Widersinn der Inschrift auf den Banknoten: 

117, 141.
–, ihre falsche Bewertung und ungesunden 

Wirkungen: 189-191, 205, 206, 224.
–, hat den Gütertausch nicht verbilligt, sondern 

verteuert: 206, 207, 239.
–, vorteilhaft nur für den Geldinhaber, nicht für 

den Wareninhaber: 237, 238.
–, eine verräterische Leiter, die den Fortschritt 

fördert, dann aber versagt: 218.
– und Doppelwährung, ihre Streitigkeiten: 155, 

184, 185, 279 ff.
–, siehe auch Banknoten; Prägerecht.
Gresham-Gesetz, seine Erklärung: 147-149.
Handel, gewinnbringender, wird bei drohendem 

Preisfall unmöglich: 184.
–, siehe auch Goldwährung; Kaufleute.
Handelsbilanzstörungen: 312-316.
Handelseinrichtungen, ihre Verbesserung be-

schleunigt den Warenaustausch: 169, 170; 
– verringert also Warenvorräte und -Angebot; 
soweit sie aber das Geldwesen betrifft, ver-
kürzt sie die Umlaufszeit des Geldes, vermehrt 
also dessen Vorrat und Angebot: 174-176, 
207.

Index-Zahlen: 157, 379, 380.
Kaurimuscheln als Geld in Innerafrika: 134.
Kreditgeschäfte, ihr Einfluß auf Gütertausch und 

Nachfrage nach Geld: 171, 186, 187.
Nachfrage nach Ware ist immer durch das Geld 

vertreten: 165; – hängt vom Geldvorrat ab, 

deckt sich aber nicht mit ihm: 173; – ihre 
Stetigkeit beseitigt die Wirtschafts-
stockungen: 195, 282 ff.

Nachfrage und Bedarf sind zwei verschiedene 
Dinge: 165.

–, siehe auch Angebot, Geld, Ware.
Notenausgabe, ihre Neuordung (Emissionsreform) 

auf festen Stand (Goldpari) eingerichtet in 
Argentinien, Brasilien, Indien: 198

Papiergeld, jetzt schon fast überall allein-
herrschend: 126, 127.

–, Nachweis seiner Wareneigenschaft und damit 
seines Nutzens als Tauschmittel: 137, 140.

–, seine Deckung liegt in der Arbeitsteilung: 
153, und bedarf keines Einlösungsver-
sprechens: 129, 142, 151, 152, 244.

–, seine Einführung erfordert eine fortge-
schrittene Technik, die in früheren Zeiten 
nicht gegeben war: 216.

–, seine Menge wird nach Bedarf vermehrt oder 
verringert, dergestalt, daß die Preise im 
Durchschnitt fest bleiben: 244.

–, seine Möglichkeit: 120, 129, 132.
–, sein Preis bezeichnet das Tauschverhältnis 

zwischen Geld und Ware: 153; – ist von 
Wichtigkeit: 153; – soll sich stets gleich 
bleiben: 154; – Folgen einer Verschiebung im 
Tauschverhältnis: 154.

–, seine Sicherheit abhängig von seiner ge-
ordneten Verwaltung durch den Staat: 149, 
150, 153; – größer als die des Metall-
geldes: 150, 152.

–, seine Unentbehrlichkeit, sobald der Staat kein 
anderes Geld anerkennt: 135, 250.

–, seine Vermehrung ohne gleichzeitige staat-
liche Beherrschung seiner Menge und Um-
laufsgeschwindigkeit birgt große Gefahren; 
die Anpassung an den Warendurchschnitts-
preis ohne Freigeld unmöglich; 197 ff.

–, seine Verwaltung: 248.
–, siehe auch Banknoten; Geld; III d Freigeld.
Prägerecht, haftet nicht am Geldstoff, sondern 

kann gesetzlich erteilt und wieder aufgehoben 
werden: 133.

–, siehe auch Silber.
Preise, siehe Geld, Papiergeld, Warenpreise.
Produktionskostentheorie: 209.

Quantitätstheorie: 208, 209.
–, beruht auf der Erkenntnis, daß durch Mehrung 

und Minderung des Geldangebots sich der all-
gemeine Preisstand bei Schwankungen stets 
auf den Ausgangspunkt zurückführen läßt: 
314.
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Weltwährungsverein (Iva), bezweckt, in Ver-
bindung mit der allgemeinen Einführung der 
absoluten Währung (siehe diese unter II a) 

alle Valutaschwankungen zu verhindern: 
314, 315.

–, bildliche Darstellung seines Wirkens: 315. 

Hochflut, geschäftliche; ihr ungesunder Ur-
sprung: 188 ff., 203.

–, veranschaulichende Abbildung ihres Ein-
wirkens auf Zinsfuß, Wechseldiskont und 
Warenpreise: 192, 193.

Sparkasseneinlagen in den Jahren 1913/1914: 
344.

Äquivalenz von Geld und Ware: 323 ff.
Assignaten: 202.
Börsenkrach, Neuyorker, von 1907: 332.
Falschmünzerei und Renaissance: 219 ff.
Krisen: 186 ff., 223, 281 ff., 346 (Näheres unter 

Wirtschaftsstockungen).
Metallgeld, sein Wirken seit dem Altertum: 111.
–, siehe II a Geld, Gold.
Mittelalter, Geldmangel hemmte damals die 

wirtschaftliche Entfaltung: 325.
Münzverschlechterung, ihr Einfluß auf die 

Renaissance: 219 ff., 375.
Renaissance und Münzwesen: 219 ff.
Roms Untergang durch die Mängel des Geld-

wesens (allmählicher Rückgang der Arbeits-
teilung) herbeigeführt: 219.

Schinderlinge: 219 ff., 375.

Silberbergbau im 15. Jahrhundert: 222.
Warenpreise, ihr anhaltendes Sinken hindert den 

menschlichen Fortschritt: 196; – macht den 
Handel verlustbringend: 224; – dient nur dem 
Schmarotzertum: 224; – macht den Geldum-
lauf unmöglich: 334.

–, ihr Steigen und seine Folgen: 203, 331.
Wirtschaftsstockungen (Krisen): 186, 187, 

194 ff., 223.
–, es fehlen die ausgleichenden Kräfte zu ihrer 

Verhütung: 187 ff.
– vernichten ebensoviel an Volkswohlstand wie 

der Zins: 346.
–, siehe auch unter III b.
Zins; wirft ein Unternehmen weniger Zins ab, so 

zieht sich das Geld zurück und sucht andere 
Verwendung: 191.

–, siehe auch unter I b und c.

Silber, Aufhebung des Prägerechts: 114, 115, 
145, 146, 150, 279 ff.

Tauschbanken Proudhons: 4, 118.
Tauschhandel, nur noch in beschränktem Maße 

möglich: 118, 132.
Tauschmittel sind für die Arbeitsteilung unent-

behrlich: 133.
Währungsfragen, Gründe für ihre mangelhafte 

Erforschung: 111 ff.
–, siehe auch Geldwesen.
Ware und Gebrauchsgut, ihre Unterscheidung: 

118.
–, siehe auch Angebot, Nachfrage, Geld.
Warenangebot, seine Vermehrung durch vielerlei 

Einflüsse: 166 ff.
–, steigt mit der Warenmenge und deckt sich mit 

ihr: 166, 181, 208.
–, unterliegt anderen Gesetzen als das 

Geldangebot: 174 ff., 185.

–, ziffernmäßige Darstellung der Einflüsse, die 
mehrend und mindernd wirken: 177.

Warenaustausch, setzt die Vermittlung des 
Geldes voraus: 118.

– und Kredit: 171.
Warenbedarf und Nachfrage nach Ware, ihre 

Verschiedenheit: 165.
Warenhäuser beschleunigen den Geldumlauf: 176.
Warenpreise, ihre Höhe nur von Marktverhält-

nissen (Angebot und Nachfrage) abhängig: 
130, 131.

–, Wichtigkeit ihrer sich im Durchschnitt gleich
bleibenden Höhe: 154.

–, Ermittlung der eintretenden Änderungen: 
155-162.

Wert; die Vorstellung, das Geld müsse durch 
seinen Stoff (Metall) gedeckt sein, d. h. 
"inneren Wert" haben, ist ein unheilschwerer 
Wahn gewesen: 120-126, 151, 162.

b) Krisentheorie

c) Hochkonjunktur und Flaute.

d) Valuta.



Freigeld, siehe unter II c.
Umlaufszwang für Papiergeld: 197 ff., 204, 241.
Währungsamt, Zweck und Einrichtung: 246 ff.
Ware, ist durch stete Wertmiderung im Nachteil 

gegenüber dem Geld (bisheriger Art), das nur 
Tauschmittel sein soll, sich aber infolge 
seiner Unverwüstlichkeit zum Erpressen von 
Zins (Mehrwert) zurückhalten läßt: 7, 8, 
178-180, 182-184; das Freigeld beseitigt 

diese Mißstände (siehe unter II a).
–, ihre Wertabnahme infolge verschiedener 

Einflüsse: 320 ff., 326; – scheinbare Aus-
nahmen hiervon: 322, 326.

–, siehe auch unter I b und II a.
Warenangebot, seine Dringlichkeit durch stoff-

liche Eigenschaften der Waren bedingt: 
179-184.

–, siehe auch II a und II b.

Freiland; Allgemeines: 22-25, 97 ff.
–, Anrecht jedes Menschen auf die ganze Erde: 

99-101.
– beseitigt für sich allein nicht das ganze 

arbeitslose Einkommen: 106, 107.
– -Satzungen: 68.
– und Freizügigkeit: 72.
–, siehe auch I c Bodenverstaatlichung, 

Grundrente, Mutterrente.

Pachtungen im Freilandbereich: a) ländliche: 68, 
72, 76-83, 98, 99; b) städtische: 85-88.

Privatgrundeigentum, seine Ablösung: 73, 74.
–, siehe auch unter I a und c und II a.
Wasserkräfte, ihre Verwertung im Freiland-

bereich: 85.
Zölle, ihr Einfluß: 32, 36 ff., 64, 228 ff.

Freihandel, ergibt sich als Folge der Boden-
verstaatlichung: 94.

Manchestertum, an sich die richtige Wirtschafts-
form, hat nur versagt, weil die für sein 
segensreiches Wirken nötigen Voraus-
setzungen bisher nicht erfüllt wurden: VI ff.

Merkantilismus: 196, 228.

Monopole, ihr Wegfall: 70.
Schutzzollpolitik, ihr schädliches Wirken: 228 ff.
Wirtschaftsstockugen (Krisen) entstehen durch 

die Möglichkeit, das bisherige Geld willkür-
lich zurückzuhalten: 199, 283 ff.

–, siehe auch II b.

Abrüstung: 59 ff.
Friede (und Krieg): 56 ff., 210 ff.
Handelsstaat, geschlossener: 69.
Kohlenschätze, müssen allen Völkern gleich-

mäßig zur Verfügung stehen: 65.
Krieg und Frieden; wirtschaftliche Ursachen der 

Kriege, Völkerrecht, Zusammenhang zwischen 
Bürgerfrieden und Völkerfrieden, drohender 
Weltbürgerkrieg: 56 ff., 210 ff.

Massenrecht, beeinträchtigt das Recht des 
Einzelmenschen: 65.

Menschenrechte, ihr Ausbau wichtiger als 
Völkerrechte: 64.

Politik, verliert nach der Bodenverstaatlichung 
ihre bisherige Bedeutung: 89-91.

Privateigentum und Getreidezölle: 74, 80.
– und Politik: 81.
Rassenpolitik: 64.

Säuglingsmassensterben: 61.
Staat, Beschränkung seines Einflusses im 

Freilandbereich: 69.
Staatliche Hoheitsrechte: 65.
– Schulen als Mittel einseitiger Beeinflussung: 

67.
Staatsbetrieb als Hindernis menschlichen 

Aufstiegs: X.
Völkerfriede, erfordert das Opfern alteinge-

wurzelter Anschauungen: 210.
Völkerrecht, sein Ausbau wirkt schädlich, weil 

er das Recht des Einzelnen und das der 
Menschheit beschränkt: 62-65.

–, siehe auch Friede, Krieg.
Wettstreit, wirtschaftlicher, ist etwas Natur-

gewolltes: III (Vorwort); 
– sein Weiterbestehen: 12.

Zölle, ihr Einfluß: 32, 36 ff., 64, 228 ff.
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b) Freihandel.

c) Freiland.

d) Freigeld.

III. Allgemeines.
a) Welt- und Bürgerfriede.
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Eigennutz, nicht mit Selbstsucht zu verwech-
seln, 

ist ein naturgewollter Trieb: IV, V.
Eigenwirtschaft, im Gegensatz zu Gemeinwirt-

schaft: XIII.
Kommunismus: 3, 12, 211.
–, die Probe auf seine Ausführbarkeit durch die 

seither schon mögliche Lohngemeinschaft 
wird nie gemacht: XI ff.

Lohngemeinschaft: XI, XII.

Staatliche Gütererzeugung: XII, 3, 9.
Staatssozialismus: XII, 69.

Wirtschaftsordnung, bisherige hat sich 
technisch bewährt: V, 211; siehe Manchester-
tum unter III b.

Freiland-Freigeld-Bund, seine Ziele: 231.
Kaufleute, weshalb sie jede wissenschaftliche 

Erörterung der wirtschaftlichen Grundfragen 
vermeiden: 125.

Wahrheit und Irrtum: 6.
Ware, nicht Geld ist die Grundlage der Volks-
wirtschaft: 7.

e) Kommunismus.

f) Verschiedenes.
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Vorwort zur 2. Auflage
Von Paulus Klüpfel.

Die Physiokraten um Quesnay lehrten eine Wirtschaftsauffassung von innerer
Wahrheit und wesenhafter Schönheit, die auf alle ideal Gesinnten hinreißend wirken
mußte. Aber die geschichtliche Entwicklung des Wirtschaftslebens ging ihren Weg
jenseits davon weiter. Mit dem Wirtschaftskrieg stehen wir am unausweichlichen 
Ende dieses Ablaufes.

Jenes ideale Wirtschaftssystem galt allein über den Wolken. Hier unten aber 
gilt nur, was wirklich ist. Die "natürliche Wirtschaftsordnung" blieb unwirklich gewiß
nicht aus Schwäche und innerem Widerspruch, sondern es fehlten innerhalb der ge-
gebenen Lage die Vorbedingungen zu ihrer Verwirklichung. Das Ideal schauen ist 
viel, aber nicht alles. Same allein ist nichts, Boden allein ist nichts. Daß Same sei-
nen besten Boden finde, das entscheidet. Und Boden zu bereiten, Möglichkeiten zu
schaffen, das ist unsere eigentliche Aufgabe und Arbeit. Daß die Physiokraten ihr
Ideal zu rasch mit dem gegebenen Wirtschaftsgetriebe zusammenfallen ließen, das
gibt ihnen das Passive ihrer Haltung. Mit Silvio Gesell beginnt die große Wendung
zum Aktiven.

Mit seinem bestimmten Namen setzt sich dieses Buch das Ziel, die Verwirklichung
der natürlichen Wirtschaftsordnung einzuleiten. Gesell erörtert den Gedanken Ques-
nays nicht, er setzt ihn überall voraus; es gibt für ihn keinen anderen. Mit der ersten
Seite macht er sich entschlossen an die "Bodenbereitung". Die Kritik der gegebenen
Wirtschaftslage und die Methode der Umgestaltung des geschichtlich Gewordenen,
das ist eine vielverschlungene technische Aufgabe, die Umsicht, Richtsinn und viel
Mut verlangt. Was liegt nun in diesem einfachen und geradlinigen Gedanken der
natürlichen Wirtschaftsordnung?

Die Fassung: "natürliche Wirtschaftsordnung" ist nicht ganz unverfänglich.
Seinem Sinn nach ist das Wirtschaftswesen ein Teilbetrieb der Gesamtkultur. Dabei ist
hier von der objektiven Kultur die Rede, jenem Gefüge aus Automatismen, die alle
aus dem Willen des Menschen sind und doch ihm gegenüber eine individuelle Selb-
ständigkeit gewinnen mit automatischem Ablauf: das Schulwesen, Bankwesen,
Staatswesen, Bücherwesen – Wesen! Da die Naturvorgänge ohne unseren Willen sind
und ablaufen, die Kulturbetriebe, die "Wesen", ebenfalls dem Einzelwillen gegenüber
selbständig bleiben und ihn mitzwingen (obwohl sie doch nicht ohne Willen sind),
leuchtet eine Ähnlichkeit heraus, die dem Worte "natürlich" zu seiner Vieldeutigkeit
verhilft. Jedes "Wesen" hat seine eigene Aufgabe und seine Eigengesetzlichkeit bei
aller Einordnung in das Gesamtkulturwesen. Das Wirtschaftswesen ist die organisierte
Selbsterhaltung. Aus sich heraus hat es sich auszugestalten, nach einer inneren Not-
wendigkeit – immer durch das Tun des Menschen. Daß wir nicht irgendwie wirt-
schaftlich verfahren: nach religiösen oder ästhetischen Richtlinien, sondern Wirt-
schaftliches wirtschaftlich betreiben, sachgemäß, das gibt der Wirtschaft ihre "Natür-
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lichkeit". Besser ist: Wirtschaft hat, wie jeder Betrieb, ihre Eigengesetzlichkeit. Was
immer wir tun, wir müssen diese Eigengesetzlichkeit sich frei entfalten lassen.
Wirtschaft ist in sich frei: Freiwirtschaft.

Deckt sich das mit dem geschichtlichen Wirtschaftsliberalismus? Nein. So wahr
die Freiwirtschaft im Ewigkeitssinn ist, so falsch wird sie im Zeitsinn. Die Physio-
kraten habe eine Vorfrage übersehen und das, was von der reinen Wirtschaft wahr 
ist, zu rasch von dem gegebenen Wirtschaften ausgesagt. Die Wirtschaft muß frei
sein. Aber es gab "die" Wirtschaft noch gar nicht. Wem gab man da seine Freiheit?
Wem gestand man seine Eigengesetzlichkeit zu? Wirtschaft ist heute nicht nur
Wirtschaft, d. h. organisierte Arbeit zur Selbsterhaltung. Es ist in sie sehr viel wirt-
schaftlich maskierte Gewalt, Ausbeutung fremder Arbeit mit verflochten. Dessen
Freiheit aber ist die Freiheit des Tieres. Alle Gewaltelemente im Wirtschaften haben
die Wirkung, den freien, gleichen Wettbewerb auszuschalten. Die freie Konkurrenz
aber ist die innere Selbststeuerung des Wirtschaftsbetreibes. Nur mit dieser Selbst-
steuerung läuft und kreist Arbeit und Tausch mit ständig ausgewogenem Gleich-
gewicht sicher und störungsfrei weiter. Erst muß also diese Selbststeuerung gesichert
sein. Erst müssen also alle Elemente von Gewalt, alles Nichtwirtschaftliche aus der
Wirtschaft entfernt werden, dann darf und muß diese reine Wirtschaft ihrer eigenen
Rhythmik überlassen werden. Freiheit ist gut, aber was immer wir zu sich befreien,
muß erst bei sich sein, muß erst freiheitsfähig werden. Nicht durch moralische Be-
einflussung oder polizeiliche Maßnahme, sondern durch Umbau des wirtschaftlichen
Räderwerks selbst schaltet Gesell allen Mehrwert aus. Ausbeutung ist nicht "ver-
boten", sondern unmöglich. Darum kann man Gesell nicht widerlegen, nur ablehnen,
wenn man gewaltfreie reine Arbeitsverfassung eben nicht will. Die Welt kann ja 
weiterwirbeln, endlos, sinnlos. Aber sie kann nicht bleiben, wie sie ist und mit dem
Ideal in Berührung treten. Gott ist stolz und nicht kompromißfähig. "Man muß sich
verändern oder sterben." (Dostojewski.)

Um diese stets von nichtwirtschaftlichen Gewalten durchkreuzte Wirtschaft 
aufrecht zu erhalten, mußte sie dauernd von außen her gestützt und gesteift 
werden. Die Kirchen reglementieren religiös, die Staaten rechtlich, und daneben 
gingen die vielen Versuche der Selbsthilfe der wirtschaftenden Menschen. Die
Furchtsamen und Unfreien hatten es leicht, die Freiheit zu widerlegen, da die 
Freiheit dieses unreinen Wirtschaftsgetriebes sich täglich mehr widerlegte. Sie 
sagten: Freiheit taugt nicht für die Menschen. Aber vielmehr diese Menschen 
taugten noch nicht für die Freiheit. Die Freiwirtschaft war schon richtig 
gewesen, aber nur dieses unreine Getriebe ergab keinen Betrieb. So wurde denn 
der Weg zu Ende versucht, um allen Hilfen dieses Wirtschaften von außen zu 
verordnen, bis zu der Zuspitzung, grundsätzlich alle Wirtschaftsfreiheit abzu-
lehnen. Der Sozialismus aller Schattierungen, das ist die Zwangswirtschaft. In ihr
steht die Wirtschaft absolut unter Gesetzen, aber unter von außen herangebrachten
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Gesetzen. Damit kann wohl ein totes Geordnetsein, eine Statik erreicht werden, 
aber keine Funktion, kein lebender Rhythmus, keine Dynamik. Das kreisende Leben
lebt einzig durch seine Funktion. Es an einem Punkt festnageln, heißt es töten. Es
gibt nichts anderes, in der Tat: entweder durchaus Freiheit und Leben oder durch-
aus Zwang und Tod.

Die Lehre von der natürlichen Wirtschaftsordnung ist also die Lehre von der
Eigengesetzlichkeit des Wirtschaftswesens. Frei heißt nicht gesetzlos. Diese Freiheit
hat nichts und niemand. Frei heißt: nur seinem Gesetz gehorsam. Es sind nicht
Naturgesetze, chemische, biologische oder logische, moralische Gesetze über die
Kulturbetriebe, die "Wesen" gesetzt. Auch der "Kampf ums Dasein" als Bekämpfung
anderer Menschen ist nicht Wirtschaftsprinzip. Auch die Selbstsucht nicht, wie Ge-
sell fast zugestehen möchte. Selbstsucht ist Selbsterhaltung auf Kosten fremder
Arbeit – aber das ist Unwirtschaft. Selbsterhaltung – durch Arbeit allein – erhöht
durch optimale Arbeitsteilung und geschmeidigsten Tausch – das ist Wirtschaft. 
Und wenn der Rhythmus der Arbeit in Differenzierung und Integrierung am reinsten
aus sich sich ausschwingen kann, dann ist die "natürliche" Wirtschaftsordnung, die
der Wirtschaft natürliche Ordnung gesichert.

Es liegt dem, auf einen Bezirk des Kulturlebens angewendet und in ihm durch-
geführt, der gewaltige Gedanke der Allgesetzlichkeit zugrunde. Nichts ist gesetzlos –
aber es ist nicht ein monotones Gesetz über allem, sondern Gesetzlichkeit: alles 
hat sein Gesetz. Es überrascht, daß diese Einsicht Asien zuerst gehört, nicht 
Europa. Buddha "ist erlöst, denn er hat das Gesetz erkannt." "Das Gesetz" gibt 
nicht ganz das große "Dharma" wieder. Es ist nicht irgend in Gesetz, sondern die
Gesetzlichkeit. Das Tao des fernen Ostens (Laotse) ist dasselbe. In China haben 
wir geradezu den klassischen Kampf zwischen den Freunden der Eigengesetzlichkeit
und der Gesetzgeberei. Laotse und seine Schüler stellen überall die Frage: Soll 
man die Welt ordnen? Die Antwort ist, allem beflissenen engen Konfutseismus ent-
gegen: Nein. Man solle das Leben zu seiner Ordnung kommen lassen, alles tun, wie 
es will, nicht wie unsere Willkür möchte. Daß im Grunde des Christentums Christi 
und aller echten Mystik dieselbe Erkenntnis ruht, ist sicher.

Nun lag begreiflicherweise dem Osten die Gefahr nahe, sich ganz auf die 
immanente Weltgesetzlichekeit zu verlassen und passiv zu bleiben. Aber das 
innere Gefüge der Welt arbeitet sich nicht selbst heraus. Es fordert durchaus 
unser tiefgehorsames Mittun: die Weltarbeit. Der Westen hat das Arbeiten ent-
wickelt, aber die europäische Arbeit ist überall chaotisch, sinnlos, unbeherrscht. 
Dort fehlt mehr die Arbeit, hier mehr die Gesetzlichkeit. Asien vergaß über der 
ewig befriedigenden Herrlichkeit des Weltplanes den Weltbaustoff und die Welt-
arbeit. Europa vergaß die ewige Vorlage über dem Rohmaterial des Lehms und 
über allem Mühen und Kneten und Formen in ihm. Aber die Gesetzlichkeit 
ist so wenig ein Problem wie das Chaos. Das Problem liegt darin, beides
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in eins zu bringen. Das Problem heißt Kosmos: Gestaltung alles Chaotischen aus 
seiner Notwendigkeit zu seiner Form. Alle unsere Probleme verlaufen nach Satz,
Gegensatz und Synthese, wie es am Beispiel des Wirtschaftsproblems anschaulich
wird: die Wirtschaft verträgt die Freiheit nicht – die Wirtschaft verträgt die Unfrei-
heit nicht. Was also? Einige Zeit mag man an die Möglichkeit einer peinlich be-
achteten "mittleren Linie", die Scheinsynthese, glauben, die Verhältnisse treiben
doch immer darüber hinaus zu mehr Zwang oder zu mehr Freiheit: Je stärker aber
eines dieser Prinzipien zum Herrschen kommt, desto sicherer versagt es – der viel-
ersehnte Staatssozialismus führt in die Erstarrung, wie der erledigte Wirtschafts-
liberalismus zum Chaos führte. Also ist die Aufgabe unlösbar? Antwort: Die Lösung
liegt immer in einer erst zu schaffenden neuen Situation, in welcher die Forderung
(hier der Freiheit) möglich ist. Dieser Grundgedanke einer Problematik muß das Leit-
motiv aller werden, die am Kulturbau mitschaffen. Alles andere Tun ist vertan und
führt im Kreise stets wieder vor das Problem zurück. Die Soziologie von heute ist 
ja wieder ein tieferes Besinnen. Die Arbeit von Ferdinand Tönnies, Leopold von
Wiese, F. Müller-Lyer, Alfred Vierkandt ist u. a. hier zu nennen. Asien und Europa –
der Lahme und der Blinde sind dabei, sich zu finden.

Überall in dem Buche Silvio Gesells leuchtet das tiefe, frohe Vertrauen auf die
Weltgesetzlichkeit durch. Das gibt ihm seine starke Sicherheit und manchmal iro-
nische Überlegenheit gegenüber der heutigen Lage und gegenüber der ungeheuren
Unwahrscheinlichkeit seines Unternehmens, das doch das selbstverständliche ist.
Alles hat er gegen sich, aber er hat die Notwendigkeit der Sache für sich – und den
Glauben an sie. Und seinen Mut hat er für sich und seine unermüdete Arbeit seit 
fünfundzwanzig Jahren. Er meißelt die ungefügen und ungefügten Blöcke des 
kommenden Wirtschaftsbaues mit kritischem Meißel zurecht. Sind sie nur erst
tatsächlich gefugt, so fügen sie sich auch in den Gesamtkulturbau ein. Denn zuletzt
ist alles aufeinander abgepaßt, der tiefe Plan schimmert ferne durch, "und deine
kommenden Konturen dämmern" (Rilke).

Immermehr, doch nur durch unsere Weltarbeit, wird die Welt Ausdruck einer 
Idee. Dieses Buch, bei aller oft ungeschlachten Schönheit, ist Ausdruckskultur in
einem sehr vertieften aktiven Sinn. Es ist "aktiver Idealismus" (Eucken), dem die
Ideale nicht eine Insel jenseits des Lebens sind, dem aber auch das Leben, wie es 
ist, nicht genügt. Und dieses Buch zeigt, daß Religion und Mystik nicht tiefer sind 
als Arbeitsteilung und Fabrik und Geschäft und Geld. Formen wir nur alles aus 
seiner Tiefe heraus: alles hat seine Tiefe, und Gott ist allem gegenwärtig.

Unser Jahrhundert gehört der wirtschaftlichen Befreiung der Menschen, der 
Überwindung aller Ausbeutung, dem Ende des Kapitalismus, des Krieges, der 
Krisen und der Armut. In der aufpeitschenden Not hinter diesen grauenvollen 
Jahren des entfesselten Wahnsinns wird allen noch Unzerbrochenen der Mut 
zu den letzten Entschlüssen kommen. Das bittere Muß treibt uns von außen
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zu dem, was wir von innen immer schon sollen. Die seit Jahrtausenden seufzen 
und hoffen: die Arbeit mit geschundenen Händen, das Weib mit geschändetem 
Blut, der Geist mit schuldig gewordenem Herzen – sie werden eines Tages wissen, daß
diese Buch ihnen gehört.

Berlin, August 1916

Vorwort zur 5. Auflage

Bei der Herausgabe dieser 5. Auflage kam ich nicht umhin, auf die Tatsache 
hinzuweisen, daß dieses Buch, das doch der Öffentlichkeit dient, die Beachtung 
der Presse immer noch so "hinten herum" erschleichen muß, trotzdem die freiwirt-
schaftliche Bewegung, die das Buch ins Leben rief, auf dem besten Wege ist, sich 
zu einer Volksbewegung zu entwickeln.

Die große Presse dient ausnahmslos den Parteien, und außer dieser Parteipresse
gibt es so gut wie keine Presse mehr. Wer etwas zu sagen hat, was mehr als
Parteipolitik ist, der findet dazu keine Presse im demokratischen Staate. Die wenigen
Blätter, die ehrlich sich bemühen, parteilos zu bleiben, stehen dann doch noch 
im Banne des Klassengeistes. Für Parteien und Klassen ist aber dieses Buch nicht
geschrieben, und so kommt es, daß die gesamte Presse des In- und Auslandes mit
diesem Buche nichts anzufangen weiß. Sie kann es nicht bekämpfen und darf es 
auch nicht anerkennen. Bekämpft sie es, so entstehen Schwierigkeiten innerhalb 
der Partei. Es gibt tatsächlich keine politische Partei, die sich an den Lehrsätzen 
der "Natürlichen Wirtschaftsordnung" reiben könnte, ohne Schaden an der Ge-
schlossenheit zu nehmen, ja man braucht kein weitsichtiger Politiker zu sein, um 
vorhersagen zu können, daß an dem Tage, wo die Parteien gezwungen werden,
Stellung zu den Lehrsätzen der N. W.-O. zu nehmen, sie sich alle auflösen werden, 
um dann aus dem Chaos als zwei neue Parteien hervorzugehen, die sich dann bis 
zur Strecke bekämpfen werden – Gegner und Freunde der natürlichen Wirtschafts-
ordnung.

Was kann in solcher Lage ein kluger Parteipolitiker tun? Schweigen! Solches
Schweigen aber ist das, was man "Totschweigen" nennt. Was kann man heute ohne
Presse erreichen? Es heißt doch: Wer die Presse hat, hat auch die Macht.

Und dennoch, es geht auch so, sagt man mir. Es braucht dann halt etwas 
mehr Zeit. Ganz recht. Aber haben wir jetzt noch so viel Zeit zur Verfügung? 
Jetzt muß das Geschwätz ein Ende nehmen, und Taten müssen fallen, zielbe-
wußte Taten, wenn das Reich bewahrt werden soll vor sozialer, wirtschaftlicher, 
politischer Auflösung, wenn wir das große Sterben noch verhindern wollen;
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gerade die Taten, die in diesem Buche vorbereitet wurden und für die das Volk auf-
gerufen wird, scharfkantig abgesetzte Taten.

Was tun? Wie hilflos ist man doch, wenn man sich an die Öffentlichkeit wen-
den muß und hat keine Presse dazu. Trotzdem. Die Klarheit des erkannten Zieles, 
die Geradheit des Weges, die opferfreudige Begeisterung aller, die sich für die
Verwirklichung der freiwirtschaftlichen Ziele einsetzen, dazu die allgemeine Rat-
losigkeit in den Regierungskreisen, der ständig wachsende Druck der Not werden 
die Hilfe der Presse ersetzen.

Wenn die Zeit nicht so drängte, wenn man mir nicht zurief: "Grollt es nicht in 
fernen Donnern, siehst du nicht, wie der Himmel ahnungsvoll schweigt und sich
trübt?", so würde ich das Buch systematisch umgearbeitet haben, wobei es hätte 
verkleinert werden können. Doch die letzte Auflage ist vollkommen vergriffen und 
die Flut der Bestellungen will nicht versiegen. Also lasse ich das Buch so, wie es 
war. Es wird auch so gehen. Inhaltlich ist auch an dieser Auflage nichts zu ändern.
Die neuen Lehrsätze haben auch die Probe bei den Pfuschereien und Experimenten
der letzten Zeit bestanden. Und vielleicht ist dies die letzte Auflage, die ich her-
ausgeben muß. Wenn wir einmal die natürliche Wirtschafsordnung erleben, dann
braucht man sie nicht mehr in Büchern zu studieren, dann wird alles so klar, so 
klar, so selbstverständlich. Wie bald wird dann auch die Zeit kommen, wo man den
Verfasser bemitleiden wird, nicht aber, wie es heute noch geschieht, weil er solch
utopischen Wahngebilden nachstrebt, sondern weil er seine Zeit der Verbreitung 
einer Lehre widmete, die ja doch nur aus einer Reihe banalster Selbstverständlich-
keiten besteht.

Rehbrücke, den 30. November 1921
Silvio Gesell

Vorwort zur 6. Auflage
Das Stadium des Totschweigens, von dem noch im Vorwort zur 5. Auflage die 

Rede war, ist jetzt überwunden. Es liegen jetzt schon viele Kritiken vor, mehrere 
in Gestalt starker Broschüren. Und kaum ein Tag vergeht, daß nicht in Zei-
tungen und Zeitschriften aller Richtungen Abhandlungen über das Freigeld 
erscheinen. Der Druck von "unten" macht sich bemerkbar. Jedoch die meisten 
dieser Abhandlungen verraten immer noch einen erschreckenden Mangel an
Vorbildung, ganz besonders dann, wenn sie von Akademikern herrühren. Sie 
liefern den Beweis, daß den deutschen Akademikern die Währungsfrage ein 
völlig fremdes Gebiet geblieben ist und daß überhaupt die Akademie, die 
staatlich subventionierte Universität, nicht der Ort ist, wo wissenschaftliche 
Fragen, die mit so starkem politischen Beigeschmack behaftet sind, förderlich 
behandelt werden können. Die Tatsache, daß heute, wo die Währungsfrage zum 
allgemeinen Gesprächsgegenstand geworden ist und alle nach Hilfe schreien und
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Aufklärung verlangen, die Akademiker sich ins Mauseloch verkrochen haben, und 
daß die Regierung sich an ausländische "Sachverständige" wendet, beweist, daß es
eine akademische Wissenschaft auf diesem Gebiet in Deutschland nicht gibt. Je eher
wir uns überzeugen, daß es so ist und dann auf alle Hilfe von dort einfach ver-
zichten, um so besser wird es sein. Denn dann werden wir einsehen, daß die
Währungsfrage vom ganzen Volk studiert werden muß und daß es in einer Demokra-
tie nicht angeht, daß das Volk sich in lebenswichtigen Fragen auf das Urteil von 
einigen Männern verläßt, namentlich dann nicht, wenn es sich, wie in diesem Falle,
um eine hochpolitische Angelegenheit handelt und man immer mit der Möglich-
keit rechnen muß, daß das Urteil der "Sachverständigen" durch Privatinteressen
getrübt wird. In einer Autokratie genügt es, wenn ein Mann die Währungsfrage 
studiert. In der Demokratie muß das ganze Volk sich dieser Aufgabe unterziehen,
wenn die Demokratie nicht den Demagogen verfallen soll.

Zur Stütze des eben Gesagten will ich hier eine "Kritik" des Heidelberger
Universitätsprofessors E. Lederer im Wortlaut folgen lassen, die unter dem Titel "Die
Motive des Freigeldes" durch die ganze sozialistische und gewerkschaftliche Presse
gegangen ist. Allem Anschein nach wurde sie von der solzialdemokratischen Partei-
leitung zur Bekämpfung eines "Konkurrenten" bestellt, wobei die Umstände darauf
hindeuten, daß die Parteileitung weniger auf den Inhalt der Kritik als auf den Titel
des Universitätsprofessors spekulierte, da Lederer in der Währungsliteratur eine 
völlig unbekannte Größe ist und die Sozialdemokraten gewiß keinen schlechter vor-
bereiteten Mann für ein fachmännisches Urteil über das Freigeld hätten auftreiben
können. Oder halten etwa die Sozialdemokraten solchen Universitätsprofessor für
einen Mann, der alles wissen muß?

Die Kritik Prof. E. Lederers, abgedruckt in "Der Freie Angestellte" Nr. 10/1922 lautet:
In Zeiten des zerrütteten Geldwesens treten erfahrungsgemäß immer wieder Pro-

jekte in den Vordergrund der Erörterung, welche darauf abzielen, alle wirtschaftlichen
Schwierigkeiten der Zeit durch eine Änderung des Geldmechanismus zu beheben. In 
normalen Zeiten erregen solche Vorschläge geringe Beachtung, weil zu deutlich die Ab-
hängigkeit der wirtschaftlichen Lage von der Produktion und ihren Ergebnissen in Er-
scheinung tritt. In Zeiten eines rasch schwankenden Geldwertes hingegen treten über-
raschende Gewinne und Verluste ein, ohne daß die Gewinnenden oder Leidtragenden 
durch vermehrte oder verminderte Gütererzeugung diese Veränderung ihrer Lage hervor-
gerufen hätten. Diese Erscheinungen sind uns heute so vertraut, daß sie nicht weiter
beschrieben zu werden brauchen. In solchen Zeiten erscheint das Geld als eine dämo-
nische Kraft, welche anscheinend die Gesetze der Produktion und Verteilung verändern
kann. Was liegt näher als der Gedanke, sich dieser Kraft zu bedienen, um alle inneren
Schwierigkeiten der kapitalistischen Produktion und des Marktmechanismus aufzulösen
und die restlose Befriedigung aller berechtigten Bedürfnisse zu gewährleisten.

Der Gedanke, den Mechanismus des Geldwesens zu ändern, taucht ferner be-
sonders leicht in Zeiten der Absatzstockung auf. In solchen ist ja scheinbar für 
den Industriellen und den Arbeiter die größte Schwierigkeit, seine Ware zu Geld 
zu machen und dadurch wieder neu produzieren zu können. Gleichzeitig ist aber Geld 
in den Banken, bei den Kapitalisten vorhanden, und es wird daher aus einer ober-
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flächlichen Betrachtung der Gedanke geboren, die Zirkulation der Waren und damit zu-
gleich die Verbesserung der Marktlage durch eine Veränderung des Geldwesens zu er-
reichen. Solche Pläne sind sehr alt und schon die Tauschbank von Proudhon geht ja auf
eine ähnliche Erwägung zurück.

Durch diese Mittel – wie die Tauschbank oder das Arbeitsgeld oder ähnliches – soll der
Absatz aller Produkte und damit immer wieder neue Produktion dauernd automatisch
gewährleistet werden.

Es ist nun erstaunlich, daß Verschläge dieser Art, welche in den Zeiten der Krisen 
entstehen, gerade heute in Deutschland vertreten werden, welches infolge der Valuta-
entwertung nicht gerade an Absatzstockungen leidet. Aber es wäre nicht das erstemal,
daß Utopisten ihre Ideen durch dick und dünn vertreten, auch dann, wenn gerade die
Zeiten und die ökonomischen Umstände das Gegenteil der von ihnen verlangten Maß-
nahmen fordern. So steht es auch mit der Idee Freigeld, welche leider – wie es scheint –
in weiten Kreisen der Angestellten und Arbeiter Anhänger gewonnen hat und seinerzeit
überraschenderweise sogar von der Münchener Räteregierung aufgenommen worden war.
Daß diese Gedankengänge in bürgerlich orientierten Kreisen der Arbeitnehmer Anklang
finden, kann wenig verwundern, weil diese, ohne eine feste wirtschaftspolitische Linie,
die Lehren der ökonomischen Theorie verachtend, solchen Utopien leichter zum Opfer 
fallen, während die theoretisch-ökonomische Betrachtung, auf welche der wissenschaft-
liche Sozialismus fußt, unschwer die Sinnlosigkeit solcher Vorschläge erkennen läßt.

*
Der Grundgedanke der Vorschläge von Silvio Gesell – Anmerkung der Schriftleitung: mit

denen der Gewerkschaftsbund der Angestellten liebäugelt – beruht bekanntlich darauf, daß
das Geld in seiner Kaufkraft im Laufe der Zeit einbüßen soll, so daß der Besitzer eines
100-Mark-Scheines an diesem Papier etwa im Laufe eines Jahres 5 – 6 Mark einbüßt und
dasselbe, wenn er es ein Jahr im Portefeuille trägt, nur mit 94 oder 95 in Zahlung geben
kann. Der Zweck des Vorschlages beruht offensichtlich darin, den Besitzer von Papiergeld
zu veranlassen, sein Zahlungsmittel möglichst bald wieder auszugeben, sei es für Waren
oder als Kapitalanlage (es muß hervorgehoben werden, daß dieser Vorschlag nur auf Papier-
geld Anwendung finden kann, weil ein goldenes Zwanzigmarkstück eben immer ein Zwan-
zigmarkstück bleibt. Daraus ergibt sich schon, daß die Vorschläge, soweit sie vor dem Kriege
vertreten wurden, damals den Übergang zu einer Papierwährung in sich schlossen).

Wenn wir diesen Vorschlag von Gesell in den Ausdrücken der ökonomischen Theorie
kennzeichnen wollen, so müssen wir sagen, daß das Kapital, soweit es Geldform hat, einen
negativen Zins tragen soll.

Es sei hier nicht versucht, die technischen Unmöglichkeiten dieses Vorschlages 
darzulegen – es seien nur seine ökonomischen Wirkungen betrachtet. Die Folge einer 
solchen Maßnahme wäre zunächst die, daß jeder Besitzer von Geldzeichen trachtet, 
diese möglichst bald in Waren umzusetzen. Das geschah aber auch schon vor dem 
Kriege: die überwiegende Masse von Geld befindet sich in den Händen der Lohnemp-
fänger, welche diese innerhalb der Lohnperiode ausgeben, also meist nur wenige 
Tage in der Tasche tragen. Die Kapitalisten, Landbesitzer usw. verfügen gleichfalls 
über geringe Kassenbestände und lassen das überflüssige Geld, welches sie für
Konsumgüter nicht benötigen, in ihrem Unternehmen selbst oder in den Sammelstellen 
für Geld, in den Banken, für sich arbeiten. Aber auch in den Unternehmungen und in 
den Banken wird das Geld nicht in größeren Mengen angehäuft und aufgehortet, 
sondern zum Ankauf von Produktionsmitteln, Bezahlung von Löhnen usw. verwendet.
Jeder ABC-Schüler der Volkswirtschaft weiß, daß die entwickelte kapitalistische Ver-
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kehrswirtschaft mit erstaunlich geringen Mengen von Geldzeichen das Auslangen findet,
weil große Wertübertragungen ohne Zuhilfenahme von Geld zustandekommen und das Geld
selbst eine große Umlaufgeschwindigkeit hat. Auch bedarf es eines solchen negativen Zin-
ses nicht, um den Besitzer von Geldzeichen zur Anlage seines Geldes zu veranlassen, denn
da für Sparmittel Zins gezahlt wird, so hat er ja bereits einen effektiven Verlust, wenn er
das Geld hortet. Der Vorschlag von Gesell erhöht nur diesen Verlust um einige Prozent.
Selbst in normalen Zeiten bedeutet also der Vorschlag von Gesell keine wesentliche Ände-
rung der in der Volkswirtschaft wirkenden Kräfte. In Zeiten der Absatzkrise bringt er keine
Vorteile, denn in diesen hält sich der Käufer zurück, weil er mit dem weiteren Sinken der
Preise rechnet. Soweit ihm der Ereignisse recht geben, wird ihn ein kleiner negativer Zins
daran nicht hindern, mit dem Einkauf der Ware noch etwas zu warten, zumal er ja die
Möglichkeit der zinsbringenden Anlage in der Zwischenzeit behält. Der Vorschlag des Frei-
geldes hätte nur insofern einen Sinn, als der Zins selbst in Frage gestellt oder abgeschafft
werden könnte. Es ist aber nicht ersichtlich, wie das geschehen soll und überdies ist zu
bemerken, daß im Rahmen einer freien, auf Privateigentum beruhenden Verkehrswirtschaft
eine Abschaffung des Zinses nicht möglich ist, weil dadurch die Akkumulation des Kapitals,
und das ist zugleich die Erweiterung der Produktionsmittelbasis, in Frage gestellt würde.

Völlig unerfindlich ist aber, welchen Zweck die Durchführung dieser Maßnahme gegen-
wärtig in Deutschland haben sollte: seit dem Jahre 1914 zeigt der Geldwert, von kleinen
Rückschlägen abgesehen, eine stark sinkende Tendenz. Nach den Indexziffern der "Frank-
furter Zeitung" haben sich z. B. die Preise vom Januar bis Dezember 1920 nach dem Index
des Statistischen Reichsamts wie von 100 auf 182, d. h. um 82 Prozent, gesteigert, bis De-
zember 1921 wie von 100 auf 275 (nach Calwer sogar auf nahezu 400). Diese Ziffern zei-
gen schon, daß der Umsatz von Geld in Ware durch die wirtschaftlichen Verhältnisse selbst
gegenwärtig mit einer geradezu enormen Prämie ausgestattet ist. Wer wird so unvernünf-
tig sein, sein Geld, das ihm unter der Hand zerrinnt, zu horten, und wer wird, wenn er es
doch tut, sich durch einen kleinen Verlust daran hindern lassen? Aufschatzung von Geld
kommt höchstens als Form der Steuerhinterziehung in wirtschaftlich rückständigen, meist
landwirtschaftlichen Betrieben in Betracht – diese würden sich auch durch einen – dem
Vorschlag nach – mäßigen negativen Zins davon nicht abhalten lassen. Die wirtschaftliche
Wirkung einer solchen Hortung ist, wenn man von Steuerhinterziehung absieht, keine un-
günstige, denn die Hortung ist ja nichts anderes als ein zinsfreies Darlehen an das Reich.

Wenn wir zusammenfassen, so kann gesagt werden, daß die Einführung der Maß-
nahmen, welche Silvio Gesell vorschlägt, in das Wirtschaftsleben nur Verwirrung hinein-
bringen würde, ohne der Produktion neue Kräfte hinzuführen.

Prof. E. Lederer – Heidelberg.

Ich überlasse es dem Leser dieses Buches, die Frage zu beantworten, ob es mög-
lich ist, über das Freigeld eine einfältigere Kritik zu schreiben, als sie hier von
Lederer "verbrochen" wurde. Offenbar kennt L. vom Freigeld nichts mehr als das 
Wort, das er irgendeinem Flugblatt entnommen hat. Aber noch offenbarer ist, daß L.
vom Geld und von der Währungsfrage überhaupt nicht die geringste Kenntnis hat.

Auf keinem höhreren Niveau stehen die Kritiken, die die Professoren: 
Diehl, Furlan, Kellenberger, Gygax, Liefmann, Sieveking in der Schweizer "Zeit-
schrift für Schweizerische Statistik" veröffentlichten. Die Geschäftsstelle des
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Schweizer Freiland-Freigeld-Bundes veröffentlichte die Antwort auf diese Kritik in
einer Broschüre, die durch den Freiland-Freigeld-Verlag in Bern und Berlin zu be-
ziehen ist.

Im "Industriebeamten-Verlag" G.m.b.H., Berlin NW. 52, erschien neuerdings eine
Broschüre: "Das Freigeld – eine Kritik" von Dr. Oskar Stillich, Dozent an der Hum-
boldt-Hochschule, 80 S. Sie ist in der Zeitschrift des Freiwirtschaftsbundes: "Die
Freiwirtschaft", eingehend besprochen worden.

Bisher haben die an den Theorien der "Natürlichen Wirtschaftsordnung" geübten
Kritiken nicht die Notwendigkeit gezeigt, irgend etwas an diesen Theorien zu ändern.
Diese Auflage ist darum auch ein unveränderter Nachdruck der vorangehenden. Da es
sich im Grunde um ganz einfache und kontrollierbare Dinge handelt, so ist anzuneh-
men, daß auch in Zukunft am Grundsätzlichen nichts geändert zu werden braucht.

Rehbrücke, den 20. Juni 1923
Silvio Gesell

Vorwort zur 7. Auflage
(Fragment)

Der Ratlosigkeit der führenden deutschen Kreise steht die Hoffnungslosigkeit 
der breiten Massen gegenüber. Die Regierung, die Parteien, die Wissenschaftler, vor-
an die Professoren, sind am Ende ihres Lateins, das offenbar nie etwas anderes als
Schwindel gewesen ist.

Die Wirtschaftsordnung, die Gesellschaftsordnung, der Staat sind, das sieht 
man jetzt endlich ein, auf dem Geldwesen, auf der Währung aufgebaut. Mit der
Währung steht und fällt der Staat, und zwar nicht nur der Staat, wie ihn die herr-
schende Schicht zu Herrschaftszwecken errichtet hat, sondern der Staat schlechthin,
der Staat der Bürokraten, der Sozialisten, sogar der "Staat" der Anarchisten. Denn
mit dem Sturz der Währung hört jedes höhere Gesellschaftsleben einfach auf, und 
wir fallen in die Barbarei zurück, wo es keinen Streit um Staatsformen gibt.

Für das, was uns bevorsteht, wenn nicht noch etwas Außergewöhnliches,
Unerwartetes geschieht, gebraucht man heute vielfach den Ausdruck "Zusam-
menbruch", worunter, dem Wortlaut entsprechend, sich viele einen plötzlichen, 
kurzen und darum schmerzlosen Vorgang vorstellen, eine Verallgemeinerung des
Endes, das viele unserer Altersrentner heute für sich als Lösung des Problems 
wählen. Aber so beruhigend der Gedanke an einen solchen Zusammenbruch auch 
ist: es geht nicht an, wir müssen einen solchen "süßen" Traum zerstören und 
die, die sich ihm überlassen, mit rauher Stimme wachrufen. Das ist auch das 
einzige Mittel, um die Kräfte, die das Rettungswerk benötigt, anzuspornen, 
zu sammeln und zu mehren. Die Hoffnung auf den Zusammenbruch soll einem 
Schreck vor dem Zusammenbruch Platz machen, und das wird geschehen, wenn 
wir den Kopf aus dem Sand ziehen und mit offenen Augen die Entwickung der
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Dinge betrachten, wie sie zwangsläufig vor sich gehen wird. Denn was wir von 
der Zukunft zu erwarten haben, wenn wir weiter wie bisher dem Geschehen 
tatenlos zuschauen, das ist nicht der Zusammenbruch, wohl aber die Schwind-
sucht, auch Auszehrung genannt, mit all ihren Schrecken, die, wenn die Vor-
sehung uns gnädig ist, die galoppierende Form annehmen kann, sonst aber den
Todesweg mit einer langen, langen Reihe von Leidensstationen und Martersteinen 
zu begleiten pflegt.

Wenn wir unfähig bleiben, die Aufgabe, die uns gestellt wurde, zu lösen, so 
werden wir Stück um Stück unserer staatlichen Selbständigkeit verlieren; die
Empörungen und Verzweiflungstaten, die nicht ausbleiben können, werden immer
größere Kreise umfassen und immer größere Opfer verlangen, die Hungerrevolten 
werden kein Ende mehr nehmen, die Regierung wird von links nach rechts und 
von rechts nach links pendeln, und jeder Pendelschlag wird nur die Verwirrung, die
Hilf- und Ratlosigkeit vermehren ...

Silvio Gesell.

Nachwort zur 1. englischen und zur 
8. deutschen Auflage

Ich bin am Ende, nicht meines Lateins, doch mache ich Schluß. Aber noch 
tänzelt der letzte Strahl der untergehenden Sonne auf der noch frischen Tinte 
dieses Schlußpunktes, da stürmen schon tausend Fragesteller auf mich ein. Es gäbe
hundert Bände von der Stärke dieses Buches und wäre doch kein Ende. Ich muß 
darauf verzichten, ihnen einzeln zu antworten. Für mich konnte es sich nur darum
handeln, die Formeln zu liefern, mit denen allen auftauchenden, volkswirtschaft-
lichen Problemen eine einheitliche, widerspruchsfreie Lösung gegeben werden 
kann. Bis jetzt ist mir noch nie eine Frage gestellt worden, die nicht im Rahmen 
dieser Formeln eine glatte Lösung zuließe.

Wer dennoch auf Schwierigkeiten stoßen mag, der frage sich in erster Linie, ob 
er nicht etwa zu der zahlreichen Klasse von Bürgern gehört, die zu sagen pflegen: 
Ich hasse den Streit, ich hasse den Krieg, den Bürgerkrieg wie den Völkerkrieg. 
Ich triefe von Friedensliebe und kann mir nichts Schöneres denken, als im 
Frieden mit dem ganzen Volk und der Welt meine Zinsen und Grundrenten zu 
verzehren.

Diesen braven Menschen muß ich betrübten Herzens sagen: Ihr 
werdet mir  tausend Fragen stel len, und nachdem ich s ie a l le 
zu eurer  Zufr iedenheit  beantwortet habe, werdet ihr  von
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vorne anfangen. Denn ihr sucht einen Ausweg, den es nicht gibt. Alles, was ich 
euch sage, dringt nicht ein; persönliche, mit der Natur der Dinge unvereinbare
Wünsche drängen euch immer und immer wieder vom geraden Weg der Erkenntnis 
ab. Ein unkritisch orientierter Selbsterhaltungstrieb sperrt bei euch den Weg zu
Selbstverantwortung eurer Fragen. Denkt an den Jüngling, zu dem Jesus sprach:
Willst du mir folgen, so verteile deine Güter unter die Armen. Da drehte sich der
Jüngling um und weinte. Denn er hatte viele Güter.

Ja natürlich! Wer möchte nicht die köstlichen Güter des Bürgerfriedens und 
des Völkerfriedens genießen und dabei von den Zinsen seiner Kapitalien leben! 
Wer aber erkannt hat, daß solcher Wunsch eine Phantasterei ist, an dessen Er-
füllung nur ganz naive Menschen glauben können, da Zinsen und Krieg Zwillings-
schwestern sind, und wer nun vor der Alternative steht: entweder Zinsen und 
Krieg oder lohnende Arbeit und Frieden, der wird, wenn er wirklich christlich-fried-
lichen Sinnes ist, jubilierend für das letztere sich entscheiden. Er ist dann auch
innerlich für diese neue Volkswirtschaftslehre vorbereitet und wird selbst die
Lösungen für alle sich ihm etwa in den Weg stellenden Fragen finden. Für diese
Menschen ist dieses Buch geschrieben, und sie werden auch die Reformen, die es 
fordert, gegen alle Gewalten durchsetzen.
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Willy Hess:

Die Wandlungen der 3.-9. Auflage der NWO

a) Einteilung und Grundsätzliches

In der 3. Auflage ist das Wort "Reformgeld" endgültig durch "Freigeld" ersetzt 
und der Sammeltitel "Die neue Lehre vom Geld und Zins" für den Geldteil fallen
gelassen. Ebenso fehlt von nun an im Haupttitel der Hinweis auf die beiden Vor-
läufer des Werkes. Neu hinzugekommen ist ein Namen- und Sachregister, das in 
den folgenden Auflagen dauernd weiter ausgebaut wird. Ebenso sind zum ersten 
Mal die beiden Vorträge "Freiland, die eherne Forderung des Friedens" und "Gold 
und Frieden?" dem Werke eingefügt, der erstere als 22. Kapitel des Freilandteiles, 
der letztere als Schluss-Stück des II. Teiles (Metall- und Papiergeld. Das Geld wie 
es ist). Die beiden Geldteile sind also schon hier umgestellt: "Das Geld, wie es sein
soll" kommt an 2. Stelle.

Die 4. Auflage zeigt das seither beibehaltene Bild. Der Freilandteil erscheint in
zwei Teile aufgegliedert: I. Die Güterverteilung, II. Freiland, der Freiland-Vortrag 
als Einleitung dieses Abschnittes. Die Geldteile haben nunmehr die Überschriften:
III. Metall- und Papiergeld. Das Geld, wie es ist. IV. Freigeld: Das Geld, wie es sein
soll und sein kann. V. Die Freigeld, Zins- oder Kapitaltheorie. Ab hier auch ein
Schriftenverzeichnis.

Zugefügte und weggelassene Kapitel:

I. Teil: Kapitel 1 (Ziel und Weg) kam in der 3. Auflage neu hinzu.

II. Teil: Das Kapitel "Der Zweck der Bodenverstaatlichung" ist ab der 3. Auflage
weggelassen.

III. Teil (Das Geld wie es ist): In der 7. Auflage wurde das Kapitel "Bargeldloser
Verkehr" eingefügt, von Karl Walker in der 9. Auflage in den Anhang versetzt und 
als inhaltlich anfechtbar bezeichnet. Walkers Angabe, Landmann habe diesen 
Artikel aus nachgelassenen Papieren Gesells hier erstveröffentlicht, ist ein Irrtum. 
Der Aufsatz erschien bereits im Dezember 1920 in "Die Freiwirtschaft" und wurde 
verschiedentlich nachgedruckt. Gesell hatte ihn offenbar anerkannt, da er in der 
8. Auflage stehen blieb, über deren Gestaltung sich Gesell mit Fritz Schwarz be-
riet (siehe unten).
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IV. Teil (Freigeld): Das Kapitel "Das Reformgeld und der Außenhandel" ist ab 
der 3. Auflage gänzlich gestrichen, nicht ohne Grund, denn das Befürworten der im-
portierten Inflation oder Deflation zugunsten fester Wechselkurse ist verhängnis-
voll, was Gesell wohl selber eingesehen hat. Dafür ist in der 7. Auflage der Artikel 
"Die statistischen Grundlagen der absoluten Währung" aus "Die Freiwirtschaft"
Februar 1921 eingefügt (in 8. Auflage weggelassen, in 9. wieder zugesetzt). – Im
Kapitel "Wie das Freigeld beurteilt wird" sind die Teile "Der Kaufmann", "Der Soldat",
"Der Einbrecher" und "Der Werttheoretiker" ab der 3. Auflage gänzlich gestrichen. Auf 
das Weglassen des "Werttheoretikers" ist jedoch in einer kurzen Notiz hingewiesen
(in der 8. Auflage ganz weggelassen). Neu hinzugekommen ist ab der 3. Auflage 
"Der Wechselagent" und als neues Kapitel des IV. Teiles "Der Weltwährungsverein".

V. Teil: Nur in Einzelheiten Änderungen, siehe unten.

Anhang: Christens "Sparland, Sparhand, Grundrente und Lohn" ab 3. Auflage ge-
strichen. In der 9. Auflage neben dem "Bargeldlosen Verkehr" neu eingefügt:
"Unterliegen die Bankdepositen dem Einfluß des Freigeldes?" (Die Freiwirtschaft, 
Mai 1921), "Der bargeldlose Verkehr und das Freigeld" (Die Freiwirtschaft, März
1923), sowie Anmerkungen des Herausgebers, Karl Walker.

b) Einzelheiten

Da die allermeisten Veränderungen bereits in der 3. Auflage erfolgten, so sind 
im folgenden stets die Unterschiede der 2. und 3. Auflage gemeint, wenn nicht 
ausdrücklich etwas anderes angegeben ist. Die Angabe "S. (S = Seite) 7, Zeilen 
26-31 sind neu formuliert" heißt also: S. 7, Zeilen 26-31 der 2. Auflage sind ab 
3. Auflage neu formuliert. Es versteht sich von selbst, daß nur das Wesentlichere
erwähnt werden kann, da die Konkordanz sonst ins Uferlose führen würde. Typisch 
ist das radikale Verdeutschen aller Fremdwörter der 2. Auflage in der dritten und 
den folgenden – nicht immer zum Vorteil des Werkes. Es gibt Fremdwörter, die für
unser Empfinden eine ganz bestimmte Nuance haben, die man schwerlich ins
Deutsche übertragen kann. Wie soll man beispielsweise "Profitgier" übersetzen?
"Gewinngier" ist für uns nicht dasselbe, indem wir den "Gewinn" des Kaufmanns 
als ehrlichen Lohn betrachten, während am "Profit" zweifellos etwas Unsauberes
klebt.
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I. Teil (Güterverteilung)

S. 7, Zeilen 26 - 31 sind neu formuliert.

S. 19 der 3. Auflage ist eine ausführliche und typische Fußnote beigefügt.

Kapitel "Einfluß des Kulturzusstandes auf Lohn und Rente" ab 4. Auflage: "Einfluß
der Lebensverhältnisse auf Lohn und Rente".

S. 13, Zeilen 11-12: Passus über Hindenburg und Mackensen gestrichen, dafür 
am Schluß des Abschnittchens der typische Gesell-Satz hinzugefügt: "Im Heimweh
steckt die Pfahlwurzel der Grundrente".

"Einfluß der Technik auf Rente und Lohn". Ab 4. Auflage: "Einfluß von Betriebs-
verbesserungen auf Rente und Lohn".

Anmerkungen und Fußnoten von S. 30, 33, 38, 44 und 48 der 3. Auflage sind 
neu hinzugekommen.

Seite 36, Zeilen 10-16 sind gestrichen.

Die Zeichnung S. 47 der 3. Auflage ist neu, bleibt bis in die 7. Auflage, fehlt in
der 8. und ist in der 9. neu gezeichnet.

S. 47: Die letzten 5 Zeilen sind durch einen knappen Satz ersetzt.

II. Teil (Freiland)

S. 65 der 4. und 5. Auflage: Der 1. Satz der ersten Anmerkung kam in der 3. Auf-
lage schon hinzu, in der 4. die zweite Anmerkung und in der 5. die Erweiterung der
ersten Anmerkung. Dies ist der einzige Unterschied zwischen der 4. und 5. Auflage,
die wie oben angeführt vom selben Satz abgezogen scheinen.

Anstelle des sehr kurzen Kapitels "Die Freilandbewegung" trat das Kapitel "Der
Sinn des Wortes Freiland".

"Die Finanzen der Bodenverstaatlichung". Umgeändert in "Die Freiland-Finanzen".

Die beiden Anmerkungen S. 73 der 4. Auflage dort neu hinzugekommen. In der 8.
wieder weggelassen, in der 9. wieder dazugesetzt.

Anmerkung S. 57 der 3. Auflage ist neu.

S. 50 Zeilen 26-32 gestrichen, ebenso S. 51 Zeilen 10-12 samt Anmerkung die-
ser Seite.

Die letzten 7 Zeilen des Kapitels "Die Finanzen der Bodenverstaatlichung" erst ab
4. Auflage gestrichen.

"Bodenverstaatlichung in der Praxis", umgeändert in "Freiland in der Praxis", ab
4. Auflage "Freiland im wirklichen Leben".

*) Gliederung des Stoffes in Übereinstimmung mit der jetzigen Einteilung der NWO, nicht mit jener 
der 1. bis 3. Auflage.
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S. 63: Der Satz über die Bagdadbahn ist in der 8. Auflage gestrichen. 

"Die Wirkung der Bodenverstaatlichung". Ab 4. Auflage: "Wie die Bodenverstaat-
lichung wirkt."

Je ein Satz wurde eingeschoben S. 68 nach Zeile 14 und S. 72 nach Zeile 14.
Ebenso kamen neu hinzu S. 77 Zeilen 15-24 der 3. Auflage.

Anmerkung S. 70 in 8. Auflage gestrichen, in der 9. wie immer wieder eingefügt.

S. 77 Zeilen 24/25 ab 4. Auflage gestrichen. Schon ab 3. Auflage fielen weg
gleiche Seite Zeilen 7-16, wurden ersetzt durch den einen Satz "Freiland ant-
wortet auf diese Frage."

Es fielen weiter weg S. 78 Zeilen 17-25, S. 79 Zeilen 8-12, sowie 11 bis 13 von
unten. Ferner S. 81 Zeilen 1-4.

Fußnote S. 97 der 3. Auflage ist neu.

III. Teil (Metall- und Papiergeld)

"Der Unterschied zwischen Geld und Geldstoff", geändert in "Wie sich uns das
Dasein des Geldes offenbart".

Die große Fußnote S. 116-117 der 3. Auflage ist neu. In 8. Auflage gestrichen, in
9. wieder eingefügt.

1. Fußnote S. 122 der 3. Auflage ist neu.

S. 235 Zeilen 9-19 von unten ab 4. Auflage gestrichen.

S. 263, Zeilen 1-5 ab 4. Auflage gestrichen.

S. 265; Zeilen 19-22 und die beiden letzten Kapitel gestrichen.

"Wie der Preis des Geldes mit Genauigkeit ermittelt werden kann." kleine Ände-
rung des Titels ab 4. Auflage, zugefügte Fußnote schon ab der dritten Auflage.

S. 271 Zeilen 7-16 sind gestrichen.

S. 276 Zeile 14 bis S. 280 Zeile 7 sind durch viel kürzeren Text ersetzt.

S. 280 Zeilen 18-21 von unten, S. 281 Zeilen 5-24 samt Fußnote und Satz 
zwischen Zeilen 12-15 von unten sind gestrichen.

S. 282 bis 285, 7. Zeile, gestrichen und durch ein paar wenige neue Sätze er-
setzt.

S. 288 Zeilen 16-17 ab 4. Auflage gestrichen, schade! Gerade der gestrichene Satz
mit dem "Hahnenschrei" ist so typisch Gesell!

S. 292 Zeilen 1-17 von unten bis S. 293 Zeile 13, S. 197 Zeilen 13 bis 21 und
Fußnote S. 296 sind gestrichen.

Die Tabellen S. 191/192 der 3. Auflage sind neu, in der 8. Auflage fehlt die erste,
in der 9. in neuer Zeichnung wieder eingefügt.

Fußnote S. 193 der 3. Auflage ist neu hinzugekommen.
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S. 322 Zeilen 3-5 gestrichen, sehr schade, da eine typische Gesellsche Be-
merkung. Er stellt nämlich die Frage, wo wir heute wohl in wissenschaftlicher, tech-
nischer und religiöser Hinsicht angelangt wären, wenn nicht die durch die fehlen-
den Goldfunde erzwungene mittelalterliche Eiszeit von eineinhalb Jahrtausenden
gefolgt wäre und beantwortet diese Frage also: "Sicherlich säßen wir jetzt auf dem
Throne Gottes und ließen das All im Kreis an unserem Finger laufen." Weitere
Streichungen in diesem Kapitel: S. 326 Zeile 8-21 von unten, S. 327 Zeilen 16-18 
von unten, S. 329 Zeilen 17-20, S. 330 Zeilen 19-24.

S. 338 Zeile 17 von unten bis Ende des Kapitels (S. 341) sind gestrichen und
durch 5 neue Zeilen und den Vortrag "Gold und Frieden" ersetzt, der in der 8. Auflage
fehlt.

IV. Teil (Freigeld)

Die letzten 8 Zeilen des Vorwortes fielen infolge der Umstellung der beiden Geld-
teile hinweg.

"Geldreform und Reformgeld" umgeändert in "Freigeld".

S. 94 Zeilen 23-28, sowie 6-9 von unten sind gestrichen.

S. 95 wurde einiges neu gefasst und zwei Anmerkungen gestrichen.

Ab S. 98 bis Ende des Kapitels wurde alles völlig neu geschrieben und farbige
Freigeldmuster zugefügt, die in der 9. Auflage durch zwei neue Schwarzweiß-Bilder
ersetzt wurden. 8. Auflage siehe unten.

S. 106, Zeilen 10-27 ab 4. Auflage verkürzt und verändert. S. 107 Zeile 18 von
unten bis Ende des Kapitels (ab 3. Auflage, wie immer, wenn nichts anderes ange-
geben) gestrichen. 1. Anmerkung S. 247 der 3. Auflage kam neu hinzu. Der ganze
Text des Kapitels in Einzelheiten dauernd verändert.

S. 108 Zeile 13 von unten bis S. 109 Zeile 25 sind gestrichen. Nach S. 109 Zeile
12 von unten fügt 3. Auflage einen Satz hinzu, streicht dann aber das Folgende bis
S. 110 Zeile 2.

S. 123 Zeile 2 bis Ende (S. 128) des Kapitels sind gestrichen und durch ein paar
wenige Sätze ergänzt. Statt "Staat" steht überall "Das Währungsamt".

S. 128: Statt "Überschlag" die Überschrift "Zusammenfassung".

S. 133 bis 134 Zeile 15 von unten sind gestrichen, dafür nach S. 135, Zeile 10 
ein kleiner Zusatz eingeschoben. Gestrichen sind ferner S. 136 Zeile 3 von unten 
bis s. 139 Zeile 13 von unten. S. 140 Zeilen 20-22 handelten von den beiden infolge
der Geldreform entlassenen Buchhaltern, sie lauten: "Glücklicherweise hatten beide
die Schwindsucht und sie werden wohl bald sterben. Um sie für die Entlassung zu 
trösten, versprach ich ihnen ein anständiges Begräbnis auf meine Kosten." Typisch
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Gesellscher Humor, leider ebenfalls gestrichen. Rest des Kapitels wurde leicht ge-
ändert.

S. 143 Zeilen 6-9 sind gestrichen. Sonst nur unbedeutende Änderungen in diesem
Kapitel.* 

S. 144 Zeilen 1-17 etwas zusammengezogen. Schade, daß die Bemerkung wegen
dem Bier dadurch aufgeopfert wurde! Es fehlen ferner S. 146 Zeilen 15-23. Sonst nur
Kleinigkeiten geändert oder gestrichen in diesem Kapitel.

S. 148 Zeilen 10-13 des Kapitels, sowie S. 149 der gesperrte Satz Zeilen 17-19
von unten, S. 150 Zeilen 15-22 und Zeile 25 bis S. 151 Zeile 17 sind gestrichen.
Schade für den Satz "Jedes Volk hat die Einrichtungen, die es sich gibt. Ein Biervolk
eine Bierwährung".

S. 162 3. Zeile von unten bis 1. Zeile S. 163 sind gestrichen. 2. Anmerkung 
S. 273 der 3. Auflage kam neu hinzu, ebenso S. 274 Zeile 14 von unten bis Ende 
des Kapitels.

Zeile 9-18 von S. 276 der 3. Auflage sind neu eingefügt, dafür fielen Zeilen 17-19
S. 165 der 2. Auflage weg.

S. 169 Zeilen 14 von unten bis S. 170 Zeile 7, sowie S. 170 Zeile 18 bis S. 171
Zeile 13 sind gestrichen.

"Der Agrarier" (Der Schuldner): Letzter Satz der 3. Auflage ist neu, ebenso letzter
Satz des folgenden Kapitels.

"Der Mutualist", ab 3. Auflage "Der Vertreter der Gegenseitigekitslehre". 8. Auf-
lage ohne die Anmerkungen.

"Der Lohntheoretiker": Typische kleine Änderung zu Beginn: statt "vaterländischer
Schmutz" wird nun "vaterländischer Staub" von den Schuhen geschüttelt. S. 207 sind
die drei klein gesetzten Zeilen gestrichen. S. 208 statt "Existenzminimum" die Ver-
deutschung "Mindestmaß für den Lebensunterhalt". Solche Verdeutschungen sind 
ausgesprochen unglücklich. Gestrichen S. 208 Zeilen 14-16. S. 303 der 3. Auflage
kam Fußnote über das Alkoholverbot in den USA neu hinzu, in der 8. gestrichen, in
der 9. wie immer wieder eingefügt.

"Der Bankier" (Bankmann): Ab 3. Auflage eine Tabelle eingefügt über Wechsel-
kurse und Handelsbilanz. Dafür ist S. 216 (Verschleißkraft-Messer) der 2. Auflage
gestrichen. In der 8. Auflage sind die Zeichnungen neu und verkleinert, in der 9. die
früheren wiederhergestellt.

"Der Weltwährungsverein": neu ab 3. Auflage, Zeichnung in 3. bis 7. Auflage
gleich, in 8. und 9. jeweils neu.

*) Die Kapitelüberschriften sind der Raumersparnis wegen nicht eigens angeführt, ergeben sich aber
ohne weiteres durch das Nachschlagen der angegebenen Seitenzahlen der 2. Auflage.
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V. Teil (Zins- oder Kapitaltheorie)

Die "Robinsonade" hatte in der 2. Auflage den Titel "Die neue Lehre vom Zins
(Mehrwert)". Ab 3. Auflage textlich gestrafft und zu Beginn gekürzt. Die kleinge-
druckte "Vorbemerkung" kam in der 3. Auflage neu hinzu, dafür fiel die Fußnote 
S. 349 der zweiten weg.

Die Kapitel "Der Urzins" und "Die Grenzen des Geldzinses" wurden zusammenge-
zogen und als neue Kapitel "Der Urzins" völlig neu geschrieben.

Anmerkung S. 237 der 3. Auflage ist neu.

Anmerkung S. 368 doppelt: Als Anmerkung und im Text! In 3. Auflage berichtigt.
Anmerkung 2 S. 338 der 3. Auflage ist neu.

S. 370 Zeilen 14-21, sowie die letzten 4 Zeilen bis S. 371 2. Zeile sind ge-
strichen. S. 371 sind Zeilen 27-33 in der 4. Auflage um einen Satz gekürzt. Die zu
diesem Satz in der 3. Auflage hinzugefügte Anmerkung verschwand wieder mit 
diesem Satz.

"Vervollständigung der Theorie", neu: "Vervollständigung der neuen Lehre vom
Zins", 4. Auflage "der Freigeld-Zinstheorie". S. 374 wieder eine typische Stelle ge-
ändert: Statt "Nehmen wir an, die Pest hätte Dreiviertel der Menschheit von 
ihrem Dasein erlöst", wird in "dahingerafft" verwässert. Solche Änderungen hat es
massenhaft. S. 375 die beiden letzten Abschnittchen und S. 376 letzter Abschnitt
straffer gefasst, ebenso S. 377 Zeile 14 bis S. 378 Zeile 22 teil kürzer formuliert, 
teils ganz gestrichen. Fußnote 2 Seite 344 der 3. Auflage ist neu, ebenso Anmer-
kung S. 350.

Fußnote S. 380 ist gestrichen, S. 390 heißt es "jedoch melden sich diese Bier-
philister nicht", in 4. Auflage geändert in "jedoch fehlt ihnen dazu der Witz".

Ob alle diese Verwässerungen wirklich von Gesell stammen? Vergl. "Die Freiwirt-
schaft", Anhang zum 2. Maiheft 1924, wo Gesell sich über die Änderungen in der 
3. Auflage der NWO äußert und bemerkt, diese stammen von seinem Bruder Roman.
Was natürlich auch wieder nicht wörtlich zu nehmen ist. – Gestrichen sind ferner 
S. 392 Zeilen 7-12; neu hinzugekommen sind S. 356 Zeilen 7-10 von unten der 
3. Auflage.

Gestrichen sind S. 403 das Proudhon-Zitat Zeilen 14-16 und die Habsburg-
Bemerkung S. 406 Zeilen 22-24.

"Die Bestandteile des Brutto-Zinses": Statt Zins, Risikoprämie und Ristorno", setzt
Gesell "Urzins, Risikoprämie und Hausseprämie" und begründet in einer Fußnote 
diese Änderung. Ein Beweis dafür, wie sorgfältig er seine Ausdrücke abwog. – Statt
des Ausdrucks "Ristorno" S. 407, Zeilen 11-12 ist ab 4. Auflage der Satz eingescho-
ben: Diese (Hausseprämie) bedeutet den Gewinnanteil des Geldgebers an der er-
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warteten Preissteigerung". Letztes Abschnittchen von S. 407 bis S. 408 Zeile 7 ist 
ab 4. Auflage straffer gefaßt.

"Bemerkung" S. 412 ab 4. Auflage stark erweitert. Neu hinzu kamen in 3. Auflage
Fußnote S. 373 und die Bemerkung über den Schinderling S. 375 Zeilen 9-12 von
unten. S. 415 Zeilen 1-12 (der 2. Auflage) ab dritter leicht erweitert, die letzten 
5 Zeilen von S. 415 dagegen gestrichen.

c) Sonderfall der 8. Auflage

Die in der 3. und ab und zu auch in der 4. Auflage angebrachten Kürzungen,
Zusätze und Änderungen blieben selbstverständlich in allen weiteren Auflagen bei-
behalten. Einzig die in der Schweiz erschienene achte Auflage nimmt da eine
Sonderstellung ein. Wie Fritz Schwarz in der "Freiwirtschafltichen Zeitung" (Bern)
vom 29. Dezember 1937 berichtet, hatte er mit Gesell die für die englische Aus-
gabe von Philip Pye vorzunehmenden Änderungen durchgesprochen und diese 
Änderungen nun auch in der 8. deutschen Auflage angebracht. Es ist also unrichtig,
Schwarz (wie das vorgekommen ist) Vorwürfe zu machen, er habe die NWO "ver-
dorben". Die Eingriffe gehen auf Gesell selber zurück. Sie wurden von Karl Walker 
in Unkenntnis dieser Tatsache in der 9. Auflage sämtlich wieder rückgängig ge-
macht: die 9. Auflage schließt sich textlich der 7. an, was an bestimmten Einzel-
heiten, besonders im Hinblick auf das zugesetzte und von Walker wieder gestrichene
Nachwort Gesells sehr zu bedauern ist.

Soweit die Abweichungen nicht bereits erwähnt wurden, seien sie im Folgenden
kurz zusammengestellt (wie immer nur das Wesentlichste):

Die beiden Vorträge (Gold und Frieden – Freiland, die eherne Forderung des
Friedens) sind nicht mit aufgenommen worden.

S. 237 (2. Auflage) Zeilen 4-8 gestrichen.* S. 273 bis Zeile 23 von S. 275 sind
gestrichen, und das schon ab 3. Auflage verkürzte Kapitel schießt ab mit der Fuß-
note S. 158 der 3. Auflage.

S. 334: diese statistische Tabelle wurde schon in 3. Auflage leicht erweitert, in 8.
jedoch vereinfacht.

*) Auch hier halten wir uns an die Reihenfolge der 5 Teile, wie sie ab der 4. Auflage endgültig fest-
gestellt wurden. Daher die z. T. umgekehrte Größenfolge der zitierten Seitenzahlen der 2. Auflage.
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Das Freigeldmuster (S. 249 der 8. Auflage) ist als farbige Beilage eingeklebt 
und auf Schweizer Verhältnisse umgeändert, d. h. Franken statt Reichsmark, mit 
dem Bilde von Dr. Theophil Christen. Dem ersten Kapitel ("Freigeld") sind die 7 
letzten Zeilen des 5. Kapitels abschließend beigefügt, das 5. Kapitel ("Zusammen-
fassung") selber ist weggelassen. (Kapitelzählung nach der 3. Auflage).

Mit dem "Lohntheoretiker" schließt der Abschnitt "Wie das Freigeld beurteilt
wird", und es folgt als neues Kapitel 6 "Der internationale Handel", 1. Teil: "Der
Mechanismus des internationalen Warenaustausches" (identisch mit "Der Bankmann"
im vorigen Kapitel der anderen Auflagen, mit verkleinerter und etwas veränderter
Tabelle), 2. Teil: "Die Stabilisierung der Wechselkurse" (identisch mit "Der Wechsel-
agent" und "Der Weltwährungsverein", S. 311-316 der 3. Auflage, die Zeichnung neu
und verkleinert).

Die Robinsonade: In 8. Auflage einiges im Sinne der 2. Auflage rekonstruiert,
andererseits S. 323 Zeilen 10-21 von unten (der 3. Auflage) gestrichen.

Zugefügt wurden die Fußnoten S. 400 und 402 sowie das Schlusswort S. 406 
ab Zeile 12 (nicht erst ab Zeile 13). Der Anhang der anderen Auflagen ist weg-
gelassen.
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