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Das Stabilisierungsproblem in Goldwährungsländern

Eine Übersicht neuerer amerikanischer Literatur∗1

Es mag dem Europäer, der die Vereinigten Staaten um die Festigkeit ihrer 
Goldwährung beneidet, merkwürdig erscheinen, zu hören, daß dort gegenwär-
tig stärker als in irgend einem anderen Land die Unvollkommenheit der beste-
henden geldwirtschaftlichen Organisation der Gesellschaft gefühlt wird und 
sich die besten seiner Ökonomen hauptsächlich damit befassen, einen Ausweg 
aus den Gefahren zu finden, die von ihr drohen. Und doch ist dies der Fall. 
Während in den meisten europäischen Staaten die Goldwährungen zusammen-

* Erstveröffentlichung in Zeitschrift für Volkswirtschaft und Sozialpolitik N. F. 4 (2), 1924, 
366–390. 

1 (1) Fisher, Irving, Stabilizing the Dollar: A plan to stabilize the general price level without 
fixing individual prices, New York: Macmillan 1920 [wieder abgedruckt als The Works of Ir
ving Fisher, Barber, William J. (Hrsg.), Bd.  6, London: Pickering & Chatto 1997].

(2) Mitchell, Wesley Clair, »The making and using of index numbers«, in Index Numbers of 
Wholesale Prices in the United States and Foreign Countries (Bureau of Labor Statistics, Bul-
letin No. 284), Washington: Government Printing Office 1921, 7–114.

(3) Fisher, Irving, The Making of Index Numbers: A study of their varieties, tests, and relia
bility (Publications of the Pollak Foundation for Economic Research, Bd.  1), Boston und New 
York: Houghton Mifflin 1922 [wieder abgedruckt als The Works of Irving Fisher, Barber 
(Hrsg.), Bd.  7, a.a.O.].

(4) Foster, William Trufant und Catchings, Waddill, Money (Publications of the Pollak 
Foundation for Economic Research, Bd.  2), Boston und New York: Houghton Mifflin 1923.

(5) Hastings, Hudson Bridge, Costs and Profits: Their relation to business cycles (Publica
tions of the Pollak Foundation for Economic Research, Bd.  3), Boston und New York: 
Houghton Mifflin 1923.

(6) Berridge, William A., Cycles of Unemployment in the United States, 1903–1922 (Publi
cations of the Pollak Foundation for Economic Research, Bd.  4), Boston und New York: 
Houghton Mifflin 1923.

(7) Ströver, Carl, Monetary Reconstruction, Chicago 1922 (im Selbstverlage des Autors).
(8) Ders., Neugestaltung des Geldwesens, übersetzt von H. O. W. Ströver, Berlin: Deutsche 

Verlagsgesellschaft für Politik und Geschichte 1923.
(9) Business Cycles and Unemployment: Report and recommendations of a committee of the 

President’s Conference on Unemployment, including an investigation made under the auspices 
of the National Bureau of Economic Research. With a Foreword by Herbert Hoover, New 
York: McGraw-Hill 1923.

(10) The Stabilization of Business, Edie, Lionel D. (Hrsg.), New York: Macmillan 1923, mit 
Beiträgen von W. C. Mitchell, I. Fisher, F. H. Dixon, J. R. Commons, E. R. A. Seligman, J. B. 
Andrews, W. D. Scott und H. S.  Dennison.

(11) Moore, Henry Ludwell, Generating Economic Cycles, New York: Macmillan 1923.
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gebrochen sind und alle durch die Unstabilität der Zahlungsmittel hervorgeru-
fenen Schwierigkeiten dem Abweichen von der Goldbasis zugeschrieben wer-
den konnten, sind in Amerika gerade deshalb, weil es nahezu das einzige Land 
wurde, das eine vollkommene Goldwährung besitzt, alle Schwächen offenbar 
geworden, die dem Goldwährungssystem als solchem innewohnen. Die auf der 
Freiheit der Goldbewegungen und der Konkurrenz der Zentralbanken um das 
Gold beruhende relative Stabilität des Wertes der Goldwährungen in der dem 
Kriege vorangehenden Periode ist verschwunden. Anstatt dessen sind die Ver-
einigten Staaten davon bedroht, bei Aufrechterhaltung der Goldwährung in 
ihrer gegenwärtigen Form infolge des andauernden Goldzuflusses früher oder 
später eine enorme Preissteigerung mitzumachen, der leicht eine schwere Re-
aktion folgen könnte, sobald die europäischen Staaten sich wirtschaftlich genü-
gend erholt haben, um wieder Gold an sich zu ziehen. Die Vorbeugungsmaß-
nahmen, die dagegen bisher tatsächlich getroffen wurden, sind unvollständig 
und von nur provisorischem Charakter. Da jedoch bei Fortdauer der gegen-
wärtigen Verhältnisse eine entscheidende Änderung sich nicht lange wird hin-
ausschieben lassen und es überdies für viele Jahre nicht zu erwarten ist, daß die 
relative Stabilität der Vorkriegszeit wieder erreicht wird, so sind gegenwärtig 
die amerikanischen Ökonomen auf das lebhafteste mit mehr oder weniger ra-
dikalen Plänen zur Reform des überkommenen Goldwährungssystems be-
schäftigt.

Nicht nur die besondere Form der Goldwährung wird jedoch der Gegen-
stand des Angriffes und der Kritik. Vielmehr ist es die geldwirtschaftliche Or-
ganisation der Gesellschaft als solche, die in ihrer bestehenden Form den mei-
sten Untersuchern den Keim zu schweren Störungen der Wirtschaft, den 
kommerziellen Krisen, in sich zu tragen scheint. Hier muß die Reform ange-
setzt werden, um eine größere Stetigkeit der menschlichen Produktion und die 
Erreichung des Höchstmaßes der Güterversorgung zu erreichen. Nach den 
Schätzungen von Foster und Catchings in dem eingangs unter (4) erwähnten 
Werk haben die Verluste, die die Vereinigten Staaten dadurch erlitten haben, 
daß die Produktion nicht ständig auf dem erreichten Höchstmaß erhalten wer-
den konnte, in den Jahren 1877 bis 1922 mehr betragen als die Einkommen 
aller Millionäre, ja der 250.000 reichsten Leute in den Vereinigten Staaten (das 
sind alle Personen mit einem größeren Einkommen als $ 10.000 jährlich) zu-
sammengenommen. Durch lange Zeit hindurch hat man diese periodischen 
Erschütterungen des Wirtschaftslebens und die darauffolgenden Depressions-
perioden als unvermeidlich hingenommen. Sobald man begann, ihre Gründe zu 
verstehen, kam jedoch auch das Bestreben, eine Abhilfe zu finden. »Denn da 
die Geldwirtschaft eine komplexe menschliche Einrichtung ist«, sagt W. C. 
Mitchell, wahrscheinlich der hervorragendste unter den auf diesem Gebiete 
arbeitenden Ökonomen in (10), 
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so ist sie auch Abänderungen zugänglich. Was wir zu tun haben, ist zu untersuchen, 
wie die von uns selbst gemachten Regeln unsere Wünsche durchkreuzen, und sie in 
Einzelheiten oder drastisch zu ändern, wie es die Sachlage erfordert. Nicht daß diese 
Aufgabe leicht wäre. Im Gegenteil, die Aufgabe der Untersuchung ist schwierig und 
das Ausarbeiten und ins Werksetzen von Reformplänen ist noch schwerer. Es würde 
jedoch geringes Vertrauen in die Lebenskraft unserer Rasse und die Fähigkeit wissen-
schaftlicher Methode zeigen, wenn man glauben würde, daß eine technische Aufgabe 
dieser Art über die Kraft des Menschen geht.2

Man braucht sich diesen optimistischen Anschauungen Mitchells nicht unbe-
dingt anzuschließen, um die großen praktischen und theoretischen Erfolge zu 
würdigen, die die Erforschung und Bekämpfung der Konjunkturerscheinungen 
erzielt hat, seit er in 1913 mit seinem grundlegenden Werk über Business 
Cycles3 die Grundlage für eine neue Periode in der Entwicklung dieses For-
schungszweiges gelegt hat. Durch die schwere Nachkriegskrisis von 1920/21 
neuerlich angeregt, hat dieser Teil nationalökonomischer Untersuchungen in 
den letzten Jahren eine außerordentliche Ausdehnung erlangt, so daß heute ein 
großer Teil der amerikanischen Ökonomen hauptsächlich mit seinen Proble-
men befaßt ist. Viel hat zu dieser Blüte der enge Zusammenhang des Gegen-
standes mit den praktischen Fragen des Geschäftsmannes und das demgemäß 
große Interesse beigetragen, das der wissenschaftlichen Forschung von seiner 
Seite entgegengebracht wurde. Aus den theoretischen Forschungen über den 
Wirtschaftszyklus ist das Bestreben erwachsen, die gewonnenen Erkenntnisse 
der Praxis unmittelbar dienstbar zu machen, und so sind zahlreiche auf kom-
merzieller Basis aufgebaute Konjunkturvoraussagedienste entstanden, die Ge-
schäftsleuten eine Grundlage für ihre Dispositionen bieten sollen und schon 
viel benutzt werden. Banken und große Geschäftshäuser haben eigene natio-
nalökonomische und statistische Abteilungen geschaffen, um die allgemein 
zugänglichen Daten durch eigene Untersuchungen zu ergänzen. Und nicht 
zuletzt sind dank den freigebig zur Verfügung gestellten Mitteln zahlreiche 
unabhängige Institute für Wirtschaftsforschung entstanden, die vorzügliche 
Arbeit leisten. Das National Bureau of Economic Research in New York, die 
Pollak Foundation for Economic Research in Newton (Massachusetts), das 
Institute of Economics in Washington und das Harvard Committee on Econo-
mic Research sind so in den letzten Jahren geschaffen worden und haben schon 
schöne Erfolge zu verzeichnen. Die voranstehende Liste von Publikationen ist 
eine Auswahl aus den Früchten dieser reichen Tätigkeit der letzten Jahre.4

2 [Mitchell, Wesley Clair, »The problem of controlling business cycles«, in The Stabiliza
tion of Business, Edie (Hrsg.), a.a.O., 52 f. Hier und im folgenden sind die Übersetzungen von 
Hayek, d. Hrsg.]

3 Mitchell, Wesley Clair, Business Cycles, Berkeley: University of California Press 1913.
4 Dasselbe intensive Interesse für dieses Gebiet und dasselbe Streben nach Abhilfe gegen 

die Unstabilität und die Zufälligkeiten, denen die Goldwährung ausgesetzt ist, zeigt sich auch 
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(1) An erster Stelle steht dasjenige Werk, das auch außerhalb der engeren 
Fachkreise Gegenstand lebhafter Erörterung sowie Grundlage eines Gesetzes-
antrages geworden ist, der zumindest im zuständigen Komitee des Repräsen-
tantenhauses eingehend beraten worden ist5: Irving Fishers Stabilizing the 
Dollar. Die Grundzüge des Planes, den Fisher in diesem Buche entwickelt, sind 
aus seinem Werke über Die Kaufkraft des Geldes6 bekannt. Seit der Veröffent-
lichung der im Anhange dieses Buches enthaltenen Skizze hat Fisher seine Idee 
jedoch in zahlreichen Aufsätzen ständig verbessert und daran hat sich in den 
Vereinigten Staaten eine ausgedehnte Erörterung geknüpft, die auch zur Ver-
besserung mancher Mängel von seiten Fishers beigetragen hat. Der vorliegende 
Band enthält nun einen in allen technischen Einzelheiten ausgearbeiteten Plan 
für die Durchführung seines Vorschlages und darf wohl um so mehr als die 
endgültige Formulierung angesehen werden, als der darin enthaltene Entwurf 
eines Gesetzes wörtlich in die erwähnte Vorlage aufgenommen wurde.

Wie alle Arbeiten Fishers ist auch diese mit bewundernswertem didakti-
schem Geschick verfaßt und sehr übersichtlich in ihrem Aufbau. Die Argu-
mente für die Notwendigkeit einer Stabilisierung der Kaufkraft des Geldes sind 
so überzeugend dargelegt und das vorgeschlagene Hilfsmittel erscheint in 
 Fishers Darstellung so einleuchtend, daß man aufrichtig bedauert, wenn man 
von seiner reibungslosen Wirkung nicht völlig überzeugt ist. Die bekannte 
Grundidee Fishers ist, die Bewegungen des Geldwertes durch Änderungen im 
Goldgehalt der Währungseinheit zu bekämpfen. Der Dollar soll – wie es in den 
einleitenden Worten seines Gesetzentwurfes heißt – aufhören, eine konstante 
Menge Goldes mit veränderlicher Kaufkraft zu sein, und eine veränderliche 
Menge Goldes, jedoch mit annähernd konstanter Kaufkraft, werden. Eine offi-

in der englischen Literatur der letzten Jahre. Da sich diese Besprechung auf die amerikanische 
Literatur beschränkt, sei hier nur ausdrücklich auf folgende Werke hingewiesen: Marshall, 
Alfred, Money, Credit, and Commerce, London: Macmillan 1923 [wieder abgedruckt in Col
lect ed Works of Alfred Marshall, Groenewegen, Peter (Hrsg.), Bristol: Overstone Press 1997], 
Keynes, John Maynard, A Tract on Monetary Reform, London: Macmillan 1923 [wieder ab-
gedruckt als The Collected Writings of John Maynard Keynes, Robinson, Austin und Mogg-
ridge, Donald (Hrsg.), Bd.  4, London: Macmillan, und Cambridge: Cambridge University 
Press 1972], Lloyd, Edward M. H., Stabilisation: An economic policy for producers and con
sum ers, London: Allen & Unwin 1923, Hawtrey, Ralph G., Monetary Reconstruction, Lon-
don: Longmans, Green & Co. 1923 und Lavington, Frederick, The Trade Cycle: An account 
of the causes producing rhythmical changes in the activity of business, London: King 1922.

5 Nach dem Antragsteller »Goldsborough-Bill« genannt. Vgl. Hearings before the Com
mittee on Banking and Currency of the House of Representatives, Sixtyseventh Congress, 
Fourth Session, on the Bill H. R. 11788 to stabilize the purchasing power of money, December 
18, 19, 20, and 21, 1922 and January 29, 1923, Washington: Government Printing Office 1923.

6 [Fisher, Irving, Die Kaufkraft des Geldes, Berlin: Reimer 1916; die deutsche Übersetzung 
von ders., The Purchasing Power of Money, 1.  Aufl., New York: Macmillan 1911, die 2. 
rev.  Aufl. 1913 wieder abgedruckt als The Works of Irving Fisher, Barber (Hrsg.), Bd.  4, a.a.O., 
d. Hrsg.]
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ziell ermittelte Indexziffer soll die Grundlage bieten, um in regelmäßigen Inter-
vallen, etwa monatlich, eine Änderung im Gewicht der Goldeinheit vorzuneh-
men, deren Kaufkraft dadurch wiederhergestellt werden soll. Steigt die 
Indexziffer während einer solchen Periode um etwa 1%, so wird der Goldge-
halt der Einheit um 1% erhöht, und umgekehrt. Um die Notwendigkeit stän-
diger Umprägung der im Umlauf befindlichen Goldmünzen zu vermeiden, soll 
Gold im Verkehr vollkommen durch Anweisungen ersetzt werden, die jeder-
zeit zur jeweils festgesetzten Parität in Gold eingelöst und gegen Einlösung der 
entsprechenden Goldmenge erhältlich sein sollen. Um die Möglichkeit einer 
Spekulation auszuschalten, soll der Umtausch von Gold gegen Anweisungen 
und der von Anweisungen gegen Gold nicht zum gleichen Verhältnis vorge-
nommen werden können, sondern im letzteren Fall der Goldbetrag um ein 
geringes, etwa 1% niederer sein und gleichzeitig die Spannung zwischen diesen 
beiden Relationen die Höchstgrenze für die Veränderung der Goldparität in 
einem Zeitpunkt sein. Eine Spekulation über längere Zeiträume würde durch 
das eingeschlossene große Risiko und, zumindest eine Spekulation auf ein Stei-
gen des Goldwertes, durch den Zinsenentgang erschwert. Die Schwierigkeiten, 
die das Halten einer zureichenden Reserve hinter den umlaufenden Anweisun-
gen infolge der Veränderlichkeit des Einlösungsverhältnisses bietet, soll, um 
nur eine der von Fisher angeführten Alternativen zu erwähnen, dadurch über-
wunden werden, daß die Regierung ständig eine gewisse Menge von Anwei-
sungen in Banken deponiert und im Falle einer Erhöhung des Gewichtes des 
Dollar soviel davon zurückzieht und vernichtet, daß die gesamten verbleiben-
den Anweisungen nach dem neuen Verhältnis in Gold gedeckt sind, während 
bei einer Herabsetzung das Goldgehaltes des Dollar umgekehrt neue Anwei-
sungen durch Deponierung bei den Banken in Umlauf gesetzt werden, bis der 
volle Wert der vorhandenen Reserven erreicht ist. Die dadurch unmittelbar 
bewirkte Veränderung der Umlaufsmenge würde überdies die Wirksamkeit des 
Eingriffes erheblich steigern.

Auf eine Kritik dieses bestechenden Vorschlages, die eine lange theoretische 
Auseinandersetzung erfordern würde, kann hier nicht eingegangen werden. 
Die Frage der Möglichkeit und Ersprießlichkeit einer solchen Änderung des 
modernen Währungssystems ist auf das innigste mit den schwierigsten und 
noch ungeklärtesten Fragen der Geldtheorie verbunden. Nur so viel sei mit 
Rücksicht auf Fishers Ausführungen gesagt, daß er auf die Frage, ob solch eine 
künstliche Stabilisierung mit der Funktion des Geldes vereinbar sei, nicht ein-
geht. Dies ist um so merkwürdiger, als Fisher sich vollkommen bewußt ist, daß 
sich sein Vorschlag nicht mit der Ausschaltung der monetären Ursachen der 
Bewegungen des Preisniveaus begnügt, sondern sogar selbst betont7, daß der 

7 Fisher, Stabilizing the Dollar, a.a.O., 215.
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vorgesehene Mechanismus ununterschiedlich wirken würde, ob nun die Preis-
schwankungen ihre Ursachen in Unregelmäßigkeiten der Goldproduktion ha-
ben oder ob die Ursache auf der Güterseite zu suchen ist. Wie aber sein Plan 
wirken soll, wenn eine Änderung des Güterangebotes eine Änderung der 
Preise zur Herstellung des Gleichgewichtes verlangt, ist schwer einzusehen. 
Die Ansammlung von großen Gütermengen am Ende einer Spekulationsperi-
ode, die eine Liquidation nötig macht, ebenso wie eine plötzliche allgemeine 
Güterknappheit, etwa infolge einer außerordentlich schlechten Welternte, bie-
ten gleicherweise Situationen, in denen ein plötzlicher Wechsel in den Preisen 
allein eine schnelle Anpassung ermöglicht. Würde unter solchen Umständen 
nicht der Versuch, das Preisniveau künstlich zu fixieren, nur die notwendige 
Herstellung des Gleichgewichtes zwischen Angebot und Nachfrage hinaus-
schieben und nach jeder Änderung des Goldgehaltes des Dollar neue Preisbe-
wegungen nötig werden, bis das System endlich aufgegeben werden müßte? Ist 
nun aber überhaupt völlige Stabilität der Kaufkraft des Geldes wirklich ein 
idealer Zustand? Soll nicht vielmehr der auf die einzelne Einheit des Umlauf-
mittels fallende Anteil am Sozialprodukt im Verhältnis zu dessen Vergrößerung 
und Verringerung steigen und fallen? Sind die Durchschnittswerte der Groß-
handelspreise wirklich ein genügender Ausdruck des Geldwertes, dessen Stabi-
lisierung wünschenswert ist? Würde eine solche Änderung im Goldgehalte des 
primären Geldes einen solchen Einfluß auf die darauf basierten Kreditzah-
lungsmittel haben, um wirksam zu werden? Ohne eine dieser Fragen, auf die 
Fishers Buch kaum eine Antwort bietet, hier weiter verfolgen zu wollen, 
scheint uns aus ihnen doch hervorzugehen, daß unser Wissen vom Gelde noch 
zu beschränkt ist, als daß wir ohne weiteres in die zuversichtliche Beurteilung 
des Planes durch Fisher einstimmen könnten. Anderseits wird Fishers Vor-
schlag zweifellos das Denken über diese Probleme außerordentlich anspornen, 
und da sein Buch außer dem Plan auch eine sehr wertvolle Zusammenstellung 
von Material enthält, ist es gewiß ein nicht hoch genug einzuschätzender Bei-
trag zur Wissenschaft.

(2) Es entspricht nur der Bedeutung, die Fisher den Indexziffern in der künf-
tigen Ordnung des Geldwesens einräumt, daß die nächste große Aufgabe, die 
er sich stellte, war, dieses Instrument zur Messung des Geldwertes zu verfei-
nern und die Methoden, die zu seiner Ermittlung dienen, zu untersuchen und 
darzustellen. Da die von Fisher in so prominenter Weise vertretene Überzeu-
gung, daß die neuentwickelten Meßziffern der Bewegung der Preise und eben-
so die des Produktionsumfanges, der Beschäftigung usw. eine geeignete Grund-
lage zur exakten Messung der Geldmenge bieten, die das Wirtschaftsleben 
braucht, um gleichmäßig fortzuschreiten und das Preisniveau stabil zu erhalten, 
auch von vielen anderen Seiten vertreten wird, soll hier auf die Untersuchungen 
eingegangen werden, auf die sich diese Überzeugung hauptsächlich gründet. 
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Bevor jedoch das erwähnte Buch Fishers zur Besprechung gelangt, muß auf ein 
anderes Werk eingegangen werden, das sowohl dem Zeitpunkt des Erscheinens 
als der Weite des gesteckten Zieles nach Fishers Buch vorangeht. Angesichts 
der bekannten entschiedenen Ansichten, die letzterer über die Bedeutung und 
den Wert der Indexziffern hat, ist es nicht überraschend, daß er sich in einer 
Monographie über diesen Gegenstand auf die statistische Methode ihrer Er-
mittlung bzw. sogar nur auf eines ihrer Probleme beschränkt. W. C. Mitchell 
hingegen befaßt sich in »The making and using of index numbers« mit dem 
gesamten Gebiet, bespricht ihre Geschichte und Bedeutung und beginnt die 
Darstellung der Ermittlungsmethoden in sehr richtiger Weise mit der Bemer-
kung, daß die Methode nach dem Zweck bestimmt werden müsse, dem die 
Indexziffer dienen soll, und daß nicht dieselbe Indexziffer für alle Zwecke 
ausreichen könne. Er setzt sich damit in bewußten Gegensatz zu Fisher und C. 
M. Walsh8, die es als den wesentlichen Zweck der Indexnummer betrachten, die 
Änderungen der allgemeinen Kaufkraft des Geldes zu messen, und denen es 
sich daher darum handelt, eine allgemein verwendbare Indexziffer zu schaffen. 
Mitchell, dem die Indexziffer vor allem ein Instrument zur Erforschung der 
Konjunkturschwankungen ist, weist dagegen auf die Bedeutung besonderer 
Indexziffern für besondere Zwecke hin und glaubt, daß »das Problem der Mes-
sung der Kaufkraft des Geldes noch nicht genügend erforscht ist. Darauf zu 
bestehen, daß dieses Problem nur eine Bedeutung und darum nur eine ›beste‹ 
Lösung hat, hält weiteren Fortschritt auf«9. Mitchell behandelt weiter einge-
hend die Auswahl der Daten für die Konstruktion der Indexziffer, die Art der 
zu berücksichtigenden Preise und Güter, wobei er an Hand der verschiedenen 
amerikanischen Indexziffern den Einfluß zeigt, den diese Auswahl auf den 
Verlauf der Indexkurven hat. Die Erfahrungen aus seinen Studien über den 
»business cycle« ermöglichten ihm, diesen Abschnitt zu dem wahrscheinlich 
wertvollsten Teil der Arbeit zu gestalten. Mit dem ihm eigenen Maß an Vorsicht 
und kritischem Sinn tritt er dann an die mathematisch-statistischen Probleme 
der Ermittlung von Indexziffern, Wägung, Mittelwerte und Aneinanderrei-
hung der gewonnenen Verhältniszahlen heran. Da dieses Gebiet in so viel 
ausführlicherer Weise in dem sofort zur Besprechung gelangenden Buche Fish-
ers zur Erörterung gelangt, sei jedoch auf eine eingehendere Besprechung die-
ses Teiles verzichtet. Auch Mitchells Urteil über die Bowley-Pigou-Walsh-
Fishersche »ideale Formel« sei bis zur Besprechung des entsprechenden Teiles 
in Fishers Buch verschoben. Den Beschluß von Mitchells Arbeit macht eine 
Besprechung der bedeutenderen in den Vereinigten Staaten veröffentlichten 

8 [Siehe Walsh, Correa M., The Fundamental Problem in Monetary Science, New York: 
Macmillan 1903, d. Hrsg.]

9 [Mitchell, »The making and using of index numbers«, a.a.O., 24, d. Hrsg.]
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Indexziffern der Großhandelspreise. Der zweite Teil desselben Bandes enthält 
eine sehr nützliche Zusammenstellung der Großhandelspreisindizes aller Län-
der sowie eine Bibliographie.

(3) Man wird die eben besprochene Abhandlung Mitchells ohne Zweifel als 
die beste vorhandene allgemeine Abhandlung über das ganze Gebiet der Preis-
indexziffern betrachten müssen. Für das engere Gebiet, mit dem sich das nun-
mehr zu besprechende Buch Fishers befaßt, wird man jedoch dem letztgenann-
ten diesen Rang zuerkennen müssen. The Making of Index Numbers behandelt 
nahezu ausschließlich die Frage der richtigsten mathematischen Formel für die 
Berechnung von Indexziffern und würde beinahe besser als eine Abhandlung 
über statistische Mittelwerte, angewendet auf Preise, denn als eine vollständige 
Darstellung der Methode zur Ermittlung von Indexziffern bezeichnet werden. 
Nie zuvor ist dieses engere Gebiet mit annähernd derselben Gründlichkeit und 
Ausführlichkeit behandelt worden. Ausgehend von den sechs elementaren 
Formeln für Mittelwerte, von denen fünf, das arithmetische, harmonische und 
geometrische Mittel, Median- und dichtester Wert, mehr oder weniger ge-
bräuchlich sind, und eine, die Verhältniszahl der Preissummen als »Aggregativ« 
neu eingeführt wird, untersucht Fisher 134 verschiedene, teils bekannte, teils 
neue Formeln zur Ermittlung eines Durchschnittswertes auf ihre Zuverlässig-
keit. Als Material dienen ihm hiefür die Daten für 36 Großhandelsgüter in den 
Jahren 1913 bis 1918, ausgewählt aus den von W. C. Mitchell für den War In-
dus tries Board gesammelten Statistiken von Preisen und Mengen von 1474 
Gütern.10 Da diese Zahlen für alle Güter außer den Preisen auch für jedes Jahr 
die Umsatzmengen angeben, war es Fisher möglich, ungehindert durch Mangel 
an Daten, auch die Methode des Wägens der einzelnen Faktoren in allen ihren 
theoretischen Möglichkeiten am vorliegenden Material auf ihre Angemessen-
heit zu prüfen. Neben den beiden naheliegendsten Arten, dem Wägen nach 
dem Verhältnisse der Gesamtwerte der umgesetzten Gütermengen im Aus-
gangsjahr oder im gegebenen Jahr, führt er noch zwei Kombinationsformen 
ein, indem er die Preise des Ausgangsjahres mit den Mengen des gegebenen 
Jahres und die Mengen des ersteren Jahres mit den Preisen des letzteren verbin-
det, und erhält so vier Systeme des Wägens, die er mit allen sechs Mittelwerten 
(mit Ausnahme des »Aggregativs«, auf das sich nur die beiden ersten anwenden 
lassen) kombiniert, wodurch er unter Berücksichtigung der ungewogenen oder, 
wie er richtiger sagt, einfach gewogenen Formeln 28 verschiedene »primäre« 
Formeln erhält, die die Grundlage für die weitere Untersuchung bieten. Die 
Anwendung dieser Formeln auf die Daten der Kriegsperiode, die allerdings 
naturgemäß sowohl bezüglich der Preise als auch bezüglich der Mengen 

10 History of Prices During the War (War Industries Board, Bulletins 1–57), Mitchell, Wes-
ley Clair (Hrsg.), Washington: Government Printing Office 1919. 
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Schwankungen aufweisen, die weit über das Normale hinausgehen, zeigt, daß 
die bloße Verschiedenheit der verwendeten Formel innerhalb dieser Fünfjahr-
Periode Abweichungen der Resultate ergibt, die im Maximum mehr als 24% 
erreichen (Differenz zwischen dem einfach gewogenen Medianwert – 190,92 – 
und dem nach der oben an letzter Stelle genannten Methode gewogenen har-
monischen Mittel – 166,85). Dabei sind hier nur solche Reihen in Betracht ge-
zogen, in denen sich alle Ziffern auf ein festes Ausgangsjahr beziehen, wogegen 
die Berücksichtigung der nach dem Kettensystem ermittelten Reihen noch be-
deutend stärkere Abweichungen gezeigt hätte.

Angesichts dieser weitgehenden Verschiedenheit der Ergebnisse sucht Fisher 
nach einem Maßstab, um daran die verhältnismäßige Brauchbarkeit der einzel-
nen Formeln zu messen. Einen solchen findet er in zwei »Umkehrungspro-
ben«, die zwar nicht die Richtigkeit einer Formel, wohl aber das Vorhandensein 
einer störenden Abweichungstendenz zeigen können. Die erste von ihnen, die 
von ihm und anderen schon früher verwendet wurde, gründet sich auf die Vor-
aussetzung, daß die Reihenfolge, in der die einzelnen Glieder der Reihe ermit-
telt werden, auf das Verhältnis der Resultate keinen Einfluß haben darf. Dem-
gemäß muß, wenn man für eine ermittelte Indexziffer das zuerst als gegebenes 
Jahr betrachtete zum Ausgangsjahr macht und von ihm zurückrechnet, das 
Resultat der reziproke Wert der erstermittelten Verhältniszahl sein. Die Unter-
suchung zeigt, daß weder das arithmetische noch das harmonische Mittel dieser 
Forderung entsprechen und daß dies bei dem geometrischen Mittel, dem Me-
dian- und dem dichtesten Wert und dem »Aggregativ« nur der Fall ist, wenn sie 
»ungewogen« verwendet werden. Die zweite von Fisher neu eingeführte und 
interessantere Probe ergibt angewandt noch ungünstigere Resultate. Fisher 
nennt sie im Gegensatz zu der eben erwähnten Zeitumkehrungsprobe die Fak-
torenumkehrungsprobe. Sie ist nur anwendbar, wo, wie bei den von Fisher 
untersuchten Daten, außer den Preisen auch die Mengen für alle in Betracht zu 
ziehenden Jahre bekannt sind, und beruht auf der Überlegung, daß das Verhält-
nis der Gesamtpreise11 der umgesetzten Waren, die berücksichtigt wurden, im 
gegebenen Jahre zum Gesamtpreis dieser Waren im Ausgangsjahr gleich dem 
Verhältnis zwischen dem Produkte der Indizes der Preise und der umgesetzten 
Warenmengen in den beiden Jahren sein muß. Die Probe wird gemacht, indem 
man in der Formel für den Preis- oder Mengenindex die Stellung der Preise und 
Mengen vertauscht, das Ergebnis der ursprünglichen Formel mit dem der ab-
geleiteten multipliziert und das Produkt mit der Verhältniszahl für die Gesamt-
werte, mit dem es übereinstimmen soll, vergleicht. Keine der bisher genannten 
Formeln entspricht diesem Erfordernis, sondern alle zeigen eine mehr oder 
minder große Abweichung. Ebenso wie das Ergebnis der ersten Probe sagt 

11 [»Gesamtpreis« steht hier für: »Umsatz«, d. Hrsg.]
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auch dies nichts über die Größe der Abweichung der einzelnen nach diesen 
Formeln ermittelten Indexziffern, sondern zeigt nur die Summe der Abwei-
chung des in der Probe verwendeten Formelpaares. Fisher gelingt es jedoch im 
Verlaufe seiner Untersuchung nachzuweisen, daß und warum 18 der bisher in 
Betracht gezogenen Formeln eine Abweichung im positiven oder negativen 
Sinne inhärent ist, sowie daß zehn davon wie auch vier von den übrigen außer-
dem in hohem Grade unregelmäßig und »launenhaft« sind, was in geringerem 
Maße bei allen der Fall ist.

So wie die durch die Umkehrungsproben gewonnenen, von den ursprüngli-
chen verschiedenen Verhältniszahlen sich naturgemäß auch auf die erste Aus-
gangszahl als Basis reduzieren lassen und dann die entgegengesetzte Abwei-
chung vom idealen Wert zeigen müssen wie die ursprüngliche Zahl, so läßt sich 
diese neu ermittelte Verhältniszahl auch direkt von der Ausgangszahl nach ei-
ner Formel ermitteln, die man durch den gleichen Umkehrungs- und Redukti-
onsprozeß aus der ersten Formel ableitet. Man erhält auf diese Weise zu jeder 
der bisherigen Formeln eine »antithetische« Formel, und zwar, wie sich zeigt 
und algebraisch leicht nachzuweisen ist, bei der Anwendung der Methode der 
Zeitumkehrungsprobe stets nur schon bekannte Formeln, wie etwa die ver-
schiedenen Formeln des harmonischen Mittels aus dem arithmetischen und 
umgekehrt, während die Methode der Faktorenumkehrungsprobe für jede der 
bisherigen primären Formeln eine neue Formel ergibt und so ihre Zahl auf 56 
oder nach Ausscheidung von Doppelzählungen (gewisse gewogene Formeln 
des arithmetischen und harmonischen Mittels und des »Aggregativs« sind iden-
tisch) auf 46 erhöht. Die durch die beiden Proben festgestellten und bei je zwei 
antithetischen Formeln in entgegengesetztem Sinn auftretenden Abweichun-
gen lassen sich nun berichtigen, indem man beide Mittel errechnet und aus ih-
nen das geometrische Mittel zieht, wobei man ein Resultat erhält, das notwen-
dig den Anforderungen der Umkehrungsproben entspricht. Die geometrischen 
Mittel der antithetischen Formeln als neue Formeln betrachtend, erhält Fisher 
so durch Kreuzung und, um beiden Proben zu entsprechen, eventuell doppelte 
Kreuzung eine Reihe von abgeleiteten Formeln und bringt so ihre Gesamtzahl 
auf 96 und schließlich durch weitere Kombinationen, die hier zu besprechen zu 
weit führen würde, auf 134.

Schon die bisherige Ableitung macht in weitem Maße ein Urteil über den 
Wert der einzelnen Formeln möglich, da einzelne einer inhärenten Abwei-
chungstendenz schuldig erkannt wurden, die sogar vielfach dadurch verdoppelt 
ist, daß sowohl dem verwendeten Typ eines Mittelwertes als auch dem verwen-
deten System des Wägens eine Abweichungstendenz innewohnt, während an-
dere wenigstens einer der beiden Proben standhalten und alle durch »Kreu-
zung« so berichtigt werden können, daß jede bestimmte Abweichungstendenz 
verschwindet. Fisher geht nun weiters daran, dieses Ergebnis nachzuprüfen, 
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Zu den
Gesammelten Schriften in deutscher Sprache

von Friedrich A . von Hayek

Primäres Anliegen der Gesammelten Schriften in deutscher Sprache von Fried-
rich A . von Hayek ist es, Aufsätze und Bücher zusammenzustellen, die von 
ihm ursprünglich auf Deutsch verfaßt wurden oder in autorisierter Überset-
zung vorliegen . Sofern dies besonders geboten erscheint, werden ergänzend 
bislang nicht in deutscher Fassung vorliegende Beiträge in Erstübersetzung 
aufgenommen . Eine Gesamtausgabe sämtlicher Schriften F . A . von Hayeks ist 
nicht geplant .

Friedrich A . von Hayeks Gesammelte Schriften in deutscher Sprache umfassen 
somit:

  (a) die ursprünglich auf Deutsch verfaßten Schriften weitgehend vollständig;
  (b) die ursprünglich auf Englisch verfaßten Schriften, soweit sie in von von 

Hayek autorisierten Übersetzungen vorliegen, weitgehend vollständig;
  (c) die auf Englisch verfaßten Schriften in einer Auswahl, soweit sie noch 

nicht ins Deutsche übertragen und für das Gesamtwerk von besonderer 
Bedeutung sind . Das ursprünglich in drei Bänden veröffentlichte Werk 
Law, Legislation and Liberty (1973, 1976, 1979) erscheint in neuer Über-
setzung nunmehr in einem Band unter dem Titel Recht, Gesetz und Frei-
heit .

Jeder Band enthält ein Namen- und Sachregister und ein bibliographisches 
Nachwort, in dem die dem Abdruck zugrundeliegende Fassung, eventuelle 
Vorfassungen sowie deren Editions- und Übersetzungsgeschichte dargestellt 
sind . Band B 7 enthält statt des Nachwortes ein Vorwort des Herausgebers, das 
die besondere Entstehung des Buches erläutert .
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