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Die monetäre Konjunkturtheorie der 
Österreichischen Schule 
Mehr als nur eine Theorie für «Boom» und 
«Bust» 
 

Thorsten Polleit 
 
 
Die Frage, warum es immer wieder zu grossen und schweren 
Finanz- und Wirtschaftskrisen kommt, ist gewissermassen ein 
«Dauerbrenner» in der Volkswirtschaftslehre. Das ist verständ-
lich: Krisenhafte Erschütterungen sind mit hohen volkswirt-
schaftlichen Kosten verbunden. Nicht nur die Produktion geht 
zurück. Krisen verursachen vor allem auch Leid bei vielen 
Menschen: Unternehmer müssen Konkurs anmelden, Kredit-
nehmer können ihren Schuldendienst nicht mehr leisten, Ar-
beitnehmer verlieren ihre Anstellung, Familien sucht finanzi-
elle Not heim. Es gibt folglich gute und drängende Gründe für 
das intellektuelle Bestreben, die Ursachen von Krisen zu iden-
tifizieren und zu verstehen, damit man – sollten die Ursachen 
im Bereich des menschlichen Einflusses liegen – derartige Kri-
sen künftig verhindern kann. 

Mit Blick auf die Erfahrung, die man mit Finanz- und 
Wirtschaftskrisen gemacht hat – und in der jüngsten Vergan-
genheit gibt es reichhaltiges Anschauungsmaterial –, sollte eine 
erklärende Theorie mindestens dreierlei leisten.1 Erstens: Die 
Krisentheorie muss verständlich machen, warum nicht nur ei-
nige Geschäftssektoren, sondern die gesamte Wirtschaft plötz-
lich und unerwartet von einer Krise heimgesucht werden. 
Zweitens: Sie muss erklären, warum die Krise (deutlich) stär-
ker die Investitionsgüterindustrie als die Konsumgüterindust-
rie erfasst. Und drittens: Die Krisentheorie muss aufzeigen, 
warum das Wachstum der Kredit- und Geldmengen vor der 

 
1 Siehe hierzu Rothbard (2000), America‘s Great Depression, S. 8 – 14.  
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Krise hoch ist, und sich verlangsamt oder gar rückläufig wird, 
wenn die Krise einsetzt.   

Der österreichische Ökonom Ludwig von Mises (1881–
1973) hat auf dem Gebiet der monetären Konjunkturtheorie 
wichtige und zeitlose Erkenntnisbeiträge vorgelegt; er kann 
daher mit Fug und Recht als der Begründer der monetären 
Konjunkturtheorie der Österreichischen Schule der National-
ökonomie bezeichnet werden. Mises hat dazu drei bis dahin 
separate Theorien miteinander verbunden: die englische «Cur-
rency School», die Kapital- und Zinstheorie von Eugen von 
Böhm-Bawerk (1850–1914) und die zinsverursachte Konjunk-
turtheorie von Knut Wicksell (1851–1926). Um die «Stärken» 
der monetären Krisentheorien der «Österreicher» herauszuar-
beiten und auch die Relevanz dieser Krisentheorie für die heu-
tige Zeit zu verdeutlichen, gliedern sich die nachstehenden 
Ausführungen wie folgt:  

Zunächst wird die Struktur und Funktionsweise des 
heutigen Geld- und Kreditsystems skizziert. Danach wird die 
(reine) Zeitpräferenztheorie des Zinses (genauer: des Urzinses) 
vorgestellt. Im Anschluss daran wird erläutert, wie die Zeitprä-
ferenz den Wachstumsprozess der Volkswirtschaft beeinflusst, 
und wie die Ausgabe von neuem Fiat-Geld, das durch Bank-
kreditvergabe «aus dem Nichts» geschaffen wird, notwendi-
gerweise Wirtschaftsstörungen («Boom-und-Bust») verur-
sacht; in dem Zusammenhang wird zudem gezeigt, dass die 
Fiat-Geldausgabe die Zeitpräferenz der Marktakteure erhöht.2 
Es folgt ein Exkurs, der zeigt, warum der Urzins nicht auf null 
fallen beziehungsweise nicht negativ werden kann, und was 
passiert, wenn die Zentralbank eine Null- und 

 
2 Es sei hier angemerkt, dass sich die monetäre Konjunkturtheorie der Öster-
reichischen Schule der Nationalökonomie handlungslogisch konzeptualisieren 
lässt. Sie ist also keine «theoretische Spielerei», die auf beliebigen Verhaltens-
annahmen beruht, sondern sie ist praxeologisch abgeleitet und fundiert. Siehe 
hierzu Hoppe (1983), Kritik der kausalwissenschaftlichen Sozialforschung, S. 64 – 
78.  
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Negativzinspolitik verfolgt. Es wird erklärt, wie es zu «Boom-
und-Bust»-Zyklen kommt und abschliessend die Unvereinbar-
keit des Fiat-Geldsystems mit der freien Marktwirtschaft her-
ausgestellt.  

Das heutige Geld- und Kreditsystem  

Das heute weltweit vorherrschende Geld- und Kreditsystem ist 
ein ungedecktes Papiergeldsystem – auch Fiat-Geldsystem ge-
nannt. Das Fiat-Geld zeichnet sich vor allem durch drei Eigen-
schaften aus: (1) Fiat-Geld ist staatlich monopolisiertes Geld. 
Die staatlichen Zentralbanken haben das Produktionsmonopol 
des Geldes. (2) Fiat-Geld wird «ex nihilo» durch Kredit-
vergabe, der keine echte Ersparnis gegenübersteht, geschaffen. 
(3) Fiat-Geld ist entmaterialisiertes Geld. Es hat die Form von 
bunt bedruckten Papierzetteln (genauer: Baumwollstückchen) 
und Einträgen auf Computerfestplatten («Bits und Bytes»). Ob 
US-Dollar, Euro, chinesischer Renminbi, japanischer Yen, Bri-
tisches Pfund oder Schweizer Franken: Sie alle sind Fiat-Geld. 

Das Fiat-Geldsystem ist nicht auf «natürlichem» Wege 
auf die Welt gekommen; die natürliche Geldordnung ist ein 
Sach- oder Warengeldsystem, vor allem in Form des Gold- und 
Silbergeldes.3 Das Fiat-Geldsystem ist währungshistorisch be-
trachtet eine recht junge Erscheinung. Es wurde erst Anfang 
der 1970er Jahre etabliert. Die US-Administration unter Präsi-
dent Richard Nixon (1913–1994) beendete am 15. August 1971 
die Einlösbarkeit des US-Dollar in physisches Gold. Durch 
diese unilaterale Entscheidung wurden der US-Dollar und mit 
ihm alle anderen wichtigen Währungen der Welt zu Fiat-Geld 
degradiert. Diese Entscheidung war im Grunde der grösste 
monetäre Enteignungsakt in der neueren Währungsgeschichte, 
und die Folgen dieses Coups zeigen sich bis in die heutige Zeit.  

 
3 Siehe hierzu zum Beispiel Rothbard (2010), What Has Government Done To Our 
Money?, insb. S. 98 – 107; auch Polleit (2014), Geldreform, S. 97 – 99.   



60 
 

  

Es waren nicht etwa ökonomische, sondern politische 
Gründe, die für den Wechsel von Goldgeld zu Fiat-Geld ver-
antwortlich waren. Regierungen wollen die Hoheit über die 
Geldproduktion, um nach Gutdünken in das Wirtschafts- und 
Gesellschaftsgefüge eingreifen zu können – beispielsweise, um 
die Konjunkturen oder die Einkommens- und Vermögensver-
teilung zu beeinflussen. Das Warengeld – beziehungsweise das 
Goldgeld – steht solchen Machenschaften im Wege. Deshalb 
musste es weichen. Doch das Fiat-Geldsystem leidet unter öko-
nomischen und ethischen Defekten. Beispielsweise ist es infla-
tionär und sorgt für eine nicht marktkonforme Umverteilung 
von Einkommen und Vermögen; so gesehen ist es sozial unge-
recht. Ein Weg, die Problematik des Fiat-Geldsystems offenzu-
legen, verläuft über das Verständnis des Zinses. 

Die Zeitpräferenztheorie des Zinses 

Es gibt vermutlich kaum ein ökonomisches Phänomen, das in 
Theorie und Praxis so kontrovers diskutiert wird wie der Zins; 
und bis heute hat sich immer noch kein Konsens in der Volks-
wirtschaftslehre über die «richtige» Zinstheorie herausgebil-
det.4 Daher gibt es nach wie vor eine ganze Reihe von (mitei-
nander konkurrierenden) Theorien, die herangezogen werden, 
um das Zinsphänomen zu erklären. Hierzu zählen 

 
4 In diesem Aufsatz kann keine Würdigung der Beiträge zur Zinstheorie gege-
ben werden. An dieser Stelle sei jedoch auf wichtige Schriften zur Zeitpräfe-
renztheorie des Zinses verwiesen: Böhm-Bawerk (1900), Capital und Capitalzins; 
ders. (1921), Kapital und Kapitalzins; Fetter (1905), The Principles of Economics, S. 
141 – 151; ders. (1915) Economic Principles, S. 235 – 261; Mises (1940), Na-
tionalökonomie, S. 474 – 487; Rothbard (2009), Man, Economy, and State, S. 367 – 
450. Für eine Zusammenstellung siehe Herbener (2011), The Pure Time Prefe-
rence Theory of Interest. Für eine Kritik der traditionellen Zeitpräferenztheorie 
siehe Hülsmann (2002), A Theory of Interest. Zur Unterscheidung zwischen 
«Marktzins» und «natürlichem Zins» siehe Wicksell (1898), Geldzins und Güter-
preise; ders. (1907), The Influence Of The Rate Of Interest On Prices. Für die ne-
oklassische Zinstheorie sei verwiesen auf Fisher (1930), The Theory of Interest. 
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beispielsweise die Abstinenztheorie des Zinses, die Produkti-
vitätstheorie des Zinses, die Liquiditätspräferenztheorie des 
Zinses und die (reine) Zeitpräferenztheorie des Zinses. In die-
sem Aufsatz steht die (reine) Zinspräferenztheorie im Mittel-
punkt, weil sie sich handlungslogisch begründen lässt – und 
damit über ein widerspruchsfreies, nicht «hintergehbares» Er-
klärungsfundament verfügt.   

Die Zeitpräferenztheorie des Zinses leitet sich aus der 
nicht widerlegbaren Erkenntnis ab, dass der Mensch handelt.5 
Der Satz «Der Mensch handelt» lässt sich nicht widerspruchs-
frei verneinen. Wer sagt «Der Mensch handelt nicht», der han-
delt, und damit widerspricht er dem Gesagten. Der Satz «Der 
Mensch handelt» ist selbstevident, apodiktisch wahr, er gilt «a 
priori». Aus ihm lassen sich im Zuge der logischen Deduktion 
weitere wahre Aussagen ableiten. Beispielsweise die Aussage, 
dass menschliches Handeln stets zielgerichtet ist, und dass es 
den Einsatz von Mitteln erfordert. Mittel sind notwendiger-
weise knapp. Wären sie es nicht, so wäre auch die Notwendig-
keit der Bedürfnisbefriedigung weggedacht, und es gäbe kein 
menschliches Handeln – was aber widerspruchsfrei nicht ge-
dacht werden kann.  

Die Zeit ist ein unverzichtbares Mittel des menschli-
chen Handelns. Menschliches Handeln erfordert immer und 
überall Zeit. Zeitloses menschliches Handeln lässt sich nicht 
widerspruchsfrei denken. Wenn Handeln keine Zeit erfor-
derte, dann wären die Ziele immer schon sofort und unmittel-
bar erreicht, und der Mensch könnte gar nicht mehr handeln – 
aber das ist ein logischer Widerspruch und damit falsch. Weil 
Zeit ein Mittel (und damit knapp) für menschliches Handeln 

 
5 Zur Logik des menschlichen Handels siehe Mises (1940), Nationalökonomie, 
insb. Kapitel 1, S. 1 – 114; zur weiteren Diskussion siehe Rothbard (2011), Praxe-
ology as the Method of the Social Sciences; ders. (2011), Praxeology: The Methodology 
of Austrian Economics; sowie Hoppe (2007), Economic Science and the Austrian 
Method.   
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ist, hat der Handelnde auch immer und überall eine positive 
Zeitpräferenz. Das heisst, er bevorzugt eine frühere Erfüllung 
seiner Ziele gegenüber einer späteren Erfüllung. Und folglich 
wertet er auch das gegenwärtig verfügbare Mittel höher als das 
Mittel (in gleicher Qualität und unter sonst gleichen Bedingun-
gen), das erst zu einem späteren Zeitpunkt verfügbar ist.  

Die Zeitpräferenz manifestiert sich im Urzins. Er steht 
für den Bewertungsabschlag, den Zukunftsgüter gegenüber 
Gegenwartsgütern erleiden. Wird 1 Euro, den man erst in ei-
nem Jahr erhält, heute zu 0,95 Euro gehandelt, so beträgt der 
Urzins ungefähr 5,263…% [1 / 0,95 = (1 + r)]. Der Urzins steckt 
gewissermassen in jedem handelnden Menschen, er kann aus 
seinem Werten und Handeln nicht widerspruchsfrei wegge-
dacht werden. Der individuelle Urzins kommt in der Entschei-
dung des Handelnden zum Ausdruck, sein Einkommen (Gü-
tervorrat) zu konsumieren oder zu sparen (und damit zu in-
vestieren). Wenn aus dem Einkommen viel konsumiert und 
wenig gespart wird, sind Zeitpräferenz und Urzins hoch. 
Wenn wenig konsumiert und viel gespart wird, sind Zeitprä-
ferenz und Urzins niedrig.  

Zeitpräferenz und Wirtschaftswachstum  

Auf einem freien Markt, auf dem Ersparnisse angeboten und 
nachgefragt werden (für Investitionszwecke), bildet sich ein 
volkswirtschaftlicher Urzins heraus. Er stellt sicher, dass die 
Ersparnisse zur Verfügung stehen, mit denen die Investitionen 
auch realisiert werden können. In einer Geldwirtschaft werden 
die Ersparnisse in Form von Geldbeträgen angeboten und für 
Investitionszwecke nachgefragt. Das geschieht vor allem über 
die Kreditmärkte. Aber auch über die Märkte für Unterneh-
mensbeteiligungen (Aktien) findet Sparen und Investieren 
statt; und auch hier zeigt sich und wirkt der Urzins, der das 
Angebot von und die Nachfrage nach Ersparnissen in Einklang 
bringt. 
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In modernen arbeitsteiligen Volkswirtschaften werden 
die Ersparnisse nicht gehortet, sondern investiert. Erst das ka-
pitalistische Sparen macht es möglich, die künftigen Kon-
summöglichkeiten zu erhöhen: Durch das Investieren der Er-
sparnisse lassen sich die künftigen Produktionsmöglichkeiten 
ausweiten, und/oder es lassen sich Produkte erzeugen, die 
ohne die Spar- und Investitionstätigkeit nicht hätten hergestellt 
werden könnten. Konsumverzicht, Sparen und Investieren 
sind folglich notwendige Bedingungen für die Zunahme der 
materiellen Güterausstattung in der Volkswirtschaft. Den Zu-
sammenhang zwischen Zeitpräferenz sowie Konsumieren, 
Sparen und Investieren soll Abb. 1 illustrieren. 

 

Abbildung 1: Die Zeitpräferenz nimmt ab 

Auf der rechten Seite sind Sparen und Investieren in 
Abhängigkeit des Urzinses (i) abgetragen. Das Sparen (S) ist 
positiv mit i verbunden, das Investieren (I) negativ – und bei-
des erklärt die Zeitpräferenz. Der Sparer bietet Gegenwartsgü-
ter im Tausch für Zukunftsgüter an. Je mehr Gegenwartsgüter 
er anbietet, desto «schmerzlicher» wird der Konsumverzicht 
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(aufgrund des Gesetzes vom abnehmenden Grenznutzen6), 
und folglich nimmt mit steigendem Sparen der Wertabschlag 
zu, den Zukunftsgüter gegenüber Gegenwartsgütern erleiden. 
Das Sparen ist daher positiv mit dem Urzins verbunden. Der 
Investor hingegen fragt Gegenwartsgüter nach und bietet Zu-
kunftsgüter an. Je mehr Gegenwartsgüter er im Tausch für ein 
Zukunftsgut erhält, desto geringer fällt (ebenfalls aufgrund des 
Gesetzes vom abnehmenden Grenznutzen) der Wertabschlag 
aus, den das Zukunftsgut gegenüber dem Gegenwartsgut er-
leidet. Die Investitionsnachfrage ist folglich negativ mit dem 
Urzins verbunden.7        

In Punkt A-A‘ kommen S und I zum Ausgleich, der 
volkswirtschaftliche Urzins ist i*. Hier beträgt das Sparen S* 
und die Investitionen I*. Der Konsum ist C*, er ist in Abb. 1 auf 
der linken Seite in Abhängigkeit des Zinses abgetragen. Nun 
nehmen wir an, die Zeitpräferenz der Menschen nimmt ab. Das 
bedeutet, dass die Marktakteure bei gegebenem Einkommen 
mehr sparen und investieren und weniger konsumieren als bis-
her. Ein Grund für das Absinken der Zeitpräferenz könnte zum 
Beispiel sein, dass sich die Gesetzeslage und Rechtsprechung 
verbessern, die Planungssicherheit sich erhöht. Die Kurve S 
verschiebt sich nach rechts auf S‘. Der Zins fällt auf i1. In Punkt 
B–B‘ sind Ersparnis und Investitionen gestiegen (auf S1 und I1), 
und C hat sich auf C‘ verschoben, so dass C* auf C1 zurückgeht. 
Der Rückgang der Zeitpräferenz und des Urzinses stehen 

 
6 In der handlungslogischen Deutung besagt das Gesetz des abnehmenden Grenz-
nutzens, dass (1) der (Grenz-)Nutzen eines grössere Gütervorrates grösser ist 
als der eines kleineren Gütervorrates, und dass (2) der Grenznutzen einer zu-
sätzlich erhalten Gütereinheit einen Grenznutzen stiftet, der geringer ist als der 
Grenznutzen, den eine Gütereinheit stiftet, wenn der Gütervorrat um eine Ein-
heit geringer ist. Das Gesetz vom abnehmenden Grenznutzen ist kein psycho-
logisches oder empirisches Gesetz – siehe hierzu die Ausführungen bei Roth-
bard (2009), Man, Economy, and State, S. 21 – 33; sowie Hoppe (1983), Kritik der 
kausalwissenschaftlichen Sozialforschung, S. 55 – 59.    
7 Eine Kritik zur neoklassischen Interpretation der Investitionskurve findet sich 
bei Rothbard (2009), Man, Economy, and State, S. 422 – 424.  



65 
 

  

symptomatisch für einen «gesunden Wachstumsweg» der 
Volkswirtschaft. 

Manipulation des Marktzinses und Wirtschaftsstörung  

Nun betrachten wir den Fall, in dem die Zentralbank (allein 
oder in Kooperation mit den Geschäftsbanken) neue Kredite 
vergibt, denen keine echten Ersparnisse (also Konsumverzicht) 
gegenüberstehen, und dadurch die ausstehende (Fiat-)Geld-
menge (M) um M erhöht. In Abb. 2 verschiebt sich ausgehend 
von Punkt A S nach rechts auf S‘ (und entspricht damit S + 
M). Der Marktzins fällt von i* auf i1. Punkt B ist das Sparen 
auf S2 gefallen, die Investitionen sind auf I1 gestiegen, und 
gleichzeitig hat sich auch noch der Konsum auf C2 erhöht. Das 
heisst: Die Volkswirtschaft lebt sprichwörtlich über ihren Ver-
hältnissen. Die Volkswirtschaft befindet sich in einem Schein-
Gleichgewicht.  

 
Abbildung 2: Ausweitung der Kredit- und Geldmenge  

«aus dem Nichts» 
 

Die Ausgabe von neuem Geld, das die Volkswirtschaft 
über den Kreditmarkt erreicht, führt zu einer Produktions- und 
Beschäftigungsausweitung («Boom»). Aber dieser «Boom» ist 
nicht von Dauer. Sobald der einmalige Geldmengeneinschuss 
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seine Wirkung entfaltet hat und sich in einer Erhöhung der Gü-
terpreise gezeigt hat, kommt es zu einer Rückabwicklung des 
«Booms». Die Unternehmen bemerken, dass sich ihre Investiti-
onen nicht rechnen, wie sie es ursprünglich geplant hatten. Die 
Arbeitsplätze, die im «Boom» geschaffen wurden, müssen wie-
der abgebaut werden. Insgesamt zeigt sich, dass die Einkom-
men nicht dauerhaft gestiegen sind, und dass die Zeitpräferenz 
der Marktakteure gar nicht gefallen ist.  

Die Marktakteure kehren zur ursprünglichen Kon-
sum-Ersparnis-Investitions-Relation zurück: Die Volkswirt-
schaft bewegt sich von Punkt B–D‘ wieder auf Punkt A–A‘ zu-
rück. Diese Rückbewegung repräsentiert den «Bust»: Er korri-
giert die Fehlallokationen, die der «Boom» verursacht hat – 
Überkonsum und Kapitalfehlenkung. Zu beachten ist hier zu-
dem, dass im «Boom» zwar die Nachfrage nach Konsum- und 
nach Investitionsgütern steigt. Der künstlich gesenkte Zins ver-
lockt jedoch besonders die Unternehmer aus der Kapitelgüter-
produktion, die zeitintensive Investitionen tätigen (deren Ge-
winnpotentiale also weit in der Zukunft liegen), ihre Ausgaben 
per Kredit zu finanzieren.8 Sie sind gewillt, höhere Preise für 
Inputfaktoren zu zahlen als Unternehmen aus der Konsumgü-
terbranche. Knappe Ressourcen werden so verstärkt in den In-
vestitionsgütersektor gelenkt. Der «Boom» fällt folglich in der 
Investitionsgüterbranche stärker aus als in der Konsumgüter-
branche. Und der nachfolgende «Bust» trifft die Investitions-
güterbranche härter als die Konsumgüterbranche.  

 
8 Siehe hierzu Garrison (2001), Time and Money, S. 71 – 76; auch Rothbard (2006), 
For A New Liberty, S. 234 – 237. Hier ist zu beachten, dass Zinssenkungen die 
Barwerte für Gewinne, die weit in der Zukunft liegen, besonders stark in die 
Höhe treiben. Für eine Anwendung der monetären Konjunkturtheorie der Ös-
terreichischen Schule auf die Finanz- und Wirtschaftskrise 2008/2009 siehe Sa-
lerno (2014), A Reformulation of Austrian Business Cycle Theory in Light of the Fi-
nancial Crisis.     
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Effekt auf die Zeitpräferenz 

Damit ist die Verzerrung, für die die Vermehrung der Kredit- 
und Geldmenge «aus dem Nichts» sorgt, aber noch nicht voll-
ständig illustriert. Denn was geschieht, wenn der Marktzins 
auf i1 fällt? Wenn bei gegebenem Einkommen das Sparen ab- 
und der Konsum zunimmt, so bedeutet das nichts anderes, als 
dass die Zeitpräferenz der Menschen gestiegen ist; dass also 
die Zeitpräferenz durch den Einschuss der Fiat-Geldmenge 
künstlich in die Höhe getrieben wurde. Diese Konsequenz lässt 
sich ebenfalls in Abb. 2 illustrieren. Das Ansteigen der Zeitprä-
ferenz – verursacht durch den Zustrom des Fiat-Geldes – zeigt 
sich in der Verschiebung der Kurven von S nach links auf S‘‘ 
und von C nach links auf C‘‘.   

In Punkt E–E’ zeigt sich der tatsächliche Urzins i2. Er 
ist höher im Vergleich zur Ausgangssituation in Punkt A (i*) 
und natürlich auch höher als in Punkt B (i1). Das erhöhte Kon-
sumieren und verminderte Sparen bei gegebenem Einkommen 
steht für einen Anstieg der tatsächlichen Zeitpräferenz und da-
mit des tatsächlichen Urzinses. Man erkennt: Die Ausweitung 
der Fiat-Geldmenge per Kreditvergabe sorgt zwar für ein Ab-
sinken des Marktzinses und suggeriert so eine Abnahme der 
Zeitpräferenz. De facto verhalten sich die Marktakteure nun je-
doch so, als ob ihre Zeitpräferenz angestiegen wäre. Die wirt-
schaftlichen und sozialen Konsequenzen der künstlich erhöh-
ten Zeitpräferenz sind weitreichend.   

Es kommt zu einer – wie es Friedrich Nietzsche (1844–
1900) formulierte – «Umwertung aller Werte». Die irregeleite-
ten Konsum-, Spar- und Investitionsentscheidungen sowie das 
Aufblähen der Finanzmarktpreise – allesamt Ausdruck des 
Wertens und Handelns – sind dabei nur ein Symptom des 
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künstlich gesenkten Zinses.9 Dahinter verbirgt sich die Entwer-
tung des Zukünftigen: Das Hier und Heute wird noch wichti-
ger «gemacht» als das Morgen.10 Das beeinflusst das menschli-
che Handeln in vielen Bereichen. So wird etwa das Leben auf 
Pump ermuntert. Die Tugend der Sparsamkeit gerät aus der 
Mode, «Dauerschuldnerei» wird moralisch akzeptabel. Ganz 
grundsätzlich wird das Erreichen von Kurzfristzielen für die 
Menschen wichtiger im Vergleich zum Erreichen von länger-
fristigen Zielen. 

Beispielsweise nimmt die Leistungsbereitschaft ab, 
weil Freizeit zusehends höher wertgeschätzt wird als «Arbeits-
leid». Auch werden Scheidungen zur «Lösung» von Eheprob-
lemen attraktiver: Anstrengungen, über partnerschaftliche 
Schwierigkeiten hinwegzukommen, werden gescheut. Die 
Qualität der Ausbildung leidet: Wenn das Hier und Jetzt so 
wichtig ist, wendet man eben auch weniger Zeit auf, um sich 
über den Tag hinaus, auf zeitintensiven Wegen zu bilden und 
reifen zu lassen. Die Sitten verfallen: Rücksicht und Manieren 
sind aufwendige Tätigkeiten im zwischenmenschlichen Um-
gang und zahlen sich häufig erst langfristig aus. Die Ästhetik 
verkommt: Modische Eintagsfliegen haben es leicht(er), Käufer 
zu finden, das Brechen mit «bewährten Klassikern» wird er-
leichtert. Das Fiat-Geldsystem schädigt die Kultur der Gemein-
schaft, weil es die Zeitpräferenz der Menschen künstlich er-
höht. 

     

 
9 Wird der Marktzins abgesenkt, steigen die Barwerte und damit auch die 
Marktpreise von beispielsweise Aktien oder Anleihen: Die künftigen Zahlun-
gen werden mit einer nunmehr geringeren Diskontierungsrate abgezinst.  
10 Siehe in diesem Zusammenhang Hülsmann (2013), Krise der Inflationskultur, 
ins. Kapitel X, S. 233 – 254.  
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Exkurs: Warum der Urzins nicht negativ werden kann  

Es wurde bereits gezeigt, dass die Zeitpräferenz und seine Ma-
nifestation, der Urzins, sich aus handlungslogischen Gründen 
nicht aus dem Werten und Handeln der Menschen wegdenken 
lassen. Als Kategorien des menschlichen Handelns sind Zeit-
präferenz und Urzins immer und überall positiv. Es ist durch-
aus möglich, dass Zeitpräferenz und Urzins sich im Zeitablauf 
verändern, dass sie beispielsweise absinken. Sie können aber 
niemals auf null fallen, verschwinden oder negativ werden.11 
Dieser Aussage liegt keine willkürliche Verhaltensannahme 
zugrunde, sie ist abgeleitet aus der Logik des menschlichen 
Handels. Zeitpräferenz und der Urzins als ihre Manifestation 
sind denknotwendig. Sie lassen sich nicht widerspruchsfrei 
verneinen.12   

Man nehme an dieser Stelle einmal die Position des 
Advocatus Diaboli ein und durchdenke, was es bedeutet, wenn 

 
11 «[T]here will never be any question of a zero or negative pure interest rate. 
Many economists have made the great mistake of believing that the interest 
rate determines the time-preference schedule and rate of savings, rather than 
vice versa. This is completely invalid. The interest rates discussed here are 
simply hypothetical schedules, and they indicate and reveal the time-prefer-
ence schedules of each individual. In the aggregate … the interaction of the 
time preferences and hence the supply-demand schedules of individuals on 
the time market determine the pure rate of interest on the market.» Rothbard 
(2009), Man, Economy, and State, S. 382. 
12 Dies lässt sich mit der logischen Schlussfigur des Modus (or: Tollendo) Tollens 
erklären: Eine akzeptierte bedingte Aussage sei «Wenn p dann q». Angenom-
men wir beobachten (oder sagen) «nicht-q», dann schliessen wird auf die Ne-
gation des Antecedenz, also auf «nicht-p». Nehmen wir an, p steht für die Aus-
sage «Der Mensch handelt» und q für die Aussage «Der Urzins ist immer und 
überall positiv». Wenn wir sagen «nicht-q» (also «Der Urzins ist nicht immer 
und überall positiv»), dann muss «nicht-p» gelten (das heisst «Der Mensch 
kann nicht handeln»). «Nicht-p» ist hier jedoch (praxeo-)logisch falsch: Man 
kann den Satz «Der Mensch handelt» nicht widerspruchsfrei verneinen: Wer 
sagt «Der Mensch handelt nicht», der handelt und widerspricht damit dem Ge-
sagten. Über den Tollendo Tollens siehe Cohen, Nagel (2002), S. 101–105. 
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der Urzins in der Volkswirtschaft tatsächlich auf null fallen 
würde. In diesem Falle hätte «früher ist besser als später» keine 
Bedeutung mehr für das Werten und Handeln der Menschen. 
Bei einem Urzins von null würden die Menschen zum Beispiel 
2 Euro in 100 Jahren oder 1.000 Jahren 1 Euro in der Gegenwart 
vorziehen. Der Gedanke, der Urzins könnte null sein, ist völlig 
grotesk: Er impliziert, dass die Menschen ihr gesamtes Ein-
kommen immerfort sparen und investieren – dass sie nicht nur 
heute nicht konsumieren, sondern auch morgen nicht, über-
morgen nicht und auch nicht in einem Monat, nicht in einem 
Jahr, nicht in zehn Jahren; dass also weder für die Deckung des 
gegenwärtigen noch des künftigen Bedarfs gesorgt wird!13  

Wäre der volkswirtschaftliche Urzins null, so wäre in 
einem ungehemmten Markt auch der Marktzins null. Der Preis 
von Grundstücken, soweit sie eine (nach menschlichem Ermes-
sen) unendliche Nutzungsdauer haben, würde dann unendlich 

 
13 Die Annahme eines Urzinses von null impliziert, dass es keine Knappheit im 
Bereich des menschlichen Handelns gibt – und das ist ein logischer Wider-
spruch. Mises führt dazu aus (1940, Nationalökonomie, S. 479): «Dass die Güter 
knapp sind, bedeutet doch nichts anderes als das, dass man noch immer Pläne 
zu fassen vermag, deren – im Hinblick auf den Stand der verfügbaren Mittel 
undurchführbare – Verwirklichung eine weitere Verbesserung des Standes der 
Bedürfnisbefriedigung bringen würde. Darin, dass solche wünschbare Verbes-
serung nicht ausführbar ist, besteht die Knappheit der Mittel.» Wenn man 
Knappheit der Güter verneint, so bedeutet das, «dass man nicht mehr imstande 
wäre, auch bei unverändertem Stande des technologischen Wissens und Kön-
nens, Pläne zu fassen, die durch eine andere Verwendung der verfügbaren Gü-
ter uns zu Befriedigungen führen würden, auf die wir nur darum verzichtet 
haben, weil der Weg, der zu ihnen führt, zu weit ist und dringendere Ziele 
vorerst befriedigt werden sollen. Wenn die Mittel knapp sind, gibt es unbefrie-
digte Wünsche sowohl in Bezug auf die gegenwärtige als auch in Bezug auf 
die spätere Versorgung. Dass für die Zukunft nicht reichlicher vorgesorgt 
wird, ist das Ergebnis des Vergleichs zwischen der Dringlichkeit der Befriedi-
gung in Gegenwart und Zukunft, ist mithin Urzinsgestaltung.» Mises (1940), 
Nationalökonomie, S. 479 – 480.  Siehe hierzu auch die Erklärung von Herbener 
(2013), Comment on «A Note on Two Erroneous Ways of Defending the PTPT of In-
terest», S. 322 – 323.  
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hoch sein: Der Barwert der abgezinsten künftigen Erträge (Bo-
denrenten) würde ins Unermessliche steigen und damit auch 
der Marktpreis der Grundstücke. Die Grundstücke könnten 
dann nicht mehr gegen Geld, sondern nur noch gegen andere 
Grundstücke getauscht werden. Dass aber Grundstücke wie 
andere Güter in einem freien Markt einen «bezahlbaren» Preis 
haben, ist ein untrügliches Indiz dafür, dass die handelnden 
Akteure einen positiven Urzins haben.       

Man stelle sich weiter vor, was passiert, wenn die Zent-
ralbank den Marktzins auf oder unter die Nulllinie senkt (et-
was, das sie als Monopolistin der Geldproduktion zweifellos in 
bestimmten Kreditmarktsegmenten bewerkstelligen kann). 
Weil die handelnden Akteure stets und überall einen positiven 
Urzins haben, hört bei einem Marktzins von null das Sparen 
auf. Die Menschen konsumieren ihr Einkommen, es kommt zu 
Kapitalverzehr: Vorhandene Kapitalgüter werden abgenutzt, 
Ersatz-, Erweiterungs- oder Neuinvestitionen bleiben aus. Bei 
einem Marktzins von null hört die Arbeitsteilung auf, und die 
Volkswirtschaft fällt in eine primitive Subsistenzwirtschaft zu-
rück. Ein Albtraum! 

Der «Boom-und-Bust»-Zyklus  

Es bleibt noch zu klären, warum es – wie die Erfahrung gezeigt 
hat – zu wiederkehrenden Abfolgen von «Boom-und-Bust», 
also zu sogenannten «Boom-und-Bust»-Zyklen kommt. Die Er-
klärung beginnt mit dem «Boom», für den die Zentralbank un-
weigerlich sorgt, wenn sie Fiat-Geld per Kreditvergabe aus-
gibt. Sobald der «Boom» zu enden droht, beginnt die Zentral-
bank den herannahenden «Bust» zu «bekämpfen», indem sie 
die Zinsen noch weiter absenkt – in der Absicht, auf diese 
Weise der Konjunktur wieder zum Aufstieg zu verhelfen. Der 
«Bust» soll abgewehrt werden, indem ein neuerlicher «Boom» 
auf den Weg gebracht wird – der aber früher oder später auch 
wieder in einen «Bust» umschlägt. Doch eine solche 
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Geldpolitik bereinigt natürlich nicht die Fehlentwicklungen, 
die zuvor im «Boom» aufgelaufen sind, sondern verschärft sie 
und/oder verursacht neue Fehlentwicklungen. 

Dass die Geldpolitik der Zentralbank in dieser Weise 
betrieben wird, speist sich vor allem aus dem Einfluss der Key-
nesianischen Theorie. Die vorherrschende Meinung ist hier, 
mit niedrigen Zinsen, mit einer Ausweitung der Kredit- und 
Geldmengen liesse sich die gesamtwirtschaftliche Nachfrage 
und damit Produktion und Beschäftigung beleben. Deshalb sei 
es vor allem in Zeiten einer Wirtschaftskrise, in der Unterbe-
schäftigung herrscht, geboten, eine expansive Geldpolitik zu 
betreiben oder aber – wenn Zinsimpulse zu versagen drohen – 
für eine expansive Nachfragepolitik des Staates zu sorgen. Das 
Krisenproblem wird folglich auf eine zu geringe gesamtwirt-
schaftliche Nachfrage zurückgeführt. 

Ganz anders fallen Ursachendiagnose und Politikemp-
fehlung aus Sicht der Österreichischen Schule der National-
ökonomie aus. Zum einen identifiziert sie die Ursache der 
Krise in einer Geldmengenvermehrung «aus dem Nichts», die 
der Volkswirtschaft über den Kreditmarkt verabreicht wird, 
und die – wie bereits aufgezeigt – zu Verzerrungen im Zins-
markt führt. Zum anderen begreift die Österreichische Schule 
der Nationalökonomie die Krise als Folge von Überkonsum 
und Fehlleitung der Investitionen. Die Ressourcen sind nicht 
zur Befriedigung der dringlichsten Nachfrage verwendet wor-
den, sondern wurden verarbeitet für weniger dringende 
Dinge. Vielfach sind sie verschwendet («Bauruinen»). Der 
«Boom» – ausgelöst durch ein künstliches Absenken des Zin-
ses, führt so zu einer Verarmung der Volkswirtschaft.14  

Der Verarmungseffekt tritt im «Bust» zutage: entweder 
in einem relativ geringeren Güterangebot oder in einer absolut 
verringerten materiellen Ausstattung (im Vergleich zur 

 
14 Siehe hierzu Mises (1940), Nationalökonomie, S. 514 und S. 516 – 517.  
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Wirtschaftsentwicklung, wenn sie nicht vom «Boom» erfasst 
worden wäre). Die Kapitalfehllenkung im «Boom» bedeutet 
nämlich, dass es in einigen Produktionszweigen zu Überinves-
tition und in anderen zu Unterinvestition kommt. Um das 
Missverhältnis – das durch Fehlleitung verschwendete Kapital 
– zu bereinigen, müssen sich die Preise der Produktionsfakto-
ren ändern, und es muss auch neues Kapital gebildet und so 
eingesetzt werden, dass es der Marktnachfrage entspricht. 
Dazu ist es erforderlich, dass die Einkommen nicht konsu-
miert, sondern gespart werden, damit sie in die Erstellung 
neuer Produktionswege investiert werden können.        

In einem «Bust» lautet die Empfehlung der Österrei-
chischen Schule der Nationalökonomie daher auch, den Markt-
kräften völlig freien Lauf zu lassen und keinerlei staatliche Ein-
griffe vorzunehmen. Wenn beispielsweise Güter nicht verkäuf-
lich sind, müssen die Verkaufspreise gesenkt werden; wenn In-
vestitionen sich nicht rechnen, müssen sie liquidiert werden – 
und Investoren werden sich finden, die die Projekte erfolgrei-
chen Verwendungen zuführen; und wenn Arbeitslosigkeit 
herrscht, müssen die Löhne sinken. Zinssenkungen und das 
Ausweiten der Kredit- und Geldmengen lösen das Problem der 
aufgelaufenen Fehlallokation nicht. Sie stören nur die notwen-
digen Preis- und Strukturanpassungen, verlängern die Krise o-
der verschlimmern sie. Dass die Empfehlung, man solle im 
«Bust» die Märkte sich selbst überlassen, meist keine Beifall-
stürme auslöst, ist wenig verwunderlich. 

Die Zinspolitik der Zentralbank findet schliesslich 
nicht im «luftleeren Raum statt», sondern viele Interessengrup-
pen wollen sie für ihre Zwecke eingesetzt wissen. Regierungen 
mögen den «Bust» nicht: Rezession und Arbeitslosigkeit er-
schweren das Regieren, machen unbeliebte Massnahmen erfor-
derlich, gefährden Ämter und Pöstchen. Aber auch die Unter-
nehmer scheuen den «Bust»: Sie wollen keine Verluste machen, 
sich keine Fehler eingestehen, ihr Firmenkapital oder gar ihre 
Existenz nicht verlieren. Und auch die Arbeitnehmer 
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wünschen dem «Bust» zu entkommen, weil sie tiefere Löhne 
scheuen. Sie alle haben ein ökonomisches Interesse daran, dass 
der «Boom», wenn er erst einmal in Fahrt gekommen ist, nicht 
in einem «Bust» endet. Und sie alle werden nach der ihnen ge-
nehmsten Krisenbekämpfung rufen: und das sind Zinssenkun-
gen. 

Es ist daher unmittelbar einsichtig, dass im Fiat-Geld-
system so etwas wie «kollektive Korruption»15 entsteht: Die 
Menschen werden wirtschaftlich-sozial geradezu abhängig 
von der Fortführung des Fiat-Geldsystems. Deshalb befürwor-
ten sie aus ihrem Eigeninteresse heraus Massnahmen, die das 
Fiat-Geldsystem und die von ihm geschaffenen Strukturen auf-
rechterhalten, sie vor dem Zusammenbruch bewahren – selbst 
wenn dadurch die freie Marktwirtschaft demontiert wird. Die 
bevorzugten Massnahmen sind daher auch die Politiken des 
Zinssenkens und des Ausweitens der Kredit- und Geldmen-
gen.16 Doch den «Boom» auf diese Weise in Gang halten zu 
wollen, zögert die Krise nur zeitlich hinaus und macht sie 
dadurch nur noch grösser. Ludwig von Mises formuliert das 
wie folgt:  

«Wahrscheinlich hätte der Aufschwung noch für einige Zeit 
verlängert werden können, wenn die Banken ihre Kreditaus-
weitungspolitik fortgesetzt hätten. Doch endlos hätte man 
den Aufschwung der Konjunktur durch Festhalten an der 
Kreditausweitung nicht verlängern können. Früher oder 
später muss es zum Zusammenbruch des durch die Kre-
ditausweitung ausgelösten Aufschwungs kommen, und der 
Anpassungsprozess, den man Niedergang der Konjunktur 
nennt, wird umso schmerzlicher sein und umso mehr Zeit 
beanspruchen, je länger die Kreditausweitung fortgesetzt 

 
15 Siehe hierzu Polleit (2011), Fiat Money and Collective Corruption; ders. (2012), 
Kollektive Korruption. 
16 Siehe Machlup (1934), Führer durch die Krisenpolitik, S. 41 – 44.  
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worden war und je grösser der Umfang der durch sie bewirk-
ten Kapitalfehlleitung gewesen ist.»17 

«Boom-und-Bust»-Zyklen und die Zerstörung der freien 
Marktwirtschaft 

Das Fiat-Geldsystem ist nicht nur – wie einführend bereits an-
geklungen ist – unvereinbar mit dem System freier Märkte. Die 
«Boom-und-Bust»-Zyklen, die es verursacht, sorgen auch «de 
facto» dafür, die freie Marktwirtschaft zu zerstören. Der Grund 
ist der Folgende: Markt- und freiheitsfeindlichen Ökonomen 
und Agitatoren gelingt es regelmässig, die Ursache der Krisen 
dem System freier Märkte – oder besser: dem Kapitalismus 
und neuerdings auch dem Neoliberalismus – in die Schuhe zu 
schieben.18 Das stösst in der Öffentlichkeit meist auf offene Oh-
ren; unzureichendes Wissen in ökonomischer Theorie und 
weitverbreitete antikapitalistische Reflexe tragen vermutlich 
dazu bei. Aus dieser Fehldeutung erwächst die Unterstützung 
für marktfeindliche Politiken. 

Die Staaten erhalten quasi eine «Carte Blanche», dem 
Wirtschafts- und Gesellschaftsleben immer mehr Fesseln anzu-
legen – durch neue Ge- und Verbote, Verordnungen, Gesetze, 
Steuern und so weiter – alles unter dem Vorwand, die Volks-
wirtschaft «krisensicherer» zu machen. Dadurch wird das Ei-
gentum beziehungsweise werden die Eigentumsrechte ausge-
höhlt. Das Eigentum besteht nur noch formal, nicht aber mehr 
in wirtschaftlicher Hinsicht. Die zuvor freie beziehungsweise 
noch relativ freie Marktwirtschaft wird so im Zuge der «Boom-

 
17 Mises (1940), Nationalökonomie, S. 524.  
18 Dabei ist natürlich in Rechnung zu stellen, dass heutzutage die Ökonomen 
meist auf Lohnlisten von Interessengruppen stehen – allen voran der von staat-
lichen Stellen –, die meist ein Interesse an der Fortführung des «Booms» haben. 
Sollte da so mancher Ökonom seine Unabhängigkeit verloren haben (nach dem 
Motto «Wes Brot ich ess, des Lied ich sing») und das freie Spiel der Marktkräfte 
scheuen wie der Teufel das Weihwasser, wäre das nicht allzu überraschend.    
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und-Bust»-Zyklen immer mehr in eine Befehls- und Lenkungs-
wirtschaft transformiert, in dem es letztlich der Staat ist, der 
quasi (mit-)bestimmt, was wann wie und wo und unter wel-
chen Bedingungen produziert wird. Das Fiat-Geldsystem ent-
puppt sich durch die wirtschaftlichen Störungen, die es verur-
sacht, als ein Trojanisches Pferd: Es bringt den Menschen letzt-
lich staatliche Zentralplanung, Mangel und Unfreiheit.    

Die monetäre Konjunkturtheorie der Österreichischen 
Schule, wie sie voranstehend skizziert wurde, ist also mehr als 
«nur» eine Theorie von «Boom» und «Bust». Sie beantwortet 
nicht nur die zentralen Fragen, die an eine gehaltvolle positive 
Konjunkturtheorie zu stellen sind, sondern sie erlaubt es auch, 
die polit-ökonomischen Konsequenzen des Fiat-Geldsystems 
einzubeziehen und sichtbar zu machen – dass nämlich das Fiat-
Geldsystem zu «Boom-und-Bust»-Zyklen führt, und dass die 
daraus resultierenden politischen Reaktionen die freie Markt-
wirtschaft nach und nach abschaffen. Ludwig von Mises er-
kannte das bereits 1912: 

«Es wäre ein Irrtum, wollte man annehmen, dass der Be-
stand der modernen Organisation des Tauschverkehrs für 
die Zukunft gesichert sei. Sie trägt in ihrem Inneren bereits 
den Keim der Zerstörung. Die Entwicklung des Umlaufs-
mittels [des Fiat-Geldes, A. d. V.] muss notwendigerweise 
zu ihrem Zusammenbruch führen.»19   

Die (polit-)ökonomischen Erkenntnisse, die die mone-
täre Konjunkturtheorie der Österreichischen Schule bereit-
stellt, lassen sich in eine handfeste Empfehlung fortschreiben: 
Wenn die freie Marktwirtschaft und damit die produktive und 
friedvolle Kooperation der Menschen national wie internatio-
nal erhalten und gefördert werden soll, muss man dem Fiat-
Geldsystem ein Ende setzen. Es gibt zahlreiche Vorschläge, die 
die Ökonomen der Österreichischen Schule der Nationalöko-
nomie zu diesem Zweck vorgelegt haben. Auch wenn die 

 
19 Mises (1912), Theorie des Geldes und der Umlaufsmittel, S. 472. 
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Geldreformkonzepte sich durchaus im Einzelnen unterschei-
den, so haben sie doch eine Gemeinsamkeit: Sie zielen darauf 
ab, dem Staat das Geldmonopol zu entziehen, das Fiat-Geld-
system zu beenden, einen freien Markt für Geld zu schaffen, in 
dem die Menschen ihr Selbstbestimmungsrecht bei der Geld-
wahl ungehindert ausüben können.20 

Und nicht zuletzt legt die monetäre Konjunkturtheorie 
der Österreichischen Schule auch die Bedeutung offen, die 
«gutes Geld» für das Wohlergehen der Gemeinschaft, für Pros-
perität und Frieden hat. Ludwig von Mises formuliert in die-
sem Zusammenhang das «Prinzip des guten Geldes»: 

«Das Prinzip des guten Geldes hat zwei Aspekte. Es ist po-
sitiv, als dass es der Wahl des allgemein akzeptierten 
Tauschmittels im Markt zustimmt. Es ist negativ, als dass 
es der Neigung des Staates entgegentritt, sich in das Geld-
system einzumischen. […] Es ist unmöglich, die Idee des gu-
ten Geldes zu erfassen, wenn man nicht realisiert, dass es 
ersonnen wurde als ein Instrument für den Schutz der bür-
gerlichen Freiheiten gegen despotische Überfälle durch die 
Staaten. Ideologisch gehört es in die gleiche Klasse wie poli-
tische Verfassungen und ‹Bills of Rights›.»21  

Das Wissen um die desaströsen ökonomischen Konse-
quenzen des Fiat-Geldsystems, das die monetäre Konjunktur-
theorie der Österreichischen Schule zutage fördert, ist eine not-
wendige Bedingung, um eine echte Reform des Geldwesens in 
Gang zu setzen. Erforderlich ist zudem, dass sich Wesentliches 

 
20 In diesem Zusammenhang siehe zum Beispiel Mises (1953), The Theory of 
Money and Credit, Part Four, Chapter III, S. 435 – 457; Hayek (1990), Denational-
isation of Money: The Argument Refined (und die Kritik von Polleit (2016), Hayek’s 
«Denationalization of Money» – a Praxeological Reassessment); Rothbard (1983), 
The Mystery of Banking, S. 247 – 268; Reisman (1990), Capitalism, S. 959 – 963; 
Huerta de Soto (2006), Money, Bank Credit, and Economic Cycles, S. 715 – 812; 
eine Übersicht findet sich bei Polleit (2014), Geldreform, S. 229 – 264.  
21 Mises (1953), The Theory of Money and Credit, S. 414. 
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ändert. Dazu gehört vor allem die Abkehr von kollektivisti-
schen-sozialistischen Ideologien und falschen volkswirtschaft-
lichen Lehren. Hans F. Sennholz (1922–2007) bringt es auf den 
Punkt: «To reverse the trend and reduce the role of government 
in our lives … is a giant educational task.»22 Zugegeben, ein 
schwieriges, aber doch kein aussichtsloses Unterfangen. Denn 
es sind letztlich Ideen und Theorien, die das menschliche Han-
deln leiten. Und Ideen und Theorien können sich verändern – 
nicht nur zum Schlechten, sondern auch zum Guten.  
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