
Der Einflufl der Kaufkraftregulierung auf den 
Konjunkturverlauf ~) 

Von 

J. Tinbergen, Scheveningen 
§ 1. D~s Grundproblem ~eder Kon~unkturpolitik l au_tet: Wie 

kann man dutch Ab~tnderung gewisser 6konomi,scher Daten den 
Konjtmkturverlauf beeinflussen? Die Auswahl der verschiedenen 
Formen der Konjunktttrpolitik soil dann auf einem Vergleich der 
Resultate ,soleher Beeinflu,ssungen basieren. Zur LSsung dieses 
Grundproblems mu~ man sich zu.erst dariiber klar sein, wie 
iiberhaupt die Konjunkturbewegung verursacht wird, d. h., man 
muff eine Konjunkturtheorie haben. Nun steht die Sache aber so, 
daR tiber die Ursachen der Konjunkturbewegung die Meinungen 
noch sehr verschieden sind. Auch sind viele Konjunkturerkl~- 
rungen noch keineswegs bis zum Ende durchgedacht. Man kann 
z. B. sagen, dal~ viele Konjunkturtheorien noch nieht einmal so 
welt gekommen sind, die L~tnge der Periode der Konjunktur- 
bewegung auch nur ann~herungsweise ztt erklaren, d. h. auf 5ko- 
nomisehe Daten zuriickzufiihren. 

Zweck dieses Aufsatzes ist, den Einflul~ einer bestimmten Form 
monet~rer Konjunkturpotitik, die man als eine Art neutraler Geld- 
versorgung andeuten kSnnte, ausfindig zu machen. Infolge der 
genannten Ursache ist es dabei a~ber notwendig, verschiedene Alter- 
nativen zu betrachten, die mit den verschiedenen mSglichen Erkla- 
rungen des Konjunkturverlaufs korrespondieren. 

Wir haben mit einigen k o n j u n k t u r t h e o r e t i s c h e n  Be- 
t r a c h t u n g e n anzufangen. Eine Bewegung 5konomischer Variablen 
kann nur auftreten, wenn irgendei~e Daten~nderung stattgefunden 
hat. Wean sich n~mtich die Daten nicht andern, ist keine Ursache 
zur St6rung des Gleichgewichts da. Man mtd~ aber zwischen diesen 
Daten~tnder.ungen selbst und deren Reaktion auf die 5konomischen 
Variablen unterscheiden. Die Bedeutung dieser Unterscheidung l~il~t 
sieh dureh zwei extreme MSglichkeiten einer Bewegungserkl~irung 
itlustrieren. Man kann sich erstens denken, dat~ alle Reaktionen 

1) Dieser Aufsatz bildet eine Ausarbeitung einiger Teile meiner im 
Oktober 1933 gehaltenen Antrittsvortesung an tier Handelshochschule 
Rotterdam. 

Ze i t sch r .  f. N a t i o n a l 6 k o n o m i e ,  V. Bd . ,  3, H .  19 
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der Variablen g I e i c h z e i  t i g mit den Daten~inderungen stattfin- 
den, dal~ sich also das neue Gleichgewicht unmit telbar  einstellt.  
Eine  dauernde Bewegung desselben kann nur  dann auftreten,  dM~ 
auch die Daten in dauernder  Bewegung  sind - -  wie es oft bei 
Saisonschwankungen tier Fal l  istl). 

Zweitens kann man sich abet  denken, dal~ die Reaktionen nicht 
unmit te lbar  aufeinanderfolg,  en, dal~ alas neue Gleiehgewicht  sich 
also nicht unmit telbar  einstellt  und dal~ eine dauernde Bewegung 
auch schon durch e i n e  e i n z i g e  , G l e i c h g e w i c h t s s t S r u n g  her- 
vo rge ru fen  werden kann. Am einfachsten zeigt  dies wohl der 
Schweinemarkt  nach den Untersuchungen  yon H a n a u ~ ) .  Sobald, 
wie hier, die Reakt ionen nicht unmit telbar  zum neuen Gleich- 
gewicht  fiihren, hat  der M e c h a n i s m u s  der Reakt ion eine grol~e 
Bedeutung ffir den Charakter  der Bewegung.  

Der  Unterschied zwischen dem ersten und dem zweiten Fal l  ist 
aueh durch die Wor te  e x o g e n  und e n d o g e n  zu charakter is ieren.  
Als Zwisehenf~ille sind die Fal le  za  betrachten, wo w i e d e r h o l t  
~iugere St~rungen auf t re ten  und die Reakt ionen gleichfalls  nicht 
unmit te lbar  aufeinanderfolgen.  Es wird dann jedesmal zwischen 
zwei aul~eren ,,St6gen" eine ,,endogene" Bewegung ausgeffihrt .  Ob- 
gleich man kaum sagen kann, dag exakte  Untersuchungen  etwas 
Derar t iges  schon ,bewiesen haben, .so ist doch wohl die heut ige com- 
munis opinio bezfiglich der Konjunkturverursachung ,  daf.~ ein sol- 
chef  Mischfall vorliegt.  Wenn  es gestat tet  ist, dies e twas verein- 
faehend auszudriieken, so liigt sieh aber woht behaupten,  dag w i t  
fiber die Frequenz  der  stSrenden StSge J kommen sie einmal oder 
zehnmal in einer  Konjunkturwel le  vo r?  - -  noch keine Idee haben. 
Man kann in dieser Hinsicht  noch zwischen zwei  Theor ie typen  
wahlen: 

a) Jede Welle  besteht fast  allein ffir sich selbst; sich selbst 
iiberlassen, wfirde die Bewegung  schnell naeh e i n e r  Welle  ab- 
f lauen (eine s tarke  Dampfung zeigen);  neue StSge sind Ursache 
der wei teren Wellen,  und s t renge Periodizi ta t  ist nieht zu erwarten;  
oder: 

b) Der  Zusammenhang zwi.schen zwei  aufe inanderfolgenden 
Wellen i,st s tark;  die Belebung z. B. wird in der t tauptsache  dutch 
die in der Depress ion herrsehenden inneren Kraf te  verursacht  usw. 

Es  ist deutlich, dag fiir  den letzteren Typus  die Ar t  der Reak- 
tionen, des Mecha.nismus, wicht iger  ist Ms fiir  den zuerst  genannten 
Typus.  

Wi t  wollen bier  mehr auf dem Typus  b) ales auf a) weiterbauen. 
Haupts~chlich wohl deshalb, weil den meisten Formen  der Kon- 
junkturpol i t ik  wohl st i l lschweigend der Typus  dieser Theor ie  zu- 

1) Die ,,kosmisehen" Kon~unkturtheorien yon J e v o n s und M o o r e 
sind wahrscheinlich als Beispiele dieser Art zu betrachten. 

~) Viertel~ahrshefte zur Kon~unkturforschung; Sonderheft 18. 
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grunde  gelegt  werden mult. Verschiedene Formen  der Konjunktur-  
poli t ik haben ja fiberhaupt nur  dann ;Sinn, wenn die Riickbewegung 
der Zyklen feststeht.  In unseren  Betrachtungen wird daher der 
R e a k t i o n s m e c h a n i m u s  eine wichtige Rolle spielen. 

Nun kann man in dieser Hin~sicht zwischen dem ,,Mechanismus 
im abstrakten Sinne" und den , ,Tr~gern des Mechani~smus" einen 
deutlichen Unterschied machen. Unter  ,,Mechanismus im abstrakten 
Sinne" wollen wir  die m a t h e m a t i s c h e  Gestalt  der Abhi~ngig- 
keiten vers tehen - -  bier  handelt  es sich darum, ob etwa VerzSge- 
rungen  (,,Lags") oder Kumul ie rungen  oder Di f fe renzen  eine Rolle 
spielen - - ;  diese mathemathische Gestal t  kann sich dann entweder 
z. B. bei den Preisen,  oder bei den LShnen oder den Zinsen reali- 
s ieren:  das ist die F r a g e  nach den ,,Triigern". Unter  , ,Tr~gern" 
vers tehen wir, in andern Worten,  diejenigen 5 k o n o m i s c h e n Kate- 
gorien, die im Konjunkturmechanismus eine t taupt ro l le  spielen. 

Diese Unterscheidung zwischen der mathematischen Gestalt  der 
Abh~ngigkei ten und deren T rage rn  hat einen sehr guten Grund. 
Man kann namlich schon unabhangig  yon der F r age  nach den Tr~t- 
gern  - -  und deshalb ohne etwa polit ische Inst inkte  in die F r a g e  
hineinzubeziehen - -  bestimmte Aussagen fiber die mathematische 
Gestalt  der Abh~ngigkei ten machen, die notwendig ist, wenn iiber- 
haupt  eine Wel lenbewegung entstehen soll. 

Dariiber sei jetzt  gleich die Retie. W i t  stell ten schon lest, dMt 
eine g 1 e ic  hz  e i  t i g e Anpassung der Variablen an die Daten bei 
e inmaliger  :4nderung der le tz teren nicht zu einer  dauernden Be- 
wegung fi ihren kann. Mathematisch kann man das ,so formulieren:  
eine endogene Bewegung kann hie entstehen, wenn nur  Variablen,  
die sich auf denselben Zei tpunkt  beziehen, miteinander  durch Glei- 
chungen verbunden sind. Oder: damit eine endogene Bewegung ent- 
stehe, sollen Variablen,  die sich auf v e r s c h i e d e n e Zei tpunkte  be- 
ziehen, in e iner  Gleichung vorkommen. ~Mit F r i s c h  1) kSnnen wir  
das so formul ieren:  notwendig ffir das Ents tehen endogener Be- 
wegungen ist die Exis tenz  d y n a m i s c h e r  Zu,sammenhange. Das 
l~l~t sich noch in mehreren  mathematischen Formen  realisieren.  Es 
kann eine GrSi~e a, im Augenblick t, schreiben wir  also a(O, dutch 
eine Gleichung verbunden sein, mit dem Wert ,  den eine zweite 
GrSite b vor  e iniger  Zeit - -  sagen wir  ~ Zeiteinheiten - -  hatte, also 
mit b ( t -  v~). Es besteht dann ein Lag  zwischen b und a. Es kann 
auch geschehen, dali v~ sehr klein i st; wir  k~innen den Zusammen- 
hang dann auf  einen Different ia lquot ienten  zurfickffihren. Es kann 
auch eine ganze Reihe yon ~rfiheren Zei tpunkten auf eine Gleichung 
Einflul~ haben; in bestimmten F~llen l~tfit sich dies durch einen 
Kumulierungs-  (oder gar  Integrations-) ProzeB darstellen. Damit 
sind einige der wichtigsten mathematischen Miiglichkeiten gegeben. 

1) Statikk ogDynamikk i den ckonomiske Teori, Nationalok. Tidsskrift, 
1929, S. 321. 

19' 
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Was die Gestalt  der ~Gleiehungen betriff t ,  kSnnen wir  uns auf  
Gleichm]gen beschranken,  in denen die Abweichungen tier Variablen 
yon ihren Gleichgewichtswerten l inear  vorkommen. Einerse i t s  ist 
dies immer gestattet,  wenn die Variablen nur  kleine A'bweichungen 
yon diesen Gleichgewiehtswer ten  zeigen - -  well dann die hSheren 
Potenzen dieser Abweichungen vernachl~ssigt  werden kSnnen. 
Attch wenn dies aber  nicht der FM1 ist, lassen sich ,unter bestimmten 
Umstanden die fiir  uns wicht igen Schliisse aus den Gleichungen 
ziehen, deren l inearen Glieder allein i ibriggelassen sind~). 

Der  konjunktur theore t i sche  Sinn obiger Fests te l lungen ist der 
folgende: man braucht  es hie zu versuchen, die endogene Wellen- 
bewegung dureh Zusammenhange zu erkl~ren, die zu Gleiehungen 
ffihren, wo n u t  ¥ar iab len ,  die sich auf  einen and densetben Zeit- 
punkt  beziehen, f igur ieren.  0b  nun die Elast izi ta t  z. B. des Geld- 
marktes  grofi oder klein ist, ob irgendwelche Naehf ragekurven  
geradl inig  oder gekr~lmmt sind, alles dies macht nichts aus, solange 
nur  gleichzeit ig stat tf indende Ere ign]s se  miteinander  verbunden 
werden. Mir seheint, daft dies von verschiedenen Kon~unkturt.heo- 
rien, wenn nicht aus dem Auge verloren,  so doch zu wenig explizi te 
betont wird. 

Wie schon dargelegt  wurde, kann derselbe Mechanismus yon 
werschiedenen 5konomischen T r a g e r n  ausgefi ihr t  werden. Die For-  
metn, die uns (ira § 3) fiber die Einflfisse bestimmter Datenande- 
rungen  auf  die B.ewegung der Variablen in~ormieren werden, kSn- 
nen also a pr ior i  fiir ganz verschiedene , ,Trager"  benutzt  werden. 
Selbstverstandlich haben sie aber nur  dann einigen Wert ,  wenn es 
doch versucht  worden ist, sie der  Reali tat  so gut  wie mSglich an- 
zunahern.  Im folgenden wird daher  der Versuch einer  Reehtfert i-  
gung der gewahl ten a l ternat iven Theor ien  unternommen. Es werden 
namlich in § 3 vier  , ,Falle" behandelt, die alle zu einer periodischen 
Bewegung mit etwa aeht jahr iger  Per iode ffihren. Alle vier  Fal le  
sind sozusagen sehr s tark  vereinfaehte  Abbildungen der Wirkl ich-  
keit. Jeder  yon ihnen enthalt  gewisse besondere Umstande, die fiir 
das Auf t re ten  der realen Konjunkturschwankungen  nach der ~ber~ 
zeugung des Ver~assers verantwor t l ieh  gemacht werden k~nnten. 
Auf  Grund rein theoret ischer  Uber legung ware  noch eine grol~e 
Zahl anderer  MSglichkeiten anzugeben:  es hatte also eine noch 
grS~ere Zaht von Fal len  behandelt  werden kSnnen. Die Auswahl  
erfolgte  auf  .Gl~uld s tat is t ischer  E r f a h r u n g  und wird, wie gesagt,  
in den nachsten Auseinanderse tzungen mehr oder wenig gerecht- 
fe r t ig t  werden. Man bedenke dabei, dal~ unsere  statistische Erfah-  
rung  noch sehr l i ickenhaft ist. Der  Verfasser  ist sich dessen be- 
wugt, dalt seine Wahl  sich an verschiedenen Stellen als unvoll- 
st~ndig erweisen lassen kann. Sie soll te vor  allem als ein Ansatz 
zu einer  eventuel len Diskussion angesehen werden. 

1) Vgl. meinen Artikel in E c o n o met  r ic a, ganner 1933, S. 36, 
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Schlieltlieh soll noch bemerkt  werden, dat~ die zu behandelnden 
Alternat iven nicht in dem Sinne konkurr ie ren ,  daR sie e inander  
etwa ausschlieRen. Im ~Gegenteil mull man die Wirkl ichkei t  als 
eine Kombination dieser Al ternat iven in einer  unbekannten Pro-  
port ion ansehen. Die verschiedenen Fiille werden nur  deshalb ge- 
sondert besprochen, weft dies die mathematische Behandlung verein- 
facht. 

§ 2. Unsere  Betrachtung tiber die 5 k o n o m i s c h e n  T r a g e r  
d e r  K o n j u n k t ~ a r  set mit tier Bemerk~ng eingeleitet,  daR der Be- 
sch~tftigungsgrad oder die Produkt ionsmenge im Zentrum des Kon- 
junkturproblems stehe. Es gilt  wohl vor  allem, die Bewegung die- 
se t  zwei engverbundenen Ersche inungen  zu erkl~ren. Dabei ist es 
ftir den Grad der Ann~therung, mit dem wir  in diesem Aufsatze  
arbei ten wollen, ohne Interesse,  dalt es v e r s c h i e d e n e  Konsum- 
tionsgtiter und untere inander  v e r s ch  i e d en.e Produkt ionsmit te l  
gibt. Wi r  werden also nur  yon einem Konsumtionsgut  und einem 
Produkt ionsmit te l  sprechen. 

Der  Umfang der Produkt ion  wird yon tier anwesenden Pro-  
duktionskapazit i i t  und vom ,Stande der Gewinnspanne bestimmt; man 
kSnnte es so formulieren,  daft der Stand der Gewinnspanne das Aus- 
mafi der Ausnutzung dies er Kapazitiit  festlegt. Nun reehtfer t igen 
meines Erachtens  die spi~rlichen Statistiken, die wi t  fiber Kapazi- 
t~iten kennen, wohl die Annahme, es kSnne die Bewegung der Kapa- 
zit~t ftir konjunktur theore t isehe  Zwecke vernachl~ssigt  werden') .  
Es  bteibt also nur  die ~Gewinnspanne. In  dieser spielen zwei Ar ten  
yon ¥a r i ab len  eine Rolle, n~mlich PreisgrSl~en (Preis,  Lohn, 
Zinsfut~) und Mengen (die zur Produkt ion  einer Einhei t  des Pro-  
dukts erforder l iche Arbeits- and Kapitalmengen).  

N~here Untersuchungen tiber den Einfluli  der LohnhShe und 
der Zinsen auf  die Produkt ion  haben reich zu der Einsicht  gefiihrt,  
da~ deren Einflu[~ nicht sehr grol~ iste). Daher  scheint die An- 
nahme in Fal l  i (§ 3), es seien Lohn- und ZinshShe konstant,  nicht 
so unrealist isch,  wie man es auf  den ers ten Blick vielleicht meinen 
wiirde. In  Fal l  2 ist jedoch einem EinfluR var iabler  LShne und 
Zinse Rechn~ang getragen.  

Auch beziiglich der zur  Produkt ion  einer Produkte inhei t  
nStigen Arbeits- und Kapi ta lsmengen kann man in ers ter  Ann~he- 
rung  annehmen, daft sie nicht konjunkturempfindl ich sindS), wie 
das in Fal l  1 angenommen worden ist. Daneben ist ~ber, auf Grund 

1) Z. B. Zahlen fiber die HoehSfen (Ver. Staaten, Frankreich) und fiber 
die Webstiihle und Spindeln (Ver. Staaten). 

2) Vgt. meinen Aufsatz in De Nederlandsche Con~unctuur, Sept. 1933, 
S. 10. 

3) Vgl. W. P. de L a n g e ,  De Nederlandsche Conjunctuur, Dezember 
1933, S. 12. 
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anderer Untersuchungenl), in Fall 2 angenommen worden, dal~ diese 
Mengen sich wohl, und zwar in einem ganz bestimmten Zusammen- 
hang mit der Kon~unktur, andern. 

Am wichtigsten fiir beide Falle bleibt die Frage, wie sich denn 
der Preis des Produkts bildet. In erster Instanz lautet die Ant- 
wort: durch Nachfrage und Angebot. Vom Angebot nehmen wir, 
wie schon gesagt, an, dalt es durch die Gewinnspanne und vor 
allem durch den Preis bestimmt wird; und zwar nehmen wir dabei 
in Fall 1--3 an, daft es eine g e w i s s e  V . e r z S g e r u n g  z w i s e h e n  
P r e i s  u n d  A n g e b o t  gibtS); das ist in Fall 1 die einzige dyna- 
mische Annahme; in den Fallen 2 und 3 wird sie durch andere ver- 
vollsti~ndigt. 

Von der Nachfrage wird angenommen, dalt sic einfach gleich 
dem Quotienten aus auf den Markt kommender Kaufkraft  und Preis 
ist. Ffir diejenigen K&ufer, die, in praktischer Unabhangigkeit yon 
ihr.em Einkommen, dasselbe immer ganz verausgaben, ist das, so- 
bald mit nur einem Konsumtionsgut gerechnet wird, richtig. Fiir 
die K~ufer, die ihr Einkommen teilweise anlegen oder horten, ist 
die gew&hlte Formulierung mtr eine Versehiebung des Problems; 
es kommt dann eben darauf an, wie grolt die ,,auf den Markt kom- 
meade Kaufkraf t"  ist. Die wird dann ~ber jedenfalls als durch den 
Preis und eventuell andere Konjunkturmomente bestimmt angesehen 
werden. Wir betonen dies in unserer Behandlung durch geeignete 
Wahl des Ausdrucks ffir die Kaufkraft ,  den wir in ~ansere Formeln 
einffihren. 

Von dieser nehmen wir in Fall  1 und 4 an, dal~ sic sich parallel 
dem B eschaftigungsgrade bewegt. In Fall 2 ~nd 3 nehmen wir dazu 
noch weitere Einflfisse, die auf die Kaufkraftmenge einwirken, an; 
in Fall 2 die :4nderungen des Zinsfut~es und der LohnhShe. Eine 
strenge Gleichheit der im Produktionsprozeit gebildeten Einkommen 

die dureh Preis-, Lohn- und Zinslage festgelegt werden - -  und 
der auf den Markt kommenden Kaufkraf t  haben wir also nur ffir 
die Arbeiter angenommen, nicht aber fiir die anderen Gruppen, 
weil bei diesen immer Anlage und t tortung o d e r  a u c h  das  Auf -  
n e h m e n  v o n  n e u  k r e i e r t e r  K a n f k r a f t  vorkommen kann3). 
Unsere Annahmen fiber die Kaufkraf t  laufen also auch darauf hin- 
aus, dalt die Neuschaffung von Kaufkraft  und ihr Wider,spiel, das 
Horten, in ganz bestimmter Weise mit der Konjunktur zusammen- 
hfingt - - d a s  eine Mal nur mit dem Besch~ftigungsgrad und den 
Preisen, das andere Mal auch rait anderen GrSiten. Ftir Detail- 
punkte sei auf die A~sfiihrungen in § 3 verwiesen. 

i) Vgl. meinen Aufsatz in De Nederlandsche Con~unctuur, September 
1933, S. 10. 

2) Es ist also das wesentlichste Element der Theorie von Af ta l ion ,  
das wir hier einfiihren. 

8) An dieser Stelle wirkt also das yon den mone t i i r en  Theorien her- 
vorgehobene Moment auf unsere Schemata ein. 
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Alles bisher tiber Kaufkraft  Mitgeteilte, hat sich auf die fiir 
Konsumtionszwecke verausgabte Kaufkraft  bezogen. Beziigtich der 
Produktion der Produktionsmittelindustrie wird in den Fallen 1, 2 
und 3 eine sehr einfache Annahme gemacht, n/imlich die, dat~ sie 
sich parallel der Konsumgfiterproduktion bewegtl). Dies bedeutet 
etwa, da~ die Aussichten der Konsumgtiterproduktion (vor allem die 
Preislage) auch ftir Produktionsmittelank/iufe ma~gebend sind und 
dal~ immer fiber einen geniigenden Stock an Produktionsmitteln 
verffigt wird, um das v o n d e r  Preislage diktierte Produktion,spro- 
gramm ftir die Konsumgfiterproduktion auszuffihren. Es bedeutet 
£erner, da~ die ganzen damit zusammenh/~ngenden finanziellen Er- 
scheinungen sich damit parallel entwickeln, z. B. die NeuschSpfung 
von Kaufkraf t  dutch das Banksystem. Ftir den Geld- ~und KapitM- 
markt bedeutet dieser Annahmenkomplex, dal~ immer gerade so vim 
Neusch5pfung oder t ior tung yon Zahlungsmitteln stattfindet, dM~ 
der Nachfrage bei gleichbleibendem Zinsful~ (in Fall 1) Geniige 
geteistet werden kann. Ftir die F/ille 2 und 3 wird mit einer Va- 
riation des Zinsful~es gerechnet, yon der gleich die Rede sein wird. 
Nur mSge an dieser Stelle bemerkt werden, dat~, wenn in der auf 
den Markt der Konsumgfiter kommenden Kaufkraftmenge, im Zins- 
ful~ oder im Lohnsatz noch eine weitere Komponente vorhanden 
w/ire, die sich parallel dem Preis der Konsumgtiter bewegen wtirde, 
unsere in § 3 zu benutzenden Formeln ihre Giiltigkeit behalten 
wiir4en; nur wtirde tier numerische Wert  und die 5konomische Be- 
deutung gewisser Koeffizienten sich /indern. Wir haben hier ein 
Beispiel dessen, was fiber die setbst/~ndige Bedeut~ng des Mechanis- 
mus, unabhangig yon den ,,Tr/igern", gesagt wurde. 

Es wurde schon dargelegt, dal~ in Fall  2 eine Variabilit/it der 
LShne und Zinse mit der Konjunktur angenommen wurde. Die Natur 
dieses Zusammenhangs ist folgende: es wurde angenommen, dat~ die 
G e s c h w i n d i g k e i t ,  m i t  d e r  s i c h  L S h n e  a n d  Z in s fu l~  /in- 
d e r n, sich parallel der Gewinnkonjunktur - -  d. h. den Abweichungen 
der Gewinnspanne von ihrem Gleiehgewiehtsstande - -  bewegt. 
W e n n  eine periodische Bewegung des Preises als Resultat der 
postutierten Zusammenh/inge gefunden wird, so bedeutet dieser Zu- 
sammenhang eine VerzSgerung der LShne und des Zinsful~es hinter 
den Preisen, und bei realistischer Wahl yon/) ,  aueh hinter dem Be- 
sehaftigungsgrad. So welt stimmt dieser Zusammenhang also mit 
der Erfahrung iiberein. Er  I/it~t sich aber auch theoretisch-6kono- 
misch, und zwar dann dynamisch, einigermafien begriinden. Die 
Kraft, durch die die Lohn/inderungen sich auswirken, ist wohl vor 
allem die A~beitslosigkeit. Je grSfier diese ist, um so kteiner ist die 
Tendenz zu Lohnsteigerung, je kleiner die Arbeitslosigkeit, um so 

1) Dies wird durch die statistische Erfahrung best~tigt; vgl. meinen 
Aufsatz in De Nederlandsche Con.iunctuur, Dez. 1933, S. 17. Die Intensit~t 
der Schwankungen ist aber bei den Produktionsmittetn gr51~er unit dies ist 
auch in den Formeln zum Ausdruck zu bringen. 
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grSl~er ist die Tendenz zu Lohns te igerung.  Da  Arbei t s los igkei t  und 
Gewinnspanne  in ih re r  Kon junk tu rbewegung  entgegengese tz t  ver-  
laufen,  folgt  daraus  obiger  Zusammenhang  zwischen Gewinnkon-  
junk tur  und Lohnanderungl) .  Fi i r  den Zinsful~ ist die Begrf indung 
weniger  exakt  f iberprf i f t  worden. Ohne Zweife l  spielen aber  bei der 
Pre i sb i tdung  auf  dem Geld- und K a p i t a l m a r k t  gewisse  Elemente  
eine Rolle, die als zeitl iche Kumul i e rungen  der Gewinnkon junk tu r  
aufgefaf i t  werden  kSnnen, z. B. die Menge der in l angf r i s t igen  An- 
lagen fes tge leg ten  K a u f k r a f t m e n g e n  und die GrS~e der zu  finanzie~ 
renden Gii tervorr~te.  Solche , ,kumulat ive"  Elemente  i l ihren in den 
Ve r l au f  des Zinsfu~e~ eine Komponente  ein, die sich para l le l  der 
Kumul i e rung  der Gewinnkon junk tu r  bewegt.  Von dieser  Kom- 
ponente  gilt,  dal~ sich ihre J ~ n d e r u n g s g e , s c h w i n d i g k e i t  der 
Gewinnkon junk tu r  para l le l  bewegt.  

Auch hier  gi l t  n~un wieder,  dal~ auch, wenn noch andere Kom- 
ponenten im Lohn- oder  Z insve r t au f  anwesend sind, namtich solche, 
d~e der Gewinnkon junk tu r  s e l b e r  para l le l  sind, unsere  Formeln  
in § 3 dennoch gfilt ig bleiben und sich nu r  der numerische Wer t  
und die 5konomische Bedeutung gewisse r  Koeff iz ienten  ~ndert. 

Gleichzei t ig ist in Fa l l  2 eine ¥ a r i a b i l i t a t  der zur  Produkt ion  
e iner  Gfi tereinheit  notwendigen Arbei ts-  und Kap i ta lmenge  einge- 
ffihrt, die dieselbe Abhang igke i t  der Gewinnkon junk tu r  zeigt  wie 
LShne und ZinsfuR, jedoeh im umgekeh r t en  Sinn, d. h. also, es 
nehme die Produkt iv i t~ t  in der Depress ion  schnel ler  zu als in der 
t tochkonjunktur .  Die wenigen  und nur  rohen Zahlen, die es zur  
Beur te i lung  dieser Annahme gibt, sind in nicht unbef r ied igender  
~ b e r e i n s t i m m u n g  mit ihr. Eine theoret ische Begrf indung w~re vor  
a l lem zu geben durch einen t I inweis  auf  die grSl~ere Notwendigkei t  
der Unternehmungen,  sich in der Depress ion  nach Mitteln zur  Er-  
hShung der Produkt iv i t~ t  umzusehen.  Man kann  annehmen, daft die 
ffir diese Zwecke  angewendete  Energ ie  ve rkeh r t  p ropor t iona l  der  
Gewinnkon junk tu r  ablauf t  und dal~ daher  - -  abgesehen yon Zufalls-  
einflu~ - -  auch die Wi rkung ,  also die P roduk t iv i t a t s  v e r m e h r u n g, 
damit umgekeh r t  korreliert~).  

Man wird leicht einsehen, da~ die W i r k u n g  auf  die Produk-  
t ionskosten diesetbe ist  wie bei den Lohn- und Zins~nderungen,  yon 
denen die Rede war.  W i r  kSnnen diese Ersche inungen  - -  mit  noch 
anderen  - -  zu einem Begr i f f :  , , r e l a t i v e r  V e r t e u e r u n g "  der 

1) Statistiseh wird in meinem schon mehrfaeh zitierten Aufsatz in De 
Nederl. Con~unctuur yon Sept. 1933 diese Interpretation als mit den Zahlen 
wichtiger Lander und Perioden etwas besser iibereinstimmend befunden als 
eine reine ,,Lag"-Interpretation. 

3) Hier kommen also Gesiehtspunkte zur Geltung, die der Sehum-  
pe t e r s chen  Konzeption der neuen Kombination analog sind. Nur dab hier 
an endogen aufzufassende Einfliisse gedacht wird, wahrend S c h u m p  et  e r 
wenigstens teitweise - -  und mit Recht! - -  an exogen aufzufassende Ele- 
mente denkt. 
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Produkt ion zusammenfassenl).  Wi r  sagen relative Verteuerung,  
well dieselbe n,ur unter  bestimmten Umsti~nden auch eine absolute 
zu sein braucht. 

Das charakteris t ische fiir Fall  2 ist nach dem oben Gesagten, 
dal~ als zweites dynamisches Element - -  neben dem Fak tum der Pro- 
dukt ionsverzSgerung - -  diese kumulier ten Einfliisse frt iherer Zeit- 
momente hinzukommen. 

In  Fal l  3 dagegen wird an Stelle dieses Elements ein anderes 
eingefiihrt, n~mlich die Abh~ngigkei t  sowohl des Angebots wie 
auch der auf den Markt kommenden Ka~ufkraft yon der ~ n d e -  
r u n g s g e s c h w i n d  i g k e i t der Pre iskonjunktur .  Dieser Fall  reali- 
siert sich unter  verschiedenen Umst~nden, die mehr oder weniger  
mit der Spekulat ion zu tun haben. Das Angebot wird sich z. B. teil- 
weise nach der £nderungsgeschwindigke i t  des Preises  richten, 
v~enn zu erwartende Preise miteinkalkuliert  und nach dieser Ge- 
schwindigkeit  aufgebaut  werden. Kaufkra f t  und Nachfrage werden 
yon der £nderungsg.eschwindigkei t  der Gewinne und damit an- 
n~hernd der Preise deutlich abh~ngen, wenn in einigem Umfang 
Kursgewinne  aus B5rsenspekulat ionen als Einkommen verzehrt  
werdene). Das Angebot wird gleichfalls dem Einflufi yon Preisgnde- 
rungen unterworfen  sein, wenn an Stelle der Wiederbeschaffungs-  
preise auf  Grund der wirklich ~bezahlten Preise  fiir Rohstoffe kal- 
kulier t  wird. Well  dieser Zusammenhang zu mathematiseh verschie- 
denen Bewegungs typen  fiihrt, wurde er gesondert  besprochen. 

Im Fall  4 schliel~lich wird die Produkt ionsverzSgerung als un- 
endlich klein betrachtet  und auch keine Lohn- oder Zinsvariabil i tat  
angenommen, sondern als ganz abweichendes dynamisches Element 
die a l s  s t a r r  b e t r a c h t e t e  L e b e n s d a n e r  d e r  P r o d u k t i o n s -  
m i t t e t eingefiihrt3). Dies hat  eine etwas abweichende Preisbi ldung 
auf  dem Markte dieser Gfiter zur  Folge. Als Angebot kommt dann 
ni~mlich die Produkt ion eines l~tngeren, genau abgegrenzten Zeit- 
raumes in Betraeht, wodurch bier  die Verbindung mit friiheren Zeit- 
punkten zustande kommt. 

Mit einem be d e u t  e n d  en  Einflul~ von Giitervorrgten scheint 
man im allgemeinen bei der Konjunkturerk lgrung  nicht rechnen zu 
brauchen. Deshalb haben wir  diese vernachlgssigtt) .  

1) Sei es auch in ziemlich abweichender Form, so wird hier doch ein 
Element eingefiihrt, das einem der wichtigsten Elemente in S p i e t h o f f s  
Theorie analog ist. S p i e t h o f f s  Kapitatmangel bedeutet schliel~lich eine 
Behinderung der Produktion, die in mehr kontinuierlichem Mal~ attch durch 
die ,,relative Verteuerung" bewirkt wird. 

~) Dieses Element wird besonders yon L im p e r g hervorgehoben, 
ebenso wie das ngchste, das auch yon F. S c h m i d t  betrachtet wurde. 

a) Wie auch bei Marx, T u g a n ,  Casse l ,  R o b e r t s o n ,  De Wol f f .  
a) Vgl. De Nederlandsche Con~unetuur, Mgrz 1933, S. 11ff. Wie Vorrgte 

miteinbezogen werden kSnnten, babe ich in meinem Aufsatz in Econometriea, 
Jgnner 1933, S, 36 gezeigt. 
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§ 3. Wie wir dargelegt haben, wollen wir also in diesem Para- 
graphen einige sehr vereinfachte konjunkturtheoretische Schemata 
besprechen, mit dem Ziel, den Einflul~ Ibestimmter Formen monet~irer 
Konjunkturpolitik auf diese Schemata auszttfinden. Wie gesagt, be- 
ansprucht keines dieser Schemata allein fiir sich ein vollst~indiges 
Abbild der Konjunk~urph~nomene zu geben, wohl aber, einen wich- 
tigen Zug des Gesamtbildes zu bieten. Jedes der Schemata ftihrt an 
und fiir sich unter bestimmten Umst~nden zu etwa achtj~hrigen 
Wellen, mit oder ohne einer gewissen Dampfung dieser Wellen- 
bewegung, ~and ftihrt zu einer Phasendifferenz der einzelnen mit- 
einbezogenen Erscheinungen, die in plausiblem Ma~ mit der Wirk- 
lichkeit iibereinstimmt. Es ist namlich die Konjunkturbewegung tier 
Preise, des Beschaftigungsgrades und des Giiterangebots, sowohl ftir 
Konsumtions- wie ftir Produktionsmittel, fast synchron, wi~hrend, 
soweit sie betrachtet werden, die LShne, die Arbeitsproduktivit~it, 
der Produktionsmittelbestand und der Zinsfuli eine VerzSgerung 
yon hiJch, stens zwei Jahren zeigen. Sie bilden also Beispiele yon 
t h e o r e t i s c h  b e g r i i n d e t e n  B a r o m e t e r n .  

Es wird nun die Beeinflussung dieser Konjunkturschemata 
dutch eine derartige Konjunkturpolitik festgestellt, die z u  e in  e r 
S t a b i l i s i e r u n g  d e r  K a u f k r a f t m e n g e n ,  d i e  p r o  Ze i t -  
e i n h e i t  a u f  dem K o n s u m g i i t e r m a r k t  e r s c h e i n e n ,  fiihrt. 
Diese Stabilisierung wird ~eitgehend gleichbedeutend mit einer 
n e u t r a l e n  G e l d v e r s o r g a n g  sein, da die wiehtigsten Schwan- 
kungen der pro Zeiteinheit an Konsumgiitern verausgabten Kauf- 
kraftmenge wohl durch die abwechselnde KaufkraftschSpfung und 
-hortung verursacht werden. ~ e i t  aber einige Schwierigkeiten ent- 
stehen, wenn man den Begriff  der neutralen Geldversorgung ffir 
unsere F~lle definieren will, habe ich denselben vermieden. Diese 
Schwierigkeiten sind u. a. folgende: Eine neutrale Geldversorgung 
soll eine Giiterproduktion und einen Gtitertaasch realisieren, die 
mit dem Walrasschen Schema iibereinstimmen. Wie aber l~I~t sich 
dies bewirken, wenn a priori  gewisse Differenzen mit den Walras- 
schen Annahmen vorhanden sind, n~mlich ProduktionsverzSgerung 
oder LohnverzSgerung, oder auch eine starre endliche Lebensdauer 
der Produktionsmittel? Ich sehe keine LSsung dieser Schwierig- 
keiten, um so mehr, welt, wie wir dargelegt haben, diese dynami- 
schen Elemente fiir das Entstehen einer endogenen Konjunkturbe- 
wegung wesentlich sindP) 

Wir  wollen nun zu den Berechnungen tibergehen und in einem 
Schlulikapitel unsere Resaltate zusammenfassen. 

1) Ich mSchte bier noeh eine weitere Bemerkung machen, die jedoch 
nicht in direktem Zusammenhang mit unserem Thema steht. Bei der prak- 
tischen Verwirklichung der neutralen Geldversorgung denkt man fast immer an 
eiae Regulierung des Geld- und Kapitalmarktes (siehe z. B. J. G. K o o p m a ~s, 
Zum Problem des ,neutraten" Geldes, in: Beitri~ge zur Geldtheorie, heraus- 
gegeben yon Hayek ,  Wien 1933); das ist aber nicht niJtig: neutrates Geld 
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Fal l  1 

Dynamisehes Element: Die Produktionsdauer 

Das Preisniveau des einzigen Konsumtionsgutes sei /)  ~- p (t), wobei 
P der Gleichgewiehtspreis, 
p ( t ) d i e  Abweiehung vom Gleiehgewiehtsstand bedeute. Ferner  sei 

das Angebot  dieses Konsumt4onsgutes glvieh 

A + ap ( t - -  a), 

wobei A das Gleichgewiehtsangebot sei, 
a die Reagibili t~t des Angebotes auf den Preis bes~imme un4 konstant  

angenommen werde, un4 sehlieBlieh 
die Produkt ionsdauer  sei, welehv gleiehfalls als Konstante  betra~htet  

werdvl). 
Nun muB, weft es nur diesvs vine Konsumtionsgut  gibt ,  die Nachfrage 

einfach gleich dem Quotienten aus p r o  Z e i t e i n h e i t  a n g e w a n d t e r  
K a u f k r a f t  K ~ - k  (t) un4 PreishShe P ~ - p  (t) sein, wobei K wieder die 
Gleiehgewichtskaufkraft  darstellen soil. Nehmen wir dann weiter an, dab es 
keine Vorratsbi ldung glbt,  so muB einfach Angebot gleich Nachfrage sein, 
oder: 

K + k (t) 
A + a p ( t - - v ~ ) - -  p ~_ p($) . . . . . . . . . . . . . . . . .  (1) 

Bezfiglich der GrSBe der pro Zei~einheit angewandten Kaufkraf t  wollen 
wit  nun sehlieBlich vine weitere Annahme machen, und zwar die, daB die 
Sehwankungen dieser Kaufkraf t  dem B e s e h ~ f t i g u n g s g r a d  proport ional  
seien. Dieser letztere h~ngt wiederum mit  der Z e i t f o r m  d e s  P r o  d u k t i o n s -  
p r o z e s s e s  zusammen. Zur Erkli~rung des letzteren Begriffes mfissen wir im 
Auge behalten, dab w~hrend der Dauer  ~ des Produktionsprozesses nieht  
notwendig immer vine konstante  Zahl yon Leistungen angewendet zu werden 
braueht .  Die Funkt ion,  welche die Zahl der Leistungen pro Zeiteinheit in 
Abh~ngigkeit  yon der seit Anfang des Prozesses verflossenen Zeit angibt,  wollen 
wit  die Zeitform des Prozesses nennen. W i t  werden inzwischen annehmen, 
dab diese Zeitform eben derar t  einfaeh is~, dal~ sie doch vine Konstante  
bleibt.  Der Besch~ftigungsgrad ist  dann leieht zu errechnen. Dieser setzt  
sieh namlieh aus allen Leistungen, die in einer bes t immten Zeiteinheit ge- 
maeht  werden, zusammen. Es gibt  Leistungen yon vielen, versehiedenen 
Ar ten;  es miissen n~mlich Giiter yon ganz verschiedener t~eife bearbei te t  
werden. Die Menge der Giiter einer bes t immten Reife, die anwesen4 ist  und 
bearbei te t  werden muB, is t  abhimgig vom Preisstand in dem Augenblick, als 
die Produkt ion angefangen wurde und die Menge an dieser Reifeklasse zu 
leistvndvn produk~iven Diens~e wird sein: 

a [A + ap (~)] d~, 

l~i~t sieh aueh in einer kapi tal losen Wirtschaft  denken; und es k a n n  sogar 
nicht immer nut  iiber den Geld- und Kapi ta lmarkt  rea l i s ier t  werden, wenn 
man keine negativen Zinsraten haben will. 

1) Man k6nnte mit  H a y e k (Produktion un4 Preise, Wien 1931) annehmen, 
dab /~ sich w~hrend der Konjunktur  ~ndert. Meinor Ansicht nach ist  vine 
derartige Annahme schon als vine zweite Anniiherung an ein Problem, fiber 
dessen erste Ann•herung wir noch nicht einig sind, zu betrachten.  Der Gedanke 
ist aber  sehr interessant.  
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wenn a die an der Gfitereinheit in der Zeiteinheit zu leistenden ~Ienge yon 
Diensten darstellt, and 

T den Zeitpunkt, an welchem tier Produ]~ionsprozel~ anfing. 
Im ganzen werden nut Gfi¢er beaxbei¢et, deren ProdukCion vet hSchs~ens 

Zeiteinheiten angefangen wurde and die Gesamtmenge der am Zeitpunkt t 
pro Zeiteinheit zu leistenden produktiven Dienste be¢r~gt also 

t t 

a t [ A - l - a p ( ~ ) ] d ~ = a O A  ~ - a a  p(T)dv .  
t - - ~  t - - ~  

Das ersee Glied dieses Ausdrueks ist konstant; die Sehwankungen werden 
durch das zweite Glie4 ausgedriickt. Unsere Annahme, dab die GrSl~e der 
pro Zeiteinheit angewa~dten Kaufkraf~ proportionM den Sehwankungen des 
Besehiif~igungsgrades schwanke, kann daher einfach in folgender Form 
geschrieben werden: 

t 
+ k (t) = K -{- e ~ p (~) dv . . . . . . . . . . . . . . . . .  (2) K 

wobei seine Konseante ist. 
Die Annahme, dab die pro Zeiteinheit angewandte Kaufkraft vom 

Besch~ftigungsgrad abhi~ngig ist, scheint mit der Wirkliehkeit gut tiberein. 
zustimmen, da sieh die meisten Einkommensarten in engem Zusammenhang 
mit der Besch~ftigung gestalten. Falls, wie angenommen, die in der Zei$- 
einheit an der Giitereinheit zu leistenden Dienste einfach der Produktions- 
menge proportional sind, and die Produk¢ionsfaktoren fes~ en~lohn~ werden, 
w~hrend keine anderen Subjek~e mit Kaufkraf~ au~ den Markt kommen, so 
wird sogar exakte Propor~ionah~i~t zwischen Besch~ftigungsgrad and Kauf- 
kraftmenge bestehen and nieht n ~  zwischen ihren Abweiehunge~ veto 
Gleiehgewich¢szus~and. Letzteres wird dagegen ein¢reten, we~m (I) zwisehen 
Diensten and damit zu bearbeitender Giltermenge keine Proportionalitht, 
sondera nut lineare Abh~ngigkeit besteht, oder wen~ (II) die Entlohnung 
mi~ dem Besch~f~igungsgrade wechsel~, oder schlie]~heh, wenn (III) auch 
andere Subjekte fiber Kaufkraf~ ver~iigen, welche jedoch hnear vom Be- 
sch~f~igungsgrad abh~ngen sell. Zu jeder diesex drei MSglichkeiten sell 
noch etwas mehr gesagt werden. 

I. Einerseits sind Momente da, welehe die Menge der Diens~e sehw~cher 
ver~nderlich maehen als die zu bearbei~ende Gfi¢ermenge: das sind die 
,,festen" Arbeiter and Angestellten, die unabh~ngig veto Beseh~f~igungsgrad 
no~wendig sin& Andersei¢s wird das Gegenteil erreicht, nieht nut, wenn ffir 
einen grS~eren Produktionsumfang weniger geschulte Arbeiter (and diese 
zwax in grSBerer Zahl) herangezogen werden mfissen, sonde~ ~uch, wenn 
man die P r o d u k t i o n s m i ~ t e l i n d u s t r i e n  mi~ einbezieht. Fiir mehrere 
Konjun:kh~rwetlen bes~eht die Erfahrungstatsache, dal~ die Produktionsmittel- 
indus~rien synchron oder fast synchron mit den Konsumtionsgiiterindustrien 
schwanken~). Man k6nn~e dies dahin auslegen, dal~, sobal4 die Lage gfinstiger 
wird, mehr indirekte Arbeit verwendet wird, und dies be~eutet, dal~ die Menge 
der Dienste starker als die Giitermenge wechselt, wobei dann mi~ Giitern 
ausschlieBlich Konsumtionsgiiter gemeint sind. 

II.  Tats~hlich wechselt die En~lotmung mi~ dem Besch~f~igtmgsgrad; 
dieser Zusammenh~ng ist ~ber bei nfi~aerer Beerach¢ung kein einfac.her, 

1) Vgl. De Nederlandsche Conjunctuur, Dez. 1933, S. 17. 
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linearer und gleiehzeitiger. Oft wird dies f/it die LShne im engeren Sinne so 
dargestellt, als ob diese einen ,,Lag" relativ zum Besel~ftigungsgrad zeigten, 
und dies ist als zweite Anngherung riehtig. Noeh besser seheint es den Tat- 
saehen zu entspreehen, wenn man annimmt, (lag zwisehen Beseh~ftigungsgrad 
und Lohnbewegung  eine gleiehzeitige Abh~ngigkeit besteht; wir woHen 
abet, wie in § 2 dargelegt wurde, diese Einzelheiten hier welter vernaehl~ssigen 
und nut auf die M6gliehkeit hinweisen, daB, roll gesproehen, aus der Ver- 
£nderliehkeit der Entlohnung die M6ghehkeit tiberproportionaler Kauf- 
kraftsteigerung folgt. 

I I I .  Zu dieser Kategorie muB man sowohl die Konjunkturgewinne der 
Unternehmer als auch z. B. die Spekulationsgewinne rechnen. Letztere 
werden bier vernachl~ssigt, abet sparer n~her betraehtet werden (Fall 3). 
Von den ersteren kann festgestellt werden, da2 sie, in Abh~nglgkeit yon den 
Reehnungsmethoden, verscbieden dargestellt werden kSnnen. Die Ursaehe 
dieser Versehiedenheit liegt in der endliehen Darter des Produktionsprozesses. 
Man kann bekanntlieh in der Bereehnung der Kosten die Augenbliekspreise 
yon Rohstoffen und Produktionsmi~teln einsetzen, oder aber die ,,historisehen" 
Preise. Dadureh sind gewisse Divergenzen m6glieh, die an un4 fiir sieh nieht 
ohne Belang sind, was wir abet erst an einer anderen Stelle unserer Analyse 
in Betracht ziehen wollen (Fall 8). Wit nehmen jetzt an, dab aueh diese 
Gewinne, sowei t  sie als K a u f k r a f t  auf  den K o n s u m t i o n s m a r k t  
k o m m e n ,  proportional dem Beseh~ftigungsgrad sehwankenl). 

Be~rachten wit nach dieser Abgrenzung des Gfiltigkeitsbereiehes unserer 
Gleichungen die Folgerungen, die sich aus ihnen ziehen lessen. 

Die Einsetzung yon (2) in (1) und die 1Viultiphkation mit P + p (t) 
liefert jetzt: 

t 
[P + p (t)] [A + ap  ( t - -~)]  = K + s Ip  (r) dr. 

t : ~  
Nehmen wir jetzt an, wie sehon ~usgeftihrt wurde, dal~ quadratisehe Glieder 

von p vernaehl~ssigt werden dtirfen, so erhalten wit naeh Ausfiihrung der 
Multiplikation sad lmter Benutzung der Gleiehgewiehtsbedingung P A  -~ K :  

t 

A p ( t ) + a P p ( t - - v ~ ) = s f p ( ~ d ~ :  . . . . . . . . . . . . .  (3) 
t--~ 

Diese lineare Funktionalgleiehsag 1/~i~t sich nach Methoden 15sen, die 
ieh in meinem Eeonometriea-Artikel angegeben babe; setzen wir 

p ( t )  = z  t = e  t l ° g z  

so erhalten wir 
t ] zt 

f p ( z ) d r =  logz t _ e = ~  ( l - z -  ¢); 

eingesetzt in (3) ergibt des naeh Division dutch zt: 

1 - - z  -q~ A a P  
1 + f l z -  ~ = e log z, wobei fl = ~ - - .  

1) Aueh wean sie proportional dora Produkt aus Preish6he und Be- 
seh/~ftigtmgsgrad sehw~nken wiirden, wiirde sich unser Mechanismus aus 
sehon mehrfaeh angegebenen Griinden nieh~ /~ndern. 
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Hieraus wird sieh z auflSsen lassen und jede Wurzel  wird uns eine L6sung 
unserer Gleiehung (3) liefern. Im allgemeinen wird z eine komplexe Zahl sein 
u n d e s  wird dann p (t) gleieh dem reellen Teil yon z t sein kfnnenZ). Dieses p(t)  
wird daun Schwingungen ausfiihren, die entweder streng periodiseh oder 
ged~mpft oder aueh , ,explosiv" sein kfnnen.  Aueh kann in gewissen F~llen 
z reell sein, wobei dann p nieht  sehwanken wiircle. Alles dies h~ngt yon den 

Werten der Konseanten fl und A ab.  

Dabei  s teht  die Saehe abet  so, dab bei einem Wef t  yon fl ---~ 1 nur  streng 
periodisehe oder aperiodisehe, nieht  abe t  gedgmpfte oder explosive Sehwin- 
gungen auftre ten kfnnen.  

Wenn dies n~mlieh der Fa l l  ist,  so is t  die linke Seite rein imagin~r, 
und zwar gleioh 

1 
i t g ~ ,  wobei ~ = - 2 0 a r g z  . . . . . . . . . . . . . . . .  (4) 

Wenn abet  log z rein imagin/ir sein so]l, so mug Izl - 1 sein, woduroh nu t  
rein periodisohe Schwingungen m6glich sind. Es is t  dann weiter 

A A A 2 
- -  log z = i - -  arg z = " (5) ~ *-~- ~ - ~  . . . . . . . . . . . . . .  

u n d e s  sell ~ aus der Gleiehnng 
2 A  

t g ~ = T ~ - ~  . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  (6) 

bes¢imm~ werden. Die MSgliehkeiten, die sieh bier  bieten, Iassen sieh am ein. 
faehsten graphiseh itberblleken (siehe Abb.  1). Es ist  leieht einzusehen, dal~ 

# 2A >;f 

~ f 

kbb .  1. 

die linke Seite yon (6) dutch eine Tangenslinie, 
die reehte dutch eine Gerade und  die Wurzetn 
durch die Sehni t tpunkte  abgebildet  wer4en 
kSnnen. Wie ioh a . a .  0 .  auseinandergesetzt  
babe, haben die Wm'zelu in den h6heren 
Quadranten im a]lgemeinen nur  geringe 6kono- 
misehe Bedeutung. 

Es ist  nun leieht einzusehen, dab  es im 
ersten Quadranten i i b e r h a u p t  k e i n e  yon Null 
versehiedene L6sung gibt,  f a l l s  

2 A  
< I (7) 

w/~hrend fiir alle Wer te  dieses Bruehes > 1 
L6sungen ftir ~ geflmden werden, fti~ die 

7t 

° < ~ < =  2" 

Die L6sung ~ : -~ er i t t  ein, wenn 8 --~ 0, d. h. wenn es i iberhaupt  keine 

Kaufkraftsohwankungen gibt.  Der F a l l i s t  dann gleieh dem Fal l  der ,,Sehweine. 
zyklen" yon H a n a u ~ ) ;  da die Periode T d e r  Schwingungen gleieh dem t i s t ,  
fiir welches $ arg z gleich 2 ~r wird, l inden wir:  

1) Eine Bereehnung ohne komplexe Zahten w/~re viel mf~evotler .  
~) Vierteljahrshefte zur Konjunkturforsehung;  Sonderheft  18. 
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07~ 
T - -  --2O. 

Ffir alle yon Null versehiedenen Welte  yon e wird ~0 kleiner, T also gr5Ber 
sein, und zwar kann T ohne Grenzen wachsen. Wie iehin einem anderen Aufsatz 
ausfiihr~e, wird fiir den Fall, in dem die Kaufkraf~ genau proportional dem Be- 
seh~ftigungsgrad sehwankt, ein T yon etwa 2,7 0 gofunden 1) In  diesem Falle hat  

A 
e den Weft  -~-. Wie man aus einem Verglcich mit (7) ersieht, ist der EinfluB 

einer Steigerung yon ~ ganz merkwfirdig: S e h o n  be i  e i n e m  d o p p e l ~ e n  
e -Wef t  h a t  s i ch  die  P e r i o d e  b i s  u n e n d l i c h  v e r l ~ n g e r t .  Hier zeigt 
sich also exakt der Einflu~ des monet~ren Faktors, wie in H a y e k  in seiner 
,,Geldtheorie und Konjunkturtheorie" charakterisiert hat :  falls die in der 
Zeitelnheit auf dem Markt erscheinende Kaufkraftmenge sieh in der Zeit 
fiberhaupt nieht ~ndert, treten nur ganz kurze Wellen auf; diese werden 
etwas vert~ngert, sobald die Kaufkraftmenge dem Beschgftigungsgrad etwa 
proportional wird, wghrend bei noch st~rkeren Kaufkraftsehwankungen die 
Wellen sehr wesentlich l~nger werden. Man kSnnte noch hinzuffigen: sobald s 

A 
mehr als doppelt so groB w i e ~ -  ist, treten iiberhaupt keine Schwankungen 

mehr auf, sondern nut  monotone, en~-weder aufw~rts oder abw~rts gerichtete 
Bewegungen. Diese letzteren Bewegungen sind mit  Inflationsperioden, wie 
z. B. der deutsehen, zu vergleiehen oder mit dcm Traum der eternal prosperity 
jenseits des 0zeans, wenn es sich um aufwgrts geriehtete Bewegungen handelt, 
oder endlich mit der ,,Krise in Permanenz", wie sie von Linkssozialisten und 
Kommunisten gesehen wird, wenn es sieh um abwgrts geriehtete Bewegungen 
handelt. Es ist auffallend, dab schon bei so niedrigen Werten yon s diese 
Bewegungen auftreten kSnnen; eine ziemlich kleine Struktur~nderung 
geniigt schon, um aus einer automatisch riiekkehrenden Bewegung eine nieht 
riiekkehrende zu maehen! 

Es ist vielleieht fiir mathematisch weniger gesehul~e Leser empfehlens- 
weft, dal3 ich den letzteren Umstand an einem vereinfaehten Zahlenbeispiel 
darstelle. Ieh mul~ mir dann eine kleine ma~hematische Vereinfachung ge- 
statten, welche abet den Charakter der Behauptung nieht ~ndert. Ieh nehme 
n~mlich an, dal~ der Zusammenhang folgender ist: Drei GrSBen sind zu be. 
trachten: der Preis P ,  die Kaufkraftmenge K, welehe auf den Markt kommt, 
und die Angebotsmenge A. Sic m6gen alle in Prozenten eines Normalwertes 
gemessen werden. Die ProduktionsverzSgerung 0 sei zwei Zeitabschnitten 
gleich; die Angebotsmenge zeige dieselben Bewegungen wie der Preis, nut  
um zwei Zeitabsehnitte verschoben. Die Kaufkraftmenge zeige nun - -  in 
geringer Abweichung 2) yore oben entwiekelten Zusammenhang--  Bewegungen, 
welche zeitlieh zwisehen denen der Preise und denen tier Angebotsmengen 
liegen, also gegen die Preisbewegung um eine Zeiteinheit versehoben sind. 
Die Intensit~t dieser Bewegungen im Vergteieh mit  der Preisbewegung 
korrespondiert nun roh mit dem e unserer obigen Entwicklungen. Nehmen wit 
sic zuerst gleieh 1,8 an. Wenn nun noeh gegeben ist, da]3 die Preise in den 
ersten zwci Zeitabschnitten 99 bzw. 98 gewesen sind, so l~Bt sich die weitere 
Bewegung der d r e i  GrbBen finden; die Bewegung yon Angebots- und Kauf- 

1) ]~eonometriea, J~xner 1933, S. 36. 
~) Wie das auch im Vortrag des Herrn K a l e c k i  in dcr Econometric 

Society zu Leyden bewiesen wurde. 
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kraf tmengen in der angegebenen Weise und die weiteren Preisst~nde immer 
dureh Division der am selben Moment auftreten4en Kaufkraf tmengen dutch die 
Angebotsmengen. W i t  exhalten demgem~I~ folgende Tabelle (linke HMfte): 

Zeit P K I A Zeit  I P K A 

1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 
9 

10 
11 
12 
13 
14 
15 

99 
98 
97,4 
97,3 
97,7 
98,7 

100,0 
101,3 
102,3 
102,8 
102,7 
102,1 
101,1 
99,9 
98,7 

98,2 
96,4 
95,3 
95,1 
95,9 
92,7 

100,0 
102,3 
104,1 
105,0 
104,9 
103,8 
102,0 
99,8 
97,7 

99 
98 
97,4 
97,3 
97,7 
98,7 

100,0 
101,3 
102,3 
102,8 
102,7 
102,1 
101,1 
99,9 

99 
98 
99 

I01 
102 
101 
99 

99 
98 
99 

101 
102 
101 
99 

99 
98 
99 

101 
102 
101 
99 

Folglich erhalten wir naeh e~ws 15 Zei~einheiten den Anfangszustand 
wieder; h~tten wir d~gegen die Kaufkraf tmenge K nu t  e b e n s o  i n t e n s i v  
variieren lassen, wie die Preise vor  einer Zeiteinheit,  so h ~ t e n  wir die reehte 
Seite 4er Tabelle erhalten, die eine Periode yon nur 6 Zeiteinheiten zeigt. 
Wenn wir 4agegen K dreimal  so intensiv wie die Preise in der vorhergehenden 
Zeiteinheit variieren lassen, so erhal ten wir folgende TabeUe: 

Zeit P K A 

99 
98 97 
95 94 99 
87 85 98 
64 61 95 

< 0 !  87 
64 

Die Bewegung kehr t  dann nicht  zuriiek; f f h r t  sogar bei don einigermaBen 
starren Annahmen,  yon denen wit  ausgegangen sind, schon nach 6 Zeitein- 
heiten zu einer negativen Kaufkraft .  

Die zwei zuerst gegebenen Tabellen h~t te  man aueh mit  einer steigenden 
Preisbeweguug beginnen kSnnen; d56 Resul ta te  w~ren, so lange die Ab-  
weiehungen yon 100 nieht  grol~ sind, dieselben gewesen. Anders steht  es aber 
mit  der  tetzten Tabelle. Wenn man diese mi t  einer steigenden Bewegung der 
Preise anf~ngt, so kehr t  die steigende Bewegung nach einiger Zeit zu r fek  
und geht  in eine fallen4e fiber, die nieht wieder umkehrt .  Diese Differenz, 
die bei  unseren Formeln  nieht  auf t r l t t ,  is t  dem Umstand  zuzuschreiben, dab 



Der Einflufl der Kaufkraftregulierung auf den Kon~unkturverlauf 305 

die Division yon K dutch A, zur Bereehnung des P, in unseren Formeln 
dureh eine lineare Operation ersetzt worden ist, die nut ~ kleine Ab- 
weichungen yon den Gleichgewichtsstgnden zum selben Resulta~ fiihr~. 
Benutzt man diese Annaherung nieht ~ und im Zahlenbeispiel bedaff es 
dessert nicht - - ,  so erh~l~ man etwas andere Resultate, dis man, wenn ieh 
riehtig sehe, e~wa so charakterisieren k6nnte: sine unendiieh naeh oben gehende 
Bewegung wird dann unmSglieh, eine unendlich naeh unten gehende Bewegung 
wird auch sehon dann mSglieh, wenn sic bei der linearen Ann~herung nieht 
auftr~te. 

Die gegebenen Tabellen illustrieren deutlieh, dai~ Kaufkraftstabillsierung 
nm" noeh zu kleinen und weniger intensiven Wellen fiihren wiirde. 

Fall 2 

Dynamische Elemente: Produktionsdauer und verz~gerte Bewegung tier Kosten 
Wit wollen nun unsere vereinfachte Wirtsehaft in einer wiehtigen Hin- 

sieht verallgemeinern. Wir wellen n~mlieh annehmen, dab sieh die Produktion 
im Laufe der Hoehkonjunktur ,,relativ verteuert". Und zwar relativ im 
Vergleich zum Tread der Produktionskosten. Dieser kann, wenn wit dem 
allgemeinen teehnisehen Fortsehritt Rechnung tragen wollen, als sinkend 
angesehen werden, so dab eventuell eine relative Verteuerung doeh eine 
absolute Verbilligung sein kann. 

Allgemein genommen kSnnen zwei Arten yon Elementen als Ursaehen 
einer solehen Verteuerung auftreten. Einmal kanu es, wie sehon angedeutet, 
die Produktivitgt sein, welehe sieh ~ndert. Anderseits kann es aber aueh der 
Preis der Produktionsfaktoren sein, weloher sieh ~nder~: Sowohl der Lohn 
Ms auch die Zinsrate. Diese Elemente werden sieh im allgemeineu auoh selbst 
wieder in Abhgngigkeit yon der Konjunktur bewegen. Falls diese Bewegung 
einfaeh der Preisbewegung proportional und zeitlieh yon dieser nieht ver- 
seh~eden angenommen werden kfnnte, so wilrde sieh der Charakter der dann 
auftretenden Bewegung nieht yon dem des Falles 1 unterscheiden; es warden 
in der Bewegungsgleiehung zwar einige Glieder mehr erseheinen, diese aber 
wiirden sioh mit dem Glied a P p ( t - - ~ )  vereinigen lassen, und as wiirde nur 
die Bedeutung unseres Koeffizienten a P eine andere werden. Der Typus 
der Bewegung oder die Reaktion dieser Bewegung auf Kaufkraf~regelung 
wfirden sieh abet nieht gndern. Deshalb kSnnen wir yon diesem Fall absehen. 

Er ist abet aueh nut als eine ganz grebe Anngherung zu betraehten. 
Eingehendere statistische PriXfung lehrt, dab tier Lohn und in bestimmten 
Fgllen aueh die Arbeitsproduk~ivit~t sowie der Zinsfug eine etwas andere 
Bewegung aufweisen. Man kann diese Bewegung roh als eine im Vergleich 
mit tier der Konjunktur verzSgerte besehreiben; besser jedoeh und aueh 
logischer ist dis Auffassung, dab die Beweguug sieh parallel 1) dem Integral 
der Konjunkturbeweguug entwiek.elt und im besonderen parallel dem In- 
tegral des Besehgftigungsgrades (gemessen in Abweiehungen seines Gleieh- 
gewiehtsstandes); oder, weft sieh der Besehgftigungsgrad parallel tier 
Gewinnspanne bewegt, parallel dem Integral dieser Gewinnspanne. ~rie sehon 
gesagt, t~l~t sieh dies nioht nut s~atistiseh feststellen~); es ist aueh logiseh 

1) Unter Parallelbewegungen werden in diesem Aufsatz die Bewegungen 
zweier Gr613en verstanden, die dureh eine lineare Gleichung verbunden sind, 
in tier beide GrSl~en fiir denselben Zeitpunkt erseheinen. 

3) Vgl. dazu meinen Aufsatz: ,,De wisselwerking tusschen loon en werk- 
gelegenheid" in De Nederl. Conjunctmur, Sept. 1933, S. 10ft. 

Zeitschr. f. Nationalfkonomie, V. Bd., 3. H. 20 
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plausibel. Man kann dies in der erwfiJmten Weise dahin auslegen, dal~ die 
AufwRnde zur ErhShung tier ArbeitsproduktivitRt und 4amit die Geschwindig- 
keit, mi~ der sich diese Rndert, um so gr6Ber sind, je niedriger die Gewinn- 
spanne ist; dab ferner der Druck auf den Lohn, und damit die Geschwindigkeit, 
mi¢ der sich dieser ~nder~, gleiehfaUs um so grfBer ist, je niedriger die Gewinn. 
spanne ist, w~hrend etwas Xhnliches fiir die Zinsrate angenommen werden 
kann. Ffir die Auslegung dieses Sa~hverhattes bei der Zinsrate sind - -  wie 
auch sehon dargelegt - -  andere Argumente vorhanden; da man auf diesem 
Gebieto eine befriedigende Angebots- und Nachfrageanalyse auf s~atistischer 
Grundlage noeh kaum kennt, werden wit diese Frage bier abet nicht weiter 
er6rtern. 

Die ,,relative Verteuerung", die aus den angegebenen Grfinden auf~ri¢¢, 
besteht lediglich in einer ErhShung der v a r i a b l e n  Stiickkosten; da aber 
nut  diese yon Bedeutung ffir die Preisbildung sind, wird ihr EinfluB auf 
Preise und Produktion dutch das Sinken der ~esten Kosten pro Stiick nich~ 
beeintr~chtigL 

In  Formelu l ~ t  sich dieser Fall der ,,relativen Verteuerung" der Pro- 
duktion auf folgende Wei~  ausdriicken: Es seien die Gewinnspanne w, der 
Preis p und die (variablen) S¢fiekkosten ~, alle gemessen in Abweiehungen 
vom Gleichgewiehtsstand. Erstens ist dann: 

w = p - -  ~ . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  (s)  
Ferner is~ nach unserer Annahme 

t 

~ = a l w C~) a~ . . . . . . . . . . . . . . . . . .  (9) 
0 

und a~o 
t 

p=w+~=w+afw(~ )d~  . . . . . . . . . . . .  ( 1 0 )  

o 

Wenn m m  wieder der Gleichgewiehtspreis durch P,  die Angebotsfunktion 
dutch A + a w ( t - - v  ~) und die pro Zeiteinheit auf den Markt kommende 
Kaufkraftmenge durch K q- k (t) angegeben wird, so erhalten wit 

[ i 1 P + w - F  w ( v ) d ~  [ A + a w ( t - - t ~ ) ] = K + k ( t )  . . . . .  (11) 

Es fragt sich dann noeh, wodur~h die Abweichungen der Kaufkraftmenge 
yon der Gleichgewich~smenge K bestimmt sein werden. Diese m6gen nun 
erstens wieder durch die Schwa~kungen im Besch~ftigungsgrad bestimmt 
sein - -  wie im Fall 1 - - ;  das fiihrt zu einem Gtiede yon der Form 

t 

k~ i w (~) d~ . . . . . . . . . . . . . . . . . .  (12) 

Dazn wollen wlr noch ein zwei~es Glied annehmen, das proportional 
/ sei, also die Form 

$ 

k,  t w (~) d~ . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  ( 1 3 )  

o 

babe. Dieses Glied bringt zum Ausdruek, dab die Kaufkraftmenge in den 
H~.nden der Produktionsfaktoren (speziell der Arbeiter) sich je~z~ aueh noeh 
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dadurch/~ndert ,  dab pro Zeiteinheit eine hfhere  Ent lohnung auf sic entf~llt. 
Durch Variat ion yon k S kSnncn wir, ebenso wie durch Variation yon kl,  die 
schon unter  Fal l  1 besproehen wurde, noch eine Mcnge yon verschiedencn 
Situationcn zum Ausdruek bringen. Wenn erstens die Bewegungen yon 1 
ausschtiel~lieh dutch Pro4uktivi t~ts~nderungen verursacht  sind, w/~hrend 
tier Lohn wie im Fa l l  1 konstant  blelbt ,  so werden die einzclnen Arbeitex niche 
fiber hShere Kaufkraf tmengen pro Zeiteinheit verffigcn, und es wlrd k S ~ 0 
sein (wie in Fa l l  1). Wcnn dagegen die Bewegungen ausschlieBlieh dutch 
Lohnbewegungen verarsacht  sind, so wird dagegcn k 2 maximal  sein. Eine 
dr i t te  Meglichkeit, n~mlich die, dal~ es die Zinserhehungen sind, welche die 
Bewegung der Kosten beherrschen, kann  wieder dutch einen niedrigeren 
Wef t  yon k~ wiedcrgegeben werden, wenn n~mlich die Kapital is ten,  die dicse 
Zinscn als Einkommen gcnieBen, lctztere nut  teilweise fiir den Konsum 
benutzen. Allerhand Ubcrgangsf~lle sind gleichfalls in unsercn Formeln 
enthalten.  

Sehcn wir je tz t  zu, zu welchem Bewegangstypv~ die erSrtertcn Zusam- 
menh~ngc ffihren. Wenn wir uns aueh je tz t  wieder auf die l inearen Glieder 
beschr~nken, leiten wit  aus (11), (12) und (13) Icicht ab :  

t t 

d w ( t , ) - i - - a P w ( t - - ~ ) + ( A a - - k , ~ ) I w ( 7 : ) d v  --kliw(~c)dv-----O (14) 

Wir  setzen 
t 

i w ( ~ ) d ~ = O z  ~ . . . . . . . . . . . . . . . . .  (15) 
5 

Dann wird:  

und 

w (t) = C l o g z .  z t 

w i t - - 0 )  = C l o g z . z  t ( 1 - - z  - ~ )  

t 

I w ( z ) &  = Ozt(1 _ z -  +). 
t"-~ 

Die lineare Gestalt  4er gleichung (14) ges ta t te t  wieder die Division 
dutch Cz t und die angesetzte LesRng (15) erscheint meglich, wenn z der 
Gleichung 

A l o g z  + a P l o g z . z  - ~  + A a - - k 2 - - k l  ( 1 - - z  - a )  

gcnfigt, welche bei Wahl  der Zeiteinheit gleieh der Verzegerungszeit 0 und 
bei  Einffihrung einiger neuer Symbole iibergeht in:  

( z + f i ) l o g z = ( 6 + e ) z - - e  . . . .  ~ ,  6 = ~ - - - a ,  e =  . 

Wie in Fal l  1, wollen wir a r ch  je tz t  fl = 1 wfi~len; wi t  erhalten dann 
vergleichbare Resultate.  Es ha t  e dieselbc Bedeutung wie zuvor;  6 mii~t die 
Bedeutung tier neu eingeffihrten Faktoren.  W i t  haben also je tz t  die Gleiehung: 

( z +  1) logz  = (6 + e ) z - - ~  . . . . . . . . . . . . .  (16) 

zu 15sen, bci der z cine komplcxe Zahl sein kann. Deshalb setzen wit  

z = r (cos ~ + i sin ~0), 
20* 
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wobei also v den Modulus un4  ~0 das Argument yon z bedeutet. Es ~ndert 
sich damit  Gleichung (16) in 

( tees ~o + 1 q- irsinq;) ( logr + i~ )  ----- (~ + e) (r cos ~ + irsin{o) --e, 
welche sioh in ihren reellen un4  ihren imagingren Tell 'zerlegen lgBt: 

gl~rlogrcoscp+logr--rq~sin~--(~+e)rcos~÷e=;} 
g~rlogrsin~q- q~ q - r ~ e o s ~ o - - ( ~ - k e ) r s i n T  = (16') 

Dieses Gleiehungenpaar vereinfaeht sieh noch etwas, wena wit an seiner 
Start  schreiben 

gl cos ~ + g~ sin ~ = 0 
- -  gl sin ~ + g~ cos ~0 = 0 

oder: 

. .  ( 1 6 " )  
r~o - - l o g  r s in  ~ + ~o cos~ - - e s i n ~  

Diese zwei Gleichungen mfig~en nun  naeh r und  ~ gel6st werden; beide 
wfirden yon ~ und  e ~bhgngen trod es fist vet  allem die GestM~ dieser Ab- 
hgngigkeit (vor aUem die Rieh~ung, in der sieh r u n d  ~o gndern, wenn ~ and  
y.unehmen, und  der Weft  yon r u n d  ~o fiir einige Einzelf~]le), welehe uns inter- 
essierk Die transzendenee ~Form der Gleiehungen erschwert abet eine solohe 
systematfisehe Behandhmgsweise sehr; und, so weir ich sehe, fist wohl der 
einfaehste Weg, um zu den gewfinsehten Kenntnissen zu gelangen, folgender: 
wit sehalten aus diesen GMchungen die Gr6Be s aus: 

rlogr+logreoscp+q~sinq~--~r r ~ - - l o g r  sln ~ + ~p cos ~0 
e = r - - cos~o  = s in~  . . .  (17) 

Vorausgesetzt, dab weder r - - c o s  ~o noch sin ~ = 0 sind, leiten wir 
daraus ab: 

sin~0 (r logr + logr cos ~o'+ ~o sin ~o ~ d r) = (r-- cos ~o) (r ~ - -  log r sin ~o -[- ~ cos ~o), 

was sich n~eh einfaehen Rechnungen umgestalten lgBt in:  

(2 r l o g r  ~ ~ r) sin ~o + ( 1 - -  r~) ~o = 0 . . . . . . . . .  (18) 

Jedes zusammengeh6rende Wurzelpaar (r, ~) soil, under der genann~en 
Einsohrfia~kung, dieser Gleiehung genfigen. Wir  k61men n u n  auch so verfahren, 
dab wir jedes Mal ein ~ w~hlen, and  dann aus (18) das daaugeh6rige ~ be- 
s t immen;  es folg~ dana au_s (17), ffir welehen Weft  yon e ein solohes r u n d  
die Wurzein sind, und  in dieser Weise fist es m6glich, eine {~bersieht fiber die 
m6gliehen L6sungen zu gewinnen. Allerdings muB man darau~ achaea, ob 
nicht irgendwelehe Mehrdeu~igkei~en zu Sehwierigkeiten ffihren. ~Vir sehreiben 
(18) noeh in der Form 

t 
r - - - -  

r sin 
](r)~ 2log r - -  e$ ~ . . . . . . . . . . . .  (19) 

Es is~ jetzt  z~eckmgBig, zwischen zwei Fgllen zu un~erseheiden, ngmlieh 
> 0 and  ,~ < O. Den Fall  ~ = 0 haben wir sehon beh~ndel~. Ffir ~ ~ 0 

lgt]g sich fesestellen, dab die Funkt ion  ] (r) einen Nullpunkt  ha~ flit r ----- 1, 
wobei 4er Zghier versehwindet, und einen Unendliehkeitspunkt flit die Wurzel 
r ,  der Gleichung 

2 log r = 6 [% ~ 1, wenn ~ ~ 0]. 
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Welter kann festgestellt werden, dab fiir r = 0 wie fiir r = ¢0 der Wer~ der 
Fnnl~tion ] ( r ) =  + c¢. Achier  man welter auf die Vorzeiehen tier ver- 
schiedenen Faktoren dieser Funktion, so ergibt sieh unschwer folgende Tabelle, 
die dutch Abb. 2 graphisch dargestellt wird. 
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Die Funkt ion ] (r) erreicht also Iiir 3 > 0 zwischen r o und c¢, fiir 6 < 0 
zwischen 0 und r o ein Minimum. Es 1/~Bt sich nachweisen, dab der Wef t  m, 
den die Funkt ion dort erreicht, gr6iler ist als 1. An dieser Stelle gilt ni~mlich 
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f (~) = 0 
oder 

(r ~ + 1) (~ + 2 -  2log ~) = 4. 

Bestimmt man hieraus den ~Vert yon 2 log v - -  ~ an diosor Stolle, so erh~lt man 

4 
2 1 o g r - -  ~ = 2 

# +  1 
und  far den Wert  m yon ] (~): 

~ 1 + #  1 + #  

( ' )  
v 2 r 2 + l  

Da nun  

so folgt daraus 
1 + r ~ - -  2 r  = (I ~ v ) z > 0 ,  

1 + r~> 2r, 
1 + r  2 

k l  
2 r  -- 

wobei das un~ere Zeichen nu t  fife T = 1 gilt, also hier auller Betracht bleibt. 
Diese Feststellung ist far uns sehr wichtig. Far reelle q-Werte kann  

n~mtich s inq  2 - -  nu t  zwischen + 1 (far 9 = 0) und etwa far 

3 
9 = :k -~- ~ schwanken. Nur Werte yon / (r) zwisc.hen diesen Grenzen ergeben 

also eine Wurzel far ~ aus der Gleichung (19). Diese Werte liegen auf einer mono- 
tonen Streeke yon ] (r), welehe sich beidersei~s yon r---- 1 ausdehnt (die Sbrecken 

i/ r 

Abb. 3. 

QB in den beiden Figuren). Wir  
brauehen uns also nur  um diese 
Intervalle yon r zu kiimmern und 
kSnnen ferner fests$ellen, dab die 
zugehfrigen 9-Werte far Q und  R 0 

3~  
bzw. ~ sindl), d. h. dull die Pe- 

riode der Bewegung je nach dem 
Werto der Kons~anten zwischeu 

ao und  1 ~ ~ liegen kann.  

Wit  hubert jeSz~ noch zu be- 
s$immen, welche z-Werte zu den 
besprochenen v-Werten gehfren;  
vor Mlem, wie sich die s-Werte 
bewegen, wenn sich q' bewegt und ob 
diese Bewegung monoton ist. Ich 

habe dieses Problem nieht allgemein 15sen k fnnen  und babe reich deshalb auf 
eine numerisehe Durehreehnung ffir einige verschiedene Werte yon 6 be- 
sehrankt. Das Resultat ist in  Abb. 3 graphiseh dargestellt worden~). F a r  

1) Eventuelle hfhere Werte yon ¢ sind far uns aus den in meinem sehon 
zitierten Eeonometrica-Aufsatz genannten Griinden belanglos. 

2) Ich bin meinem Freund B. B u y s  fiir die DurcMiihrung der Bereeh- 
nungen zu grollem Dank verpfliohtet. 
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die dort angegebenen Fglle, niimlieh ~ = + 1; + 0,5; + 0,1; - - 0 , 1 ;  - - 0 , 5  
zeigt sich, dab ~ eine monotone Funkt ion  yon v ist. Weft aueh 9 eine mono- 
tone Funkt ion  yon r ist, ergibt dies, dal~ man umgekehrt bei gegebenem 
e zu einem best immten r u n d  9 gelangt, d. h. dal~ in den Intervallen fiir 
% die uns interessieren, die benutzte Methode uns die einzigen Lfsungen 
liefel~, die i iberhaupt existieren. Daraus folgern wit welter, dai~ sowohl bei 
positivem wie aueh bei negativem 6 sieh e und ~o entgegengesetzt bewegen 
und also e und die Periode in derselben Riehtung: VergrSBerung yon s hat  
also eine Verl~ngerung der Periode zur Folge und dazu leitet man aus den 
Figuren noeh ab, dag sehon bei endliehen Werten yon s e i n e  beliebig groi~e 
Periode erreicht werden kann.  

Schliei~heh k6nnen wir noeh den Fall  e-= 0 exakt behandeln. Dieser 
t r i t t  z. B. auf, wenn k e i n e  K a u f k r a f t s e h w a n k u n g e n  v o r l i e g e n ,  
jedoeh wolff ,,relative Verteuerung". Die LSsung dieses Falles kann  uns also 
lehren, ob eine Erklgrung der realen Zyklen auf dieser Grundlage mSglieh 
ist und  ferner wie sieh die Bewegung bei Kaufkraftstabilisierung gestalten 
wird. Start (16") erhalten wir nun :  

r l o g r  + logreos~o + ~osin~ = ~ r ]  
r ~  - - t o g r s i n ~ + ~ c o s q ~ = 0  t . . . . . . . . . .  (20) 

Die Aussehattung des P a r a m e t e r s - -  bier ist ~ als soleher zu betraehten - -  
ist nun  sehon gesehehen, weft die zweite Gleiehung ~ nicht enthi~lt. Wir  
sehreiben diese zweite Gleiehung in der Form 

(r + eos~) = log r sin 

Fiir  ~ = ,=  0 l~gt sieh das noeh sehreiben: 

sin q 
r + cos ¢p -= log r . . . . . . . . . . . . . . . .  (21) 

Am zweckm~Bigsten l ~ t  sieh wokt jetzt  ~ als unabh~ngige Variable 
betraehten. Bei jedem gegebenen 9 gilt es dann,  alas dazugehSrige r u n d  
sehlielMieh das ~ zu bestimmen. Graphiseh kSnnen wir die L6sung yon (21) 
nach r derart darstellen, dal~ es sieh um das Auffinden des Sehnittpunktes 

s in9  
einer Gemden y = r + cos ~ mit  einer Kurve y ~- log r . - - - - - -  handelt, wobei 

9 
jedes Mal gegeben sein sell (Abb. 4). Es kann  sieh dabei die Gerade nu t  

sin 
zwischen den Grenzlagen y = r :L 1 befinden, wghrend y = log r . - -  

jedes Mal abzuleiten wgre aus y = log r dureh Verklelnerung der Ordinaten 

der letzteren Kurve im Verh/~ltnis sin ~,  weleher Brueh < 1 seln kann. Die 

Kurve y ---- log • berfihrt im Punkte  ~ = 1 die Grenzlinie y = ~ -  1. Daraus 
ersieht man leicht, daI~ ein Sehnit tpunkt  irgendweleher zwei Linienpaare 
aus den angedeuteten Bfindein niemals ein r > 1 besitzen kann.  

Fiir  r = 1, also log r = 0, kann  eine LSsung bestehen, falls ~o den 
Gleiehungen 

q~. (I + cos~) = 0 ~ = 9 s in~  

geniigt; dies kann aber nur  der Fall  sein, wenn ~ = 0. Die Lfsung ~0 = 0, 
welehe dann m6glieh ist, geniig~ der Originalgleichung nieht;  wohl aber 
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= ~r, welche mit  den einfachen , , H a n a u s c h e n "  Schwankungen iiber- 
einstimmt. 

Wenn  jetzt  r ~ 1 wird, sind nur  noch L6sungen vorhanden, wenn 
s in~ 

- -  ~ 1 is~; sons~ kann  kein gemeinsamer Punk~ der Kurve un4  einer der 
~0 

Linien gefunden werden. Bleiben wir zun~chst noch ganz nab  an  ~ ~ ~r, so 
verl~uf~ die Linie y = r -k yes ~ nahe an der unteren Grenzlinie, w/~hrend 

verkleinert~ Kurve (die gestriehelte Linie in Abb. 4) sehneidet die Linie 
zweimal; es gibt also zwei r un4  demzufolge zwei L6sungen (r, ~). Wenn 

nun  ~ kleiner wird, verschiebt sich 

Y r 

Abb. 4. 

die Linie y ~ r ~- cos ~ nach oben, 
s in~  

die Kurvo y ---- log r -  dagegen 

nach unten  ( r <  I);  die zwei 
Schni~tpunkte rtioken n~her an- 
einan4er, und  .der kleinstm6gliche 
~o-Wert wird dadurch charakteri- 
sier~ sein, dab sich Linie und  
Kurve beriibren. Man stellt leicht 
lest, daft dieses ~ der Gleichung 

1 - -  log sin ~ - -  log T = -  tg 

geniigen mu~ und das ergibt 
ein ~ yon etwas mehr als 100 °, 
dem eine Periode yon 3,5 ~ ent- 
spricht. L/~ngere  P e r i o d e n  
k 6 n n e n  a l so  f i b e r h a u p t  n i c h t  
a u f ~ r e t e n :  denn gr6Bere ~ er- 
geben nu t  kiirzere Perioden. In  
dor bier behandel~en Weise lassen 

sich also nur  verh/~ltnism/~Big kurze Welten erld~ren. 
Wi t  haben n u n  noch ausfindig zu machen, welchen Werten yon 6 die 

behandelten F~lle entsprechen. Diese Aufgabe wird uns  erleichtert, wenn wit 
in die Gleichung fiir ~ (die obere Gleichung (20)) den Weft  yon cos ~ einse~.zen, 
den wit aus der unt~ren Gleichung (20) ableiten k6nnen, n~mlich 

Wit  erhalten sodann 

l o g r s i n ¢ - - r ~  _ s i n e  l o g r ~ r .  

sin 
r ~  

woraus ersichfli~h ist, dab ~ immer das Vorzeiohen yon sin q hat. Wir 
k6nnen daraus schon ableiten, d~B in tier lq~he yon ~0 ~ ~ eine Ver- 
gr6Berung yon ~ eine Vergr6Berung dot Periode verursaeht, und  welter, dab 
nu t  ffir positive ~-Werte Perloden ~ 2 # auf~re~en k6nnen. 

Neben den bespro~henen L6sungen gibt es noch andere, fiir die sin ¢ ~ 0, 
d. h. ~0 > ~ ist ;  diese entsprechen den negativen ~.Werton. Die Porioden dieser 
Bewegungen sind jedooh kiirzer als 2 ~; fiir eine Erkl/~rung der realen Kon- 
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junkturwellen haben sic also keine Bedeutung. Mit einer solohen Bewegung 
haben wit es aueh zu tun, wenn k~ = k z = 0 is~, d. h. wenn die pro Zeit- 
einheit auf dem Markt erseheinende Kaufkraft  konstant  ist, nieht abet 
a = 0 ist, also ,,relative Verteuerung" der Produktion wohl noch auftritt.  

Fall 3 

Dynamisehe Elemente: Produkfionsdauer und ,spekulative" Einflfisse 
der Preis~uderungen 

Wit wollen jetzt unsere Betraehtungen naeh einer anderen Seite kin 
verallgemeinern; wir miiss~n sie jedoeh in den his jetzt besproehenen Rich- 
tungen einfaeher halten, um nieht gleieh vor ganz verwiekelten Problemen 
zu stehen. Wit wotlen daher dieses Mal folgende Annahmen maehen. Die 
Variation der in der Zeiteinheit auf dem Markt erscheinenden Kau=fkraft 
sei jetzt der G e s e h w i n d i g k e i t ,  mit der sich das Preisniveau ~ndert, pro- 
portional; die Kaufkraft  sei also 

dp 
K + ~p ( t ) ~ K +  k-~t-; 

dies ist z. B. der Fall, wenn ~olgende Bedingungen efffillt sind: es seien 
a) die Aktienkurse dem Preisniveau parallel; 
b) Kursgewinne yon den Aktieninhabern als Einkommen betraehtet, 

das 4iese zur Konsum¢ion benu¢zen un4 
e) die in der Weise auf dem Markt auftretenden l~aehfragesehwankungen 

die weitaus wiehtigsten. 
Es sei gern zugegeben, dab diese Bedingungen im allgemeinen nicht 

efffillt sind; sie bringen abet eine Seite des Konjunkturproblems, n~mlieh 
den Einflul~ solcher Kursgewinne als l~aehfragefaktor, deutlieh ans Lieht 
und eine Behandlung allgemeinerer F~He k6nnte zweekm~Big an diesen l~all 
ausehlieBen. 

Wit  wollen welter annehmen, dat~ aueh unsere Angebotafunktion ein 
Glied mit p (t) enth~lt; mathematiseh macht uns das niimlieh keine neuen 
Sehwierigkeiten und wit vera~lgemeinern damit die Bedeutung dieses ~alles. 
Das Auftreten eines solohen Gliedes in der Angebotsfunktion kann auf zwei 
Artcn begriindet werden. An erster Stelle kann eine Aufw~rtstendenz der 
Preise optimistisehe Erwartungen hervorrufen und deshalb zur Ausdehnung, 
eine Abw~rtst~ndenz zur Einschr~nkung des Angebots ffihren; und zweitens 
kann, wenn z. B. Rohstoffe benutzt werden, deren Preise sich parallel den 
Produktpreisen bewegen, in Zeiten steigender Pre£se ein Seheingewinn 
kalkuliert werden, in Zeiten fallender Preise ein 8eheinverlus~, welehe beide 
p (t) proportional sein kSnnen. 0b  das ,,riehtig" ist, wollen wh- bier nicht 
diskutieren; es geniigt, festzustellen, dalt dergleiehen Scheingewinne und 
Seheinverluste oft als Grundlage tier Produktionspolitik gebraueht werden. 
- -  Naeh unserer Annahme sieht die Angebotsfunktion jetzt so aus: 

A -~ a p  ( t - - # )  ~- bp  (t) 

Damit erreichen wit nun eine Gleichgewichtsgleiehung: 

[P  -b p (t)] [A + a p  ( t - - ~ )  + b~) (t)] = K + k p  (t) . . . . .  (22) 

Wenn wir wieder nut  in p und p lineare Glieder betraehten, wird diese 
Gleiehung zu 

A p ~ a P p ( t - - ~ ) ~ - ( b P - - k ) p ( t ) = O  . . . . . . . . .  (23) 
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Wi r  setzen wieder a n :  

Es  wird  d a n n :  

Dami~/ /nder¢  sieh (23) in :  

p ~ Z  t 

p = z t . log 

p ( t - -  ~) = z t - ~  

A zt + a p z t - #  + (b P ~ k) z t logz  = 0 .  

W i t  n e h m e n  wieder folgende Verein~aehungen vor :  die Zeit~inheit  sei 
b P - - k  

so gewiiMt, dal~ g = 1; es sei A = aP (wie frtiher) u n d  A --  fi" Naoh 

Divis ion m i t  Az t - 'a  erha l ten  wir  d a n n :  

z +  1 + f l z l o g z = O .  

Je tz t  schreibea wir  ffir z: 

z = r (cos ~ + i sin ~) 
also 

. . . . . . . . . . . . . . .  ( 2 4 )  

Auf einfache Weise lassen sieh diese Gleiehungen umges ta l t en  zu:  

+ cos9  + f l r l o g ~  = O. 
- - s i n 9  + f l~o  = 0 .  

Man leite~ aus der le~z~en Gleiehung ab, dab 

s i n q  1 
r = - - - -  . . . . . . . . . . . . . . . .  ( 2 5 )  fl'-" 

woraus  sehon ersiehflieh isL dab  fiir fl > 0 s in ~ > 0 sein mug ,  also 9 < :r 
(da uns  die h6heren Wurze ln  n ieh t  interessieren),  u n d  ~ r  fl < 0 : 9  > ~. 
Er reehne t  m a n  aus ( 2 5 ) l o g  r, so ergibt  sieh schlieBlich fiir 9 folgende 
Gleiehung:  

1 ~ sin 9 
wenn  fl > 0: log fi - -  fl - -  tg  9 + l o g - - ~ - -  

1 ~ - - s i n q  
w e n n  fi < 0: log fl' + fl, - -  tg  9 + log 9 

we f l ' = - - f l i s t .  
Die Diskussion dieser Gle iehungen fa l l r t  zu dem Resul ta t ,  dab  fiir fl = 0 

9 ----- ~ ist.  Das  ist  tier einfaehe , , t t a n a u s e h e "  Fal l ,  yon  dem schon oft  die 
Rede war.  W e n n  n u n  fl w~ehst, so wird 9 < ~ trod die Periode der Sehwankung  
immer  gr6ger. E ine  m~gige SSeigung yon  fl k a n n  sehon (wie in  Fa l l  1 eine 
m~Bige Steigung y o n  e!) erreiehen, dab  die Periode fiber jede Grenze h inaus  
w~ehst ;  sie wird oo fiir:  

1 
log f i  = 1 + 

also fiir fl = 3,59. 

logz  = l o g r  + i 9 .  

Das ergibt  flit  (24) die zwei Gleiehungen:  

r c o s ~  + 1 + f l r logrcos~o-- f lr~v s in9 =-- O. 

r sin ~v + f l r ~ e o s  ~v + f l l o g r  sin ~ = 0. 
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Wenn fl diese Grenze iibersteigt, so kSnnen i iberhaupt  keine Sehwan- 
kungen mehr auftreten. Bei alledem bedenke man, dab fl um so grSBer wird, 
je mehr bP k iibersteig~, d. h. wenn also vor  allem das Angebot  das p-Glied 
enth~lt.  

Wenn  dagegen fl t inter Null sinkt,  so setzt  sieh die Verkleinerung der 
Periode aueh unter  2 ~ (die Periode f ~  fl = 0) fort,  aber nur  bis zu einer 

4 
gewissen Grenze, welche oberhalb ~ ~ l iegt;  diese Grenze wird erreieht, wenn 

fl ~ - -  1. Wean  nun fl noeh welter  f~ltt, so beginnt  die Periode sieh wieder zu 
vertgngern und n~hert  sich sehlieBlieh wieder dem ~¥erte 2 ~ an. Bei absolut  
groBen fl-~Verten sind die Bewegungen dann s tark  ged~mpft,  wie man  leieht 
aus (25) ableitet .  

Der Fa l l  einer konstanten Kaufkraf t  wird bei den Bedingungen dieses 
Problems dureh ein positives fl dargestel l t ;  dies kann nach dem Obigen also 
noeh sehr gut  mi~ einer langwelligen Bewegung i ibereinstimmen; bei  Ab- 
sehw~ehung der Kaufkraftsehwankungen,  d. h. bei Verkleinerung yon /~, 
vergrS~ert sieh fl und kann dann aueh die Periode sieh wesentlieh verl~ngern. 

Fa l l  4 

Dynamisehes Element: Starre Lebensdauer der Produktionsmittel 

SchlieBlich wollen wit  noch einen Fa l l  mit  etwas abweiehendem Charakter  
behandeln. Wi t  wollen je tz t  n~mlich annehmen, dab die Produkt ion i iberhaupt  
keine Zeit braueht  und dab das einzige dynamisehe Element  dadureh gebfldet 
wird, dab yon den Produkt ionsmit te ln  angenommen werden kann, dab sie 
eine s tarre  endliche Lebensdauer ~ hat ten.  Es gebe wieder i iberhaupt  nur  
e i n e  Konsumtionsgfiterart  und dazu e i n e  Produkt ionsmit te lar t .  Es gebe 
weiter nur zwei Arten yon Unternehmungen:  die, welche das Konsumtionsgut  
mit  seinen s~mtliehen Rohstoffen hersteUen und nut  Produkt ionsmit te l  zu 
kaufen brauchen un4 die, welehe das Produkt ionsmit te l  mit  seinen s~mtliehen 
Rohstoffen herstellen. Von den zuerst genannten Unternehmungen wollen 
wit  annehmen, dab sie ihre Kalkulat ionen auf den Augenbliekspreis der  
Produkt ionsmit te lnutzung (den , ,Mietpreis" fiir diese Produktionsmit te l ,  
wenn diese vermietet  wfirden) griinden. ~ ' e n n  nun p (t) und q ($) die Preise 
einander entspreehender Konsumtionsgut .  und Produkt ionsmit te lmengen 
darstellen (in Abweiehungen yon ihren Gleiehgewiehtspreisen gemessen, wie 
oben), so wird also das Angebot  yon Konsumtionsgii tern 

A ÷ a [ p  (~) - -  q (t)] 

sein. Wenn die pro ZeiCeinheit auf den Markt  kommende Kaufkraf~menge 
wieder 4ureh K ÷ k it) gegeben wird, haben wir wieder:  

( P  ÷ p) [A ÷ a (p - -  q)] = K -~ k (t) . . . . . . . . . . . .  (26) 

Die Naehfrage naeh Produkt ionsmit te lnutzungen wird demzufolge 
ebenfalls u m a  ( p -  q) yon ihrer Gleiehgewiehtsmenge abweichen; das An- 
gebot soleher Nutzungen besteht  aus alien vorhandenen Produktionsmit te l-  
exemplaren;  wenn wir welter annehmen, dab die Prodnkt ion dleser Giiter 
pro Zeiteinheit um 

bq (t) 
yon ihrer Gleiehgewiehtsmenge abweieht, so wird die augenblieklich im 
ganzen vorhandene Menge yon ihrer Gleiehgewlehtsmenge um 
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t 

q (~) b d~ 

abwoichen: Pro4uk~ionsmitCel, die vor dem Augenbllck t - - #  produziert 
sind, sin4 nach der Annahme verbrau~h~. Als Preisbildungsgleichtmg fiir 
Produktionsmit telnutzungen haben wit also 

t 

b l q@)dv = a ( p - - q )  . . . . . . . . . . . . . . . . . .  (27) 
t - - ~  

SchlieBlieh wollen wir wie im Fall  1 annehmen, dai~ sieh die pro Zeit- 
einheit auf dem Konsumtionsmit telmarkt  erscheinende Kaufkraftmenge 
parallel dem Bes¢l~4f~ig-angsgrad ande1% also die Gestalt 

k (t) = e p (t) + ] q (t) . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  ( 2 s )  
hat. 

Aus (26) und  (28) erhalCen wit, unter  Vernachlgssigung yon quadratischen 
Gliedern: 

(A + a P - -  e) p (t) = (a  P + / )  q (t), 
also 

a P + ]  e - i - ] - - A  
P = q A + a P - - e '  P - - q = q  A + a P - - e "  

Dadurch gnder$ sigh (27) in:  

t 

f a e + ] - -  A 
q(~)dv-= 9q (t) g = b " A "4- a P - - e  . . . . . .  (29) 

t-@ 

Setzen wit  au¢h jetzt  wieder q (t) = Cz t, so ist C wilIkfirlich und  fiir z erhalten 
wit  die Gleiehung 

l _ _ z - - ~ =  g logz 

Dutch Wahl  der Zeiteinheit gleich dex Lobensdauer v ~ vereinfacht sieh diese 
Gleichung noch zu 

1 
1 - - - -  = 9 log z . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  (30) 

Wenn  nun  welter 

also 

und  

z = r (cos q + i sin ~v), 

1 1 
--  (cos ~ - -  i sin ~) 

logz = logr  + i q  

gesetzt wird, so erhMton wit: 

1 
1 - - - - e o s ~  = g l o g r  

T 

oder: 
1 
---cos ~ = 1 - -  g log v 

s in~  
- g ~ . . . . . . .  ( 3 D  

. . . . . . . . . . . . . . . . . . .  (32) 
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Naeh Division der zweiten Gteiehtmg (31) dutch (32) wird dies zu: 

g ~  
t g ~ - -  1 - - g  logr  

Wit  leiten daraus weiter ab: 
g~ 

1 - - g l o g ~ - -  tg~  

logr  g ~g~ 
1 ~o 

~" = e g  tg~o 

Dies setzen wir sehliel~lich in die zweite  Gleichung (31) ein, wodureh 
wir eine Gleiehung fftr ~ e rha l~n :  

1 
g e g t g ~  _ s inT> 

Am einfachsten ist wohl wieder eine graphisehe LSsung. Fassen wit die 
yon g abh~ngigen Faktoren zusammen und nennen 

1 

g e g = h . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  (33) 

h sin 

e tg~ 

Es werden e ~g~ und  s in~ den in Abb. 5 skizzierten Verlauf habem 

Man mul3 sich dann z. B. die ersee Kurve h-~aeh vergrSi~ort denken und die 
Schnit tpunkte der zweiten Kurve mit  jener bestimmen. Von diesen Sehni~t- 
punkten  ergibt der Punk t  ~ - ~  ~ keine LSsung der urspriinglichen Glei. 
ehmagen (31). ~ber  die anderen Schnit tpunkte 1~13t slch ~olgendes aussagen: 
Der erste, dessen ~ < z, verschwindet, sobald h > e. Da jedoeh h, wie man 
aus (33) ersieht, niemals kleiner als e sein kann, gibt es eine diesem Punkt  
entsprechende LSsung nut ,  wenn h = e; und  diese LSsung ~ = 0 ist wenig 
interessant. Es blelben also nur  die LSsungen, die grSi~eren ~ entsprechen. 
Davon interessiert uns aus schon mehffaeh genannten Griinden nur die erste. 

ein, dab sie sich immer zwischen 2 ~ und ~ befinden muir, Man sieht leicht 

and  welter, daB, wenn h zunimmt,  das ~ abnimmt.  Das Maximum erreicht 9, 
5 

wenn h = e ;  dieser Weft  ist ungefiihr 7,45, 4em eino Periode von ~ × der 

Lebensdauer der Produktionsmittel  entsprieht. Diese Periode wird also auf- 
treten, wenn 9 = 1. Wenn nun  g sich entweder naeh oben oder nach unten  
yon 1 ent~ernt, so n immt  h zu und  damit  aueh die Periode der Bewegtmg. 
GrSBer als die Lebensdauer kann die letztere aber nicht werden. Wir haben 
bier also ~olgendes Bild, wenn wit als Ausgangspunkt einen g-Wert > 1 

5 
wi~hlen: bei sinkendem g zuerst Verkiirzung der Periode bls zu ~- × der 

Lebensdauer, dann wieder Verlangerung derselben bis zu der Lebensdauer, 

so ist : 
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welch letzterer Wert  erreicht wird, wenn g = 0 ist. Da naeh der zweiten 
Gleichung (31) 

sin 

g q  

so kSnnen wir fes~s~ellen, dab so lange g > 1, das ~. bei abnehmendem g 
zunimrat;  ftir g = I i s t  jedenfa!ls r < 1; wit  haben es dann also mit  gc- 
d~mpften Schwingungen zu tun, deren D~mpfungsgrad bei wachsendem g 
jedoch abnimmt. Fiir  g = 0 wird schlieBlich r = 1, die Schwingungen sind 
also ungedampft.  

Wir  haben ferner zu untersuchen, was geschieht, wenn g < 0 wird. Es 
wird dann 

h = Igl 
1 

elgl 
Fiir  g ganz nahe an Null  liegt also h gleichfalls nahe Null;  bei absolut wach- 
sendem g wird auch h absolut immer grSBer; wir erhalten nun eine Wurzel 

I 
I 

1,! 

w 

t t 
t l 

Abb. 5. 

fiir ~, die sich von ~ abw~rts bewegt und fiir g =- - -  ¢¢ gleich n wird. Auch 
in diesem Interwalt wird r < 1 sein; sobald g < 0. 

Be~raehten wir jetzt ,  wclehe g-Werte den verschiedenen Hypothesen 
bezfiglich den Kaufkraftschwankungen entsprechen. Wir wollen uns dabei 
auf FMle b e s c h r ~ e n ,  bei denen A + a P - -  e > 0 ist, da sonst p (t) und 
q (t) sieh entgegengesetz~ bewegen wiirden. Fiir  gro•e e- und ]-Werte kann 
dann e + ] -  A und sehliel~lieh g posi~iv sein; wenn nun e und ] abnehmen, 
so verringert  sich g, wird gleieh Null und negativ;  wenn schlieBlich e ~ ] = 0 
wird, so is~ abet nech lg[ < 1, und die Periode etwas grSBer als die Lebens- 
dauer;  so lange g > 0 war, war dieselbe kleiner als die Lebensdauer. Im 
ganzen also eine Verl~ngerung der Periode; so lango abcr g > 1 sein wiirde, 
en~sprleht einer Verringerung yon g eine Verkiirzung der Periode. Die ~Ludo- 
rung des Dampfungsgrades ist noeh weniger eindeutig; fiir g > 0 verringert 
er sich mit  abnehmendem g, bis g = 0 gewordcn is*; yon diesem Werto ab 
vergreBert er sieh wieder. 



Der Einflul~ der Kaufkraftregutierung auf den Konjunkturvertauf 319 

Endlich sei bier noch bemerkt, daB, auch wenn Produk~ionsmi~el 
mit verschiedener Lebensdauer nebeneinander existieren, eine periodische 
Bewegung m6glich ist, deren Periode irgendwie yon den verschiedenen 
Lebensdauerzahlen abh~ngt. 

§ 4. E r g e b n i s s e .  
Als wichtigste Ergebnisse unserer Berechnungen kSnnen wir 

folgende Feststellungen machen: 
Im allgemeinen bleiben auch bei Kaufkraftregulierung Wellen- 

bewegungen vorhanden. Es kann sein, daii die Periode dieser Be- 
wegungen dabei sehr wesentlich v e r k i i r z t -  und dat~er die zu er- 
reichende maximate Amplitude wahrscheinlich auch stark verringert  
- -  wird, wie in Fall  1 oder 2. Dann ist die Konjunkturbewegung im 
wesentlichen doch beseitigt. Es kann aber auch sein, daft eine solche 
V.erkiirz~ung kaum auftritt, wie in Fall 4, oder gar eine kri~ftige 
Verli~ngerung, wie in Fall 3, mSglich ist. Dabei braucht der Damp- 
fungsgrad nicht immer so stark zu warden, dali die Konjunktur- 
schwankungen praktisch nieht doeh sehr schnell zu unmerklichen 
Bewegungen reduziert werden wiirden. 

Als Nebenergebnis sei erstens die Erkenntnis hervorgehoben, 
da~ kleine Strukturanderungen gentigen kOnnen, um Schwingungs- 
bewegungen - -  also Bewegungen, die ,,automatisch" wieder zu einer 
Belebung fiihren, - -  in einseitige Bewegungen zu ver~ndern, die 
ohne Eingriffe keine neue Belebung mit ,sich bringen kSnnen. 

Zweitens, dalt das Bestehen einer starren Lebensdauer der Pro- 
duktionsmittel zu Wellenbewegungen ftihrt, die unter Umst~inden 
von dieser Lebensdauer wesentlich abweichende Perioden ha~ben 
kiinnen. 

Zum Schlult mSchte ich nochmals betonen, dal~ kein Anmspruch 
auf irgendeineVollst~tn,digkeit dieser Arbeit erhoben wird. Wahrschein- 
lich kSnnen aber die hier entwickelten Methoden auch fiir irgend- 
welche anderen Konjunkturtheorien bentitzt werden. 


