Der Einflu8 der Kaufkraftregulierung auf den
Konjunkturverlauf!)
Von
J. Tinbergen, Scheveningen

§ 1. Das Grundproblem jeder Konjunkiurpolitik lautel: Wie
kann man durch Ab#nderung gewisser dkonomischer Daten den
Konjunkturverlauf beeinflussen? Die Auswahl der verschiedenen
Formen der Konjunkturpolitik soll dann auf einem Vergleich der
Resultate solcher Beeinflussungen basieren. Zur Lésung dieses
Grundproblems mufl man sich zuerst dariiber klar sein, wie
iiberhaupt die Konjunkturbewegung verursacht wird, d. h., man
mubf eine Konjunkturtheorie haben. Nun steht die Sache aber so,
daB tiiber die Ursachen der Konjunkturbewegung die Meinungen
noch sehr verschieden sind. Auch sind viele Konjunkturerkla-
rungen noch keineswegs bis zum Ende durchgedacht. Man kann
z. B. sagen, daB viele Konjunkturtheorien noch nicht einmal so
weit gekommen sind, die Linge der Periode der Konjunktur-
bewegung auch nur ann#sherungsweise zu erkldren, d. h. auf éko-
nomische Daten zuriickzufiihren.

Zweck dieses Aufsatzes ist, den EinfluB einer bestimmten Form
monetirer Konjunkturpelitik, die man als eine Art neutraler Geld-
versorgung andeuten konnte, ausfindig zu machen. Infolge der
genannten Ursache ist es dabei aber notwendig, verschiedene Alfer-
nativen zu betrachten, die mit den verschiedenen méglichen Erkla-
rungen des Konjunkturverlaufs korrespondieren.

Wir haben mit einigen konjunkturtheoretischen Be-
trachtungen anzufangen. Kine Bewegung tkonomischer Variablen
kann nur auftreten, wenn irgendeine Dateniinderung stattgefunden
hat. Wenn sich ndmlich die Daten nicht #ndern, ist keine Ursache
zur Stérung des Gleichgewichts da. Man mufl aber zwischen diesen
Datenéinderungen selbst und deren Reaktion auf die okonomischen
Variablen unterscheiden. Die Bedeutung dieser Unferscheidung 148t
gich durch zwei extreme Moglichkeiten einer Bewegungserklirung
illustrieren. Man kann sich erstens denken, dafl alle Reaktionen

1) Dieser Aufsatz bildet eine Ausarbeitung einiger Teile meiner im

Oktober 1933 gehaltenen Anfrittsvorlesung an der Handelshochschule
Rotterdam.
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der Variablen gleichzeitig mit den Datendnderungen stattfin-
den, dall sich also das neue Gleichgewicht unmitielbar einstellt.
Eine danernde Bewegung desselben kann nur dann auftreten, dall
auch die Daten in dauernder Bewegung sind — wie es off bei
Saisonschwankungen der Fall ist?).

Zweitens kann man sich aber denken, dafl die Reaktionen nicht
unmittelbar aufeinanderfolgen, daB das neue Gleichgewicht sich
also nicht unmiitelbar einstellt und daf eine dauernde Bewegung
auch schon durch eine einzige Gleichgewichisstdrung her-
vorgerufen werden kann. Am einfachsten zeigt dies wohl der
Schweinemarkt nach den Untersuchungen von Hanau®). Sobald,
wie hier, die Reaktionen nicht unmittelbar zum neuen Gleich-
gewicht filhren, hat der Mechanismus der Reaktion eine grofie
Bedeutung fiir den Charakter der Bewegung.

Der Unterschied zwischen dem ersten und dem zweiten Fall ist
auch durch die Worte exogen und endogen zu charakterisieren.
Als Zwischenfille sind die Fille zu betrachten, wo wiederholt
gubere Storungen auftreten und die Reaktionen gleichfalls nicht
unmittelbar aufeinanderfolgen. Es wird dann jedesmal zwischen
zwei duleren ,,StéfBen* eine ,endogene” Bewegung ausgefiihrt. Ob-
gleich man kaum sagen kann, dafl exakie Untersuchungen eiwas
Derartiges schon bewiesen haben, so ist doch wohl die heutige com-
munis opinio beziiglich der Konjunkturverursachung, daB ein sol-
cher Mischfall vorliegt. Wenn es gestattet ist, dies etwas verein-
fachend auszudriicken, so lifit sich aber wohl behaupten, dafl wir
iiber die Frequenz der stérenden Stéfle — kommen sie einmal oder
zehnmal in einer Konjunkturwelle vor? — noch keine Idee haben.
Man kann in dieser Hinsicht noch zwischen zwei Theorietypen
wiihlen:

a) Jede Welle besteht fast allein fiir sich selbst; sich selbst
iiberlassen, wiirde die Bewegung schnell nach einer Welle ab-
flauen (eine starke Dampfung zeigen); neue StéBe sind Ursache
der weiteren Wellen, und strenge Periodizitét ist nicht zu erwarten;
oder:

b) Der Zusammenhang zwischen zwei aufeinanderfolgenden
Wellen ist stark; die Belebung z. B. wird in der Hauptsache durch
die in der Depression herrschenden inneren Krafte verursacht usw.

Es ist deutlich, da8 fiir den letzteren Typus die Art der Reak-
tionen, des Mechanismus, wichtiger ist als fiir den zuerst genannien
Typus.

pWir wollen hier mehr auf dem Typus b) als auf a) weiterbauen.
Hauptsichlich wohl deshalb, weil den meisten Formen der Kon-
junkturpolitik wohl stillschweigend der Typus dieser Theorie zu-

1) Die ,kosmischen“ Konjunkturtheorien von Jevons und Moore
sind wahrscheinlich als Beispiele dieser Art zu betrachten.
) Vierteljahrshefte zur Konjunkturforschung; Sonderheft 18.
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grunde gelegt werden mufl. Verschiedene Formen der Konjunktur-
politik haben ja iiberhaupt nur dann Sinn, wenn die Riickbewegung
der Zyklen feststehi. In unseren Betrachtungen wird daber der
Reaktionsmechanimus eine wichtige Rolle spielen.

Nun kann man in dieser Hinsichi zwischen dem ,,Mechanismus
im abstrakten Sinne” und den ,Trigern des Mechanismus“ einen
deutlichen Unterschied machen. Unter ,Mechanismus im abstrakten
Sinne” wollen wir die mathematische Gestalt der Abhingig-
keiten verstehen — hier handelt es sich darum, ob etwa Verzige-
rungen (,,Lags’) oder Kumulierungen oder Differenzen eine Rolle
gpielen -—; diese mathemathische Gestalt kann sich dann entweder
z. B. bei den Preisen, oder bei den Lhnen oder den Zinsen reali-
sieren: das ist die Frage nach den ,Triagern“. Unter ,Trigern‘
verstehen wir, in andern Worten, diejenigen 6konomischen Kate-
gorien, die im Konjunkturmechanismus eine Haupirolle spielen.

Diese Unterscheidung zwischen der mathematischen Gestalt der
Abhingigkeiten und deren Trigern hat einen gehr guten Grund.
Man kann némlich schon unabhingig von der Frage nach den Tri-
gern — und deshalb ohne etwa politische Instinkie in die Frage
hineinzubeziehen — bestimmte Aussagen iiber die mathematische
Gestalt der Abh#ngigkeiten machen, die notwendig ist, wenn iiber-
haupt eine Wellenbewegung entstehen soll.

Dariiber sei jetzt gleich die Rede. Wir stellien schon fest, dafl
eine gleichzeitige Anpassung der Variablen an die Daten bei
einmaliger Anderung der letzieren nicht zu einer dauernden Be-
wegung filhren kann. Mathematisch kann man das so formulieren:
eine endogene Bewegung kann nie entstehen, wenn nur Variablen,
die sich auf denselben Zeitpunkt beziehen, miteinander durch Glei-
chungen verbunden sind. Oder: damit eine endogene Bewegung ent-
stehe, sollen Variablen, die sich auf verschiedene Zeitpunkte be-
ziehen, in einer Gleichung vorkommen. Mit Frisch') kénnen wir
das so formulieren: notwendig fiir das Enistehen endogener Be-
wegungen ist die Existenz dynamischer Zusammenhiinge. Das
148t sich noch in mehreren mathematischen Formen realisieren. Es
kann eine Grofle ¢, im Augenblick ¢, schreiben wir also a(t), durch
eine Gleichung verbunden sein, mit dem Wert, den eine zweite
Grolie b vor einiger Zeit — sagen wir ¢ Zeiteinheiten — hatte, also
mit b({t —3). Es besteht dann ein Lag zwischen b und 4. Es kanp
auch geschehen, dall & sehr klein ist; wir konnen den Zusammen-
hang dann auf einen Differentialquotienten zuriickfithren. Es kann
auch eine ganze Reihe von fritheren Zeitpunkten auf eine Gleichung
Einflufl haben; in bestimmien Fillen 148t sich dies durch einen
Kumulierungs- (oder gar Integrations-) Prozef darstellen. Damil
sind einige der wichfigsten mathematischen Moglichkeiten gegeben.

1) Statikk og Dynamikk i den ¢konomiske Teori, Nationalsk. Tidsskrift,
1929, S. 321
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Was die Gestalt der (leichungen betrifft, kénnen wir uns auf
Gleichungen beschrénken, in denen die Abweichungen der Variablen
von ihren Gleichgewichiswerten linear vorkommen. Einerseits ist
dies immer gestattet, wenn die Variablen nur kleine Abweichungen
von diesen Gleichgewichtswerten zeigen — weil dann die hoheren
Potenzen dieser Abweichungen vernachlissigt werden koénnen.
Auch wenn dies aber nicht der Fall ist, lassen sich unter bestimmten
Umstédnden die fiir uns wichtigen Schliisse aus den Gleichungen
ziehen, deren linearen Glieder allein libriggelassen sind*).

Der konjunkturtheoretische Sinn obiger Feststellungen ist der
folgende: man braucht es nie zu versuchen, die endogene Wellen-
bewegung durch Zusammenhinge zu erkliren, die zu Gleichungen
fithren, wo nur Variablen, die sich auf einen und denselben Zeit-
punkt beziehen, figurieren. Ob nun die Elastizitit z. B. des Geld-
marktes grof oder klein ist, ob irgendwelche Nachfragekurven
geradlinig oder gekriimmt sind, alles dies macht nichts aus, solange
nur gleichzeitig stattfindende Ereignisse miteinander verbunden
werden. Mir scheint, dal dies von verschiedenen Konjunkturtheo-
rien, wenn nicht aus dem Auge verloren, so doch zu wenig explizite
betont wird.

Wie schon dargelegt wurde, kann derselbe Mechanismus von
verschiedenen &konomischen Triagern ausgefithrt werden. Die For-
meln, die uns (im § 8) iiber die Einfliisse bestimmter Dateniinde-
rungen auf die Bewegung der Variablen informieren werden, kon-
nen also a priori fiir ganz verschiedene ,Triger” benutzt werden.
Selbstverstindlich haben sie aber nur dann einigen Wert, wenn es
doch versucht worden ist, sie der Realitidt so gut wie moglich an-
zunidhern. Im folgenden wird daher der Versuch einer Rechtferti-
gung der gewihlten alternativen Theorien unternommen. Es werden
ndmlich in § 3 vier ,,Falle” behandelt, die alle zu einer periodischen
Bewegung mit etwa achtjahriger Periode fiihren. Alle vier Fille
sind sozusagen sehr stark vereinfachte Abbildungen der Wirklich-
keit. Jeder von ihnen enthilt gewisse besondere Umstiinde, die fiir
das Auftreten der realen Konjunkturschwankungen nach der Uber-
zeugung des Verfassers verantwortlich gemacht werden kénnten.
Auf Grund rein theoretischer Uberlegung wire noch eine grofe
Zahl anderer Moglichkeiten anzugeben: es hitte also eine mnoch
grofiere Zahl von Fillen behandelt werden konnen. Die Auswahl
erfolgte auf Grund statistischer Erfahrung und wird, wie gesagi,
in den niichsten Auseinandersetzungen mehr oder wenig gerechi-
fertigt werden. Man bedenke dabei, daB unsere statistische Erfah-
rung noch sehr lickenhaft ist. Der Verfasser ist sich dessen be-
wult, dall seine Wahl sich an verschiedenen Stelien als unvoll-
stindig erweisen lassen kann. Sie sollte vor allem als ein Ansatz
zu einer eventuellen Diskussion angesehen werden.

“1) Vgl. meinen Artikel in Econometrica, Jinner 1933, S. 36,
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SchlieBlich soll noch bemerkt werden, daf die zu behandelnden
Alternativen nicht in dem Sinne konkurrieren, daf sie einander
etwa ausschliefen. Im Gegenteil muBl man die Wirklichkeit als
eine Kombination dieser Aliernaiiven in einer unbekannten Pro-
portion ansehen. Die verschiedenen Fille werden nur deshalb ge-
sondert besprochen, weil dies die mathematische Behandlung verein-
facht.

§ 2. Unsere Betrachtung iiber die 6konomischen Triger
der Konjunktur sei mit der Bemerkung eingeleitet, dafl der Be-
schaftigungsgrad oder die Produktionsmenge im Zentrum des Kon-
junkturproblems stehe. Es gilt wohl vor allem, die Bewegung die-
ser zwei engverbundenen Erscheinungen zu erkliren. Dabei ist es
fiir den Grad der Ann#sherung, mit dem wir in diesem Aufsatze
arbeiten wollen, ohne Interesse, dal es verschiedene Konsum-
tionsgiiter und untereinander verschiedene Produktionsmittel
gibt. Wir werden also nur von einem Konsumtionsgut und einem
Produktionsmittel sprechen.

Der Umfang der Produktion wird von der anwesenden Pro-
duktionskapazitit und vom Stande der Gewinnspanne bestimmt; man
kénnte es so formulieren, daB der Stand der Gewinnspanne das Aus-
mafl der Ausnutzung dieser Kapazitit festlegt. Nun rechtfertigen
meines Erachtens die sparlichen Statistiken, die wir {iber Kapazi-
taten kennen, wohl die Annahme, es kiénne die Bewegung der Kapa-
zitdt fir konjunkfurtheoretische Zwecke vernachldssigt werden?).
Es bleibt also nur die Gewinnspanne. In dieser spielen zwei Arten
von Variablen eine Rolle, n#imlich Preisgrofien (Preis, Lohn,
Zinsfulfl) und Mengen (die zur Produktion einer Einheit des Pro-
dukts erforderliche Arbeits- und Kapitalmengen).

Nahere Untersuchungen iiber den Einflul der Lohnhohe und
der Zinsen auf die Produktion haben mich zu der Einsicht gefiihrt,
dall deren Einflufl nicht sehr grol} ist?®). Daher scheint die An-
nahme in Fall 1 (§ 38), es seien Lohn- und Zinshohe konstant, nicht
so unrealistisch, wie man es auf den ersten Blick vielleicht meinen
wiirde. In Fall 2 ist jedoch einem FEinfluf variabler Lihne und
Zinse Rechnung getragen.

Auch beziiglich der zur Produktion einer Produkteinheit
nétigen Arbeits- und Kapitalsmengen kann man in erster Annéhe-
rung annehmen, daB sie nicht konjunkturempfindlich sind?®), wie
das in Fall 1 angenommen worden ist. Daneben ist aber, auf Grund

1) Z. B. Zahlen iiber die Hochéfen (Ver. Staaten, Frankreich) und iber
die Webstiihle und Spindeln (Ver. Staaten).

2} Vgl meinen Aufsatz in De Nederlandsche Conjunctuur, Sept. 1933,
5. 10.

%) Vgl. W. P. de Liange, De Nederlandsche Conjunctuur, Dezember
1933, S.12.
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anderer Untersuchungen?), in Fall 2 angenommen worden, daf diese
Mengen sich wohl, und zwar in einem ganz bestimmfen Zusammen-
hang mit der Konjunktur, &ndern.

Am wichtigsten fiir beide Fille 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, daB es durch die Gewinnspanne und vor
allem durch den Preis bestimmt wird; und zwar nehmen wir dabei
in Fall 1—3 an, daf es eine gewisse Verzigerung zwischen
Preis und Angebot gibt?); das ist in Fall 1 die einzige dyna-
mische Annahme; in den Fallen 2 und 3 wird sie durch andere ver-
vollstindigt.

Von der Nachfrage wird angenommen, dafl sie einfach gleich
dem Quotienten aus auf den Markt kommender Kaufkraft und Preis
ist. Fiir diejenigen Kaufer, die, in praktischer Unabhingigkeit von
ihrem Einkommen, dasselbe immer ganz verausgaben, ist das, so-
bald mit nur einem Konsumtionsgut gerechnet wird, richtig. Fir
die Kaufer, die ihr Einkommen teilweise anlegen oder horten, ist
die gewihlie Formulierung nur eine Verschiebung des Problems;
es kommt dann eben darauf an, wie grob die ,,auf den Markt kom-
mende Kaufkraft® ist. Die wird dann aber jedenfalls als durch den
Preis und eventuell andere Konjunkturmomente bestimmt angesehen
werden. Wir betonen dies in unserer Behandlung durch geeignete
Wahl des Ausdrucks fiir die Kaufkraft, den wir in unsere Formeln
einfithren.

Von dieser nehmen wir in Fall 1 und 4 an, daf sie sich parallel
dem Beschiiftigungsgrade bewegt. In Fall 2 und 3 nehmen wir dazu
noch weitere Einfliisse, die auf die Kaufkraftmenge einwirken, an;
in Fall 2 die Anderungen des Zinsfufies und der Lohnhthe. Eine
strenge Gleichheit der im Produktionsprozefl gebildeten Einkommen
— die durch Preis-, Lohn- und Zinslage festgelegt werden — und
der auf den Markt kommenden Kaufkraft haben wir also nur fiir
die Arbeiter angenommen, nicht aber fiir die anderen Gruppen,
weil bei diesen immer Anlage und Hortung oder auch dasg Auf-
nehmen von neu kreierter Kaufkraft vorkommen kann3).
Unsere Annahmen iiber die Kautkraft laufen alse auch darauf hin-
aug, daBl die Neuschaffung von Kaufkraft und ihr Widerspiel, das
Horten, in ganz bestimmier Weise mit der Konjunktur zusammen-
hiingt — das eine Mal nur mit dem Beschiftigungsgrad und den
Preisen, das andere Mal auch mit anderen GréBen. Fir Detail-
punkte sei auf die Ausfithrungen in § 3 verwiesen.

1) Vgl. meinen Aufsatz in De Nederlandsche Conjunctuur, September
1933, 8.10.

2) Hs ist also das wesentlichste Element der Theorie von Aftalion,
das wir hier einfiihren.

3) An dieser Stelle wirkt also das von den monetédren Theorien her-
vorgehobene Moment auf unsere Schemata ein.
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Alles bisher iiber Kaufkraft Mitgeteilte, hat sich auf die fiir
Konsumtionszwecke verausgabte Kaufkrait bezogen. Beziiglich der
Produktion der Produktionsmitielindustrie wird in den Fillen 1, 2
und 3 eine sehr einfache Annahme gemachtf, némlich die, dafl sie
sich parallel der Konsumgiiterproduktion bewegt!). Dies bedeuntet
etwa, dafl die Aussichten der Konsumgiiterproduktion (vor allem die
Preislage) auch fiir Produktionsmittelankdufe malgebend sind und
dall immer iiber einen geniigenden Stock an Produktionsmitieln
verfiigt wird, um das von der Preislage diktierte Produktionspro-
gramm fiir die Konsumgiiterproduktion auszufithren. Es bedeutet
ferner, dafl die ganzen damit zusammenhdngenden finanziellen Er-
scheinungen sich damit parallel entwickeln, z. B. die Neuschépiung
von Kaufkraft durch das Banksystem. Fiir den Geld- und Kapital-
markt bedeutet dieser Annahmenkomplex, dafl immer gerade so viel
Neuschépfung oder Hortung von Zahlungsmitteln stattfindet, daf
der Nachfrage bei gleichbleibendem Zinsfull (in Fall 1) Geniige
geleistet werden kann. Fiir die Fille 2 und 3 wird mit einer Va-
riation des ZinsfuBes gerechnet, von der gleich die Rede sein wird.
Nur mége an dieser Stelle bemerkt werden, dafl, wenn in der auf
den Markt der Konsumgiiter kommenden Kaufkraftmenge, im Zins-
fufl oder im Lohnsatz noch eine weitere Komponente vorhanden
wire, die sich parallel dem Preis der Konsumgiiter bewegen wiirde,
unsere in § 3 zu benutzenden Formeln ihre Giiltigkeit behalten
wiirden; nur wiirde der numerische Wert und die tkonomische Be-
deutung gewisser Koeffizienten sich #ndern. Wir haben hier ein
Beispiel dessen, was iiber die selbstéindige Bedeutung des Mechanis-
mus, unabhingig von den ,/Tragern“, gesagt wurde.

Es wurde schon dargelegt, daB in Fall 2 eine Variabilitit der
Léhne und Zinse mit der Konjunktur angenommen wurde. Die Natur
dieses Zusammenhangs ist folgende: es wurde angenommen, dafl die
Geschwindigkeit, mit der sich Léhne und Zinsfull 4n-
dern, sich parallel der Gewinnkonjunktur — d. h. den Abweichungen
der Gewinnspanne von ihrem Gleichgewichtsstande — bewegt.
Wenn eine periodische Bewegung des Preises als Resultat der
postulierten Zusammenhinge gefunden wird, so bedeutet dieser Zu-
sammenhang eine Verzogerung der Lihne und des ZinsfuBes hinter
den Preisen, und bei realistischer Wakl von §, auch hinter dem Be-
schiftigungsgrad. So weit stimmt dieser Zusammenhang also mif
der Erfahrung iiberein. Er 1dBt sich aber auch fheoretisch-6kono-
misch, und zwar dann dynamisch, einigermafien begriinden. Die
Kraft, durch die die Lohninderungen sich auswirken, ist wohl vor
allem die Arbeitslosigkeit. Je grofler diese ist, um so kleiner ist die
Tendenz zu Lohnsteigerung, je kleiner die Arbeitslosigkeit, um so

1) Dies wird durch die statistische Erfahrung bestitigt; vgl. meinen
Aufsatz in De Nederlandsche Conjunctuur, Dez. 1933, 8.17. Die Intensitit
der Schwankungen ist aber bei den Produktionsmitteln groBer und dies ist
auch in den Formeln zum Ausdruck zu bringen.
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grofer ist die Tendenz zu Lohnsteigerung. Da Arbeitslosigkeit und
Gewinnspanne in ihrer Konjunkturbewegung entgegengesetzt ver-
laufen, folgt daraus obiger Zusammenhang zwischen Gewinnkon-
junktur und Lobninderung?). Fiir den Zinsfufl ist die Begriindung
weniger exakt iiberpriifi worden. Ohne Zweifel spielen aber bei der
Preisbildung auf dem Geld- und Kapitalmarki gewisse Elemente
eine Rolle, die als zeitliche Kumulierungen der Gewinnkonjunktur
aufgefaBt werden konnen, z. B. die Menge der in langfristigen An-
lagen festgelegten Kaufkraftmengen und die GroBe der zu finanzie-
renden Giitervorrite. Solche ,kumulative” Elemente fiihren in den
Verlauf des ZinsfuBles eine Komponente ein, die sich parallel der
Kumulierung der Gewinnkonjunktur bewegt. Von dieser Kom-
ponente gilt, daB sich ihre Anderungsgeschwindigkeit der
Gewinnkonjunktur parallel bewegt.

Auch hier gilt nun wieder, dall auch, wenn noch andere Kom-
ponenten im Lohn- oder Zinsverlauf anwesend sind, némlich solche,
die der Gewinnkonjunktur selber parallel sind, unsere Formeln
in § 3 dennoch giiltig bleiben und sich nur der numerische Wert
und die 6konomische Bedeutung gewisser Koeffizienten #ndert.

Gleichzeitig ist in Fall 2 eine Variabilitit der zur Produktion
einer Giitereinheit notwendigen Arbeits- und Kapitalmenge einge-
tiihrt, die dieselbe Abhingigkeit der Gewinnkonjunktur zeigt wie
Lobne und ZinsfuB, jedoch im umgekehrien Sinn, d. h. also, es
nehme die Produktivitit in der Depression schneller zu als in der
Hochkonjunktur. Die wenigen und nur rohen Zahlen, die es zur
Beurteilung dieser Annahme gibt, sind in nicht unbefriedigender
Ubereinstimmung mit ihr. Eine theoretische Begriindung wire vor
allem zu geben durch einen Hinweis auf die gréfere Notwendigkeit
der Unternehmungen, sich in der Depression nach Miiteln zur Er-
hohung der Produktivitit umzusehen. Man kann annehmen, dall die
fiir diese Zwecke angewendete Energie verkehrt proportional der
Gewinnkonjunkiur ablduft und dafl daher — abgesehen von Zufalls-
sinflull — auch die Wirkung, also die Produkiivititsvermehrung,
damit umgekehrt korrelieri?).

Man wird leicht einsehen, daB die Wirkung auf die Produk-
tionskosten dieselbe ist wie bei den Lohn- und Zinsénderungen, von
denen die Rede war. Wir kénnen diese Erscheinungen — mit noch
anderen — zu einem Begriff: ,relativer Verteuerung® der

1) Statistisch wird in meinem schon mehrfach zitierten Aufsatz in De
Neder!l. Conjunctuur von Sept. 1933 diese Interpretation als mit den Zahlen
wichtiger Linder und Perioden etwas besser iibereinstimmend befunden als
eine reine ,Lag“-Interpretation.

2) Hier kommen also Gesichtspunkte zur Geltung, die der Schum-
peterschen Konzeption der neuen Kombination analog sind. Nur dall hier
an endogen aufzufassende Einfliisse gedacht wird, wihrend Sehumpeter
wenigstens teilweise — und mit Recht! — an exogen aufzufassende Ele-
mente denkt.
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Produktion zusammenfassen'). Wir sagen relative Verteuerung,
weil dieselbe nur unter bestimmiten Umstéinden auch eine absolute
zu sein braucht.

Das charakieristische fiir Fall 2 ist nach dem oben Gesagten,
daB als zweites dynamisches Element — neben dem Faktum der Pro-
duktionsverzogerung — diese kumulierten Einfliisse fritherer Zeit-
momente hinzukommen.

In Fall 3 dagegen wird an Stelle dieses Elements ein anderes
eingefiihrt, nimlich die Abh#ngigkeit sowohl des Angebots wie
auch der auf den Markt kommenden Kaufkraft von der Ande-
rungsgeschwindigkeit der Preiskonjunktur. Dieser Fall reali-
siert sich unter verschiedenen Umstéinden, die mehr oder weniger
mit der Spekulation zu tun haben. Das Angebot wird sich z. B. teil-
weise nach der Anderungsgeschwindigkeit des Preises richten,
wenn zu erwartende Preise miteinkalkuliert und nach dieser Ge-
schwindigkeit aufgebaut werden. Kaufkraft und Nachfrage werden
von der Anderungsgeschwindigkeit der Gewinne und damit an-
nahernd der Preise deutlich abh#ingen, wenn in einigem Umfang
Kursgewinne aus Borsenspekulationen als Einkommen verzehrt
werden?). Das Angebot wird gleichfalls dem EinfluBl von Preisénde-
rungen unterworfen sein, wenn an Stelle der Wiederbeschafiungs-
preise auf Grund der wirklich bezahlten Preise fiir Rohstoffe kal-
kuliert wird. Weil dieser Zusammenhang zu mathematisch verschie-
denen Bewsegungstypen fiubrt, wurde er gesondert besprochen.

Im Fall 4 schlieBlich wird die Produkiionsverzégerung als un-
endlich klein betrachtet und auch keine Lohn- oder Zinsvariabilitit
angenommen, sondern als ganz abweichendes dynamisches Element
die als starr betrachtete Lebensdauer der Produktions-
mitiel eingefiihrt3). Dies hat eine etwas abweichende Preisbildung
auf dem Markie dieser Giiter zur Folge. Als Angebot kommt dann
nimlich die Produktion eines lingeren, genau abgegrenzten Zeit-
raumes in Betracht, wodurch hier die Verbindung mit {ritheren Zeit-
punkten zustande kommt.

Mit einem bedeutenden Einfluf von Giitervorriten scheint
man im allgemeinen bei der Konjunkturerklirung nicht rechnen zu
brauchen. Deshalb haben wir diese vernachlissigt).

1} Sei es auch in ziemlich abweichender Form, so wird hier doch ein
Element singefiihrt, das einem der wichtigsten Elemente in Spiethoffs
Theorie analog ist. Spiethoffs Kapitalmangel bedeutet schlieBlich eine
Behinderung der Produktion, die in mehr kontinuierlichem Mali auch durch
die ,relative Verteuerung* bewirkt wird.

2) Dieses FElement wird besonders von Limperg hervorgehoben,
ebenso wie das nichste, das auch von F. Schmidt betrachtet wurde.

3) Wie auch bei Marx, Tugan, Cassel, Robertson, De Wolif

4) Vgl. De Nederlandsche Conjunctuur, Marz 1933, S. 11 £f. Wie Vorrite
mifeinbezogen werden kénnten, habe ich in meinem Aufsaiz in Econometriea,
Janner 1933, 8,86 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 EinfluB bestimmter Formen monetéirer
Konjunkturpolitik auf diese Schemata auszufinden. Wie gesagt, be-
ansprucht keines dieser Schemats allein fiir sich ein vollstdndiges
Abbild der Konjunkturphénomene zu geben, wohl aber, einen wich-
tigen Zug des Gesamtbildes zu bieten. Jedes der Schemata fiihrt an
und fiir sich unter bestimmten Umstinden zu etwa achtjihrigen
Wellen, mit oder ohne einer gewissen Dampfung dieser Wellen-
bewegung, und fithrt zu einer Phasendifferenz der einzelnen mit-
einbezogenen Erscheinungen, die in plausiblem Mafi mit der Wirk-
lichkeit iibereinstiramt. Es ist n#mlich die Konjunkturbewegung der
Preise, des Beschiftigungsgrades und des Giiterangebots, sowohl fiir
Konsumtions- wie fiir Produktionsmittel, fast synchron, wahrend,
soweit sie betrachtet werden, die Lohne, die Arbeitsproduktivitit,
der Produktionsmittelbestand und der Zinsfull eine Verzigerung
von hochstens zwei Jahren zeigen. Sie bilden also Beispiele von
theoretisch begriindeten Barometern.

Es wird nun die Beeinflussung dieser Konjunkturschemata
durch eine derartige Konjunkturpolitik festgestellt, die zu einer
Stabilisierung der XKaufkraftmengen, die pro Zeit-
einheit auf dem Konsumgiitermarkt erscheinen, fiihrt.
Diese Stabilisierung wird weitgehend gleichbedeutend mit einer
neutralen Geldversorgung sein, da die wichtigsten Schwan-
kungen der pro Zeiteinheit an Konsumgiitern verausgabten Kaui-
kraftmenge wohl durch die abwechselnde Kaufkrafischopfung und
-hortung verursacht werden. Weil aber einige Schwierigkeifen ent-
stehen, wenn man den Begriff der neutralen Geldversorgung fiir
unsere Fille definieren will, habe ich denselben vermieden. Diese
Schwierigkeiten sind u. a. folgende: Eine neutrale Geldversorgung
soll eine Giiterprodukiion und einen Giitertausch realisieren, die
mit dem Walrasschen Schema iibereingtimmen. Wie aber lafit sich
dies bewirken, wenn a priori gewisse Differenzen mit den Walras-
schen Annahmen vorhanden sind, ndmlich Produktionsverzégerung
oder Lohnverzbgerung, oder auch eine starre endliche Lebensdauer
der Produktionsmittel? Ich sehe keine Losung dieser Schwierig-
keiten, mm so mehr, weil, wie wir dargelegt haben, diese dynami-
schen Elemente fiir das Entstehen einer endogenen Konjunkturbe-
wegung wesentlich sind!?)

Wir wollen nun zu den Berechnungen iibergehen und in einem
SchluBkapitel unsere Resultate zusammenfassen.

1) Ich mochte hier noch 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
eine Regulierung des Geld- und Kapitalmarktes (siehe z. B. J.G. Koopmamns,
Zum Problem des ,neutralen” Geldes, in: Beitrige zur Geldtheorie, heraus-
gegeben von Hayek, Wien 1933); das ist aber nicht notig: neutrales Geld
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Fall 1
Dynamisches Element: Die Produktionsdauer

Das Preisnivean des einzigen Konsumtionsgutes sei P + p (f), wobei
P der Gleichgewichtspreis,
p (1) die Abweichung vom Gleichgewichtsstand bedeute. Ferner sei
das Angebot dieses Konsumtionsgutes gleich

A+ ap(E—9),

wobei 4 das Gleichgewichtsangebot sei,

o die Reagibilitit des Angebotes auf den Preis bestimme und konstant
angenommen werde, und schlieflich

& die Produktionsdauer sei, welche gleichfalls als Konstante betrachtet
werdel).

Nun mub, weil es nur dieses eine Konsumtionsgut gibt, die Nachfrage
einfach gleich dem Quotienten aus pro Zeiteinheit angewandter
Kaufkraft K 4 & () und Preishohe P -4 p (1) sein, wobei K wieder die
Gleichgewichtskaufkraft darstellen soll. Nehmen wir dann weiter an, dal es
keine Vorratsbildung gibt, so mufl einfach Angebot gleich Nachfrage sein,
oder:

A+ ap(t—9) Prp (nH
Beziiglich der Grofle der pro Zeiteinheit angewandten Kaufkraft wollen
wir nun schlieBlich eine weitere Annabme machen, und zwar die, daf3 die
Schwankungen dieser Kaufkraft dem Beschiftigungsgrad proportional
seien. Dieser letztere hingt wiederum mit der Zeitform des Produktions-
prozesses zusammen. Zur Erklirung des letzteren Begriffes miissen wir im
Auge behalten, dal wahrend der Dauer & des Produktionsprozesses mnicht
notwendig immer eine konstante Zahl von Leistungen angewendet zu werden
braucht. Die Funktion, welche die Zahl der Leistungen pro Zeiteinheit in
Abhangigkeit von der seit Anfang des Prozesses verflossenen Zeit angibt, wollen
wir die Zeitform des Prozesses nennen. Wir werden inzwischen annehmen,
dafl diese Zeitform eben derart einfach ist, daB sie doch eine Konstante
bleibt. Der Beschaftigungsgrad ist dann leicht zu errechnen. Dieser setzt
sich nimlich aus allen Leistungen, die in einer bestimmten Zeiteinheit ge-
macht werden, zusammen. Es gibt Leistungen von vielen, verschiedenen
Arten; es milssen nimlich Giiter von ganz verschiedener Reife bearbeitet
werden. Die Menge der Giiter einer bestimmten Reife, die anwesend ist und
bearbeitet werden muf, ist abhingig vom Preisstand in dem Augenblick, als
die Produktion angefangen wurde und die Menge an dieser Reifeklasse zu
leistenden produktiven Dienste wird sein:

ald + ap(v)ldz,

148t sich auch in einer kapitallosen Wirtschaft denken; und es kann sogar
nicht immer nur iiber den Geld- und Kapitalmarkt realisiert werden, wenn
man keine negativen Zinsraten haben will.

1) Man kénnte mit Hayek (Produktion und Preise, Wien 1931) annehmen,
dafl # sich wihrend der Konjunktur éndert. Meiner Ansicht nach ist eine
derartige Annahme schon als eine zweite Anniherung an ein Problem, iiber
dessen erste Anniherung wir noch nicht einig sind, zn betrachten. Der Gedanke
ist aber sehr interessant.
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wenn o die an der Giitereinheit in der Zeiteinheit zu leistenden Menge von
Diensten darstellt, and
v den Zeitpunkt, an welchem der Produktionsproze anfing.
Im ganzen werden nur Giiter bearbeitet, deren Produktion vor hochstens
& Zeiteinheiten angefangen wurde und die Gesamimenge der am Zeitpunkt ¢
pro Zeiteinheit zu leistenden produktiven Dienste betrigt also

14 [4

a S[A +ap(t)ldt =af A 4 aa g p(T)dr.
t—4& t—&

Das erste Glied dieses Ausdrucks ist konstant; die Schwankungen werden
durch das zweite Glied ausgedriickt. Unsere Annahme, dafi die Grofe der
pro Zeiteinheit angewandten Kaufkraft proportional den Schwankungen des
Beschiftigungsgrades schwanke, kann daher einfach in folgender Form
geschrieben werden:

¢
K+k(t)=K+e§p(t)dr ................. @)
t—d
wobei ¢ eine Konstante ist.

Die Annahme, daB die pro Zeiteinheit angewandte Kaufkraft vom
Beschiftigungsgrad abhiingig ist, scheint mit der Wirklichkeit gut iiberein-
zustimmen, da sich die meisten Einkommensarten in engem Zusammenhang
mit der Beschiftigung gestalten. Falls, wie angenommen, die in der Zeit-
einheit an der Giitereinheit zu leistenden Dienste einfach der Produktions-
menge proportional sind, und die Produktionsfaktoren fest entlohnt werden,
wihrend keine anderen Subjekte mit Kaufkraft auf den Markt kommen, so
wird sogar exakte Proportionalitét zwischen Beschiftigungsgrad und Kauf-
kraftmenge bestehen und nicht nur zwischen ihren Abweichuungen vom
Gleichgewichtszustand. Letzteres wird dagegen eintreten, wenn (I) zwischen
Diensten und damit zu bearbeitender Giitermenge keine Proportionalitit,
sondern nur lineare Abhingigkeit besteht, oder wenn (II) die Entlobnung
mit dem Beschiftigungsgrade wechselt, oder schlieflich, wenn (III) auch
andere Subjekte iither Kaufkraft verfuigen, welche jedoch linear vom Be-
schaftigungsgrad abhingen soll. Zu jeder dieser drei Moglichkeiten soll
noch etwas mehr gesagt werden.

1. Einerseits sind Momente da, welche die Menge der Dienste schwicher
verinderlich machen als die zu bearbeitende Giitermenge: das sind die
,.festen** Arbeiter und Angestellten, die unabhéingig vom Beschiftigungsgrad
notwendig sind. Anderseits wird das Gegenteil erreichf, nicht nur, wenn fiir
einen groBeren Produktionsumfang weniger geschulte Arbeiter (und diese
zwar in groferer Zahl) herangezogen werden mfissen, sondern auch, wenn
man die Produktionsmittelindustrien mit einbezieht. Fiir mehrere
Konjunkturwellen besteht die Erfahrungstatsache, daf die Produktionsmittel-
industrien synchron oder fast synchron mit den Konsumtionsgiterindustrien
sehwanken?). Man konnte dies dahin auslegen, daB, sobald die Lage gunstiger
wird, mehr indirekte Arbeit verwendet wird, und dies bedeutet, daf die Menge
der Dienste stirker als die Giitermenge wechselt, wobei dann mit Giitern
ansschlieBlich Konsumtionsgiiter gemeint sind.

11. Tatséichlich wechselt die Enflohnung mit dem Beschiftigungsgrad;
dieser Zusammenhang ist aber bei ndberer Betrachtung kein einfacher,

1) Vgl. De Nederlandsche Conjunctuur, Dez. 1933, 8. 17.
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linearer und gleichzeitiger. Oft wird dies fiir die Lobne im engeren Sinne so
dargestellt, als ob diese einen ,,Lag* relativ zum Beschiftigungsgrad zeigten,
und dies ist als zweite Anniherung richtig. Noch besser scheint es den Tat-
sachen zu entsprechen, wenn man annimmt, da8 zwischen Beschéftigungsgrad
und Lohnbewegung eine gleichzeitige Abhingigkeit besteht; wir wollen
aber, wie in § 2 dargelegt wurde, diese Einzelheiten hier weiter vernachlissigen
und nur auf die Moglichkeit hinweisen, dafl, roh gesprochen, aus der Ver-
anderlichkeit der Entlohnung die Méglichkeit {berproportionaler Kauf-
kraftsteigerung folgt.

II1. Zu dieser Kategorie mufl man sowohl die Konjunkturgewinne der
Unternehmer als auch z B. die Spekulationsgewinne rechnen. Letztere
werden hier vernachlissigh, aber spiter niher betrachtet werden (¥Fall 3).
Von den ersteren kann festgestellt werden, dafl sie, in Abhingigkeit von den
Rechnungsmethoden, verschieden dargestellt werden kénnen. Die Ursache
dieser Verschiedenheit liegt in der endlichen Dauer des Produktionsprozesses.
Man kann bekanntlich in der Berechnung der Kosten die Augenblickspreise
von Rohstoffen und Produktionsmitteln einsetzen, oder aber die ,,historischen*
Preise. Dadurch sind gewisse Divergenzen mdglich, die an und fir sich nicht
ohne Belang sind, was wir aber erst an einer anderen Stelle unserer Analyse
in Betracht ziehen wollen (Fall 3). Wir nehmen jetzt an, dall auch diese
Gewinne, soweit sie als Kaufkraft auf den Konsumtionsmarkt
kommen, proportional dem Beschiftigungsgrad schwanken?).

Betrachten wir nach dieser Abgrenzung des Gultigkeitsbereiches unserer
Gleichungen die Folgerungen, die sich aus ihnen ziehen lassen.

Die Einsetzung von (2) in (1) und die Multiplikation mit P -+ p (8)
liefert jefzt:

¢
[P+ p O] [4+ap t—B)] =K + ¢ | p () dr.
t—

Nehmen wir jetzt an, wie schon ausgefithrt wurde, daf quadratische Glieder
von p vernachlissight werden diirfen, go erhalten wir nach Aunsfihrung der
Multiplikation und unter Benutzung der Gleichgewichtsbedingung P4 = K:

I3
Ap(t)-l—pr(t—«z?):sXp(r/dr ............. (3)
ta

Dieso lineare Funktionalgleichung 148t sich nach Methoden lbsen, die
ich in meinem Econometrica-Artikel angegeben habe; setzen wir

P (t) = zt zetlogz
so erhalten wir
¢ . ’ t
| 2z e
gp(‘t)drx 2 e ( P ¥
=3 log = s log #
eingesetzt in (3) ergibt das nach Division durch 2z’
1 4 . aP
T g7 e log 2, wobei f =~

1) Auch wenn sie proportional dem Produkt aus Preishéhe und Be-
schiftigungsgrad schwanken wiirden, wiirde sich unser Mechanismus aus
schon mehrfach angegebenen Griinden nicht #ndern.
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Hieraus wird sich 2 auflosen lasgen und jede Wurzel wird uns eine Losung
unserer Gleichung (3) liefern. Im allgemeinen wird 2 eine komplexe Zahl sein
und es wird dann p () gleich dem reellen Teil von z! sein kénnen?). Dieses p(t)
wird dann Schwingungen ausfithren, die entweder stremg periodisch oder
gedimpft oder auch ,,explosiv‘’ sein konnen, Auch kann in gewissen Fillen
# reell sein, wobei dann p nicht schwanken wiirde. Alles dies hingt von den

A4
Werten der Konstanten § und - ab.

Dabei steht die Sache aber so, dal bei einem Wert von § = 1 nur streng
periodische oder aperiodische, nicht aber gedimpfte oder explosive Schwin-
gungen auftreten konnen.

Wenn dies nimlich der Fall ist, so ist die linke Seife rein imaginfr,
und zwar gleich

1
itg o, wobel = ~2~19‘ ATZZ oevevnnnnoronnan (4)

‘Wenun aber log 2 rein imaginir sein soll, so muf |¢| == 1 sein, wodurch nur
rein periodische Schwingungen mdoglich sind. Es ist dann weiter

A 1 .4 .42 5
"8—' ogz—@—;argzm@—ggtp .............. { }
und es soll ¢ aus der Gleichung
24
tgtp: Py L/ I I I I IR (6)

bestimmt werden. Die Moglichkeiten, die sich hier bieten, lassen sich am ein-
fachsten graphisch iiberblicken (siehe Abb. 1). Es ist leicht einzusehen, dafl
die linke Seite von (6) durch eine Tangenslinie,

by die rechte durch eine Gerade und die Wurzeln
durch die Schnittpunkte abgebildet werden
: 24 konnen. Wie ich a.a.Q. auseinandergesetzt
‘ =9 ~7 habe, haben die Wurzeln in den hoheren
Quadranten im allgemeinen nur geringe Gkono-
P mische Bedeutung.
ad Es ist nun leicht einzusehen, dafl es im
o 4 ersten Quadranten iiberhaupt keine von Null
~ -5.7< 7 verschiedene Lésung gibt, falls
A 24
<
z prat SRR (7
wihrend fir alle Werte dieses Bruches > 1
Lésungen fir ¢ gefunden werden, fiir die
Abb. 1. .

0<op s 5

Die Lésung ¢ = % tritt ein, wenn ¢ = 0, d. h. wenn es itberhaupt keine
Kaufkraftschwankungen gibt. Der Fall ist dann gleich dem Fall der ,,Schweine-
zyklen“ von Hanau?); da die Periode T der Schwingungen gleich dem ? ist,
fiir welches ¢ arg 2 gleich 2 # wird, finden wir:

1) Eine Berechnung ohne komplexe Zahlen wiire viel miihevoller.
%) Vierteljahrshefte zur Konjunkturforschung; Sonderheft 18.
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T os — =2,
4

Fiir alle von Null verschiedenen Werte von ¢ wird ¢ kleiner, T also gréfier
sein, und zwar kann T ohne Grenzen wachsen. Wie ichin einem anderen Aufsatz
ausfithrte, wird fiir den Fall, in dem die Kaufkraft genau proportional dem Be-
schaftigungsgrad schwankt, ein T’ von etwa 2,74 gefunden?) In diesem Falle hat

4
e den Wert 5 ‘Wie man aus einem Vergleich mit (7) ersieht, ist der Einflufl

einer Steigerung von & ganz merkwirdig: Schon bei einem doppelten
e-Wert hat sich die Periode bis unendlich verlangert. Hier zeigt
sich also exakt der Einflull des monetiren Faktors, wie in Hayek in seiner
,»Geldtheorie und Konjunkturtheorie charakterisiert hat: fails die in der
Zeiteinheit anf dem Markt erscheinende Kaufkraftmenge sich in der Zeit
iiberhaupt nicht indert, treten nur ganz kurze Wellen auf; diese werden
etwas verlingert, sobald die Kaufkraftmenge dem Beschiftigungsgrad etwa
proportional wird, wihrend bei noch stirkeren Kaufkraftschwankungen die
Wellen sehr wesentlich linger werden. Man kénnte noch hinzufiigen: sobald ¢
mehr als doppelt so grof wie%- ist, treten iiberhaupt keine Schwankungen
mehr auf, sondern nur monotone, entweder aufwirts oder abwirts gerichtete
Bewegungen. Diege letzteren Bewegungen sind mit Inflationsperioden, wie
z. B. der deutschen, zu vergleichen oder mit dem Traum der eternal prosperity
jenseits des Ozeans, wenn es sich um aufwirts gerichtete Bewegungen handelt,
oder endlich mit der ,,Krise in Permanenz®, wie sie von Linkssozialisten und
Kommunisten gesehen wird, wenn es sich um abwiirts gerichtete Bewegungen
handelt. Es ist auffallend, dal schon bei so niedrigen Werten von ¢ diese
Bewegungen auftreten konnen; eine ziemlich kleine Strukturinderung
geniigh schon, um aus einer automatisch riickkehrenden Bewegung eine nicht
riickkehrende zu machen!

Es ist vielleicht fir mathematisch weniger geschulte Leser empfehlens-
wert, daf ich den letzteren Umstand an einem vereinfachten Zahlenbeispiel
darstelle. Ieh mufl mir dann eine kleine mathematische Vereinfachung ge-
statten, welche aber den Charakter der Behanptung nicht dndert. Ich nehme
nimlich an, dal der Zusammenhang folgender ist: Drei GroB8en sind zu be-
trachten: der Preis P, die Kaufkraftmenge K, welche anf den Markt kommt,
und die Angebotsmenge 4. Sie mdgen alle in Prozenten eines Normalwertes
gemessen werden. Die Produktionsverzigerung & sei zwel Zeitabschnitten
gleich; die Angebotsmenge zeige dieselben Bewegungen wie der Preis, nur
um zwei Zeitabschnitte verschoben. Die Kaufkraftmenge zeige nun — in
geringer Abweichung ?) vom oben entwickelten Zusammenhang — Bewegungen,
welche zeitlich zwischen denen der Preise und denen der Angebotsmengen
liegen, also gegen die Preishewegung um eine Zeiteinheit verschoben sind.
Die Intensitdt dieser Bewegungen im Vergleich mit der Preisbewegung
korrespondiert nun roh mit dem ¢ unserer obigen Entwicklungen. Nehmen wir
sie zuerst gleich 1,8 an. Wenn nun noch gegeben ist, daf die Preise in den
ersten zwei Zeitabschnitten 99 bzw. 98 gewesen sind, so 148t sich die weitere
Bewegung der drei Groflen finden; die Bewegung von Angebots. und Kauf-

1} Econometrica, Jinner 1933, S. 36.
%) Wie das auch im Vortrag des Herrn Kalecki in der Econometric
Society zu Leyden bewiesen wurde.
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kraftmengen in der angegebenen Weise und die weiteren Preisstdnde immer
durch Division der am selben Moment auftretenden Kaufkraftmengen durch die
Angebotsmengen, Wir erhalten demgem&f folgende Tabelle (linke Hilfte):

Zoit P K 4 " Zeit P Fe A

1 99 1 99
2 98 98,2 2 98 99
3 97,4 96,4 | 99 3 99 98 99
4 97.3 95,3 98 4 101 99 98
5 97.7 95,1 97,4 5 102 101 99
6 98,7 95.9 97,3 6 101 102 101
7 | 1000 92,7 97,7 7 99 101 102
8 | 1013 | 100,0 | 98,7 8 99 101
9 | 1023 | 1023 | 100,0 9 99

10 | 1028 | 1041 | 101,3

11 1027 | 1050 | 1023

12 | 1021 | 1049 | 1028

13 | 1011 | 1038 | 1027

14 99,9 | 10200 | 1021

15 98,7 99,8 | 101,1 l

97,7 99,9 I

Folglich erhalten wir nach etwa 15 Zeiteinheiten den Anfangszustand
wieder; hitten wir dagegen die Kaufkraftmenge K nur ebenso intensiv
variieren lassen, wie die Preise vor einer Zeiteinheit, so hitten wir die rechte
Seite der Tabelle erhalten, die eine Periode von nur 6 Zeiteinheiten zeigt.
Wenn wir dagegen K dreimal so intensiv wie die Preige in der vorhergehenden
Zeiteinheit variieren lassen, so erhalten wir folgende Tabelle:

Zeit P K 4
1 99
2 98 97
3 95 94 99
4 87 85 98
5 64 61 95
6 < 01 87
64

Die Bewegung kehrt dann nicht zuriick; fithrt sogar bei den einigermalien
starren Annahmen, von denen wir ausgegangen sind, schon nach 6 Zeitein-
heiten zu einer negativen Kaufkraft.

Die zwei zuerst gegebenen Tabellen hiitte man auch mit einer steigenden
Preisbowegung beginnen koénnen; die Resultate wiren, so lange die Ab-
weichungen von 100 nicht grof sind, dieselben gewesen. Anders steht es aber
mit der letzten Tabelle. Wenn man diese mit einer steigenden Bewegung der
Preise anfingt, so kehrt die steigende Bewegung nach einiger Zeit zuriick
und geht in eine fallende iiber, die nicht wieder wmkehrt. Diese Differenz,
die bei unseren Formeln nicht auftritt, ist dem Umstand zuzuschreiben, dafl
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die Division von K durch 4, zur Berechnung des P, in unseren Formeln
durch eine lineare Operation ersetzt worden ist, die nur fitr kleine Ab-
weichungen von den Gleichgewichtsstinden zum selben Resultat fithrt.
Benutzt man diese Anndherung nicht — und im Zahlenbeispiel bedarf es
dessen nicht —, g0 erhilt man etwas andere Resultate, die man, wenn ich
richtig sehe, etwa so charakterisieren kénnte: eine unendlich nach oben gehende
Bewegung wird dann unmdéglick, eine unendlich nach unten gehende Bewegung
wird auch sehon dann mdglich, wenn sie bei der linearen Anniherung nicht
auftrite.

Die gegebenen Tabellen illustrieren deutlich, daf Kaufkraftstabilisierung
nur noch zu kleinen und weniger intensiven Wellen fithren wiirde.

Fall 2
Dynamische Elemente: Produktionsdauer und verzégerte Bewegung der Kosten

Wir wollen nun unsere vereinfachte Wirtschaft in einer wichtigen Hin-
sicht verallgemeinern. Wir wellen niralich annehmen, da8 sich die Produlktion
im Laufe der Hochkonjunktur ,relativ verteuert. Und zwar relativ im
Vergleich zum Trend der Produktionskosten. Dieser kann, wenn wir dem
allgemeinen technischen Fortschritt Rechuung tragen wollen, als sinkend
angesehen werden, so daf eventuell eine relative Verteuerung doch eine
absolute Verbilligung sein kann.

Allgemein genommen kénnen zwei Arten von Elementen als Ursachen
einer solchen Verteuerung auftreten. Kinmal kann es, wie schon angedeutet,
die Produktivitit sein, welche sich dndert. Anderseits kann es aber auch der
Preis der Produktionsfaktoren sein, welcher sich dndert: Sowohl der Lohn
als auch die Zinsrate. Diese Elemente werden sich im allgemeinen auch selbst
wieder in Abhingigkeit von der Konjunkbtur bewegen. Falls diese Bewegung
cinfach der Preisbewegung proportional und zeitlich von dieser nicht ver-
schieden angenommen werden konnte, so wiirde sich der Charakter der dann
auftretenden Bewegung nicht von dem des Falles 1 unterscheiden; es wiirden
in der Bewegungsgleichung zwar einige Glieder mehr erscheinen, diese aber
wiirden sich mit dem Glied ¢ P p ({ — &) vereinigen lassen, und es wiirde nur
die Bedeutung unseres Koeffizienten ¢ P eine andere werden. Der Typus
der Bewegung oder die Reaktion dieser Bewegung auf Kaufkraftregelung
wiirden sich aber nicht dndern. Deshalb kénnen wir von diesem Fall absehen.

Er ist aber auch nur als eine ganz grobe Anndherung zu betrachten.
Eingehendere statistische Prifung lehrt, daf der Lohn und in bestimmten
Fillen auch die Arbeitsproduktivitéit sowie der ZinsfuB eine etwas andere
Bewegung aufweisen. Man kann diese Bewegung roh als eine im Vergleich
mit der der Konjunktur verzogerte beschreiben; besser jedoch und auch
logischer ist die Auffassung, dall die Bewegung sich parallell} dem Integral
der Konjunkturbewegung entwickelt und im besonderen parallel dem In-
tegral des Beschaftigungsgrades (gemessen in Abweichungen seines Gleich-
gewichtsstandes); oder, weil sich der Beschiftigungsgrad parallel der
Gewinnspanne bewegt, parallel dem Integral dieser Gewinnspanne. Wie schon
gesagt, 148% sieh dies nicht nur statistisch feststellen?); es ist auch logisch

1) Unter Parallelbewegungen werden in diesern Aufsatz die Bewegungen
zweier Gréfen verstanden, die durch eine lineare Gleichung verbunden sind,
in der beide GréBen fiir denselben Zeitpunkt erscheinen.

%) Vgl. dazu meinen Aufsatz: ,,De wisselwerking tusschen loon en werk-
gelegenheid*‘ in De Nederl. Conjunctuur, Sept. 1933, S. 10#f.

Zeitschr. f, NationalSkonomie, V. Bd., 3. H. 20
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plausibel. Man kann dies in der erwihnten Weise dahin auslegen, daf die
Aufwinde zur Erhohung der Arbeitsproduktivitit und damit die Geschwindig-
keit, mit der sich diese #ndert, um so gréfler gind, je niedriger die Gewinn-
spanne ist; daB ferner der Druck auf den Lohn, und damit die Geschwindigkeit,
mit der sich dieser dndert, gleichfalls um so groBer ist, je niedriger die Gewinn.
spanne ist, wihrend etwas Ahnliches fiir die Zinsrate angenommen werden
kann. Fir die Auslegung dieses Sachverhaltes bei der Zinsrate sind — wie
auch schon dargelegt — andere Argumente vorhanden; da man auf diesem
Gebiete eine befriedigende Angebots- und Nachfrageanalyse auf statistischer
Grundlage noch kaum kennt, werden wir diese Frage hier aber nicht weiter
erériern.

Die ,relative Vertenerung*, die aus den angegebenen Grimden auftrift,
besteht lediglich in einer Erhéhung der variablen Stickkosten; da aber
nur diese von Bedeutung fir die Preisbildung sind, wird ihr EinfluB auf
Preise und Produktion durch das Sinken der festen Kosten pro Stick nicht
beeintrichtigt.

In Formeln lift sich dieser Fall der ,relativen Verteuerung® der Pro-
duktion auf folgende Weise ausdriicken: Es seien die Gewinngpanne w, der
Preis p und die (variablen) Stiickkosten I, alle gemessen in Abweichungen
vom Gleichgewichtsstand. Erstens ist dann:

Ry (8)
Ferner ist nach unserer Annahme

und also
t
pzw+l=w+a5w(1)d‘z ............ (10)
0

‘Wenn nun wieder der Gleichgewichtspreis durch P, die Angebotsfunktion
durch 4 + aw (f—®) und die pro Zeiteinheit auf den Markt kommende
Kaufkraftmenge durch K + & (1) angegeben wird, so erhalten wir
¢
P—}—’w%—aSw(t)d‘c}{A»}—aw(t—ﬁ)]:K—i—k(t) ..... (11)
0
Es fragt sich dann noch, wodurch die Abweichungen der Kaufkraftmengo
von der Gleichgewichtsmenge K bestimmt sein werden. Diese mégen nun
erstens wieder durch die Schwankungen im Beschiftigungsgrad bestimmt
sein — wie im Fall 1—; das fihrt zu einem Gliede von der Form
¢
b fo@ar (12)
t-9
Dazu wollen wir noch ein zweites Glied annehmen, das proportional
1 sel, also die Form

4
ky gw (B)dr oo e (13)
o

habe. Dieses Glied bringt zum Ausdruck, dafl die Kaufkraftmenge in den
Hinden der Produktionsfakforen (speziell der Arbeiter) sich jetzt auch noeh
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dadurch dndert, daB pro Zeiteinheit eine hohere Entlohnung auf sie entfillt.
Durch Variation von %, kénnen wir, ebenso wie durch Variation von k,, die
schon unter Fall 1 besprochen wurde, noch eine Menge von verschiedenen
Situationen zum Ausdruck bringen. Wenn erstens die Bewegungen von [
ausschlieBlich durch Produktivititsinderungen verursacht sind, wihrend
der Lohn wie im Fall 1 konstant bleibt, so werden die einzelnen Arbeiter nicht
iiber héhere Kaufkraftmengen pro Zeiteinheit verfiigen, und es wird %, = 0
gein (wie in Fall 1). Wenn dagegen die Bewegungen ausschlieBlich durch
Lohnbewegungen verursacht sind, so wird dagegen k, maximal sein. Eine
dritte Moglichkeit, namlich die, dall es die Zinserhéhungen sind, welehe die
Bewegung der Kosten beherrschen, kann wieder durch einen niedrigeren
Wert von k, wiedergegeben werden, wenn nimlich die Kapitalisten, die diese
Zingen als Einkommen geniefen, letztere nur teilweise fiir den Konsym
benutzen. Allerhand Ubergangsfille sind gleichfalls in unseren Formeln
enthalten.

Sehen wir jetzt zu, zu welchem Bewegungstypus die erdrterten Zusam-
menhénge filhren. Wenn wir uns auch jetzt wieder auf die linearen Glieder
beschrinken, leiten wir aus (11), (12) und (13) leicht ab:

t

t
Awm+apw@~aH4Am—@ﬂwumr~hyuﬂ&=o (14)
t—9

Wir setzen
¢
\wmyde=04" ... ...l (15)
0
Dann wird:
w(f)=Clogz. 4
w(t—) = Clogz.s' (1—2z"7)
und

¢
Y'w(z}dx: 01— 7).
=@

Die lineare Gestalt der Gleichung (14) gestattet wieder die Division
durch €2’ und die angesetzte Losung (15) erscheint moglich, wenn z der
Gleichung

Alogz+aPloge.o P+ Ada—k,—k (1—7?)
geniigt, weleche bei Wahl der Zeiteinheit gleich der Verzdgerungszeit # und
bei Einfithrung einiger neuer Symbole iibergeht in:
aP ks, ky
(z+Plogza=(+¢e)zg—=. ., 5_7’ = % e=—r

Wie in Fall 1, wollen wir auch jetzt g == 1 wihlen; wir erhalten dann
vergleichbare Resultate. Es hat ¢ dieselbe Bedeutung wie zuvor; ¢ mift die
Bedeutung der neu eingefiihrten Faktoren. Wir haben also jetzt die Gleichung:

(z4+Dlogez=(0+¢e)2~—e..... ... (16}
zu lgsen, bei der 2z eine komplexe Zahl sein kann. Deshalb setzen wir

2 = r(co8 ¢ - 1 sin @),
20*
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wobei also » den Modnlus und ¢ das Argument von 2 bedeutet. Es sindert
gich damit Gleichung (16) in

(reosg+1+dirsing)(ogr+i9)=(0-+¢)(reosp +irsing)—e¢,
welche sich in ihren reellen und ihren imagindren Teil zerlegen 1iflt:

g =rlogreosp +logr—rosing— (6 e)reosg+e=0 16’
g =rlogrsing+ ¢ +recosg— (04 ¢)rsing =0 (169
Dieses Gleichungenpaar vereinfaché sich noch etwas, wenn wir an seiner
Statt schreiben
§10089 + gy 8in g = 0
—gysing 4 gy co8p = 0
oder:
rlogr-+logrecosp +peing — (04 &)r - scosp =0 16"
ro —logrsing + pcosyp —esing=0] "’ (167)

Diese zwei Gleichungen miufifen nun nach » und ¢ gelést werden; beide
wiirden von ¢ und ¢ abhingen und es ist vor allem die Gestalt dieser Ab-
hiingigkeit (vor allem die Richtung, in der sich » und ¢ dndern, wenn 6 und ¢
zunehmen, und der Wert vonr und ¢ fiir einige Einzelfille), welche uns inter-
essiert, Die trangzendente Form der Gleichungen erschwert aber eine solche
systematische Behandlungsweise sehr; und, so weit ich sehe, ist wohl der
einfachste Weg, wm zu den gewiinschten Kenntnissen zu gelangen, folgender:
wir schalten aus diesen Gleichungen die Gréfie £ aus:
rlogr + logreos ¢ +@sing—3dr ro-—logrsing - peosy

7 — COS gin ¢

= (17
Vorausgesetzt, dall weder r-—cos ¢ noch gin ¢ = 0 sind, leiten wir
daraus ab:

sin ¢ (rlogr - logr cos @'+ @ sin @ — 8 1) = (r—cos ) (r ¢ — log rsin ¢ -+ @ cos ),
was sich nach einfachen Rechnungen umgestalten 138t in:
2rlogr—orsinp+(1—rHe=0 ......... (18)

Jodes zusammengehdrende Wurzelpaar (r, ¢) soll, unter der genannten
Einschrinkung, dieser Gleichung gentigen. Wir kénnen nun auch so verfahren,
dal wir jedes Mal ein 7 wihlen, und dann aus (18) das dazugehorige ¢ be-
stimmen; es folgt dann aus (17), fir welchen Wert voun ¢ ein solches r und ¢
die Wurzeln sind, und in dieser Weise ist es maéglich, eine Ubersicht iber die
moglichen Losungen zu gewinnen. Allerdings mufB man darauf achten, ob
nicht irgendwelche Mehrdeutigkeiten za Schwierigkeiten fithren. Wir schreiben
(18) noch in der Form

)=

Es ist jetzt zweckmifig, zwischen zwei Fillen zu unterscheiden, némlich
d >0 und .6 < 0. Den Fall § = 0 haben wir schon behandelt. Fiir 60
14Bt sich feststellen, daB die Funktion f (r) einen Nullpunkt hat fir r = 1,
wobei der Zihler verschwindet, und einen Unendlichkeitspunkt fiir die Wurzel
r, der Gleichung
2logr=20 (751, wenn 6 0].
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Weiter kann festgestellt werden, daB fiir r = 0 wie fiir r = oo der Wert der
Funktion f(r) = -+ oo. Achtet man weiter auf die Vorzeichen der wver-

schiedenen Faktoren dieser Funktion, so ergibt sich unschwer folgende Tabelle,
die darch Abb. 2 graphisch dargestellt wird.

d>0 L F<o oL

2logr-4

\
§
Iy
o,

3

~

__:f_xa
=

N
J! |
|
| A
______ +7 ! ——
= L 3 r
3%’ i -~ 4
! !
i |
{
|
|
' i
i
Abb. 2.
d>0 <0
r | i) r i)
\
0 l -+ oo 0 + oo
0<r<l1 | >0 0<r<w, , >0
1 1 0 o + o
1<r<r, <0 re<<tr<<l ! <0
7o { T oo 1 0
To <l ¥ < 00 >0 1<r <<+ >0
T too | Fee

Die Funktion f () erreicht also fir § > 0 zwischen r, und oo, fiir § < 0
zwischen 0 und r, ein Minimum. Es 148t sich nachweisen, daBl der Wert m,
den die Funktion dort erreicht, grofler ist als 1. An dieser Stelle gilt nimlich
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fir)=0
oder
(12 4+1) (0 +2—2logr) = 4.

Bestimmt man hieraus den Wert von 2 log r — ¢ an dieser Stelle, so erhélt man

4
210g7~5=2—7m“
und fir den Wert m von f (r):
— 1472 142

9 4 N 2y
L

14+7r22—2r=(1—17r220,

.

Da nun

80 folgt daraus

1472227,
2

L’i‘_"_ZI

2r =

wobei das untere Zeichen nur fiir r — 1 gilt, also hier auBler Betracht bleibt.
Diese Feststellung ist fiir uns sehr wichtig. Fur reelle ¢-Werte kann

in 2
s nur zwischen -+ 1 (far ¢ = 0) und etwa — — fir

ndmlich 3

3
9= 5% sechwanken. Nur Werte von f () zwischen diesen Grenzen ergeben

also eine Wurzel fiir ¢ aus der Gleichung (19). Diese Werte liegen auf einer mono-
tonen Strecke von f (r), welche sich beiderseits von r=1 ausdehnt (die Strecken
QR in den beiden Figuren). Wir
brauchen uns also nur um diese
Intervalle von r zu kimmern und
konnen ferner feststellen, dafl die
zugehorigen g-Werte fir Q und E 0
—3-; sind?), d. h. da die Pe-
riode der Bewegung je nach dem
Werte der Konstanten zwischen

bzw.

1
cound 1 —gﬂ liegen kann.

Wir haben jetzt noch zu be-
stimmen, welche &-Werte zu den
besprochenen »-Werten gehdren;
vor allem, wie sich die s-Werte
Abb. 3. bewegen, wenn sich » bewegt und ob

diese Bewegung monoton ist. Ich
habe dieses Problem nicht allgemein losen koénuen und habe mich deshalb auf
eine numerische Durchrechnung far einige verschiedene Werte von & be-
schrinkt. Das Resultat ist in Abb. 3 graphisch dargestellt worden?). Fur

1) Eventuelle hohere Werte von ¢ sind firr uns aus den in meinem schon
gitierten Econometrica-Aufsatz genannten Griinden belanglos.

2) Ieh bin meinem Freund B. Buys fir die Durchfithrung der Berech-
pungen zu grofem Dank verpflichtet.
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die dort angegebenen Fille, namlich 6 = + 1; 4+ 0,5; + 0,1; — 0,1; — 0,5
zeigt sich, daB ¢ eine monotone Funktion von r ist. Weil auch ¢ eine mono-
tone Funktion von r ist, ergibt dies, dal man umgekehrt bei gegebenem
¢ zu einem bestimmten r und ¢ gelangt, d. h. daBl in den Intervallen fir
@, die uns interessieren, die benutzte Methode uns die einzigen Ldsungen
liefert, die iiberhaupt existieren. Daraus folgern wir weiter, da sowohl bei
positivem wie auch bei negativem J sich ¢ und ¢ entgegengesetzt bewegen
und also ¢ und die Periode in derselben Richtung: VergréBerung von ¢ hat
also eine Verlingerung der Periode zur Folge und dazu leitet man aus den
Figuren noch ab, dafl schon bei endlichen Werten von ¢ eine beliebig grofle
Periode erreicht werden kann.

SchlieBlich kénnen wir noch den Fall ¢ = 0 exakt behandeln. Dieser
tritt z. B. auf, wenn keine Kaufkraftschwankungen vorliegen,
jedoch wobhl , relative Verteuerung®. Die Loésung dieses Falles kann uns also
lehren, ob eine Erklarung der realen Zyklen auf dieser Grundlage méglich
ist und ferner wie sich die Bewegung bei Kaufkraftstabilisierung gestalten
wird. Statt (16’’) erhalten wir nun:

rlogr + logreosy + paing = dr
rg —logrsing +-pcosp =10

Die Ausschaltung des Parameters — hier ist § als soleher zu betrachten —
ist nun schon geschehen, weil die zweite Gleichung & nicht enthilt. Wir
schreiben diese zweite Gleichung in der Form

@ (r +cosg)=logreing
Fir ¢ == 0 148t sich das noch schreiben:
r~{—cosq9=logr.—?%?~. .............. (21)

Am zweckmiBigsten 1486 sich wohl jefzt ¢ als unabhingige Variable
betrachten. Bei jedem gegebenen ¢ gilt es dann, das dazugehérige » und
schlieBllich das 6 zu bestimmen. Graphisch kénnen wir die Lésung von (21)
nach r derart darstellen, dall es sich um das Auffinden des Schnittpunktes

sin
einer Geraden y = r - cos ¢ mit einer Kurve 7 = logr '_W{J(E handelt, wobei

¢ jedes Mal gegeben sein soll (Abb. 4). Es kann sich dabei die Gerade nur
pin @

zwischen den Grenzlagen y = r - 1 befinden, wihrend y = logr.

jedes Mal abzuleiten wire aus y = log r durch Verkleinerung der Ordinaten
sin

der letzteren Kurve im Verhéltnis (p,( welcher Bruch < 1 sein kann. Dis

Kurve y = log r beriihrt im Punkte » = 1 die Grenzlinie y = r — 1. Daraus
ersieht man leicht, dal ein Schnittpunkt irgendwelcher zwei Linienpaare
aus den angedeuteten Biindeln niemals ein » >> 1 besitzen kann.
Fir r =1, also logr = 0, kann eine Loésung bestehen, falls ¢ den
Gleichungen
@.(14cosg)=0 d=gpsing

geniigt; dies kann aber nur der Fall sein, wenn 8 = 0. Die Lésung ¢ == 0,
welche dann méglich ist, geniigt der Originalgleichung nicht; wobl aber
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¢ = @, welche mit den einfachen ,,Hanauschen“ Schwankungen iber-
einstimmt.

Wenn jetzt r < 1 wird, sind nur noch Loésungen vorhanden, wenn
sin
e < 1 ist; sonst kann kein gemeingamer Punkt der Kurve und einer der
Linjen gefunden werden. Bleiben wir zunichst noch ganz nah an ¢ = =, so
verliuft die Linie ¥y = 7 4 ¢os ¢ nahe an der unteren Grenzlinie, wihrend

dic Kurve y=Ilogr stark verkleinert werden mulfl (sm% klein !). Diesge

verkleinerte Kurve {(die gestrichelie Linie in Abb. 4) schneidet die Linie
zweimal; es gibt also zwei r und demzufolge zwei Losungen (r, ¢). Wenn
nun ¢ kleiner wird, verschiebt sich

J=T+1 die Linie y = r -+ cos ¢ nach oben,

ging

die Kurve y = logr dagegen

nach unten (r<1); die zwei
Schnittpunkte ricken ndher an-
einander, und .der kleinstmogliche
¢-Wert wird dadurch charakteri-
giert sein, daB gsich Linie und
Kurve berithren. Man stellt leicht
fest, dafl dieses ¢ der Gleichung

1»—-10gsin¢p——logrp=———g—

tgy

geniigen mul wund das ergibt
ein p von etwas mehr als 100°,
dem eine Periode von 3,59 ent-
spricht, Lingere Perioden
koénnen also iberhaupt nicht
auftreten: denn grofere ¢ er-
Abb. 4. geben nur kiirzere Perioden. In
der hier behandelten Weise lassen

gich also nur verhiltnismiBig kurze Wellen erkliren.

Wir haben nun noeh ausfindig zu machen, welchen Werten von ¢ die
behandelten Fille entsprechen. Diese Aufgabe wird uns erleiehtert, wenn wir
in die Gleichung fir & (die obere Gleichung (20)) den Wert von cos ¢ einsetzen,
den wir aus der unteren Gleichung (20) ableiten koénnen, nimlich

logrsing—rg sin ¢
. -

coS @ = logr—r.

Wir erhalten sodann
gin @

§ e b
re

[log®r +9¢%],
woraus ersichtlich ist, daB & immer das Vorzeichen von gin ¢ hat. Wir
konnen daraus schon ableiten, daB in der Nahe von ¢ =z eine Ver-
groferung von ¢ eine VergréBerung der Periode verursacht, und weiter, daB
nur fir positive 6-Werte Perioden > 2 ¢ auftreten kénnen.

Neben den besprochenen Lésungen gibt es noeh andere, fiir die sin ¢ < 0,
d. h. ¢ > mist; diese entsprechen den negativen 6-Werten. Die Perioden dieser
Bewegungen sind jedoch kiirzer als 2#; fiir eine Erkldrung der realen Kon-
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junkturwellen haben sie also keine Bedeutung. Mit einer solchen Bewegung
haben wir es auch zu tun, wenn k, = k, = 0 ist, d. h. wenn die pro Zeit-
einheit auf dem Markt erscheinende Kaufkraft konstant ist, nicht aber
a = 0 ist, also ,relative Verteuerung‘ der Produktion wohl noch auftritt.

Fall 3

Dynamische Elemente: Produktionsdauner und ,spekulative® Einfliisse
der Preisiinderungen

Wir wollen jetzt unsere Betrachtungen nach einer anderen Seite hin
verallgemeinern; wir miissen sie jedoch in den bis jetzt besprochenen Rich-
tungen einfacher halten, um nicht gleich vor ganz verwickelten Problemen
zu stehen. Wir wollen daher dieses Mal folgende Annahmen machen. Die
Variation der in der Zeiteinheit auf dem Markt erscheinenden Kaufkraft
sei jetzt der Gesrchwindigkeit, mit der sich das Preisniveau andert, pro-
portional; die Kaunfkraft sei also

K+kp)y=EK+ k%%;
dies ist z. B. der Fall, wenn folgende Bedingungen erfiillt sind: es seien

a) die Aktienkurse dem Preisniveau parallel;

b) Kursgewinne von den Aktieninhabern als Einkommen betrachtet,
das diese zur Konsumtion benutzen und

¢) die in der Weise auf dem Markt auftretenden Nachfrageschwankungen
die weitaus wichtigsten.

Es sei gern zugegeben, daf diese Bedingungen im allgemeinen nicht
erfilllt sind; sie bringen aber eine Seite des Konjunkturproblems, nimlich
den EinfluBl solcher Kursgewinne als Nachfragefaktor, deutlich ans Licht
und eine Behandlung allgemeinerer Fille kénnte zweckmifig an diesen Fall
anschliefien.

‘Wir wollen weifer annehmen, dafl auch unsere Angebotsfunktion ein

Glied mit p (f) enthilt; mathematisch macht uns das ndmlich keine neuen
Schwierigkeiten und wir veraligemeinern damit die Bedentung dieses Falles.
Das Auftreten eines solehen Gliedes in der Angebotsfunktion kann auf zwei
Arten begriindet werden. An erster Stelle kann eine Aufwirfstendenz der
Preise optimistische Erwartungen hervorrufen und deshalb zur Ausdehnung,
eine Abwirtstendenz zur Einschrinkung des Angebots fithren; und zweitens
kann, wenn z. B. Robstoffe benutzt werden, deren Preise sich parallel den
Produktpreisen bewegen, in Zeiten steigender Preise ein Scheingewinn
kalkuliert werden, in Zeiten fallender Preise ein Scheinverlust, welche beide

p (f) proportional sein kénnen. Ob das ,richtig ist, wollen wir hier nicht

diskutieren; es gentigt, festzustellen, dafl dergleichen Scheingewinne und

Scheinverluste oft als Grundlage der Produktionspolitik gebraucht werden.

— Nach unserer Annahme sieht die Angebotsfunktion jetzt so aus:
AtapE—>o) +bpt)

Damit erreichen wir nun eine Gleichgewichtsgleichung:

P+pW4d+apt—=8)+bp®l=K+kEp(t)..... (22)

‘Wenn wir wieder nur in p und p lineare Glieder betrachten, wird diese
Gleichung zu

Ap+aPpt—)+BP—E)pE)y=0. ........ (23)
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Wir setzen wieder an:

p=32
Eg wird dann:

p = . log 2

pt—B) =27

Damit dndert sich (23) in:
Azt-l-aPzt_@rf— (b P-—k) o logz =0.
Wir nehmen wieder folgende Vereinfachungen vor: die Zeiteinheit sei

bP—k
80 gewihlt, daB @ == 1; es sei 4 == aP (wie frither) und IT == f. Nach

Division mit Az' % erhalten wir dann:
2+ 14Beloge=0. ......c.ovvnnn. (24)
Jetzt sehreiben wir fir 2:
2 =1r{cosy + isin¢)
also
loge=logr+ig.
Das ergibt fiir (24) die zwei Gleichungen:
reosg -+ 14 frlogreosp—frosing = 0.
reing + frocosp + flogreing = 0.
Auf einfache Weise lassen sich diese Gleichungen umgestalten zu:
r4-cosp -+ Brlogr=0.
—sing 4 fro =0,
Man leitet aus der letzten Gleichung ab, daB
ging 1
A S REEE LR

woraus schon ersichtlich ist, da8 fiir § > 0 sin ¢ > 0 sein muf}, also g < @
(da uns die hoéheren Wurzeln nicht interessieren), und fir < 0:¢ > m.
Errechnet man aus (25) logr, so ergibt sich schlieflich fur ¢ folgende
Gleichung:

T o

(25)

gin g

@

P —sging
—— 10 e
tgo log @

1
wenn g > 0: logﬁ—F:%—{—log

1
wenn g<0: I{)glg,—-}-?:

wo f = - B ist.

Die Diskussion dieser Gleichungen fithrt zu dem Resultat, dafl fiir § = 0
@ = =z ist. Das ist der einfache ,,Hanausche” Fall, von dem schon oft die
Rede war. Wenn nun 8 wichst, so wird ¢ < » und die Periode der Schwankung
immer groBer. Eine miBige Steigung von f kann schon (wie in Fall 1 eine
miBige Steigung von ¢!) erreichen, dafl die Periode itber jede Grenze hinaus
wiachst; sie wird oo fir:
1
logf=1+ F
also far § = 3,59.
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Wenn g diese Grenze tbersteigt, so konnen iiberhaupt keine Schwan-
kungen mehr auftreten. Bei alledem bedenke man, dafl f um so grofer wird,

je mehr bP k tubersteigt, d. h. wenn also vor allem das Angebot das p-Glied
enthalt.

‘Wenn dagegen § unter Null sinkt, so setzt sich die Verkleinerung der
Periode auch unter 24 (die Periode fiir § = 0) fort, aber nur bis zu einer

4
gewissen Grenze, welche oberhalb 5 & liegt; diese Grenze wird erreicht, wenn

f = — 1. Wenn nun f noch weiter fillt, so beginnt die Periode sich wieder zu
verlingern und ndhert sich schliefilich wieder dem Werte 29 an. Bei absolut
groflen g-Werten sind die Bewegungen dann stark geddmpft, wie man leicht
aus (25) ableitet.

Der Fall einer konstanten Kaufkraft wird bei den Bedingungen dieses
Problems durch ein positives § dargestellt; dies kann nach dem Obigen also
noch sehr gut mit einer langwelligen Bewegung iibereinstimmen; bei Ab-
schwichung der Kaufkraftschwankungen, d. h. bei Verkleinerung von Fk,
vergréfert sich § und kann dann auch die Periode sich wesentlich verldngern.

Fall 4
Dynamisches Element: Starre Lebensdauer der Produktionsmittel

Schliefilich wollen wir noch einen Fall mit etwas abweichendem Charakter
behandeln. Wir wollen jetzt nimlich annehmen, dafl die Produktion tiberhaupt
keine Zeit braucht und daf das einzige dynamische Element dadurch gebildet
wird, daf von den Produktionsmitteln angenommen werden kann, daB sie
eine starre endliche Lebensdauer & hitten. Es gebe wieder tiberhaupt nur
eine Konsumtionsgiterart und dazu eine Produktionsmittelart. Es gebe
weiter nur zwei Arten von Unternehmungen: die, welche das Kongumtionsgut
mit seinen simtlichen Rohstoffen herstellen und nur Produktionsmittel zu
kaufen brauchen und die, welche das Produktionsmittel mit seinen simtlichen
Rohstoffen herstellen. Von den zuerst genannten Unternehmungen wollen
wir annehmen, dafl sie ihre Kalkulationen auf den Augenblickspreis der
Produkfionsmittelnutzung (den , Mietpreis* fir diese Produktionsmittel,
wenn diese vermietet wiirden) gritnden. Wenn nun p (I} und ¢ (¢) die Preise
einander entsprechender Konsumtionsgut- und Produktionsmittelmengen
darstellen (in Abweichungen von ihren Gleichgewichtspreisen gemessen, wie
oben), so wird also das Angebot von Konsumtionsgiitern

A +alpt)—q@®)]

sein. Wenn die pro Zeiteinheit auf den Markt kommende Kaufkraftmenge
wieder dureh K + % () gegeben wird, haben wir wieder:

(P+p)[d+alp—@l=E+k{# ..ccoono.... (26)

Die Nachfrage nach Produktionsmittelnutzungen wird demzufolge
ebenfalls um a (p — ¢) von ihrer Gleichgewichtsmenge abweichen; das An-
gebot solcher Nutzungen besteht aus allen vorhandenen Produktionsmittel-
exemplaren; wenn wir weiter annehmen, daf die Produktion dieser Giiter
pro Zeiteinheit um

bg (1)
von ihrer Gleichgewichtsmenge abweicht, so wird die augenblicklich im
ganzen vorhandene Menge von ihrer Gleichgewichtsmenge um
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¢
b{gar
t—
abweichen: Produktionsmittel, die vor dem Augenblick ¢— ¢ produziert

sind, sind nach der Annahme verbraucht. Als Preisbildungsgleichung fir
Produktionsmittelnutzungen haben wir also

1
bgq(r)dv.':a('p—-—g) .................. (27
[2al)]

SchlieBlich wollen wir wie im Fall 1 annehmen, da} sich die pro Zeit-
einheit auf dem Konsumtionsmittelmarkt erscheinende Kaufkraftmenge
parallel dem Beschiftigungsgrad 4ndert, also die Gestalt

k) =ep® +7qg@) ........ U (28)
hat.
Aus (26) und (28) erhalten wir, unter Vernachlissigung von quadratischen
Gliedern:
(Ad+aP—e)p)=(aP+[fq),
also

aP +f e+ f—A

P=9 P o P97 9 0 ap—¢"
Dadureh dndert sich (27) in:

; o e+f—4A
tjg (vydz=¢q(l) g == e m: ..... (29)

Setzen wir auch jetzt wieder ¢ (f) = Czt, g0 igt C willkiirlich und fiir # erhalten
wir die Gleichung
1—g ?= glogz

Durch Wakl der Zeiteinheit gleich der Lebensdauer ¢ vereinfacht sich diese
Gleichung noch zu

i
I——=gloge. ............coiihe. (30)

‘Wenn nun weiter
z==r{cos g -} i 8in ),
also
1 1 .
Pl {cos ¢ — i sin ¢)
und
loge=logr + ig

gesetzt wird, so erhalten wir:

1
1—~;oos<p:=glogf
oder:

1
Seos g = 1—glogy ... oot (32)
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Nach Division der zweiten Gleichung (31) durch (32) wird dies zu:

PR 1

P = l—glogr
Wir leiten daraus weiter ab:

9¢
l—glogr=-"
I8 g

lo; ! Li

r =

g g tge

1__9

y—ef &9

Dies setzen wir schlieflich in die zweite Gleichung (31) ein, wodurch
wir eine Gleichung fiir ¢ erhalten:
1

JA
g tg9 _

sin ¢
ge —

4

Am einfachsten ist wohl wieder eine graphische Losung. Fassen wir die
von g abhingigen Faktoren zusammen und nennen

1

ged=h, ... ... ... .. ..., (33)
go isti:
h sing
=
187

P .
- sin
Es werden ¢ 69 lmd.—a?'i den in Abb. 5 skizzierten Verlauf haben.

Man muf} sich dann z. B. die erste Kurve h-fach vergrofert denken und die
Schnittpunkte der zweiten Kurve mit jener bestimmen. Von diesen Sehnitt-
punkten ergibt der Punkt ¢ = n keine Lésung der ursprimglichen Glei-
chungen (31). Uber die anderen Schnittpunkte 148t sich folgendes aussagen:
Der erste, dessen ¢ <C z, verschwindet, sobald % > e. Da jedoch %, wie man
aus (33) ersieht, niemals kleiner als e sein kann, gibt es eine diesem Punkt
entsprechende Lésung nur, wenn A = ¢; und diese Lisung ¢ = 0 ist wenig
interessant. Es bleiben also nur die Losungen, die gréfleren ¢ entsprechen.
Davon interessiert uns aus schon mehrfach genannten Griinden nur die erste.

5
Man sieht leicht ein, dafl sie sich immer zwischen 2 7 und% befinden muf,

und weiter, dafl, wenn % zunimms, das ¢ abnimmt. Das Maximum erreicht o,

5
wenn k = e; dieser Wert ist ungefihr 7,45, dem eine Periode von 7 < der

Lebensdauer der Produktionsmittel entspricht. Diese Periode wird also auf-
treten, wenn g = 1. Wenn nun ¢ sich entweder nach oben oder nach unten
von 1 eutfernt, so nimmt % zu und damit auch die Periode der Bewegung.
GroBer als die Lebensdauer kann die letztere aber nicht werden. Wir haben
hier also folgendes Bild, wenn wir als Ausgangspunkt einen g-Wert > 1

5
wihlen: bei sinkendem ¢ zuerst Verkiirzung der Periode bis zu 5 X der

Lebensdauer, dann wieder Verlingerung derselben bis zu der Lebensdauer,
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welch letzterer Wert erreicht wird, wenn g == 0 ist. Da nach der zweiten
Gleichung (81)

sin ¢

99’
so konnen wir feststellen, daB so lange ¢ > 1, das » bei abnehmendem ¢
zunimmt; fir ¢ = 1 ist jedenfalls r < 1; wir haben es dann also mit ge-
dimpften Schwingungen zu tun, deren Dimpfungsgrad bei wachsendem g
jedoch abnimmt. Fir ¢ = 0 wird schlieflich r = 1, die Schwingungen sind
also ungedidmpit.

‘Wir haben ferner zu untersuchen, was geschieht, wenn ¢ < 0 wird. Es

wird dann

9]
h=—-71
2l

Fir g ganz nahe an Null liegt also h gleichfalls nahe Null; bei absolut wach-
sendem g wird auch b absolut immer grofier; wir erhalten nun eine Wurzel

| i
1
1
7 i
1
677 |
i
Sin
1\
T i
o 27T
{
Abb. 5.
fiir ¢, die sich von z abwirts bewegt und fir ¢ = — oo gleich # wird. Auch

in diesem Interwall wird < 1 sein; sobald g < 0.

Betrachten wir jetzt, welche g-Werte den verschiedenen Hypothesen
berziiglich den Kaufkraftschwankungen entsprechen. Wir wollen uns dabei
auf Fille beschrinken, bei denen A - a P —e¢ > 0 ist, da sonst p () und
¢ () sich entgegengeselzt bewegen wirden. Fiir grofle e- und f-Werte kann
dann e -+ f-— A und schlieflich g positiv sein; wenn nun ¢ und f abnehmen,
80 verringert sich g, wird gleich Null und negativ; wenn schlieflich ¢ = f = 0
wird, so ist aber noch |g| < 1, und die Periode etwas grofier als die Lebens-
dauer; so lange g > 0 war, war dieselbe kleiner als die Lebensdauer. Im
ganzen also eine Verlingerung der Periode; so lange aber g > 1 sein wirde,
entspricht einer Verringerung von g eine Verkitrzung der Periode. Die Ande-
rung des Dimpfungsgrades ist noch weniger eindeutig; fir g > 0 verringert
er sich mit abnehmendem ¢, bis ¢ = 0 geworden ist; von diesem Werte ab
vergroflert er sich wieder.
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Endlich sei hier noeh bemerk$, dafi, auch wenn Produktionsmittel
mit verschiedener Lebensdauer nebeneinander existieren, eine periodische
Bewegung moglich ist, deren Periode irgendwie von den verschiedenen
Lebensdauerzahlen abhingt.

§4. Ergebnisse.

Als wichtigste Ergebnisse unserer Berechnungen konnen wir
folgende Feststellungen machen:

Im allgemeinen bleiben auch bei Kaufkraftregulierung Wellen-
bewegungen vorhanden. Es kann sein, dafl die Periode dieser Be-
wegungen dabei sehr wesentlich verkiirzt — und daher die zu er-
reichende maximale 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, dafl eine solche
Verkiirzung kaum auftritt, wie in Fall 4, oder gar eine kriftige
Verlingerung, wie in Fall 8, moglich ist. Dabei braucht der Dimp-
fungsgrad nicht immer so stark zu werden, daf die Konjunktur-
schwankungen praktisch nicht doch sehr schnell zu unmerklichen
Bewegungen reduziert werden wiirden.

Als Nebenergebnis sei erstens die Erkenntnis hervorgehoben,
daf kleine Strukturidnderungen geniigen konnen, um Schwingungs-
bewegungen — also Bewegungen, die ,,automatisch* wieder zu einer
Belebung fithren, — in einseitige Bewegungen zu ver#ndern, die
ohne Eingriffe keine neue Belebung mit sich bringen konnen.

Zweitens, dafl das Besichen einer starren Lebensdauer der Pro-
duktionsmittel zu Wellenbewegungen fiihrt, die unter Umstfinden
von dieser Lebensdauer wesentlich abweichende Perioden haben
konnen.

Zum Schluf mochte ich nochmals befonen, dal kein Anspruch
auf irgendeine Vollstindigkeit dieser Arbeit erhoben wird. Wahrschein-
lich kénnen aber die hier entwickelten Methoden auch fiir irgend-
welche anderen Konjunkturtheorien beniitzt werden.



