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DE LERING UIT DE ERVARINGEN
T.A.V. CONJUNCTUURPOLITIEK TE TREKKEN

§ 1. Indirecte middelen; rentepolitiek

Wij willen thans trachten een systematisch overzicht te geven
van wat wij menen dat de lering is die te trekken valt uit de erva-
ringen met de conJunctuurpohtlek opgeda.an in het achter ons
- liggende tijdperk. ' . '

De soorten van maatx‘egelen die ter beinvloeding van de conjunc-
tuur zijn genomen, laten zich onderscheiden in indirecte en directe.
Bij de indirecte maatregelen denken wij aan alle maatregelen, di,
in depressietijd, de activiteit van het particuliere bedrijfsleven willen "
stimuleren en ze in tijden van hausse willen remmen door bein-
vloeding van de rentabiliteit. De overheid draagt dan niet direct bi)
tot de actlvermg, dit laatste geschledt wél bl_] de dn‘ecte maat-
regelen. o ~ N -

De indirecte maatregelen laten zmh tot enkele hoofdtypen terug-
“brengen, nl. rente-, loon-, ‘belasting- en valutapolitiek.  De eerste
drie hebben betrekking op bepaalde kostenelementen. Zij hebben
totdoel om, in depressietijden, deze kostenelementen te doen dalen

~ en, voorzover in tijden van hausse toegepast om ze te doen stij gen.

- De valutapolitiek is een der wijzen om de andere zijde van de
rentabiliteitsrekening, nl. de opbrengsten, te beinvloeden; door
' Valutamampulatles kan men het prljsnlveau beinvloeden; de be-

~ doeling is hier om in depres31etljden het prijsniveau te doen stijgen

door verlaging van de koers van de munteenheid. Daartegenover

zou men zich kunnen denken een prij sverlaging door koersverhogmg
in tijden van hausse. Of ze als conjunctuurpohtlek doelbewust is

N toegepast 18 de vraag Er bestaa.n ook andere vormen van prgsbem-
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vloeding, nl. prijszetting van afzonderlijke goederen of van groepen
van goederen, b.v. agrarische; meestal is in de afgelopen periode de
bedoeling daarvan echter meer sociaal dan economisch geweest.

Rentepolitick kan betrekking hebben op de rentestand voor korte
kredieten en op die voor lange. De centrale bank kan de tarieven
voor wisselkrediet en ander kort krediet (de discontotarieven) op
zodanige wijze regelen, dat in tijden van depressie een lage rente
wordt gevraagd, en in tijden van hausse de rentevoet wordt ver-
hoogd. Deze tarieven behoeven door de markt niet te worden ge-
volgd; in het byjzonder wanneer de markt ruim is en een verhoging
van het tarief door de centrale bank wenselijk wordt geacht. Dan
zal de bank wat meer rechtstreeks invloed kunnen oefenen door
zgn. openmarktpolitiek, d.w.z. door aan- of verkoop van wissels op
eigen Initiatief. Door het verkopen van wissels zal zij b.v. geld
onttrekken aan de circulatie en dus bijdragen tot een ,,verstijving’’
van de geldmarkt; deze minder ruim maken. Het beinvloeden van
de rente voor lange kredieten kan zelfs alleen langs deze weg plaats
vinden, d.w.z. door het kopen of verkopen van obligaties op de open
markt. Koopt de centrale bank obligaties, dan stijgen de koersen;
de rendementen dalen dan, hetgeen betekent dat de rentestand voor
lange kredleten lager wordt.

Rentepohtlek tot beinvloeding van de conjunctuur isin de periode
van 1919—1939 herhaaldelijk toegepast, in het bijzonder wel in de
Verenigde Staten. Men hoopte door verlaging van de rentestand
de vraag naar krediet — zowel voor productieve als voor financiéle
(speculatieve) operaties —te stimuleren ; door verhoging te remmen.

'Of men daarmee echter in enigszins belangrijke mate kan stimu-

leren resp. remmen, 1S zeer de vraag. Er zijn verschillende aanwij-
zingen voor, dat de invloed van de rentestand op de vraag naar
krediet slechts gering is. Voor wat de vraag ten behoeve van specula-
tieve doeleinden betreft: de winsten die, bl_] een stijgende aandelen-

‘markt, te behalen zijn door spec:ula.tle zijn zo aanzienlijk in verge-

lijking tot de rente die men — over de meestal korte tijdvakken —
verschuldlgd is, dat de rentestand tot een vrijwel onmogelijke hoogte

zZou moeten worden gebracht om hier invloed van betekenis te oefe- |

nen. Wat de vraag naar krediet voor productieve doeleinden betreft,
. heeft een ultvocrlge enquete mgesteld door een groep cconomen
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van de universiteit van Oxford bij een aantal grote ondernemers,

doen zien, dat laatstgenoemde heren zich by hun disposities van
~ de rentestand al zeer weinig aantrokken. Langs andere weg kan
men eveneens doen zien, dat de invloed die schommelingen in de
rentestand uitoefenen op schommelingen in de mvesteringsbedrij-
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Fig. 5. Verloop van de industriéle productie in de Verenigde Staten en de poli-

- tiek der Reservebanken. Arceringen aan de bovenzijde van de curve wijzen op

verkoop van staatspapier of verhoging van de rentevoet; arceringen aan de

onderzijde op aankoop van staatspapier of verlaging van de rentevoet. (Ont-

leend aan W. R. Burgess, The Reserve Banks and the Money Market, New York
_ en Londen 1936 blz 249) -

wgheld slechts gering 1s 1. In de tyd toen de aanleg van spoor~
- wegen de voornaamste vorm van investeren was, is de invloed
~ waarschijnlijk groter geweest. Ook is hij in de laatste decennia

S geenszins geheel afwezig; doch het zou gevaarhjk zijn. op deze

 invloed al te grote Verwa.chtlngen te baseren. Hetgeen niet wil zeg-
- gen, dat het schadelijk ZOu zijn om langs deze weg te trachten een

1 Z1e bv J Tmbergen, _Economlsche Bewcgmgsleer, Amsterdam 1943, blz.
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zekere invloed te oefenen, Andere wegen moeten echter eveneens
worden bewandeld. ‘

Een voorbeeld van de fluctuaties in de activiteit die in de laatste

decennia zijn opgetreden vindt men in fig. 5, die op de Verenigde '

Staten betrekking heeft. In deze grafiek is tevens aangegeven hoe
de openmarktpolitiek der Federal Reserve Banks is toegepast. Nu

ziet men inderdaad — hierin schijnen zij gelijk te krijgen die van
deze politiek veel verwachten — dat in de eerste jaren op een aan-
koop van rentedragende papieren steeds een verhoging der activi-
teit 1s gevolgd en op een verkoop een inkrimping. Deze regelmaat
wordt echter geheel verstoord, wanneer men in 1928 en latere jaren
" komt. Men heeft toen eerst de hausse van 1928/29 en daarna de '
baisse van 1929—1932 niet kunnen keren. En het wordt de vraag
of de keerpunten in vroegere jaren wellicht ook niet ten dele aan

andere invloeden zijn toe te schrijven. ' ‘
Men heeft ook wel gemeend dat een duidelijk bewijs van 1 de uit~
werking ener renteverlaging gegeven is door de opleving, die het
woningbouwbedryjf in Engeland te zien heeft gegeven na 1932,
toen door de grote conversie de rentestand op een groot deel van de
staatsschuld van 5 tot 339% was teruggebracht. De opleving in het
bouwbedrijf die toen gevolgd is, is inderdaad merkwaardig; en het
1s zeer goed mogelijk dat daarbij de rentestand heeft meegewerkt.
Er hebben echter ook andere factoren medegewerkt. Zo 1s het huur-

peil gestegen, evenals het reéle inkomen van grote groepen der be-

volking, ook is het aantal gezinnen, door de vorming van kleiner'a‘

gezinnen, toegenomen. Het bekende weekblad ,,The Economist”
heeft op dit laatste verschijnsel de aandacht gevestlgd en Verkon-ﬂ,' B
digde de mening dat hieraan vooral, en niet aan de daling van de

rentestand, de opleving in het bouwbedr:gf moet worden toege-

schreven. Van betekenis is eveneens het feit dat de oplevmg reeds

begonnen is voor de daling van de rentestand, en eveneens is ge-

eindigd voordat de dahng van de rentestand een emde had ge-

vonden. - o . 1 S
Sa.mﬂnvattend menen. WlJ te moeten Waarschuwen tegen over-

drcven verwachtingen omtrent de mogehjkheld om door rente-
polmek de conjunctuurbeweglng te bemvloeden ‘ | .
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 § 2. Loon- en belastingpolitiek

Loonpolitiek ter beinvloeding van de conjunctuurbeweging i
eveneens herhaaldelijk gepropageerd. Merkwaardig is daarbij a]
onmiddellijk, dat er over de te bereiken effecten tweeérlei tegen-
overgestelde meningen bestaan. Van arbeiderszijde is betoogd dat
verhoging van hetloonpeil zou betekenen: vermeerdering van koop-
kracht der arbeiders en daarom van vraag naar goederen; van
werkgevers- en regeringszijde is betoogd dat verlaging van de loon-
voet, daar zij verlaging van de productiekosten betekent, vergroting
van de vraag naar producten en dus van arbeid betekent. Deze ver-
grote vraag verwacht men vooral van het buitenland; bij een ge-
ringe verlaging der kosten zal men reeds in staat zijn, gezien de
erootte van de wereldmarkt, een belangrijke vermeerdering van de
uitvoer te bereiken. Op grond van deze overwegingen is na de
crisis van 1929 in een aantal landen, waar de tweede opinie de
meeste aanhang vond, druk op het loonpeil uitgeoefend ; het meest
bekende voorbeeld is wel dat van de Duitse regering-Briining, die
in 1931 alle lonen met 109, verlaagde. Ook in ons land is herhaal-
delyk door de regering als voorwaarde voor bepaalde vormen van
- hulp de eis gesteld dat de loonvoet zou worden verlaagd.

Daartegenover is in de Verenigde Staten onder het régime van
Roosevelt een drastische verhogmg van de uurlonen doorgezet in
1933; een dergelijke maatregel is in F rankr;gk onder de regering-
Blum in 1936 toegepast. .
 Wat 2:1311 nu de resultaten geweest van deze loonwg zigingen ! ? .
Deze zijn niet gemakkelijk met eenvoudlge middelen vast te stellen.
Gewoonlijk toch wijzigen zich behalve de lonen nog vele andere
‘elementen van de volkshuishouding. En de veranderingen die in
de productie optreden zijn ook daarvan het gevolg. Men moet de
uitwcrking van de loonsveranderingen trachten te isoleren en daar-

~ toe zijn meer ingewikkelde wetenschappelijke methoden nodig.

- Ook de ervaring van de werkgever kan hier niet helpen. Want de
~ werkgever ziet niet alle gevolgen; als hij door een loons- en prijs-
. Verhogmg afzetgebled verliest, staat daartegenover een winst aan
‘afzetgebled van zijn concurrenten, terwijl ook de hogere inkomsten
“van zijn arbeiders voor bepaalde andere ondernemmgen. meer af-

zetmogehjkheden bleden Het gaat om de effecten voor de volks-- .
hu.lshoudmg als geheel - .
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Door den Poolsen econoom Kalecki is onderzocht, wat de uit-
werking geweest 1s van het experiment der regering-Blum 1, In de
hier te onderzoeken periode, waarvoor Kale¢ki neemt April 1936—
April 1937, blijkt het dat — bjj toeval — zich een aantal factoren
niet hebben gewljzigd, die voor de omvang van de productie mede
van belang zyn. Daardoor 1s de isolatie van de gevolgen der loon-
veranderingen gemakkelijjker dan gewoonlijk. Het bleek nl. dat de
rentestanden ongeveer onveranderd bleven, evenals het deficit op
de begroting en de handelsbalans, waardoor de invloed, die uitge-
oefend kon worden door de staatsopdrachten en het buitenland,
~niet veranderd is. Terwil nu de loonvoet ongeveer 609%, steeg,
~ stegen toevallig ook de prijzen van grondstoffen met ongeveer 609%,.
Het gehele kostenniveau der variabele kosten was dus 609, hoger.
De vaste kosten daarentegen (rente en huurpeil) wijzigden zich
niet. De kosten van levensonderhoud stegen met 27%,. De uitwer-
king dezer verschuivingen op de omvang van de productie was
echter buitengewoon gering: het indexcijfer der industriéle pro-
ductie steeg met 3% ; dat van de productie der consumptiegoederen
daalde met 29,. KaleCki besluit dan ook tot een geringe invloed
~ van het loonpeil op de omvang der productie.

Hiermede 1n str1jd schijnen de onderzoekingen van P. Dougla.s2
Deze bepaalt statistisch welk werband er bestaat tussen de hoeveel-
heid product en de hoeveelheden der aangewende productie-
factoren (kapitaal en arbeid). Uit het resultaat kan hij aflexden hoe
groot de marginale productiviteit van de arbeid is. Volgens de
economische theorie zal bij gegeven loon steeds zoveel arbeid
worden gevraagd door de ondernemers, dat de marginale produc-
tiviteit van de arbeid gelijk is aan het loon. Uit Douglas’ resultaten

volgtnu, dat eenverlaging van hetloonpeil met 19, zal voerentoteen -

verhoging van de hoeveelheid gevraagde arbeid met 4.9. Dat zou dus

betekenen dat veranderingen van loonpeil zeer belangrijkeinvloed *

zouden hebben op het peil der werkgelegenheid. De tegenstelling
isslechtsschijnbaar zo groot. De berekeningen van Douglas hebben
betrekklng op andere gevallen dan degene dieons hier i Interesseren.

E M Kaleckl, The lesson of thc Blum expenment Economlc J ournal XLVIII

- metrie, Gormchem 1943, blz 115.

2 Zle bv z:gn Theory of Wages, New York 1934. Zle ook J Tmbergen, Econo- =



In de eerste plaats hebben zij betrekkmg op de reéle lonen, terwij]
de praktische maatregelen waarover wij spreken en waarover ook
Kale&ki’s analyse handelt, op de geldlonen betrekking hebben. Ny
‘moet men, om het reéle loon met 1%, te doen dalen, het geldloon
met aanmerkelijk meer doen dalen. Als men nl. het geldloon met
x% laat dalen, worden ook de kosten van levensonderhoud lager:
en wel in een gesloten land, waarbij men kan aannemen dat meer
dan de helft van de productiekosten gevormd wordt door arbeids-
kosten, met meer dan 3x%. En om een daling van 19, in dat reéle
loon te bereiken zal men dus het geldloon met meer dan 29, moeten
doen dalen. '

In de tweede plaats hebben de berekeningen van Douglas be-
trekking op de beloningen van alle arbeid, ook de beloning dus van
ondernemersarbeid ; in de practyjk gaat de discussie echter gewoon-
liik over de lonen der arbeiders in engere zin. Het is duidelijk dat
ook dit de resultaten van een loonsverlaging bij Douglas groter doet
zijn dan in de realiteit.

‘In de derde plaats tenslotte hebben de cijfers van Douglas be-
trekking op de resultaten op lange termijn van veranderingen in de
loonvoet. Dat betekent onder meer, dat de kapitaalgoederen waar-
van gebruik gemaakt wordt, geheel kunnen worden aangepist aan
de nieuwe stand der lonen. Wanneer b.v. door een loonsverlagmg
het voordeliger zou worden met minder ingewikkelde of lichtere
machines te gaan produceren, betekent deze veronderstellmg dat
de resultaten voor de werkgelegenheid worden aangegeven nadat
deze nieuwe machines zijn ingevoerd. Zolang dat nog niet het geval
- 1s — en de zwaardere machines dus nog een deel van de arbeid der
mensen blijven doen — is het resultaat van de loonsverlagmg voor
de werkgelegenheid natuurlijk minder gunstig.

. Door deze drie omstandigheden zijn de resultaten van Douglas
 veel gunstiger dan in de realiteit te verwachten is, wanneer het gaat

- om de resultaten op korte termijn van een geldloonverlagmg specl-

‘aal voor de loonarbeiders. Daartegenover staat echter dat Dougtas’

- getallen betrekking hebben op loonveranderingen in een gesloten

~milieu. In een land met veel buitenlands handelsverkeer zal men
- 1In één opzmht een gunstlger resultaat kunnen verwa.chten Door de
- verlaging der lonen zullen nl. de prijzen, waartegen in het buiten-
land kan worden aangeboden, worden verlaagd en dat ka.n een ver-
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groting van de afzet teweegbrengen. Voor een land dat in verhou-
ding tot de wereldmarkt klein is, kan men verwachten dat een kleine

onderbieding reeds voldoende zou zijn om een belangrijke ver-

groting van afzet mogelijk te maken. — Nader statistisch onderzoek
heeft echter geleerd dat dit effect gewoonlijk overdreven wordt
voorgesteld. Bij bedoeld onderzoek * is gebleken dat een verlaging
van de prijs van Nederlandse exportproducten met 19, tot een ver-
groting van de afgezette hoeveelheid leidt die tussen de 1 en 2%
ligt, hetgeen een matige vergrotmg 15 te noemen.

Op grond van bovenstaande vier argumenten zal het dmdel:gk
zijn, dat men aan de ciyfers van Douglas voor ons doel geen al te
grote waarde kan toel
te hechten aan berekeningen van andere aard, zoals die zijn opgezet

o.m. door de Commissie-Van der Waerden uit de Hoge Raad van

Arbeid 2. By deze berekeningen is zo goed mogelijk de balans op-
gemaakt van alle positieve en megatieve effecten die op kortere
termijn — binnen een jaar of onderhalf — te verwachten zijn van
een verlaging van de geldlonen der loonarbeiders in een land dat
handelsverkeer met het buitenland onderhoudt. Het resultaat dat
‘daar wordt bereikt is dat een loonsverlaging met 19, tot een ver-
meerdering van werkgelegenheid voert die nog blyft onder 1%;
‘een cijfer dat aanmerkelijk bescheidener 1s dan dat van Douglas.
En daarbij is dan nog van één effect afgezien, dat niettemin
volgens een aantal schrijvers niet mag worden verwaarloosd en de
gevolgen van loonsveranderingen nog verkleint: een loonsverlaging
brengt mede een verlaging van de gehele prijzenstructuur en daar-

door enige terughoudendheid bij de kopers: men vraagt zich af, of
~er wellicht nog verdere verlagingen zullen volgen. Een loonsver-

hoging zal om dezelfde reden tot vergrote kooplust kunnen voeren.

Fran]
is door Goudriaan.

op den uitvoer. De Nederlandse Conj unctuur, Specmlc onderzockmgcn No. 1.
_ Dm Haag 1939.

2 Onderzoek naar de ,,Blijvende” Werklooshcld en haar bestrudmg, Hogc R )
Raad van Arbeid (Rapport v. d. Commissie v. 18 Dec. 1936), Den Haag 1939.
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ennen. Daarom 1s voor dit doel meer gewicht

g

Door al deze overwegingen komt men tenslotte tot een inzicht
dat niet zo ver afwijkt van dat van Kaletki voor het geval van

rijk in 1936/37; een standpunt dat hier te lande b.v. verdedigd
Wij zouden het aldus willen formuleren: de

positieve en negatieve invloeden op de werkgelegenheld die uitgaan™
1 J.B. D. Derksen en A. L. G. M. Rombouts, De invloed van het prijsniveau



van een loonsverlagmg heffen elkaar bijna op. Het is da.arbrg Waar-
schijnlijk dat de positieve eflecten het nog wel iets winnen. W;g
menen dus dat b.v. de loonsverla.gmg van Briining nog wel ietg
~ meer heeft bijgedragen tot het herstel van de werkgelegenheid dan
de loonsverhogingen van Roosevelt en Blum — de beide laatste
zijn voor de werkgelegenheid o.i. nog wel enigszins schadelgk ge-
weest — doch de vele sociale wrljvmgen die men heeft te over-
~ winnen, voeren tenslotte maar tot een zeer gering resultaat

De belastmgpolztzek kan nog zeer verschﬂlende vormen a,an:nemen,
‘Men zal vooral onderscheid moeten maken tussen
1. belastingen die drukken op de explo:Lta.tlekosten en
2. belastingen die dat niet doen.
De eerste categorie kan nog zijn:

a. onathankelijk van de omvang van de bedrl_]wgheld en

b afhankelijk daarvan, wat meestal zal neerkomen op proportlo-

naliteit. Enkele voorbeelden zijn: ‘
1. drukkend op de exP101tatlerekemng .

a. onafhankelijk van de omvang der bedrgwgheld

. grondbelastmg -
b a.fhankeluk van de omvang der bedr13v1gheld
- omzetbelasting, accijnzen en mvoerrechten

2. met drukkend op de exploitatierekening: .
inkomsten~-, winst- of dlwdendbelastmg

In t algemeen is er empirisch niet veel bekend over de itwer-
king van belastingwijzigingen op de omvarng der bedrlngheld
~ De ultwerkmg van de onder 1 genoemde belastingheffingen op
de omvang van de productie moet van ongeveer dezelfde aard zijn
als die van de andere hierboven besProken maatregelen ter bein~ -
~ vloeding der bedrijvigheid, want ook zlj wijzigen de kosten. Het
 maakt voor de onderneming geen verschil of r Imen een kostenreductlc
van 2,59, verkrijgt door verlaging der lonen met zegge 10%, dan
- wel door verlaging van de belastmgen met een overeenkomstlg be-

- drag. Daarbij is er analogie tussen de onder 12 genoemde belastin-

~ gen en de lonen van de vaste staf), en analogie tussen de onder 1b
o genoemdc belastmgen en de varlabele lonen. Deze analogleen heb-
- ben betrekking op de kostenzgde van de zaak. Z]J gelden in het
- b1_]zonder dan wannecr de verlagmgen slechts in een enkele bedrgfs-
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tak plaats vmden dan overheerst voor die bedrijfstak de mtwerkmg
aan de kostenzijde. Hebben de verlagingen een algemeen karakter,
dan neemt de werking van de koopkrachtzijde ook voor de afzon-
~ derlijke bedrijistakken in belang toe. Dan zal echter de uitwerking,
voor wat de belastingen betreft, sterk afhangen van de besteding van
de belastingen waarom het gaat. Over deze kwestie zullen wij in
hoofdstuk 14 spreken.

Deinvloed van de belastingen die niet op de exploitatie drukken,
“is voor het geval ener belastingverandering voor een enkele bedrijfs-
tak, waarbiy] weer het effect aan de koopkrachtzijde kan worden
verwaarloosd, gering te achten. Productie die winstgevend was blijft
~ dat; verliesgevende productie blijft verliesgevend. Daarom is er
van de kostenzijde uit slechts een geringe ivloed op de omvang van
de productie te verwachten. Hier zal de uitwerking dus in nog
meerdere mate van de besteding der bedoelde belasting afhangen.

Van belastingveranderingen zal via de kostenzijde der productie
slechts matige betekenis uitgaan, wanneer de verlagingen of ver-
hogingen binnen matige grenzen blijven, omdat in het totaal der
exploitatickosten de belastingen een betrekkelijk ondergeschikte
post vormen. Dit geldt alleen niet voor zulke op zichzelf staande
gevallen van zeer hoge heffingen als b.v. de suikeraccijns en de
accijns op gedistilleerd ; wijzigingen in deze belastingen kunnen dan
ook via de kostenzijde reeds een invloed van betekenis hebben op
de omvang van de productie in de betrokken bedrijfstakken.

§ 3. leutapolitiek.

-~ Door valutapolitick kan men, zoals reeds opgemerkt, de opbrengst-
- zijde van de exploitatierekening der ondernemingen beinvloeden.
Devaluatie b.v. van de gulden zal leiden tot een verhoging van het
- prijsniveau, in guldens uitgedrukt, van een aantal u1tvoerpr0ducten
Daarbij kan het zelfs geschieden dat toch de prijs in vreemde valuta
lager wordt, waardoor de gevraagde hoeveelheid bovendien kan
stijgen. Er komt in elk geval in de exportbedrijven een grotere wel-
vaart, die zich kan mededelen aan andere bedrijven. Daartegen-
over kan de positie van bepaalde 1nvoerbedr13ven In zoverre worden
bemoeﬂljkt als deze met hogere kosten moeten gaan werken. In de
~periode sinds I9 31 zijn, met het doel, de exportbedrijven te stimu-
I leren, zoals W1_] reeds zagen, een groot aantal munteenhedcn gede-
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2 valueerd of door losmakmg van het goud tot deprecmtle t.o. daar-

van gebracht
De ervaringen die de Ianden welke deze p011t1ek hebben gevolgd

daarmee hebben opgedaan, zijn biyna steeds gunst1g geweest.
D.w.z. dat de bedrijjvigheid na de devaluatie van de eigen munteen-
heid bljl’la steeds belangrijk is toegenomen. Ongetwijfeld moet men,
bij het beschouwen van de gevolgen dezer devaluaties, rekenmg
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houden met de omstand1ghe1d dat Vele factoren d1e op het econo-
~ misch leven van invloed zijn, tegelijk aan verandermg onderhewg
- zijn geweest. Om de gevolgen van de devaluatie afzonderlijk vast
te stellen moet men de invloed dier andere factoren trachten te
- elimineren. De eenvoudigste wijze waarop men dit kan doen is door
o vergehjkmg van de bedrgwgheld van het te bestuderen land met
- die in andere landen dle overlgens In ongeveer dezelfde omstandlg- '

hedenverkeren R B L

“Een 0pperv1akk1ge pogmg daartoe 18 verrlcht in ﬁg 6 ‘waar de

werkloosheld in Nederland vergeleken is met d1e in het buurland
Belg1e. Het is opmerkelijk dat het ver100p der curven aanvankehjk '
- parallel is; de rlchtlng verandert n Belgle plotselmg in het begln )
o e142,




van 1935, als de frank wordt gedevalueerd; het parallelisme is dan
verbroken. De richting van de Nederlandse curve wijzigt zich plot-
seling einde 1936, als de gulden van het goud wordt losgemaakt.
Het zou wel bijzonder toevallig moeten zijn, wanneer deze richting-
veranderingen niet het gevolg waren geweest van de veranderingen
in monetaire politiek.

10 Indices derindusiriéle productie
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Fig. 7. De industriéle productie in de Skandmawschc landen. Dievan Denﬂmarw '

ken en Noorwegen blijft na 1926 geruime tijd op een Jager niveau dandievande
andere landen. (Ontlee.nd aan R. A. Lester, Monetary Expcrunents Prmcetﬂn

- 1939, blz. 191)

Een soortgeh_]k geval doet zmh voor in ﬁg 7, waar de 1ndustrlele
productie van Noorwegen en Denemarken tussen 1922 en 1929 ver-
geleken is met die van Zweden. en Finland. De con_]unctuurontmkw "
keling was in de meeste landen omstreeks die tijd vrij rustig omhoog
gericht. Noorwegen en Dcnemarken hebben tussen 1924 en 1926

hun munteenheden, die omstreeks 509% ‘gedepreciéerd waren, in
snel tempo op de oude pantelt teruggebracht Men ziet dat zu:hﬁf
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juist in dle jaren. een breuk n de ontW1kkelmg in die landen ver-
toont, waarna de index van de beide landen ongeveer 10 ‘punten
onder die van Zweden en Finland (en ook van de wereld als geheel)
blijft verlopen. Het ligt voor de hand aan te nemen, dat dit verschll
het gevolg is van de appreciatie der munteenheden
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Fig. 8. Verband tusschen de relatieve stand der wisselkoéfsen en de rela.tieve
stand van de werkgelegenhmd een jaar later, naar de ervarmgen van enige
- - ' Europese landen -

In fig. 8 tenslotte zijn met elkaar Vergeleken relatleve mdlces Van
de werkgelegenheid en relatieve indices van de msselkoersen in een

~aantal landen. Onder relatieve 1ndlces zijn hier te verstaan indices

van het betrokken land i in % van de ge:mlddelde mdlces voor alle

o landen. Hier is opnieuw aangenomen , dat de overige factoren die —

naast de wisselkoersen — op de werkgelege;nheld van invloed zijn
- geweest voor alle Ianden m dezelfde r;tchtmg hebben gewerkt waar- '

. » |




door hun invloed in de relatieve indices niet meer tot uitdrukking
zou komen. Het blijkt dat er inderdaad een zeer duidelijk tegen-
gesteld verband is tussen de wisselkoersen en de werkgelegenheid,
wanneer men althansaanneemt, dat daarbij een vertragmg van on-~
geveer een jaar optreedt.

Indien het waar i1s — en onze figuren maken dit o.i. aannemehjk
— dat verlaging van de wisselkoers van het eigen land op de werk-
gelegenheld gunstig werkt, dan volgt daaruit tevens, dat verlaging
van de wisselkoers van andere landen ongunstig werkt op de werk-
gelegenheld. Hierin ligt ook voor de wereld als geheel het ongunstige
element van deze vorm van conjunctuurpolitiek; de resultaten ervan
worden grotendeels verkregen ten koste van andere landen. In een
internationaal geordende samenleving is dit een weinig aanvaard-
bare methode. -

De resultaten worden echter niet geheel verkregen op kosten van
andere landen. Er heeft bij devaluatie ook nog iets anders plaats.
Er heeft Stlj ging plaats van de goudprijs en eventueel van een aantal |
andere prgzan.ﬁ Zelfs i een gesloten milieu zal deze stijging van
andere prijzen ook optreden; zij zal nl. een gevolg zijn van de prijs-
stijging van het goud, b.v. doordat de goudproducenten hogere
inkomens trekken en de vraag naar andere producten doen toe-
nemen en ook omdat de vraag naar met goud concurrerende goe-
deren zal stijgen. De prijsstijgingen en de daarmee samenhangende
vergroting van de inkomens in een gesloten milieu zyn gunstige
resultaten voor de conjunctuurontwikkeling die niet ten koste van
andere landen worden verkregen. Het is echter de vraag of ze een
belangrijke omvang zullen kunnen krijgen. -
Met het bovenstaande hangt nog een aspect van de devaluatle “
samen, dat wij thans nader willen bezmn. Er 1s hcrhaaldell_)k de
mening verkondigd, dat devaluatiein de grond hetzelfde is als loons-
varlagmg en dat daarom de uitwerking daarvan niet zeer verschil-
in. Dit is een te grove behandehng dezer vraagstukken. '

Er Z1jn de volgende belangrijke verschillen met Ioonsverlagmg
1. Bij devaluatie worden, in buitenlandse valuta of in goederen uit-
edr» ¢t, niet slechts de lonen maar ook a,lle andere inkomens

*\mrlaagd waardoor de prijsverlaging die — in buitenlandse

valuta gerekend — kan worden toegepast, grotcr is.
"l ‘arbeiders behoeven nu niet het eerst een verla.gmg van hun

s

2,
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— 111 goederen ultgedrukt — loon te ondergaan doch alle groe-

pen van de samenleving tegelyk ondergaan dat lot. N
3. De prijzen in binnenlandse valuta uitgedrukt nemen een st1J gen -
de tendentie aan; dit veroorzaakt een versnelling van de koop-

lust in plaats van een verlangzanung en het veroorzaakt boek-
winsten op aanwezige voorraden in plaats van boekverliezen.
Daar deze laatste toch altijd een zekere invloed oefenen op de
bereidheid der ondernemers tot verdere activiteit, 1s ook cht ver-

- schil een gunstig verschil t.0.v. de loonsverlagmg

Vatten wij onze conclusies over de indirecte maatregelen ter sti-

mulering van de conjunctuur samen, dan luiden deze, dat zjj in het
algemeen slechts een bescheiden invloed vermogen uit te oefenen.

“* FEen uitzondering vormt de valutapolitiek, waarbij echter de voor-

delen verkregen worden — althans voor een groot gedeelte — ten
koste van andere landen. '

§ 4. Directe middelen: uitgavenpolitick
Wij komen nu tot de directe middelen. Deze bestaan in de directe
vergrotmg van het bedrag der bestelhngen van goederen en diensten

of, in meer economische termen,’van de Waarde;der totale vraag
naar goederen en diensten. De overheid kan tot deze vergroting

direct bijdragen door het plaatsen van orders of het aanbesteden van
openbare werken; het gaat dus om wat men noemt de uitgaven-

politiek. Aangezmn het tevens gaat om het netto-resultaat, moet
men de ﬁnancmrmg mede in de beschouwing betrekken. Het zou
toch immers weinig zin hebben om aan de ene kant een bedrag uit
te geven en dit aan de andere kant te onttrekken — door belastingen

“b.v. — aan particulieren, zodat deze evenveel :mlnder kunnen uit-

geven. Dit laatste zal niet steeds precies het geval behoeven te zijn,

00k wanneer men de ultgaven it belastmgen ﬁnan01ert wanneer

de belasting betaald wordt uit inkomens die anders ten dele zouden
zljn opgepot, zal intussen toch een nctto-toenemmg plaats vinden.
Het grootste resultaat zal worden bereikt, ‘wanneer de financiering
wit kredietcreatie geschiedt; in :m.mdere mate ook nog, wanneer
er leningen voor worden opgenomen dan nl. slechts in zoverre als
deze lemngen wordcn verstrekt u1t 1nkomensdelen dle anders Zou-

~den z:gn 0pgepot




De bedoeling der directe conjunctuurbeinvloeding is om aldus in
tijJden van depressic — of dreigende depressie — een stimulans,
doch in tjden van te grote activiteit of van dreiging daarvan een
‘rem te vormen. Zjj is in de jaren na 1932 in verschillende landen
toegepast; daarvodr slechts incidenteel en op zeer kleine schaal. De
twee landen waar deze toepassingen op — ook relatief t.o.v. het
nationale inkomen — de grootste schaal zijn toegepast, zijn Duits-
land en de Verenigde Staten. In bescheidener omvang werden ook
in Belgié en Zweden overheidsuitgaven ter stimulering van de con-
junctuur gedaan. '

Om de efficiéntie van deze maatregelen aan te geven heeft men
het begrip multiplicator (uit het Engels: multiplier) ingevoerd. Men
onderscheidt een inkomensmultiplicator en een werkgelegenheids-
multiplicator. De eerste is de verhouding tussen de door de maat-
regelen bereikte vergroting van het nationale inkomen en de pri-
maire extra-uitgaven van de overheid. De tweede is de verhoudmg B
tussen de bereikte vergroting van de werkgelegenheid en de primair
geschapen extra-werkgelegenheid. De primaire uitgaven resp. werk- -
gelegenheid hebben betrekking op de door de overheid ondernomen
werken inclusief de daartoe nodige grondstoffen- en productie~
. nnddelenultgaven resp. de werkgelegenheld bij de productle daar-
van. Deze primaire uitgaven en werkgelegenheid zijn dus de som
van de directe (op het werk zelf betrekking hebbende) en de indi-
recte (voor de grondstoffen en de productlemlddelen aangewende)
uitgaven resp. werkgelegenheid. . | o

Als gevolg der mkomensvermeerdermgen dle de primaire uwit-

gaven betekenen, worden er door de ontvangers daarvan hogere o

uitgaven gedaan, door de ontvangers dezer laatste eveneens, enz.

deringen. . R P
De mulﬁphcator is het eenvoudlgst te berekenen n bepaalde '

theoretische gevallen d1e ‘wij eerst ter mleldlng even bespreken In
de literatuur komen twee gevallen naast elkaar voor, die soms met

elkaar verward worden ‘Het cerste (2) heeft betrekklng op een
,,m_]ectle” voor eenmaal, waarna het oude pell der staatsuitgaven

Zodoende ontstaan de secundalre ultgaven resp mkomensvermeer-- -

verondersteld wordt terug te keren. De inkomens ondergaan niet

slechts eenmaal de invloed; de hogere inkomens die met de mjecue

gepaa,rd ga:an, worden ultgegeven en Vcroorzaken opmeuw in het -



daaropvolgende tJJ dvak hogere mkomens dan normaal; er volgt zo
een gehele reeks van hogere inkomens gedurende enige tijd. Ter-
wijl de maatregel dus geconcentreerd in een kort tijdvak wordt ge-
dacht, sPreldt het effect zich uit over een gehelc per1ode welke ove-
" rigens in de praktijk op niet langer dan een jaar behoeit te worden

gesteld Het tweede geval (b) dat men zich theoretisch kan denken
1s, dat er een blyvend hoger pell van overheldsultgaven uit krediet-
creatie of uit anders opgepotte middelen wordt aangenomen;
daarmee correspondeert ook een blijvend hoger peil der inkomens,
dat zich na enige tijd instelt. Economisch gesproken kan men dan,
om het resultaat te bestuderen, twee stationaire toestanden met
elkaar vergehjken, hetgeen methodisch soms gemakkelljker 1.
Bij sommige beschouwingen over de resultaten van extra-over-
heidsuitgaven — die men zich gewoonlijk denkt als uitgaven voor
investeringen, d.i. dus voor kapitaalgoederen — demnkt men zich
de extra-uitgaven niet speciaal als overheidsuitgaven, doch als uit-
gaven voor investeringen in het algemeen. Men telt dan als primair
echter alle investeringsuitgavenvermeerdering die plaats vindt en
niet slechts de vermeerdering die chronologisch de stoot heeft ge-
geven ; als secundair de vermeerdermg der verbruiksuitgaven. Deze
beschouwingswijze hangt samen met de opvatting van verschillende
SChIlJVCI‘S dat de witgaven voor investeringen sewoonlijk geba-
seerd zgn op toekomstverwachtingen die van het verleden onafhan-
kelijk zijn, dus willekeurig gevarieerd kunnen worden en niet afhan-
gen van de uitgaven voor verbruik. Bij het toepassen der uitkomsten
van een soortgelijk geval op het probleem van de gevolgen van
stimulerende overheidsuitgaven neemt men dus stilzwijgend aan,
dat het voor de secundaire uitgaven en dus voor de uitwerking op
het nationale inkomen geen verschil maakt of de impuls uitgaat van
een vermeerdering van de overhe1dsu1tgaven dan wel van een ver-
meerdering van de particuliere investeringsuitgaven.

De grootte van het effect is tenslotte afhankelijk van de reactzes der

o zzemhzllende economische subjecten die de Verhoogde inkomens ontvan-

- worden verhoogd door hen die een hoger inkomen ontvangen. De
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gen. Ook daarover zijn verschillende veronderstellm gen mo gelijk.
‘Meestal wordt aangenomen, dat alleen de consumptzeve uitgaven

“arbeiders, die practlsch hun gehele 1nkomen besteden aan verbruiks-
ultgavcn zorgen In. deze gedachtengang voornamelij k voor het




,,doorgeven” van de door de overheid extra uitgegeven bedragen. '
De ondernemers geven slechts een klein gedeelte door; het gedeelte
dat zij besparen niet. Verhoogde investeringen worden niet aange-
nomen. (Vandaar ook dat men, wanneer men als primaire unitgaven
die voor investeringen in het algemeen aanneemt, alle uitgavenver-
meerdering voor investeringen als primair en slechts de vermeerde-
ring der verbruiksuitgaven als secundair beschouwt.) De door de
ondernemers niet verder uitgegeven bedragen vormen, zoals men
vaak zegt, ,,lekken”. , Lekken’ zijn ook de bedragen die naar het
buitenland afvloeien. Afhankelijk van de grootte dezer lekken krijgt
men dus in geval (a) na de oorspronkelijke inkomensverhoging een
nieuwe extra-uitgave aan consumptiegoederen, die kleiner is dan
de inkomensverhoging; daarop volgt weer een inkomensverhoging
voor hen die deze consumptiegoederen vervaardigen. Deze wordt
opnieuw gevolgd door — weer lagere — extra-uitgaven voor ver-
bruiksgoederen. Er ontstaat een afnemende reeks van dergelijke
secundaire inkomensverhogingen. Het totaal daarvan kan worden
berekend. Voor een land met een arme bevolking — die een groot
‘deel van haar inkomen besteedt aan verbruiksgoederen — is het
hoger dan voor een land met een rijke bevolking; voor een land met
weilnig invoer hoger dan voor een land met veel invoer.
‘Behalve deze veronderstellmg omtrent het gedrag van hen die
een hoger inkomen trekken, zijn er ook andere mogelijk. Soms wordt
aangenomen, dat de vermeerdermg der inkomens evenzeer leidt tot
een verhoging der uitgaven voor investeringen; dat de overheids-
investeringen de vonk zouden kunnen zijn die de motor der conjunc~
tuur weer op gang brengt, of het water dat men in de pomp moet -
gieten om deze weer te doen functioneren. Dan zal de waarde van
de multiplicator natuurlijk zeer veel hoger kunnen zijn; z1j kan dan
zelfs oneindig groot worden, wanneer men er in zou slagen om bij
een eenmaal toegediende ,,injectie” van extra -mtgaven een bhjvend
- hoger peil van de productie te berelken. B T o
- Tegenover deze bijzonder 0pt1mlstlsche kan men een veel meer
pesszmzsmc/w opvatting huldigen: als gevolg van het overheldsmgrlj -
pen kan zich van de partlcuhere ondernenungen en huishoudingen
€en gevoel van wantrouwen m dc economlsche toekomst vastzetten, :
dat tot terughoudendheid Ieldt van zowel de mvestermgs- als de
vcrbrulksmtgavcn.. . - . R
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 Na deze wel wat lange — maar voor een juist begrip der ge-
maakte berekemngen nodige — theoretische beschouwing willen

wij thans de ervaringen bespreken die men in de afgelopen periode
omtrent de ,,multiplier” heeft opgedaan.

Voordat de overheidsmaatregelen tot stimulering der conjunctuur
werden genomen, baseerden de voorstanders hun propaganda en
verwachtingen op enige berekeningen-a-priori omtrent de grootte
van de multiplier. Deze hadden eensdeels betrekking op het een-
voudige geval (a) van een injectie Voor eenmaal en op de gematigde

veronderstelling, dat de part1cuhere investeringen gelijk zouden -
blijven. Voor landen met internationale handel werden getallen

van 1,5 tot 2 gevonden . Voor gesloten landen werden geen bere-

keningen gemaakt. Verdere berekeningen werden gemaakt voor
het geval (b), waarbg wordt aangenomen dat een blijvende injectie
plaats vindt; zij werden gebaseerd op de kennis die men heeft om-
trent de besteding van het inkomen gedurende de normale con-
junctuurgolf2. 'Deze berekeningen (die van Stone) werden uitge-
voerd voor een gesloten gebied; men zou ook kunnen zeggen dat
daarbij stilzwijgend wordt aangenomen dat elke vermeerdering van
de invoer gevolgd wordt door een even grote vermeerdering van de
uitvoer. Men vond waarden tussen de 1,7 en 5; belangwekkend is
in het bijzonder, dat voor Duitsland twee berekeningen werden ge-
 maakt, een betrekking hebbend op de periode 1924—1932 en een
- betrekking hebbend op 1933—1937. In de eerstgenoemde periode
waren de mvestermgen voor ongeveer de helft partlculler, doch
daarnaast publiek; in de tweede periode waren zij voor een zeer
groot gedeelte overheidsuitgaven. De waarde van de multlphcator
is achtereenvolgens 3,6 en 1,7; hetgeen aantoont, dat men in feite
verschillend gereageerd heeft. Ten dele is dit echter het gevolg van
de omstandigheid dater aan de consumptiemogelijkheden zekere
beperkingen waren opgelegd; b.v. door beperkmg van de INvoer
van overzeese grondstoffen na 19 33- - S

- e Ji J. Polak, Publicke Werken als vorm van conjunctuurpolitiek, Den
Haag1937 - o N C o A

- neenbepaald tijdvak hebben plaats gehad, op dezelfde wijze hebben gereageerd
o als 2ij zouden doen, indien er mkomensvermeerdermgen plaats zouden v1nden
- door extra --overhmdsmtgaven o - L
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Tenslotte zyn er meer gecomphceerde berekemngen gema.akt .
omtrent het gedrag der economische subjecten in tijden van nor-
male conjunctuurwisselingen, waarop eveneens waarden van de
multiplicator kunnen worden gebaseerd. Deze hggen niet ver van
de door Stone gevonden waarden 1. .

Op de reéds even genoemde berekening voor Duitsland van

1933—1937 door de Stones na, zijn alle nu genoemde berekeningen
nog maar aprioristisch, d.w.z. '

gebaseerd op andere ervaringen | '
dan uitgavenpolitiek. Wij komen B
thans tot de vraag: hoe zijn nu |
de ervaringen geweest, zowel in |
Duitsland als in de Verenigde |
Staten, met de stimulering der |
conjunctuur? Zodra men deze |
practische vraag wil gaan beant- |
woorden, komtmen voor één zeer |
grote moeilijkheid te staan: om |
te kunnen vaststellen hoe groot |
de mvloed van extra-uitgaven | [ 4L
door de staat geweest is, moet | 1733 1234 1935
men eerst weten, hoedeinkomens | VERENIGDE STATEN :

zich zonder deze uitgaven zouden | O0Tkse foenemingenyo an BB
1L < saven ' nationale inkomen en il de inkomen- |

hebben ontwikkeld. Ook zyj, die scheppende uitgaven van de schatkist
op deze vraag mniet met zoveel
woorden ingaan, maken er toch Iig. 9 Stimulerende overheldsultgaven '

en toenemlng van het nationale inko-
stilzwijgend een veronderstelling men in de Verenigde Staten. (Ontleend

1936. 1937

OVET.,. WIJ W’lllen dat eerst E€EVEN aan A. D. Ga_yer, Fiscal POIICICS, The -

: dmdchjk maken aan de hand van. Amerlcan Economic Review X.XVIII _
de berekeningen van Gayer?. (1938) S"‘PP1 p- IOO) -

Deze vergelyjkt (zie fig. 9) voor elk der Ja.ren 1933-—-—-—1937 dc o
toeneming t.o.v. het voorafgaande jaar- met de door de overheid

uitgegeven, inkomen scheppende, bedragen. Het th kt dat deze

laatste ongeveer de helft uitmaken van de mkomstentoenemm gen. o

Uit het feit dat de zgn 1nkomcnsonﬂ00pssnelhe1d van het geld 2 18 , ‘

i Z1c mgn Busmess Cycles 1in the Umted States of Amerlca 1919—-—-—1 932, 1

Genéve 1939, blz. 162.
R Gayer, F lscal Pohcws, Amerlc Economlc ReV1ew 19 38 ( Suppl)
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— d.w.z. dat elk geldstuk tweemaal per jaar deel uitmaakt van eep
mkomensbetalmg-—-—- volgt dan — aldus Gayer —, dat vrijwel de
gehele opleving 1s toe te schrijven aan het overheld51ngr1Jpen
Klaarblijkelijk wordt hierbij echter stilzwijgend uitgegaan van de
veronderstelling dat zonder het overheldsmgrljpen het nationale
inkomen op hetzelfde peil als het vooratgaande Jaar zou zijn ge-
bleven. Dit is een ongemotiveerd pessimistische hypothese t.a.v. het
,natuurlijk” conjunctuurherstel; en daarom een te, optimistische
veronderstelling omtrent de uitwerking van de overheidsuitgaven,
Ten aanzien van deze laatste is de uitkomst van Gayer inderdaad
bijzonder gunstig, want de waarde van de multiplicator die er mee
correspondeert is oneindig: een eenmaal optredende overheids-
uitgave leidt tot een blijvende — dus oneindig vaak zich herhalende
- — verhoging van het inkomen. Indien men daarentegen zou aan-
~ aemen, dat ook zonder de overheidsuitgaven een zeker herstel van
- e conjunctuur zou zijn opgetreden, is het effect der overheidsuit-
' gaven geringer. '
Wij hebben getracht een denkbeeld te verkrijgen van de wijze
waarop in de periode van 1933—1937 in beide landen de particu-
liere consumptie- en investeringsuitgaven hebben gereageerd op de
factoren die voor hun bewegingen in de eerste plaats moeten worden
verantwoordelijk gesteld. Daarbij 1s gebleken, dat in die periode in
 beide landen minder door particulieren 1s uitgegeven voor con-
sumptieve investeringsdoeleinden dan tevoren bij dezelide hoogte
van het nationale inkomen het geval zou zgn geweest. Er was dus
inderdaad sprake van een — en zelfs een vrij belangrijke — ferug-
“houdendheid der particulieren. Deze kan zelfs niet alleen verklaard
worden uit de meerdere belasting‘die in die periode moest worden
 betaald; deze overtreft zij verre. '
Dlentengevolge is de witwerking van-de pogingen der overheld .
___tot stimulering der conjunctuur, vooral in de Verenigde Staten,
‘beneden de verwachtingen gebleven. Het is de vraag wat hiervan
~de oorzaken zijn geweest. Als een dezer oorzaken moet men onge-
twgfeld de algemene tegenzm in overheldsmgrl_]pen bij het bedrijfs-
 leven zien. Deze tegenzin is voor een deel ongemotlvcerd in elk
- geval is het onjuist, dat daarbij alle overheldsmgrgpen over é€n
- kam wordt geschoren. Men moet hier leren te onderscheiden tussen
- ﬂoverheldsmaatregelen dle economlsch gefundeerd kunnen wor-
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den en andere die wellicht een politieke of sociale inslag hebben.

Fen tweede oorzaak van de terughoudendheid van het Ameri-
kaanse bedrijfsleven lag in de omstandigheid, dat inderdaad ook
belangrijke sociale en ten dele zelfs politieke doeleinden door de
Amerikaanse regering werden nagestreefd, die de instemming van
het zakenleven niet hadden en bovendien de winstvooruitzichten,
naar de mening der ondernemers, ongunstig beinvlioedden.

Een derde oorzaak kan men o.1. zoeken in het gebrek aan lijn in
de conjunctuurpolitiek van de regermg-Roosevelt Inplaats van een
forse geleidelijke politiek gebaseerd op een goed gefundeerd inzicht
in de aard der conjunctuurbeweging ziet men een reeks min of meer
los van elkaar staande zeer plotseling uitgevoerde maatregelen,
zoals de devaluatie van de dollar, de plotselinge verhoging van
lonen en later van verschillende belastingen, gemotiveerd met in-
zichten die niet altijd in dezelfde richting wezen. Dit is in strijd met
wat de Zweedse economen als een zeer belangrijk element van de
conjunctuurpolitieck hebben geponeerd: een duidelijke verklaring
omtrent de doeleinden die men met de politiek nastreeft.

Ook in Duitsland was de grootte van de multiplier lager dan men
- verwacht had. In het begin van de opleving is ook hier waarschijn-
lijk een zeker wantrouwen bij het zakenleven een der oorzaken ge-
weest. In een verder stadium der ontwikkeling werd reeds de volle
bezetting van het productieapparaat zozeer benaderd, dat een
sterke vermeerdering van de consumptie niet meer mogeljk was.
- Z1j werd ook rechtstreeks bemoeilijjkt door de beperking van de in-
-voer van grondstoffen voor de civiele consumptiegoederen. Overi-
gens was het effect der uitgavenpolitiek in Duitsland wel groter dan

in de Verenigde Staten, zoals kan blijken wit de volgende cyjfers:

Toeneming in mld van 1933—1938 van

o ~de staatsschuld ~ het nat. inkomen
Ver. Staten$ . ,' 14 6

Dultsla.nd,R M, . f 7,5 - *33:

Trachten Y de ba.lans op te maken van wat de resultaten der
verschillende soorten con_]unctuurpohtlek zijn geweest, dan is de
‘indruk dat elgenh_]k geen dezer soorten tot een goed resultaat heeft
geleid. Daarmede zegt men niet anders dan dat de periode 1930—
19 37 mderda.ad €en zeer moethke 1S geweest dat het zeer bezwaar- .
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11} k 1S geweest wit de i 1mpa.sse te geraken. Vanuit het standpunt der
conjunctuurwetenschap zouden wij de situatie als volgt kunnen
kenmerken: de middelen waaraan men geloofde — loonpolitiek,
rentepolitiek en valutapolitiek — zijn niet de meest natuurlijke en
aan het meest natuurlijke middel — de compenserende overheids-
activiteit — geloofde men niet. Wij beschouwen deze laatste voora]
daarom als de meest natuurlijke, omdat de conjunctuurbeweging

voor alles is een beweging in de totale voor aankoop van goederen
en diensten witgegeven som geld ; deze moet men, en lieist zo direct
mogelijk, reguleren. Onder economen is dit inzicht nu vrijwel alge-

meen ; moge het onder het publiek ook weldra zo zijn !




