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Vorwort 

Am 2. und 3. Januar 1953 hat der Theoretische Ausschuß des Vereins 

für Sozialpolitik im "Haus Ahlenberg" bei Dortmund seine erste 

Arbeitsta.gung veranstaltet. Gegenstand der Diskussionen waren 

1. Fragen der Multiplikatortheorie und 2. die Zusammenhänge 

zwischen Lohnhöhe und Beschäftigung. 

Den Besprechungen über den ersten Gegenstand lagen Referate 

von Dr. H. Gi e r sc h (Münster/Westf.) und Dr. L. R ich t e r (Frank-

furt am Main) zugrunde, die hiermit veröffentlicht werden. Einige 

Thesen, die in der Diskussion formuliert wurden, sind den beiden 

Referaten als Anhang beigefügt. 

Die Diskussion über den Problemkreis "Lohnhöhe und Beschäfti-

gung" wird in einer in Kürze stattfindenden Sitzung fortgesetzt 

werden, weshalb die Publikation des bereits in der ersten Sitzung 

vorgelegten Referats von Dr. Kr e 11 e (Heidelberg) später zusammen 

mit den übrigen Beiträgen erfolgen wird. 

Kiel, im Januar 1954. 

E. S c h n eid e r 
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Einige kontroverse Fragen der Multiplikatortheorie 

Von Her b er t Gi e r s c h, Münster i. W. 

I. Einführung 

§ 1. Es ist die Auf ga b e der na,chf·olgenden Darlegungen, em~ge 
ungeklärte Probleme der Mrultiplikatortheorie rund ihrer Anwendung 
auf die wirtschaftliche Wirklichkeit in systematisch geordneter Form 
herauS'zustellen und die alternativen Lösungen und Lösungsmöglich-
keiten anzudeuten. 

§ 2. Die ,a x i 0 ma t i sc h e G run dIa g e des MultipliJmtortheo-
rems ist - wie bei einer Reihe anderer Theoreme - eine Identitäts-
gleichung. Das 'Dheorem basiert auf der einfachen Erkenntnis, daß ein 
Kreislaufstrom mit sich selbst fdentisch ist. Je nachdem, ob wir ,es mit 
dem Geldstrom, dem Güterstrom oder dem Einkommensstrom zu tun 
haben, können wir, wenn wir den Strom einmal seiner Herkunft und 
einmal seiner Richtung nach bezeichnen, folgende Identitätsgleichrungen 
aufS'tellen: 

a) Die Summe aller Zahlungs eingänge ist in einem geschlossenen 
System jederzeit gleich der Summe aller Zahlungsalusgänge. Oder: In 
einem off.enen System ist die aLgebraische Summe aller Zahlungsein-
gänge und aller ZahlungSlausgänge gleich dem Zuwa·chs der Geld-
menge (Zahlungsbilanzidentität). 

b) In einem geschlossenen System ist das Volumen oder der Wert 
aller Käufe gleich dem Volumen bzw. Wert aller Verkäufe. 

c) Wenn alle Käufe von Gütern und Leistungen mit Auszahlungen 
verbunden sind, so ist in jedem Augenblick der Wert aller Käufe bzw. 
Verkäufe gleich der Summe aller Auszahlungen bzw. Einz:ahlungen. 
Auf dieser Identität basiert bekanntlich die Verkehrslgleichung. 

d) In einem geschlossenen System ist in jedem Augenblick die Wert-
summe .allerEinkommen gleich der Wertsumme allerWertschöpfungen, 
d. h. gleich dem Wert des Stromes aller produzierten Güter und 
Leistungen. 

e) In einem geschlossenen System ist der Wert des Stromes aller 
laufend produzierten Güter und Leistungen gleich der Summe aller 
Ausg~ben. 

Unter .&usgaben versteht man d",bei den geldmäßigen Ausdruck für 
die freiwillige oder unfreiwillige Absorption von Gütern und Leistun-
gen der laufenden Produktion. Ausgaben in diesem Sinne der Ab-

OPEN ACCESS | Licensed under CC BY 4.0 | https://creativecommons.org/about/cclicenses/
DOI https://doi.org/10.3790/978-3-428-40492-6 | Generated on 2025-06-09 07:36:59



10 Herber't Giersch 

sorption der laufenden Wertschöpfung sind eine Kategorie des Ein-
kommenskreislaufs und dürfen nicht mit den Auszahlungen ver-
wechselt werden, die eine Kateg,orie des Geldkreislaufs sind. Des-
gleichen sind Einkommen ni,cht mit Geldeingängen identisch. 

Das Multipl~katorprinzip beruht auf der ex definitione gültigen Er-
kenntnis, daß der Strom der A~aben (A) in jedem Augenblick gleich 
dem Strom der Einkommen (Y) ist: 

Y=A 

§ 3. Der nächste Schritt! ist die Umwandlung der Identität in ein e 
makro ökon om ische Glei chg ewi eh ts:be dingung: 

Dieser Schritt setzt zunächst eine Klärung des zugrunde Hegenden 
Gleichgewichtsbegriffs vüraus. Unter wirtsch:aftHchem Gleichgewicht 
versteht man streng ,genommen eine Situation, in der die Dispositionen, 
die die Wirts.chaftsubjekte unabhängig voneinander treffen, zufällig 
miteinander harmonieren und infoLgedessen weder durch den Preis-
mechanismus noch durch den Einkommensmechanismus harmonisiert 
zu werden brauchen; dies ist eine Situaüon, in der niemand 'angenehm 
oder unangenehm überrascht und dadurch zu einer Revision seiner 
Pläne und seines wirtschaftlichen Verhaltens veranlaßt wird. Das 
Gleichgewichts ein kom m e n ist dann folglich dadurch gekennzeich-
net, daß die Mengen- und Preiserwartungen derer, die die Produk-
tionsentscheidungen treffen, mit den Mengen- und Preiserwartungen 
derer übereinstimmen, die die Ausg,abendis:positionen vornehmen, als·o 
wirksame Nachfrage nach den Gütern und Leistungen des Sozial-
prodlllkts entfalten. Die Bedingung, daß all e Pläne und Erwartungen 
in Erfüllung gehen und k ein e r seine Pläne zu revidieren braucht, 
ist viel zu eng, um noch fruchtbar zu sein. Es genügt für unsere 
Zwecke vielmehr, daß die Überraschungen und die Enttäuschungen 
sich so zueinander verhalten, daß sich die Wirkungen der resultieren-
den Planrevisionen auf den Strom des aus der Laufenden ProdukHon 
fli,eßenden Volkseinkommens gegenseitig neutralisieren. Das ist eine 
m a k r 0 öko n ü m i sc h e Gleichgewichtsbedingung, die mikroökono-
mische Ungleichgewichte lJUläßt. 

Eine notwendige Voraussetzung dieser makroökonomischen Gleich-
gewichtsbedinrgung ist, daß der Strom der gewollten (oder geplanten) 
Ausgaben dem Strom der laufend erstellten Güter und Leistuhgen bei 

1 Ein Nebenweg führt von hier aus zur Cambridge-Gleichung: Unter der 
Annahme, daß alle gewollten Ausgaben auch Geldausgänge und alle Ein-
kommen auch Geldeingänge sind, ist der Strom der Geldzahlungen für 
laufend erzeugte Güter (des Sozialprodukts) gleich dem Volkseinkommen. 
Wenn der Geldbetrag, den die Wirtschaftseinheiten halten wollen, in einem 
konstanten Verhältnis zu dem Strom ihrer Ausgaben steht, so ist die Höhe 
des nominellen Volkseinkommens bestimmt durch die vorhandene Geld-
menge. 

OPEN ACCESS | Licensed under CC BY 4.0 | https://creativecommons.org/about/cclicenses/
DOI https://doi.org/10.3790/978-3-428-40492-6 | Generated on 2025-06-09 07:36:59



Einige kontroverse Fragen der Multiplikatortheorie 11 

den gegebenen Preisen wertmäßig gleicht. Hinreichend ist diese Vor-
aussetzung allerdings nicht, da die Möglichkeit besteht, daß die mikro-
ökonomischen Ungleichgewichte sich in ihren ökonomischen Folgen für 
den Strom der künftigen Ausgaben und Einkommen nicht neutrali-
sieren, wenn sie sich arithmetisch gegenseitig anrlheben. Es ist wichtig, 
dies im Auge zu behalten, da das Multiplikatortheorem von der Mög-
lichkeit einer Störung des makroökonomischen Einkommensgleich-
gewichts durch derartige mikroökonomischen Ung1eichgewichte ab-
strahiert. Die Divergenz zwischen der Wertsumme des Stromes der 
gewollten Ausgaben und der Wertsumme des Stromes der erstellten 
Güter und Leistungen bei den gegebenen Preisen ist allerdings prak-
tisch sehr viel bedeutsamer. Ist nämlich der Strom der gewollten Aus-
gaben wertmäßig größer als der Strom der produzierten Güter und 
Leistungen, so vüllzieht sich der jederzeitigeAusgleich der entsprechen-
den ex-post-Größen durch. 

a) ungewollte Verminderung der Absatzläger, d. h. durch unge-
wollte negative Ausga,ben oder/und 

b) Kümpression des Volumens der gewollten Ausgaben bzw. Er-
höhung des Nominalwerts der erstellten Güter und Leistungen als 
Folge von Preissteigerungen. 

Die Verbesserung der Absatzbedingungen führt normalerweise über 
gestei,gerte Preis- und Mengenerwartungen der Produzenten zu einer 
Ausdehnung der Produktionspläne und bei nicht völlig unelastischem 
Faktorenangebot zu einer Produktionsausdehnung. Daß die Preis-
steigerungen überdies eine Aufblähung des nominellen Volkseinkom-
mens bedeuten, ist offensichtlich. 

Wenn umgekehrt der Strom der gewollten Ausgaben bei den 
gegebenen Preisen wertmäßi,g kleiner ist als der StI;üm der lauf·end 
produzierten Güter und Leistungen, so wird die jederzeitige ·ex-post-
Gleichheit von Ausgaben und Einkommen hergestellt durch 

a) ungewollte Vergrößerung der Absatzläger, d. h. ungewollte Aus-
gaben oder/und 

b) Expansion des Volumens der gewollten Ausgaben bzw. Schrump-
fung des Nominalwerts der laufend erstellten Güter und Leistungen 
als Folge von Preissenkungen. 

Die Enttäuschung der Preis- und Absatzerwart'ungen der Unter-
nehmer führt nürmalerweise zu einer Beschneidung der Prod>ll!ktions-
pläne und zu einer Senkung des Realeinkommens, die Preissen~ung 
zu einer darüber hinausgehenden Kontraktion des Nominalein-
kommens. 

§ 4. Der letzte SchriH von der T,autologie zum 'Dheorem besteht im 
Ein baue i n e r Ver haI t e n s h Y pot h es e. Während die Klassi-
ker im Sinne der Cambridge-Gleichung eine stabil angenommene 
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12 Herbert Giersch 

Relation zwischen dem Strom der Ges·amtarusgaben und dem Geld-
bestand verwenden und damit eine gedankliche Verbindung zwischen 
dem Geldkreislauf und dem Einkommenskreislauf herstellen, wird in 
der Muliipliikator1lheode zunächst eine gedankliche Spaltung des 
Stromes der gewollten Gesamtausgaben vorgenommen, und zwar in 
einen Teilstrom, der in einer Funiktionalbeziehung rum Strom der 
Gesamteinkommen (und damit der GesamtausgaJben) steht, und in 
einen zweiten Teilstrom, dessen Größe vom Einkommen unabhängig ist. 

In die als Gleichgewichtsbedingung 
interpretierte Identität 

wird eingeset'Zt die Identität 

wobei I die unabhängigen, spontanen, 
autonomen und als gegeben betrachteten 

A=C+I 

Ausgaben I = I 

und C dieeinkommensab1hängilgen Aus-
gaben sind, C=C(Y) 

· .... (1) 
· .... (2) 

· .... (3) 

· .... (4) 

so daß Y = C (Y) + I ..... (5) 

Die Veränderung des Gleichg€wichtseinkommens, die aus einer Ver-
änderung von I resultiert, ist bestimmt durch 

d Y = d I + C' (Y) d Y 

oder d Y 1 

d I I-C' (Y) ..... (6) 

In Worten: Das Verhältnis zwischen dem Zuwachs des Gleichge'wichts-
einkommens und dem verursachenden Zuwachs des Stromes der spon-
tanen Aus'gaben ist gleich dem reziproken Wert des Unterschiedes 
zwischen eins und der marginalen Ausgabenquote (der ersten Ablei-
tung der Ausgabenfunktion)2. 

11. Definitionsprobleme 
§ 5. Der Multiplikator ist ein Instrument für die gedankliche Klä-

rung bestimmter Probleme, für die Diagnose des tatsächlichen Wirt-
schaftsablaufs und für die Prognose oder PLanung künftiger Wirt-
schaftsabläufe. Die mit dem Multiplikatorprinzip verbundenen Defini-

2 Dieser aus dem einfachsten Multiplikatorsystem hergeleitete Satz gilt 
natürlich nur unter den üblichen ceteris-paribus-Bedingungen. Das System 
kann durch Einbeziehung zusätzlicher Variabler nach verschiedenen Rich-
tungen ausgeweitet werden. So impliziert das einfache Multiplikatorsystem 
entweder eine völlige Unelastizität der Investitionen gegenüber dem Zins-
satz oder ein völlig elastisches Kreditsystem. Hebt man diese Voraussetzun-
gen auf, so ergibt sich der von Erich Schneider ("Einführung in die Wirt-
schaftstheorie 111", 2. Aufl., Tübingen 1952, S. 153) dargestellte allgemeinere 
Multiplikator. 
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Einige kontroverse Fragen der Multiplikatortheorie 13 

tionsprobleme sind daher in erster Linie Zweckmäßigkeitsfragen. Zu-
nächst soll die Frage nach dem zweckmäßigen Einkommensbegriff und 
dann die Frage n:ach der zweckmäßigen Einordnung der Gesamtaus-
gaben in die beiden genannten Gruppen aufgeworfen werden. 

§ 6. Je nach der Problemstellung kommen die folgenden Einkom-
mensbegrifIe in Frage: 

,a) Der zweckmäßige EinlmmmensbegrifI für die theoretische Analyse 
des Problems der Einkommensbi1dung ist das Netto-Volkseinkommen, 
das identisch ist mit dem Wert bzw. Volumen jener ,aus dem Produk-
tionsprozeß hervorgehenden Güter und Leistungen, die für den lau-
fenden Konsum (Wertvernichtung) verwendet werden könnten, ohne 
daß das reale Volksvermögen eine Verminderung erfahren würde. 

b) Der v'Ün Keynes für die Klärung des Beschäftigungsproblems als 
zweckmäß$g erachtete EinkommensbegrifI ist der des Netto-Volksein-
kommens ZUZiÜglich derjenigen Kapitalerhaltungskosten, mit denen die 
Unternehmer bei Nichtgebl'auch der KapitaLanlagen rechnen (Keynes' 
supplementary cost); dieses Einkommen ist gleich dem Brutto-Volks-
einkommen abZJÜglich der Kosten, die durch den Gebrauch der Anlagen 
entstehen (Keynes' user coot). 

c) Für d1e Analyse des Problems der Konjunkturschwankungen 
pflegt man das Brutto-Volkseinkommen zu verwenden, da die ge-
samten Reinvestitionen und ihre Schwankungen in den Problemkreis 
einbezogen werden müssen. 

d) Das Problem des Langfristigen Einkommenswachstums _ wird in 
erster Lin1e mit Hilfe des Begriffs des Netto-Volkseinkommens ana-
lysiert, 'das nach Abzug der Ausgaben der Haushalte für Konsum-
zwecke identisch ist mit den das Produktionspotential veTgrößernden 
Investi tionsausgaben. 

Im Zweifel verdient der Begriff des Brutto-Volkseinkommens den 
Vorzug, undzw.ar aus drei Gründen: 

1. Das Hauptanwendungsgebiet des Multiplikators liegt inder Er-
klärung und der Prognose kurz- und mittelfristiger Schwankungen des 
Einkommensstromes und des Beschäftigungsgrades, also etwa im Be-
reich der Konjunkturforschung, für die die Reinvestitionen ein Pro-
blem sind, das nicht herausdefiniert werden darf. 

2. Das Brutto-Volkseinkommen eignet sich auch für die Erklärung 
des Beschäftigungsgrades, vor allem wenn die Trennung von "user 
coot" und "srupplementary cost" praktisch erhebliche Schwierigkeiten 
bereitet. 

3. Das Brutto-Volkseinkommen ist 'auch am leichtesten meßbar. Es 
verleiht dem Multiplikatorprinzip damit auch am ehesten die Eigen-
schaft eines für diagnostische und prognostische Zwecke verwend-
baren WerkzeUigs. 
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14 Herbert Giersch 

§ 7. Die analytische, diagnostische und prognostische Brauchbarkeit 
des Multiplikatorprinzips hängt überdies davon ab, wie der Strom 
der Gesamtausgaben aufgespalten wird. 

a) Für analytische und pädagogische Zwecke ist es unbedingt vor-
teilhaft, an die gebräuchliche Klassifizierung der privaten Wirtschafts-
einiheiten in Produktionsunternehmungen und Hausha}te anzuknüpfen 
und den Strom der eiIlikommensabhängigen Ausgaben mit der Haus-
haltsabsorption zu iderrtifiüeren. Dieser Begriff deckt sich ni,cht mit 
dem klassischen Begriff des Konsums, der nur die Wertvernichtung 
den Wertverzehr in den Haushaltungen, umschließt. Ausgaben für 
dauerhafte Konsumgüter gehören demnach in die Ausgabenfunktion. 
Alles, was von der Unternehmungssphäre absorbiert wird, fällt dann 
in den Bereich der spontanen Ausgaben. Dasselbe gilt für die Absorp-
tion der öffentlichen Hand. 

b) Nichts zwingt jedoch dazu, eine solche Einteüung auch für prak-
tische Zwecke zu akzeptieren. Für die Diagnose und Prognose kommt 
es vor allem darauf an, daß die Ausgabenfunkbon möglichst stabil 
und möglichst meßbar ist. Ein anderes, leider damit nicht kompatibles 
Erfol'dernis besteht darin, daß sie all e vom Einkommen abhängigen 
Ausgaben enthält, so daß die andere Ausgabengruppe wirkUch nur 
autonom bestimmte .AruBgaben umfaßt. Der optimale Komprorniß 
zwischen beiden Erfol'dernissen wird von den konkreten Umständen 
und von dem Umfang der verfügbaren Informationen abhängen. Im 
einzelnen ist zu entscheiden über die zweckmäßige Einordnung 

1. der Haushaltsausgaben für dauerhafte Konsumgüter, 
2. der Unternehmungsausgaben für Ersatzinvestitionen, 
3. der UnternehmungsauSIgaben für die gewollte VergrößeI'lUng der 

Lagerbestände und 
4. der aus laufenden Einkommen finanzierten Erweiterungsinvesti-

tionen. 
§ 8. Nur die Frage nach der zweckmäßigen Einordnung der Haus-

halts ausgaben für dauerhafte Konsumgüter sei hier erörtert. Auf sie 
sind folgende Antworten möglich: 

a) Keynes l und Kuznets2 einigten sich darauf, alle Ausgaben der 
Priv:at-Haushalte einschließlich der Ausgaben für dauerhafte Konsum-
güter in die Gruppe der einkommens abhängigen Ausgaben und alle 
anderen Ausgaben in die Gruppe der einkommens unabhängigen Aus-

1 J. M. Keynes, Fluctuations in Net Investment in the United States. 
Economic Journal, Vol. 46, Sept. 1936, S. 540 ff. 

2 Simon Kuznets, Commodity Flow and Capital Formation in the Recent 
Recovery and Decline 1932-1938, New York, National Bureau of Economic 
Research, 1939, Bulletin No.74 und National Income and its Composition 
1919-1938, Vol. I, New York, National Bureau of Economic Research. 1941, 
S. 285 ff. 
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Einige kontroverse Fragen der Multiplikatortheorie 15 

gaben einzuordnen. Die Ausgabenfunktion wird dadurch zur Konsum-
fUniktion, wobei unter Konsum die Haushaltsahsorption zu verstehen 
ist. Keynes gLaubt, daß diese Funktion auf einem psychologischen 
Gesetz berulhe und daher stabil s~i. 

b) John H. Williams ist offenbar anderer Ansicht, wenn er betont: 
"The rise of consumer durable goods has been the outstanding econo-
mic phenomenon of our times ... Between the two wars expenditures 
on such goods were fully as lal'ge as those on capital goods, and their 
fluctuations fully as great; ... As 'outlets for savings' they pl1ayed as 
largea röle, and the same kind of röle, as new investment; ... "3. 

Hal'old M. Somers4 kleidet seine Zweifel an der Existenz eines engen 
Funiktionalzusammenhangs zwischen den Ausgaben für daiUerhafte 
Konsumgüter und den laufenden Haushaltseinkommen in die folgen-
den Worte: 

"With the ,growth ·of instalment buying there is some reason to believe 
that expenditures on durable consumers' goods are regarded as capital 
expenditures to be amortized out of income." Er foLgert daraus: "If 
this is so, the capital sum involved in the purch:ase of a durable C'on-
sumers' good should not, perhaps, be regarded as an element to be 
included in the propensity to consume." 

c) Außer diesen in der Literatur zum AUSldru.ck gebrachten Stand-
punkten können die folgenden Überlegungen zur Diskussion gestellt 
werden: 

Wenn wir davon ausgehen, daß die pädalgogische und analytische 
Bedeutung des Multiplikatortheorems weitgehend anerkannt, aber die 
diagnostische und prognostische Brauchbarkeit umstritten ist, wird die 
Stabilität der Ausgabenfunktion, auf der die praktische Brauchbarkeit 
des Theorems beruht, zum Zentralproblem. Die Stabilität einer auf dem 
laufenden Einkommen als einziger unabhängiger Variabler basierenden 
Ausgabemuruktion ist offensichtlich um so größer, je stäI1ker der Aus-
gabenbegI1iff auf die vom laufenden Einkommen, und zwar auschließlich 
auf die von ihm abhäng1gen Ausgaben begrenzt ist. Durch die Ein-
beziehung der dauerhaften Konsumgüter wird die Stabilität einer 
so1chen Aus,gabenfunktion in zweifacher Weise beeinträchtigt: 

1. Beim Neuerwerb der meisten dauerhaften Güter (wie z. B. Möbel 
und moderne Hausmtgegenstände, Privathäuser und Privatverlkehrs-
mittel) spielen neben dem Einkommen andere Faktoren eine wesent-
liche Rolle (die Situation auf den entsprechenden' GebraiUchiwaren-
märkten, die Preisrelationen, die Kreditfacilitäten, die Struktur der 

3 John H. WiHiams, An Appraisal of Keynesian Economics, American 
Economic Review 1948, Supplement, S. 281 ff. 

4 Harold M. Somers, Public Finance and National Income, Philadelphia, 
Toronto, 1949, S. 46 ff. 
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Steuerbelastung, der technische Fortschritt), Faktoren, die sich als 
Folge vön Einkommensänderungen und auch unabhäng1g davon ver-
ändern können und dann unter Umständen eine nicht unerhebliche 
Wandlung der Funktionalbeziehung zwischen den Einkommen und den 
Aus,gabenfür derartige Güter zu bewirken vermögen. 

2. Beim Erwerb dauerhafter Güter ist aller Wahrscheinlichkeit nach 
das erwartete Einkommen nicht minder bedeutsam als das laufende Ein-
kommen, vor allem wenn in hinreichendem Maße entsprechende Kre-
ditfacilitäten bestehen und gern in Anspruch genommen werden. 

Während der destabilisierende Einfluß anderer Faktoren als das Ein-
kommen möglicherwe1se durch Einbeziehung entsprechender unab-
hängiger Vari:abler in die Ausgabenfunktion ausgeschaltet werden 
kann, worüber noch zu sprechen sein wird, steHt das Erwartungs-
problem beim gegenwärtigen Stand der Forschung eine praktisch 
kaum lösbare Schwierilgkeit dar. Sie wird nicht dadurch überwunden, 
daß wir den Erwartungshegriff präz1sier:en, formalisieren und in Sym-
bolform in unser theoretisches Gleichungssystem einbeziehen. Der 
Begriff der Erwartungen, in welcher Form er auch immer präsentiert 
wird, ist für die angewandte Multiplikatortheorie bestenfalls ein 
merk technisches Mittel, das uns an eine Lücke in unserem Wissen 
erinnert und dazu veranlaßt, entweder uns,ere Nachbardisziplinen der 
Soziologie und Sozi,alpsychologie oder UIlSiere Intuition zu Hilfe zu 
rufen. Kurz: der Erwartungsbegriff ist eine Frage und keine Antwort; 
eine Ausgabenfunktion, die das Erw,artungsproblem durch Einbezie-
hung der dauerhaften Güter enthält, ist so lange indeterminiert, wie 
die Erwartungsv,ariable nicht durch andere Variable aus dem Bereich 
der Fakten bestimmt und substituiert ist. So lange die empirische Er-
wartungs forschung nicht zu greifbaren Ergebnissen geloangt ist, er-
scheint das Multiplikatortheorem praktisch nur brauchbar, wenn wir 
die AUlSgabenfunktion auf diejenigen Güter und Leistungen begrenzen, 
bei deren Erwerb dem Erwartungsphänomen keine substantielle Be-
deutung zukommt. 

Der Einfluß der Erwartungen ist vermutlich cetern paribus um so 
größer, 

a) je seltener eine bestimmte Ausgabe getätigt wird, d. h. je dauer-
haiter das betreffende Gut ist, 

b) je ,größer bei gegebenem Einkommen die Ausgabe oder je nie-
driger bei gegebener Größe des Ausgahenprojeiktes das laufende Ein-
kommen ist, d. h. je mehr die AUSIgabe aus liquiden Ersparnissen oder 
(im We,ge der Kreditaufnahme) aus künftigem Einkommen finanziert 
werden muß, 

c) je mehr der Person, die vor einer Ausg,abenentscheidung steht, 
spekuLative Erwägungen geläufig sind. 
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Die Dauerhaftigkeit der Güter, das Größenvevhältn.is zwischen Aus-
gaJbenprüjekt und Laufenden Einikommen und die Spekulationsfreudicg-
keit den~r, die die Ausgabenentscheidung treffen, sind drei verschie-
dene Kriterien, die nach Möglichkeit zu einem einzigen praktisch 
brauchbaren Merkmal verschmolzen werden müssen. Wir dürften nicht 
seihr fehLgehen, wenn wir den Kreis der Ausg,aben, bei denen das 
Element der Erwartung'en rgnoriert werden kann, so begrenzen, daß 
er sich mit jenem Rahmen deckt, der im Familienhaushalt der Ent-
scheidungsfreiheit der wirtschaftenden Hausfrau durch das sog. Harus-
haltsgeld gesteckt zu werden pflegt. Dieser Rah.men steht aller W,ahr-
scheinlichkeit nach in einem Funktionalzllilammenhang zum laufenden 
v'erfügbaren Einkommen, schließt den Kredit~auf und den Erwerb 
dauerhafter Güter in der Regel aus und umfaßt jene Ausgaben, bei 
denen Routine, Tradition und Konvention dominieren. 

Mit wel,chen Gütern dieser Ausgabenbereich im einzelnen identifi-
zierbar ist, k,ann nur durch empirische Hausihaltsstudien festgestellt 
werden. Das vorgesch1a1gene familienStoiZiologisch fundierte Kriterirum 
dürfte weitgehend den Intentionen von Keynes entsprechen, der für 
die Konsumentscheidungen ein psych.ologisches (vieUei,cht besser sozio-
logisches) Gesetz anni:mmt und hei den Investitions;entscheidungen den 
Erwartungs:faktor in den Mittelpunkt stellt. Nur a:m Rande sei ver-
merlkt, daß eine ähnliche familiensoziologische Interpretati,on auch 
den W~derspruch beseitigt, der darin besteht, daß Keynes bei den 
Lohnempfängern eine GeLdillitsion unterstellt, während er bei den 
KonSlUlIIlenten, d. h. den Erwerbern von KOllSumgütern, eine illusions-
freie Verhaltensweise annimmt. 

§ 9. Verengt man den Bereich der einkommensabhängigen Ausgaben 
im vorgeschlagenen Sinne, so gewinnt der Multiplikator die gewünschte 
Stabilität, aber durch die entspre,chende Ausweitung des Begriffes der 
einkommensun'abhängLgen Ausgaben wird mögjücherweise sein AUissaJge-
wert derart vevrnindert, daß seine praktische BvauchbarkeH für be-
stimmte Problemstellungen u. U. gleichermaßen in Frage gesteHt wird. 
Dies wird deutlich, wenn wir uns vor Augen halten, daß die Multipli-
katortheorie neben edner stClJbilen Ausgabenfunktion alUch voraussetzt, 
daß alle nicht in der Ausgaberuunktion berücksichtigten Ausgaben 
völlig UIlJabihängig vom Einkommen und. von anderen Variablen des 
interdependenten ökonomischen Systems sind. Dieemkommensun.ab-
hängigen Aoog:aben müssen streng genommen exogen bestimmt sein. 
In dem Maße, in dem sie es in der Wirklichkeit nicht sind, müssen 
wir den Strom der .als einkommensunabhängig aUJfgefaßten Aus'gaben 
entsprechend korrigieren. Wenn z. B. eine Vergrößerung des Stromes 
der Staats,ausgaben eine gleichzeitige Verminderung des Stromes der 
privaten Investitionen zur Folge hat, so ist diese negative Wirkung als 

2 
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eine zweite 'autonome Datenänderung zu berücksichtigen. Eine posi-
tive Beeinflussung anderer im Rahmen der MulitipIik,atortheorie als 
autonom behandelter Aus>gahen is,t als eine zusätzliche autonome Ver-
größerung des einikommensunabhängigen Aus1gabenstl'omes zu behan-
deln. Auch wenn die vom MuHipIikatorprinzip voraUSIgese<tzte Gleich-
gewichtssituation nicht gegeben ist und sich das System im Zeitpunkt 
der Verändel'lUIlg des Stromes der ein:kommens'lI11abihängigen Ausgaben 
in einem Expansions- oder Kontl1a'ktionsprozeß hefinJdet, so is,t diese 
Abweichung von den Annahmen des Multiplikatorprinzips durch 
eine entsprechende Korrektur des einkommensunabhängigen Aus-
gahenstroms, d. h. als eine vom Standpunkt des Prinzips exogene 
Datenänderung, zu berücksichtigen. Praktisch bedeutet dies, daß 
man den künHigen Strom der "autonomen" AusgaJben im Zeit-
ablauf abschätzen und als Datum für das Multiplikatortheorem 
festlegen muß. Sobald man hierbei zu der Erkenntnis gel,angt, 
daß der künfti,ge autonome Ausgabenstrom nicht konstant ist, 
sondern wächst, schrumpft oder schwankt, muß man sich der 
von Mach.lup5 entwickelten periodenanalytisch.en Form des Multi-
plikatortheorems bedienen und den Multiplikatorprozeß im Zeiltab-
lauf verfolgen. 

§ 10. In einer soLchen dynamischen Analyse kann man leicht auch 
die Tatsache berücksichtigen, daß eine ganze Reihe z'unächstals ein-
kommensunabhäng.iJg aufgefaßter Ausgaben durch Einkommensände-
rungen beeinfhißt werden. Für die Multiplikatortheorie bedeutet dies 
die Au:tigalbe des ursprünglichen Prinzips der Zweiteilung des Ausga-
belIlStromes zugunsten der Möglichikeit, eine UIlIbegrenzte Anzahl von 
Ausgabenkategorien zu bilden und verschiedene Funktionalbezie-
hungen zwischen Einkommens- und Ausgabenänderungen anzunehmen. 
Der Einbau des Akzelerationsprinzips in die Multiplikatortheorie ist 
hierfür ein Beispiel. Im Zuge der Annäherung an die Wirklichkeit 
kann man die heterogene Ausgabengruppe der Investitionen in -eine 
beliebige Anzahl homogenerer Untergruppen aufgliedern (z. B. in An-
lage- und Lagerhaltungsinvestitionen einerseits und in die Investi-
tionen verschiedener Produktionszweige und Produktionsstufen ande-
rerseits) und verschiedene Investitionsfunktionen (einschl. der Alkze-
leratoren) und verschiedene Reaktionszeiten (1ags) zugrunde legen. Als 
unabhängige Variable solcher Invesotitionsfuniktionen können auch an-
dere .iJm System berücksichtigte Ausgabenarten (einschl. der ,autonomen 
Ausgaben) dienen, SQ daß die vo1'lle Interdependenz der Ausgaheos\tröme 
im Modell expliziert werden kann. Auch Änderunsgen der öffentlichen 

5 Fritz Machlup, Period Analysis and Multiplier Theory. Quarterly Journal 
of Economics. Vol. LIV (1939), S.1-27, nachgedruckt in "Readings in 
Business Cycle Theory", Philadelphia, Toronto 1949, S.214. 
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St€'uereinnahlIIlen lassen sich in ihren Wirkungen auf das Volksein-
kommen darstellen, sofern man nur die um die Steuerbeträge vermin-
derten Einkoanmen den Ausgabenfunktionen zugrunde legt. Eine wei-
tere Generalisierung des Multiplikatortheorems stellt der Einbau des 
Zinsmechanismus dar. Bei begrenzt elastischem Kreditsystem und be-
grenzter Zinselastizität der Liquiditätsvorliebe steigt mit zunehmen-
dem Volkseinkommen im Zuge des Multiplikatorprozesses das Zins-
niveau und dämpft über die Zins elastizität der Investitionen den 
Prozeß der Einkommeru;steigerung. Desgleichen kann die Einkom-
menswirkung einer autonomen Änderung des Zinsruveaus oder einer 
Versclriebung der Kurven der LiquJditätsvorli:ebe oder der Grenz-
leistungsfähigkeit der Investitionen mit Hilfe des Multiplikator-
theorems analysiert werden. Das Multiplikatorprinzip wird mit 
all diesen in der theoretischen Literatur bereits durchgeführten 
Erweiterungen inein,e allgemeinere statisdle oder dynamische Theo-
rie der EinkommensbiLdung umgewandelt. Mit der Genugtuung dar-
über, daß hierin wieder einmal die prinzipielle Einheitlichkeit aller 
W·i!rtschaftstheorie zum Ausdruck kommt, vel"lbindet sich nur die Fmge, 
wann man zweckmäßigerweise ,aufhören sollte, ein so ,generalisiertes 
Modell noch mit dem Multiplikatorbegriff zu bezeichnen. 

§ 11. Eine s.oldle Frage mag müßig erscheinen, aber aus Gründen 
der begrifflichen S:aubenkei,t und zur Vermeidung von Mißverständ-
nissen sind 'einige terminol.ogis,che Klarstellungen wohl am P1atze. 
Vom Multiplikator sollte man m. E. nur sprechen, wenn damit Z'llm 
Ausdruck gebracht werden süll, daß die direkte und indirekte Ein-
kommenswiJrkung einer autonomen Änderung des Ausgabenstromes 
ein besümmtes durch die Größe der mal"lginalen Ausgabenquote deter-
miniertes Vielfaches der originäl'en Ausgabenänderung ist. Der Multi-
plikator stellt also eine z,ahJ.enmäßige Beziehung zwisch·en einer Ur-
sache im Bereich der einkommensun,abhän,gigen Aus,gaben und einer 
Wirkung im Berei,ch des Einkommen:sstromes her. Je nach der Art 
der Ursache wird man zweckmälligerweise zwischen dem Multiplikator 
eines einmaligen (zus.ätzlichen) Ausgabenimpulses und eines (ZUSältz-
lichen) kOTIIStanten oder variierenden Augarenstromes unterSJcheiden. 
Der Multiplikator eines zusätzlichen Ausgabenimpuls,es ist nur dann 
gleich dem rezipl'oken W'ert der Differenz ~chen eins und der 
marginalen Ausg,abenquote, wenn die Summe der abnehmenden 
unendlichen Reihe zusätzlich geschaffener Einkommen, also die Ge-
samtwirkung innerhalb eines theoretisch unendlichen Zeitraumes, zur 
Ursache in Beziehung gesetzt wird. Betrachtet man nur die Wirkung 
innerhalb eines begrenzten Zeitraumes, so ist der Multiplik,ator klei-
ner. Analog ist der Multiplikator eines zusätzlichen konstanten Aus-
gabenstromes nur dann gleich dem reziproken Wert der Differenz 

2' 
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zwischen eins und der marginalen Ausgabenquote, wenn man als Ein-
kommenswirlmng die Differenz zwischen dem sich nach einer (theore-
tisch) unendlichen Zeit einstellenden neuen Gleichgewichtseinkornmen 
und dem Gleichgewichtseinkommen vor der AusgabeneI1höhung be-
greift. Die prozentuale Differenz zwischen dem Multi:plikatorwert am 
Ende eines praktisch relev·anten Zeitraumes von - sagen wir - ein 
oder zwei Jahren und dem Multiplikatorendwert ist, ceteris paribus, 
um so kleiner, je kleiner die marginale Ausgahenquote und damit der 
Multiplikatorendwert ist. Da der Multiplika'tor im Ablaufe seiner 
Wirkungsz,eit zunimmt und sich asymptotis,ch dem reziproken Wert der 
Differenz zwischen eins und der marginalen AU:Sigahenquote als seinem 
Endwert nähert, mag es angebracht erscheinen, begrifflich zWLschen 
den Multiplikator-Endwerten und Multi'Plikator-Zeitwerten zu unter-
scheiden und bei der Kennzeichnung der letzteren auch die Länge der 
zugrunde liegenden Wirkungszeit anzug,eben. 

§ 12. Ein weiteres Problem, das Anlaß zu einer begriffl1chen Unter-
scheidung zwischen verschiedenen Multiplikatortypen ,g1bt, ist die 
Wahl der Maßeinhei1. Werden die z'Usätzl1ch,en Auslgaben ,und Ein-
kommen in Lohneinheiten oder Einheiten eines stabilen Geldwertes 
ausgedrückt, so handelt es sich um einen RealeiDlkommensmultiplika-
tor. Andererseits wird man zweck:mäßigerweise von ,einem Nominal-
einkommensmultiplikator sprechen, wenn die relevanten Größen zu 
jeweiligen Preisen gemessen und GeldweI1t:schwanikungen nicht ,aus-
geschaltet sind. Eine Variante des Realeinkommensmultlipliikators ist 
der Beschäftigung,smul:tiplika;tor, der d,ie Gesamtbescltä:fltigungswir-
kung zu der primären Beschäftigungswirkung einer Ausgaben-
erhöhung in Beziehung setzt. Die Wahl der Maßeinheit hat einen Ein-
fluß .auf die Sta:bilitä,t der Aus,gahenfunktion und wirft damit ein hier 
zu erörterndes Problem ·auf. Wenn man das klassische Homogenitäts-
postulat aikzeptiert, das eine Geldillusion der Einkommensbezieher 
aus:schließt, muß man den realen Multiplikatoren eine größere Stabili-
tät zusprechen als den ihnen entsprechenden nominellen Multipl,ilka-
toren. Keynes mißt die relevanten Größen in Lohneinheiten. Sein 
Realeinkommens- und Beschäftigungsmultiplikator dst daher unab-
hängig von Änderungen des Preisniveaus und der Grenzp.roduktivi-
tät der Arbeit. Wie aUe realen Multiplikatoren wirkt er nur bis zur 
Erreichung der Vollbeschäftigung und im Verlauf des wirtschaftlichen 
WachstUiIIlS. Wenn man die Veränderung des Nominaleinkommens im 
Zuge der Annäherung an die VolLbeschäftigung und auch in der In-
flation erklären will, so muß man sich Colin Clark anschließen und die 
Größen der Ausgabenfunktion zu jeweiligen Preisen messen. Die 
Nomirualeink()lffimens":Multiplikatoren haben aber den Nachteil, nur 
dann stabil zu sein, wenn die dem klassischen Homo.genitätspostulat 
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widersprechende Ge1dillusion gegeb€n is,t. InfLationserfaihrene Völker 
dürft~m von dieser Illusion ziemlich frei sein. Die Wahl einer mone-
tären Maßednheit und die Anwendung des Multiplikators auf den 
Inflationsfall machen iJhn noch nicht zu einem Instrument der Geld-
theorie. Wir habenden Multipli.kJator bewußt aus dem Einkommens-
kreisliaurfentwickelt und Ausg.a:ben als Erwerb von Gütern und 
Leistungen des laufend produzierten Sozrualprodukts, nicht :aber als 
Ge1dzahlungen, definiert. Die medStten Autoren jedoch verwischen die 
Unterscheidung zwischen dem EinkommenskreisLauf und dem Geld-
kreislauf6 und identifizieren den Multipl,ikatorprozeß mit einer Aus-
dehnung des Stromes der Geldzahlungen für den Erwerb Laufend er-
zeugter Güter und Dienste des Soili1alprodukts. D~ese Identifizierung 
setzt streng genommen voraus, daß alle Einkommen gleichzeitig auch 
Geldeingänge sind und aJ1e Ausgaben auch Geldausga:ben. Wir werden 
bei der Erörterung der Multiplikatorperiode gleich noch sehen, daß 
diese Gleichsetzung n1cht ganz ungefährlich ist. Es gibt Ein kom -
m e n , die n 0 eh k ein e Gel dei n gänge s i nd: Kapitalgewinne 
einschließlich erhöhter Wertpapierkurse, Unternehmungsgewinne, so-
weit sie sich in erhöhten Fertilgwarenbeständen niederschlagen, unaus-
geschüttete Dividenden, und es giht Aus gab e n, die no C h k ein e 
Gel d aus z a h I u n gen si nd :z. B. Käufe auf Lieferantenkredit. 

In. Die Multiplikatorperiode 

§ 13. Die Frage, wie groß die Multiplikatorwirkung innerhalb eines 
gegeben:en Zeitmumes ist oder in welchem ZeHr,aum der Multiplikator 
80 Ofooder 90 Ofo seiner vollen Wirkung erreicht, kann nur mit der 
Hilfskonstruktion der Multiplikatorperiocle beantwortet werden. Die 
erste Multiplikatorperiode ist die Zeit zwis,chen (a) der Entstehung 
der ersten zusätzLichen Einkommen auf Grund der zus,ätzlichen auto-
nomen Ausgaben und (b) der Entstehung der sekundären zusätzlichen 
Einkommen als Folge der Vermehrung dereinkommensabhängigen 
Ausgaben, die ausdeLr primären Einkommenserhöhung resultiert. Die 
zweite Multiplikatorperiode ist dann das Zeitintervall zwischen der 
sekundären und der tertiären Einkommenserhöhung. 

Der fiktive Charakter dera;rtioger Einkommensper1oden ist leicht ein-
zusehen, wenn man den Weg eines einzigen Impulses durch den Kreis-
lauf gedankHch v,erfolgt und dabei relalistis,che Voraussetzungen macht. 
Der Impuls zersplittert sich nämlich sehr schnell. Daß einzelne Teile 
nicht wieder zu Aus,gaben werden und, wie man sagt, versickerm, ist 
hier irre1eVlant. WichtIg ist vielmehr, daß bei einer Aufsplitterung 
einzelne Teile schneller durch den Kreislauf wandern können als an-

6 Erwähnenswerte Ausnahmen sind Ohlin, Schneider und Boulding. 
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dere und folglich innerhalb einer KJalenderperiode entspr,ech,end häu-
figer zu Einkommen werden. Dles bedeutet, daß die Multiplikator-
perioden der verschiedenen AusgabenteiJlchen verschieden lang sein 
können und daß wir von "der" Multiplikatorperiode nur im Sinne 
einer makroökonomischen Durchschniittsgröße sprechen dürfen. 

§ 14. Die von Machlup l u. a. versuchte Bestimrmmg der MultipLika-
torperi,ode mit Hil:fe der marginaLen Einkommens-Umlaufsgeschwin-
digk,eit des aktiven Geldes, die ,aus der schätzbaren durchschnittlichen 
Einkommens-Umlaufgeschwindi~keitahgeleitet wird, basiert auf der 
stillschweigenden Annahme, daß der Prozeß der Einkommensexpan-
sion vom Geldkreis~auf her begrenzt wwd. Das wird ,aus' Machlups 
primitivem Beispiel klar, das wie folgt wiedergegeben werden kann: 
Die du.rch eine zusätzHch,eautonome Investition zusätzlich eingestellten 
Arbeiter geben einen Teil ihres zusätzlichen Einkommens zum Kauf 
von Schuhen aus. Das zusätzliche Geld wandert zum Einzelhändler, 
von dort zum Großhändler und schließlLch zusammen mit einem gegen-
über früher vergrößerten Auftrag zum Schuhfabrilmnten, der dann 
seine Produktion ausweitet, indem er zusätzliche Al'beitSlkräfte ,ein-
stellt, die dieses zusätzliche GeLd in Form von Ei,nkommenszahlungen 
erhalten. "Business is not o~dinarily done this way", bemerkt Gardner 
Ackley hierzu2• Denn in der Regel erfolgen die Bezalhlungen nicht mit 
der Auftl'agserteilung sondern erst einige Zeit nach der Lieferung. Der 
Geldstrom eilt weder dem Güterntrom voraus, noch ist er mit ihm 
synchronJsi'ert, sondern er pflegt ih:m in der Regel zu folgen. Der Pro-
zeß der Eink,ommenspropagation ist daher nicht durch die Umlaufs-
gesch,windigkeit des neuen GeLdes limitiert. Er kann schneller er-
folgen, wenn das Kreditsystem nicht vöHig unelastisch ist und die 
ProdUiktionsausdehnung mit Wechselkrediten oder durch Auflösung 
v,on Horten finanziert wird, er kann aber auch wesentlich langsamer 
vor sich gehen, wie wir noch sehen werden, wenn die Lagerbestände 
entweder zu niedl'ig oder zu hoch sind oder andere reale Engpässe 

1 Machlup bestimmt die Multiplikatorperiode aus der Einkommens-Um-
laufsgeschwindigkeit des aktiven Geldes. Er schätzt, daß 50-60 Ofo aller 
liquiden Bestände inaktives Geld mit einer Umlauf$geschwindigkeit von 
nUll sind, so daß bei einer Einkommens-Umlaufsgeschwindigkeit der ge-
samten Geldmenge von 1,6-2,0 pro Jahr die Einkommens-Umlaufsgeschwin-
digkeit des aktiven Geldes etwa auf 4,0 pro Jahr zu veranschlagen sei. Die 
Einkommens-Ausbreitungsperiode betrüge dann 3 Monate. Die für den M'lllti-
plikatorprozeß relevante m arg i n ale Einkommens-Ausbreitungsperiode 
sei vermutlich etwas kürzer. Vgl. F. Machlup, Period Analysis and Multiplier 
Theory, Readings a. a. 0., S.214. 

2 Gardner Ackley, The Multiplier Time Period, American Economic 
Review 1951, S. 350 ff. - Ackley bemerkt hierzu treffend: "Dismissal of 
these other means of financing as ,induced dishoarding' seems to involve 
the questionbegging definition of active money that assumes its velocity 
constant in order to define it." Vgl. oben S.355. 
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die Produktions- und Einkommenssteig.erung begrenzen. Machlup 
konzediert diese Möglichkeiten indirekt, wenn er schreiJbt: "Through 
the medium of indueed dishoarding on the part of business firms the 
aetual propagation of ineomes may be much faster than that which is 
possibl,e on the basis of the circuit fiow of money3." Die Verlängerung 
der Multiplikatorperiode durch reale "Engpässe" würde dann durch 
induziertes Horten erklärt werden, was offensichtlich nicht ins 
Schwarze trifft. Machlups wei,tere Folgerung, daß eIDe Zunahme von 
Vermögenstransaktionen und von intermediären Umsätz,en die Multi-
plikatorperiode verlängere und eine Mehrverwendung von GeLdsurro-
gaten sie vermindere, basiert ebenfalls ,auf der stillschweigenden An-
nahme, daß die Veränderung des Geldstromes die Ver.änderung des 
Güter- und EiIllkommensstromes determiniere und nicht umgekehrt. 

§ 15. Richtet man das Augenmerk nicht auf den Geldkreislauf 
sondern auf den Einkommenskreislauf, so stößt man auf die drei von 
Lloyd Metzler4 unterschiedenen "lags": 

a) Das Zeitintervall zwischen der AusZlahlung eines zusätzlichen 
Einkommens an die Haushalte und der Verausgabung dieses Ein-
kommens. Wir wollen dieses von D. H. Robertson in der Diskussion 
über Ersparnisse und Investitionen betont,e Zeitintervall der Kürz,e 
halber den Robertson-Ia,g nennen. 

b) Das Zeitintervall zwischen der Zun,ahme der Verkäufe und der 
Zunahme der Pl'OdU'ktion ist der zweite 1ag. Da Erik Lundberg seine 
dynamischen Modene auf diesem Produktions-Lag auflbaut, wird er 
geLegentlich auch als Lundberg-lag bezeichnet. 

e) Der dritte Lag ist das Intervall zwischen der Entstehung des zu-
sätzlichen Einkommens und seiner Auszahlung. 

§ 16. Der Robertson-Iag ist nach den Untersuchungen Metzlers für 
die Vereinigten Staaten, sofern er überhaupt exis!tiert, wesentlich kür-
zer als weil. Monate, oder er gilt nur für einen kleinen Teil des Ge-
samllkonsums, da er bei VerwelIldung vierteljährlicher Daten für Ein-
kommenszahlungen und Konsumausg,aben nicht feststellbar ist. Das 
überrascht nicht, wenn man bedenkt, daß er selbst dann, wenn die Aus-
gaben ausschließlich aus den in Geld v,erfügbaren Einkommen getätigt 
werden, nicht wesentlich größer sein dürfte als die Hälfte des g.ewo-
genen Durchschnitts der Einlwmmenszahlungsperioden5• Selbst wenn 
man den Haushalten noch einen Reaktions-lag ~wbilligt, wird man 
kaum die Auffassung vertreten können, daß der Rohertson-la.g wesent-
lich längeris!t als - sagen wir - ein Mon:a't. Shackle unterstellt offen-

3 Machlup, a. a. O. ("Readings ... ") S.215. 
4 Lloyd A. Metzler, Three Lags in the Circular Flow of Income, in "In-

come, Employment and Public Policy. Essays in Honor of Alvin H. Hansen", 
New York 1948, S.l1 ff. . 

5 Ralph Turvey, The Multiplier, Economica N. S. November 1948, S.266. 
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bar sehr rerugible und spekulations:freudige KonsU!IIlent'en und ist da-
her geneigt, dem Robertson-Lag ,ein negatives Vorzeichen zu geben, 
wenn er schrei,bt: "For .a man who has been unemployed and is re-
engaged on a Monday will not wait until Saturday befor·e he increases 
bis consumpt~on6." Eine solche Reaktion ist natürlich möglich, aber ob 
sie wahrscheinlich ist, hängt vor allem von den Kreditmöglichkeiten 
und vom Grad der bisherigen Verschuld'ung der Konsumenten ab. 
Unter ShackJes Voraussetzungen und unter der Annaihme vollkom-
mener Vor:aussicht ist der Robertson-l'ag plus dem dritten lag, dem 
Zeitint,ervall zwischen der Entstehung und der Ausza!hlung des zu-
sätzlichen Einkommens, null. 

§ 17. Es erscheint zweckmäßig, den dritten Lag vorwegzubeh.andeln. 
Er ist hauptsächlich für die Di'videnden-Einkommen und die E,inkom-
men der Unternehmerhiausnalte relevant. Wegen fehlender statisti-
scher Unterlagen ,gelangt Metzler zu keiner Aussalge über die Länge 
des Zeitintervalls zwischen der Entstehung der Gewinne der p.ersonal-
unternehmungen und ihrer Verteilung an die Unternehmerhaushalte. 
Der Dividenden-lag, der zweüellos vorhanden ist, wird in seiner Be-
deutung dadurch wesentlich gemindert, daß die Kapitalgesel1schJaften 
die Dividenden weHge'hend stabilisieren, d. h. eine sehr hohe mar.ginale 
Sparnei.gung haben. 

§ 18. Der Lundberg-lag zwischen der Zunahme der Verkäufe und 
der Zunahme der Produktion ist ohne Zweifel der bedeutendste für 
die Bestimmung der Multiplikatorperiode. Er U!IIlfaßt nach den Über-
legungen Gardner Ackleysi folgende Teil-Lags: 

1. Die Z,eit, die verstreicht, bis die Verkäufer auf jeder Stufe mer-
ken, daß Lhr Absatzstl'om im Vergleich zum Beschaffungs- oder Pro-
duktionsstrom zugenommen hat. Diese Reaktions-lags der einzelenen 
Stufen sind zu addieren. 

2. Di,e Zeit bis zur nächsten Auftragserteilung einschließlich der 
Z.eit, die ,die Übermittlung der Bestellungen an die vor:geschJaltete 
Stufe erfordert. Auch diese auf jeder Stufe eintl'etenden V,erzöge-
rUllig'en sind zu addier,en. 

3. Den Produktions-Anpassungs-lag, d. h. die Zeit, die auf den ein,.. 
zelnen Produktionsstufen notwendig ist, U!IIl neue Arbeiter anzuwer-
ben und eventuell anzulernen und stillgelegte Maschinen in Betrieb 
zu nehmen. 

Aus der Natur der Problemstellung er:giJbt sich bereits die Vermu-
tung, daß der Lundberg-lag von Fall zu Fall eine recht tmterschied-
liehe Länge ,annehmen kann, je nachdem, wie schneLl die Einzel!händ-

6 G. L. Shackle, Twenty Years on: A Survey of the Theory of the Multi-
plier, Economic Journal, Juni 1951, S.255/6. 

7 Gardner Ackley, a. a. 0., S.357. 
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ler und Großhändler und die Produzenten auf den ewelnen Stufen 
d1e Nachfrageänderung bemerken, wie schnell sie darauf reagieren 
woll~n und wie schnell si'e daraud' reagieren können. 

Der Lundberg-Iag ist um so läng,er, 
1. je größer die Anzahl der Produiktionsstuien und je länger die 

ProdUJktionsperiode der Güter ist, 
2. je geringer der Grad der Mar.kttranspar'enz ist, 
3. je weniger die Unternehmer auf den einzelnen Stufen geneigt sind, 

die Nachfragesteigerung für dauerhaft zu halten und je mehr sie des-
halb zögern, ihre Produküons- und Einik:aufsdispositionen an die 
Nachfrageänderungen 'anzupassen, 

4. je mehr die Produktionsausdehnung durch Finanzierungsschwie-
rigkeiten gehemmt wird, deren überwindung Zeit beansprucht, 

5. je mehr die kapazitätsmäß1gen Voraussetzungen einer Produk-
tionsausdehnung fehlen underS't durch Investitionen mit entsprechen-
der AusI'leifungsz'eit geschafi,en werden müssen. 

Interessant ist, daß fast jeder dieser Faktoren in der Literatur schon 
einmal als der bestimmende Faktor herausgestellt worden ist, wobei 
nicht immer berücksichtigt wurde, daß auch die anderen Faktoren 
limitierend wirken können. 

ad 1. Goodwin stellt es offenbar auf den ersten Faktor der Pro-
duktionsstufen und der Produktionsperiode der Güter ab und vernach-
lässigt die anderen Faktoren, wenn er schreibt: "If an increase in sales 
is immediately matched by production started, there will be, nonethe-
less, a lag in the rate of earning of income behind sales. Under 
ordinary circumstances the lag will be to a good approximation one-
half the foabrication time ... 8" Voraussetzung dafür ist neben der 
unt,erstellten sofortigen Reaktion der Unternehmer, dlaß auf den ein-
zelnen Produktionsstufen keine übermäßigen Läger an Aus1gangs-
materialien vorhanden sind, so daß die Produktion 'auf jeder Stufe 
erst ausgedehnt werden kann, wenn die ~us.ätzlichen Ausg,angsmate-
dalien von der vorhergehenden Stufe geliefert worden sdnd. 

ad 2. und 3. Sind reichliche Läger vorhanden und lassen sich auch 
die finanziellen VOl'alussetzungen der Produktionssteigerung durch 
Akte der Kreditschöpfung im Nu herstellen, SQ hat Shackle recht, 
wenn er den zweiten und dritten Faktor als den Engpaßansieht, in-
dem ,er schreibt: "The pace at which the multiplier can run through 
the 'terms of the infinite seri'es depends ultimately on the speed with 
whlch k n 0 wie d ge or bel i e f can be cl1eated and propag,ated9." 

8 Richard M. Goodwin, The Multiplier. In "The New Economics. Keynes' 
Infiuence on Theory and Public Policy" ed. by Seymour E. Harris, London 
1947, Chapter XXXVI, S.488. 

9 Shackle, a. a. 0., S.256. 
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ad 4. Für Machlup treten der Lagerengpaß und der psychologische 
VerzögerungsIfaktor ,gegenüber dem Finanz,ierungs~aktor zurück, wenn 
er den Multiplikatorprozeß mit dem Pl'Ozeß der Ausbreitung der zu-
sä!tzlich injizierten ZaihlungsmHtel identifiziert und induzierte Ent-
hortungen bewußt außer Bet~acht läßt. Der Machlup-Fall ist somit das 
Gegenstück zum Goodwin-Fall. Während bei Goodwill impliziert ist, 
daß die Pl1oduktionsausdehnun.g von den Anfangsstuflen zu den End-
stufen der Produktion fortschreitet, vollzieht sich der.Prozeß bei Mach-
lup von den Endstufen in RichtUIllg auf die Anfangsstu~en. 

ad 5. Es ist Ackleys Verdienst, darauf hingewiesen zu haben, daß 
auch Engpässe in der Struktur der Produktionsikapazirtäten und in 
der Stru:ktur des Arbeiltskräftepotentials den Prozeß der Produktions-
ausdehnung helrunen können. Dies gilt vor allem, wenn im Vergleich 
zu früheren Expansionsprozessen VerändeI1Ul1gen in den Konsum-
gewohnheiten z. B. durch giiterschöpfenden technischen Fortschritt 
eingetreten sind oder in einer daZlWischenlieg,endenlängel'en Depression 
Ersatzinvestit10nen in erheblichem Maße unterblieben sind. Die Be-
seitigunlg derartiger Engpässe ist mit Investitionen verbunden, bei 
denen, wie wir wissen, der psychologischleErwartungs:fiaktor eine 
wesentliche RoLle spielt. Hier tritt also Shackles Gesichtspunkt wieder 
in den Vordel'lgrund. AckIey betont seihr richtig, daß eine Theorie der 
Einkommensfiexibilität nicht .ohne eine gründliche Analyse der Eng-
pässe und ihrer BeseiUgung 'auskommen kann. Das bedeutet nichts 
anderes als eine Aufga:be des von R. F. Kahn eingeführten Begriffes 
der kurzfristigen Gesamtangebotskurve, dessen methodische und 
theoriengeschichtIiche Bedeutung damit nat'ürlich nicht herabges,etzt 
wel'den soll. 

§ 19. Es ist in diesem Zusammenhang zu bea,chten, daß sich die Er-
örterung des Lundberg-lags auf den Realeinkommens-Multiplikator 
bezieht. Für Nominaleinkommens-MuItipHkatoren sind diese Über-
legungen zu modifizieren. Wenn z. B. nirgendwo übermäßige Läger 
vorhanden sind, so führt' die induzierte Ausgabensteigerung zunächst 
zu einer PreissteigeTUIllgs,welle, die sich in Richtung auf (Ue Anfangs-
stufen ,der Produktion fortpflanzt und durch eine gegenläufige Preis-
senkungswelle abgelöst wird, die mit dem Strom der zusätzlichen 
Güter von den Anfangsstufen in Richtung auf die Endstufen einher-
geht. Ähnliche "wiIldfaU pl'ofits" treten an den Engpässen in der 
volkswirtschaftlkhen Kapazitätsstruktur auf. Sie verschwinden natür-
lich nicht so schnell, weil die BeseiUgung dies,er Engpässe mehr Zeit 
erfordert. 

§ 20. Ein besonderes Problem ist das des ermö,glichten Lagerahbaus. 
Wenn der Multiplikiatorprozeß beginnt, bevor die Läger an ein .gesun-
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kenes Volks'einkommenangepaßt sind, so ist es nicht unwahrscheinlich, 
daß die ersten zusätzHchen Ausgaben aus den zusätzlichen Einkommen 
nur zu -einer Verminderung der VerkaufsJäger führen und zusätzliche 
Aufträlge ,erst nach langem Zögern weiterge,geben werden. Es empfiehlt 
sich jedoch, diesen Vorgang nicht als eine Verzö,gerung der Multi-
plLkatorperiode sondern als eine temporäre Reduktion der ma-rginruen 
Ausg.abenquote und damit des Multiplika'tors aufzufassen, da er durch 
die Existenz eines Ungleichgewichts im Ausgangszustand bedingt ist. 
Zu fra,gen ist nur, in welch'ern. Maße die ermöglichte Lagerver:minde-
rung 'als Bildung eiI}es zusätzlichen Einkommens auf der betreffenden 
Stufe aufzuf,assen ist, wenn andernfalls Verluste eing'etreten wären. 

§ 21. Wenn wir zum Scllluß dieses Abschnitts die Frage arufwerfen, 
was wir nun eigentlich über die Länge der Multiplik,atorperiode 
wissen, so können wir nur besch,eiden feststellen: Wir wissen unge-
fähr, worauf es ankommt, aber wir sind noch nich:t in der La,ge: eine 
konkrete, quantitative Antwort zu geben. VOir ,allem benötigen wir 
mehr Informationen über die Höhe der Lagerbestände, 'üher die 
Struktur der Anlagekapaz]täten und über die unterneruneriscllen Ver-
haltensweisen in verschiedenen Situationen. Wenn man sich darüber 
klar ist, wie stark die prognostische Brauchbarkeit des Multiplikators 
davon abhängt, ob es im konkreten Fall gelingt, die Multipl1kator-
periode mit hinreichender Genauigkeit vomuszubestimmen, wird man 
sich nur mit einem Gefühl des Bedauerns der entmutigenden Schluß-
folgerung Ackleys anschließen können, der nach einer Betrachtung 
der mit der LagerhaltUThgsrpolitik verbundenen Schwiedgkeiten fest-
stellt: " ... in the present state of our knowledge, it may be appro-
priate .... to recognise that the forces which relate income change to 
inventory change are so complicat.ed and v,ariable 1Jha:t we cannot 
inclLude tllem in our model .... This latter choice ... almost requtres 
that we abandon any attempt at realistic analysis of the multiplier 
time period10." 

Wenn Shackle die ungelösten Probleme der Multiplikatorperiode in 
den Begriff der Erwartungen hineinpackt, so bringt er uns keinen 
Schritt weTter, sofern ,es uns nicht geHngt, die Erwartungen auf Fakten 
zurückzuführen. Vorerst sehen wir kaum eine ,andelre Möglichkeit, als 
von der durchschnHtlichen Einkommens-Ausbreitungsperiode des 
aktiven GeLdes auszug,ehen und sich durch mehr oder weniger intuitive 
Korrekturen im Srnne der obigen Fests.tellungen über die Länge der 
drei lags im Einllwmmenskreis1aufan die vermutliche Multiplikator-
periode heranzutasten. Die durchschni't,tliche Einkommens-Ausbrei-

10 Ackley, a. a. 0., S.366. 
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tungsperiode des aktiven Geldes wird vün Machlup für die USA auf 
3 Mona.te, von Henry H. VHlard auf 31/2 Münate und vün James AngeH 
auf rund 31/4 Münate geschätztlt. 

IV. Die KonsumIunktion als wesentliche Grundlage des 
Multiplikatortheorems 

§ 22. Vürausgesetzt, wir hätten eine ungefähr richtige Vürstellung 
vün der Länge der Multiplikatürperiüde und wir wüßten, wie grüß die 
marginale Ausgabenquüte für Künsumgüter, für Lagerhaltungs- und 
Erweiterungsinvestitiünen und für Investitiün im Ausland ist, So' 

könnten wir mit Hilfe des Multiplikatortheürems die Entwicklung vün 
Volkseinkommen und Beschäftigung prügnüstizieren, die bei einer 
Veränderung der autünümen Investitiünen üder der Regierungsaus-
gaben stattfinden würde. Wir könnten auch bestimmen, wie grüß bei 
gegebenen autünomen Invesütiünen ein Budgetdefizit odeT eine Er-
höhung der StaatsausgaJben bei gleLchzeittger Steuererhöhung sein 
müßt'en, um in bestimmter Zeit ein bestimmtes Einkümmens- und Be-
schäftigungsniveau zu erreichen. Welche Bedeutung bei solchen Be-
rechnungen der Ausgabenfunktiün zukümmt, braucht nicht mehr dar-
gelegt zu werden. Wie immeT man den Begriff der einkümmensab-
hängigen Ausgaben defimert, das Kernstück einer für Projektions-
zwecke geei1gneten Ausg,abenfUIliktion wird immer die KünsUlIllfunktiün . 
sein, die uns die marginale Künsumquote liefert. Die Künsumfunk-
tiün ist - wenigstens in den USA - relativ am besten erfürscht, und 
es mag ang:ebracht sein, zunächst die Prüblem~ zu erörtern, die mit 
ihrer Bestimmung verbunden sind. 

§ 23. Die wichtigste unabhängige Variable der Künsumfunktiün ist 
nach herrschender Ansicht nicht das Bruttü-VüLkseinkommen, dessen 
Entwicklung wir bestimmen wüllen, sondern das verd'ügbare persön-
Hche EinkümIne!ll der Haushalte. Dieses ist gleich dem Brutto-Vülks-
einkommen minus Abschreibungell1, Steuern und unausgeschüttete Ge-
winne der Kapitalgesellschaften plus Transferzahlungen der öffent-
lichen Hand. Für verschiedene hypothe:tische Niveaus des Bruttü-
Vülkseikümmens muß daher zunächst das entsprechende persönliche 
verfügbare Einkommen geschätzt werden. Man kann diabei, wie 
Srnithies ,es ,getan hat, das persönliche verfügbare Einkommen in 
Proz.enten des Vülkseinkommens ausdruckenI. 

Die größte Schwierigkeit bereitet hierbei wahl ·die Schätzung des 
Anteils der unausgeschütteten Gewinne an verschiedenen hypothe-

11 Vgl. Fritz Machlup, a. a. O. "Readings ... ", S. 214 f. 
1 Arthur Smithies, Forecasting Postwar Demand, Econometrica XIII. 

Januar 1945. 
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tis,chen Volkseinkommen. Sie erfordert eine Schätzung der durch-
schnittlichen und damit auch marginalen Gewinnquoten, aus denen 
dann mit Hilfe der marginalen Steuersätze die Netto-Gewinne nach 
Abzug der Steuern ermittelt werden können. Von der Höhe dieser 
Netto-Gewinne hängt die Höhe der unausgeschütteten Gewinne ab. 
Wir bringen diese Abhängilglkeit zum Ausdruck, indem wir von der 
Sparquote de'r Kapitalgesellschaften sprechen. Über die marginale 
Sparquote der Kapitalgesellschaften wissen wir aus den Studien von 
Kuznets, Abramowitz und Samuelson, daß sie normalerweise sehr hoch 
ist. Dies ergibt sich aus der Neigung d.er Kapitalgesellschaften, ihre 
Dividendenausschüttungen nach Möglichkeit zu stabilisieren. Die 
Studien von Kuznets2 zeigen z. B. folgendes: Während der Prosperi-
tätsperiode von 1919-1928 betrug der Anteil der Unternehmungs-
ersparnisse etwa 19 010, im Hochkonjunkturjahr 1929 sogar 26 010. Als 
jedoch in der Zeit von 1929-1938 a.Hein ,die Gewinne der Kapital-
Gesells,cha;ften um mehr ,als 50 010 sanken (von 4,9 Mrd. $ auf 2 bis 
3 Mrd. $) entsp'arten ,die Unternehmungen jährlich etwa 2-3 Mrd. $ 
und selbst in dem relativ günstigen Jahr 1937 etwa 1 Mrd. $. Moses 
Abramowitz3 schätzt, d.aß die Unternehmungsersparnisse zwischen 
1919 und 1938 38010 der konjunkturellen Veränderungen der Netto-
Ersparnisse erklären, während die privaten Ersparnisse nur 26 010 zu 
di'esen Veränderungen beitrugen; der Rest umf,aßt öffentliche Erspar-
nisse. Samuelson 4 kommt sogar zu dem Ergebnis, daß in der Periode 
von 1921 bis 1935 fast der gesamte Zuwachs der Erspa.rniss·e die Form 
von Unternehmungs- und Regierun.gsersparnissen ,angenommen habe. 

Nach anschließender Berücksichtigung der Transferzahlungen, 
die mit zunehmendem Volkseinkommen und zunehmender Beschäfti-
gung ahz·unehmen pflegen, kann man das Verhältnis z:wischen dem 
V:olkseinikommen und dem verfügbaren Einikommen bestimmen. Ar-
thur SmitMes gelangt z. B. zu dem Ergebnis, daß in den USA eine 
1 %ige SteLgerung des Volks,einkommens mit einer 0,6 Ofoigen Steige-
rung des verfügbaren Einkommens verbunden ist5• Hierbei überrascht 
nur, daß diese Relation trotz progressiver Besteuerung konstant sein 
soll. 

§ 24. In :lias,t allen statistisch ermittelten Kons11IIllfillliktionen ist das 
verfüghare persönliche Einkommen die wichtigste unabhängige Vari-

2 Simon Kuznets, National Income and its Composition 1919-1938, 
National Bureau of Economic Research 1941. Table 39, S.276. 

3 Moses Abramovitz, Savings and Investment: Profits versus Prosperity. 
American Economic Review, Supplement, Juni 1942, S. 53 ff. 

4 Paul A. Samuelson in Alvin H. Hansen, Fiscal Policy and Business 
Cycles. New York 1941, S. 255 ff. 

5 A. Smithies, The Multiplier, American Economic Review, Suppl. May 
1948, S. 302. 
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ahle. Liu und Ohang sind wohl die einzigen, die das Brutto-Voilksein-
kommen tbzw. Brutto-Sozialprodukt zugrunde legen. Als zusätzliche 
Variable werden Änderungen derr Konsumgüterpreise u. a. von Mos,ak6, 

Samuelson7, Liu und Chang8 sowie von Smithies9 und Änderungen der 
Bevölkerungszahl von Samueoon und Smithies berücksichtigt. 

§ 25. All diese aus makroökonomischen Größen abgeleiteten Kon-
sumfunktionen sind jedoch dem Einwand ausgesetzt, daß sie nur dann 
zuverlässig sind, wenn die ihnen zugrunde liegenden Hypothesen auch 
mit dem Verhalten delr individuellen Haushalte übereinstimmen. Auf 
die Diskrepanz zwischen den aus historischen Reihen abgeleiteten 
Konsumfunktionen und dem Bild, das sich aus den Haushaltsstudien in 
den USA ergibt, weist auch Shakle in dem oben zitierten Aufsatz 
besonders hin. Eine teilweise Überwindung dieses Gegensatzes ver-
danken wir J ames DuesenberrylO und Franoo Modi,gHani. Aus den 
Haushaltsuntersuchungen, die in den Jahren 1935/36 und 1941 in den 
USA ,angestellt worden sind, ergibt sich nämlich, daß die dUl'chschnitt-
lich·en Aus1g.a.beIl!ÜberschlÜsse der Hauslhalte bei gleichen Einkommen 
im Vollbeschäftigungsjahr 1941 nur halb so groß waren wie im Jahr 
1935/36, als Volkseinkommen und Beschäftigung unter dem Niveau 
des vorangegangenem Hochkonjunrkturjahres 1929 l,agen. Duesenherry 
sieht die Erklärung darin, daß sich in den Jahren 1935/36 in den ge-
gebenen Einkommensgrtllppen mehr temporäre Arbeitslose befanden, 
die entweder ihren Konsumstandard noch nicht genügend reduziert 
hatten oder in Erw.artung ein,es Ansti.egs ihrer Eoinkommen über ihre 
Verhältnisse lebten. Da die HaushaltsstUidien des J,ahres 1941/42 gleich-
zeitig zeigen, daß Familien mit wiederansteigendem Einkommen un-
gefähr dieseLbe Konsumneigung wie Familien mit konstantem Ein-
kommen hatten, ·und daß die Konsumquote bei FamiHen mit sin-
kendem Einkommen wesentlich größer war, ergibt sich. die Hypothese, 
daß die Konsumausg:alben nicht nur vom ge,genwärtigen verfügbaren 
Einkommen sondern auch von dem höchsten in der Vergangenheit 
realisierten Einkommen beeinflußt werden. Duesenberrys Konsum-
funktion, die in die Form dner Sparfunktion gekleidet ist, lautet: 

St Yt = 0,166 
Yt 

- 0,066, 

6 Jacob Mosak, Forecasting Post-war Demand, Econometrica XIII, Januar 
1945. 

7 Paul A. Samuelson, a. a. O. 
8 T. C. Liu and C. G. Chang, U. S. Consumption and Investment Propen-

sities: Pre-war and Post-war. American Economic Review XL Sept. 1950. 
9 Arthur Smithies, Forecasting Post-war Demand, a. a. O. 
10 James S. Duesenberry, Income-Consumption Relations and their Impli-

cations in " Income, Employment and Public Policy. Essays in Honor of 
Alvin H. Hansen." New York 1948, S. 54 ff. 
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wobei St und Yt die laufenden Ersp.arn.isse bzw. Eilllkommen be-
zeichnen und Y 0 das höchste Einkommen in der Vergang.enheit sym-
bolisiert. 

§ 26. Die KonsumfunkUonen von Duesenberry und Modigliani sind 
kürzlich von Tom E. Davisll modifiziert worden, der an Stelle des 
höchsten verfügbaren Eirukommens der Ver:gangenheit den höchsten 
erreichten KonsumstandaId verwendet. Wie Davis zeigt, stimmen sie 
in ,dieser Form im Gegensatz zu allen anderen gebräuchlichen Kon-
sU!mftmktionen sowohl Init der Entwkklung der Konsumausgahen vor 
dem Kriege ,aIs auch mit der Nachkriegsentwicklung üherein. Duesen-
herrys Konsumfunktion impliziert (a), daß die marginale Konsum-
quote bei zyklischen Schwankungen des Einkommens relativ niedrig, 
aber die durchschnittHche Konsumneigung relativ hoch ist. Daneben 
besagt sie aber auch (b), daß di,e durchschnittliche Konsumquote im 
Zuge des Einkommenswachstums konstant bleibt. In dieser Hinsicht 
steht sie im Gegensatz zu der engeren Version des sog. psychologischen 
Gesetzes von Keynes, das eine mit zunehmendem Einkommen abneh-
mende Konsumquote impliziert. Sie steht aber auch im Gegensatz zu 
den Haushaltsstudien, die die allgemeine Ansicht bestätigen, daß Fa-
milien mit höherem Emkommen eine niedrigere Konsumquote als Fa-
Inilien mit niedrigerem Einkommen haben. Duesenherry überbrückt 
den Gegensatz durch die Hypothese, daß die iIl!div~duelle Konsum-
quote nicht von der Höhe des absoluten Einkommens sondern von 
der relativen Position des individuellen Einkommens auf der Einkom-
menspyraInide abhänge. Diese relative Einkommenshypothese basiert 
auf der Interdependenz der individuellen Konsuments1cheidungen. 

"The strength of any individual's desire to increase his consumption 
expenditure is a functton of the r,atio of his expenditure to same 
weig'hted average of the expenditures o[ others, wi1Jh whom he comes 
in contact. The weights are determined by the social character of 
these contacts. If the distrilbution of income is constant (in the Lorenz 
curve sense) this weighted average can he regarded as a function of 
an individural's percentile position in tJhe income distribution"12. 

Daraus folgt, daß die Kräfte, die uns dazu veranlassen, unseren 
Konsumstandard zu heben, um so stärker sind, je niedriger unser 
Platz auf der Einkommenspyramide ist. Wenn die Einkommenspyra-
mide wächst und die Einkommensverteilung gleich bleibt, so bleibt 
auch für jeden Haushalt das Verhältnis der ,konsumsteigern.den zu 
den 'ersparn.is.fördernden Kräften gleich mit dem Ergebnis, daß die 

11 Tom E. Davis, The Consumption Function as a Tool for Prediction, 
Review of Economics and Statistics, Vol. XXXIV, August 1952. 

12 Duesenberry, a. a. 0., S.77. 
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durchschnittl1chen Konsumquoten der Haushalte trotz wachsendem 
Vo]kseinkommen gleich bleiben und daher auch die makroökonomische 
Konsumquote keine Veränderung ·erfährt. 

Das Verdienst, diese relative EiIllkommenshypothese erstmalig auf-
gestellt zu haben, gebührt jedoch nicht Duesenberry sondern Dorothy 
S. Brady und Rose D. Friedman, die bereits im Jahre 1947 feststellten: 
" ... the smaHer the percentage of families in tJhe higher income 
brackets, the greater the percentage of income saved at each income 
level. Among groups of non-farm-families, in different areas OY at 
not widely separated periods, the percentage of income saved appears 
to approach a common value at the same relative income position, 
that is at the same decile or percentile of income. Among farm groups 
there is likewise a tendency for tlhe percentage of income allocated 
to earnings ... to ·differ less ,at the same relative position thanat the 
same absolute point on the income scale ... "13. Im Anschluß hieran 
wird auch gefolgert: " ... raising the level of income in a communrty 
has the effect of increasing the expenditures ... of families at every 
level." Diese Übereinstimmung mit der Duesenberry-Hypothese ist 
nicht nur aus dogmengeschichtlichen Gründen erwähnenswert, son-
dern weil es beruhigt, wenn dieselben Daten von verschiedener Seite 
in gleicherWeise interpretiert werden. Leider ist nun in der Zwischen-
zeit James Tobin14 bei der Prüfung derselben Daten zu dem Ergebnis 
gelangt, daß die absolute Hypot!hese die Daten viel besser erklärt als 
die relative. Die Frage ist also völUg offen; ohne ein gründliches 
Studium der Originaldaten kann man nur die salomonische Vermu-
tung äußern, daß es wahrscheinlich sowohl auf das absolute Ein-
kommen als auch auf die relaüve Einkommensposit10n ,ankommt:. 

§ 27. Wenn dies aber so ist, dann muß die Diskrepanz zwischen der 
einen 'Ilatsach.e, daß Familien mit höherem Einkommen eine höhere 
Sparquote ha.ben, und der. anderen T,atsache, daß die durchschnittliche 
makroökonomische Konsumquote in den USA in den letzten 70 J.ahre'l1 
nicht gesunken ist, noch auf andere Weise beseitigt werden als nur 
durch die Duesenberry-Hypothese. Welche unabhängigen Variablen 
können außerdem noch in die Konsumfunktion einbezogen werden? 
Wenn es sich um Faiktoi"en handelt, die nur Langfristig wirken, so 
interessieren sie hier rocht. Aber wenn die Erklärung in der Existenz 
von Faktoren liegen sollte, die sowohl langfristig aJs auch kurz-

13 Dorothy S. Brady and Rose D. Friedman in "Conference on Research 
in Income and Wealth", Studies Vol. X, National Bureau of Economic 
Research, New York 1947, S.248. 

14 James Tobin, Relative Income, AbsoLute Income, and Saving in "Money, 
Trade and Econornic Growth. In Honor of John Henry Williams". New 
York 1951, S.156. 
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fristig von Bedeutung sind, so dürften sie in einer prognostisch an-
zuwendenden Multiplilmtortheorie nicht außer Betracht bleiben, 
wenn sie im Projektionszeitraum größer oder kleiner sind als in der 
Referenzperiode. Wir sind also gezwungen, nach weiteren unabhän-
gigen Variablen der Konsumfunktion Ausschau zu halten. 

§ 28. Es empfiehlt sich, unser Augenmerk zunächst auf die Ein-
kommensverteilung zu richten. Die marginale makroökonomische Kon-
sumquote ist ein gewogener Durchschnitt der marginalen individuellen 
Konsumquoten. Die Gewi,chte entsprechen dem Anteil, den die Ver-
änderungen der- Individualeinkommen an der Veränder-un,g des 
Gesamteinkommens haben. W-enn sich diese Gewichte verschie-
ben, verändert sich notwendig. auch die marginale makroöko-
nomische Konsumquote. Hans Staehle15 hat für Deutschland und die 
Zeit von 1928-1934 die Konsumneigung aus den in Lohneinheiten 
gemessenen Arbeitseinkommen berechnet und dabei festgestellt, daß 
der Grad der Ungleichheit der Verteilung der Arbeitseinkommen fast 
genau so wichtig für die Schwankungen der Konsumausgaben ist wie 
die Höhe der Arbeitseinkommen. Er hat damit gleichzeitig die com-
munis opinio bestätigt, daß sich die Sparrate bei einer kurzfristigen 
Verringerung des Ungleichheitsgrades der Einkommensverteilung ver-
mindert. 

§ 29. Außer dem verfügbaren Re.aleinkommen, dem höchsten Kon-
sumstandard in der erinnerlichen Vergangenheit und der personellen 
Einkommensverteilung scheint für die kurz- und mittelfristige Kon-
sumfunktionauch noch die Liqui1dität der Konsumenten eine wesent-
liche Rolle zu spielen. In der "General Theory" hat die Liquidität 
nur einen Einfluß aud' die Investitionsnei/gung, nicht jedoch auf den 
Konsum. Nach den Erfahrungen der Nachkriegszeit besteiht -aber wohl 
kaum ein Zweifel darüber, daß die Konsumnei.gung durch die Liqui-
dität der Konsumenten beeinflußt wird. " ... liquidity is now comm-
only accepted as a factor ,affecting consumption ... " bemerkt John 
H. Williams16• Eine hohe Liquidität der Konsumenten erlaubt stär-
kere kurzfristige Verschiebungen der Konsumfunktion im Gefolge von 
politisch verursachten Vertrauensstörungen wie z. B. nach Ausbruch 
des koreanischen Krieges. Aber 'auch in normalen Zeiten wirkt sie 
vermutlich konsumsteigernd; denn wer seine Ersparnisse z. B. aus 
Mangel an attraktiven Anla/gemöglichkeiten in liquider Form hält, ist 
gegen die Reizwirkung der RekLame und des demonstrativen Kon-

15 Hans Staehle, Short Period Variations in the Distribution of Incomes, 
The Review of Economic Statistics. Vol.l9, 1937, S.133-143. 

16 J. W. Williams, An Appraisal of Keynesian Economics, American 
Economic Review, May 1948, Supplement S.284. 
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sums anderer viel weniger gefei,t als derjenige, der illiquide ist, Ver-
sicherungsprämien zahlen oder feste Sparverträge und Kündigungs-
fristen einhalten muß. Daß man durch Änderung der K,onsumkredit-
finanzierungsbediIlJgungen die Konsumneigung beeinflussen kann, ge-
hört heute ebenfalls zu den ,durch die Erfahrung bestätigten Erkennt-
nissen und unterstreicht den hier betonten Zusammenhang. 

§ 30. Damit schiebt sich auch die Frage nach dem Einfluß des Zins-
satzes auf die Konsumneigung in den Vorder,grund. Die Höhe des Zins-
satzes wird häufig nicht für bedeutsam gehalten, aber dabei wird 
meist übersehen, daß geringfügi,ge Zinsänderungen natürlich auch nur 
geringfügige Änderungen der Konsumentenentscheidungen verur-
sachen können, vor allem im short-run. Man denkt in der Re:gel auch 
nur an Änderungen der Sparkassenzinsen, vergißt aber häufig den 
Einfluß von ZinsäIlJderungen auf die festverzinslichen Vermögens-
werte. Wenn der langfristige Zinssatz von 4 Ofo auf 5 Ofo steigt, so 
bedeutet dies immerhin, daß ,die Oblitgationenkurse um 20 Ofo sinken, 
und eine derartige Wertminderun:g der in Obligationen angele:gten 
Ersparnisse wird bei breiter Streuung des Obligationenbesitzes eines 
gewissen Akkumulationsanreizes vermutlich nicht entbehren. 

§ 31. Die damit verlbundene Frage nach dem Einfluß des Verhält-
nisses zwischen Vermögen und Ei.nJk.OIIIlIIlen ist in jüngster Zeit im An-
schluß an die Diskussion über den Pigou-Effekt in den Vordergrund 
getreten. James Tobin17 sieht in der Zunahme des Vermögens der 
HaUSlhalte eine Möglichkeit, die absolute Einkommenshypothese mit 
dem säkularen Anstieg der Konsumrunktion zu vereinbaren, die sich 
in der erwähnten säkularen Konstanz der durchschnittlichen makro-
ökonomischen Konsumquote manifestiert. Die vorliegenden Haus-
haJtsstatistiken liefern jedoch noch nicht die zu einem exakten Beweis 
erforderlichen Angaben. In die gl.eiche Richtung weist James Meade, 
wenn er die Vermutung äußert, daß die Vermögensillusion, die eine 
hohe Staatsschuld begründet, einen konsumstei,gernden Einfluß aus-
i1bt18• 

§ 32. Man kann die Liste der potentiellen Einflüsse auf die Kon-
sumfunktion beliebig verlängern. Hingewiesen sei nur noch auf 
den güterschöpfenden technischen Fortschritt, auf den zunehmenden 
Einfluß der Rekl'ame, am Veränderungen in der Altersstruktur der 
Bevölkerung, auf die Verringerung des Anteils der besonders spar-
freudigen Landbevölkerung und auf die Ausbreitung wohlfahrtsstaat-

17 a. a. o. 
18 J. E. Meade, Planning and the Price Mechanism. The Liberal Socialist 

Solution, London 1948, S. 50. Deutsche Ausgabe: Planung und Preismechanis-
mus. Die liberal-soziale Lösung. Ins Deutsche übertragen von G. Bombach, 
Bern, Tübingen 1951, S.52/53. 
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licher Vorstellungen. Vielleicht sollten wir auch die klassische Hypo-
these von der gegenseitigen Motilvierung von Ersparnisbildung und 
Inv·estition nicht außer Betl1acht Lassen. Sie fällt bei der Trennung 
der Gesamtausgaben in Konsumausglaben und Investitionsausgaben 
leicht unter den Tisch, wird ,a.ber sicherlich überbetont, wenn man mit 
der vorkeynesianischen Terminologie etwa der Cambridge-Gleichung 
und der Um1aufsgeschwindigkei·t des Geldes operiert.. 

v. Schlußbemerkung 

§ 33. Abschließend sei noch auf die Schwierigkeiten einer hin-
reichend geruauen Schätzung und Vorausbestimmung der manginalen 
Ausgabenquote für heimische Investitionen und für Investitionen im 
Ausland hingewiesen. Hier tappen wir noch mehr als bei der Konsum-
funktion im Dunkeln. Auf die Notwendigkeit einer gründlichen Er-
forschung der untemeh.rnerischen Verhaltensweisen und der die Er-
wartungen bestimmenden Faktoren wurde bereits .oben hingewiesen. 
Ob man z. B. die von Lawrence Kleinl auf Grund der US-;ameri!ka-
nischen Statistiken der Jahre 1920-1941 aufgestellte Investitions-
funktion, in der ,die Gewinne nach Abzug der Steuern neben dem 
Kapitalstock als unabhängige Variable fungieren, einschließlich der 
ermittelten Koeffizienten auf andere Länder übertragen oder in die 
Zukunft extrapolieren kann, erscheint angesichts des starken Ein-
flusses und der Unstabilität ,der unternehrneriscllen Erwartungen 
äußerst fraglich. Wenn Smithiesaud' Grund dieser Berechnungen 
Kleins die Grenzneigung zur Investition in den USA auf 0,09 schätzt, 
so ist dies nicht mehr als ein erstes Experiment. Es s.ei deshalb nur 
beispielhaft und der Vollständigkeit halber erwähnt, daß Smithies 
nach Berücksichtigung der ebenfalls, geschätzten Grenzneigung zur In-
vestition im Ausland und der manginalen Ausgabenquote der öffent-
lichen Hand zu einer marginalen Gesamtausglabenquote von 0,51 für 
die USA und das Jahr 1947 und damit zu einem Multiplik.ator von 2 
gelangt. 

§ 34. Wer sich all der Schwierigkeiten und Probleme bewußt. ist, 
die mit der Anwendung des Multiplikatortheorems auf die wirtschaft-
liche Wirklichkeit verbunden sind, wird derartigen Schätzungen ein 
beträchtliches Maß an Skeptizismus entgegenbringen und kaum über-
rascht sein, daß Smithies bei einem geschätzten Multiplikator ,"on 2 
einen Multiplikator von 3 im konkreten Fall durchaus für möglich 
hält. Wie groß auch immer der Unsicherheitsbereich solcher Schätzun-
gen sein mag, wichtig ist, daß man ihn erkennt und zugibt und 

1 Lawrence R. Klein, Economic Fluctuations in the United states, New 
York, London 1950, Chapter III. 
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dennoch nicht darauf verzichtet, die Kluft zwischen Theorie und 
Wirklichkeit zu iibel1briicken. Jedes Instrument der quantitativen 
Wirtschafts theorie, das zu solchen Versuchen anregt, erfüllt eine wich-
tige Funktion, auch wenn es sich gelegentlich in der Hand des Unge-
übten als ein gefährliches Werkzeug erweist. Aus der Anwendung des 
theoretischen Instrumentariums resultieren kräftige Impulse für den 
Fortschritt unserer Wiss,enschaft, und je früher ein zur Anwendung 
reuendes Werkzeug auf Grund der mit ihm gewonnenen Erfahrung 
weiterentwickelt oder durch ein bmuchbareres ersetzt werden kann, 
um so größer ist seine wissenschaftsgeschichtHche Bedeutung. Man 
kann daher, ohne das Verdienst von Kahn und Keynes zu schmälern, 
Arthur Smithies warnende Worte über den Multiplikator ohne Ein-
schränkung akzeptieren und weitergeben: " ... even in its proper 
setting, I consider it (den Multiplikator H. G.) a dangerous instrument. 
The only satisf,actory way to proceed is to work with the entire model 
rather than to oompress it into a single figure ... Fortunat'ely for our 
profession, economics is still more than an exercise in simple 
arithmetic2." 

2 Smithies: The Multiplier, a. a. 0., S.305. 
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Über die Grenzen der Multiplikatortheorie 
Von R u d 0 1 f R ich t er, Frankfurt a. M. 

Es ist zweckmäßig, vor Beginn der Diskussion das Spield:eld abzu-
stecken, und es wird deshalb vielleicht gut sein, wenn ich in meinem 
Korreferat versuche, die Grenzen der Multiplikatortheorie herauszu-
arbeiten. 

Der Begriff "Multiplikatortheorie" kennzeichnet eine Anzahl von 
Spezialtheorien, wie etwa die Theorien vom Investitionsmultiplikator 
oder vom Konsummultiplikator, die Theorien vom zuslammengesetzten 
oder etwa vom Außenhandelsmultiplikator - eine Fülle mehr oder 
minder lwmplizierter Theorien, die uns den Überiblick ülber das, was 
die Multiplikatortheorie als solche leisten kann, erschweren. Sehen 
wir uns aber diese unterschiedlichen Theorien genauer an, so stellen 
wir fest, daß ihnen allen die gleiche Arbeitshypotihese zu Grunde liegt, 
daß sie ,alle dasselbe Multiplikatorprinzip gemeinsam haben. Beherr-
schen wir einmal di·eses Prinzip, dann sehen wir zugleich mit dem 
Sinn auch die Grenzen der Multiplirkatortheorie. 

Wir wollen versuchen, das Multiplirkatorprinzip an Hand der be-
kanntesten Spezialtheorie - der Keynesscilen Theorie vom In-
vestitionsmultiplikator - zu demonstn.eren. 

Die Theorie vom Investitionsmultiplikator will die folgende FI'Iage 
beantworten: Wie verändert sich das Volkseinkommen als FoLge einer 
autonomen Änderung der Investition? Sie geht also von der Vorstel-
lung aus, daß zwischen der Investitionsveränderung ([:, I) und der 
Veränderung des Volkseinkommens ([:, Y) ein funktionaler Zusammen-
hang besteht: 

[:, Y = f([:, I) 
Aus dem funktionalen ZUSIammenhang allein können wir uns jedoch 
noch kein Bild davon machen, wie die Investitionsveränderung das 
Volkseinkommen beeinflussen wird; wir sind gezwungen, den Charak-
ter der Funktion zu explizieren. Am einfachsten ist anzunehmen, eine 
Zunahme der Investition ziehe eine proportionale Zunahme des Volks-
einkommens nach sich, so daß wir schreiben können 

6 Y = k[:,I 

d. h. eine Veränderung von I wiI'ld stets eine k-fache Ver.änderung von 
Y zur Folge haben. Nun ist die eingefÜlhrte Größe k (der "Investitions-
multiplikator") damit noch nicht näher definiert. Um sie erklären zu 
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können, müssen wir eine Hypothese einführen, nämHch die Hypothese 
des "psychol0,gischen Gesetzes": Jeder Ein!kommensempfänger darf 
nur einen Teil seines Einkommens oder auch seines Einkommenszu-
wachses ausgeben (a< 1)1. Die Größe k wird dann geschrieben als 

1 

1-a 

Wollen wir diesen Ausdruck ölmnomisch sinnvoll interpretieren, so ist 
es gut, zu beachten, daß er zugleich die SUJmmenformel einer unend-
lichen geometrischen Reihe darstellt, und zwar einer :liallenden, weil 
ja - wie gesagt - a< 1 ist. Wir gehen dabei von der Vorstellung 
aus, daß jeder Einkommensempfänger im Durchschnitt den gleichen 
Teil seines Einkommenszuwach:s·es verausga:bt und den Rest hortet. 
Das sind die Bedingungen des Multiplikatorprinzips2. 

Aus dem MultiplikatorprinziIp läßt sich ohne weiteres der Sinn der 
Multiplikatortheorie erkennen: Sie will uns unter stark abstrahieren-
den Bedingungen eine exakte, logische Erklärung dafür geben, wie 
eine autonome Veränderung 'eines Ausgabenstromes. - hier der In-
vestition - auf die Höhe des Volkseinkommens einwirkt. Deswegen 
nennt Keynes sie auch die "logische Theorie des Multiplikators", die 
- wie er sich ausdrückt - "fortwährend, ohne Zeitverzögerung und 
immer gilt3". Mit anderen Worten haben wir es hier mit einer Modell-
analyse zu tun und keinesfalls mit einer Wieder,gabe der, wenn ich 
soo sa.gen darf, realen Kausalität. Die Theorie ist in dieser Form 
statistisch nicht verifizierhar, denn die Bedingungen des Modells, in 
dem sie gilt, sind ,allzu wirklichkeitsfern: Soll die Multiplikation nicht 
nur das Norn.iIltaleinkmnmen, sondern in gleichem Maße das Realein-
kommen und damit die Beschäftigung erhöhen, so müssen wir an-
nehmen, daß sämtliche Preis,e konstant ble1ben. Das ist wiederum nur 
dann möglich, wenn genügend Übel"kapazitäten und freie Produktions-

1 J. M. Keynes, Allgemeine Theorie der Beschäftigung, des Zinses und 
des Geldes, München und Leipzig 1936, S. 84. a ist das Symbol für den 
Grenzhang zum Verbrauch. 

2 Es ist übrigens dabei gleichgültig, ob der jeweilige Einkommens-
empfänger seine Ausgaben nur einem einzigen oder zaMreichen Verkäufern 
zuleitet. Wir haben dies - angeregt dJurch die graphentheoretischen über-
legungen von Hans Peter - zwar nur für einige Telativ einfache Kreisläufe 
überprüft, sind aber selbst dann auf eine fallende geometrische Reihe 
zurückgekommen, wenn sich der Kreislauf in zwei selbständige Kreisläufe 
aufgespalten hat. Auf jeden Fall wollen wir daraus entnehmen, daß das 
Multiplikatorprinzip auch für relativ komplizierte Kreisläufe verwendet 
werden kann und nicht nur an die Vorstellung eines einfachen Weiter-
reichens der Einkommensteile von einer Hand in die andere gebunden ist. 
(Vgl. Hans Peter, Zur formalen Klassifizierung von Wirtschaftskreisläufen. 
Kombinatorische Probleme. Economia Internazionale, Genua 1952.) 

3 a. a. 0., S. 104/105. 
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faktoren vorhanden sind4 • Wir müssen ferner lanneihmen, daß die Be-
tdebe nur -eine Art Vermittlerrolle spielen, sie dürfen nkht mehr und 
nicht weniger ausgeben als sie empfangen5, müssen pünktlich re-
investieren und müssen ihre Kassenreserven unverändert halten. Als 
wichtigstes ist zu berücksichtigen, daß die nicht verbrauchten Ein-
kommensteile gehortet, d. h. n ich tin v e s t i e I' t werden. Sie ver-
schwinden also vollständig aus dem Kumu1ationsprozeß und bilden, 
wie sich J. M. Clark ausdrückt, "leaocages"6. Die letzten beiden Bedin-
gungen verlieren allerdings an Schärfe, wenn wir den Multiplikator 
von Keynes als einen Spezialfall eines "generellen Multiplikators" an-
sehen, wie es Erich Schneider getan haF. Spezialfall insofern, als 
Keynes zwei wichtige Hypothesen seines Lehrgebäudes - Investitions-
neigung und Liquiditätspräferenz - in seiner Multiplikatortheorie 
unberücksi,chtigt ließ. Er begründete den InvestitionsmultipliJkator aus-
schließlich auf der Hypothese des "psychologischen Gesetzes". Schnei-
der führt nun InvestiUonsneigung und Liquiditätspräferenzals zu-
sätzliche Hypothesen in die Analyse ein, um damit einen im Sinne 
der Keynesschen Theorie "generellen Multiplikator" zu formulieren. 
Die Höhe des durchschnittlich weitergereichten Einkommensteils wird 
hi,er nicht mehr allein vom Grenzhang zum Verbrauch, sondern auch 
von der Elastizität der Investitionsneigung und der Elastizität der 
Liquiditätspräferenz in bezug auf den Zinssatz bestimmt. Am Multi-
plikator pr in z i p wird dabei jedoch nichts geändert, auch hier wird 
ein Bruchteil des Einkommenszuwachses weitergegeben und der Rest 
gehortet8• 

Genau so wie die soeben besprochenen Theorien vom generellen 
Multiplikator und vom Investitionsmultiplikator sind auch rue übrigen 
Spezilaltheorien statistisIch nicht verifizierbar9• Ich deD'ke im einzelnen 

4 Angebotselastizität der Produktionsfaktoren in bezug auf den Preis 
unendlich. 

5 James W. AngeH, Investment and Business Cycle, New York 1941, S.228. 
6 J. M. Clark, Cumulative Effects of Changes in Aggregate Spending as 

Illustrated by Public Works, American Economic Review, 1935, S.17. 
7 Erich Schneider, Einführung in die Wirtschaftsheorie, II!. Teil, Tübingen 

1952, S. 151 f. 
8 Das Problem der "leakages" muß also auch hier noch bestehen - andern-

falls müßte dieser (immer noch statische) Multiplikator den Wert "unendlich" 
haben. 

9 Obgleich die statistische Verifikation eines speziellen oder generellen 
Multiplikators verschiedentlich versucht wurde; vgl. die Arbeiten von Colin 
Clark, Determination of the Multiplier from National Income Statistics, 
Economic Journal, 1935; J. J. Polak, Fluctuations in the United States Con-
sumption 1919-1932. The Review of Economic Statistics, 1939; A. Smithies, 
Keynesian Economics: The Propensity to Consume and the Multiplier, 
American Economic Review, 1948, Papers and Proceedings. 
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an die Theorien vom KonsummultiplikatorlO , vom zusammengesetzten 
Multiplikatorll , vom Außenhandelsmultiplikator12 oder etwa an das 
Haavelmo-Theorem13• AUe diese spezieUen Theorien enthalten das 
gleiche Multiplik,atorprinzip; sie unterscheiden sich vom Investitions-
multiplikator ~ur dadurch, daß sie entweder die unahhäng1g Variable 
aus,wechsem oder zugleich mehr als eine Variable berücksichtigen. 

Man hat Keynes' logische Theorie vom Multiplikator hauptsächlich 
deswegen angegriffen, weil sie nicht die Z ei t berücksichtigt. In der 
Wirklichkeit wird zwischen Einkommensbildung und Einkommensver-
wendung eine gewisse Zeit vergehen, und es liegt deshalb nahe, jeder 
einzelnen Multiplikation der iaHenden geometrischen Reihe eine be-
stimmte Zeiteinheit zuzuordnen. Wir sind dann in der Lage, den 
Multiplikatorprozeß im fiküven Zeitverlauf zu beobachten. Das Pro-
blem, daß der Gesamteffekt erst in t = 00 erreicht ist, interessiert 
dann nicht mehr, wenn wir uns mit einem Annäherungswert von bei-
spielsweise 95 oder 98 Ofo der Gesarntwirkung begnügen, der auf jeden 
Fall in einer endlich·en Anzahl V'On Zeiteinheiten erreicht wird14• Lei-
der gewinnen wir aus dieser mechanischen Dynamisierung des Multi-
plikatorprinzips keine neuen Aspekte, und man kann zugespitzt 
sa,gen: Das einzige, was sie uns gebracht hat, war eine lebhafte Dis-
kussion über den Inhalt und die Bedeutung des time lagl5 • Aber wo-
zu diese Diskussion, wenn es doch letztlich bei dem aUein um die Zeit-
skala ergänzten Multiplik,atorprizip geblieben i:st, dem gleichen 
Prinzip, das der logischen Theorie des Multiplikators und der daran 
anknüpfenden Kritik zugrunde lag. Denn wie immer wir den lag 

\ 

10 Vgl. Oscar Lange, The Theory of the Multiplier, Econometrica 1943, 
S.227. 

11 Vgl. J. W. AngeH, a. a. 0., S. 195; Oscar Lange, a. a. 0., S. 23~ ff. 
12 R. F. Harrod, The Trade Cycle, Oxford 1936, S. 145 ff.; F. Machluv. 

International Trade and National Income Multiplier, Philadelphia 1943. 
13 Vgl. T. Haavelmo, Multiplier Effects of a Balanced Budget, Econo-

metrica 1945; Erich Schneider, a. a. 0., S. 198 ff. 
14 Ob wir den truncated multiplier im Sinne von O. Lange oder den 

dynamischen Multiplikator von R. M. Goodwin betrachten, spielt in diesem 
Falle keine Rolle. In beiden Theorien ist der Multiplikativprozeß erst in 
t = 00 abgeschlossen, und bei beiden läßt sich berechnen, wann beispiels-
weise 2/3 des Prozesses erfüllt worden sind. Der Hauptunterschied besteht 
darin, daß Goodwin im Gegensatz zur früheren Theorie einen kontinuier-
lichen Prozeß beschreiben kann. (Vgl. Richard M. Goodwin, Secular and 
Cyclical Aspects of the Multiplier and the Accelerator, in: Essays in Honor 
of A. H. Hansen, New York 1948, S. 113 ff.). 

15 Vgl. hierzu: E. Lundberg, Studies in the Theory of Economic Expan-
sion, Stockholm 1937; Fritz Machlup, Period Analysis and Multiplier Theory, 
Quarterly Journal of Economics, 1939; Lloyd A. Metzler,'Three Lags in the 
Circular Flow oI Income, in: Essays in Honor of A. H. Hansen, New York 
1948. 
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interpretieren: Der Tatsachenkomplex, auf den wir das Multiplikator-
prinzip .anJwenden können, ist durch die Einführung der Zeit nur in 
einer sehr bescheidenen Hinsicht erweitert worden. Auf den speziellen 
Investitionsmultiplikator bezogen heißt das: Sämtliche Preise müssen 
konstant bleiben, d. h. es müssen genügend Überkapazitäten vorhan-
den sein, die Betriebe spielen nur eine Art Vermittlerrolle, und die 
aus der Einkommenserhöhung anfanenden Ersparnisse sind auch jetzt 
noch zu horten. Ja, wir können fast so weit gehen, zu sagen, daß aus 
der Fühle der Irrealitäteo, die bei einer Interpretation des MuIti-
plikatorprinzips in Kauf genommen werden mußten, das einfachste 
und zunächst unwichtigste Problem herausgegriffen worden ist --
nämlich die Zeit. Und zwar die Zeit all ein, nicht einmal die sich 
aus dem Zeitphänomen ergebenden neuen ökonomischen Probleme. 
Hätte man diese berücksichtigen wollen, dann wären weitere Prinzip-
abwandlungen oder Ergänzungen erfol1derlich gewesen, ,die zug lei c h 
mit dem Zeitpro.blem aue h die Problematik der leakages, sowie des 
konstanten Grenzhanges zum Verbrauch und der Angebotselastizität 
der ProduktioI1S<faktoren eins·chließen müßten. Eine derart generelle 
Abwandlung des Multiplikatorprinzips g~bt es bis heute nicht. Welche 
Probleme eine solche umfassende dynamische Analyse erklären müßte, 
läßt sich am ehesten in Fortführung unseres Beispielfalles, der Theorie 
vom InvestitionsmuItiplikator, veranschaulichen. 

Hatten wir bisher mit einem konstanten Grenzhang zum Verbrauch 
gerechnet16, d. h. angenommen, die Gesamtheit der Konsumenten gibt 
in jeder Zeitpedode den gleichen Teil ihres Einkommenszuwachses 
aus, so werden wir jetzt als erstes vor die Frage gestellt,ob sich nicht 
im Zeitverlauf die Größe von a verändert. Das Ergebnis wäre eine 
entsprechende Veränderung der Werte unserer fallenden geometrischen 
Reihe und damit des zu einer bestimmten Periodenlänge gehörigen 
"truncated multiplier". Zweifen.os nähern wir uns durch Berücksichti-
gung eines veränder;lichen Grenzlhanges zum Verbrauch der Wirklich-
keit. Wollen wir jedoch auch jetzt noch exakt bestimmen, welche 
Wirkung autonome Investitionen bestimmter Höhe z. B. im Verlauf 
eines J,ahres auf dieHöhe des Volkseinkommens ausüben, dann müssen 
wir eine zusätzlich,e Hypothese darüber einführen, wie sich der Grenz-
hang zum Verlbrauch (allgemein: der durchschnittliche Aus,gabenteil) 
in der fraglichen Zeit verändert. Bisher hatten wir angenommen, er 
verlaufe parallel zur Zeitachse, jetzt müssen wir explizit angeben, ob 
der Grenzhang steigt, fällt, im Sinne einer Sinusrfunktion schwankt, 

16 Allgemein gesprochen mit einem durchschpittlich konstanten Aus-
gabenteil. 
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usfF. Investitionsneigung und Liquiditätsvorliebe könnten auch hier 
als zusätzliche Hypothesen helfen, sofern wir in der L11Jge sind, ihre 
Veränderung :im Zeitverlauf illgendwie zu eI1klären. SeLbstverständ-
lich könnte man noch andere Hypothesen einführen - z. B. die Preis-
erwartungen der Konsumenten. 

Aber selbst wenn wir das Multiplikatorprinzip durch Einführung 
zusätzlicher Hypothesen ausreichend modifiziert haben, dürfen wir 
noch nicht mit der Möglichkeit einer betfriedigenden statistischen 
Verifikation der Multiplikatortheorie rechnen. Denn wir haben im 
Modell nicht nur spezIelle Annahmen üherdie Einkommensdispositionen 
der Wirtsch.aftssubjekte gemacht, sondern noch andere stark abstra-
hierende Voraussetzungen eingeführt, wie etwa, daß die Betriebe 
pünktlich reinvestieren sonen und daß Überkapazitäten und freie 
Pr1oduktionsfaktoren vorhanden sein müssen. Nehmen wir beispiels-
weise an, es er,geben sIch Schwierigkeiten bei der Beschaffung von 
Rohmaterialien und Arbeitskräften, dann sieht das Ergebnis, nämlich 
die Wirkung einer autonomen Investitionsveränderung auf das Volks-
einkommen, möglicherweise ganz anders aus, als uns die Multi-
pHkatortheorie beschrieben hat. Denn unter den neuen Bedingungen 
kann es durchaus passieren, daß im Untersuchungsz,eitraum durch die 
induzierte Nettoinvestit1on eine Wirtschaftskrise ausgelöst wird und 
damit die autonome Investitionserhöhung genau umgekehrt gewirkt 
hat, als auf Grund der Multiplikatortheorie anzunehmen war. Welchen 
Einfluß die Veränderung der ursprünglichen Modellprämissen auf die 
Zusammenhänge zwischen Investition und Volkseinkommen hat., hängt 
davon ab, welche zusätzlichen Hypothesen über d~e induzierten An-
lageinvestitionen, die Verhältnisse auf dem Rohstorffmarkt usw. ein-
geführt werden. Wir kommen also mit dem Multipliikatorprinzip und 
dessen Modifikationen allein nicht aus, sondern müssen es mit wei-
teren, völlig andersgearteten Prinzipien kombinieren. Erst wenn das 
gescheihen ist, dürfen wir mit der Möglichkeit einer statistischen Veri-
fikation rechnen. 

Einen ersten Schritt in dieser Richtung bedeutet diejenige Kombi-
nation von Akzel,erator und Multiplikator, wie sie Samuelson in die 
Diskussion einführte18• Samuelson nimmt in seiner Pertodenanalyse 
an, die Wirtschaftssubjekte vel'brauchen erst heute einen Teil jenes 

17 Keynes selbst hat bereits die Möglichkeit einer Veränderung des Grenz-
hanges zum Verbrauch erwähnt: "Der Grenzhang zum Verbrauch ist nicht 
für alle Niveaus der Beschäftigung beständig, und er wird wahrscheinlich 
eine Neigung haben, mit der Zunahme der Beschäftigung abzunehmen" 
(a. a. 0., S. 103); allerdings konnte Keynes diese Aussage nicht auf seine 
statische Multiplikatortheorie übertragen. 

18 P. A. Samuelson, Interactions between the Multiplier Analysis and 
the Principle of Acceleration, The Review of Economic Statistics, 1939. 
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Einkümmens, das sie bereits gestern empfingen. - Unabhängig vom 
Grenzhang ~UIIll Sparen, nämlich entsprechend den Bedi.ngungen des 
Akzelerators, wird außerdem in der gl eie h e n Periode, in der die 
WirtschaftssUibjekte iIhr Einlkommen empfangen, investiert19. Und 
zwar wird die II1!vestitionshöhe durch die Differenz des Konsums in (t) 
gegenüher dem VeI'lbrauch in Periode (t-l), multipliziert mit dem 
Akzelerator, bestimmt. 

Die Summe aus den heutigen Investitionen und dem durch das Ein-
kommen der vergangenen Periode bestimmten Konsum ist dann das 
Volkseinkommen von heute. 

Samuelson kann nun mit seinem Modell zyklische Sch,wankungen 
des Volkseinkommens eI'lklären, deren letzte Ursache der Konsum-lag 
ist. Sobald wir den lag eliminieren, bekommen wir die "regulär anstei-
gende Wirts,chaft" Harrods20 • Ist der Konsumlag jedüch eingeführt, so 
wel1den die Schwankungen von der Größe des Grenzhanges zum Ver-
brauch und dem Akzelerator bestimmt. 

Bei der rein güterwirtschaftlichen InteI"pretation des Modells von 
Samue1son gibt es nun eine entscheidende Schwierigkeit: Samuelson 
spricht von "negativen NettomvestitLonen", worunter vernünftiger-
weise unterlassene ReinvestitLonen zu verstehen sind. Nimmt der Kon-
sum gegenülber der Vorperiode ab, dann wird im Modell Samuelsons 
die Reinvestition genau derjenigen Produktionskapazität unterlassen, 
die dUI1ch den Nachfmgeruckgang überflüssig 'WuI'lde. Das heißt die 
negative Nettoinvestition folgt genau dem Konsumschwund2t, und es 
kann in Samuelsons Modell niemals Überkapazitäten geben22• Nun 
sind Überikapazitäten letzten Endes mit dem Phänomen der Lebens-
dauer der Anlageinvestition veI"bunden. Arbeitskräfte können entlassen 
werden, Produktionsaggregate nicht - jedenfalls nicht ohne erheb-
liche Verluste. Wir müssen deShalb annehmen, daß im Modell Samuel-
sons die Lebensdauer der Investitionsgüter gleich der Einheitsperiode 
(t) ist - womit allerdings andererseits die Definition des Akzelerators 
auf Schwierigkeiten stößt. Der Akzelerator k,ann bei einer Lebens-
dauer von 1 maximal den Wert 1 haben, und zwar nur dann, wenn 

19 Yt = gt + a Yt-l + aß (Y .• -l - Yt-2), Samuelson, a. a. 0., S.76. 
20 Vgl. R. F. Harrod, An Essay in Dynamic Theory, Economic Journal, 

1939 und Towards a Dynamic Economics, London 1949. 
21 Beispiel: a = 1/2, ß = 2, Y.-l = 10, Yt-2 = 8. gt bleibt unberücksichtigt. 

Setzen wir diese Werte in Y. = a Y.-1 + aß (Yt-l - Y.-2) ein, so erhalten wir 
Y t = 5 + 2 = 7. Für die Periode t + 1 bekommen wir dann Yt + 1 = 3,5-3 = 0,5. 
Die Differenz zwischen dem Konsum in t und dem Konsum in t + 1 beläuft 
sich auf 1,5. Die durch diesen Nachfragerückgang überflüssig gewordenen 
Kapazitäten haben (ß = 2) den Wert 3, also den Wert der negativen Netto-
investition. Die negative Nettoinvestition folgt mithin gen au dem Konsum-
schwund. 
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wir eine vollautomatische ProduktioOnstechnik annehmen und mensch-
liche Arbeitskraft überhaupt nicht mehr beansprucht wird. Diese 
Situation ist undenkbar, so daß wir mit einem Akzelerator rechnen 
müßten, der kleiner als 1 ist23, wobei sich allerdings herausstellt, daß 
- wie J. R. Hicks gezeigt hat - unser System überhaupt nicht, oder 
zumindest ni·cht fortgesetzt, fluktuiert24 • 

Sobald wir also Samuelsons Modell rein güterwirtschaftlich inter-
pretieren woUen, verliert es gevadezu den Sinn seines Daseins: Kon-
jun:kturschw.ankungen zu erklären. Wie immer man sich deswegen zu 
einer Kombination des Multiplikators und Akzelerators stellen mag: 
das Konjunkturphänomen wird von solchen Modellen nur unzuläng-
lich erklärt, und wir müssen noch weitere Hypothesen einführen, wenn 
wir eine sinnvolle Beschreibung des Einflusses ,autonomer Investitions-
verän:derungen auf das Volkseinkommen geben wollen, eine sinnvolle 
Beschreibung derart, daß eine statistische Verifikation der Theorie in 
Aussicht .gestellt werden ~ann25. 

Es sollte gezeigt werden, daß die Multiplilkatortheorie allein-
selbst wenn das ihr zugrunde liegende Prinzip verallgemeinert wird 
- nicht in der Lage ist, zu erklären, wie sich das Volkseinkommen 
verändert, wenn der Wert eines für seine Bestimmung relevanten 
Aus,gahenstrtOmes autonom verändert wird. Auf den Investitions-
multiplikator bezogen: Selbst wenn außer dem Grenzhang zum Ver-
brauch noch weitere den Bedingungen des Multiplikatorprinzips ent-
sprechende Hypothesen berücksichtigt werden, kann die Multiplikator-
theorie uns nur eine Teilauskunft darüber geben, was geschehen wird, 
wenn ·eine autonome Nettoinvestition erfolgt. Denn die Grenzen der 
Multiplikatortheorie liegen im Multiplikatorprinzip selbst begründet; 
sollen genauere Aussagen über die Einflüsse autonomer Investitions-
stöße auf das Volikseinkommen erreicht werden, so müssen zusätz-
liche, völlig ,andersgeartete Prinzipien eingeffihrt werden. Ein erster 

22 was wiederum eine conditio sine qua non für die störungsfreie An-
wendung des Akzelerators ist. 

23 Dabei gehen wir davon aus, daß der Wert des Akzelerators einmal von 
der Lebensdauer t der Investitionsgüter abhängt, und zum anderen von einem 
Koeffizienten e (0 < e < 1) bestimmt wird, der den "Grad der Mechani-
sierung" ausdrückt, e bezeichnet dabei den Anteil mechanischer Arbeit am 
einzelnen Fertigprodukt und läßt sich annäherungs weise als die Relation 
zwischen Stückabschreibung und Stückkosten vorstellen. Ist die Lebensdauer 
gleich der Einheitsperiode, so kann der Akzelerator keinesfalls größer, son-
dern nur noch kleiner als 1 sein. 

24 J. R. Hicks, A Contribution to the Theory of the Trade Cycle, Oxford 
1950, S.74. 

25 Als nächstes wäre z. B. das Problem der Produktionsstruktur zu 
beachten; Produktions struktur im Sinne von G. Haberler, Prosperität und 
Depression, Bern 1948, S. 38/39. 
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Schritt in dieser Richtung ist die Kombination von Multiplikator und 
Akzelerator, aber auch das genügt noch ni,cht, und wir sind gezwun-
gen, weitere Grundsätze - z. B. ein Prinzip, das den Problemen der 
Produktionsstruktur Rechnung trägt - einZUJführen, um uns so all-
mählich ein Modell zu schaffen, das einigermaßen brauchbare Aus-
sagen über den Einfluß autonomer Investitionen auf das Volksein-
kommen liefert. 

Keinesfalls haben wir es dann noch mit einer wie immer gearteten 
Multiplikatortheorie all ein zu tun, sondern mit einer mehr oder 
minder allgemeinen Krei:slauftheorie, und wir können deswegen 
schließen: Die Multiplikatortheorie allein gestattet nur die Partial-
analyseeines ges'amtwirtschaftlichen Phänomens. 
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Anhang 

In der Diskussion wurden u. a. folgende Thesen erörtert: 

1. Die Multipli:k,atortheorie dient zur Beantwortung folgender 
Fragen: 

a) Wie verändert sich das Volkseinkommen bei Veränderung eines 
für den volkswirtschaftlichen Kreislauf relevanten Parameters? 

b) In der Regel wird die Fragestellung wie folgt verengt: Wie 
verändert sich das Volkseinkommen als Folge einer autonomen 
Veränderung eines Ausgabenstromes, z. B. der autonomen 
Investition? 

2. Das zugrunde gelegte System muß konsistent sein und für die zu 
verändernde Größe einen Freiheitsgrad aufweis,en. 

3. Für die Multiplikatoranalyse ist es ohne Bedeutung, wie viele 
Variable das zugrunde gelegte System enthält. Das von Kahn und 
Keynes verwandte System zur Ermittlung ihres Investitions-
multiplikators, dem das einfache System 

y=c + I 
C = C(Y) 

zugrunde liegt, ist nur ein Speziallall eines allgemeiJlJeren Systems. 

4. Bei der Veränderung des Parameters, bzw. Ausgabenstromes, kann 
es sich handeln: 

a) um eine zeitlich begrenzte, 

b) um eine einmalige, zeitlich unbegrenzte, 

c) um eine fortlaufende, kontinuierliche oder dis.kontinuierliche 
Veränderung des P,arameters bzw. Ausg;abenstromes. 

5. Die Multiplikatoranalyse k,ann in Form der komparativ-statischen 
oder der dynamis,chen Betrachtungsweise durchgeführt werden. 

a) Im Fall 4 a) gibt uns die statische Multiplikatoronalyse die 
Summe der infolge der Parameter änderung bis zur Periode 
t = 00 induzierten Einkommensänderungen; die dynamische 
Multiplikatoranalyse beschreibt die Veränderung des Volks-
einkommens während einer beliebig zu wählenden Anzahl von 
Multiplikatorperioden. 
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b) Im Fall 4 b) eI'hält man durch die Ikomparativ-statische Multi-
plikatoranalyse den Unterschied des Volkseinkommens zwischen 
dem alten und dem neuen Gleichgewichtsniveau des Volksein-
kommens,; bei der dynamischen Analyse besteht kein Unter-
schied gegenüber 4 a). 

c) Im Fall 4 c) ist nur die dynamische Betrachtungsweise an-
wendbar. Die Multiplikatoranalyse gibt hier die Veränderung 
des Volkseinkommens in einer festgelegten Periode als Funk-
tion der Veränderung des Parameters in einem ebenfalls zu 
definierenden Zeitraum. 

6. Die dynamische Analyse setzt nicht voraus, daß im Ausgangszu-
stand ein Gleichgewicht geg,eben ist. Dann muß aber zur Be-
stimmung des Multiplikators der Zustand des Systems in vorher-
gehenden Perioden bekannt sein. 

7. Bei den heute gebräuchlichen Systemen sind die wichtigsten 
Funktionen: 

a) die Konsumfunktion, 

b) die Investitionsfunktion (induzierte Investitionen), 

c) die Liquiditätsfunktion. 
Der Theoretische Ausschuß hält es für wichtig weiter zu erfor-
schen, wodurch Konsum, Investition und Nachfrage nach Geld 
determiniert sind und welcher Art diese funktionalen Zusa,mmen-
h9.nge sind. 
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