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Der EinfluB von Verinderungen des Prexsmveaus auf den
Grenznutzen des Geldes
Von
*Ragnar Frisch, Osk_), z. Z. New Haven, Conn.

In seinem in dieser Zeitschrift, Band I, erschienenen Aufsatz: Das
Sparen in der Individualwirtschaft, legt Professor Ricci dar, daB eine
Bewegung des Preisniveaus nach oben die Tendenz hat, den Grenznutzen
des Geldes fir die armen Leute zu senken und fiir die Bessergestellten
zu heben (wenn sich das Nominaleinkommen weder bei den einen noch
bei den anderen irgendwie verindert). Er sagt (8. 226): ,,Wenn alle Preise
steigen (was eine Entwertung des Geldes bedeutet), so senkt sich die Kurve
des Geldnutzens in einem ersten Abschuitt und in einem zweiten steigt sie
an. Und er beleuchtet diesen Punkt durch eine Reihe von zahlenmifBigen
Beispielen auf Seite 232 in seinem Aufsatz. Diese Auffassung, da8 nimlich
eine allgemeine Preiserh6hung den Nutzen des Geldes fiir die Armen senken
‘und far die Bessergestellten heben wird, scheint auch mehr oder weniger
von anderen Theoretikern angenommen worden zu sein.

Ich glaube, daf diese Meinung falsch und daB das Gegenteil richtig
ist. Ich setzte dies schon ziemlich ausfithrlich in meinem Aufsatz: Sur -
un probléeme d’économie purel) auseinander. Dort griindete sith meine
Argumentation nicht nur auf eine abstrakte Uberlevung, sondern auch auf
einen Versuch, zugleich eine Grenznutzenkurve des Geldes auf der Basis
von konkreten statistischen Daten zu konstruieren. Die beniitzten Daten
bezogen sich auf die Mitgliedet des Pariser Konsumvereines. Die feste Uber-
zeugung, die ich aus dieser Studie gewann, wurde noch durch die Ergebnisse
einer anschlielenden Untersuchung wirksam unterstiitzt, welche kiirzlich
von Professor Irving Fisher und mir auf Grund von amerikanischem Ma.tenal
gemacht wurde und bald verdffentlicht werden wird.

In dem vorliegenden Aufsatze werde ich sehr kurz zeigen, was meiner
Meinung nach die richtige Beziehung zwischen dem Preisniveau und dem
Grenznutzen des Geldes ist.

Zunichst scheint es mir, daB schon eine nur vernunftgemifle Uber-
legung dessen, was fast fberall zu Beginn der Periode der Kriegsinflation
geschehen ist, zeigt, dafl eine allgemeine Erhéhung der Preise den Nutzen
des Geldes fir die Armen erh6ht. Nehmen wir etwa eine norwegische Arbeiter-
familie, die aus Mann, Frau und vier oder fiinf Kindern besteht, und denken
wir an ihr Leben im Jahre 1915, nachdem die Kriegsinflation schon begonnen
hatte, aber bevor irgendeine Lohnerhéhung vorgenommen worden war.
Als nun die Inflation in diesem Zeitraum fortschritt, muBte eine solche
Familie mehr und mehr von denjenigen Dingen aufgeben, welche ein
abwechslungsreiches Nahrungsmlttelbudget ausmachen, Fleisch, Gemiise,
Butter, Milch, und in einem immer zunehmenden AusmaB sich billigen
und nihrenden Dingen, wie Brot und Kartoffeln, zuwenden. 1915 bedeutete
eine zusitzliche Krone zwei Brote fiir das Familiennachtmahl mehr, wihrend
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sie 1913 ein Pfund Schinken mehr bedeutet hatte. Nun scheint es mir sohr
unwahrscheinlich zu sein, dafl die Familie die Krone, die 1915 fiir die zwei
zusiitzlichen Brote gebraucht wurde, niedriger werten sollte als die Krons,
die sie 1913 fiir ein zusitzliches Pfund Schinken gebraueht hatte. Wir
Jkoénnen diese Argumentation zu einem sehr einleuchtenden Gedankengang
verwoenden, indem wir die Frage ‘stellen: Wiirde nicht die Familie, wenn
der Preis des Schinkens 1915 ganz genau der gleiche gewesen wire wie 1913
(wihrend die anderen Preise gestiegen sind), sich noch immer entschlossen
haben, den Schinken aufzugeben oder zumindestens ihren Verbrauch davon
einzuschrinken? Ich glaube, dall sie so gehandelt hitte; sie mubte es ja
einfach tun, wenn sie sich vor dem Verhungern bewahren wollte. Wenn
irgendein Zweifel itber diese Schluffolgerung herrschen kann, so muf er
meiner Meinung nach nur infolge der Tatsache entstehen, dafl eine gewisse
Substltutlonsmoghchkelt zwischen Schinken und solchen billigen und
nahrhaften Dingen wie Brot besteht. Doch diese Tatsache ist immerhin
far das Ziel meiner Untersuchung nur ein storender Nebenumstand. Die
Schlulfolgerung wiirde vielleicht noch iiberzeugender sein, wenn wir z. B.
80 etwas wie Unterhaltung als Beispiel nehmen. Selbst wenn der Eintritts-
preis der Kinos 1915 (vor der Lohnerhéhung) genau so hoch war wie 1913,
50 wire unsere I'amilie dennoch gezwungen gewesen, sich des Kinobesuchs
zu enthalten oder wenigstens es seltener zu besuchen. Doch die Tatsache,
dall die Familie den Gebrauch eines Gutes aufgibt oder verkiirzt, das von
anderen Gitern unabhingig ist und dessen Preis sich nicht geandert
hat, ist nur ein anderer Ausdruck dafiir, daB der Grenznutzen des Geldes
(unter der Amnnahme, daB die Bedirfniskonstitution die gleiche geblieben
ist) gesteigert wurde. Nebenbei gesagt, in diesen Umstand haben wir
einen viel versprechenden Angriffspunkt fir eine statistische Studie des
Grenznutzens, auf die ich hoffentlich bei einer anderen Gelegenhelt zuriick-
kommen kann.

Es gibt noch ein anderes Kriterium, das meiner Meinung nach zeigt,
daB unsere Familie 1915 eine Krone hoher bewertete als 1913. Die gute
Hausfrau sieht sich immer nach einem Ort um, wo sie das Brot oder das
Fleisch oder die Kartoffeln ein wenig billiger kaufen kann. Sie ist bereit,
ein paar Straflen weit zu gehen, wenn sie dadurch 20 Ore sparen kann. Hierfar
gibt es aber natirlich eine Grenze; sie wire nicht bereit, fiir 20 Ore um die '
ganze Stadt herumzulaufen. Nun wollen wir folgende Frage stellen: War
sie 1915 (vor der Lohnerh6hung) bereit fur 20 Ore eine lingere Strecke zu
gehen und eine schwerere Last zu tragen als 1913% Auch hier kann meiner
Meinung nach kein Zweifel iiber die Antwort bestehen: Sicherlich war sie
dazu bereit, und zwar deshalb, weil es, wenn sie es nicht getan hitte, unméglich
gewesen wire, einen ausremhenden Nahrungssta.ndard fir die Familie auf-
rechtzuerhalten.

Diese Schlufifolgerungen sind auch in vollkommener Ubereinstimmung
mit der strengen theoretischen Analyse, zu der ich jétzt dbergehe.

Es sei .
w=g (r, P) o n

die Funktion, die angibt, wie der Grenznutzen des Geldes w vom Nominal-
einkommen 7 (das Einkommen in Kronen gemessen) und dem Preisniveau P

abhingt. Man mufl dabei beachten, daB w der Nutzen von einer Krone,
nicht der Nutzen einer realen-Kaufkrafteinheit ist. Diese Unterscheidung
ist 80 lange unwesentlich, als wir nur die Verinderung des Grenznutzens
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des Geldes beim Steigen des Einkommens bei einem konstanten Preisniveau
in Betracht ziehen, aber sie wird wesentlich, wenn wir die Verinderung des
Preisniveaus in unsere Untersuchung einbeziehen. Ich werde mich nicht
in eine Diskussion dariiber einlassen, wag das ,,Preisniveau‘‘ bedeuten soll,
noch werde ich niher in das Problem eingehen, eine genaue Definition des
Grenznutzens zu geben. Ich habe in dem friher zitierten Aufsatz, auf-
bauend auf Fishers bahnbrechendem Werk auf diesem Gebiet, eine axio-
matische Formulierung des Nutzens als einer Quantitit zu geben versucht
und ich hoffe, bald in der Lage zu sein, eine ausfihrlichere Studie iiber diesen
abstrakten Aspekt des Nutzenproblems zu verdffentlichen. Hier will ich
einfach die Existenz einer Funktion wie (1) als quantitativ gegeben an-
nehmen.

Wenn das Preisniveau P mit der Einheit glelchgesetzt wird, erhalten
wir eine Funktion mit der einzigen Variablen r. Diese Funktion nennen wxr

g (), d. h. wir setzen

gir)=9(r, 1)- : (2)

Die Funktion ¢ (r) driickt die Verinderung des Grenznutzens des Geldes
bei Veréinderung der Einkommensgréfe aus, wehn das Preisniveau konstant
gehalten wird.

Es ist interessant zu bemerken, daf das ganze Problem des Grenz-
- nutzens in Wirklichkeit nicht ein Problem der Funktion ¢ mit zwei Variablen
ist, sondern nur ein Problem der Funktion g mit einer Variablen. Es ist
namlich méglich, ¢ durch g auszudriicken. Wir haben einfach

wUzP%=iv(%)- 3)

Diese Gleichung folgt aus der Tatsache, daB wir angenommen haben,
der Grenznutzen des Geldes sei nur eine Funktion der beiden Variablen 7

und P, und daraus, dal die Grenznutzen der konkreten ‘Giiter unabhangig

von der Wahl der Geldeinheit sind.

s mub daher in der Tat, wenn die Grenznutzen der konkreten Giter
von der beniitzten Geldeinheit unabhingig sind, der Nutzen des letzten
Ores ein Hundertstel des Nutzens der letzten Krone sein. Mit einer Krone
kauft man nimlich dasselbe wie mit hundert Or und sowohl eine Krone
als auch ein Ore sind im Vergleich zu dem Gesamieinkommen so_klein, da8
gie als infinitesimale Zunahmen betrachtet werden koénnen. Wenn jemand
behaupten gollte, daB diese Zunahmen nicht infinitesimal sind, so kénnten
wir an ihrer Stelle zwei fiktive Untereinheiten betrachten, d.le einem kleinen
Bruchteil einer Krone und eines Ores entsprechen

Wenn es sich so verhilt, so sehen wir, daf, wenn alle Preise mit 4 mu]tx-
pliziert werden und zur gleichen Zeit das Gesamteinkommen mit A4 multi-
pliziert wird, der Grenznutzen der Geldeinheit auf den Aten Teil der fritheren
Gréfe sinken muB. Das soll bedeuten, daB die Funktion ¢ (r P) zufolge
ihrer Definition die Funktionalgleichung : '

hp (Ar, AP)=g (. B) W

befriedigen muB. Diese Gleichung kénnen wir die Proportionalitits-
gleichung nennen. Sie bleibt fir A richtig, gleichgiiltig; ob A kleiner, gleich
oder grofer als die Einheit ist. Von dieser Gleichung kénnen wir daher

unmittelbar (3) ableiten. Wir haben nur einfach l=}15- zu getzen.’
40*
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Ricei macht in seinem Aufsatz ebenfalls eine Annahme, die (3) ent-
spricht. Er sagt (8. 233): ,,Ist k der Quotient der neuen und der alten Kauf-
kraft des Geldes ..... , 80 transformiert sich die alte Kurve in die neuse,

1
indem die Ordinaten mit % und die entsprechenden Abszissen mit T multi-

pliziert werden.
Die Gleichung (4) kann auch auf einem anderen Weg abgeleitet werden,
indem man einige Begriffe der statischen Theorie des Tausches beniitzt.

Es seien also z;..... zn die Quantititen, die ein Individuum in der Zeit-
einheit verbraucht. Zufolge der statischen Theorie entsprechen -jedem
Konsumtionspunks (=z;..... z») eine Reihe von 'n Gréfen u,..... Un,

welche die entsprechenden Grenznutzen der n Giter darstellen. Das bedeutet
nichts anderes, als dall jeder von diesen Grenznutzen eine Funktion der

‘n Quantititen x,..... z» und von keinen anderen ist; insbesondere sind
Upeonen u» von den Gelddaten unabhingig. Wir bezeichnen dies, indem
wir schreiben: u; (%;..... F2% PN Un (L. ... Ln).

Nun nehmen wir als gegeben an: (1) ein Preissystem p;,.,...ps, (2) den
Gesamtverbrauch s, welchen das Individuum in der betrachteten Zeiteinheit
bhaben wird. Dann ist der Gleichgewichtspunkt (z,.....2s) determiniert
durch die n Gleichungen: :

Uy (Tye e e Ty Uy (Tg o .. Ty

12y )t ) (5)
D1 pn

‘ Pr Lyt + Pn xa=s. (6)
Es kann, mit anderen Worten gesagt, jede Gleichgewichtsquantitit
Tyevenn Zn als eine Funktion der {(n4-1) Daten p;..... p» und s betrachtet
werden. Die allgemeine Verhiltniszahl (5) zwischen den Grenznutzen und den
Preisen ist folglich auch eine Funktion von p;..... p» und s. Aber diese allge-

meine Verhiltniszahl ist doch nichts anderes als der Grenznutzen des Geldes.
Vom Standpunkt der statischen Theorie des Tausches kann daher der Grenz-
nutzen des Geldes als eine Funktion von p,..... p» und s betrachtet werden.
Wir bezeichnen sie mit ¥ (p;..... Pn, §) und diese Funktion ist gleich mit:

ys (Pgeeee- Drs é-) — M, )

wobei ¢ ein willkiirliches von den Suffixen 1..... n ist. Aus'(7) geht klar
hervor, dafl ¥ von p,..... p» und s so abhingt, daB, wenn alle Preise
und s mit A multipliziert werden, ¥ auf .den A-ten Teil seiner fritheren
GroBle verringert wird. Tatsichlich sehen wir aus den Gleichgewichts-
gleichungen (5) und (6), daf die Stellung des Gleichgewichtspunktes (... .. Zn)
dureh die Multiplikation mit A nicht berihrt wird ; folglich wird w (#,..... Zn)
in«{7) ebenfalls night gedndert. Aber p, wird mit A multipliziert, so da8 das

Ul %) g} bei ¥ eine Division durch A ist. Wir
konnen dies ausdriicken, indem wir sagen, dal die Funktion ¥ die
Funktionalgleichung :

AV (Apye. ... Apn, A8)=¥ (py..... Pn, 8) (8)

befriedigén mub. :
Wir konnen diese Gleichung dadurch modifizieren, indem wir den -
Begriff des Einkommens r einfihren. Nehmen wir an, dal s eine gegebene

Exrgebnis bei
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"Funktion von Preveos p» und r ist. Wenn wir in ¥ (pl ..... pn, §8) den Aus-

druck fir s durch p,..... p» und r einfithren, erhalten wir eine Funktion
& (py..... pn, 1), die ausdrickt, wie sich der Grenznutzen des Geldes als
eine Funktion von p,..... pn und r verandert; und diese Funktion ist mit

¥ durch die Gleichung . ' L
O (py..... P, )= (Pye....pn 8) (9)

_ verbunden. o .

Wenn wir annehmen, daf3 die Art, wie s von p;..... p» und r abhingt,
derartig ist, daf s mit A multipliziert wird, wenn p;..... pr und r mit 4

multipliziert werden, dann wird auch die Funktion © eine Proportionalitits-
gleichung dhnlich der Gleichung (8) befriedigen, nimlich

@ (Apy....s AP, Ar)=0 (py..... Pny T). (10)

SchlieBlich wollen wir der Einfachheit halber annehmen, da8 das Ergebnis
der einzelnen Preise p,..... p» in @ durch eine einzige Variable, ndmlich
den Preisindex P, reprisentiert werden kann, d. h. wir setzen

O (py..... pr, T)=g (1, P). (11)

Die so definierte Funktion ¢ ist nichts anderes- als die Funktion, die
durch (1) eingefithrt wurde. Ferner sehen wir aus (10), daB sie notwendiger-
weise die Proportionalititsgleichung (4) befriedigen muB, wenn P, ein Preis-
index ist, der sich mit A multlphmert wenn alle einzelnen Preise Imt A multi-
pliziert werden.

Dazu soll noch bemerkt werden, daf3 die hier entwmkelte Argumentation
nur zeigt, wie man, ausgehend von der statischen Theorie des Gleichgewichts,
zu der Gleichung (4) kommeén kann. Diese Theorie ist aber keineswegs fiir
die Festsetzung von (4) notwendig. Wir kénnen, wenn wir wollen, (4) auch
. direkt ableiten, z. B. auf die zu Beginn erwidhnte Art.

Aus der Gleichung (3) oder der ihr dquivalenfen (4) kénnen wir einen
interessanten Aufschluf iiber die Frage erhalten, mit der wir uns hier befassen,
namlich wie der Grenznutzen des Geldes auf eine Veranderung des Preis-.
niveaus reagiert. .

Es sei a die Flexibilitdt des Grenznutzens des Geldes; damit meinen
wir das Verhiltnis zwischen éiner infinitesimalen prozentualen Verinderung
des Grenznutzens und der entsprechenden prozentualen Verinderung des
Nominaleinkommens (wahrend das Preisniveau konstant bleibt und die

Anderung des Grenznutzens positiv gerechnet wird), d. h. wir definieren =

dp(r,P) 7
- 9r ¢ P)’
Angendhert ist diese Definition mib der -folgenden gleichbedeutend: Es

erhalte das Nominaleinkommen eine kleine Zunahme von h9,, wihrend das
Preisniveau konstant bleibt. Wenn dies eine Verinderung des Grenznubzens

(12)

k
des Geldes von k9, hervorruft, dann ist a definiert als das Verhaltnis -

Ahnlich sei § die entsprechende verhiltnismiBige Verinderung des
Grenznutzens des Geldes in bezug auf ein verindertes Preisniveau (wihrend
das Nominaleinkommen konstant bléibt), d. h. wir definieren

’ _de(r,P) P
TT 9P enPl

- a3




630 - R. Frisch:

" Niherungsweise entspricht diese Definition der folgenden: Das Preis-
niveau erhalte eine kleine Verdnderung von %9, wihrend das Nominal-
einkommen konstant bleibt. Wenn dies einen Zuwachs des Grenznufzens

k
von k9% hervorruft, dann ist 8 als das Verhéiltnis W definiert. In einem

gewissen Sinne konnte § ebenfalls eine ,,Flexibilitit‘‘ genannt werden. Aber
-um eine Verwirrung zu vermeiden, werden wir den Ausdruck Flexibilitat
doch nur in Verbindung mit o gebrauchen. )

Indem wir die Proportionalititsgleichung (4) in bezug auf A differen-
zieren und dann A=1 setzen, erhalten wir die grundlegende Beziehung

f=a—1. (14)

- Diese Gleichung kénnte natiirlich auch- von (3) abgeleitet werden.
Aus (14) entnehmen wir folgendeé: Eine kleine Zunahme des Preis-
niveaus (wiahrend das Nominaleinkommen konstant bleibt) wird den
Grenznutzen des Geldes erhohen, wenn wir uns in einem Ein-
kommensintervall befinden, wo die Flexibilitidt gréfer als 1 ist,
und sie wird den Grenznutzen des Geldes senken, wenn die Flexibilitit
kleiner als 1 ist. - :

Wir konnen dieses Ergebnis auf folgende Art anschaulich verifizieren:
Wenn das Preisniveau von 1 auf P steigt, so hat dies zwei Wirkungen auf
den Nutzen des Geldes: .

1. Das in Frage stehende Individuum wird auf einen tieferen Punkf
der realen Einkommensskala versetzt. Die Steigerung des Preisniveaus ist
namlich gleichbedeutend mit der Reduzierung des realen Einkommens auf
den P-ten Teil seiner fritheren GroéBe. Wenn wir diese Wirkung gesondert
betrachten, so hat sie die Tendenz, den Geldnutzen zu erhéhen, nimlich

von ¢ (r) auf ¢ (—};—) .

2. Jede Geldeinheit kauft nur den P-ten Teil von friher. Betrachten
wir diese Wirkung gesondert, so hat sie die Tendensz, den Geldnutzen zu
senken, namlich auf den P-ten Teil seiner fritheren Griofle. Die Formel (3)
ist nur ein Ausdruck fiir die gemeinsame Wirkung der zwei oben erwihnten
Tendenzen. ! ‘ 2

Es ist klar, daB die erste oder die zweite dieser beiden Tendenzen
das Ubergewicht haben wird, je nachdem, ob die Geldnutzenkurve so
beschaffen ist, daB eine Verringerung des Einkommens (unter einem
konstanten Preisniveaun) auf den P-ten Teil seiner fritheren Grofe auf mehr
oder weniger als das P-fache seiner fritheren Gréfe erhoht, d. h. ob die Flexi-
bilitit der Geldnutzenkurve grofer oder-kleiner als 1 ist. Das ist eine von
den Erkenntnissen, die in Formel (14) ausgedriickt sind. Ferner gibt uns
(14) ein genaues MaB dafiir, wie grof} die Reaktion des Geldnutzens bei
einer gegebenen Verinderung des Preisniveaus ist.

Fragen wir uns nun, was wir gegenwirtig tber die Form.der Geld-
nutzenkuive (unter einem konstanten Preisniveau) wissen. Wenn irgend
etwas tiber diese Gestalt feststeht, so ist es das, dal die Flexibilitit fiir kieine
Einkommen grofer als 1 ist. Wir miissen nur daran denken, dafl die Ordinate
der Geldnutzenkurve, wenn wir uns dem physischen Existenzminimum
nihern, im Prinzip unendlich groB werden mufl. Dies ist aber unmdéglich
ohne Lim a(r)=oo, wobei a das Existenzminimum bei dem gegebenen

r—ra oot
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e
Preisniveau 1 ist und a (r) die Flexxblhtat als eine Funktion des Emkommens, :
unter einem Preisniveau gleich 1, darstells. Wir haben nimlich

b .
logg (R)=logg 0) + [2Zar, - (15)
A :

wobei b ein gréferes Einkommen als g ist. Falls a (r) endlich bleibt, wenn
7 — a, 50 muB das Integral auf der rechten Seite von (15) und folglich auch
g (R) endlich sein, wenn I sich a nihert.

Die Tatsache, daB die Flexibilitit des Grenznutzens des Geldes fiir die
kleinen Einkommen gréfer als 1 ist, wurde auch zahlenmiBig durch die
oben erwiihnte Pariser Studie verifiziert.

Eine andere -Tatsache, welche ebenfalls von der Geldnutzenkurve in
der Praxis feststeht, ist die, daf} die Flexibilitdt sinkt, wenn das Einkommen
von einer kleinen zu einer gentigend groflen Menge steigt (wihrend das Preis-
niveau konstant bleibt). Dasselbe nehmen auch gewéGhnlich sehr viele
Theoretiker an. Auch dies wurde durch die Studie auf Gruund des Pariser
Materials verifiziert und auf eine noch viel schlissigere Art durch die Studie
iiber das amerikanische Material, welche bald verdffentlicht werden wird.

Wenn irgendein Unterschied zwischen den verschiedenen Teilen der
Geldnutzenkurve in der Hinsicht besteht, dafl ein Teil durch eine- Steigerung
des Preisniveaus gehoben und ein anderer Teil gesenkt wird, so muf és also
der erste Teil sein, der gehoben, und der folgende, der gesenkt wird.

Wenn Ricci zum entgegengesetzten Schlufl gekommen ist, so ist dies
auf die Tatsache zuriickzufithren, dall das zahlenmiBige Beispiel, das er
beniitzt, zufilliz derartig beschaffen ist, daB es eine steigende Flexibilitit
zeigt. Es stellt nidmlich eine linear sinkende Grenznutzenkurve dar und
solch eine Kurve hat eine Flexibilitit, welche monoton bis auf unendlich
steigt. ‘Eine derartige Kurve kann vielleicht -als eine Approximation fir
einzelne Giter geniigen, aber es ist ganz aufler Frage, dal sie . fir das
- ,.allgemeine Gut*, welches das Geld ist, verwendet werdén kann.

Es mag vielleicht richtig sein, dafl die Flexibilitit, nachdem sie von
einer sehr grofen Hohe fur die Gruppe der kleinen Einkommen auf weniger
als 1 fur die der Bessergestellten gesunken ist, wieder auf mehr als 1 fur
die sehr reichen Klassen steigt. In diesem Fall wiirde eine allgemeine Preis-
erh6hung den ersten und letzten Teil der Geldnutzenkurve heben und den
mittleren Teil senken. Bei dem gegenwirtigen Stand unseres Wissens aber
den Grenznutzen kann man iber diese Frage gax nichis Bestimmtes sagen,
oder besser gesagt: Die Frage ist falsch gestellt, weil der Begriff des Grenz-
nutzens des Geldes, welcher fir die kleinen und ziemlich groBen Einkommen
einen bestimmten, im Konsum ausdrickbaren Sinn hat, ihn nicht mehr
fir die sehr hohen Einkommen besitzt. Ich hoffe, daB es mir bei einer kiinftigen
Gelegenheit moglich sein wird, auf diese Frage zurickzukommen.

(Aus dem Englischen tbersetzt von Gerhard Tintner, Wien.)




