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Die Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes als

statistische Frage
Von Prof. Dr. Jakob Breuer, XKoln

Ublicherweise wird unter Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes jener Quo-
tient verstanden, der im Zihler (b) die Anzahl der fiir den Kauf aufgewandten
Geldeinheiten und im Nenner (a) den mittleren Bestand an Geldumlaufsmitteln
(Bargeld) bzw. den mittleren Depositenbestand mit Geldcharakter («Schreib-
geld») fiir eine endlich grosse Zeitstrecke (Jahr = 1) enthilt oder v = 7]; -ltl Die
Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes gehort also zu jener Gruppe von sta-
tistischen Relationen, die, wie die Beziehungen von Lagerumsatz zum Lager-
bestand, der Arbeiteraustritte zum Bestande der Betriebsbelegschaft, der
Sterbefille zur Bevilkerung, im Zihler Einheiten aufweist, die aus dem Nenner
hervorgegangen sind. Diese scheinbar so einfachen Beziehungen und ihre
reziproken Grossen bilden aber bekanntlich in der Bevilkerungslehre den Kern
der «Theorie des Bevilkerungswechsels», von der die Fragen um die Sterbetafel
nur wieder ein Teilproblem sind. Quotienten wie die «Sterbeziffer», 1913 in
Deutschland 0,0158, und die «Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes», fiir die
Konten der Reichsbank betrug diese im gleichen Jahre 257 1), ebenso die «Fre-
quenz» des Lagerumschlags, die z. B. in der Gardinen- und Mébelstoffabteilung
eines westdeutschen Warenhauses 1913 sich auf 4 belief, haben also statistisch
gleichen Inhalt. Diese Beispiele geben aber nur jene Fille wieder, in denen
die Nennermasse in der gewihlten konventionellen Zeitstrecke zum Teil oder
mehrere Male ablduft. Es lidsst sich aber ein Verfahren konstruieren, bei dem
stets nur ein einmaliger Ablauf stattfindet. Diese allein theoretisch einwand-
freie. aber auch praktisch durchfithrbare Methode soll im folgenden fiir den
Umlauf des Geldes kurz skizziert und eine hieraus resultierende genauere Formel
fiir dessen Umlaufsgeschwindigkeit gegeben werden.

Die iibliche Berechnung setzt gleiche Quotienten fiir jede Teilzeitstrecke
des Jahres voraus und bedeutet konkret das Fehlen jedes Saisonrythmus.
Praktisch gilt aber in der Regel, falls das Jabr zunichst in Monatsteilstrecken
zerlegt wird,

1 b, 1 b, 1 by,

vy=——Fv,=—-"F ... ..., Fov,=—
1 2 = 12
a1 as ty a5 by

1) Aus «Die Reichsbank 1901—1925», Tabelle 24, Sp. 10, berechnet.
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Jedes b hat sein Gewicht. Die Geschwindigkeit % ist abhiingig von @;. Fiir das
l

Jahr wiirde demnach ein gewogenes arithmetisches Mittel, aus den v der Monate
berechnet, schon einen besseren Niherungswert ergeben. Da aber auch in jedem
noch kleineren endlichen Zeitintervall (Woche, Tag...) ungleiche Umlaufs-
geschwindigkeiten vorkommen werden, so wird erkenntnismiissig erst ein genauer
Wert erreicht, falls @« und b als stetige Funktionen von ¢ aufgefasst werden,
wenn man t nach O konvergieren liasst. Die Fortfiilhrung des Gedankens wird
aber erst einwandfrei moglich auf der Grundlage eines einmaligen Ablaufs.

Aus einer grosseren Zeitstrecke werde der einmalige Ablauf eines Kontos
herausgelést, und zwar, wie sich aus den vorstehenden Darlegungen notwendig
ergibt, unter Gliederung seines Ablaufs nach Teilzeitstrecken. Um aber den
Prozess in seiner Auflésung verfolgen zu kénnen, muss die a-Masse stationir
gehalten werden. Es werden die Zuginge (b') gleich den Abgingen gemacht,
die a-Masse befindet sich zwar in stindigem Fluss, aber, was an Einheiten
vom Konto durch Lastschriften abgeht, wird zugleich in gleicher Grésse wieder
durch Gutschriften ersetzt, die wiederum in gleicher Form ablaufen wie die
vorher abgelaufenen Geldeinheiten. Damit ist aber der Umlauf erreicht. der
Kreis ist geschlossen. Der Vorgang sieht jetzt so aus: Kontenbestand — Abgang
— Wiederzugang. Den Prozess reprisentiert recht gut der tageweise Ablanf
des Einkommens eines Festbesoldeten wihrend jeweils einer Einkommens-
periode, wenn der Ausgabenverlauf sich nicht dndert und von Riicklagen ah-
gesehen wird. Die physikalische Parallele der Umfangsgeschwindigkeit eines
Triebrades darf hier wirklich mal gebraucht werden. Bei den offenen, nicht gegen
den weiteren Zeiteinfluss isolierten Bargeld- oder Depositenbestinden kann
mit den Massen b’, a und b alles geschehen. so dass die iibliche Methode nicht
einwandfrei ist. Ein Kreislauf ist nicht vorhanden, eine genaue Messung nicht
méglich 1).

Unter dieser Voraussetzung eines einmaligen Ablaufs mit den gegebenen
Bedingungen ist auch eine sirengere Formulierung der Umlaufsgeschwindigkeit
moglich. Da die sich folgenden Geldbestinde bei dem einmaligen Ablauf ab-
nehmen, so ist @, | << a,. Wird innerhalb der isolierten Zeitstrecke, deren
Grenzen t, und t, seien, cin noch endlicher kleiner Zeitbereich ¢ bis t” aus-
gewihlt, bei dem ¢” > t'. aber a,, < a,,, soist a,;—a,, = A a,, der Abgang
an Geldeinheiten vom Konto 1nnt-rhd]b der l\lelnon Zelt%tr('cl\e und demnach

1 da . . . .
— ——ﬁf-/--, oder im Grenzfall erhilt man. analog der Sterbensintensitit,

v ;
a At
o ) 1 da,
allgemein eine Grosse y = — =
a, dt
t

identisch mit der Umlaufsgeschwindigkeit, wie sich auch empirisch schon

v

. Diese Grosse (Umlaufsintensitit) ist nicht

1) Ubcrzeugend bei Bortkewitsch. Die mittlere Lebensdauer, Jena 1892. fiir das Gebiet
der Bevolkerungsstatistik nachgewicsen, der auch dic genaueren Formeln entwickelt, wenn
auch anders als hier im Text und von anderen Gesichtspunkten aus. Alle mit der Zusammen-
setzung des Nenners zusammenhiingenden Fragen kénnen hier nicht einmal gestreift werden.
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daraus ergibt, dass ein Geldstiick normalerweise verschiedene Male die Hinde
wechselt, was aber in einem Zeitpunkt nicht denkbar ist. Aus diesem Grund-
glied lidsst sich auch die Umlaufsgeschwindigkeit als gewogenes arithmetisches
Mittel fiir die Zeitstrecke ¢, bis ¢, bilden, denn y a, dt = — da,, woraus durch
Integration, wenn der Geldumsatz fiir ¢, bis ¢, mit b* bezeichnet wird,

t
/,u a,dt = b* und. da es einen mittleren Wert zwischen ¢, und t, gibt, so ist
v

1 . b*
w | a dt =b* woraus u =——,
2
Jh /al dt
t

die Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes fiir die Zeit ¢; bis 1,. Sie gibt
die Geschwindigkeit an, mit der beim Kreislauf die Geldeinheiten aus dem
Geldbestande im Durchschnitt ablaufen. Die reziproke Grésse ist die Um-
laufzeit, durch die angegeben wird, wie lange die Geldeinheiten im Durch-
schnitt auf dem Konto bzw. in der Kasse bleiben.

Von der materiellen Seite her hat die Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes
eine wachsende literarische Behandlung erfahren. Aber weder Wicksell )
noch Fisher 2), Keynes?) oder Vogt¢), der sich sonst sehr um die formale
Seite bemiiht, ebensowenig die Verfasser der Monographien iiber das Gebiet
Feilens) und Holtrop *) interessiert die weitergehende statistische Analyse
des Begriffs. Man bemiiht sich um die Festlegung einer Basis fiir die Zahlen-
gewinnung bis zu dem iiblichen Quotienten. Ob aber beim Bargeld die Hiande-
wechselmethode beniitzt wird, die die durchschnittliche Haufigkeit des Wechsels
der Geldeinheiten von Hand zu Hand zu erfassen versucht, oder ob bei der
Kassenmethode deren Ablauf bzw. beim Schreibgeld der Ablauf der Konten
wihrend der Beobachtungszeitstrecke verfolgt wird, ist jedenfalls fiir die Bildung
des iiblichen Quotienten statistisch nicht weiter relevant. Wesentlich dagegen
ist die theoretisch-statistische Nachpriifung des Quotienten selbst. Auf die
Ausfiihrungen von Rueff?) und die kritische Stellungnahme zu diesem durch

1) Geldzins und Giiterpreise, Jena 1898, und Vorlesungen iiber Nationalokonomie. Theore-
tischer Teil, 2. Band, Jena 1922.

2) A practical method of estimating the velocity of circulation of money, Journal of the
Royal Statistical Society, 1909, Septemberheft, und Die Kaufkraft des Geldes, Berlin und
Leipzig 1922.

%) A treatise on money, Vol. II, London 1930.

1) Theorie des Geldverkehrs, Zeitschrift fiir Sozialwissenschaft, N. F. 11, 1920.

) Die Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes. Sozialwissenschaftliche Forschungen, Abt. 1,
Heft I, Berlin und Leipzig 1923.

6) De Omlopssnelheid van het Geld, Amsterdam 1928, eine 6konomisch sehr beachtens-
werte Leistung mit eingehenden dogmengeschichtlichen Ausfithrungen; vom gleichen Verfasser,
Theories of the velocity of circulation of money in ecarlier economic literature, The Economic
Journal, Econ. History, Vol. I, und ferner Die Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes in Beitriige
zur Geldtheorie, herausg. von Hayek, Wien 1933.

?) Théorie des phénomeénes monétaires, Paris 1927,
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Amorosol), dessen Schlussformel mit der obigen iibereinstimmt, wird der
Verfasser demnichst an anderer Stelle eingehen. Ebensowenig soll in diesem
Zusammenhang zu der Abhandlung von des Essars ?) Stellung genommen
werden. An keiner Stelle findet sich iibrigens eine grundsitzliche Priifung (etwa
durch Einsetzung von Extremwerten) der von des Essars benutzten Formel

1 !

S (m 4 m)

S
bestand bedeuten.

Fiir die tatsichliche Grosse der Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes, be-
rechnet auf Grund der iiblichen Methode, sei neben den Feststellungen durch
des Essars, Fisher und Keynes fiir amerikanische Zahlen besonders noeh
auf Burgess3) verwiesen. Eigene Ermittlungen iiber die wéchentliche Um-
laufgeschwindigkeit auf den Konten der Schweizerischen Nationalbank bringt
Kellenberger4). A priori nicht haltbar ist ein jiingster Versuch von Seese-
mann %), der fiir das Handelsvolumen (den Zahler) sich auf das Umsatzsteuer-
aufkommen stiitzt, aber, von irrigen Voraussetzungen ausgehend, dieses Handels-
volumen noch mit dem Lebenshaltungskostenindex multipliziert.

, wenn m die Last-, m’ die Gutschriften und S der mittlere Konten-

1) Sull concetto di velocita di circolazione della moneta, Giornale degli economisti, Mirz
1929. vgl. auch die Korrektur im Juliheft.

2) La vitesse de la circulation de la monnaie. Journal de la Société de Statistique de
Paris, 1895.

3) The velocity of bank deposits, Journal of the American Statistical Association, 18.
1922/23.

1) Geldumlauf und Thesaurierung, Ziirich 1920.

%) Die Umlaufsgeschwindigkeit der deutschen Valuta 1924—1932, Deutsche Bergwerks-
zeitung Nr. 50, 1933.



