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Die Erwartungsnut-
zentheorie im Sinne
von von Neumann
und Morgenstern
pildet einen elemen-
taren Baustein neo-
klassischer Wirt-
schaftstheorie. Sie
geht in ihrem Kern
auf eine ldee zu-
riick, die Daniel Ber-
noulli vor mehr als

y 250 Jahren in latei-
nischer Sprache veroffentlichte. Wer heute
BB_mOulli im Original studieren will, aber La-
tein nicht beherrscht, pflegt die englische
Ubersetzung zu Rate zu ziehen, welche 1954
in Econometrica erschien. Die nachfolgende
deutsche Fassung bemiiht sich, am Original-
text zu bleiben und trotzdem einern sprachstil
zu finden, der unseren gegenwértigen Auf-
fassungen entspricht.
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§ 1. Seitdem die Mathematiker damit begonnen
haben, sich mit der Bewertung von Lotterien
auseinanderzusetzen. waren sich alle in folgen-
dem einig: Man wiirde den Wert einer Lotterie
dadurch erhalten. daf man die einzelnen Ge-
winnbetrdge mil der Zahl der maglichen Falle
multipliziert und die Summe dieser Produkte
ansrh:’ivﬁend durch die Zahl aller jiberhaupl
maglichen Fiille dividier! Dabei wird vorausge-
setzt, daf jeder magliche Fall gleich wahr-
scheinlich ist. Folgt man dieser Regel, s0 mub
man sich nur noch damit beschaftigen. alle
denkbaren Gewinnbetrage aufzuzahlen. sie an-
schliefend in gleich \\'eshrsc'he’inlivht' Falle zu
zerlegen und in Pnlspre'('he'ndv Klassen einzu-

teilen.
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gung seiner besonderen finanziellen Verhalt-
nisse benutzen sollte.

§ 3. Um deutlich zu machen, daB das keine
schlechte Empfehlung ist, betrachte man einen
sehr armen Menschen, der durch irgendeinen
Zufall in den Besitz eines Loses gekommen ist,
mit welchem er bei gleicher Wahrscheinlichkeit
entweder nichts oder 20000 Dukaten gewinnen
wird. Sollte er diesem Lotterielos nun einen
Wert von 10000 Dukaten beimessen, oder ware
er schlecht beraten, das Los fiir 9000 Dukaten
zu verkaufen? Das scheint uns nicht der Fall zu
sein, obwohl wir glauben, daB ein sehr reicher
Mensch geradezu verriickt wire, wenn er das
Los nicht fiir 9000 Dukaten kaufen wiirde.
Wenn wir uns in dieser Sache nicht tduschen,
kann man den Wert einer Lotterie offensichtlich
nicht fiir alle Menschen mit dem gleichen MaB-
stab ermitteln, und infolgedessen miite man
die in § 1 dargestellte Regel eigentlich verwer-
fen. Jedoch wird man nach sorgfiltiger Priifung
erkennen, daB der Begriff »Gewinnbetrag«, der
in obiger Regel verwendet wird, auch so defi-
niert werden kann, daB alles iibrige fiir jeden
ohne Bedenken akzeptabel ist: man darf freilich
den Gewinn nicht nach seinem Geldbetrag, son-
dern muB ihn nach dem jeweiligen Nutzen be-
messen, den jemand daraus zieht. Der Geldbe-
trag hingt von der Sache selbst ab und ist fiir
alle derselbe; der Nutzen dagegen wird von den
personlichen Verhiltnissen des einzelnen be-
einfluBt. So hat ein Gewinn von 1000 Dukaten
fiir einen Armen zweifellos grioBeren Nutzen als

fiir einen Reichen, obwohl der Geldbetrag fiir
beide gleich ist.

§4. Damit haben wir unsere Angelegenheit
schon so weit vorangetrieben, daB sich jeder
durch die Abwandlung eines einzigen Begriffs
selbst weiterhelfen kénnte. Da die Theorie aber
neu ist, bedarf sie noch einer gewissen Erliute-
rung. Aus diesem Grunde haben wir uns ent-
st.:hlossen. skizzenhaft darzustellen, wie wir uns
die Sache zurecht gelegt haben. Inzwischen
wollen wir folgendes als Grundregel benutzen:
ann man den Nutzen der einzelnen Gewinnbe-
trige mit der Zahl der maglichen Fiille multipli-
ziert und die Summe dieser Produkte anschlie-
Bend durch die Zahl aller iiberhaupt maglichen
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Fiille dividiert, erhdlt man den erwarte:en Ny;-
zen. Und der diesem Erwartungsnuizen eni.
sprechende Gewinn stellt den Wert der Lotterie
dar.

§ 5. Tatsichlich wird auf diese Weise klar, daB
man eine Lotterie nicht beurteilen kann, wenn
man dabei nicht den Nutzen betrachtet, den
jemand von einem bestimmten Gewinn hat, be-
ziehungsweise umgekehrt, wie groB der Gewinn
sein muB, damit ein bestimmter Nutzen daraus
erwichst. Dariiber kann man kaum etwas si-
cheres sagen, zumal der Zusammenhang zwi-
schen Gewinn und Nutzen von verschiedenen
Begleitumstinden abhangt. Zwar zieht ein Ar-
mer aus einem bestimmten Gewinn in der Regel
hoheren Nutzen als ein Reicher. Troizdem
konnte beispielsweise fiir einen Gefangenen,
der 2000 Dukaten besitzt, aber doppelt soviel
braucht, um seine Freiheit wieder zu erlangen,
ein Gewinn von 2000 Dukaten mehr Nutzen stif-
ten als fiir einen drmeren.

Obwohl man sich solche Beispiele noch end-
los weiter ausdenken konnte, sind sie doch sehr
selten. Also werden wir untersuchen, was unter
normalen Umstinden geschieht. Dabei wollen
wir des besseren Verstindnisses wegen davon
ausgehen, daB das Vermogen eines Menschen
immer nur mit verschwindend kleiner Wachs-
tumsrate griBer wird. Dann aber ist es dubBerst
wahrscheinlich, dap ein kleiner Gewinn einen
Nutzen stiftet, der umgekehrt proportional zum
schon vorhandenen Vermagen ist.

Zur Veranschaulichung dieser Hypothese wil
ich zuniichst erldutern, was ich hier unter dem
bereits vorhandenen Vermogen verstehe, néim-
lich alle Dinge, die dazu geeignet sind, einen
Menschen zu ernihren, zu kleiden, in Wohl-
stand oder sogar Luxus zu leben und zur Be-
friedigung iiberhaupt aller Bediirfnisse heizu-
tragen. In diesem Sinne kann man von nieman-
dem sagen, daB er nichts besitzt, es sei denn, €T
ist dem Hungertode nahe. Ferner kann man
sagen, daB fiir die groBe Masse der wesentliche
Teil ihres Vermigens aus ihrer Arbeitskraft be-
steht, welche auch die Fihigkeit zu betteln um-
faBt. Jemand, der sich jihrlich 10 Goldstick’
erbettelt, diirfte wohl kaum 50 Goldstiicke W
ter der Bedingung annehmen, nie mehr zU bel-
teln oder sonst erwerbstitig zu sein, und damil
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gkzeptieren, daB er keine Zukunft hat, wenn
das Geld ausgegeben ist. Ja selbst wenn jemand
nichts als Schulden hat, so bezweifle ich, da8 er
au dieser Bedingung bereit ware, sich von sei-
pen Schulden befreien zu lassen und dazu noch
sin reichlich bemessenes Geldgeschenk anzu-
chmen. Wenn aber der Bettler den Vertrag
nicht eingehen will, falls man ihm nicht minde-
stens 100 Goldstiicke zahlt, und jener Schuld-
mer nur dann, falls er 1000 Goldstiicke be-
fommt, so werden wir sagen, daB der erste ein
\ermbgen von 100 Goldstiicken und der zweite
sines von 1000 Goldstiicken besitzt, obwohl je-
ner nach allgemeinem Sprachgebrauch nichts
und der andere noch weniger als nichts hat.

§6. Nach dieser Definition komme ich auf die
Feststellung zuriick, die ich im vorigen Para-
graphen getroffen habe, nédamlich daf der Nut-
senzuwachs aufgrund eines kleinen Gewinnes
unter gewéhnlichen Umstdnden umgekehrt pro-
portional zum bereits vorhandenen Vermagen
ist. Betrachtet man die menschliche Natur ge-
nauer, so zeigt sich, daB dieser Satz auf die
meisten Leute angewandt werden kann. Es gibt
nur wenige, die sich nicht ordentlich um alle
ihre jahrlichen Einkiinfte kiimmern. Nehmen
wir an, jemand besitzt ein Vermigen von
100000 Dukaten, wiihrend ein anderer iiber
¢henso viele halbe Dukaten verlugt. Nehmen
wir ferner an, daB der erste jahrliche Einkiinfte
von 5000 Dukaten erzielt und der zweite von
shenso vielen halben Dukaten, so ist in jeder
Hinsicht klar, daB fiir den ersten ein ganzer
Dukaten das ist, was fiir den anderen ein halber
Dukaten ist, und daB folglich fur den ersten der
Gewinn eines ganzen Dukaten nicht mehr Wert
hat als der Gewinn eines halben Dukaten er
den zweiten. Entsprechend gilt: wenn beide ei-
nen Gewinn von einem Dukaten machen, SO
zieht der zweite den doppelten Nutzen daraus.
weil er um zwei halbe Dukaten reicher wird. Da
dieses Beispiel stellvertretend fur alle und(frv‘n
ist, glaube ich, daB weitere Beispiele iiberflissig
sind.

Unsere Feststellung ist vor
Wegen richtig, weil der grote Teil der rvwn_sch-
heit im wesentlichen kein anderes Vermogen
ils die Arbeitskraft besitzt, von der allein der
Lebensunterhalt auf Dauer bestritten werden

allem auch des-

Entwurf einer neuen Theorie zur Bewertung von Lotterien

muB. Dennoch gibt es Leute, denen ein einziger
I)}lk:lt('n mehr am Herzen liegt, als einem we-
niger reichen, jedoch groBziigigerem Menschen
mehrere Dukaten bedeuten. Weil wir uns aber
im folgenden nur auf ein einziges Individuum
konzentrieren werden, muB uns das nicht wei-
ter kiimmern. Wer weniger Freude am Gewinn
hat, der wird auch einen Verlust leichter ver-
schmerzen. Da aber besondere Umstinde
manchmal doch eine Rolle spielen, derentwe-
gen sich die Sache anders verhilt, werde ich
das Thema zunichst allgemein abhandeln und
erst anschlieBend unsere spezielle Hypothese
entwickeln, damit es so allen recht gemacht
wird.

§ 7. Es sei AB das Vermigen, bevor der Wiirfel
gefallen ist. Danach werde iiber der Verlange-
rung BR von AB die Kurve BGS konstruiert,
deren Ordinaten CG, DH, EL, FM und so weiter
den Nutzen darstellen, welcher den auf der Ab-
szisse abgetragenen Lotteriegewinnen BC, BD,
BE, BF und so fort entspricht. Ferner selen m. 1,
p. g und so weiter diejenigen Zahlen, wnlrhe.
n. wie hiufig die Gewinne BC, BD, BE, BF

angebe : . .
ten konnen. Dann wird der

und so weiter eintre
erwartete Nutzen (nach § 4) durch

m-CG+n-DH+P EL+q-FM+..

- m+n+p+qt.-

{ man nun AQ senkrecht auf
Strecke AN = PO ab, s0
NO -AB = BP den dem
Gewinn

dargestellt. Errichte
AR und tragt darauf die
rt die Strecke
f’rrt.s‘,')re('h('ndvn
lichen Lotterie.
n, wie groB der
n sollte, um
18 man die
n, und

rppriisentie
Erwartungsnutzen
oder den Wert der frag

Wollen wir nun ferne ;
en jemand riskiere
zu erwerben, S0 Mt
Richtung verlanger

r wisse

Einsatz ist, d
diese Lotterie -
rve in die andere ngern, und
1;\1\1';\1-( dl:rgvslall. daB jetzt dif' ‘\bsls\;if{ihl.[;:_
ﬁlor einen Verlust rvpréisvnlu-r(\ur:f ke
nate po die dvm[‘msprm'lu"n.dv x\.u i:l e
wiedergibt. Da bei einem fairen “p e
,neinbube aus pinem Verlust ebe n‘s( g, \.;(.-m
et senzuwachs aus einem Gewinn ‘H.
dprl}N::-t:l::vn. wir anzunvhnw.n, (?a‘slﬂ in. l: dt_‘r
e (— 0 ist. Daher erweist sich Bp a o
i J[lm rd(}'n j{"n.mnd. der sein vermiogen KU
Einsalz,
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§ 8. folg_erung 1: Bis jetzt haben die Gelehrten
gewdhnlich mit einer Hypothese gearbeitet, die
auf der_ Annahme beruht, da jeder Gewinn' nur
nach s.lch selbst zu beurteilen sei und daB er
stets. einen Nutzen besitzt, der sich direkt pro-
portional zu diesem Gewinn verhilt. Unter die-
ser Voraussetzung wird die Kurve BS zu einer
Geraden. Daraus folgt: Wenn wir wieder von

po-""CC+n-DH +p-EL+q-FM +...
mnEptg+ ...

ausgehen, so muB

Bp="-BC+n-BD+p-BE+¢.BF 4 ...
m+n+ptgt...

gelten, sobald man auf beiden Seiten die enl-
sprechenden proportionalen Grifen einsetzl.
Das aber entspricht der traditionellen Regel.

§ 9. Folgerung 2: Wenn AB im Verhiltnis zum
maximal méglichen Gewinn BF unendlich grof
wird, so muB man den Bogen BM als verschwin-
dend kleine gerade Linie betrachten. Auch in
diesem Fall erweist sich die traditionelle Regel
als anwendbar. Sie gilt also niherungsweise bei
allen Lotterien, in denen es nur um bescheidene
Betriige geht.

§ 10. Nach dieser allgemeinen Untersuchung
wenden wir uns jetzt jener oben erwihnten be-
sonderen Hypothese zu, welche in der Tat vOT
allem anderen Beachtung verdient. Zunichst
muf man unter Beibehaltung der in §7 ent-
wickelten Positionen die Eigenschaften der
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Kurve sBS kldren. Da voraussetzungsgemas in-
fnitesimal kleine Gewinne zu betrachten sind,

nen wir davon aus, daB BC und BD anni-
hernd gleich groB sind, daB also die Differenz
cherschwindend klein ist. Wenn wir Gr par-
Jlel zu BR zeichnen, dann ist rH der Grenz-
qutzen eines Individuums mit dem Vermogen
AC aufgrund eines marginalen Gewinns in Hiohe
won €D. Dieser Nutzen jedoch darf nicht nur
nach dem Grenzgewinn CD beurteilt werden, zu
dem er sich ceteris paribus proportional ver-
hiilt, sondern er muB auch in Beziehung zu AC,
dem Ausgangsvermogen, gesehen werden, zu
welchem er sich umgekehrt proportional ver-
hilt. Setzen wir also AC = x, CD = dx, CG =y, rH
- dyund AB = a und bezeichnen wir mit b eine
gewisse Konstante, so erhalten wir

1
dy=b-d
RO
oder
y=bln£.
(04

Daher ist die Kurve sBS eine Logarithmusfunk-
tion[1], deren Subtangente[2] iiberall gleich b
ist und deren Asymptote die Gerade Qg ist.

§11. Vergleicht man das mit unseren Ausfiih-
rungen in § 7, so ist offenbar PO = b In %, CG =

AL

bln %, DH = b In 42 und so weiter. Weil nun

=m~CG+n~DH+p-EL+q~FM+W
m+n+p+qg+...

PO

war, folgt

ih£=m'bluﬁ%+n-blnﬁ+p—blni—§*r,l‘bluf}g+..‘
AB m+n+p+qg+...

und daher

WP =(AC™. AD™ . AEP - AFI . ...)/(mimiPtate),

Zieht man davon noch AB ab, so reprisentiert
die verbleibende GrioBe BP den Wert der fragli-
chen Lotterie.

$12. Der vorige Paragraph liefert die folgende
Regel: Man addiere zu den einzelnen Gewinnbe-
iragen das urspriingliche Vermagen und poten-
diere die Summen mit der Zahl der Jjeweils mog-
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!@hr’n Fille. Anschliefend multipliziere man
diese Terme miteinander und ziehe aus dem
Produkt (der Kurven)|[3] diejenige Wurzel, deren
Grad gleich der Summe aller iiberhaupt méagli-
chen Fille ist. Subtrahiert man hiervon Srhhjejjl
lich das urspriingliche Vermagen, so entspricht
der Rest dem Wert der fraglichen Lotterie. Die-
ser Satz ist fiir die Bewertung von Lotterien in
den unterschiedlichsten Situationen grundle-
gend. Darauf wiirde ich jetzt ein vollstindiges
Theoriegebédude errichten, wie das auch bei der
traditionellen Bewertungsregel geschehen ist,
was sowohl hinsichtlich seiner Niitzlichkeit als
auch wegen seiner Neuheit notwendig wire,
wenn es mir meine anderen bereits begonnenen
Arbeiten gestatten wiirden. Daher will ich hier
nur von den erwihnenswerteren Dinge berich-
ten, die mir beim ersten Nachdenken klar ge-
worden sind.

§13. Vor allem ergibt sich: Jeder der beiden
Teilnehmer an einem Gliicksspiel erleidet selbst
dann NutzeneinbuBen, wenn man die Spielbe-
dingungen noch so fair macht - gewill ein deut-
licher Wink der Natur, die Finger vom Glicks-
spiel zu lassen. Das folgt aus der Konkavitdt der
Kurve sBS (gegen BR). Wenn man also den Be-
trag Bp einsetzt und dieser ebenso groB wie der
erwartete Gewinn BP ist, dann ist die Nutzen-
einbuBe po, welche bei negativem Ausgang
folgt, immer groBer als der erwartete Nutzen-
zuwachs PO. Obwohl das einem Mathematiker
ohne weiteres einleuchtet, will ich es mit einem
Beispiel verdeutlichen, damit es von allen ver-
standen wird. Man betrachte zwei Spieler, von
denen jeder ein Vermigen von 100 Dukaten
besitzt und die Hilfte davon in einem Spiel mit
fiir beide Parteien gleichen Chancen einsetzt.
Unter diesen Voraussetzungen hat jeder 50 Du-
katen und dazu noch die Hoffnung, 100 Duka-
ten zu gewinnen. Die Summe aus beidem ent-
spricht nach der in § 12 angegebenen Regel
(50" - 150")"2 oder v50-150, das heiBt weniger
als 87 Dukaten, so daB beide aus dem Spiel eine
NutzeneinbuBe von mehr als 13 Dukaten er-
leiden, obwohl die Bedingungen absolut fair
sind. Obwohl es von selbst einleuchtet, wollen
wir die folgende Wahrheit noch besonders be-
tonen: Die Dummbeit eines Spielers ist natir-
lich um so groBer, je griBer der Teil des Ver-
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magens ist, den er beim Spiel riskiert. Zu die-
sem Zweck untersuchen wir dasselbe Beispiel,
nur mit dem Unterschied, daB ein Spieler vor
dem FEinsatz ein Ausgangsvermogen von 250
Dukaten hat. Dieser wird dann einen Verlust in
Hohe von 200 — v150-250 machen, also etwas
mehr als 6 Dukaten.

§ 14. Wenn also jemand unverniinftig handelt,
der auch nur den geringsten Teil seines Ver-
migens bei einem fairen Spiel riskiert, so wird
es interessant sein, hier zu untersuchen, wie
groB der Vorteil gegeniiber dem Mitspieler beim
Einsatz jeweils sein muB, damit man ohne
Nachteil in das Spiel einsteigen kann. Dazu wol-
len wir uns wieder ein ganz einfaches Spiel
ausdenken, in dem es zwei gleich wahrschein-
lifhe Fiille gibt, einen giinstigen und einen un-
giinstigen. Der im positiven Fall zu erreichende
Gewinn sei a, der bei negativem Ausgang hinzu-
nehmende Verlust sei x, und das vorhandene
Vermogen betrage o In diesem Fall haben wir
ﬂsaoAB?a,BP:asowie (wegen § 10) PO=bIn
= Weil nun aufgrund von § 7 po = PO ist, so
folgt aus den Eigenschaften der Logarithmus-
funktion, daB Bp = ff& sein muB. Bp bezeich-
net den Einsatz x. Also ist
I= 24 a
a+ta

Dies? GroBe ist immer kleiner als der mogliche
Ge.wmn a. Daraus folgt auch, daB jemand, der
sein gesamtes Vermigen riskiert, dumm 1han-
delt, und sei der mégliche Gewinn auch noch so
groB, was jeder leicht begreifen wird, der un-
sgre.obigen Definitionen richtig verst,a;1den hat
Die im praktischen Leben einmiitig vertretem;
Ansicht, wonach der eine verniinftigerweise et-

was riskieren kann und der a i
il nd
darin ihre Erklirung. s

§ 15. Besondere Beacht i
_ ung verdienen nun di
Gr:::ﬂogenhelten der Kaufleute bei der Versich:,f
g von Waren auf See. Das werde ich anhand

des nachfolgenden Beispiels beschreiben

:}Ma.ius, der in Petc_ersbu:g lebt, hat in Amsterdam
R:;:l gek:;t;ft.f die er in Petersburg fiir 10000
verkaufen konnte, wenn sie
= 2 ! de
\::::.PEr bemiiht sich also um die Vers:t?iff(::;ln
etersburg, ist aber nicht sicher, ob er dig
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Ware versichern soll oder nicht. Dabei weiB or
daB von 100 Schiffen, die um diese JahrfnszPig
von Amsterdam nach Petersburg aulbrm"‘he.n
durchschnittlich 5 verloren gehen. Jedoch ka“m;
er keine Transportversicherung fiir weniger als
800 Rubel finden, was er fiir iiberzogen hiiH
Gefragt wird nun, wie groB8 das Vermagen de-;
Gaius — sieht man von der Ware ab - sein mué
damit er verniinftigerweise auf die Vursivhn:
rung verzichten konnte. Dieses Vermigen
werde nun mit x bezeichnet. Wenn er auf die
Versicherung der Ware verzichtet, so belduft
sich sein Vermogen zusammen mit der Hoff-
nung auf einen gliicklichen Ausgang des Trans-
ports auf 'Viz+ 10000)% - z° = %/(z + 10000) - z.
SchlieBt er dagegen die Versicherung ab, hat er
einen sicheren Betrag in Hohe von x+9200.
Setzt man beides einander gleich, so erhilt man
(x + 10000)"? - x = (x + 9200)*° und daraus
ungefihr x = 5043. Wenn also Gaius abgesehen
von seiner Hoffnung auf den gliicklichen Aus-
gang des Transports ein Vermogen von mehr als
5043 Rubeln hat, dann handelt er richtig, wenn
er auf die Versicherung verzichtet. Ist sein Ver-
mogen dagegen kleiner, so sollte er sich ver-
sichern.

}Nir fragen nun danach, wie grof das Ver-
mégen von jemandem verniinftigerweise min-
destens sein muB, der sich fiir 800 Rubel als
Versicherer zur Verfiigung stellt. Nennen wir
dieses Vermogen y, so gilt

%/(y + 800)1 - (y — 9200) = y

oder ungefihr y = 14243, ein Ergebnis, das
man aus den vorangegangenen Uberlegungen
auch ohne neue Rechnung hitte ableiten kon-
nen. Wer also weniger besitzt, handelt unklug,
wenn er die Versicherung iibernimmt, wiihrend
e§ fiir einen reicheren Unternehmer sehr wohl
Sinn macht. So versteht man, daB die Einfiih-
rl}ng solcher Vertrige zweckmiBig ist, denn sie
kon?en beiden Seiten groBen Nutzen bringen.
Hitte Gaius die Versicherung auch schon fir
600 Rubel bekommen kiénnen, so wire €f
du‘mm gewesen, den Vertrag abzulehnen, falls
sein Vf:rmi')gen kleiner als 20478 Rubel gewe-
sen wiire. Und er wire allzu vorsichtig gew®
sen, wenn er die Waren versichert hitte, ob-
W?hl er mehr als 20478 Rubel besitzt. Ebenso
ware jemand unklug gewesen, wenn €r sich
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Gaius als Versicherer fiir eine Priamie von
00 Rubeln angeboten hatte, obwohl sein Ver-
gigen weniger als 29878 Rubel betragt. Je-
Joch wiire er gut beraten, dies zu tun, wenn er
reicher ist. Niemand aber, und sei er noch so
tich, wiirde seiner Sache einen guten Dienst
qrweisen, wenn er die Versicherung fiir eine
primie von 500 Rubeln iibernihme.

§16. Aus unserer Theorie folgt noch eine wei-
iore niitzliche Regel: Es ist ratsamer, Giiter, die
sner Gefahr ausgesetzt sind, in mehrere Teile
u zerlegen, als alles auf einmal zu riskieren.
Das will ich wieder erkldren. Sempronius hat
yor Ort ein Barvermaogen von 4000 Dukaten und
i Ubersee auBerdem Waren, die einen Wert
yon 8000 Dukaten verkorpern und nur zur See
fransportiert werden konnen. Erfahrungsge-
nilB stehe fest, daB von zehn Schiffen eins ver-
lren geht. Unter diesen Bedingungen behaupte
ith, daB Sempronius einen Wert von 6751 Du-
laten erwarten darf, wenn er den gesamten
Warenwert von 8000 Dukaten einem einzigen
Schiff anvertraut, namlich Y/12000° - 4000" — 4000.
Wenn er dagegen die Waren je zur Halfte mit
wvei Schiffen transportieren liBt, so belduft
sich der erwartete Wert auf

1%9/12000°" - 8000'® - 4000 — 4000,

ils0 7033 Dukaten. Und so werden sich die Aus-
sichten des Sempronius immer weiter verbes-
sern, je kleiner der Teil des Warenvermogens
ist, der mit einem einzigen Schiff transportiert
wird. Und doch wird der Erwartungswert nie-
mals groBer als 7200 Dukaten werden. Dieser
Ratschlag diirfte auch fiir diejenigen niitzlich
séin, welche ihr Vermogen in Fremdwahrungs-

wechsel oder andere riskante Projekte investie-
ren.

§17. Sehr vieles von dem, was ich nun zu iiber-
gehen gezwungen bin, ist sicher vollig neu und
'“Ech nicht wertlos. Obwohl allerdings jemand
Mit gesundem Menschenverstand das meiste
davon recht gut versteht und auch entspre-
thend handelt, so diirfte doch kaum jemand
geglaubt haben, daB es miglich sei, die Dinge S0
Prizise zu definieren wie das in unseren Bei-
Spielen geschehen ist. Und gerade weil alle un-
Sére Theoreme so vollkommen mit unseren Er-
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fahrungen iibereinstimmen, wire es unange-
messen, sie wie unbewiesene Wahrheiten zu be-
handeln, die auf unsicheren Hypothesen
beruhen. Das wird auch durch das folgende Bei-
spiel gestiitzt, das den AnlaB fiir meine Uber-
legungen gab und den folgenden Hintergrund
besitzt: mein sehr verehrter Cousin, der be-
rithmte Nikolaus Bernoulli, Professor beider
Rechte an der Universitit zu Basel, legte dem
bekannten (Mathematiker) Montmort einmal
fiinf Probleme vor. Diese sind in dem Buch
L'analyse sur les jeux de hazard von Monsieur
de Montmort auf Seite 402 wieder abgedruckt
worden.

Das letzte dieser Probleme lautet wie folgt:
Peter wirft eine Miinze solange, bis sie zum
ersten Mal Kopf zeigt. Geschieht das nach dem
ersten Wurf, so muf3 er an Paul einen Dukaten
zahlen. Wenn das Ereignis ersl nach dem zwei-
ten Wurf eintritt, dann zwet wenn nach dem
dritten, dann vier; Wenn nach dem vierten,
dann acht, und so weiter in der Weise, daff nach
jedem Wurf die Anzahl der Dukaten verdoppelt
wird. Welchen Wert hal diese Lotterie fiir Paul?
Diese Aufgabe erwéhnte mein oben genannter
Cousin in einem Brief., den er mir mit dem Wun-
sche sandte, dariiber meine Meinung Zu erfah-
ren. Obwohl niamlich die traditionelle Rechnung
zeigt, daB der von Paul zu erwartende Gewinn
unendlich groB ist, so diirfte seiner Meinung
erniinftige Mensch sehr gern dazu

nach jeder v
rie fiir 20 Dukaten Zu

bereit sein, diese Lotte
verkaufen. Solange wir das Problem mit den
traditionellen Prinzipien angehen, finden wir
tatsichlich, daB der Wert der Lotterie fur Paul
unendlich groB ist, obwohl niemand dieselbe
auch nur fiir einen ziemlich geringen Preis wird
kaufen wollen. Wenn wir aber unse
so entdecken wir die Losung des
n Prin-

re neue Re-
gel anwenden,
Problems. Sie gestaltet sich nach unsere

zipien wie folgt.

7ahl der hier zu hetrachtenden Fille
ilfte aller Fille en-
waurf, in einem
einem

§ 18. Die
ist unendlich groB. In der H
det das Spiel nach dem ersten
vViertel aller Fille nach dem zweiten, in
Achtel aller Fille nach dem dritten, in einem

Sechzehntel aller Fille nach dem vierten und so
Anzahl aller iiber-

Wenn wir nun die
iiber alle

weiter. :
n Falle, obwohl sie

haupt mogliche
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Grenzen geht, mit N bezeichnen, so gibt es of-
fensichtlich : N Fille, in denen Paul 1 Dukaten
gewinnt, | N Fiille, in denen er 2 Dukaten erhilt,
! N, in denen es 4 Dukaten sind, & N, in denen er
8 Dukaten bekommt, und endlos so weiter.Nen-
nen wir nun das Ausgangsvermogen Pauls a, so
hat die Lotterie einen Wert von

V@r )7 (at ¥ (at OV (@ + BV —a

oder

Yo+l -Vat+t2 -Ya+d YVa+8....-a

§ 19. Aus dieser Formel fiir die Bewertung von
Pauls Lotterie ergibt sich, daB der Wert mit dem
Ausgangsvermégen von Paul zunimmt, aber
niemals iiber alle Grenzen geht, es sei denn,
daB das Ausgangsvermégen unendlich groB ist.
Daraus kann man noch diese speziellen Folge-
rungen ziehen: Wenn Paul véllig besitzlos ist, so
betriigt der Wert seiner Lotterie

was genau 2 Dukaten entspricht. Wenn er 10
Dukaten hitte, dann besiBe seine Lotterie ei-
nen Wert von ungefihr 3 Dukaten, und unge-
fahr von 4 ; Dukaten, wenn er 100 hitte, und
EI‘ldlich von 6 Dukaten, wenn er 1000 hitte.
Hieraus kann man leicht ableiten, wie uner-
meflich reich jemand sein miiBte, um bei kla-
rem Verstande dem Paul die Lotterie fiir 20
D}lka'f.en abzukaufen. Der Preis, den der Kiufer
fiir eine solche Lotterie zahlen sollte, weicht
etwas von dem Betrag ab, der sich ergibt, wenn
man die Lotterie schon besitzt. Trotzdel;l kin-
nen wir davon ausgehen, daB beide Preise
!;lelch sind, weil die Differenz nur sehr gerin:

ist, sobald a groB ist. Bezeichnen wir den Kaufg-

preis mit x, so kinnen wir i it Hi
s ihn mit Hilfe der

Vat+tl-z-Va+2-z-Yat+d-z- Yat8—2
-z-...=a

bestimmen, und we -
i nn a hinreichend i
mubB niherungsweise Paidatyeo

z=Ve+l-Voa+2-Ya+d- Yat8-.. —a
gelten. (4]
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Nachdem ich diese Abhandlung vor der Gesel.
schaft[5] vorgetragen hatte, habe ich eine 1b
schrift davon an den oben erwdhnten Herrn Nj.
kolaus Bernoulli gesandt, um seine Meinung
iiber die von mir vorgeschlagene Lisung seines
Problems zu erfahren. Dieser hat in einem h’rz‘pj‘r
den er mir im Jahre 1732 schrieb, bestitigt, dafi
ihm meine Meinung iiber die Bewertung der Lot-
terie recht gut gefalle, wenn es sich darum han-
dele, daf} jemand seine personliche Einschat-
zung vorzunehmen habe. Anders verhalte sich
die Sache aber, sobald ein Dritter als Richter die
Position eines Lotterieteilnehmers nach Rechl
und Billigkeit zu bewerten habe. Darauf habe
ich selbst in § 2 hingewiesen. Ferner teilte mir
der ausgezeichnete Wissenschaftler mit, daf
der renommierte (Mathematiker) Cramer einige
Jahre vor Abfassung meines Aufsatzes eine
Theorie iiber das gleiche Problem entwickelt
hat. Und tatsdchlich ist dessen Konzept meinem
eigenen Ansatz derart dhnlich, daf es bei einem
solchen Problem geradezu ein Wunder ist, wie
zwei Personen unabhdngig voneinander zur
gleichen Vorstellung gelangt sind. Daher er
scheint es mir zweckmdfig, hier zu Zzitieren,
was Cramer in seinem Brief aus dem Jahre
1728 an meinen Cousin ausgefiihrt hat. Er
schrieb folgendes:

»Vielleicht irre ich mich. Aber ich denke, daB
ich das sonderbare Problem gelost habe, wel-
ches Sie Monsieur de Montmort in Ihrem
Schreiben vom 9. September 1713 vorgelegt ha-
ben (Problem Nr. 5, Seite 402). Aus Vereinfa-
chungsgriinden nehme ich an, daff der A eine
Miinze wirft und B sich verpflichtet, dem A ei-
nen Ecu[6] zu zahlen, wenn beim ersten Wurf
Kopf erscheint, zwei Ecu, wenn dieses Ereignis
erst beim zweiten Wurf eintritt, vier Ecu, wenn
Kopf beim dritten Mal erscheint, acht Ecu,
wenn das beim vierten Wurf geschieht, und s0
weiter. Paradox daran ist nun, daB die Berech-
nung fiir den Preis, den der A an den B zahlen
miiBte, iiber alle Grenzen geht, was absurd er-
scheint, weil niemand mit gesundem Menschen:
verstand fiir diese Lotterie 20 Ecu bezahler
wiirde. Man fragt nach der Ursache fur diese
Differenz zwischen dem mathematischen Er”
wartungswert und der in der Praxis iiblichen
Einschitzung. Ich glaube, sie komml daher, dab
die Mathematiker (in der Theorie) das Geld
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“ _ Entwurf ein
qach seiner Menge bewerten, withrend ver-
ninftige Leute (in der Praxis) danach fragen,
welchen Nutzen sie aus den Gewinnen ziehen
(innen. Was den mathematischen Gewinner-
artungswert unendlich groB werden laBt, ist
ji ungeheure Summe, die man erhalten kann,
senn Kopf nicht so schnell, sondern erst beim
ndertsten oder tausendsten Wurf erscheint.
#enn ich einen solchen Gewinn[7] mit gesun-
4am Menschenverstand beurteile, dann bedeu-
ol er nicht mehr fir mich, bringt mir nicht
gehr Freude und und gibt mir auch keinen
griBeren AnlaB, an dem Spiel teilzunehmen, als
% eine Summe von 10 oder 20 Millionen Ecu
ite. Unterstellen wir daher einmal, daB jeder
Gewinn iiber 10 Millionen Ecu oder (der Ein-
uchheit halber) iiber 224 = 16777216 Ecu ei-
1em ebensoviel wert ist, wie ein Gewinn von
genau 22* Ecu, oder gehen wir davon aus, daB
man nicht mehr als 22* Ecu gewinnen kann, wie
spit auch immer Kopf erscheinen mag. In die-
sem Falle beliuft sich der Erwartungswert der
Gewinne auf

3l 2+%.4+ +§i?'224+2_-l16‘224+§-1:_7'2“+ F
T T
3.2 2 7 e Sl
24-mal
= 12+1=13.

S0 ist der erwartete Nutzen auf 13 Ecu ge-
schrumpft und das Aquivalent dafir auf ebenso
iiel, was viel verniinftiger erscheint, als es iiber
ille Grenzen wachsen zu lassen.»

Bis hierher ist die Darstellung der Losung
unprézise und widerspriichlich. Wenn es nam-
lich wirklich wahr sein sollte, daf uns 2°° nicht
wifer vorkommt als 22, dann konnte einem
auch véllig gleichgiiltig sein. welchen Betrag
man nach dem vierundzwanzigsten Wurf erhal-
ten kann, zumal man ja vor dem fiinfundzwan-
agsten Wurf bereits 224 _ 1 pesitzt, [8] was sich
in dieser Theorie von 2°* nicht unterscheidet.
Mit dem gleichen Recht kinnte man daher auch
Sagen, daf die Lotterie einen Werl von 12 an-
Stelle von 13 Ecu besife. Das sage ich keines-
.fﬂlls. um das Prinzip Cramers anzugreifen, was
ja auch mit meinem identisch ist. Gemeint ist
das Prinzip, wonach verniinflige Menschen den
Wert von Geld danach beurteilen, welchen Nul-
%n sie daraus ziehen konnen. Auch sollte sich
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dadurch niemand veranlaft sehen, sich ein ne-
gatives Urteil iiber die Theorie an sich zu bil-
den. Dasselbe sagt auch der beriihmte Cramer
mit den folgenden Worten, die ganz in unserem
Sinne sind. Bei ihm heipt es ndmlich:

»Man wird das Aquivalent der Lotterie noch
kleiner finden, wenn man eine andere Vorstel-
lung vom Nutzen des Geldes benutzt. Die so-
eben angewandte Vorstellung wird nimlich der
Sache nicht ganz gerecht, weil ein Gewinn von
100 Millionen sicherlich mehr Freude macht als
ein Gewinn von 10 Millionen, wenn vielleicht
auch nicht zehnmal so viel. Wollte man bei-
spielsweise annehmen, daf der Nutzen der
Quadratwurzel des Gewinns entspricht — das
hieBe: ein Gewinn von 40 Millionen bereitet
doppelt so viel Vergniigen wie ein Gewinn von
10 Millionen —, so hatte die Lotterie einen Er-

wartungsnutzen von

1 (PR pagelor k-1
5—\/?4—;\/5*@\[1? _;J =

Aber diese GroBe ist nicht das Aquivalent, denn
meinem Erwartungsnutzen
§ der Schmerz im
die Freude,

dieses muB nicht
entsprechen. Vielmehr mu
Verlustfall genauso groB sein wie
mit der ich im Gewinnfall rechne. Das Aquiva-
lent aber muf (unter unserer Voraussetzung) (9]

genau
=2.9...

1 )'z s R
2—+/2 6 —4v2
Is 3, was ziemlich wenig ist
il der landldufigen Vor-
r kommt als 13 ...«

sein, also weniger a
und nach meinem Urte
stellung wesentlich nihe

Anmerkungen
[1] Im Original heiBt es ¥ = b lg ‘[ Da jedoch der
natirliche Logarithmus gemeint ist, verwenden

wir die heute iibliche S¢ hreibweise

Die Funktion dy = b 1 dx besitzt die Stammfunk-
: x = a erhilt

3 s
tiony =bInx+¢C Wegen y = 0 s ]
tzen in die Losung ergibt ¥

man ¢ =-bIn a Einse .
Jamit das von

—plnx-blna=b (In x = In @ und ¢
Bernoulli angegebene Resultat. o :
Der Begriff Subtangente bedarf der Erlauteruns,
zumal Bernoulli ihn hier in einer elwas unge-—
wihnlichen Variante benutzt. Man petrachte eine

¥ X < 3 e 2 X
Tangente an die Kurve y = bIn— an der Stelle xo

[2
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Daniel Bernoulli

Der Tangentialpunkt hat die Koordinaten (xo. b In
%0 projiziert man den Tangentialpunkt auf die
;—Achse. so gewinnt man den Punkt mit den Ko-
ordinaten (0, b In %0 per Schnittpunkt der Tan-
gente mit der Ordirfale hat die Koordinaten (0, b
In %2~ b ) und werde Pz genannt. Dann bezeichnet
Bernoulli die Entfernung zwischen Py und P2 als
Subtangente, und diese ist fiir beliebiges xo ge-
nauso groB wie b.

[3] Was Bernoulli hier mit Kurven meint, ist unklar.

[4] Setzt man «' = @ - X, S0 kann man vorstehende

Gleichung in die Form

Yo+l Vo +2- Vo +i: W +8-...=0a +7
bringen. Auflosen nach x ergibt
e= Yo i1 - Yo +2-Va +4- W +8-...—a,

was mit Bernoullis Resultat iibereinstimmt, wenn
sich @ und o nur unwesentlich unterscheiden.
Davon kann man ausgehen, wenn x im Verhilinis
zu a verschwindet.

Gemeint ist die kaiserliche Akademie der Wissen-
schaften in Petersburg.

[6] Ein Dreifrankenstiick, soviel wie ein Taler.

[7] Sollte Kopf erst beim hundertsten Wurf erschei-
nen, so wiirde der A einen Gewinn in Héhe von
299 _ £33825300114114700748351602688 Ecu
machen, was jenseits aller Vorstellungskraft
liegt.

Ein solcher Gewinn ist unter den angegebenen
Spielbedingungen unmoglich. Insoweit bleiben
die kritischen Anmerkungen Bernoullis zur Vor-
gehensweise Cramers ratselhaft.

[9] Das heiBt: der Wurzelfunktion.

[5

(8

ot
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lmﬂ']' Liebe]/[—[ara,ld K. Meyer/Dieter Schoon*

jas Assessment Center bei der

jslese von Fithrungskriften

Wliditdt

jie Untersuchung behandelt die Frage, wel-
s zusitzlichen Vorhersagewerl fiir die in-
wetriebliche Karriere ein Assessment Cen-
w(AC) aufweist, wenn es a) zur Auswahl
iiftiger Fithrungskrifte und b) bei einer
krsonengruppe eingesetzt wird, deren Fiih-
mgseignung durch vorausgegangene Perso-
ubearteilungen bereits belegt ist und wenn
Jmabhingig vom AC Personaldaten vorlie-
m, die eine Karriereprognose ermoglichen.
Das empirische Material besteht aus
*F-Embnissen und Personaldaten von 55
sileren Fiihrungskriften in einem deut-
IFMII GroBunternehmen. Als Karrierekrite-
llfndienen: die Anzahl der Beforderungen in
ml’ll-lestgelegten Zeitraum, die Dauer bis
wnichsten Beforderung und die Anzahl der
firderversetzungen im Unternehmen. Die in-
z";m“e.\’aliditit. ausgedriickt in Prozent
i It]he andert?n PersoPaldat.t-n nirhl
riﬂlEh.“:ﬁ::l'en Re.z.smualv.arianz dieser Kar-
I""er[ahr:;“:meﬂ zmsche:'l 0 und I 1%.
ol l_.B. le AC-Erfolgreichen minde-
E'Nichlerfelord-erung' arber auch 87% der ‘
“AC-F.lnso greichen. Die Konsequenzen €l-
Ubis ¢ We:ltzes U{!ter den Voraussetzungen
en erortert.

i
Prof

“ﬁm[ﬁ; lsler,ma"" J. Liebel, Abteilung fiir Organi-
erhmh. 3 ozialpsychologie, Universitat Bamberg.
F%hﬂlogig '1|9604,5 Bamberg; Dr. Harald K Meyer,

Bamhe‘ Unl‘versitm Bamberg, Markusstr. ),
[‘Jl\sulung Drg: Dipl.-Psych. Dieter Schoon, Gemini
gy o Du Pont Str. 4, 61352 Bad Homburs
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iessment Center; Ausleseverfahren; Inkrementelle Validitdt; Prognostische

1. Einleitung und Problem-
stellung

Das Assessment Center (AC) ist seiner Entste-
hungsgeschichte na h ein Personalauslesever-
fahren. Zunehmend mehr wird es jedoch auch
als Vorstufe gezielter individueller Personalfor-
derungsmabBnahmen pingesetzt. Anhand dieser
vereinfachenden Typologisierung lassen sich
die zwei Funktionen des AC folgendermaben
ckizzieren, wobei au h die Kombination b ider
moglich 1st

Das AC als Auslese
von Personaldate
-~ Trennung der

instrument Kandidaten-
auswahl aufgrund n (Vorselek-
tion) -> Durc hfithrung des Al
der Ergebnisse 1D »ET-

Besel-

Kandidaten aufgrund
{ »Nicht-Erfolgrex he« ->

folgrei he« un
yErfolgrel hen« nach

g freier Positionen mil

Zun
\siver individueller Vor-

mehr oder minder Inter

bereitung
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