DOI: 10.20378/irb-93500

Lohnpolitik und Beschéftigung
in der offenen Wirtschaft

Was sagt der monetiire Ansatz?
Von Michael Schmid*

Kann durch eine Lohnzuriickhaltung die Beschiftigung in einer offenen
Wirtschaft erhéht werden? Welchen Einflu hat die Lohnpolitik auf ein
beschiftigungsorientiertes Demand-Management? Diese Fragen werden bei
festem und flexiblem Wechselkurs in einem minimalen Zwei-Lander-Modell
des monetiren Ansatzes mit Unterbeschiftigung untersucht.

1. Einleitung

Aus der Sicht des Theoretikers — so 146t sich argumentieren — hatte
sich der Sachverstindigenrat (SVR) mit seinem Gutachten 77/78! eigent-
lich nur erlaubt, auf eine mangelnde mikrotkonomische Fundierung
der traditionellen Globalsteuerung hinzuweisen, womit er die Mitver-
antwortung der Lohnpolitik fiir die makrotkonomische Stabilisierung
herausstellte. Mit der schlichten Umkehrung des Grundsatzes ,mehr
Nachfrage schafft mehr Beschiftigung” in ,mehr Beschéftigung schafft
mehr Nachfrage“ (Ziff. 241) wird der Lohnpolitik allerdings eine
Schliisselrolle bei der Uberwindung von Arbeitslosigkeit zugewiesen,
die berechtigt zu entschiedenem Widerspruch gefiihrt hat. Der konse-
quent empfohlenen Strategie einer Lohnzurlickhaltung wurde der
Vorwurf des Riickfalls in pré~Keynes’sche Denkmuster gemacht, an-
dere beklagten einfach die fehlende empirische Fundierung, und wieder
andere machten sich auf zu beweisen, dafli der Rat im Rahmen sziner
eigenen ,neoklassischen Welt“ eine vollig erfolglose Strategie pro-
pagiere?.

* Dieser Aufsatz gibt die revidierte Fassung eines Vortrages vor dem Aus-
schufl ,,AuBBenwirtschaftstheorie und -politik“ des Vereins fiir Socialpolitik
am 5, Mai 1979 in Deidesheim. Ohne die geringste Absicht, Verantwortung
fiir Unzuldnglichkeiten oder Fehler mit anderen teilen zu wollen, mdochte
ich mich bei den Mitgliedern des Ausschusses bedanken flir eine hilfreiche
Diskussion, Besonders niitzlich waren kritische Kommentare von Horst
Herberg, Manfred Borchert und Jirgen Roth.

1 Jahresgutachten 1977/78 des Sachverschtindigenrates.
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In dieser Dzbatte hat Gahlen® sehr deutlich auf eine wohlbekannte
véllige Ubereinstimmung bei der Klassik und bei Keynes selbst ver-
wiesen, wenn es darum geht, Arbeitslosigkeit zu beseitigen. Fiir beide
gilt ein negativer Zusammenhang zwischen Beschiiftigung und Real-
lohn. Der Unterschied liegt nur in der Auswahl einer geeigneten Poli-
tik zur Erreichung der erforderlichen Reallohnsenkung. Wihrend die
Klassik von einer Verantwortung der Nominallohnpolitik fiir die Voll-
beschiftigung ausgeht, gibt Keynes einer Politik des Demand-Manage-
ment den Vorzug, weil er eine Senkung des Reallohns iiber einen An-
stieg des Preisniveaus fiir allein realistisch und wiinschenswert hilt.
Ganz offensichtlich zweifelt der SVR am weiteren Funktionieren dieses
»Keynes'schen Tricks“ (Gahlen), wenn er indirekt darauf zu sprechen
kommt, daB bei Tarifverhandlungen mit Nominallohnbindungen eine
traditionelle Keynes'sche Stabilisierungspolitik zum Scheitern verur-
teilt wire, wenn die Gewerkschaften nicht mehr bereit seien, Reallohn-
senkungen {iber einen Preisniveauanstieg zu akzeptieren (Ziff. 297).
Mit seiner Betrachtung der Angebotsseite der Volkswirtschaft findet
sich der SVR durchaus auf der Linie neuerer makrodkonomischer For-
schung und Lehre, wobei es zunichst darauf ankommt, neoklassische
oder iiberhaupt irgendwelche Elemente des Angebotverhaltens von
Unternehmen mit der traditionellen makroSkonomischen Kreislauf-
analyse zu verkniipfen?.

Wir stellen daher in diesem Aufsatz auf der Basis eines sehr ein-
fachen Modells erneut die Frage nach den Auswirkungen einer Nomi-
nallohnvariation auf die Beschiftigung (Abschnitt 3). Insbesondere
werden wir zeigen, daB sich auf der Grundlage unserer Annahmen sehr
wohl ein positiver Beschidftigungseffekt der Lohnzuriickhaltung auch
bei flexiblen Wechselkursen ableiten 146t. Im Rahmen des gleichen
Modells (Abschnitt 4) erértern wir dann die Bedzautung der Lohnpolitik
fiir den Erfolg einer Beschiftigungspolitik {iber MaBnahmen des De-
mand-Management. In diesem Kontext wird zu zeigen sein, unter wel-
chen Bedingungzn eine Demand-Management-Politik vollstindig in
einer PreisniveauerhShung verpufft, ohne eine Beschiftigungswirkung
zu hinterlassen.

Der SVR selbst (Ziff. 305/306) und auch die Teilnehmer an der Dis-
kussion gehen auf die besonderen Umstinde einer offenen Volkswirt-
schaft nur beildufig ein. Deshalb wollen wir unsere Uberlegungen fiir

2 Die Diskussion ist kaum ibersehbar. Wichtig sind die Beitrige im
Schwerpunktheft des IAB: Lohnhohe und Beschiftigung (1978) und mehrere
einschligige Artikel in ,Konjunkturpolitik‘ 24 (1978). Quellenangaben zur
o6ffentlichen Diskussion in der Bundesrepublik finden sich bei Mertens
(1978), 94.

3 Vgl. Gahlen (1978), 281 - 282.

4 Vgl. Klein (1978), 1 -1, oder Dornbusch/Fischer (1978), chapt, 11 -13.
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eine offene Volkswirtschaft (Zwei-Linder-Modell) anstellen. Unserer
Problemstellung entsprechend mufite bei der Konstruktion des Modells
zunéchst ein Ansatz gewi#hlt werden, der iiberhaupt in der Lage ist,
Output bzw. Beschiiftigung und Preisniveau simultan zu erkldren. An-
dererseits fiihrt eine Problemanalyse im Zwei-Linder-Modell sehr
schnell zu einem relativ groBen mathematischen Modellaufwand. Wir
haben uns daher fiir einen monetiren Ansatz entschieden, dessen De-
tails im n#chsten Abschnitt (Abschnitt 2) ausfiihrlich erldutert werden.

Wir verfolgen damit eine doppelte Absicht:

(1) Der monetire Ansatz wurde von seinen modernen Protagonisten’
hauptsidchlich fiir vollbeschiiftigte Wirtschaften présentiert, Wir
wollen zeigen, wie sich in diesen Ansatz Unterbeschiftigung ein-
fiihren 148t, so dal Preis- und Mengenkomponente der Sozialpro-
duktsentwicklung in einer offenen Volkswirtschaft getrennt er-
faflbar werden.

{2) Die angesprochene Erweiterung soll an einer von Dornbusch® ge-
gebenen Ein-Gut-Variante des monetdren Ansatzes vorgenommen
werden. Dabei lassen sich wesentliche Aspekte des Denkansatzes
in einer minimalen Modellform prisentieren?.

Trotzdem ergeben sich durch den minimalen Ansatz einige wichtige
Beschrinkungen unserer Untersuchung: terms-of-trade-Effekte koénnen
makrodkonomisch fiir die Beschiiftigung eine wichtige Rolle spielen,
wenn z.B. im Falle importierter Vorleistungen cost-push-Effekte auf
der Angebotsseite zugelassen werden®. Unbefriedigend erscheint in Mo-
dellen mit variablem Preisniveau auch die Vernachlissigung der Staats-
aktivitat, weil u. U. automatisch staatliche Budgetsalden auftreten kon-
nen, durch deren Finanzierung Vermogenseffekte tiber die Leistungs-

5 Vgl. die Aufsatzsammlung der Chicago-Schule in Johnson/Frenkel (1976).

¢ Vgl. Dornbusch in Johnson/Frenkel (1976), 168 -177, bzw. Dornbusch
(1973).

7 Wir werten minimale Modellanalyse hier nicht als ein Denkspiel bei
beliebig abstrakter Annahmensetzung, vielmehr erwarten wir von Ergeb-
nissen eines minimalen Modells eine Robustheit in dem Sinne, daB sie sich
in einem anspruchsvolleren Modellrahmen immer wieder erzeugen lassen.
Anderson/Takayama (1977) haben gezeigt, daB sich die Ergebnisse des Ein-
Gut-Modells unter geeigneten Annahmen zum Ausschlufl von terms-of-trade-
Effekten aus der Zwei-Gut-Variante eines monetiren Ansatzes ableiten
lassen.

8 Auf die Bedeutung importierter Produktionsfaktoren flir die makro-
dkonomische Analyse wurde von Schmid (1976), Herberg (1976) und Findlay/
Rodriguez (1977) hingewiesen. Im Zusammenhang mit unserem Thema ist
es durchaus denkbar, daB eine Lohnzuriickhaltung immer dann nicht zum
erwarteten Erfolg filhrt, wenn ein Preisanstieg bei importierten Rohstoffen
die im Inland verteilbare Wertschdpfung so vermindert, daB ein grund-
sitzlich positiver Beschiftigungseffekt der Lohnzuriickhaltung iiberkompen-
siert wird,
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bilanz sicher modifiziert werden. Man mag auch die Abwesenheit von
Zinseffekten in der Absorptionsfunktion bedauern. Eine Erweiterung
des Vermogensbegriffs um Wertpapiere, insbesondere die Anlage in
auslédndischen Vermogenstiteln wiirde Portfolioiiberlegungen und in-
ternationalen Kapitalverkehr ins Spiel bringen. Im Portfolioansatz
wiirde der Wechselkurs dann kurzfristig durch Bestandsanpassungen
im Portefeuille des Publikums bestimmt und entstehende Leistungs-
bilanzsalden miiBten langfristig durch den Erwerb oder Abgabe von
Wertpapieren finanziert werden®. Inflationserwartungen werden in die-
sem Aufsatz nur bei Lohnverhandlungen beriicksichtigt, sie haben si-
cherlich auch einen Einflu bei Portfolioentscheidungen, aber sie kén-
nen auch die Konsumgiiternachfrage veridndern!®, SchlieBlich erscheint
der Hinweis von einiger Bedeutung, daB sich unsere Analyse im Sinne
der modernen Gleichgewichtstheorie mit Mengenrationierung auf den
Sonderfall einer Gleichgewichtsanalyse mit ,market clearing® auf dem
Giitermarkt beschriinkt. Es erscheint notwendig zu betonen, daB mo-
derne Keynes-Interpretatoren auf der Grundlage dieses Mengenratio-
nierungsmodells in der Lage sind, eine positive Beziehung zwischen
Reallohn und Beschiftigung abzuleiten!’. Damit kann dem sogenann-
ten ,Kaufkraftargument“, das sich in unserer Analyse nicht stiitzen
148t, eine theoretische Fundierung gegeben werden.

2. Preisniveau und Beschiiftigung in einem
minimalen Zwei-Linder-Modell des monetiren Ansatzes

Bausteine des Modells

Wir betrachten zwei Volkswirtschaften, deren Vermoégenssektor je-
weils sehr vereinfacht durch ein einstufiges Bankensystem charakteri-
siert ist. Zugelassen sind drei Vermdgensobjekte: inldndische bzw. aus-
léndische Wihrung und internationale Wihrungsreserven. Zur Verein-
fachung der Argumentation unterstellen wir eine internationale Wéih-
rungsordnung nur mit ,outside reserves®, d. h. Wiahrungsreserven wer-
den nicht durch nationale Notenbanken geschaffen (z. B. Gold-Devisen-
Standard), sondern miissen extern geschopft werden (z. B. Gold-Stan-

9 Kouri (1976) hat das Ein-Gut-Modell in dieser Hinsicht erweitert. Ein
Zwei-Lander-Modell wurde von Schmid (1979) untersucht. Alle diese Ansétze
unterstellen jedoch Vollbeschéftigung.

10 Rodriguez (1978) hat gerade Unterbeschidftigung und Inflation in der
geschlossenen Wirtschaft mit Hilfe eines derartig erweiterten dynamischen
Modells analysiert.

11 Vgl, den Beitrag von Pethig (1978). Diese Arbeit geht von einer ge-
schlossenen Wirtschaft aus. Die Anwendung des Mengenrationierungsmodells
auf die AuBenhandelstheorie steckt in den Anfingen. Ein sehr interessanter
Beitrag ist der Aufsatz von Dixit (1978).
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dard). Seien R, R* nationale Bestinde an Wahrungsreserven, bewertet
in jeweils nationalen Wéhrungseinheiten, so gilt fiir einen gegebenen
Bestand an Weltwahrungsreserven R* die folgende Beschrinkung!?

(1/e) R + R* = R*

Hier erscheint der Wechselkurs e als Preis der ausldndischen Wiahrung
in inldndischen Wihrungseinheiten. Bei konsantem Wechselkurs ist
dann eine mengenmiBige Umverteilung des Weltgoldbestandes zwi-
schen beiden Lindern gleichwertig einer Umverteilung der bewerteten
Bestidnde an Wihrungsreserven. Bei einer Wechselkursdnderung miis-
sen jedoch einerseits ab dem Stichtag der neuen Wahrungsparitat zur
Deckung von Zahlungsbilanzsalden die Wihrungsreserven bei den
Zentralbanken zum neuen Kurs gekauft werden, andererseits wird der
wertmiBige Altbestand an Reserven verdndert, soweit eine Bewertung
der Altbestinde mit der neuen Wihrungsparitit erfolgt. Durch solche
Bewertungseffekte soll kein Einflufl auf die nationale Geldversorgung
ausgeiibt werden. Deshalb erscheinen in Zentralbankausweisen Kor-
rekturposten zur Bewertungsabgrenzung!s. Man beachte, daB wir durch
diese Schreibweise implizit unterstellen, dafl die oben erwédhnte Rech-
nungsabgrenzung, wenn notwendig, automatisch durchgefiihrt wird.

In jedem Land hilt das Publikum nur Kassenbestinde in heimischer
Wihrung, d. h. weder Wertpapiere noch fremde Wihrung!4. Die Geld-
menge jedes Landes, M bzw. M*, ist somit {iber die Entstehungskom-
ponenten der Zentralbankgeldmenge vollstdndig erklért.

M=R+4D ; M*=R*4 D*

AuBer der fiir offene Volkswirtschaften typischen Zentralbankgeld-
schépfung iiber Devisenmarktinterventionen haben wir Kreditgewah-
rung an heimische Wirtschaftssubjekte (domestic credit) D, D* als zweite
Quelle fiir Zentralbankgeld zugelassen. Eine sinnvolle Interpretation
dieser Variablen hingt vom Erkldrungsanspruch des gesamten Mo-
dells ab.

12 Notation: Ausléndische Variable werden mit dem Symbol ,** gekenn-
zeichnet und geben in auslédndischen Wihrungseinheiten gemessene Groéfien,
wenn sie WertgroBen bezeichnen. Variable, die sich auf die Welt als Ganzes
beziehen, erhalten einen Querstrich ,—*“. Werden diese als WertgrdBen in
auslidndischen Wahrungseinheiten gemessen, erscheinen sie mit Stern, Ein
Dach , A< iiber einer Variablen bezeichnet die relative Anderung dieser
GroBe, d.h. & = dx/x .

13 Vgl. Kommentar zum BuBankGes. v. Spindler/Becker/Starke (1973),
481 - 489.

14 Modelle mit ,,currency substitution® wurden von Calvo/Rodriguez (1977)
und Kouri (1976) untersucht.
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Im Rahmen dieser Arbeit sind zwei Interpretationen moglich!s,

(1) D, D* stellt ein Ma8} fiir die Zentralbankgeldschopfung dar, soweit
diese nicht durch den Erwerb von Wihrungsreserven gedeckt ist.
Denkt man dabei einfach an den buchhalterischen Ausgleich fiir
nationale Wihrung, die von der Notenbank ohne Deckung durch
Wihrungsreserven in Umlauf gebracht wird, so miissen wir D, D*
im Sinne von Friedmans ,helicopter money* interpretieren.

(2) D,D* kénnen aber auch als Bestand an Staatsschuldtiteln auf-
gefaB3t werden. Dann reprisentieren sie den Stand der staatlichen
Kreditfinanzierung iiber die Zentralbank. Kreditfinanzierung tiber
die Zentralbank ist als Geldfinanzierung des staatlichen Budgets
bekannt. In einem Modell mit Kasse als einziger Vermdgensform
des Publikums ist Geldfinanzierung die einzig denkbare Art der
Finanzierung staatlicher Defizite.

Nach der Beschreibung der Vermégenssektoren wenden wir uns jetzt
dem Kreislaufsektor des Modells zu. Unsere Welt6konomie wird als
Ein-Gut-Modell konzipiert. In beiden Léndern werden verschiedene
Mengen, vy, y*, desselben Gutes durch den Einsatz der Produktionsfak-
toren Arbeit (I, 1*) und Kapital (K, K*) herstellt. Die landspezifischen
Produktionsfunktionen sind linear-homogen in Arbeit und Kapital,
wobei der Kapitalbestand kurzfristig als konstant betrachtet wird.

16)) y=F(K) y* = F* (IX, K¥)
F>0Fp<0; Fi>0; Fp <0 ;

Preisbildung und Angebot werden auf der Grundlage einer kurzfristi-
gen Gewinnmaximierung, d.h. iiber eine Entlohnung des kurzfristig
variablen Faktors nach seiner Grenzproduktivitit erkldrt. Seien P, P*
die Preisniveaus fiir die Produktion des Inlandes bzw. Auslandes, je-
weils gemessen in inlidndischen bzw. auslédndischen Wihrungseinheiten,
dann 140t sich die vom Unternehmenssektor in jedem Land gewiinschte
Beschiftigung und somit auch der Output iiber die bekannte Grenz-
produktivitdtsbedingung finden.

W =PF,(,K) W* = P*F} (I*, K%

Die folgenden Uberlegungen zur Erliduterung der Angebotsseite wer-
den fiir das Inland angestellt, gelten aber auch entsprechend fiir das

15 Vgl Swoboda (1976), 21. Die Unterdriickung des Geschiftsbankensystems
nimmt uns die Mdglichkeit, in D bzw. D* andere wichtige Komponenten der
Zentralbankgeldschopfung zu sehen z. B: Refinanzierung, Offenmarktpolitik.
Offenmarktgeschifte sind in unserem Modell nicht mdoglich, weil das Pub-
likum annahmegemiB keine Wertpapiere im Portefeuille hilt.
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Ausland: Fir linear-homogene Produktionsfunktionen wird der Pro-
duktionswert bekanntlich durch die Summe der Faktorentgelte aus-
geschopft, d. h. der Produktpreis deckt gerade die Summe der Faktor-
kosten pro Outputeinheit.

2) P=aqW+4 oy R a; = Uy, a, = Kly

In (2) erscheinen der Nominallohn, W, und der Entlohnungssatz fiir
Kapital, (Py — WI)/K = R. Die Inputkoeffizienten a; (i = I, K) sind be-
kanntlich bei gegebener linear-homogener Technologie Funktionen
allein des Faktorpreisverhéltnisses (W/R). Differentiation von (2) liefert
dann die Anderung des Produktpreises als gewogenen Durchschnitt der
Anderung der Faktorpreise, wobei von der Bedingung fiir Kostenmini-
mierung Gebrauch gemacht wird.

3 P=0O,W+0O,R

In (3) erscheinen die Symbole 0; = (W/P) a;, 6, = (R/P) a; als Faktor-
anteile am Produktionswert. Es gilt

O+ ;=1

Bei Grenzproduktivitdtsentlohnung kénnen wir diese Anteile auch als
partielle Produktionselastizitdten auffassen, wenn wir (1) differenzieren.

y=0,l+6,K

Bezeichnen wir die Faktorintensitit mit » = K/I, so 14Bt sich eine
Outputvariation iiber die Anderung der Faktorintensitit und eine An-
derung des Produktionsniveaus darstellen.

y=—0,x+K

Die Anderung der Faktorintensitit ist aber iiber die Definition der
Substitutionselastizitit mit der Anderung des relativen Faktorpreis-
verhéltnisses verkniipft.

x=a—aq=—0cR—-W) 6>0

Eine Produktionsénderung 148t sich jetzt darstellen sowohl in Ab-
hingigkeit von der Anderung des Faktorpreisverhilinisses bei gege-
benem Kapitalstock als auch in Abhingigkeit vom gesamten Faktor-
einsatz bei gegebenem Faktorpreisverhéltnis.

@ z=0,6(R—-W) +K

Gleichungen (3) und (4) erfassen die Preis-Output-Reaktion des Pro-
duktionssektors in umfassender Weise. So kénnen wir in Fig.1 das
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Konzept einer makrodkonomischen Angebotsfunktion fiir einen kon-
stanten Kapitalstock K und bei gegebenem Nominallohn W darstellen.

y=y@;W,K

Die Elastizitdt dieser Angebotsfunktion folgt aus (3) und (4).

T i
y/P W=0_ 6/6

P; ,E
v Wl )

y(P:wO,E)

Fig. 1

Die Angebotskurve ist die Grenzkostenkurve bei variablem Arbeits-
einsatz. Bei einer Bewegung auf der Angebotskurve mul sifh der Ent-
lohnungssatz des konstant gehaltenen Faktors verindern (R ==0). An-
dererseits 148t sich fiir einen konstanten Kapitalstock bei gegebenem R
auch der Einflufi einer Erh6hung des Nominallohns auf Preis und Qut-
put angeben.
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y/P =—-0<0

R=0

Da wir im folgenden vor allem an Beziehungen zwischen Nominallohn,
Output und Preisniveau interessiert sind, substituieren wir R mit Hilfe
von (3) in (4) und erhalten die folgende niitzliche Form fiir die An-~
gebotsfunktion

Y=~ (0/0) o [W — P]

Entsprechend erhalten wir eine Angebotsfunktion fiir das Ausland.
y* = — (6}/0}) o* [W* — P¥]

Definieren wir die folgenden Elastizititen

. dy (W/p) _
* * P*
gr=——3 _ WP oeioner> 0

TaWwHPy y*

so 148t sich das Angebotsverhalten des In- und Auslandes einfach er-
fassen.

(5) y=BFB —W): gt =P+ (Pt — WY

Im Haushaltssektor der Volkswirtschaft wird das inlindische Volks-
einkommen!® gemifl einer allgemeinen Budgetrestriktion entweder fiir
den Kauf von Endprodukten oder fiir Geldvermégensbildung verwen-
det. Seien Y = Py das in der Produktion entstandene Einkommen'’,
C = Pc die Konsumausgaben und H die inldndische Geldvermdgens-
bildung, so 148t sich die Budgetrestriktion angeben.

(6) Y=C+H H=0

Da in unserem einfachen Modell des monetiren Ansatzes Kassen-
haltung als einzige Anlageform fiir Vermogen zugelassen ist, sprechen
wir im folgenden von Horten (Enthorten) bei positiver (negativer) Geld-
vermdgensbildung. Man beachte auBerdem, dafl wir in unserem Modell
nur ein Endprodukt fiir den Konsum des inlédndischan Haushaltssektor
zulassen und eine Investitionsgiiternachfrage vollstindig unterdriicken.

18 Die folgenden Uberlegungen gelten entsprechend fiir das Ausland. Die
Gleichungen fiir das Konsumverhalten des Auslandes werden weiter unten
angegeben.

17 Die Gleichheit von Produktionswert und Volkseinkommen impliziert
die stillschweigende Annahme, daBl im Inland eingesetzte Produktionsfak-
toren vollstindig im Besitz von Inlidndern sind, wobei Inlinder ihrerseits
keine Faktoreinkommen aus dem Ausland beziehen.
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Deshalb diirfen wir Konsumausgaben und inldndische Absorption im
folgenden als synonyme Begriffe verwenden!®,

Das Konsumverhalten des Haushaltssektors wird im Rahmen des
monetdren Ansatzes tliblicherweise iiber die Einfiihrung einer Hortungs-
funktion erklért. Ohne Anspruch auf Allgemeinheit wird in einfachen
Versionen des monetdren Ansatzes!® die Geldvermdgensbildung als ein
linearer BestandsanpassungsprozeB formuliert, in dem die aktuelle
Kassenhaltung, M, durch Akkumulation nicht vorausgabter Einkom-
mensanteile an die gewiinschte Kassenhaltung, L, angeglichen wird.
) H=M=2[L - M] Mzié:[——,1>o

Ebenfalls ohne Anspruch auf Allgemeinheit findet man in den er-
wihnten einfachen Versionen des monetdren Ansatzes die Hypothese
einer linearen Abhingigkeit der gewiinschten Kassenhaltung vom in-
landischen Volkseinkommen?°,

8 L=kY k>0

Mit Hilfe von (7) und (8) 148t sich dann die Hortungsfunktion auf-
schreiben.

) H=1[kY — M]

Beniitzen wir die Hortungsfunktion in der Budgetrestriktion (6), so
erfassen wir das Absorptions (Konsum) verhalten des Haushaltssektors
in einer Ausgabenfunktion.

C=0—-1KY+IM

Danach verausgabt der Haushaltssektor sein gesamtes Einkommen
genau dann, wenn ein Bestandsgleichgewicht der Kassenhaltung gege-
ben ist. Fir kY == M weicht die Absorption vom Volkszinkommen ab,
wobei entweder Einkommensteile gehortet werden, um eine Bestands-
tiberschuBnachfrage nach Kassenhaltung zu verkleinern, oder enthortet
wird, um einen UberschuB der Kassenhaltung abzubauen. Die Aus-
gabenfunktion ist linear homogen in Y und M. Definieren wir zur Er-
fassung des Ausgabenverhaltens die folgenden Ausgabenelastizititen

18 Diese Vereinfachungen dienen der besseren Vergleichbarkeit unseres
Modells mit anderen Modellen des monetédren Ansatzes. Wir verwenden im
folgenden manchmal den Begriff , Absorption®, um herauszustellen, dal
der monetdre Ansatz auf dem Absorptionsansatz aufbaut.

19 Vgl. Johnson/Frenkel (1976).

20 Durch Annahhme (8) werden offensichtlich Erwartungen {iber Preis-
niveauverinderungen und deren negativer Einflul auf die Kassenhaltung
nicht beriicksichtigt.
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in bezug auf Volkseinkommen und Kassenbestand im Punkt eines
Bestandsgleichgewichts

3C Y oC M

0<a<1 1< <1

so erscheint die Eigenschaft der linearen Homogenitdt in folgender
Bedingung
at+o0=1

Dear Parameter p ist als Vermégenseffekt interpretierbar und charak-
terisiert gleichzeitig die marginale Hortungsneigung bei einer Einkom-
mensénderung. Differentiation im Zustand eines Bestandsgleichgewichts
gibt dann

é =aY + 0 M

Von weiterem Interesse ist die Beschreibung des mengenmiBigen Ab-
sorptionsverhaltens. Eine Preisbereinigung liefert

c=(1-2k)y+im
10
y=Y/P, ¢c=C/P, m = M/P

bzw. die differenzierte Form von (10)
1) c=ay+om

Die mengenmifBige Absorptionsfunktion erlaubt eine etwas genauere
Beurteilung des Geschehens, welches sich hinter nominalen Anpassun-
gen verbirgt. Zwei Extremfille sind geeignet, diese Unterschiede auf-
zuzeigen:

(1) Steigen bei konstantem Realeinkommen, y, Preisniveau und nomi-
naler Kassenbestand mit einheitlicher Rate, so steigen die nomi-
nalen Konsumausgaben bei konstanter mengenmiBiger Konsum-
giiternachfrage mit genau derselben Rate.

(2) Steigen bei konstantem Preisniveau Realeinkommen und nominaler
Kassenbestand mit einheitlicher Rate, so erhthen sich die nomi-
nalen Konsumausgaben mit derselben Rate, jedoch iiber eine Zu-
nahme der mengenmifiigen Konsumgiliternachfrage?!.

21 Es folgt also, daB3 unsere mengenméiflige Giiternachfragefunktion nicht
null-homogen im Preisniveau und im Nominaleinkommen ist. Steigen beide
Variable um den gleichen Prozentsatz, bleibt das Realeinkommen konstant,
der reale Konsum mulB jedoch sinken, weil bei konstantem nominalen
Kassenbestand ein negativer Realkasseneffekt wirksam wird.
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Das Konsumverhalten des Auslandes wird durch die auslindische Aus-
gabenfunktion erfaBt.

C* = (1 — 2*k*) Y* + 2% M+
mit C* =P*c*, Y* =P*y*

Preisbereinigung gibt die mengenmifige Konsumgiiternachfrage, d.h.
die reale Absorption des Auslandes.

(12) c* = (1 — A* k*) y* + A* [M¥/P*]

Nach Definition der entsprechenden Ausgabenelastizitdten liefert Dif-
ferentiation von (12).

(13) ot = ok ¥ + o* [M* — P¥]
0<o*<1 und o«*+ o*=

Nach der Beschreibung des Verhaltens des Haushaltssektors wenden
wir uns der Erklirung des Leistungsbilanzsaldos zu und beenden diesen
Abschnitt mit einer Beschreibung des Marktgleichgewichts auf dem Welt-
glitermarkt. Aus der Logik des Ein-Gut-Modells folgt zunéchst: AuBlen-
handel im Sinne des Austauschs von Giitermengen mull immer eine
»Einbahnstrafle“ sein. Ein Land kann warenmiBig entweder nur ex-
portieren oder nur importieren. Wir kénnen die mengenmifBigen Uber-
schuBlnachfragen leicht angeben:

c—Yy=S0; c*—y*=0

Wenden wir die iiblichen Konventionen fiir die Definition eines Lei-
stungsbilanzsaldos auf das Ein-Gut-Modell an, so muf} ein wertméaBiges
UberschuBangebot des Inlandes als positiver Leisungsbilanzsaldo, B,
fiir das Inland betrachtet werden?2,

(14) B=—P—y>0

Nach der Logik des Ein-Gut-Modells folgt nun zwingend aus der
Preisbewertung der mengenmiBigen UberschuBnachfrage, daf das In-
land einen EinnahmeiiberschuB (underspending) hat, wenn das Inland
eine negative UberschuBnachfrage entwickelt

Pe-y<0=Y-C>0
und einen Ausgabeniiberschufl (overspending) hat, wenn eine positive
Uberschufinachfrage vorliegt.

Plc—y)>0=Y-C<0

22 Die folgenden Uberlegungen werden nur fiir das Inland durchgefiihrt,
gelten aber entsprechend fiir das Ausland.
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Ein Ausgabeniiberschufl besagt dann aber schlicht: Das Einkommen
eines Landes reicht nicht aus, seine gesamten Ausgaben zu decken. Nach
einer Redewendung des Alltags lebt ein solches Land iiber seine Ver-
hiltnisse, gemiB der Sprachkonvention der VGR besteht ein Finanzie-
rungsdefizit?:,

Bei einem Einnahmeiiberschull sieht sich ein Land in die Lage ver-
setzt, Geldvermdgen zu bilden. Es besteht ein Finanzierungsiiberschuf.
Gemifl der Budgetrestriktion (6) diirfen wir einen Einnahmeiiberschufl
jedoch gleichsetzen mit Horten, d.h. mit einer positiven Geldvermé-
gensbildung, wihrend ein Ausgabeniiberschufl eine negative Geldver-
mdgensbildung, d. h. Enthorten, darstellt. Wir erhalten eine fundamen-
tale Einsicht, die der monetidre Ansatz vom Absorptionsansatz tiber-
nommen hat: Es besteht eine Identitdt zwischen dem Leistungsbilanz-
saldo einer Wirtschaft und ihrem Finanzierungssaldo?.

(15) B=H ; B*=H*

Weitere Erkenntnisse iiber den Finanzierungssaldo in einer Zwei-
Linder-Welt gewinnen wir aus der Betrachtung der Gleichgewichts-
bedingung fir den Weltglitermarkt. Der monetére Ansatz sieht die
Weltwirtschaft als ein System, in dem nationale Giitermirkte iiber
Weltmirkte miteinander verflochten sind. Auf einem Weltmarkt wer-
den homogene Giiter gehandelt. Perfekte Preisarbitrage sorgt dann fiir
einen einheitlichen Preis, unabhéngig von der nationalen Herkunft des
Gutes. Sei e der Wechselkurs als Preis der auslindischen Wahrung in
inldndischen Wihrungseinheiten, so muBl der Auslandspreis dieses
Gutes dem wechselkursbereinigten Inlandspreis entsprechen.

(16) P* = Ple

Weltmarktgleichgewicht verlangt den Ausgleich der mengenmé&fBigen
nationalen Uberschufinachfragen.

an =9+ -y =0

23 Nach Stobbe (1976), 91 ff., entspricht ein Finanzierungsdefizit einer Ab-
nahme des Geldvermaégens, Da eine Sachvermdégensbildung wegen nicht zu-
gelassener Investition nicht méglich ist, kénnen die Begriffe Geldvermogen
und Reinvermdgen hier synonym verwendet werden,

24 Tm Rahmen der VGR ist es ein wohlbekanntes Verfahren, Finanzierungs-
salden von Vermdégensinderungskonten der Kreislaufrechnung im Rahmen
einer sogenannten Finanzierungsrechnung tiiber Kreditinderungskonten in
den Bereich der Vermdigensrechnung zu iibernehmen. Siehe Stobbe (1976),
84 ff., 116 ff., 179 ff, Eine der bleibenden Leistungen des monetiren Ansatzes
ist die Berticksichtigung dieses buchhalterischen Verfahrens im Bereich der
Wirtschaftstheorie.

20 Zeitschrift fiir Wirtschafts- und Sozialwissenschaften 1980/3
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Durch Multiplikation von (17) mit dem inlédndischen Preisniveau folgt
mit Riicksicht auf (16) folgender Zusammenhang

(18) C—-Y)+e(C*—Y¥=0

In einer Zwei-Linder-Welt miissen die Finanzierungssalden der bei-
den Liander, gemessen in der gleichen Wihrung, einander gleich sein?.
Sie haben jedoch unterschiedliche Vorzeichen. Beriicksichtigen wir die
Budgetrestriktion (6) in (18), so lassen sich die Finanzierungssalden des
Kreislaufsystems durch die Hortungssymbole ersetzen, die auf notwen-
dige Zusammenhinge bei der Geldvermdgensbildung beider Lénder
hinweisen.

(19) H 4 eH* =0

Durch einen Finanzierungssaldo wird der Vermdégensstatus der bei-
den Linder in gegensitzlicher Richtung verédndert. Ein Finanzierungs-
defizit des Inlandes (H << 0) wiirde auf der linken Seite eines gesamt-
wirtschaftlichen Kreditdnderungskontos erscheinen und eine Verschlech-
terung der Nettoposition des Inlandes induzieren?, Im Rahmen einfach-
ster Modelle des monetidren Ansatzes erscheint die Verchlechterung der
Nettoposition als Verlust von Wihrungsreserven der Zentralbank an
das Ausland.

. . . dR
(20) R=B mit B<0; R=—1—

dt

Da das Publikum annahmegemi8 keine Wihrungsreserven hilt, muB
es zur Beschaffung der im AuBlenhandel als Zahlungsmittel bendtigten
Wiahrungsreserven bei der inldndischen Zentralbank inlidndische Wih-
rung gegen Wihrungsreserven eintauschen??. Der Abflul an Wihrungs-
reserven lduft somit parallel einem Abbau der Kassenhaltung beim
inléndischen Publikum. Das auslidndische Publikum erfihrt einen Kas-
senzuwachs, weil es die verdienten Wihrungsreserven bei der auslin-
dischen Zentralbank gegen auslindische Wihrung eintauscht. Solange
der negative Leistungsbilanzsaldo fiir das Inland besteht, kommt es
tiber die Umverteilung der Wihrungsreserven zugunsten des Auslandes
auch zu einer Umverteilung der Weltgeldmenge zugunsten des Auslan-
des. Im Inland wird Zentralbankgeld vernichtet, wihrend im Ausland
die Geldbasis liber den Reservenzuwachs gespeist wird. Nach der Logik
der Verkniipfung zwischen Kreislaufsektor und Vermogenssektor in-

25 Vgl. Stobbe (1976), 91, Satz 3.3 und Satz 3.5,

26 Vgl, Stobbe (1976), 319,

27 Im System fester Wechselkurse kommt dieser Austausch immer zu-
stande, weil die monetéire Behorde zur Kursstabilisierung das Uberschuf3-
angebot an Inlandswihrung durch Abgabe von Wihrungsreserven aus dem
Markt nehmen mug.
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duzieren Finanzierungssalden Vermogensidnderungen. Umgekehrt wer-
den aber auch KreislaufgréBen vom ,Zustand® des Vermégenssektors
beeinflufit. In dem MaBe, wie sich durch den Kassenaufbau die Diskre-
panz zwischen gewiinschtem und aktuellem Kassenbestand verkleinert,
wird sich der Finanzierungssaldo verkleinern. Wenn sich in den Ver-
mogenssektoren der beteiligten Wirtschaften wieder ein Bestandsgleich-
gewicht eingestellt hat, ist der AnpassungsprozeB beendet, weil dann
auch der Finanzierungssaldo verschwunden ist. Ein solcher Zustand ist
die einzige Ruhelage des stock-flow-Systems und wird als ,,langfristiges®
oder ,vollstindiges* Gleichgewicht bezeichnet. Es gilt dann

H+eH*=0 und H=0

Zwei langfristige Gleichgewichte unterscheiden sich durch unter-
schiedliche Kassenbestdnde im Vermogenssektor. Im Gegensatz zum
langfristigen Gleichgewicht sprechen wir vom ,kurzfristigen“ Gleich-
gewicht, wenn nur die Bedingung (19) gilt

H 4 eH*=0

Ein kurzfristiges Gleichgewicht bestimmt die Anpassung der beteiligten
Wirtschaften unter Vernachlissigung der Vermogenswirkungen von
Finanzierungssalden. Dieser Aufsatz behandelt nur die Analyse kurz-
fristiger Gleichgewichte.

Das Modell

Wir présentieren das Modell zuerst in geometrischer Form sowohl fiir
den Fall konstanten Outputs bzw. Beschiftigung als auch fiir den Fall
variablen Outputs bzw. Beschiftigung bei konstantem Nominallohn.

Fig. 2 zeigt eine Art Box-Diagramm fiir die gegebene konstante Welt-
produktion an Giitern, 4. Diese Weltproduktion wird in konstanten
Mengen, Yo, ¥%, im Inland bzw. im Ausland erstellt. Dadurch ist einer-
seits die GroBe der Box durch die Strecke 0* 0 festgelegt, andererseits
charakterisiert Punkt 0’ die Aufteilung der Weltproduktion auf die
beiden Léinder. Sowohl in Punkt 0 als auch in Punkt 0* haben wir den
Ursprung je eines Koordinatensystems gelegt, auf dessen Ordinaten-
achse das inléndische Preisniveau gemessen wird. Die Abszisse des in
Punkt 0 (Punkt 0*) entspringenden Koordinatensystems mifit reale Ab-
sorption und reale Produktion des Inlandes (c, y) (reale Absorption und
reale Produktion des Auslandes (c*, y*)). Nach (10), (12) und (16) lassen
sich die reale inldndische Absorption bzw. die reale auslidndische Ab-
sorption als fallende cc-Kurve bzw. als fallende c*c*-Kurve im 0- bzw.
0*-Koordinatensystem angeben. Man beachte, daB jede reale Absorp-
tionsfunktion die nominale Geldmenge (Kassenbestand) des Landes als
Parameter enthilt. Der Wechselkurs erscheint als zusétzlicher Para-

20*
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c*

C*(Y(’;,O:M*)

c/y - : — ¥, y*
~h=c-y o* o' B 0 —h*sc*-y*

=<

Fig. 2

meter fiir die auslidndische Absorptionsfunktion. Interessant ist nun die
Beobachtung, dafi die cc- und c*c*-Kurven eine alternative Interpreta-
tion erhalten, wenn wir Punkt 0’ zum Ursprung eines neuen Koordina-
tensystems machen, auf dessen positiver Abszisse sowohl das reale Ent-
horten des Auslandes (— h*) als auch das reale Horten des Inlandes (h)
gemessen werden, wihrend die negative Abszisse das reale Horten des
Auslandes (h*) und das reale Enthorten des Inlandes (— k) mi3t. Punkte
auf der cc-Kurve links von 0’ reprisentieren eine positive inldndische
UberschuBnachfrage, was nur durch inlidndisches Enthorten méglich ist.
Punkte auf der cc-Kurve rechts von 0° kennzeichnen ein inlédndisches
UberschuBangebot, welches nur durch inlédndisches Horten erreicht wer-
den kann. Entsprechend hortet das Ausland in Punkten auf der c*c*-
Kurve links von 0 und enthortet in Punkten rechts von 0. Es wird
deutlich, daB in einem Ein-Gut-Modell28, mit alternativer Verwendungs-

28 In Modellen mit mehr als einem Gut wird der monetdre Charaktier des
Hortens deutlicher. Horten ist dann die Differenz zwischen Einkommen und
Konsumausgaben bzw., wenn Investitionsgiiternachfrage zugelassen ist, die
Differenz zwischen Einkommen und Absorption.
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moglichkeit des Einkommens nur fiir Kassenhaltung oder Kauf von
Waren, die realwirtschaftliche UberschuBnachfrage eines Landes nach
Giitern das Spiegelbild der gewiinschten Anderung der Vermdgens-
(Kassen)haltung dieses Landes sein mufl. Dies 148t sich unter Bertick-
sichtigung von (10), (12) und (16) auch durch Angabe der UberschufB3-
nachfragefunktionen belegen.

c—y=—A(ky—m)=—h mit h=H/P
ot — y¥ = — IX(k*y* —em*) = — h* mit h*=H¥P*, m*=M¥P

Unsere Uberlegungen zeigen also, daf die cc- und c*c*-Kurve auch als
reale Hortungsfunktionen interpretiert werden koénnen, wenn wir
Punkt 0’ als Koordinatenursprung wéihlen. Diese Hortungsfunktionen
lassen sich dann wie folgt angehen

h = (ky —m)
h* = J* (k* y* — em*)

Ein kurzfristiges Gleichgewicht auf dem Weltmarkt ist erreicht bei
einem Weltmarktpreis (Py in Fig. 2), bei dem die nationalen Uberschuf-
nachfragen sich gerade ausgleichen. Die Preise P’ bzw. P” verursachen
offensichtlich UberschuBnachfrage bzw. UberschuBangebot auf dem
Weltmarkt, was zu einem Preisdruck bzw. Preisanstieg flihren miifite.
Nur beim Preis Py entspricht der Angebotsiiberhang des Inlandes dem
Nachfrageiiberhang des Auslandes. Gleichzeitig ist im Punkt P zum
herrschenden Wechselkurs e die Gleichheit von inldndischem Horten
und ausldndischem Enthorten gegeben. Jeder Schnittpunkt der beiden
Kurven, der nicht auf der Achse iiber 0 liegt, représentiert ein kurz-
fristiges Gleichgewicht. Solange solche Punkte kurzfristigen Gleichge-
wichts links dieser Achse liegen, enthortet das Inland in dem Ausmaf,
wie das Ausland hortet. Das Inland hat also ein Finanzierungsdefizit,
d.h. eine defizitdre Leistungsbilanz. Schnittpunkte der Hortungsfunk-
tionen rechts der Achse bringen dagegen dem Inland Leistungsbilanz-
iiberschiisse. In Fig. 2 hat das Inland einen realen Leistungsbilanziiber-
schuf3 0’ B.

Formal erfassen wir kurzfristige Gleichgewichtssituationen des Mo-
dells durch eine Beriicksichtigung der Hortungsfunktionen in der Gleich-
gewichtsbedingung fiir den Weltglitermarkt (19) und in der Gleichung
fiir den Leistungsbilanzsaldo (15).

2 [kPyy — M1 + A* [k* Py} — eM*] = 0
(21)
B — 1 [kPyy— M =0
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System (21) genfiigt zur Bestimmung des inlédndischen Preisniveaus, P,
und des inléndischen Leistungsbilanzsaldos, B, wenn wir die Anfangs-
verteilung der Weltgeldmenge zwischen beiden Liéndern, den Wechsel-
kurs und die Produktionsniveaus beider Lénder, yo, y;, also exogene
Variable vorgeben.

Bei variabler Produktion modifizieren wir unsere grafische Darstel-
lung, wie in Fig. 3 gezeigt. Im linken Diagramm erscheint die makro-
6konomische Angebotsfunktion des Inlandes als ansteigende yy-Kurve.
Diese Kurve hat den konstanten Nominallohn des Inlandes, Wy, als
Parameter. AuBerdem haben wir dort als aa-Kurve die reale Absorp-
tion des Inlandes als fallende Funktion des inlindischen Preisniveaus
abgebildet. Die aa-Kurve ist das Bild folgender Funktion

22) c=cyP; Wy, MyP)

Die aa-Kurve erfaflt bei variablem Preisniveau zwei Effekte auf die
reale Absorption, die grundsdtzlich gegenlidufl,; auf die Absorption
wirken:

(1) Bei steigendem Preisniveau und konstantem Realeinkommen wirkt
der Realkasseneffekt reduzierend auf die Absorption.

{2) Bei steigendem Preisniveau erhéht sich jedoch auch das Realein-
kommen und vergriéfiert die reale Absorption.

Differentiation von (22) im langfristigen Gleichgewichtspunkt Py, %o
zeigt deutlich, daB infolge dieser gegenléufigen Effekte die Steigung
der aa-Kurve unbestimmt ist.

(23) dP| =1-9b—0 0
aa

Es gibt zwei Extremlagen der aa-Kurve: Fiir ¢ = 0, d. h. & = 1, hat die
au-Kurve dieselbe positive Steigung wie die Angebotskurve. Fir ¢ =0
entfdllt der Realeinkommenseffekt und die ea-Kurve hat die negative
Steigung der oben beschriebenen cc-Kurve é/P = — p. Die aa-Kurve
verliuft vertikal, wenn die reale Absorption auf Preiséinderungen nicht
reagiert. Die Bedingung fiir diesen Spezialfall ist

e

1-¢

24) b =

Im rechten Diagramm von Fig.3 erscheinen die entsprechenden
Kurven des Auslandes. Dort ist der Wechselkurs, ej, ein weiterer Para-
meter der auslidndischen a*a*-Kurve neben der auslindischen Geld-
menge (M;) und dem auslindischen Nominallohnsatz (W;). Die a*a*-
Kurve ist das Bild der ausldndischen Absorptionsfunktion
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(25) c* = c* (y* (Pley, W) , (ey/P) M)

Differentiation von (25) im langfristigen Gleichgewichtspunkt Py, y
gibt

(28) c*/P ‘ =((1—e)P*—0" =0

a* a*

= — c¥P ‘

(27) c*e
a* a* ‘ a* a*

Ergebnis (26) entspricht Ergebnis (23). Interessanter ist (27), wonach
eine Abwertung der Inlandswéhrung die a*e*-Kurve sowohl nach links
als auch nach rechts verschieben kann. Eine Abwertung wirkt zunichst
als ,windfall gain“, indem sie die reale Kaufkraft der auslindischen
Geldmenge erhéht. Sie hat aber auch einen negativen Realeinkom-
menseffekt im Ausland, weil im Ausland nach der Abwertung das aus-
léndische Preisnvieau sinken muB, wenn das Ausland auf dem Welt-
markt konkurrenzfiahig bleiben will, so z.B. wiirde bei gegebenem
Preis Py der Auslandspreis um die Rate der Wechselkursénderung sin-
ken miissen, wodurch ein Produktionsriickgang verursacht wiirde. Die-
ser Produktions- und Einkommensausfall erscheint als Linksverschie-
bung der auslindischen Angebotsfunktion, weshalb diese den Wechsel-
kurs (eg) neben dem Nominallohn (W;) als Parameter hat. Im mittleren
Diagramm der Fig. 3 wird auf der positiven Abszisse das reale Horten
des Inlandes und das reale Enthorten des Auslandes abgetragen, wéh-
rend die negative Abszisse inldndisches Enthorten und auslédndisches
Horten mifit. Nun 148t sich die reale Hortungsfunktion des Inlandes als
hh-Kurve mit positiver Steigung und die reale Hortungsfunktion des
Auslandes als h*h*-Kurve mit negativer Steigung angeben?. Schnei-
den sich die Hortungsfunktionen beider Linder genau auf der Ordinate,
so liegt ein langfristiges Gleichgewicht vor. Schnittpunkte links der
Ordinate kennzeichnen eine defizitire Leistungsbilanz des Inlandes,
und Schnittpunkte rechts der Ordinate erfassen eine defizitire Lei-
stungsbilanz des Auslandes.

Kurzfristige Gleichgewichte lassen sich bei variabler Beschiftigung
durch den folgenden erweiterten Modellansatz erfassen

A [kPy (P, W) — M] + i* [k* Py* (P/e, W¥) — eM*] = 0
(28)
B — A [kPy(P,W) — M] =0

20 Man beachte, dafl die positive bzw. negative Steigung dieser Kurven
unabhingig von der Steigung der aa-XKurve bzw. der Steigung der a*a*-
Kurve garantiert ist.
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System (28) geniigt zur Bestimmung von Preisniveau (P) und Leistungs-
bilanzsaldo (B), wenn die Anfangsverteilung der Weltgeldmenge, die
Lohnniveaus beider Linder und der Wechselkurs gegeben sind.

Ein kurzfristiges Gleichgewicht mit einem Leistungsbilanzsaldo kann
jedoch keine endgiiltige ,Ruhelage® des Weltwirtschaftssystems sein.
So wird z. B. durch die Finanzierung eines Leistungsbilanzdefizits im
Ausland ein Geldmengen-Mechanismus ausgeldst, durch den c.p. ein
kontinuierlicher Ausgleich der Leistungsbilanz erfolgt. Im Ausland
(Inland) ist nédmlich ein UberschuBangebot (UberschuBnachfrage) an aus-
lindischer (inléndischer) Wihrung entstanden, welches dem Wert der
auslidndischen (inldndischen) UberschuBnachfrage (UberschuBfangebot)
nach Giitern entspricht. Die mengenmiBig kompatiblen UberschuBnach-
fragen beider Linder kénnen in einem monetdren Modell nur dann
durch einen tatsichlichen Handel ausgeglichen werden, wenn ein Aus-
tausch-Medium existiert, welches von beiden Handelspartnern akzep-
tiert wird. Goldreserven spielen im Modell die Rolle dieses Mediums.
Da das UberschuBangebot an auslindischer Wihrung am Devisenmarkt
zu einem Abwertungsdruck auf die ausléndische Wiahrung fiihrt®, mufl
das UberschuBangebot an ausldndischer Wihrung im System fester
Wechselkurse durch Stiitzungskdufe aus dem Markt genommen wer-
den. Durch Abgabe von Goldreserven seitens der auslindischen Zen-
tralbank an das ausldndische Publikum gegen auslindische Wihrung
findet eine Vernichtung von Zentralbankgeld im Ausland statt. Das
ausldndische Publikum bezahlt sein Leistungsbilanzdefizit mit Wah-
rungsreserven und das inlindische Publikum befriedigt seine Uber-
schufinachfrage nach Inlandswihrung, indem es bei der inlindischen
Wihrungsbehtrde die im AuBenhandel erworbenen Wihrungsreserven
gegen inlédndische Wihrung eintauscht. Der Ankauf von Goldressrven
durch die inldndische Zentralbank hat dadurch im Inland -zu einer Zen-
tralbankgeldschopfung gefiihrt. Der langfristige Anpassungsmechanis-
mus verursacht somit eine Umverteilung des Weltgoldbestandes zu-
gunsten des abwertenden Landes, und gleichzeitig kommt es damit zur
Zentralbankgeldschépfung im Inland und zur Vernichtung von Zentral-
bankgeld im Ausland. Der Zustrom von Goldreserven im Inland hélt
an, solange das auslédndische Leistungsbilanzdefizit besteht. Allerdings
wird durch das induzierte Anwachsen der inldndischen Geldmenge die
BestandsiiberschuBnachfrage im Inland bzw. das Bestandsiiberschuf-
angebot im Ausland allmihlich abgebaut. Im neuen langfristigen Gleich-
gewicht sind die Hortungswiinsche und somit der Leistungsbilanzsaldo
verschwunden, und das Inland hat durch den Geldmengenmechanis-

30 Spiegelbildlich fiihrt die UberschuBnachfrage nach inlindischer Wih-
rung zu einer Aufwertungstendenz der inléindischen Wahrung.
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mus des unausgeglichenen Leistungsbilanzsaldos wihrend der Anpas-
sung einen bestimmten Zuwachs an Wahrungsreserven auf Kosten des
Auslandes akkumulieren konnen3% 32,

3. Lohnpolitik und Beschiftigung

Der deutsche Sachverstindigenrat hatte im Jahresgutachten 1977/78
die mittlerweile bekannte und inzwischen heftig diskutierte These33
vorgetragen, wonach durch eine Lohnzuriickhaltung zumindest bei
festen Wechselkursen wahrscheinlich eine Verbesserung der inlindi-
schen Beschiftigungslage erreicht werden konnte. Der Sachverstindi-
genrat selbst, aber auch andere Autoren gaben zu bedenken34, daBf al-
lerdings eine gewisse Skepsis gegeniiber den positiven Beschiftigungs-
wirkungen einer Lohnzuriickhaltung dadurch angebracht sei, daB ein
beweglicher Wechselkurs c. p. infolge der zu erwartenden Aufwertung
der heimischen Wihrung die nationalen Kostenvorteile nivelliere bzw.
nicht mehr entstehen lieBe. Die internationale Wettbewerbsposition des
Inlands konne sich demnach kaum verbessern und ein positiver Be-
schiftigungseffekt werde zweifelhaft.

Unser Modell ist geeignet die Frage zu untersuchen, welchen Einflufl
eine Nominallohnpolitik auf Preisniveau, Beschiftigung und Leistungs-
bilanz bei festem und flexiblem Wechselkurs ausiibt. Wir kénnen somit
die angefiihrte Argumentation auf der Basis unserer Modellannahmen
einer logischen Uberpriifung unterziehen.

Nominallohn und Beschdftigung: feste Wechselkurse

Im Kontext unseres Modells (kein Wachstum, kein Produktivitits-
fortschritt) erscheint eine Lohnzuriickhaltung als eine autonome Sen-
kung des Nominallohns im Inland. Die neoklassische Reaktion der An-
gebotsseite auf eine Nominallohnsenkung zeigt sich in einer Kosten-
senkung bzw. in einer VergréBerung des Angebots®®. Damit steigen im

31 Die langfristige Anderung der Zentralbankgeldmenge 146t sich aus dem
Modell genau berechnen. Vgl. hierzu Schmid (1978), 134. Wir vernachléssigen
in dieser Arbeit die analytische Behandlung der langfristigen Aspekte,

32 Technisch gesprochen werden die Hortungskurven in Fig.2 und Fig.3
durch den langfristigen Anpassungsmechanismus immer so lange verschoben,
bis der Schnittpunkt der Kurven auf der Ordinatenachse liegt.

33 Vgl. Jahresgutachten 1977/78, Ziff. 288 - 3086.

3 Vgl. Jahresgutachten 1977/78, Ziff.305 und Ziff. 306, aber auch z. B.
Mertens (1978), 79.

35 Dies ist Ausdruck der rentabler erscheinenden Nutzung des Produk-
tionsfaktors Arbeit. Die Faktoreinsatzrelation &ndert sich zugunsten von
Arbeit. Wegen der kurzfristigen Konstanz des fixen Faktors miissen sich bei
der neuen Faktorintensitdt Output und Beschiftigung vergroBern,
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Modell Beschiftigung und Realeinkommen auf der Grundlage mikro-
Okonomischer Entscheidungen der Unternehmungen. Die Unterneh-
mungen schaffen in diesem Modell ein groBeres Realeinkommen, un-
abhéngig davon, ob sich die Einkommensverteilung in Abhingigkeit von
der Substitutionselastizitit der Produktionsfaktoren zuungunsten der
Lohneinkommen geéindert hat oder nicht. Der Kreislaufzusammenhang
verlangt, dieses gestiegene Realeinkommen zur Grundlage der Absorp-
tionsreaktion der Haushalte zu machen. Die Absorption des Inlandes
steigt daher auf jeden Fall, wobei das Ausmal des Anstiegs von der
marginalen Absorptionsneigung abhiingt’. Diese Uberlegungen er-
scheinen in Fig. 3 als Rechtsverschiebung sowohl der yy-Kurve als auch
der aa-Kurve, wobei sich die aa-Kurve fiir 0 <<« <<1 um weniger nach
rechts verschiebt als die yy-Kurve. Die Lohnsenkung fiihrt zu einem
UberschuBangebot an Giitern im Inland, welches beim gegebenen Preis-
niveau Py auf den Weltmarkt dringt und dort eine Preissenkung aus-
16st. Der Verfall des Weltmarktpreises fithrt bei festem Wechselkurs
im Ausland zu einem Riickgang der Produktion und des Realeinkom-
mens. Gleichzeitig ergibt sich dort ein UberschuB der Absorption iiber
das neue gesunkene Realeinkommen. Dies wire offensichtlich, falls die
ausléndische Absorption netto gestiegen sein sollte, aber auch bei einem
Riickgang der Absorption wiirde fiir 0 << p* <<1 der Absorptionsausfall
kleiner sein als der Riickgang des Realeinkommens. Insgesamt erhalten
wir damit ein Leistungsbilanzdefizit des Auslandes, welchem im Zwei-
Linder-Modell ein inldndischer Leistungsbilanziiberschuf3 entspricht.
Diese Uberlegung 186t sich in Fig. 3 formal bestétigen. Da eine Lohn-
zuriickhaltung im Inland zu einer Unterabsorption fithrt, muf} sich die
hh-Kurve nach h'h’ verschieben. Im Gleichgewichtspunkt A; wird ein
Leistungsbilanziiberschufl des Inlandes sichtbar.

Ergebnis: Eine Lohnzuriickhaltung flihrt zur Preisniveausenkung und
einem Anstieg der Beschiftigung im Inland. Der Beschéftigungsanstieg
wurde bei festem Wechselkurs teilweise auch erreicht durch einen ge-
lungenen Export der Unterbeschéftigung ins Ausland.

Die Gegenlaufigkeit der Output- und Preisentwicklung 148t sich auch
formal bestidtigen durch totale Differentiation des Systems (28). Wir
erhalten folgende Ergebnisse aus der im Anhang I gezeigten Matrix-
gleichung fiir die komparative Statik kurzfristiger Gleichgewichtszu-
stinde

36 Sollten die Lohneinkommen relativ gesunken sein, so verringert dies
bei gruppenspezifischen Konsumneigungen zwar die gesamtwirtschaftliche
Absorptionsneigung, jedoch bleibt die Reaktion der Absorption immer
positiv. Das ,Kaufkraftargument erscheint zumindest in diesem Modell
nicht haltbar.
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= Dovp

P/W = J >0

o _ Dl £ ot 2* w1+ )

<0

(29)
Ad=ovp 1+ D)+ o*v*u*(l + &%) >0

w=MleM* ; p*=MM*; v=1k; »*=1/k*
M* = (1/e) M + M*

v, v* reprisentieren die Kreislaufgeschwindigkeit des Geldes, eine in-
stitutionelle Konstante unseres Modells. u, u* sind die nationalen An-
teile an der Weltgeldmenge gemessen in auslédndischen Wéhrungsein-
heiten (M*). Es ist von einigem Interesse zu wissen, wie bei gegenliufi-
gen Preis- und Mengenkomponenten schliefilich die nominale Entwick-
lung des Sozialprodukts in beiden Lindern aussieht.

.. * gk % I3
W= — Po*s ‘MA(1+95)

<0

(30)
(1 + &%) dovu

Y >0

YHW =

Offensichtlich dominiert im allgemeinen der Outputanstieg die nega-
tive Preisentwicklung, obwohl sich ein theoretischer Grenzfall angeben
148t, fir den das inlédndische Nominaleinkommen konstant bleibt.

p__? Y =0
T14+ 9 -
o* =0~
= 2 Fe—qsa
y_1+r13’ =(1+ )1_|_¢

Fir ¢o* = 0 ist die Absorptionsneigung des Auslandes Eins. Jetzt sinken
Einkommen und Absorption im Ausland im gleichen Ausmaf, d. h. es
kann sich kein auslidndisches Leistungsbilanzdefizit entwickeln. Weil
inlindische und auslédndische Leistungsbilanz, abgesshen vom Vorzei-
chen, identische Gréfen sind, muB dann auch die inlindische Bilanz
ausgeglichen sein. Dies ist nur méglich, wenn das inléndische Nominal-
einkommen konstant bleibt.

Der Anstieg der inlindischen Beschidftigung ist immer dann beson-
ders groB3, wenn das Preisniveau des Inlandes konstant bleibt. Dies ist
zu erwarten, wenn die Lohnerhthung in einem ,kleinen Land® er-
folgt?”, welches sich mit einem bestimmten Weltmarktpreis abfinden
muf,



Lohnpolitik und Beschéftigung in der offenen Wirtschaft 321
"= 0 — :I;/W =—¢

oder wenn es iiberhaupt zu keiner UberschuBnachfrage des Inlandes
kommt, weil die Absorptionsneigung des Inlandss gerade Eins ist.

o=0 — &/VE’=——-¢ -

Wenn Absorption und Einkommen im Inland sich um gleiche Betrége
verdndern (d. h. ¢ = 0), kann sich kein Leistungsbilanzsaldo entwickeln,
was auch durch die folgende Formel ausgewiesen wird.

1 Dovuo* v*u* (1 + &%)

eM* A4 <0

31) dB/W = —

Die Leistungsbilanz reagiert normalerweise jedoch positiv, es sei denn,
im Ausland kann keine Liicke zwischen Einkommen und Absorption
entstehen (o* = 0).

Der langfristige Anpassungsmechanismus nach einer Nominallohn-
politik weist auf eine gewisse Pufferwirkung des Geldmengenmecha-
nismus hin, die sich fiir den Fall einer Nominallohnerhéhung klar be-
schreiben 14Bt. Der , Lohn-Schock* fiihrt dann zu einem Produktions-
riickgang, d. h. zu einem Realeinkommensausfall. Das Inland kann den
dadurch erzwungenen Riickgang der Absorption abschwichen, wenn
es sich eine Uberabsorption leistet. Die Uberabsorption wird ermog-
licht, weil das Ausland im kurzfristigen Gleichgewicht {iber eine Pro-
duktionsausweitung dem Inland die gewiinschte Gilitermenge zur Ver-
fiijgung stellt. Dabei kann die auslidndische Absorption steigen, fallen
oder konstant bleiben. Das Inland bezahlt die Uberabsorption durch
Abgabe von Wihrungsreserven an das Ausland. Langfristig mufl das
Inland jedoch seine reale Absorption an das gesunkene Realeinkom-
men anpassen. Der Geldmengenmechanismus wirkt hier als Puffer, der
dem Inland erlaubt, diese Anpassung langsam vorzunehmen.

Nominallohn und Beschiftigung:
feste und flexible Wechselkurse

Beschiftigung, Preisniveau und Leistungsbilanzsaldo zdhlen neben
dem Zinsniveau und der Inflationsrate zu den zentralen Skonomischen
Variablen, um deren Erkldrung die makrotkonomische Theorie sich
bemiiht. Geldpolitik und Wechselkurséinderungen sind Instrumente der
staatlichen Wirtschaftspolitik, denen in einer Marktwirtschaft auf pri-
vater Seite die Nominallohnpolitik der Tarifpartner gegeniibersteht.

37 Ein Land ist ,klein“ im Sinne des monetéiren Ansatzes, wenn sein An-
teil an der Weldgeldmenge verschwindend gering ist,
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Um die strategischen Zusammenhinge — besonders zwischen (Unter)-
Beschiftigung und Preisniveau bei alternativen Wechselkurssystemen —
besser iiberblicken zu kénnen, wihlen wir in diesem Abschnitt eine
Présentation unseres Modells, in der Preisniveau und Output eine her-
ausragende Rolle spielen.

Wir organisieren Fig. 4 mit Hlife einer theoretischen Konzeption,
die im amerikanischen Sprachraum als ,aggregate demand and supply
analysis“ bekannt ist®®. Fig. 4 zeigt als ansteigende y2y?-Kurve in einem
P, y-Raum die gesamtwirtschaftliche Angebotskurve des Inlandes. Die
Lage dieser Kurve ist durch das inléndische Lohnniveau, Wy, bestimmt.
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Fig. 4

Ferner erscheinen als fallende Kurven die Gleichgewichtsbedingung
fiir den Giitermarkt (y*y"-Kurve) und die Kurve inlédndischen Lei-
stungsbilanzausgleichs (LB-Kurve). Wir unterstellen, dafl die drei Kur-

38 Ausfiihrlichen Gebrauch von diesem Instrumentarium fiir die Inflations-
Analyse geschlossener Volkswirtschaften machen Dornbusch / Fischer (1978),
chapt. 12.
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ven in Punkt A einen langfristigen Gleichgewichtszustand bei Unter-
beschiftigung im In~ und Ausland erfassen. Das Ausgangspreisniveau
im Inland sei Pq.

Zur Begriindung der Kurvensteigungen schreiben wir unser mathe-
matisches Modell in einer alternativen Form, in der sich Preis- und
Mengenkomponenten im Inland voneinander trennen lassen.

Aus (10), (12) und (16) folgt die Gleichung der y” y"-Kurve, wobei wir
y* durch die ausldndische Angebotsfunktion (5) ersetzen.

(32) Y = ¢ (y, My/P) + c* (y*, ey (M}/P)) — y*
mit y* = y* (P/eg, W§)

Ebenfalls aus (5) erhalten wir die inléndische Angebotsfunktion als
Gleichung der y?y%-Kurve.

(33) Yy=yY(P; Wy

SchlieBlich liefert (14) in Verbindung mit (10) die Gleichung des inlin-
dischen Leistungsbilanzsaldos, deren Bild gibt die LB-Kurve.

(39 B=Ply — c(y, My/P)]

Differentiation von (32) - (34) ergibt unter Verwendung von (11), (13)
und (16) die Elastizititen der drei Kurven in Punkt A 3.

P 00 ovu

Ply ynyn 00 F o* O* (1 + % == ovp + o* v* u* (1 + B¥%) <0
Ply yoys 1/ >0
Ply LB — 1<0

Offensichtlich liegt die Elastizitdt der y”y™-Kurve zwischen Null und
— 1. Die y"y*~Kurve iiberlagert also entweder die LB-Kurve, oder sie
verlduft mit einer absolut geringeren Steigung als die LB-Kurve.

39 Die erste Formel fiir die Elastizitdt der y» y»-Kurve benutzt die Ein-
kommensanteile der beiden Linder am Welteinkommen in ausldndischen
Wihrungseinheiten, @ = (1/e) Y/Y*, @* = Y*/Y*. Es ist mbglich, das ganze
Modell (35) unter Verwendung dleser Anteile zu schreiben, Dadurch wiirden
alle Ausdriicke, die sich auf den Zustand des Vermdigenssektors beziehen,
verschwinden. Es gilt offensichtlich (Y*/M*) @ = vu bzw. (Y*/M*) 6* = v* u*,
Wir unterlassen das, damit auch formelmiBig deutlich wird, daB die Er-
gebnisse des Modells (35) natiirlich identisch sind mit denen, die sich aus
Anhang I gewinnen lassen.
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Wegen der grofien Bedeutung fiir die spétere Analyse differenzieren
wir (32) ~ (34) vollstdndig, d. h. auch nach den exogenen Variablen und

erhalten das folgende System

& -1 0 P

(35) ovu +o*vru* L+ D% v 0 y

ovu ovie — (1/eM*) dB
0 (N it & 0 0 w
=| ovu o*v*u* s + X vk ik P ok (1 4 B W
o 0 0 0 0 e

Die Systemdeterminante von (35) ist
D= — (1/eM*) 4 <0

Ad=ovu( + B) +o*v* u* (1 + % >0

Die Bedeutung des Systems (35) liegt darin, da wir mit der in ihm
enthaltenen Information in der Lage sind, den kurzfristigen Einflufl
einzelner exogener Groflen iiber Verschiebungen von bestimmten Kur-
ven in Fig. 4 zu veranschaulichen.

So erscheint die Nominallohnsenkung in Fig.5 als Rechtsverschie-
bung der y?y?-Kurve und im neuen Gleichgewichtspunkt 4; wird als
Ergebnis die oben abgeleitete Senkung des inldndischen Preisniveaus
bei gleichzeitigem Anstieg von Output und Beschiiftigung sichtbar. Da
die Preisniveausenkung geringer ausfillt als die Nominallohnsenkung,
muf3 der Reallohn gefallen sein. Eine Lage von A; oberhalb der LB-
Kurve charakterisiert einen Leistungsbilanziiberschuf3 fiir das Inland.
Dies folgt aus der Aquivalenz von Horten und Leistungsbilanzsaldo.
Kombinationen von P und y oberhalb der LB-Kurve reprisentieren
eine UberschuBnachfrage nach Kassenhaltung.

Welche Wirkungen einer Nominallohnsenkung sind nun bei flexi-
blem Wechselkurs zu erwarten? Es fehlt hier der Platz, um Wirkungen
von autonomen Wechselkursinderungen ausfiihrlich zu beschreiben®.
Wihrend im Keynes'schen AuBenhandelsmodell eine Abwertung nur
als ,expenditure switch“ erfaBbar war, lassen sich im monetiren An-
satz direkte Ausgaben(Absorptions)effekte einer Abwertung hervor-
heben. Dies gelingt sowohl iiber einen positiven Realkasseneffekt im

40 Eine Darstellung und Bewertung der Theorie der Abwertung im Rah-
men des monetéiren Ansatzes bei konstanter und variabler Beschiftigung
findet sich ausfiihrlich bei Schmid (1978), 115 - 131. Eine Abwertung der In-
landswihrung ist in unserem Modell gleichwertig einer simultanen Er-
hohung von Geldmenge und Nominallohnsatz im Ausland um den gleichen
Prozentsatz.
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Fig.5

Ausland (d. h. Kaufkraftgewinn des in auslindischer Wahrung gehal-
tenen Vermdgens) als auch liber einen negativen Absorptionseffekt,
ausgeldst durch einen Produktionsriickgang im Ausland infolge der
Verschlechterung der ausldndischen Wettbewerbsposition. Beide Effekte
fithren jedoch zu einer Ausweitung der Anspriiche des Auslands gegen-
liber dem inlidndischen Sozialprodukt, wobei das Inland diese Zusatz-
anspriiche des Auslands grundsétzlich iiber eine Mehrproduktion (ortho-
doxes Keynes-Modell) oder iiber eine Senkung der inldndischen Ab-
sorption (orthodoxer monetdrer Ansatz) erfiillen kann. Im allgemeinen
ist die Aufspaltung des abwertungsinduzierten ausléindischen Nach-
fragesogs in eine inldndische Preis- und Mengenwirkung nur durch eine
explizite Betrachtung des inléndischen Lohn-Preis-Sektors bestimm-
bar, weshalb die Beschiftigungswirkungen einer Abwertung grund-
sdtzlich zweifelhaft sind. Bei Konstanz des inldndischen Nominallohn-
niveaus 1483t sich in unserem Modell ein eindeutiger Anstieg von Out-
put und Preisniveau ableiten, wobei sich die inléndische Leistungs~

21 Zeitschrift flir Wirtschafts- und Sozialwissenschaften 1980/3
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bilanz verbessert. Die Wirkungen einer autonomen Abwertung wiirden
sich in Fig. 4 durch eine Rechtsverschiebung der y*y?-Kurve darstellen
lassen. Betrachtung von System (35) macht nimlich deutlich, da8l eine
Wechselkursverdnderung nur die y"y"-Kurve beeinfluBt. Wenn also
Parititsinderungen nur die y”y*-Kurve verlagern, liegt der Gedanke
nahe, daf3 ein System flexibler Wechselkurse dadurch erfaBt werden
kann, dafl im Falle eines Schnittpunktes von y%y% und y*y"-Kurve
oberhalb (unterhalb) der LB-Kurve eine andauernde Verschiebung der
y" y"-Kurve nach links (rechts) stattfinden muB. Die Verschiebung hort
auf, sobald der Schnitipunkt der y?y?- und y”?y"-Kurven auf der LB-
Kurve liegt.

Dijese Modelleigenschaft erlaubt eine strategische Bewertung der
Lohnzuriickhaltung bei flexiblem Wechselkurs in Fig. 5. Die Nominal-
lohnsenkung fithrte in Punkt Ay zu einem inlindischen Leistungsbilanz-
tiberschull. Die im System flexibler Wechselkurse einsetzende Aufwer-
tung der Inlandswihrung fiihrt zu einer Bewegung von Punkt A; ent-
lang dem gepfeilt dargestellten Pfad nach Punkt A., wobei eine Zer-
legung der kurzfristig erfolgenden Gesamtanpassung bei flexiblem
Wechselkurs von Ay nach 4. in die Abschnitte 4341 und A A hier nur
aus Griinden einer vereinfachten theoretischen Darlegung vorgenom-
men wird.

Ergebnis: Die expansive Wirkung einer Lohnzuriickhaltung wird durch
flexible Wechselkurse zwar geddmpft, jedoch nicht beseitigt. Das nomi-
nale Volkseinkommen des Inlandes bleibt konstant. Das Ausland wird
durch den flexiblen Kurs vollstindig abgeschirmt gegeniiber dem Ge-~
schehen im Inland4!

Der Leser mag es hilfreich finden, sich die Abschirmwirkung flexi-
bler Kurse anhand der Fig. 3 zu veranschaulichen. Ausgehend von
einem kurzfristigen Gleichgewicht nach einer Nominallohnsenkung bei
festem Kurs sorgt ein flexibler Kurs fiir den Ausgleich von Einkom-~
men und Absorption im Inland. In einem Ein-Gut-Modell ist dies in
Punkt A, erreicht, wo jeder Auflenhandel zum Erliegen kommt. Damit
dieser Zustand erreicht werden kann, ist eine Aufwertung der Inlands~
wihrung erforderlich, wodurch die y*y*-Kurve nach rechts und die
a*a*-Kurve nach links verschoben werden (nicht gezeichnet). Dadurch
wird im Ausland die bei festem Kurs bestehende Uberabsorption be-
seitigt, und die h*h*-Kurve verschiebt sich solange nach links, bis beim
Weltmarktpreis P. kein ausldndisches Enthorten mehr stattfindet. Das
inlidndische Preisniveau ist jetzt genau um den Satz der Aufwertung
der Inlandswihrung gesunken, d.h. P = é <0, und das ausliéndische

41 Diese Ergebnisse lassen sich formal ableiten. Vgl. AnhangII, wo das
Modell (32) - (34) fiir flexible Wechselkurse berechnet wurde,
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Preisniveau kann konstant bleiben. Damit entsprechen sich Realein-
kommen und Absorption im Ausland genau beim alten Produktions-

niveau yj.
4. Geldpolitik und Beschiftigung

Geld- und Fiskalpolitik sind die traditionellen Instrumente des De-
mand-Management. Da wir in unserem Modell Staatsaktivitdt unter-
driickt haben, untersuchen wir die Geldpolitik der Zentralbank stell-
veriretend fur die Gesamtheit der Stabilisierungspolitik. Unser ein-
faches Modell betont dabei den direkten Vermogenseffekt in der Ab-
sorptionsfunktion. Es ist jedoch mdoglich, in einem erweiterten Modell
mit Wertpapieren zinsinduzierte Absorptionseffekte einer Geldpolitik
zusétzlich zu erfassen. Nach dem orthodoxen Keynes'schen Xonzept ist
Unterbeschiftigung auf mangelnde gesamtwirtschaftliche Nachfrage
zurtickzufiihren und durch kompensierende MaBnahmen der Geld- und
Fiskalpolitik reduzierbar. Die offensichtliche Erfolglosigkeit dieser
Konzeption hat den Blick der Theoretiker fiir die ge#dnderten Ver-
haltensweisen bei der Lohn- und Preisbestimmung geschirft. So wird
es heute in der Makro-Analyse iiblich, die Multiplikatorwirkung einer
Geld- oder Fiskalpolitik explizit in ihre Preis- und Mengenkomponen-
ten aufzuspalten. Je nachdem wie die Unterteilung des Gesamteffekts
auf Mengen- und Preiskomponente ausfillt, kann der expansive Sti-
mulus einer Demand-Management-Politik in einem Anstieg des Preis-
niveaus verpuffen, wobei ein sehr geringer Wert des realen Beschéfti-
gungsmultiplikators erreicht werden kann. Im Extremfall vertritt eine
Gruppe von Okonomen die Ansicht, daB bei einer vollstindigen In-
dexierung der Lohne am Preisniveau keinerlei Beschiftigungswirkun-
gen erreicht werden konnen, sondern vielmehr nur eine perfekte Lohn-
Preis-Spirale ausgeldst wird. Unser Modell ist gut geeignet, diese un-
terschiedlichen Positionen auf relativ einfache Weise darzustellen.

Geldpolitik bei festem Wechselkurs

Wir unterstellen in der Ausgangslage einen langfristigen Gleichge-
wichtszustand bei Unterbeschiftigung. ye, v} sind Produktionsniveaus,
welche dem tatsichlichen Arbeitskrafteeinsatz entsprechen. Bei gege-
benem Nominallohnniveau in jedem Land (W, W;) wird iiber die Be-
stimmung der nationalen Preisniveaus (P, P*) ein bestimmter Reallohn
(wo = Wo/Pg, w§ = W;/P;) in jedem Land realisiert. Fithren wir die
Annahme ein, daf das Arbeitsangebot vollig elastisch auf den Arbeits-
markt gebracht wird, wenn die Gewerschaften genau diese Reallshne
in jedem Land erwarten, dann mulBl der geforderte Nominallohnzu-
wachs genau mit der Rate des erwarteten Preisniveauanstiegs iiberein-

21+
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stimmen. Prognosefehler bei der Schitzung des zukiinftigen Preisan-
stiegs P¢=:P und ¢==1 fithren dann zu folgenden Formeln fiir die
Lohnbindung

(36) W=e¢P; Wr=gtPr=g*P—2 &,s>0

Fir 0 < ¢, ¢* <1 bleiben die Nominallshne konstant bzw. wachsen mit
Raten, die kleiner sind als der nationale Preisniveauanstieg. Fiir
g, ¢* = 1 bestehen ,restlos geldillusionsfreie Lohnverhandlungen“4,

Zur Bestimmung der Wirkungen von Lohnbindungen beriicksichti-
gen wir (36) in (35) und erhalten

B —s -1 0 P
@D |omtorv L+ U —eM] o 0 Y
oV ovpu  — (1/eM*) dB

0 0 0

= ovu 0% v* u* O v* ¥ [+ Pe (1 — 9]
oy 0 0

o) E*)E:

Die Geldpolitik hat dann folgende Wirkungen

P/M - - ud (1 —
Pt =<5 >0 ; y/M=M
4 4
(38) dB/M = 1 ovuo*v* u*[1 + $* (1 — s%)]

eI+ A4’
A" =ovu 14+ DA — ] +o*v*u*[1 + P* (1 — &%)]

Die Geldpolitik 148t sich in Fig. 6 jetzt sehr einfach beurteilen. Sy-
stem (35) zeigt, daB fiir eine expansive Geldmengenpolitik eine Rechts-
verschiebung sowohl der y” y*-Kurve als auch der LB-Kurve genau im
Ausmall der prozentualen Geldmengeninderung erfolgen muf. Der
resultierende Preisniveauanstieg fiihrt bei Lohnbindung zu einer Links-
verschiebung der y?y%Kurve. Punkt B; zeigt das neue Gleichgewicht
mit einem Leistungsbilanzdefizit bei unveridnderter Beschéftigung und
gestiegenem Preisniveau, wenn eine perfekte unmittelbare Lohnbin-

42 Siehe Roth (1977), 331 fiir einen Hinweis auf Konsequenzen dieser
Annahme in einem Zwei-Linder-System mit zwei Giitern. Die modellmiéBige
Erfassung von Lohnbindungen im Rahmen der AuBenhandelstheorie geht
auf Salop (1974) zuriick. Sie findet sich auch bei Helpman (1976), Herberg
(1976) und Schmid (1978). Eine gewisse Beschrinktheit unserer Ungleichge-
wichtsformulierung des Arbeitsmarktes erscheint in der impliziten Annahme,
dafl das Ausmal der Lohnforderungen nur am erwarteten Preisniveauanstieg
und nicht gleichzeitig auch an der Hohe der Unterbeschéftigung ausgerichtet
ist.
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dung vorliegt (s, e* = 1). Der Leistungsbilanzsaldo wird bei konstanter
Beschiftigung ausschlieflich liber Realkasseneffekte in beiden Lindern
erzielt: Die inlindische Uberschufinachfrage nach Giitern dringt auf
den Weltmarkt und fithrt dort zu Preissteigerungen. Bei konstantem
Wechselkurs sieht sich das Ausland bei perfekter Preisarbitrage iiber
den internationalen Preiszusammenhang ebenfalls einem gestiegenen
Preis in ausléndischer Wihrung gegeniiber und empfindet den Wunsch,
eigene Kassenhaltung aufzubauen. Deshalb reduziert das Ausland seine
reale Absorption unter das konstante Realeinkommen. Im kurzfristigen
Gleichgewicht entspricht beim Gleichgewichtspreis die UberschuBnach-
frage des Inlandes nach Giitern genau dem UberschuBangebot des Aus-
landes. Es ist ein Leistungsbilanzdefizit fiir das Inland entstanden, wo-
bei inldndisches Enthorten dem ausléindischen Horten entspricht. Bei
vollig fehlender Lohnbindung (¢, e¥ = 0) haben wir in Punkt G; bei ge-
ringerem Preisniveauanstieg eine Beschaftigugnswirkung der Geldpoli-
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tik. Die bisher alein auf Realkasseneffekten beruhende Leistungsbilanz-
wirkung wird durch Einkommenseffekte iiberlagert. Die Weltmarkt-
preissteigerung 16st in beiden Léndern eine Expansion von Produktion
und Beschiftigung aus. Ein expansiver Einkommensmechanismus ver-
bessert grundsitzlich die Leistungsbilanzsituation des Landes, in dem
er statifindet, solange die marginale Konsumneigung dieses Landes
0 <&, a* <<1. Damit haben wir folgendes Ergebnis: Je gréfier @ und je
kleiner &, um so gréfler ist der Einkommenseffekt im Inland, und um so
geringer wird das inléndische Leistungsbilanzdefizit ausfallen, weil der
Einkommenseffekt ein durch den Realkasseneffekt bewirktes Defizit
abschwicht. Je grofier @* und je kleiner &* um so groBer ist der Ein-
kommenseffekt im Ausland, um so grofer fdllt das inlidndische Lei-
stungsbilanzdefizit aus (vergl. (38)).

Wenden wir uns dem langfristigen Anpassungsmechanismus zu, so
tritt die grundsédtzliche Problematik einer Geldmengenpolitik im Sy-
stem fester Wechselkurse zu Tage: Die Geldmengenexpansion im Inland
erscheint als UberschuBangebot von Inlandswihrung auf dem Devisen-
markt, wihrend gleichzeitig eine UberschuBnachfrage nach Auslands-
wiahrung entstanden ist. Um den Abwertungsdruck auf die Inlands-
wiahrung zu beseitigen, muBl die monetdre Behdrde am Devisenmarkt-
intervenieren, indem sie Wahrungsreserven gegen Inlandswihrung ab-
gibt. Dadurch ist sie gezwungen, einen Teil der Geldmengenexpansion
mit Riicksicht auf die Kursstabilisierung wieder riickgéngig zu machen.
Das Inland ,bezahlt“ dem Ausland das Leistungsbilanzdefizit durch
Abgabe von Wihrungsreserven. Das ausldndische Publikum kann sei-
nen Bedarf an ausléndischer Wihrung decken, indem es einen Tausch
der erworbenen Wiahrungsreserven gegen auslindische Wahrung bei
der ausliandischen Zentralbank durchfiihrt. Auf diese Weise kommt es
im Ausland zu einer Zentralbankgeldschépfung, wihrend sich im In-
land die Frage stellt, welcher Rest der urspriinglich beabsichtigten
Geldmengenerhhung nach Beriicksichtigung aller ,,Abfliisse liber den
Gealdmengenmechanismus“ dem Inland erhalten bleibt4s,

Geldpolitik bei flexiblem Wechselkurs

Da eine expansive Geldmengenpolitik, wie jede Demand-Manage-
ment-Politik, die sich auf die Absorption des Inlandes richtet, auch im
monetdren Ansatz zu einem Leistungsbilanzdefizit fiihrt, wird bei flexi-

43 Eine genaue Erfassung dieser Zusammenhinge zeigt, dal nur ein
kleines Land dabei im gleichen Umfang Zentralbankgeld vernichten mub,
wie die Zentralbankgeldmenge anfinglich erhtht wurde. (= These von der
langfristigen Wirkungslosigkeit der Geldpolitik). Im Zwei-Linder-Fall kommt
es solange zu einer Ubertragung von Wihrungsreserven, bis die urspriing-
lichen nationalen Anfeile an der Weltgeldmenge wieder erreicht sind. Vgl
Schmid (1978), 134.
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blem Kurs iiber eine Abwertung der Inlandswihrung eine verstirkte
Wirkung der Geldpolitik zu erwarten sein. Diese Vermutung wird be-
statigt, solange das Verhalten der Tarifpartner einen positiven Be-
schiftigungseffekt zuldBt (0 <e<{1). So wird bei vollig fehlender
Lohnbindung in Fig. 6 dieser Verstirkungseffekt sichtbar durch eine
Bewegung von Punkt Gy nach G.. Im Falle einer vollstindigen Lohn-
bindung verpufft die expansive Wirkung jetzt in Form einer perfekten
Lohn-Preis-Spirale, ohne den geringsten Beschiftigungseffekt. Punkt
B in Fig. 6 wird nach B, verlagert, offensichtlich eine perfekte Lohn-
Preis-Spirale im Inland,
P=W=M

wobei die Inlandswihrung genau mit der Rate der Geldmengenexpan-
sion abgewertet wurde. Diese Ergebnisse lassen sich formal bestétigen,
wenn wir System (37) als flexibles Wechselkurssystem behandeln. Fol-
gende Wirkungen einer Geldpolitik lassen sich dann berechnen

Bt et =249
1+6(1—¢ ' 1+91—¢
(39)
-~ 1 PPN 1
M=—TTga—g > M= Trea—m

Ein Vergleich der Wirksamkeit einer Geldpolitik bei festen und flexi-
blen Kursen ergibt: Bei besten Kursen kann ein Land einen gewissen
Anteil der notwendigen Preis- und Mengenanpassung ins Ausland
sexportieren“. Es findet eine ‘Ubertragung positiver Preis- und Men-
geneffekte ins Ausland statt. Diese geddampfte Anpassung wird durch
eine auslidndische Unterabsorption von Gilitern ermdglicht. Im Gegen-
satz dazu sind bei flexiblen Wechselkursen die Preis- und Mengen-
wirkungen im Inland stdrker, weil das Ausland jetzt vollig gegeniiber
dem Geschehen im Inland abgeschirmt ist und das Inland die volle An-
passungslast allein tragen mu8.

Betrachten wir diesen Abschirmungseffekt flexibler Kurse noch
etwas genauer. Nach (39) 146t eine Harmonisierung der Geldpolitik in
beiden Lindern nur dann den Wechselkurs unverindert, wenn gilt

B (1 — ) =D*(1 — &*)

Unter diesen Bedingungen ist dann die Wechselkursentwicklung gleich
der Differenz der Raten der Geldmengenidnderung in beiden Léndern.
D. h. bei flexiblem Wechselkurs und vollstindiger Lohnbindung in je-
dem Land konnen zwei Lénder unterschiedliche Wachstumsraten ihrer
Lohn-Preis-Spiralen haben.

P=Wa==M =% P*=W*=M*
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Der Wechselkurs verdndert sich dann um einen Prozentsatz, welcher
der Differenz der beiden Wachstumsraten entspricht, zugunsten des
Landes mit der kleineren Rate der Geldmengenexpansion.

SchluBbemerkungen

Wir sehen zwei wichtige Ergebnisse unserer Untersuchung einerseits
fur die theoretische Analyse andererseits im wirtschaftspolitischen Be-
reich.

(1) Es gibt keine echten Unterschiede in den Ergebnissen eines wohl-
verstandenen monetiren Ansatzes mit Unterbeschiftigung und eines
um Vermogenseffekte erweiterten Keynes’schen Ansatzes. Insbesondere
148t sich nicht argumentieren, Realeinkommenserh6hungen wéren im
Keynes’schen Modell mit Leistungsbilanzdsfiziten verbunden, wihrend
im monetéren Ansatz Uberschiisse resultiertentt, Unser Modell zeigt,
daBl diese Aussage in Bezug auf die Leistungsbilanz nicht giiltig ist.
Fiir die unterschiedliche Leistungsbilanzreaktion ist vielmehr die Art
der Storung auschlaggebend, durch welche eine Realeinkommenserhé-
hung ausgeldst wird. Eine Geldpolitik stellvertretend fiir eine Damand-
Mangement-Politik trifft primir die Absorption. Solange die marginale
Absorptionsneigung kleiner ist als Eins, wird der Einkommenszuwachs
deshalb kleiner ausfallen als diz Zunahme der Absorption — Leistungs-
bilanzdefizite miissen resultieren. Eine Nominallohnsenkung trifft pri-
mér das Realeinkommen, und solange die Absorptionsneigung kleiner
Eins ist, wird der Absorptionszuwachs kleiner ausfallen als der Ein-
kommenszuwachs — Leistungsbilanziiberschiisse miissen erscheinen.

(2) Offensichtlich vermag eine Nominallohnpolitik ebenso wie eine
Politik des Demand-Management auf die Beschidftigung einzuwirken.
Wenn dies feststeht scheint es wirklich angebracht, das Schwarze-
Peter-Spiel (Gahlen (1978), 287) aufzugeben, und von einer Mitver-
antwortung der Triger von Geldpolitik und Nominallohnpolitik in der
Beschiftigungsfrage auszugehen. Warum ist Vollbeschédftigung dann so
schwer zu erreichen?

Aus unserem Modell 148t sich begriinden, dafl die Gewerkschaften
als Triger der Nominallohnpolitik angesichts ihrer Unsicherheit itber
das Verhalten der Regierung/Notenbank rational handeln, wenn sie
eher eine Politik héherer Nominallohne verfolgen, um die Reallohn-
position zu verbessern, als Lohnzuriickhaltung tiben, um eine bessere
Beschiftigung zu erreichen: Der Beschiftigungserfolg einer Lohnzu-
riickhaltung hingt nidmlich vom Verhalten der Notenbank ab. Eine

44 Die gleiche grundsitzliche Aufassung vertritt Jarchow (1977), der vom
Keynes’schen Modell ausgehend eine makroékonomische Produktionsfunktion
einfiihrt und Produktivitiatsinderungen untersucht.
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Riicknahme der Geldmenge beseitigt zugunsten eines gefallenen Preis-
niveaus den anfinglichen Beschiftigungsanstieg, wihrend ein Anstieg
der Geldmenge den anfénglichen Beschéftigungserfolg zwar verstirkt,
jedoch auf Kosten einer Verschlechterung der Reallohnposition. Da im
ersten all das angestrebte Ziel einer Beschéiftigungsverbesserung nicht
erreicht wurde und im zweiten Fall sogar eine Verschlechterung des
Reallohns der Mitgliedschaft folgt, ist es fiir die Gewerkschaft lohnen-
der, sich dem Ziel einer Reallohnverbesserung iiber eine Nominallohn-
erhthung zu widmen. Verzichtet die Notenbank in diesem Fall auf
eine Geldmengenerhshung, kann sie flir die verstirkte Unterbeschif-
tigung verantwortlich gemacht werden, so daB es wahrscheinlich zu
einer Geldmengenalimentierung der Lohnerhfhungen kommen wird.
Dies fithrt dann zu einer Lohn-Preis-Spirale ohne Baschiftigungs-
effekte. Andererseits zeigt das Modell, daB sich die Regierung als Tri-
ger des Demand-Management angesichts der Unsicherheit {iber das
Verhalten der Gewerkschaft in einer Wahl-Demokratie rational ver-
hilt, wenn sie eher auf Preisniveaustabilitidt achtet als liber expansive
MaBnahmen die Beschiftigung verbessert: Der Beschiftigungserfolg
expansiver MaBanhmen héngt ndmlich auch von der Nominallohn-
politik der Gewerkschaft ab. Eine Nominallohnzuriickhaltung erscheint
der Regierung unwahrscheinlich, weil sie zur Reallohnsenkung fiihrt.
Eine NominallohnerhShung bringt jedoch einen Preisniveauanstieg,
wobei der Beschiftigungserfolg der expansiven Politik vernichtet
wird. Da die Regierung/Notenbank eine Lohn-Preis-Spirale auf jeden
Fall zu vermeiden sucht, wird die Geldmengenpolitik eher kontraktiv
eingesetzt, wodurch verstirkt Unterbeschiftigung entsteht. Angesichts
dieser strategischen Unsicherheit erscheint somit ein Preisniveauanstieg
und/oder eine weitere Verschlechterung der Beschédftigung als das
wahrscheinliche Ergebnis einer unkoordinierten Stabilisierungspolitik.

Anhang 1

Formal beschrieben wird die komparative Statik kurzfristiger Gleichge-
wichtssituationen durch Differentiation des Systems (28) im Punkt eines
langfristigen Gleichgewichtszustands.

AulP+y— M+ s [P+ y*—e— M =0
dB = MI[P 4 g — M]
Beriicksichtigung von (5) erlaubt Substitution von 1[} und Q*
Mp@+ @) +*urQ+ NP =I1tura+ e
A DT I B 4 A g BW 4 At O W
dB=AM[1+ )P - W — Mj
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Setzen wir fir 4 = o v, 4* = o* »* und erweitern die rechte Seite der Leistungs-
bilanzgleichung um elM*, so ergibt sich folgendes System

P

fovu (1 + 6) + @** w1+ B9 ¢
daB

ovu (1 + &) — (1/eM*)

ovu 0* vt u* 1‘\:& N o*v* u* (1 + &% -
ovu 0 M* 0

ovud o*v* ux d* HV?/]

ovud 0 W+

D = — (Ifeli® 4 <0

4 =o0uQ+P)+o*r*u*(l+PH>0
u = M/eM* , u*= M*M*

M* = (l/e) M + M*

Anhang II
Das Grundmodell (32) -~ (34) fiir flexible Wechselkurse erhilt man auf sehr

einfache Weise aus System (35) durch Ubernahme der Wechselkursvariablen,
e, in die Menge der endogenen Variablen,

@ -1 0 P
o+ ot 1+ D% ovu —orvrur (1l + D% y
ovu ovp 0 e
0 0 7 7 0 W
= ovu o* v* u* N + 0 Q* v* ¥ P* .
ouv 0 L 0 0 w*

dy=po*v*u* (1 + P ovu (1 + §) >0

Folgende Ergebnisse fiir eine Norminallohnpolitik bzw. Geldpolitik lassen
sich berechnen

A S S S S
=T1ye 0 YW= S0
o ——2 >, e/M L >
W=1r3 ’ oM=—1g
PN 1 ~ - P
Zusammenfassung

Dieser Aufsatz bringt eine einfache Synthese zwischen Keynesianischem
und monetirem Ansatz im Modellbau fiir offene Volkswirtschaften. Unter
Betonung der gleichzeitigen Erklidrung von Preis- und Mengenkomponente
des Sozialprodukts wird eine Politik der Lohnzuriickhaltung als Beggar-my-
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neighbour-Politik bei festem Wechselkurs analysiert. Bei flexiblem Wechsel-
kurs ist diese Supply-Management-Politik weniger beschédftigungswirksam,
weil hier — zumindest in einem Ein-Gut-Zwei-Linder-Modell — eine voll-
stindige Abschirmung des Auslandes gegeniiber inlindischen Preis- und
Mengenimpulsen stattfindet. Es wird andererseits gezeigt, dal Demand-
Management-Politik nur dann erfolgreich sein kann im Kampf gegen Unter-
beschéftigung und Inflation, wenn die Gewerkschaften eine mitverantwort-
liche Liohnpolitik betreiben,

Summary

This paper provides a simple synthesis of the Keynesian and monetary ap-
proaches to modelling the open economy. On the one hand a supply-mana-
gement policy of domestic wage-restraint is shown to be a beggar-my-
neighbour policy under fixed exchange rates. Under flexible rates there is
a reduced efficacy of this policy w.r.t. domestic employment because at
least in a one-good two-country model flexible rates provide perfect in-
sulation against transmission of domestic price-output impulses to the
foreign economy. On the other hand demand-management policy is demon-
strated not to be sufficient fo fight unemployment and inflation in open
economies unless trade unions pursue co-responsible wage policies,
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