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Einleitung

Es ist das Anliegen dieser Arbeit, vom theoretischen
Standpunkt aus einen Beitrag zum besseren Verstindnis
der Xontrolle einer offenen Volkswirtschaft zu leisten.

Wir gehen dabei von einem einfachen methodischen Sach-
verhalt aus: Die Beherrschung eines Geschehens setzt die
Erkldrung der grundsdtzlichen Zusammenhinge voraus. Die
methodische Einheit von "Theorie™ und "Theorie der Poli-
tik" unterstellt, daB sich das "wirtschaftspolitische
Entscheidungsmodell” grundsdtzlich durch "Inversion®

des "wirtschaftstheoretischen Erklidrungsmodells” ge-

winnen 1iBt.

Eine Grundvoraussetzung fiir die Durchfiihrbarkeit dieses
Konzepts versuchen wir durch geeignete Formalisierung
zu schaffen. Speziell sehen wir einen ersten Schwerxpunkt
dieser Arbeit in einer konsequenten Anwendung einfacher
Sachverhalte aus der Matrizentheorie.

Die "Theorie" umfaBt Teil A und Teil B dieser Arbeit.

In diesen Teilen werden Erkldrungsmodelle filir &kono-
mische Zusammenh&nge in einer offenen Wirtschaft pri-
sentiert. Nach einer skizzenhaften Darstellung der herr-
schenden AusSenhandelsmodelle besteht der zweite Schwer-
punkt dieser Arbeit in der Analyse "monet&drer Ph&nomene".
Wir werden uns im Teil A speziell im 3. Kap. bemiihen,
eine formale Theorie des Geldmengeneffekts der Leistungs-
bilanz zu entwickeln und dabei auf der Grundlage der
"allgemeinen Gleichgewichtstheorie"™ operieren.



Wir werden im Teil B speziell im 5. Xap. dieser Arbeit
eine formale Theorie des Geldmengeneffekts der Zahlungs-
bilanz entwickeln und dabei auf der Grundlage des iibli-
chen Keynes'schen IS-LM Systems operieren.

Ein dritter Schwerpunkt des theoretischen Teils liegt
in der Entwicklung eines formalen Modells binnen- und
auBenwirtschaftlichen Gleichgewichts, waé uns nur auf
der Basis des IS-LM Systems gelingt.

Der "Theorie der Politik" ist Teil C dieser Arbeit gewid-
met. Der erste Schwerpunkt liegt hier bei der Darstel-
lung der Kontrolle eines Systems, in welchem ein Ziel-
blindel simultan erreicht werden soll. Wir werden ver-
suchen zu zeigen, daB8 die moderne Kontrolltheorie ein
geeignetes Instrumentarium bereitstellt, mit dessen
Hilfe die Stabilisierung binnen- und aufenwirtschaft-
lichen Gleichgewichts unter bestimmten Bedingungen im
Modell geleistet werden kann. Weiterhin werden wir
Tinbergen's Theorie der Wirtschaftspolitik und Mun-
dell's Assign ment Problem als Spezialfdlle des allge-
meinen kontrolltheoretischen Ansatzes interpretieren.

Der zweite Schwerpunkt des Teils C liegt bei der Be-
handlung der Probleme einer Stabilisierungspolitik in
einem interdependenten Welthandelssystems, in dem ein-
zelne Ldnder nur ihre nationalen Instrumentvariablen
kontrollieren, und in welchem grunds&dtzlich zu wenig
Instrumente zur vollstédndigen Zielerreichung aller Lidn-
der vorhanden sind. Es wird sich zeigen, daB eine Sta-
bilisierungspolitik hier in vielem einer "Spielsitua-
tion" gleicht, die aus der klassischen Oligopoltheorie

bekannt ist.
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1, UBERBLICK UBER REINE TAUSCH-MODELLTYPEN DER
AUSSENHANDELSTHEORIE

In diesem Kapitel soll der Versuch einer Annsherung von sogenannter
Keynes’scher Theorie und sogenannter reiner oder klassischer Theorie
des Aufienhandels gemacht werden., Versteht man unter Keynes’scher
Theorie die Beschreibung der Wechselwirkungen von Volkseinkommen
und Leistungsbilanz in einer unterbeschiftigten Wirtschaft bei kon-
stanten Lohnen und Preisen, und meint man mit klassischer Theorie
die Analyse der offenen Wirtschaft mit Preisanpassungen bei Voll-
beschéftigung, so ist beabsichtigt, durch Betrachtung eines allgemeinen
Gleichgewichtsmodells Zugang zu beiden Theorien zu finden, Es sollen
nacheinander einige einfache Modelle skizziert werden, um dann ein
allgemeines Tausch-Modell entwickeln zu kénnen, das eine Verbin-
dung von elasticity-approach und income-approach darstellt, Auler-
dem wird dieses Modell zur Begriindung des sogenannten monetary-

1)

approach verwendet,

1.1, Das klassische bzw. neoklassische Voll-

beschéftigungsmodell

1.1.1, Der Fall vollstindiger Spezialisierung (Ricardo-Modell)

1.1,1,1, Das klassische Modell mit ausgeglichener Leistungsbilanz

Produktionssubsystem

Jedes Land kann in einer Ein-Faktor-Zwei-Gliter Wirtschaft mit
einem gegebenen Faktorbestand L, und einer landspezifischen linearen
Technologie 3y, 2y zwei Giiter X1 und X2 herstellen. Das Produk-

tionssystem ist durch folgende Gleichungen erfafit,

(1. 1) a,X, +aX, = L

1

X

*
1 L

1
»
1t azxz

1) Vgl. zur Terminologie Mundell [ 40], S. 150
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Variable des Auslandes tragen einen Stern. Es geht im Text aus
dem jeweiligen Zusammenhang hervor, ob ungesternte Gréfen das

Inland (Land 1) meinen, oder sich auf beide Linder beziehen,

Es ist bekannt, daf bei der gegebenen Produktionsstruktur die Maxi-
mierung des Weltoutputs eine Spezialisierung jedes Landes auf die
Produktion des Gutes erfordert, bei der es einen absoluten oder
relativen {komparativen) Kostenvorteil hat, Wir wihlen die Techno-
logiekoeffizienten so, daB sich Land 1 (2) auf die Produktion des

Gutes 1 (2) spezialisiert,

Konsumsubsystem

Das Nachfrageverhalten jedes Landes sei durch das tibliche Nutzen-
maximierungskalkill eines "Super-Haushalis' beschrieben. Die Nach-
fragefunktioﬁen lassen sich fiir gegebene Preige P3s Py und gegebenes
Volkseinkommen Y schreiben.

_ * R * X

(1.2)

- . LA PR R
D2 = Dz(Pl: Pz: Y) DZ D2(P1; Pz,Y )

Monetére Variable des Auslandes werden in auslidndischer Wihrung
gemessen, Der Wechselkurs w sei definiert als Preis einer Einheit
auslidndischer Wihrung gemessen in Einheiten inl&indischer Wihrung,
Eine Erhshung von w entspricht also einer Abwertung der heimischen

wWdhrung.
Vollstdndige Konkurrenz auf den Weltglitermirkten impliziert

(1.3) P =P W i=1,2

Das Nachfrageverhalten (1, 2) 148t sich fiir viele Zwecke unter sehr
schwachen Annahmen hinreichend charakterisieren, Wir wollen fiir
unsere Zwecke eine sehr starke, d.h. restriktive Annahme einfiih-
renl): Die Nachfrage sei eineGraham-type-demand, Die Annahme

besagt einfach, daB die ""Grahams' ihre Mengenplanung bei alter-

1) Der Sinn der Annahme wird erst in 1,2, 4. beim Vergleich mit
den bekannten Auenhandelsmultiplikatoren deutlich,
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nativen Preisen und Einkommen so durchfiihren, dag die Ausgaben
fir ein bestimmtes Gut immer einen bestimmten festen Prozentsatz
ihres Einkommens ausmachen., Es ist bekannt, daB sich mit Cobb-

Douglas Nutzenfunktionen ein solches Verhalten simulieren 1i8t. 7

Jedes Land produziert alsg einbestimmtes Gut, mdchte aber Keide
Giiter konsumieren, muf somit das nicht produzierte Gut im Aus-
tausch gegen einen Teil seiner Produktion importieren. Sei h der
Verhaltensparameter, der den Anteil des Einkommens fiir den Kauf
des heimischen Gutes angibt und (1-h) die Importquote, so kénnen
wir {1, 2) spezialisieren, durch die algebraische Formulierung der
Graham -type Hypothese
Py =hY Py} = ‘%‘HD; = (-
(1.4) " .
Py = WPoD,=(1-R)Y  p,D, =

Machen wir den Ubergang zu relativen Preisen und zum Realeinkom-

men, so folgt

wp
- * * 2 *
b, = hY] D, = (1-h) ———pl Y2
(1. 5) p
_ 1 % W
b, = (1-h) " ¥, D2 h YZ
WPy

wobei Yi das Realeinkommen des jeweiligen Landes ist, gemessen in

Einheiten des Produktes i, das von ihm produziert wird.

Gleichgewichtsbedingungen fiir den Welthandel

Die Glitermirkie unserer Zwei-Lénder-Welt sind im Gieichgewicht,
wenn sich Angebot und Nachfrage fiir jedes Gut entsprechen, Da wir

vollsténdige Spezialisierung haben. muf} das UberschuBangebot des

1} Plr eine genaue Analyse der Implikationen von graham-type bzw,
C-E-S type demand siehe Brems H.[45J. Vor unzuldssigen Erwei-
terungen von Ergebnissen, die unter dieser Annahme gewonnen
wurden, sei gewarnt, Dieses Nachfrageverhalien kamn nur als
ein Spezialfall betrachtet werden.
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Landes 1 (2) an Gut 1 (2) der Nachfrage des Landes 2 (1) nach Gut 1 (2)

entsprechen,

-X, +D
(1. 6)

n
o

*
1
%*
2

wobei }_(i den bei Vollbeschiftigung des gegebenen Faktorbestandes

konstanten Spezialisierungsoutput des jeweiligen Landes darstellt,

Volkseinkommen, Leistungsbilanz, terms-of-trade, Wechselkurs

Der Wert des Sozialprodukts eines Landes pi}—ii ist gleich dem Wert

des Volkseinkommens
(1.7) ple =Y p2X2 =Y

Wie man in (1, 4) oder (1, 5) sieht, wird das Einkommen voll veraus-
gabt. (Annahme; keine Ersparnis),
Es gilt fiir jedes Land die Bilanzgleichung

G D ¥ ) b, +D*
Py

oder,wenn wir den Wechselkurs beriicksichtigen,
wp

2 ®_

(1.9) Y, =D, + —E—D Y2 =

L

1 1 2
1 WPy

Definieren wir die Leistungsbilanz des Inlandes gemessen in Einhei-

ten des Gutes 1 als Differenz aus Exportwert und Importwert des

L.andes 1,
*
B - DY . =2
(1.10) 1 1T P; 2 .

so folgt aus der Forderung des Say’schen Theorems, dafl ein Land nicht
mehr als sein verdientes Einkommen verausgaben kann, dafl der Lei-

stungsbilanzsaldo verschwinden muf,

Beweis: Benutzen wir (1,7) in (1.9), so folgt



p,X, = p,D, + wp,D *§=——p10+**
1%y = Py Dy + wp,D, Py w D1t PyD,
(1.11) . p,
- > % *
0 =py(Dy-X)) + wp,D, 0 =5 Dy +pyDy-X,)

Nach Addition der beiden Gleichungen (1,11) folgt aus der Giiltigkeit
der zweiten Gleichung in (1. 6) die Giiltigkeit der ersten Gleichung in
(1,6). Wenn aber D1 - 5(1= - D:, so folgt, daf 131 Null sein mufi,

Man erkennt in (1, 5), (1.9) und (1,10), daf das Verhiltinis

WPy Py
T = — eine Rolle spielt. Wir wollen das Verhiltnis mit p bezeich-
1
nen und tlerms-of-trade (t-o-t) nennen.
*
P 1 2
Genau genomimen ist ol = die t-o-t des Inlandes und die
WP, 1

t-o-t des Auslandes. Wir sprechen von einer Verbesserung (Ver-
schlechterung) der t-o-t oder auch von einer Verinderung zugunsten
des Inlandes (Auslandes), wenn p sinkt (steigt). Die t-o-t setzen sich
zusammen aus dem Wechselkurs und dem Verhilinis der Gliterpreise
in verschiedenen Wihrungen gemessen, Im augenblicklichen Modell ist
eine getrennte Bestimmung von Giiterpreisverhiilinis und Wechselkurs
nicht méglich, Wir lassen deshalb offen, was bestimmt wird,und spre-
chen allgemein von der Bestimmung der t-o-t, Fixiert man den Wech~
selkurs, so ist mit t-o-t das Gilterpreisverhiltnis gemeint. Sind die
Preise in jedem Land fixiert, so ist der Wechselkurs gemeint, Des-
halb fassen wir manchmal eine Abwertung der heimischen Wahrung

als eine ErhShung von p auf,

Geometrie des R-Modells

Figur 1. erfaBt das R-Modell geometrisch, Man erkennt leicht die
Vereinfachungen, die im Modell durch graham-type-demand erzwun-
gen werden: Die "offer-curves' sind einfach zu den Achsen parallele
Geraden, die im Autarkiepunkt jedes Landes beginnen. Dadurch hat
man gleichzeitig eine denkbar einfache Konstruktionsvorschrift zur

Bestimmung der t-o-t im Gleichgewicht,



<~

L

*bra



-7 -

Algebraische Bestimmung der Lésung

Zur algebraischen Bestimmung des Tauschgleichgewichts benutzen wir
zwei Gleichungen von (1. 5) und eine Gleichung von (1, 6). Wir erhalten

durch Substitution von D1 und D; in der ersten Gleichung von (1. 6)
= = * S
th -X1+ (1-h)pX2— 0
(1.12)

p 1) X3

o=
(l-h)X2

1.1,1.2. Das klassische Modell mit unausgeglichener Leistungs-

bilanz

Man erkennt aus (1,12}, daB sich bei gegebenem Wechselkurs fir
gegebene Vollbeschéftigungsoutputs in beiden Lindern das Gliterpreis-
verhidltnis ermitteln 148t. Eine wichtige Annahme fiir (1.12) war aber,
daf jedes Land nur sein in der Produktion verdientes Einkommen ver-
ausgaben darf. Interessant ist deshalb der Fall eines "overspendings"
bzw, "underspendings'. b In einem geschlossenen Kreislauf ist ein
solcher Vorgang nicht méglich, Es gibt jedoch mindestens zwei Mg~

lichkeiten einen Over- oder Underspending sinnvoll zuzulassen,

Leihen zwischen den Léndern

Entspricht das Overspending des Inlandes aus irgendwelchen Griin-
den gerade dem Underspending des Auslandes, und ist das Ausland
bereit, sein Underspending dem Inland zur Verfligung zu stellen, so hat
es einen Sinn, fiir diese Situation ein neues Giitermarktgleichgewicht
zu suchen, Ein typischer Fall ist die moderne Theorie des interna-
tionalen Handels mit Auslandsinvestitionen, 2) Eine Direktinvestition
des Inlandes im Ausland erlaubt dem Inland eine Overspending iber
sein pro Periode im Inland verdientes Einkommen in Héhe des im
Ausland verdienten und repairiierten Kapitaleinkommens, Das Ein-~
1) Zur Terminologie vgl, Pearce [403] 5.61-18

2) Siehe Nadel [ 33], Rakowski[403}], Kemp[58]ch 44 Jones [53] .

Das dort verwendete Grundmodell entspricht dem in Abschnitt 1,1, 3,
skizzierten allgemeinen neoklassischen Modell,
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kommen des Auslandes fiir Verausgabungszwecke ist genau um den
Betrag der pro Periode ans Inland zu leistenden Zahlungen fir den
geliehenen Kapitalstock kleiner, Das Ausland weist also das entspre-

chende Underspending auf.

Variation monetdrer Stocks

Diese Moglichkeit wird im Rahmen der sogenannten "monetiren
AuBienhandelsmodelle" analysiert, indem man eine "Kassenhaltung"

1)

zuldft, und wir werden im 3, Kapitel darauf zurlickkommen,

Vernachlédssigen wir also fiir den Augenblick die besonderen Begleit-
umstinde eines Overspendings bzw, Underspendings, und sei B der
Betrag des Underspendings im Inland, gemessen in Inlandswéhrung,
und er entspreche dem Overspending im Ausland. Welche Konse~

quenzen ergeben sich fiir die Bestimmung der t-0-t
Die Gleichungen (1. 4) modifizieren sich:

- x x 1 L * o 1
p]..D1 = h(Y-B) plDl = ;}—VplD1 = (1-h){(Y + poe B)

(1,13)
*® L |

= * = .._ - * = —
p,D, = WP,D, = (L-h)(Y-B) pyD; = b (Y+ = B)

Substitution von D1 und D; in der ersten Gleichung von (1,6), Ein-

fiihrung von B, = underspending des Inlandes in Gut 1 Einheiten ge-

1
messen, ergibt

n&, -By) - X, + (1-13‘)(p>“<;+ B) = 0
_ (1-n)X,; - (1-H-h)B,
LAt TR
(1-E)X]
(1.14) (1-h)}'§1 - (1-h*)}—§;p
B, =

(1-h*h)

Die Formeln (1.14) zeigen eine Beziehung zwischen der Hohe des

Underspendings des Inlandes und den t-o-t, wenn die Giitermérkte

1) Der Begriff "monetires Aufenhandelsmodell" ist etwas hochtra-
bend, da hier hdchstens die Wertaufbewahrungsfunktion des Gel-
des erfaflt wird.
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im Gleichgewicht sein sollen, Je nach dem Vorzeichen von (l—h*-h )
sind fiir ein gréferes Underspending des Inlandes gréfere oder klei-

nere t-o-t erforderlich,

Es gilt
dp > ® <
(1.15) Elz 0 (1-h-h) 5 0

Geometrie des Modells

Fig. 2 beschreibt den Fall, in dem das Inland fiir gegebenes Preis-
verhiltnis Gut 2 intensiver nachfragt als das Ausland, Dieser Fall
entspricht (1-h*-h ) > 0, Die Kontrakitkurve verliuft nach oben ge-
kriimmt, Fiir ein Underspending des Inlandes von Null verliuft die
"Bilanzgerade'' durch den Ausstattungspunkt P, Fiir positive Werte
des Underspendings mufl im Fall (1—h’-h ) >0 p sinken, d.h. die t-o-t
verbessern sich zugunsten des Inlandes, b Sind die t-o-t p auf p’ ge-
sunken, betrdgt das Realeinkommen des Inlandes 01P und das
""Spending" des Inlandes fiir in- und auslindische Giiter 0,8,. By

ist also der Betrag des Underspendings, gemessen in Gut 1 Einheiten,
Dieser Betrag entspricht dem Overspending des Auslandes, PS2 ge-

messen in Gut 2 Einheiten,

Interessant ist, dafl wir das Underspending in Gut 1 Einheiten auch als
Exportﬁberschﬁﬁ des Inlandes interpretieren kénnen. Geméif Gleichung

(1.10) kdnnen wir den Leistungsbilanzsaldo schreiben
_ *
(1.16) B1 —D1 -pDz.

Der Export des Inlandes betrigt RIP’ der Importwert gemessen in
Einheiten des Gutes 1 betrigt R1S1' Die Differenz RIP - RIS ent-
spricht dem Exportiiberschuf, )

Wir kénnen deshalb die Betrachtung umkehren und sagen: Weist ein
Land einen Exportiiberschufl (Importiiberschufl) auf, so muB in einem

geschlossenen System ein Underspending im Inland (Overspending im

1) Solche Ergebnisse sind aus der "Transfertheorie" bekannt, Uns
interessiert hier die Interpretation des Ergebnisses von der An-

nahme des Underspendings her.
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Ausland) vorliegen. Soll das Modell trotzdem einen Sinn behalten,
miissen wir "monetire Konsequenzen' daraus zichen, Weiter ist die
Beobachtung von Pearce in héchstem MaB interessant: b

Ein Gilitermarktungleichgewicht in der offenen Wirtschaft
148t sich auf zwei Arten heilen:

Variation der t-o-t, z.B. Wechselkursvariation oder Giiterpreis-

variation, wobei in jedem Land das verdiente Einkommen in der
Periode dem pro Periode verausgahten Einkommen entspricht,

Variation des Spendings, z.B. durch eine steuerliche Kaufkraft-

variation, Bei dieser MaRfnahme miissen die monetiren Konsequen-

zen weiterverfolgt werden,

Figur 3, zeigt eine Ungleichgewichtssituation, in der bei pari-Spending
eine Uberschuﬁnachfrage fiir das Gut 2 (Uberschuisangebot fiir das Gut 1)
besteht, Eine Erhéhung von p konnte dieses Ungleichgewicht heilen,

Es wire aber auch méglich, bei unveridndertem p durch Erzwingung
eines Underspendings im Inland und Gewdhrung eines Overspendings

im Ausland beides muf sich nicht unbedingt enisprechen, wenn in
jedem Land monetire Stocks (Kassenhaltung) freiziigig variiert wer-

den das Glitermarktungleichgewicht zu beseitigen.

1.1,1.3, Das klassische R-Modell mit Investitionen

Eine andere Mdglichkeit, das R-Modell zu erweitern, ergibt sich
durch die Einfithrung einer autonomen Nachfrage, z.B. zu Investitions-
zwecken, Es wird angenommen, daf jedes Land nur in seinem eige-
nen Qutput investiert, d.h, der eigene Output kann sowohl fiir Kon-

sum-als auch fiir Investitionszwecke beniitzt werden {malleability).

Die Gleichungen {1, 6) modifizieren sich um die Investitionsgiiter-

nachfrage XI

o
[oy
+.
e
t
>
+
=]
o
1}
o

(1.17)

o
D

-+

o
[

+
ot

]

sl
™ ox

]

[=}

1) Vgl. zum Folgenden die stimulierenden Gedankenginge von
Pearce [403] , S. /- 431
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Die Investitionsgiiternachfrage 148t fiir den Eigenverbrauch und den
Export weniger Gliter tibrig, Die Beanspruchung des Sozialprodukts
erfolgt aber iiber die Verausgabung des Einkommens, Um sicherzu-
stellen, daf die Investitionen auch finanziert worden sind, ziehen wir
deshalb bei der Bestimmung der in- und auslindischen Nachfrage den
Wert der Investitionsgiiternachfrage vom Einkommen ab., Damit modi-

fizieren sich die Verhaltensgleichungen (1.5)

Dy = hX, - Y D; : (1‘h“)p(§2*' X)
(1,18)
= 1l = LA P »
Dy = (1-0) 5 (%) - X) D} - B'®) - X7

Die t-0-t lassen sich jetzt errechnen als

(1.19)  p- il—i)—o—(_l;—)%—l—

(1-h) X, -X)

Figur 4, zeigt die Einfiilhrung der autonomen Investitionsgiiternach-
frage, Man erkennt deutlich, daf Investitionsgiiter nicht international
gehandelt werden, aber die Investitionsgiliternachfrage bestimmt die
t-o-t und den Umfang des internationalen Handels, Der Vorabzug der
Investitionen als eine Art Selbstfinanzierung der Unternehmungen
sichert uns die Gleichheit von verdientemund verausgabtem Einkom -
men, Der Saldo der Leistungsbilanz ist Null, solange wir kein Over-

oder Underspending zulassen,

1.1,1.4, Das klassische R~Modell mit Sparen und Investieren

Unterstellen wir anstelle des Vorabzugs der InvestitionenI = plX.1
eine vollstindige Ausschiittung des verdienten Einkommens an die
Grahams, und diese mégen eine Quote s zur Investitionsfinanzierung
verausgaben, Der Rest {1-s)Y = ¢Y steht dann fiir Konsumgiiter-
kdufe im In- und Ausland zur Verfiigung., Da Spar- und Investitions-
entscheidungen von verschiedenen Personengruppen aus verschiede-
nen Motiven getroffen werden, miissen wir jetzt die Moglichkeit I # 8

zulassen,
Fiir den FallI > S im Inland kann sich das Inland genau in der Hohe
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der Differeénz I - S einen ImportiberschuBl leisten, wenn es darauf ver-
zichtet, seine Investitionen voll zu finanzieren, Dies 148t gich mit
Hilfe der Figur 5. erkennen: Die Verwendung des Volkseinkommens
setzt sich zusammen aus dem Sparen OlA, dem inléndischen Konsum
BC und dem Import CD, Die Summe dieser Betirige entspricht genau
dem verdienten Volkseinkommen OlP, wenn PD = AB, d.h, wenn der
Importiiberschul des Inlandes der Finanzierungsliicke bei den Investi-

tionen entspricht,

Geben wir fiir das Ausland eine Sparneigung s*vor, so ist das System
zunichst iberbestimmt, Es ist aber méglich, durch Variation
der Investitionsgiiternachfrage mindestens in einem Land
eine Situation zu finden, bei der sich die t-o-1 so einstellen, daf - im
FalleI > S im Inland - der Finanzierungsliicke bei den Investitionen im
Inland ein Finanzierungsiiberschufl bei den Investitionen im Ausland
entspricht (S"> I*). In diesem Fall hat das Inland einen Importiber-
schuB in Héhe von I - S, und das Ausland weist einen Exportiiberschufl
in Hohe von 8% - 1" auf. Das Ausland wére hier in der Lage, mit sei-
ner Uberersparnis genau die Finanzierungsliicke bei den Investitionen

im Inland zu decken, In Figur 5, ist eine derartige Situation dargestellt.

Fassen wir zusammen, so erkennt man, daf wir durch die Einfithrung
einer vom Einkommen abhéngigen Ersparnis gezwungen sind, einen
Leistungsbilanzsaldo zuzulassen, wenn ein Tauschgleichgewicht herr-
schen soll, Es ist zu beachten, dafl jedes L.and genau sein Einkommen
verausgabt, daf also kein Overspending oder Underspending vorliegt,
und trotzdem haben wir einen Leistungsbilanzsaldo, Wir werden auf
diesen Fall in 1.2, 4, flir gegebene t-o-t bei Outputanpassung erneut

zu sprechen kommen, Fir die "Welt als Ganzes'' ist in unserem augen-
blicklichen Modell die Finanzierung der Investitionen gesichert, wenn
das Ausland bereit ist, sich mit seinen Uberersparnissen an der Fi-

nanzierung der inldndischen Investitionen zu beteiligen,
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1.1.2, Dds klassische Modell mit unvollstindiger Spezialisierung,

jedoch mit sektoral fixiertem Output

Die folgenden Ausfiilhrungen in 1,1,2. und 1,1, 3. sind unvollstindig
und dienen nur dem Zweck zu skizzieren, daf sich unsere Uberlegun-
gen beziiglich der Bestimmung der t-o-t, beziiglich Over- und Under-
spending und bezliglich einer Beriicksichtigung von Investitionen und
Ersparnissen auch auf die bekannten produktionstechnisch anspruchs-

volleren Modelltypen erweitern lassen.

Erweitern wir das Produktionssystem (1, 1) fiir jedes Land zu einer
Zwei-Faktor-Zwei-Produkt-Technologie mit fixen Produktionskoeffi-

zienten, so verschwindet die Annahme vollstindiger Spezialisierung

— —
23X 2%, "L o)y X; +agXy = L
(1.20)
- - bR ]
azlx1 + a22X2 =K a 1X + a22X2 K

Bei Vollbeschiftigung der gegebenen Faktorbestdnde Lund ﬁprodu-

ziert jedes Land bestimmte Outputmengen '2_(1, )—{2. Die Volksein-

kommen sind jetzt
*

—_— -_— " -— % — %
(1.21) Y = p,X, +p,X, Y'= p] X[ +p, X,

Die Gleichgewichtsbedingungen fiir die Giitermirkte lauten

- * ==
D]--X1+D1-X1 = 0

(1,22)
- * =%
D2 -X2+D2 -X2 = 0
Beriicksichtigt man bei der Formulierung der Nachfragefunktionen
das neu definierte Volkseinkommen (1. 21), so lassen sich die t-o-t

durch folgende Gleichung darstellen:

—_ * = %
(l.-h)X1 +h X1

%\ % =
(1-h )X2 + th

(1.23) P =

Uber die bekan’nten dualen Bewertungsgleichungen 148t sich jetzt auch

das Faktorpreisverhsltnis in jedem Land eindeutig bestimmen, wobei

a, ij der Verbrauchskoeffizient fiir den i, Faktor in der j. Produktion ist.
Sei Pp, Pu der Faktorpreis flir Kapital bzw. Arbeit, dann gilt
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_ X % ®_ k%
21 Pt 291Pn= Py Mfet R TP
(1.24)
- + = * ¥ ot pr o
2 Fut BaPr™ Py 3P 29207 Py

Es ist nicht unser Anliegen, dieses System zu berechnen, aber es ist
vollstindig determiniert und kann als Grundmodell fiir verschieden-
1)

artige Ubungen dienen, ~’' Figur 6. zeigt das Modell im Outputdiagramm,

Man erkennt, daf die Dimension der Tauschbox jetzt durch die "Trans-
formationskurven' der beiden Linder bestimmt wird. Der Produk-
tions- bzw, Ausstattungspunkt P ist aus der Ecke in die Mitte der Box

gerutscht, Das Diagramm ist filr den Fall (1-h*-h) > 0 gezeichnet,

1,1,3, Das neoklassische Modell mit unvollstindiger Spezialisierung,

jedoch mit sektoral variablem Output (Heckscher-Ohlin-

Meade-Samuelson-Modell)

Gibt man die Annahme fixer Produktionskoeffizienten auf zugunsten
einer substitutionalen Produktionsfunktion und Gewinnmaximierung
oder Kostenminimierung als Verhaltenshypothese, 2) so haben wir die
Variante der neoklassischen AuBRenhandelstheorie, die ihre schoén-
sten Bliiten in den meisterhaften Werken von M, C. Kemp hervorge-
bracht hat,

Es wird in diesen Modellen weiterhin eine Vollbeschiftigungsékono-
mie betrachtet, aber durch Faktorreallokation zwischen den Sek-
toren (= Produkte) wird die Produktion eines Gutes auf Kosten der
Produktion des anderen Gutes in jedem Land variabel. Es existie-
ren somit Angebotsfunktionen fiir die sektoralen Outputs. Das System

wird jetzt durch die bekannten Gleichungen beschrieben:

1) Der Verfasser hat in seiner Diplomarbeit "Wal ras-Modelle en
miniature und ihre komparative Statik'' sowohl das general-
equilibrium System mit fixen Produktionskoeffizienten als auch
das in 1.1, 3, behandelte System mit variablen Produktionskoef-
fizienten berechnet,

2) Bei linear-homogenen Produktionsfunktionen ist eine Gewinn-
maximierung praktisch nur eine Kostenminimierung.

3) Vgl. Kemp Y_CO_], [ 5§¢]und Bardhan
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. noti
Doppelt auftretende Gleichungen werden nur fiir das Inlagdlert
Produktionsfunktion: Xi = Xi(Ki’ Li) i=1,2)
(1) y; = li fi(ki) ¥; = Xi/L; 1i=Li/L
Vollbeschiftigung:
K1 + K2 =K
L1 + L2 =L
(1) 11k1 + 12k2 =k
(I11) 11 + 12 =1
Gewinnmaximierung:

(AV) b= £0ky) - kyf] (ky) = p k) - keofr (k)

(V) p.= £ k) =p f5lky)
£, (k.)
Pw 1Y
(V) =2 = 3— .k, i=1,2
Pn fi (ki) i

Gleichgewichtsbedingung fiir die Welthandelsmirkte:

+foxt -0
Dy-%(y*+Dy-% =
+ £ _
D, -X,+Dy-X, = 0
4

zl+ Yz;l= 0
(Vi) R wobei z; = d, - ¥;

2t Y72 7 0 wnd Y= L*/L-; d; = D/L

Leistungsbilanzgleichgewicht, wenn das Inland Gut 1 exportiert:
* ¥
b, - Xy -p(Dz —Xz) =0

(vIIn) XZ; -pz, = 0



Leistungsbilanzgleichgewicht, wenn das Inland Gut 2 exportiert:
¥ ¥
p(D2 -Xz) - (D1 -X
(IX) . =0
[Pza - %
Volkseinkommensdefinitionen:

Y = pyXy X, = pyDy*peDy

*_ % s ¥ - L * *
Y=pyXy X, =pyDy *PyD,

9 %Yy *PYydytpdy

x)
% _ _% Ak x
9 =¥y *PYy 4 tPdy

Nachfragefunktionen:

1 -
Dy = Dy (5, ¥y) D, = D, (p, Y;)
¥ _ . x 1 X ¥ *
Dy = Dy (5. Y,) D, = D, (p, ¥y)
q
1 1
= -_— — = d y
d, =d, (p, p) dgy (P, qy)
(XI) o*
% 1 1 L I X
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Figur 7, gibt die Geometrie des H-O-M-S Modells, Wichtig ist zu
bemerken, dafl ohne weitere Zusatzannahmen die Leistungsbilanz aus-
geglichen sein mufi, wenn jedes Land genau sein in der Produktion
verdientes Einkommen ausgibt, Die Tangente an die Transformations-
kurve eines Landes im Produktionspunkt P ist im allgemeinen Fall
eine Hyperebene, deren Steigungen die Verhé&linisse der Angebots-
preise der Giiter angeben und deren "Abstand" vom Ursprung das
Volkseinkommen bestimmt. Das Volkseinkommen 148t sich auf der
Ordinate oder Abszisse in Einheiten des jeweiligen Gutes messen.
Gleichzeitig ist die Tangente aber auch Bilanzgerade fiir den "aggre-
gierten Haushalt, Da der Konsumpunkt C auf der Bilanzgeraden liegt,
gibt der Haushalt offensichtlich sein gesamtes Einkommen aus. In

Punkt'C herrscht Giitermarktgleichgewicht und wir beobachten
gleichzeitig, daB8 die Handelsbilanz ausgeglichen ist.

- * L -
(1.25) B, = (D} -X}) - p(D, - X,) = 0.

Aus dieser einfachen Tatsache folgt, daB Leistungsbilanzprobleme im
orthodoxen H-O-M-S-Modell nicht auftreten kénnen., Will
man tiber echte Leistungsbilanzprobleme reden, so mufl man offen-
sichtlich hirter arbeiten und eine sinnvolle Erweiterung des Modells
erfinden, die etwas mit unserem in 1,1,1, 2. eingefithrten Over- bzw.

Underspending zu tun hat, Solche Erfindungen im Rahmen des neo-

1) )

. 2
klassischen H-Q-M-S-Modells verdanken wir z,B, Hahn"’, Kemp ',

Komiya 3), Ama.no4). Wir kommen darauf in Kap, 3 zuriick.

1,2, Das Keynes’sche Unterbeschéftigungsmodell

Fiir das Keynes’sche Unterbeschiftigungsmodell gehen wir von kon-
stanten Gliterpreisen aus und unterstellen, daf die Anpassungen in
den beteiligten Wirtschaften auf exogen vorgegebene Storungen nur

fiber eine Variation der Outputmengen erfolgen, Wir unterstellen also,

1) Vgl, die weitgehend unverstindliche Arbeit von Hahn Lua]

2) Kemp [ (0] Chapt.16, Kemp [60] Chapt. 14 und Kemp [_5gJCh.,1L;
3) Xomiya [ 68]

4) Amano [ 4]
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daf sich in einer unterbeschiftigten Wirtschaft die Produktion an jede
Nachfrage unendlich schnell anpait, Wir werden uns im folgenden nur
mit dem einfachsten Modell - also den Fall der vollstéindigen Speziali-
sierung - befassen, Fiir die oben angegebenen Modelle mit kompli-
zierterem Produktionssubsystem sind dem Verfasser aus der Literatur
keine Analysen bekannt geworden aufer einem vagen Hinweis Kermps
bezliglich der Anwendung des composite-commodity Theoremsl) und
einem Versuch, den Keynes’schen Investitionsmultiplikator mit der

Edgeworth-Box-Technik zu verkniipfen, 2)

1,2,1, Ein einfaches Modell mit Outputanpassung

Wie wir in 1,1,1,1, gesehen haben, konnen wir fiir gegebenen Spe-
zialisierungsoutput immer diejenigen t-o-t berechnen, bei denen die
Glitermérkte gerfumt werden und jedes Land genau sein verdientes
Einkommen verausgabt, Wihlen wir umgekehrt willkiirlich bestimmte
t-o-t, so werden wir f]berschufsnachfrage auf einigen Méirkten und
UberschuBangebot auf anderen Mirkten erhalten. Unterstellen wir in
einer unterbeschiiftigten Wirtschaft eine Mengenanpassung bei konstan-
ten Preisen, so kénnen wir z,.B. aus Gleichung (1. 12) diejenigen Out-
putmengen errechnen, bei denen alle Marktungleichgewichte wieder

verschwunden sind. Gleichung (1, 12) bestimmt nur das Outputverhilt-

nis:.
*
X
(1.26) .X_Z =£..%2___
1 @a-m)p

Figur 8, zeigt die Mdglichkeiten der Outputanpassung. In der Box
01P02Q sind bei den t-o-t p die Giitermérkte im Gleichgewicht, Wih-
len wir jedoch p’< p, so ergibt sich eine Uberschufinachfrage (-angebot)
fiir Gut 2 (1), Um dieses Ungleichgewicht zu beseitigen, gibt es die

Moglichkeitens

1) Kemp [ ¢0] Chapt, 19 u. 20, besonders S, 272, Es ist dem Ver-
fasser nicht klar, welche Produktionsannahmen Kemp macht,
Spatere Autoren wie Komiya [68] und Amano[# ] , die ihre
Ergebnisse mit Kemp vergleichen, machen ausdriicklich die An-
nahme der vollstindigen Spezialisierung.

2) Vgl. Soper-Webb [ 4247
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Expansion des Land 2 Output, bei Konstanz des Land 1 Output:
Box 01P02Q
Kontraktion des Land 1 Output, bei Konstanz des Land 2 Output:
AL s Ll e\ fatil
Box 01P OZQ
Expansion des defizitiren Land 2 Output bei gleichzeitiger Kontrak-

tion des iberschiissigen Land 1 Output: Box O}*P" Og‘Q”' .

1,2.2, Das Unterbeschiftisungsmodell mit Investitionen

Die Einfiihrung einer autonomen Nachfragekomponente kann zunichst
wieder so erfolgen, dafl die Finanzierung der Investitionen durch
einen Vorabzug vom Einkommen gesichert ist, Wir habendann die
Gleichung (1, 19),jedoch ist jetzt . p gegeben, und wir miissen
X, und X; fiir variable Investitionsgiiternachfrage X_I und XI* berech-
nen. Das Modell gehorcht der Gleichung

(1.27) a-w[x,x]-a4)p x5 -x¥] - o

In Figur 9 | ist die Gleichung (1.27) in einem Xl.X;t -Diagramm dar-
gestellt, Wir haben fiir gegebenes p_ eine lineare Gleichung, die durch

den Punkt [X, X[ ]gehen muB, In diesem Punkt hat die Gerade die

Steigung (1-}1) . Palls also das Verhilinis der autonomen Investi-
(1-h)p X‘f
tionsnachfrage - = a-h) , dann geht die Gerade genau durch

(1-1)5
den Ursprung des X*, Xl Systems,
Eine Erhéhung der autonomen Investitionen des Inlandes X1 verschiebt
die Gerade parallel nach rechts, Es gibt nun mehrere Moglichkeiten
der Outputanpassung von einem beliebig gew#hlten Produktionspunkt
[X;, Xl] im Ausgangszustand:
(1) Die Erhchung von XI fibrt zu einer Erhthung von X;, das Aus-
land pafit sich nicht an.
(2) Die Erhthung von XI geht bei konstanter Inlandsproduktion auf
Kosten des Exports und des inléindischen Konsums., Wenn aber
der Export bei konstanten t-o-t sinkt, sinkt der Importwert des

Auslandes gemessen im Auslandsgut, d.h. die Ausgaben des
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Auslandes miissen sinken. Da in diesem Modell der Wert
der Ausgaben immer gleich dem Wert der Produktion sein
muB, ist ein Riickgang der ausldndischen Produktion not-
wendig.

(3) Es sind beliebige Mischungen zwischen beiden Extrem-
fdllen denkbar.

1.2.3. Vergleich zwischen klassischer Preis~- und

Keynes'scher Outputanpassung

In Figur 10 wird der Vergleich zwischen dem Verhalten des
Systems in Abschnitt 1.1.1.3., also bei Preisanpassung,
und in Abschnitt 1.2.2., also bei Mengenanpassung, sichtbar.

Im klassischen Fall sind die Spezialisierungsoutputs Y1, 22
beider Ldnder gegeben. Erh8ht sich die Investition des Lan-~
des 1, so wird der Export des Landes durch eine Preiserhd-
hung zurilickgedrédngt. Die t-o-t veérbessern sich zugunsten
des Inlandes, d.h. p fdllt. Die Gerade in Figur 10 dreht
sich im Punkt ?1, YZ nach unten. Im Keynes'schen Fall ver~
schiebt sich die Gerade parallel nach rechts. Der bei kon-
stanter inlédndischer Produktion erforderliche Exportriick-
gang ist nur durch eine Senkung der auslédndischen Produk-
tion zu erreichen. Fiir das Ausland sind also beide Anpas-
sungen unglinstig. Wenn das Inland im Umfang der Investi-
tionserhthung seine eigene Produktion erhdht, ist eine An-
passung des Auslandes nicht erforderlich.

1.2.4. Das Unterbeschiftigungsmodell bei vollstdndiger

Spezialisierung mit Investition und Ersparnis

Wir werden in diesem Abschnitt zulassen, daB verdientes
Einkommen vom privaten Sektor freiwillig fiir Ersparnis—A
bildung verwendet wird. Wir werden dann zeigen, daB sich
die bekannten AuBSenhandelsmultiplikatoren recht zwanglos
aus einem allgemeinen Gleichgewichtsmodell des Tausches
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2wischen vollstdndig spezialisierten Handelspartnern

ableiten lassen.

Die Annahme der Vollausschiittung des Einkommens an die Haushalte,
macht eine zweistufige Haushaltsentscheidung nétig. Die "Grahams"
zweigen zuerst die Ersparnis vom Einkommen ab, und geben sie den
Unternehmungen zur Investitionsfinanzierung, Die verbleibende Kon-
sumsumme wird dannvon den "Grahams' auf auslindischen und in-
landischen Konsum verteilt, Unterstellen wir eine Keynes’sche Spar-

funktion, so lauten unsere Verhaltensgleichungen jetzt,

= *= _“* *
Dl—th1 D1 (1h)ch2
(1.28)
= 1 S .
Dz—(l—h)ch1 Dz—hcxz.

Einsetzen von (1, 28) in (1.17) gibt uns fiir gegebene t-o-t das folgende

fundamental wichtige lineare Gleichungssystem in den Léinderoutputs

*
X1 und X2

X, * *
(1-ho)X, - (1-B)"p X5 = X;

(1. 29)
~(1-hje %xl +(-Hehx) = X

2)

Fitheen wir die folgenden Abkiirzungen ein:

n

(1-h)e m marginale und durchschnittliche Importneigung

he = ¢c-m marginale und durchschnittliche Neigung, heimisch®
Gliter zu konsumieren.

1-he =g +m,
so 148t sich System (1,29) fiir gegebenes p in Matrixform schreiben
*
(s + m) -mp X, XI
(1, 30) =
- m% (s*+m*) | | X} X

1) Fiir den reinen Modellansatz siehe auch Brems, H.[45]1¢.36, jedoch
machen wir hier die Annahme der vollstidndigen Spezialisierung,
wihrend Brems in jedem Land "the same all inclusive output "

produzieren lagft.,
2) Es gilt immer s + he + (1-h)e =loders+hc+m=1



Die Einfiihrung der Investitionsfinanzierung durch Ersparnis hat in
unserem Tauschmodell mehrere interessante Konsequenzen, Zun#chst
ist es jetzt moglich, fiir gegebene Investitionen die Linderoutputs ein-
deutig in ihrer absoluten H3he zu bestimmen., Die Lsung ist offen-
sichtlich von p den t-o-t abhingig, Dies spiegelt die im Modell ent-

haltene Verbindung von income- und elasticity approach wider,

Die wichtigste Folge der Investitionsfinanzierung durch Ersparnis ist
jedoch das Auftreten eines Leistungsbilanzsaldos, Die gleiche Erschei-
nung haben wir schon in 1,1.1,4. beobachtet, Der Leistungsbilanz-
saldo tritt dabei auf, ohne daf wir das in Abschnitt 1.1,1,2, erwdhnte

Under- oder Overspending einfiihren,

Die Leistungsbilanz ist nach (1,10) definiert als

*
Bl = D1 -p D2
- * * 1
B1 = (1-h)d'p X2 -p{l-h) ¢ le
I *
(1.31) B1 =mp X2 - le.

Fiir gegebene t-o-t bestimmen wir somit X1 und X; und B1 simultan,

Die Weltwirtschaft gehorcht dem erweiterten System

€
(s+m) 0 ~m'p X1 X.I
(1.32) | m 1 -m'p B, |= 0
1 * £3 * *
-m I_’ 0 (s* + m") X2 XI

Die Lésung des Systems (1, 32) 1468t sich in einem bekannten Diagramm
wiedergeben, wobei zu beachten ist, dafl die Losung in Figur 1

nur fiir ein gegebenes p gezeichnet ist.

Das Diagramm Figur 11  wird wie folgt interpretiert:

XX ist die Gleichgewichtskurve fiir das Produkt des Inlandes

X*X* ist die Gleichgewichtskurve fiir das Produkt des Auslandes

BB ist die Kurve des Leistungsbilanzgleichgewichts
oberhalb von BB ist die Zone der LB-Uberschiisse fiir das Inland
unterhalb von BB ist die Zone der LB-Defizite fiir das Inland,

Fiir gegebene Investitionen kann der Schnittpunkt der XX und X*X*
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Kurven oberhalb, unterhalb oder auf der BB-Kurve liegen, Figur 11.
stellt also den Fall eines Imporiiiberschusses des Inlandes dar. Die kom
parative Statik des Modells fiir gegebenes p soll unten in Kapitel 2
vorgenommen werden, wir wollen uns fiir den Rest dieses Kapitels in
Abschnitt 1. 3,1. mit der Méglichkeit einer Preisanpassung auf eine
vorgegebene Stérung des Systems befassen, Im Abschnitt 1, 3.2, geben
wir dann eine geometrische Analyse alternativer Anpassungsvorginge
im allgemeinen Tauschmodell, Wir wollen dabei besonderen Nachdruck
auf die Diskussion "'monetidrer Konsequenzen' der alternativen Anpas-

sungsvorgénge legen,

1,3, "Die Heirat" von elasticity- und income
approach, die Isolationsthese, beggar-my-
neighbour-Politik, und {iber die Vernachlis-

sigung monetdrer Aspekte

1.3.1, Die "Heirat" von elasticity- und income approach, die

Isolationsthese und beggar-my-neighbour-Politik

Modell (1. 32) ist im allgemeinen Fall fiir variables p ein nicht-lineares
Gleichungssystem in drei Gleichungen und den Variablen X,, X; P,
Bl' XI’ X;‘ . Wir kénnen also verschiedene Experimente durchfiihren,
indem wir jeweils drei Variable exogen fixieren und das System nach

den restlichen drei Variablen auflésen,

(1) Die orthodoxe Keynes’sche Auflenhandelstheorie
Es wird die folgende Abbildung betrachtet

Xy X

Byl <=— | ?

x5 X
(la) Halten wir p fest und variieren X.I und X;, so erhalten wir die

bekannten AuBenhandelsmultiplikatoren
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X0 %
By | <<—= |p
X X
(1b) Halten wir die Investitionen fest und variieren p, so erhalten
wir die '"Heirat' von elasticity- und income approach, Das
Problem wird manchmal auch als "Wirkung einer Abwertung

auf Volkseinkommen und Leistungsbilanz" bezeichnet.

M
LI

By | <—=

(2) Die Keynes’sche Aufienhandelspolitik

Es werden die folgenden Abbildungen betrachtet:
X1 X P %
*
By |<<—| X | oder | B, <= X,y
P xf x5 X/
R * s C ok :
(2a) Halten wir X2 (Xl) fest, und variieren XI (XI }, so haben wir

das Problem der Isolierung gegen internationale Konjunktur-

ibertragungen,

(2b) Halten wir X; (X,) fest und variieren X[ (X)), so haben wir
eine typische beggar-my-neighbour Politik,

Die L&sungen fiir das Experiment (1) sind
* % * *
<. - (s +m)XI+meI i B1+XI
1 g s*+ sm®+ ms* 5

*

*=mXI+(s+m)pX; =‘m(B1+XI) . X

(1.33) X2 ® * % »* »
p(ss*+sm*+ms”) s(s"+mp (s + m")
* * A
B =sm le-szI
! s s* + sm® + ms*

Flir den Fall einer Abwertung erkennt man eine Erhéhung der inlén-

dischen Produktion, eine Senkung der auslidndischen Produktion und
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eine Verbesserung der Leistungsbilanz, d,h, eine normale Reaktion.
Die Leistungsbilanz ist in unserem Modell eine lineare Funktion in den

t-o-t bzw. im Wechselkurs,

Die Isolationsthese

Die Isolationsthese besagt: Wird durch eine Erhthung der autonomen
Nachfrage in einem Liand die Produktion dieses Landes erhdht, so
kann sich das andere Land durch eine Wechselkursvariation vor
einer "Konjunkturansteckung'' schiitzen, Man kann den Beweis dieser
These schon mit den Formeln (1, 33) fithren, Wir gehen die Uber-
legung fiir den Fall durch, daB sich das Ausland isolieren méchte,
Im Ausgangszustand seien die Investitionsnachfragen in beiden Lin-
dern so grol, daf kein Leistungsbilanzsaldo existiert, Jetzt erhthe sich
die inlédndische Investition, Dadurch wird nach der dritten Formel
von (1, 33) B1 negativ, Unterstellen wir, daf das Ausland daraufhin
seine Wihrung so stark aufwertet, daf der Importiiberschufl des
Inlandes wieder verschwindet, Man erkennt jeizt aus den zweiten

Formeln fiir die L&nderoutputs, dafl die Expansion im Inland gréfer

wird; X1
daBl die Produktion des Auslandes konstant bleibt, weil fiir }31 =0

e (Multiplikator der geschlossenen Wirtschaft) und

der Term XI aus der Gleichung fiir X; verschwindet,
Formal lautet die Lésung des Experiments (2a) bei einer Variation
von XI

Bl=

o

sm X; - (s +m)(X; -s*X) )

=(s+m)<x}‘-**x‘g)mxI . =5
sm® X3 [sm'X} - (s + m)(X] - X ] s xS

% *
-8 Xz)mXI

(1.34)

(s + m) m
= B, + XI
¥ % * ¥
sm’ X2 sm X2
* X %
:(XI—SXZ)mXI ﬁ_
s

+
et - 7]
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Sorgt also das Ausland nach einer ErhShung der Investitionen im In-
land durch eine Aufwertung seiner Wihrung fiir eine ausgeglichene
Leistungsbilanz, so gibt der zweite Term in den Gleichungen fiir p
die Berechnung des notwendigen Aufwertungssatzes, Der zweite Term
in den Gleichungen fiir X1 gibt die Anpassung des Inlandes auf Grund
der Isolationspolitik des Auslandes, War die Leistungsbilanz im Aus-~

gangszustand nicht ausgeglichen, so gelten die kompletten Formeln,

Die Geometrie der Figur 12 , erlaubt,den Vorgang sichtbar zu machen,
Wiirden wir bei einer im Ausgangszustand ausgeglichenen LB (Punkt
Go) die inléndischen Investitionen erhdhen, so wiirde der Schnittpunkt
der XX und X*x* Kurven unterhalb von BB liegen, (PunktG). Wertet

das Ausland auf, so wiirden sich alle drei Kurven in den Punkten S1
bzw, S2 bzw, O nach unten drehen, Der Schnittpunkt der XX und XX
Kurven liegt genau auf der Hohe des alten X; wieder auf der BB'Kurve
{(Punkt Gz). Man erkennt, daff die Anpassung der inlédndischen Produk-

tion auf Grund der Isolationspolitik des Auslandes grofier geworden ist.

Beggar-my-neighbour Politik -

Die formale Lésung des Experiments (2b) fiir konstantes X1 bei einer

Variation von X1 ist

B1=s’f1'x1 .
* * »
(s 8" + sm*+ ms )Xl-(s +m)X.I

L m* XI*
s*mX1 (s*+ m" _
(1.35) = — + PR Bl
m XI m XI
%
ol Lermx -x]x
5=

¥* * * ‘_ * *
(s s*+sm"+ s m)X1 (s +m)XI

*
(m Xl + B:{XI

s¥ m.X1 + (s®+ m* )B1

Die Erhshung der inlindischen Investitionsgiiternachfrage wirde

bei unverinderten t-o-t zu einer Erhdhung der inléndischen Produk-
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tion und zu einem Importiiberschufl fitlhren, Eine Aufwertung der in-
landischen Wihrung (Senkung von p) trifft den inlindischen Export,und
bei geeigneter Dosierung bleibt die inlindische Produktion auf dem
alten Stand. Durch die Aufwertung wichst der Importiiberschull wei-
ter an, und die ausléndische Produktion expandiert ebenfalls tiber die
Hohe bei unverénderten t~o-t hinaus, Aus den Formeln 148t sich die
erforderliche Hohe der Aufwertung entnehmen, bei der die gesamte
Anpassung vom Ausland getragen wird, Fassen wir die alte Produk-
tion des Inlandes als Vollbeschéftigungsproduktion auf, so ist es dem
Inland gelungen, die drohende"Inflation' ins Ausland zu verlagern vor-
ausgesetzt,die alte Produktion des Auslandes war ebenfalls die Voll-

beschiftigungsproduktion,

1,3,2, Die tauschtheoretische Beschreibung aliernativer An-

passungen und Diskussion ihrer "monetéren' Kon-

sequenzen

Wir versuchen jetzt, mit Hilfe einer mafistabsgetreuen geometrischen
Konstruktion die in 1, 3.1, angegebenen Anpassungen zu interpretie-
ren, Figur 13, erweitert Figur8 ., um die Einfiilhrung der Ersparnis.,
Wie wir schon in 1, 2.4, erwihnt haben, ist die Einfihrung einer
Ersparnisbildung als Teil des Volkseinkommens sehr eng mit dem
Auftreten eines Leistungsbilanzsaldos verbunden, ohne daf wir ein
Over- oder Underspending einfilhren, Woran liegt das? Wir gehen

im folgenden immer von einer Erhshung der inléndischen Investitions-

gliternachfrage aus,

Anpagsunggvariante (1)
Wir interessieren uns fiir die Anpassung der Produktion in beiden

f.indern bei konstanten t-o-t, Dies ist das orthodoxe Keynes’sche
AuBenhandelsproblem, Ausgangspunkt der Betrachtung ist die Box
OlPOZQ’ In dieser Box ist die reale Investitionsgliternachfrage jedes
Landes zunichst von der Produkiion abgezogen worden, um die Tausch-
box im engeren Sinne zu ermitteln, Jedes Land hat eine bestimmte
konstante Sparneigung, die durch die Angabe eines bestimmten Tei-
lungsverhdltnisses der Strecken OIP (reales Volkseinkommen des In-

landes) bzw, PO2 (reales Volkseinkommen des Auslandes) erzeugt
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wird. Im Ausgangszustand produziert jedes Land gerade soviel, daf
bei den gegebenen t-o-t die Giiterméarkte im Gleichgewicht sind. Man
kann auf der horizontalen unteren Seite der Box sowohl die Verwendung
des Volkseinkommens fiir in~ und ausldndischen Konsum bzw, fiir Er-
sparnisbildung ablesen als auch die Entstehung des Sozialprodukts

als Investitionsgliterproduktion bzw. als Konsumgiiterproduktion fiir
Inlénder und Auslinder (Export). Entsprechend 148t sich die rechte
vertikale Seite der Box interpretieren, Der Ausgangszustand ist so
gewéhlt, dafl die Investitionsgiiterproduktion jedes Liandes genau durch
(reale) Ersparnisse, die bei dem anfallenden realen Volkseinkommen
gebildet werden, abgedeckt d, h. finanziert ist, Man erkennt weiter, daf
jedes Land genau sein verdientes Einkommen verausgabt. Die "Budget-
linie" oder "'t-o-t Linie" geht genau durch den Produktions- bzw,

Ausstattungspunkt,

Unterstellen wir jetzt eine 50 % Erhshung der inlindischen Investi-
tionsgiiternachfrage, die produktiv realisiert werden soll, Fiir das
Ubergangsgeschehen kann man sich einenlundberg-type Reaktions-

1)

prozefl vorstellen: ' Die Produktion pafit sich nach einer bestimmten
vorzugebenden Gesetzmé@igkeit der Nachfrage an, Wir tibergehen
jedoch den Ubergangszustand und betrachten nur das neue Gleichge-
wicht, Das neue Glitermarktigleichgewicht ist bei gegebenen t-o-t
durch die neue Box OlP' O’2Q’ beschrieben, Wir geben jetzt eine fiir
das Verstindnis des monetiren Ansatzes fundamental wichtige Inter-

pretation dieser Box.

Betrachten wir zunéchst die Entstehung des Volkseinkommens des In-
landes, Land 1 produziert OlB fiir inlédndische Investitionszwecke,
BC fiir den Inlandsabsatz an Konsumgiitern und CP’ fiir den Aus-
landsabsatz an Konsumgiitern (Export). Die Produktion und damit

das Volkseinkommen des Inlandes gemessen in Gut 1 Einheiten ist

somit identisch mit der Strecke OIP’ .
Betrachten wir jetzt die Verwendung des Volkseinkommens, so er-

kennen wir, da8 von diesem Volkseinkommen der gegebenen Spar-

1) Vgl. zur Terminologie Allen [ 33 , S. 76-99 und besonders
S, 156-161
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neigung s entsprechend. b O, A real gespart wird, BC wird fiir inlin-

1
dischen Konsum ausgegeben und CD muf fiir auslidndischen Konsum,
d.h, fiir den Import, bezahlt werden, CD ist der Importwert gemes-

sen in Einheiten von Gut 1.

Die erste wichtige Feststellung ist: ‘Da P’ D genau der Strecke AB ent-
spricht, betreibt das Inland kein Overspending, sondern es verwendet
genau das entstandene Einkommen. Die zweite Feststellung ist aber:
Die Investitionsgliterproduktion ist nicht voll durch Ersparnisse ab-
gedeckt, Es gibt gewissermaflen eine Finanzierungsliicke bei den In-
vestitionen in Hohe von AB, die ihren Grund im entstandenen Import-
tberschufl des Inlandes in Hohe von P’ D hat, Da P’ D ein Importiiber-
schuB ist, erkennt man leicht durch Anwendung der Definition (1.10)

bzw. (1,186).

Durch die Outputanpassung bei gegebenen t-o-t ist somit ein neues
Giitermarktgleichgewicht mit dem Entstehen eines Importiiberschus-
ses verbunden, Solange wir kein Overspending des Inlandes zulassen,
ist dieser Importiiberschufl zwar finanziert worden . aber auf Kosten
einer vollsténdigen Investitionsfinanzierung, Das "mengenmé&Bige
Giitermarktgleichgewicht' deckt sich in der offenen Volkswirtschaft
nicht mit dem "wertmiBigen Finanzierungsgleichgewicht'. Welche

Lésungsmoglichkeiten gibt es?

(i} internationale Finanzierung

Wiederholen wir die eben gegebene Interpretation flir das Ausland,

so erkennen wir, daf das Ausland, gemessen in seinem Output, einen
Exportiberschu EP’ aufzuweisen hat, dem genau ein Uberschuf der
Ersparnis {iber die auslindische Investitionsgiiterproduktion in Hohe
von HG entspricht, Auch das Augland gibt nur sein verdientes Ein-
kommen aus, aber seine reale Ersparnisbildung Ubertrifft seine In-
vestitionsgiiterproduktion, Kdme das Ausland auf die Idee, seine
UberschuBersparnis zum herrschenden Preisverhilinis in Gut 1
Einheiten umzuwandeln und dem Inland zur Verfligung zu stellen,

so wiirde der "wertmiBige Kreislauf" in jedem Land geschlossen sein,

1) Die Ersparnis wird tiber das Teilungsverh#ltnis bestimmt.



allerdings auf Kosten einer finanzierungsmidBigen Beteiligung
des Auslandes an den inlindischen Investitionen, d.h. das
Inland hatte sich ans Ausland verschuldet (balance of in-
debtness) mit allen Konsequenzen in einer lédngerfristigen
Analyse.1) Man erkennt also, daB bei der Anpassungsvarian-
te (1) fiir die Welt als Ganzes Ersparnis = Investition ist,
jedoch weichen nationale Investitionen dem Volumen nach

von der nationalen Ersparnisbildung ab. Das AusmaB dieser
Abweichung spiegelt sich im Leistungsbilanzsaldo wider.

(ii) Finanzierung aus inldndisch gehaltenen monetdren stocks
Das "Ausleihen" der Ersparnisse gibt eine L&sung des Dilemmas
im Rahmen der flow Betrachtung. Man
kann einen wertmdBig unausgeglichenen Periodenkreislauf je-
doch auch durch Aufbau oder Abbau inlindisch gehaltener finan-
zieller stocks ausgleichen. Diesen Ldsungsweg im R ah -
men einer stock-flow Betrachtung
geht die moderne AuSenhandelstheorie in zunehmendem MaBe

und stellt sich damit der Schwierigkeit, sinnvolle Hypothesen
iber den Zusammenhang zwischen der Bestimmung des Kreislauf-
gleichgewichts und stock Dispositionen zu machen. Gleichen
wir einen Periodenkreislauf durch eine stock Variation aus,
stellt sich nd@mlich sofort die Frage, ob die neue stock
Situation nicht ihrerseits Rickwirkungen auf die zukinftige
Bestimmung der Variablen des Periodenkreislaufs hat. In der
mengenmidBigen Betrachtung sind solche
Interaktionen als Lagerhaltungsprobleme bekannt. Ein pxo
Periode auftretendes Mengenungleichgewicht kann z.B. durch
eine Lagervariation aufgefangen werden. Disponieren die Pro-
duzenten aus irgendwelchen Griinden jedoch den gewilinschten
Lagerbestand in Abhidngigkeit vom Periodenabsatz, so wird das
zukilinftige Periodengeschehen durch die zus&dtzliche Produk-

tionsvariation auf Grund der Lagerdisposition beeinfluBt.z)

1) Siehe dazu Kemp [58], Myers [ 2]
2) Zur makrodkonomischen Lagerhaltungstheorie siehe Allen[3] Ch.86
Dernburg-Dernburg [ 24Jund Henn L %3] §8§
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Die LOsung unseres Problems durch Variation monetdrer
stocks - wobei es dann nicht mehr so wichtig ist, ob die
stock Variation zur Finanzierung der Investitionsgliter-
produktion oder zur Finanzierung des Importiiberschusses
vom Inland aus gesehen benutzt wird - ist der Ausgangs-
punkt filir den sogenannten "monetdren Ansatz" in der AuBSen-
handelstheorie. Es wundert nicht, daB je nach dem Vorlie-
gen operationaler stock Konzepte in der okonomischen Theo-

rie verschiedene L&sungsmiglichkeiten existieren:

Einbeziehung von Vermdgensbildung und Haltung finanzieller

Bestidnde in die Theorie des allgemeinen Gleichgewichts

Dieser Ansatz wird &fters auf Arbeiten von Patinkin ge-
griindet. Ziel dieses Ansatzes ist zunichst eine inte-

grierte Theorie von Konsum und Vermdgenshaltung bereit-
zustellen. Der Haushalt hat hierbei sowohl seine Konsum-
ausgaben pro Periode auf die einzelnen Gliterkategorien

zu verteilen als auch seine Vermdgensbildung pro Periode
auf die einzelnen Anlageformen. In der reinen AuBenhan-
delstheorie treten biéher nur preis- und einkommensindu-

1)

zierte Vermdgenseffekte auf. In neuerer Zeit wird je-
doch versucht, in Ansdtzen mit zwei Anlageformenz) (nicht
zinstragende Kassenhaltung, zinstragende Wertpapiere) den
Zinssatz einzubeziehen und auch Probleme der Vermdgens-
komposition zu beriicksichtigen. Nur in einem solchen Mo-
dell kann man sinnvoll die unter (i) erwdhnte "internatio-
nale Finanzierung" als Kreditgewdhrung zwischen den be-

teiligten L&ndern zulassen.

1) Vergl. Komiya [ 681, Kemp [ 601, Meinich [ 821
2) Vergl. Kemp L58)Ch.44, Frenkel [32] , Komiya [ 6%]
Miller [ 851, Webb L433], Negishi [36]5. 265-253
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Der Verfasser ist der Ansicht, dag dieser Entwicklungs-
richtung gr&s8te Bedeutung zukommt; angesichts der "flie-
Benden Konturen” konnte er sich jedoch nur zu einem kur-
zen Uberblick im 3. Kapitel entschlieBen. Im 3. Kapitel
soll allerdings zum besseren Verstdndnis des monetdren
Ansatzes im Rahmen der allgemeinen Gleichgewichtstheorie
ein selbstdndig entwickeltes stock-flow Modell gegeben
werden.

Die orthodoxe Keynes'sche Theorie und die stock-flow

Analyse von Geldmengeneffekten im IS-LM System

Da es im Rahmen der allgemeinen Gleichgewichtstheorie
bisher noch keine befriedigende Einbeziehung des Zins-
satzes gibt, ganz abgesehen von der Formulierung klarer,
einfacher Ergebnisse, scheint es gerechtfertigt zu sein,
die augenblicklich konkurrierende Theorie iiber Geldmen-
genwirkungen der Leistungs- und Zahlungsbilanz in einer
offenen Wirtschaft zu prisentieren, da in dieser Theorie
der Zins eine wichtige Rolle spielt. Es ist vor allem das
Verdienst R. A. Mundell‘s1) in einer Reihe von Artikeln
in den letzten 10 Jahren, die Analyse der offenen Wirt-
schaft im Rahmen des Keynes'schen Systems vorangetrieben
zu haben. Wir werden der Formalisierung dieser Gedanken-
gdnge einige Sorgfalt schenken und widmen dabei den mone-
tiren Wirkungen von Leistungs- und Zahlungsbilanzsalden
bei festen Wechselkursen gréfte Aufmerksamkeit. Es zeigt
sich, daB eine explizite Bertlicksichtigung der Liquidi-
tdtsprdferenzfunktion als stock Konzept zu Modifikationen
aler Vorstellungen filhrt. Wir werden im 5. Kapitel diese

Entwicklungsrichtung ausfiihrlich und kritisch darstellen.

1) Vergl. Mundell [30] Part II und Part III



- 44 -

Anpassungsvariante (2)

Wir interessieren uns fiir die Anpassung des Inlandes bei
Konstanz der ausl&ndischen Produktion. Sehen wir wieder
vom Ubergangsverhalten ab und betrachten sofort das neue
Gleichgewicht, das durch die Box O1P"02"Q" gegeben ist.
Man erkennt, daB p gestiegen ist (Aufwertung der auslén-
dischen Wdhrung). Die Leistungsbilanz ist ausgeglichen.
Die inl&dndische Produktion hat sich gegeniiber Variante (1)
stdrker erhSht, die ausldndische Produktion ist konstant
geblieben. Interessant ist auch, das8 jetzt das Inland
seine Investitionen wieder selbst finanzieren kann. Wir
haben die Variante als Isolationspolitik des Auslandes

bezeichnet.

Anpassungsvariante (3)

Wir haben diese Variante als beggar—-my-neighbour Politik des
Inlandes bezeichnet.1) Das Inland versucht trotz Investi-
tionserhthung seine alte Produktionshéhe zu halten und wélzt
durch eine Aufwertung dér heimischen Wdhrung die Anpassung
auf das Ausland ab. Die Situation ist durch die Box
O1P"'02"'Q"' beschrieben. Bei konstanter Inlandsproduktion
ist die auslédndische Produktion gestiegen, p ist gefallen
(Aufwertung der inl&ndischen Wdhrung). Interessant ist, da8
ein ImportiiberschuB des Inlandes in H6he von P"' auftreten
muB, der genau der InvestitionserhShung IB entspricht. Da
das inldndische Einkommen konstant bleibt, muB8 die gesamte
Investitionserhhung vom Ausland finanziert werden. Die
beggar~my-neighbour Politik ist also auf Kosten einer Ver-
schuldung des Inlandes erfolgt, solange wir nicht die Auf-
16sung inl&ndisch gehaltener monetdrer stocks zulassen.

1) Der typische Gebrauch dieses Begriffs findet sich beim "ne-
gativen" Experiment (2b), also bei einer Senkung von XI'
Liegt in der Ausgangssituation Vollbeschdftigung im
Inland vor, so kann das Inland durch eine Abwertung die dro-
hende Unterbeschiftigung ins Ausland "exportieren". Die aus-
lindische Produktion wiirde dann sinken.
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Zusammenfassung:

Die drei genannten Fidlle sind offensichtlich nur drei
typische Spezialf&dlle. Unterstellen wir wieder die Erhd-
hung der inl&ndischen Investition, so k&nnen wir offen-
sichtlich durch die Wahl von p den Leistungsbilanzsaldo
steuern. Senken wir p um einen bestimmten berechenbaren
Betrag, entspricht der Importiiberschuf der Investitions-
erhdhung. Fangen wir jetzt an, p zu erhdhen (Abwertung),
so kdnnen wir den ImportiiberschuB8 des Inlandes kontinuier-
lich abbauen und, wenn wir wollen, sogar in einen Export-
Uberschu8 verwandeln. Gleichzeitig sinkt die Produktion
des Auslandes und erhdht sich die Produktion des Inlandes.
Wirden wir p so stark erhShen, daf das Inland einen Ex-
portitberschu8 erh#dlt, so wdre die auslédndische Produktion
kleiner als im Ausgangszustand. Diese ganzen Vorgidnge sind
im nichtlinearen Gleichungssystem (1.32) enthalten, und
man muf bei der Berechnung nur beachten, daBf man die Posi-
tivititsbedingungen fiir entsprechende Variable des Modells

nicht verletzt.
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2. AUSGEWAHLTE PROBLEME DER KOMPARATIVEN STATIK DES
KEYNES'SCHEN UNTERBESCHAFTIGUNGSMODELLS BEI FESTEM
WECHSELKURS

Die tauschtheoretische Fundierung des Keynes'schen Unter-
beschdftigungsmodells in Abschnitt 1.2.4. legt es nahe,

in diesem Kapitel eine allgemeine Analyse des Transfer-
problems durchzufiihren. Der Ansatz der allgemeinen Gleich-
gewichtstheorie erlaubt n&mlich eine sehr klare Festle-
gung, wie der Transferbetrag im "Geber-Land" erhoben wird,
und wie er im "Nehmer-Land" verwendet wird. Wir filhren
dazu zundchst in Abschnitt 2.1. Instrumentvariable ein:
allgemeine Einkommenssteuern, Staatsausgaben. Ein Exkurs
in Abschnitt 2.3. behandelt das Problem der Beschdfti-
gungswirkungen einer selektiven Importbesteuerung. Ab-
schnitt 2.3. befaBt sich mit autonomen Importen und zeigt,
daB sich dieses Problem auf ein spezielles Transferproblem
reduzieren 148t. Abschnitt 2.4. widmet sich schlieBlich
dem eigentlichen Transferproblem. Es wird sich zeigen,

daB wir abhdngig von der Art der Verwendung des Trans-
fers im "Nehmer~Land" unterschiedliche Ergebnisse erhal-
ten. Sehr interessant ist in Abschnitt 2.4. die paradoxe
M8glichkeit eines "Danaer-Geschenkes". Die Theorie des
"autonomen Transfers" ist im Sinne der allgemeinen Gleich-

gewichtstheorie einwandfrei. Es ist lohnend, diese Theorie
zu entwickeln, damit man im Bedarfsfall z. B. bei Proble-
men der internationalen Kapitalmobilit&dt im Sinne einer
Theorie des "induzierten Transfers" nicht einen Teil der

Transferwirkungen unterschlégt.1)

1) Diesen Vorwurf kann man der spdter in Abschnitt 4.1.1.
skizzierten Theorie internationaler Kapitalbewegungen

nicht ersparen.
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2.1, Einfiihrung der Staatsaktivitit

Eine Beriicksichtigung der Staatsaktivitit, soweit sie sich auf den
Entzug von Einkommen erstrecki, um damit Giiter zu kaufen, ist in
den Gleichungen (1, 17) leicht vorzunehmen, wenn wir das Symbol

XG fiir Staatskdufe von Giitern einfithren

+ - =
Dy + X+ X, - X, +D] 0
(2.1) . .
* * < -
D, + Dy + X[+ Xp -X5 = 0

Da wir jedoch das Keynes’sche Unterbeschéftigungssysiem betrach-
ten wollen, in dem sich bei gegebenem p die Outputs anpassen, schrei-

ben wir £ .1) besser in der Form

»*
X, = D, +X +Xg+D]

(2.2) . e s
Xy = Dy+ X+ X, + D,

Den Entzug an Kaufkraft, damit die Staatskdufe auch finanziert wer-
den, bewerkstelligen wir durch eine pauschale Einkommensbesteuerung
in jedem Land, indem wir in die Gleichungen ( 1.5 ) die Symbole T
bzw, T*einfilhren. Das Nachfragesystem der'Grahams'lautet jetzt,
wobei T, bzw. T; das Steueraufkommen des betreffenden Landes in

1
realen Guteinheiten darstellt,

= * = - * * x n *
D, = he(X; - T,) D = (1-h")c"p(X; - T))
(2.3) 1 * L >
D, = (1-he E(Xl - T,) Dy =h' Xy - T))
(2.3) in (2., 2) verwendet gibt _
. LI Y *
(1-he) -(1-")c"p X X+ X -heT -(1-h")" pT,
2.4 = ;
1 2 * 2 * * & 1
-(1—h)c; (1-n* & X, XI+XG-h ¢ T, -(1-h)cp T,
I 1
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Definieren wir die Sparneigung des Staates als ITQ =8,
* * 1 o
T2 - XG
bzw, ———— = sg » so kénnen wir die Symbole H; bzw. H; ein-
T
2

fiihren, die daran erinnern sollen, daB wir eine zweiseitige Budget-
veridnderung vornehmen. Fiir S5~ s.g = 0 haben wir in jedem Land eine
ausgeglichene Budgetverinderung., Fiir S5 = sg =1 haben wir eine reine

Steuererhshung,

Mit diesen Abkiirzungen 148t sich die rechte Seite von (2.4) in Matri-
zenform schreiben, wobei wir den Vektor der inléndischen Variablen

vom Vektor der auslindischen Variablen trennen,

. *, % *

1 (l-he-sy) | | X 0 -(1-5%)c*p x|
+

1 ® % *

0 —(1-h)c-l;- H1 1 (1-h ¢ -s.) H2

Benutzen wir die aus 1, 2.4, bekannten Abklirzungen, erhalten wir

fiir (2. 4)

* * *
(s+m) -m"p X1 XI -m" p 0 Hz
(2.5) = +
_]_-_ * * » »* * o ® *
-m 5 (s* +m*) X2 Hy v (s" +xd sﬁ) 1 XI

Beriicksichtigen wir in (2. 5) die Leistungsbilanz, wobei auf die Ab-
hingigkeit der Importe vom verfiigharen Einkommen zu achten ist,

so erhalten wir eine Erweiterung von (1. 32)

(s+m) 0 -nm*p Xl 1 (s+m—sa) -m*p H*
2
(2.6) ] m 1 -m*p By|=|0 m u +| -m*p q
1 1 1 X, X x
m = 0 (sf+m®) X; 0 mc (8" +m* -8}

System (2, 6) gestattet die Produktion von zwei Aussagen
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(1) Haavelmo-Theorem in der offenen Wirtschaft

Wir setzen sc’i = 0, halten XI’ XI*, H; konstant und berechnen
P] X, 2 x; 9B,
3 Hl © g H1 * 3 H1 . Da die Spalte,mit der Hl multipliziert wird,fir

S5 = 0 identisch ist mit der ersten Spalte der Systemmatrix, folgt aus
bekannten Determinanteneigenschaften
JX, 92X, 9B,

2.7 E, Y 3E, "% 3m

Das Ergebnis ist einfach zu interpretieren: Da die Importe vom ver-
fligbaren Einkommen abhingig sind und da das verfiighare Einkom -
men im Haavelmo-Fall unverindert bleibt, haben wir keinen Ein-

fluB dieser Storung auf auslédndische Variable. Im Falle unserer An-
nahme behdlt das Haavelmo-Theorem seine Giiltigkeit auch in einem

Zwei-Linder-Welthandelssystem,

(2) Steuermultiplikator im Zwei-Linder-System

Fir S5 > 0 erhalten wir folgende Formeln fiir die Wirkung eines

Uberschufbudgets

) Xy s s® + sm™ + ms™ - sa(s+m)
9 Hy ss® +sm® + ms*
° X; - s m
(2.8) 5 H = -
1 p(ss® + sm* + ms®)
*

aBl . S5 MS
9 Hy ss® + em® + ms™

Man erkennt aus (2.8), daf eine reine Steuererhthung ohne Veraus-
gabung 85 = 1 immer einen kontraktiven Effekt auf Produktion und Volks
einkommen beider Lénder haben mufl, Die Leistungsbilanz des Inlan-

1)

des wiirde sich durch eine solche Mafinahme immer verbessern.

1) Beim Vergleich der Formeln (2. 8) mit dhnlichen Behauptungen in
der Literatur ist immer zu beachten, daf die Importe hier vom
verfligbaren Einkommen abhingig sind. Vgl. auch S5.139 unten.
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2.2, _Exkurs: Handelspolitik durch Importbesteuerung

Neben der Einkommensteuer haben wir die M&glichkeit, eine spezielle

Verbrauchsteuer zu untersuchen. In unserem System ohne Produktions

sektor, in dem jedes Gut international gehandelt wird, konnen wir

im "Inland" eine Steuer auf den Verbrauch des aus dem "Ausland" ein-

geflihrten Gutes erheben in der Absicht, auf diese Weise den Import

zu drosseln und somit die Leistungsbilanz zu verbessern. Es ist eine

interessante Frage, welche Wirkungen sich durch diese Importsteuer

auf die Produktion beider Lénder ergeben?)Fiir eine solche Fragestel-

lung ist es sicher von Bedeutung, was mit dem Steueraufkommen ge-

schieht, Neben der Moglichkeit, es nicht zu verausgaben, spielen vier

Fille eine Rolle:

- Verausgabung als Einkommenssubvention an die Verbraucher des
"Inlandes".

- Kauf von entweder 'inlindischen' Giitern oder "ausléndischen"
Giitern.

- Verausgabung als Einkommensubvention an die Verbraucher des
"Auslandes'.

Wir wollen hier nur den Fall einer Importsteuererhebung im Aus -

land bei gleichzeitiger Verausgabung des Steueraufkommens an die

auslindischen Grahams untersuchen, und schreiben unsere Nachfra-

gefunktionen
.
D, = he X, DI = (1-n)e" 25 [x’z’ + tp— D;]
(B 1) . .
D, = (1-h)e %X1 Dy = K c*[x;+ % D;J

Die Nachfragefunktionen fiir das Ausland ergeben sich aus folgender
Uberlegung: Wenn das Ausland eine Wertsteuer mit dem Satz t* in
auslindischer Wihrung erhebt, gilt fiir die Auslénder
(1+")p] D] = (1-h")c"(¥"+t"p] DY)
(E 2)
py Dy = b c*(¥"+t"p) DY)

1) Vgl. fiir das folgende auch die Analyse von Kemp [60]$.285
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Gehen wir von den Ausgabenfunktionen zu mengenmé&Bigen Nachfrage-

funktionen iiber, so erhalten wir

* *
p p
D] = (1-h")e'—2— xF+i*—L DY)
* ”*
(1+")p? »}
p“‘
L * % * 1 *
Dy = B MXE+ ' D] )
Py

Wir eliminieren in den Nachfragefunktionen (E 1) die Variable D;

auf der rechten Seite der auslindischen Nachfragegleichungen und

erhalten
D,=hcX pre — m ox*
1 1 Pogsera-m®y) 2
(E 3) a o a
D, = (1-h) ¢ =X, pf- llxt)b e ¥
P 1+t°(1 -m")
Benutzen wir (E 3) in (4. 2), wobei wir XG und Xé vernachlissigen,
erhalten wir
»*
(s+m) - —=P X, 10 > 4
1+t (1-m"*)
(E 4) * * % » =
1 (s” +m" }+t" s * [S
-m = ———— X2 0 1 XI

p 1+t* (1 - m*)

Beriicksichtigen wir in (E 4) die Leistungsbilanzgleichung, so erhal-

ten wir
P I e RS aa 1 ]
(s+m) 0 mp X, 1 0
1+t*(1-m*) b
*
(E5 ! m 1 m P B, | = 0 0 .
* *
1+t (1-m") Xy
myi 0 (fis* + m” x; 0 1
p 1+t*(1-m"*)
A I IR ) E

Wir erhalten aus (E 5) folgende Ldsungen
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[(1+t*)s*+m*]XI+m*pr

%
1+ t*)s* (s + m) + sm*
1+t*(1-m*) m + (s + m) *
(& 6) X: ) [ ][ Xy pXIJ
1+ t*)s* (s + m) + sm”
% ¥ *, %
sm -1+t )s"m
L 5

(1+t*)s" (s + m) + sm*

Man kann zeigen, daf folgender Sachverhalt gilt:

Jx Jx* « B

1 > m* > d

(ET) <0 2 = 0, wenn sm 2 ss¥+ sm*+ms*; 1 <0
at* a 1 * < m < ¥

Eine "Handelspolitik' in Form einer Importbesteuerung verbessert
somit die Leistungsbilanz des steuererhebenden Landes und "schidigt"
das "Ausland', indem sie eine Kontraktion der auslindischen Produk-
tion herbeifiihrt. Die Wirkung auf die inléindische Produktion 148t sich
nicht allgemein ableiten. Die "ausléndische Depression' und die Ein-

kommenssubventionierung wirken gegeneinander.

2 .3. Die Behandlung autonomer Importe

Bisher waren die Importe beider Linder immer induziert entweder
durch das Giiterpreisverhilinis bzw. den Wechselkurs oder durch das
Volkseinkommen, Wir wollen jetzt zulassen, daf die Nachfrage eines
Landes nach dem Gut des anderen Landes autonom
steigt, Den Fall einer autonomen Nachfrageerhdhung in einem Land
nach dem Gut desselben Landes haben wir schon behandelt.
Sei D: (Da) ein autonomey Import des Auslandes (Inlandes) von

‘Gut 1 (2). Es ist bei diesem Experiment nicht unbedingt erforderlich,
an einen Konsumgiiterexport zu denken. Wenn man die Annahme auf-
gibt, daB jedes Land nur in seinem eigenen Gut investiert, ist es mog-
lich, den autonomen Import als Investitionsgutimport aufzufassen, da

ja fiir jedes Land die Annahme der malleability gemacht wurde.

Die autonome Nachfrage wird in den Mengengleichungen (2. 2) wie folgt

beriicksichtigt
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* *
X, = +
1 D1 XI+D1+Da

(2.9)

ol

* *
+
2 D2 XI+D2+Da

Etwas schwieriger ist die Frage nach der Finanzierung des autonomen
Imports zu 16sen. Geht man von der Uberlegung aus, da8 jedes Land
von seinem verdienten Einkommen nach Abzug der Ersparnisbildung
den Rest fiir Nachfrage nach dem inlédndischen Gut und jetzt sowohl
fiir induzierte Nachfrage als auch fiir autonome Nachfrage nach dem
auslindischen Gut ausgibt, so wird man zu folgender Formulierung
der Nachfragefunktionen gefiihrt

*
a

* * 1
D, = h(e X; - p D) D] =(l-h )p(c*x‘z* -5 D )

(2.10)

p¥)

N 1 *_o % ex 1
D —(l-h)p(cxl-pDa) Dz-h (c X2 —5 N

1)

In der deutschen Literatur™’ wird meist ein Spezialfall dieses Problems
behandelt, fiir den es im Englischen den treffenden Ausdruck "auto-
nomous expenditure switch'' gibt. Ein a.e.s. besteht in einer auto-
nomen Verschiebung der Nachfrage weg vom heimischen Gut hin zum
ausliéndischen Gut. 2) Dadurch wird das Finanzierungsproblem auto-
matisch geldést, weil bei konstantem Einkommen der Ausgabenbetrag
fiir das heimische Gut genau in dem Umfang zuriickgeht, wie der Aus-
gabenbetrag fiir das ausliindische Gut steigt. Ein a.e.s. hat somit schon
beim "AnstoB' simultan eine kontraktive (expansive) Wirkung auf das
inlandische (auslindische)} Volkseinkommen. Wir erreichen dies in
(2.10), indem wir fiir die Anderung d D_ bzw. d DX h =1 bzw. n=1
setzen, Der Vorgang erfolgt hier autonom. Wie wir bei der Transfer-
theorie in 2.4. sehen werden, 148t sich der switch auch durch

3)

Steuern erzwingen.

1) Rose [414]

2) In der Realitit findet sich meist der umgekehrte Fall, also ein
switch weg von ausléndischen Giitern hin zu heimischen Giitern.
Vergleiche politische Kampagnen wie 'Buy British" oder "Buy
American", Wir miissen fiir diesen Fall nur das Vorzeichen von D,
bzw. D; vertauschen.

3) Vgl. unten 2 .4,: Transfer (3) ist dem a.e.s. #quivdent.
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Bei den Uberlegungen zum a.e.s. liegt es nahe, eher an einem Kon-
sumgutimport zu denken, Bei einem Import zu Investitionszwecken,
aber auch bei einem Import zu Konsumzwecken kénnte man, unserem
Vorgehen in 1.2.4. entsprechend, auf eine "Vorfinanzierung" der
autonomen Giiterkdufe verzichten, indem man die autonome Nach-
frage nur in den Mengengleichungen beriicksichtigt, Die Finanzierung
wiirde dann nur iiber eine defizitdre Leistungsbilanz erfolgen, Ein
Defizit der Leistungsbilanz ergibt sich zwar auch beim a,e.s., jedoch
nur auf Grund der "Sekundirwirkungen', und es ist - wie man zeigen "

kann - kleiner,

Beriicksichtigen wir (2.10) in (2. 9), so erhalten wir folgendes System

% * *
(1-he) -(1-h" )" p X1 1 -hp XI 0 h XI
(2.11) s +
“(1-h)e L (1-m*c*) x*|o n||lDb 1 il o*
p 2 a P a
|

Fiihren wir in (2, 11) die aus 1.2, 4. bekannten Abkiirzungen ein und
berlicksichtigen die Leistungsbilanzgleichung (1, 31), so erh&lt man

eine neue Erweiterung voﬂ (1, 32)

(st+m) O -m*p Xl 1 -hp 0
L
D
a
. ¥ - R 0
(2.12)) m 1 -m'p (B 0 -hp X;_
m= 0 (s"+m*)|X5l |0 1 1

In (2. 12) wurde die Leistungsbilanz beriicksichtigt, indem wir die

Leistungsbilanz (1, 31) fiir einen autonomen Export und fir einerrguto-

nomen Import des Inlandes schreiben

= m* * » ® *
Bl-—m sz -{1-h )Da mX1+Da

(2.13)
s m*ox* -
By =m pX, -(le -1 -h)pDa) pD,
Wir erhalten aus (2, 12) die Lésungen fiir einen aitonomen Import

des Auslandes D:



*
9%, R h s*
aD; ss +sm* +s'm
DX* *
(2.14) 2 = -h s
3D; piss®+sm* +s'm)
BBl - h*ss*
'()D: se® +sm® +s*m

Die Gleichungen (2. 14) gelten mit umgekehrtem Vorzeichen und h an-
stelle von h¥ fiir einen autonomen Import des Inlandes, Man muf} aufler
dem noch auf die "Gleichnamigkeit" von Zahler und Nemner achten,
weil Da ein Auslandsgut, also Gut 2,und D; ein Inlandsgut, also Gut 1,
ist. Die Ergebnisse (2.14) stimmen mit Rosel) fiir den Fall h* =1

bzw. h = 1 iberein, also im Fall der autonomen Ausgabenverschiebung.
Durch einen autonomen Export des Inlandes wird somit Produktion

und Leistungsbilanz des Inlandes positiv beeinflu3t, Die Verbesserung
der Leistungsbilanz ist geringer als die prim#re Exporterhéhung. Die

Produktion des Auslandes sinkt.

Interessant ist folgende Uberlegung: Da man zeigen kann, daf eine
"buy home" Strategie im Inland 4quivalent einer "buy foreign'
Strategie im Ausland ist, gilt unser System (2.14) auch filr eine
"buy home'"' Strategie im Inland. Man erkennt die Vorziige einer
solchen Politik, weil sie sowohl Produktion als auch Leistungsbilanz
des Inlandes verbessert, Allerdings ist sie gleichzeitig eine beggar-

my -neighbour Politik.

2.4. Transfertheorie

Mit dem in 2.1, eingefiihrten Instrumentarium lassen sich jetzt
ohne grofere Schwierigkeiten drei typische Experimente durchfithren,

die als Transferproblem bekannt sind, Wir unterscheiden:

1) Rose [441] . S. 129
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Transfer (1)

Steuererhebung im Inland, Transferierung des Steueraufkommens ins
Ausland, Verausgabung an die auslindischen Grahams als Einkom-
menssubvention, Diese Mafinahme 148t sich auch durch eine Steuer-
erhebung im Inland und eine Steuersenkung im Ausland bewirken, wenn
das Ausmafl der SteuererhShung genau dem Ausmaf der Steuersenkung

entspricht,

Transfer (2)
Steuererhebung im Inland, Transferierung des Steueraufkommens ins

Ausland, Verausgabung im Ausland nur zum Kauf ausléndischer Giiter.

Transfer (3)
Bei konstanter Héhe des Steueraufkommens im Inland findet eine
Senkung der Kiufe inléndischer Giiter zugunsten von Kiufen auslin-

discher Giiter statt,

Bei allen drei Mafinahmen soll immer die Frage untersucht werden:
Wird durch den autonom vorgenommenen Transfer eine Verédnderung
der Leistungsbilanz induziert, so dafl der durch den autonomen Trans-
fer bewirkte Devisenverlust eventuell durch eine Leistungsbilanzver-
besserung wieder ausgeglichen wird? Die Fragestellung erinnert an
Probleme der makrodkonomischen Steuerliberwélzung, und wir wollen

zunichst ein Kriterium fiir die Wirksamkeit des Transfers einfithren.

Bedenkt man, dafl ein Leistungsbilanziiberschufl des Inlandes,gemes-
sen in inléndischer Wihrung,mit dem Faktor ‘-i-, multipliziert den
Devisenzustrom pro Periode ergibt, und daBl der Transfer bei
Unterstellung der Zahlung in auslindischer Wihrung einen Devisen-
verlust bedeutet, so besteht ein sinnvolles Kriterium in der Beur-
teilung der Nettodevisenposition des Inlandes, Da der Wechselkurs
aber momentan gegeben ist, ist es genauso zuldssig, folgende Glei-
chung zu betrachten

~ i i
(2.15) By = L1(T1) - T1

Hierbei entspricht L, unserem alten By, und Ll(Tll) ist die indu-
zierte Wirkung auf die Leistungsbilanz, T; soll den autonomen

Transfer symbolisieren, Der Index i = 1, 2, 3 soll die Transferart
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charakterisieren. Der Nettoeffekt beider Wirkungen gibt den Einflul
auf die Nettodevisenposition unserer Modellwirtschaft. Da wir nur

mit Ableitungen arbeiten und der Wechselkurs konstant ist, geniigt
~
der Indikator B1 fiir unsere Fragestellung. b
dB
Wenn ——— = 0, wiirde das Inland trotz des Transfers keine Devisen
dTl -
dB
verlieren, Wenn

7 = -1, miifte das Inland in voller Hohe des
dT
1
Transfers Devisenverluste hinnehmen. Im Englischen wird fiir die-
sen Fall die Sprechweise "undereffected'' beniitzt. Es sei darauf hin-
gewiesen, daf das Modell trotz der "monetiren Sprechweise' ein

Realmodell bleibt.

Transfer (1)

Die fiir den Transfer (1) erforderlichen Mafinahmen lassen sich
durch folgende Gleichung zwischen den Stérvariablen des Systems

2 . 4) im Kalkiil realisieren
(2.16) T, = -

Beriicksichtigen wir (2.16) in (2.5), so erhalten wir folgendes
System, in dem fiir den Transfer das Symbol Ti geschrieben wird,

* : .
und Sy bzw. s, als Eins aufzufassen ist,

(s + m) -m*p X1 (m+ m* -c)
1
(2.17) = . T)
-m% (s*+ m*) X; “m+m*-c*) =

Aus (2.17) ergeben sich folgende Lésungen mit | Dl = ss*+ sm* + s*m

1) ﬁl ist eine erste provisorische Erweiterung des Modells zur Be-
riicksichtigung der Zahlungsbilanz als Kriterium fiir das Zusam-
menspiel von Leistungsbilanz und Kapitalverkehrsbilanz. Die
""Kapitalverkehrsbilanz'' wird im Augenblick durch den auto-
nomen Transfer reprisentiert. Vergleiche fiir eine addquate
Beriicksichtigung der Kapitalverkehrsbilanz unten 4. 1, das Mo-
dell binnen- und aufenwirtschaftliches Gleichgewichts.
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axi =ss*+sm*+s"m-s"'_1 s*

0Tl )] ~ DI
1

(2.18)

*

axz - -(ss*+ sm* + s*m -8 _1(1 5_ )

2l p ID] p ID{
1

Fir die Leistungsbilanz folgt aus (1.31) mit (2 3) und (2,18}

e s m*(l - ) 4m* om(-S)im
aTl 1D} DI
1
J Ll m*s+ ms*
(2.19) -
21t 1D
1
Wegen (2,15) folgt mit {2.19)
~
2.20) aBl - -ss*
: 1 ss* + sm* + s*m
T
1
dB;
Man erkennt aus { 220) 0> 7~ >-1. Der Transfer ist
T
1

'under-effected”, d.h. die induzierte Leistungsbilanzverbesserung
ist nicht in der Lage, den durch den Transfer bewirkten Devisenver
lust auszugleichen,

Interesgant sind die Wirkungen des Transfers (1) auf die Hohe des
Sozialprodukts {Volkseinkommen) in den beteiligten Lindern. Sie
lassen sich nicht direkt aus (2.18) erkennen, Wir wollen im folgen-
den diese Wirkungen genauer analysieren und auf ihre konomi-

schen Bestimmungsgriinde zurlickfithren.
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7

Die Wirkung hingt von den Parametern des Systems ab, Es gilt
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Die mdglichen Ergebnisse ergeben sich also aus einem Zusammen-
spiel der zwei charakteristischen GréBen, mit denen wir das Nach-
frageverhalten unserer Haushalte determiniert haben: Konsumnei-

1)

gung ¢ bzw. ¢® und Verbrauchsintensitat h bzw, h™, "’ Wir unter-

scheiden deshalb zwei einfache Fille;

Fall (1): 1 -h* -h=0

Die Neigung der Auslénder?aifllﬁndisches Gut zu konsumieren (zu
importieren), entspricht der Neigung der Inlinder, das inlindi-
sche Gut zu konsumieren, Da jetzt kein Unterschied zwischen In-
und Ausland in der Aufteilung der jeweiligen Konsumsumme auf
die einzelnen Giiter besteht, hidngt die Reaktion der Volkseinkom-
men beider Linder nur noch von den Konsumneigungen beider Lén-
der ab, Wichtig ist, dafl im Fall (1) die Reaktionen der Linder-
outputs immer parallel verlaufen miissen. Wenn s*<s (s* > s) bringt
der Transfer vom Inland ins Ausland eine positive (negative) An-
derung der Volkseinkommen in beiden Lindern, Dies ist plausibel,
weil durch den Transfer "Einkommen' vom Land mit der kleine-
ren (groBeren) Konsumneigung in das Land mit der gréBeren (klei-

2)

neren) Konsumneigung verlagert wird.

1) Es ist zu beachten, daf (1-h) bzw, (l-h*) den Import des be-
treffenden Landes, bezogen auf die Konsumsumme, angibt und
(1-h)c bzw. (1-h*)c* den Import, bezogen auf das Volksein-
kommen,

2) Zum besseren Verstindnis kann man auch an die Wirkung einer
steuerfinanzierten Unterstiitzungszahlung in einem Zwei-Klas-

sen Modell appellieren,
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Fall (2): s = s*

Sind die Lé&nder beziiglich ihrer Ausgabenneigungen sehr ghnlich
bzw. gleich, so héngen die Transferwirkungen hauptséchlich von
den Verbrauchsintensitdten der beiden Lénder ab. Wichtig ist, dag
in diesem Fall die Reaktionen der Volkseinkommen beider Linder
immer kontrir verlaufen miissen. Wenn die Neigung der Auslander,
das inléndische Gut zu konsumieren gréBer ist als die Neigung der
Inlinder, das inléndische Gut zu konsumieren 1-h® -h >0, wird
durch den Transfer die Nachfrage nach dem inlindischen Gut stei-
gen und nach dem ausléndischen Gut fallen. Das Volkseinkommen
des Inlandes steigt, wihrend das Volkseinkommen des Auslandes
sinkt. Diese Aussage entspricht fir das ""Beschiftigungsmodell”
bel gegebenen t-o-t der Gleichung (1, 15) im "klassischen Modell"
bei gegebenem Kapazitdtsoutput. Im "klassischen Modell" tritt

an die Stelle der Mengenanpassung eine Anpassung des Austausch-

verhiltnisses,

Im allgemeinen Fall gelten die in der Tabelle angegebenen Er-
gebnigse, Geht man z,B, von s > s* und 1-h* - h = 0 aus, so 148t
sich mit Sicherheit ein positiver Einflufl auf das Inlandseinkommen
(Auslandseinkommen) ableiten, wenn gilt 1-h*-h> 0 (1-h*-h< 0),
Wenn jedoch z,B. im Falle 1 -h*-h > 0 die Verbrauchsintensitit

der Inlinder dem ausléndischen Gut gegeniiber die Verbrauchs-
intengitdt der Auslénder dem ausldndischen Gut gegeniiber um
einen bestimmten Wert tibersteigt, kann ein positiver Effekt auf

das Auslandseinkommen, in einen negativen Effekt umschlagen.
Wir erhalten somit den paradoxen Fall eines ""Danaergeschenkes" (Kon
traktion im. Lande , das den Transfer erhilt und Expansion im
Lande , welches den Transfer leistet), DafB diese paradoxe Trans-
ferwirkung jederzeit moglich ist, kann-man sich auch leicht fiir

den Fall (2), wenn 1-h* -h < 0 ist, klar machen.



1-h" -n>o0 1-h*¥-h =0 1-h*-nh <o
0%, IX JX 2X X dX
1l yg. 222 _ sl 92 1. 5. 2
St aT 2%TT T aT % ar 20 aT taT 0°
I LS U L TN B W TR Bk SN L BN
0T >a7T aT 3T oT 9T
s a—xl =?-9X2 <0 a—xl <o-ax2 <0 9—-—X1>o- 9_X2 =9
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Diese Ergebnisse fiir den Transfer (1) genauso wie die im folgen-
den abgeleiteten Ergebnisse fiir Transfer (2) und Transfer (3) haben
nur Giiltigkeit in dem betrachteten einfachen Tausch-Modell, Wiir-
den wir das ausfihrlich im 5, Kap. behandelte stock-flow Modell
des "monetaren Ansatzes' zugrunde legen, so sind andere Ergeb-
nisse zu erwarten, In diesem Fall miissen die durch den Transfer
bewirkten ZB-Uberschiisse oder ZB-Defizite und ihr Einfluf auf
die Geldmenge der betroffenen Linder beriicksichtigt werden, b
In einem ''monetiren Modell" kann man sich auch Transfer vor-
stellen, die nicht unmittelbar Kreislaufgréfen beeinflussen,

Wir wollen diese Probleme hier nicht weiter verfolgen.

Transfer (2)

Die fiir den Transfer (2) erforderlichen Mafinahmen lassen sich
durch folgende Gleichung zwischen den Stérvariablen des Systems

(2.4) im Kalkiil realisieren,

=T

*
(2.21) p XG 1

1) Eine Behandlung des Transferproblems in einem stock-flow
Modell geben Swoboda-Dornbusch | 4317
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Mit (2.21) folgt aus (2.5), wenn wir S5 = 1 setzen, X.fals Staats-
ausgabenerhdhung auffassen, und fiir den Transfer das Symbol

T2 verwenden

1
(s + m) - m*p Xl {m -¢)
Q. 22) - Tf
-m% (s*+ m*) X} (1 -m)%

Wir erhalten die Losungen fiir den Transfer (2) mit |D| = ss* + sm*
+s*m
aXl _ss*+sm*+s*m-s* -1 s*
3 T2 1Dl D]
1
{2.23)
*
9 XB s

e W m{d-5)+m
2 DI " ipl
E)T1
2 Ly _ ms+ms®
(2.24) =
o2 1Dl
1
Wegen (2. 15) folgt mit (2.19)
2B *
(2.25) ; = — ==
aTl ss* + sm* + s*m

Im Gegensatz zum Transfer (1) wirkt eine Verausgabung im Ausland
nur fiir auslidndische Giiter auf das auslidndische Volks-
einkommen eindeutigexpansiv, wihrend die Wirkung auf das Inlands
einkommen ﬁnd die Leistungsbilanz des Inlandes identisch mit den

Wirkungen des Transfers (1) sind.
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Transfer (3)

Die fiir den Transfer (3) erforderlichen Mafinahmen lassen sich durch
folgende Gleichung zwischen den Stérvariablen des Systems 2.4) im

Kalkiil realisieren.
.27 * = -
(2.27) pXg = T X

Mit 2.27) folgt aus {2 4)

* *
(s+ m) -m"p X1 (l-hc)T1 - pXG
(2.28) =
1 * * * 1 *
mp (s +m") X2 -{1-h)c 5T1 +XG

* als T 3 auffassen und erhalten

Wir miissen jetzt p XG 1

3X1 ) _s*
BTf ss® + sm* + ms¥
(2. 29)
%
J x; 1 .
? Tf P oss* + sm* + ms*
oLy _ m*s+ms¥®
(2.30) 3 -
3 T] ss* + sm* + ms*
dB. .
@.31) > - i
aTl ss® + sm® + ms™®

Dieser Transfer wirkt im Inland kontraktiv und im Ausland expansiv.

1)

Transfer (3) wird von Rose™ ' behandelt, wobel wir zum Vergleich na-
tirlich Formel (2. 30) benfitzen milssen. Rosge unterstellt, dafl der

Transfer von einer Senkung der Investitionsgliternachfrage im

1) Rose [ 411], s. 157.
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Inland und einer Erhfhung der Investitionsgiiternachfrage
im Ausland begleitet ist. Diese Hypothese geht auf Metzler
zuriick. Das Charakteristikum eines solchen Transfers ist
jedoch, daB er allein durch einen Verzicht auf Ausgaben
fliir heimische Giliter aufgebracht und zu zusdtzlichen Aus-
gaben flir aus 1l dndische Gliter verwendet wird.
Solange die Annahme gilt, das Investitionen und Staats-
ausgaben nur das inlidndische Gut beanspruchen, fihrt auch
ein inldndischer BudgetiiberschuB, der einem ausl&ndischen
Budgetdefizit entspricht, zu den Metzler'schen Ergebnissen.
Wir haben schon oben in Abschnitt 2.3 bemerkt, daB8 Trans-
fer (3) in seiner Wirkungsweise v8llig identisch ist mit
einem autonomen expenditure switch im Inland zugunsten
auslédndischer Giliter bzw. im Ausland zugunsten ausl&ndischer
Gliter (Gut 2) d.h. einer "buy home" Strategie im Ausland.
Diese Aquivalenz wird bei Rose nicht sichtbar, weil in
Rose [111] S. 157 beim Transferproblem unsere Formel (2.30)
abgeleitet wird, wdahrend auf S. 129 bei der Behandlung
autonomer Importe unsere Formel (2.14) fiir h = 1<1 er-
scheint. Die Formeln sind jedoch nicht sinnvoll vergleich-
bar, da (2.30) nur den - in Rose—Terﬁinologie ~ Realtrans-

fer erfast.

Zusammenfassend ist zu sagen, daB alle drei Transfer-
arten die Leistungsbilanz sowohl in der gleichen Rich-
tung als auch im gleichen AusmaB beeinflussen. Die Be-
schéftiéungswirkungen in den beteiligten Lindern sind

dagegen transferspezifisch verschieden.

1) Vergl. Rose [i11] , s. 129
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3. DER "MONETARE" ANSATZ IM RAHMEN DER ALLGEMEINEN
GLEICHGEWICHTSTHEORIE (HUME-REMP AUTOMATIK)

3.1. Kreislauftheorie und Vermdgenshaltung

Wir haben in Abschnitt 1.3.2 gesehen, daB ein Leistungs-
bilanzungleichgewicht fiir ein Land bei Gleichgewicht auf
den Giitermédrkten immer verbunden ist mit einer Differenz
zwischen Absorption und Einkommen. Wir haben gesagt, es
entsteht eine "Finanzierungsliicke". Im Zwei-Lidnder System
1dB8t sich diese Finanzierungsliicke durch die Unterstel-
lung eines finanziellen Transfers des UberschuBlandes

an das Defizitland decken. Diese Unterstellung 1ldst zwar
das Sachproblem im Rahmen der Periodenbetrachtung, weil
das UberschuBland genau einen Finanzierungsiiberschuff in
Hohe des Leistungsbilanzsaldos aufweist. Das Problem be-
steht jetzt jedoch in der Willkiir der Annahme eines fi-
nanziellen Transfers. Weshalb sollte das Uberschufland
bereit sein, diesen Transfer zu leisten? Man kann einen
solchen Transfer sginnvoll nur als Kreditgewdhrung auf-
fassen, aber mit dieser Interpretation sprengen wir den
Modellrahmen, weil das Modell keine nationalen Kapital-
midrkte enthdlt.

Eine interessante Alternative besteht in der Unterstel-
lung eines Vermogensbestandes (finanzieller stock), der
in jedem Land vorhanden ist und im Falle eines Finan-
zierungssaldos des betreffenden Landes zur "Deckung!
verwendet wird. Im Falle eines Leistungsbilanzdefizits
(-iiberschusses) haben wir somit eine Abnahme (Zunahme)

des Vermdgensbestandes.

Um die Konsequenzen dieser Bestandsiinderung verfolgen zu
konnen, ist es auch fiir diese Unterstellung notwendig,
den Modellrahmen zu sprengen. Wir waden deshalb in die-
sem Abschnitt kurz einige Ansdtze skizzieren, in welchen

ein Haushalt simultan Konsum- und Vermdgensbildungsent-

sdheidungen trifft.
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3.1.1. Der Ansatz der intertemporalen Maximierung

des Konsumnutzens

Gegeben sei eine Nutzenfunktion fiir den repridsentati-
ven Haushalt, durch welche der Konsumnutzen zu jedem
Zeitpunkt eines bestimmten Planungszeitraumes bewer-
tet wird. Der Konsum zu einem bestimmten Zeitpunkt t
filr t, € t & N wird in einem Ein-Gut Modell durch

den Skalar Ct,in einem Mehr-Gut Modell durch den Vek-

tor gt,wobei St = [ Dlt’ th cesons DntJ ; gegeben.

1) zunédchst

Wir skizzieren in Anlehnung an Fama-Miller
ein sehr einfaches Modell ohne Zeitpridferenz und Zins-
satz bei stationidiren Einkommens- und Preiserwartungen.

Die Nutzenfunktion des Ein-~Gut Modells lautet

U=10 (co, cee Gy oee cN)

Die Nutzenfunktion habe zwei Eigenschaften:

(1) Seien i und j zwei Konsumprofile iiber den Planungs-

zeitraum, die als indifferent empfunden werden,

1

i
U (co, eee CT)

J J
N o= U (Chy ..l c)

dann sind auch diejenigen Konsumprofile indifferent, die
durch Multiplikation mit einem Skalar l aus i und j ent-

stehen
1 i P - .
u (Xco, veeAgg) = U (lcg, Xci})

(1) garantiert die Homogenit#dt der Nutzenfunktion.

D pama-Milier [23] s.42-57



(2) Seien Ci und C:+1 zwei bestimmte Konsummengen in
irgendwelchen zwei aufeinanderfolgenden Zeitperioden,
so gelte

Cb eee) = U (ouu. Cb

U (ee.. 2
( ct’ t+1 t?

c ves)

a
t+1
Diese Annahme charakterisiert das Fehlen einer Zeit-
prdferenz und bedeutet geometrisch, daf die Nutzenfunk-
tion symmetrisch um die "Winkelhalbierende" des posi-

tiven Orthanten ist.

Der intertemporale Nutzenmaximierungsansatz besteht in
der einfachen Idee, den Konsumenten bei seiner Konsum-
tion nicht an seine "Ausstattung" d.h. an sein "Ein-
kommensprofil!" (Zeitfunktion des Einkommens) zu binden,
sondern innerhalb des Planungszeitraumes durch Vermo-
gensbildung bzw. Vermégensabbau zuzulassen, daB das
laufende Periodeneinkommen bei der Verausgabung fir
Konsumzwecke unter- bzw. iiberschritten werden kann. Die
einzige Restriktion besteht in der Erfiillung eines be-
stimmten Vermdgensbestandes am Anfang und am Ende des
Planungszeitraumes. Unterstellen wir zu Beginn des Pla-
nungszeitraumes, den wir hier mit der Lebenszeit gleich-
setzen, einen Vermigensbestand von Ao und bezeichnen
wir den Bestand am Ende des Planungszeitraums mit AN'

so gilt fiir einen Zinssatz von Null folgende Restriktion

N w
Zptct+AN=A°+§: Y,
t=o t=o
Py und Yt stnd die Profile fiir den Giiterpreis und das

Arbeitseinkommen, die vom Konsumenten iiber den Planungs-
zeitraum erwartet werden. Die Annahme stationirer Erwar-

tungen garantiert Py = const. und Yt = const. fiir alle t.
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SchliefBlich unterstellt die Restriktion, daf das "Ar-
beitsleben" des Haushaltes W geringer ist als sein
"Konsumleben'" N. Es gilt W € N. Widhrend der Dauer der
"Pensionierung" verbraucht der Haushalt das akkumulier-

te Vermogen.

Aus den getroffenen Annahmen folgt, daB der Haushalt
in jeder Periode die gleichen Konsumausgaben tétigt,
die Hohe dieser Ausgaben ldBt sich leicht errechnen,
wenn wir Ay = Ao = 0 setzen. Es folgt aus (3.2)

3

NPt C

t t

Y

1
zl=

Py Cy = t
In der Darstellung ist die bedingte Maximierung, Ein-
kommens- und Konsumprofil als Stromgréfien und das Ver-

migen als Bestandsgrofe iiber der Zeitachse gezeichnet.

ay t w

H

Y

A(4)




Eine natiirliche Erweiterung dieses Ansatzes erhilt manl)

durch die Beriicksichtigung eines positiven Zinssatzes.
Der Konsument erhidlt dann neben seinem Arbeitseinkommen
pro Periode noch das Zinseinkommen, welches vom Vermd-
gensbestand der Vorperiode berechnet wird. Unter der An-
nahme einer stationiren Zinserwartung ist der Zinssatz

ry = const. iiber den Planungszeitraum. Die Budgetrestrik-

tion lautet jetzt

N c W v
C + Z t A +Y + Z t
° t=1 T+t = ° ° t=1 1+r

Die Lagrange-Funktion lautet jetzt

= U (€, «osCy) - c Yy
° “ A< * Z 11+) “AY,m tZ=1 1+4r )

Wir verfolgen diesen Ansatz hier nicht weiter, sondern re-
gistrieren nur, daB in beiden Modellen als Folge der in-
tertemporalen Konsumentscheidung in jeder Periode eine
bestimmte Vermdgensbildung geplant wird. D.h. der Ver-
mégensbestand hat ein wohlbestimmtes Profil iiber den
Planungszeitraum. Einziges Motiv dieser Vermdgensbil-

dung ist jedoch die'"Verlagerung von Konsum" in bestimmte

Perioden unabhidngig von der Einkommensentstehung.

3.1.2. Der Ansatz der Maximierung von Konsum- und

Liquiditdtsnutzen.

Es wird oft der Fehler gemacht, Modelle allein von
ihren Annahmen her zu beurteilen und nicht von ihren

Leistungen her, also von ihren Ergebnissen aus. Dies

1) yergl. Fama-Miller L2Y] 5. 51-57 und
Henderson-Quandt LHQJ S. 2125-255
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passiert, weil von einem oberflichlichen wissen-

schaftstheoretischen Verstdndnis aus die '"Realitdts-
nidhe' einer Annahme als notwendige und hinreichende
Voraussetzung fiir ein empirisch verwertbares Ergeb-

nis aufgefafit wird.

Patinkin hat neben den StromgroB8en des Periodenver-
brauchs die BestandsgrdBen der Vermdgenshaltung am
Ende einer jeden Periode des Planungszeitraumes in

die Nutzenfunktion eingefiihrt, und er wurde kfitisiert,
weil das Halten von VermSgensbestdinden neben dem be-
reits erwidhnten Motiv der Konsumverlagerung zumindest

in einer '"Welt vollkommener Voraussicht" unsinnig sei.

Abgesehen von psychologischen Motivationen wie =z.B.
Befriedigung durch "Reichtum" an sich oder durch
"skonomische Macht" oder durch "perstnliche Freiheit”,
"soziales Ansehen', die sich durch Vermdgen ganz offen-~
sichtlich vermitteln 1i8t, muff also neben der Funktion
des Vermdgenss;als Medium einer intertemporalen Kauf-
kraftreallokation zu dienen, ein Motiv fiir die nicht-
konsumptive Verwendung von Einkommen gefunden werden.
1) wird iibditherweise die Unsicherheit

beziiglich des Eintritts erwarteter GriBen erwdhnt.

In der Literatur

Der Haushalt besitzt zwar vollige Information iiber den
Planungszeitraum, jedoch bezieht sich diese Information
auf "ErwartungsgréBen, Sdmtliche Preise, Zinssdtze,
Einkommen zukiinftiger Perioden sind unsichere Erwar-

tungsgrofen, Im Falle gewidhrter Kredite besteht dariiber-

1) giehe Lindbeck A. [ 6] 5. 19-65



hinaus ein Substanzverlustrisiko. Die Gefahr einer
Illiquiditat in zukiinftigen Perioden ist deshalb nicht
auszuschliefien, und es lohnt sich daher, Kasse zu hal-
ten, solange die Kosten der Illiquiditdt groBer sind
als die Kosten der Kassenhaltung. Bei einer unsicheren
Zukunft kann sich eine Kassenhaltung auch aus Speku-

lationsgriinden lohnen.

Abgesehen von diesen Begriindungen, die von der ein-
gangs erwdhnten "Annahmenseite!" des Modells her kommen,
soll hier jedoch vom Ergebnis her argumentiert werden:
Die Beriicksichtigung des Kassenbestandes in der Nutzen-
funktion ist "brauchbar'", weil der Maximierungsansatz
in diesem Fall nicht nur die Hohe der Vermdgensbildung
pro Periode determiniert, sondern auch die Komposition
der Vermogensbildung. Wir kommen in 3.1.3 auf diesen
Grundgedanken zuriick und beschreiben zundchst ein ein-

faches Modell mit "Liquiditdtsnutzen'.

Die Nutzenfunktion eines Patinkin'schen Haushalts léft
sich schreiben fiir das Ein-Gut Modell bei einem mehr-
periodigen Planungshorizontl)

U=U(C, ...C

Nt Mgy eee MN)

Man kiénnte jetzt versuchen, das oben beschriebene Mo-
dell der intertemporalen Maximierung des Konsumnutzen
bei einem Zinssatz von Null heranzuziehen, um die Hohe
der Vermdgensbildung pro Periode zu bestimmen. Da die
Nutzenfunktion jedoch den Kassenbestand am Ende jeder
Periode enthdlt, miite es mdglich sein, den Anteil der

Kassenhaltung an der Vermdgensbildung zu bestimmen.

1) Siehe Hansen B. [ 42] S. 49-97. Wir halten uns
hier nicht streng an Hansen's Darstellung.
Pantinkin beriicksichtigt auBerdem den 'realen Kassen
bestand", den er durch einen Preisindex mift.
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Wir wollen hier ausfiihrlich einen bestimmten Spezial-

fall der Maximierung von Konsum- und Liquiditdtsnutzen
betrachten, der auch als '"Modell von Archibald und Lipsey"
(A-L Modell) bekannt ist.

Wir betrachten deshalb ein Modell, in dem Kassenhaltung
die einzige Form der Vermigenshaltung darstellt. Die
Kassenhaltung transferiere Kaufkraft ohne irgendwelche
"Abziige oder Gewinne" in die Zukunft. Der Planungshori-
zont betrage eine Periode. Der Plan wird in der gleichen
Periode realisiert, und zu Beginn der nidchsten Periode
wird ein neuer Plan fiir wiederum eine Periode gemacht.
Wir unterstellen,da die Nutzenfunktion invariant iiber
die Zeit ist.

Die Nutzenfunktion benttigt keine Zeitindizes fiir die
Argumente, weil sie zeitinvariant ist und der Planungs-
horizont nur eine Periode umfaft. Es gilt fiir eine Ein-
Gut-Wirtschaft

U = U (c, M/p)

Die Restriktion lautet fiir die Periode t

nominelle Xassenhaltung

- M
C, + M =Y, +M '
Py B¢ t t t p = Preisniveau
Mibzw. ﬁt symbolisiert den Kassenbestand am Ende bzw.

am Anfang der Periode t. Py und Y, ist das Preisniveau

t
und das Arbeitseinkommen der Periode t. Wir unterstellen,
daBl das Preisniveau und das Periodeneinkommen iiber die

Zeit konstant sind.

Die Maximierung der Nutzenfunktion unter der Nebenbe-

dingung liefert fiir den Spezialfall ein linear-homogenen
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1

Nutzenfunktion U = Cd(%y-d folgende Ausgabenfunktionen

c, = d\(Yt+M

p,Cy )

t

M, = (1-A) (¥, + ﬁt)

Nun ist aber der Bestand an Kassenhaltung am Ende der
Periode t identisch mit dem Kassenbestand am Aafang
der Periode t+1. Da in der nidchsten Periode der glei-
che Maximierungsansatz bei dem hdheren Kassenbestand
stattfindet, besteht das Problem in der Suche nach
einem stationiren Kassenbestand (langfristiges Gleich-

gewicht).l)

Da Y eine stationidre Grofile sein soll, schreiben wir

die Ausgabenfunktion fiir den Kassenbestand

Moy, = (1-dA)M +(1-4d)Y

Die Losung dieser Differenzengleichung lautet

M = &. Y

A
Das Modell 1&B8t sich durch das folgende Diagramm leicht
veranschaulichen, indem auf der Ordinate der ''reale!
Kassenbestand am Ende der Periode und auf der Abszisse

der reale Konsum der Periode abgetragen wird.

1) giehe die Originalarbeit von Archibald-Lipsey 1]

oder Lloyd C. [ §4]
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Das Modell kann auf zwei Arten makrookonomisch inter-

pretiert werden.

Mengenanpassung:

Der Haushalt sieht sich drei exogenen Variablen gegen~
iiber?{ Dem stationdren Periodeneinkommen Y, dem statio-
niren Preisniveau p und dem Anfangsbestand an Kassen-
haltung Mo' Solange der Anfangsbestand nicht gerade bei
gegebenem Y dem Wert M = ljijL Y entspricht, wird der
Haushalt entweder durch Horten oder Enthorten versuchen,
den "gewiinschten Kassenbestand" zu erreichen. Der Auf-
bau bzw. Abbau von Kassenbestand pro Periode 1lidB8t sich
dem Modell genau entnehmen. Fiir ein gegebenes Realein-

kommen und einem gegebenen realen Anfangsbestand an
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Kassenhaltung hidngt es von der Gestalt der Prédferenz.
funktion ab, ob Kasse akkumuliert oder dekumuliert

wird.

Unterstellen wir, der Haushalt befinde sich im Bestands-
gleichgewicht, d.h. die gewiinschte Kassenhaltung ent-
spricht der vorhandenen Kassenhaltung, so sind drei
verschiedene Stdrungendenkbar. Entweder das stationidre
Preisniveau oder das sttiondre Periodeneinkommen &ndert
sich, oder der honsument findet, daB sich sein aktueller
Kassenbestand verdndert hat. Nur im dritten Fall wiirde
sich langfristig wieder das alte Bestandsgleichgewicht

ergeben.

Von einiger Bedeutung ist, daB wir im Falle eines Ver-
mégensaufbaus in der ﬁbergangszeit nach einer Stdrung
eine Konsumnachfrage pro Periode haben, die kleiner
als das Einkommen pro Periode ist, wdhrend im Bestands-
gleichgewicht das gesamte Einkommen verausgabt wird.
Die nicht verausgabten Betrdge pro Periode dienen dem
Vermégensaufbau. Wir haben fiir diese Interpretation
den Begriff '"Mengenanpassung'" eingefiihrt, weil die Ver-
mogensbildung durch "echtes" Horten bzw. Enthorten be-

werkstelligt wird.

Preisanpassung:
Diese Interpretation des Modells findet sich bei Hirsch-
leiferi). Er unterstellt eine "vollbeschidftigte Wirt-

schaft", Unterstellen wir wieder einen Vermégensgewinn

1) Hirschleifer S. 138-151 [ 48]
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“iiber Nacht”, so fijhrt der Wunsch,Kasse abzubauen,

zu einer_ErhGhung der Konsumnachfrage. Infolge der
Vollbeschédftigung kann die reale zusdtzliche Giiter-
nachfrage jedoch nicht befriedigt werden. Es kommt
zu Preisteigerung, wodurch der aktuelle Kassenbestand
"entwertet" wird. Dieser ProzeB kommt genau dann zur
Ruhe, wenn das Preisniveau so sehr gestiegen ist, daB
der Realwert des gestiegenen aktuellen Kassenbestan-
des wieder dem realen gewiinschten Kassenbestand ent-
spricht.

Unterstellen wir einen Vermogensverlust "iiber Nacht",
so filhrt der Wunsch,Kasse aufzubauen,zu einer Senkung
der Konsumausgaben. Bei Vollbeschédftigung entstehen
dadurch Verluste. Es kommt zu Preissenkungen, wodurch
der gesunkene aktuelle Kassenbestand wieder "aufgewer-
tet" wird, bis sein Realwert wieder dem urspriinglichen
Kassenbestand beim alten Preisniveau entspricht. Bei
dieser Interpretation findet keine Vermdgensbildung
durch Horten oder Enthorten statt sondern eine Neu-

bewertung bestehenden Vermdgens.

3.1.3. Versuche der Kombination: Intertemporale

Maximierung des Konsumnutzens und portfolio

choice zwischen Kassenhaltung und zinstra-

genden Weripapieren.

Wir haben oben schon erwdhnt, daB wir als Grundlage
fiir ein leistungsfdhiges AuBenhandelsmodell dem re-
prasentativen Haushalt die Wahl zwischen einer zins-

tragenden Anlageform (bonds) und der nicht zinstragen-



den Anlageform Kassenhaltung (money) bei der Vermogens-~
haltung einrdumen sollten. Wir haben behauptet, daB
die Beriicksichtigung des Kassenbestandes in der Nutzen-
funktion zu einem Modell fithrt, in welchem der Anteil

einer Anlageform an der Vermdgensbildung einer Periode

bestimmt werden kann.

Unabhdngig von der AuBenhandelstheorie wurden solche
Modelle ansatzweise entwickelt. Hervorragend ist hier
ein kontinuierlicher Ansatz von Sidrauski1 und ein
diskreter Ansatz von Liviatan2 . Der Ansatz von Livia-
tan wurde von Frenkel3 zum ersten Mal sehr nutzbrin-
gend im Rahmen der Auflenhandelstheorie verwendet. Der
Verfasser it der Ansicht, daB nur eine klare Formulie-
rung des "dahinterstehenden" entscheidungstheoretischen

Modells zum Verstidndnis der Ausfiithrungen Kemp's fiihrt,

die dieser am SchluBl seines zweiten Buches zur Ein-
beziehung des Zinssatzes in die AuBSenhandelstheorie
macht.S)

1)

Sidrauski [ 416 ]

2) Liviatan [18]

3) Frenkel [32]

4) Kemp [ 5¢] $.232 ¢

5) Vergl. auch Negishi [$5'J S. 255-259
und Komiya [ (%]
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3.2. Alternative Problemstellungen im Rahmen des
"monetdren Ansatzes!" auf der Basis der allge~

meinen Gleichgewichtstheorie

Die in Abschnitt 3.1 beschriebenen Modelle waren im
allgemeinen Fall Partialmodelle der Konsum- und Ver-
mogenshaltungsentscheidung eines Haushalts fiir ein vor-
gegebenes Zeitprofil aller Giiterpreise und des Zins-
satzes sowie des Arbeitseinkommens iiber die Lebens-
dauer des Haushaltes. In diesem Abschnitt soll ein
solcher Haushalt als Repridsentant fiir die Konsum- und
Vermogensentscheidung der gesamten Volkswirtschaft auf-
gefaBt werden. Wir sind jedoch wegen analytischer
Schwierigkeiten nur in der Lage, das in Abschnitt

3.1;2 beschriebene sehr einfache Modell von Archibald
und Lipsey unseren weiterfiihrenden Uberlegungen zugrunde
zu legen. Der entscheidende Fortschritt dieses Abschnitts
besteht jedoch in der "Endogenisierung" des Volkseinkom-
mens durch Einfiihrung des in Abschnitt 1.2 beschriebenen
Tauschmodells fiir eine unterbeschédftigte Wirtschaft bei
starren Giiterpreisen ﬁnd Wechselkurs. Wir haben also
zweli représentative "Linderhaushalte'", deren Nutzen-
funktionen einen Vektor von Konsumgiitern und den ge-

wiinschten Kassenbestand enthalten.

Bin "totales Gleichgewicht!" sei definiert einerseits
sowohl als ein '"mengenmiBiges Gleichgewicht"ven Ange-
bot und Nachfrage auf den Weltmdrkten fiir die Giiter
als auch als ein "Kreislaufgleichgewicht" in dem Sinne,
dafl der Wert der Ausgaben fiir Konsumgiiter eines Landes
genau dem pro Periode verdienten Einkommen entspricht,

andererseits als ein "Bestandsgleichgewicht",d.h. der



zu den stationdren Kreislaufvariablen gehdrende ge-

wiinschte Kassen(Vermdgens)bestand in jeder Volkswirt-
schaft entspricht gerade dem in der Volkswirtschaft
vorhandenen (aktuellen) Kassen{Vermdgens)bestand. Es
wird somit zus&dtzlich eine Verhaltensfunktion zwischen
Kreislaufvariablen z.B.Volkseinkommén als Stromgrofe
aber auch Giiterpreisen und der Kassen- bzw. Vermdgens-

haltung als Bestandsgrofe eingefiihrt.

Wird dieses "totale Gleichgewicht! gestort, so daf es
zZu einem over- oder under-spending eines Landes kommt,
so wird - im einfachsten Fall auch bei mengenmidfigem
Gleichgewicht auf den Giitermarkten - das Bestandsgleich
gewicht gestort, weil eine "Finanzierungsliicke" im
Kreislauf durch eine Variation des vorhandenen (aktu-
ellen) Vermdgensbestandes kompensiert werden muf. Die
Storung des "Bestandsgleichgewichts" hat zur Folge, daB
die "Grahams" in ihrem Bestreben,ein neues Bestands-
gleichgewicht zu erreichen, je nach der Art der unter-
stellten S5tdrung versuchen werden, Kasse (Vermdgen)
aufzubauen oder abzubauen. Nach der Grundregel fiir die

Verkniipfung von Bestands- und Stromgréfien

Anfangsbestand
+ Zufliisse
./. Abfliisse
Endbestand

missen fiir einen Aufbau (Abbau) von Vermdgen (Kassen-
haltung) die laufenden Ausgaben fiir Konsumgiiter pro
Periode kleiner (gréBer) sein als das laufende Ein-
kommen pro Periode. Die Verletzung des Bestandsgleich-

gewichts fiihrt nun insofern zu einer Riickwirkung auf
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den Kreislauf, als ein Riickgang der Komsumausgaben pro
Periode in einer Wirtschaft mit Mengenanpassung zu einem
Riickgang der Produktion bzw, des Volkseinkommens fiihrt,
und in einer Wirtschaft mit Preisanpassung kommt es zu
Preissenkungen. Die '"meuen'". Kreislaufvariablen fiihren
ihrerseits zu neuen Werten fiir die gewiinschte Kassenhal-
tung, so daB das "Bestandsgleichgewicht" wiederum gestort
wird u.sw. Wir haben eine Interaktion, die wir nur in
einem stock-flow Ansatz beschreiben kénnen, desseﬁ Sta-
bilitdt sehr genau zu priifen ist. Das stock-flow System
kommt erst dann zur Ruhe, wenn solche Werte der Variablen
des stationidren Kreislaufs gefunden sind, daff die bei die-
sen Variablen gewiinschte Kassen(VermSgens)haltung genau
der vorhandenen Kasse (Vermdgen) entspricht, wobei der
aktuelle Kassen(Vermsdgens)bestand im Zeitpunkt des neuen
"totalen Gleichgewichts" dem aktuellen Kassen(Vermdgens)-
bestand im Zeitpunkt der "Stérung" zuziiglich der Summe
aller Zufliisse abziiglich der Summe aller Abfliisse widhrend

aller Perioden des ﬁbergangszeitraumes entsprechen muB.

In Deutschland hat fiir eine Beriicksichtigung von Vermo-
gensdispositionen in der AuBlenhandelstheorie in neuerer
Zeit vor allem W. Stﬁtzell) plddiert. Man kann nach lang-
wierigen und teilweise auch mithevollem Studium der sehr
kompakten Analyse von M.C. Kempz) wahrscheinlich behaup-
ten, daf Kemp zum ersten Mal eine exakte Formalisierung

3)

des beschriebenen Prozesses gegeben hat.

1) seitzer [425]
2) Kemp [ 607 G.221-233 und S.271- 284
3) Vergl; jedoch zwei ebenfalls grundsdtzliche Arbeiten

Mundell's in Mddell [ 30] ~ Chapt. 8 und in Mundell ngj
Chapt. 1o
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Kemp unterscheidet dabei ausdriicklich das Modell fiir
eine vollbeschdftigte Wirtschaftyalso bei gegebener

Mengenausstattung (solange wir keine Produktion zu-

lassen) eine Preisanpassung,vom Modell fiir eine unter-

beschdftigte Wirtschaft,also bei gegebenen Preisen eine

Mengenanpassung. Wir haben uns im 1. Kap. dieser Arbeit
bemiiht (siehe vor allem Abschnitt 1.3.2) wu zeigen,

daB man aus einem allgemeinen Tauschmodell zumindest
bei vollstindiger Spezialisierung mit Hilfe der graham-
type demand Annahme beide Modellansitze zwanglos ge-

winnen kann.

Von fundamentaler Bedeutung fiir die Funktionsweise des
Modells sind aber mneben der Frage, ob feste oder
flexible Wechselkurse angenommen werden, zwel schon
erwdhnte wichtige Sachverhalte. Wir unterstellen da-

bei einen festen Wechselkurss

(1) Der EinfluBl der Kreislaufvariablen auf die gewiinsch-
1)

te Hassenhaltung.

Die Form der Kassenhaltungsfunktion muBl of@nbar zu-
niachst durch die Form des gewdhlten Modellansatzes aus
Abschnitt 3.1 bestimmt sein. Dadurch wird entschieden,
welche Variable als Argumente auftreten konnen (Preise,
Einkommen, Vermodgensbestand, Vermégensstruktur, Zins-
satz, Zinsstruktur jeweils einer Periode oder bei einem
n-Perioden Planungszeitraum aller Perioden.) Wenn man
Stetigkeit und Differenzierbarkeit voraussetzt und
weiterhin mehr Information iiber die Kassenhaltungs-

funktion haben méchte, muB man bereit sein, dem Prife-

1 Vergl. dazu grundlegende Arbeiten von

Lioyd [%0] , Lloyd [84]
Komiya [ 6% ]
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renzfeld konkrete Struktur aufzuerlegen, und man kann
dabei auf aus der Haushaltstheorie bekannte Konzepte

rekurrieren (Inferioritdt, Substitionalitét).

Wir werden uns fiir die Demonstration unseres stock-
flow Modells in Abschnitt 3.3 eine besonders einfache

K assenhaltungsfunktion aussuchen
(3.1) M =M (p;, p,, ¥, M)

Wir sprechen im Zusammenhang mit (3.1) von einem preis-

und einkommensinduziertem Vermigenseffekt. Eine solche
Kassenhaltungsfunktion 1dB8t sich aus dem A-L-Modell mit
einem Planungshorizont von einer Periode ableiten. Sie
besagt, daB der nominelle Kassenbestand am Ende der

Periode eine Funktion des Kassenbestandes am Anfang

der Periode und der Giiterpreise und des Einkommens die-

ser Periode ist. Aus dem Maximierungsansatz 148t sich fiir den

Spezialfall einer in allen Argumenten linear-homogenen

Nutzenfunktion die Homogenitat vom Grad Null der Kassen-

haltungsfunktion (3.1) nachweisen.l

el
S
o =]

M
M, =3 M -2 x
Py ( !

)
1 1 Py

1

In dem von uns in Abschnitt 3.1.2 beschriebenen A-L-
Modell war der nominelle Kassenbestand am Ende der

Periode als Argument in der Nutzenfunktion enthalten.

1) Nach Ansicht des Verfassers ist der beschriebene

Ansatz auch ausreichend, um eine entscheidungs-
theoretische Fundierung des von Laursen-Metzler
in die Konsumfunktion eingefiihrten t-o-t Effekts
zu erhalten. Der kompliziertere Ansatz Komiya's
widre danach nicht erforderlich.



Eine alternative Hypothese fihrt Komiyal) ein, indem
er auf ein Modell Lloyd's zuriickgehend den '"realen"
Kassenbestand als Argument der Nutzenfunktion beniitzt.
Der '"reale!" Kassenbestand wird dem Vorgehen Patinkin's
entsprechend durch einen Konsumgiiterpreisindex ermit-
telt. Lloyd hat die zu diesem Modell gehdrende Slutsky-
Gleichung gegeben,und Komiya zeigt, daB sich fast alle
dlteren AuBlenhandelsmodelle mit t-o-t Effekt oder real-
balance Effekt fiir Spezialfédlle dieser Slutsky-Glei-

chung entwickeln lassen.

(2) Die Form der Riickwirkung der Vermdgensbildung und

Vermogenshaltung auf das Kreislaufmodell.

Im oben erwidhnten Kreislaufmodell bei Unterbeschiafti-

gung bewirkt ein Kassenaufbau (Kassenabbau) infolge
:;;;s anfdnglichen Verlustes (Gewinnes) an Kasse einen
Riickgang (Erhdhung) der Konsumausgaben bezogen auf das
Periodeneinkommen (underspending bzw. overspending).
Da sich im Unterbeschédftigungsmodell das Aégebot der
Nachfrage anpait (Lundbergtype Reaktion),haben wir
eine Reduktion (Erhdhung) der Produktion bzw. des
Volkseinkommens zu erwarten. Infolge der gesunkenen
(gestiegenen) Konsumausgaben sinken (steigen) aber
auch die Ausgaben fiir Importe. D.h. wenn der anfidng-
liche Verlust (Gewinn) an Kassenbestand bei festem
Wechselkurs durch ein Leistunggbilanzdefizit (Leistungs
bilanziiberschu3) verursacht wurde, haben wir infolge
des "Suchens nach einem neuen Bestandsgleichgewicht"
eine Verkleinerung des negativen bzw. positiven Lei-

stungsbilanzsaldos. Die Stabilitdt dieses Ausgleichs-

1 Vergl. Komiya | 6%3]



- 84 -

mechanismus wird noch gefdrdert, da wegen der in (3.1.)
beschriebenen Kassenhaltungsfunktion der gewiinschte
Kassenbestand bei sinkendem (steigendem) Volksein-

kommen dem tatsdchlichen Kassenbestand '"mdherkommt".

Im oben erwdhnten Kreislaufmodell bei Vollbeschadfti-

gung muB bei festem Wechselkurs jede Storung durch
;;;; Preisanpassung beseitigt werden. Treten dabei
wdhrend des ﬁbergangszeitraums Leistungsbilanzsalden
auf, so folgt eine Knderung des aktuellen Kassenbe-
standes zur "Finanzierung' dieser Salden. Die darauf
einsetzende positive oder negative Vermidgensbildung
zur Erreichung eines neuen Bestandsgleichgewichts
ld8t die fiir ein gegebenes Periodeneinkommen simul-
tan bestimmten Konsumausgaben auf ein voéllig unela-
stisches Angebot treffen. Daraus resultieren Preis-
erhéhungen bzw. Preissenkungen. Die Preiséinderungen
haben im Vollbeschdftigungsmodell eine doppelte Wir-
kung: Sie passen den Realwert des vorhandenen Kassen-
bestandes an den gewiinschten realen Kassenbestand an,

und sie verkleinern den Saldo der Leistungsbilanz.

Mundell hat die beiden grundsétzlich verschiedenen
Anpassungsprozesse den income-specie flow mechanism.
und den price-specie flow mechanism genannt.1 Wir
werden im folgenden eine Skizzierung dieser alterna-
tiven Modellansédtze geben, wobei wir neben dem System
mit festem Wechselkurs das System mit flexiblem

Wechselkurs unterscheiden.

1)

Vergl. Mundell [ 30]  S. 222 aber auch Chapt. 8
"Barter Theory and the Monetary Mechanism of
Adjustment'und vor allem den Anhang zu diesem
Kapitel. '



3.2.1. Die Grundgleichungen des ''monetidren'” general

eguilibrium Modells.l)

Wir benutzen folgende Notation, als teilweise Wieder-

holung und Ergénzung der schon eingefiihrten Symbolik.

*

Xt. Xi Produktion (Ausstattung) im Inland
bzw. Ausland des (mit dem) i.Gutes
(i.Gut) i = 1,2

Di’ D; Verbrauch des i.Gutes im
Inland bzw. Ausland

*

XI’ XI autonome Nachfrage zu Investitionszwecken
im Inland bzw. Ausland

z =D, -X; Uberschufnachfrage fiir das i.Gut im

Z, =D*-x* Inland bzw. Ausland

i i i

E1, E; Konsumausgaben des Inlandes bzw. Auslandes
deflationiert mit dem Preis des 1. bzw. 2.
Gutes in Landeswdhrung

Y, ¥ Einkommen des Inlandes bzw. Auslandes in
Landeswdhrung

M, M* gewiinschter Kassen- (Vermdgensbestand
d.h. "Geldnachfrage'" im Inland bzw. Aus-
land in Landeswadhrung

ﬁ:Mh+R ‘Aufteilung des vorhandenen Kassen-(Ver-

M =MPF4Rr* mogens)bestandes d.h. "Geldangebots" in
die autonome Komponente MB und die endogene
KomponentezRBestand an Wéhrungsreserven%
gemessen in Landeswdhrung

p = (wp;)/p1 terms of trade des Auslandes

1) vergl. Negishi [35] Chapt. 17, jedoch vor allem:
Amano [ & ] und Takayama [ 433] Chapt. 9,
Chapt. 1o
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Die Budgetrestriktion eines Landes formalisiert die Aus-

sage, dafl das laufende Einkommen entweder fiir den Kauf
ir

von Konsumgiitern verausgabt wird oder den Aufbau von

Kasse d.h. zur VermSgensbildung 'gehortet" werden kann.

p,D, +pD_ +M =Y + M
(3.2) 11 272

o Ak * ry K X _ ok =
p101+p2D2+M-Y+M

. _ . * X, 4 n¥ *
oder mit E, = D, + pz/p1 D, bzw. mit E, = pi/p2 D + D2

erhalten wir aus (3.2)

M

Y = E, + M - ==

(3.3) 1 1o Py
* M¥

Y, = E) +My - 5

Das Volkseinkommen eines Landes wird verschieden definiert
je nachdem, ob wir das neoklassische Produktionsmodell
mit hnvollsténdiger Spezialisierung und sektoral variab-

lem Output unterstellen

P, o P
Yyo= % (p—z)* = XZ(p_z)v
(3.4) 1 1 1

* '

P by *
Y; = -11- x --%+x* .Iif. v

p2 1 pl 2 131 )

oder zur Vereinfachung eine gegebene Ausstattung mit Gi-

tern einfiihren

- Py —_
Y1 = ,Xi + ;—1- X2
(3.5) .
+* 1 v ¥ T
Y2 = pa X1 + Xz

Fiir den Fall vollstidndiger Spezialisierung des Inlandes
auf Gut 1 und des Auslandes auf Gut 2 gilt (3.5) mit

- oy
Xz = 0O und 11 = 0
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Die Gleichungen (3.2) lassen sich jetzt auch mit Hilfe
der Definitionen fiir die ﬁberschuﬁnachfrage nach Kon-

sumgiitern formulieren

e P2y + P2, + (M-M) = 0
3.6)
b . P £ ~
PyZy + PhZy + M -M) = o

Gleichung (3.6) 148t sich unter Beriicksichtigung von
(1.3) und unter der Annahme, daB das Inland (Ausland)

Gut 2 (Gut 1) importiert, auch schreiben

M
Z1 + pZz + (M1 - ;1) = 0
(3.7) Tk
1 % * x M
> Zy t I, + ‘(Mz - Pg) = 0
*
Dabei gilt p = "F2
Py

Die Gleichgewichtsbedingungen fiir jedes Gut auf dem
Weltmarkt verlangen, wenn jedes Land nur Invzgtitions-
nachfrage beziiglich des Gutes ausiibt, welcheslbei voll-

stidndiger Spezialisierung produziert

* *
x1 + X1 = D1 + XI + D1
(3.8)
x * *
Xz + x2 = D2 + D2 + XI

Die Gleichungen (3.8) lassen sich in Form von Uberschus

nachfragen schreiben

Z, + X, + 2

1 I

E IR N 3

(3.9) *
Z2 + 22 + X
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Fiihren wir die Definition des Leistungsbilanzsaldos
fiir das Inland gemessen in Einheiten des ersten Gu-

tes wieder ein, so erhalten wir

* ¥ wPp
(3.10) B, = (D1 - X1) - 5;— (D2 - Xz)

bzw. in Form von ﬁberschuﬁnachfragen

(3.11) B, =2 -pz

1 1 2

Bei gaegebenem Giiterangebot und vollstédndiger Speziali-
sierung des Inlandes (Auslandes) auf Gut 1 (Gut 2)
reduziert sich (3.10) auf (1.10)

By = i - BD,
SchlieBlich wird das Bestandsgleichgewicht fiir die Kas-
senhaltung des Inlandes durch folgende Gleichgewichts-
bedingung gegeben

(3.12) M1 =

o =]

1
Infolge der Giiltigkeit des Walras'schen Gesetzes fir
die Weltwirtschaft
* * * - * _
Py (24X 427) + Dy (Z,42,4X1) + (M-FD) + M) w =0

ist bei Gleichgewicht auf den Giitermitékten das Bestands
gleichgewicht fiir das Ausland immer gegeben, wenn ein

Bestandsgleichgewicht fiir das Inland vorliegt.
Wenn (3.12) gilt, folgt somit aus (3.7)
Z1 + p Z2 = 0
(1/p)Z: + z; = 0
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und wegen (3.9) gilt dann bei Vernachldssigung der auto-
nomen Investitionsnachfrage, daB ein Bestandsgleichge-

wicht den Ausgleich der Leistungsbilanz impliziert,d.h.l

Wir konnen jetzt die Grundaussagen des sogenannten Ab-

sorptionsansatzes ableitent

Wegen (3.3) und wegen (3.7) muB gelten

Y, -E, = - [zl + p 22]
(3.13) Y;-E; . _[% Z: . Zg*]
mit (3.11) folgt aus (3.13)

Y, -E, = By - (Z, + z¥)
(.18 ¥} - E} =-% B, - z, + 2})

1 1 1 I
(3.15)

* ¥ __21 *

Y2 - E2 =" B1 + XI

Aus (3.3) und (3.15) folagt aber

M

B1+XI .-Ml-p1

(3.16) . TF
1 ¥ _M

-3 B, + Xp =M, p;
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Aus (3.16) folgt zundchst , daffi die gesamte Investi-

tion des Systems der gesamten Vermdgensbildung entspricht

(3.17) (V/p)Xp + Xp = My - ®/py + (1/p) My - H /p,)

Gleichung {3.16) liefert die folgenden zwel Aussagen :

(1) Betrachten wir zundchst den Fall ohne Investitionen

= x* = 0):
(X; = X7 = 0):

Wenn die Weltmiérkte fiir Giiter im Gleichgewicht sind, dann
ist der Saldo der Leistungsbilanz eines Landes gleich der
Differenz zwischen seinem Einkommen und seinen Konsumgiiter-
ausgaben, und dieser Saldo ist identisch mit dem Zuwachs
(Abbau) an Kassenhaltung der betreffenden Periode fiir das
betreffende Land.

(2) Bei positiver Nachfrage nach Investitionsgiitern konnen
wir die Ausgaben fiir Konsumgiiter und Investitionen eines

Landes als Absorption A definieren, und wir erhalten aus (3.15;

Die Vermdgensbildung (Kassenaufbau oder Kassenabbau) pro
Periode ist jetzt gleich dem Saldo der Leistungsbilanz
zuziiglich der Investitionsgiiternachfrage. Wenn die Ver-
mogensbildung pro Periode gerade gleich der Investitions-
giiternachfrage ist, dann muff die Leistungsbilanz ausge-

glichen sein.

Die gerade beschriebene Konstruktion ist unsymmetrisch
gebaut, weil wir zwar eine Investitionsgiinternachfrage

im System haben, aber keine freiﬁillige Ersparnisbildung
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der Haushalte zulassen. Die beschriebene Vermdgensbil-
dung erfolgt ja teilweise zwangsldufig, weil ein Lei-
stungsbilanzsaldo immer durch eine Variation des Ver-
mogensbestandes kompensiert werden muf, und die "frei-
willige'" Vermdgensbildung der "Grahams'" dient nur dem
Aufbau eines gleichgewichtigen Vermdgensbestandes. Ein
besserer Modellansatz besteht sicher darin, einen na-
tionalen Kapitalmarkt zuzulassen, auf welchem frei-
willige Ersparnisse der Haushalte bei einem Gleich-
gewichtszins zur Investitionsfinanzierung der Unter-
nehmung gegen Beteiligungspapiere oder Schuldverschrei-

bungen getauscht werden.

In diesem Modell widre die konstante Sparneigung des
Keynes'schen Modells aus Abschnitt 1.2.4. durch eine
vom Zinssatz abhingige Sparneigung ersetzt. Dieoben
beschriebene zwangsweise Vermdgensbildung bei Leistungs-

bilanzungleichgewichten wiirde dann neben der freiwilli-

gen Vermdgensbildung existieren. Diese Modellidee liefle
sich jedoch nur mit Hilfe des in Abschnitt 3.1.3 skiz-

zierten Ansatzes realisieren.

Bisher haben wir nur Definitionen und Gleichgewichtsbe-
dingungen eingefiihrt. Wir erhalten aus dem in Abschnitt
3.1.2 skizzierten Maximierungsansatz folgende Nachfrage-
funktionen als Verhaltensfunktionen, bei denen wir gleich

die Homogenitdt vom Grad Null beriicksichtigen

P vy P bv2

2 M * * 1 * M

D, =D =, ¥, +=) 3 D, =D, (=, Y] + -
1 1 p1 1 Py 1 1 P5 2 134
P M % i

2 M * * i * M
(3.18) b, =D =, Y, + =) s D =D (‘-;', Y, + —*)
2 2 p1 1 p1 2 2 Py 2 Py
P M p* M*

2 M * % 1 * M

= —_— M_ = Y. +

M1 M1 pl, Y1 + 1) H 2 Mz (;g, EZ)
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Das System der Definitionen, Gleichgewichtsbedingungen
und Verhaltensgleichungen 1&B8t sich auf folgende Mini-

malform von drei Gleichungen in den finf Variablen

o *
pi, Pyr W M , E; bringen, wenn wir die Investitions-
Py Py

nachfrage als vorgegebene exogene Variable betrachten.

P 1 P e
2 M * 1 wM

yA —= ,=)4+ z —, L) = x
1 'py ' Py 1 Tpy, P3 I
(3.19) Po ¥ *» P1 wyt ®
‘ Z == ,=) + Z (— , =) = X
2 'py Py 2 'p, Py I

P i v
M1 (—'2' s ) - ! = o

Py Py Py

System (3.19) enthdilt also noch zwei Freiheitsgrade, die
durch Spezifikation eines bestimmten "institutionellen

Weltwdhrungssystems" eliminiert werden kénnen.

Die zitierten japanischen Autoren mnterscheiden drei

grundsdtzliche Arrangements:

(1) Das System mit flexiblem Wechselkurs

In diesem Fall wird das Geldangebot (vorhandener Kassen-

bestand) in jedem Land als exogene Grifie vorgegeben

M = const,., i* = const.

und man 18st das Gleichungssystem (3.19) nach den rest-

lichen Variablen Pysr Poy W

(2) Das System mit festem Wechselkurs

In diesem Fall ist w eine exogene GroBe

w = const.
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Geben wir auBerdem das Geldangebot jedes Landes vor,
so haben wir drei Gleichungen in zwei Variablen, und
das System (3.19) ist iiberbestimmt. Fiihren wir deshalb
die neue Variable 31 als den Saldo der Leistungsbilanz
des Inlandes gemessen in Gut 1 Einheiten ein, so gilt
wegen (3.16) anstelle der dritten Gleichung in (3.19)
folgende Gleichung

p — -

2 M M

B, =M, (=2, Y, _ ¥, x
1 1 Py’ Py Py I

und wir konnen das System von drei Gleichungen in den

Vari .
ariablen pi, pz, 81 16sen.

(3) Das Gold-Standard System

Das Gold-Standard System hat Giiltigkeit fiir festen
Wechselkurs. Die ﬁberbestimmung des Systems wird jetzt
vermieden durch die Behandlung des Geldangebots jedes
Landes als endogene Systemvariable . Im Gold-Standard
wird durch Leistungsbilanzsalden eine Umverteilung der
Goldreserven zwischen den Lidndern bewirkt. Parallel da-
zu findet eine Kontraktion (Expansion) des Geldangebots
im Land mit dem Leistungsbilanzdefizit (-iiberschuB) stast.
Gleichgewicht liegt vor, wenn bei ausgeglichener lLeistungs
bilanz der aktuelle Geldbestand jedes Landes dem gewiinsch-
ten Geldbestand entspricht. Fiihren wir den Bestand an
Weltwahrungsreserven als konstante Grofle R ein, so muf
in einem bestimmten Ausgangszustand gelten

R = Ro + w Ro

h v 3

— *
Weil M =R + M und MY = Rr* + MP

ist das Geldangebot jedes Landes fiir gegebenes Mh und

Mh* eine endogene Grofe. Weil jedoch bei gegebenem Be-



stand an Weltwdhrungsreserven das Geldangebot der bei-
den Linder nicht voneinander unabhingig ist, haben

wir ein System mit den drei unabhidngigen Variablen
M,
p19 p2lp1

1) geben das Gold-

Die zitierten japanischen Autoren
Standard System in dem vorgefiihrten komparativ-stati-
schen Kontext. Deshalb erscheint teilweise noch ein
vierter Modelltyp, in welchem der laufende Saldo der
Leistungsbilanz zur Variation des Geldangebots fiihrt.
Der Verfasser ist der Ansicht, daB8 das Gold-Standard
Modell adédguat nur durch einen stock~flow Ansatz be-
schrieben werden kann, d.h. man bendtigt eine Differen-
tialgleichung., Geht man von einem stock-flow Modell aus,
so kann man zeigen,dafl dieser vierte Modellansatz durch
eine verzigerte Sterilisierung von einer PeriodeZ) als
Spezialfall des allgemeinen stock-flow Modells aufge-

fat werden kann.

Nach Ansicht des Verfassers ergibt sich ein vollstidndiges
Verstdndnis der Zusammenhidnge erst durch eine dxnamische
Reformulierung der Systeme und den Nachweis, daB die be-
schriebenen komparativ statischen Gleichungen fiir den
stationdren Zustand dieser dynamischen Systeme gelten.
Dies 1dBt sich begriinden, weil die Beziehung zwischen
einer Bestandsgrifie und einer Stromgrdfe zwangsweise zu
einer Differentialgleichung fiihrt wund weil Anpassungs-
prozesse fir Marktungleichgewichte ebenfalls nur durch

Differentialgleichungen zu erfassen sind.

1 Siehe Takayama L 433] 5. 260-266 und Amano [ %]

Komiya [ 681

2) Vergl. unten Abschnitt 5.3



Wir geben im folgenden einen kurzen kritischen Uber-
blick iiber die bisher auf diesem Gebiet geleistete

Arbeit an Hand eines unverdffentlichten Aufsatzes von

Amanol), der Modelle von Kempz)

3)

Sekine” .

und eines Artikels von

3.2.2. Die Dynamik des Zwei-Linder Systems bei
flexiblem Wechselkurs

&)

Diese Dynamik wurde bisher nur von Amano und Negishi
untersucht. Fiir das Anpassungsverhalten des Kreislaufs
miissen wir den Fall der Vollbeschidftigung mit Preisan-
passung vom Fall der Unterbeschidftigung mit Mengenan-

passung trennen.

Vollbeschidftigung:

Die Giiterpreise sollen reagieren auf Ungleichgewichts-~
situationen auf dem Weltmarkt, und der Wechselkurs rea-
giert auf ein Ungleichgewicht der Leistungsbilanz. Uber
Geldmengeneffekte der Leistungsbilanz im ﬁbergangszeit—
raum werden keine Annahmen getroffen. Eine Uberschuf-
nachfrage auf dem Weltmarkt 1848t sich mit Hilfe von
(3.9) unter Beriicksichtigung von (3.7) und (3.11) wie
folgt schreiben, wobei wir Zm bzw. Z; zur Symbolisierung
einer Uberschufinachfrage nach Kassenbestand des jewei~

ligen Landes einfiihren.

Y Amano [ %1
2) Kemp [ 60715.224-23% und S.231-23%
3) sexine [ 445 ]

%) Negisni [85]1 S. 233-237 rfiir das Modell
bei Voalbeschdftigung
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z -
2y =My Py 3 2y =My -

Die dynamischen Gleichungen lauten
»
Py, = Ay [xI + By -2, ]

=)
x

P

[ S

e 1 M .

Py = Az [xl - '.E',‘ B,1 - Zm] fir Ai >0
. i = 1, 2, 3
w = AB Bl

40 Zpo z; die Verhaltensfunktio-
nen (3.18), so erhiélt man das Differentialgleichungssystem

fiir die Dynamik des Systems bei Vollbeschiéftigung.

Beriicksichtigt man fiir B

Unterbeschaftigung:

Halten wir die Preise in jedem Land konstant, und unter-
stellen wir eine Mengenanpassung in jedem Land bei voll-

stédndiger Spezialisierung, so erhdlt man

X A

Xy = Ay [_XI = By - ZmJ

L ] * 1 *

X, = A, [XI -5 By - sz fur A >0
. i=1,2,3
w = )3 51 -

Bei der Einfiihrung der Verhaltensfunktionen ist jetzt im
Gegensatz zum Modell der Vollbeschidftigung nicht das
Preisverhdltnis, sondern das Realeinkommen die entschei-

dende Argumentvariable,



3.2.3 Die Dynamik des Zwei-Linder Systems bei

festem Wechselkurs

Im System mit festem Wechselkurs haben wir positive
oder negative Salden der Leistungsbilanz. Da man un-
terstellt, daB der private Sektor keine Wahrungsreser-
ven hédlt, fihrt die Stabilisierung des Wechselkurses
durch die Zentralbank zu einer Variation der Geldmenge
pro Periode im Umfang des Leistungsbilanzsaldos. Varia-
tionen der Geldmenge beeinflussen jedoch das Ausgabe-
verhalten des reprédsentativen Haushalts in jedem Land.
Wir unterscheiden wieder eine Modellwirtschaft bei Voll

beschdftigung und eine unterbeschiaftigte Wirtschaft,

Vollbeschidftigung: (price-specie flow mechanism)

Dieser Mechanismus wurde von Kemp zum ersten Mal forma-
1isiert.1 Es ist jedoch sehr wichtig, zwei Punkte zu
registrieren: Erstens formuliert Kemp zwar den Geldmen-
geneffekt der Leistungsbilanz explizit dynamisch, d.h.
er formalisiert die stock-flow Dynamik. Ruf den Giiter-
miarkten 148t er jedoch kein Ungleichgewicht zu, d.h.

er unterstellt eine unendlich groBe Anpassungsgeschwin-

digkeit auf den Giitermérkten.

Zweitens leitet Kemp nur die kurzfristigen Ergebnisse
(impact effects) algebraisch ah.Z) D.h. in der neueren
Terminologie wiirde man sagen: Kemp behandelt nur den
Fall "vollstdndiger symmetrischer Sterilisierung'" des
Geldmengeneffekts der Leistungsbilanz algebraisch und

behandelt damit streng genommen keinen Gold-Standard.

1) Kemp [ 601 S. 224
2) Kemp [607] S. 228-231
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Die langfristigen Ergebnisse, die ja gerade typisch
fiir den Ausgleichsmechanismus der Leistungsbilanz
im Gold-Standard sind, erhdlt er durch schwer ver-
sténdliche Plausibilitétsbetrachtungen.1)
Das erste explizit formulierte Modell eines Gold-
Standards bei Vollbescﬁaftigung und gleichzeitigem
Ungleichgewicht auf den Giitermdrkten stammt von Se-
kine, der auch die Stabilitdt des Modells prﬁft.z)
Wir verzichten hier auf eine Wiedergabe des Modells
von Sekine.

Unterbeschiftigung: (income-specie flow mechanism)

Wenn wir einmal Kemp's Analyse des Geldmengeneffekts
der Leistungsbilanz in der vollbeschédftigten Wirtschaft
als beeindruckend in der Anlage, jedoch als skizzenhaft
und schwer zu verstehen bezeichnen wollen, so wird seine
Analyse im Fall der unterbeschidftigten Wirtschaft noch
1ﬁckenhafter.3)
Kemp formuliert auch hier die Geldmengendynamik expli-
zit im Modellansatz, unterstellt jedoch wieder eine
unendlich groBe Reaktionsgeschwindigkeit bei der men-

genmiaBigen Anpassung auf den Giitermdrkten.

Die formale Ableitung von Ergebnissen beschriankt Kemp
ausdriicklich auf die impact—effects.4) Es ist daher
leicht verstdndlich, daf Kemp'sche Ergebnisse z.B. be-

5)

ziiglich der Wirkungen einer Abwertung identisch sind

mit Ergebnissen, die wir einfach durch die Einfiihrung

1) Kemp L[ Co0] S. 231 - 232

2) Sekine [ A45] . Eine zweite Arbeit von Sekine [ 4447
nimmt grundsiitzlich zum stock-flow Ansatz Stellung.

3) Kemp L 60] 5. 273
4 Kemp [ ¢0] s. 283
5) Kemp [ 607 s. 286



einer Sparfunktion ableiten kﬁnnen.l) Nach Ansicht
des Verfassers hat Kemp die fiir den Gold-S$tandard
typischen "langfristigen Effekte" fiir die unterbe-
schiaftigte Wirtschaft iiberhaupt nicht studiert. Kemp
gibt nur eine wichtige "Schliisselgleichung", mit de-
ren Hilfe man Geldmengeneffekte der Leistungsbilanz
zu den impact effects addieren kann.2 Er leitet je-
doch kein einziges Ergebnis fiir den income-specie
flow mechanism ab, obwohl er andererseits den impact-
effect einer Umverteilung von Wahrungsreserven - die

3)

Grundidee des Zwei-Linder Gold-Standards - analysiert.

Wir werden deshalb im ndchsten Abschnitt sowohl die
small-country Version als auch den Zwei-Linder Ansatz
zur Formalisierung des Geldmengeneffekts der Leistungs-~
bilanz geben, wobei wir gleichzeitig Ungleichgewichte
auf den Giitermirkten zulassen, die mit einer endlichen
Reaktionsgeschwindigkeit durch eine Anpassung der Pro-
duktion an die Nachfrage beseitigt werden. Das prédsen-
tierte Modell stellt einen explizit formalisierten
Geldmengenmechanismus der Leistungsbilanz dar, und
liefert ein Gegenstiick zu Sekine's Arbeit fiir eine

unterbeschidftigte Wirtschaft.

1) Vergl. unten Gleichung (4.70) dieser Arbeit.

2) Kemp L[ 60] s. 275. In Abschnitt 5.2.1.1 bezeich-
nen wir diese Idee der Addition von impact effects
und Einfliissen, die auf die Umverteilung der Welt-
wihrungsreserven zuriickzufijhren sind, als Verfah-
ren (1)

3) Kemp L601 S. 289
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3.3. Ein Ausgleichsmechanismus fiir die Leistungs-
bilanz mit Hilfe eines einkommensinduzierten
Vermégenseffektes in der unterbeschiftigen
Wirtschaft

3.3.1. Das small-country Modell

Wir untersatellen das A-L Modell aus Abschnitt 3.1.2.,
d.h. die "Grahams" betrachten die Haltung von Kasse
(Vermdgen) als niitzlich, Kasse ist die einzige An-
lageform fiir Vermdgen, der Zinssatz ist Null, und
der Planungshorizont betrégt eine Periode. Nachdem
der "Plan'" ausgefiihrt wurde, wird erneut zu Beginn
der nédchsten Periode ein Plan mit einem Planungshori-
zont von einer Periode gemacht. Das "Arbeitseinkommen"
f&1lt in jeder Periode in der Hohe an, wie es durch
die simultane Konsum- und Vermdgensbildungsentschei-
dung determiniert ist. Wir leiten zunéichst die Nach-
fragefunktionen fiir die Giiter und den Kassenbestand

ab, indem wir den iiblichen Lagrange-Ansatz widhlen.

1 2 |3

(3-21) U = D"‘A Dd‘LMi-A4—J\z
Py

Die Nutzenfunktion wird also linear homogen unter-
stellt. D2 ist die mengenmidfBige Importnachfrage,
und M ist die wertmiBige Nachfrage nach Kassenbestand.

Die Budgetrestriktion lautet:

* _ h
(3.22) PPy + wpD, + M = (Ry+ M) + Y



Der vorhandene {aktuelle) Kassenbestand, d.h. das
"Geldangebot", setzt sich zusammen aus dem Anfangs-
bestand an "Wihrungsreserven!" R zuziiglich dem von

der '"Zentralbank" kontrollierbaren Geldangebot Mh.

Die Maximierungsbedingungen lassen sich mit/Lals

Lagrange-Multiplikator wie folgt schreiben:

U
4 b, -~ MPy = O
d\z -l-)U—z- - /ﬂwp; = 0
U
(1- d\l - dz) ﬁ - /'(. = [s)

Verwenden wir die Budgetrestriktion als Ableitung
der Lagrange~Funktion nach dem Lagrange-Multipli-
kator, so lassen sich folgende Ausgabenfunktionen

angeben:
D, = A, [_Y + (R, + Mh)]
wp';bz = Az [Y + (R, + Mh)J
M = (1-6\1-0\2) [_Y+(R,+ Mh)l

Die Nachfragefunktionen sind wegen der bekannten
Null-Homogenitidt in allen Argumenten nur Funktionen

der "realen Variablen'.
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Die Einkommensentstehung wird in der unterbeschiédftig-
ten Wirtschaft durch die Anpassung der Produktion an

die gesamtwirtschaftliche Nachfrage determiniert.

*
(3.24) X, =D, + Dy +X;

In (3.24) stellt Di die autonome Exportnachfrage des
Auslandes und XI die autonome Nachfrage des Inlandes

zu Investitionszwecken dar.

Der Leistungsbilanzsaldo des Inlandes gemessen in Ein-
heiten des Gutes 1 ist definiert als

(3.25) B, =D
Es fehlen uns jetzt noch zwei dynamische Gleichungen,
welche die Bewegung des Systems in der Zeit determi-

nieren. Wir fiihren eine Lundberg-type Reaktion auf

dem Gilitermarkt ein.
e *
- 50
(3.26) X, = A [bl+n1+x1 xll A

und haben damit die Bestimmung der Produktion im Zeit-
ablauf,



- 10% -

Der zwdte dynamische Zusammenhang wird durch die
Grundgleichung (3.15) gegeben. Wir kénnen diese
Gleichung auf zwei Arten schreiben, die dquivalent
sind. Entweder wir behaupten, daBl in einer bestimm-
ten Periode t .das Arbeitseinkommen dieser Periode
abziiglich der Konsumausgaben der Periode dem am
Ende der Periode gewiinschten Kassenbestand abziig-
lich dem Kassenbestand am Anfang der Periode entspre-
chen mufl. Der Kassenbestand am Anfang der Periode t
ist aber identisch mit dem Geldangebot in der "An-
fangsperiode" zuziiglich aller Zufliisse und Abfliisse
pro Periode, die durch einen Leistungsbilanzsaldo

in der Zeitspanne bis zur Periode t erfolgt sind.

WPE . R°+Mob Jt
(3.27) x1(t)‘D1(t)‘p1 Dz(t)=M1(t)- __P1—— -o 31“) ar

Die zweite Formulierungsmiglichkeit besteht in der Er-
kenntnis, daB die Anderung der Bestandsvariablen R pro
Periode, d.h. die Anderung des "Bestandes‘an Wahrungs-
reserven" pro Periode,gemessen in inlé&ndischer Wdhrung,
identisch ist mit der Knderung des Geldangebots (Geld-
menge) pro Periode in dem betreffenden Land, wenn die
Zentralbank zur Stabilisierung des Wechselkurses je-
den Leistungsbilanzsaldo pro Periode (Deviseniiberschui
oder -defizit) in inlédndische Wihrung umwandelt.i) Es

mufl also folgende Beziehung gelten

R L J
a (=) R
(3.28) Py - =) = B, (t)
dt (p1) 1

1) Fiir eine Vertiefung des Verstdndnisses dieser Zu-
sammenhiinge siehe auch unten Abschnitt 5.1
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Da in den Nachfragefunktionen (3.23) die Bestandsvariable
R/p1 auftritt, konmen wir mit Hilfe von (3.27) und (3.28)
ein simultanes Differentialgleichungssystem in der Kreis-

laufvariable X1 und der Bbstandsvariable R/p1 aﬁgeben.

. '
X, 3 (1-¢1) 0\1 X, 1 ”‘1 1 X;
h
(3.29 = + M
. Py
R 1 — R *
'(1_31) - &y .y Py 0 -4, 1 by
s, cnd s PR R — e b -l

Filhren wir die folgenden Abkiirzungen ein

h=1- 0\1 - d\z Vermdgensbildungsneigung (MHay-
tungsquote!") in bezug auf Einkom-

men zuziiglich V“eirmiigensbastand

m = “2 . Importneigung in bezug auf Ein-

kommen und Vermigen

h+m=z1-a

a=1-h= 0\1 + 0\2 Absorptionsneigung

S0 erhalten wir das endgiiltige small-country-System

o T - -/ 7 /i
X, X -(h + m) (1~-h-m) X011 (1-h=m) 1 XI
(3.30) = . u?
S pl

R R
(51) - m - m ;1 0O -m 1 01
I Ll i
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Man kann sich iiberzeugen, daB unser System (3.30)
stabil ist,und wir erhalten aus (3.30) folgende

stationdre Losungen.

1-h
X ==
1 1 [0} XI
h
(3.31) = o
3.3 Py
R - - h *
P, 1 1 D1

Wir geben im folgenden eine Interpreiation der Ergeb-
nisse unseres stock-flow Modells, wobei wir immer das
Geschehenven einer Ausgangslage aus betrachten, in
welcher die exogenen Variablen einen solchen Wert

annehmen, daB ein simultanes Bestands- und Kreislauf-

gleichgewicht existiert. D.h. Geldangebot und Export-
nachfrage sind so grofi, dal bei Gleichgewicht auf dem
Giitermarkt sowohl Ausgleich der Leistungsbilanz als
auch ein Realeinkommen existiert, bei welchem der vor-
handene Geldbestand gerade gleich dem gewiinschten
Geldbestand ist.

autonome Investitionserhdhung:

Wir gehen von dem in den Abschnitten 1.2.2 und 1.2.4

beschriebenen Fall einer unterbeschdftigten Wirtschaft
aus, Zur Vereinfachung unterstellen wir im Ausgangszu-
stand keine Investititionsnachfrage. Beziiglich der Fi-
nanzierung einer autonomen Investitionsnachfrage haben

wir in (1.27) die Annahme eines Vorabzugs vom Einkommen

getroffen, und in Abschnitt 1.2.4 haben die Haushalte

durch Ersparnisse aufgrund einer konstanten Sparquote

fiir die Finanzierung der Investitionen gesorgt. Im Mo-

dell des Abschnitts 1.2.4 gibt es aber nur eine be-
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stimmte Hohe der Investitionsnachfrage in beiden Lin-
dern, so daB die Leistungsbilanz ausgeglichen ist. Im
allgemeinen Fall haben wir dort ein Finanzierungsdefi-
zit oder einen FinanzierungsiiberschuBl, den wir mit Hilfe
der Fig. 13 michtbar machen konnten. Die Existenz dieses
Finanzierungssaldos, der in jeder Periode erneut auf-
tritt, ohne daraus weitere Folgerungen zu ziehen, ist
die Schwédche aller iiblichen Textbuchmodelle in der Aus-
senhandelstheorie, soweit sie mnicht explizit den 'mone-
tdren Ansatz" formulieren, den wir in dieser Arbeit vor
allem jetzt im 3. Kap. und spiater im 5. Kap. prasentie-

ren.

Im monetdren stock-flow Ansatz unseres Modells (3.30)
tritt die Xnvestition zuniichst nur als Komponente - der
mengenmiBigen Nachfrage in Gleichung (3.26) auf. Der
"primdre" (impact) Effekt der Investitionsnachfrage
besteht in einer Erhdhung des Volkseinkommens und ei-
nem Leistungsbilanzdefizit. Dieses Defizit wird durch
einen Abbau des Kassenbestandes finanziert, uﬂd das Be-
standsgleichgewicht ist gestdrt. Um die Differenz zwi-
schen aktuellem Kassenbestand und gewiinschtem Kassen-
bestand (Y ist auBerdem gestiegen) wieder auszugleichen,
beginnen die "Grahams'" Kasse (Vermdgen) zu akkumulieren,
indem sie entsprechend ihrer Hortungsneigung N pro Perio
de Vermdgen akkumulieren. Bei dem gegebenen Volkseinkom-
men kommt es deshalb zu einem Riickgang der Ausgaben fiir
in- und auslédndische Giiter. Dadurch wird das Leistungs-
bilanzdefizit zuriickgehen,aber auch das Volkseinkommen
wird zuriickgehen. Auf den aktuellen Kassenbestand wir-

ken in dieser Ubergangszeitspanne sowohl die sténdig
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kleiner werdenden Abfliisse infolge der Leistungsbi-
lanzdefizite als auch die Zufliisse infolge der Ver-
mégensbildung der "Grahams" pro Periode. Das Modell
besagt, daB im neuen stationdren Zustand das Land
netto Vermégen (Kasse) verloren hat genau in Hohe
der getdtigten Investitionen. Obwohl im neuen sta-

tiondren Zustand die Leistungsbilanz ausgeglichen

ist, herrscht nur ein "Quasi-Bestandsgleichgewicht".
Dies kann man so erkldren: Da das Eirommen pro Periode
gerade um den Betrag gestiegen ist, um den Kassenbe-
stand abgenommen hat, bleibt das "Gesamtvermdgen"

der "Grahams'" konstant, jedoch in jeder Periode wird
aus dem um die Hohe der Investitionen gestiegenen
Einkommen gerade im Umfang der Investitionen gehor-
tet. Da dieser Betrag jedoch nicht der Vermégensbil-
dung dient, sondern der Finanzierung der Investitions-
nachfrage pro Periode, wiederholt sich dieser Vorgang
jede Periode. Der aktuelle Kassenbestand bleibt
stationidr, genau um den Betrag der Investitionen klei-
ner als der bei dem stationﬁr;;ugggﬁggchte Kassen-
bestand. Das System ist im Gleichgewicht, ohne dafl
der gewiinschte Kassenbestand erreicht wird (Quasi-
Gleichgewicht), weil im stationidren Zustand in jeder
Periode die Nicht-Verausgabung des Einkommens genau
zur Finanzierung der autonomen Investionen verwendet

wird.

Wir haben folgende fundamentale Ergebnisse: Das Sy-
stem sorgt selbstdtig fiir die Finanzierung seiner
Investitionen. Im stationdiren Zustand ist die laufen-

de Investition gleich der laufenden Vermdgensbildung.
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Im Ubefgangszeitraum wurde die Investition teilweise
durch Vermigensabbau finanziert. Der Vermdgensverlust
in Héhe der Investition ist das’bleibende Erbe"der
Importiiberschiisse im Ubergangszeitraum. Solange wir
Investitionen keinen Kapizitatseffekt zubilligen,
konnen sie somit nur auf Kosten eines Vermtgensabbaus
in gleicher Hohe verwirklicht werden. Der "Investi-
tionsmultiplikator™" im neuen stationdren Zustand
(steady state effect) ist eins, also kleiner als im
"iiblichen Modell" einer offenen Wirtschaft abgeleitet
wird. Das "iibliche Modell" 1#B3t sich als Spezialfall
unseres Modells behandeln, wenn wir eine 'vollstédndige
Sterilisierung"l) des Geldmengeneffekts der Leistungs-
bilanz einfiihren.

auntonome Geldmengenpolitik

Die Wirkung einer autonomen Geldpolitik im stock-flow
Modell zeigt das gleiche Bild, welches wir spdter in
Abschnitt 5.1.1.1 bei der Analyse des IS-IM Systems
erhalten werden. Zur Beeinflussung der Kreislaufvari-
ablen, vor allem zur Beeinflussung des Volkseinkommens,
ist die Geldpolitik langfristig vollig ungeeignet. Der
einzige steady-state Effekt besteht in einem Verlust
an Wahrungsreserven in gleicher Hdhe wie

die autonome Geldmengenerhdhung th. Die Geldmengen-
erhShung filhrt zu einer Stdrung de» Bestandsgleichge-
wichts. Die "Grahams" werden die Uberschufikasse abbauen,

indem sie aus dem gegebenen Einkommen relativ mehr kon-

1 Fiir eine Erliuterung des Begriffes und der Wirkung

von Sterilisierungsmafinahmen siehe Abschnitt 5.3.1
und Abschnitt 5.3.2
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sumieren. Es kommt zu einer voriibergehenden Einkom-~

menserhdhung und zu Importiiberschiissen, die allmih-
lich kleiner werden, bis das Land genau in dem Aus-
mafl Wdhrungsreserven verloren hat, in dem die Geld-
menge erhdht wurde. Dieses Ergebnis gilt, wie wir

sehen werden, nur im small-country Modell.

autonome Exporterhshung

Die autonome Exporterhdhung erhsht Volkseinkommen und
Vermégensbestand. In diesem Fall wird ein vollstédn-
diges Bestandsgleichgewicht erreicht, weil die Quote
Kassenbestand/Volkseinkommen h/(1-h) sowohl zu Be-

ginn als auch am Ende des Prozesses erreicht wird.

3.3.2, Das Zwei-Linder System. - Modell eines
Habstrakten' Gold-Standards auf der Basis
der allgemeinen Gleichgewichtstheorie fiir
den Fall unterbeschdftigter Wirtschaften

Wir bezeichnen das folgende Modell als "abstrakten"
Gold-Standard, weil nicht konsumiertes Volkseinkom-
men gemessen in Einheiten des "Produktionsgutes" des
jeweiligen Landes zur Vermdgensveridnderung des be-
treffenden Landes beitrdgt, und Leistungsbilanzsal-
den zu Vermigenstransfers zwischen den Liéndern fiih-
ren, wobei der Vermdgensabbau des Inlandes gemessen in
Gut 1 Einheiten zum herrschenden Preisverhidltnis in
Vermdgenszuwachs des anderen Landes gemessen in Gut 2
Einheiten umgewandelt wird.

Fithren wir analog zu (3.2%1),(3.22) eine Nutzenfunktion
und eine Budgetrestriktion fUr das Ausland ein,so erhalten

wir
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) dl' % * _ 2 _ &
(3.32) vt =D} "2 D, d‘1(g—:}1 &’y -2
2

* * *
(3.33) % pgy Dy + pz Do + M* = ¥*+ (R; + M)

Die Nachfragefunktionen fiir das Ausland lauten

* h»

* * Rog + M
=0 ¥ -
¢2 P [ Xz + +

*
D

1
Pa

[

€ h#
% * * Rog + M
(3.34%) D, d\l [ X5 + _Q——pé

2
[

* he
¥ ¥ _ 4% * Rg - M
(1 Ay 42)[x2 + J————pa ]

Das Weltmarktgleichgewicht auf den Giitermdrkten bei

vollstdndiger Spezialisierung verlangt

*
X1 = 01 + D1 + XI
(3.35)
¥ _ * : *
X2 = D2 + D2 + XI

Die Leistungsbilanz des Inlandes gemessen in Einheiten

des Gutes 1 ist wiederum definiert als

(3.36) B, = D1 -pD

Mit Hilfe der Gleichungen (3.35), (3.3%), (3.23),
(3.36) konnen wir zunichst zur Anaiyse der kurzfri-
stigen Wirkungen (impact effects) folgendes System
bilden
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. — = 1 —
- -4 % [|RotM T T
(1 dl) 0 okzp x] A5 v, 10 }|Xs
(3.37) 14, 1 -4yp ||B, |=|-d,pd} +loo x;
%+ . h#*
Ry+M
1 At * 1%l »E
2 p 0 (1-47) xzj d\zpdﬂ 2 _J 01
L _ L L L IR [

Man erkennt aus (3.37), daf die Kassenbestinde (Geld-
angebot) beider Linder als exogene Variable auftreten.
Wir trennen vom Geldangebot die autonomen Komponenten
QE, ﬁ&f ab und fassen sie von jetzt an als exogene

Py P}

Variable auf, durch welche die "Geldpolitik" eines Lan-

des charakterisiert ist.

Die Variablen R, und R; bilden zusammen den Bestand an
'"Weltwdhrungsreserven'". Wenn R den konstant vorgegebenen
Bestand an Weltwdhrungsreserven in inldndischer Widhrung

gemessen symbolisiert, dann gilt

(3.38) R = Ry + w R¥

Durch Leistungsbilanzsalden werden die Wdhrungsreserven
zwischen den Ldndern umverteilt, solange bis in einem

neuen stationdren Zustand eine bestimmte neue Endvertei-
lung des Bestandes an Weltwdhrungsreserven vorliegt. Da
in einem Zwei-Linder System der Gewinn an Wdhrungsreser-
ven des einen Landes dem Verlust des anderen Landes ent-
sprechen mufl, 1aft sich fiir einen konstanten Bestand an
Weltwdhrungsreserven mit Hilfe der Reserverestriktion

(3.38) der Bestand an Wahrungseeserven des Auslandes als
Funktion des Bestandes an Wadhrungsreserven des Inlandes

ausdriicken.

*
R = R 1
. = = R - = 2
(3.39) [ 1 P1] >
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Ei gibt den Bestand an Weltwdhrungsreserven ausgedriickt

in Gut 1 Einheiten.

Die dynamischenGleichungen unseres "Gold-Standard Sy-
stem bestehen jetzt aus der Formalisierung des Geld-

mengeneffektes der Leistungsbilanz

a (B_) ¢ . v
(3.40) Py = R = 31 = D1 . —2 Dz
dt P, Py

und auBerdem aus zweli Differentialgleichungen zur Fer-

malisierung der Anpassungen auf den Giitermdrkten

X, = )\1[01+D:+x1-x1] Y

.

(3.41)
* * * ®
X} = J)\z[nz + D, + X1 - xzj

Mit (3.40) und (3.41) erhalten wir unter Beriicksichtigung
von (3.39) das folgende grundlegende Differentialgleichungs-

system fiir den "Zwei-Ldnder Gold-standard".l)
—_— e e T - ~—
A | * *
o I R A L R |
L]
[2Y * R
(3.42) <§_1) =| -4, -Gy die || 5
w* 1 1 L% ST | *
X2 3s Ay 3 (Ry-h)y - (- X,
N i) — —
. i — —
1 dl dz 14 0 xI
+ Y 'dz D(; P 0 lpilf
MR~
| 7%
1 * %
0 d‘zp ‘*1 1 _x:[_J

1) Wir haben den Bestand an Weltwdhrungsreserven als Variable
in (3.42) unterdriickt, weil man ihn durch eine Koordina-
tentransformation beseitigen kann.
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Wir wollen hier auf einen formalen Nachweis der Stabili-
tdt von (3.42) verzichten und schreiben sofort das System
fiir den stationdren Zustand, in dem wir gleichzeitig die

in Abschnitt 3.2 eingefiihrten Abkiirzungen beniitzen.

(h+m) m+m*-(1-h) -m*p X1 1 (1-h-m) m*p ©
(3.43) m m+m* -m*p % =] 0 -m m*p O
1
I | [ My ;J_l « * 1 * %
m = (1-n)-(m+m) > (h+n) X; Om s (1-h-m) 1

Die Determinante 'D. der Systemmatrix von (3.43) 1d8t sich
leicht berechnen, wenn man zundchst die dritte Spalte mit
1/p multipliziert und die erste Spalte mit -1 multipliziert
und beide Spalten zur zweiten Spalte addiert. Es gilt

ol = hmm* + b*m
Wir erhalten aus (3.43) die folgenden sehr einfachen Ergeb-
nisse fiir die langfristigén‘Wirkungen im Zwei-Lidnder Gold-
Standard

9 X, n'mam” ; 9x1 - (1-h) m*
5%, = IBl Py 5]
P
*
(3.44) 9% AGin*) m 9% 1 (U-b) m
Xy p [Pl oM p D]
Py
R R
a ;1 _ - * a p1 _ -h*m
2 Xy " ol Poom - D]

e
N

?¥§;;F|3% JK

ML

¥
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Die Ergebnisse unterscheiden sich deutlich von den
iiblichen Zwei-Linder Multiplikatoren, die wir in
(1.32) abgeleitet haben. Es 1d8t sich jedoch zeigen,
daB man durch Einfiihrung einer vollsténdigen Steri-

1)

in beiden Landern die iiblichen Zwei-Linder Multipli-

lisierung des Geldmengeneffekts der Leistungsbilanz

katoren als Spezialfdlle unseres Zwei-Linder Gold-
Standards erhélt.

1) Vergleiche unten Abschnitt 5.3.2.1 fiir einen for-
malen Nachweis dieser Behauptung im Gold-Standard
auf der Basis des IS-LM Systems.
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Teil B: DIE THEORIE "BINNEN- UND AUSSENWIRTSCHAFTLICHEN
GLEICHGEWICHTS" AUF DER BASIS DES "ORTHODOXEN"
KEYNES ' SCHEN SYSTEMS.

Wahrend wir im 1. Kap. und 2. Kap. den Rahmen der Mach-
lup-Metzler Analysen beibehalten haben - d.h. die "Zah-
lungsbilanz" enthilt nur eine Leistungsbilanzkomponente -
wollen wir jetzt im 4. Kap. zusdtzlich zur Leistungsbilanz
eine Kapitalverkehrsbilanz beriicksichtigen. In Anlehnung
an F6h11) und andereZ) nennen wir das Modell einer offe-
nen Wirtschaft mit vollstdndiger Zahlungsbilanz ein Mo-

dell binnen- und aflenwirtschaftlichen Gleichgewichts.

Zur Erkliarung der Begriffe binnenwirtschaftliches bzw. aufien

wirtschaftliches Gleichgewicht ist zu bemerken:

Als Indikator fiir das "binnenwirtschaftliche Gleichge-
wicht" gilt das bisher in den Modellen des Teils A fiir
die unterbeschdftigte Wirtschaft erklirte Sozialprodukt,
welches wirywertmdfig betrachtet,auch als Volkseinkommen
bezeichnen wollen. Dies ist sinnvoll, wenn man daran
denkt, dafl wir bisher - abgesehen von den necklassischen
Vollbeschiaftigungsmodellen - nur "Giitermarktgleichge-
wichte!” analysiert haben. Wir haben dabei bisher die
Annahme einer unedlich raschen Anpassung der Produktion
an die gesamtwirtschaftliche Nachfrage gemacht. Als mehr
oder weniger implizite Annahme wurde dabei unterstellt,
daf die fiir eine variable Produktion erfoxkerliche Nach-
frage auf den Mirkten fiir Produktionsfaktoren auf ein
vollig elastisches Angebot an Produktionsfaktoren trifft.

Geben wir diese Annahme auf, so existiert ein bestimmtes

Angebot an Produktionsfaktoren in einer bestimmten Periode.

1) psn1 [30]

2) Quirk-Zarley L 495] , Votey [ A38]
Swan [ 426 ] ; Corden [ 207
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Bezeichnen wir die Hohe der mit diesem Angebot an
Faktoren produzierbaren Produktion als den "Kapazi-
tatsoutput”". Es ist jetzt klar, daB die bei 'Gleich-
gewicht auf dem Giitermarkt" realisierte Faktornach-
frage nicht dem Angebot an Faktoren gleich sein mufB
oder auch daB der "Kapazitdtsoutput'ungleich dem Out-
put bei "Gleichgewicht auf dem Giitermarkt" sein kann.
Da wir den Faktormarkt nicht explizit betrachten, fiih-
ren wir den bewerteten Kapazitdtsoutput als exogene
Griéfe Y* bzw. (¥v1)¥ einﬂ und bezeichnen Abweichungen
der fiir "Gleichgewicht auf dem Giitermarkt™ erklérten
Variablen Y bzw. Y' vom jeweiligen "Kapazitdtsoutput”

als "Stérung des binnenwirtschaftlichen Gleichgewichts".

Als Indikator fiir das "auflenwirtschaftliche Gleichge-
wicht!" haben wir zwei Variable zur Wahl. Fiir viele
Zwecke geniigt es, den Saldo der Zahlungsbilanz als

Verdnderung des Bestandes an Wihrungsreserven pro Zeit-

einheit als Indikator fiir das auBenwirtschaftliche
Gleichgewicht  2zu verwenden. Wir werden weitgehend
diese Definition verwénden. Fiir manche Uberlegungen

im Rahmen eines stock-flow Ansatzes(siehe Abschnitt 6.3
und vor allem Abschnitt 7.3.5) ist es jedoch interessan-
ter, einen bestimmten Bestand an Wdhrungsreserven als

auflenwirtschaftliches Gleichgewicht zu definieren.

Modelle binnen- und auflenwirtschaftlichen Gleichge-
wichts gewinnen ihre Attraktion u.a. besonders durch
die Einfiihrung des internationalen Kapitalverkehrs
als GroBe, die selbst aus dem Modell erklédrt wird -
induzierter Kapitalverkehr. Im allgemeinen wird eine

Abhdngigkeit von den Zinsniveaus - meist von der Dif-

1) WertmdBige Variable des Auslandes werden in den
Teilen B und C mit einem Strich gekennzeichnet.
Siehe auch unten Abschnitt 4.1
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ferenz der Zinsniveaus - beider Linder unterstellt,

um damit die Moglichkeit zu schaffen, die finanziel-
len Transaktionen internationaler Vermdgenshalter

zur Optimierung ihres Portefeuilles zu erfassen. Der
Verfasser ist nicht in der Lage, hier eine stichhal-
tige Theorie internationaler Kapitalbewegungen zu pri-
sentieren, zumal in der Literatur sehr unterschiedli-
che Ansdtze zu finden sind. Die wichtigste Unterschei-
dung diirfte wohl sein, ob man Kapitalbewegungen als
reales Phianomen auffaBt oder ob sie als monetidres
Phdanomen betrachtet werden. Zur Stiitzung der ersten
Ansicht liegen Modelle von Jonesi) und Kempz) und
vor allem auch ein sehr Sch&nes Modell von MyersB)
vor, in welchen neoklassische Ein- oder Zwei-Sektor-
Modelle fiir jedes Land eingefiihrt werden, und Kapital-
bewegungen werden dann als Bewegungen des Faktors Ka-
pital bei Zinsdifferenzen zwischen den Liandern inter-
pretiert. Es geht hier im wesentlichen also um die

Reallokation des vorhandenen phy;iéchen Kapitalstocks

eines Landes im Inland bzw. Ausland. Eine zweite Mog-

lichkeit wiirde darin bestehen, die laufende Produktion

von Kapitalgiitern eines Landes je nach der Rentabili-
tdt zur Investition d.h. Kapitalstockakkumulation im

In3dand bzw. im Ausland zu benutzen (Direktinvestition).

Zur Stiitzung der zweiten Ansicht fehlen Modelle, wenn
man von wenigen neueren Arbeiten absieht.h) Nach dieser

Ansicht sind Kapitalbewegungen als Finanzinvestitionen

1 Jones [52] , 2) Kemp [ § 81 5.184- 242

3) Myers [31]

4) Webb [4'_’35 1 , Fraenkel [ 32] ’
Miller [ 851 ’ Diese Ansdtze verwenden den

sogenannten "Fisher-Approach'". Vergl. jedoch auch
Grubel und Floyd fiir den sogenannten "portfolio-
Approach”. [36] [22],[23]  und eine Arbeit von
Willett-Forte [431]
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aufzufassen, und man bendtigt zundchst vom Standpunkt
des Anlegers (Vermﬁgenshalter) ein portfolio-Modell.
Diese Ansidtze bemiihen sich teilweise, aus der inter-
temporalen Maximierung des Konsumnutzens zunidchst das
Volumen des Portefeuilles zu erkldren, um anschlieflend
iiber Rentabilitdtserwdgungen die Struktur des Pearte-

feuilles zu erklédren,

Ungeachtet dieser neueren, jedoch noch flieBenden,
Entwicklungen, wollen wir zu der sicher sehr unvoll-
kommenen jedoch dafiir sehr einfachen Behandlung des
internationalen Kapitalverkehrs Zuflucht nehem, die
Johnsoni) und auch Munde112) verwenden.30 Vor allem
die Auffassungen Johnson's haben in diesem Zusammen-
hang zu einer Bereicherung der theoretischen Analyse
beigetragen. Johnson fiihrt eine Unterscheidung der
internationalen Kapitalbewegungen nach ihrer Abhdngig-
keit von verschiedenen Skonomischen Bestimmungsgriinden
ein. Er unterscheidet eine Abhidngigkeit vom Volksein-~
kommen des empfangenden Landes mit der Begriindung, daf
ein groBes Volkseinkommen - als Indikator einer grofien
Wirtschaftsaktivitidt - viele Moglichkeiten fiir Direkt-
investitionen bdeir Beteiligungen bietet, von der Ab-
héangigkeit bezliglich der Zinsdifferenz, die vor allem
Arbitrage- und Spekulationskapitalbewegungen steuert.

1 Vergl., Johnson [ 50 ]
Vergl. Mundell [30] Chapt. 18. Sieh§ jedoch die
kritischen Bemerkungen auf S. 271

3) Dieser einfachen Theorie der Kapitalbewegungen ist

vor allem vorzuhalten, daB sie im Gegensatz zu der

in Abschnitt 2.4. behandelten Theorie des autonomen
Kapitalverkehrs "Entzugseffekte" beim Ursprungsland
und "'Verausgabungseffekte" beim Bestimmungsland nicht
beriicksichtigt, und daher auch nicht in der Lage ist,
in der Zahlungsbilanz den urspriinglichen Kapitalverkehr
gegen die durch ihn bewirkten sekundiren Effekte, die
auf die Leistungsbilanz wirken, abzuwidgen.
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Wir wollen im folgenden die Mundell-Johnson Behandlung
des internationalen Kapitalverkehrs einfiihren, indem

wir den Saldo der Kapitalverkehrsbilanz sowohl von der
Zinsdifferem zwischen beiden Liandern als auch von der
absoluten HShe der Volkseinkommen beider Linder abhian-

gig machen.

Eine weitere wichtige Eigenschaft des Modells binnen-

und aufenwirtschaftlichen Gleichgewichts besteht in der
Einfiihrung einer Investitionsfunktion, die als Argumente
den Zinssatz und das Volkseinkommen aufweisen kann, an-
stelle der bisher als autonom behandelten Investitions-

gliiternachfrage.

Aus den gerade besprochenen Hypothesen erkannnt man,

daB im Modell binnen- und auBenwirtschaftlichen Gleich-
gewichts der Zinssatz eine Schliisselrolle spielt. Er
beeinflut iiber die Investition die gesamtwirtschaftlii-
che Nachfrage und iiber den Kapitalverkehr die Zahlungs-
bilanz. Ein ausgebautes Modell binnen- und auBenwirt-
schaftlichen Gleichgewichts muf somit weiterhin eine
Zinserkldrung bringen. Wir haben im Teil A Abschnitt
3.1.3 dieser Arbeit die Position bezogen, dafl die Rolle
des Zinssatzes im allgemeinen Gleichgewichtsmodell noch
nicht ausreichend analysiert wurde.1 Im Teil B dieser
Arbeit préasentieren wir deshalb das Modell binnen- und
auBenwirtschaftlichen Gleichgewichts, in dem eine Zinser
kldarung mit Hilfe der Keynes'schen Liquiditdtsprdferenz-

Theorie geleistet wird.

Soweit dem Verfasser bekannt, geht dieser Ansatz auf

J. Meade zuriickjyund ein "Meilenstein' auf diesem Wege

1 Vergl. jedoch eine bemerkenswerte Ausnahme in der

Arbeit von Negishi [a5] 5.255-2164
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wurde von S.C. Tsiang}ém Jahre 1961 gesetzt. Von funda-
mentaler Bedeutung ist jedoch die Erkenntnis, daB das

Modell einer offenen Wirtschaft mit einer Zinserklidrung
nach der Keynes'schen Liquiditdtsprédferenztheorie sowohl

mit Geldmengeneffekt der Zahlungsbilanz (ZB) als auch

ohne diesen Geldmengeneffekt formuliert werden kann. Die
Arbeit von Tsiang sowohl als auch die Arbeit von H.G.

Johnsoni) und gewisse Arbeiten Mundell'SZ) enthalten die-
sen Geldmengeneffekt der ZB nicht. Wir werden uns diesen

Modellkonstruktionen im %4, Kap. widmen.

In der bahnbrechenden Arbeit Mundell's aus dem Jahre
1961 wird der Geldmengeneffekt der ZB fiir das small-
country Modell im Rahmen einer Modellkonstruktion zum

ersten Mal klar angesprochen und geometrisch analysiert.
Der Artikel Mundell's aus dem Jahre 1963 analysiert den
gleichen Geldmengeneffekt der ZB dieses Mal besonders
unter dem Aspekt der Rolle der internationalen Kapital-
mobilitdt, und auBerdem wird fiir den Spezialfall voll-
stidndiger Kapitalmobilitdt zum ersten Mal eine algebra-
isch fundierte Zwei-Lidnder Theorie geliefert. Man kann
dies mit einiger Berechtigung als die Geburtsstunde ei-

ner formalen Theorie des Zwei-Linder Gold-Standards be-

zeichnen. Wir werden der algebraischen Analyse des Geld-
mengeneffekts der ZB das 5. Kap. widmen. Es wird sich
zum SchluBl dieses Kapitels in Abschnitt 5.3.2.1 zeigen,
daB man vom Standpunkt eines expliziten stock-flow An-
satzes aus die Hlteren Modelle ohne Geldmengeneffekt der
ZB durch Beriicksichtigung sogenannter "Sterilisierungs-

maBnahmen'" formal einwandfrei gewinnen kann.

1)
2)

vgl. Johnson L[ 501
Mundell [ 30]

3) Tsiang [ 43%¢1



4, MODELLE ZUR ERKLARUNG BINNEN- UND AUSSENWIRTSCHAFT-
LICHEN GLEICHGEWICHTS OHNE GELDMENGENEFFEKT DER
ZAHLUNGSBILANZ

Wir haben in der Einleitung zum Teil B dieser Arbeit die
wichtige Rolle des Zinssatzes flir Modelle binnen- und
aufenwirtschaftlichen Gleichgewichts angesprochen. In
Abschnitt 4.1 dieses Kapitels werden wir den Zinssatz

als exogene Variable - man kann auch sagen als "direkte"

Instumentvariable - beriicksichtigen. Man bezeichnet diese
Abstraktion manchmal auch als System ohne bzw. mit passivem
Geldmarkt. Passiver Geldmarkt deshalb, weil man annimmt,
daB die Geldmenge immer so elastisch ist, daf der erforder-
liche Zinssatz realisiert werden kann. In den Abschnitten
4.2 und 4.3 werden wir dann die small-country Version und
die Zwei-Linder Version des Modells binnen- und auBenwirt-
schaftlichen Gleichgewichts mit explizitem Geldmarkt be-
handeln.

4.1 Binnen- und aussenwirtschaftliches Gleichgewicht in
Systemen ohne bzw. mit passivem Geldmarkt. —
Das einfache Modell binnen- und aussenwirtschaft-

lichen Gleichgewichts

Wir werden zunfchst, um eine bessere Vergleichbarkeit mit
der einschldgigen Literatur zu ermdglichen, von jetzt an
eine geringfligig gednderte Symbolik benutzen: Variable des
Auslandes erhalten einen Strich anstelle des Sterns. Par-
tielle Ableitungen von Funktionen werden mit dem Funktions=
symbol (kleiner Buchstabe) und einer Indizierung nach fol-

gendem Schlilssel gekennzeichnet



(4.1) —— = f, =1,

Der Index 1(2) symbolisiert dabei immer die Ableitung nach
dem Volkseinkommen Y (Zinsniveau r). Die Leistungsbilanz
wird jetzt generell mit L bezeichnet, die Zahlungsbilanz
mit Z.

Y, L, Z sind im folgenden Wertgrdfen. Wir beseitigen die
im Teil A auftretenden Preise filr das Produkt jedes Landes
durch Multiplikation mit den jeweiligen Mengen und betrach-
ten im folgenden deshalb Wertgréfen. Es gilt also z. B.
PyX; = Y und p;XE = Y'. Es darf nicht der Eindruck ent-
stehen, daB durch diese Multiplikation eine Skonomische
Theorie der Bestimmung des "Preisniveaus" flr die Pro-
duktion des betreffenden Landes in das Modell gekommen
ist. Variationen der wertmifigen Variablen sind nach wie
vor reine "realwirtschaftliche" Vorgidnge, die keine Be-
ziehung zur Preisbildung haben. Die Preise sind starr im
Keynes'schen Unterbeschdftigungsmodell. Der einzige Preis
des Modells ist der Wechselkurs, und spdter zu findende
"Preismechanismen" sind reine Wechselkursmechanismen.

Es ist mdglich, durch Einflihrung von Produktionsfunktionen
in jedem Land die Preisbildung zu éndpgenisieren und dann
den Preisen neben dem Wechselkurs eine eigenstdndige Rolle
bei der Bestimmung der internationalen Handelsstrime zu
geben.l) Man kann auch veprsuchen, einen Ansatz zur Formali-
sierung der Ideen zu machen, die hinter dem Konzept des
"internationalen Preiszusammenhangs" stehen, indem man z. B.
Hansen'sz) einfaches Inflationsmodell einer geschlossenen

1) Vgl. Takayama [ 43%1] , Quirk-Zarley | A05]
2) Vgl. Hansen [k2] 5,198~ 426
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Wirtschaft auf eine Zwei-Linder-Welt erweitert. Wir ver-
sagen uns an dieser Stelle das Studium solcher Entwick-
lungen, die zum Teil schwierige Probleme grunds&dtzlicher
Art einer Skonomisch befriedigenden und formal relativ
einfachen makro8konomischen Ungleichgewichtsanalyse auf-
werfen.l)

4.1.1. Das einfache Modell binnen- und aufenwirtschaft-
lichen Gleichgewichts bei festem Wechselkurs

Nach diesen einleitenden Bemerkungen wollen wir unser
momentanes Modell zum einfachen Modell binnen~ und auben-

wirtschaftlichen Gleichgewichts erweitern.

Zundchst bendtigen wir eine formale Hypothese iliber den
internationalen Kapitalverkehr. Das oben Gesagte be-
denkend, sei zu folgender Definition Zuflucht genommen:
Unter internationalem Kapitalverkehr sei eine Nachfrage
bzw. ein Angebot auf dem Devisenmarkt verstanden in
Abhdngigkeit von den "globalen Zinsniveaus" und den
Volkseinkommen in beiden L&ndern. Folgende Qualifikationen

sind nbétig:

- Das "globale Zinsniveau" ist die tibliche theoretische
Abstraktion, die keinen Unterschied zwischen Geldmarkt-
oder Kapitalmarktzins macht. Manchmal ist es auch nilitz-
lich, direkt an den Diskontsatz der Zentralbank zu
denken.

1) Vgl. Barro-Grossman und Grossman L 351 , Rose [[110
Solow-Stiglitz [420] , Nagatani [9#] , Stein [ 424]
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erwertel
- Wir unterstellen keine Abhingigkeit des Kapitalverkehrs vom“\;)‘;;e:-:lr‘xv-1

selkurs, R Damit entfallen leider spekulative Kapitalbewegungen.
- Jedes Land hat seine Kapitalexporte und Kapitalimporte. Wir un-
terstellen regional ausgeglichene Finanzmérkte, so daB der Kapi-
talexport (-import) eines Landes identisch mit dem Kapitalimport
(- export) deg anderen Landes ist, Wir bezeichnen den Saldo der
Kapitalverkehrsbilanz, in heimischer Wihrung gemessen, mit K,
und wenn wir unterstellen, daB die Kapitalexporte des Inlandes

von auslindigchen Variablen abhingig sind, so gilt

(4. 2) K=wkEX (v, ) - k"M, )

2}

Die partiellen Ableitungen werden wie folgt erklért:

k] = %-};4 <0 Eine Vergrofierung von inléindischer Produktion und
Volkseinkommenv macht es fir Auslinder lohnend,
Kapital im Inland anzulegen, z.B. Direktinvesti-
tionen oder Beteiligungskapital strémen ins In-
land (J ohnson-Hypothese)3). Dadurch wird ein

Nettokapitalexport verkleindert,

9
k = K <0 Eine Erhéhung des inlédndischen Zinsniveaus er-
hoht den Kapitalimport, weil die Auslander die gin-

stigere Verzinsung im Inland "mitnehmen" wollen.

Entsprechend lassen sich die partiellen Ableitungen nach den auglén-

dischen Variablen interpretieren

, . 9K , - JK
k= oy > O ky =57 >0

Mit diesen Erkldrungen modifiziert sich unsere Leistungsbilanzglei-

1) Da es wichtig ist, eine funktionale Abhingigkeit und eine dimen-
sionsmifige Abhingigkeit des Kapitalverkehrs vom Wechselkurs
zu trehnen, ist hier nur die funktionale Abhidngigkeit gemeint,

2) Sohmen [ 444} bezwelfelt d1e Sinnhaftigkeit der folgenden Unter-
scheidung, Der Verfasser stimmt Sohmens Uberlegung nicht zu,
weil er eine Vermogensanlage bei konstantem Vermégen von
einer Vermogensvergroflerung trennen mochte.

3) vgl, H,G, Johnson { 507


https://pe,z.ekbn.en

- 125 -

chung (1, 31) zur Zahlungsbilanzgleichung gemessen in Einheiten in-

léndischer W&hrung,

(4. 3) Z =1L -K= pD*—wp*D _WKEX_KIM
171 272
Fihren wir die Argumente der Funktionen ein, und benutzen wir

zwei neue Symbole

~
M’ = plDI Exportwert des Inlandes gemessen in inlandischer

Wihrung (= Importwert des Auslandes)

~
M = p*z' D2 Importwert des Inlandes gemessen in auslindischer
Wéhrung,

so gilt

M, ]

~ ~
4. o z=[W,w-wiy, D] - v ke, e
Im Gegensatz zu einem "'Nettogiiterexport', der Devisen bringt, kostet
ein "Nettokapitalexport" Devisen. Die positive Differenz beider Grofien
ist der DevisenzufluB eines Landes pro Periode R - gjf—{ . Die "Devi~
senbilanz' ist die“Zahlungsbilanz“eines Landes, gemessen in auslén-

dischen Wihrungseinheiten,
. ~J
(4. 5) = - R=[li\v/1’-M]-[KEX--1- KIMJ
w w
Gleichgewicht der Zahlungsbilanz ist jetzt definiert als
R=0¢=2

Das bedeutet also, daB sich die Devisenbestinde eines Landes nicht

indern allein auf Grund der sogenannten autonomen Transaktionen.

Als zweite Modellerweiterung filhren wir die Investitionsfunktion

des orthodoxen Keynes’schen Systems ein.

(4. 6) X, = X(r) XI* = X(r')

Da wir unser System jedoch in WertgréGen ausdricken, gilt jetzt
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= s _ ¥ *

I=p X FepX

und wir schreiben die Investitionsfunktionen
I=1(r) I’ =1’ ()

Manchmal wird auch in der komparativ statisthen Analyse eine
Abhingigkeit der Investition vom Volkseinkommen unterstellt, was
sich aus dem {iiblichen Investitionskalkiil ohne weiteres begriinden
1a8t. In diesem Fall haben wir die allgemeinen Investitionsfunktionen

mit den partiellen Ableitungen

4. 7 I=1I(Y,r) I’ =7(Y,r)
. dI .o dr ., adr Lo or -
11—ﬁ>0,12-—r-<0;11 c 5 > 0; i, = R <0

Die Gliternachirage flir Investitionszwecke ist weiterhin in jedem
Land eine Nachfrage nur nach dem im eigenen Land "produzierten'
Gut,
Es ist jetzt unser Ziel, mit den gegebenen Erweiterungen das formale
Modell binnen~ und auBenwirtschaftlichen Gleichgewichts zu préisen-
tieren, Da das Modell als eine Erweiterung von System (1. 32) aufge-
fait wird, soll es in einer Form gegeben werden, die das ersichtlich
macht,
Einer iiblichen Terminologie folgend, fithren wir bei der formalen
Prisentation eine wichtige Trennung der "exogenen Variablen" ein, 2
Wir trennen zwischen Instrumentvariablen und Stérvariab-
len, Als Instrumentvariable betrachten wir die neu eingefiihrten
"Zingniveaus'' in beiden Léndern r bzw. r’ und die in Abschnitt
2.1 eingefiihrten ""Staatshaushalte' beider Lander H = p,H;

bzw., H’ = p; Hg . Wir unterscheiden dabei die "Einnahmenseite
des Budgets" (Steuereinnahmen Hj, bzw. Hp) von der "Ausgaben-
geite des Budgets' (Staatsausgaben He, bzw. HE}). Bei den Stér-
variablen wollen wir drei Typen von Stérungen unterscheiden:
- binnenwirtschaftliche Stdrungen: z, B, autonome Erhshungen der

Nachfrage zu Investitionszwecken oder andere autonome Nach-

frageerhshungen, die nicht aus dem Ausland kommen;

1) Vgl. Fox-Thorbeke-Sengupta [ 34]
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- auflenwirtschaftliche Stérungen, die tiber die Leistungsbilanz
wirken: Damit fassen wir die in 2. 3. behandelten autonomen
Importe eines Landes als Stﬁrvarialble auf,

- auflenwirtschaftliche Stérungen, die iiber die Kapitalverkehrs-
bilanz wirken: Wir wollen neben dem induzierten Kapitalverkehr

noch einen autonomen Kapitalverkehr zulassen.

Die neuen Symbole lauten:

Systemvariable:

Y = p1X1 Produktionswert = Volkseinkommen des Inlandes in
inldndischer Wihrung

Y* = p¥ X¥ Produktionswert = Volkseinkommen des Auslandes in
auslédndischer Wihrung

V4 Zahlungsbilanz des Inlandes in inlindischer Wahrung

Instrumentvariable :

r, r’ Zinssatz gemessen in der jeweiligen Landeswihrung
= - * s .
HG pIXG’ HG Py XG Staatsausgaben in Landeswihrung
- 3 o ok m¥% s 5
HT = plTl’ HT P, T2 Steueraufkommen in Landeswihrung
Storvariable:
ho' h; autonome Binnennachfrage in Landeswihrung

a, = p’z’ Da autonomer Import des Inlandes gemessen in ausléndi-

scher Wahrung

a’ =p p* autonomer Import des Auslandes gemessen in inldn-
o 17a
discher Wihrung
ko autonomer Kapitalimport

Unter Berticksichtigung von (5. 6) und {2.12) folgt mit (1.31) (4. 3)
und (4. ‘7), wobei sowohl flir die Kapitalverkehrsfunktionen als auch
flir die Investitionsfunktionen Linearitdtsannahmen gemacht wurden,

das einfache Modell binnen- und aufenwirtschaftlichen Gleichge-

wichts



(4, 8) :.(m - kl) 11 -w(m H
. m 0 (s’
w
= —_—
0 -w m’ 0

+ ~ s I
0 W m wk2

1 (s’+ m’-1) -iy

Man erkennt sofort aus (4. 8), daB sich autonome Importe des Aus-

landes bzw. des Inlandes in ihren Wirkungen nicht unterscheiden,
wenn man a; mit -w multipliziert,
Wir schreiben System (4, 8) in Kurznotation, wobei S die System-

matrix, U bzw, V die Instrumentmatrizen des Inlandes bzw. des

Auslandes und W die Stormatrix symbolisieren,

(4. °9) S_y=U_>21 +V§2+W5

h

[o]

Y HG H ao

¥ =12 % = Hp X2 |Hp| 27k

Y r r a’

0

h’

o

4,1,1.1, Exkurs: Methodische Bemerkungen und Definitionen
Bevor wir die 6konomische Analyse des Systems (4. 8) aufnehmen, '

moge die Einfiihrung einiger Begriffe die Methodik erldutern, b

Von mathematischem Standpunkt aus geht es im folgenden einfach

2)

um die Behandlung linearer Abbildungen. ™’ Damit die erfahrungswis-

1) Vgl, Kuhn [34], Hansen L4 3]
2) Siehe Williamson-Crowell-Trotter L444] oder Hadley L 40 ]
fiir eine Einfithrung in die mathematischen Sachverhalte,
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senschaftliche Relevanz mathematischer Konzepte deutlicher wird,

werden folgende Begriffe benutzt.

Wir nennen die Aufldsung eines implizit gegebenen Funktionensystems
wie z,B, (4. 8) nach den endogenen (System-)Variablen - sofern sie
existiert - ein Erkl&rungsmodell oder auch eine reduzierte
Form

-1

(4.10) *x=S"Ux +s’1v§2+s'1w_z_

1

Das Erklarungsmodell ist eine Abbildung aus dem Raum der Instru-

ment- und Storvariablen in dem Raum der System- auch Zustands- oder

1)

Zielvariablen und gibt somit den Einflufl der exogenen Variablen auf
die endogenen Variablen, Die Beschreibung der Abbildung zwischen
Ziel- und Instrumentraum nennen wir eine Wirkungsanalyse

und die Beschreibung der Abbildung zwischen Ziel- und Stérraum

nennen wir eine Stdranalyse oder auch Diagnose,

Wir nennen die Auflésung eines implizit gegebenen Funktionensystems
wie z,B. {4. 8) nach den Instrumentvariablen - gsofern sie existiert -
ein wirtschaftspolitisches Entscheidungsmodell oder auch die
inverse reduzierte Form. Der zweite Begriff ergibt sich

. -1
zwangsldufig, weil man auch durch Inversion der Matrizen S = U bzw,

S-1 V das wirtschaftspolitische Entscheidungsmodell erhiit.

x4 =U’ls¥-U'1v§2 -U“1Wg
(4.11)
=V-1S.§L-V-1U§ -V~1Wz

-3 1 z

bzw, aus (4.40) nach der Regel {iber die Inversion eines Matrizen-

produkts

1) Wir verwenden die Begriffe Systemvariable und Zustandsvariable
synonym, Jedoch kann die Menge der Zielvariablen eine echte
Teilmenge der Zustandsvariablen sein, wenn irrelevante
Variable vorhanden sind.
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-1 -1 -1 o1
5670t [-stvy,-stwz ]
1

U‘ls_y-U'lv§2 v twe

Xy = (S-IV)_1 [.y -s1 Ux, - st W_zJ
= V-IS¥ -v! Ux, - vl Wz
Die Beschreibung der Abbildung zwischen Instrument- und Zielraum
nennen wir eine aktive Politik oder eine Fiihrungsanalyse,
Die Beschreibung der Abbildung zwischen dem Instrument- und Stér-
raum nennen wir eine passive Politik oder eine Stabilisierung.
Die Beschreibung der Abbildung zwischen Instrumentraum eines Lan-
des und Instrumentraum des anderen Landes nennen wir ebenfalls
eine passive Politik oder eine Vergeltung, Aktive und pas-
sive Politik unterscheiden sich demnach dadurch, daf im ersten Fall
ein Ausgangszustand als unbefriedigend empfunden wird und gedn-
dert werden soll, wihrend im zweiten Fall ein Ausgangszustand als
befriedigend empfunden wird und gegeniiber auftretenden "Stérungen"

durch kompensatorischen Instrumenteinsatz konserviert werden soll.

Mit dem wirtschaftspolitischen Entscheidungsmodell werden wir uns
im 6, Kapitel befassen, Das 4, und 5. Kapitel ist der Wirkungsanalyse
von Instrumentvariablen und der Diagnose von Einfllissen der Stor-
variablen gewidmet.

Wir werden im folgenden eine systematische Darstiellungstechnik ein-
fithren, welche die Ergebnisse der Rechnungen veranschaulichen soll,

und zu diesem Zweck definieren wir weiter:

Zielkonfliktkurve: Kurve im Zielraum, die alternative Kom-

binationen der Zielvariablen angibt, die sich
bei Konstanz aller ibrigen Instrumente durch

Variation einer Instrumentvariablen erreichen

lassen,
Menukurve: Kurve im Instrumentraum , die alternative
(Instrumentwahl- Kombinationen von Instrumentvariablen angibt,

moglichkeitskurve)  ywelche die Erreichung eines Ziels garantieren.

ohne Riicksicht auf die Verletzung anderer Ziele.



4,14, 2, Wirkungsanalyse von Zins- und Fiskalpolitik bei festen

Wechselkursen im small-country Modell

Die Berechnung der reduzierten Form des Welthandelssystems (4. 8)
ist keine Schwierigkeit, Wir verzichten hier auf die Berechnung zu-
gunsten einer Skonomischen Interpretation der Berechnun-
gen {fir den small-country Fall. Wir untersuchen also folgendes Sy-
stem, das durch Beriicksichtigung der gestrichelten Klammern aus
(4. 8) entsteht, Auflerdem werden wir im folgenden die beiden Seiten
des Budgets zusammenfassen und daflir das Symbol H benutzen, Alter-
native Budgetstrategien werden dann durch Wahl von Sy realisiert.
SchlieBlich unterdriicken wir die Einkommensabhéngigkeit der Investi-
tionen il aus Griinden der Vergleichbarkeit mit der Literatur. Wenn
man bedenkt, daB Investitionserhéhungen immer eine Verschlechterung
der Leistungsbilanz bewirken, ist es nicht schwer, alle Ergebnisse
um die entsprechenden Investitionserhéhungen oder Investitionssen-

kungen zu korrigieren je nachdem, ob Y steigt oder f4llt. Das small-

country Modell lautet

_.hT
o

(s+m) 0 Y H 1 -w 0 1 a

(4.42) = + °
(m-kl) 1 Z r 0 -w 1 1 ko

a’

Lo

Wirkungen aus dem Ausland werden jetzt durch das Symbol a:) pau-
schaliert, sind aber nur dem Vorzeichen nach in ihrem Einfluf} auf
die Systemvariablen unterscheidbar vom autonomen Import des In-

landes a o

Die Inversion der Systemmatrix liefert die folgenden Ergebnisse
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_—s+m-sé -iz
¥ s+ m s+m H
(4.43) = .
. (s+m '55)k1+55m k2(s+m)+ i, {m -kl)
s+ m s+ m r
Ao o L.
ISl |1S] 1St
+ k,-m -w(st+k) s+k
1 1 1 1
Isi IS} [EX
[8] =s+m

Wir erhalten als Instrumentwahlmdglichkeitskurven aus
(4.13) die Kurve binnenwirtschaftlichen Gleichgewichts, indem wir Y kon-
stant halten und die erste Gleichung im H,r Raum darstellen, und

die Kurven aufienwirtschaftlichen Gleichgewichts, indem wir Z konstant
halten und die zweite Gleichung im H,r Raum darstellen. Wir in-

teressieren uns fiir die Steigungen beider Kurven,

i

8 s 2
dr Y=const s+ m - S5
(4.14)
ai . kz(s + m) + 12(m - kl)
dr Z=const (s+m ~s,)k, +s.m
X § &

Wir betrachten den Fall einer Steuer indep ung (Bildung eines

Budgetiiberschusses): 85 = 1 mit dem Unterfall k 1) (Fiir k1> 0 und

1=
U(stm - so)K4+Som] < 0 siehe unten Flgur 8)
Der Fall einer Politik des ausgeglichenmen Budgets 146t

sich leicht behandeln, indem wir die folgenden Manipulationen fiir

S5 = 0 durchfiihren,

2)

Fiir die absoluten Werte der Steigungen gilt folgender Sachverhalt

1) Vgl. Mundell L 30)th¥unsere Ergebnisse weichen von Mundell et-
was ab, weil hier der Import vom verftigharen Einkommen nach
Steuerabzug bestritten wird, wihrend Mundell trotz der Fuflnote
auf 8,136 den Import vom Einkommen abhéngig macht.

2) Da in unserem Modell immer gilt: s + he + (1 - h)ec = 1, folgt
s+m<1
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. dH dH

k, = 0 —_ ——
2 dr | Y=const. > dr| Z=const,

-12m dH _ dH
(4.15) k2 = P dr | Y=const, dr I Z=const,

-i,m

2 dH dH

k —_— i___ —_
2 > s+m -1 dr | Y=const. < dr | Z=const.

Wir gewinnen die 73 i
- lelkonflikt s s
d ie inverse reduzierte Form bepkurven des Systems, indem wir

- echnen:
B ) L, T
kz(s + m)+i_{m-k,) 2
H 2 _1 Y
(s+m-sﬁ)k2 + 12m (S+m-sﬁ)k2 + 12m
.18 | | =
(4.16) kl(s +m-s5.)+s.m stm-s,
[¢] =) ) z
r — o - -
{s+m sé)k2 12m {s+m s(.j)k2+ i,m
I I L
kg oWl i) ci, okt 12) h,
101 lUl k1] {1 ao
+ ko
2 wis - Sﬁ) -(s+m-sﬁ) ~(s - 56) -
g} 1ul ot ] o
L
wobei U} = (s+m - sﬁ)k2 + izm

Wir erhalten als Zielkonfliktkurven aus (44 6) die Kurve fiir
die Fiskalpolitik, indem wir r konstant halten und die zweite Glei-

chung im Y,Z Raum darstellen, und die Kurve fiir die Zinspolitik,
indem wir H konstant halten und die erste Gleichung im Y,Z Raum

darstellen. Die Steigungen beider Kurven im Zielraum sind

s+ m -8,
O

ay_ -
dz r =const, (s+m - sa)k1 + 8 m
(4, 17) i
ay B 2
dz H=const, {s + m)k2 + iz(m - kl)

Lassen wir wiederum die Reagibilitit des Kapitalverkehrs in Abh&n-
gigkeit vom Einkommen weg (k1 = 0), so erhalten wir fiir den Fall
der Steuerynder ung (Sé = 1) eine Relation zwischen den

absoluten Werten der Steigungen der Konfliktkurven




< 0 >
im dyY
2 —_ dy
4.48) k= - —=—_NT>_ = b ==
( ) 2 s+m -1 dz H=const, dz r=const,
i,m
2
- ——— <
> s+m-~-1

Mit Hilfe dieser Informationen kénnen wir in Figur 14 zwei komple-

iom
o 5 e . 2
mentire Diagramme angeben fiir d zialfal ———
g ge F-n lir den Spezialfall k2> pprp——]
y { Vo . H A
N %
Dafind| Uberschuss Z !
H, - ;
El.prc.“l'"\ {
| Depre ssion
Inflation In{lation ‘/“ Uberschuss

Depression Depression

In{lalion
H, Defint

— e o a ame m -

" 'r
inziﬁ Uberschugs®

@. Z* Zz (b) L r
Fig, 14

In Fig, 14 wird in Abbildung (b) der Definitionsbereich (Instrument-
raum) und in Abbildung (a) der Bildbereich (Zielraum) der linearen
Abbildung (4.1 3) angegeben, b Die Abbildung (4.4 3) ist ein-eindeutig,
und es f4llt daher nicht schwer, bestimmten Punkien im Zielraum be-
stimmstie Punkte im Instrumentraum zuzuordnen, Es gilt vor allem:

Alle Punkte in Fig. 14 (a), die auf einer zur Abszisse (Ordinate) im

1) Fiir das Folgende ist eine gewisse Vertrauiheit mit linearen Ab-
bildungen vorteilhaft, Vgl. dazu: Hadley [[40] ; Williamson-
Crowell-Trotter [ 14547;

Es ist klar, daB man durch langwierige Substitutionen mit ziem-
lich groBer Rechenfehlerwahrscheinlichkeit, die Ergebnisse (4.43),
(4.16) ebenfalls produzieren kann,


https://Abbildung-{4.13
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Abstand OY*(OZ’) parallelen Geraden liegen, werden in entsprechende
Punkte auf der Geraden Y*Y*(Z*2*) in Fig. 14 (b) abgebildet, Umge-
kehrt ist das Bild einer in Fig. 14 (b) im Abstand OHO(Oro) zur Abs-
zisse (Ordinate) parallelen Geraden in Fig. 14 (a) durch die Gerade
HoHo(roro) wiedergegeben. Die Gerade HQH0 ist somit eine Zielkonflikt-
kurve, die bei gegebenem Ho durch Zinspolitik enisteht, und - wie man
sich tiberlegen kann - mit wachsenden r von oben nach unten durch-
laufen wird, Entsprechend ist die Gerade rDro eine Zielkonfliktkurve,
die bei gegebenem r, durch Budgetpolitik entsteht, wenn durch Steuer-
erhShung ein Budgettiberschuff neu geschaffen wird, oder ein bestehen-
der Budgetiiberschufl vergrdfiert wird. Die genaue Lage eines Punktes
im Zielraum fiir beliebig gegebene Werte der Instrumentvariablen

Ho’ ro 148t sich ermitteln, wenn man bedkenkt, dafl jede Zielkon-
fliktkurve eines Instruments den Wert des anderen
Instruments zum Parameter hat, Somit wird durch eine Zins-
variation die Zielkonfliktkurve fiir die Budgetpolitik roF, bzw, durch
eine Staatsausgaben- oder Steuervariation die Zielkonfliktkurve fiir
die Zinspolitik HQH0 verschoben, Die Zielkonfliktkurven in Fig, 14 (a)
tragen somit nicht den Namen des Instruments, welches sie erzeugt,
sondern den Namen des Parameters, also den festen Wert des
anderen Instruments, fiir den sie Giiltigkeit haben, d,h, diese

bestimmte Lage im Y-Z Raum zeigeh.

Da wir die Gleichungen von Zielkonfliktkurven und Instrumentwahl-
mdglichkeitskurven aus unseren Berechnungen (4.4 6) bzw, (4.43)
leicht entnehmen konnen, f&llt es nicht schwer, die Richtung einer

Kurvenverschiebung bei Variation der Parameter zu bestimmen.

Fiir die Verschiebungen der Zielkonfliktkurven bei Variation der
Instrumentvariablen und bei Konstanz der Stérvariablen, wurden die
erforderlichen Informationen aus {4.416) gewonnen, und sie wurden

in Fig, 14 (a) iibernommen, indem auf jede Seite einer Zielkonflikt-
kurve ein bestimmtes Vorzeichen gesetzt wurde, Fiir die positive
(negative) Anderung einer Instrumentvariablen wird die Zielkonflikt~
kurve, die den Namen dieses Instruments trigt,
nach der Seite verschoben, auf der das positive (negative) Vorzeichen

steht,
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Die Entwicklung dieser Darstellungstechnik, deren Ableitung viel-
leicht umsténdlich oder kompliziert erscheint, erlaubt einen aufler-
ordentlich raschen Uberblick liber die Wirkungen politischer MaB-
nahmen, wenn man sich iiber die Konstruktion Klarheit verschafft
hat, Wir werden die Darstellungstechnik im folgenden immer wieder
benutzen, um Rechenergebnisse iibersichtlich zusammenfassen zu

1)

kdnnen,

In Fig, 14 ist einc Ausgangszustand so angenommen worden, daff bei
gegebenem Vektor der Stérvariablen Z4y die Instrumentvariablen
gerade solche Werte Ho’ r, aufweisen, dafl bestimmte als wiinschens-
wert betrachtete Werte der Zielvariablen Y*, z* erscheinen, Damit
konnen wir in beiden Diagrammen der Fig, 14 die Zonen "wirtschaft-

lichen Ungliicks'" kennzeichnen,

Links (rechts) von Z%*in Fig, 14 (a) und links (rechts) von Z* in Fig, 14
(b) liegt die Zone "Defizit der Zahlungsbilanz" ("Uberschuff der Zah-
lungsbilanz"), Unterhalb (oberhalb) von Y* in Fig., 14 (a) und ober-
halb (unterhalb) von Y* in Fig, 14 (b) liegt die Zone '""Depression'

("Inflation"),

Die Worte "Inflation" und ""Depression' sowie '"Uberschuf" und "'"Defi-
zit'"" der Zahlungsbilanz sind sehr zuriickhaltend und wohlverstanden
zu gebrauchen, Es sei daran erinnert, daf wir nur ein "'Giitermarkt-
modell" betrachten, weil wir in der "'unterbeschiftigten Wirtschaft"
ein vollig elastisches Angebot der Produzenten bei konstanten Preisen
angenommen haben, Eine echte Inflationstheorie ist im Rahmen eines
solchen Modells nicht zu entwickeln, und es ist tiberhaupt eine sehr
schwierige Sache, wie die Diskussion {iber formale Inflationstheorien
2)

in den letzten Jahren gezeigt hat, ' Fiir eine formale Inflationstheorie

in der offenen Wirtschaft existieren nach Kenntnis des Verfassers

1) Der Verfasser ist der Ansicht, dafl es sehr interessant wire, diese
Uberlegungen zu standardisieren und sowohl Zielkonfliktkurven als
auch ihre Verschiebungen durch "Instrumenteinflu8" bzw, durch
den weiter unten diskutierten ""Stéreinfluf" maschinell zu simu-

lieren,
2) Vgl. vor allem: Solow-Stiglitz [110], Stein [ 424, Nagatani [ 44]

Rose [ 440]
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1)

praktisch keinerlei Ansitze. ' Wir nehmen daher zu einer einfachen
und iiblichen Vorstellung Zuflucht: Es existiere ein v6llig unelasti-
sches Faktorangebot in jeder der beteiligten Wirtschaften des Welt-
handelssystems. Uber die '"'makrodkonomische Produktionsfunktion'
148t sich dann der "Kapazititsoutput' jedes Landes Y':(Y’)* bestim -
men, Wenn wir aber Y* und(Y')* von der "Produktionsseite" aus be-
stimmen, ist klar, daB nur eine bestimmte Konstellation
der Instrument- und Stdrvariablen im System (4. 8) von der '""Nach-
frageseite' her, den Kapazititsoutput jedes Landes bestatigt. Da wir
in unserem Modell jedoch keine Produktionsfunktionen haben, werden
Y~ und(Y’)‘ praktisch exogen eingefithrt als Gréfien, die eine Voli-
auslastung der Produktionsfaktoren jedes Landes anzeigen sollen. Jede
Differenz ¥ >Y* (Y < Y*) kann dann als potentiell inflationdre (defla-
tionéire) Situation angesehen werden. Der Verfasser ist sich darilber
im klaren, daB diese Vorstellung nur ein sehr schwacher Behelf fir
ein explizit formuliertes allgemeines Ungleichgewichtsmodell dar-
stellt, 2) Genauso wie Y* somit eine'relative’Grége ist, muf Z% als
flexibler Zielwert betrachtet werden, Dem strengen Wortsinn nach
mifte "Gleichgewicht der Zahlungsbilanz" Z* = 0 bedeuten, Da

Z* = 0 einerseits der Spezialfall eines beliebigen konstanten Z ist
und da allgemein auch positive oder negative Zahlungsbilanzsalden
wiinschenswert sein kdénnen, fassen wir den Begriff ""Gleichgewicht
der Zahlungsbilanz" und entsprechend die Begriffe '"Uberschu'’ und

"Defizit" im erweiterten Sinn

Z* = const,

ANy
o

Wir wollen jetzt eine 8konomische Interpretation der in (4,413) ent-

haltenen Ergebnisse geben.

Fiskalpolitik: 3)
REine Steuererh8hung im Inland reduziert nach (2, 3) das verfiligbare

Einkommen und trifft neben der Ersparnis sowohl den Inlandskon-

1) Vgl. jedoch oben S. 122 FuBnote 4,2 die Literatur zur Endogeni-
sierung des Preisniveaus in der offenen Wirtschaft.

2) Vgl. Barro-Grossmann [445] , Grossmann [L35]

3) Vgl. fur den Fall k, > 0 Figur 18
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sum als auch den Auslandskonsum der Inlinder. Dadurch sinkt im
Inland Produktion und Volkseinkommen und die Leistungsbilanz ver-
bessert sich, Die Zahlungsbilanz kann sich verbessern oder ver-
schlechtern, je nachdem wie groRl die Einkommensempfindlichkeit
des Kapitalimports ist, Da der Kapitalimport mit fallendem Einkom -
men im Inland zuriickgeht, ist bei einer Reagibilitit des Kapitalim-
ports nahe Null zu erwarten, daf wir in den Bereich '"Depression"

und ""Zahlungsbilanz-Uberschuf' kommen,

Eine Staatsausgabenerhdhung bringt uns in den Bereich "Inflation'
und "Zahlungsbilanz-Defizit", es seiﬁem, die Reagibilitit des Ka-
pitalverkehrs beziiglich des Einkommens ist so groff, daf die Verbes-
serung der Kapitalverkehrsbilanz die Verschlechterung der Leistungs-

bilanz iiberkompensiert,

Zinspolitik:

Eine Zinserhthung im Inland reduziert iiber die sinkende Investitions-
gliternachfrage Produktion und Beschiftigung des Inlandes, Dadurch
wird die Zahlungsbilanz tiber die Leistungsbilanz verbessert, Gleich-
zeitig wird die Kapitalverkehrsbilan_z infolge der Zinserhshung eben-
falls verbessert, Fir k1 = 0 ist somit zu erwarten, daf wir in den

Bereich "Depression" und ''Zahlungsbilanz-Uberschuf” kommen.

Diese Ergebnisse erhalten wir auch, wenn wir in Fig, 14 (a) die
Zielkonfliktkurven in den angegebenen Richtungen verschieben. Dabei
ist zu beachten, daf sich die Verschiebungsrichtungen in Abhidngigkeit

von den in (4.15) angegebenen Bedingungen dndern kénnen,

Bei der Fiskalpolitik besteht ein Unterschied zwischen unseren Er-
gebnissen und Mundell, 1 Eine Einkommenssteuer ist zwar neutral
zwischen home- und foreign spending, aber nach (2. 3) wird in un-
serem Modell durch eine Einkommenssteuer priméar auch die
Leistungsbilanz getroffen, weil die Importe in unserem Modell

immer aus dem verfiigharen Einkommen genommen werden, Wir

1) Siehe Mundell | 20] , S. 236, Fufinote 4 und S. 244, Fufinote 6.
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wiirden die Ergebnisse Mundells erhalten, wenn wir die Importe vom
Einkommen vor Steuerabzug abhéngig machen, Dies hitte zur Folge,
dafl das Symbol m in der Matrix der Instrumentvariablen in (4.12)
verschwinden wiirde, Mundell geniigt die Bedingung k2 > 0, um seine
Ergebnisse iiber die relativen Steigungen der Instrumentwahlmog-
lichkeitskurven zu erhalten. Wie man aus (4.45) s%elrxg, bendtigen wir

in unserem Modell die stirkere Bedingung kz > - , damit

die Ergebnisse von Mundell Giiltigkeit haben. y R rmed
In unserem Modell sind die Importe eine Funktion der Konsumsumme,
die nach Abzug der Ersparnis aus dem verfiigbaren Einkommen ent-
steht, Dies ist im Rahmen eines tauschtheoretischen Ansatzes sehr

gut zu vertreten, weil hier nur Konsumgtiterimporte auftreten kénnen.
Wiirden wir unser Modell um einen expliziten Produktionssektor in
jedem Land erweitern, so wiire es sinnvoll, auch einen vom Volks-
einkommen bzw. von der Hohe der Produktion abhingigen Import der
Produzenten zu Produktionszwecken zuzulassen, Solche Modelle, in
denen ein Import von ﬁriméren Produktionsfaktoren oder von Zwischen-
produkten zugelassen ist, wurden in neuerer Zeit von Khang und

)

Bardhan?! entwickelt, 3’

4.1.1.3, Storungsanalyse bzw. Diagnose bestimmter Stérungen bei

festen Wechselkursen fiir das ksmall-country Modell

Wir haben im System (4. 8) bzw. (4.42) die Fiille mdglicher Stérun-
gen zu drei systemtheoretisch relevanten Kategorien verdichtet: bin-
nenwirtschaftliche Stérungen, auflenwirtschaftliche Stérungen, die
primir entweder iiber die Leistungsbilanz oder iiber die Kapitalver-
kehrsbilanz wirksam werden, In unserer oben eingefiihrten und er-
l3uterten Darstellungstechnik werden Stérungen durch Verschiebungen

der Zielkonfliktkurven im Zielraum sichtbar, wobei wir den Vektor

1) Ott-Ott [400] und Jones [ 54] weisen darauf hin, daB eine
derartige Bedingung bei einer Fiskalpolitik immer erfiillt sein
mufl, wenn die Importe nicht direkt vom Volkseinkommen, son-
dern von Komponenten des Volkseinkommens abhéngig sind,

2) Khang [61] , Khang [ 62] , Khang [¢3] ., Bardhan[444]5.3-70

3) Vgl. Exkurs S.443{fir ein Keynes'sches Zwei-Linder-System
mit Importen von Produktionsfaktoren.
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der Instrumentvariablen konstant halten miissen,
Die Richtung der Verschiebung ist sorgfiltig den Systemen (4.1 3)

und (4.4 6) zu entnehmen, Wir erhalten die Diagnose einer Stérung,
indem wir betrachten, in welcher Zone "wirtschaftlichen Ungliicks"

der Schnittpunkt der Zielkonfliktkurven nach der Verschiebung liegt,

binnenwirtschaftliche Stérung ("home-made-inflation"):

Wir betrachten eine reine Nachfrageerhhung nach dem inléndischen
Produkt, die von Inléindern ausgelibt wird, d.h. wir kiimmern uns nicht

um Finanzierung der Nachfrage. Solche Anstdfle sind z, B,

-~ autonomer Konsum der Inlénder vom inlédndischen Produkt
~ autonome Investitionen der Inlénder vom inlédndischen Produkt
- autonome Staatsausgaben des inléndischen Staates bei konstantem

Steueraufkommen,

Die binnenwirtschaftliche Stérung wirkt sich wie die oben diskutierte
Staatsausgabenpolitik in einer Uberbeschéftigung und in einem Defizit
der Zahlungsbilanz aus, solange kl nahe Null, d.h. die Kapitalver-
kehrsbilanz die Verschlechterung der Leistungsbilanz nicht iberkom~
pensiert, Die Aussage folgt direkt aus (4.43). Aus (4.46) 148t sich
erkennen, daf fiir H und r konstant eine ErhShung von ho
beide Zielkonfliktkurven Im Y, Z-Raum nach oben verschiebt. Der
neue Schnittpunkt muf fir k1 = 0 immer im Inflation-Defizit Bereich

liegen, Dies ist in Figur 15 (a) dargestelit,

auBenwirtschaftliche Stsrung Typ I (''imported inflation'') :

Wir betrachten hier eine autonome Nachfrageerhdhung der Auslénder
nach dem inliandischen Produkt, wobei es in der small-country Theorie
gleichgiiltig ist, ob das Ausland direkt nachfrégt - autonome Importe
der Auslinder - oder ob die Nachfrage durch irgendeine "interne Po-
litik" des Auslandes entstanden ist, Wichtig ist nur, dafl es sich um
eing "'gliterwirtschaftliche Storung'' handelt, die iber die Leistungs -

bilanz wirkt.

Interessant ist, daB ein autonomer expenditure switch derart,daf
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die Inl&nder ihren Import des auslindischen Gutes senken und dafiir
in gleichem Umfang (ausgabenméfig!) inl&ndische Giiter nachfragen,
die gleiche Wirkungen auf Volkseinkommen und Zahlungsbilanz zeigt
wie die aulenwirtschaftliche Stérung Typ I. Die "buy-home" Strategie
wird allein durch das Verhalten der Inléinder bewirkt, gehoért daher
- zu den binnenwirtschaftlichen Stérungen, Wir haben sie hier nach

der Wirkung eingeordnet.

Durch die autonome Nachfrageerhdhung der Auslinder steigen inlén-
dische Produktion und Volkseinkommen. Obwohl dadurch die Importe
des Inlandes steigen, bleibt ein Leistungsbilanziiberschufl, weil aus
der Einkommenserhthung auch gespart werden mufi, Je gréBer die
Sparneigung, desto kleiner miissen die Importe sein, desto grofier
ist der entstehende Leistungsbilanziiberschul, Da durch ein steigen-
des Volkseinkommen auch die Kapitalverkehrsbilanz positiv beeinflufit
wird, erhalten wir auf jeden Fall eine Verbesserung der Zahlungs-
bilanz, Die Stérung a; 148t somit eine Uberbeschiftigung und einen
Zahlungsbilanziiberschufl erwarten, Dies erkennt man aus (4.1 3),und
aus System (4.16) erhslt man die in Fig, 15 (b) angegebene Kurven-
verschiebung der Zielkonfliktkurven, Die Lage des neuen Schnitt-

punkts bestéitigt die eben gegebene Diagnose,

auBenwirtschaftliche Stérung Typ IIL:

Eine aufienwirtschaftliche Stérung, die priméir Gber die Kapitalver-
kehrsbilanz wirkt, ist durch einen autonomen Kapitalimport gegeben.
Da dér Kapitalimport in inl4dndischer Wihrung gemessen wird, ergibt
sich einfach eine Verbesserung der Zahlungsbilanz um den Betrag des
Kapitalimports. Infolge der oben erwihnten Schwiichen der hier gege-
benen Theorie internationaler Kapitalbewegungen gibt es keinen
Einfluf auf Produktion und Volkseinkommen des Inlandes. Fig.

15 (c) ist aus (4,16) entwickelt, Bei einer Erhthung um ko verschie-
ben sich beide Zielkonfliktkurven nach oben und zwar in unterschied-
lichem Ausma@, so daB sie sich genau auf der Hohe Y* bei einem

groferen Z schneiden,
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Exkurs: Ein Modell mit Konsumgiiterimport und Import von Vor-

produkten zu Produktionszwecken

Zum besseren Verstidndnis der Bemerkungen auf Seite A39 petrach-
ten wir das Grundmodell einer voll spezialisierten Keynes’schen
Zwei-Lander-Welt, in der jedes Liand vom homogenen Produkt des
anderen Landes neben den Importen zu Konsumzwecken auflerdem
Importe zu Preoduktionszwecken abzieht, Die Modellsiruktur istauf
S. 145 skizziert, Es liegt auf der Hand, daB das symmetrisch
konstruierte Modell die Betrachtung verschiedener asymmetrischer
Spezialfille erlaubt, Ein aus der Literatur bekannter Spezialfall be-
steht in der Behandlung des Auslandes als reiner Vorlieferant fiir
das Inland, wihrend das Ausland vom Sozialproduki des Inlandes
sowohl zu Konsum- als auch zu Investitiongszwecken importiert. 1
Bezeichnen wir den Vorleistungsimport desAuslandes (Inlandes) vom
inlandischen (ausléndischen) Gut mit V; (Vz), so lassen sich die

Gleichgewichtsbedingungen fiir die Giitermarkte schreiben:

_ * *
X1 = Dl+D1+v1+X1
(B 1)
*® _ * *
X2 = Dz+D2+V2+XI

Die Bezahlung der Produktionsfaktoren eines Landes, also das
Volkseinkommen, erhalten wir jetzt, indem wir vom Wert der

Produktion die Ausgaben fiir den importierten Produktionsfaktor

abziehen

(E 2)

1) Vgl. dazu das neoklassische Zwei-L4nder Modell
von Khang [ 62 J und die neoklassischen small-
country-Modelle von Khang [63]  und Bardhan (1447 563 -0
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Die Importfunktionen fiir den importierten Produktionsfaktor er-
halten wir durch einen rudimentiren Grenzproduktivititsansatz,
wobei A bzw, 0(* die Grenzproduktivitit des importierten Faktors

darstellt,
Es gilt fiir die Faktornachfrage:
wpt V, = 4p,X bzw ‘ V=0‘LX
Py Vg = 8P1™ . 2 “wp 1
(B 3)

L *_ ik *

Verwendung von (1, 28) mit (E 2) und (E 3) in (E 1) gibt folgendes
System:

[1 -(1-A)h cJX1 - (1-b¢* wp (l-vk')xg-o-g,*wp X; = X

- —(l-h)c(1 WX, - —o\x + [1 (1-ap et x) = xF
(1-&)(s+m) + & wp [a-ahm*+ & | x| | %)

(E 4) ‘ =
1 # *
v [(1-d\)m+d\] (1-")(s* +m" ) + & X X

Schreiben wir die Leistungsbilanz des Inlandes, so erhalten wir jetzt
(E 5) L, =D* + VI - wp(D, +V,)

1771 1~ WP T Ve
Durch Einsetzen der Verhaltensfunktionen in (E 5) ergibt sich:

(E 6) B, - Wp[(l-éx‘)m* +o\*] x; - [_(l-o()m +d:]X1

Mit (E 6) erhalten wir eine Modifikation unseres Grundmodells (1. 32)

fiir eine Okonomie mit Produktionsfaktorimport.
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(E 7) (1-4) m + & 1 wp[a-dat+a] || By |-
-V:T[u-o\)mﬂﬂ 0 (1-d%)(s* + m¥)rd¥|| x

____JLz_L

Man erkennt aus (E 7) die neuen Sachverhalte: Der "Leakage' wird
jetzt aus dem Nettoeinkommen nach Bezahlung des importierten
Produktionsfaktors ermittelt, Zusétzlich zu diesem Konsumgiiter-
und Sparleakage tritt der '"Produktionsfaktorimport leakage'’. Es
liegt auf der Hand, dafl die Analyse einer Einkommensteuer oder
einer allgemeinen Importsteuer im Rahmen des Modells (E 7) einige

Modifikationen erfihrt,




MG -

4,1.2. Das einfache Modell binnen- und auflenwirtschaftlichen

Gleichgewichis bei flexiblen Wechselkursen

Streng genommen verlassen wir dag Modell binnen-~ und auBenwirt-
schaftlichen Gleichgewichts, wenn wir den Wechselkurs freigeben,
indem wir ihn als Gréfie, die den Devisenmarkt rdumt, dem freien
Marktspiel {iberlassen, Die Zahlungsbilanz ist in einem solchen Sy-
stem immer im Gleichgewicht auf Kosten eines sich ver#éndernden
Wechselkurses, Ein derartiges Arrangement nennen wir ein freies
Wechselkurssystem, Auchin einem freien Wechselkurssystiem
ist es moglich, den Wechselkurs zu fixieren, indem genau im jeweils
erforderlichen Umfang am Devisenmarkt interveniert wird. In einem
solchen System erscheint der Wechselkurs als Zielvariable und die
Hohe der Intervention am Devisenmarkt wird Instrumentvariable, Wir
nennen ein derartiges System ein manipuliertes freies Wech-
selkurssystem. Wir werden im freien Wechselkurssysteml) eine
Wirkungsanalyse der Fiskal- und Zinspolitik durchfithren und den
EinfluB beider Instrumente auf Produktion und Volkseinkommen ver
gleichen mit dem System fester Wechselkurse, Die Storungsanalyse
im freien Wechselkurssysbtem gibt uns Gelegenheit, die Isolations-
these bei freien Wechselkursen zu priifen, Es wird sich zeigen, dal
die Isolationsthese fiir bestimmte Stérungen ihre Gilltigkeit behalt,
jedoch bei besonderen Stdrungen infolge der Existenz des Kapitalver-
kehrs ihre Giiltigkeit verliert. Mit dem Nachweis dieser Behauptung
wird - neben dem t-o-t Effekt Laursen-Metzlersz—) in einer Welt mit
Kapitalbeweglichkeit eine zweite Méglichkeit des Versagens der

Schutzwirkung freier Wechselkurse zu beachten sein.

Im freien Wechselkurssystem ist der Wechselkurs eine endogene
Systemvariable, Faft man den Wechselkurs als Instrumentvariable
auf, deren Festsetzung dem'policy-maker'anheim gegeben ist, so
haben wir wieder ein echtes System binnen- und auflenwirtschaft-
lichen Gleichgewichts, Die Wechselkurspolitik ist jetzt eine mé&gliche
1) Das freie Wechselkurssystem wurde von Laursen-Metzler [ 3]
und Mundell [ 30] , S, 240 untersucht. Ein Vergleich von Geld-

und Fiskalpolitik in beiden Systemen findet sich bei Mundell [30]5.2 44

und Sohmen | 443] 5.529
2) Vgl. Laursen-Metzler [ 4]
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Politik neben der Zins- und Fiskalpolitik, und wir werden nach der
Ableitung einer Zielkonfliktkurve fiir die Wechselkurspolitik den"policy-
miquins -Wechselkurspolitik und Fiskal-Wechselkurspolitik analysie-
ren, Ein derartiges Modell wurde unter dem Schlagwort: marriage of
elasticity - and income approach von Harberger und Jonesl) unter-
sucht, Die Analyse unter dem Aspekt binnen- und auBlenwirtschaft-

lichen Gleichgewichts geht auf F6h12) zuriick,

Um die gestellten Aufgaben zu 18sen, miissen wir zunichst ein Mo-
dell bereitstellen, in dem der Wechselkurs als variable Gréfie enthal-
ten ist, Hierbei ergibt sich eine kleine technische Schwierigkeit, weil
wir einerseits inhaltlich an das in 1, 2. 4. entwickelte nicht-lineare
Mode113) ankniipfen wollen, andererseits aber unsere lineare Analyse-
technik beibehalten wollen, weil sie auerordentlich einfach und tber-
sichtlich ist. Die Schwierigkeiten werden fiir unsere Zwecke behoben,
indem wir nichtlineare Terme des Modells (1, 32) bzw. des erweiter-
ten System (4. 8) einfach linearisieren, Der auftretende Fehler ist

im Rahmen unserer'Qualitativen Analyse' uninteressant,

Das linearisierte Modell binnen~ und auBenwirtschaftlichen Gleich-

gewichts mit variablem Wechselkurs

Um den Vergleich mit der bestehenden Literatur zu erleichtern, wol-
len wir zunichst noch einmal die Rolle des Wechselkurses in unserem
Ansatz deutlich machen. Dabei wird es sich erneut zeigen, daf der
gewidhlte Ansaiz ein Spezialfall aligemeinerer Formulierungen ist, 4)
Derartige Uberlegungen sind wichtig, wenn es darum geht, den Zu-
sammenhang zwischen den mathematisch besser entwickelten general-
equilibrium Ansitzen Kemp’s und den problemmaifig weiter reichen-

den Ansitzen Mundell’s oder Johnson’s zu wahren,

1) Harberger [4%] , Jones [5¢]

2) Foht [20]

3) Es ist dem Verfasser leider nicht bekannt, durch welche &kono-
misch vertretbaren Annahmen iiber eine Préferenzordnung ein in
den Preisen und dem Einkommen lineares Nachfragesystem er-
zwungen werden kann,

4) Vgl. Kemp | 607, 8. 273
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Nach (1, 10) ist die Leistungsbilanz in Gut 1 Einheiten durch folgen-
de Gleichung gegeben

X %
wp wp p
.3 2 X _ 2 1
(4. 49) L1 = D1 (——. 5 ) '——pl D2 (‘—f—wpz B Xl)

Der Wechselkurs tritt also zweimal als Argument in Nachfragefunk-
tionen und einmal als multiplikativer Umwandlungsfaktor auf, Letzteres
macht die Nichtlinearitit des Modells aus, Fithren wir Wertgréien ein,
weil wir zu Beginn dieses Kapitels den Ubergang zu einem Modell
mit festen Preisen gemacht haben, so kénnen wir die oben in
(4. 4) verwendeten wertmifligen Symbole benutzen,

*

(4. 50) W (2, k) - B (o
.50 L=M x5y WM . X
( ) 3) (’%‘;‘ v

Bis zu diesem Punkt sind unsere Uberlegungen von allgemeiner Giil-
tigkeit, Die Verwendung von Graham -type-demand spezifiziert nun
die all gemeine Form (4, 50) und erlaubt auch einen einfachen Uber-
gang zu Wertgréfen als Argumente der Nachfragefunktionen, Die Ver-
wendung von Graham -type-demand gibt uns die Gleichungen (1, 31),
mit deren Hilfe wir die folgenden Gleichungen schreiben kénnen, Da-
bei gibt die erste Gleichung den Ubergang zu Wertgrdgen in allge-
meiner Form, wie sie z,B, bei Laursen-Metzler zu finden ist,u.nd
die zweite Gleichung gibt die korrespondierenden Terme fiir Graham-

type-demand, also einen algebraischen Ausdruck,

1

(4.51) L=ﬁ’m,W)—wﬁ(;,ﬂ
S——
(4.52) L=wmY’ - mY

Man erkennt aus (4, 52) die starke Vereinfachung, dieGraham-type-
demand nach sich zieht, Der eigentlich nichtlineare Term kiirzt sich
zu einem Term, der von w unabhingig istjund dafiir wird der Ex-
portwert des Inlandes gemessen in inlindischer Wahrung ein

Ausdruck in wund Y’

Eine Ableitung der allgemeinen Form (4.50) oder (4. 51) fithrt zur
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bekannten Marshall-Le rner Bedingung, hier fiir den Fall einer voll-
stdndigen Spezialisierung, d.h. das impartierteGut wird im nach-
fragenden Land nicht produziert und angeboten, Wie man zeigen kann,
spielt die Marshall-Le rner Bedingung in unserem Modell deshalb
keine Rolle, weil die Importelastizititen beider Lander 7, n* fir
Graham-type—dema.nd = ”Z*= -1 ergeben. Dabei sind die Importelasti-

zitdten definiert als

Jo, X 9D’1‘ 1
A
w

Damit ergibt sich fiir die Marshall-Le .rner Bedingung
®
M+ M+1=-1<9

Die Marshall-Le rner Bedingung ist somit erfiillt;und infolge der
Isoelastizitédi der Nachfragefunktionen reduziert sich der iibliche Klam-
merausdruck fiir die Marshall-Le rner Bedingung zu -1, Graham-
type-demand erzwingt somit eine "normale Reaktion" der Leistungs-

bilanz in Inlandswihrung, Aus (4, 52) folgt

oL -
(4. 54) -a—'v-v— =m'Y

Fiir die Zahlungsbilanz des Inlandes erhalten wir jetzt nach (4, "4)

mit (4, 52) und mit linearen Kapitalverkehrsfunktionen (4, 2)

(4. 55) Z=wm'Y -mY - w(k’lY’ + k?zr’) + le + kzr.

Beriicksichtigen wir auflerdem unsere Stérvariablen, so erhalten

wir
(4. 56) Z=wm'Y’ + a:) - [mY + waJ - [w(kiY’ +k:2r")
- (kY + kv + k) |

Nach diesen Vorbemerkungen differenzieren wir unser System (4. 8)

nach dem Wechselkurs und schreiben die Ableitungen nach w als
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Spaltenvektor fiir die Instrumentvariable w auf die rechte Seite, Bei
dieser Ableitung miissen abweichend von den Standardiiberlegungen,
die sich in dem in 1, 2,4 gegebenen Modell bewegen, Ausdriicke fiir
die Staatsaktivitét, die autonomen Leistungsbilanzglieder und fiir den

Kapitalverkehr im Vektor der Ableifungen aufireten,

Das Modell binnen- und aufenwirtschaftlichen Gleichgewichts bei
variablem Wechselkurs lautet, wobei wir die Staatsaktivitit wieder

in den Symbolen H, H’ zusammenfassen

[Ts;m-il) -5_! -m’w Cyl :— -’_(Y’ -H’) - a
| { I |
i
t - - 3 10 | { = Y C Y -
L(?l_ kl) _i_l' (m kl)w L_Z_‘l L _(Y H’) -a
s s is » 1
-m 0 (s’+m —11)W Y -5 [m(Y -H) - a’(]
=~ —
F+m-s5) -m’w 0 a
| H .
im +| -m'w -k w &
Lo 2 " |
o
r at
-m (s’ +m’ +s 6)w - 12w k?,
S o

Eg ist eine bekannte Eigenschaft nicht-linearer Systeme, daf} Ableitun-
gen selbst Funktionen der Variablen des Gesamtsystems gind, Das be-
deutet fiir unser System (4. 57), daB die Wirksamkeit bestimmter Mafl-
nahmen nur noch "lokal" gilt, d.h. vom Zustand abhingig ist, in wel-
chem sich das System befindet, wenn diese Mafinahmen getroffen wer-
den, Dies kompliziert die Formulierung klarer Ergebnisse einerseits,
erlaubt aber andererseits die Behandlung eines besonders einfachen

Spezialfalls,

Die orthodoxe Theorie kennzeichnet diesen Fall durch die Annahme
eines '"Leistungsbilanzausgleichs im Ausgangszustand'., Wie wir
sehen werden, besteht der Grund fiir diese Annahme in einer wesent-
lichen Vereinfachung des Koeffizientenvektors fiir w, wogurch dann
die beson&ers einfachen - Ergebnisse der Wirkung einer

Wechselkursinderung abzuleiten sind,

In unserem System mit Kapitalverkehr bringt uns die Annahme des
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Ausgleichs der Leistungsbilanz keine Vereinfachung, und wie man sich
iberlegen kann, gilt dasselbe fiir die F orderung nach Ausgleich der
Zahlungsbilanz (4.56). Wir unterstellen deshalb im Ausgangszustand
sowohl Ausgleich der Leistungsbilanz als auch Ausgleich der Kapi-
talverkehrsbilanz, Ein solcher Zustand 148t sich allein schon durch
entsprechende Wahl der beiden Zinssétze erreichen, Alle komparativ
statischen Ansts8e werden im folgenden von diesem Ausgangszustand
aquedacht. Nach (4. 56) folgen aus dieser Annahme zwei Gleichun-
gen, wobel eine Vernachlissigung autonomer Gréfien und der Fis-
kalaktivitdt im Ausgangszustand erlaubt sei.

m’y’ = L mY

(4.58)
K =

w

EX 1 IM
w

Mit (4.58) und aus der Uberlegung, daB nach (4.51) und (4.52)

le=flf
w

folgt jetzt fiir den Koeffizientenvektor von w in (4.57)

1 T~ ]
—mY M
w
[ad ~
le--l—KIM bzw. M-K
w w
~
—le -M
w
- -

E ist dabei der Wert des Kapitalimpérts des Inlandes in Auslands-~

wihrung,

Das Auftreten des Symbols K hat auBerordentlich schwerwiegende
Folgen fiir die Wirkungsweise eines freien Wechselkurssystems, Wir
wollen hier drei Fille der Behandlung des Kapitalverkehrs und seiner

Beziehungen zum Wechselkurs unterscheiden,

(1) vollige Nichiexistenz internationalen Kapitalverkehrs i
(II) Existenz internationalen Kapitalverkehrs, jedoch ist der
Saldo der Kapitalverkehrsbilanz unabhingig vom

Wechselkurs ;



- 152 -

(II1) Existenz internationalen Kapitalverkehrs, und Abhéngigkeit des

Saldos der Kapitalverkehrsbilanz vom Wechselkurs .

zu (I) : Dies ist der Fall der orthodoxen Theorie vor dem Erscheinen

2)

der Arbeiten von Mu.ndelll) und Johnson™’ {iber die Theorie der Wirt-
schaftspolitik in einer offenen Wirtschaft bei internationaler Kapital-

beweglichkeit,

zu (II): Sowohl Mundell als auch Johnson, letzterer explizit, unterstel-
len keinen Einflu$ des Wechselkurses auf den Saldo der Kapitalverkehrs-
bilanz, obwohl beide Kapitalverkehr im System haben, Da es auf den
Saldo ankommt, mufl man nicht unbedingt annehmen, daf der Wechsel-
kurs keinen Einflufl auf internationale Kapitalbewegungen hat, es geniigt
anzunehmen, dafl sich Wechselkurseinfliisse, wo immer sie auch auf-
treten mogen, in ihrer Nettowirkung auf den Saldo gerade kompensie-
ren, Diese U’berlegung hat zur Konsequenz, daf g im Spaltenvektor

von w verschwindet, Wir werden Fall (II) im folgenden
behandeln, weil er der einschligigen Literatur am nichsten kommt,

und weil Fall (I) fir k’1 = k1 = k’2 = k2 = 0 einen Unterfall darstelit.

zu (III): Fall (III) ist kapfizibs, 3) Einfach gesagt, zerstort er die
Isolationswirkung eines freien Wechselkurssystems im Gegensatz zu
Fall (II), wo eine Differenzierung der Stérungsursachen weiterhilft
(siehe 4.1.2.2), vollstindig. Wir werden an der entscheidenden Stelle
auf Fall (III) hinweisen, Interessant ist, daf wir in unserer Formu-
lierung des Modells {4,57) automatisch auf Fall (III) kommen, obwchl
wir in (4, 2) den Wechselkurs eigentlich nur aus Dimensionsgriinden
und aus Griinden formaler Symmetrie in (4, 8) mit dem Kapitalver-

kehr in Verbindung gebracht haken,

1) Vgl. Mundell L %01 , s, 250
2) Vgl., Johnson [ §0]
3) Vergleiche eine im Gutachten des Sachverstindigenrates 1970/71
[ 4427 , S. 8% Ziffer 306 angestellte Behauptung tiber die
Zerstdrung der Schutzwirkung flexibler Wechselkurse bei inter-

nationalem Kapitalverkehr.
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4.1,2:1, Wirkungsanalyse von Fiskal- und Zinspolitik bei freien

Wechselkursen und internationalem Kapitalverkehr
[Mundens -Problem 1961]

Vergleichende Wirkungsanalyse - bei festen und

flexiblen Wechselkursen

Um das eingangs erwihnte freie Wechselkurssystem zu erhalten,
vertauschen wir in (4, 57) einfach die Variable Z und ihren Koeffizien -
tenvektor mit der Variablen w und deren Koeffizientenvektor. Das
freie Wechselkurssystem im engeren Sinn erhalten wir dann,
indem wir Z auf der rechten Seite gleich Null setzen, d,h., wir elimi-
nieren Z und seinen Koeffizientenvektor einfach, Das manipulierte
freie Wechselkurssystem erhalten wir, wenn wir Z auf der
rechten Seite nicht eliminieren, sondern geeignet uminterpretieren,
Eine sinnvolle Uminterpretation erhalten wir, wenn wir Z > 0 auf

der rechten Seite als Devisenankauf auffassen. Da Z jedoch in inldn-
discher Wihrung ausgedriickt ist, handelt es sich gleichzeitig und
eigentilich um ein Angebot an inlindischer Wihrung, um die Uberschufi-
nachfrage nach inléndischer Wahrung zu beeinflussen, Soll der Wech-
selkurs konstant gehalten werden, so mifite pro Periode genau in

Hohe des Zahlungsbilanzsaldos Z, der sich ja aufgrund autonomer
Transaktionen ergibt, interveniert werden, Grundsitzlich kdonnen wir
die Intervention jedoch als freie Variable auffassen. Wir werden im

5, Kapitel ausfiihrlich auf diese Intervention und ihre Konsequenzen

fiir die Geldmengen in den beteiligten Lé&ndern zu sprechen kommen,

Institutionell kann die Intervention durch einen zentralen Fonds erfol~
gen, oder man gibt in einem Zwei-Lé&nder -Welthandelssystem jedem
Land das Recht zur Intervention, Dies wiirde zwei Instrumentvariable
mehr im System bedeuten, die auf die beiden Lénder verteilt werden
milssen, Die Wirkungen der beiden Instrumentvariablen wiren jedoch
bis auf das Vorzeichen vollig identisch, Betrachtet man jedoch den
Koeffizientenvektor von Z auf der rechten Seite, so erkennt man, dag
dies alles nur Interpretationsfragen sind, Systemtheoretisch ist der
Vektor von Z identisch mit dem Vektor von ko mit Ausnahme des
Vorzeichens. Die Wirkung entspricht damit der Wirkung von 'ko

mit negativem Vorzeichen, und wir werden die Wirkung einer
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Intervention am Devisenmarkt nicht extra betrachten, weil sie durch

Uminterpretation der Wirkung von k0 erhéltlich ist,

Nach diesen Voriiberlegungen schreiben wir das freie Wechselkurs-
system im Zwei-Linder Modell, wobei wir erinnern, daf es nur fiir

den oben erwdhnten Fall (II) gilt

——— —_——
|—(s+m-il) -M-1 ~-m’w ‘-Y-I
{ | [
, ~e Loy
4,59 "'(m -k -M ~(m’ -k’
( ) L(_._ 1) oM (m* -k )w LYy
~
M (s’+m i’l)w Y’
0
"
-kzw ,
r
(¢’ +m’ -82)w -i’zw
=
M
1 O
lao'
1k
o
la.»l
0 w 0-1 w L og
— h’
R

Wir verzichten auch hier auf die Berechnung des Welthandelssystems
und untersuchen nur das small-country Modell, das durch die ge-
strichelten Klammern gekennzeichnet ist, Auflerdem vernachlédssigen

wir wiederum die Einkommensabhingigkeit der Investitionen (i,=i}=0),

11
1)
h
o
H 1 -w 01

+ o

0 -w 11 k0

o
1) Vgl., Mundell \'_‘501 , S. 240, Fiskalpolitik ist bei Mundell nur

Staatsausgabenpolitik, Wir erhalten diese Politik in unserem An-
satz (4.60), wenn wir h0 als Staatsausgaben interpretieren,

Das small-country System ' lautet

»

w
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Wir berechnen die reduzierte Form des freien Wechselkurssystems
und erhalten

D ~ T
v 5 - (12 + k2) “
s +k; s+ Kk,
(4, 61) -
N - [kl(s+m-s6)+s6m] - [(s+m)k2+iz(m-k1)] .
M (s + k) M (s + k)
_J 1
| | I .
_— R —— —
1 _ h
————— 0 __1__ 0 o]
s+ k1 s + kl
+ 2,
(m - kl) w -(s + m) 1 ko
M(s + k.) M M(s + k,) M a’
1 1 o
— —r——— | — D —

Die inverse reduzierte Form 148t sich ebenfalls aus (4, 60) leicht be-

rechnen, Wir erhalten

— — - ‘ - _— [__ —_
k_(s+m)+i _(m-k,) =M (k. +1i.)
H 2 2 1 2 2 v
(s+m-56)k2+12m (s+m—56)k2+i2m
(4, 62) =
. - [kl(s+m-sﬁ)+sﬁm] Y (s - s5) -
__j (s+m-s6)k2 + i,m (s+m-sﬁ)k2+12m _|
— —
L (k) rho
101} 101 101 101 a
+ (o)
k
m w(s-sa) -(s+m-sé) -(s-sa) a?
101 101 5] 101 ()
(O} =(s+m - sy k,+i,m

System (4.61) und System (4,4 3) erlauben einen Vergleich der Effizienz
von Fiskalpolitik und Zinspolitik als einkommens- bzw, beschiftigungs -
politisches Instrumentarium bei alternativen Wechselkurssystemen.

Wir geben im folgenden eine Skonomische Interpretation der Vor-
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génge, wobei wir zur Vereinfachung der Argumentation k1 = 0 setzen,
Wir benutzen in Zukunft die Abklirzungen PES (pegged exchange rate
system) fiir festes Wechselkurssystem und FES (floating exchange rate

system) fiir freies Wechselkurssystem,

Fiskalpolitik: Eine SteuererhShung wiirde im PES zu einem Riickgang
von Volkseinkommen und Produktion fithren und dadurch die Leistungs-
bilanz verbessern, Die deshalb steigende Nachfrage nach inléndischer
Wéhrung fiihrt zu einer Aufwertung der inldndischen Wihrung, Durch
die Aufwertung wird der Leistungsbilanzsaldo verschlechiert und eine
kontraktive Wirkung auf Produktion und Volkseinkommen des Inlandes
ausgelibt, Die Steuererhshung wirkt somit im FES kontraktiver als im
PES. Entsprechend wirkt eine Steuersenkung im FES stirker expansiv
als im PES, Da sich eine dhnliche Aussage fiir Staatsausgabenvariationen
formulieren 138t, kann man allgemein sagen: Budgetdefizite (-liber-
schiisse) wirken im FES stirker expansiv (kontraktiv) als im PES, Diese
Aussage 148t sich durch Koeffizientenvergleich in (4,43) und (4, 61)

iiberpriifen,

Zingpolitik: Eine Zinserhohung filhrt im PES zu einer Depression
und zu Zahlungsbilanziiberschiissen, Die im FES resultierende Auf-
wertung der Inlandswihrung bedeutet eine zusétzliche Reduktion von
Volkseinkommen und Beschéftigung, die von der Zinsreagibilitit des
Kapitalverkehrs abhingt, Zinspolitik wirkt also im FES um so stdrker,

je groBer die Zinsempfindlichkeit des internationalen Kapitalverkehrs

ist,

4,1.2.2, Stdrungsanalyse im System freier Wechselkurse

Isolationswirkung freier Wechselkurse bei inter-

nationalem Kapitalverkehr [4

Der Vergleich der Matrizen der Stérvariablen im System (4,13) und
im System (4, 61) wird durch folgende Uberlegungen skonomisch inter-

pretierbar,
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Binnenwirtschaftliche Stérungen: Solange wir k, = 0 unterstellen,

1
reagiert die Inlandsékonomie im FES beziiglich Produktion und Volks-

einkommen stirker auf eine von Inlindern im Inland bewirkte Nach-
frageéinderung, Die bei einer binnenléndisch verursachten "Konjunk-
turtiberhitzung" (''Konjunkturdimpfung") auftretende Abwertung (Auf-
wertung) wirkt als Verstirkungsfaktor und ist ein offensichtlicher

Nachteil des FES,

AuBenwirtschaftliche Stérungen: Wir haben oben unter 4,1.4, 3, aus-

léndische Einfliisse unterschieden, die iiber die Leistungsbilanz wir-

ken (a_, a;), von auslindischen Einfliissen, die iiber die Kapitalver-

o
kehrsbilanz wirken (ko). Besonders im Zwei-Linder System (4.59)
miissen wir jetzt noch eine auflenwirtschaftliche Stdrung Typ III un-
terscheiden, die gleichzeitig iber beide Teilbilanzen auf das Inland
wirkt, So fiihrt z, B, eine Zinspolitik des Auslandes, aber auch eine
Fiskalpolitik des Auslandes fiir ky # 0,zu einer gleichzeitigen Beein-
flussung beider Teilbilanzen der Zahlungsbilanz des Inlandes, Wir
miissen die These von der Isolationswirkung des FES jetzt sorgfil-
tig neu formulieren und differenzieren, indem wir genau auf den

Typus der auflenwirtschaftlichen Stérung abstellen,

Man erkennt aus der Matrix der Multiplikatoren ftir Stérvariable in
(4, 61), daB das Inland gegen auBenwirtschaftliche Stérungen Typ I
durch ein FES véllig geschiitzt ist, Im Gegensatz zum PES hat jedoch
im FES jede auenwirtschaftliche Stérung von Typ II, z.B. autonomer
Kapitalverkehr oder Devisenmarktinterventionen, einen Einfluf} auf

Produktion und Volkseinkommen des Inlandes.

Auflerordentlich interessant ist aber, dafl bei aufenwirtschaftlichen
Stérungen von Typ III die Isolationswirkung des FES vollig aufgeho-
ben ist, auch ohne die Annahme eines Einflusses des Wechselkurses
auf den Saldo der Kapitalbilanz, Wir beweisen diese Aussage durch
Anwendung einfacher Sitze liber Determinanten unter Benutzung

des Systems (4.59):

Auslindische Staatsausgabenpolitik (h;): Wenn k1 =0, wirkt die

auslindische Fiskalpolitik nur auf die Leistungsbilanz,und wir haben
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eine Isolationswirkung, (Begriindung: Z#hlerdeterminante wird Null
wegen Gleichheit zweier Spalten der Unterdeterminante von w bei Ent-

wicklung nach der letzien Zeile,)

Auslindische Steuerpolitik (H*) fni‘cs‘fj = 1) Wenn k’1 = 0, wirkt

die ausléndische Steuerpolitik ebenfalls nur auf die Leistungsbilanz,
und wir erhalten die Isolationswirkung freier Wechselkurse (Begriin-

dung: wie oben).

Auslidndische Zinspolitik: Dieser Fall wurde von Kruegerl) erkannt

und ist deshalb besonders interessant, weil jetzt auch fiir k‘l = 0 die
Isolationswirkung des FES aufgehoben ist. Den formalen Nachweis
erhélt man durch die Berechnung folgenden "Multiplikators' aus

(4, 59).

w(s® k’z - i1k%)

Y | 271 . :
(4. 63) T T Serek ek ¢ 0 U stk £k

1 1

Die Erklirung fiir (4. 63) lautet: Eine ausléndische Zinsvariation trifft
das auslindische Volkseinkommen und somit die Leistungsbilanz des
Inlandes, Gleichzeitig wird aber auch die Kapitalverkehrsbilanz direkt
durch die Zingvariation beeinfluft. Da der Wechselkurs jedoch am
Devisenmarkt gebildet wird, der aus beiden Teilbilanzen der Zahlungs-
bilanz "gespeist' wird, gleicht der Wechselkurs die Zahlungsbilanz

- aus, Bei jedem Wert des Saldos der Kapitalverkehrsbilanz ungleich
Null ist somit ein Wert des Leistungsbilanzsaldos ebenfalls ungleich
Null zu erwarten, und die Isolationswirkung des FES ist zerstort,
Nach (4, 63) kann somit in einem FES das Ausland seine "Inflation"
durch eine Bek#mpfung mit einer Zinspolitik ins Inland exportie-

ren: Die Zingerhshung im Ausland fiihrt zum Riickgang der inlindi-

schen Exporte und zu inlidndischen Kapitalexporten. 2 Die Verschlech-

1) Vgl, Krueger L3101, S, 206/207. Kruegers Modell ist kein voll-
stindiges Zwei-Linder Modell, aber die Qualitédt der Uberlegun-
gen ist richtig, und mit Recht wird auf diese neben dem t-o-t Effekt
von Laursen-Metzler zweite mogliche Zerstérung der Isolations-
wirkung des FES verwiesen,

2) Es wird also unterstellt, dal der Riickgang des inléndischen Kapi-
talexports infolge des gesunkenen ausléindischen Volkseinkommens

g)ermg ist, (S'ké - léki)>o
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terung der Zahlungsbilanz wird im FES durch eine Abwertung ver-
hindert, Die resultierende Abwertung ist aber infolge der Kapital-
exporte so grofl, dafl die zunichst passive Leistungsbilanz aktiv wird,
und im Inland eine expansive Entwicklung erfolgt, Das FES ist

vdllig wirkungslos geworden,

Man kann sich iiberlegen, daB wir im Falle eines Einflusses des
Wechselkurses auf den Saldo der Kapitalbilanz (oben Fall III) die
Isolationswirkung des FES vollstindig, d,h, auch fiir aufenwirt-

schaftliche Stdrungen vom Typ I verlieren,

4.1.2.3. DBinnen- und auBenwirtschaftliches Gleichgewicht mit

Wechselkurspolitik
[Foht’s Problem 1964]

Fassen wir den Wechselkurs als Instrumentvariable neben der Zins-
und Fiskalpolitik auf, so erh#lt man ein hybrides Modell binnen- und
aufenwirtschaftlichen Gleichgewichts, in dem fir konstanten Wechsel-
kurs und variables Z das PES, und fiir konstantes Z (speziell Z = 0)
und variables w das FES enthalten ist., In einem solchen Modell 148t
sich binnen- und auBenwirtschaftliches Gleichgewicht sowohl durch
eine Kombination von Zins- und Wechselkurspolitik als auch durch
eine Kombination von Fiskal-~ und Wechselkurspolitik erreichen, Der
Nachweis dieser Behauptung bei internationalem Kapitalverkehr fir
das small-country Modell ist das Anliegen der klassischen Arbeit

von F'6hi, D

mit unserem in 1. 3,1, angefilhrten Experiment (1b), Im englischen

Im System ohne Kapitalverkehr ist das Problem identisch

Sprachbereich wird das Problem ''die Wirkung einer Abwertung auf
Volkseinkommen und Leistangsbilanz' genannt, Klassiker dieses
Problems sind Harberger, Tsiang, Jones, 2) Es sei ausdriicklich
darauf verwiesen, daf Effekte der Zahlungsbilanz &tber Geldmenge,
Vermbogen auf die Konsumausgaben eines Landes ebenso wie ein
direkter Einflufl des Wechselkurses auf die Konsumausgaben der

Inlinder hier unterdriickt wird, Wie Komiyaz)

gezeigt hat, macht
1) Foshl [ 30]

2) Harberger [W4] , Tsiang [43¢] , Jones [ 56]

3) Komiya [ 681
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jeder der zitierten Autoren diesbeziiglich verschiedene Annahmen,
Es wird hier also nur eine Verbindung von elasticity- und income
approach vorgenommen, Die Konsumneigung c, d.h. der Anteil der

Konsumsumme am Einkommen bleibt konstant,

Das Zwei-Linder System ist durch (4,57) gegeben, wenn man
[M, ﬁ, -ﬁl als Koeffizientenvektor von w einfiihrt, Das small~
country Modell 148t sich aus (4.57) leicht angeben

(s+tm) 0 || Y| | (stm-sy) -1, F||H| |1 w0 1]l %

(4. 64) = r|+ %
(m-k;) 1}z m k, Mifw| Jo -w 1 1[|%

o

e

Die reduzierte Form gibt nur fiir die Wechselkurspolitik neue Ergebnisse

v s+m-56 -1, 1\7[ u
s+m s+ m s+ m
(4. 65) = ~ r
. (s+m-sé)kl+s5m kz(s+m)+12(m-k1) M(s+k1) Y
s+ m s+m s+m
1 W o 1 | h_
s+m s+m s+m a
[¢)
+
k1 -m -w(k1+s) ) k1 +s ko
s+m s+ m s+m a:)

Bei der Berechnung der inversen reduzierten Form miissen wir die
Verkniipfungsregel der Matrixmultiplikation beachten,und wir trennen

deshalb in zwel verschiedene Politik-Kombinationen auf;

Kombination: Zins-Wechselkurspolitik

Die inverse reduzierte Form fiir diesen*policy-mix*lautet
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T 7]
. -(s+k1) 1 v
12+k2 124-k2
(4. 66) =
k, (s+m) +i_(m-k,) i
w ~2 2 1 _ 2 5
M (i, +k.) MG +k)
2 7 % 2
] L N
1 -1 | [ h
0 - 0 [+]
+
gtk Ltk a
+ [o]
. k
-k -
2w "2 -1 o
M@, +k) WM i % %o
5tk M M (G, + k) M

System (4. 66) erlaubt die Ableitung der "Zielkurve" fiir die Wechsel-
kurspolitik, Wir kénnen das Wort ""Zielkonfliktkurve'" hier nicht be-
niitzen, weil die Wechselkurspolitik - neben dem in 2.4, bei der
Transfertheorie behandelten expenditure switch - ein Instrument dar-
stellt, das gleichzeitig auf die Erfillung beider Ziele hinwirkt, Es
gilt fiir die Steigung der ""Zielkurve"

dy =
dzZ r = const s+ k

(4.67)
Da wir die Zinspolitik fiir festen Wechselkurs schon behandelt haben,
fiallt es leicht, unsere Informationen iiber diesen“policy—mix'in Fig.16

zusammenzufassen,

W, W, ist jetzt die schon bekannte Zielkonfliktkurve fiir die Zins-
politik., Die Bezeichnung hat sich ge#ndert, weil diese Konfliktkurve
jetzt nur fiir einen konstanten Wechselkurs wo Giiltigkeit besitzt,

r, T, ist die Zielkurve fiir die Wechselkurspolitik, Mit s}teigendem
Wechselkurs (Abwertung) wird fiir konstanten Zinssatz diese Kurve
von "links unten' nach "rechts oben" durchlaufen, Eine Abwertung,
d.h. ein Anstieg von w verschiebt die Zielkonfliktkurve fiir die Zins-
politik W, W, nach oben, Dies ist durch-ein positives Vorzeichen
markiert, Die Zielkurve fiir die Wechselkurspolitik ro r, wird durch

eine ZinserhShung nach unten werschoben,
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Okonomische Interpretation:

Die Zinspolitik wurde schon in 4,1, 1,2, erliutert, Eine Abwertung
hat die schon aus 1, 3. bekannte Wirkung. Der Leistungsbilanzsaldo
reagiert primér positiv, weil die Marshall-Le rner Bedingung erfiillt
ist, Die Erhthung des Leistungsbilanzsaldos hat eine Expansion des
inldndischen Volkseinkommens zur Folge, was zu einer tendenziellen
Erhdhung der Importe fithrt, Der Einkommenseffekt auf die Leistungs-
bilanz ist jedoch nicht in der Lage, den primiren Leistungsbilanz-
iberschufl zu passivieren. Wenn ein einkommensabhingiger Kapital-
verkehr im Modell ist, wird die Zahlungsbilanz zusitzlich zur Lei-
stungsbilanzverbesserung noch um den einsetzenden Kapitalimport
verbessert, Eine Einschrinkung erfihrt dieses Ergebnis, wenn eine
Einkommensabhingigkeit der Investitionen angenommen wird, R Die
durch die primire Leistungsbilanzverbesserung bewirkte Einkom-
menserhdhung im Inland flihrt jetzt zu induziertien Investitionser-
hohungen im Inland, Investitionserhdhungen haben aber, aus oben
schon erklidrten Griinden, eine Tendenz zur Passivierung der Leistungs-
bilanz, Bei einer entsprechenden Gestaltung von i1 ist somit auch bei
einer Erfiillung der Marshall-Le rner Bedingung eine passive Lei-
stungsbilanz als Folge einer Abwertung konstiruierbar, Der Effekt
beruht allein auf der Einkommensinduziertheit der Investitionen und
hat nichts mit dem im Englischen unter dem Stichwort "absorption

approach'' bekannten Sachverhalt zu tun,

Da bei einer Stérungsanalyse die Instrumentvariablen konstant
gehalten werden, sind uns die Diagnosen verschiedener Stérungen
des Systems schon aus (4,13) bekannt, Stérungen bedeuten Verschie-

bungen der Kurven im Zielraum. Wir geben in Fig, 17 die Diagnose

1) Fihrt man fiir ¢ + i; das Symbol a = marginale Absorptionsneigung
ein, so erhilt man aus (4. 64) mit il > 0 zwei Formeln fiir die Wir-
kung der Abwertung auf Volkseinkommen und Zahlungsbilanz

3z (1-a+k)i

oy _ M .
2w  l-a+m ow 1-a+m

Da a auch eine Zahl grofler 1 seinkann (1-a + m » 0), folgen
die genannten Implikationen
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17

Fig.
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binnenwirtschaftlicher StSrungen (Fig, 17a), aufenwirtschaftlicher
Stérungen Typ I (Fig, 17b) und auBenwirtschaftlicher Stérungen Typ I
(Fig, 17c) als Kurvenverschiebungen wieder., Die Kurvenverschiebun-

gen sind aus (4, 66) abgeleitet.

Man kann sich mit Hilfe der Fig, 17 sofort die Wirkungsweise des
FES aus 4,1,2.2, klarmachen, Im FES ist der Wechselkurs keine
Instrumentvariable, sondern stellt sich automatisch so ein, daf} ein
Saldo der Zahlungsbilanz verschwindet, Das bedeutet fiir Figur 17,
dafl sich nach jeder Stdrung die gestrichelt gezeichnete w w Kurve
automatisch so verschiebt, daf ihr Schnittpunkt mit der

rr Kurve auf die Hohe z¥ kommt, Man erkennt, in Fig, 17(a),
daBl im FES die durch eine binnenwirtschaftliche Stérung hervorge-
rufene "Inflation verstirkt wird, auBenwirtschaftliche Stsrungen Typ I
abgeschirmt werden, und aulenwirtschaftliche Stérungen Typ I, z.B.

ein Kapitalimport, eine "Depression' im Inland zur Folge haben,

Kombination: Fiskal-Wechselkurspolitik

Die inverse reduzierte Form fiir diesen policy-mix lautet

7] [ s+k 17
H __Sl__ _1}.__. Y
s -8y s -8y
(4. 68) =
- [(s+m-s..)k + ms..] s+m-s,
61 o] [¢]
w — rv Z
M(s - 55) M(s - sb.)
—  — I -
-1 0 1 0 ho
8-S, S-5,
o) o) a
o
* Kk
-(stm-s.) o
m w ] ~1 ;
M R M K
M(s-sé) M (s - sé) N

In Fig. 18 ist der Spezialfall [(s+m-sﬁ)l<:1 + mséj < 0 gezeichnet.
Wenn der Ausdruck in der eckigen Klammer gréfier Null ist, lohnt
sich eine Zeichnung nicht, weil sie mit Fig, 17 identisch ist, was

die Richtung der Kurvenverschiebungen betrifft,
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Es bleibt uns zum Abschluff des Abschnitts 4.1, der das Erklirungs-
modell einer Zwei-Linder Welt behandelt hat, wobei der Zinssatz in
jedem Land eine direkt vom policy-maker zu kontrol-
lierende Gréfie war, ein Hinwels zum Vergleich mit der Li-

teratur,

Wir haben in (4, 65) die Formeln fiir die Abwertung der Inlandswihrung
und ihren Einfluf auf Volkseinkommen und Zahlungsbilanz des In-

landes im small-country Fall abgeleitet.

Y . M

dwW s+m
.69 ,  (srEp B

ow - {s+m)

Benutzen wir das System (4,57), so erhalten wir Formeln fiir die Wir- ’

kung einer Abwertung im Zwei-Léinder Modell mit internationalem

Kapitalverkehr
9Y _ &' M
oW ss’ + sm’ + ms’
Y’ -S 1\7[

(4.70) dw  ss’ +sm’ + ms’

2 2 Jk ~

aZ= {ss +sk1+s l)M
ow g8’ + sm’ + ms’

Die Formeln (4. 70) sind unter Beriicksichtigung der Marshall-Le rner
Bedingung und nach Beseitigung des Kapitalverkehrs den Formeln

von Kempl) praktisch gleichwertig., Nach Beseitigung des Kapital-
verkehrs in 4.70, kann man auch zeigen, daf (4.70) speziell
die dritte Gleichung identisch ist, mit den Formeln (17) und
(18) bei Tsiangz), wenn man bei Tsiang die Annahme der unter-

beschiftigten Wirtschaft und graham-type demand einflihrt.

1) Vgl. Kemp [ 601, 8, 286. Beachte jedoch S. 273
2) Vgl. Tsiang [43¢]S. 401. Siehe auch die Bemerkungen zu

Tsiangs Modell in Abschnitt 4,2.2.3.
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4.2. Das Modell binnen- und auflenwirischaft-

lichen Gleichgewichts mit Geldmarkt!
small-country Theorie
Es ist ein dbliches Vergehen der Theorie, die Exogenititsgrenze

planméBig nach auflen zu verschieben. Durch die Einfihrung des
Zinssatzes haben wir in 4,1, 2, das Modell binnen- und aufien-
wirtschaftlichen Gleichgewichts gewonnen, Die Zingelastizitit
der Investitionen und deg Kapitalverkehrs sind weitverbreitete
6konomische Hypothesen, so daf das Modell binnen- und aufien-
wirtschaftlichen Gleichgewichts in der augenblicklichen Form auf
relativ sicherer Grundlage ruht, 1) Der néchste Schrift, dem Modell
ein "reicheres Innenleben'" zu erméglichen, besteht in der Endo-
genisierung des Zinssatzes, Da nach Ansicht des Verfassers
Theorien der Zinserklirung, allgemeiner gesprochen der Inter-
aktion Einkommenskreislauf und Vermégensplanung, die gleich-

)

zeitig der Formalisierung zugénglich sind, 2 sich meist nicht so
allgemeiner Zustimmung erfreuen, wurde in dieser Arbeit zum
althergebrachten Konzept der Keynes’schen Liquiditidtspréferenz-
theorie Zuflucht genommen, Abgesehen von der Qualité&t der Zins-
erkldrung an sich, kommt es dem Verfasser fiir die Systemanalyse
des Zwei-Linder-Welthandelssystems vor allem darauf an, einen
endogenen Zins im System zu haben und die Geldmenge einer
Wirtschaft als Instrumentvariable einfithren zu konnen, um spéter
im 5, Kapitel sinnvoll die Formalisierung des Geldmengeneffekts
der Zahlungsbilanz vorzunehmen, Die Keynes’sche Liquiditéts-
préferenztheorie erfiillte aber neben ihrer Formalisierbarkeit
beide Anforderungen und ist daher wohl auch das in der ein-
schlidgigen Literatur weit verbreitete Konzept. In diesem Ab-
gchnitt wird jedoch weder der Geldmengeneffekt der Zahlungs-
bilanz beriicksichtigt, noch werden Geldmengeneffekte eines un-

3)

ausgeglichenen Budgets berticksichtigt,

1) Vergleiche jedoch die kritischen Bemerkungen in 4.1, 2, zur behan-
delten Theorie der internationalen Kapitalbewegungen,

2) Vergleiche zum Beispiel Ames [ ¢] oder Christ [ 6]

3) Siehe Silber{41%]



- 169 -

Durch die Einfiihrung der Keynes’schen Liquidititspréferenztheorie
des Zinses erweitert sich unser System (4.57) um die Geldmarkt-

gleichung jedes Landes in Landeswihrung

(4,71) L(Y,r) =M und L' (Y’,r’) = M’

Wir milssen aufgrund unserer linearen Analysetechnik eine lineare

Form der Geldnachfragefunktionen annehmen, und schreiben

- = 3 E] - 3 ¥ = 3
(4.72) 11Y 12r M und llY 12r M

Im erweiterten System binnen- und auflenwirtschaftlichen Gleich-
gewichts erscheinen die Zinssitze jetzt ''links", weil sie als en-
dogene Variable zu den Systemvariablen gehéren, und ""rechts"

erscheinen die Geldmengen beider Linder als Instrumentvariable.

Bei den Stérvariablen wird eine neue Stérung l0 eingeftihrt in Form
einer autonomen Erhthung der Nachfrage nach Spekulationskassen,
Eine tiefere Begriindung fiir diese Stérung kann erst im 5, Kapitel

erfolgen im Zusammenhang mit dem Begriff der Wihrungsprife-

renz, Unsere Geldmarktgleichungen (4. 72) lauten jetzt endgiiltig:

(4,73) 11Y + lo - 12r =M llY + 1O - 121‘ =M

Beim Budget unterscheiden wir aus Griinden der Vergleichbarkeit
mit der einschliigigen Literaturl) wieder die Einnahmenseite des

Budgets HT von der Ausgabenseite HG’

Das komplette Keynes’sche System binnen- und auflenwirtschaft-

lichen Gleichgewichts nimmt jetzt endgiiltig folgende Form an,

1) Vgl, zum Folgenden Johnson [ 501 , und Baggot-Flanders [ 40]
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System (4.74) speichert alle unsere im Laufe der Zeit eingefithr-

ten Annahmen und weist im Gegensatz zu fritheren Theorien ein

groferes ""Ma8 an Verkniipfung' der beteiligten Okonomien auf,

Man erkennt, wenn man die gestrichelt eingezeichnete small-

country-Struktur betrachtet, daf die Inlandsdkonomie jetzt so-

wohl vomAuslandseinkommen als auch vom auslidndischen Zins-

niveau abhingig ist, Diese Aussage muB auchbei vo6llig

passivem Verhalten der politischen Instanzen des Auslandes

beachtet werden, Wir wollen zugunsten eines besseren Skonomi-
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schen Verstindnisses zunichst nur die small-country-Version der

Theorie betrachten,

4.2,1. Analyse des vollstéindigen Keynes’schen Modells binnen-

und auflenwirtschaftlichen Gleichgewichts bei festen

Wechsgelkursen : [Johnson-Jones Modell] )

In diesem Abschnitt soll im PES zunichst eine Wirkungsanalyse
von Fiskal~ und Geldpolitik vorgenommen werden. Es wird unter-
stellt, daf durch die Finanzierungsaspekte des Budgets kein Einfluf}

auf Geldmenge und Zinssaiz ausgeiibt wird.

Anschlieflend soll erneunt eine Stdrungsanalyse durchgefiihrt werden,
Wir verzichten im folgenden wieder auf die Einkommensabhéngig-

keit der Investitionen (i1 = 0),

4,2,1,1, Wirkungsanalyse von Geld- und Fiskalpolitik im small-

country System bei festemWechselkurs

Das zu analysierende System ist

(s + m) 1, 0 Y
(4.75) 1 -1, 0 r
(m-k,) -k, 1 7z
h
0
1 (s+m-1) 0 HG 1 0 -w 0 1 o
= 0 0 1 Hl +lo -1 o o ol %
T k
0 m 0 M 0 0 -w 1 1 af’
(o)

Die reduzierte Form gibt uns erschépfende Antworten bezliglich der
Wirkung der Instrumentvariablen auf die Systemvariablen bei kon-

stant gehaltenem Vektor der Stérvariablen,

1) Vgl. Johnson [ 50]und Jones [ 54]
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12 12(s+m-1) '12
(o)L, 1) (ermL,+ 1, TormL, L B
11 11(s+m-1) -{s+m)
(s+m)12+1211 (s+m)12+1211 (s+m)12+1112 r
kyly ~(m-k, )1, (s+m-—1)E{211—(m—k1)12]’m -[Es+m)k2+(m-k1)i2] y
(s+m)12+121:l (s+m)12 + 1211 (s+m)12+121:l L

Zur Skonomischen Interpretation der Ergebnisse (4, 76) benutzen
wir, der von Mundell begriindeten Tradition folgend, b das be-
kannte IS-LM System. Dieses Diagramm gibt jetzt drei Kurven

in einem Y, r Raum: die Kurve XX des Giitermarktgleichgewichts
(Is-Kurve), die Kurve LL des Geldmarktgleichgewichts (LM-Kurve)
und die Kurve FF des Zahlungsbilanzgleichgewichts (FF -Kurve),
Es ist zu beachten, daf diese Kurven aus dem implizit gegebenen
Funktionensystem (4.75) hervorgehen, Demnach lassen sich die
ersten zwei Gleichungen in (4, 75) als Geraden in einem Y, r Raum
darstellen, wenn wir die rechte Seite von (4. 75) konstant halten,
Halten wir in der dritten Gleichung auferdem noch Z konstant,

so haben wir als Graph der dritten Gleichung die FF -Kurve, Be-
stimmte Zielwerte des Zahlungsbilanzsaldos werden also durch
eine bestimmte Lage der FF-Kurve gegeben. Die FF-Kurve
teilt den positiven Quadranten des Y-r Raumes in zwei Bereiche,
"oberhalb" ("unterhalb') der FF -Kurve haben wir Y, r Kombi-
nationen, die uns einen Uberschuf der Zahlungsbilanz (ein Defizit
der Zahlungsbilanz) bringen, Bestimmte Zielwerte des Volksein-
kommens lassen sich durch zur Ordinate im Abstand Y gezogene
Parallelen direkt sichtbar machen. Fig, 19 gibt das Kurvensystem,

wobei nach (4, 75} folgende Steigungen zu beachten sind:

1) Vgl. Mundell | 39] Chapt. 15 und 17
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6L -b1a
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Steigung XX (IS) Kurve: dr | -—(—m
dy 12
dr 11
Steigung LL (LM) Kurve: =% = —~—
dy 12
m-k
Steigung FF Kurve: % = kz !

Das Diagramm ist so gezeichnet, dafl im betrachteten Augenblick
gerade Vollbeschiftigung und Zahlungsbilanzgleichgewicht herrscht,
Einen solchen Zustand kénnen wir bei gegebenem Vektor der Stér-
variablen z = durch Wahl von Hy oder HTund M immer finden,
Der Zinssatz nimmt dann als endogene Variable genau den Wert

an, welchen wir ihm in Abschnitt 4,1, 2, als Instrumentvariable

exogen erteilt haben,

Wir kénnen in Fig, 19 gewisse Spezialfdlle durch folgende Klas-

sifikation der Steigung der FF -Kurve charakterisieren:
vollige Vernachldssigung des Kapitalverkehrs: k., =k_=0

dr
dy

FF

vollstindige Kapitalbeweglichkeit in Abhingigkeit vom Zinssatz:

k1=0; k2=oo

dr_
dy

FF

Johnson’s Hypothese der unvollstindigen Kapitalbeweglichkeit in

Abhingigkeit vom Zinssatz und Volkseinkommen: 0< kl’ k2 <

viAN
(VARTINN
<

{m-k

) dr
Y 0 == c'ﬁ/

FF

Man erkennt, dafl die Abhingigkeit des Kapitalverkehrs von der
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Grofe des Volkseinkommens die Moglichkeit einer negativen Stei-
gung der FF -Kurve ertffnet, Eine Vergréfierung der Einkommens-
empfindlichkeit des internationalen Kapitalverkehrs verringert den
algebraischen Wert der Steigung kontinuierlich und dreht die FF -
Kurve im Uhrzeigersinn, aus dem Bereich positiver Steigung in

den Bereich negativer Steigung. Die VergroBerung der Zins-
empfindlichkeit des Kapitalverkehrs dreht die FF -Kurve aus jeder
beliebigen Lage immer in Richtung zur Horizontalen - im Uhrzeiger-
sinn, wenn die FF -Kurve positive Steigung aufweist, und gegen den
Uhrzeigersinn, wenn eine negative Steigung vorliegt - verringert

also den absoluten Wert der Steigung der FF -Kurve.

Neben den oben erwéhnten Extremlagen sind folgende vier Positionen

von fundamentaler Bedeutung,

Tabelle I: Relation zwi- | Wirkung einer Erhéhung v,
schen den
Steigungen HG auf HT auf] M auf
Yr ZiYrZ(Yr2Z2
di di
1. Fallf 1.k _-(m-k )1 <0 |[==! > == S R
172 172 dY R dYLL
(m-k,) >0 - di
! IL Fall| 1jk,-(m-k)1,>0 g—; > 51? TS D T
LL FF
I, Fall] (s+m)k,+(m-ki,>0 % > % + 4+ H - e o+ - -
2 FF XX
(m-k,}< 0
b di di
Iv, Fall (s+m)k2+(m—k1)i.2<0 a > 5 + 4+ 4+ - - -+ -+
XX FF

Staatsausgabenpolitik:

Eine Erhohung der Staatsausgaben erhdht im Keynes’schen System
Zinssatz und Volkseinkommen, Dies fiihrt sowohl zu einer Ver-

schlechterung der ZB iber ihre Leistungsbilanzkomponente als
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auch zu einer Verbesserung der ZB iiber ihre Kapitalverkehrskom-
ponente, Fiir den Fall (m-kl) > 0, also auch fiir den Spezialfall

k1 = 0, wird die ZB insgesamt gesehen jedoch nur verschlechtert,
wenn die Bedingung llk2 - (m-kl)l2 < 0 erfiillt ist, d,h, die Zins-
empfindlichkeit des Kapitalverkehrs hinreichend klein ist, Je
grofer die Zinselastizitit des Kapitalverkehrs, desto eher ist

eine ZB-Verbesserung zu erwarten, Die Bedingung (m-kl) <0

ist eine hinreichende Bedingung fiir eine Verbesserung der ZB,

Steuerpolitik:

Eine SteuererhShung senkt im Keynes’schen System Volkseinkommen
und Zinssatz, Die Leistungsbilanzkomponente der ZB wird verbes-
sert, die Kapitalbilanzkomponente verschlechtert sich, Fiir den Fall
(m-kl) > 0, ist bei einer geringen Zinselastizitit des Kapitalver-
kehrs eine Verbesserung der ZB zu erwarten, Je grofier die Elasti-
zitdt des Kapitalverkehrs gegeniiber Volkseinkommen und Zins-
satz, desto grofier ist die Moglichkeit einer Verschlechterung der
ZB. Eine notwendige Bedingung fiir die Verschlechterung ist

1{211 - (m-k1)12> 0.

Zusammenfassend 148t sich sagen: Die tblichen Ergebnisse einer
Fiskalpolitik, die wir in (4, 43) fiir ein System abgeleitet haben,
in welchem die ZB mit der Leistungsbilanz identisch ist, gelten jetzt

nur noch als Spezialfdlle unter sehr restriktiven Bedingungen,

Geldpolitik:

Eine Geldmengenerhéhung filhrt im Keynes’schen System zu einer
Erhshung des Volkseinkommens und zu einer Senkung des Zins-
satzes, Dies filhrt zu einer Verschlechterung der Leistungsbilanz-
komponente der ZB und zu einer nicht ohne weiteres entscheid-

baren Anderung der Kapitalbilanzkomponente der ZB, weil die

1) Vgl, Johnson [ 591, S. 350
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Senkung des Zinssatzes den Kapitalimport reduziert;und die Erhshung
des Volkseinkommens den Kapitalimport erhéht. Die Bedingung

(m -kl) >1)0 ist eine hinreichende Bedingung fiir eine passive Reaktion
der ZB, "’ jedoch fiir den Fall (m-kl) 7 0 geniigt auch die Bedingung
(s+m)k2 + (m-k1)12> 0 fiir eine passive Reaktion, d.h, die Zins-
reagibilitdt muB hinreichend grof sein, damit sich die ZB ver-
schlechtert,

Die Wirkungsanalyse der Geld- und Fiskalpolitik im Modell binnen-
und auBenwirtschaftlichen Gleichgewichts ergibt also die uiblichen
Wirkungen auf Zinssatz und Volkseinkommen, wobei der Didmpfungs-
effekt eines ""Geldsystems" auftritt, Eindeutige Wirkungen auf die ZB
lassen sich nur bedingt ableiten, Die Bedingtheit der Wirkungen der
wichtigstien stabilisierungspolitischen Instrumente auf die ZB wird
eine zentrale Rolle im 6, Kap. bei der Bestimmung des policy-mix
zur Stabilisierung binnen- und auflenwirtschaftlichen Gleichgewichts

spielen,

Wenn es das allgemein akzeptierte Ziel eines policy-maker ist, die
Beschiftigung zu heben und die Leistungsbilanz zu verbessern, liefle
sich vom rein theoretischen Standpunkt nur eine schwache Empfeh-
lung fiir die Anwendung der Fiskalpolitik geben, Eine exakte wirt-
schaftspolitische Beratung kann nur auf Grund einer 6konometri-
schen Studie zur Ermittlung der relevanten Koeffizienten ermog-

licht werden,

4,2,1,2, Stérungsanalyse im small-country System bei festem

Wechselkurs

Die Inversion der Systemmatrix in (4.75) und ihre Multiplikation
mit der Matrix der Stérvariablen liefert die Diagnose von Wirkun-
gen unserer oben eingefiihrten Storungen. Wir erhalten fiir kon-

stanten Vektor der Instrumentvariablen folgende Ergebnisse

1) Vgl. Johnson [ 507 S, 350
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_ = Wl
P P e P 0 h
S [
;I Sk Sk
1
1 [+
— (stm) Wl o
Sij s%) sP 2

Kyl -(m-k )1

[sk]

5 (s+m)k2+(m -kl)iz -w[(i2+k2)11+12 (k1+s_)] k

1
P P
ISKI ISKI

P|_ .
[ SKl = (s + m)l2 + 1211

Die Ergebnisse fiir a:) sind nicht aufgefithrt, weil man iiber die Be-
ziehung a; = - vlv a, diese Ergebnisse leicht erhalten kann, SE
ist die Determinante der Systemmatrix des vollstédndigen Keynes’schen
Systems mit Geldmarkt bei festen Wechselkursen, Fiir einen konstan-
ten Zinssatz infolge einer liquidity-trap (12 = o0} reduzieren sich

unsere Ergebnisse auf (4.13).

binnenwirtschaftliche Stérung (ho):

Die Wirkung dieger Stérung ist identisch mit der in 4,2.1,1, be-
schriebenen Staatsausgabenpolitik, Die Reaktion der ZB ist a priori
unbestimmt, Je grofer die Zins- und Einkommensbeweglichkeit des
Kapitalverkehrs, desto gréfier die Wahrscheinlichkeit einer posi-
tiven Reaktion der ZB. Die oben in (4,43) abgeleitete negative Re-
aktion der ZB fiir den Fall (m—kl) > 0 ist jetzt nur noch fiir den
Spezialfall llkz-(m-kl)l2 < 0 zu erwarten,

binnenwirtschaftliche Stérung (1 0):

Eine autonome Erhshung der Nachfrage nach Geld wirkt wie eine Ver-
knappung der Geldmenge. Die Wirkung dieser Stérung ist daher bis

auf das Vorzeichen identisch mit der in 4.2,1, 1, beschriebenen Geld-
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politik, Daraus {olgi eine Reaktion der ZB in Abhingigkeit von der

Bedingung (s+m)k2 + (m—kl)i >< 0,

2

auflenwirtschuftliche Stérung Typ 1 (ao):

Ein autonomer Export fiir das Inland (a:) = -1‘; a ) oder eine "buy home"
Politik im Inland erhsht Volkseinkommen und Zinssatz im Inland, Die
Reaktion der ZB ist jetzt mit Sicherheit positiv, Die Leistungebilanz-
kdmponeﬁte der ZB wird durch den bekannten Exportmultiplikator
positiv beeirnfluft, und die Kapitalverkehrskomponente erfdhrt bei
steigendem Volkseinkommen und Zinssatz ebenfalls eine Verbesse-
rung, Die aus (4.43) gewonnene Aussage lber die Richtuﬁg der Wir-
kung einer auflenwirtschaftlichen Stsrung Typ I behilt somit auch im

vollstédndigen Keynes’schen System ihre Giiltigkeit,

auflenwirtschaftliche Stérung Typ II (ko):

Ein autonomer Kapitalverkehr hat auch im vollsténdigen Keynes-
System einer offenen Wirtschaft nur den schon in (4,43) beschriebenen

EinfluB beziiglich Richtung und Ausmaf auf die Systemvariablen,

4.2.4.3.Zielkonfliktkurven und inverse reduzierte Formen

fliir die vollstiéndige Keynes'sche small-country

Okonomie bei festem Wechselkurs

Wollen wir unsere in Abschnitt 4,1 eingefiihrte graphische Analyse-
technik fiir eine Modellskonomie mit explizitem Geldmarkt 4 la
Keynes wieder aufnehmen, so bendtigen wir zur Bestimmung der
Zielkonflikikurven fiir Fiskal- und Geldpolitik und ihrer Verschie-

bungsrichtungen infolge bestimmter Stérungen die inverse reduzierte

Form von System (4.75).

—1 ‘m+(s+m-1)k i, m+{s+m-1)k ~{s+m-1)
1 2 2
H Y
G m m m
m--k:l ) - kz 1 .
HT m m m
M_J 11 -12 0 Z
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- — = —
1 0 w(l-g) (s+m-~1) -(1-s) b
m m m o
. 1
+ 0 0 . L A a
m m m 0
k
o
0 1 0 0 0 ’
"o

Mit Hilfe des Systems (4.78) lassen sich Zielkonfliktkurven fiir das
vollsténdige Keynes Modell einer offenen Wirtschaft konstruieren,
Eine Zielkonfliktkurve ist jetzt durch eine Gerade im dreidimen-
sionalen Y, r, Z Raum gegeben, So erhilt man z. B, die Zielkonflikt-
kurve fir die Geldpolitik als Schnittgerade der Ebenen, die entste-
hen, wenn man in (4, 78) HG und HT fixiert, Da sich drei Ebenen

in einem dreidimensionalen Raum immer genau in einem Punkt
schneiden milssen, wenn sie voneinander unabhingig sind, 148t sich
bei gegebenem Vektior der Stérvariablen durch Wahl von H,, HT
und M eine bestimmte Kombination der Systemvariablen Y, r, Z ein-

deutig angeben,

Bei dieser Betrachtung wird der Zinssatz als Zielvariable aufge-
faBt. Aus der Literatur ist ein anderer Ansatz bekannt, 1) in dem
der Zingsatz als "irrelevante Variable' aufgefaft wird, Dies erlaubt
uns eine Reduktion des Systems (4.75), indem wir den Zinssatz mit
Hilfe der zweiten Gleichung in der ersten und dritten Gleichung

eliminieren, System (4.75) 148t sich dann schreiben

(s+m) l + 1 1 12 (s+m- 1)1 HG
(4.79) HT
(m- k1)12-k211 ml2 M
12 -i, -wl2 0 12
+
(o)
0 k2 -wl2 12 12 Kk
o
° |

1) Vgl. Johnson [59] und den berichtigenden Aufsatz von Baggot-
Flanders [ 40]
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Die reduzierte Form von (4, 79) liefert natiirlich die gleichen Er-
gebnisse, wie sie in System (4.76) angegeben sind. Jedoch hat die
inverse reduzierte Form eine andere Gestalt, weil auf den Zinssatz
jetzt keine Riicksicht genommen werden muf., Steh'en Staatsausga-
ben und Geldmenge als Instrumentvariable zur Verfiigung, so 18t

sich folgende inverse reduzierte Form berechnen,

[_-H (s+m)k2+(m—k1)12 12 v
. G k Ik
(4.80) = 2 2
M kzll-(rn-kl(l2 12
k., "k, z
| 2 2
k_+H i B
. 6 w( 9 12) i, ) 12+k2 ho
) k2 2 kz 1o
+ a
1 o]
o 1 -2 2 e 2 NS
k2 k2 k2 a’
o

Fig, 20 gibt die graphische Analyse de‘; Systems (4.79) wieder, Die
Mehrdeutigkeit der Ergebnisse (4, 76) sowohl fiir die Geld- als auch
fiir die Fiskalpolitik findet sich in den linken vier Diagrammen der

Fig. 20 wieder, Die vier Fallunterscheid{lngen decken sich mit der
oben gegebenen Tabelle. Die Steigungen der ''Zielkonflikikurven"

lassen sich dem System (4, 80) eninehmen,

Geldpolitik:
dy )
dz HG=const. (s+rn)k2 + (m-kl)l.2

Fiskalpolitik (Staatsausgaben):

1y

&y ‘ :
dz M=const, k2 11 _.(m—kl)lz




Fig. 20

i

(a) Fall I
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Je nach der Konstellation der Parameter, die den internationalen
Kapitalverkehr bestimmen, hat eine Geld- oder Fiskalpolitik die
gezeigten verschiedenen Wirkungen auf die ZB, Die Diagnose be-
stimmter Stérungen kann ebenfalls mit Hilfe der Fig, 20 anschau-
lich gemacht werden, In Fig. 20 ist nur der Fall einer binnenwirt-
schaftlichen Stérung behandelt, Wie man dem System (4.80) entneh-
men kann, verschiebt eine binnenwirtschaftliche Stérung nur die
HGHG Kurve - also die Konfliktkurve fiir eine Geldpolitik - in den
Féllen I - III nach oben (Fig. 20 (a) (b) (c))und im Fall IV (Fig, 20 (d))

nach unten,

Eine weitere Moglichkeit der graphischen Analyse bietet die Ver-~
wendung der Fig, 19, Man kann sich tiberlegen, daf eine Rechts-
verschiebung def){X-Kurve (Staatsausgabenerhshung) je nach der
Steigung der FF-Kurve einen neuen Schnittpunkt mit der LL Kurve
unterhalb oder oberhalb der FF -Kurve bringt, Wenn die FF -Kurve eine
negative Steigung hat, kann eine Rechtsverschiebung der LL-Kurve
(Geldmengenerhshung) je nach dem absoluten Wert der Steigung der

FF -Kurve ebenfalls zu einem Schnittpunkt mit der XX-Kurve unter-
halb oder oberhalb der FF -Kurve filhren,

4,2,2. Analyse des vollstdndigen Keynes’schen Modells binnen-

und aufenwirtschaftlichen Gleichgewichts bel variablem

Wechselkurs

Ohne unsere Uberlegungen aus 4.1, 3, und 4.1, 3.1. zu wiederholen,
‘schreiben wir das FES fiir das vollstindige Keynes’sche System mit

Geldmarkt als eine Erweiterung von (4, 59)

Netm-ip) 1, Moo J— [y
|
i
|
: 1 1, 0 0 0 r
4.81) |l (m-k)) -k, 1”\/1’_; wiky  -w(m’ -k}) w | =
- - - 3 3 el
0 0 0 -I, 1 r
-m 0 ﬁ wi? w(s’+m’ -il) Y’
2 1 i




—— =1 ——
Irl (s+m-1) 0-: 0 -wm’ 0
H =l
1o 0 1: G 0 0 0 G
I
I | ¢l
LP__. m __0_1 HT + 0 -wm?’ 0 HT
0 0 0 0 0 1
M M’
0 -m 0 w  w(s’+m’ -1) 0
S EENENNG O SE—— b _— = ]
— . [ n
M0 -w o 11 0o o °
| i o
o -1 0o o ol o o a
| | [
) - | k
l_0__0 w 1 __I.J 0 0 a—?
0o 0 6 o0 0 -1 0 1,°
0 0 w 0 -1 0 w h’
0

4,2.2.1, Wirkungsanalyse von Fiskal- und Geldpolitik im small-

country System bei flexiblem Wechselkurs
Vergleich der Wirkung von Fiskal- und Geldpolitik

bei alternativen Wechselkurssystemen im vollstén-

digen Keynes System

Das dem PES (4.75) entsprechende FES folgt aus (4.81) unter
Beriicksichtigung der gestrichelten Klammern, wobei wir wie-

derum il vernachlissigen

(s+m) iz -M Y
(4,82) 11 --12 0 ‘ r =
—~

(m-kl) -k2 -M . w e

h

o

1 (s+m-1) 0 HG 1 0 -w 0 1 lo

0 0 1 HT + 0 -1 0 0 0 ao

0 m 0 M 0 0 -w 1 1 k0
abj
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Wir erhalten die Wirkungen der Instrumeutvariablen auf die System-
variablen, wenn wir die reduzierte Form von (4.82) schreiben, in-

dem wir die Systemmatrix inve tieren, Die Inverse ist

M1 i+l M
; 2 (ig+hey) M1,
SF - _ 1 ~ —~ ’.'\‘/
K = ISF M1 -M (stk,) M
~[1-<211-(m—k1)12] (s+m)k2+(m-1\1)12 -,:(s+m)12+1211}

Die Determinante des vollsténdigen Keynes Systems mit frei beweg-

lichen Wechselkursen wird

SF

k|* M Es+k1)12 + (12+k2)11]

Die reduzierte Form des FES 148t sich berechnen alsl)

-~ ~ e T
_M 1, M(s-1)1, M(i,+k,) .
7 F 3 o
SKI Sg Sk
r~ ~~ 1 ~
M1 M(s-1)1 “M(s+k,) 1
F F F A
Sy Sg Sg
Kl -(mek )l fs-1) k211-(m-k2)12] Mk, Hmok i, r
- -= - Y
sf; sf; M ‘ sil
' N |

Staatsausgabenerhdhung: Eine Erhohung von HG erhoht Volksein-

kommen und Zinssatz, Die Wirkung auf den Wechselkurs ist a priori

unbestimmt, Dies ist nach unseren Uberlegungen zum PES in (4, 7¢}

1) Vgl, Johnson [50] S, 354 beziiglich einer Ableitung der Er-
gebnisse {tir H, und M,
Ygl. Mundell [90] 5. 253 fir die zeitlich frihere nicht
formalisierte Beschreibung des Modells.
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nicht tberraschend, Es muB gelten: Wenn im PES die Bedingung
filr eine passive (akiive) Reaktion der ZB erfiillt ist, d.h.
kzl1 —(m~k1)12 < 0 (>0) dann folgt im FES eine Abwertung (Auf-

wertung) der inléindischen Wihrung.

Steuererhshung:

Die Steuererhshung trifft die Importe unmittelbar, weil wir die
Importe aus dem verfligharen Einkommen bezahlen, Dariiber
hinaus haben wir einen sekundiren Riickgang der Importe infolge
des sinkenden Einkommens vor Steuerabzug. Es gilt: Wenn die
Bedingung 11k2~(m-k1)12< 0 erfiillt ist, also bei geringer Zins-
empfindlichkeit des Kapitalverkehrs, wiirde die Steuererhshung
trotz der Kapitalabfliisse infolge des sinkenden inlidndischen Zins-
niveaus zu einer Verbesserung der ZB fithren, weil die Leistungs-
bilanz verbessert wird, Im FES erfolgt fiir diesen Fall eine Auf-

wertung der inldndischen Wihrung,

Geldpolitiks

Wenn im Falle einer expansiven Geldmengenpolitik im PES die Be-~
dingung fiir eine passive (aktive) Reaktion der ZB erfiillt ist, d.h.
(s + m)k2 + (m—kl) i2 >0 (<0), folgt im FES eine Abwertung (Auf-
wertung) der inléindischen Wihrung, Eine notwendige Bedingung fiir
die Aufwertung ist k1 > 0, also die Existenz der Johnson Hypothese

der Einkommensempfindlichkeit des Kapitalverkehrs,

Vergleich von Fiskal- und Geldpolitik unter alternativen Wechsel-

kurssystemen:

Aus unseren Uberlegungen ergibt sich sofort, daB der Vergleich

der "Effizienz' von Fiskalpolitik bzw. Geldpolitik beziiglich einer
Erhshung des Volkseinkommens bei alternativen Wechselkurs-

systemen ebenfalls zu Fallunterscheidungen filhren mufl.

Generell gilt: Ist bei einer Politik, die auf das Einkommen expan-

siver wirkt, die Bedingung fiir eine negative (positive) Reaktion der
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ZB erfiillt, so flihrt die im FES resultierende Abwertung (Aufwer-
tung) der inlindischen Wahrung zu einer Verstirkung (Dampfung)

des eingesetzten Instruments.

Der algebraische Beweis wird fiir beide Instrumente getrennt ge-
fiihrt, indem wir die entsprechenden Ergebnisse aus (4, 76) und

(4. 83) miteinander vergleichen,

(i) Fiskalpolitik:
Eine Staatsausgabenerhshung wirkt beim Vergleich mit dem FES

im PES stiarker (schwicher) auf das Volkseinkommen, wenn gilt
L { > } L
(s+m)12+1211 < (s+k1)12+(12+k2)11
d.h, je nachdem, ob gilt

>
kel ~(m-ky )1, {2} 0.
Dies folgt, weil
(s+ M+ (1, )T, = [(s+m)12+i211] + iyl -(m-ky ), |

Unsere allgemeine Bedingung deckt auch die von Sohmenl) gemachte

Aussage, Sohmen betrachtet den Spezialfall k1 =0,

(i) Geldpolitik:
Vergleichen wir den Einflufl der Geldpolitik auf das Volkseinkom-
men in einem PES mit dem Einfluf auf das Volkseinkommen im

FES, so 148t sich folgende Aussage machen: Eine Geldpolitik wirkt

1) Vgl. Sohmen [ 4433 . Sohmen’s Modell unterscheidet sich von
dem hier gegebenen Modell durch eine andere Definition des
Wechselkurses, durch die Beriicksichtigung des Wechselkur-
ses in der Konsumfunktion, durch eine Beriicksichtigung des
Geldmengeneffektes der ZB, und durch eine Vernachlidssigung
der Einkommensinduziertheit des Kapitalverkehrs.
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im PES beim Vergleich mit dem FES stiirker (schwicher) auf das

Volkseinkommen, wenn gilt

v

i & } iytk,
(s+m) 12+1211 < (S+k1)12.+ (12+k2)11

Es 148t sich zeigen, daf diese Bedingung erfiillt ist, je nachdem, ob

(s+m)k2+(m-k1)i2 Eg E 0.

Unsere allgemeine Bedingung deckt wiederum die von Sohmen

gilt

)

gemachte Aussage fiir eine gréfere "Effizienz" der Geldpolitik im
FES, Sohmen kommt zu dieser allgemeinen Behauptung, weil er die

Johnson Hypothese ablehnt (k1 = 0).

Die Wirksamkeit des wirtschaftspolitischen Instrumentariums zur
Beeinflussung des Volkseinkommens ist offensichtlich vom inter-
nationalen Kapitalverkehr abhingig, und man kann allgemein fra-
gen, wie die "Kapitalbeweglichkeit" die Wirkung von Fiskal- und
Geldpolitik beeinfluit, 2)

Einkommensempfindlichkeit des Kapitalverkehrs

' Im FES ftihrt eine grofere Abhingigkeit des Kapitalverkehrs vom
Volkseinkommen immer zu einer .Reduzierung der Wirksamkeit
von Geld- und Fiskalpolitik bei der Stimulierung des Volksein-
kommens, Dies liegt am begleitenden Kapitalzuflu$l, der fiber die
resultierende Aufwertung einen dimpfenden Einflufl auf die ur-

spriingliche Instrumentwirkung ausiibt.

1) Vgl. Sohmen [ 143]
2) Vgl, Johnson LSOJ , S. 355



Zinsempfindlichkeit des Kapitalverkehrs

Im Fall der expansiven Fiskalpolitik fithrt eine Erhshung der Zins-

empfindlichkeit des Kapitalverkehrs zu zunehmender Wirkungslo-

sigkeit dieses Instruments, Fir k2 = oo folgt g; = 0. Eine
G

Begrindung findet sich in der Aufwertung, die infolge der beim ge-

stiegenen Zinsgsatz resultierenden Kapitalzufliisse einsetzt, Umge-
kehrt gilt, dafl eine expansive Geldpolitik bei einer Erhshung der
Zinsempfindlichkeit des Kapitalverkehrs zunehmend wirksamer
wird. Der Grund liegt bei den infolge der Zinssenkung stirker wer-
denden Kapitalabfliissen und der begleitenden Abwertung, Fiir k2 =

9Y 1
folgt M 1

1

Benutzen wir das bekannte Y, r Diagramm ays Fig. 19, so 148t sich

die Wirkungsweise des FES bei unvollstindiger und vollstindiger

Kapitalbeweglichkeit in Fig. 21 sichtbar machen.

unvollstindige Kapitalbeweglichkeit (0 < k2 < o)

In Fig, 21 wird beriicksichtigt, daB die FF-Kurve fir einen gege-
benen Zahlungsbilanzsaldo und bei gegebenem Wechselkurs eine be-
stimmte Beziehung zwischen Y und r angibt, Fig. 21 (a) zeigt den
Fall einer relativ grofen Zinsempfindlichkeit,und Fig. 21 (b) zeigt
eine geringe Zinsempfindlichkeit. Wie man sich iiberlegen kann,
fiilhrt eine Abwertung (Aufwertung) zu einer Verschiebung der FF -
Kurve nach unten (oben) und zu einer Verschiebung der XX-Kurve
nach rechts (links). Der in Fig, 21 (a) gezeigte Ausgangszustand Ao
ist gekennzeichnet durch ein bestimmtes Y und r, so daf einem posi-
tiven Leistungsbilanzsaldo ein Nettokapitalexport in genau gleicher
Hohe entspricht, Die Kurve FF gilt somit fiir einen Zahlungsbilanz-
saldo von Null, Eine expansive Staatsausgabenpolitik wiirde in

Fig. 21 (a) zu einem ZB-Uberschufl und in Fig. 21 (b) zu einem ZB-
Defizit fihren (A 1). Im ersten Fall kdme es zu einer Aufwertung,

im zweiten Fall zu einer Abwertung der inlindischen Wahrung.

Da eine Wechselkursvariation verschiebend auf die XX- und FF -
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Fig. 21

Aufwertung Abwertung

(a) )" (b) Y

(@) Y

Ly

(c)
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Kurve wirkt, entsteht durch eine Aufwertung in Fig, 21 (a) und durch
eine Abwertung in Fig. 21 (b) ein geometrischer Ort von Schnitt-
punkten der XX- und FF -Kurve. Dieser geometrische Ort - als Pfeil
gez_eichnet - hat im Falle einer Aufwertung in Fig, 21 (a) eine an-
dere Richtung als im Falle einer Abwertung in Fig. 21 (b), Ein voll-
stindiges Gleichgewicht ist aber nur in einem Punkt gegeben, in dem
sich alle drei Kurven gleichzeitig schneiden. Ein solcher Punkt kann
nur auf der LL-Kurve liegen, und man erkennt jetzt die Rolle der
Zinsempfindlichkeit des Kapitalverkehrs, Fiir k211-(m—k1)12 =0
resultiert keine Wechselkursénderung, A1 ist jetzt ein Punkt, der
sowohl fiir das PES als auch fiir das FES gilt, Fir k211-(m—k1)12 #0
unterscheidet sich die Wirkung einer Staatsausgabenpolitik im FES

von der Wirkung in PES,

Wenn kzll—(m-kl)l2 > 0, zeigt Fig. 21 (a) die Dampfungswirkung
eines FES (AZ)' Wenn kzll-(m-k1)12< 0, zeigt Fig. 21 (b) die in-
folge der Abwertung einsetzende Verstdrkungswirkung des FES (A3).

vollstiandige Kapitalbeweglichkeit (k2 = )

Dieser Spezialfall wurde von Mundell untersucht, und fiir diesen Spe-
zialfall beweist er die These von der vollstindigen Wirkungslosigkeit
einer Fiskalpolitik im FES,

In Fig, 21 (c) ist die FF -Kurve fir k2 = 0 eine Parallele zur Abszisse.
Bei der geringsten Abweichung des Inlandszinses von der zum Gleich-
gewicht der ZB erforderlichen Zinsdifferenz, z.B, infolge einer
Staatsausgabenerhohung, setzt eine so starke Kapitalbewegung ein,

daf die im FES resultierende Wechselkursvariation die XX-Kurve

wieder "véllig zuriickholt", A wird Ausgangs - und Endpunkt dieses

tkonomischen Prozesses,

Man kann entsprechende Uberlegungen fiir die Geldpolitik anstellen.
Fig. 21 (d) zeigt eine expansive Geldpolitik bei vollstédndiger Kapital-

beweglichkeit, Der infolge der binnenléndischen Zinssenkung sehr

1) Vgl. Mundell [80] , S. 259, Takayama [ 4327 und Dern-
berg [ 23]
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&
starke Kapitalabflu@ fiihrt zu einer Abwertung, die iiber die Lei-
stungsbilanz zu einem Verstirkungseffekt bei der Stimulierung des

Volkseinkommens fithrt,

4.2.2.2, Stdrungsanalyse im small-country System bei flexiblem

Wechselkurs

Multiplikation der Inversen der Systemmatrix SE mit der Matrix

der Storvariablen in (4,82) gibt

F ﬁlz -'1\71(12+k2) M 1, ]
: SE | 5% T
K K K
~s ~s ~ 1
M1 M (s+k,) M1 °
(4.84) | r | = 1 R 0 — 1
|s%| st | [sy |
a
o
- [kzll-(m-kl)lzj - [(s+m)k2+(m-k1)i2] W - Bs+m)12+121]]
w v k
| [sE | O ISE] TR J

Binnenwirtschaftliche Stsrungen:

Eine binnenwirtschaftliche Stérung, die itber den Giitermarkt wirkt
(ho)_, hat die gleiche Wirkung wie die oben beschriebene Staats- .
ausgabenpolitik, Die in 4,1,4.2, gemachte Aussage liber die Ver-
starkungswirkung eines FES im Falle einer "hausgemachten Inflation"
hat somit keine allgemeine Giiltigkeit mehr, Im Fall 1«:211—(m—k1)12 >0
kann ein FES auch dampfend auf eine "hausgemachte Inflation' wir-
ken, Grundsétzlich gilt: Unter dem Stabilisierungsaspekt gegen-

tiber einer '"hausgemachten Inflation' 148t sich keine eindeutige Wahl
flir ein bestimmtes Wechselkurssystem treffen, da jede Démpfungs-
oder Verstirkungswirkung, die auf Grund eines gegebenen Wechsel-
kurssystems einer binnenwirtschaftlichen Stérung folgt, dem ihr ent-

gegenwirkenden Instrument ebenfalls zukommt,

Eine binnenwirtschaftliche Stérung, die iiber den Geldmarkt wirkt (10),
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hat mit Ausnzhme des Vorzeichens die gleichen Wirkungen wie eine
Geldpolitik, Eine Verstarkungswirkung kann nicht generell behauptet

werden, Im Fall (s+m)k2+(m -k > 0 wirkt cine autonome Irhéhung

1)12
der Nachfrage nach Geld in einem FES sidirker kontraktiv als im PES,

Der Grund liegt in der begleitenden Aufwertung,

AuBenwirtschaftliche Storungen:

Eine auflenwirtschaftliche Stérung, die nur iiber die Leistungsbilanz
wirkt (a0 oder a:)), wird auch jetzt durch das FES vollstandig abge-
schirmt,

Eine auflenwirtschaftliche Storung, die nur {iber die Kapitalbilanz
wirkt (ko), wirkt wie in (4,6 1 ) kontraktiv auf das Volkseinkommen;.

und hat eine Aufwertung zur Folge.

4.2.2,.3. Zielkonfliktkurven und inverse reduzierte Formen

fir die vollstdndige Keynes'sche small-country

Ukonomie bei variablem Hechselkurs
Fiir unsere graphische Analysetechnik bendtigen wir zunéchst noch

die Wirkung einer Wechselkursvariation, Wir haben den Fiunsatz
des Wechselkurses als Instrumentvariable oben in 4,1, 3. 3. als
F8hls Problem bezeichnet, Wir erhalten aus (4, 74) folgendes Sy-

stem, wenn wir die Steuerpolitik durch die Wechselkurspolitik er-

setzen,
(s+m) iz 0 Y
(4.85) 1 1, 0 r -
(m-kl) -k2 i 7
e E—
[— ~ 1 .. — — ‘ho
1 M 0 H 1 0 -w 0 1
G 1
o
0 0 1 w| + 0 -1 0 0 0 @y
~ kO
0 M o0 M —J 0 0 -~-w 1 1
L L - —d | a ]
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Wir erhalten aus (4.85) zunichst folgenden Vektor des Einflus -~

ses einer Abwertung auf die Systemvariablen.

oY _ M1,
ow (s~l—m)l2 + 1211

or M 11
(4.86) % * GmLTLL
27 121

3z s [(s+k1)12 + (12+k2)11]
oW (sPm)l; + 1,1

Man erkennt aus (4.86), dafl eine Abwertung grundséitzlich wie in
(4.77) eine Exporterhshung wirkt, jedoch ist das AusmaR der Wir-
kung um so grofer, je gréfer das Handelsvolumen im Zeitpunkt der

Abwertung ist.

Die Problemstellung, die hinter (4, 86) steht, soll durch einen Ver-
)

weis auf die Arbeit von S. C, Tsiang1 aus dem Jahre 1961 noch

etwas niher betrachtet werden, Tsiang untersucht in einem Zwei-
Lé&nder System ohne internationale Kapitalbewegungen die Wirkung
einer Abwertung auf die Zahlungs- bzw. Leistungsbilanz, Da wir

im System von Bretten Woods ein PES vorliegen haben, in welchem
bei ""fundamentalen Ungleichgewichten' einmalige Anderungen des
Wechselkurses vorgenommen werden diirfen, ist diese Problemstellung
von grofier Bedeutung, und Tsiang’s Beitrag bemiiht sich in Anleh-
nung an Meade’sche Modellkonstruktionen, den Geldsektor der Wirt-
schaft bei der Verbindung von elasticity- und income approach zu
bert‘icksichtiger}. Wir haben also in unserer Terminologie eine Er-
weiterung des in Abschnitt 4.1, 2. 3 als F6hl’sches Problem be-
zeichneten Ansatzes auf ein System mit Geldmarkt, Tsiang bezeich-
net den Fall der entsprechend modifizierten Gleichungen (4. 70)2)
als "Keynesian Neutral Monetary Policy'', d,h, die Geldmenge

reagiert immer so elastisch, daf der Zinssatz konstant bleibt.

1) S.C. Tsiang [ 436]
2) Vgl, Fufnote 2) 5. A6%



Gegen diesen Fall stellt er die "Orthodox Neutral Policy". In die-
sem Fall wird die Geldmenge eines Landes als konstant angenom -
men, wir milissen also unterstellen, dafl Geldmengeneffekte der ZB
durch kompensatorische Operationen der Zentralbank vernichtet
werden, In Abschnitt 5.3 werden wir ein solches Arrangement als
""Sterilisierung des Geldmengeneffekts der ZB'' bezeichnen, In
Abschnitt 5, 3, 2.1 wird auch klar, weshalb wir die Formeln (4. 86)
zur Beschreibung der Wirkungen einer Abwertung in einem solchen
System beniitzen kénnen, Der Verfasser ist der Ansicht, dal es még-
lich sein mufl zu zeigen, daf die Gleichungen (4.86) - besonders die
Gleichung flir die Zahlungsbilanz - Spezialfdlle fiir die small-country
Version der Formeln (22) - (25) bzw. (27) und (28) bei Tsiang dar-
stellen, Die Zwei-Linder Erweiterungen werden wir unten in Ab-

schnitt 4, 2, 3,1 behandeln,

Beim Versuch des Nachweises der Aquivalenz des Johnson-Jones

1)

Ansatzes mit dem viel fritheren Meade-Tsiang Ansatz™ ' sind jedoch
verschiedenartige Annahmen anzugleichen, Wir sagen, welche
Vereinfachungen vorgenommen werden milssen, damit beide An-

sidtze dquivalent werden:

(1) Spezialisierung des Johnson-Jones Ansatzes

- Eliminierung des gesamten internationalen Kapitalverkehrs

(2) Spezialisierung des Meade-Tsiang Ansatzes
- Eliminierung des t-o-t Effekts auf die Gesamtausgaben
(Absorption)
- Annahme eines unendlich elastischen Gliterangebots
(Unterbeschiftigungsmodell)
- Spezialisierung der Nachfragefunktionen

(wenn wir die von uns gewihlte graham-type-demand beniitzen).

Vor allem die von Meade iibernommene Giiterangebotsfunk-
tion, die eine Behandlung der Spezialfille Vollbeschiftigung und
Unterbeschiftigung zuldft, gibt deshalb demn Modell bis zum heuti-

1) Tsiang [ 13¢] gibt schon 1961 das Zwei-Lénder System fiir
Wirtschaften mit Geldmarkt,
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gen Tag eine Bedeutung, da dem Verfasser nur zwei Beitrige neu-
erer Zeit bekannt sind, in denen die Giiterangebotsfunktion auf-
tritt, b Wenn jedoch die Theorie des internationalen Preiszusam-
menhangs eine formal befriedigende Form annehmen soll, so ist

eine Giiterangebotsfunktion von grundlegender Bedeutung,

Weiter bendligen wir die Zielkonfliktkurven, welche wir
aus der inversen reduzierten Form bestimmen kénnen, Entspre-
chend unserem Vorgehen in 4,1, 3. unterscheiden wir auch hier
zwischen der inversen reduzierten Form fiir Mundells Problem
und der inversen reduzierten Form flir F'6hls Problem, Schlief-
lich machen wir wiederum eine Unterscheidung zwischen der Be-
handlung des Zinssatzes als selbsténdiger Zielvariable und der

Behandlung des Zinssatzes als irrelevante Variable,

In der Literatur wird meist das weniger anspruchsvolle Problem
der Vernachléssigung des Zinssatzes behandelt, 2) Zielviarable sind
das Volkseinkommen und der Zahlungsbilanzsaldo. Die Instrument-
variablen HG und M werden so eingestellt, &afs die geviinschten Werte
fiir die Zielvariablen erscheinen, In diesem Fall nimmt der Zins~
satz einen bestimmten, zwar berechenbaren, aber nicht kontrollier-

baren Wert an. Fiir alle Probleme binnen- und aulenwirtschaft-

1) Vgl. Takayama L 132] und Quirk-Zarley L 1051
2) Vgl. Johnson [50] und Baggot-Flanders [49] und

Jones[5 4 ]
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lichen Gleichgewichts ist diese Prozedur vertretbar, Es gibt jedoch
eine Erweiterung der Problematik auf eine bestimmte Wachstums-
rate der Okonomie als drittes Ziel. b In vereinfachter Argumen-
tation ist flir eine bestimmte konstante Wachstumsrate eine be-
stimmte Investition pro Periode erforderlich und somit ein be-
stimmter Zinssatz, Jetzt wird der Zinssatz selbst zur Zielvariablen,
Durch die Einfilhrung eines weiteren Instruments H'I‘ 148t sich die~
ses Problem durch (4,87) 16sen, Wir haben somit vier Problem-
stellungen, von denen wir zwei nur symbolisch darstellen und zwei

vollstdndig berechnen.

Zinssatz als selbsténdige Zielvariable

Inverse reduzierte Form fiir'Mundells Problem'|siehe (4.82)]
r— — /™ —— — ——1
) : 2k
1 o -1 a
(4.8T) § Hp| | oF F r| - < 1Yk o
M w a’
o
L L SN S D L2

Inverse reduzierte Form fiir Fohls Problem [siehe (4.85)1

— — — —— = — — — =

H, Y h

1

-1 -1 [o}

w P W

(4.8§) w | = EJK] [sé' r - l:Ugl ]}/’K} a
k0

IR I IS I ) R

o

Ug ist dabei die Matrix der Instrumentvariablen in (4, 85)

1) Siehe Axtoni [ 9] , Hansen L#3] 5.13, 14
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Zingsatz als irrelevante Variable

Wir erhalten durch Eliminierung des Zinssatzes mit Hilfe der zwei-
ten Gleichung in (4, 82) und (4.85) die folgenden Systeme, deren re-
duzierte Formen natiirlich nur die oben schon berechneten Ergeb-
nisse liefern,

" Mundells Problem [(vgl. (4.82)]

(s+m)12+1211 -M 12 Y
(m -k )1y -kl ML || w
12 -12 —wl2
+
a
(o)
0k, -wl, 1, L[}k
a’
—_— 0
‘ I
Fohls Problem" [vgl. (4.85)]
— %
(s+m)12+1211 0 | Y _ 12 (s+m—1)12 i, Ml2 HT
(k)L kol L, Z 0 ml, -k, M, M
| WU L w
=
- S
1 i 1 0 1 °
2 T2 TV 2 1
+
a
[o]
0 Kk, wwl, 1, 1 o
a’
(e}

Da wir die Verkniipfungsregeln der Matrixmultiplikation beachten
miissen, lassen sich aus (4.89) und (4. 90) eine Vielzahl von wirt-
schaftspolitischen Entscheidungsmodellen ableiten, Wir greifen

fiir Mundells Problem die Kombination; Staatsausgabenpolitik -
Geldpolitik und fiir Fiihls Problem die Kombinationen: Wechs elkurs-
politik - Geldpolitik~ und Wechselkurspolitik - Fiskalpolitik

heraus.
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O
()

;—H (S+m)k2+(m-k1)12 -M(k,+i,) Y
G
k2 k2
(4.91) =
o kylp -(m-k, )1, M1,
k2 K w
.
w(k,+i,) -i ~(k+i,) B h:
-1 0 22 -2 22 1
k k k [
. 2 2 2 a
1 1 °
o 1 .2 —2 2 ko
k2 k2 k2 a’
e o]
— — —_
(s+ey Mg+ (i, 4y )y - 1,
M 17k 17k ¥
2 %2 27"
(4.92) =
(s+m)k2+(m—k1)12 iz
w — ~ Z
J M (iy+k,) M(i,y+k,) i
I a 1 IR
2 1 0 2 0 o
12+k2 12+k2 o
+ ao
-1 w -1 -1
= 0 = == = k
. . (o)
M(12+k2) M M(12+k2) M a;

Aus (4.92) 158t sich die schon bekannte Zielkonfliktkurve fiir eine
Geldpolitik ermitteln, Thre Steigung ist

Geldpolitik:
g 2
dZ w=const, (s+m)k2+(m—k1)i2

Neu ist die Zielkurve fiir eine Wechselkurspolitik, Ihre Steigung

ist nach (4.92)
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Wechselkurspolitik:

dy _ 12

dZ| M=const. (s+k1)12+(12+k2)1

1

Wir verzichten auf die Wiedergabe eines Diagramms, in dem die
Informationen aus (4, 92) enthalten sind, Dieses Diagramm wére ein
Pendant zu Fig. 20, wo das PES behandelt wird, Beide Diagramme
zusammen wiren Erweiterungen der Diagramme Fig, 15 und Fig. 17

fiir ein vollsténdiges Keynes System.

Wihlen wir fiir F6hl’s Problem die Instrumentkombination Wech-
selkurspolitik - Fiskalpolitik (Staatsausgabenpolitik) aus, so er-

halten wir aus (4. 90) folgende inverse reduzierte Form

(5+16, )L+ (i, )T r
H, = -1 Y
2
(4,93) =
(m-ky )1, -k, 1y 1
L8 I e = z
2 M
i+, ' r'ho_
1= 0 1 0 .
2 o
+ a
k2 w 1 1 ko
0 -—= ~ = "= o
1, M ™ M ™M ;
a
| 1L

Aus (4, 93) erhalten wir die schon bekannte Zielkonfliktkurve fiir

eine Fiskalpolitik (Staatsausgabenpolitik)

1
dy 2

dZ | w=const, ~(m'k1)12 -k211

Interessant ist der Vergleich der Systeme (4.80) und (4.91), Wir

werden auf diesen Vergleich im 6. Kap. im Rahmen einer 6kono-

mischen Interpretation der inversen reduzierten Formen der ver-
schiedenen in diesem Kapitel vorgefiihrten Modelle zu sprechen

kommen,
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4.3. Das Keynes'sche Welthandelssystem bei festem

und flexiblem Wechselkurs

4, 3.1,. Geld- und Fiskalpolitik bei festem Wechselkurs

Fassen wir in (4. 74) die Zinssitze beider Linder als "irrelevante

Variable" auf, so erhalten wir anstelle von (4, 74) folgendes System

in einem dreidimensionalen Ziélraum. Wir setzen im folgenden '11 =0
und verwenden folgende Abklirzungen, die entsprechend fiir beide
Linder gelten
8 = (s-l»m)l2 + 1211
g = (m -k )1, -k, L
(4.94) k i
V-2 pg s 2 g - (stm)k, +i,(m-k,)
1 1 2 2 1
2 2
X= 0-8= (stkp)l, + (ig+ky)l;
8 0 -w m’ L, Y
(4.95 | 1,0 L, -w 1, z
-ml, 0 we' Y’
' - i -wm’1 o || ®
12 (s+m 1)12 i, HG v 0 wm'’ 1, a
+ 0 mlzl’2 -kzl’2 H’T + 0 -wm 1212 wk212 HT
0 -ml'2 : 0 M wl"2 w(s’+m’—1)1’2 wi’2 M’
]
-i - 0 0 1
ly -y -l 0 1 0
a
o
LA ’ ’ ’ -wkl1l 0 k
+ 430 kzlz wlzlz 1212 ].212 wkyl, o
a’
o
s 1 ~ , r
0 0 wl2 0 12 wi w12 o
n’
o
L
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Die Determinante des Zwei-Lander PES mit nationalen Geldmdirkten
und internationalen Kapitalbewegungen bezeichnen wir mit IDP, .
Es gilt

(4.96) |p¥] - wiyt, [0 -mm'Ly ] > 0

Wir definieren eine neue Determinante [Dl , mit deren Hilfe wir
die Ergebnisse fiir Geld- und Fiskalpolitik angeben, durch die fol-

gende Beziehung
[o?] - wi,, |D |

Wir erhalten aus (4. 95) folgende Ergebnisse fiir die
Fiskalpolitik:

oy 2% o 2w L™
3H, IOl ; H, ~ WDl

(4.9m 2% - m e o 0

-9 TH 151

or _ 119 50 Jr - 111'2m >0
9H, 5] JH, WDl

Geldpolitik ;
Ay : 126 5o ¥ . 1111212 s o
3M D] ; aM  wID]
5y im@’ +mm’lk ey

(4.98) == = 5 20

dr : —[:(s+m) 8’ -mm IZJ N or ) m1211 o
oM D1 <% 5% w1 °

4. .3.2. Geld- und Fiskalpolitik bei flexiblem Wechselkurs

Beriicksichtigen wir die Abklirzungen (4. 94), so 148t sich das Zwei-
Linder FES (4.81) mit internationaler Kapitalbeweglichkeit wie folgt
schreiben, wenn wir die Zinssitze beider Lé&nder als 'irrelevante

Variable' auffassen.



on7,

3] -12M -wm 12 Y
(4.99) | 1, -1y1,M -wl,$’ w
2 ’ ~
-mlz 12M w8’ Y’
12 (s+m-1)12 HG 0 -wm’ 12 0 H’
+ |o L1 wm'L1 y .
ml,yl, HT +] 0 -wm 1212 wk212 HT
i} ml’ > B s » . »
5 M wl2 w(s’+m 1)12 wi, M
Th 7]
. 1 0
12 -12 -wl 0 12 0 0 10
a
o
1’ - » 2 » k]
+ 0 k2 9 w1212 1212 1212 wk212 0 ko
a2’
o
0 0 wl2 -12 —12 —w12 wl 9 10
L___ ——nd 3
R

System (4.99) ist allgemeiner als der Ansatz von Mundell, weil

wir eine ''unvollstindige Kapitalbeweglichkeit' beriicksichtigen, wih-
rend Mundell nur den Fall ''vollstindiger Kapitalbeweglichkeit"
behandelt, b

unvollstindige Kapitalbeweglichkeit:

Die Determinante des Zwei-Linder FES mit unvollstindiger Kapital-
mobilitit ist

R [e o -mm’ L1 + $(m 1 - 0)

+ ¢’ (ml, - 8)]

.100 | 0¥}

Wir geben die Ergebnisse mit Hilfe der Determinante ’Du ! > 0. Es

gilt folgende Beziehung zwischen lDF! und,Du}
F|__ . l
| oF| - wi,l Mo |
Die Ergebnisse sind in Tabelle II zusammengestellt,

1) Vgl. Mundell [30], s. 266 ff.



Tabelle II: Wirkungen von Fiskal- und Geldpolitik im Zwei-Linder FES bei "unvollstindiger Kapitalbeweglichkeit" .

= 0z T

2Y dr dw or PR
- 1,0 -¢*) o 1,0’ -¢") . -[¢* mi+Er ¢j I (ml,- §) . L, (ml, - $)
G| TT5,] A _—"—\D TR B RS
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X
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2
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006 -mmll'+¢m1’ -8') + §* (m1, - O)



Im Gegensatz zum small-country Modell haben wir jetzt fiir eine
expansive Fiskalpolit iimeeir;len expansiven Effekt auf das in-
lindische Einkommen, Dies gilt auch fiir den Fall einer so grofien
Zinselastizitit des Kapitalverkehrs, daf es zu einer Aufwertung
kommt, Die Aufwertung der inldndischen Wahrung schwicht zwar
den Beschiftigungseffekt im Inland ab, kann ihn aber nicht vollstidn-
dig beseitigen. Die Aufwertung wirkt so stark auf das auslédndische
Einkommen, daf trotz des gestiegenen auslidndischen Zinsniveaus ein
positiver Beschidftigungseffekt bleibt. Im Falle einer geringen Zins-
elastizitit des Kapitalverkehrs kann der Kapitalzustrom so gering
sein, daf es zu einer Abwertung kommt, Die Abwertung der inldn-
dischen Wihrung wird aber,solange k2 = k’2 > O,einen expansiven
Effekt in Form eines inlindischen Leistungsbilanzdefizits fir das

Ausland bestehen lassen,

Machen wir die Annahme (m—kl) > 0, dann mufl eine expansive
Geldpolitik infolge der Zinssenkung im Inland immer zu einer
Abwertung der inlidndischen Wihrung fiihren, Bei positiver Zins-
elastizitit des Kapitalverkehrs ist diese Abwertung immer grofier
als erforderlich, um die Leistungsbilanz des Inlands auszuglei-
chen und somit den Beschiftigungseffekt auf das auslédndische Ein-
kommen zu beseitigen. Es bleibt daher in diesem Fall ein negativer

Beschiftigungseffekt auf das ausldndische Volkseinkommen; k1 =0

s

ist eine hinreichende Bedingung fir < 0,

2Y
aM

vollstindige Kapitalbeweglichkeit

Die Ergebnisse fiir vollstidndige Kapitalbeweglichkeit sind aus der
Analyse Mundell’s bekannt und werden in Tabelle III wiedergegeben.
Wir erhalten diese Ergebnisse, wenn wir in Tabelle II k2=k'2 =
setzen, Diese Annahme verschirft die Ergebnisse fir die Wechsel-
kursreaktion und fiihrt ebenfalls zu eindeutigen Ergebnissen der
Wirkung einer Geldpolitik auf die Variablen des Auslandes. Sehr
interessant ist die Wirkung von Geld- und Fiskalpolitik auf die Zins-
differenz zwischen In- und Ausland., Die Zinsdifferenz ist durch
Geld- oder Fiskalpolitik nicht mehr zu beeinflussen. Im Falle

einer expansiven Fiskalpolitik (Geldpolitik) im Inland steigen (fallen)



- 206 =

beide Zinsniveaus in gleichem Umfang,

Wir haben als interessantes Ergebnis im Zwei-Lénder FES, daf
sowohl Geld- als auch Fiskalpolitik eine Wirkung im Ausland haben,
Die Geldpolitik wirkt sogar als beggar-my-neighbour Politik. Damit
ist auch die These von der Isolationswirkung eines FES gegeniiber
ausléndischen Konjunkturschwankungen im Falle internationaler

Kapitalbewegung nicht mehr haltbar.



Tabelle IIl: Wirkungen von Fiskal- und Geldpolitik im Zwei-Lander FES bei "vollsténdiger Kapitalbeweglichkeit"
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5. DER "MONETARE ANSATZ" IM RAHMEN DES ORTHODOXEN
KEYNES’schen SYSTEMS '

HUME -MUNDELL AUTOMATIK

Es ist erstaunlich zu beobachten, wie schwierig es offenbar ist, alt-
bekannten Skonomischen Gedankengingen durch ein formales Modell ein
hohes Mafl an tiberprifbarer intersubjektiver Geltung zu verschaffen,
Es istn,A, des Verfassers ein groRes Verdienst R.A. Mundells,

die alte Idee des Geldmengenmechanismus der ZB in sehr einfacher
Weise in das standardisierte Keynes’sche System eingebracht zu
haben, um aus dem "neuen Ansatz mit alten Elementen' einige

""clear cut propositions'" zu gewinnen, Die heute klassischen Artikel
""The International Disequilibrium System'' und ''Capital Mobility
under Fixed and Flexible Exchange Rateg" erschienen in den Jahren
1961 und 1963, b In den letzten zehn Jahren seit der Verdffentlichung
wurden diese Arbeiten sehr oft zitiert, ohne den entscheidenden Punkt

der stock-flow Analyse des Geldmengeneffektes der ZB ausreichend

zu wilrdigen, 2) Andererseits gibt es in den letzten drei Jahren Ver-

suche einer Formalisierung des Geldmengeneffekts der ZB, ohne

3)

den direkten Bezug zu Mundell’s klassischen Arbeiten zu suchen,

1) Vgl. Mundell [ 40] , S. 217 und 250

2} Typisch fiir diese Fehleinschitzung ist die Arbeit von Baggot-
Flanders [ 40] , in der die Autoren nach Ansicht des Verfas-
sers vergeblich versuchen, das in 4,2.1. analysierte Johnson
Modell dem Modell Mundell’s aus dem Jahre 1963 gleichwertig
zu machen, Wir werden unten in 5,3,2.1. das Johnson-Jones
Modell als Modell eines "'sterilisierten Geldmenganmechanis-
mus" interpretieren,

3) Vgl. Cooper [43]. Wir werden unten in 5.1.5. Cooper’s Modell
als ein Modell des Geldmengenmechanismus mit "verzégerter
Sterilisierung' interpretieren, In Deutschland vergleiche: Soh-
men [ 41a] und Konrad [ 63] . Sohmen’s und Konrad’s Modelle
sind bezliglich des Geldmengeneffekts der ZB im PES vollstdndig
gleichwertig. Beide Modelle sind small-country Versionen des
Zwei-Linder Welthandelssystems Cooper’s, und in der von
Roper{-0d] $. 133 eingefihrien Terminologie handelt es sich um
Modelle mit Geldmengeneffekt der ZB bei "verzégerter Sterili-
sierung'', Die formale Analyse eines Modells im Geiste Mundell’s
- also mit Geldmengeneffekt ohne Sterilisierung - geben Sohmen-
Schneeweifl [ 418] in einem "korrigierenden' Artikel. Der Artikel
stellt somit weniger eine Korrektur als ein 'nmeues" altes Modell

vor.
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Explizit Mundell’scher Tradition folgen schlieilich Swoboda-Dorn-

1 )
busch ) und Swobodaz) in teilweise unverodffentlichten Arbeiten,

Eine sehr beachtenswerte Einschitzung sowohl der Arbeiten Mun-
dell’s und seiner Schule als auch der Arbeit von Cooper - und damit
auch der eingangs Fufinote 3) genannten Arbeiten - gibt D.E, deer
1970, 3 Roper’s Arbeit ist deshalb von hervorragender Bedeutung,
weil der stock-flow Ansatz in einem Zwei-L&nder Modell explizit
formalisiert wird. Roper’s Modell stellt zur Zeit den Héhepunkt der
Formalisierung eines Zwei-Léinder-Gold-Standard-Systems dar.
Roper’s Modell ist - wie wir zeigen werden - etwas allgemeiner als

die formalen Modelle der "Mundell Schule")?)

, weil er unvollstén-
dige Kapitalbeweglichkeit zul#fit, SchlieBlich gibt Roper eine sehr

niitzliche Klassifikation verschiedener ""Sterilisierungsoperationen',
wodurch die oben erwihnte Einschitzung der Arbeit von Cooper und

ghnlicher Arbeiten ermdglicht wird.

Wir werden in diesem Kapitel zunéchst zeigen, wie man zu Mun-

dell’s stock-flow Ansatz4)

gelangt, indem man im Johnson-Jones
Modell aus Abschnitt 4,2,1, den Geldmengeneffekt der ZB beriick-
sichtigt., Die Formalisierung dieses Ansatzes entspricht inhaltlich
vollstindig dem Aufsatz von Sohmen-Schneeweifl, 5 Wir werden die
algebraischen Ableitungen mit Hilfe der geometrischen Konstruk-
tionen Mundell’s aus dem Jahre 1961 interpretieren, Anschlielend
werden wir das vollstindige Modell eines Zwei-Lénder-Gold-Stan-
dards entwickeln, und wir werden zeigen, daf man durch Einftih-

rung der Annahme vollstandiger Kapitalbeweglichkeit die Ergeb-

nisse der Analyse Swoboda’se) erhilt,

1) Swoboda, A.K. - Dornbusch, R.: International Adjustment,
Macro-Economic Policy and Monetary Equilibrium in a Two-
Country Model of Income Determination (unverdff, Manuskript
Nov. 1969)

2) Swoboda [ 421] und Swoboda [430]

Swoboda, S.A.: Monetary Policy in the Open Economy, Some
Analytical Notes, (Vortrag auf dem 2. Seminar {iber Geldtheorie
und Geldpolitik in Konstanz 1971)

3) Roper, D.E. [ 403}

4) Mundell [ 307 Chedd. 45, Chepd. 48,

5) Sohmen-Schneeweis [ 418]

6) Swoboda [ A0 ]
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Nach einem kurzen Exkurs tiber den Gold-Devisen-Standard wenden
wir uns der Betrachtung von Systemen mit "Sterilisierung" des
Geldmengeneffekis der ZB zu, Unter "Sterilisierung" wollen wir
allgemein Operationen der Zentralbank verstehen , die auf eine
Verdnderung der inléndischen Geldmenge hinauslaufen, jedoch in Um-
fang und Richtung nur darauf abzielen, die bei der Stabilisierung des
Wechselkurses automatisch anfallende Geldmengeninderung zu
neutralisieren, Unser Hauptargument wird sein, daB vom Standpunkt
des Mundell’schen stock-flow Ansatzes das Johnson-Jones Modell
aus Abschnitt 4, 2.1, und seine Zwei-Lé#nder Version in Abschnitt
4,2.3.1. Systeme mit "unmittelbarer, vollstindiger Sterilisierung"

darstellen.

Es ist klar, daB man jetzt eine Flille von Moglichkeiten hat, die An-
nahme der "unmittelbaren, vollstéindigen Sterilisierung" abzuschwi-
chen, So ist es in einem "Gold-Devisen-Standard" méglich, nur be-
stimmte Komponenten der Anderung der Wihrungsreserven zu ste-
rilisieren, 1) Uber die zeitliche Verteilung (Zeitform) der Sterili-
sierung kénnen ebenfalls unterschiedliche Annahmen gemacht wer-
2)

den, "’ Grundsitzlich kanh eine Zentralbank eine bestimmte Zeit-

spanne tl nicht sterilisieren und dann wihrend einer bestimmten
Zeitspanne tz sterilisieren., Von besonderer Bedeutung - gleichwohl
in der Literatur kaum erkannt - ist die vollstdndige Sterilisierung
mit einer Verzégerung von einer Periode (''lagged sterilization').

'3)

Die Begriffsbestimmung wurde von Cooper”’ eingefiihrt. und wird

in den oben erwihnten einschligigen deutschen Beitrigen konsequent
auf Kosten ihrer Verstindlichkeit unterschlagen. Das Modell der
verzodgerten Sterilisierung nimmt somit eine Pocsition ein zwischen
dem Modell mit unmittelbarer Sterilisierung (Johnson-Jones Modell)
und dem Gold-Standard Modell ohne Sterilisierung (Mundell-Roper
Modell), Wichtig ist die Feststellung, daBl die Politik der verzdger-

ten Sterilisierung permanent durchgefiihrt werden muB {(quasi-

1) Swoboda [130], S,99 {f
2) Roper [ 40%]
3) Cooper | 4%}



equilibrium), weil kein vollstindiges Gleichgewicht (i‘ull-equilibrium)l)
erreicht wird, der Zahlungsbilanzsaldo wird zwar verkleinert jedoch

nicht beseitigt, wie im Gold-Standard-System,

Schliefilich kann die Sterilisierung in einem Zwei- oder Mehr-Linder-
System nur von einem Land (Zentrum bzw. Leitwihrungsland) oder
von einer Léndergruppe durchgefiihrt werden, Im Fall des Zwei-

2)

Lénder Systems werden wir die These Swoboda’s™’ von der Wirkungs-
losigkeit der Geldpolitik des nicht sterilisierenden Landes bei assym-

metrischer Sterilisierung ableiten,

Probleme der Sterilisierung und damit letztlich auch Probleme der
Wirkung des geld- und fiskalpolitischen Instrumentariums unter alter-
nativen Wiahrungssystemen lassen sich exakt nur behandeln, wenn der
monetéire Sektor der Wirtschaft genau spezifiziert ist. Wahrend Mun-
dell in seinem bahnbrechenden Beitrag von 1961 ein fraktionelles
Reservesystem unterstellt, 3 wéhlt Swoboda4) ein einstufiges mone-
tires Subsystem und verweist Kredit- und Geldmultiplikatoren in den
Anhang, Wir werden uns diesem Vorgehen anschlieflen, nachdem

5)

wir die Studie von M. Willms™' gelesen haben, Die Konsequenz dieser
Entscheidung besteht in einer Einschriankung der These Mundell’s
von der Wirkungslosigkeit der Geldpolitik einer small-country Oko-
nomie im Gold-Standard-System auf den Fall eines einstufigen mone-
tiren Sektors, Mit den Begriffen der modernen Theorie des Geldan-
gebots ausgedriickt, besteht in einem solchen System kein Unter-
schied zwischen Geldmenge und monetary base (high powered money).
Mundell selbst erwihnt im Falle eines fraktionellen Reservesystems
besondere Liquidititseffekte bei bestimmten Sterilisierungs-
operationen. 6) Es bleibt somit eine offene Problemstellung, ein for-
males Modell, das gleichzeitig berechenbar bleibt, zu entwickeln,

in welchem die moderne Theorie des Geldangebotes enthalten ist,

1) Vgl, fur die Begriffsbildung Swoboda [4%%]
2) Vgl. Swoboda {420]

3) Vgl. Mundell [ 307, S. 222 {f.

4) Vgl. Swoboda {4307

5) Vgl. Willms [4uxl, S. 189-222

6) Mundell [ a0 , S. 223
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Die Arbeit von Willms unterdriickt leider den Glitersekior der Wirt-
schaft, der Verfasser denkt an ein Modell im Sinne der Arbeit von
C. Christ, b wobei in der offenen Wirtschaft ein besonderes Problem
in der formalen Beriicksichtigung internationaler Kapitalbewegun-

gen in den Bankbilanzen bestehen wiirde.

Zum Abschlufl dieses Kapitels geben wir eine Zusammenfassung
der Ergebnisse des Teils B in Form von zwei kleinen Tabellen,
Leider war der Verfasser nur in der Lage, die small-country
Theorie so tbersichtlich zu klassifizieren, Die Tabellen geben
eine vollstindige Ubersicht tiber die wichtigsten Thesen, die im
Rahmen der kurzfristigen Analyse des vollstindigen orthodoxen
Keynes’schen Systems aufzustellen sind, Relativ neu und zu beach-
ten ist die Zweiteilung des PES in die Fille mit und ohne Sterilisie-
rung. Das wichtigste Ergebnis besteht im Nachweis der These, daf
im Normalfall die Geldpolitik im FES immer stirker als im PES
auf das Volkseinkommen wirkt, wihrend die Wirksamkeit der Fis-
kalpolitik unter alternativen Wechselkurssystemen von dem Term 525
d.h. im wesentlichen von der Zinselastizitit des internationalen
Kapitalverkehrs abhingig ist, Entsprechend hingt im Falle einer
im Gittersektor ""hausgemachten Inflation" die Entscheidung fiir ein

bestimmtes Wechselkurssystem ebenfalls an dem Term ¢ .

Wir wollen nicht verséiumen, nochmals darauf hinzuweisen, dag der
Mundell’sche stock-flow Ansatz nicht die einzige Moglichkeit bietet,
im formalen Modell den Geldmengeneffekt der ZB zu berficksich-
tigen, Die "Hume-Mundell Automatik' enth&lt als Grundelemente
eine Mengendynamik ‘in der unterbeschiftigten Wirtschaft und die

: 2
Keynes’sche Liquiditétspriaferenztheorie des Zinses. ) In der Hume-

1) C. Christ L41¢]

2) Mundell bezeichnet diese Automatik in ["301 , S. 222 auch als
"income-specie-flow mechanism of Keynes'. Wir haben bei star-
ren Loshnen und Preisen einen '"Mengenmultiplikator'. Deshalb
wirkt auch der Geldmengeneffekt letztlich durch Outputanpas -
sung auf den Ausgleich der Zahlungsbilanz hin, Wir werden
eine vollstindige dynamische Formulierung des income -specie-flow
mechanism unten in Abschnitt 7, 3.5, geben, Fiihren wir anstelle
der Mengendynamik eine Preisdynamik - vergleiche das Infla-
tions Modell von B. Hansen L%}, S.408-126 - ein, so haben wir
n.A, des Verfassers den von Mundell genannten price-specie-

flow mechanism of Hume.
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Mundell Automatik kommt es im Falle einer Stdrung, die zu ZB-
Uberschiissen fiihrt, iiber die resultierende Geldmengenerhhung
nach der Keynes'schen Liquiditdtsprédferenztheorie zu Zinssen-
kungen. Zinssenkungen bedeuten aber Erh8hung der gesamtwirt-
schaftlichen Nachfrage, wenn man zinselastische Investitionen
unterstellt. Nach der Lundberg'schen Mengendynamik komnt es
zur Anpassung von Produktion, Volkseinkommen, Beschdftigung.
Dieser ProzeB flihrt letztlich zu einem Riickgang der ZB-iber-
schiisse iiber die resultierende Verschlechterung der Leistungs-
bilanzkomponente und die infolge des gesunkenen Zinsniveaus
einsetzenden Kapitalabfliisse.

Im Rahmen des im 2. und 3. Kapitel skizzierten Ansatzes der
"monetdren allgemeinen Gleichgewichtstheorie" hat M.C. Kemp1)
sowohl fiir eine vollbeschidftigte Wirtschaft (Preisanpassung)
als auch fiir eine unterbeschdftigte Wirtschaft (Mengenanpas-
sung) die im 3. Kap. skizzierte Theorie des internationalen
Geldmengenmechanismus formalisiert. Der stock-flow Ansatz

)

von Kemp2 stellt zundchst eine konkurrierende Theorie dar,
weil dort ebenfalls ein Zahlungsbilanzausgleichsmechanismus
beschrieben wird. Die Wirkungsweise des Xemp'schen Modells
ist jedoch v6llig verschieden von Mundell's Modell. Kemp's
Modell enthdlt keine Zinsbestimmung und demnach auch keinen
internationalen Kapitalverkehr, bei ihm wird der ZB-Ausgleich
durch eine Variation der Absorption bewirkt, da nach einer
Grundregel der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung aus der
Differenz von Einnahmen und Ausgaben die Vermdgens&dnderung
folgt. Kemp filhrt eine vom Volkseinkommen und den Gliterprei-
sen abhidngige Nachfragefunktion nach dem Ve r m & gens -
bestand ein. Im Ausgangszustand ist die Leistungs-
bilanz ausgeglichen und der gewiinschte (nachgefragte) Vver-
mdgensbestand entspricht in jedem Land dem vorhandenen Ver-
mdgensbestand. Durch eine StSrung kommt es bei Gleichgewicht
auf den Glitermdrkten zu einem Ungleichgewicht der Leistungs-~
bilanz, die Finanzierung des Leistungsbilanzsaldos erfolgt

1) Remp [ 601, S. 221-237 und S. 271-293; Kemp [58] , S5.332~345,
Kemp [, 51]

2) Vgl. die verbale Beschreibung des Ansatzes in McKinnon-Oates
L 653Jund eine grundlegende Arbeit zu diesem Theorie-Ansatz
von McKinncen [ 6473
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zundchst im Falle eines Defizits durch einen VermBgensabbau
des Defizitlandes. Da jetzt das "Bestandsgleichgewicht" ge-
stdrt ist, versucht das Defizitland den aktuellen VermSgens-
bestand wieder an den gewiinschten Vermdgensbestand anzuglei-
chen. Vermdgensaufbau bedeutet aber Reduktion der Absorption
und damit auch Reduktion der Ausgaben filir Importgliter. Im
neuen "vollstdndigen Gleichgewicht" (steady state effect) ist
die Leistungsbilanz wieder ausgeglichen, die Vermdgensbesté&dnde
sind wieder im Cleichgewicht und die Vermdgensdnderungen pro
Periode sind verschwunden. Nach Ansicht des Verfassers stellt
das Kemp'sche Modell eine groBartige Leistung dar. Eine Ver-
gleichbarkeit mit dem Mundell'schen Modell ist erst gegeben,
wenn dieser Ansatz um eine zweite zinsbringende Vermdgens-—
kategorie erweitert wird,1) so daB dann diesem Modell minde-
stens die gleiche Erkl&rungskraft zukommt, die im Augenblick
dem Mundell'schen Ansatz solche Attraktion verleiht.

5. Stock-Flow Analyse des Geld-
mengeneffekts der Z2ahlungs-

bilanz im small-country Systen

Die "Integration von Geldtheorie und Glitertheorie" ist bis zum
heutigen Tag nicht befriedigend gelungen, obwohl in neuerer
Zeit Kreislaufmodelle mit einem expliziten detaillierten
"Finanzsystem" entwickelt wurden.z) Das standardisierte Keynes
System 148t sich jedoch auch im Licht dieser neueren Entwick-
lungen als ein Modell interbretieren, in dem eine - von der
Sache her - auBerordentlich vereinfachte - von der formalen
Seite her - besonders einfache Verbindung zwischen Vermdgens-
dispositionen und den StromgrdBen der Kreislauftheorie gelei-
stet wird. Mundell gibt mit seinem stock-flow Ansatz die not-
wendigen Erweiterungen filir eine offene small-country 6konomie3)

bzw. fiir ein Zwei—L&nder—System.4) Wir wollen kurz mit Hilfe

1) Vgl. Kemp (58], S. 345-349; Komiya [6?]; Negishi L 35];
Frenkel [32]; Miller [ 85]; Metzler [ 84]; Connolly-Ross [ 48]

2) Siehe vor allem die Arbeit von Brainard-Tobin und
Christ [4161. Die in diesen Artikeln gegebenen komplizierten
Modelle sind jedoch nicht im Sinne einer "theoretischen Ana-
lyse" durch das Zusammenspiel von Annahmen und Ergebnissen
beherrschbar, sondern liefern nur Simulationsergebnisse.

3) Mundell [ %0}, 8. 217-232

4) Mundell (40}, S. 250-271
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eines methodischen Artikels von Tobin1) die notwendigen Ab-
straktionen skizzieren, die man verniinftigerweise gelten las-

sen sollte, wenn man Mundell's Ansatz sinnvoll verstehen will.

Tobin's Arbeit befaBt sich mit der Formalisierung von Vermd-
gensrechnungen, d.h. den Kreditverflechtungen zwischen den
wichtigsten Sektoren des Finanzsystems einer Volkswirtschaft.z)
In einem solchen System ist es nach der Ableitung von "indi-
viduellen" Bestandsnachfragefunktionen in Abh&ngigkeit von Be-
standshaltepreisen (Zinssédtze) und Portefeuille-Volumen mdg-
lich, Zinssdtze und die optimale Portefeuille-Struktur der

3 Uns in-~

beteiligten Sektoren im Gleichgewicht zu ermitteln.
teressieren hier nur die drei Stufen der Abstraktion bei der
Formalisierung des "Finanzsystems" einer Okonomie, welche
Tobin in Form von drei Modellen wiedergibt. Tobin betrachtet
fiinf Vermdgenskategorien: staatliche Wertpapiere, Zentralbank-
geld, Bankdepositen, Bankkredite, Realkapital. Diese Aktiva
bzw. Passiva kdnnen grunds&tzlich von vier Sektoren gehalten

werden: Staat, Zentralbank, Geschdftsbankensystem, Publikum.

Da es unsere Absicht ist, den hohen Abstraktionsgrad des Mun-
dell'schen Ansatzes aufzuzeigen, skizzieren wir zundchst die
Struktur des dritten Modells wvon Tobin4)

5) Tobin's liber., Das erste Modell Tobin's

und gehen dann auf
das zweite Modell
ist filir uns nicht relevant, weil wir die Kategorie Realkapital
hier unterdriicken. Im iibrigen beniitzen wir hier im Grunde nur
die kategoriale Struktur der Tobin'schen Uberlegungen, d.h.
die Einteilung der Aktiva bzw. Passiya und die Einteilung in

Sektoren.G)

1) Tobin [435]

2) Vgl. Stobbe L4123, S. 60 ff. fiir die ex-post Analyse von
Vermbgensrechnungen

3) Siehe die Arbeit von Willms, M. [143]

4) Tobin [135) , S. 26

5) Tobin [135] , S. 23

6) Vor allem folgen wir Tobin nicht bei seiner Interpretation
der Keynes'schen Liquidit&tsprédferenzfunktion, von der er
selbst sagt, daB sie bei Keynes nicht zu finden ist. Tobin
[1353, s. 21. vgl. auch die interessante Interpretation der
Keynes'schen Liquidit#tspriferenztheorie bei Wells, P.[140]
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"Fraktionelles Reservesystem"

Das System ist vor allem durch die Trennung von Zentralbank- und
Geschiftsbankensektor charakterisiert, Die Begriffe "monetire
Basis" (monetary base, high powered money) und "Geldmenge"
sind zu trennen, Die '"monetdre Basis" kann zum Ausgangspunkt
des Geldschopfungsprozesses des Geschiftsbankensystems ge-

macht werden, b Wir haben das folgende Kontensystem,

Staat Zentralbank
staatl, Wertpa -~ staatl, Wertpapiere| Zentralbankre-
piere (S) im Besitz derZen- | serven der Ge-
tralbank (SZ) schéftsbanken (MB)

diskontierte Wech-| Zentralbankgeld
sel der Geschifts- | beim Publikum
banken (DB) (M)

1) Vgl. Willms [ 442}, S. 189-222, besonders S, 213 ff.
Das Modell von Willms ist deshalb interessant, weil er unter-
stellt, daB der Geschiftsbankensektor und der Publikumssek-
tor Auslandsaktiva und Auslandspassiva halten. Er ist durch An-
wendung eines seit einiger Zeit im englischen Schrifttum zu fin-
denden Portefolio-Ansatzes - z, B, Grubel [} ] ; Willett-
Forte [4133%] in der Lage, die Kapitalverkehrsbilanz
aus Anpassungen der Inlandsbanken und des Publikums an eine
bei erklirten Zinsdifferenzen zwiechen dem In- und Ausland
sich ergebende optimale Portefeuille-Struktur zu erkléren, In
der reinen Auflenhandelstheorie hat die theoretische Analyse
solcher Kapitalbewegungen auf Portefolio-Basis seit kurzem
begonnen, Vgl. Floyd [2%7 , und vor allem die unversffent--
lichte Dissertation von J,E. Morton[§ 3] . Willms [ 1427
beabsichtigt die unten abzuleitende These Mundell’s an der
Wirkungslosigkeit der Geldpolitik in einer offenen Wirtschaft
zu testen, da er jedoch ein expliziteres Modell des "monetiren
Sektors' verwendet als Mundell, muf er auch zu differenzier-
teren Ergebnissen kommen (5, 206/207). Die Arbeit vor Willms
hat jedoch den Verfasser veranlafit, den Ansatz Mundell’s ent-
gegen Mundell’s eigener Darstellung - Mundell 1 401, S, 223 -
auf das sofort zu behandelnde vereinfachte Finanzsystem ohne
Geldschépfungsmoglichkeit der Geschéftsbanken zu beschrénken,
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Geschiftsbanken

Zentralbankreserven (MB)

(= Kasse, Mindest-Uber-

Depositen (E)

von der Zentralbank diskontierte

schufireserven) Wechsel (DB)
staatliche Wertpapiere (SB)
gewidhrte Kredite ans
Publikum (L)
Publikum

Zentralbankgeld (MP)
Depositen bei Geschifts-
banken (E)

staatliche Wertpapiere
(Sp)

genommene Kredite von Geschifts-

banken (L)

Nettovermégen (V)

Die "Kreditmatrix" gibt eine alternative Darstellung des Finanz-

systems und 148t die zum ublichen input-output System analoge

theoretische Behandlung erkennen, nur daB jetzt an Stelle der ge-

wohnlichen Preise Zinssitze (Bestandhaltepreise) auftreten, Wir

wollen den theoretischen Ansatz hier nicht vertiefen.

Aktiva
. Staat Zentralbank| Geschiftsbanken| Publikum
Passiva
Staat - SZ SB SP
Zentralbank - M M. 71
B P
Geschiftsbanken DB - E
_____ -4
Publikum L, -
| I |
E:] monetary base L _; Geldmenge
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100 % Reservesystem"'

Verlangen wir eine 100 % Reservehaltung der Geschiftsbanken, und
fassen wir die Sektoren Geschiftsbanken und Publikum zum "priva -
ten Sektor' zusammen, so erhalten wir ein stark vereinfachtes
abstraktes Finanzsystem, in welchem Geldmenge und monetire
Basis nicht mehr unterscheidbar sind, Der GeldschépfungsprozeR
wurde durch diese Abstraktion eliminiert, und wir erhalten das

folgende Kontensystem.

privater Sektor =

Staat Zentralbank Publikum + Geschéiftsbanken
staatl, Wert- staatl, Wert-{ Geldmenge (M) Geldmenge (M) | Nettovermdgen
papiere (8) papiere (SZ) staatl, Wert- ("

papiere (SP1L B)
Die "Kreditmatrix" wird jetzt
ktiva privater Sektor =
Passive taat Zentralbank Publikum +
v Geschiftsbanken
Staat - S 7 SP +B
Zentralbank ) - M
privater Sektor]
= Publikum + ) -
Geschéftsban-
ken

Dieses Finanzsystem besitzt nur noch die Vermoégenskategorien
staatl, Wertpapiere und "Geld", Die Kreditgew#dhrung verschwin-
det durch die Aggregationund das Volumen der diskontierten Wech-
sel wurde mit den Uberschufireserven der Geschiftsbanken saldiert,
so daf dort nur noch die freien UberschuSireserven" (unborrowed
reserves, net free reserves) erscheinen, Bei konstantem Netto-

vermogen des privaten Sektors bendtigen wir jetzt nur noch eine
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einzige Verhaltensfunkiion, um ein simultanes Gleichgewicht auf
dem Wertpapier- und Geldmarkt zu finden, Wir fithren jetzt die
Keynes’sche Liquiditdtspraferenzfunktion als Verhaltensfunktion fir
den privaten Sektor ein und haben damit die Nachfrageseite des

Finanzsystems

(5.1) MP - MD(r) ﬂD <0

dr

Bei gegebenem Bestand an staatlichen Wertpapieren kénnen diese
vom privaten Sektor oder von der Zentralbank gehalten werden,
Man erkennt aus dem Kontensystem, daB bei einer "kontraktiven
Offen-Markt Politik'' der Bestand an Wertpapieren beim privaten
Sektor gréger wird, Da der private Sektor die Erhthung seiner
Wertpapierbestinde jedoch mit ""Geld" bezahlt, sinkt die Geld-
menge. Durch die Offen-Markt Politik der Zentralbank wird somit
direkt das Geldangebot bestimmt. b Der Sachverhalt 148t sich

in der folgenden Darstellung leicht veranschaulichen
J 5
N Y

R gt

- — —  — Nc.Hovgrma(Ae*n__ - —
Geldmenge Wr_v‘\r:opfc re

Wtpn

In der Darstellung ist die Hohe des Nettovermdgens V gegeben.

Die Linie D D gibt fiir alternative Zinssitze die vom privaten
Sektor gewiinschte Portefeuille-Zusammensetzung. Da die Zentral-
bank durch Offen-Markt Politik die Geldmenge im privaten Sektor
direkt beeinflufit, gibt die Linie S S das Angebotsverhalten der

1) Vgl. auch Willms [ 143}, S. 75
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Zentralbank, Eine kontraktive Offen-Markt Politik bedeutet eine Links
verschiebung der SS Linie, Wie man erkennt, fithrt diese Politik zu
einer Zinserhéhung und zu einem Aktivtausch beim privaten Sektor

auf Kosten der Geldhaltung.

In einer offenen Wirtschaft istder heue Sektor "Auslang"
zu beriicksichtigen. Die wichtigste Anderung ergibt sich auf dem

Konto der Zentralbank durch die Bericksichtigung des Bestandes an

Wiahrungsreserven,
Zentralbank privater Sektor
Publikum + Geschiftsbanken
Bestand an Wih- Geldmenge (M) Geldmenge (M) Nettovermd&gen (V)
rungsreserven
(R) (= Gold + Bestand an
Devisen) staa.tl. Wert-
papieren
Bestand an staatl, (SP + SB)
Wertpapieren (SZ)

Wir unterstellen also, dafl der private Sektor keine Aktiva oder
Passiva gegeniiber dem Ausland hilt. Der entscheidende Gedanke
besteht jetzt in der Erkenntnis, daf in einer offenen Wirtschaft,

in der die Zentralbank gehalten ist, durch Interventionen am Devisen-
. markt den Kurs der Landeswéhrung innerhalb einer gegebenen Band-
breite zu stabilisieren, pro Periode ein Zu- oder Abflufl an Wih-
rungsreserven erfolgen mufi, der genau dem Saldo der ZB ent-
spricht, Da der Bestand an Wiahrungsreserven jedoch einen Teil

der monetéren Basis (hier = Geldmenge) ausmacht, ist die Zentral-
bank in der offenen Wirtschaft nicht in der Lage, die monetire Ba-
sis vollstédndig zu kontrollieren. Vielmehr kann sie jetzt nur die-
jenige Komponente der monetdren Basis kontrollieren, die durch
inlandische Aktiva (hier; staatl, Weirtpapiere) abgedeckt ist, Ver-
wenden wir anstelle von SZ das in der einschldgigen Literatur zu
findende Symbol D (domestic assets), so wird das Geldangebot einer
offenen Wirtschaft durch folgende Gleichung gegeben

(5.2) M® = D+R
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R ist der Bestand an Wahrungsreserven, der sich aus der Summe
aller fritheren Devisenmarktinterventionen der Zentralbank zur

Stabilisierung des Wechselkurses der Landeswihrung ergibt. Es

gilt also
t
(5. 3) Rit)- S ZM dt
o
Die Wechselkursstabilisierung pro Periode 148t sich durch eine
bekannte Darsteuungl) veranschaulichen 5
wr {DM/#]AI D AN
+ 03 [— N .__\;. —
N\
w* N

-03 |—

: Devinen
F G .99' ,Tm! ?Wodz_

Solange Devisenangebot und Devisennachfrage bei einem Kurs im

Gleichgewicht sind, der innerhalb der offiziellen Bandbreite liegt,
z, B, Punkt A, kommt es zu keiner Intervention der Zentralbank,
Unterstellen wir jedoch eine zunehmende Nachfrage nach inldndi-
schen Giitern oder einen zunehmenden Nettokapitalimport, so steigt
das Angebot an Devisen, Die Devisenangebotskurve verschiebt sich
nach rechts zu 8’ S’. Auf einem freien Devisenmarkt wiirde nun eine
Aufwertung der inlindischen Wahrung einsetzen (Punkt C), Die Zen-
tralbank verhindert diese Aufwertung, indem sie am unteren Inter-
ventionspunkt das UberschuBangebot an $ von BE aus dem Markt
nimmt, indem sie DM abgibt, Die Fliche BEF G stellt genau den
Umfang der DM-Abgabe dar, und dieser Betrag entspricht dem
Zahlungsbilanziiberschul des Inlandes, gemessen in inldndischer

Wiahrung, Die Strecke BE ist somit die Zahlungsbilanz des In-

1) Vgl auch Mundell [40], S, 148
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landes gemessen in auslédndischer Wahrung und reprisentiert den

Devisenzuflufl pro Periode.

Die Idee des Geldmengenmechanismus der ZB 148t sich in der Dar-
stellung veranschaulichen, indem man unterstellt, daBl durch die
Geldmengenerweiterung in der betrachteten Wirtschaft bestimmte
Reaktionen (z. B, Zinssenkungen, Preiserhthungen, Realeinkom-
menserhdhungen) stattfinden, durch welche eine Rechtsverschiebung
(Liinksverschiebung) der DD (S’ S’) Kurve in dem Ausmaf stattfindet,
dafl der Schnittpunkt der Kurven wieder innerhalb der Bandbreite
liegt., Wir haben diese Situation gestrichelt eingezeichnet, Wir
werden-im folgenden einen spezifischen Geldmengenmechanismus,

der liber Zinssenkungen wirkt, formalisieren,

5.1.1, Formalisierung des Geldmengeneffekis der Zahlungsbilanz

im small-country PES

Wir betrachten, in allgemeiner Schreibweise ausgedriickt, das fol-

gende Mundell’sche stock-flow Systeml)

~ ~
Y =E(Y,r)+ M (w,Y’) -wM (-\%—,Y) +HG

L(Y,r)=D+R

(5'4) ~ r\/'
z = [\ (w,v") - wi (%v—f )] - [WKEX(Y' v -k My, r)‘]
t
R() = R, +f Z(® at
0

Wir haben in (5.4) die Glitermarktgleichung nicht in der Form ge-
schrieben, wie wir sie aus dem Ansatz der Tauschtheorie erhalten (sie-
he 1, Kap. und Abschnitt 4,1,1), sondern in der "iiblichen Form",

in welcher die Gesamtausgaben der Inldnder fiir in- und ausldndische
Giiter (absorption, expenditures) auftreten. Die Geldmarktgleichung

beniitzt die um das Transaktionsmotiv erweiterte Geldnachfrage-

1) Mundell L"sol , S. 221 gibt nur filr die Stabilitdtsanalyse sei-
nes Systems einen rudimentiren formalen Ansatz, Man kann
aber aus Fufinote 8 ohne weiteres entnehmen, dafi Mundell ein

stock-flow Modell zugrunde legt,



funktion (5.1) und die Geldangebotsfunktion einer offenen Wirtschaft
(5.2). Die Zahlungsbilanzgleichung entspricht der Gleichung (4. 34),
und schliefilich wird Gleichung (5. 3) benutzt, um den stock-flow
Zusammenhang zwischen den Zahlungsbilanzsalden pro Periode
und der monetiren Basis bzw. der Geldmenge auszudriicken, b

Da wir nur ein small-country PES betrachten, fassen wir im fol-
genden den Wechselkurs und Variable des Auslandes als Konstante

auf,

Es ist unsere Absicht, das System (5. 4) formelmifig zu beherr-
schen, wobei die formale Sehwierigkeit durch das Integrationszeichen
gegeben ist, Differenzieren wir die letzte Gleichung von (5. 4) nach
der Zeit, so erhalten wir jedoch einen Schliissel zum Verstindnis

des Systems

(5. 5) R = Z(t) = Z(Y(), )

Da der Bestand an Wihrungsreserven eine Variable des "Restsy-
stems" ist, folgt, daB das gesamte System nicht im Gleichgewicht
sein kann, solange die ZB einen positiven oder negativen Saldo auf-
weist. Wir sagen, daB sich das System im ''vollstindigen Gleich-

gewicht" (full equilibrium) befindet, wenn die ZB ausgeglichen ist.

Unterstellen wir, daB sich die Variablen des tkonomischen Systems
an jede Variation der monetéren Basis (Geldmenge) unendlich rasch
anpassen, 2) so ist es moglich, die Systemvariablen Y, r komparativ
statisch zu berechnen in Abhingigkeit von den exogenen Variablen,

d.h. dem Anfangsbestand an Wahrungsreserven, dem Vektor der

1) Der Leser kann nochmals Abschnitt 1, 3. 2. Anpassungsvariante
(1) rekapitulieren, um zu verstehen, daB im Falle eines Lei-
stungsbilanzsaldos wirklich eine Finanzierungsliicke bzw. ein
Finanzierungsiiberschufl entsteht, der durch die Anpassung
eines finanziellen Bestandes kompensiert wird.

2) Die einzige "dynamische Komponente'' des Modells wird somit
durch den Geldmengenmechanismus der ZB gegeben. Wir wer-
den unten in Abschnitt 7. 3.5. auch eine endliche Anpassungs~
geschwindigkeit auf dem Gitermarkt zulassen,
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Instrumentvariablen und dem Vektor der Stérvariablen. Symbolisch

kénnen wir das mit Hilfe von (5, 5) wie folgt ausdriicken

(5. 6) R = Z(Yy R x, 2), r (R x, 2))

Gleichung (5. 6) ist aber eine Differentialgleichung fiir den Bestand

an Wéhrungsreserven, die wir jetzt genauer berechnen wollen,

Betrachten wir System (4, 75) - also das Johnson-Jones Modell - und
beriicksichtigen wir die Definition des Geldangebots in der offenen
Wirtschaft (5.2), so erhalten wir bei Vernachldssigung der Steuer-

politik folgendes System

(s+m) i, 0 Y
(5.7 L -1, 0 r =
(m-k,) -k, 1 Z
]
0 ~ o]
1 0 H, 1 0 w 0 1 1
0o 1 1 R |+]0 -1 o 0 o a,
0 0 o D 0 0 -w 1 1 k,
| o |

Wegen (5. 6) 16sen wir (5, 7) nach Z auf, und wir erhalten

. k_(s+m) + (m-k,)i
(5.8) R = (2s+m)1 ) —
2 T il

(R+D-1)

+ —————-———kzll-(m-kl)lz (H +k)+ (i2+k2)11+(s+k1)12 (&> -wa_+k)
(s+m)12 + 1211 G o (s+m)12 + 1211 o o (<]

Gleichung (5. 8) ist eine lineare Differentialgleichung erster Ord-
nung mit konstanten Koeffizienten, Die Differentialgleichung liefert
flir k2(s+m) + (m-kl)i2 > 0 immer einen stabilen Prozef. Ein in-
stabiles Verhalten tritt also nur ein, wenn die von Johnson einge-
fahrte Einkommensempfindlichkeit des Kapitalverkehrs hinreichend
grofl ist {m -k1 > 0). Wir unterstellen im folgenden diese Stabilitit,

dann 148t sich fiir gegebenen Anfangsbestand an Wihrungsreserven
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flir t &~ oo der neue Bestand an Wihrungsreserven errechnen, der

sich nach einer "exogenen Stérung" im Zeitablauf akkumuliert,

Zur Beschreibung des Prozesses machen wir folgendes Experiment:
Im Ausgangszustand herrsche bei gegebenem Bestand an Wihrungs -

reserven R0 durch Wahl von D und H (DO, HGO) bei gegebenem

Vektor der Stérvariablen z  ein "vollcs}tﬁndiges Gleichgewicht'" bei
Vollbeschaftigung Y* , d.h, die ZB ist ausgeglichen., Wir unter-
suchen dann die Wirkung von Anderungen der Instrumentvariablen
(Wirkungsanalyse) und Anderungen von Stdrvariablen (Stérungs-
analyse) auf den '"neuen' Bestand an Wihrungsreserven, und weil
sich das "neue vollstindige Gleichgewicht" erst fiir t — o ein-
spielt, sprechen wir auch vom "langfristigen Wert", den die ande-
ren relevanten Systemvariablen im '"neuen vollstindigen Gleichge-

wicht'' einnehmen,

5.1.1.1. Wirkungsanalyse von Geld- und Fiskalpolitik

Fiskalpolitik (Staatsausgabenpolitik)

Eine Erhshung der Staatsausgaben hat nach unseren Erdrterungen

in Abschnitt 4.2, 1.1, entgegengesetzte Effekte auf die Komponen-
ten der ZB. Die ZB insgesamt reagiert jedoch positiv oder negativ
je nachdem, ob gilt '

- (m- 2
kyly - (m-ky)l, % 0

Im Falle einer positiven Reaktion kommt es jetzt zu einer Vergrofie-
rung der monetiren Basis, weil die Zentralbank die "Uberschufi-
reserven'' ankaufen mufi, Eine Vergroferung der Geldmenge wirkt
jedoch nach (4.76) eindeutig expansiv auf das Volkseinkommen und
senkt den Zinssatz. Wenn die Stabilitdtsbedingung erftllt ist, wird
die ZB dadurch eindeutig verschlechtert, weil sich sowohl die Lei-
stungsbilanz als auch die Kapitalverkehrsbilanzkomponente ver-
schlechtern, In der nichsten Periode ist der ZB-Saldo zwar noch
positiv, aber er ist kleiner geworden als anfangs. Der Prozefl der

Anpassung kommt erst dann zur Ruhe, wenn sich der Anfangsbe-
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stand an Wéhrungsreserven um die Summe der ZB-Uberschiisse
derart vergréflert hat, dag die inlindische Geldmenge bei solchen
Werten fiir Zinssatz und Volkseinkommen gehalten wird, bei denen

der Saldo der ZB verschwunden ist,

Die Anderung des Bestandes an Wéhrungsreserven 148t sich
formal ermitteln, indem wir aus (5, 8} die stationire Lésung be-

rechnen und nach der Instrumentvariable differenzieren,

dR koly = (m-ky)ly

(5.9) A, Termik, ¥ (mokg)i

Das System liefert also eine Vergrofierung oder eine Verringerung

2

des Bestandes an Wihrungsreserven je nachdem, ob gilt

¢= kol - (m-ky)l, % 0

Geldpolitik

Von grofitem sirategischem Interesse ist der Nachweis der voll-
stéindigen Wirkungslosigkeit einer Geldmengenpolitik (Offen-Markt-
Politik) der Zentralbank zur Beeinflussung von Volkseinkommen und
Zinssatz im "langfristigen Gleichgewichi', Betrachten wir zunichst
die Anderung des Bestandes an Wihrungsreserven nach einer ex-
pansiven Offen-Markt-Politik der Zentralbank. Wir erhalten aus
der stationéiren Ldsung von (5. 8)

(5.10) £ -

Nach (5. 10) sinkt der Bestand an Wihrungsreserven genau um das
Volumen der expansiven Offen-Markt Politik, Daraus folgt aber,
daB sich.idie Geldmenge in der offenen Wirtschaft durch eine Offen-
Markt Politik nicht beeinflussen 148t. Daraus folgt dann weiter,

dafl sich Volkseinkommen un;:l Zinssatz langfristig durch eine Geld-
politik nicht beeinflussen lassen, wir haben nur einen vor-
ibergehenden EinfluB auf diese Variablen. Wir geben folgende
Erklirung: Eine expansive Offen-Markt Politik hat nach (4. 76) im-

mer zunichst einen negativen Einfluff auf den Zinssatz und einen



positiven Einfluf auf das Volkseinkommen. Daraus resultiert in je-
dem Fall eine Verschlechterung der ZB. Um den Wechselkurs zu
stabilisieren, muf die Zentralbank jetzt Wiahrungsreserven abgeben,
und die Geldmenge im Inland beginnt zu sinken. Der kontraktiv wir-
kende Geldmengeneffekt der passiven ZB, der von einem Verlust an
Wéahrungsreserven begleitet wird, tendiert jetzt dazu, das Defizit
der ZB allméhlich zu verkleinern, Die Verluste an Wihrungsre-
serven werden immer kleiner, solange bis die Zentralbank genau den
Betrag an Wihrungsreserven verloren hat, um den sie die inléndi-
sche Geldmenge mit ihrer expansiven Offen-Markt Politik erhthen
wollte, Volkseinkommen und Zinssatz, die anfangs gestiegen bzw.
gefallen waren, beginnen in der Phase der Abfllisse von Wihrungs-
reserven wieder zu sinken bzw. zu steigen, weil die Abfllisse an
Wiahrungsreserven mit einer Kontraktion der Geldmenge verbunden
sind. Wenn die ZB wieder ausgeglichen ist, haben wir wieder die
Ausgangswerte filr Volkseinkommen und Zinssatz. Durch eine Offen-
Markt Politik der Zentralbank 148t sich somit nicht die Hdhe der
monetiren Basis (Geldmenge) verédndern, sondern nur die Kom -
ponenten der monetdren Basis (Geldmenge)werden beeinflufit, b
Der beschriebene Prozef ist nur insofern von der Kapitalbeweglich-
keit abhéingig, als nach (5,8) die Anpassungsgeschwindigkeit
durch die Kapitalbeweglichkeit beeinfluit wird., Der Vorgang selbst
15uft auch bei Kapitalimmobilitdt,und insofern sind die Auflerungen

)

Mundell’ 52 unnotig restriktiv,

Im Gegensatz zur Geldpolitik hat jedoch die Kapitalmobilitét im
Fall der Fiskalpolitik sowohl einen Einfluf8 auf die Anpassungsge ~
schwindigkeit als auch auf die stationire Losung, d.h, auf die An-
derung des Bestandes an Wihrungsreserven im '""neuen vollstindigen

Gleichgewicht'',

1) Siehe Mundell-Swoboda [ $3], S. 263

2) Mundell-Swoboda [ §47 , S. 263. In dieser Konferenzdiskussion
zeigen sich gewisse Schwierigkeiten der Interpretation des
Wortes ''Geldpolitik" in einer offenen Wirtschaft. Wir gehen
darauf in Abschnitt 6.3 noch etwas niher ein,
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5.1.1.2, Stérungsanalyse

Binnenwirtschaftliche Stsrungen, die fiber den Giitermarkt (h ) bzw.
o
tiber dem Geldmarkt (10) wirken, haben die gleichen Wirkungen wie

eine Staatsausgabenpolitik bzw. Offen-Markt Politik,

Eine autonome Exporterhshung fiir das Inland hat nach (4; 77 im
Stabilitdtsfall immer einen positiven Effekt auf die ZB, Das bedeu-
tet, daf wir immer eine Erh6hung des Bestandes an Wihrungsre-
serven zu verzeichnen haben, Wir erhalten aus (5.8) folgende Ab-

leitung der stationdren Lésung nach einer autonomen Exporterhshung.

4R (i2+k2)11 + (s+k1)12
(5.11) —— = -
da0 (s+m)k2 + (m-k1)12

Ein autonomer Kapitalimport verbessert den Bestand an Wihrungs-

reserven "langfristig' um folgenden Betrag,

(s+m)12 + 1211
+ (m-kl)l2

dR
(5.12) dk_ T Frm)k

2

5.1.2, Formale komparative Statik des PES mit Geldmengen-

mechanismus der Zahlungsbilanz

Wir wollen jetzt eine vollsténdige komparativ-statische Analyse des
"langfristigen Ergebnisses' beziiglich aller Systemvariablen durch-
fithren, Wir erreichen diese Analyse, indem wir den "langfristigen
Zustand" postulieren und im Kalkiil die entsprechenden formalen

Modifikationen einfiihren,

Im "langfristigen Gleichgewicht“mufl die ZB ausgeglichen sein, und
die Anpassung erfolgt iber eine Variation des Bestandes an Wahrungs-
reserven, Bringen wir deshalb in (5. 7)> die Variable R als System-
variable auf die linke Seite, und beriicksichtigen wir, da8 Z = 0

gelten muB, so erhalten wir folgendes System.
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1

{s+m) i, 0 v r1 0
Ha
(5.13) | 1 1, -1 r|l = 0o 1 +
D
(m-k;) -k, 0 R 0 0
. h ]
D— [o)
1 0 -w 0 1 1
[o)
0 -1 0 0 0 a
o]
0 0 -w 1 1 k
(o]
L — a?
o]
~J

Eliminieren wir-den Zinssatz r als irrelevante Variable durch fol-

gende Substitution in der ersten und dritten Gleichung von (5.13)

D+R -1,Y -1
[+]

{5.14) r =

1
_12

so erhalten wir eine verkiirzte Form fiir ein PES mit Geldmengen-

mechanismus der ZB.

i —
(stm)l, + i, Y 1, He
(5.15) =
(m k)L, Kyl R 0 D
- ho
-1, L 1
0
+ a,
ky -wl, 1, 1, k,
——ed a’
o

Die reduzierte Form von System (5,15) gibt uns erschépfende Aus-~
kunft iiber die "langfristigen Wirkungen'' auf Volkseinkommen und
den Bestand an Wihrungsreserven, Uber Gleichung (5.14) 148t sich

dann der Einfluf} auf den Zinssatz ermitteln,
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Y - 0 H
(s+m)k2+(m-k1)12 G
{(5.16) =
(m- k
R (s+12n)1k +(m - k )1 -1 b
2 1’72
. o k]
kz 12+k2 i, o
P P
A 7] =
k211 -(m —kl)l2 (i2+k2)11+(s+k1)12 1211+(s+m)12 a;
P P
ISMI jSMl }SMI k‘i-‘
lSP) - (s+m)ks,, + (m-k, )i
M Wiy T im=g ),

Die formalen Ergebnisse filr den Bestand an Wihrungsreserven

sind uns schon bekannt, Neu sind die Ergebnisse fiir das Volks-

einkommen, Man erkennt die vollstindige Wirkungslosigkeit einer

Geldmengenpolitik der Zentralbank, Diese Wirkungslosigkeit ist

unabhingig von der Zinsempfindlichkeit des Kapitalverkehrs. An-

dererseits wichst jedoch die Wirkung der Fiskalpolitik mit zu-

nehmender Zinsempfindlichkeit, Fiir k2

= o0 ergibt sich der ein-

fache Multiplikator einer offenen Wirtschaft ohne Geldmarkt,

Fiir die Berechnung von Zielkonfliktkurven benétigen wir die in-

verse reduzierte Form von (5.16)

(s+m)k2+(m—k1)i2

H
G k2

(5.17) =




. o 12+k2 iy ho
ks ks L
+ ’
1 1 %o
2 2
°o 1 T, R
2 2

System (5, 17) 146t sich mit System (4.80) und (4.91) vergleichen,
Offensichtlich ist der policy-mix aus Geld- und Fiskalpolitik zur
Verédnderung des Volkseinkommens identisch, gleichgiiltig, ob

es darum geht, in einem FES den Wechselkurs konstant zu las-

sen oder in einem PES den Bestand an Wiéhrungsreserven konstant
zu lassen, Verstdndlicherweise bleibt der Bestand an Wihrungs-
reserven konstant, wenn der policy-mix so ausgelegt wird, daf} ein
ZB-Saldo itberhaupt nicht auftreten kann (siehe 4, 80). Wir werden auf
diesen policy-mix zur Stabilisierung eines bestimmten Bestandes

an Wihrungsreserven in Abschnitt 6. 3 weiter eingehen.

5.1.3. Die Geometrie des Geldmengenmechanismus der Zahlungs-

bilanz im PES

Fiir die geometrische Darstellung der Wirkungsweise des Geldmen-

geneffekts der ZB benliitzen wir Fig. 22, b

Fiskalpolitik (Staatsausgabenpolitik)

Im Fall einer expansiven Fiskalpolitik, die weder durch
Steuererhshungen noch durch Geldmengenerhshung finanziert wird,
verschiebt sich die XX-Kurve nach rechts, Je nach dem Grad der
Zinsempfindlichkeit des Kapitalverkehrs erhalten wir die in Fig. 22 (a)
oder in Fig. 22 (b) angegebene Situation Al’ Bei relativ grofier
Reagibilitat fuhrt der resultierende ZB-Uberschuf iber die Wech-

gelkursstabilisierung der Zentralbank zu einer Geldmengener-

1) Vgl. Mundell 1 40] Chap, 15 und Swoboda £4213] .
Swoboda’s Artikel dient der Propagierung Mundell’schen Gedan-
kengutes aus dem Jahre 1961 gegeniiber dem stock-flow Ansatz
von Sohmen-Schneeweiff aus dem Jahre 1969,
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Fig. 22

(a)

(b)

(c)
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weiterung. In Fig, 22 (a) verschiebt sich die LI~Kurve kontinuier-
lich nach rechts, bis im Punkt Aoo wieder ein vollsténdiges Gieich-
gewicht erreicht ist, bei dem Giiter-, Geld- und Wé&hrungsmarkt
ausgeglichen sind. Bei einer relativ geringen Reagibilitit fiihrt
die durch die ZB induziette Geldmengenreduktion in Fig, 22 (b)

zu einer Linksverschiebung der L1 -Kurve, Die beiden Extrem-
falle k2 = 0 bzw, k2 = o sind in Fig. 22 (c) dargestellt, Man er-
kennt, dafl im Fall der Fiskalpolitik die Lage des vollstindigen
Gleichgewichts von der Reagibilitdt des Kapitalverkehrs abhingig
ist, Gleichzeitig wird durch die Reagibilitdt des Kapitalverkehrs
sowohl Richtung als auch Ausmaf der Anderung des Bestandes an

Wéhrungsreserven bestimmt,

Geldpolitik (Offen-Markt Politik)

Im Falle einer expansiven Geldmengenpolitik, verschiebt sich die
LL-Kurve in Fig, 22 (d) nach rechts, dadurch wird im Falle
(s+m)k2 + (m-kl)i2 >0, d.h. vor allem auch fir kl = 0 immer ein
Defizit der ZB erzeugt, unabhiingig von der Gréfle der Zins-
empfindlichkeit des Kapitélverkehrs. Daraus folgt eine Geldmen-
genreduktion und eine kontinuierliche Linksverschiebung der LL -
Kurve, Die Ausgangslage Ao ist im Modell nach einer theoretisch
unendlich langen Anpassungszeit gleichzeitig die Endlage Aoo'
Volkseinkommen und Zinssatz kénnen nicht beeinflufit werden, weil
die Geldpolitik nicht in der Lage ist, die Grofe der monetary base
(Geldmenge) zu beeinflussen, sondern nur ihre Zusammensetzung,

Geldpolitik beeinflu8t nur den Bestand an Wihrungsreserven,

In Fig, 22 {(e) sind die Grenzfille einer unendlich grofien bzw. einer
unendlich kleinen Zinsempfindlichkeit des Kapitalverkehrs ange-
geben, Man erkennt aus Fig, 22 (d) und‘ (e}, daB die Reagibilitét
des Kapitalverkehrs keine Rolle bei der Bestimmung der Lage

des Punkies des "'vollstdndigen Gleichgewichts" AQ0 spielt, Die
Reagibilitdt des Kapitalverkehrs spielt im Falle der Geldpolitik
nur eine Rolle bei der Bestimmung des Zahlungsbilanzungleich-

gewichts pro Periode und beeinfluit damit die Form des Zeitver-



laufes der Anpassung, Man erkennt dies am Reaktionskoeffizient

der Differentialgleichung (5. 6). Es gilt: Je groBer die Anderung

des Bestandes an Wihrungsreserven pro Periode (= ZB-8aldo}, die
der Anderung der monetiren Basis (Geldmenge) dquivalent ist, desto
geringer ist die Zeitspanne, innerhalb der ein bestimmter Prozent-

satz der Gesamtanpassung erfolgt ist,

5.2. Das Zwei-Linder System mit Geldmengen-

mechanismus der Zahlungsbilanz

Das folgende Modell wurde inhaltlich schon 1964 von Mundell ent-
1)

wickelt und stellt einen ersten grofen Schritt in Richtung auf den

Entwurf von Modellen dar, mit deren Hilfe eine Simulation von

)

Weltwidhrungssystemen ermdglicht werden soll, 2 Waihrend die

Grundgedanken Mundell’s unangetastet bleiben, ist es das Ver-

) 4)

dienst von Swoboda -Dornbusch3 und vor allem Roper ', durch
eine explizite Berlicksichtigung der Zahlungsbilanzgleichung das
Verstiandnis der Vorgénge - vor allem im Zusammenhang mit der
internationalen Kapitalbeweglichkeit - erheblich verbessert zu
haben, Vor allem Roper formuliert den stock-flow Ansatz explizit
mathematisch und zieht auch bei der formalen Behandlung die

5)

erforderlichen Konsequenzen, =’ Der stock-flow Ansatz ist ein be-
stimmtes methodisches Konzept, innerhalb dessen die Annahmen
tber die Kapitalbeweglichkeit frei variiert werden, Wir werden uns
deshalb Roper anschliefien und zun&ichst ein allgemeines stock-flow
Modell formulieren. Anschliefend zeigen wir, dafl man unter Be-
riicksichtigung vollstindiger Kapitalbeweglichkeit die Origixsl;al-

ergebnisse Mundell’s und auch die Ergebnisse von Swoboda

erhilt,

Unsere Methode zur Ableitung der Ergebnisse weicht von Roper’s

1) Mundeli [30], Chapt. 18, S. 262

2) Courchene L'L—ﬂ

3) Swoboda-Dornbusch [ 134]

4) Roper [ 1037

5) Siehe auch ein Modell von Kemp, das an mangelnder Spezifi-
kation leidet, [ 537

6) Swoboda [430], S. 94
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Analyse ab, Wir sind deshalb in der Lage, mit Hilfe des Systems
(5.30) eine exakte Erweiterung des Mundell’schen Systemsl) fiir

den Fall unvollsténdiger Kapitalbeweglichkeit zu geben,

Wir haben bisher immer vom Bestand an Wahrungsreserven ge-
sprochen, In der modernen Welt setzen sich Wahrungsreserven je-
doch aus Gold und Devisen zusammen, wir sprechen vom Gold-
Devigen-Standard, Swoboda hat als erster versuchi, Besonderheiten
eines Gold-Devisen-Standards in einem formalen Modell zu analy-
sieren. 2) Wir werden diesen Ansatz in Abschnitt 5, 2.2, kurz skiz-
zieren und schliefen uns im folgenden der Terminologie Swoboda’s
an, der ein Modell, in welchem Gold und Devisen nicht explizit
getrennt werden, ein Gold-Standard-Modell nennt, Wir bezeichnen
das Original-Modell Mundell’s folglich als Modell eines ''reinen
Gold-Standards',

5,2.1, Mundell’s Modell eines ''reinen Gold-Standards' bei festem

Wechselkurs als Spezialfall des allgemeinen stock-flow

Ansatzes bei vollstindiger Kapitalbeweglichkeit

Wir werden - wie in Abschnitt 5,1.1, - zunéchst die Differential~
gleichung fiir den Bestand an Wahrungsreserven des Inlandes im
Zwei-Lénder System ableiten, Ein "vollstindiges Gleichgewicht' ist
im Gold-Standard System nach einer Stérung erst erreicht, wenn die
ZB ausgeglichen ist, Bis zu diesem Zeitpunkt findet eine Umver-
teilung der Wahrungsreserven zwischen beiden Lindern statt, Aus
Griinden der Einfachheit unterstellen wir wiederum eine unendlich
rasche Anpassung der beteiligten Okonomien an Variationen ihrer
monetéren Basis (Geldmenge), d,h, wir verzichten hier auf eine
Ungleichgewichtsanalyse fiir Gliter - und Geldmarkt, so daf der
stock~flow Zusammenhang die einzige. ”dynamische Komponente'
des Systems darstellt. Wir verzichien weiterhin auf die explizite
Angabe der zeitlichen Lésung des Systems, %) d.h. wir betrachtien

1) Mundell {407, 5. 264

2) Swoboda [ 430 , S. 97. Vgl. jedoch auch Courchene [11,]

3) Roper [40§], S. 125 gibt eine explizite Losungsformel fiir die
Vektordifferentialgleichung des Gold-Standard Systems.
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nicht das Ubergangsverhalten des Systems, sondern wir analysie-
ren nur die stationdre Ldsung, welche sich im ""neuen vollstindi-

gen Gleichgewicht' ergibt.

Es wird sich zeigen, daB die Berechnung der stationidren Lésung
nach unserer in Abschnitt 5.1.1, angewandten Methode (Verfahren
(1)) zwar dem Skonomischen Prozel nachempfunden ist, jedoch
sehr groflen Rechenaufwand erfordert, Wir werden deshalb die
verkiirzte Methode (Verfahren (2)) anwenden, die wir in Abschnitt
5.1.2, eingefiihrt haben, und die dem Vorgehen Mundell’s in der
Originalarbeit entspricht, Bei Verfahren (2) wird "vollstindiges
Gleichgewicht" postuliert, d.h, die ZB mull ausgeglichen sein, und
die Bestinde beider Linder an Wihrungsreserven werden als

endogene Systemvariable anfgefaft,

In allgemeiner Symbolik, besteht das Gold-Standard System aus

folgenden Gleichungen

»

Y= E(Y, 0+ 0w, ) - w M (3, V) + H
L(Y,r) = D+R
Z = w, ) - w B (5,0 + KO Y, r,r)
(5.18) L’(¥',r') =D’ +R’

v eE )+ My - L w )+ B
’ w’ w ’ G

t
R(t) = p, RO+J zZ(m dt
[+

t,
R(t):pgRo-fo = z(m ar

Es gelten die folgenden Symbole:

Volkseinkommen in Inlandswéhrung

=
n

= Wert der Staatsausgaben in Inlandsw&hrung
= Zinssatz in Inlandswihrung
Wert der Importe in Auslandswéhrung

= Zentralbankbestand an Aktiva gegeniiber Inldndern

SRR T
1}

= Zentralbankbestand an Wihrungsreserven in Inlandswihrung



M=D+R monetéire Basis (= Angebot an high powered money),
Geldmenge )

L = Nachfrage des privaten Sektors nach Zentralbankgeld

R=R_+R’ Weltgoldstock (gehalten vom In- und Ausland)

Z

° = ° Zahlungsbilanzsaldo des Inlandes in Inlandswéhrung
Py = Preis des Goldes in Inlandswihrung (z, B. DM/Goldein-
heit)
p’g = Preis des Goldes in Auslandswihrung (z. B. $/Gold-

einheit = Goldpreis)
w = pg/p’g = Wechselkurs (Einheiten inlindischer Wahrung pro

Einheit ausléndischer Wihrung),

Wir haben aus Griinden der spiteren Erweiterung des Modells zum
Gold-Devisen Standard und vor allem aus Dimensionsgriinden ab-
weichend von der Darstellung Roper’s zwei "Wihrungsbewertungen
der Goldeinheit" eingefiihrt, Wir gewinnen dadurch den konstanten
Bestand an Weltwdhrungsreserven als wichtige exogene System-
konstante (= Weltgoldstock). Durch "Stérung' eines "vollstéindigen
Gleichgewichts" im Ausgangszustand wird die gegebene "Anfangs-
verteilung der Wahrungsreserven' solange veréndert, bis ein

neues ''vollstindiges Gleichgewicht” erreicht wird, in welchem eine
neue "Endverteilung" des Bestandes an Wihrungsreserven resultiert,
Bei dieser Umverteilung des gegébenen Bestandes an Weltwihrungs=~

reserven ergeben sich offensichtlich zwei Probleme:

Stabilitdtsproblem:

Wir haben das Stabilitdtsproblem in der small-country Theorie
schon angesprochen und dort eine ziemlich wenig restriktive Be-
dingung fiir die Stabilitdt ausgesprochen, Im Zwei-Liinder Modell
besteht das Stabilitétsproblem in der Frage, ob sich das System
nach einer Stérung iiberhaupt an eine bestimmte neue endliche Ver-

teilung der Wéhrungsreserven anpafit,

Liquiditdtsproblem:

Unterstelitydas System strebe einer solchen neuen Verteilung

stabil zu, d.h. die Verluste (Gewinne) an Wihrungsreserven n eh-
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men kontinuierlich ab, bleibt die Frage offen, ob ein Land bei einer
bestimmten Stérung geniigend Wihrungsreserven besitzt, d.h, ob
der Umverteilungsprozef vollsténdig ablaufen kann, ohne daf ein
Land mehr als{seinen Anfangsbestand an Wihrungsreserven verlie-
ren wiirde, Da wir in einem solchen Fall in unserem Modell die
exogene Systemkonstante '"Weltgoldstock' bei konstanter Ver -
teilung einfach erhdhen kdénnen, wollen wir im folgenden anneh-

men, daB das "'Liquiditdtsproblem'' nicht auftritt, b

Wir wollen folgendes Gedankenexperiment betrachten: Gegeben sei
ein "vollstandiges Gleichgewicht" als Ausgangslage, in welcher bei
einer bestimmten konsistenten gewiinschten Ausgangsverteilung der

Weltwéhrungsreserven R‘:, (R;)f
G=-Rr"+@®)
o [

durch Wahl geeigneter Instrumentvariabler (H G)o’ (H’G)O, (D)o,
(D’)o gerade Vollbeschiftigung in beiden Lindern herrscht

¥ = v¥udy = (¥))*

Wegen der Definition des "vollstindigen Gleichgewichts' muB in der
Ausgangslage Ausgleich der Zahlungsbilanz gegeben sein. Da wir
geniigend Freiheitsgrade bei den Instrumentvariablen haben, 148t
sich eine solche wohldefinierte Ausgangslage immer angeben,

wenn wir dem Vektor der Storvariablen beider Lénder einen be-
stimmten Wert erteilen. Variieren wir nun den Vektor der St6r-
variablen in einer bestimmten Weise, so liefert System (5.18) einen

vollstindig determinierten Ablauf.

Wir wollen im folgenden nur Stérungen dieser Ausgangslage be-
trachten und fithren eine Koordinatentransformation so ein, dag

der Ursprung des ''neuen Koordinatensystems' genau in der "Aus-

gangslage'' liegt.

1) In der Realitst ist es natiirlich von grofiter Bedeutung, "auf

Kosten welches Landes" das Liquiditdtsproblem bei alternati-
ven Losungsvorschligen behoben wird.



- 240 -~

3> 0 = bcpanaion

X<0=> Qcp%niovv

x< 0 > Gxpamnion
Y < o = Expamaiom

Im "neuen Koordinatensystem" beniitzen wir folgende Symbole. -

* A
y=Y-Y ; r=r,-r
g= (Hy) -He d=D, - D;

(5.19) Zz = Zo -Z wobei Zo =0
sl §oe-[woxls

t 3
8- -8 = L Z(tde = 1 S - z(t)dr
Pe o Pe o

it

Mit (5.19) 1468t sich das Zwei-Lénder PES (4, 74) zunidchst in den
neuen Variablen schreiben, wobei wir gleichzeitig die Koeifizien-

tenvektoren von w und HT unterdriicken, und die Variable M in ihre

1) Das Symbol £ bedeutet im folgenden also Ge samtinderung
des Anfangsbestandes an Wahrungsreserven eines Landes, ob-
wohl wir zur Vereinfachung im folgenden manchmal nur von Ab-
oder Zufluf von Wihrungsreserven sprechen, (§> 0= Zuflufl
an Reserven),



Komponenten D (Zentralbankbestand an "heimischen Aktiva") und R
(Bestand an Wéahrungsreserven) auflésen, Wir unterdriicken ebenfalls

das Symbol pg, weil im Augenblick diese Variable konstant ist,

= -1 7]
: (s+m~11) i, 0 : 0 -wm ry?
b ' VA
5 1 —12 0 : 0 0 , I‘I
1 , o

i 5 sy .

(5.20) {: (_n}-kl) -k2 E_J sz -w(m —kl) E_Z'

A
0 1 , s
0 0 12 11 r
-m 0 0 wil w(s’+m’ -1'.’1) y’J
Fes o T EA [
1 0 0 0 bg o 0 0
! 1 ! ) I !
t \ | ' ! i "F =
© 1, 0 0 rd t1 0|
[ - l..__lI L- -d l.g.l
= 0 0 0 0 d - 0 0 !
0 0 1 0 , 4] 1
g —
o o o 1| | _ o 0
%
- -
'n o -w o011 o o O
' ! ) o
10 -1 0 0,0 0 © N
' ! [T |
- {tre o0 -w 1t1 0 0 Lo
| S - - a’
0 0 0 0 0 -1 0 1,0
()
0 0 w 0 -1 0 w h;

Mit Hilfe von (5, 20) kénnen wir die Differentialgleichung des Gold-
Standard Systems aufstellen. Differenzieren wir die letzte Gleichung

von (5.19) nach der Zeit, so gilt

(5.21) g = -z(n

Die Variable z 148t sich jedoch ohne weiteres aus (5. 20) berechnen,
wobei im folgenden Sij Kofaktoren der Systemmatrix S aus (5. 20)

darstellen,
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;-1
(5.22)  § - H [Sl3g+ Sy3(d-8) +8,,5(d"-8") + 5., g’]

* (5715138 S5l - (By3* 835 - S5q) way

137
13 * 533 = 5530 8, - S5l + Sy WhZJ

Beriicksichtigen wir in (5.22), daB infolge der Annahme eines kon-

stanten Bestandes an Weltwidhrungsreserven gilt

g = 'S ! ’
so erhalten wir eine lineare Differentialgleichung erster Ordnung in s
(5.23) ’=—1—(S -8,,)8 -S,,8-8,,d-5,,d -8_.8
: 87 8T [P23 7 "as3 135 7 P23% T %43 53

+ ... ...+Ss3wh0:[

Die Stabilitdtsbedingung des Zwei-Lénder Goldstandards lautet jetzt

S, .-8S

: 1

(5.24) —%—‘4—3 <o 1

Wir unterstellen im folgenden, daf diese Bedingung erfiillt ist, denn
ist es sinnvoll, nach der Anderung der Wihrungsreserven fiir

t ~» o zu fragen, Wir erhalten die stationire Ldsung fiir (5, 23),

wenn wir § = 0 setzen und nach § auflésen.

. | s , s
(5.25) g = 84—3_-5—2; [-Slsg - 523d - S43d -553g Foiee ...t 853Wh0}

1) Bezeichnen wir unten in Gleichungssystem (5. 30) die Matrix der
Systemvariablen mit F, so 148t sich die Stabilitdtsbedingung
auch schreiben als |[F| / [8] <o,



5.2.1,1, Berechnung der "langfristigen Effekte" im Zwei-L#nder-
Gold-Standard (Verfahren (1)):

Die Losung fiir die Anderung der Wihrungsreserven im neuen ''voll-
stdndigen Gleichgewicht konnen wir beniitzen, um die "langfristi-
gen Effekte'’ von Instrument- und Stérvariablen auf die ibrigen
Systemvariablen auszurechnen. Dazu beniitzen wir System (5. 20),
indem wir zu den "kurzfristigen Effekten', die sich durch Inver~
sion der Systemmatrix S ermitteln lassen, die Effekie addieren, wel-
che aus der Umverteilung der Wahrungsreserven resultieren. Da die
ZB im neuen "'vollstindigen Gleichgewicht" ausgeglichen ist und wir
diese Bedingung zur Berechnung von (5.25) schon verwendet haben,
unterdriicken wir die dritte Gleichung in (5. 20) und die dritte Spalte

der Systemmatrix S, und wir schreiben

(s+m-'11) 12 0 -wm’ y 1 0 0 0l g
1 -1 0 0 A 01 0 0
1 2 r d
(5.26) =
0 0 -1 1 0 0 1 0
2 1 A &
-m 0 wil  w(s’+m’-i}) 0 0 0 1
2 Y, .
¥ g
— —e —_—t
0 0 0 0 g
1 S13 Sp3 Sa3 Ss3 ar .,
* § 5| -8 -S.. -S,, -S da’
8437523 13 ""23 ~°43 53
0 0 0 0 gz

Wir verzichten auf die Wiedergabe der zu addierenden Koeffizienten-
matrizen fiir den Vektor der Stérvariablen und geben sofort das
endgiiltige Gleichungssystem fiir das “langfristige Gleichgewicht'an,
wobei wir fir die in (5. 26) auftretende Systemmatrix der langfri-

1 :
stigen Analyse das Symbol 5 schrezbeq.



(5.27)

43"

23

— h— [_ _ ™~ I
iy (849 S, 3) 0 0 0 g
r
g 1 513 S43 Sy S53 d
x| T5TS
4375, . . . ,
r 3 513 Sg3  Sy3 553 d
y'J 0 0 0 (8,55, _|
“(S4378p3) 0 W(S,3-5y5) 0 (84375, 0 0
-s - -
13 Sgz WB1g*S33¥855) -Sgp -(S15¥S55#8,0) S, -ws,,
13 Spz W(S;gt8y5¥S.5)  Syp  (S13¥555%5.9) S, wS,,
0 0 -w(S;3-5,3) 0 (84353 0 wiS3-5,5)

Durch Inversion der Systemmatrix Sl in (5.27) erhalien wir die

“Mangfristigen Werte" fiir den Vektor der Systemvariablen, wobei

1
Sij Kofaktoren der Systemmatrix S1 symbolisieren, So erhalten wir

flir das Inland die Wirkung einer:

Fiskalpolitik

(5.28)

5.2,1.2.

43"

S

-

23

21

S43 23

23
-5,

1
31

J

Gold-Standard nach Verfahren (2)

Das Verfahren (1) macht zwar den stock-flow Prozef8 sehr deutlich,

indem es in Gleichung (5. 26) die Uberlagerung von Effekten aus

Berechnung der ''langfristigen Effekte’ im Zwei-Lander-

der Kreislauftheorie und Effekten aufgrund einer ver#dnderten ''Ver-

mégens "haltung" zusammenfafit, es ist jedoch ziemlich rechen-

intensiv und 148t auch auf eine gewisse Redundanz schliefen, weil
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die Matrizen S und S1 auseinander hervorgehen.

Die Idee des verkiirzten Verfahrens stammt von Mundell und be-
steht in der Postulierung eines "langfristigen Gleichgewichts",
Seine modelltheoretische Realisierung erhslt man, wenn man im Sy-
stem (5.20) Zahlungsbilanzausgleich einfihrt und gleichzeitig die
Verteilung der Wihrungsreserven zwischen beiden Lindern als

endogene Variable behandelt, Wir erhalten aus System (5. 20)

Motm-i) i 07 :
:(s m-ll) i, 0, 0 -m; W y
1
{ - ' A
! 11 13 1| 0 0 r
1
5.30) |! -k - s -(m’ -k’
(5.30) L_(_m ) ky oJl kyw  -(m]-k)w 3
"2 E] El A’
0 0 -1 -1, i r
-m 0 0 i’2w (s*+m’ -i’l)w y’
R
=TI . ]
(1 0]o o 1 0 -w 0 110 0 1
{ ; g h ! [s)
'0 1,0 0 r0-1 0o 0 0'o o a
) t [
' d i , «
P ' il
=0 010 0 -0 -w 1 170 0 °
d a
001 0 00 0 00 -10 s
g 0
0 0 0 1 _J 00 w. 0-10 w n’
— ~ — o]

System (5, 30) findet sich in der Literatur nicht, obwohl es eine
direkte Erweiterung der komparativen Statik des stock-flow An-
satzes (5,13) auf den Zwei-Linder Fall darstellt, Man erkennt
dies, wenn man die gestrichelte Untermatrix in (5. 30) mit (5.13)
vergleicht, D Eliminieren wir die Variable § , indem wir § aus
der vierten Gleichung in (5, 30) bestimmen und in die zweite Glei-
chung von (5. 30) einsetzen, dann ist die Matrix der Systemvariab-

len unseres Modells (5. 30) gleichwertig mit Roper’s Systemmatrix

1) Der Unterschied im Vorzeichen ergibt sich, weil wir in (5, 30)
das System in Abweichungen von einer gegebenen Aus-
gangslage betrachten,
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F, und die Matrix der Instrumentvariablen entspricht Roper’s
Matrix Q. 2

handlung der Verdnderung der Wihrungsreserven § . System (5. 30)

Der Vorteil von (5. 30) besteht in der expliziten Be-

gibt ebenfalls eine Erweiterung des Mundell’schen Modells aus dem
Jahre 1964 fir den Fall vollstindiger Kapitalbeweglichkeitz) auf
den Fall unvollstindiger Kapitalbeweglichkeit, Wir werden im fol-~
genden diese Aussage beweisen, indem wir aus (5. 30) Fiskal- und
Geldpolitik fiir beide Linder berechnen und zeigen, daf sich fiir

k, =k k- coundi, =i, = Ound k, = k’ = 0 die Ergebnisse

2 2 1 1 1
Mundell’s ableiten lassen,

Komparative Statik des Zwei-Linder Gold-Standards bei unvoll-

stindiger Kapitalbeweglichkeit

In Tabelle IV haben wir die Ergebnisse des allgemeinen Zwei-Linder
stock-flow Ansatzes berechnet und zusammengestellt, Es ist bei den
Vorzeichen zu beachten, dafl es sich um Abweichungen von einer Aus-

gangslage handelt. Wir kénnen folgende Zusammenfassung geben

Fiskalpolitik (Inland)

oY S 0 dr > 0. IR 2 0 Y’ > 0. dr > o
I Hy 9HG aHG < ;)HG < aHG~<
Fiskalpolitik (Ausland)

9 Ed £
8_31;_ 20 5;1 Zo; Jg, 20 ;§= > 0; aHI: > 0
oHg < G IHg G oHg

1) Vvgl, Roper [404], S. 125. System (5.30) unterscheidet sich
von Roper durch die Beriicksichtigung der Einkommensab-
hingigkeit der Investitionen und des internationalen Kapital-
verkehrs, AuBlerdem gilt bei Roper die Abhéngigkeit des Ka-
pitalverkehrs von der Zinsdifferenz, d.h, k2 = k’z.

2) Mundenl L%01 , S, 264
3) Vgl. Mundell [ 40] , S. 265 oder Swoboda [ 430] , S. 94



Tabelle IV: Wirkungen von Fiskal- und Geldpolitik im Zwei-L#inder PES mit Geldmengenmechanismus der ZB bei

"unvollsténdiger Kapitalbeweglichkeit'
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Die Ergebnisse der Tabelle milssen durch die Determinante des Zwei-Lander Gold-Standards \F] geteilt werden,
<0

Pl = x [( AN -mm’ ) (Iy+1) + i

)\=S+m;

A’ = 8 +mr

£ » : E El > 3 ’ > 3 3 s -
(AL +1m’) + iy( A 11+11m)] - miy (51 + 1715) -’ 13 (sL, + 1yi,)
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Geldpolitik (Inland)

Y dr IR 7y o r

= >0; s < 0; = ; — H

3D 5D 5<% 357 % S5 <0
Geldpolitik (Ausland)

oY Jr JR Jy or’
~Tn 0; s H ey = H

5D 7 5o <0 >5°° % om0 =p— <0

Symmetrie der Geldpolitik

0. r,r,Y) - 2, r, r, Y)
J D 2D’
Zinsdifferenz

de-r) 22 %P dr.r) >,
2D {F | oD <

2 (r - 1) 12(m11+m 11)+mm s 12+ g ml2 50
oHq IF

o (r-r) _ iz(m’11+m11)+mm’ slz+ sm’l2 <
PEM \Fl

Das wichtigste Ergebnis besteht in der Erkenntnis, dafl wir anstelle

der Wirkungslosigkeit der Geldpolitik im small-country Modell die

" vollstindige Symmetrie der Geldpolitik im Zwei-Linder Modell

haben: d.h. es ist v6llig gleichgiiltig, in welchem Land Geldpolitik
gemacht wird, die langfristigen Wirkungen far die "Welt als Ganzes"
sind gleich, Der einzige wichtige Unterschied bezliglich des Ur-
sprungs einer Geldpolitik besteht darin, daB immer dasjenige Land,
welches eine z, B, expansive Geldpolit_ik unternimmt, Verluste an’
Wihrungsreserven hinnehmen mufl, die genau dem Gewinn an Wah-~
rungsreserven des anderen Landes entsprechen, Die Umverteilung
des Bestandes an Weltwdhrungsreserven ist der einzige asym -
metrische bleibende Effekt einer Geldpolitik im Zwei-

L#nder Gold-Standard,



Das zweite wichtige Ergebnis besteht in der Erkenntnis, daB eine
expansive Geldpolitik z, B, des Inlandes zwar immer expansiv auf
die Volkseinkommen beider Lénder wirkt, daB jedoch eine expan-~
sive Fiskalpolitik nur im "Ursprungsland" expansiv wirken muf,
wéhrend sie auf das Ausland expansiv oder kontraktiv wirken kann,
Dieses Ergebnis ist von grofiter Tragweite, besagt es doch, da8
auch in einem System mit festem Wechselkurs - ohne den t-o-t
Effekt Laursen-Metzler’s - die These vom synchronen Verlauf der
Volkseinkommensbewegung in beiden Lindern nicht uneingeschrinkt
gilt, wenn man das stock-flow Modell zugrunde legt. b Fiskalpolitik
im stock-flow Ansatz kann also eine beggar -my-neighbour Politik
sein, Eine notwendige Bedingung fiir dieses Ergebnis besteht in der
Annahme einer positiven Reaktion der ZB fiir das Inland beim Anstof
des Systems. Dadurch werden praktisch wihrend der Zeit der An-
passung soviel Wahrungsreserven aus dem anderen Land abgezogen,
daB der iber den Giitermarkt - infolge gestiegener Exporte fiir das
Ausland - wirkende Expansionseffekt tiberkompensiert wird durch
den Riickgang der zinsabhingigen Endnachfrage des Auslandes, Diese
Bedingung 148t sich aus der Position 1. 3.in Tabelle II ermitteln,

Beniitzen wir folgende Abkilirzungen
B= (s + m)l, + iyl; (]5: kyly - (m-k)l, ,

dann 148t sich fiir eine expansive Fiskalpolitik eine positive Reak-
tion der ZB und damit eine positive Reaktion des Bestandes an
Wahrungsreserven fir das Inland erreichen, wenn folgende Be-

dingung erfiillt ist.

2R J 8 =O’¢5-¢’mlz
(6.32) S 7 0 = =7 g <0

Da jedoch gilt |F| < 0, muB gelten
©'¢ -¢ my, >o
1) Dieses Ergebnis wurde flir den Fall vollstindiger Kapitalbe-

weglichkeit zum ersten Mal von Mundell ausgesprochen,
Siehe Mundell {30} , 5. 270, Ziff. 1.
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Man erkennt, daf die Bedingung des small-country Modellg ¢ >0

weder notwendig noch hinreichend ist, weil ¢’ .2. 0, 2

Schliefllich haben wir errechnet, daf die Zinsdifferenz durch eine
Geldpolitik des Inlandes bzw, des Auslandes positiv oder negativ
beeinfluft werden kann in Abhiéngigkeit von Gréfen, die nichts mit
dem Geldmarkt zu tun haben, Eine expansive Fiskalpolitik des In-
landes (Auslandes) wird die Zinsdifferenz immer zugunsten des In-
landes (Auslandes) veréndern, Dieses Ergebnis hingt in entschei-

dendem Mafl vom Grad der Kapitalbeweglichkeit ab,

Komparative Statik des Zwei-Linder Gold-Standards bei voll-

sténdiger Kapitalbeweglichkeit

In Tabelle V sind die Ergebnisse zusammengefaft, die sich aus

Tabelle IV berechnen lassen fiir k =+ o0,

Das wichtigste Ergebnis besteht in der Tatsache, daf sich die Zins-
differenz jetzt weder durch die Geldpolitik noch durch die Fiskal-
politik irgendeines Landes beeinflussen 148t, Bei vollstindiger
Kapitalbeweglichkeit sind idie Geldmirkte der beiden Okonomien
vollig integriert., Es existiert praktisch nur ein gemeinsamer Zins-

2)

satz in beiden Lindern,

Geometrie des Zwei-L&nder Gold-Standards

RoperS) aber auch Swoboda -Dornbusch4) haben den Versuch ge-
macht, die Geomeirie des Machlup-Metzler Systems aus Fig. 10
und Fig. 11 zur Darstellung des Zwei-L&nder Gold-Standards zu

erweitern, Wir geben diese Darstellung in Fig, 23 wieder,

1) Vgl. Roper [ 4031, S. 132, FuBnote 12

2) Vgl, die Bemerkungen von Swoboda [ 4307, S. 104-108
3) Roper [1041, S. 127u. S, 131

4) Swoboda-Dornbusch [ 434]



Tabelle V: Wirkungen von Fiskal- und Geldpolitik im Zwei-L#nder PES mit Geldmengenmechanismus der ZB bei
"vollstindiger Kapitalbeweglichkeit"
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Die Ergebnisse der Tabelle milssen durch die Determinante der Zwei-L&nder Gold-Standards bei vollstindiger Kapital-
beweglichkeit \F g | geteilt werden.
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Dieddbzw, i’ &’ Linien erhslt man aus System (5, 30) durch Elimi-
nierung der Zinssétze mit Hilfe der zweiten und vierten Gleichung,
die in der ersten und fiinften Gleichung von System (5. 30) verwen-

1

det werden.™’ Jede Linie hat somit zwei Parameter (Geld- und
Fiskalpolitik), So gibt z, B. die Linie dé fiir konstante Geldmenge und
konstante Staatsausgabenhthe des Inlandes bei Variation des .
ausliindischen Volkseinkommens diejenigen Werte des inlédndischen
Volkseinkommens, fiir die im Inland Gtter- und Geld-
markt im Gleichgewicht sind, Bei einer Geld- oder Fiskalpolitik
verschiebt sich die Gleichgewichtslinie des betreffenden Landes in
einer bestimmten Weise. Da Geld- und Fiskalpolitik jedoch Grégen
sind, die jedes Land unabhéngig vom anderen Land kontrollieren kann,
muf die Gleichgewichtskurve des einen Landes gleichzeitig die Linie
der reduzierten Form fiir die Geld- und Fiskalpolitik des anderen
Landes sein, Die Linie trégt also den Namen des Landes, dessen

Gleichgewichtsliie sie ist,und nicht den Namen der Politik des Landes,

1)y vgl, unser Vorgehen im Abschnitt 4,2, 2.3, wo wir den Zinssatz
als irrelevante Variable auffassen,
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fiir welche sie als reduzierte Form fungiert, Die Steigung der Linien
Ak und dA'd" lassen sich aus dem "kurzfristigen System" (5.20)
berechnen. Es gilt k

S (s+m)1 +i 1

. ... dY’ _ 55 _ 2"
Steigung der o4 Linie: & "85 ° — 1
51 2
{5.33)
s S "
Steigung derd’A’ Linie: (ZIYT L 12 ( "+ n?)lf,+ =
11 s mi )

Im Fall der "liquidity trap", d.h, l, = o und 1’2 —» o0, erhalten

wir wiederum Fig. 11,

Die ﬂﬂ Linie ist eine Linie, die bei einer expansiven Geldpolitik
z, B, im Inland diejenigen Werte flir die Volkseinkommen beider
Linder angibt, die sich im "langfristigen Gleichgewicht" einstellen
miissen - also bei Ausgleich der ZB,

Wir erhalten aus der Tabelle II

, k(/\l +m1)+m11

o s 22
(5.34) Steigung der/5 Linie: —= = K7, T )+m T

22

SchlieBlich ist noch die "Liquiditéitslinie” LL von Bedeutung, Diese
Linie gibt die Kombinationen der Volkseinkommen beider Linder,
die durch die Umverteilung der Wihrungsreserven resultieren., Wir
kénnen die Steigung dieser Linie aus dem "kurzfristigen System"

(5.20) berechnen, wenn wir folgenden Ansatz wihlen,

S S
, _ 25 45 ,
&' = 15 98 + T 98
SZ] S41
(5. 35) dy = H dg + ERE dg

dg +dg' = 0

Aus (5. 35) erhalten wir fiir eine Umverteilung der Wihrungsreser-

ven zugunsten des Inlands

s

(5.36)  dY’ S45 755 1 [(S+m)12+1211] - iyml,

- -5 3 3 T 17
dy S, -85 12[(8 +m’ 1 +i 11] l’zm 12
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Firl, — oo (1'2 —* o) féllt die "Liquidititskurve" mit der XX~
Kurve (X*X* -Kurve) in Fig. 11 zusammen. Wenn die Liquiditéts-
kurve negativ verlduft, dann wird die "Last der Anpassung' umso
stirker auf das Ausland verschoben, je steiler die Kurve verlauft,
Die Kurve verlduft umso steiler, je grofer die Liquiditdtspriferenz
des Inlandes (11 und 12). Bei Zufliissen an Wahrungsreserven fiir

das Inland wird die Kurve "'von oben nach unten' durchlaufen,

Mit Hilfe des Diagramms 146t sich folgender Prozefablauf fiir eine
expansive Geldpolitik des Inlandes beschreiben, Durch den
geldpolitischen Anstofl verschieben sich die f d Linie und die
Liquiditdtslinie LL nach rechts und schneiden sich im Punkt P auf

der « "4’ Linie, Punkt P entspricht dem "kurzfristigen Effekt'".

Da durch di_e expansive Geldpolitik die ZB des Inlandes ins Defizit
geraten istl, setzt jetzt entlang der 've‘r'-schobenen LI Linie eine Um- '
verteilung der Wihrungsreserven zugunsten des Auslandes ein. Das
System wandert von Punkt P nach Punkt N, dem neuen "'langfristigen
Gleichgewicht' bei ZB-Ausgleich, Wire die expansive Geldpolitik
vom Ausland vorgenommen wordep, so wire die A’4’ Linie

nach oben verschoben worden und hitte den Schnittpunkt P’ mit LL
’al.lf der d4 Linie gebildet. Auf Kosten von Wihrungsverlusten fiir
das Ausland hitte sich dann eine Anpassung entlang LL. von P’ nach
N ergeben, Zinselastizitit des Kapitalverkehrs hat nach (5. 22) Ein-
fluf} auf die Zeitdauer des Anpassungsvorgangs, aber nach Tabelle II
hat sie auch einen Einflufl auf das neue "langfristige Gleichgewicht",
nur im Falle vollstindiger Kapifalbeweglichkeit entféllt dieser Ein-
fluB (Tabelle III),

5.2.2. Swoboda’s Modell eines "Gold-Devigen-Standards'

Das System eines Gold-Devisen-Standards ist gekennzeichnet durch
die Bereitschaft einiger Lénder ('Peripherie'), einen Teil ihrer
Wiahrungsreserven in Form von Verbindlichkeiten einiger anderer
Linder ("Zentrum') zu halten. Wir unterstellen im folgenden, dag

die Wahrung des Auslands als Reservewidhrung fungiert und daB
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das Inland die Peripherie darstellt, welche die auslindische Wih-
rung neben Gold als Wihrungsreserve hilt, Das Problem besteht
in der Frage, ob Anpassungsprozesse in diesem System genauso
ablaufen wie in dem eben beschriebenen "reinen Gold-Standard
System" und welche Vor- bzw. Nachteile ein Land aus dem Um-
stand zieht, Zentrum oder Peripherie zu sein, Wir behandeln hier
nur den ersten Fragenkreis unter den besonderen Annahmen eines

sogenannten ''neutralen'' Gold-Devisen-Standards.

Swoboda préasentiert diese ''neutrale Version des Gold-Devisen-
Standards"l), d.h, er unterstelltydas Zentrum ist indifferent gegen-
iiber der Passiv-Struktur seiner Zentralbankbilanz, Offen-Markt
Operationen sind also weiterhin exogen und nicht eine Funktion an-
derer Systemvariabler speziell z, B, des Verhiltnisses von Gold-
reserven und Verbindlichkeiten gegeniiber der Peripherie ("EG_" ).
Ahnlich wird eine Indifferenz der Peripherie gegeniiber der Aktiv-
struktur ihrer ZB-Bilanz angenommen, Die Peripherie hilt einen
bestimmten konstanten Prozentsatz ihres Bestandes an Wihrungs-
reserven in Form "ausléndischer" Wahrung (E/(E + G)), Diese
Nachfrage nach Wihrungsreserven der Pefipherie mufl also aus
einem konstanten Geldangebot des Zentrums befriedigt werden,

Swoboda gibt folgende Zentralbankbilanzen fiir den Gold-Devisen-

Standard.

Zentrum Peripherie
Bestand an Wihrungs-{ Geldmenge des Bestand an Wihrungs-] Geldmenge
reserven (R’) Zentrums in Hin- reserven (R) (M)

[ -coua @ )J

(M’ -E) sen (E)
Bestand an staatl, Geldmenge des Bestand an staatl,
Wertpapieren Zentrums in Hin- Wertpapieren
(Szz) den von Bewohnern (SZ)

den von Bewohnern =Gold (G) + Devi-
des Zentrums

der Peripherie (E)

1) Vgl, zum folgenden Swoboda L4307, s. 96 ff, ; Fir eine
"nicht-neutrale" Version des Gold-Devisen-Standards siehe
Mundell [ %03 , S.3324{f{ ;Johnson [ 54 , S. 14-24
und Courchene [ 2417
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Die in (5.18) angegebenen Geldmarktgleichungen modifizieren sich
fiir den Gold-Devisen Standard,

Geldmarktgleichgewicht fiir das Inland (Peripherie)
(5.37) L(Y,r) = D+R
wobei fiir den Bestand an Wihrungsreserven des Inlandes R jetzt gilt

(5. 38) R = p,G+wE+ E?)

Geldmarktgleichgewicht fiir das Ausland (Zentrum)

(5.39) L'(Y,.r)+E+E*=D" + R’
wobei als Bestand des Zentrums an Wihrungsreserven R’ nur der
Goldvorrat des Zentrums fungiert.

(5,40 R’ = p’ G
) Py

Das Symbol E® >0 gibt eine autonome stock-Konversion der Peri-
pherie (Inlinder) von "inlindischer' Wihrung in "ausléndische"
Wahrung, Da das Zentrum jedoch definitionsgemiB keine "inlin-
dische Wahrung' hilt, ist dieser Fall nicht zugelassen, Ein Er-
werb "auslédndischer Wahrung'' durch das Inland gegen Goldabgabe
-d(p, Q) = d(wE®) ist v6llig neutral, Ein Erwerb'inlindischer
Wiahrung' durch das Inland gegen Goldabgabe ist neutral und eben-
falls nicht denkbar, weil das Zentrum keine inlindische Wihrung

hilt,

Es gilt wiederum, da der Weltgoldstock Gkonstant ist

G=G+G@ = R/p.-E/p’ +R[p’

Ipg - Elpg /Py
Unterstellen wir, dafl die Peripherie, eine Quote e der ZB-Uber-
schiisse pro Periode in 'ausléndischer Wihrung'' verlangt und den
Rest (1 - e) in Gold, so haben wir folgenden stock-flow Zusammen-

hang fiir das Inland bzw. Ausland
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4 4
R{t) = ngo + (l-e)‘([ Z®dr + wE_+ e f Z(® dr
(5.41) ) o
R’(t) = p' .G - (l-e)f ES Z(®) dr
g o A

Man sieht sofort, dafBl (5.41) vollstindig dquivalent den entsprechen-
den Gleichungen aus (5.18) ist. Auch wenn die Peripherie eine stock-
Quote E/(E + Q) = eq anstrebt und die marginale Quote e verlangt,
wird diese Aquivalenz nicht gestért wegen der Neutralitit der

stock-Konversion von Gold und Devisen,

5.3. Probleme der "Sterilisierung" des Geld-

mengenmeéechanismus der Zahlungsbilanz

5,3.1, Arten der Sterilisierung

Wir haben bei der Formulierung des Gold-Standards und des Gold-
Devisen-Standards grofien Wert darauf gelegt, die Offen-Markt
Politik der Zentralbank als autonomes Instrument zu behan-
deln, Wir haben den stock-flow Ansatz fiir einen bestimmten gege-
benen Wert dieses Instruments gegeben und erhielten automatische
Variationen der Geldmenge {monetary base) tiber positive oder ne-

gative Salden der ZB,

Wie wir sahen, gibt der Geldmengenmechanismus der ZB einen zu-
sitzlichen Wirkungszusammenhang in der Interaktion offener Wirt-
schaften, der iiber Anpassungen der Volkseinkommen in den be-
teiligten Okonomien erst zur Ruhe kommt, wenn die ZB ausgeglichen
ist. Der Prozef lduft mit genau determinierter GesetzméiBigkeit ab
und zwingt infolgedessen die beteiligten Lénder manchmal zu An-~
passungen beziiglich ihrer Volkseinkommen, die diesen u.U. zu
diesem Zeitpunkt als unerwiinscht erscheinen kdnnen, Es hat sich
deshalb gezeigt, dafl die beteiligten Linder den monetdren Mecha-
nismus immer dann aufiler Kraft zu setzeh versuchen, wenn er Wir-
kungen hervorbringen wiirde, die einem gerade existierenden auto-

nomen nationalen Zielsystem zuwiderlaufen,
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Im "reinen Gold-Standard System" kann sich kein Land dem Geld-
mengenmechanismus entziehen, weil bei gegebenem Weltgoldstock
Gold als "letzte Liquiditat” fungiert, die von keinem Land geschaf-
fen werden kann. Im Gold-Devisen Standard werden jedoch Wahrungs-
reserven gehalten, die zumindest vom Zentrum beliebig vermehrt
werden kénnen, Eine andere Mdglichkeit, sich dem monetiren Me-
chanismus zu entziehen, besteht fiir jedes beteiligte Land einfach
im Einsatz seiner autonomen Offen-Markt-Politik,
derart, daB bei Abnahme der monetary base infolge eines ZB-Defi-
zits durch eine "expansive' Offenmarktpolitik versucht wird, die
monetary base konstant zu halten, Entsprechendes gilt fir Erhshun-
gen der monetary base bei Uberschufilindern, Eine solche MaB-
nahme nennen wir ''Sterilisierung'. Sie ist grundsétzlich jedem Land
immer moglich und lﬁﬁt. sich genau solange aufrechterhalten, bis ein
Defizitland seinen gesamten Bestand an Wahrungsreserven abgebaut
hat, Ist dieser Punkt erreicht, haben wir einen "Staatskonkurs'.
Das entsprechende Land "stirbt den Modell-Tod". Nur das Zentrum
kann sich diesem ''Modell-Tod'" entziehen, weil es seine Wiahrung
(Leit -Schliisselwihrung) als Wihrungsreserven fiir die Peripherie

beliebig in Umlauf bringen kann.

Mit Hilfe des stock-flow Ansatzes sind wir nun in der Lage, ver-
schiedene Mdglichkeiten einer Sterilisierung zu unterscheiden, die

jeweils zu verschiedenartigen Modellansétzen fiihren,

Unterscheiden wir zunéchst im Gold-Devisen-Standard nach der
Angzahl der sterilisierenden Linder, so kdnnen alle oder nur eine
Gruppe oder ein Land sterilisieren, Wir sprechen von "'assymme-
trischer Sterilisierung', Speziell wird von Interesse sein, ob das
Zentrum oder die Peripherie sterilisiert, b

Wir unterscheiden nach der Verzdgerung, mit der die Sterilisierung
eingetzt die "unmittelbare Sterilisierung" von der "verzégerten

)

2
Sterilisierung' (lagged sterilization). ' Per Vorgang wurde zum

1) Vgl. Swoboda [130] , S. 99-104
2) Vgl. Roper | «04], S. 126 und S, 133 if.
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ersten Mal von Cooper1) beschrieben, der W. L. Smith und

J. Levin dafiir verbunden ist. Arbeiten im deutschen Sprach-
raum mit Ausnahme der Arbeit von Sohmen—SchneeweiBz), die
sich mit dem "monetdren Ansatz" befassen, verwenden aus-
schlieBlich dieses Modell, ohne den Vorgang der "lagged

3) Im stock-flow

sterilization" ausreichend zu betonen.
Modell mit "verzdgerter Sterilisierung" 148t man den _Saldo
der ZB nur "eine Periode lang" wirken und sterilisiert
dann vollstédndig. Man kann auch sagen, da8 "vergangene"
Reservednderungen keinen Einfluf auf die monetary base
haben, sondern nur "laufende" Reservednderungen. Wir wer-

den diesen Modellansatz in 5.3.2.2 geben.

Nach dem Umfang der Sterilisierung unterscheiden wir die
"vollstdndige"” von der "teilweisen" Sterilisierung. So
ist es im Modell des Gold-Devisen-Standards (5.41) z.B.
dem Zentrum mdéglich, nur im AusmaB des Verlustes an Wih-
rungsreserven (Goldverlust) zu sterilisieren. Das Zentrum
kann aber auch nur den Verlust an eigener W&hrung pro Pe-

riode e Sg Z (r) dr sterilisieren.4)

5.3.2 Sterilisierung im small-country System

5.3.2.1 Interpretation des Johnson-Jones Modells als System
mit “"unmittelbarer, vollstdndiger Sterilisierung"

Wir fiihren Sterilisierungsoperationen ein, indem wir den
Vektor der autonomen Geldpolitik der Zentralbanken beider
Linder (D, D') aufspaltens) in den Vektor fiir Sterilisie-
rungsoperationen (D ’ D } und den Vektor flir Offen-Markt

Operationen zu anderen Zwecken (DP, D ). BEs gilt dann

1) Vgl. Cooper [19]

2) Sohmen-Schneeweif [118]

3) Siehe Konrad [69] ; Sohmen [119] ; Kbnig (unverdffent~
lichtes Manuskript S. 185-187, SS 1968, Universitdt Mann-
heim); Kleinefewers Vortrag gehalten im WS 1971/72 vor
dem Fakult&dtsseminar an der Universitdt Mannheim

4) Vgl. swoboda [130], sS. 99-104

5) Vgl. Roper [109], S. 124
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D Dg D,

(5.42) - +
D’ D’ i
s P

‘ D { z)
(5.43) = - j qar

1
- Z (1)
Beriicksichtigen wir (5. 43) jedoch im Gold-Standard System (5, 18),
so erhalten wir genau System (4, 74) flir dw = 0, also die Zwei-
Lénder Version des Systems (4. 75), welches wir Johnson-Jones
Modell genannt haben, wenn wir anstelle des Vektors (M, M’)
jetzt den Vektor der autonomen Offen-Markt Operationen fiir an-

dere Zwecke (Dp, D;)) setzen,

Die wichtigste Konsequenz der Uminterpretation des Johnson-Jones
Modells besteht jedoch in der Erkenntnis, daf durch Sterilisierungen
von ZB-Ungleichgewichten, die nach der'Storung' eines "vollstin-
digen Gleichgewichts' auftreten (siehe z, B. die jeweils dritte
Gleichung in (4. 76) und (4, 77)), diese ZB-Unéleichgewichte kon -
serviert werden, so dafl ein sterilisierendes Defizit-L.and pro
Periode in Hohe des ZB-Defizits Wihrungsreserven verliert., Eine
"unmittelbare vollstindige Sterilisierung' kann folglich nur solange
betrieben werden, bis das Defizit-Land seinen gesamten Bestand

an Wihrungsreserven verloren hat, Durch eine Sterilisierung kann
sich ein Defizit-Land auf Kosten eines in jeder Periode konstanten
Verlustes an Wiahrungsreserven in Héhe des ZB-Defizits dem an-~
dernfalls durch den Geldmengeneffekt der ZB bewirkten kontraktiven
Prozef} fiir eine bestimmte Zeitdauer entziehen, d_ie von der Héhe
des Bestandes an Wahrungsreserven und der Rate des Verlusts

pro Periode abhingig ist, Die Rolle der Kapitalbeweglichkeit 138t
sich z, B. in (4, 76) erkennen, Je grofier die Zinsempfindlichkeit

des internationalen Kapitalverkehrs, desto gréBer ist das Ausmaf

1) Swoboda [ 1301 , s.33 §f
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der erforderlichen Sterilisierungsoperationen pro Periode, Swoboda
benutzt die folgende Metapher: Je schneller ein Férderband in eine
bestimmte Richtung lauft, desto gréfer mufl die Eigenschwindig-
keit eines Kdrpers sein, der sich auf dem Band in die entgegen-
gesetzte Richtung bewegt, wenn der Ortspunkt des Kérpers konstant
bleiben soll., Swoboda bezeichnet einen solchen Zustand im Gegen-
satz zum vollstidndigen Gleichgewicht (full equilibrium)

als Quasi-Gleichgewicht (quasi equilibrium). 1)

5.3.2.2. Das System mit "verzdgerter vollstindiger Sterilisierung'

Verzdgern wir die Sterilisierung um eine Periode, d.h., betrachten
wir ein Modell, in welchem nur "laufende' ZB-Ungleich-
gewichte einen Einfluf auf die monetary base haben, so 14t
sich der explizite stock-flow Ansatz vermeiden, und wir erhalten
ein Modell, welches Ergebnisse liefert, die dem expliziten stock-
flow Ansatz in gewisser Hinsicht dhnlich sind. Das Modell ist je-
doch ohne die explizite Annahme der ''verzdgerten Sterlisierung"
in hohem Mag8 irrefithrend, da man weiterhin ZB-Salden ungleich
Null aus ihm berechnen kénn, und man kann einfach die Frage stel-
len, welche Wirkungen von diesen ZB-Salden ausgehen, Diese Fra-

gestellung fithrt dann automatisch zum expliziten stock-flow Ansatz,

Wir erhalten das System mit "verzdgerter Sterilisierung" in sehr
einfacher Weise aus unserem Kalkill, wenn wir' in (4.75) die Idee
des Geldmengeneffekts der ZB dadurch beriicksichtigen, dafi

wir in der Systemmatrix in (4.75) in der Position (2. 3) anstelle
der Null das Symbol -1 setzen, Das small-country System mit

"verzdgerter Sterilisierung' lautet dann:

(s+m) i2 0 Y
(5.44) 11 -l2 -1 r
(m-k,) -k, 1 Z

1) Swoboda Y A'bol



o " ho |
1
1 1 0 -w o0 1 o
a0
=10 + -

0o -1 0 0 0 Ko

0 -
0 0 w 1 1 a?
0

Fir die Berechnung der Ergebnisse verweisen wir auf die Arbeiten
2)

von Soh.menl) und Konrad
Wie vor allem die Arbeit von Konrad zeigt, lassen sich "qualitativ"
aus System (5.44) die wichtigsten Zusammenhiinge des "monetsren
Ansatzes' ebenfalls ableiten, So zeigt sich z, B,, daB eine Investi-
tions- oder Staatsausgabenerhdhung nicht wie in der Machlup-Metz-
ler Theorie einen dindeutig negati.ven Einflu auf die ZB hat, son-
dern auch zu ZB-Uberschiissen fiihren kann, Diese These ist von
Bedeutung, weil in der Realitit Lénder,z. B. Japan, mit grofien
Wachstumsraten und positiven ZB-Salden beobachtet wurden. Bei

vollstandiger Kapitalbeweglichkeit (k, = oo0) ergibt sich aus (5. 44)

2
0z Y Ir
(5. 45) 2z . . -
20, Ibp 235

ein Ergebnis, welches im stock-~flow Modell auch fiir unvollstin-

dige Kapitalbeweglichkeit gilt,

5.3.3. _Sterilisierung im Modell des ""Zwei-Linder Gold-Standards'

5.3.3.1., Cooper’s Zwei-Linder Modell mit "verzigerter voll-

sténdiger Sterilisierung"

Die Zwei-Linder Version des Systems (5. 44) erhalten wir durch
die Einfiihrung einer verzdgerten vollstindigen Sterilisierung in

jedem Land. UberschuB- und Defizit-Land missen dabei Sterilisie-

1) Vgl. Sohmen Y.'“‘S]. Sohmens Modell unterscheidet sich vor
allem durch die Beriicksichtigung eines t-o-t Effekts in der Kon-
sumfunktion von (5,44), Siehe hierzu auch Fufinote

2) Vgl. Konrad [ 6% , 5. 1290
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rungsoperationen mit entgegengesetztem Vorzeichen durchfiihren,

Wir erhalten durch die erforderliche Modifikation des Systems

(5.486)

(4. 74) Cooper’s Modelll)
'(s+m i, i, 0 : 0
~ 1t
: 11 12 1 | 0
‘(m-k,) -k 1! wie
L. 1 2 o 2
0 BT
0 1 12
-m 0 0 wi
M- (stm-1) —o[ 1]
! JhH
o o il
! [
‘o m ol |HTI +
Lo o |
0 0 0 IDp.
Lo d
0 -m 0
G0 w670 1
1
1
0 -1 0 0 : 0
i .
1 ~ !
i__ 0 W _-1_‘ 1 0
0 0 0 0 0 -1
0 0 w 0 -1 0

Die Systemmatrix aus (5. 486) ist fliir il = k1 = 0 und k2 = k’z =k

-wm
0

-w(m -kl)
11

; w(s’+m’ -i
0 -wm’
0 0
0 -wImn
0 0

Ty
t .
I r
I +
i Z [
Lo
f‘l
A Y
— — -
0
H’
0 G
o
1 Dp
L. —

e

r

identisch mit Cooper’s Systemmatrix A. Wir verzichten hier auf

die ausfiihrliche Berechnung und Interpretation der Ergebnisse

aus (5.46) und erwihnen nur die wichtigsten Ergebnisse, die

""qualitativ' dhnlich den Ergebnissen des expliziten stock-flow Mo-

dells sind, 2

)

1) Cooper E‘ﬁ:\ , 5.5
2) Vgl. Cooper [ 431, S. 8
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- Eine Expansion der inlidndischen Nachfra ge hat
im Machlup -Metzler System éinen negativen Einflufl auf die
ZB, jetzt kann bei hinreichend grofier Zinsempfindlichkeit des
Kapitalverkehrs infolge der inlindischen ZinserhShung soviel
ausléndisches Kapital angezogen werden, dafi die ZB insge-~

samt positiv reagiert,

- Eine kontraktive Geldpolitik im Inland hat bei gerin-
ger Zinsempfindlichkeit des Kapitalverkehrs eine Senkung
des auslidndischen Zinsniveaus zur Folge, wihrend das inlin-
dische Zinsniveau steigt . Wenn die Zinsempfindlichkeit des
Kapitalverkehrs hinreichend groB ist, wird infolge des gestie-
genen Zinsniveaus des Inlands soviel Geld aus dem Ausland ab-

gezogen, dafl das ausléndische Zinsniveau steigen kann.

- Eine Expansion der inléndischen Nachfrage fithrt
im Machlup-Metzler System zu einer Ubertragung der "Hoch-
konjunktur des Inlandes" im Ausland (Konjunktursynchronismus).
Jetzt ist es moglich, daB der Kapitalzufluf vom Ausland ins
Inland so grof ist, dafl die Zinssatzsteigerung im Ausland so
grofl ist, dafl der Stimulus vergréfierter Exporte fiir das Aus-
land durch den Riickgang der ausléndischen Investitionen tiber-
kompensiert wird., Die Hochkonjunktur im Inland fthrt zu einer

Rezession im Ausland,

5.3.3.2. Swoboda’s Modell mit "asymmetrischer, vollstindiger

Sterilisierung' - Die These von der vollstindigen Wir-

kungslosigkeit einer Geldpolitik der Peripherie, wenn

das Zentrum im Gold -Devisen-Standard vollstindig

sterilisiert

1) . R
Swoboda prisentiert in seiner Arbeit ) einen neutralen Gold-Devisen-
Standard mit "asymmetrischer, teilweiser Sterilisierung'. Er un-
terstellt, daB das Zentrum (Ausland) nur den Teil der ZB-Defizite

sterilisiert, der von der Peripherie (Inland) als Wihrungsreserven

1) Swoboda L4%1 , S. 100-104



in auslédndischer Wéhrung gehalten wird (E), Die Idee ist einfach,
das Zentrum versucht trotz der Goldabfliisse den Teil seiner
monetary base;der aus seiner auslédndischen Wihrung besteht, kon-
stant zu halten, d.h, die Geldmenge in Hinden der ("'auslindi-
schen'') Bewohner des Zentrums soll konstant bleiben, Swoboda

bezeichnet dies als "liability sterilization'.

Berticksichtigen wir im System des Gold-Devisen Standards (5.41)

folgenden "'Sterilisierungsvektor"

D
s

D’ -e = Z{T)
5

so erhalten wir unter Bekiicksichtigung von (5.37), (5.38), (5.39),
(5.40) anstelle des reinen Gold-Standard Systems (5. 30} das fol-

gende Modell eines Gold-Devisen-Standards mit ""asymmetri-

scher, teilweiser Sterilisierung' des Zentrums. b
(s+m-i;) '12 0 0 -miw | Fy
1 -1, 1 0 0 r
(5. 48) (m -kl) -k2 0 wk’2 -(m’ -ki)w _S
0 0 -(1-e) -1’2' 1 A0
-m 0 0 wil (s+m’ -1)w ¥y
T R
1 0 0 0 [_g— 1 0w 0 1 0o olllb
0 1 0 © a 0 -1 0 0 0 o0 O kz
= o o o0 o0 oo w11 0 0 ay
o 0 1 0 % o0 0 0 0 o0 -1 0 1”
lo 0o o 1 [|gfjo 0 w 0 -1 0 w _hj

1) Vgl. Swoboda L4303 , S, 101. Swoboda’s Modell gilt nur
fir den Spezialfall vollstindiger Kapitalbeweglichkeit. Der
Unterschied ist hier jedoch von zweitrangiger Bedeutung.
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Eine "vollstindige asymmetrische Sterilisierung” erhalten wir
jetzt leicht, indem wir unterstellen e = 1. In diesem Fall gilt
(1-e) = 0 und die dritte Spalte der Systemmatrix in (5. 48) enthilt

nur noch in der zweiten Zeile das Symbol 1,

Berechnen wir jetzt die Wirkung einer autonomen Geldpolitik der

Peripherie auf die Variablen des Systems, so erhalten wir

(5.49) Uy # &, y) ‘;’dr" I ___aads =1

Die Wirkungslosigkeit einer Geldpolitik der Peripherie folgt sofort
aus (5.48), weil die Zihlerdeterminante im Falle e = 1 zwei
gleiche Spalten enthalt . Im Falle einer expansiven (kontraktiven)
Geldpolitik verliert (gewinnt) die Peripherie genau Wihrungsreser-
ven in dem Ausmafl, in welchem sie versuchte, ihre Geldmenge zu
verdndern, wenn das Zentrum seinen Verlust an WZhrungsreserven
vollstindig sterilisiert, Asymmetrische vollstindige Sterlisierung
bewirkt die gleichen Effekte beziiglich der Geldpolitik eines nicht-
sterilisierenden Landes wie die small-country Annahme flir dieses
Land, Diese Aussage gilt im Gegensatz zu einer AuBerung Swobo-
da'sl) unabhingig vom Grad der internationalen Kapitalbeweglich-
keit, wie wir unseren Uberlegungen entnehmen kénnen, Die Be-
griindung fiir dieses Phinomen liegt natiirlich in der Symmetrie dey
Geldpolitik im ''reinen Zwei-Linder Gold-Standard" bzw. im

"neutralen Gold-Devisen-Standard'.

1) Siehe Swoboda [ 4301 , s. 104
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5.4. Endgiltiger Vergleich der Wirkungen von
Geld- und Fiskalpolitik und der Wirkungen
einer "hausgemachten” und einer "importier-
ten Inflation'" unter alternativen Wechsel-

kurssystemen

Die im folgenden abgeleiteten Tabellen stellen die Ergebnisse un-
serer Wirkungs- und Stérungsanalysen zusammen. Das PES un-
terteilen wir in den Fall mit Wirkung des Geldmengeneffektes der
ZB und den Fall mit Sterilisierung des Geldmengeneffektes der
ZB. In den Ecken der Felder stehen die Nummern der Gleichungen,

denen die Ergebnisse entnommen wurden.,

Tabelle VI: Vergleich der Wirkungen von Geld- und Fiskalpolitik
unter alternativen Wechselkurssystemen

PES " FES -
keine Sterilisation { mit Sterilisation
Geldpolitik 12 (12+k2)
ay 0 —~Z— >0 >0
i) 2] o+ 9
5,14 4.76 4,83
Fiskalpolitik 1, 1, 1,
dy — s >0 = >0 — >0
dH, 0 -iy/k, ¢ ) o+p
5.14 4. 76] 4, 83}
O-= (stm)l, + 1,1y >> )
B iyiy - oty 3 0

1) Die angegebenen Ergebnisse gelten fiir
(stm)k, + (m-ky)i, >0 bzw. O - i,/k, qS >0

also fiir die Spezialfille ky=0 und (m~kj) < 0. Die Bedingung
ist aber schwicher. Sie verlangt nur, daf im Falle einer nega-
tiven Steigung der FF Kurve in Fig. 19 der absolute Wert der
Steigung der FF Kurve kleiner als der absolute Wert der Stei-
gung der XX Kurve ist. Wenn die Bedingung nicht erfiillt ist,
tritt fiir Geld- und Fiskalpolitik Instabilitst ein, wenn nicht
sterilisiert wird. Die Wihrungsreserven wachsen dann unbe-
schrinkt, Siehe auch Gleichung (5. 8}.
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Die Wirkungen sind in allen Fillen "normal". Deshalb wenden wir

uns-dem Wirkungsgrad zu,

Wirkungsintensitit

Wenn die in der Fufinote zur Tabelle angegebene Stabilititsbedin-
gung (s+m)k2 + (m-kl)i2 > 0 erfiillt ist, b lassen sich im Rahmen
des Modells klare Aussagen iiber die Wirkungsintensitit der In-
strumente unter alternativen Wechselkurssystemen machen. Nach

der angegebenen Tabelle muf} gelten fir die:
Wirkungsintensitét der Geldpolitik

dy PES dY | PES dy

D keine dD | mit < dD FES
Sterilisierung Sterilisierung
Wirkungsintensitét der Fiskalpolitik
PES PES
¢>< o= ddTY keine § g}% mit >< E%L FES
G| Sterilisierung G} Sterilisierung G

Das in der Literatur bis zum heutigen Tag fast nur zu findende PES
mit Sterilisierung nimmt somit eine Zwischenstellung ein, Die
Wirkungsintensitit der Fiskalpolitik liegt nicht a priori fest, son-
dern héngt von ¢ ab. 2) Wir verzichten auf eine Begriindung dieser
Aussage, weil der interessierte Leser diese Gedankengénge im

4, und 5. Kapitel findet,

1) Wenn diese Bedingung verletzt ist, gilt fiir die Geldpolitik

PES ‘
dy . PO > dy
) mit Sterilisierung =5 FES

. 2) Fir den Spezialfall der vollstindigen Kapitalbeweglichkeit
k2 = oo, gilt bei der Fiskalpolitik

PES

mit >0

G Sterilisierung

1 dy
s+m > dH
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Wirkungen von ''Stsrungen"

"hausgemachte Inflation'

Da Stérungen, die aus dem Inland kommen 10, ho,die gleichen Koeffi-

zientenvektoren haben wie die Geld- und Staatsausgabenpolitik, las-

sen sich unsere gerade gewonnenen Ergebnisse direkt anwenden.

Im Falle einer Storung auf dem Glitersektor kann man daher sagen,

daf im Falle ;‘ < 0 der Geldmengeneffekt der ZB stabilisierend

wirkt, Die Zentralbank sollte auf Sterilisierungsmafinahmen ver-

zichten,

Geldmengeneffekt der ZB immer stabilisierend,

1)

Wenn die Stérung aus dem Geldsektor kommt, wirkt der

Tabelle VII: Wirkungen "auBenwirtschaftlicher Stdrungen' unter

alternativen Wechselkurssystemen

PES FES
keine Sterilisation § mit Sterilisation
auflenwirtsch,
Storung Typ I 1 (iy+k,) 1
222 5y 2 50 0
& k,0 -1, 0
da0
5.14 I 4.77—| 4.84 I
auflenwirtsch,
Storung Typ I 1.1 -1
22 >0 0 LY
dy k2 0 -i O+ 5
2 .
dko
5.14 4.77 4.84

"importierte Inflation"

Fiir die Wirkungsintensitét einer autonomen Exporterhdhung a:) gilt

PES

PES

Y | keine > X imit > 3L | rEs
da s s 5ok da
[¢] Sterilisierung o Sterilisierung o

1) Vgl, fiir die Ableitung eines Spezialfalles dieses Ergebnisses

Mundell [ a0}

, 5. 227



i
N

Der Geldmengeneffekt der ZB fiihrt also zwar zum Ausgleich der
ZB, aber auf Kosten einer gréfieren Anpassung des Volkseinkom-

mens,

Ein autonomer Kapitalimport ko zeigt verschiedene Wirkungs-
richtungen auf das Volkseinkommen unter alternativen Wechsel-
kurssystemen, Im FES haben wir einen Riickgang des Volksein-
kommens infolge der resultierenden Aufwertung, Diese Situation
stellt ein Dilemma fiir Linder mit grofien Kapitalzufliissen dar.
Wenn nicht sicher ist, dafl durch die Aufwertung auch der Kapital~
zuflufl gedrosselt werden kann, wird durch eine Aufwertung die
Leistungsbilanz und damit Volkseinkommen und Beschéftigung

u, U, sehr stark reduziert.

Im PES ohne Sterilisierung bringt der autonome Kapitalimport
iiber die GeldmengenerhShung eine Erhthung des Volkseinkommens
und damit der Beschiftigung zustande, Die Zentralbank solite
jetzt also nur in der Voll- oder Uberbeschiftigung Sterilisierungs-
mafahmen durchfithren, wihrend sie in der Unterbeschiftigung
den Geldmengenmechanismus der ZB als eingebauten Stabilisator

bentitzen kann,



- 272 -

Teil C: PROBLEME DER STABILISIERUNG BINNEN- UND
AUSSENWIRTSCHAFTLICHEN GLEICHGEWICHTS

Wir haben uns in den Teilen A und B primir mit dem Erklirungs-
aspekt der Theorie befafit und wenden uns im abschlieBenden Teil
dieser Arbeit nun dem Verwertungsaspekt der Theorie zu, indem
wir die wirtschaftstheoretischen Erklarungsmodelle beziiglich ih-
rer Verwendung als wirtschaftspolitische Entscheidungsmodelle
analysieren, Aus der einfachen Feststellung, daB sich ein System,
wenn es hinreichend gut erklért ist, auch beherrschen lassen muR,
148t sich folgern, dafl der methodische Erkldrungspluralismus sein
Gegenstiick in einer Vielzahl von methodischen Ansédtzen in der
Theorie der Wirtschaftspolitik findet, Von Problemen der Un-
sicherheit abgesehen, werden wir uns hier im Rahmen mechani-
stischer Modelle vor allem auf den statischen Ansatz Tinbergens
und auf den allgemeinen dynamischen Ansatz der Regelungs- oder
Kontrolltheorie beschrinken, Entsprechend unserer Themenstel-
lung wird es dabei besonders um die Kontrolle eines Systems ge-
hen, dessen Zustand nicht - wie in der Okonomie meist iiblich -
durch eine endogene Systemvariable gegebenist (ein-
dimensionales System),_ sondern durch einen Vektior von
Systemvariablen (mehrdimensionales System), Wesentliches
Merkmal eines solchen Systems ist die Existenz von Zielkonflik-
ten, d.h, bei der Verfolgung eines Zieles mittels eines Instru-
ments treten Nebenwirkungen in Form von Verletzungen anderer
Ziele auf, Dieser Umstand macht grundsitzlich den kombinierten

Rinsatz von Instrumenten ("'konzertierte Aktion') erforderlich,

Wir werden uns im 6. Kap. die Aufgabe stellen, im Rahmen der
komparativ statischen Theorie der Wirtschaftspolitik von Tin-
bergen bestimmte genau gekennzeichnete Stdrungen einer offenen
small-country Okonomie durch Angabe eines genau bestimmten
kombinierten Instrumenteinsatzes so zu kompensieren, dafl ein

vorher als witnschenswert betrachteter Zustand erhalten bleibt,
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Eine solche Politik haben wir oben in 4.1,2.1 als passive
Politik oder Stabilisierungspolitik bezeichnet, Dieser
Ansatz - Kompensation von Stérungen - findet sich in der ein-
schlidgigen Auflenhandelsliteratur nicht. Zu finden ist jedoch in den
erwéhnten Arbeiten von Johnson und Jones der oben in 4,1,2,1

als aktive Politik bezeichnete Ansatz, Wir werden ebenfalls
im 6. Kap. diese gezielte Einflufnahme auf eine bestimmte System-
variable ohne andere Systemvariable zu veréndern, im Rahmen der

im 4. und 5, Kap, entwickelten Modelle erdrtern,

Der Ansatz Tinbergens in der Theorie der Wirtschaftspolitikl) ist
fiir die Analyse bestimmter Probleme durchaus ausreichend, 2) s0
z.B. Konsistenz und Wirkungsstruktur bei fixed-target-policy Mo-
dellen Analyse und Beseitigung von Zielkonflikten bei flexible-tar-
get-policy Modellen, Trotzdem gewinnt in letzter Zeit die dynamisch
formulierte Kontrolltheorie zunehmend auch in der Okonomie an
Bedeutung, Das liegt an den hier nicht niher zu erérternden Vor-
teilen explizit dynamischer Modelle, Hier werden nur zwei Argu-

mente vorgebracht:

Im Rahmen der dynamischen Kontrolltheorie 148t sich der Begriff
der Stabilisierung viel weiter fassen, Stabilisierungspolitik im oben
eingefiihrten Sinn entspricht hier nur noch der Stabilisierung
eines stationiren Zustandes. In der Dynamik geht es vor
allem um die Stabilisierung des zeitlichen Verhaltens

eines Systems,

- Umwandlung des explodierenden (oszillierend oder nicht oszil-
lierenden) Zeitverlaufes einer '"Strecke' in einen konvergieren-

Zeitverlauf
- Beeinflussung der Amplitude einer Schwingung (Amplituden-

diampfung)

1) Fir eine sehr knappe jedoch durchaus hinreichende Erklarung
des Ansatzes siehe Hansen[H3 7

2) Vgl. Hansen [ 433 oder Mundell [ %03, S, 207-212;
Fox-Sengupta-Thorbecke [ 341 Chapt. 1
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- Beeinflussung der Frequenz einer Schwingung (Frequenzdimpfung)
- Beeinflussung der Zeitdauer einer Anpassung
- optimale Gestaltung des zeitlichen Verhaltens eines Systems

durch Vorgabe einer Zielfunktion (optimale Kontrolle)

Wir werden uns in dieser Arbeit nicht mit diesen Aspekten der

Stabilisierung befassen, vielmehr geht es um das folgende Argument,

Die Anforderungen an den policy-maker beziiglich seines Infor-
mationgstandes sind in der Theorie Tinbergens sehr grofi, genauso
wie seine'Allmacht'beziiglich des kontrollierten Einsatzes von In-
strumentvariablen, Die wirtschaftspolitische Entscheidungsinstanz
ist eine Art "grofer Bruder',der alles weifl, schnell rechnet und
alles kann, In der Realitit sind die Informationen iliber die Funktions-
weise des Systems liickenhaft (Sfand der Theorie), und die Erkennt-
nis bestimmten Fehlverhaltens auf Grund bestimmter StSrungen
ist ebenfalls unvollstéindig oder kommt meist zu spét. Aulerdem
findet man meist ein dezentrales System wirtschaftspolitischer
Instanzen, die jeweils nur bestimmte Instrumente zur Verfiigung
haben, Es ist deshalb eine sehr interessante Frage, ob man die
wirtschaftspolitischen Mafinahmen dieser Instanzen so koordinie-
ren kann, daf eine Instanz, die durch die Kontrollgewalt iiber nur
ein Instrument gekennzeichnet sein soll, als Information nur be-
notigt:
- die Indikator- oder Zielvariable, die sie beobachten soll,
- die Richtung, in der sie ihr Instrument betétigen soll, wenn

ihre Zielvariable bestimmte vorgegebene Richiwerte liber-

oder unterschreitet,

Die Analyse eines derartigen Arrangements kann sowohl dem Auf-
spiiren politischen F ehlverhaltens in historisch gegebenen Ver-
haltensordnungen als auch dem Entwurf einer ''stabilen Dezen-

tralisierung" dienen, 1)Die urspriingliche Formulierung dieses

1) Vgl. Lancaster U 31}
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sogenannten "Assign ment" Problems stammt von Mundelll) und
wurde mittlerweile in sehr verallgemeinerter Weise formalisiert, 2
Wir werden uns im 7, Kap, dieser Arbeit mit dem dynamischen
Ansatz zur Kontrolle ein- und mehrdimensionaler Systeme befas-
sen, Wir werden versuchen zu zeigen, dafl eine Formalisierung
des Mundell’schen Assig’}nentproblems sich als Spezialfall des
allgemeinen kontrolltheoretischen Ansatzes zur Stabilisierung
mehrdimensionaler Systeme auffassen 148t. Mundell analysiert eine
integrale Politik mit idealer d.h. verzdgerungsirei arbeitender
Strecke. Wir geben im Anschlufl deshalb eine vollstindige dynami-
sche Kontrolle eines mehrdimensionalen Systems und skizzieren

mit Hilfe verschiedener Modelle Anwendungen dieser Theorie zur
dynamischen Stabilisierung binnen- und auflenwirtschaftlichen
Gleichgewichts.

In Kap. 8 geht es um Stabilisierungsprobleme im Zwei—nggSi-l-
Zum Abschlufl dieser Arbeit soll eine Verhandlungsldsung fiir eine
rationale Wirtschaftspolitik in einer interdependenien Zwei-Linder
Welt im Rahmen eines wirtschaftspolitischen Entscheidungsmodells
eingefiihrt werden, welches nur mit den Annahmen des Standard-
modells aus Abschnitt 1, 2,4 auskommt, In diesen abschlieenden
Betrachtungen wird sichtbar, daf man bei der Stabilisierung binnen-
und auBlenwirtschaftlichen Gleichgewichts zwei Félle von Ursachen

fir einen MiBerfolg der Stabilisierungspolitik unterscheiden muf}:

Im fixed-target-policy Modell sind geniigend Instrumente vorhan-
den, um ein vorgegebenes Zielsystem zu erreichen, Mingel der
Zielerreichung beruhen auf mangelnder Koordination der vorhan-
denen Instrumente oder auf einer Instabilitit des ungeregelten dko-

nomischen Systems.

Im flexible-target-policy Modell sind jedoch zu'wenig' Instrumente
vorhanden, entweder der Zahl nach oder infolge einer Beschrén-

kung des Variationsbereiches einzelner Instrumente, Jetzt resul-

1) Mundell [0} , S. 233 {{
2) Vgl, Lancaster [ 3116, und McFadden L 261
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tiert die Instabilitdt aus dem gegenseitigen Versuch der beteilig-
ten Liénder, mit der Teilmenge der Instrumentvariablen, die sie
selbst kontrollieren, auf Kosten der anderen Lé&nder das eigene
Zielsystem zu realisieren, In diesem Fall kann nur die Spezifi-
kation nationaler Bewertungsfunktionen fiir die Zielerreichung je-
des Landes zusammen mit der Bereitschaft zu Verhandlungen
zwar keine vollstindige Erreichung des Zielbiindels, jedoch eine

stabile zweitbeste Losung bringen,



6. SIMULTANE ZIELREALISIERUNG IM RAHMEN DER
KOMPARATIV STATISCHEN THEORIE DER WIRT-
SCHAFTSPOLITIK NACH TINBERGEN

Die Stabilisierung eines eindimensionalen 8konomischen
Systems im komparativ statischen Ansatz findet sich heute in je-
dem besseren Lehrbuch, b Je nach Wahl der Instrumentvariable
wird eine fiskalische oder monetdre Stabilisierungspolitik durch
Berechnung derjenigen isolierten oder auch kombinierten Ande-
rung von Staatsausgaben oder Steueraufkommen oder Geldmenge
gegeben, die erforderlich ist, um den Einflufl einer bestimmten

gegebenen Stérung auf das Volkseinkommen zu beseitigen,

Die Stabilisierung eines mehrdimensionalen o&konomischen
Systems erfordert gréfere Sorgfalt, infolge der schon mehrfach
erwiahnten Moglichkeit des Auftretens von Zielkonflikten. Wir ha-
ben im 4, und 5. Kap. gesehen, dafl die Berechnung der inversen
reduzierten Form die exakte Losung des Stabilisierungsproblems
liefert,und wir werden in diesem Kapitel die ckonomischen Erldu-
terungen fiir die schon im 4, und 5. Kap. berechneten Formeln
geben, Zur graphischen Veranschaulichung der Ergebnisse benutzen
wir im folgenden die Diagramme @, (5, ¥, fiir den Zielraum in

den Fig. 15, 17, 18,

6.1, Stabilisierung binnen- und auBenwirt-
schaftlichen Gleichgewichts im Mundell-
Fo6hl Modell

Das Mundell-F5hl Modell ist charakterisiert durch das Fehlen
einer Zinserklidrung. Zinssatz und Budgetvariable sind exogene
Instrumentvariable, In Fiihls Modellversion ist der Wechselkurs
ebenfalls Instrumentvariable und als Zielvariable fungieren

Volkseinkommen und Zahlungsbilanzsaldo. In der Modellversion

1) Siehe Musgrave [94) , §.50-641; Allen U 31Charl4§ 5. 302
Kogiku 1661 , S. 10 - 8L
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von Mundell ist der Wechselkurs eine endogene Systemvariable
neben dem Volkseinkommen und ein ""Zahlungsbilanzsaldo" liefe
sich eventuell als Instrumentvariable auffassen, wenn man ihn als
Devisenmarktintervention interpretieren witrde (manipuliertes
FES). Den Fall eines Zahlungsbilanzsaldos von Null haben wir
als freies Wechselkurssystem (FES) bezeichnet,

Die "Stabilisierung" besteht nun in folgendem 'Gedanken-
experiment'': Die betrachtete Okonomie befinde sich in einem als
wiinschenswert betrachteten Ausgangszustand X* . Im Ausgangs-
zustand wirken die Storvariablen mit dem Wert Z, auf das System,
jedoch habe der Vektor der Instrumentvariablen x gerade den Wert
x, angenommen, so dafi der Vektor der Systemvariablen y genau
den Zielwert y* bringt. Nun mogen einzelne Komponenten des Vek-
tors der Stérvariablen einen neuen Wert annehmen, Bei Konstanz
des Vektors der Instrumentvariablen wiirden die Systemvariablen
die im 4, Kapitel beschriebenen "Stérungen' zeigen, Die Stabili-
sierungspolitik besteht nun im Entwurf einer Politik, d.h, in der
Berechnung bestimmter Werte der Instrumentvariablen, die ver-
hindert, daf die gewiinschten Werte der Systemvariablen verletzt
werden, Dazu mufl somit sowohl Richtung als auch Ausmaf der
Anderung des Vektors der Instrumentvariablen bestimmt werden,
Die formale Lésung dieser Fragestellung besteht genau in der
Berechnung der inversen reduzierten Form, die wir im 4, und

5. Kapitel fiir die einzelnen Modelle angegeben haben. Gleichung
(4.11) lautet fir das small-country Modell modifiziert

-1 -1
X U"sy -U "Wz

Wenn die Werte der Zustandsvariablen konstant bleiben sollen, so
gibt das Matrizenprodukt U_IW die erforderlichen Mafinahmen fir

die Stabilisierung bei einer Anderung der Stdérvariablen.

Das Matrizenprodukt uls gibt die erforderlichen Mafinahmen
bei einer gewlinschien Variation der Zielvariablen, Wir haben

diese Uberlegung oben in 4,1.4.1, eine aktive Politik genannt.
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6.1.1, Stabilisierung binnen- und auBenwirtschaftlichen Gleich-

gewichts bei festemm Wechselkurs

Instrumentkombination: Steueraufkommen - Zinssatz

{Vergleiche System (4.186))

6.1.1.1, Stabilisierungspolitik

Stérung: binnenwirtschaftliche Storung (ao)

-i2m
s+m-1
binnenwirtschaftliche Storung wiirde nach (4.413) zu einer Inflation

Wir betrachten im folgenden nur den Fall k2 > . Eine

und fiir m-k1 > 0 zu einem Defizit der ZB fiihren., Nach (4. 4 3)
und nach den in 4,1,4,2, gegebenen Erdrterungen wiirde sowohl eine
Steuererhohung als auch eine ZinserhShung fiir m—k1 > 0 einen kon-
traktiven Effekt auf das Volkseinkommen und eine Verbesserung

der ZB bringen, Man kénnte daraus schlieflen, dafl durch den Ein-
satz eines der beiden Instrumente das Stabilisierungsproblem zu
16sen wire, Eine Betrachtung unserer Fig, 15 (a) zeigt die Fehler-
haftigkeit dieser "qualitativen Uberlegung'. Der Einsatz nur eines
Instruments wirde zu einem Zielkonflikt fithren, der nur durch den
Eingatz beider Instrumente in einer bestimmten Richtung und Do-
sierung vermiedeh werden kann, Eine SteuererhShung wiirde zu-
nichst zwar auf die Erfiillung beider Ziele hinwirken, jedoch bei
zunehmender Erhdhung des Steuerauf!;ommens wiirde zunéchst

die ZB ausgeglichen, wihrend noch "Inflation" herrschte, und bei
weiteren Steuererhdhungen liefie sich zwar die "Inflation" besei-
tigen, jedoch wire die ZB im Uberschu@bereich, Eine &hnliche
Uberlegung 148t sich an Hand der Fig. 15 (a) auch fir eine Zins-

politik durchftihren,

Mit den Informationen, die wir in Fig. 15 (a) gespeichert haben,
148t sich das Stabilisierungsproblem ohne weiteres 16sen, wenn
man sich erinnert, daf Instrumentvariationen die Zielkonflikt-

kurven in den gekennzeichneten Richtungen verschieben, Da
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durch die Stérung die roten Kurven entstanden sind, 148t sich ab-
lesen, wie die Instrumente variiert werden miissen, damit sich
die roten Kurven wieder so verschieben, daf sie sich im Punkt
v¥* , Z¥ schneiden. Die algebraische Bestimmung der Politik folgt
aus (4,16),

Die erforderliche Politik 146t sich jedoch auch mit Hilfe der Fig,
15 (&) sichtbar machen, 1) Die Instrumentwahlmdglichkeitskurven
geben an, durch welche Instrumentkombinationen ein Ziel bei ge-
gebenen Werten der Stérvariablen erreicht werden kann, Die In-
strumentwahlméglichkeitskurven werden sowohl durch eine An -
derung der Zielvariablen als auch durch eine Ande-
rung der Stérvariablen verschoben. Fiir die Stabilisierungs-
politik interessieren wir uns fiir die Richtung der Verschiebungen
bei bestimmten Stérungen, Diese Richtung 148t sich aus der redu-
zierten Form bestimmen, Im Fall der binnenwirtschaftlichen
Stérung kommt es nach (4. 4 3) zu der in Fig, 15 (&) rot gezeich-
neten Kurvenverschiebung. Da bei dieser Kurvenverschiebung die
Werte der Zielvariablen konstant bleiben, gibt uns der Schnittpunkt

der roten Kurven genau die erforderliche Stabilisierungspolitik,

Mit Hilfe dieser methodischen Hinweise folgt der policysmix fiir
eine binnenwirtschaftliche Stdrung: Zunéchst bendtigt man eine
Steuererhshung, die fiir sich allein betrachtet so grofl sein miiite,
daB eine Depression und ZB-Uberschiisse resultierten. Durch eine
Zingsenkung 148t sich dann so "gegensteueril)', daf beide Ziele voll-
stindig erreicht werden, Aus Fig, 15 (3) erkennt man, dal ein
Verharren bei den alten Werten der Instrumentvariablen Ho, r,
nach der Stérung - also vom roten Kurvensystem aus betrachtet -

einen Punkt im Inflation-Defizit Bereich bedeutet,

1) Die Analyse im Instrumentraum wurde von Mundell L 303 ein-
gefiihrt, Die Analyse im Zielraum ist nach Wissen des Verfas-
sers neuartig, wenn man von einem methodischen Hinweis Han-

sens [ 431 S. 13, 4%, absieht,



- 281 w

Stérung: auBenwirtschaftliche Stérung (a; , ko)

Fig. 15 (b) und (c) zeigt, daB auBenwirtschaftliche Stérungen, ob-
wohl sie zu verschiedenartigen "Fehlern" filhren, grundsitzlich
durch die gleiche Qualitdt des policy-mix bekimpft werden kén-
nen wie binnenwirtschaftliche Stérungen, Der Unterschied liegt
nur im AusmafB des Instrumenteinsatzes, Beim autonomen
Kapitalimport £4llt auf, daf zwei Instrumente bendtigt werden, ob-
wohl nur ein Ziel verletzt wurde,

6.1.1.2, Aktive Politi.kl)
Neben den Stérungen fithren, wie oben erw#hnt, auch Variationen
der Zielvariablen zu Kurvenverschiebungen im Instrumentraum,
In Fig, 15 (&), (P), (Y) sind die Richtungen der Kurvenverschie-
bungen bei entsprechender Variation der Zielvariablen markiert,
Damit ist der Schliissel zum Verstidndnis der aktiven Politik gege-

ben.

Eine Politik der Erhéhung des Volkseinkommens,ohne die Zahlungs-
bilanz zu verindern, wire danach durch eine Steuersenkung und
eine“Hochzinspolitik"zu bewerkstelligen, Dieselbe Mafinahme wére
erforderlich, wenn eine Verbesserung der ZB erreicht werden
sollte, ohne dabei das binnenwirtschaftliche Gleichgewicht zu st6-

ren,

1) Eine aktive Politik im Sinne einer Erhthung vonY wére natiir-
lich nur sinnvoll, wenn wir eine Unterbeschiftigungssituation
hiitten, Im Sinne unserer Interpretation des Modells in 4,1.2. 2,
wire eine Politik der Erhshung von Y eine Inflationspolitik,
also im Grunde unsinnig,
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6.1.2, Stabilisierung binnen- und auBenwirtschaftlichen Gleich-

gewichts, wenn der Wechselkurs eine Instrument-

variable ist

6,1.2.1, Stabilisierungspolitik

Storung: binnenwirtschaftliche Stérungen (ao)

Instrumentkombination; Wechselkurs - Zingsatz

(Vergleiche System (4, 66))

Die binnenwirtschaftliche Storung liefie sich jetzt neben einer
Hochzinspolitik auch durch eine Aufwertung bekdmpfen, Wahrend
man bei der Zinspolitik auf Grund einfacher Uberlegungen noch im
Zweifel sein kann, erkennt man bei der Wechselkurspolitik sofort
den Zielkonflikt., Eine Aufwertung wiirde die Inflation bekémpfen,
jedoch das Defizit der ZB vergriéfern. Eine Abwertung, die im
FES automatisch erfolgen wiirde, kénnte zwar die ZB ausgleichen,
jedoch wiirde die Inflation vergréfiert. Der wirksame policy-mix
besteht in einer Aufwertung und einer Zinserhthung, Dies 148t sich
in Fig, 17 (a) erkennen und ist in Fig, 17 (4) dargestellt, Man er-
kennt auch mit Hilfe der Fig, 17 (a) die Annehmlichkeiten eines
FES, solange der Wechselkurs keine Zielvariable ist - wie unten

in 6,1.3., denn dann ist das Problem allein durch eine Zinspolitik

zu 1¥sen,

Instrumentkombination: Wechselkurs - Steueraufkommen

(Vergleiche System (4. 68))

Eine Steuererhthung kann die Zahlungsbilanz verbessern oder ver-

schlechtern, je nachdem ob gilt

< -m sﬁ m
k5 (s+m - 55) kbzw.‘ 1-(s+m)
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Da s + m< 1 folgt fiir k1 > immer (m - kl) < 0.

T-(s+m)
Dieser Fall ist in Fig. 18 (a) dargestellt, Eine binnenwirtschaft-

liche Storung hat jetzt wegen der grofen Einkommensempfindlich-
keit einen expansiven Effekt auf das Volkseinkommen und verbes -

sert die Zahlungsbilanz,

Eine wirksame Stabilisierungspolitik besteht in einer Steuererhs-
hung und einer Aufwertung, System (4, 68) zeigt, daf dieser policy-

mix von der Einkommensempfindlichkeit des Kapitalverkehrs un-
m
1-(s+m)
(m—kl) % 0. In diesem Fall witrde sich jedoch das Bild der Fig, 18 (a)

abhéngig ist, also auch anwendbar ist, wenn k1< und

und (4) dndern,

Storung: auBenwirtschaftliche Storungen (a; » ko)

Instrumentkombination; Wechselkurs - Zinssatz

(Vergleiche System (4, 66))

Eine auflenwirtschaftliche Stérung in Form einer autonomen Export-
erhthung wére allein durch eine Aufwertung zu kompensieren, ob-
wohl zwel Ziele durch diese Stdorung verletzt werden, Siehe Fig,

17 (b) und 17 (">). Ein autonomer Kapitalimport 148t sich nach

Fig. 17 (c) und 17 (x-) durch eine Aufwertung und eine Zinssenkung

kompensieren,

instrumentkombination: Wechselkurs -~ Steueraufkommen

(Vergleiche System (4. 68))

Der wirksame policy-mix entspricht dem gerade analysierten,

wenn man anstelle des Zinssatzes das Steueraufkommen setzt,
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6.1.2.2. Altive Politik

Eine Erhohung des Volkseinkommniens, chne daff sich der Saldo der
ZB &ndern soll, erfordert bei einer Zins-Wechselkurspolitik eine
Z_J'.nssmkung und eine Abwertung oder eine Aufwertung je nachdem,
ob die Zinserhdhung die ZB verbessert oder verschlechtert, Bei
einer Steuer-Wechselkurspolitik ist eine Steuversenkung erforder-
lich und eine Abwertung oder eine Aufwertung je nachdem, ob die

Steuersenkung den Saldo der ZB verbessert oder verschlechtert.

6.1.3, Wirtschaftspolifikbej frei flexiblen Wechselkurs

(Vergleiche System (4. 62))

Da im FES anstelle des ZB-Saldos der Wechselkurs als Zielvariable
erscheint, mufl es sich hier um eine Stabilisierung von Volksein-
kommen und Wechselkurs handeln, und es liegt auf der Hand, dag die
Stabilisierungspolitik und die aktive Politik, soweit es um die Er-
hohung von Y bei konstantem Wechselkurs geht, &quivalent der
Politik im System fester Wechselkurse sein mufl (siehe 4,46). Eine
Wechselkurserhthung (Abwertung) ohne Beeinflussung des Volks~
einkommens 148t sich iber eine Zinssenkung und eine Steuererhthung
erreichen, solange k% “ipm .

s+m -1

6.2, Stabilisierung binnen- und auBenwirt-
schaftlichen Gleichgewichts im Johnson-

Jones Modell

Das Johnson-Jones Modell ist charakterisiert durch eine Verschie-
bung der "Exogenititsgrenze' derart, daB der Zinssatz durch die
Keynes’sche Liquidititspréferenztheorie im Modell selbst erklirt
wird. Anstelle des Zinssatzes erscheint deshalb die Geldmenge

als eine Instrumentvariable, die vom policy-maker direkt beein-

flult werden kann,

Es ist wichiig zu bemerken, dafi in diesem Ansatz der Geldmen-
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mengeneffekt der Zahlungsbilanz nicht berticksichtigt ist. Solange
der Zinssatz als irrelevante Variable aufgefait wird, besteht das
Problem einfach in der Bestimmung des policy-mix aus Fiskal-
und Geldpolitik, so dafl beim Auftreten der bekannten Stdrungen
binnen- und aufienwirtschaftliches Gleichgewicht erhalten bleiben.
Neben dieser Problemstellung der Stabilisierungspolitik, die in der
Literatur nicht behandelt wird, haben wir die Problemstellung der
1) 2)
das PES analysiert wurde. Johnson analysiert auch die aktive Poli-
tik im FES,

aktiven Politik, die sowohl von Johnson ' als auch von Jones™' fiir

6.2.1. Policy-mix aus Geld- und Fiskalpolitik bei festem
Wechselkurs {PES)

Obwohl wir bisher Fiskalpolitik meist als Steuerpolitik aufgefalt
haben, weil wir der Ansicht sind, dafi es sich lohnt, auf fiskali-
sche Instrumente wegen ihrer verschiedenen Wirkungsweise detail-
liert einzugehen und nicht einfach von Budgetitberschufl oder -defizit
zu sprechen, 3 fassen wir - zur besseren Vergleichbarkeit mit der
Literatur - Fiskalpolitik im folgenden als Staatsausgabenpolitik

auf, Je nachdem, ob der Zinssatz als irrelevante Variable auf-

tritt oder nicht, hat System (4.78) Giltigkeit oder System (4.80).

6.2.1,1, Stabilisierungspolitik

(Vergleiche System (4.80))

Binnenwirtschaftliche Storungen h0 bzw. lo sind einfach durch
Staatsausgabenvariation bzw, Geldmengenvariation zu kompen-
sieren. Ein kombinierter Instrumenteinsatz ist nicht erforder-
lich, AuBenwirtschaftliche Stérungen a:) (autonome Exporterhthung),
ko (autonomer Kapitalimport) fithren nach (4. 77) zu einer Inflation

und Zahlungsbilanziiberschilssen bzw, nur zu ZB -iiberschiissen,

1) Vgl. Johnson U501,
2) Vgl, Jones [5"1
3) Auf diesen Sachverhalt machen vor allem aufmerksam Ott-Ott L4001
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Bei beiden Stérungen ist nach (4. 80) eine Senkung der Staatsaus-
gaben und eine Erhohung der Geldmenge erforderlich, Im Falle
des Exportilberschusses muf} die Staatsausgabensenkung jedoch

umso grofer sein, je grofer die Zinselastizitdt des Kapitalverkehrs.

6.2,1,2, Aktive Politik (Vergleiche System (4.80))

Haben wir in einer unterbeschiftigten Wirtschaft freie Kapazititen,
so stellt sich das folgende Problem: Wie lassen sich Produktion

bzw. Volkseinkommen einer Wirtschaft erhShen, ohne dap die ZB
verdndert wird, Wie wir oben in 4,2.1.1, abgeleitet haben, wiirde
der Einsatz von Fiskal- oder Geldpolitik allein immer zu einem
Zielkonflikt fihren, Zur vollstdndigen L.3sung des Problems ist ein
policy-mix beider Instrumente erforderlich, der von den Parametern
abhéngig ist, -durch die der internationale Kapitalverkehr deter-
miniert wird (vgl, 4,80), Wir miissen daher wieder die aus 4,2,1,1,

bekannte Fallunterscheidung einfiihren,

(m-k1)>0

(geringe Einkommensempfindlichkeit des Kapitalverkehrs)

Durch eine expansive Figkalpolitik 148t sich das Volkseinkommen
erhdhen, Da sich jedoch gleichzeitig der Zinssatz erhoht, hingt es
von der Zinsempfindlichkeit des Kapitalverkehrs ab, wie die ZB
reagiert, Bei geringer Zinselastizitit llkz-(m-kl)l2 < 0 kommt es
zu einer Verschlechterung der ZB, weil die Leistungsbilanzkom-
ponente dominiert, In diesem Fall 148t sich durch eine Geldmen-
genreduktion die erforderliche Hochzinspolitik machen, so da8 die
ZB zum Ausgleich kommt, ohne daf durch die kontraktive Geld-
politik das Volkseinkommen wieder auf die urspriingliche Hohe ge-
driickt wird, Bel grofier Zinselastizitit des Kapitalverkehrs »
llk2 - {m - kl) 12 » 0 148t sich ein durch die expansive Fiskal-
politik verursachter ZB-itberschuff durch eine zinsdémpfende

Geldmengenexpansion vermeiden.
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(m-k1)< 0

(grofe Einkommensempfindlichkeit des Kapitalverkehrs)

Durch eine expansive Fiskalpolitik 148t sich das Volkseinkommen
erhdhen, wobei sich jetzt gleichzeitig die ZB verbessert. Wenn
die Zinsempfindlichkeit geniigend grof ist, so daB (s+m)k2 +

+ (m-kl)i2 > 0, dann 148t sich durch eine Geldmengenexpansion
die ZB negativ beeinflussen, Fiir den Fall einer geringen Zins-
empfindlichkeit des Kapitalverkehrs (s+m)k2 + (m—kl)i2 < 0 wire
eine passive Reaktion der ZB nur durch eine Geldmengenreduktion
zu erreichen, Die Geldmengenreduktion miifite jetzt aber so grof
sein, daB der dabei auftretende kontraktive Effekt auf das Volks-
einkommen die urspriingliche expansive Wirkung der Fiskal-
politik wieder vernichten wiirde, Deshalb ist jeizt eine expansive
Geldpolitik (Vergrofierung der Geldmenge) anzuraten, und der auf-
tretende ZB-ilberschufl 148t sich durch eine kontraktive Fiskalpoli-
tik beseitigen, ohne die Expansionswirkung der Geldpolitik vollig

zu vernichten,

Allgemein gilt:

Wenn k1 klein (groB) ist, verlasse man sich zunichst auf die expan-
sive Fiskalpolitik (expansive Geldpolitik). Wenn k2 ebenfalls klein
ist, muf das zweite Instrument in die entgegengesetzte Richtung
betéatigt werden, Wenn k2 grof ist, muB das zweite Instrument in

die gleiche Richtung bewegt werden,

Schneller 148t sich der Fall einer Politik zur Verbesserung der ZB
ohne Verinderung des Volkseinkommens behandeln, Man erkennt aus
(4.80), daB in diesem Fall ein eindeutiger policy-mix notwendig ist:

expansive Fiskalpolitik und kontraktive Geldpolitik.

6.2.2. Policy-mix aus Geld- und Fiskalpolitik bei variablem
Wechselkurs

Wir betrachten hier nur eine Politik, bei welcher der Zinssatz als

irrelevahte Variable aufgefait wird, und wir unterscheiden das FES,
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in dem Geld- und Fiskalpolitik wirtschaftspolitische Instrumente
sind, von einem System, in dem zur Stabilisierung binnen- und
auflenwirtschaftlichen Gleichgewichts der Wechselkurs als Instru-

mentvariable eingesetzt wird,

6.2.2.1, Der policy~-mix aus Geld - und Figkalpolitik im FES

(Vergleiche System (4.91))

Wenn man sich die Konstruktion des FES fiberlegt, liegt es auf
der Hand, da wirtschaftspolitische Mafinahmen zur Stabilisierung
von Volkseinkommen und Wechselkurs im FES nicht anders aus-
sehen kénnen als im PES (4, 80), b Dariiber hinaus gilt, daB auch
Mafnahmen zur Anderung des Volkseinkommens, ohne den Wech-
selkurs zu beeinflussen, vollsténdig &quivalent den Mafinahmen im
PES sein miissen, wenn dort der ZB-Saldo unveréndert bleiben
soll, (Vgl. (4,91) und (4.80)). Neu ist nur die Politik zur Anderung
des Wechselkurses bei Konstanz des Volkseinkommens, Fiir eine
isolierte Abwertung ist nach (4.91) eine Staatsausgabensenkung
und eine Geldmengenerhdhung erforderlich. Abgesehen von dem
Faktor M ist diese Mafnahme identisch mit der Stabilisierungs-
politik im PES (vgl. 4.80) im Falle einer autonomen Export-

erhGhung,

6.2.2.2. Policy-mix aus Geld- und Wechselkurspolitik

(Vergleiche System (4. 92))

Wenn der Wechselkurs eine Instrumentvariable ist, 148t sich ne-
ben dem Volkseinkommen auch ein bestimmter Saldo der ZB
stabili sieren, So wird eine binnenwirtschaftliche Stérung auf dem
Giitermarkt durch eine Aufwertung und eine Geldmengensenkung
kompensiert, Eine autonome Exportefhéhung 148t sich allein
durch eine Aufwertung bekéimpfen, und ein autonomer Kapital-

import wird durch eine Aufwertung und eine Geldmengenerhthung

1) Vgl, Johnson L5971 und vor allem den berichtigenden Auf-
satz von Baggot-Flanders [ 40 ]
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neutralisiert, Die Mafinahmen fiir eine aktive Politik lassen sich

ebenfalls dem System (4, 92) entnehmen,

6.3, Die Konsequenzen des monetidren Ansatzes:
Stabilisierung binnen- und aufienwirtschaft-
lichen Gleichgewichts als Stabilisierung des
Volkseinkommens und eines Bestandes an

Wéhrungsreserven

In Abschnitt 6.2.1, haben wir mit Hilfe des Systems (4.80) die
flow-Version der Stabilisierung binnen- und auflenwirtschaftlichen
Gleichgewichts besprochen, Stabilisierung des Saldos der ZB - also
der Anderung des Bestandes an Wihrungsreserven pro Periode -

ist sicher eine verniinftige Problemstellung, weil man mit einer
solchen Politik den Bestand an Wihrungsreserven in einem
stock-flow Modell sicherlich auch kontrolliert. Trotzdem kann

man vor allem im spiter zu behandelnden dynamischen Modellansatz
vermuten, daf das Zeitverhalten einer kontrollierten Okonomie ver-
schieden aussieht je nachdem, ob Instrumentvariationen an Abwei-
chung von einem gewiinschten Bestand an Wahrungsreserven oder

an Abweichungen von einem gewiinschten Zu- oder Abflu an Wih-
rungsreserven pro Periode gekoppelt werden. Wir besprechen des-
halb kurz System (5,17) die inverse reduzierte Form des stock-

flow Modells,

6.3.1. Stabilisierungspolitik (Vergleiche System (5.17))

Eine Stabilisierungspolitik muf im stock-flow Modell fir alle 5t5-
rungen genauso aussehen wie im reinen flow Modell, weil Volks-
einkommen und ein Bestand an Wihrungsreserven genau dann étabi-
lisiert werden, wenn Volkseinkommen und ein Saldo der ZB von
Null (also ein Spezialfall des flow-Modells (4. 80))stabilisiert wer~

- den,

6.3.2. Aktive Politik (Vergleiche System (5.17))

Eine Politik der isolierten Beeinflussung des Volkseinkommens und
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damit in unserem Modellansatz auch der Besch:'iffigung,ohne den
Bestand an Wihrungsreserven zu tangieren, mufl aus den eben

genannten Griinden auch identisch sein mit dem poliecy mix aus 6.2.1.2

Wir haben also nur einen Unterschied beim policy-mix zur Beeinflus-
sung des Bestandes an Wihrungsreserven,ohne dabei die Beschafti-
gung zu tangieren, Aus unseren Uberlegungen in 5.1.1,1 wissen

wir, daB dieser "policy-mix' im stock-flow Modell besonders ein-
fach ist. Eine Variation der autonomen Komponente der Geldver-
sorgung des Inlandes durch die Zentralbank (D) filhrt direkt zu einer
Variation des Bestandes an Wihrungsreserven in gleicher Hohe, aber
in entgegengesetzter Richtung, ohne die anderen Systemvariablen

langfristig zu beeinflussen.

Um die beiden Stabilisierungsansitze vergleichbar zu machen, un-
ternehmen wir folgendes Gedankenexperiment: Im flow-Ansatz des
Systems (4.80) miissen wir die Modellokonomie mit einem bestimm-
ten policy-mix aus autonomer Geld- und Fiskalpolitik'fahren] um
bei konstanter Beschiftigung eine gewiinschte Anderung des Be-
standes an Wihrungsreserven pro Periode zu erreichen. Dieser

policy-mix ist nach (4,80) gegeben als
(6.1) - M= - = HG

*Fahren'wir die Modellokonomie im stock-flow Ansatz genau mit
diesem policy-mix, so wird der Geldmengenmechanismus der ZB
wirksam, und wir kénnen berechnen, bei welchem Bestand an
Wéhrungsreserven fiir diesen policy-mix ein neues ”vollst."a'.ﬁdiges
Gleichgewicht" erreicht ist, Benutzen wir (6.1) in (5.16), so
erhalten wir ‘

.- k, [(s+m)12 + 1211]'
12 [(s+m)k2+(m-k1)12] G

(6.2) 5
k .
2 H

i212[k26+i2¢1 G
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Der Faktor —l-lT-— kann gréfier oder kleiner eins sein.
272

Der Restfaktor in (6.2) ist gréBer (kleiner) eins fiir ¢ < 0 ¢ > 0.
Der Bestand an Wihrungsreserven, der sich langfristig einstellt,
wenn ein bestimmter Zufluf oder Abflufl an Reserven pro Periode
bei konstanter Beschiiftigung durch einen bestimmten policy-mix
aus Geld- und Fiskalpolitik angestrebt wird, kann gréfier oder
kleiner sein als der Bestand an Reserven, der sich durch eine
isolierte Variation der autonomen Komponente der Geldmenge ein-

stellen wiirde,

Der wichtigste Sachverhalt bei einer Stabilisierung im stock-flow

Modell besteht jedoch in der Erkenntnis, dafl man auf Kosten einer
Variation des Bestandes an Wiahrungsreserven bei der Ansteuerung
eines bestimmten Zielbiindels gewissermafien "Instrumentvariation

sparen' kann,
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7. DIE DYNAMISCHE ANALYSE ZUR STABILISIERUNG
EINES ZIELBUNDELS IM SMALL-COUNTRY MODELL

Wir haben in den einleitenden Bemerkuhgen zu Teil C eine wich-
tige Unterscheidung zwischen eindimensionalen und
mehrdimensionalen Systemen eingefiihrt, Diese Unterschei-
dung ist ebenfalls fundamental fiir die dynamische Analyse, in der
dynamischen Analyse wird durch das 6konomische Modell das Zeit-

verhalten des 6konomischen Systems erklirt.

Die Beschreibung eines eindimensionalen dynamischen Systems
wird durch eine Differentialgleichung beliebiger Ordnung in der

interessierenden Systemvariablen gegeben,
-1
7w, PP, .., y) = 2 + 20

Relativ gut bekannt ist das Verhalten von Systemen, die zu linearen

Differentialgleichungen erster oder zweiter Ordnung fiihren, b
Der Begriff der Stabilisierungspolitik ist in der dynamischen
Analyse viel weiter zu fassen, weil jetzt auch die Beeinflussung
des Zeitverhaltens der interessierenden Systemvariablen als Sta-
bilisierung bezeichnet wird, Im Rahmen der dynamischen Analyse
miissen wir die "komparativ statische Stabilisierungspolitik" als .
die Stabilisierung des stationidren Zustandes eines Systems auf-
fassen, Diese Art der Stabilisierung ist jetzt jedoch von geringer
Bedeutung, vielmehr geht es jetzt um die Stabilisierung des Zeit-

pfades, der das Ubergangsverhalten des Systems kennzeichnet,

In der Einleitung zu Teil C haben wir schon erwédhnt, daB sich
hierbei zwel Arten der Stabilisierung unterscheiden lassen, Ent-

weder man interessiert sich fiir diejenigen Anderungen des Sy-

1) Ein typisches dkonomisches Beispiel fiir ein eindimensionales
System ist das Multiplikator-Akzelerator Modell zur Erkla-
rung des zeitlichen Verlaufs des Volkseinkommens,



stems, die notwendig sind, um ein instabiles Zeitverhalten®) zu be-
seitigen, 2) oder man interessiert sich fiir die Beeinflussung an-
derer Charakteristiken des Zeitverhaltens (Frequenz, Amplitude,
Anpassungsdauer), wobei die Stabilitit im zuerst erwéhnten Sinn
schon unterstellt ist. 3
Die Kontrolle des Zeitverhaltens eines dynamischen Systems ist
Gegenstand der klassischen Regelungstheorie, In der modernen
Kontrolltheorie wird fiir die Kontrolle eines dynamischen Systems
zunichst ein verallgemeinerter Zustandsbegriff eingefiihrt, 4) weil
im dynamischen Modell der Zustand eines Punktes nicht nur durch
seinen Ort, sondern auch durch Geschwindigkeit und Beschleunigung
charakterisiert ist, Die Beschreibung des dynamischen Systems
erfolgt dann im Zustandsraum durch ein System von Differential-
gleichungen in den verallgemeinerten Zustandsvariablen. Somit kann
bei der Darstellung im Zustandsraum auch ein eindimensionales
System als System von Differentialgleichungen erscheinen, weil
jetzt auch bei nur einer interessierenden Systemvariablen deren
Ableitungen nach der Zeit im Zustandsvektor als selbstindige

Variable auftreten.

Wir werden in Abschnitt 7.1, als Beispiel fiir die dynamische Kon-
trolle eines eindimensionalen Systems die Grundidee des Phillips
Modells 5) als Differentialgleichungssystem im Zustandsraum an-
geben, Wegen der oben erwihnten Korrespondenz zwischen stati-
scher und dynamischer Theorie muB sich die komparativ stati-
sche Stabilisierungspolitik als stationdrer Zustand des geregelten

Systems ergeben (stationire Losung der Regelkreisgleichung).

1) Vergleiche fiir eine exakte Stabilitdtsdefinition Tomothy-Bona
[434] Sec.6. 5131 ¢ oder La Salle-Lefschetz [ 131

2) Siehe Musgrave [ 311 S.512-545

3) Fiir diese Art von Stabilisierungspolitik interessieren sich
Richter-Selten [ 4081}

4) Siehe Timothy-Bona [ 434] S, 403 -4¢0
oder auch La Salle-Lefschetz [13 ]

5) Siehe Allen [3] Chap. 18, S, 342-363



Ein wesentliches Merkmal der von uns in diéser Arbeit betrachte-
ten Systeme war die explizite Beriicksichtigung mehrerer (zwei)
Systemvariabler, Ein dynamischer Ansatz fiir solche mehrdimen-
sionalen Systeme fiihrt im allgemeinen zu Vektordifferentialglei-

chungen beliebiger Ordnung
£ o, $ Vo, ..oy = xm -z

Wie wir im 3, Kap. sahen, 148t der 6konomische Zusammenhang
manchmal auch eine Vereinfachung zu, so daf das Problem durch
eine autonome lineare Vektordifferentialgleichung 1. Ordnung im
Vektor der interessierenden Systemvariablen hinreichend gut be-

schrieben werden kann,
() ='A y(t) + U x(t) + V z(t)

Wir bezeichnen ein solches System als mehrdimensionales
dynamisches System (multiple input-output)l), weil es das
Zeitverhalten mehrerer Systemvariabler durch Formulierung beson-
derer zeitlicher Hypothesen fiir jede Systemvariable erklirt. Geben
wir eine Darstellung des mehrdimensionalen Systems im Zustands-
raum, 2) so setzt sich der Zustandsvektor jetzt sowohl aus System-
variablen im engeren Sinn als auch aus Variablen zusammen, die

den "zeitlichen Zustand' der Systemvariablen charakterisieren,

Die dynamische Kontrolle eines mehrdimensionalen Systems wirft
zusitzliche Probleme auf, die in der skonomischen Literatur bis-
her keine Beachtung finden., Es ist jedoch sehr interessant, dal vom
Standpunkt der Kontrolltheorie aus die Analyse Mundells zur Lésung
des _Assignment Problems als Integralregelung eines mehrdimen-
sionalen Systems mit "idealer Strecke'' aufgefait werden kann,

Nach einer ausfiihrlichen Darstellung des Assig?ment Problems im

Abschnitt 7, 2 werden wir diesen Grundgedanken beniitzen, um in

1) Vgl. Timothy-Bona [ 43418, 4% §{
2) Vgl, Timothy-Bona [434%1 S, 103 Chapt. ¥
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Abschnitt 7.3 Mundell’s Analyse vom Standpunkt eines allgemeinen
kontrolltheoretischen Ansatzes zu kritisieren, Wir geben in 7,3
nach der aligemeinen Beschreibung einer PID-Kontrolle des mehr-
dimensionalen Systems mit einer linearen Strecke erster Ordnung
im Zustandsraum skizzenhaftl) einige 6konomische Kontrollpro-
bleme zur Stabilisierung binnen- und aufienwirtschaftlichen Gleich-
gewichts, die sich unter Verwendung der bisher im 4. und 5, Kap.
entwickelten 6konomischen Modelle zwanglos ergeben. Es ist das
Ziel des Abschnitts 7. 3,plausibel zu machen, dafl beobachtete In-
stabilitdten eines Wirtschaftssystems, in welchem ''ad hoc Politik"
gemacht wird, im Modell grundsé&tzlich auf zwei Ursachenkomplexe
zuriickgefithrt werden kénnen. Einmal kann die Dynamik des unge-
régelten Skonomischen Systems die Ursache sein, andererseits kon-
nen Instabilititen durch eine "'falsche' Politik (unkoordiniertes Ver-
halten der politischen Instanzen) entstehen, 2)
Im Abschnitt 7. 3,3, bzw, 7,3.4. geben wir ein einfaches Skonomi-
sches Kontrollproblem, in welchem Zinssatz bzw. autonome Kom -

ponente der Geldmenge und Staatsausgabenniveau als Instrument

(Kontroll)variable auftreten,

In Abschnitt 7. 3. 5. formulieren wir ein Kontrollproblem, in welchem
die Dynamik der Strecke durch ein Keynes’sches Ungleichgewichts-
modell mit Geldmengenmechanismus der ZB gegeben ist. Als In-
strumentvariable erscheinen in diesem Modell die Offen-Markt
Politik der Zentralbank zur Beeinflussung der '"monetéiren Basis"

und die Ausgabenseite des Budgets.

1) Auf eine explizite Losung muf infolge des grofien Rechenauf-
wandes in dieser Arbeit verzichtet werden,

2) Es ist dem Verfasser mit DSL 90 Simulationen leider nicht ge-
lungen zu zeigen, wie sich der Zeitpfad eines kpntrollierten
mehrdimensionalen dynamischen Systems aus Uberlagerungen
der Zeitpfade ergibt, die aus der Dynamik der Strecke einer-
seits und aus der Dynamik des Reglers andererseits entstehen,
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7.1. Dynamische Kontrolle eines eindimen-

sionalen Systems

7.1.1, Begriffe

Das grundlegende Konzept der Kontrolltheorie besteht in der
mathematischen Formulierung eines sogenannten Regelkreises,
Der Regelkreis und seine wichtigsten Bestandteile und Verkniipfun-

gen sind in Fig. 24 (a) gezeigt.

Strecke

Die "Strecke!' besteht aus dem dynamisch formulierten Modell einer
Okonomieymeist das Keynes’sche System in seinen bekannten dyna-
mischen Varianten, Auf die Strecke wirken Stérvariable und In~
strumentvariable in der Form gegebener Zeitfunktionen x(t) und
z(t). Als "Antwort" auf diese Erregung liefert die Strecke ein be-
stimmtes Zeitverhalien der Systemvariable y(t). Allgemein wird
die "Antwort' sowohl durch die Stérfunktion als auch durch das
Ubertragungsverhalten der Sirecke bestimmt, Die Gleichung einer
Strecke n, Ordnung mit der Stérgréfe z(t) und der Stellgréfe
(Instrumentvariable) x (t) ist im linearen Fall eine lineare Differen-
tialgleichung n, Ordnung in der Systemvariable y.

(n)

(7.1) sy t... 8y = x(t)+zlt)

mit den "'Stdrfunktionen'' x(t) und z(t).

Regler

Der "Regler" besteht aus einer Vorschrift, eine bestimmte In-
strumentvariable in einer bestimmten Weise in Abhéngigkeit vom

Zustand des Systems zu veridndern. In der Okonomie nennt man
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ein solches Arrangement eine'Politik! Man unterscheidet zwischen
Festwertregelung und Folgeregelung, Wir befassen uns hier nur

mit der Festwertregelung., Hierbei wird der Zustand des Systems
mit einer Fihrungsgrofe (Zielwert der Systemvariablen) verglichen,
und in Abhéingigkeit von der sogenannten Regelabweichung e(t) wird
nach einer bestimmten zu wihlenden GesetzmiBigkeit die Stell-
grofle (Instrumentvariable) x(t) gesteuert, In der Regelungstheorie
spielt der sogenannte PID-Regler eine bestimmte Rolle. Da im all-
gemeinen auch ein Regler nicht verzc‘jgerungsfr/ei arbeitet, haben wir
die Gleichung eines PID-Reglers mit Verzdgerung n-ter Ordnung

t
(n) . . j
(7.2) rox +...I‘Ox—fpe+fde+fi e dt

[}
Wenn Strecke oder Regler verzégerungsfrei arbeiten, d.h, keine
zeitlichen Ableitungen von y und x auftreten, spricht man von einer
"idealen Strecke" bzw. einem "idealen Regler". In der Okonomie
fiihrt das Akzeleratorprinzip zu einer Strecke 2., Ordnung und der
Regler 1, Ordnung entsteht durch die Berlicksichtigung eines ""Reali-

sierungslag" politischer Mafinahmen,

Die Regelabweichung eft) ist definiert als Abweichung der System-

variablen y von einem exogen eingefiihrten Zielwert y*

(7.3) e(t) = y*(t) - y(t)

7.1,2. Darstellung des Regelkreises im Zustandsraum und

Formulierung des Stabilisierungsproblems im

dynamischen System

Aus den aufgefithrten Einzelteilen 148t sich die sogenannte Regel-
kreisgleichung bestimmen, durch welche die Interaktion von Strecke
und Regler bei gegebenen Parametern genau festgelegt wird, Wir
wollen als Beigpiel die verzdgerungsfreie PID-Regelung einer

Strecke 2. Ordnung wihlen,
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Zuvor soll durch eine kleine Uminterpretation der Symbolik noch
eine bestimmte Betrachtungsweise der Problematik herausgestellt

werden,

Wir haben bisher immer einen Ausgangszustand unterstellt, in wel-
chem sich das System bei einer bestimmten Stérung zZ, durch Wahl
einer geeigneten Dogierung der Instrumentvariablen X, gerade im
gewlinschten Zustand y ¥ befand. Wir wollen im folgenden unsere
Variablen mit grofen Buchstaben bezeichnen und fithren fiir die
Abweichungen der Variablen von dieser Ausgangs-
lage kleine Buchstaben ein, D.h, wir fithren eine Koordinatén-
transformation so ein, daf der Ursprung des neuen Koordinaten-
systems genau mit der Ausgangssituation Y: Xo’ Zo tberein-

stimmt,

Im neuen Koordinatensystem gelten die folgenden Variablen

y =Y -Y
(7.4) x =X -X
z = Z_ -2Z

[+

Die Strecke 2, Ordnung 148t sich jetzt schreiben

(7.5) szY+le+soY=X+Z

Die Ausgangslage ergibt sich als stationdre Losung aus (7.5)
X +Z
) 0

8
o]

(7. 6) ¥ -

Die Gleichung des verzdgerungsfreien PID-Regiers lautet

t
»
(7.7) X = :— [fp (Y*-Y) +1, 9%-{'—“—+fij(y*-y) dt]

© °

Verwenden wir die neuen Variablen (7.4) in (7.5), so folgt mit (7, 6)

fiir die Gleichung der Strecke



(7.8) s25;+sl}"+soy=x+z

und fiir die Gleichung des Reglers

t
1 .
(7.9) Xo-x—;—[fpy+fdy+fi_[ydt]
o
4
Differenzieren wir (7,9) nach der Zeit,um das Integral zu beseiti-

gen, so folgt

| . .
(7.10) x = -ro[fpy+fdy+fiy}

Durch die Einfihrung von Zustandsvariablenl) formen wir die Dif-
ferentialgleichung 2, Ordnung (7.8) in ein System von Differential-
gleichungen 1, Ordnung um, Die Zustandsvariablen Yis Yo die

im Zustandsvektor y = (yl, yz) zusammengefait werden, sind wie

folgt definiert

¥

it
4

(7.11)
Yy = ¥

Differenzieren wir (7,11) nach der Zeit, so erhalten wir

Y=Y =Y,
(7'12) . se
Yo =7

Mit (7.12) 148t sich anstelle von (7.8) folgendes System schreiben,

Y1 0 1 ¥y 0
{7.13) . = S s1 +
y o — - y x+z
2 s2 s2 2

1) Siehe dazu: Timothy-Bona [434] , S, 128 ff,
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Fihren wir fiir die Abweichung der Instrumentvariablen von ihrem

Ausgangswert eine dritte Zustandsvariable ein, so gilt

g = X bzw.
(7.14)

y3=x

Mit Hilfe von (7.13) und (7. 14) 148t sich jetzt der vollsténdige

Regelkreis als Differentialgleichungssystem im Zustandsraum

angeben
. B
¥y 0 1 0 ¥y 0
(7.15) :}2 = -59- e 1 Yoltl 1 |l
S2 ) .
. £35 ,-8of fgs1-sof f d
dSo~S2ly ds1-sofy _ id g
y3 T S _r‘s—‘g‘ r.s y3 sTr
L o 2 o 2 o o 0 0
— L. 4 L JLd

Diese Formulierung des Regelkreises im Zusta_ndsrauml) hat ge-
geniliber der sonst fiblichen Darstellung der Regelkreisgleichung als
Differentialgleichung htherer Ordnung in der Systemvariablen yz)

den Vorteil einer expliziten und simultanen Darstellung der Kon-
trollvariablen x, Ein weiterer Vorteil von (7,15) liegt in der Auf-
bereitung fiir eine maschinelle Verarbeitung, weil fertige Programme
zur Losung von Differentialgleichungssystemen oft die Matrizen-

schreibweise fiir Eingabezwecke benutzen,

System (7.15) erlaubt nun die Unterscheidung der verschiedenen
Stabilisierungsansitze, von denen wir in der Einleitung zu Teil C
gesprochen haben, Wir demonstrieren zuerst, dal sich folgende
Behauptung aufstellen l4ft: Die Losung der komparativ statischen
Theorie der Wirtschaftspolitik nach Tinbergen ergibt sich als
stationdre Lodsung von (7.15), der Regelkreis-

gleichungen im Zustandsraum, d.h, die Theorie Tin-

1) Vergleiche fiir einen shnlichen Ansatz Fox-Sengupta-Thorbecke

L3141 S, 216
2) Vergleiche fiir diese Art der Darstellung Allen [ 3] Chapt, {8
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bergens ist ein Spezialfall des allgemeinen kontrolltheoretischen

Ansatzes,

Betrachten wir die stationire Lésung von (7,15), indem wir den
Vektor der zeitlichen Ableitungen der Zustandsvariablen gleich

Null setzen, so folgt
ylzo: }’2:0, y3=-Z

Dieses Ergebnis besagt: Der Regelkreis ist genau dann wieder in
einer Ruhelage, wenn die Abweichung der Kontroll(Instrument)-
variablen der'Storung'mit umgekehrten Vorzeichen entspricht,
Dieses besonders einfache Ergebnis resultiert aus der besonders
einfachen Einfiihrung von Stérung und Steuerung in (7.8), In der
Okonomie wird dieser Fall bei der Kompensation eines privaten
Nachfrageausfalls durch zus#tzliche Staatsnachfrage relevant. 1
Es ist bekannt, dafi die Errechnung stationidrer Zustéinde ohne
praktische Bedeutung ist, wenn nach einer Stdrung des Anfangs-
zustandes infolge einer Instabilitédt des Systems der stationdre Zu-
stand nicht erreicht werden kann, Deshalb besteht das eigentliche
Problem in der dynamischen Stabilisierung des Regelkreises (7.15).
Eine dynamische Stabilisierung besteht in folgender Problemstel-
lungzz) Unterstelli;die Parameter der Strecke selenso
gegeben, daf bei einer StSrung der Strecke durch die Storvariable

z ein instabiler Zeitverlauf der Systemvariablen y erscheint, wel-
che Schranken fiir die Werte der Parameter des Reglers
lassen sich angeben, damit der Regelkreis als Ganzes
stabil ist, Derartige Schranken lassen sich mit Hilfe sehr alige-
meiner Verfahren durch die Anwendung bekannter Stabilitdtskri-
terien finden, Rechentechnisch fihrt das zum Problem, die Regel-
parameter in (7,15) so zu wihlen, daB die Matrix des Differential-

3)

gleichungssystems eine sogenannte ''stabile Matrix'" wird.

1) Siehe Musgrave {311 S. 446 Tab, 18, -4

2) Ein typisches Stabilisierungsproblem dieses Typs ist das Modell
der formula-flexibility, Siehe Musgrave [ 311 S. 514

3) Vgl, hierzu u.a. McFadden [ 2¢1 s, 203
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ynamische Kontrolle eines

ehrdimensionalen Systems mit
idealer Strecke"

~ Das Assignment Problem

=g 0

7.2.1. Darstellung des sogenannten "Assignment" Problems

Wir geben in diesem Abschnitt an Hand der im 4. Kap. entwik-
kelten Modelle eine Darstellung des Problems, so wie es von
Mundell und anderen formuliert wurde. Im Abschnitt 7.3 soll
versucht werden, diesen Ansatz des Problems als Spezialfall
des allgemeinen kontrolltheoretischen Modells aufzufassen.

Fig. 24 b zeigt in schematischer Darstellung die Kontrolle
einer mehrdimensionalen Strecke. Auf der Input-Seite der
Strecke haben wir jetzt den Vektor der Stdrvariablen z und
den Vektor der Instrumentvariablen x. Auf der Output-Seite
resultiert der Vektor y der Zustandsvariblen. Im einfachsten
Fall besteht der Regler jetzt aus mehreren Instanzen, die
jeweils ein Instrument kontrollieren. Den Instanzen gehen
Uber eine "Informationsstelle” bestimmte Informationen lber
Zielverletzungen zu. Aufgrund dieser Informationen reagieren
sie dann mit ihren Instrumentvariablen in einer bestimmten
Weise. Das Assignment Problem besteht in der "richtigen”
Entscheidung dariiber, &elche Information an welche Instanz
gegeben werden soll, d.h. in Abh&dngigkeit von welcher Ziel-

verletzung soll welches Instrument eingesetzt werden?

Wir demonstrieren, daB8 eine "falsche" Ziel-Mittel-Allokation
bei einer Wirtschaftspolitik Zug um Zug eine Stabilisie-
rungspolitik unméglich macht, obwohl man im komparativ sta-

tischen Ansatz den richtigen policy-mix genau angeben kann.

Instrumentkombination: Zinssatz-Steueraufkommen

In Anlehnung an Mundell wihlen wir unser Modell (4.12) zur
Demonstration, d.h. der Wechselkurs ist konstant und als
Instrumentvariable fungieren Zinssatz und Steueraufkommen.
im . . .
Es gilt k2 -y g damit die Steigungen der Ziel-
konfliktkurven die in Fig. 14 und in Fig. 15 angegebene

Situation erbringen.



Es gibt zwei Moglichkeiten der Ziel-Mittel-Allokation:

(1) Zinsvariation bei Verletzung des binnenwirtschaftlichen
Gleichgewichts, Steuervariation bei Verletzung des aufien-
wirtschaftlichen Gleichgewichts

(2) Vertauschung der Zuordnung in (1),

Betrachten wir das Geschehen nach einer binnenwirtschaftlichen
Storung unter dem Arrangement (1), Wir beschreiben den Prozef3-
zunéchst an Hand der Fig.v 25 (a), also im Zielraum, wihrend Mun-
dell und andere den Instrumentraum wihlen (Fig., 25 (b)). Fig. 25
ist eine Wiederholung der Fig, 15.

Wenn wir ohne Verletzung der Allgemeinheit unterstellen, es be-
ginnt die Instanz, welche den Zinssatz kontrolliert, so wird zur
Beseitigung der In.flationl) zunidchst der Zinssatz erhsht. Dadurch
ergibt sich in Fig, 25 (a) Punkt Al" in welchem ein Uberschufl der
ZB vorliegt, Der Uberschuff der ZB wird nun durch die zweite In-
stanz durch eine Steuersenkung beseitigt, wobei als Nebenwirkung
wieder eine Inflation einfritt (AZ). Man erkennt, daB die Inflation
nach dieser ersten Runde '"gréfer' geworden ist. Eine neue Runde
wirtschaftspolitischer Mafinahmen entsprechend dem Arrangement
(1) wiirde zu einer weiteren Verschlechterung des Stabilisierungs-
vorhabens fiihren, so daBl sich diese Ziel~Mittel-Allokation als

"instabil" erweist.

Argumentieren wir, Mundell’scher Tradition folgend, im Instru-
mentraum, so kommen wir auf folgende Weise zum gleichen Er-
gebnis: Durch die Stérung ergibt sich in Fig, 25 (b) die "Gleich-
gewichtskombination' der Instrumentvariablen fiir eine Stabilisie-
rungspolitik im Schnittpunkt der roten Kurven. Die alie Instrument-
kombination Ao liegt nach Eintritt der‘Stb‘rung sinnvollerweise im
Inflation-Defizit Sektor. Da im Instrumentraum Insirumentvaria-

tionen direkt sichtbar werden, wird klar, daf sich von Ao aus

1) Es sei nochmals auf den besonderen Gebrauch des Wortes
"Inflation” verwiesen, Vergleiche dazu die Bemerkungen in
4,1,4,2,
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Fig. 25
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durch eine Zinserhthung zunichst die Inflation bekimpfen lagt (Punkt
A,). Dadurch gerat die ZB jedoch in den Uberschubereich, und es
wird eine Steuersenkung erforderlich, die ihrerseits wieder eine
Inflation hervorruft (Punkt Az). Weitere Runden wirtschaftspoli-
tischer Aktionen filhren zusehends vom Stabilisierungsziel weg, die

Politik ist instabil,

Geben wir die Zug um Zug Betrachtung zugunsten einer simultanen
Reaktion mit bestimmten Reaktionskoeffizienten auf, so 148t sich
eine bestimmte Ziel-Mittel-Allokation durch die Angabe bestimm-
ter Richtungspfeile charakterisieren, In Fig. 25 (b) wirken unter
dem Arrangement (1) auf eine Ausgangslage AO je nach ihrer Po-
sition in den Bereichen "wirtschaftlichen Ungliicks' Krifte, die
die Ausgangslage in Richtung der eingezeichneten exemplarischen
Trajektorien bewegen, Wie schon Mundell geschrieben hat, 1)
reagiert eine Ausgangslage in den Bereichen Depression - Defizit

und Inflation - Uberschu besonders empfindlich auf die Ziel-Mittel-
Allokation, wihrend sich in den verbleibenden Zonen, die Instrumente
zunédchst unabhéngig von der Zuordnungsvorschrift in dieselbe Rich-

tung bewegen miissen,

Vertauschen wir jetzt die Instrumente, indem wir den Zinssatz
zur Verteidigung des aufle nwirtschaftlichen Gleichgewichts und die
Steuerpolitik fur das binnenwirtschaftliche Ziel einsetzen, kann
man sich an Hand der Fig, zécklar machen, daf} dieses Arrange-
ment (2) einen stabilen Prozefl determiniert, indem nach einer un-
endlichen Anzahl von Runden das Stabilisierungsziel erreicht wird,

Instrumentkombination: Wechselkurs-Geldmenge
Wir haben bisher nur die Moglichkeit eines nicht schwingenden

konvergierenden oder divergierenden Verlaufs der Systemvariab-
len erértert, Es soll im folgenden gezeigt werden, daB auch
Situationen mdglich sind, in denen durch ein bestimmtes politi-
sches Verhalten den Systemvariablen ein zyklisches Verhalten

aufgezwungen wird.

1) Mundell [ 401 s, 238



|
WN
O
~J
I

Wir konnten zu diesem Zweck Féhls Problem (4. 64) bzw, (4, 66)
betrachten, in welchem Zinssatz und Wechselkurs als Instrument-
variable erscheinen, Wir wollen jedoch sofort die verallgemeinerte
Version von "F&hls Problem" analysieren, in welcher der Zinssatz
endogen und irrelevant ist, und die Geldmenge als Instrumentvariable
erscheint, Das System und seine inverse reduzierte Form ist in

(4.90) und (4, 92) angegeben,

In Fig, 26 (a) betrachten wir die Situation im Zielraum, Die Stei-
gungen fiir die "Zielkonfliktkurven' alternativer Instrumente wer-

den gegeben fiir eine

Geldpolitik

ay l ] )

dz w = const (s+m) k2 + (m-kl) J.2
Wechselkurspolitik

a | ) 2

dZ | M = const (s+k1) 12 + (12+k2) 11

Durch eine expansive Geldpolitik (Erhdhung der Geldmenge) 148t
sich das Volkseinkommmen auf Kosten der Zahlunggbilanz erhhen,
wenn kz(s+m) + iz(m-kl) > 0, Wir wollen im folgenden deshalb
(m -kl) > 0 unterstellen, Durch eine Abwertung der inlédndischen
Wihrung verbessert sich sowohl das Volkseinkommen als auch
die Zahlungsbilanz, Fiir die Reaktionsweise des Systems ist von
Bedeutung das Verhilinis der absoluten Werte der Steigungen der

Zielkonfliktkurven, In Fig. 26 (a) ist unterstellt

b dy dx
abs dZ | w =const, > dZ| M = const,

Nehmen wir an, auf die Okonomie wirke eine aufenwirtschaftliche

Stérung in Form einer autonomen Exporterhshung, Das Ergebnig

ist der Punkt Ay in der Zone Inflation - ZB-Uberschuf. Wir wis-
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Fig. 26
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sen schon aus unseren Uberlegungen in 4,2,2.3,, daf diese Si-

tuation durch eine isolierte Aufwertung zu beseitigen ist, Unter-
stellen wir jedoch fiir die folgende Analyse, daf wir zwei Instan-
zen haben, die jeweils nur ein Instrument kontrollieren, Es sind

dann folgende Ziel-Mittel-Allokationen denkbar :

(1) Geldmengenvariation bei Verletzung des binnenwirtschaft-
lichen Gleichgewichts, Wechselkursénderung bei Verletzung

des auBlenwirtschaftlichen Gleichgewichts

(2) Vertauschung der Zuordnung in (1),

Betrachten wir das Geschehen nach der autonomen ExporterhShung
unter dem Arrangement (1) zunichst im Zielraum Fig, 26 (a) und

anschliefend im Instrumentraum Fig. 26 (b).

Um die Inflation zu beseitigen, senkt die erste Instanz nun die
Geldmenge (AZ)' Infolge der Zinserhthung gerét die ZB dadurch
in einen noch gréferen UberschuB und die zweite Instanz wertet
die auslidndische Wihrung jetzt so stark auf, dal zwar die ZB ins
Gleichgewicht kommt, jedoch eine Unterbeschiftigung resultiert,
(A 3).,Durch eine Geldmengenerhdhung 148t sich diese Unterbe-
schiftigung beseitigen, der durch die Zinssenkung erfolgende
Kapitalabfluf bringt die ZB jedoch ins Defizit (A 4). Durch eine
Abwertung wird dieses Defizit auf Kosten einer Inflation besei-
tigf (A 5), und durch eine Reduktion der Geldmenge 148t sich die
Inflation verhindern, wobei wiederum ein ZB-Uberschuf auftritt
(A 6)' Wenn nun die oben eingefithrte Relation zwischen den Stei-
gungen der "Konfliktkurven' gilt, so 148t sich zeigen, dafl unter
dem Arrangement (1) nach der "ersten Runde' der Punkt AS der
Zielkombination Y¥, 7z* immer niher liegen muf als der Punkt AZ'

1)

Das Arrangement (1) ist somit eine stabile Politik,

1) Hitte die Instanz, die den Wechselkurs kontrolliert, zuerst
begonnen, so wire das"Zielbiindel'schon nach dem ersten
Zug erreicht worden, Dies liegt jedoch nur an der speziellen
Stérung in Fig, 26 (a). Im allgemeinen Fall ist es gleichgiiltig,
welche Instanz beginnt, Es folgt immer ein zyklischer Ablauf,
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Die Bedingung {iber die Kurvensteigungen im Zielraum hat zur
Folge, daBl der absolute Wert der Steigung der Kurve binnenwirt-
schaftlichen Gleichgewichts kleiner sein muB als die Steigung der

Kurve auflenwirtschaftlichen Gleichgewichts.,

dM_ M
dw | Y=const, dw | Z=const,

abs
Im Zielraum werden Instrumentvariationen direkt sichtbar (Fig. 26 (b)).
Die Storung verschiebt die Instrumentwahlméglichkeitskurven in einer
bestimmten Weise, so dafi der Punkt A1 zu einer unerwiinschten
Situation wird, Unter dem Arrangement (1) folgt dann der Kurven-
zug Al’Az’ ey AS’ wobei sich die Punkte im Ziel- und Instru-
mentraum entsprechen, Der Ablauf im Instrumentraum ist zyklisch
stabil, Die Uberlegungen bleiben giiltig, wenn anstelle der Zug um
Zug Politik simultane Reaktionen der politischen Instanzen erfolgen,
Wir haben deshalb das Arrangement (1) in Fig, 26 (b) durch ein

Pfeilschema charakterisiert.

Man kann sich jetzt tiberlegen, dafl eine Vertauschung der Ziel-
Mittel-Allokation, also Arrangement (2), zu einem instabilen Ver-

lauf fiihren muf,
SchlieBlich ist in Fig, 26 (c¢) und Fig, 26 (d) der Fall gezeichnet

b d_Y < d_.Y
abs dZ | w=const, dZ | M=coanst.

Man erkennt sofort, daB in dieser Situation das Arrangement (1)
jetzt einen instabilen Ablauf bringt, wihrend das Arrangement (2)

einen stabilen Ablauf garantiert,

Somit 148t sich allgemein sagen, daB die Entscheidung iiber eine
stabile Ziel-Mittel Zuordnung erst getroffen werden kann, wenn
Informationen iiber die Relation der Steigungen der Zielkonflikt-
kurven vorliegen. Wir werden in Abschnitt 7. 2. 3 eine mathe-

matische Begriindung fiir die stabile Allokation geben.



Instrumentkombination: Staatsausgaben-Geldmenge

Wir haben zu Beginn dieses Abschnittes 7.2.1 in An-
lehnung an die berﬁﬁke Arbeit Mundell'sl) Zinssatz

und Steueraufkommen als Instrumentvariable benutzt.
Sind wir bereit, einer Zinserkladrung nach der Keynes'-
schen Liquiditdtstheorie zu folgen, so konnen wir den
Zinssatz endogenisieren und die Geldmenge als Instru-
ment_variable betrachten. Nach unseren Erkenntnissen
aus dem 5. Kap. miissen #Wr das Hanzept der Geldmenge

in einer offenen Wirtschaft jedoch sehr genau fassen.
Eine Geldmengenpolitik der Zentralbank kann sich, wie
wir im 5. Kap. sahen, nur auf die autonome heimische
Komponente D der monetidren Basis beziehen. Aullerdem
mu3 im PES mit Geldmengenmechanismus der ZB zwischen
kurz- und langfristigen Wirkungen unterschieden werden.
Da der stock-flow Ansatz im PES in der Regel einen sta-
bilen Prozefl liefert, ist dide ZB langfristig immer im
Ausgleich, d.h. wir haben zumindest langfristig keine
Veranlassung, den ZB-Saldo zu stabilisieren, weil wir
einen ZB-Ausgleichsmechanismus haben. Um eine verniinf-
tige Stabilisierungsproblematik zu erhalten, bleibt
daher nur das stock-flow Modell mit umnmittelbarer oder
verzogerter Sterilisierung des Geldmengeneffekts der
ZB. Wir haben dieses Modell in 5.3.2.1 betrachtet und
dort als formal identisch mit dem in Abschnitt 4.2.1

behandelten Johnson-Jones Modell erkannt.

Wenn wir im folgenden im Rahmen des Modells {(4.35)

von einer (autonomen) Geldpolitik sprechen, ist immer

1) yunde11 T 301 s, 233 £r.
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eine Geldpolitik gemeint, die als Abweichung von der
zur Sterilisierung erforderlichen ("endogenen") Geld-
politik aufgefafit werden muB. Nur in diesem Sinn darf
das im folgenden verwendete Symbol M interpretiert wer-

den.

Gehen wir von der reduzierten Form (4.7%6) und von der
inversen reduzierten Form (4.80) des Johnson-Jones
Modells aus, so lassen sich die wichtigsten Sachver-
halte, die in diesen Gleichungssystemen enthalten sind,
in Fig. 20 ablesen, wobei dort immer eine autonome Ex-
porterhdhung als Stdrung unterstellt wurde. Fig. 20 (a)
zeigt fiir Fall I aus Tabelle I d.h. fiir § > O die Ziel-
konfliktkurven fiir Geld- und Fiskalpolitik. Fig. 2o (A)
zeigt im Instrumentenraum die Instrumentwahlmdglichkeits-~

kurven.

Bei relativ groBer Zinsempfindlichkeit des Kapitalver-
kehrs ergibt sich Fall II aus Tabelle I d.h. g < O.
Dieser Situation sind die Fig. 20 (b), (P) und Fig. 20
(c¢), (Y) gewidmet. Der Unterschied zwischen Fig. 20 (b)
und Fig. 20 (c) liegt in einer unterschiedlich grofien
Zinsempfindlichkeit des Kapitalverkehrs derart, daB in
Fig. 20 (b) die Geldpolitik "relativ stdrker" auf das
aufenwirtschaftliche Ziel wirkt und die Fiskalpolitik
"relativ stidrker" auf das binnenwirtschaftliche Ziel.l)
Ein Kriterium fiir diesen Sabhverhalt haben wir in einer
Relation zwischen den Steigungen der Zielkonfliktkurven
im Zielraum oder in einer entsprechenden Relation zwi-

schen den Steigungen der Menukurven im Instrumentenraum.

1) Vergl. unten Abschnitt 7.2.2 fiir eine genauere Be-

trachtung des Begriffes der "Effizienz" eines In-
struments.
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Die Steigungen der Zielkonfliktkurven sind nach (%4.80):

Fiskalpolitik (MM-Kurve)

ax l ‘2
4z | M= t. = k1 -(m-x 1.
cons k211 m 11 l2
Geldpolitik (HGHG-Kurve)
ar | . -t
dZ { H,= . = -
,=const (s+m)k2+(m k1512

Die Steigungen der Menukurven sind nach (4.76):

binnenwirtschaftliches Gleichgewicht (YY-Kurve)

W] . . i
dM |Y¥=const. - 12

auBenwirtschafiliches Gleichgewicht (ZZ-Kurve)

aig (s+m)k2+(m—k1) 1o

dM lZ:const. k211-(m-k1)12

Man kann sich iiberlegen, daB ein sinnvolies Kriterium
fiir die 'grofere Effizienz" der Geldpolitik bei der
Beeinflussung des auBenwirtschaftlichen Ziels durch
folgende Bedingungen zwischen den Steigungen der Menu-

kurven im Instrumentenraum gegeben ist.
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dHG dHG
abs . Y = const. < I |2 = conmst. oder
:2 < (s+m) k2+(m-k1) i,
l2 k211 - (m—k1) l2

Die zweite Ungleichung 148t sich umschreiben1)
1212(m-k1)

1211 - (s+m) 12

(7.16) k2 2

Die Bedingung i211 - (s+m)l2 > 0 fordert, daB die Stei-
gung der LL-Kurve in Fig. 19 gr&Ber sein muB, als der
absolute Wert der Steigung der XX~Kurve. Fiir (m—kl) > 0
und bei positivem Nenner von (7.16) muB somit die Zins-
empfindlichkeit des Kapitalverkehrs unterhalb eines be-
stimmten Wertes bleiben, wenn die Effizienz der Geld-
politik bei der Verfolgung des auBenwirtschaftlichen
Zieles grdBer sein soll als die Effizienz der Fiskal-
politik.

Wir koénnen die Bedingung (7.16) etwas allgemeiner in
Ausdriicken der relevanten Xurvensteigungen aus Fig. 19

angeben. Es gilt

(m-k.) 1
2 1 > 1—1 —(‘z'*—'” oder
2 2 2

(7.16")

dr dr dr
2 ay !FF > a ‘LL + abs -d—-Y— XX

1) Die folgende Bedingung wurde zum ersten Mal von
Blomguist [13] angegeben. Sie wird ebenfalls von
Levin [75] abgeleitet.
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Mit (7.16) bzw. mit (7.16') kénnen wir sagen: Wenn
die Bedingung (7.16) bzw. (7.16') erfiillt ist, gilt

Fig. 20 (b) bzw. 20 (ﬁ), andernfalls gilt Fig. 20 (c)
bzw. 2o (Y).

Wenn die Einkommensempfindlichkeit des Kapitalverkehrs
so grofl ist, dal die FF-Kurve in Fig. 19 zwar eine ne-
gative Steigung aufweist, jedoch der absolute Wert der
Steigung der FF Kurve geringer ist als der absolute Wert
der Steigung der XX-Kurvesd.h. (m-ki) < 0 und (s+m) k, +
(m-ki) i, > O,dann haben wir den Fall III aus Tabelle I.
Man kann sich iiberlegen, daf Fall III ebenfalls in den
Fig. 20 (b) und (c) bzw. 20 (P) und 20 (x) enthalten ist.

Es bleibt der Fall IV aus Tabelle I zu analysieren: Die
Einkommensempfindlichkeit des Kapitalverkehrs ist jetzt
2 < 0,d.h. die Zielkon-
fliktkurven in Fig. 20 (d) haben jetzt beide eine posi-

so groB, daB {(s+m) k, + (m-k1) i

tive Steigung, widhrend die Menukurven in Fig. 20 (d)
jetzf beide negative Steigungen aufweisen. ﬁie Kurve
binnenwirtschaftlichen Gleichgewichts weist jetzt aller-
dings eine kleinere Steigung auf als die Kurve aufen-
wirtschaftlichen Gleichgewichts, Wir haben in Abschnitt
5.1.1 gesehen,dall Fall IV im stock-flow Modell zu einem
instabilen ProzeB fiihrt, da wir hier jedoch die Annahme
der unmittelbaren Sterilisierung gemacht haben, miissen
wir diesen Fall auch betrachten. Eine Geldmengenerhdhung
fiihrt jetzt zu einer Verbesserung der ZB, weil der posi-
tive Einkommenseffekt zu einem KapitalzufluBf flihrt, der
sowohl den KapitalzufluB infolge des gesunkenen Zins-
satzes als auch die passive Leistungsbilanz iiberkompen-

siert.
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Analysieren wir nach einer Stérung der Ausgangslage des
Systems durch eine autonome Exporterhidhung eine Zug um
Zug Stabilisierungspolitik, so zeigen Fig. 20 (4) und
Fig. 20 (), daB eine Orientierung der Geldpolitik am
auflenwirtschaftlichen Ziel und der Fiskalpolitik am bin-
nenwirtschaftlichen Ziel eine Ziel-Mittel Allokation dar-
stellt, die einen stabilen Stabilisierungsprozef ermdg-
licht. Wir haben dies in den beiden Figuren durch Rich-
tungspfeile dargestellt., Die komparativ statische Tinber-
gen Losung (Punkt A o ) ist in Fig. 20 (&) wegen § > 0
ein "stabiler Knotenpunkt! und in Fig. 20 (F) wegen ¥ < O
ein "stabiler Brennpunkt". Wenn fiir § < 0 die Bedingung
(7.16) nicht erfiillt ist, muB dieeben besprochene Ziel-
Mittel Allokation vertauscht werden, damit wir einen sta-
bilen ProzeBl erhalten (siehe Fig. 20 ([». Jetzt dndert

sich aber die "Drehrichtung'" des Prozesses.

Die besprochene Ziel-Mittel Allokation erweist sich im
Fall IV ebenfalls als instabil. Wir erhalten in Fig.

20 (§) einen "Sattelpunkt! wdhrend eine Vertauschung
des Assignements, wie man sich ebenfalls mit Fig. 2o (J)
klarmachen kann, einen stabilen StabilisierungsprozeB

erzeugt.

Wir halten als Ergebnis fest: Das small-country Modell
mit festem Wechselkurs und Sterilisierung des Geldmengen-
effekts der ZB besitzt eine so '"reichhaltige innere Struk-
tur”, 'daB bei einer Zug um Zug Politik zundchst ein Teil

der Struktur des Systems - die Erfiillung gewisser Bedin-

gungen muB garantiert sein - bekannt sein muB, wenn ein
stabiles Assign_ment gefunden werden soll. Es ist jedoch
interessant, daB die potentielle Instabilitdt der Zug-um-
Zug-Politik in Abhidngigkeit von einer '"falschen"Zuordnung
im Zusammenhang mit der Bedingung (7.16) bei einer simul-

tanen Politik verschwindet.1

1 Wir beweisen diese Behauptung in Abschnitt 7.2.3

in Anlehnung an eine Arbeit von Levin [ 35]
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7.2.2, Losung des "Assign_ment" Problems! Mundells "principle

of effective market classification' als allgemeines Prinzip

der quantitativen Wirtschaftspolitik

Wenn man nach einer allgemeinen Beschreibung flir die Stabilitit
oder Instabilitit der vorgefﬁhrfen wirtschafi{spolitischen MaBnahmen
sucht, so hilft die Vorstellung von der "Effizienz eines wirtschafts-
politischen Instruments' weiter, Fiir den Fall, daf jedes Instru-
ment, isoliert betrachtet, einen Zielkonflikt erzeugt, 1486t sich
folgendes Maf fiir die relative Effizienz eines Instruments einfiih-
ren: Variieren wir jedes der beiden Instrumente isoliert in dem
Ausmaf, das erforderlich ist, um einen bestimmten gegebenen
"Verlust'" des ersten Zieles hervorzurufen, dann kénnen wir den
"Gewinn'" des zweiten Zieles betrachtén, der durch jedes Instru-
ment, bei isolierter Variation, hervorgerufen wird. Wir definieren
relative Effizienz eines Instruments, indem wir sagen, ein Instru-
ment ist effizienter bezliglich eines bestimmten Zieles als ein an-
deres Instrument, wenn der Gewinn an diesem bestimmten Ziel
grofer ist als der Gewinn, der sich durch Variation des anderen
Instrumentes erreichen 148t, Diese Effizienzdefinition wird nun
genau durch die Betrachtung der Steigungen der Zielkonfliktkurven

im Zielraum operational, Es gilt:

Instrument I, ist effizienter als Instrument Ik beztiglich des Zieles

Zr im Vergleich zum Ziel ZS, wenn gilt

2%r 272,
. 1

N N

9Z, 924

Mit dieser Definition wird das "Assign_ment Problem' mit Hilfe
des folgenden Satzes l6sbar: _

Die Ziel-Mittel-Allokation muff immer so erfolgen, daf jedes In-
strument auf das Ziel angesetzt wird, auf welches es den relativ

groften Einfluf austibt, d.h. auf welches es am effizientesten wirkt,



In diesem allgemeinen Sinn sind Mundells Vorschriften zu ver-
stehen, nicht etwa in dem Sinne, daf in dem o;ben betrachteten
Beispiel bei konstantem Wechselkurs die Zinspolitik am aufien-
wirtschaftlichen Gleichgewicht und die Steuerpolitik am binnenwirt-
schaftlichen Gleichgewicht orientiert werden sollen, Diese Vor-
schrift hat - wie man sich Uiberlegen kann - nur Giiltigkeit fiir

den Fall k2 > - isz_:_nTi-

muB nach dem allgemeinen Prinzip genau die vertauschte Allokation

. Wird diese Bedingung verletzt, so

(2) vorgenommen werden, Es ergibt sich somit ein héchst bedeu-
tungsvolles Feld fiir 6konometrische Analysen, weil sich sonst eine
stabile Politik nicht finden 148t, Auflerdem sei auf den Fall nicht-
linearer Modelle verwiesen, in denen ein policy-mix nur noch lo-

1) '

kale Bedeutung haben kann,

7.2.3, Mathematische Formulierung und Losung des

"Assign_ment Problems"

Das komparativ-statische Verhalten eines mehrdimensionalen
Systems 146t sich im einfachsten Fall durch eine lineare Matrix-
gleichung beschreiben, Wahlen wir z,B. die small-country Ver-

sion von {4, 40), so erhalten wir

(7.17) X=S_1U>_:_+S_1W5

1

Schreiben wir A =S  Uund B =5~} W, so folgt aus (7.17)

(7.18) y=Ax+Bz

Fiihren wir genau wie in 7,1, 2, eine Koordinatentransformation
derart durch, daf sich unsere neuen Variablen als Abweichungen
von einer Ausgangslage bestimmen lassen, so miissen wir zu-
néchst in den urspriinglichen Koordinaten die Ausgangslage defi-

nieren, Beniitzen wir wiederum grofe Buchstaben fir die Variab-

1) Vergleiche hierzu den Aufsatz von Niehans Y_ 5}3
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len im urspriinglichen Koordinatensystem, so wird unser System

(7.17)

(7.19) 5Y=-UX+WZ

Die Ausgangslage ¥* ist fiir gegebene Vektoren }_io, éo wie folgt

gegeben °
-1 -1
(7.20) Y =S "UX +S W2z
- ~o =0
Definieren wir die neuen Variablen
(7.21) r=Y¥-Y% x-X,-%X, z:2%,-Z

so erhalten wir die Gleichung (7.18) aus (7.19) rﬁi‘t (7.20) und (7. 21).
Die Variablen in Gleichung (7.18) miissen jetzt aber als Abweichun-
gen von der Ausgangslage Xf 2(0, Zo interpretiert werden, so
bedeutet z,B. x, >0 eine "Reduzierung" des j, Instruments bzw.

Y, > 0 eine "Abnahme" der r. Zielvariable.

Nach den Vorstellungen Mundells wird in Abhéngigkeit von Ziel-
verletzungen y 2 0 eine Instrumentvariation in Form einer Ab-
weichung der Instrumentvariable von der definierten Ausgangslage
vorgenommen. Dies 148t sich in unseren neuen Variablen (7. 21)

leicht formulieren
dx .
(7. 22) Ft— =X = - R Yy

Wir bezeichnen die Matrix R alligemein als "Koordinationsmatrix'',

Sie kann die folgenden typischen Formen annehmen

rp 0 0 T i1 T
0 ry ry 0 Ty Too

Die ersten beiden Formen bedeuten keine Kooperation zwischen

den wirtschaftspolitischen Instanzen und entstehen durch Zeilen-
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austausch, Der Zeilentausch entspricht einer Vertauschung der

Ziel-Mittel-Allokation,

Beniitzen wir (7.18) in (7.22), so erhalten wir eine Vektordifferen-

tialgleichung fiir den Instrumentvektor x
(7.23) x = -R[A§+B5J

Diese Formalisierung entspricht genau der Problemstellung Mun-

dells im Instrumentraum,

Die stationire Lésung von (7.23) gibt uns die im 4. Kap. im Rah-
men der komparativ-statischen Stabilisierungspolitik berechnete in-
verse reduzierte Form

1 -1 -1

lR- RBz=-A"Bz=-U"Ws

(7.24) x = -A"
Die stationire Liosung ist jedoch ziemlich bedeutungslos, wenn die

Vektordifferentialgleichung (7. 23) instabiles Verhalten zeigt,

Es muB somit gepriift werden, wie die Matrix R zu gestalten ist,
damit flir eine gegebene "Wirkungsmatrix" der Instrumentvariab-
len A und bei gegebener "Stérungsmatrix' B bei einer vorgegebenen
Storung, der Zeitpfad fiir die Instrumentvariablen einem stationi-

ren Punkt zustrebt.

Wir geben im folgenden die algebraische Stabilitdtsanalyse.

Fig. 24 (b) ist als das zugehorige Phasen-Diagramm aufzufassen,
wenn das System stabil ist. Unser Vorgehen im folgen&en ist ana-
lytisch, nicht konstruktiv, 1):d. h, wir unterstellen eine bestimmte
Ziel-Mittel-Allokation und priifen mit Hilfe eines bekannten Stabili-
tatskriteriums, unter welchen Bedingungen diese Allokation stabi-

les Systemverhalten bringt. Schliefilich zeigen wir, daf im Falle

1) Vgl, Lancaster [ 317, S.20¢ Lancaster gibt einen Al-
gorithmus an, wie man eine stabile Dezentralisation finden

kann,
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der Unerfiillbarkeit dieser Bedingung durch Vertauschung der Ziel-

Mittel-Allokation das System stabilisiert werden kann, b
Die Stabilitétstheorie linearer Differentialgleichungssysteme ist
eine weitgehend standardisierte Disziplin, so daB hier einige An-

2)

deutungen und Hinweise geniigen miissen,
Ein lineares Differentialgleichungssystem
X-Ax+Bz

ist stabil, wenn die Realteile der Lsungen negativ sind. Den fiir
die Stabilitdt relevanten Teil der Lésung findet man durch die Be-
rechnung der Eigenwerte der Systemmatrix A, Die Eigenwerte
findet man als Wurzeln des sogenannten charakteristischen Poly-
noms. Das charakteristische Polynom ¢)()\) entsteht durch Aus-
wertung der Determinante lA - )\I| der charakteristischen

Gleichung
(A-ADx =0

Hierbei ist I die Einheitsmatrix, Es gilt

all ->\ alz ...... aln
[a - A = 2y, By =\ ceeees By
%n1 %ng cevenn ann-)\

SCATB N e Bl B

1) Vgl. fiir das Folgende die Arbeit von Pattrick [ 40 2
Pattrick spezialisiert die Analyse Mundells, der nur global von
Budget spricht, indem er explizit Staatsausgaben einfithrt. Hier
soll der Fall einer Steuerpolitik untersucht werden.

2) Siehe Lancaster [ 327} S.435-201; Timothy-Bona [434%]13%-283
Chapt, 6; Goldberg [_34 _} S.20%-24§ Hadley fuol S.236-251


https://Timothy-Bona[_A~<t]~'H�2.83
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Die Koeffizienten Pi sind in einer bestimmten Weise mit den Ele-
menten der Systemmatrix A korreliert. Die einfachsten Beziehungen
gelten fiir [51 und Fn' /51 heifit die ""Spur'' (trace) und stellt die

Summe der Diagonalelemente von A dar,

Pl =trh= 7 ay

i=1

ﬁn ist die Determinante der Matrix A

/5n = detA= |A]

Im allgemeinen gilt, dafl /51 die Summe der Hauptminoren.i, Ord-

nung der Matrix A ist,

Eine Bedingung dafiir, daB ein Polynom ¢(A) = 0 nur Wurzeln mit
negativen Realteilen besitzt, verlangt, daB die Koeffizienten von
¢()\) alle die gleichen Vorzeichen besitzen, Daraus folgt fiir ein

2 x 2 System folgende Stabilitdtsbedingung

trA <0
(7.25)
detA >0

Beniitzen wir diese Sachverhalte fiir unsere Stabilitdtsanalyse, so
gilt: Die Systemmatrix unserer StabilisierungsmaBnahmen ist

- RA, Deshalb wird das charakteristische‘Polynom, wenn wir die
erste der oben angegebenen drei Formen fiir R wéhlen

2 -
(7.26) A2+ (r2,; + r2a22)>\ F 1,7 (E) 18, - 28y) 7 0

Wenn die Stabilitdtsbedingungen (7. 25) erfiillt sein sollen, mufl
gelten

tr(— RA) = rlal11 + r2a22 >0
(7.27)

det(- RA)= #y7y(a1 525 - 3512y5) >0

Nun wissen wir aus (4, 43), dafl eine SteuererhShung immer zu



einer Senkung des Volkseinkommens fiihrt, also a 1< 0, und fir

1
kl = 0 immer zu einer Verbesserung der ZB beitrédgt, also a21> 0,

Fiir die Zinspolitik gilt a;, <0, und a5, > 0, wenn k., = 0, Eine

"Politik des gesunden Menschenverstandes' besteht nfm im Fall der
von uns gewihlten Ziel-Mittel-Allokation darin, in einer Unterbe-
schiftigung (ﬁberbeschéftigung) die Steuern zu senken (erhdhen).
Unter Beachtung der Gleichung (7.22) wiirde diese Mafnahme genau
dann realisiert wenn r < 0. Da die Zinspolitik sich an der ZB
orientieren soll, wiirde im Falle eines ZB-Defizits (Uberschuf)
eine Zinserhthung (Zinssenkung) zu verlangen sein, Diese MaB-
nahme wird durch r, > 0 realisiert. Mit diesen Uberlegungen wird
die erste Stabilitdtsbedingung in {7,27) immer erfiillbar sein, weil
r immer dasselbe Vorzeichen erhilt wie der Koeffizient, dem es
zugeordnet ist, Zur Erfiillung der zweiten Stabilititsbedingung sind

somit folgende Ungleichungen zu erfiillen:

a a

12 22
a a -a_.a <0 bzw. —_— L 2L
11722 21712 a1 299

Wegen (4. 45) folgt daraus, daf die gewihlte Ziel-Mittel~Allokation
immer dann stabil ist, wenn die Steigung der Kurve binnenwirt-
schaftlichen Gleichgewichts absolut genommen kleiner ist als die
Steigung der Kurve aulenwirtschaftlichen Gleichgewichts, In Aus-
driicken der Fig, 14 muBl der absolute Wert der Steigung der

v * Y*Kurve kleiner sein als der absolute Wert der Steigung

der Z* Z¥ Kurve,

Somit haben wir das Ergebnis unserer graphischen Analyse aus
7.2.2. algebraisch bestitigt, Wenn k2 > - —;—?;;—:—1- , soll sich die
Steuerpolitik am binnenwirtschaftlichen Gleichgewicht und die Zins -
politik am auBlenwirtschaftlichen Gleichgewicht orientieren, wenn

eine gtabile Dezentralisie.rung der Wirtschaftspolitik angestrebt

wird.

Im Falle einer geringen Zinsempfindlichkeit des Kapitalverkehrs

kann die Moglichkeit a11a22 - 312321 > 0 eintreten, Wir zeigen,

daB dann eine Vertauschung der Allokation von Instru-
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menten gegeniiber Zielen die Stabilit&dt aufrecht erhilt.
Die Reallokation bewirkt folgendes charakteristisches
Polynon

- r1a - A - r1a22

T Thlq T Taay, A

= 4,2 _ _
= AT 4 (rqayy +ryagn)h +ryrylagpay, - aggay,) =0

Die Reallokation hat also in der Determinante der
charakteristischen Gleichung zu einer Vertauschung der
Zeilen der Wirkungsmatrix A gefiihrt. Dies hat zur Folge,
das die Richtung des Instrumenteinsatzes gedndert werden
muB. Ein ZB-Defizit kann nur durch eine SteuererhShung
beseitigt werden, dies impliziert r1 > O. Eine Unter-
beschdftigung bendtigt eine Zinssenkung T, < 0. Damit
148t sich die Bedingung r,a54 t rya., > O erfiillen. Die
Erfiillung der zweiten Stabilitdtsbedingung ist dann je-
doch auch sichergestellt, weil r.r, < O erforderlich

macht, da8 a < 0. Dies ist infolge unserer

12821 7 #11%22
Ausgangsannahme 44855 T a45854 > O jedoch garantiert.
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7.2.4. Erweiterung des urspriinglichen Mundell'schen

Assignment Problems in einem Keynes'schen
Modell mit Geldmarkt

Wir haben zum SchluB8 des Abschnitts 7.2.1 das Assignment
von Geld- und Fiskalpolitik (Instrumentkombination:
Staatsausgaben-Geldmenge) in einem small-country PES mit
Sterilisierung des Geldmengeneffekts der ZB analysiert,

wobel wir eine Zug-um-Zug-Politik unterstellt haben. Wir

sahen dort, das flir ¢ O ein stabiles Assignment von
der Bedingung (7.16) abhdngt. Wir wollen jetzt zeigen,
daB in dem betrachteten Modell im Falle @ < O bei einer

simultanen Politik jedes Assignment stabil ist.1)

Wenn wir anstelle des Zinssatzes die autonome Komponente
der Geldmenge als Instrumentvariable einfiihren, so ent-
hdlt die Matrix A nach (4.76) folgende Elemente

l2 12
(s+m) 12+izl1 (s+m) 12+1211
A =
k1, - (k) 1, - [tstm) xp+mk)i,]
(s+m) 12+1211 (s+m) 12+1211

Wenn die Koordinationsmatrix des Reglers R voll besetzt
ist, erweitert sich das charakteristische Polynom (7.26)
des Differentialgleichungssystems (7.23) wie folgt

2 - -
(7.267) A"+ (ryqa, 4T )3, 45518, 5+ 9539 )) M4 (T 55 E 5 Ty,)A]=0

1) Vergl. Levin [75] S. 55-60
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Die Stabilisierungsbedingungen sind nach (7.27)

tr [-ra] <o
det [- RA] >0

Da wir nur den Fall einer zyklischen Politik, also
@ <0 betrachten1)
struktur fiir die Matrix A

wollen, gilt folgende Vorzeichen-

; : 2
Es gilt weiter |A| = 4———"r7— <O
(s+m) 12+1211

Wenn wir jetzt die Geldpolitik am auBenwirtschaftlichen
Ziel und die Fiskalpolitik am binnenwirtschaftlichen
Ziel orientieren, gilt fiir die Koordinationsmatrix R,
daB die Nebendiagonale mit Null besetzt ist, d.h.

Tyy = Lqp = O. Wir kdnnen den zweiten Teil der Stabi-
lit&8tsbedingungen jetzt nur erfiillen fiir 14T < o,
und den ersten Teil der Bedingung erfiillen wir filir
Ty > O und Ty, < O. Aus (7.22) ergeben sich unter
Beriicksichtigung der Interpretation von y deshalb fol-

gende Anweisungen:

Ein stabiles Assignment kann erreicht werden, wenn wir
in der Unterbeschiéftigung (Uberbeschdftigung) die Staats—
ausgaben erhdhen (senken), und wenn im Falle eines De-
fizits der 2B (Uberschuf der ZB). die autonome Kompo-

1) Man kann sich iiberlegen, daB fiir ¢ > O die Stabili-
tédtsbedingungen erfiillt werden k&nnen fiir Ty = Tqp = [¢)

und r11 > 0, Ty, < O.
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nente der inld&ndischen Geldmenge verringert (vergrd-~
Bert) wird. Dieses Assignment haben wir in Fig. 20 (p)
jedoch schon aufgrund der Zug-um-Zug-Analyse durch
Richtungspfeile markiert.

Wir zeigen jetzt, daB8 eine Vertauschung der Ziel-Mittel-
Allokation die Stabilitdt einer simultanen Politik nicht
zerstdrt. Die Vertauschung erhalten wir durch die An-

nahme ry, =r = 0. Um den zweiten Teil der Stabilitédts-

bedingungen zizerfﬁllen, muB jetzt gelten Ty4f1p O. Den
ersten Teil der Bedingung erfiillen wir fiir r21‘> O und
Tio > 0. Unter Beriicksichtigung von (7.22) ergeben sich
jetzt folgende Anweisungen: Ein stabiles Assignment kann
erreicht werden, wenn wir in der Unterbeschdftigung
(Uberbeschdftigung) die autonome Komponente der inl&ndi-
schen Geldmenge erhShen (senken), und wenn wir im Falle
eines Defizits der ZB (Uberschussesder ZB) die Staatsaus-
gaben vergrdBern (verkleinern). Dieses Assignment haben wir
in Fig. 20 (x) markiert. Da wir zur Ableitung unseres Er-
gebnisses die Bedingung (7.16) jedoch nicht bendtigt ha-
ben, ist bei einer simultanen Politik jedes Assignment

fliir ¢ < O stabil.

7.3. DYNAMISCHE KONTROLLE EINES MEHRDIMENSIONALEN SYSTEMS

7.3.1. Kritik des Mundell'schen Ansatzes fiir eine dyna-

mische Wirtschaftspolitik

Nachdem wir in 7.1.2. den vollstédndigen regelungstheore-

tischen Ansatz fiir die Kontrolle eines eindimensionalen Sy-

stems skizziert haben, fdllt es nicht schwer, die Beschrén-

kungen des Mundell'schen Ansatzes zu erkennen. Es geht um

zwei Punkte:

(1) Mundell und seine Nachfolger verwenden eine "ideale
Strecke".

(2) Der Mundell'sche Kontrollmechanismus ist ein Integral-

regler.

ad (1): wihrend in den "im Klassenzimmer" {iblichen
wirtschaftspolitischen Anwendungen der Theorie die

Politik "zeitlos" gemacht wird, der Regler sozu-

sagen als idealer Regler fungiert,
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wird bei Mundell die Politik in der Zeit formuliert, die Strecke ar-
beitet jedoch ideal, d.h. das tkonomische System paft sich unend-
lich schnell an jeden Zustand an, der infolge einer formulierten
Politik durch bestimmte Instrumentkombinationen erzwungen wird,
das 6konomische System reagiert zeitlos, Somit ist die Instabilitat,
die in diesem Ansatz auftritt, durch "falsche" politische Aktionen
hervorgerufen worden und ist eine besondere Erscheinung bei der
Kontrolle mehrdimensionaler Systeme. Von dieser Ur-
sache fiir ein ingtabiles Systemverhalten mufl die Instabilitit einer
ModellGkonomie bei der zeitlichen Reaktion auf Stérungen oder auf
Variationen von Instrumentvariablen getrennt werden, Wir haben
neben der Dynamik des Reglers also auch eine Dynamik der Strecke
zu berlicksichtigen, wie wir dies in 7,1, 2 flir eindimensionale Sy-
steme vorgefiihrt haben. Das zeitliche Verhalten Skonomischer
Variabler setzt gich dann zusammen aus der Interaktion von zeit-
lichem Verhalten der Okonomie (Strecke) als Antwort auf Instrument-
variationen und zeitlichem Verhalten des policy-maker als Antwort

auf Systemzustinde,

ad (2): Der Integralreglér scheint in der oben 7, 2, 3 gezeigten Form
das Kontrollproblem zufriedenstellend zu 16sen, Im Gegensatz zum
Proportionalregler ist der 1-Regler notwendig, um auch den soge-
nannten 'bleibenden Fehler' der P-Regelung zu beseitigen, Trotz-
dem lassen sich in der regelungstheoretischen Literatur Belege
finden, daB der I-Regler als Alleinregler nicht ideal regelt. So
schreibt z,B. auch Allenzl) "Eine gemischte Proportional- und
Integral-Stabilisierungspolitik auf ein Multiplikator-Akzelerator
Modell angewandt, in welchem zu Beginn ein Nachfrageausfall
stattgefunden hat, ist zwar in der Lage, den Nachfrageausfall zu
korrigieren, aber nur auf Kosten verstirkter Systemschwingungen."
Diese Verstidrkung der Systemschwankungen durch eine I-Politik

ist vor allem zu erwarten, wenn die Strecke selbst ein zeitliches

Verhalten zeigt, Da bekannt ist, dafl die Differentialregelung gldtiend

1) Allen L33 Chap. 18, S. 361
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wirkt, soll im folgenden eine PID-Regelung fiir das mehrdimen-

sionale System prisentiert werden.

Unsere Kritik flihrt somit zu einer Erweiterung des Kontrollpro-
blems aus 7.1.2, wo wir die dynamische Kontrolle eines ein-
dimensionalen Systems diskutiert haben, Wir wollen fiir die "Dy-
namisierung der Strecke' auf Modelle des 3. und 5. Kap. zuriick-
greifen, indem wir sowohl ein small-country FES mit lundberg-
type Reaktion auf dem Giitermarkt als auch ein small-country PES

mit expliziter Geldmengendynamik modellieren,

7.3.2. Allgemeine Formulierung einer PID-Regelung zur

Konirolle eines mehrdimensionalen Systems im

Zustandsraum

Das dynamische Verhalten der Strecke wird jetzt im einfachsten
Fall durch eine lineare Vektordifferentialgleichung erster Ordnung
beschrieben. In "urspriinglichen' Koordinaten lautet diese Glei-

chung

(7.28) Y- -SY+UX+ W2
Die Ausgangslage ist durch folgende stationére Lsung gegeben

* -1 -1
(7.29) Y =8 UX +S WZ,

Wenn wir die folgenden "neuen'' Variablen definieren

v =Y -% x=%X,-%X, z=3%2,-Z

-0 = =0 =

I

1581 sich (7.28) in den neuen Variablen schreiben, wobel z eine

gegebene Konstante darstellt,
(7.30) y = -Sy+Ux+Wz

Die Gleichung des Reglers lautet in den ""neuen" Variablen



<« 330 -

t
(7.31) Xo-%= Ry +Rdi+RiSzdt
0

Die Symbole Rp’ R & Ri reprédsentieren Koordinationsmatrizen fiir
die einzelnen Politiken. Differenzieren wir (7, 31) nach der Zeit, so

folgt
(7.32) x = -(Rpi+RdK+Riz)
Mit (7. 30) folgt aus (7. 32)
. -1 .
(7.33) - [1+r, U] [(RdS-Rp)X-RiX]
Setzen wir folgende Abkiirzungen
= -1 . -
Q— T+R,U) ~; Tf'- (RdS-Rp)
So folgt fiir (7. 33)
(7. 34) - QUTS+R)y+RTUx+RTW2

Das Kontrollproblem fiir ein mehrdimensionales System 1468t sich
mit (7.30) und (7, 34) zusammenfassend schreiben

-S U Y w

<o

.

(7.35)
-QMs+R) KRTU| | x QTW

IXe

Man kann zeigen, dafl sich die komparativ statische Stabilisierungs -
politik des Tinbergen Ansatzes als stationsire Ldsung des Systems

(7.35) ergibt,



7.3.3. Dynamische Stabilisierung eines small-country FES mit

Hilfe von Fiskalpolitik und Zinspolitik durch einen in-

tegralen Regler

Die Dynamik der Strecke wird durch die folgenden dynamischen
Hypothesen iiber die Reaktionen von Giiter- und Devisenmarkt

formalisiert:;

DielLundberg-type Reaktionshypothese unterstellt eine verzdgerte
Anpassung der Produktion an die gesamtwirtschaftliche Nachfrage,
Wir erhalten aus der Definition der Uberschufnachfrage (1.17)

bzw, aus (4.2) und (4.9)
. * ¥*
x1 = >\1(Dl+XI+XG+D1+Da —Xl)

)\1 > 0 ist ein Reaktionskoeffizient. Wenn wir beriicksichtigen, dag
dieLundberg-type Anpassung eine mengenmifBige Anpassung dar-
stellt, 14Rt sich bel Beniitzung der wertmigfigen Symbole aus

4,1.2 nach Einsetzen der entsprechenden Verhaltensfunktionen fol-

1)

gende Differentialgleichung fiir den Giitermarkt schreiben

(7.36) Y =), [- (s+m) Y + M w + (s+m-s )H - i,r

+h -wa +a"]
o] o o

Der Wechselkurs reagiere auf Ungleichgewichtssituationen am De-
visenmarkt, d.h. bei einer aktiven ZB erfolge eine Aufwertung

der inlindischen Wihrung, weil dann eine Uberschufinachfrage nach
inlandischer Wihrung gegeben ist, Bei einer passiven ZB resul-

tiere eine Abwertung, Wir erhalten aus (4.33)

W s ‘lzf.L'Kl

Wenn >\ 9 > 0, bendtigen wir wegen unserer Definition des Wech-

selkurses ein negatives Vorzeichen, weil ein positiver Saldo aus

1) Vergleiche dazu auch (4.59) bzw, {4.60)
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Leistungs - und Kapitalbilanz eine Aufwertung bringen soll, Beniitzen
wir die Verhaltensfunktionen aus (4.34) und (4. 56), so folgt

» ~s
(7.37) w —Az[(m-kl)Y-Mw-mH-k2r+wao-ko—a"0]
Mit (7.36) und (7.37) ist die Dynamik der Strecke durch folgende

lineare Vektordifferentialgleichung erster Ordnung gegeben

Xl— Y - (s+m) 1\’7[’ Y
(7. 38) 1 -
1 ~
W - (m-kl) M w
A2
— ho
(s+m-s5) -i, H 1 -w 0 1 a
+ + o
m K, r 0 -w 1 1[|F%
a’
-

Wie wir in 7, 3, 2 Gleichung (7. 30) gesehen haben, #ndert sich an
(7.38) nichts, wenn wir das System in eine wohldefinierte Aus-
gangslage transformieren und nur die Abweichung won dieser
Ausgangslage betrachten, wir miissen nur eine verianderte Inter-

pretation beachten

y>0 entspricht "Zielunterschuf"
X >0 entspricht“Verr'mgerung eines Instruments”
z >0 entspricht'Storung der Ausgangslage ”

Y, X, z waren in Abschnitt 7. 3.2 allgemeine Vektoren zur Sym-
bolisierung von Zielvariablen, Ingtrumentvariablen und Stér-
variablen, Wir benutzen im folgenden fiir unser konkretes 6kono-

misches Modell folgende Symbole

Abweichung des Volkseinkommens von seinem Zielwert v*

¥y

w Abweichung des Wechselkurses von seinem Zielwert w*
T Abweichung des Zinsniveaus von seinem Ausgangswert r,
g

Abweichung der Staatsausgaben von ihrem Ausgangswert HG°



Dann 148t sich System (7.38) in den neuen Symbolen schreiben, wo-

bei wir nur Staatsausgaben berticksichtigen D

1 . ~
kN y ~(stm) M| ¥y 1 -i, g
(7.39) = "
1 5 K ~ A A
_)2 -{m- 1) M w 0 k2 r
- — . .
—_ —_ Fh
1 -w o0 1 °
a
+ o
0 -W 1 1 o
N P E
Bl

Betrachten wir nun die von Mundell benutzte Integral-Regelung, so
vereinfacht sich unser allgemeines System (7. 35) erheblich, weil

dann gilt T= 0 und Q =1,

Wir formulieren folgende Politik:
Wenn eine Unterbeschéfiigung vorliegt (y > 0), kann diese bekidmpft
werden entweder durch eine Erhshung der Staatsausgaben oder durch

eine Zinssenkung,

Wenn der aktuelle Wechselkurs den gewlinschten Wechselkurs un-
terschreitet, % > 0, so miissen Mafinahmen ergriffen werden, damit
die ZB passiv wird. Entweder wir erhdhen die Staatsausgaben,oder
wir senken das inldndische Zinsniveau, Wenn wir die Reaktions-
koeffizienten der Koordinationsmatrix Ri positiv definieren (rij > 0),
dann gilt folgendes Differentialgleichungssystem flir den Regler:

1)

oge

! T12 y
(7. 40) =

r A
Ta1 22 w

He

Die Gleichung des geschlossenen Regelkreises 146t sich jetzt aus
(7.39) und (7.40) zusammensetzen, Es gilt, wie wir oben erwihnt

haben, zwei Methoden der Darstellung:

'Y -
1) Wir verzichten auf die Schreibweise (W) und (), weil
Verwechslungen nicht méglich sind.
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Substitutionsmethode

Wir werden dieses Verfahren nur in symbolischer Schreibweise

angeben. System (7,39) 146t sich in Kurznotation schreiben

(7.41) y= -Sy+Ux+ Wz
Differentiation nach der Zeit gibt

(1.41) ¥=-8y+Ux
Beniitzen wir (7,40) in (7, 41), so erhilt man die Gleichung des
geschlossenen Regelkreises als lineare Differentialgleichung

2, Ordnung im Vektor der Systemvariablen

(7.42) Y+8Sy-RUy

Darstellung im Zustandsraum

Da Differentialgleichungen héherer Ordnung sehr oft zur Liésung
als System von Differentialgleichungen 1, Ordnung dargestellt
werden, empfiehlt sich, abgesehen von der expliziten Darstel-
lung des Vektors der Instrumentvariablen, folgende Schreibweise

unseres Regelproblems

.1 [T ~ 0]
4 -A, (s+m) A1M~ A '7;112 y
w Ao (m-k.) -A M 0 -Ak w

(rag) | R 1 2 252

g Ty “Tip 0 0 €
r 21 Yoo 0 0 r
I R N , b -

Al - }\1w 0 1 a

(o]

+ 0 )& w —)&2 - )\ ko

2 2 o

| S [+

Wir erhalten aus (7, 43) alternative Arrangements zur Stabili-
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slerung des Systems, wenn wir jeweils die Elemente der Haupt-

oder Nebendiagonale der Koordinationsmatrix R, gleich Null getzen,

Wir wollen an Hand der Fig. 27 einen Versuch machen zu skizzie-
ren, welche Bewegungen das System ausfithren kann, Fig. 27 zeigt
im Raum der Systemvariablen zunichst als gerade Kurven YY bzw.
ww diejenigen Y, w Kombinationen, fiir welche bei gegebener St&-
rung z und gegebenem Vektor der Instrumentvariablen x keine An-
derung von Y bzw. von w mdglich ist. Der Schnittpunkt der Ge-
raden Al ist also eine Ruhelage, in der das System bei einer gege-
benen Stérung der Ausgangslage verharren wiirde, wenn es stabil
ist. 1 Definieren wir unsere Ausgangslage wiederum, so dafl dort
die Systemvariablen ihre Zielwerte schon angenommen haben, so
gibt die Ruhelage A, einen "unerwiinschten" Systemzustand. Ay
liegt im 3. Quadranten des "Fadenkreuzes'" Y¥, w*,

Vom Phasendiagramm streng zu trennen sind die in Fig, 27 ein-
gezeichneten gestrichelten Kurven als geometrische Orte alter-
nativer Ruhelagen der Strecke bei isolierter Variation
eines Instruments, So ist die gestrichelte Kurve HGHG (rr) die
Kurve der Ruhelagen bei einer Variation des Zinssatzes (Staats-
ausgaben), Die gestrichelten Kurven sind somit identisch mit un-
seren Zielkonfliktkurven aus dem 4. Kapitel. Technisch gespro-
chen erhidlt man die durchgezogenen Kurven aus §leichung (7, 38),
indem man den Vektor der zeitlichen Ableitung der Systemvariab-
len, den Vektor der Instrumentvariablen und den Vektor der Stir-
variablen gleich Null setzt und dann das verbleibende Gleichungs-
system in Y und w in einem Y, w Raum darstellt, Die gesirichelten
Kurven entstehen, wenn der Vektor der Instrumentvariablen von
Null verschieden ist, durch Verschiebung des YY und ww Kurven-
systems im Y, w Raum, Wenn die Matrix der Instrumentvariablen
keine Null enthilt, werden sowohl bei einer Variation von HG als

auch bei einer Variation voxlir/jeweils beide Kurven im Y, w Raum

1) Das Geradenpaar Y Y, w w 148t sich als Phasendiagramm der
Strecke, also des Differentialgleichungssystems (7. 38),inter-
retieren. In Fig. 27 wurde als StSrung ein autonomer
apitalimport dargestellt.
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Fig. 27

(b)

(a)

W*

(d)

Yli

(c)
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7 -

AN

2)
verschoben, Wenn die Wirkungsmatrix dariiber hinaus nicht sin-

guldr ist, 148t sich bei unbegrenzter Variation von HG und r das
Kurvensystem immer so verschieben, daB jeder beliebige Punkt

im positiven Oxthant des Y, r Raumes zum Schnittpunkt der Geraden
YY, ww gemacht werden kann, Das dkonomische System ist also
dann vollstindig kontrollierbar. Die gestrichelten Kurven sind somit
der Graph der reduzierten Form. Bei gleichzeitiger Variation beider
Instrumente in einer bestimmten Relation wird dann immer eine
bestimmte strich-punktierte gepfeilte Linie im Y, w Raum be-
schrieben, Diese Linie ist der geometrische Ort alternativer Ruhe-

lagen der Strecke bei simultaner Variation aller Instru-

mente. ("Kontrollpfad").

Die endgiiltige Bewegung der Systemvariablen in der Zeit 148t sich
jetzt aus zwel Komponenten zusammengesetzt denken: Durch eine
Storung der Ausgangslage (= gewiinschter Zustand) wird die unge-
regelte Strecke einer Bewegung nach Gleichung (7. 38) unterworfen,
Im Falle einer nicht-schwingenden stabilen Bewegung wird durch
(7.38) eine Trajektorie von A0 nach Al erzeugt, wenn durch die
Stérung das Kurvensystem YY, rr nach A1 verschoben wurde, Punkt
Ay

zu arbeiten beginnt und durch Instrumentvariation den strich-

ist jedoch ein "unerwiinschier Zustand", so daBl der Regler

punktier';en Zeitpfad alternativer Ruhelagen Al’ eamenes Aoabe—
schreibt.’Da fiir die Strecke jedoch Instrumentvariationen genauso
wie'Storungen'exogene Einfllisse darstellen, auf welche eine An-
passung erfolgen muf, "versucht' die Okonomie auf Grund der in

(7.38) formulierten dynamischen GesetzmiBigkeiten, sich an den

durch Regelung erzwungenen "Kontrollpfad" Asecennnss A_an-
zupassen, Aus der Interaktion beider Bewegungen kann man sich

auf spekulative Weise verschiedenartige Bewegungs-

abliufe erzeugen, In Fig, 2’§a\iiird das Assign_mentproblem als"richtig"
grelﬁst unterstellt, d.h, Aao = Ao, jedoch reagiere die Okonomié éuf

b,
exogene Einfliisse zwar stabil, aber zyklisch, In Fig. 2% ist unter-

1) Streng genommen setzt die Kontrolle schon ein, bevor Punkt A1

erreicht ist, . .
2) In Fig. 27 ist die ww Kurve identisch mit der rr Kurve

(Kurve der Staatsausgabenpolitik), weil die Wirkungsmatrix
in (4.60) flr eine Staatsausgabenpolitik eine Null enth#lt.
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stellt, dafi das Assign mentproblemtfaygopn geldst ist, jetzt wiir-
de die Kontrolle des Systems isoliert betrachtet, einen instabilen

schen "Kontrollpfad" erzwingen.

Mit Hilfe der Fig, 27 lassen sich auch leicht die alternativen An-
sétze in der Theorie der Wirtschaftspolitik veranschaulichen, Im
komparativ statischen Ansatz Tinbergens wird bei
einer Stabilisierungsaktion nach einer Stérung das Kurvensystem
YY, ww durch Instrumentvariation mit Hilfe der gestrichelten Kur-
ven zeitlos von A1 nach A0 verlagert, Das Ubergangsverhalten wird
nicht sichtbar. Bei gegebener Stérung wird nur die Dosierung der
Instrumente ermittelt, die erforderlich ist, um den "alten Zustand"
zu halten, Die fehlende Zeitdimension wird sowohl bei der Formu-
lierung der Politik als auch bei der Anpassung der Okonomie an
diese Politik sichtbar, Die Existenz einér Stabilisierungspolitik

im Sinne Tinbergens kann véllig bedeutungslos werden, wenn das
Ubergangsverhalten des geregelten Systems instabil ist, sei es, weil
die Okonomie ingtabiles Verhalten zeigt, oder sei es, dagf "falsche"

Politik gemacht wird,

Die "falsche' Politik 1468t sichim Ansatz Mundells genauer
analysieren. Hier wird die Politik nicht zeitlos formuliert, so dafl
sich ein bestimmter Zeitpfad Al’ vacesess A des Systems ermit-
teln 148t (Kontrollpfad). Die Stabilitit dieses Kontyollpfades be-
ziiglich des Stabilisierungszieles wird im sogenannten Assign_ment-
Problem analysiert, Mundells Ansatz stellt eine echte Erweiterung
der Fragestellung Tinbergens dar. Gleichzeitig ist festzustellen,
da8 auch bei Mundell die Anpassung der Okonomie auf bestimmte
Instrumentvariationen zeitlos erfolgt {(ideale Strecke), Deshalb

wird die vollstindige Losung des Stabilisierungsproblems nur im
kontrolltheoretischen Ansatz gegeben, in welchem eine
Anpassung der Okonomie an politische Mafinahmen (Instrument-
#anderungen) zugelassen ist, Jetzt erst sind die komplizierten For-

1)

men des Zeitverhaltens in Fig, 27 denkbar,

1) Der Verf, hat sich um eine theoretische Klassifikation dieser
Bewegungsabliufe bemiiht und stiefl dabei auf bestimmte Analo-
gien in der theoretischen Mechanik (Koppelschwingungen).
Gleichwohl fand er keine einfache und erschoépfende Darstellung
des Gleichungssystems (7.42) bzw. (7.43).
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7.3.4. Dynamische Stabilisierung eines small -country FES
mit Hilfe von Fiskalpolitik undGeIdpolitik durch einen

integralen Regler

Wollen wir anstelle des Zinssatzes die Geldmenge als Instrument-
variable benilitzen, so bendtigen wir das vollstdndige Keynes’sche
System mit Geldmarkt aus Abschnitt 4,2, Wir haben uns in Ab-
schnitt 6,2, 2. 1 mit der Erklérung des policy-mix aus Staatsaus-
gaben- und Geldmengenpolitik fiir das FES befat. Die Berechnung
der reduzierten Form findet sich in Abschnitt 4, 2. 2 und die Be-~
rechnung der inversen reduzierten Form wird in Abschnitt 4. 2. 3

gegeben,

Von wesentlicher Bedeutung im Johnson-Jones Modell ist die "'Offen-
heit", die das Modell beziiglich der Wirkung von Geld- und Fiskal-
politik auf die ZB zeigt. Die qualitativen Ergebnisse (= Ergebnisse,
die dem Vorzeichen nach bestimmt sind) hingen von einer bestimm-
ten Bedingung ab, welche von einigen Parametern des Systems er-

fiillt werden miissen,

Im FES liefert diese ''Offenheit" im Falle einer expansiven Staats-
ausgabenpolitik eine Aufwertung bzw, Abwertung der inlédndischen
Wéahrung, je nachdem, ob k211 - (m-kl)l2 >0 bzw. < 0. Die ex~
pansive Geldmengenpolitik kann ebenfalls zu Aufwertungen oder Ab-
wertungen filthren, je nachdem, ob (s+m)k2 + (m-kl) < 0 bzw. > 0.
Der Fall einer Aufwertung der inlindischen Wahrung infolge einer
expansiven Geldmengenpolitik ist nur fiir (m 'kl) < 0 ableitbar. Der
Johnson-Effekt auf den internationalen Kapitalverkehr (k1 >0) ist
somit eine notwendige Bedingung fiir dieses Ergebnis, Wir wollen

im folgenden (m-kl) > 0 unterstellen,

Betrachten wir Fig. 27¢¢) und 27 (d). Punkt A1 gibt wiederum die
Ruhelage, die sich z, B. nach Stérung durch einen autonomen
KapitalzufluB in bestimmter Hohe im Falle einer stabilen Reaktion
der ungeregelten Okonomie einstellen wiirde. Die Vektordifferen-
tialgleichung eines dynamischen FES mit Lundberg-type Reaktiion

auf dem Giitermarkt und irrelevantem Zinssatz erhilt man aus
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(7.38), indem wir den Zinssatz mit Hilfe der Geldmarktgleichung

"endogenisieren", Es gilt mit

. LY+l -M
Ly

1, N R
I - [12(s+m)+1211] LM ¥
1, =

e -[12(m-k1)-k211]
L 1 Ha L
+ +
0 -k, M 0

Das Geradenpaar YY und ww, das sich in A1 schneidet, 148t sich
als Phasendiagramm der Vektordifferentialgleichung (7.44) inter-
pretieren, Die Steigung der Kurven erhilt man fiir Y =w-=0aus

(7.44). Es gilt

1 ~
av |, . BN
dw { Y=20 12(s+m) + 1211
(7. 45)
~
ay l . 1,M
dw |w=0 lz(m-kl)-kzll

Verglichenmit der Ausgangslage Y, w¥ stellt Punkt A1 jedoch
eine "Situation wirtschaftlichen Ungliicks" dar, Wir haben in-
folge der autonomen Kapitalzufliisse einen unerwiinscht hohen

Wechselkurs und eine Unterbeschiftigung,

Zeichnen wir wiederum als gestrichelte Li nien}die geo-
metrischen Orte alternativer Ruhelagen des Systems bei isolierter
Variation eines Instruments~- diese gestrichelten Linien haben wir
als Zielkonfliktkurven oder als den geometrischen Ort der redu-

zierten Form aufgefafit - so erhalten wir aus (4. 91) fir eine
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Fiskalpolitik (MM -Kurve)
~
) 12M

dy
(7.46) - [ _ =
dw | M=const, 12(m -kl) -k211

Geldpolitik (HGHG-Kurve)
. ~
(7.47) 91{] ' I U
dw HG—const, (s+m)k2+(m—kl)12

Man erkennt, dafl sich die ww-Kurve und die MM-Kurve decken,
Dies ist sinnvoll, weil die Wirkungsmatrix fiir eine Staatsausgaben-
politik in (7. 44) in der zweiten Zeile eine Null enthilt, Beide Kurven
kdénnen aber eine positive (negative) Steigung haben, je nachdem,

ob gilt 12(1'11-k1)-k21l >0({<0). Wiz; betrachten in Fig. 27 (c¢) den
Fall II: 12(m—k1)-k211 < O und in Fig. 27 (d) den Fall I:

12(m'k1) 'k211 > 0. Die Fallbezeichnung bezieht sich auf Tabelle II.
Die HGHG-Kurve besitzt fiir (m-kq) >0 immer eine positive Steigung,
Beriicksichtigen wir die gerade eingefithrte Fallunterscheidung, so
148t sich aus (4, 91) auch die Verschiebungsrichtung der Zielkonflikt-
kurven bei einer Variation des betreffenden Instruments ermitteln,
und wir kénnen diese Information in Fig. 27 (¢) und (d) durch Vor-

zeichensymbole markieren.

Unterstellen wir jetzt noch eine bestimmte Ziel-Mittel-Allokation

- so wurde in Fig, 27 (c¢) und (d) unterstellt, dafl die Geldpolitik am
"auBenwirtschaftlichen Ziel" (Wechselkurs) und die Fiskalpolitik am
binnenwirtschaftlichen Ziel (Beschéftigung) orientiert ist - so
erzeugen wir bei simultaner Variation beider Instrumente einen
ganz bestimmten strich-punktiert gezeichneten '"Kontrollpfad"
hypothetischer Ruhelagen der Okonomie. Da wir in (7. 44) jedoch
unterstellt haben, daB die Okonomie flir Anpassungen an Instru-
mentvariationen genauso Zeit bendtigt, wie fiir Anpassungen an
Stérungen, werden die aktuellen Werte der Systemvariablen

(= realisierter Zeitpfad des geregelten Systems) dem "Kontrollpfad"
solange "nacheilen'!, bisg fiir t ~» oo die Stérung wieder vollsténdig

"ausgeregelt' ist, Der realisierte Zeitpfad des geregelten Systems
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setzt sich zusammen aus der '"Reglerdynamik", die durch die Ziel-
Mittel-Allokation determiniert wirdyund aus der "Streckendynamik",

die durch das Zeitverhalten der ungeregelten Okonomie bestimmt ist.

Man kann auf Grund unserer geometrischen Analyse letztlich nur
gewisse Spekulationen anstellen, wie der realisierte Zeitpfad des
geregelten Systems aussehen kénnte, indem man das '"Geschehen'
in seine Bestimmungsfaktoren zerlegt. Man kann sich z, B, iiber-
legen, daB mit Hilfe der in 7, 2. 3 behandelten Formulierung des
reinen Assignement-Problems entschieden werden kann, ob der
""Kontrollpfad' stabil, instabil, zyklisch oder nicht-zyklisch ver-
lauft, So ist z, B, zu erwarten, dafl auf Grund des von uns oben
gewdhlten Assignements der Kontrollpfad immer stabil ist, In
Fig, 27 (c) ist der Kontrollpfad jedoch zyklisch stabilund in Fig,
27 (d) ist der Kontrollpfad nicht-zyklisch stabil, Andererseits kann
man {iberlegen, ob die Okonomie auf Grund der Vektordifferential-

gleichung (7. 44) stabil, instabil, zyklisch oder nicht-zyklisch reagiert.

So ist z. B. zu erwarten, daB in Fig. 27 (c) die ungeregelte Okonomie
ein instabiles Verhalten zeigt, wihrend in Fig. 27 (d) ein stabiles
Verhalten zu vermuten ist, Um diese Uberlegungen zu verdeutlichgn,
haben wir in Fig. 2% (¢) und (d) Richtungspfeile fiir die Reaktion von

Y und w im Ungleichgewicht eingezeichnet,

Um diesen unbefriedigenden Spekulationen zu entgehen, formulieren

wir im folgenden den vollstdndigen dynamischen Regelkreis,

AufBer einer Verwendung von kleinen Buchstaben und des Symbols
# dndert sich nichts an (7. 44), wenn wir nur Abweichungen des
Systems von einer Ausgangslage betrachten, in der bei gegebenem
Vektor der Stérvariablen der Vektor der Instrumentvariablen ge-

rade die Werte annimmt, bei denen die gewiinschten Werte der Ziel-

variablen erscheinen,

Wir formulieren eine "integrale Politik'', indem wir folgende An-
weisungen formelmé&Big realisieren; Verwenden wir im Falle einer
""Unterbeschiftigung'' die Staatsausgabenpolitik, so miissen die

Staatsausgaben erhsht werden, Verwenden wir die Geldpolitik,



so mufl die Geldmenge erhoht werden, Verwendenb wir im Falle eines
Wechselkurses, der oberhalb des gewlinschten Wechselkurses licai
(v';‘r =w¥-w>0) die Fiskalpolitik, so miissen die Staatsaus-
gaben gesenkt werden, wenn eine expansive Fiskalpolitik zu ZB-
Uberschiissen im PES fihren wiirde (Fall II in Tabelle II). Verwen-

den wir die Geldpolitik, so muf} die Geldmenge erhdht werden.

Day > 0 Zielunterschiisse und x >0 Instrumentsenkungen représen-

tiert, erhalten wir

e
t
=
-
-

2]
-
[

¥

(7.48) =

0
2]
>

Mit Hilfe von (7.44) und (7.48) ergibt sich folgende Darstellung des

Regelkreises im Zustandsraum

. )1 ~ Xl .
5 T [12(s+m)+1211] PR )\1 Thl|v
9 ; rap k) -k,1.| -AM 0 Ao k|| %
(7.49) Wz 1 g(m-ky) kol -4y i "2 w
g T T, 000 g
Lm -r21 'r22 0 0 m
— s e

Die Losung von (7.49) gibt den realisierten Zeitpfad der geregelten
Okonomie. Durch Anwendung allgemeiner Stabilitdtskriterien 143t
sich auch fiir gegebene Vorzeichenstruktur der Systemmatrix eine
solche Vorzeichenstruktur der Politikmatrix angeben, da8 der Re-

1

gelkreis insgesamt stabil ist,

1) Vgl. Quirk-Saposnick ‘_'\0“’-}
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7.3.5. Dynamische Stabilisierung eines small-country PES

mit Geldmengenmechanismus der Zahlungsbilanz durch

Figkal- und Geldpolitik bei integraler Regelung

In Abschnitt 5.1, 1 haben wir den Geldmengeneffekt der ZB in einem
formalen Modell analysiert, in welchem "Giitermarkt" und "Geld-
markt'" im Gleichgewicht waren. Wir wollen jetzt die Annahme einer
unendlich groBen Reaktionsgeschwindigkeit der Okonomie auf dem
Gittermarkt fallen lassen und eine Lundberg-type Reaktion auf Un-
gleichgewichte am Glitermarkt zulassen. Es wird weiterhin unter-

1)

stellt, dal der Geldmarkt immer im Gleichgewicht ist.

Unser Modell wird somit durch zwei dynamische Hypothesen begriin-
det: Bei einer Abweichung der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage
vom Angebot findet immer eine Anpassung des Angebots an die
Nachfrage statt, Bei ZB-Uberschiissen oder ZB-Defiziten &ndert
sich der Bestand an Wihrungsreserven und damit eine wichtige Kom-
ponente der monetiren Basis (Geldmenge), Uber den Geldmarkt
werden endogene Schwankungen der Geldmenge infolge einer un-
ausgeglichenen ZB jedoch via Zinsvariation zu einer Bestimmungs-
gréfe fir die gesamiwirtschaftliche Nachfrage, solange wir eine
Abbéngigkeit der Investitionen unterstellen. Wir kombinieren also
den stock-flow Ansatz der ZB mit einer Ungleichgewichtsanalyse

des Glitermarktes.

In allgemeiner Schreibweise betrachten wir folgendes System:
Y = f1 (Y, r; HG’ Zl)

{7.50) 0 = fz (Y, r; D, R, zz)
R = f3 (Y, r; 23)

Die erste Gleichung von (7.50) erhalten wir aus der Lundberg-type

Reaktion des Giitermarktes, Wir trennen dabei endogene Variable

1) Eine endliche Reaktionsgeschwindigkeit des Zinssatzes bei Un-
gleichgewichten auf dem Geldmarkt wird von Swoboda [ 128
zugelassen, Es kann gezeigt werden, daBl unser Modell natiir-
lich ein Spezialfall von Swoboda’s Modell ist.



=345~

von exogenen Variablen (Instrumente und Stérungen). Die zweite
Gleichung wird durch die Gleichgewichtsbedingung fiir den Geld-
markt erforderlich, Beim Geldangebot unterscheiden wir wiederum
die in einer offenen Wirtschaft endogene Komponente des Geldange-
bots R, die wegen der Stabilisierung des Wechselkurses im PES
durch die Zentralbank mit dem Bestand an Wahrungsreserven {iber-
einstimmt, und die autonome Komponente des Geldangebotes D, die
z, B. in der Form einer Offen-Markt Politik eine direkte Instrument-
variable der Zentralbank darstellt, Die Variable 2, symbolisiert
"'Stérungen', die ihren Ursprung auf dem Geldmarkt haben. Die
dritte Gleichung von (7.50) ist die Gleichung der Zahlungsbilanz, und
gibt den stock-flow Zusammenhang des Geldmengenmechanismus

der ZB,.

Eliminieren wir nun den Zinssatz mit Hilfe der zweiten Gleichung
in der ersten und dritten Gleichung, so erhalten wir das folgende

System

Y = g (Y, R; Hg D, 7y, z))
(7.51)

E.l g, (Y, R; D, Zgs 22)

In konkreten Parametern 148t sich die Dynamik des PES mit Geld-
mengenmechanismus der ZB durch folgende Vektordifferential-

1) 4

gleichung angeben,

] [ )
2 v - [(s+m)12+1211] i, Y
, A1
(7.51) -
L .
3y - [im -k, 'kzll_] -k R

1) System (7.51) reduziert sich auf Gleichung (5. ), wenn wir
mit Hilfe der Annahme Xl = oo die Ungleichgewichtsanalyse.e
auf dem Giitermarkt fallen lassen, Auflerdem unterstellen wir

im folgenden A, = 1,
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‘ [n]
I 0
. : 1
12 12 H a 12 -12 —wl2 0 o
, a
+ + k°
0 -k2 D 0 k2 -le 12 ,0
| a
o]
L.

In Fig. 28 ist zundchst in Form des Kurvensystems YY und RR das
Phasendiagramm fiir (7. 51) eingezeichnet, Es gilt

dR|Y=0 (s+m)1 +1211
(7. 52)
dy -k

dr 'R =0 k)L, - k1

Nach (7. 52) mufl die Gleichgewichtskurve fiir den Giitermarkt immer
eine positive Steigung haben, Die Gleichgewichtskurve fiir den '"De-
visenmarkt" (Markt flir Wihrungsreserven) kann jedoch eine posi-
tive oder negative Steigung haben in Abhdngigkeit von der Zins-

empfindlichkeit des internationalen Kapitalverkehrs,

Bezeichnen wir die Determinante der Systemmatrix von (7. 51) mit
det S;und wenden wir die {iblichen Stabilitdtsbedingungen (7.25) fur

ein: 2 x 2 System an, so erhalten wir

dét S = % [(s+m)k + (m-k;) ] > 0
(7.53) k
tr S = -B‘lz— ((s+m)12 + 1211) + —lz—]< 0

Wegen )\1 > 0 ist die zweite Bedingung von (7, 53) offensichtlich
immer erfiillt, und die erste Bedingung, die uns schon aus 5,1.1
als Stabilitdtsbedingung bekannt ist, 148t sich wegen (4. 94) um-

schreiben in

A
(7.54) —11-—\)U >0 bzw.
2

k, © +12¢’>o oder
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i
fiir ¢ >0 2y 2
S Z
(7.55) i K
fir g<o: 2 ¢ .z
e ¢

Bentitzen wir (7.52), so kénnen wir schlieBen, daB das System (7, 51)

stabil ist, wenn gilt

. ax| . av| |
far ¢ <o dR|v=0< EEI R=0
(7. 56)
ay| . av| .
far g0 dRIY=0>deR=0

Man erkennt aus (7.53), daB die Stabilititsbedingung nur fiir k1> 0
verletzt werden kann, d.h. das System ist immer stabil, es sei
denn, der Johnson Effekt ist wirksam. Der Effekt ist jedoch nur

eine notwendige Bedingung fiir Instabilitit,

Wir haben bei der Stabilitdtsdiskussion gesehen, daff wir den Fall
geringer Zinselastizitht (Fall I: ¢ >0), d.h, eine negative Steigung
der RR~-Kurve vom Fall einer groflen Zinselastizitdt (Fall II: ¢ < 0},
d. h. eine positive Steigung der RR-Kurve trennen miissen. Wir haben
Falll (II) in Fig, 28 (b) (Fig. 28 (a)) dargestellt. Analysiert man flir
beide F'ille das Phasendiagramm etwas genauer, so erhélt man die
in Fig. 28 eingezeichneten Richtungspfeile fiir die Bewegung der
Variablen. Man erkennt jetzt sofort, daf in Fig, 28 (a) Ruhelagen
des Systems immer "stabile Knoten" sein miissen, wihrend Ruhe-
lagen des Systems in Fig, 28(b) "stabile Brennpunkte' sein koénnen.
Somit haben wir die M6glichkeit eines zyklisch stabilen Zeitver-
laufs der Systemvariablen im stock-flow Modell mit Ungleichge -

wicht auf dem Glitermarkt nachgewiesen.

Nachdem wir die "Dynamik der Strecke", 4.k, die Dynamik der
ungeregelten Okonomie analysiert haben, wenden wir uns der Dyna-
mik des Reglers, d.h. der "Politik" zu, Unterstellen wir die Oko-
nomie befinde sich im Ausgangszeitpunkt gerade in der gewlinschten

Ausgangslage Y*, R¥, Diese Ausgangslage ist in Fig, 28 jeweils
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durch das punktiert gezeichnete "Fadenkreuz' (Zielsystem) angegeben
Wie man dem System (7.51) entnehmen kann, wird die Okonomie
nach einer bestimmten wohldefinierten Stérung bei Konstanz des
Vektors der Instrumentvariablen einen bestimmten Anpassungspro-
zef3 zeigen. Wie wir gezeigt haben, ist dieser Anpassungsprozef
"normalerweise' stébil, so daBl das System einer neuen Ruhelage
zustrebt. Die neue Ruhelage wird jedoch immer in einem ''Bereich
wirtschaftlichen Ungliicks' zu finden sein, Transformieren wir mit
Hilfe der Koordinatentransformation (5,19) den Koordinatenursprung
in die Ausgangslage (= Zielsystem), so 148t sich (7.51) in den neuen

Variablen schreiben

i~
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Durch Stérungen und Instrumentvariationen kénnen wir die Ruhelage
des Systems (7.51) bzw. (7.57) beliebig beeinflussen. In Fig, 28
haben wir zunichst eine autonome Exporterhshung flir das Inland
unterstellt (a’o), so daB wir in den Bereich Uberbeschiftigung (y < 0),
Wiahrungsbestandstiberschiisse ( € >0) geraten. Anschliefend haben
wir in Form der gestrichelten Linien DD und HGHG die Zielkonflikt-
kurven bei isolierter Variation eines Instruments eingezeichnet,

Es gilt nach (5.16) fir eine Fiskalpolitik (DD -Kurve)

ay ) Ky

dR | D = const. (m-kl)lz—kzl1
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Geldpolitik (HGHG-Kurve)
ay - o
dR HG = const,

Der geometrische Ort der,reduzierten Form einer Fiskalpolitik
deckt sich mit der RR-Kurve, Der geometrische Ort der reduzier-
ten Form einer Geldpolitik hat eine Steigung von Null. Dieser Sach-
verhalt entspricht der These von der Wirkungslosigkeit der Geld-
politik auf das Volkseinkommen in einer small-country Okonomie,
Der einzige Effekt einer expansiven Geldmengenpolitik ist ein Ver-
lust an Wihrungsreserven in gleicher Héhe, SchlieBflich haben wir
noch die Richtungen markiert, in die sich die Zielkonfliktkurven

bei einer bestimmten Instrumentvariation verschieben,

Nachdem wir wissen, wie wir durch einen bestimmten Instrument-
einsatz grundsétzlich die Ruhelage der Okonomie beeinflussen kén-
nen, milssen wir jetzt in Abhingigkeit von Zielverletzungen diejeni-
gen Instrumentvariationen formulieren, die das System wieder in

die Ausgangslage zuriickfiihren,

Wir formulieren eine "integrale Politik, indem wir folgende An-
weisungen im Kalkill realisieren: Verwenden wir im Falle einer
Unterbeschiftigung (y > 0) die Staatsausgabenpolitik, so miissen
die Staatsausgaben erhtht werden, Verwenden wir in der gleichen
Situation die Geldpolitik, so muf die autonome Komponente der
Geldversorgung erhsht werden, Haben wir einen Bestand an Wih-~
~ rungsreserven, der fiber dem gewiinschten Bestand liegt, und ver-
wenden wir die Fiskalpolitik, so milssen die Staatsausgaben er-
hoht oder gesenkt werden, je nachdem, ob gilt ¢ % 0. Wih-
len wir die Geldpolitik, so muf} die autonome Komponente der in-
lindischen Geldversorgung erhoht wefden. Diese Vorschriften
gind in folgenden Gleichungen realisiert, wobei wir auf den Fall I:
¢' > 0 abstellen, Spezielle Ziel-Mittel-Allokationen erhalten wir,
indem wir entweder die Elemente der Haupt- oder der Neben-

diagonalen der Koordinationsmatrix zu Null machen,



e

(7.58) =

[= Y

Mit Hilfe von (7.57) und (7. 58) erhalten wir die Vektordifferential-
gleichung des geschlossenen Regelkreises, deren Lésung den

realisierten Zeitpfad unserer geregelten Okonomie darstellt.

. M.
y —_— Bsﬂn 12+1211_-] -—-1 -T;Z y
Ll
g =+ —)i Em-k ] -—-k A—z-k
(7. 59) L, P! 1 I, "2 S
»
g T T 00 g
L]
_d_J . "Tyq Toy 0 0 d_|

Wir haben in {7, 59) auf die Wiedergabe der Stdrmatrix verzichtet,
aber man kann sich iiberlegen, dafl die stationire Lésung des
inhomogenen Systems (7.59) genau die komparativ statische

Stabilisierungspolitik (5,17) ergibt.

In Fig. 28 (a) sind fiir ¢ < 0 bei einer im Mundell’schen Sinn
stabilen Ziel-Mittel Allokation, d.h, Geldpolitik orientiert sich
amauflenwirtschaftlichen Ziel und Fiskalpolitik orientiert sich am

binnenwirtschaftlichen Ziel, d.h, Fiy =Tgy = 0 mégliche "Kontroll-

pfade"l) als strich-punktierte Linien angezgzeben. Da in dem be-
trachteten Fall II die Okonomie nach (7, 51) nur Ruhelagen besitzt,
die "stabile Knotenpunkte' sind, paft sich die Okonomie kontinuier-
lich und monoton an den jeweiligen Kontrollpfad an, der durch die
Stirke der Reaktionskoeffizienten der Koordinationsmatrix gegeben

ist, Dieser Fall ist problemlos,

Schwieriger ist das realisierte Zeitverhalten der geregélten Oko-

nomie im Fall I ¢ > 0 zu beurteilen, Verwenden wir wieder die

1) Kontrolipfade sind geometrische Orte alternativer Ruhelagen
des Systems, die sich aufgrund simultaner Instrument-
variationen ergeben.
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Geldpolitik fiir die aufenwirtschaftliche Zielsetzung und die Fis~
kalpolitik fiir die binnenwirtschaftliche Zielsetzung, so erhalten wir
einen stabilen Kontrolipfad. Da die unger egelte Okonomie
jetzt aber ein zyklisches Zeitverhalten ihrer Variablen zeigen kann,
ist der in Fig, 28 (b) gezeichnete realisierte Zeitpfad der gere -
gelten Okonomie nicht auszuschliefen, In diesem Fall

wiirde sich der réalisierte Zeitpfad mit abnehmender Amplitude:

um den Kontrollpfad "winden',

Schliefilich kénnen wir fiir ¢ >0 in Fig, 28 (c) noch den Fall
der instabilen Ziel-Mittel Allokation analysieren., Benlitzen wir
die Fiskalpolitik, um das auBenwirtschaftliche Ziel zu verfolgen
und die Geldpolitik fiir das binnenwirtschaftliche Ziel, so ist zu-
néchst unklar, wie wir die Geldpolitik einsetzen sollen, weil die
Geldpolitik langfristig nicht in der Lage ist, die binnenwirtschaft-

liche Zielvariable zu beeinflussen,

Theoretisch denkbar - jedoch praktisch nicht wahrscheinlich - ist
dann folgender Prozef, wenn wir unterstellen, daff in der Uber-
beschiftigung (Unterbeschiftigung) die autonome Komponente der
Geldversorgung erhsht (gésenkt) wird und zur Beseitigung von
Wiahrungsliberschiissen (Wihrungsunterschiissen) die Staatsaus-
gaben erhoht (gesenkt) werden: Nachdem in Fig. 28 (c), ausgehend
vom Punkt Al,der Punkt A2 erreicht ist, findet eine Richtungséin-
derung der Fiskalpolitik statt, so daB ein Punkt A3 zu erwarten
ist, Im Punkt A3 findet eine Richtungsinderung der Geldpolitik
statt, so daf der Kontrollpfad im Punkt A 4 bei Unterbeschiftigung
wieder zu einer Erfilllung des aulenwirtschaftlichen Zieles fiihrt,
Der Kontrollpfad wiirde einen zyklischen Verlauf nehmen. Da die
ungeregelte Okonomie jedoch auf Stérungen selbst zyklisch reagiert,
wire die Moglichkeit des in Fig, 28 (c) gezeichneten komplexen
Zeitverhaltens der geregelten Okonomi e gegeben. Wir
erwéhnen diesen Fall hier nur als Mdglichkeit, die schon im
einfachsten multiplen Kontrollproblem formal enthalien ist. In
unserem augenblicklichen Modell wird dieser Zeitverlauf der

Systemvariablen bei realistischen politischen Reaktionen nicht
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realisiert werden. Vielmehr wird der in Figur 28 (c) von Punkt
A1 nach rechts oben verlaufende Kontrollpfad zu erwarten sein,
da in der Uberbeschdftigung eine kontraktive Geldpolitik reali-
stisch erscheint. Das System zeigt jetzt ein instabiles Zeit-
verhalten.

Wir wollen dieses Kapital mit einer Vermutung abschlieBen: Da
wir Instrumentvariable in (7.59) in Abhingigkeit von der B e -
standsgr B e "Wihrungsreserven" variieren, und da wir
in Abschnitt 7.21 gesehen haben, daR bei einer Orientierung der
Instrumentvariablen an der S tr omgr & B e Zahlungsbilanzl)
unter realistischen politischen Reaktionsannahmen ein zyklischer
Kontrollpfad erzeugt werden kann, ist nicht auszuschlieBen, daf
die in Figur 28 (c¢) gezeichnete "Doppelschwingung" doch von

einiger Bedeutung sein kann.

Gleichung (7.58) wiirde sich in diesem Fall wie folgt &ndern

g Fi1 P12 y
(7.60) = .
d TPa1 TP s

und die Matrix der geregelten Ukonomie hitte folgendes Aussehen,
wenn wir die Ziel-Mittel-Allokation nicht festlegen:

- — p——— — — M
§ —Zl *] -}l i, 1 31 i y
l2 12 2 l2 2

l-'l S

Q
o
>

N

(7.61) = ) ,A
: ~(p, 40, w28) v 22k, O -r, 22k g
g 11 121, 12T, *2 121, “2

g XZ XZ 12
d —(r21+r22I;¢) rZZT;

mit © = (s+m) 12 + i2 11 und @ = (m-kl) 12 - k2 l1

1) In diesem Fall wiirde eine "proportionale Regelung" mit
einer "integralen Regelung" gemischt werden.
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8. STABILISIERUNGSPROBLEME IN EINER INTERDEPENDEN-
TEN ZWEI-LANDER WELT

In der small-country Theorie 148t sich die Annahme der "Wirt-
schaftspolitik aus einem GuR", wie sie vom Tinbergen Ansatz un-
terstellt wird, notfalls-noch rechtfei‘tigen. Mundell’s Assign_ment-
Problem ist dann nur von Bedeutung, wenn wir eine Anzahl auto-
nomer nationaler Instanzen haben, die bei unvollkomme-
ner Information iiber die Okonomie mit einer einfachen Verhaltens-
regel eine wirksame Politik betreiben sollen, Diese ﬁberlegung
bleibt giiltig, wenn wir eine interdependente Zwei-Linder Welt be-
trachten, dem Ausland aber gleichzeitig ein véllig passives
Verhalten unterstellen. Es gehort jedoch zum Wesen der mo-
dernen Weltwirtschaft, dafl Linder, die iiber AuBlenhandelsbezie-
hungen stark miteinander verbunden sind, erkennen miissen, daf
sie ihr nationales Zielsystem allein durch den Einsatz des
von ihnen beherrschten nationalen Instrumentsystems
nicht vollstéindig kontrollieren, d.h. erreichen kénnen, Durch den
modernen Aulenhandel zwischen Lindern ungefihr gleicher Ent-
wicklungsstufe wird ein Iﬁteraktionsfeld gegeben, in welchem Maf3-
nahmen einer Nation mit Hilfe ihres nationalen Instrumentariums
eine "Verbesserung ihrer Wirtschaftslage" oder auch eine Stabili-
sierung ihrer als wiinschenswert empfundenen "Situation' zu er-
reichen, nicht ohne Auswirkungen auf die ""Wirischafislage' anderer
Nationen bleiben kann, Wenn wir unterstellen, dag in jeder Nation
ein bestimmtes wirtschaftspolitisches Zielsystem existiert, so
werden die Auswirkungen einer nationalen Politik des Inlandes

im Ausland unter Umsténden als ""Stsrungen’ empfunden, und

es ist zu erwarten, dafl das Ausland diese Stérungen im Sinne sei-
nes Zielsystems durch Wahl seiner Instrumentvariablen zu be-
seitigen sucht, Das Inland muB also mit 'VergeltungsmaBnahmen"
des Auslandes rechnen,und das Assign_ ment-Problem ist somit

von héchster Relevanz, Die Fragestellung, ob durch eine inter-
nationale Abstimmung politischer Mafnahmen die Erreichung eines

vorgegebenen Zielsystems in jedem Land nicht erheblich "verbes-
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1)

sert' werden kann, ~’ geht dann iiber die Fragestellung des Assign -

ment-Problems hinaus und 148t sich auf einem formal befriedigen-
den Niveau nur als "optimales Kontrollproblem' behandeln, 2)
Wéhrend der Abschnitt 8.1 im Rahmen des fixed-target-policy Mo~
dells bleibt, d.h. es sind grundséitzlich geniigend Instrumente vor-
handeh, ein gegebenes Zielbiindel zu erreichen, soll in Abschnitt 8, 2
ein flexible-target-policy Modell fiir eine rationale Wirtschaftspolitik
in einer interdependenten Zwei-Linder Welt gegeben werden. Im
flexible-target-policy Modell sind grundsétzlich zu wenig Instrumente
vorhanden, um eine vollstindige Zielerreichung zu ermoglichen.
Durch Einflihrung einer Bewertungsfunktion fiir Zielverletiungen
wird jedoch eine zweitbeste Politik berechenbar, Die Besonderheit
des prisentierten Modells besteht in der Existenz von zwei politi-
schen Akteuren (L#nder) mit jeweils eigenem Zielsystem und Be-
wertungsfunktion, Der Mangel an Insirumenten ist so angenommen,
dafl jeder Akteur durch Wahl einer bestimmten Kombination aus

der Menge der Instrumentvariablen, die er selbst kontrolliert, sein
eigenes Zielsystem nie vollstindig realisieren kann, Fiir eine voll-
stdndige Zielerreichung bedarf es immer der Mithilfe des anderen
Akteurs, jedoch wenn der zweite Akteur dem ersten Akteur bei der
Realisierung seines Zielsystems ""hilft", wird es immer zu einer
Zielverfehlung des zweiten Akteurs kommen und umgekehrt. Durch
Einfihrung der Bewertungsfunktionen fiir Zielverletzungen im Ziel-
system jedes Akteurs wird es méglich zu zeigen, dafl ein Konflikt
immer zu einem im Sinne der gegebenen Bewertungsfunktionen
schlechteren Zustand fiihrt als eine Verhandlungslésung, d.h, eine

Kooperation,

1) Vgl. Cooper L 14947\ und besonders die Simulationsstudien

von Roper [ 4047

2) Siehe Athans-Falb | &7
Das Verfahren von Cooper und Roper beruht praktisch auf einer
"Probiermethode'", wihrend die Verfahren der optimalen Kon-

trolltheorie analytisch kofitruktiv sind.
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8.1, Fixed-target-policy Modellansitze

8.1,1. Stabilisierung, wenn jedes L.and ein Zielund ein

Instrument besitzt

Wir wollen zunidchst den einfachsien Fall einer Zwei-Linder Welt
analysieren, in welcher entweder der Wechselkurs oder die Staats-
ausgaben fiir jedes Land Instrumentisariable darstellen, Als Ziel~
variable fiilhren wir flir jedes Land ein bestimmtes Volkseinkom-
men Y¥, (Y')* als das ""Volkseinkommen bei Vollbeschiftigung"
ein, Wir verwenden fiir unsere Argumentation das ""reale" Modell
aus Abschnitt 1, 2.4, beniitzen jedoch die wertmiBigen Symbole,

die in Abschnitt 4.1, 2 eingefiihrt wurden, weil - wie dort erklart -

absolute Preise in unserer Theorie keine Rolle spielen,

8.1,1.1, Die "Ab(Auf)wertungskonkurrenz'

In diesem Modell sei nur der Wechselkurs fiir jedes Land eine
Instrumentvariable, Betrachten wir Fig. 29, die wir, fiir unsere

Zwecke modifiziert, aus Fig. 12 erhalten,

Wir unterstellen eine Ausgangslage Ao’ in welcher in beiden Lin-
dern gerade Vollbeschiftigung vorliegt bei bestimmten Vektoren
der Stérvariablen 2, und Instrumentvariablen X Nun wirke auf das
System eine Storung derart, dafi im Inland eine Erhshung der auto-
nomen Nachfrage der Inldnder nach dem inlédndischen Gut erfolgt.
Die Wirkung dieser Stérung ist durch die bekannten Investitions-
multiplikatoren im Zwei-Linder Fall gegeben, Wir symbolisieren
die Situation nach Eintritt der Stérung durch den Punkt Al. Wir
haben "Inflation" in beiden Lindern und ein Defizit der Leistuigs- .
bilanz des Inlandes, Unterstellen wir, daB nicht bekannt ist,
welche Stérung, vor allem welches Land;die Inflation in beiden
Léndern verursacht hat, so wird jedes Land versuchen, durch
Einsatz seines Instruments sein Vollbeschéftigungsziel wieder zu

erreichen,
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Mafnahmen des Auslande s:i)

Wir wissen aus den Betrachtungen in Abschnitt 1, 3,1, daf eine wirk-
same Mafinahme fiir das Ausland in einer Aufwertung seiner (aus-
landischen) Wihrung besteht, Wir erhalten in Abb, 29 Punkt M;.

Das Ausland hat sich gegen die "Inflation'' geschiitzt, die Inflation

im Inland wurde jedoch verstirkt, Punkt M, liegt "weiter rechts"

als Punkt Al’

Mafnahmen des Inlandes: 1)

Obwohl das Inland die "weltweite Inflation” verursacht hat - was 1,
Annahme nicht bekannt ist - wissen wir aus Abschnitt 1, 3.1, daB
das Inland durch eine Aufwertung seiner (inlindischen) Wihrung

sein Vollbeschiftigungsziel wieder erreichen kann, indem es seine
"hausgemachte Inflation" ins Ausland verlagert (beggar-my-neigh-
bour -policy). Wir erhalten Punkt MZ’ in welchem das inlindische
Volkseinkommen stabilisiert wurde, das Ausland jedoch eine gréfiere
"Inflation' erleidet als in Punkt Ay
Die angegebenen Mafinahmen sind nicht symmetrisch beztiglich der
Reaktion der Leistungsbﬂanz. Wiahrend die Aufwertung der Aus-
landswihrung zu einem Ausgleich der Leistungsbilanz des Inlandes
fithrt, wird durch die Aufwertung der Inlandswihrung das Leistungs-

bilanzdefizit des Inlandes gegeniiber Punkt A1 vergréfiert,

Unterstellen wir jetzt eine Zug- um - Zug Politik, so wird die
Sinnlosigkeit der beschriebenen Stabilisierungsmafinahmen deutlich.
Durch eine Serie von Aufwertungen versuchen beide Lénder, wie-
der Vollbeschiftigung zu erreichen und bewegen sich immer auf

der Linie M1A1M22) hin und her, Die "Inflation'" ist in diesem Mo-

1) Einr erakter Nachweis fiir die folgenden Behauptungen ist den
Gleichungen des Abschnitts 1, 3.1 zu entnehmen. Da hier nur
Ergebnisse beniitzt werden, sei der Leser auf diesen Abschnitt
verwiesen,

2) Man erkennt aus (4.70), daf die Linie M;A, M, die Steigung
i‘Y—' =
dy
fiir eine Auf- und Abwertung im Punkt Ay, also bei ausgegliche-
ner Leistungsbilanz im linearisierten Modell, Es ist ein typi-
sches Zeichen fiir das nicht-lineare Modell (1. 32), daB die Linie
der Auf- und Abwertung eine gekriimmte Linie im YY'Diagramm
ergibt.

- ES-,— besitzt, Streng genommen gilt diese Steigung nur
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dell durch eine Aufwertungskonkurrenz nicht zu beseitigen, sondern
nur von einem Land ins andere Land zu verlagern. Da jedoch jedes
Land die Moglichkeit einer VergeltungsmaBnahme besitzt, ist

diese Politik sinnlos,

Man kann sich tiberlegen, daf ifn Falle eines Riickganges der Nach-
frage im Inland eine entsprechende Linie der Abwertungskonkurrenz
existiert, auf der die beiden Linder durch eine Serie von Abwer-
tungen ihrer Wihrungen die Unterbeschiftigung jeweils ins andere

Land zu verlagern suchen,

8.1.1.2. Stabilisierung durch Fiskalpolitik in einem PES

Geben wir anstelle des Wechselkurses jedem Land das Volumen
seiner Staatsausgaben als Instrumentvariable, so ldBt sich eine

Stabilisierungspolitik mit Hilfe der Fig, 30 analysieren.

In Fig, 30 ist angenommen, daf die "weltweite Inflation" von beiden .
Lindern verursacht wurde (Pynkt A,). Dader "Beitrag' jedes Lan-
des zur Inflationsverursachung wiederum nicht bekannt ist, sei un-
terstellt, dafl jedes Land seine Staatsausgaben in der Richtung und
in dem Ausma#f dndert, dal sein Vollbeschiftigungsziel wieder er-
reicht wird, Man kann sich im Rahmen einer Zug-um-Zug Politik
anhand der Fig. 30 leicht {iberlegen, daB diese nationale Ziel-
Mittel Allokation einen stabilen Kontrollvorgang bringt, Je
nachdem, ob das Inland oder das Ausland beginnt, wird die Sequenz
Ay, A2, Ag, LY
Fall finden wir im Verlaufe der Stabilisierungsaktionen sténdig

.. bzw, Al’ A2, A3, A4 ... erzeugt, Im ersten

abnehmende Leistungsbilanzitberschiisse des Inlandes, im zweiten
Fall ergeben sich sténdig abnehmende Leistungsbilanzdefizite fir

das Inland.

Im Fall einer kontinuierlichen, simultanen Politik beider Lidnder
kann sich je nach der Reaktionsgeschwindigkeit beider Linder
einer der strich-punktierten gepf eilten Kontrollpfade ergeben.
Wir geben im folgenden die Regelkreisgleichung fiir eine vollstén-

dige dynamische Stabilisierung,
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Dynamik der "Strecke’:

Unterstellen wir in jedem Land eine Lundberg-type Reaktion auf
dem Giitermarkt, so erhalten wir folgendes Ungleichgewichts-
modell fiir das Zwei-Lénder-System, in welchem die Variablen

als Abweichungen von der Ausgangslage A interpretiert werden
miissen

% y -(s+m) m’w ¥
(8.1} =

1 ., 1 P s

¥ y m = ~{s’+m’) y

L B |
1 0 g 1 -w 0 1 of | 2
k

+ +
0 1 g 0 1 o0 -= 1 8
h

Es ist bekannt, dafl Ruhelagen des Differentialgieichungssystems

g1~

(8.1) immer "stabile Kneten" sind. Schwingungen sind im ein-

fachen Zwei-Linder-Multiplikator Modell nicht mglich,

Dynamik des Reglers:

Unterstellen wir eine integrale Regelung, so ergibt die nationale

Ziel-Mittel Allokation folgendes Diferentialgleichungssystem

(8.2) =

Bildet man aus (8.1) und (8. 2) die Regelkreisgleichung und macht
einen Stabilitdtstest, so erweist sich die nationale Zis]-
orientiertheit der Politik als eine
stabile Kontrolle, widhrend eine exklusiv internationale

Orientierung der nationalen Politik das System destabilisieren
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wiirde, Vom Stabilititsaspekt her gesehen, b ist eine internationale
Koordinierung nationaler Politiken im augenblicklichen Modell

nicht nur {iberfliissig, sondern sogar schadlich.

8.2. Eine Verhandlungsldsung fiur den flexible-
target-policy Modellansatz

Das Modell dieses Abschnitts ist wiederum durch die Existenz von
zwel wirtschaftspolitischen Entscheidungstrigern (Inland, Ausland)
charakterisiert, Jeder Akteur besitzt ein eigenes Zielsystem, Die
Menge der Instrumentvariablen zerlegen wir in den Teil der vom
Inland kontrollierbaren und in den Teil der vom Ausland kontrollier-
baren Instrumentvariablen. Wir kénnen zwei Arten der Abhingigkeit

eines Akteurs vom anderen Akteur unterscheiden:

{1) Jedem Akteur ist es méglich, mit der Menge der von ihm selbst
kontrollierten Variablen sein Zielsystem vollstiéndig zu errei-
chen, gleichgliltig welche Politik der andere Akteur macht, Die-
ser Fall ist unproblematisch, er entspricht dem fixed-target-
policy Ansatz, weil Hier die Gesamtanzahl an Instrumenten der
Gesamtanzahl an Ziélen entsprechen muS.

Auch wenn die Zahl der Ziele der Zahl der Instrumente global
entspricht, der erste Akteur jedoch mehr Ziele als Instrumente
hat, tritt kein Problem auf, weil der zweite Akieur dann weni-
ger Ziele als Instrumente besitzen muf, und der erste Akteur

den zweiten Akteur leicht {iberreden kann, ihm zu "helfen'',

(2) Wenn jedoch global weniger Instrumente als Ziele vorhan-

den sind, dann kann mindestens ein Akteur sein Zielsystem

Offen bleibt die Frage, ob sich durch internationale Koordina-
tion nicht andere Charakteristika des Zeitverhaliens des Regel-
systems verbessern lassen, Einen ersten formal fundierten An-
satz im Rahmen eines vollstindigen Zwei-Lénder Modells mit
Geldmairkten zur Rolle der internationalen Kooperation bei der
Stabilisierung eines Welthandelssystems gibt Roper [ 4041 ,

der sich auf stimulierendes Gedankengut von Cooper [ 447 be-
zieht, Die Schwiiche dieses Ansatzes liegt in seiner 'deskriptiven
Natur", die sich in einer Fiille von Simulationen zeigt. Ein be-
friedigender analytischer Ansatz 148t sich nur im Rahmen der
"optimalen Kontrolltheorie'finden,

['Y
~—
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nur vollstéindig erreichen, wenn er Instrumentvariable vom
anderen Akteur zur Verfligung gestellt bekommt, Die Abgabe
der Verfiigungsgewalt {iber Instrumente bedeutet aber, daf

der gebende Akteur dem nehmenden Akteur hilft, das Ziel-
system des nehmenden Akteurs vollstindig zu erreichen, auf
Kosten einer vollstdndigen Zielerreichung des gebenden
Akteurs, Da diese Aussage wechselseitig gilt, kommt es zu
einer Konfliktsituation, die sich nur durch die Einfihrung von
Bewertungsfunktionen rational lésen 1iBt, Bewertungsfunk-
tionen sind Funktionen, die ihren Sittigungspunkt im Zielsystem
eines Akteurs haben und den Gréd der Zielerreichung bewerten.
Ein wirtschaftspolitisches Entscheidungsmodell, das eine L&-
sung nur durch Bewertungsfunktionen zulifit, heifit aber

flexible -policy-target Modell,

8.2.1, Ableitung eines Zielkonfliktfeldes

Wir betirachten wiederum unser einfaches Zwei-Léander System aus
Abschnitt 1,2,3. Das Zielsystem jedes Landes besteht jetzt aus
einem bestimmten Vollbeschiftigungseinkommen ﬁ{ =y* v’ =(Y’)ﬂ
und einem bestimmten Leistungsbilanzsaldo E, = L*, L’ =(L’)*].
Da in (1. 32) die Leistungsbilanz eines Landes in Landeswihrung
der Devisenbilanz des anderen Landes mit umgekehrtien Vorzeichen
entspricht, sei unterstellt, daf sich beide Li#nder schon auf einen
bestimmten Leistungsbilanzsaldo geeinigt haben, Wir haben so-

mit nur drei Zielvariable,

Als Instrumentvariable betrachten wir wiederum die Staatsausgaben

jedes Landes, so daf drei Zielen zwei Instrumente gegeniiber stehen.

In Fig, 31 ist eine Ausgangslage A0 wiederum so eingezeichnet, dafl
in beiden Lindern Vollbeschéftigung herrscht, und der gewiinschte
Leistungsbilanzsaldo bei einem gegebenen Wechselkurs w, ge-

rade Null ist.
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Unterstellen wir jetzt eine Stérung dieser Ausgangslage durch Ein-
fihrung eines neuen Wechselkurses w < w,. also eine Aufwertung
der inlindischen Wihrung, so erhalten wir in Fig, 31 folgende Si-
tuation, Durch die Aufwertung drehen sich die Gleichgewichtskur-
ven fir die Gliterm##kte nach oben und schneiden sich in S, Punkt S
gibt die Wirkung der Aufwertung auf die Einkommen beider Lénder.
Die Kurve des Leistungsbilanzausgleichs dreht sich ebenfalls nach
oben. Infolge unserer Graham -type-demand Annahme erzeugt die
Kurve des Leistungsbilanzausgleichs mit den Kurven des Gilitermarkt-
gleichgewichts zwei Schnittpunkte G1 bzw. Gz, die genau auf der
Vertikalen bzw. der Horizontalen unseres Zielsystems liegen mtiissen.
Da ‘Punkt S immer unterhalb der Kurve des Leistungsbilanzausgleichs
liegen muB, wird eine Aufwertung der inlindischen Wahrung immer

von einem Defizit der inléindischen Leistungsbilanz begleitet,

Da durch die Storung (Aufwertung) Punkt S realisiert wird, kann man
fanf MaBnahmen erkennen, durch welche das Zielsystem jedes Landes

mit unterschiedlichem Erfolg stabilisiert werden kann.

Punkt AO: Senkung der Staatsausgaben des Auslandes, Erhshung
der Staatkausgaben des Inlandes
Durch diese Mafinahme wird zwar das Beschiftigungs-
ziel jedes Landes erreicht, die Verletzung des Lei-~
stungsbilanzzieles ist jedoch grofier als bei den folgen-
den Mafnahmen,

Punkt H.: Erhthung der Staatsausgaben des Inlandes

Punkt H,: Senkung der Staatsausgaben des Auslandes
Durch diese Mafinahmen erreicht jedes Land sein
eigenes Vollbeschiftigungsziel bei einer geringeren
Verletzung des Leistungsbilanzzieles als durch die
erste Mafinahme, Da diese MaBnahmen jedoch die
Position des jeweils anderen Landes gegenfiber Punkt 8
verschlechtert, muff man mit Vergeltungsaktionen
rechnen, so daf Hy und H2 instabile Situationen dar-

stellen, die durch gegenseitige Vergeltungsmafinahmen

in Punkt A, iberfithrt werden.
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Punkt G1: Erhshung der Staatsausgaben des Auslandes
Diese Mafinahme ist geeignet, das Zielsystem des In-
landes vollsténdig zu erreichen, denn Gl ist der Punkt
des Leistungsbilanzausgleichs bei Vollbeschiftigung im
Inland.

Punkt GZ: Senkung der Staatsausgaben des Inlandes
Diese Mafinahme fiithrt zur vollstindigen Zielerreichung
fiir das Ausland, denn G2 ist der Punkt des Leistungs-
bilanzausgleichs bei Vollbeschiftigung im Ausland,

Die beiden letzten Mafinahmen sind geeignet, das Leistungsbilanzziel
zu erreichen, jedoch wird das Zielsyst é m des einen Landes nur
vollstandig erreichbar durch die Variation einer Instrumentvariable,
die dieses Land nicht kontrolliert. Das andere Land hat aber
keine Veranlassung, dem ersten Land zu helfen, weil dadurch seine
Beschéftigungssituation gegeniiber der Lage S immer verschlechtert

wird,

Wir haben somit im Dreieck A Gy G2 und in seinem ''Inneren’ ein
Feld moglicher Lésungen, In den Ecken des Dreiecks werden je-
weils zwei Ziele erreicht, auf den Réndern jeweils ein Ziel, Wir

bezeichnen Dreieck AOG1G2 als Konfliktfeld.

8.2.2. Einfiihrung von Bewertungsfunktionen fiir den Gi'ad der

Zielerreichung (Verlustfunktionen)

Durch die Einfithrung von Bewertungsfunktionen wird jeder Punkt

im Konfliktfeld von jedem Land mit einem Bewertungsindex charak-
terisiert, Vorausgesetzt, daf Zielverletzungen in den nationalen Be-
wertungsfunktionen substituierbar sind, lassen sich jetzt im Konflikt-
feld Losungen angeben, die besser sind als der Punkt S (Punkt des
Nichtstuns), Wir unterscheiden im folgenden zwei verschiedene

Darstellungenl) fiir denselben Sachverhalt.

1) Eine dritte Mdglichkeit besteht in der Darstellung der unten in
(8.8) gegebenen Bewertungsfunktion im Y, ¥Y” Raum, also in der
Fig. 31,
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8.2.2.1. Darstellung und Lésung des Problems in den nationalen

Zielrdumen

In Fig. 32 (a) bzw. (b) betrachten wir den Zielraum des Inlandes bzw.
Auslandes. Da aufgrund unserer Annahme eines konsistenten Lei~
stungsbilanzzieles beide Linder einen Leistungsbilanzausgleich
anstreben, ist der Nullsaldo eine gemeinsame Ziellinie fiir beide
Lander, und die Ziellinie fiir das Leistungsbilanzziel ist mit der
Ordinatenachse identisch. Die horizontalen Ziellinien geben die

unterschiedlichen Vollbeschiftigungsziele in beiden Léndern.

Wir ermitteln zunichst aus System (1.33) Zielkonfliktkurven, die
wir in Fig. 32 einzeichnen, R
Die Zielkonfliktkurve flir die Staatsausgabenpolitik des Inlandes bei
konstanter Hohe der Staatsausgaben des Auslandes erhalten wir,
indem wir XI in der ersten und dritten Gleichung durch Substitution
eliminieren. Wir erhalten

s’ +m’

o m 0~ Fm T

(8.3) Y =

i* in der ersten und dritten Gleichung

von (1.33) erhalten wir die Zielkonfliktkurve fiir eine Staatsausga-

Durch Eliminierung ‘von X

benpolitik des Auslandes bei Konstanz der inl&ndischen Staats-

ausgaben

1

1
(8.4) Y = gL+ -é-H

G

Entsprechend erhalten wir aus der zweiten und dritten Gleichung

von (1. 33) die Zielkonfliktkurven fiir das Ausland: ausldndische

Staatsausgabenpolitik bei Konstanz der Staatsausgaben des Inlandes
m S+ m

(8.5) Y o= sm’ w HG- sm’ L

inlindische Staatsausgabenpolitik bei Konstanz der Staatsausgaben

des Auslandes

1 1
.6 Y, = = H! —_— L’
(8.6) s G + I’ L
1) Wir schreiben im folgenden die wertmdfigen Symbole und
vepé‘mdern (1.3.3) dadupch in der 8chreibweise.
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Es ist zu beachten, daf die in Fig. 32 gezeichneten Zielkonfliktkurven
den Namen des konstant gehaltenen Instruments tragen, gleichzeitig
sind aber die Verschiebungsrichtungen bei einer Variation dieses

Instruments durch Vorzeichen markiert,

Wie man den Gleichungen (8.3) - (8. 6) entnehmen kann, fithrt eine
Aufwertung der inléndischen Wihrung zu der gestrichelt eingezeich-
neten Kurvenverschiebung. Wir haben die oben erwéhnten Mafnah-
men mit Ausnahme der ersten Mafinahme in Fig, 32 Gbertragen, indem
wir die entsprechenden Punkte mit gleichen Buchstaben markiert ha-
ben, Man erkennt in Fig. 32 sehr schén den Zielkonflikt zwischen
binnen- und auBenwirtschaftlichem Gleichgewicht, in welchen jedes
Land gerédt, wenn es nur sein von ihm selbst kontrolliertes
Instrument einsetzt, Entscheidet sich das Inland fiir das auflenwirt-
schaftliche Ziel (Gz), erfiillt es das Zielsystem des Audlandes auf
Kosten einer gréfieren Unterbeschédftigung im Inland als im Punkt S.
Entsprechendes gilt, wenn sich das Ausland fiir das aulenwirt-

schaftliche Ziel entscheidet (Gl).

Zur Losung des Zielkonflikts fithren wir jetzt zwei Bewertungs-

funktionen fiir den "'&rad der Zielerreichung" ein,

(8.7 U = U,L) U =U(Y',L7)

Die allgemeinen Funktionen (8, 7) erfilllen unsere Winsche nicht
ausreichend, weil der "Zielerreichungsgrad' bewertet werden soll.
D.h, das nationale Zielsystem (Zielblindel) jedes Landes, gegeben
durch den Schnittpunkt der Ziellinien in Fig. 32, soll die héchste
Bewertung erhalten, weil in diesemn Punkt alle Ziele vollstdndig
erreicht werden, Wir miissen diesen Punkt zu einem "Sittigunigs~
punkt'' machen, Eine fiir unsere Zwecke geeignete und gleichzeitig
mathematisch relativ einfach zu behandelnde Form fiir die Funk-
tionen (8, 7) besteht in konzentrischen Kreisen um die "'nationalen
Sattigungspunkte" (Zielsysteme) Y¥, L* bzw.(Y’)*, (L°}*. Die in Fig.
32 gezeichneten Kreise mit grﬁ[&ere;l) Durchmessern haben also

einen geringéren Bewertungsindex. " Fir die algebraische Formu-~

1) Da diese Funktionen das Ausmafl der Zielverfehlung messen sol-
len, werden sie manchmal auch '"Verlustfunktionen' genannt,
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lierung miissen wir dann fiir (8.7) Gleichungen eines Rotations-
paraboloides verwenden, welches aus dem Ursprung des Koordi-
natensystems verschoben ist und sich "nach unten" sffnet,

(8.8) AU-f5 = -(v-v)? - @ -1%)?

s . s s\ ¥y 2 , )%, 2
KNU e ) - -1
Die Koeffizienten 4 , /5 sind nationale Bewertungskoeffizienten,

Man erkennt in Fig, 32, daf nach Einftihrung der Bewertungsfunk-
tionen jedem Land eine im Sinne seiner Bewertungsfunktion "optimale
nationale Politik" ermé&glicht wird (Punkt O1 bzw. Punkt 02). Wir
suchen nach einer Méglichkeit zu entscheiden, ob Punkt O1 bzw. O, *
auf der Strecke SH1 oder SG2 bzw. auf der Strecke SH2 oder 5G,
liegts

Da bei einem Kreis fiir jede beliebige Kreistangente die Normale im-
mer durch den Kreismittelpunkt gehen muf, ist Punkt S gleichzeitig
ein Punkt optimaler nationaler Politik, wenn die Zielkonfliktkurven
aufeinander senkrecht stehen. Wenn k1 und k2 die Steigungskoeffi-
zienten der H_H .- und H‘GH’G Kurven in Fig. 32 (a) sind, dann ist die

GG
Bedingung ftir Orthogonalitit

1
k, = --—
2 kl

d.h. die Winkel A und /3 inFig. 32 (a) milssen gleich sein,
Es 148t sich zeigen, dafl aufgrund unserer allgemeinen Modellan-

nahmen ohne irgendwelche Einschrinkungen immer gelten muf

d>/pH

Daraus folgt, dag 01 auf der Strecke SG2 liegen muB. Durch eine
shnliche Uberlegung finden wir, daB 02 auf der Strecke SG1 liegen

mufl,
Die Gerade R1 R1 durch die Punkte 01,G1 ist die Reaktions-
linie des Inlandes. Die Gerade R2R2 durch die Punkte 02,G2

ist die Reaktionsglinie des Auslaudes . Die Reaktionslinie

eines Landes ist definiert als Linie der Zielkombination,
die ein Land bei


https://Auslctuc.es

=371=

gegebener Politik des anderen Landes durch Variation seines
eigenen Instruments realisiert, wenn es seine Bewertungsfunktion
maximiert., Durch ein trial-and-error Verfahren 148t sich der Punkt
auf der Reaktionslinie jedes Landes finden, in dem kein Land durch
Variation seines Instruments seine eigene Position verbessern kann,
In Fig. 32 (a) und (b) sind drei Schritte des Verfahrens eingezeichnet,
Um die Analogie zum traditionellen Duopolproblem besser heraus-
zuarbeiten, geben wir im folgenden eine Darstellung des Problems

im Instrumentraum,

8.2.2.2. Darstellung und Losung des Problems im internationalen

Instrumentraum

Im Instrumentraum lassen sich diejenigen Instrumentkombinationen
darstellen, mit denen ein bestimmtes Ziel ohne Berilicksichtigung
anderer Ziele erreicht werden kann. Wir haben die Kurven im Instru-
mentraum deshalb ""Menukurven' oder "Instrumentwahlmoglichkeits-

kurven' genannt,

Wir erhalten die Gleichung der Menukurve fiir die Vollbeschiftigung
des Inlandes aus der'ersten Gleichung von (1, 33). Wir verwenden
die wertmiBigen Symbole und setzen |D' fitr die Determinante des

Systems (1, 30).

_IblYy - (s +m’) Hg
m’'w

(8.9) H’G

Die Menukurve fiir die Vollbeschiftigung des Auslandes kommt aus

der zweiten Gleichung von (1, 33)

) w |D| Y’ -mHG
(8.10) iy

c (s+m)w

Die Menukurve fiir einen Leistungsbilanzsaldo von Null folgt aus

der dritten Gleichung von (1, 33)

(8.11) Hy, = ——— Hg
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Unterstellen wir, wie in Fig, 11 gezeichnet, dag die Steigung der
Kurve fiir das Gitermarktgleichgewicht des Inlandes grofler ist,
als die Steigung der Kurve fiir das Giitermarktgleichgewicht des

Auslandes, dann gilt

{8.12)

Die Menukurve fiir die Vollbeschiftigung des Auslandes hat somit
eine absolut kleinere Steigung als die Menukurve fiir die Vollbe-

schiftigung des Inlandes,

Wir zeichnen die Kurven (8,9) - (8.11) in Fig. 33 im Diagramm
des Instrumentraumes, Die Kurven schneiden sich im Punkt S.
Durch die Aufwertung der inlindischen Wihrung drehen sich die
Kurven im Instrumentraum in einer bestimmten Weise, die man
den Gleichungen (8,8) - (8.11) entnehmen kann. Der Leser kann
sich klarmachen, dafi die in Fig, 33 eingezeichneten Punkte

5, Gy, Gy, Hl‘ HZ’Ao den gleich bezeichneten Punkten in Fig. 31
und Fig, 32 entsprechen, Es lohnt sich flir das Versténdnis, mit
Hilfe der Fig. 33 die oben beschriebenen fiinf Mafnahmen noch-

mals durchzugehen,

In Punkt Gl (Gz) ist das Zielsystem des Inlandes (Auslandes) voll-
stéindig erreicht, In Punkt Ao sind die Beschiftigungsziele beider
Lé&nder erreicht, wir haben jedoch einen grofien negativen Lei-
stungsbilanzsaldo vom Inland aus gesehen. b Auf der Strecke Gle
ist das Leistungsbilanzziel erreicht, wir haben jedochllnﬂation'im
Ausland und"Deflation' im Inland, Auf der Strecke G2A o (Gle) ist
das Vollbeschiftigungsziel des Auslandes (Inlandes) erreicht auf
Kosten eines negativen Leistungsbilanzsaldos und einerDeflation”
im Inland (inﬂation“im Ausland), In den Ecken des Dreiecks AoGIG;;

sind somit zwei Ziele erfiillt, auf seinen Rindern jeweils ein Ziel,

1) Man kann sich iiberlegen, daB sich Punkt A, als stabile Lésung
ergibt, wenn wir die in (8, 2) eingefiihrte Politik anwenden, um
eine Stdrung zu beseitigen, die in Form eines "falschen" Wech-
selkurses auftritt.
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Die Konfliktlésung muf} im Innern des Dreiecks AoGle gesucht wer-
den und es ist zu fragen, ob es "bessere Ldsungen' gibt, als im

"Punkt des Nichtstuns" (S) zu verharren,

Bei der Darstellung des Problems im Instrumentraum miissen wir
auch die Bewertungsfunktionen, die als konzentrische Kreise im Ziel-
raum definiert sind, in den Instrumentraum libertragen. Da Punkte
im Ziel- und Instrumentraum fiir gegebenen Wechselkurs iiber die
liﬁeare Abbildung (1a) in Abschnitt 1. 3. 1 miteinander verkniipft sind,
suchen wir dag "Bild" einer Kreisschar unter einer linearen Trans-
formation, Es ist bekannt, und durch Substitution von (1, 33) in (8.8)
146t sich leicht der Nachweis fithren, daf dieses "Bild" eine Schar
von Ellipsen sein mufl, Wir haben Ellipsenscharen flir beide Linder .
in Fig. 33 eingezeichnet, Die Bewertungsfunktion fiir das Inland
(Ausland) hat ihren Sittigmmgspunkt in Gll(GZ).Wegen der Bedingung
(8.12) missen die Ellipsenscharen die in Fig, 33 gezeichnete Lage
aufweigsen, Im Instrumentenraum kdnnen wir jetzt unser Problem

leicht in Analogie zur klassischen Duopoltheorie 15sen,

Unterstellen wir Konstanz der Staatsausgaben des Auslandes, so
wihlt das Inland diejenige Hohe seiner Staatsausgaben, bei der die
Bewertungsfunktion des Inlandes maximiert wird (01). Fir alter-
native Hohen der Staatsausgaben des Auslandes finden wir die Re-
akiionslinie (Kammlinie) des Inlandes als Gerade durch die Punkte
O1 Gl' Entsprechend finden wir fiir alternative Volumina der Staats-
ausgaben des Inlandes die Reaktionslinie (Kammlinie) des Auslandes
als Gerade durch die Punkte 02G2. Im Schnittpunkt R der Reaktions-
linien haben wir eine L.&sung, die sich als stabil erweist, wenn je-
des Land unter der Annahme, daB das andere Land auf eigene Mafi-
nahmen nicht reagiert, auf Mafnahmen des anderen Landes in
piner auf nationaler Ebene optimalen Weise mit seinem eigenen

Instrument reagiert.

Man erkennt aus Fig, 33 sofort, daf sich die EinflGhrung der Be-
wertungsfunktionen und eine rationale Politik nach diesen Be-
wertungsfunktionen lohnt, weil Punkt R im Sinne der Bewertungs-

funktionen fiir beide Linder eine "'bessere Situation' bedeutet
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als Punkt S, Trotzdem 148t sich in Fig. 33 leicht erkennen, dag

es noch Lésungen gibt, die fiir beide Lénder "besser' sind als

Punkt R. Diese Punkte liegen auf dem Teilstlick der zwischen G1

und G, gestrichelt gezeichneten "Maximallinie", welches durch
diejenigen "'Isobewertungslinien'' abgegrenzt wird, die durch

den Punkt R verlaufen. Punkte auf der Maximallinie werden aber
durch "isoliertes Verhalten'' nicht erreicht. Wenn jedes Land

aus der gegebenen Situation eine zweitbeste Losung anstrebt, lohnt

es sich filr beide Linder, in Verhandlungen einzutreten, um einen
der Punkte auf der Maximallinie zu erreichen, die R fiir beide Lander

"iiberlegen" sind.
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