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KITEL DISCUSSION PAPERS

Internationale Koordination der
Wirtschaftspolitik: Pro und Contra

von Joachim Scheide und Stefan Sinn

AUS DEMINHALT

@ Haufig wird gefordert, die Wirtschaftspolitik international zu koordinieren; wegen der
engen Integration der Weltwirtschaft konnten die wirtschaftlichen Probleme nur durch
gemeinsame, aufeinander abgestimmte MalBnahmen bewaltigt werden. Die Beflirwor-
ter dieser Strategie berufen sich dabei verstarkt auf spieltheoretische Argumente:
Wenn jedes Land mit seiner Wirtschaftspolitik nur sein eigenes Interesse verfolge, habe
dies auch jenseits der eigenen Grenzen Auswirkungen, die wiederum Reaktionen der
betroffenen Nachbarn hervorriefen. Im Endergebnis verschlechtere sich die Situation
aller Lander.

@ Der spieltheoretische Ansatz zeichnet jedoch den Status quo unseres Weltwirtschafts-
systems zu duster; vor allem sind die Annahmen, die Wirtschaftspolitiker wiirden z.B. -
nach einem au3enwirtschaftlichen Schock weiterhin an ihren alten Zielen festhalten
und die Auswirkungen ihrer MaBnahmen in anderen Landern ignorieren, wohl so nicht
zu halten. AuRerdem werden wichtige Kosten international koordinierter Wirtschaftspoli-
tik nicht erwédhnt: Da Unwissenheit und Uneinigkeit Gber weltwirtschaftliche Zusam-
menhinge bestehen, kdnnen in gutem Glauben geschnlrte Politikpakete Wirkungen
haben, die den erwarteten sogar entgegengesetzt sind. Auch kénnen sich Politiker und
Zentralbanken bei internationalen Absprachen leichter der Kontrolle von Wahlern und
Geldhaltern entziehen. Dies hatte dann eine héhere Inflationsrate zur Folge.

@® Das Ende der siebziger Jahre unter dem Schlagwort der ’Lokomotiven-Strategie”
durchgefiihrte wirtschaftspolitische Experiment sowie das Europédische Wahrungssystem
werden als Beispiele fir eine gelungene internationale Koordination angesehen. Diese
Behauptung hélt einer ndheren Prifung nicht stand: Die Anwendung der Lokomotiven-
Strategie hat zu der weltweiten Beschleunigung der Inflation beigetragen und damit die
Stabilisierungsrezession zu Anfang der achtziger Jahre mitverursacht; und die EWS-
Lander waren bei der Inflationsbekdmpfung weniger erfolgreich als andere Lander.

@ Eine Alternative zur Koordination durch Absprachen bietet ein Weitwirtschaftssystem,
in dem die Wirtschaftspolitik in den einzeinen Landern vorangekindigt wird. Koordina-
tion kénnte in einem soichen Regime darin bestehen, dal sich die Lénder (iber geplante
Mafinahmen informieren und Strategien vermeiden, die auf eine bewulRte Bereicherung
zu Lasten des Nachbarn abzielen. Jedem Land steht es dann frei, seine wirtschaftspoli-
tischen Ziele auf dem Wege zu erreichen, der ihm als addquat erscheint. Wenn es dabei
zu mehr Wettbewerb in der Wirtschaftspolitik kommt, ist das gut; denn es besteht die
Chance, aus eigenen Fehlern sowie aus guten und schlechten Beispielen anderer zu lernen.
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I. Internationale Koordination der Wirtschaftspolitik: in welchem Umfang und auf

welchen Gebieten?

Der internationalen Koordination der Wirtschaftspolitik wird eine entscheidende Rol-
le fir die Losung weltwirtschaftlicher Probleme beigemessen. Auf Weltwirtschafts-
gipfeln, von Politikern und auch von Wissenschaftlern wird immer wieder betont,
daf nur gemeinsame Anstrengungen dazu fithren kénnten, wirtschaftspolitische
Ziele wie den Abbau der Arbeitslosigkeit und die Verringerung der Inflationsraten
in den einzelnen Industrielindern zu erreichen. So heifit es z.B. in der Schluf-
erklirung zum diesjihrigen Weltwirtschaftsgipfel in Venedig, daf eine Verstirkung
der Koordination wesentlich sei "fiir ein gréBeres und anhaltendes weltweites
Wachstum, verringerte auBlenwirtschaftliche Ungleichgewichte und stabilere Wechsel-
kursverhiltnisse" [vgl. Deutsche Bundesbank, 1987, S. 1]. Im Jahre 1983 ermahn-
te Helmut Schmidt die Regierungschefs der wichtigsten Industrienationen, "auf
gegenseitige Erginzung und auf internationale Vertriglichkeit der &Jkonomischen
Politiken zu achten", denn: "Niemals war Kooperation so notwendig wie heute"
[ Schmidt, 1983]. Ebenso wie die EG-Kommission [1986], die im Rahmen der "koope-
rativen Wachstumsstrategie fiir mehr Beschiftigung" fur internationale Koordination
plidiert, hilt die OECD [a] eine "cooperative policy action to restore satisfactory
growth" fiir notwendig. SchlieBlich wird von wirtschaftswissenschaftlicher Seite
argumentiert, die internationale Koordination der Wirtschaftspolitik sei Alleingingen
iberlegen, weil durch sie negative Nebeneffekte der nationalen Wirtschaftspolitik in
anderen Lindern verhindert wiirden und sie es jedem einzelnen Land erlaube, sei-
ne wirtschaftspolitischen Ziele in einem AusmaB zu erreichen, wie es im Alleingang

nicht méglich wire (1).

In der Debatte zur internationalen Koordination von Wirtschaftspolitik bleibt oft
unklar, was unter dieser Forderung genau zu verstehen ist. Je nachdem, woriiber
Absprachen getroffen werden, lassen sich folgende Koordinationsgrade unterschei-
den [vgl. Putnam, Bayne, 1985, S. 272; Cooper, 1986, S. 5]:

(1) Zu den wichtigsten Vertretern dieser Auffassung gehéren Richard N. Cooper,
Koichi Hamada, Matthew Canzoneri, Gilles Oudiz und Jeffrey Sachs. Eine gute
Zusammenfassung bietet Cooper [1985a].



(1) Austausch von Informationen iiber derzeitige und zukinftige wirtschaftspoli-
tische MaBnahmen, damit kein Land durch die MaBnahmen eines anderen

Uberrascht wird;

(ii) Koordination von Zielen, um sicherzustellen, daB sich die Wirtschaftspolitik

nicht von Wiinschen leiten 1i8t, die mit denen anderer Linder kollidieren;

(iii) Koordination des Einsatzes wirtschaftspolitischer Instrumente, um gemeinsame

Ziele zu erreichen.

Diese Koordinationsgrade gehen einher mit einem zunehmenden Abstimmungsbedarf
zwischen den teilnehmenden Staaten; die nationale Autonomie bei der Durchfiihrung
wirtschaftspolitischer MaBnahmen wird deshalb bei diesen drei Koordinationsformen
in unterschiedlichem MaBe eingeschrinkt (1). Wihrend die unter (i) vorgeschlagene
Form von dem beteiligten Land lediglich verlangt, seine zukinftig geplanten MafB-
nahmen bekanntzugeben, erfordert die unter (iii) skizzierte Form, daB sich die
beteiligten Regierungen und Notenbanken auf gemeinsame Ziele einigen und die
wirtschaftspolitischen Instrumente koordiniert einsetzen, um diese zu erreichen. Da
man sich in letzterem Fall nicht nur iber das Ziel, sondern auch (ber die Ver-
teilung der Aufgaben innerhalb der Koordination zu einigen hat, ist dieser Koordi-
nationsprozell entsprechend dornenreich; daher sind Fille, in denen die 'verein-

barten Mafinahmen tatsichlich durchgefiihrt wurden, auch relativ selten (2).

Was die Gebiete moglicher internationaler Koordination angeht, so herrscht unter
Okonomen weitgehend Einigkeit tiber die Notwendigkeit von Absprachen im Bereich
der internationalen Ordnungspolitik. Diese umfaft vor allem die Bereitstellung von
klassischen o6ffentlichen Giitern wie etwa die Errichtung einer internationalen
Rechtsordnung oder den Abbau von Handels- wund Kapitalverkehrsschranken
[V\aubel, 1985, S. 224]. Gegenstand der derzeitigen Diskussion ist aber die inter-

nationale Koordination makrodkonomischer Instrumente, insbesondere die der Geld-

(1) Es handelt sich um Formen der laufenden Koordination. Auf einer anderen Ebe-
ne angesiedelt sind grundsitzliche, ordnungspolitische Koordinationsformen,
wie etwa die Einigung auf ein Wechselkurs- oder Handelsregime.

(2) In der Literatur werden vor allem die Beschliisse des Bonner Weltwirtschafts-
gipfels von 1978 als Beispiel einer erfolgreichen Koordination angefiihrt [wvgl.
Frenkel, 1987, S. 208; Cooper, 1985b, S. 370]. In letzter Zeit gibt es aber
immer mehr kritische Stimmen: "... the expansionary measures decided upon at
Bonn were soon revised, and the Bonn summit is widely considered to be an
example of the pitfalls of international 'fine-tuning'" [ Horne, Masson, 1987, S.
30].



und Finanzpolitik, die das Ziel hat, Preisniveaustabilitit und einen hohen Beschaf-
tigungsgrad zu erreichen. In diesen Katalog werden auch auBenwirtschaftliche Ziele

wie Wechselkursstabilitit und Ausgleich der Leistungsbilanzen aufgenommen (1),

Vielfach wird in der internationalen Koordination der Geld- und Finanzpolitik ein
Allheilmittel fiir die Losung der weltwirtschaftlichen Probleme gesehen. Um zu

tiberpriifen, ob dies zutrifft, mufl u.a. untersucht werden:

- Wie wird die Forderung nach Koordination begriindet?

- Welche Voraussetzungen sind notwendig fiir eine erfolgreiche Koordination?
- Was liBt sich aus den bisherigen Koordinationsversuchen lernen?

- Gibt es eine Strategie der Wirtschaftspolitik, mit der man die gesetzten Ziele
erreicht, ohne da MaBnahmen international aufeinander abgestimmt werden miis-

sen?

II. Die spieltheoretische Begriindung internationaler Koordination

Der Vorschlag, die Konjunkturpolitik international zu koordinieren, wird vor allem
von jenen Okonomen gemacht, die die Fihigkeit des Staates, den Konjunkturverlauf
zu stabilisieren, grundsitzlich nicht in Frage stellen. Sie betonen jedoch, daB in
interdependenten Volkswirtschaften eine unkoordinierte Stabilisierungspolitik zu ge-

samtwirtschaftlich schlechteren Ergebnissen fuhrt als eine koordinierte.

Die These, daB PolitikmaBnahmen Nebenwirkungen auf andere Linder haben und
deren Ziele positiv oder negativ beeinflussen, ist weder neu noch umstritten. Ne-
benwirkungen ergeben sich z.B. iiber die internationale Giiternachfrage: Aus dem
traditionellen Mundell/Fleming-Modell mit festen Wechselkursen 148t sich ableiten,
daB eine expansive Geld- oder Fiskalpolitik im Inland zu erhéhten Exporten des
Auslands und damit zu einer Erhdhung der Beschiftigung im Ausland fiihrt, Zu

negativen Beschiftigungswirkungen im Ausland kommt es dagegen, wenn sich die

(1) Vgl. z.B. Punkt 10 der Wirtschaftserklirung von Venedig [Deutsche Bundes-
bank, 1987].



inlindische Handelsbilanz nach einer Abwertung der heimischen Wihrung akti-
viert (1). Dieses Szenario liegt den oftmals befiirchteten Abwertungswettliufen
zugrunde (beggar-thy-neighbour-policies). Auswirkungen auf das Ziel der Preis-
niveaustabilitit kénnen sich ergeben, wenn ein Land versucht, durch eine restrik-
tive Geldpolitik und die damit verbundene reale Aufwertung Preisniveaustabilitit zu
"importieren". In diesem Fall kime es zu negativen Auswirkungen auf das Ausland,

denn dort muB mehr Inflation hingenommen werden (2).

In einem System flexibler Wechselkurse werden heimische PolitikmaBnahmen u.a.
tiber Verinderungen realer Wechselkurse in andere Volkswirtschaften {ibertragen.
Reale Wechselkursdnderungen ergeben sich aus den unterschiedlichen Anpassungs-
geschwindigkeiten von Giiterpreisen und Finanzmarktpreisen. Die Anderung der
Wirtschaftspolitik schligt sich sofort in den Preisen auf den Finanzmirkten nieder,
so z.B. in den Wechselkursen; dagegen reagieren Giiterpreise erst spiter. Reale
Abwertungen der heimischen Wihrung kénnen auslindische Zielvariable sowohl be-
glinstigen als auch beeintrichtigen: Wihrend die Inflationsrate aufgrund der nied-
rigeren Importpreise sinkt, verdridngen die zusidtzlichen Importe des Auslands dort

die Produktion und verringern somit die Beschiftigung.

Neu an der gegenwirtigen Diskussion Uber die internationale Koordination ist vor
allem, daf Befiirworter spieltheoretische Uberlegungen zur Stitzung ihrer These
ins Feld fiihren. Eine international nicht abgestimmte Konjunkturpolitik, so 1lift
sich im Rahmen ihres Modells zeigen, fithrt im Vergleich zu einer durch internatio-
nale Absprachen koordinierten Politik zu gesamtwirtschaftlich schlechteren Ergeb-
nissen. Nicht zuletzt weil es gegenwartig keine derartigen Absprachen gibt, sei die
gesamtwirtschaftliche Entwicklung in den Industrielindern von hoher Arbeitslosig-
keit und "Ungleichgewichten" in den Leistungsbilanzsalden gepriagt [vgl. Dréze et
al., 1987, S. 1 ff.]. *

Wie wird die Uberlegenheit internationaler Absprachen begriindet? Die theoretische

Analyse beruht auf drei grundlegenden Annahmen:

(1) Dies gilt zumindest aus merkantilistischer Sicht; aus der Sicht des auslindi-
schen Konsumenten erhéhen zuséitzliche Importe seine Wohlfahrt.

(2) Eine Ubersicht iiber weitere Ubertragungskanile findet sich in Canzonerl, Gray
[1985, S. 552 f.].



(1)

(ii)

(iii)

Die Wirtschaftspolitiker jedes Landes befinden sich in einer strategischen
(oder spieltheoretischen) Situation, in der die aus eigener Sicht beste Stra-
tegie zur Erreichung von Zielen wie z.B. Verringerung der Arbeitslosigkeit
oder Senkung der Inflationsrate von den MaBnahmen anderer Linder ab-
hingt; diese Situation entspricht Ansitzen der Oligopoltheorie. Solange es
nicht zu einer internationalen Koordination der Wirtschaftspolitik kommt, wird
unterstellt, daB die Wirtschaftspolitiker jedes Landes die Mafnahmen in an-
deren Lindern als gegeben ansehen. Insbesondere gehen sie davon aus, dafl
ihre eigenen Mafnahmen keinen Einflufl auf die Entscheidungen anderer Poli-

tiker haben.

Dariiber hinaus wird ein Mangel an wirtschaftspolitischen Instrumenten un-
terstellt: Nicht flir jedes Ziel steht ein unabhidngiges Instrument zur Ver-
fiigung. Dies hat zur Folge, daf der Wirtschaftspolitiker beim Einsatz seiner
Instrumente z.B. abwigen mufBl, wieviel Prozent zusdtzliche Arbeitslosigkeit

ihm eine weitere Senkung der Inflationsrate wert ist (1).

In der Ausgangssituation fithrt ein realer Schock dazu, daB die einzelnen
Linder ihre urspriinglich gesetzten Ziele verfehlen (2). So kann z.B. eine
Olpreiserh6hung einen temporiren Anstieg der Inflation bewirken. Es wird
nun unterstellt, daf die Wirtschaftspolitiker der einzelnen Linder ihre Ziele
nicht einem Niveau, das der neuen Situation angemessener wire, anpassen.
Vielmehr versuchen sie nach dem Schock, durch wirtschaftspolitische MaB-
nahmen das urspriingliche Niveau der Beschiftigung und der Inflationsrate

zu erreichen.

Obwohl bei unkoordiniertem Vorgehen jedes einzelne Land aus seiner Sicht rational

handelt, zeigt die spieltheoretische Analyse, dafl es fiir die Weltwirtschaft insge-

samt zu suboptimalen Ergebnissen kommt; dies 148t sich am Beispiel zweier Szena-

rien darstellen. Szenario 1 unterstellt positive Nachfragewirkungen heimischer Poli-

tikmaBnahmen im Ausland (3). Nachdem ein realer Schock alle betrachteten Linder

in eine gesamtwirtschaftlich schlechtere Situation gebracht hat, kommt es zwar zu

(1) Unterstellt wird mit anderen Worten ein Phillips~-Kurven-Zusammenhang. Vgl.

(2)

die Bemihungen von Oudiz, Sachs [1984, S, 37 ff.], die Priferenzen der
Wirtschaftspolitiker zu quantifizieren. Eine Kritik an ihrem Vorgehen findet
sich in Martinez-Oliva [1987].

Vgl. z.B. Canzoneri, Gray [1985, S. 549]: "By assumption, all games are ini-
tiated by a global shock that will, in the absence of corrective policy, cause
output levels in both countries to deviate from their full employment values".

(3) Szenario 1 ist Grundlage der Analyse in Dréze et al, [1987].



unkoordinierten expansiven Mafinahmen, um die urspriingliche Situation wiederher-
zustellen. Diese gehen jedoch nur so weit, bis die Kosten einer zusidtzlichen Ex-
pansion in Form: einer abwertungsinduzierten Inflation deren Nutzen in Form zu-
siitzlicher Beschiftigung gleichen [Fischer, 1987, S. 15, FufBnote 15]. Weitere Ex-
pansionsmafnahmen- unterbléiben (1), weil bei unkoordiniertem Vorgehen jedes Land
damit rechnet, daf es allein die Kosten der expansiven Politik, ndmlich eine héhere
Inflationsrate, zu tragen habe, wihrend die anderen Linder ohne eigene Bemiihun-
gen den Nutzen aus den Expansionsmafinahmen ziehen koénnten, weil ihre Exporte
in das Land mit expansiver Politik steigen (2). Wenn alle Linder so handeln und
ihre Politik nicht abstimmen, verharren sie in einem Zustand hoéherer Arbeitslo-
sigkeit (3). Es wird behauptet, daBl dieses Szenario z.B. die Zeit nach der Ol-
preiserhéhung Ende der siebziger Jahre charakterisiert. Nach diesem Schock habe
sich somit die wirtschaftliche Situation stirker verschlechtert, als es bei einer ko-

ordinierten Wirtschaftspolitik der Fall géwesen wdire.

Szenario 2 beschreibt die negativen Wirkungen einer restriktiven Geldpolitik im
Inland auf das Ziel der Preisniveaustabilitit in anderen Lindern. Hier stehen Ver-
inderungen des realen Wechselkurses als Folge geldpolitischer Mafnahmen im Mit-
telpunkt der Analyse. Versucht z.B. jedes Land, durch eine restriktive Geldpolitik
die eigene Wihrung aufzuwerten (4), um so iiber niedrigere Importpreise Preis-
niveéaustabilitit sehr rasch zu "importieren", so kann dies nicht oder nur fir
kurze Zeit gelingen. Die unkoordinierten Versuche der einzelnen Linder, durch die
Aufwertung der eigenen Wihrung Preisniveaustabilitit zu erreichen, fithren zu
einem dynamischen Anpassungsprozef mit zunehmend restriktiver Geldpolitik (Auf-
wertungswettlauf), der dann endet, wenn alle Linder als optimale Strategie die
gleiéhe Geldmengenexpansionsrate wihlen. Da sich in diesem Fall der Wechselkurs
nicht’ mehr &ndert, gehen in diesem Modell von der inlindischen Wirtschaftspolitik

keine Wirkungen mehr auf die Inflationsrate im Ausland aus. Der so erreichte

(l) Canzoneri, Gray [1985, S. 560]: "While both players respond to an oil price
increase by increasing their money growth rates, they do not increase them
enough'.

(2) Man spricht in diesem Fall davon, daf die "leakages" zu groB werden. - Da
jedes Land bereits seine individuell optimale Kombination von Inflation und
Arbeitslosigkeit erreicht hat, konnen weitere Verbesserungen der Beschifti-
gung nur noch durch die Nebenwirkungen auslindischer Politik erreicht wer-
den. In dieser Situation ist es rational, als Trittbrettfahrer mit der Konjunk-
- turlokomotive des anderen Landes mitzufahren ("free-rider"-Verhalten).

(3) Oudiz [1985] spricht hier von einem "deflationary bias".

(4) Dieses Beispiel liegt den Analysen von Cooper [1985a, S. 1214-1218] wund
Oudiz, Sachs [1984, S. 50 f.] zugrunde.



Gleichgewichtszustand kommt zwar durch einzelstaatlich rationales Handeln zustan-
de, ist jedoch fiir die Weltwirtschaft als Ganzes suboptimal: Die Arbeitslosigkeit ist
unnétig hoch, weil alle beteiligten Linder eine restriktivere Politik verfolgen als
urspriinglich geplant (1). Dieses Argument ist keineswegs nur theoretisch; es wird
z.B. fiir die Zeit zu Anfang der achtziger Jahre behauptet, daB viele Industrie-
linder bestrebt waren, eine Abwertung ihrer Wihrung zu verhindern. Insbesonde-
re sei die Geldpolitik in Westeuropa und Japan deshalb meist restriktiv gewesen,
weil die amerikanische Notenbank einen Anti-Inflationskurs verfolgte, der zu der

Aufwertung des Dollars beigetragen habe.

In der theoretischen Analyse 148t sich zeigen, dafl sich durch internationale Ab-
sprachen konjunkturpolitischer Mafnahmen die Situation verbessern 148t. Wihrend
bei unkoordiniertem Verhalten die beteiligten Linder die internationalen Auswir-
kungen ihrer Politik sowie die mobglichen Reaktionen der anderen Linder darauf
annahmegemidf ignorierten, werden sie diese bei koordiniertem Verhalten in das
eigene Kalkiil miteinbeziehen. Wihrend zuvor die adiquaten MaBnahmen unterblie-
ben, weil fiir jedes Land die Kosten einer isolierten Politik zu hoch waren, besteht
nun der Vorteil der Koordination darin, daB sich jedes Land zumindest gleich gut
und mindestens ein Land besser stellt als im Nash-Gleichgewicht (2). Konkret
kommt dieses Ergebnis in Szenario 1 dadurch zustande, daB gleichgerichtete (3)
geld- und finanzpolitische MaBnahmen den auBenwirtschaftlichen Kontrollmechanis-

mus (Abwertung der eigenen Wihrung oder AbfluB von Devisenreserven) aufler

(1) Dies gilt sowohl fiir das Szenario 1 als auch fiir Szenario 2. In der spieltheo-
retischen Literatur wird dieser Gleichgewichtszustand als nicht-kooperatives
Nash-Gleichgewicht bezeichnet. In der Duopoltheorie ist er unter der Bezeich-
nung Cournot-Nash-Gleichgewicht bekannt. Es sind auch Situationen denkbar,
in denen das Nash-Gleichgewicht durch eine zu expansive Politik gekennzeich~
net ist.

(2) Koordination bewirkt also eine Verbesserung im Sinne der Pareto-Effizienz.
Diese Annahme ist ein Fortschritt gegeniiber den oftmals in den siebziger Jah-
ren verodffentlichten Simulationsrechnungen, die das Potential einer gemeinsa-
men 'Expansion aufzeigten, ohne die Frage zu beantworten, welche Vorteile ein
einzelnes Land hitte, an solchen Koordinationsversuchen teilzunehmen [vgl.
Oudiz, Sachs, 1984, S. 3 f{.].

(3) In den einfachen Modellen zur internationalen Koordination wird angenommen,
daB die koordinierenden Linder hinsichtlich ihrer Priferenzen, Struktur und
Ausgangssituation identisch sind. In diesem Spezialfall besteht Koordination
immer in gleichgerichteten Mafnahmen. L#8t man jedoch Asymmetrien zu (z.B.
in der Ausgangssituation), so kann Koordination auch unterschiedliche Aus-
richtungen der Politik bedingen. Am grundsitzlichen Ergebnis des spieltheo-
retischen Ansatzes, Absprachen bewirkten eine Wohlfahrtsverbesserung, #dndert
dies jedoch nichts.
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Kraft setzen. Da in dem betrachteten Modell Preisimpulse nur von Wechselkurs-
inderungen ausgehen, kommt es bei gleichgerichteten expansiven MaBnahmen nicht
zu Inflation. In Szenario 2 besteht Koordination darin, daB man auf den Aufwer-
tungswettlauf verzichtet, der zu héherer Arbeitslosigkeit fiihrt. Koordination kann
also sowohl in der gegenseitigen Verpflichtung, etwas gemeinsam zu tun, bestehen

als auch in der Vereinbarung, etwas gemeinsam zu unterlassen.

III. Kritik des spieltheoretischen Ansatzes

Angesichts dieser Argumentation verwundert es, daB internationale Absprachen
iber Mafnahmenpakete zur Steuerung der Konjunktur relativ selten sind. Liegt
hier ein Versagen der Politik auf internationaler Ebene vor, oder ibersehen die
Befurworter von Koordination in ihrer Argumentation wichtige Tatbestande, die
eine Ubertragung des Modells auf die Realitit verhindern? Um zu beurteilen, ob
der spieltheoretische Ansatz bei der Lésung anstehender weltwirtschaftlicher Pro-

bleme hilt, was er verspricht, sind folgende Fragen zu beantworten:

- Sind die Annahmen des spieltheoretischen Ansatzes Uber die Ausgangssituation

realistisch?

- Welche Kosten sind mit der Koordination auf internationaler Ebene verbunden?

1. Realistische Annahmen (ber die Ausgangssituation?

Befinden sich die westlichen Industrienationen tatsichlich - wie von Koordinations-
befliirwortern unterstellt - in dem unbefriedigenden Nash-Gleichgewichtszustand, in
dem koordinierte Politikmafnahmen prinzipiell geeignet wiren, Wohlfahrtsgewinne zu

realisieren?

Eine wesentliche Annahme des spieltheoretischen Ansatzes ist, daB die Wirtschafts-
politiker trotz weltwirtschaftlicher Ver#inderungen unbeirrt an ihren Zielen fest-
halten. Dies. fiihrt dann zu der suboptimalen Situation des nicht-kooperativen

Nash-Gleichgewichts. Wenn jedoch ein realer Schock die Wirtschaft trifft, kénnen
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die Regierungen auch ihre nun nicht mehr realisierbaren Ziele revidieren. Diese
Annahme scheint fiir eine grofle Zahl der Industrielinder realistischer zu sein. So
formuliert z.B. in der Bundesrepublik die Regierung ihre mittelfristige Projektion
der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung u.a. unter dem Vorbehalt, daB "die Welt-
wirtschaft keine gravierenden o6konomischen oder politischen Stérungen erfahrt"
[BMF, 1986, S. 48]. So wiirde beispielsweise eine Erhéhung der Olpreise wie Ende
der siebziger Jahre nicht zum Anlafl genommen werden, die Geldpolitik restriktiver
zu gestalten, um das urspriinglich gesetzte Ziel fiir die Inflationsrate im gleichen
Zeitraum zu erreichen. Wenn die Politiker ihre Ziele anpassen, anstatt starr. an
ihnen festzuhalten, so hat dies gravierende Folgen fiir den spieltheoretischen' An-
satz: Eine Koordination von Instrumenten ist nicht mehr notwendig, weil die Wirt-
schaftspolitik die neue Situation akzeptiert und keine Notwendigkeit fir MaBnahmen
sieht [Martinez-Oliva, Sinn, 1987].

Aus der Duopoltheorie ist die Kritik wohlbekannt (1), daf die Verhaltensannahmen,
die zu einem nicht-kooperativen Nash-Gleichgewicht fiihren, realititsfern sind. Ins-
besondere die Annahme, die Wirtschaftspolitiker wilirden in ihren Anstrengungen,
die urspriinglich angestrebten Werte von Beschiftigung und Preisniveau wiederzu-
erlangen, die Auswirkungen der eigenen Politik auf das Ausland sowie die Reak-
tionen des Auslands auf die eigene Politik ignorieren, 148t sich flir die westlichen
Industrienationen wohl nicht aufrechterhalten. Die Konsequenz ist: Tatsichlich
stellt sich die Situation nicht so schlecht dar, wie die Beflirworter der Koordina-
tion behaupten; man befindet sich also nicht in dem unbefriedigenden Nash-Gleich-

gewicht.

Eine weitere wichtige Annahme der Befilirworter von Koordination ist, daf Wirt-
schaftspolitiker neben den iblichen nationalen Zielen (z.B. Preisniveaustabilitit,
hoher Beschiftigungsgrad) auch auBenwirtschaftliche Ziele wie bestimmte Lei~
stungsbilanzsalden und bestimmte Wechselkurse anstreben. Im Rahmen internatio-~
naler Absprachen sollen sich die Regierungen auf bestimmte Werte fiir diese Ziele

einigen und ihre Mafnahmen danach ausrichten (2). Auf den ersten Blick ist diese

(1) Besonders hart, aber zutreffend formuliert dies Bacharach [1977, S. 71]: "It
models the behaviour not of rational economic agents but of imbeciles. They
learn nothing, clinging in spite of overwhelming counter-evidence to their ex-
pectations of zero reactions".

(2) Nicht zuletzt der Vorschlag, Zielzonen fiir Wechselkurse einzurichten, ent-
spricht dieser Vorstellung. Haufig ist es so, daBl gerade unerwiinschte Ande-
rungen bei solchen Variablen, die mindestens zwei Linder betreffen, zum An-
laB genommen werden, eine Koordination zu fordern.
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Forderung einleuchtend; denn nicht alle Linder koénnen gleichzeitig einen Lei-
stungsbilanziberschufl haben, genausowenig wie zwei Lander gleichzeitig ihren
beiderseitigen Wechselkurs ab- oder aufwerten koénnen. Sind aber bestimmte Lei-
stungsbilanzsalden sinnvolle Ziele -der Wirtschaftspolitik? Es scheint in der inter-
nationalen Debatte die Vorstellung zu geben, dafl groBe Differenzen zwischen Ex-—
und Importen immer ein Ungleichgewicht darstellen (1). Hohe Uberschiisse haben
den Hauch von "beggar-thy-neighbour"; so wird nicht selten im Zusammenhang mit
den Uberschiissen Japans und der Bundesrepublik behauptet, diese Linder impor-
tierten Beschiftigung. Umgekehrt wird bei Defizitlindern ein Verlust an Arbeits-
platzen beklagt. Den ExportiiberschuBl direkt in Zusammenhang mit Beschiftigungs-
wirkungen zu bringen, miflachtet jedoch elementare Grundregeln der Saldenmecha-
nik. Diesem Saldo der Leistungsbilanz steht ein entsprechender Nettokapitalexport
gegeniiber; das bedeutet, daB das Land der {ibrigen Welt einen Teil seiner Erspar-
nisse fiir Investitionen zur Verfiigung stellt. Auch dies hat Beschéftigungswirkun-
gen, die bei alleiniger Betrachtung der Leistungsbilanz unberiicksichtigt bleiben.
Leistungsbilanzsalden ergeben sich als Residuum im Rahmen des internationalen
Handels und dienen lediglich als Indikator daflir, ob ein Land mehr spart als es
investiert oder umgekehrt (2). Insofern haben sie nicht denselben Charakter wie
wirtschaftspolitische Ziele: Wihrend eine stabile, niedrige Inflationsrate ebenso wie
die stetige Entwicklung der wirtschaftlichen Aktivitit zu mehr Wohlstand fiihren
(sich also als Ziele wohlfahrtstheoretisch begriinden lassen), gilt dies fiir eine be-
stimmte Hohe des Leistungsbilanzsaldos nicht. Analog gilt dies fiir bestimmte Wech-
selkurse auch nicht, weil sie, wie jeder andere relative Preis auch, Knappheits-
barometer sind. Dariiber hinaus unterstlitzt die Konzentration auf Leistungsbilanz-
salden und Wechselkurse Politiker in ihrem merkantilistischen Denken. Dieses wie-
derum ist aber, wie Cooper [1986] - ein Verfechter der internationalen Koordina-
tion - betont, oft geradezu der Grund, daB es nicht zur Koordination kommt, weil

kein Land eine Verschlechterung der Leistungsbilanz hinnehmen mochte.

Fir die Diskussion iiber die internationale Koordination ergibt sich als Konsequenz,
daB die Behauptung entkriftet wird, es gibe nicht genug Instrumente, um die

wirtschaftspolitischen Ziele zu erreichen: Da Leistungsbilanzsalden nicht als Ziel

(1) Sowohl die EG [1986] als auch die OECD [a, S. IX f.] sprechen in ihren Ver-
offentlichungen immer wieder von Ungleichgewichten in den Leistungsbilanzen.
Sie empfehlen Defizitlindern .eine Dimpfung, UberschuBilindern eine Stimulie-
rung der Inlandsnachfrage.

(2) Zu der Aussagefihigkeit solcher Salden vgl. Stein [1985].
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verwendet werden sollten, ist die Zahl der zur Verfiigung stehenden Instrumente
méglicherweise wieder gleich der Zahl der Ziele - und Koordination wird tberflis-
sig (1). Nun koénnten Befiirworter der Koordination argumentieren, daB aber de
facto in der Vorstellung der Politiker ein Leistungsbilanzziel existiere. Dann wére
es allerdings zweckmidfig, den Politikern von einer solchen Orientierung abzuraten,
statt ihnen vorzurechnen, wie dieses Ziel im Rahmen eines grofen Programms, an
das sich alle Linder anzupassen haben, zu erreichen ist. Davon sind aber wohl
alle Okonomen und Institutionen, die fiir mehr Koordination plidieren, noch ent-

fernt.

Zusammenfassend 148t sich feststellen, dafl es gegenwirtig internationale Abspra-
chen iiber den Einsatz konjunkturpolitischer Instrumente in nennenswertem Umfang
nicht gibt. Gleichzeitig sind die wirtschaftspolitischen Instanzen in den wichtigsten
Industrieldindern aber auch weit davon entfernt, sich so kurzsichtig zu verhalten,
wie es die Befiirworter internationaler Absprachen unterstellen. Vielmehr 148t sich
das Weltwirtschaftssystem wie folgt beschreiben: "The current laissez-faire inter-
national monetary system is simply a market system which coordinates the decen-
tralised decisions reached by private and public actors and is likely to be as
efficient in this as the market systefn is within the domestic economy" [ Corden,
1983, S. 71]. Dies hat zur Folge, daB Wohlfahrtsgewinne aus Koordination nicht
entstehen oder zumindest geringer ausfallen werden, als der spieltheoretische An-
satz erwarten 148t (2). Dies ist flir sich genommen allerdings kein Einwand gegen
Koordination an sich; denn jeder noch so kleine Beitrag zur Erreichung der Ziele
kann willkommen sein. Doch wenn die zu erwartenden Vorteile aus Koordination
klein sind, gewinnen die méglichen Kosten ﬁnd Nachteile der Koordination an Be-

deutung.

(1) Oudiz [1985, S. II] beschreibt die Knappheit der Mittel am Beispiel der Politik
in europdischen Lindern: Da die Regierungen sich auf die Inflation und die
Leistungsbilanz konzentrierten, bliebe ihnen kein Mittel mehr, die Arbeitslosig-
keit zu bekampfen.

(2) Empirische Studien zu den méglichen Gewinnen aus Koordination bestitigen
diese Aussage, z.B. Canzoneri, Minford [1986], Oudiz, Sachs [1984]. Aller-
dings muf man die Ergebnisse dieser Studien mit Vorsicht bewerten, weil ihre
Ergebnisse entscheidend von beliebig wihlbaren Annahmen iiber die Priferen-
zen von Politikern abhédngen. Vgl. dazu die Kritik von Martinez-Oliva [1987].
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2. Kosten der Koordination auf internationaler Ebene

In den meisten Studien zur internationalen Koordination der Wirtschaftspolitik spie-
len Absprachen von Wirtschaftspolitikern die Rolle eines "deus ex machina", der
das gewiunschte Ergebnis automatisch herbeifithrt. Aber auch internationale Koor-
dination kann veréagen. Dies kann sowohl an dem Unvermégen der Koordinierenden
liegen als auch an den Anreizen, die aus der internationalen Koordination entste-

hen.

Die Wohlfahrtsgewinne, die sich im Modell durch internationale Koordination erge-
ben, stelleh sich nur dann auch in der Realitit ein, wenn die Wirtschaftspolitiker
die Struktur der Weltwirtschaft und die internationalen Wirkungen von wirtschafts-
politischen MaBnahmen kennen und sich hieriiber auch einig sind [ Vaubel, 1985, S.
237]. Davon sind die Wirtschaftspolitiker und ihre Berater jedoch weit entfernt.
Tabelle 1 gibt die Ergebnisse'von Simulationen mit verschiedenen 6konometrischen
Modellen wieder, mit denen die Auswirkungen einer ErhShung der Staatsausgaben
in den USA auf das reale Sozialprodukt und den Preisindex der Lebenshaltung in
den USA und in den iibrigen OECD-Lindern sowie den Dollarkurs untersucht wur-
den. Es zeigt sich, daB keineswegs Einigkeit liber das Vorzeichen, geschweige

denn iiber das Ausmaf der Wirkungen der amerikanischen Fiskalpolitik herrscht.

Obwohl es Unwissenheit und deshalb Uneinigkeit tiber das wahre Modell der Welt-
wirtschaft gibt, koénnen Wirtschaftspolitiker nach wie vor ein Koordinationspaket
schniren. Es ist jedoch dann keineswegs gewédhrleistet, dafl sich dabei jedes Land
zumindest so gut stellt wie ohne Koordination. Wenn Wirtschaftspolitiker, die sich
jeweils im Besitz des wahren Modells der Weltwirtschaft wihnen, ihre Wirtschafts-
politik koordinieren, so kann dies flir ihre Linder fatale Folgen haben: Anstelle
der erhofften Verbesserung kann es sogar zu noch gréferen Zielverfehlungen als
bei unkoordiniertem Verhalten kommen. Dies wird eindrucksvoll in einer Arbeit von
Frankel und Rockett [1986] demonstriert, wobei auf mehrere Skonometrische Welt~
modelle zurlickgegriffen wird. Annahme ihrer Analyse ist, daf kein Politiker das
"wahre" Modell der Weltwirtschaft kennt, jeder jedoch glaubt, die Wirklichkeit
werde durch ein bestimmtes Modell korrekt abgebildet. Jeder Politiker wird nur
dann einer internationalen Koordinierung der Konjunkturpolitik zustimmen, wenn er
sich dadurch seinen makrotkonomischen Zielen nihert. Zu einer solchen Annihe-
rung kommt es, wenn der im Rahmen seines Modells errechnete Effekt der in- und

auslindischen Politikma8nahmen ihn besser stellt als in der Ausgangssituation, in
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Tabelle 1 - Effekte einer expansiven Finanzpolitik in den USA (Verinderungen in

vH) (a)
Brutto- Preisindex Dollar- Brutto- Preisindex
sozial- der Lebens-~ kurs(b) sozial- der Lebens-
produkt haltung USA produkt haltung
Modell UsA tbrige tibrige
OECD- OECD-Lander
Linder
MCM +1,8 +0,4 +2,8 +0,7 +0,4
EEC +1,2 +0,6 +0,6 +0,3 +0,2
EPA +1,7 +0,9 +1,9 +0,9 +0,3
Projekt LINK +1,2 +0,5 -0,1 +0,1 -
Liverpool +0,6 +0,2 +1,0 - +0,6
MSG +0,9 -0,1 +3,2 +0,3 +0,5
MINIMOD +1,0 +0,3 +1,0 +0,3 +0,1
OBCD +1,1 +0,6 +0,4 +0,4 +0,3
Wharton +1,4 +0,3 -2,1 +0,2 -0,1
DRI +2,1 +0,4 +3,2 +0,7 +0,3

(a) Effekt im zweiten Jahr nach einer Ausweitung der amerikanischen Staatsausga-
ben in Hthe von 1 vH des Bruttosozialprodukts. - (b) Positives Vorzeichen: effek-
tive Aufwertung des Dollars.

Quelle: Frankel, Rockett [1986].

der annahmegem#f nicht koordiniert wird. Da die Wirklichkeit aber mdglicherweise
nicht seinen Annahmen entspricht, kann eine Koordination die Position seines Lan-
des im Vergleich zur Ausgangssituation verschlechtern. Dies kann bereits am ein-
fachsten Beispiel fiir international koordinierte Wirtschaftspolitik, der gemeinsamen
Geldmengenexpansion, verdeutlicht werden: Solange die Wirtschaftspolitiker Model-
len glauben, in denen eine gemeinsame Expansion zu mehr Wachstum bei konstanter
Inflationsrate fihrt, erscheint ihnen Koordination sinnvoll. Verpuffen aber in der
Realitit die Beschiftigungswirkungen nach kurzer Zeit oder stellen sich tiberhaupt
nicht ein und kommt es rasch zu Inflation, fiihrt Koordination zu einer Verschlech-

terung der gesamtwirtschaftlichen Situation der koordinierenden Linder.

Die durch das Unwissen iiber den internationalen Konjunkturzusammenhang be-
dingte Uneinigkeit unter den Wirtschaftspolitikern verhindert also nicht, daR es zu
einer Koordination der Wirtschaftspolitik kommt. Aber sie bewirkt, daB dies mit
Kosten fiir die koordinierenden Linder verbunden sein kann. Frankel und Rockett

[1986] zeigen in Simulationsrechnungen, daB in 206 von 512 méglichen Fillen eine
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Koordination die Lage der USA verschlechtert und in 289 Fillen verbessert. In 198
von 512 méglichen Fidllen verschlechtert eine Koordination die Lage der restlichen
OECD-Linder, wihrend sie sie in 297 Fillen verbessert. Selbst wenn der "Saldo"
geringfligig positiv ist und somit fir Koordination zu sprechen scheint, sind doch

die Gewinne keineswegs so eindeutig wie von den Befiirwortern behauptet.

Neben Uneinigkeit verursachen auch die negativen Anreize, die von einer Koordi-
nation auf dritte, bisher nicht betrachtete Spieler ausgehen koénnen, Kosten.
Rogoff [1985] bezieht zusitzlich den privaten Sektor mit ein und betont, daf
durch Koordination der Anreiz fiir die Zentralbank, Inflation zu vermeiden, ge-
mindert wird, Die Ankiindigung der Zentralbank, tbermifige Lohnerhdhungen des
privaten Sektors nicht durch eine Ausdehnung der Geldmenge zu finanzieren, sind
in seinem Beispiel bei Nicht-Koordination deshalb glaubwiirdig, weil das Land bei
einseitig expansiver Politik eine unerwiinschte reale Abwertung hinnehmen miifte.
Die gleiche Versicherung veérliert aber in einem System mit Koordination an Glaub-
wiirdigkeit, weil der Hemmschuh der realen Abwertung dann nicht mehr vorhanden
ist. Damit werden bei Koordination die Inflationserwartungen héher sein und dann
auch die L&hne stirker steigen mit der Folge, daf es auch tatséchlich mehr In-

flation gibt, wenn die Zentralbank die Lohnforderungen akkommodiert (1).

Die Argumentation 148t sich anhand der Tabelle 2 verdeutlichen, in der die Erwar-
tungen der Wirtschaftssubjekte einerseits und die tatsdchliche Geldpolitik anderer-
seits kombiniert und die Auswirkungen auf die wirtschaftspolitischen Ziele abgelei-
tet ‘werden. Die Wirtschaftssubjekte erwarten mit hoher Wahrscheinlichkeit wenig
Inflation, wenn nicht koordiniert wird, weil sie vermuten, daf die inlindische Poli-
tik eine Abwertung vermeiden will. Dagegen steigt im Falle der Koordination die
Wahrscheinlichkeit flir mehr Inflation; folglich sind die Inflationserwartungen hoch,
und es werden hohere Lohne gefordert und durchgesetzt. Es léﬁt sich zeigen, daf
bei Koordination die Wahrscheinlichkeit von Zielverfehlungen zunimmt. Sind die
Inflationserwartungen aus den genannten Grinden hoch, wiirde eine stabilitits-
orientierte Politik zu Arbeitslosigkeit fiihren, da es zu einem unerwartet kriftigen

Anstieg der Reallbhne kommt (Fall 2) (2). Werden andererseits die Inflationser-

(1) "A regime in which governments conduct monetary policy independently may
produce lower time-consistent inflation rates than a regime in- which central
banks cooperate; intergovernmental cooperation can exacerbate the central
banks' credibility problems vis-d-vis the private sector" [Rogoff, 1985,
S. 211]. ‘

(2) Allerdings ist dies der im Rahmen des Modells wenig wahrscheinliche Fall.
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Tabelle 2 - Zielverfehlungen bei Koordination und Nicht-Koordination

Erwartungen Chne Koordination: Mit Koordination:
Tatsdchliche Keine Inflations- Hohere Inflations-
Politik erwartungen erwartungen
Stabilitdtsorientiert (1) Keine Zielverfehlung (2) Arbeitslosigkeit
Inflationdr (3) Inflation (4) Inflation

wartungen bestitigt und die héheren Lohnforderungen durch die Notenbank akkom-
modiert, gibt es mehr Inflation (Fall 4). Lediglich in einem Fall - nimlich Fall 1 -
wird kein Ziel verletzt: Die Inflationserwartungen der Wirtschaftssubjekte sind
niedrig, und die Geldpolitik unternimmt nicht den Versuch, expansiver zu wer-
den (1). Dieses Optimum stellt sich im Rahmen des Modells von Rogoff ein, wenn

die Politik nicht koordiniert wird.

Noch einen Schritt weiter gehen jene Kritiker international koordinierter Konjunk-
turpolitik, die behaupten, Regierungen wilirden derartige Absprachen dazu benit-
zen, ihre eigenen Ziele gegen den Willen ihrer Wihlerschaft durchzusetzen (2). In-
dem die "checks and balances" des internationalen Wihrungswettbewerbs (und da-
mit das Damoklesschwert einer realen Abwertung) durch internationale Koordination
ausgeschaltet werden, ist der Weg frei fur die Bildung eines internationalen Poli-
tikerkartells, "und wie bei allen Kartellen ist das Resultat ein héherer Preis, nim-
lich der Geldhaltung, d.h. eine hoéhere Inflationsrate, und ein geringeres Produk-

tionsvolumen, d.h. eine verminderte reale Kassenhaltung" [ Vaubel, 1980, S. 22].

(1) Der Fall 3 ist aufgrund der Annahmen des Modells wenig wahrscheinlich. Kurz-
fristig kann es zu positiven Beschiftigungswirkungen kommen.

(2) Vaubel [1980; 1983; 1985] nennt als Beispiele den Bonner Weltwirtschaftsgipfel
von 1978 und die Griindung des EWS.
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IV. Koordination bei festen und flexiblen Wechselkursen: Erfahrungen der letzten

Jahre

Das Weltwdhrungssystem ist durch ein System des "managed floating" zwischen den
groBen Wihrungsblécken USA, Japan und Europa gekennzeichnet. Gleichzeitig exi-
stiert in Europa seit 1979 mit dem Europiischen Wihrungssystem (EWS) ein Regime
fester, aber a'npaBbarer Wechselkurse. Welche Erfahrungen lassen sich aus beiden

Wechselkursregimes fir die internationale Koordination ziehen?

1. Koordination zur Vermeidung von unerwtinschten Wechselkursdnderungen?

Bei festen Wechselkursen ist eine Koordination der Wirtschaftspolitik der einzelnen
Linder systembedingt immer gegeben (1). Sind die Wechselkurse flexibel, so sind
die Linder in der Wahl ihrer Geld- und Finanzpolitik zwar autonom; es kann aber
zu Rickwirkungen auslindischer Politikmafnahmen kommen, die die Ziele im Inland
berithren (vgl. Abschnitt II.). Besonders ist dies dann der Fall, wenn die Wech-
selkurse real stark schwanken, wie es in den vergangenen 15 Jahren immer wieder
zu beobachten war. Reale Wechselkursinderungen verschieben die Wettbewerbsver-
hiltnisse zwischen in- und auslindisch orientierten Sektoren der Volkswirtschaft
sowie zwischen Lindern. Dies kann voriibergehend oder auf Dauer zu Beschifti-
gungswirkungen fihren. Wichtigstes Argument im Rahmen der Debatte iiber die
internationale Koordination ist aber wohl, daB eine reale Anderung des Wechsel-
kurses sofort die Inflationsrate eines Landes verindert und somit eine Zielverfeh-

lung induzieren kann (2).

(1) Dies ist eine spezielle Form der Koordination, nimlich die Synchronisation der
Politik: Alle Staaten miissen dem wirtschaftspolitischen Kurs des Leitwihrungs-
landes folgen. Letztlich beinhaltet dies, daB sich die Inflationsraten der ein-
zelnen Linder angleichen miissen. - Interessanterweise steht hinter dem Ziel-
zonen-Vorschlag eine ganz &hnliche Idee, nidmlich die Wiederherstellung mehr
oder weniger fester Wechselkurse [vgl. Scheide, 1986]. Wechselkurszielzonen
wiirden aber, obwohl sie gerade von Befiirwortern der Koordination gefordert
werden, der Idee der internationalen Koordination dann widersprechen, wenn -
wie in der gegenwirtigen Diskussion - eine Differenzierung der Geldpolitik der
beteiligten Linder gefordert wird.

(2) DaB dies in der Tat ein gravierendes Problem sein kann, zeigt die Vergangen-
heit; die realen Wechselkurse wichtiger Wihrungen wie US-Dollar, Yen und
D-Mark haben sich innerhalb weniger Jahre um 50 vH und mehr verindert.
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Diese Tatsache hat auch bedeutende Konsequenzen flir die wirtschaftspolitische
Strategie. Oft zitiertes Beispiel in der Koordinations-Debatte ist der sogenannte
Aufwertungswettlauf (vgl. Abschnitt II.). Wie bereits erwdhnt lautet das Argu-
ment, daf die Geldpolitik der betreffenden Linder koordiniert werden sollte, damit
es im Zuge der Inflationsbekampfung nicht zu einer Situation kommt, in der die
Politik in jedem Land letztlich restriktiver ausgerichtet wird als geplant und somit
die negativen Konsequenzen fiir die Beschiftigung gréfler sind, als sie urspring-
lich fiir vertretbar gehalten wurden. Die Relevanz dieser Konstellation wird hdufig
im Zusammenhang der Dollar-Aufwertung 1980 bis 1984 betont: Um einen Inflations-
import zu verhindern, sahen sich vor allem westeuropdische Linder gezwungen,
ihre Geldpolitik restriktiver zu gestalten (1). Zwar war dies wohl nicht der "Lehr-
buch-Fall" des Aufwertungswettlaufs; doch hat die Kritik von seiten der westeuro-
piischen Linder an der Hochzinspolitik der USA deutlich gemacht, daB man sich
von der amerikanischen Seite mehr Riicksicht auf die Zielvorstellungen anderer
gewlinscht hitte. Vor allem wurde von den USA immer wieder verlangt, sie sollten
ihre Geldpolitik lockern (2).

Als weiteres Beispiel dafiir, daB die Wirtschaftspolitik aus Wechselkursgrinden
international koordiniert werden sollte, wird hiufig das "franzésische Experiment”
1981/82 angefiihrt, Damals versuchte die franz6sische Regierung, durch expansive
MaBnahmen der Geld- und Finanzpolitik das Problem der Arbeitslosigkeit zu be-
kampfen (3). Diese Strategie muBte aber schon nach kurzer Zeit aufgegeben wer-
den, und zwar vor allem deshalb, weil der franzésische Franc erheblich unter
Druck geriet und im EWS innerhalb kurzer Zeit mehrmals abgewertet werden muf-
te. Beflirworter der Koordination argumentieren, der Abbruch dieses - aus ihrer
Sicht wohl zu unterstiitzenden - Experiments wire nicht notwendig gewesen, wenn

andere Linder ihre Politik ebenfalls gelockert hitten.

(1) Ob sich per Saldo die Dollar-Aufwertung negativ auf die Beschiftigung in an-
deren Lindern ausgewirkt hat, ist schwer abzuschitzen. Denn den méglicher-
weise negativen Effekten, die durch die restriktive inlindische Geldpolitik in
den westeuropdischen Ladndern ausgelést wurden, standen expansive Impulse
fir die Exportindustrien in diesen Lindern gegeniiber.

(2) Ironischerweise klagten dieselben Linder dann, als die amerikanische Geldmen-
ge stirker ausgedehnt wurde, lber die zu laxe Geldpolitik. Die Abwertung des
Dollars sollte dadurch gebremst werden, daB die Geldpolitik erneut gleich-
geschaltet wurde - sie wurde in mehreren Lindern (Japan, Bundesrepublik)
erheblich expansiver.

(3) Vgl. dazu die kritische Analyse bei Trapp [1982].
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Warum hat sich der Franc so deutlich abgewertet? Wenn die Einschédtzung der
Marktteilnehmer gegeniiber dem franzdsischen Experiment positiv gewesen wire,
hitte es sicherlich keinen dauernden Druck auf den Wechselkurs gegeben. Offen-
bar wurde von der Politik aber mehr Inflation erwartet. Von den Beflirwortern der
Koordination wird hiufig tbersehen, daB eine in mehreren Lindern gleichzeitig
durchgefiihrte Expansion der Geldmenge ja auch zu mehr Inflation geflihrt hitte.
Der Alleingang Frankreichs hat die Inflationsgefahr nur rascher sichtbar gemacht;
denn auch im Falle von Koordination wire - allerdings wohl erst mit einiger Ver-
zdgerung - die Inflationsrate gestiegen, und zwar auch in Frankreich: zum einen
wegen der héheren Geldmengenexpansion in diesem Land, zum anderen wegen des

stirkeren Anstiegs der Importpreise (1).

Kennzeichnend ist, daB die Befiirworter der internationalen Koordination nur die
kurzfristigen Effekte der Wechselkursinderungen betonen. Mit dem anfanglichen
"overshooting" des Wechselkurses ist aber die Verlaufsanalyse keineswegs abge-
schlossen; es muf untersucht werden, welche Effekte danach auftreten., Wenn die
Geldpolitik eines Landes restriktiv wird und es deshalb zu einer realen Aufwertung
der Wihrung kommt, wird die Inflationsrate in diesem Land relativ rasch abneh-
men. Dies kann aber von den wirtschaftspolitischen Instanzen nicht als dauerhafter
Erfolg verbucht werden. Denn die Theorie des "overshooting" besagt ja gerade,
daB sich die Wihrung nach einiger Zeit wieder real abwerten muf (2). Es entsteht
dann ein Anpassungsbedarf in umgekehrter Richtung, und die Preise steigen
schneller als vorher. Filir die Argumentation der Befiirworter der Koordination hat
dies eine ganz bedeutende Konsequenz: Wenn sie allein kurzfristige Wechselkurs-
inderungen in die Zielfunktion der Politiker aufnehmen, unterstellen sie ihnen eine
Illusion Uber die Gesamteffekte der geldpolitischen Anderung. Wire also die Ziel-

funktion der Politiker nicht auf die kurze Sicht (3), sondern auf den wirtschafts-

(1) Bei Nicht-Koordination kommt es zu einer Abwertung bei zunichst noch kon-
stanten Preisen in auslindischer Wihrung, bei Koordination bleibt der Wech-
selkurs stabil, doch steigen die Preise fir die Einfuhr rascher, weil die Geld-
politik im Ausland expansiver geworden ist und dort auf allen Mirkten zu
héheren Preisen fiihrt.

(2) Dabei ist immer unterstellt, dafl zumindest auf mittlere Sicht die Kaufkraftpari-
titentheorie gilt, d.h. daB die nominalen Wechselkurse sich in etwa so bewe-
gen, daf die internationalen Preisdivergenzen gerade ausgeglichen werden.

(3) Es mag sein, daB die Politiker eher an der kurzen Frist - und an raschen Er-
folgen - ihrer Politik interessiert sind. Aber sollen deshalb Wirtschaftswissen-
schaftler nur Vorschlige machen, die sich ebenfalls nur auf die kurze Frist
beziehen? Die Befiirworter der Koordination wiren dann mit ihren Empfehlun-
gen ebenso kurzsichtig wie die Politiker, denen sie den Rat geben. Dies ist
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politisch relevanten (lingeren) Zeithorizont ausgerichtet, wiirden wirtschaftspoli-
tische MaBnahmen nicht in einer kurzatmigen Nachfragestimulierung bestehen. Ob
dann noch internationale Koordination notwendig ist, erscheint &duferst zweifel-
haft (1): Angebotsorientierte MaBnahmen nfiitzen primir dem Land, das sie durch-
fiihrt. Da es nicht mit groBen "Abflissen" ins Ausland rechnen mufB, wird der

Anreiz zur Durchfihrung solcher Mafnahmen auch ohne Koordination grof} sein.

2. Das EWS: Beispiel fiir gelungene Koordination?

Das Europiische Wihrungssystem, das seit 1979 existiert, wird oft als Musterbei-~
spiel dafiir genannt, daB internationale Koordination funktionieren und zu guten
Ergebnissen fiihren kann. Nachdem es anfédnglich viele skeptische Stimmen -gab,
iiberwiegt in letzter Zeit das positive Urteil (2), Zwar ist es immer wieder - etwa
einmal pro Jahr - zu Anpassungen der Leitkurse gekommen; im groflen und ganzen
bestehe der Erfolg jedoch darin, daB durch das EWS die Inflationsraten in den

beteiligten Lindern erheblich reduziert werden konnten (3).

Richtig ist, daB im EWS die Inflationsraten gesunken sind (Tabelle 3): Die Preis-
steigerungsrate ging fir den (gewichteten) Durchschnitt der EWS-Linder zwischen
1979 und 1986 um rund 6 Prozentpunkte zurilick. Auch sind die Inflationsraten zu-
letzt sehr niedrig (4). Jedoch sagt dies nichts dartber aus, wie erfolgreich das
System im Vergleich zu unkoordinierten (flexiblen) Wechselkursen war. Es zeigt
sich namlich, daB praktisch alle Linder, zumindest alle gréB8eren Regionen in der
OECD, auf Erfolge bei der Inflationsbekimpfung verweisen koénnen. So nahm die
Preissteigerungsrate fiir den Ubrigen OECD-Raum sogar stirker ab als in den EWS-

Lindern; die Rate ist nun genauso niedrig wie hier, nachdem sie in der Zeit des

sicherlich bedenklich, denn letztlich resultiert die Inflation aus einer kurzsich-
tigen Politik: Der Versuch, reale Effekte durch eine {iberraschend hohe Geld-
mengenexpansion zu erzielen, flihrt langfristig zu mehr Inflation [vgl. dazu
Barro, Gordon, 1983].

(1) Vgl. die Stellungnahme von Giersch in Dréze et al. [1987].

(2) Fischer [1987, S. 41] nennt das EWS "surprisingly successful".

(3) "Die Verringerung und die verbesserte Konvergenz der Inflationsraten sollte
als Erfolg der Wirtschaftspolitik und insbesondere des EWS angesehen werden"
[EG, 1986, S. 29].

(4) 1986 wurden die Inflationsraten hier wie in den anderen Regionen durch den
starken Riickgang der Olpreise gedriickt.
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Tabelle 3 - Inflationsraten in OECD-Lindern(a)

EWS-Ldnder OECD OECD~ OECD OECD-Europa
Jahr insgesamt Europa ohne ohne
EWS-Lédnder EWS-Ldnder

1979 8,5 9,8 10,6 10,1 14,3
1980 11,7 12,9 14,3 13,2 18,5
1981 11,5 10,5 12,2 10,3 13,2
1982 10,4 7,8 10,5 7,1 10,7
1983 8,5 5,2 8,2 4,3 7,7
1984 6,6 5,2 7,4 4,7 8,6
1985 5,5 4,5 6,5 4,2 7,9
1986 2,7 2,6 4,0 2,6 5,9
- Veré&nderung 1986 gegeniiber 1979:

-5,8 -7,2 -6,6 -7,5 -8,4
~ Verédnderung 1985/86 gegeniiber 1979/80:

-6,0 -7,8 -7,2 -8,3 -9,5

(a) Anstieg der Verbraucherpreise gegeniiber dem Vorjahr (Gewichtung nach OECD).

Quelle: OECD [a; b]; eigene Berechnungen.

Inkrafttretens des EWS sogar noch héher war. Am hdchsten ist derzeit die durch-
schnittliche Inflationsrate in denjenigen europdischen Lindern, die nicht dem EWS
angehdren; aber auch sie haben erhebliche Stabilisierungsfortschritte gemacht, der
Riickgang der Inflationsraten war hier im Vergleich aller Regionen sogar am gréfi-

ten (1).

Dies soll keineswegs die Erfolge der EWS-Linder insgesamt bei der Inflationsbe-
kdmpfung schmilern. Positiv ist sicherlich zu bewerten, daB Linder mit "traditio-
nell' hoher Inflation wie Italien und Frankreich besonders grofie Stabilisierungs-
fortschritte gemacht haben (2). Dabei war ihnen das EWS méglicherweise insofern
behilflich, als es ihnen eine stabilititsorientierte Wirtschaftspolitik erméglichte, die
ohne den selbstauferlegten Zwang des EWS - im wesentlichen wegen des Kurses der

Deutschen Bundesbank - innenpolitisch so nicht durchsetzbar gewesen wire (3).

(1) Zum gleichen Ergebnis kommt auch De Grauwe [1985].

(2) Italien wies 1980 eine Inflationsrate von liber 20 vH auf, in Frankreich betrug
sie mehr as 13 vH.

(3) Zu dieser Interpretation vgl. Eggerstedt, Sinn [1987].
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Wie aber der Vergleich mit anderen Lindern zeigt, lieB sich die gleiche (oder stir-
kere) Senkung der Inflationsraten auch in einem nichtkoordinierten System errei-
chen. Auch auBerhalb des EWS gab es Linder mit einer dhnlich starken Abnahme
der Inflation (1). Dariiber hinaus haben Linder wie die Bundesrepublik wohl lin-
ger gebraucht, bis die Inflationsrate auf das gewilinschte Niveau gedriickt werden

konnte.

Insofern ist das Argument, das EWS zeige, wie erfolgreich die internationale Ko-
ordination der Politik sein kénne, zu relativieren: Der Erfolg des EWS beruht - mit
den genannten Einschrinkungen - vor allem darauf, daB das System in einer Zeit
entstand, in der es von fast allen Lindern als vorrangig angesehen wurde, mehr
Preisniveaustabilitit zu erreichen. Damit ist aber keineswegs sicher, daB das EWS
auch in Zukunft Bestand haben wird. Wenn einzelne Lander lieber wieder die
Arbeitslosigkeit bekampfen und die Geldpolitik lockern wollen, kann das im Rahmen
des EWS nur gelingen, wenn auch die Bundesrepublik ihren Stabilititskurs auf-
gibt, Nicht zuletzt daher diurften auch die Forderungen einiger Regierungen riih-
ren, die Bundesrepublik solle ihre interne Nachfrage ankurbeln. Ist die Bundes-
bank aber zu einem nachhaltigen Kurswechsel nicht bereit, koénnen Spannungen
entstehen, wenn andere Linder nicht das gleiche Ziel verfolgen wollen wie die
Bundesrepublik (2).

V. Internationale Koordination: nur eine Neuauflage der Lokomotiven-Strategie?

Die Befiirworter der internationalen Koordination tragen ihre Argumente fast aus-
schlieflich im Rahmen eines keynesianischen Modells vor. Dies gilt sowohl fiir die
aufwendigen empirischen Arbeiten ~ wie etwa von Oudiz, Sachs [1984] - als auch
fir die in vielen Publikationen mehr "verbalen" Aufforderungen der EG-Kommission

oder der OECD. Typischerweise wird argumentiert:

(1) Zu ihnen gehdren GroBbritannien und zuletzt auch Portugal, also Linder, die
ebenfalls lange Zeit sehr hohe Preissteigerungsraten aufwiesen.

(2) Die Einstellung einiger Linder zum EWS erscheint bisweilen ambivalent: Einer-
seits versprechen sie sich Vorteile davon, daf sie ihre Politik an der stabi-
litdtsorientierten Bundesrepublik ausrichten, andererseits beklagen sie den
allzu strikten Kurs. Offenbar wiirden sie es vorziehen, wenn zwar das EWS
existierte, aber eine im Durchschnitt héhere Inflationsrate erreicht wiirde.
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Die gegenwirtig hohe Arbeitslosigkeit 148t sich vor allem - oder ausschlief3-
lich ~ mit einem Mangel an Nachfrage erkliren. So wird beklagt, daBl die
Wirtschaftspolitik in den letzten Jahren nicht expansiv genug war (1); es sei
nun an der Zeit, die iibermiBige Zuriickhaltung der vergangenen Jahre auf-
zugeben (2). Das keynesianische Element zeigt sich auch darin, daB standig
von "output gaps" die Rede ist. Abgesehen davon, daB solche Konzepte
ohnehin umstritten sind, werden daftir Gréf8enordnungen angenommen, die
teilweise weit {iber dem liegen, was andere Institutionen schitzen. So unter-
stellt Oudiz [1985] in seinem "Baseline-Szenario" z.B. flir die Bundesrepu-
blik eine Liicke von mehr als 6 vH fiir das Jahr 1986. Die Schitzungen des
Sachverstindigenrats [1986, S. 65] Uber das Produktionspotential dagegen
beinhalten, daB die gesamtwirtschaftliche Kapazititsauslastung 1986 nahezu

dem langjahrigen Durchschnitt im Zeitraum 1963-1985 entspricht.

Da stets die Nachfrageseite betont wird, spielen fast ausschlieBlich Mafinah-
men der Geld- und Finanzpolitik eine Rolle. Ganz im Sinne des einfachen
Mundell/Fleming~Modells oder des Absorptionsansatzes soll das "demand
management" so gestaltet werden, daf sich die Gesamtnachfrage erhséht und -
je nach Differenzierung der Expansionsmafinahmen - international in der ge-
wiinschten Weise verschiebt (3). Man unterstellt auch, daB es mit Hilfe der
Geld- und Finanzpolitik gelingen kann, reale GréBen wie Beschiftigung und
Produktion zu steuern. Die Wirksamkeit der Geldpolitik hidngt jedoch davon
ab, ob bei den Wirtschaftssubjekten Geldillusion vorhanden ist. DaB diese
vorhanden ist, wird in der wirtschaftswissenschaftlichen Literatur der letzten
15 Jahre aber bestritten. So kommen empirische Studien zu dem Ergebnis,
daB es der Geldpolitik nicht auf Dauer gelungen ist, reale GréBen zu beein-
flussen. Umstritten ist auch gerade in jungster Zeit, welche Wirkungen von
der Finanzpolitik auf Variable wie Beschiftigung, Zinsen und Wechselkurse

ausgehen (4).

Vgl. Oudiz [1985]. Er spricht von einem "disinflationary bias" der Wirtschafts-
politik in den europdiischen Lindern.

Vgl. OECD [a, S. XI]. Man bezieht sich - auBer auf Japan - vor allem auf die
Bundesrepublik : "Fiscal prudence over recent years in Germany has created
scope for a larger budgetary contribution to domestic demand...".

Typisches Beispiel fiir die Betonung der Nachfrageseite und das Verschieben
von Leistungsbilanzsalden ist die Empfehlung der EG-Kommission und auch der
OECD [a, S. IX], daB die USA ihre interne Nachfrage zuriickdringen, die
UberschufBlinder aber stirker expandieren sollten.

Die Debatte entziindet sich vor allem an der Frage, ob Budgetdefizite expansiv
wirken oder nicht. Die keynesianische Hypothese, daB ein Defizit konjunktur-
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Die Zuversicht, daB sich reale Groflen steuern lassen, hingt vor allem mit
dem Zeithorizont der Analysen zusammen; betrachtet wird in erster Linie die
ganz kurze Frist. Argumentiert wird dann im Rahmen der Phillips-Kurve,
etwa wenn es darum geht, die Effekte einer expansiven Geldpolitik abzu-
schitzen. Bei flexiblen Wechselkursen verliuft die kurzfristige Phillips-Kurve
steiler. Eine koordinierte Expansion sei notwendig, um zu verhindern, dafl
die Beschiftigungseffekte ausbleiben und es zu einem raschen Anstieg der
Inflation kommt (franzésisches Experiment). Ist der Zeithorizont aber richtig
gewihlt? Selbst Befiirworter der Koordination sind hier skeptisch und halten
es fir moglich, daB die im Rahmen der Koordination erzielten Effekte, die
die Wohlfahrt kurzfristig erhdhen, nicht immer Bestand haben werden (1).
Des weiteren riumen sie ein, daB die kurz- und langfristigen Zielfunktionen
durchaus unterschiedlich sein kénnen und, vor allem, daB der kurze Zeit-
horizont, der den Modellen zugrunde liegt, ‘eher dem der Politiker ent-
spreche: "...Oudiz observed that what arguments were appropriate in the
objective function depended on the time period of the analysis. It was pos-
sible to conceive of a long-run analysis and objective function., But this lay
beyond the scope of present quantitative models and, possibly, beyond the
interest of the policymakers" [ General Discussion, 1984, S. 75]. Damit wird

die Kurzatmigkeit in der Geld~ und Finanzpolitik sanktioniert (2)!

Die Angebotsseite wird bei den Koordinationsvorschligen kaum erwihnt oder
spielt keine Rolle; allgemein wird unterstellt, daB geniigend Kapazititen vor-
handen seien und es in erster Linie darauf ankdme, die Nachfrageliicke zu
fiillen. Entsprechend wird den relativen Preisen keine wichtige Funktion bei
der Bewiltigung der wirtschaftlichen Probleme zugewiesen. Wenn die Befir-
worter der Koordination die Zinsen filir "zu hoch" halten, schliefen sie dar-

aus, die Geldpolitik miisse gelockert werden; hohe Zinsen kénnen aber auch

anregend wirkt, wurde in letzter Zeit bestritten von denjenigen, die betonen,
daB es keinen grofen Unterschied macht, ob der Staat Steuern erhebt oder
sich statt dessen verschuldet. Zu dieser Diskussion vgl. Brunner [1986].

In der "General Discussion" [1984, S. 75] des Papiers von Oudiz, Sachs
[1984] heilt es: "Sachs acknowledged that some effects might be modified or
conceivably even reversed when looked at beyond the horizon of the
model...". Jedoch: "But he did not agree that the short-run welfare results
would be overturned". - In bezug auf die beim Bonner Gipfel 1978
beschlossenen Mafnahmen vgl. Horne, Masson [1987, S. 29 f.]: "... the Bonn
measures placed insufficient emphasis on the medium-term consequences of
fiscal expansion...".

Und die Rolle des Okonomen als Politikberater wird auf ein "your obedient ser-
vant"-Niveau reduziert [ Vaubel, in Vorbereitung].
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signalisieren, daB eine Knappheit an Kapital besteht, es sich also um ein
Angebotsproblem handelt. Ebenso wird bei der Diskussion des Beschifti-
gungsproblems die Rolle der Reallohne nicht diskutiert. Ist die Arbeitslosig-
keit vor allem dadurch bedingt, daB das Niveau der Reallshne zu hoch und
ihre Struktur den Marktverhiltnissen nicht angemessen ist, muB an dieser
Ursache angesetzt werden. Eine kurzfristig angelegte Nachfragestimulierung
hilft hier nicht; setzt die Wirtschaftspolitik bei der Angebotsseite an, ist

eine internationale Koordination nicht erforderlich.

Insgesamt gleichen die Forderungen und die Art der Analyse dem Ansatz, der in
der zweiten Halfte der siebziger Jahre als "Lokomotiven-Strategie" propagiert
wurde. Tatsichlich betonen die Anhinger, daf die damals im Rahmen dieses Kon-
zeptsiergriffenen MaBnahmen am ehesten dem entsprachen, was man sich auch heu-
te unter Koordination vorstellt (1). Allerdings bringt die neuere Diskussion da-
durch, daB der spieltheoretische Ansatz miteinbezogen wird, einen Fortschritt:
Wihrend in friltheren Studien zur internationalen Koordination gezeigt wurde, daf
ein koordiniertes MaBnahmenpaket lediglich die Gruppe der westlichen Industrie-
nationen als Ganzes besser stellt als ochne Koordination, demonstriert der spieltheo-
retische Ansatz, daf sich jedes einzelne Land bei Koordination besser stellt (ge-
messen an seinen Zielen) als ohne Koordination. Der in den friiheren Studien vor-
ausgesetzte Altruismus einiger Linder bei der Durchfiilhrung einer koordinierten
Konjunkturpolitik wird in dem neuen Ansatz nicht mehr benétigt [vgl. Oudiz,
Sachs, 1984, S. 3 f.; Oudiz, in Vorbereitung].

Auch damals hatten Beflirworter der Lokomotiven-Strategie behauptet, es bestin-
den kaum Inflationsgefahren {[vgl. z.B. Solomon, 1978)]; man verwies auf die ver-
meintlich hohe Unterauslastung, denn die Arbeitslosigkeit war in einigen Lindern
sehr hoch im Vergleich zur Zeit davor. Nach Anwendung der Expansionsmafnahmen
kam es aber trotzdem zu einer Beschleunigung der Inflation. Wenn die Befilirworter
der Koordination heute dennoch am insgesamt positiven Urteil iiber das Lokomoti-
ven-Experiment festhalten, so fithren sie die Inflation offenbar auf andere Ursa-
chen zurtick oder bewerten sie anders. Tatsache ist aber, daB die Inflation schon

zunahm, bevor die Olpreise erhéht wurden. Dies 148t sich sehr gut damit erkliren,

(1) Vgl. u.a. Cooper [1986] und Bean [1985]. - Verwiesen wird vor allem auf das
Mafnahmenpaket, das im Juni 1978 auf dem Bonner Weltwirtschaftsgipfel be-
schlossen wurde.
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daB die Geldpolitik weltweit schon 1977 auf Expansionskurs gegangen war. Der
Anstieg der Olpreise hat den InflationsprozeB zwar verstirkt, aber nicht ausge-
16st (1).

VI. Was ist von Absprachen auf internationaler Ebene zu erwarten?

Die wirtschaftlichen Probleme, die gegenwirtig in den Industrielindern zu beobach-
ten sind, kénnen wohl nicht damit erklirt werden, daB es an Gelegenheiten zur
Koordination mangelte (2). Wurden diese nicht genutzt? Oder war die Koordination
lediglich schlecht? |

Was die regelmifig stattfindenden Wirtschaftsgipfel betrifft, so wird hier allgemein
beklagt, daB sie wenig zur Koordination beigetragen haben, weil die Ergebnisse
oder Handlungsanweisungen nicht konkret genug waren (3). Die einzelnen Linder
neigen offenbar dazu, moglichst wenig zu versprechen. Da sich die Teilnehmer
immer wieder treffen, ist die Wahrscheinlichkeit, fi{ir Versidumnisse oder Nichtein~
halten der Versprechungen "bestraft" zu werden, groB (4). Um dies zu vermeiden,
gehen sie gar nicht erst Verpflichtungen ein. Hinzu kommt, daB die Teilnehmer
auch um die Schwierigkeit béi der Durchsetzung wissen und sich deshalb zurick-
halten.

(1) Am friihesten sichtbar war die Zunahme der Inflation in den USA, wo die Geld-
politik schon frith auf Expansionskurs gegangen war. Bereits im Verlauf des
Jahres 1978, also bevor die Olpreise angehoben wurden, beschleunigte sich der
Preisanstieg auf rund 10 vH, nach rund 6 1/2 bzw. 5 1/2 vH in den beiden
Jahren davor. In den anderen Lindern setzte der Prozef etwas spiter ein.

(2) Auch zu diesem Zweck sind ja internationale Organisationen eingerichtet wor-

den. AuBerdem treffen sich Regierungen und Notenbanken - auch Vertreter
der Arbeitgeber und Gewerkschaften - in kurzen Abstinden.
(3) Vielzitierte Ausnahme ist der Bonner Gipfel von 1978. - DaB es an konkreten

Aussagen mangelt, kann auch damit zusammenhingen, daB es bei fast jedem
Gipfel andere, nicht auf die Wirtschaftspolitik beschriankte Probleme gab. Vgl.
dazu auch Putnam, Bayne [1985].

(4) Fur die Gipfel trifft zu, daf "... alle drei Faktoren - kleine Gruppe, Glaub-
wlirdigkeit des Unterhindlers und Fortsetzung des Spiels -~ die Wahrschein-
lichkeit, das Gefangendilemma zu iiberwinden, erhthen" [Putnam, Bayne, 1985,
S. 279].
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Der Mangel an konkreten Absprachen diirfte dariiber hinaus auf die Unterschiede
zurickzufithren sein, die zwischen den Lindern hinsichtlich ihrer Ziele bestehen.
Unterschiede in den Priferenzen der einzelnen Linder sind durchaus normal, und
die Flexibilitit der Wechselkurse erlaubt es, daf ein Land eher einen selbstindigen
Kurs in der Geld- und Finanzpolitik verfolgen und den ihm geeignet erscheinenden
Weg wiahlen kann, die wirtschaftspolitischen Ziele zu erreichen (1). Internationale
Koordination der Wirtschaftspolitik verlangt zwar nicht, dafB alle Linder hinsicht-
lich ihrer Priorititen iibereinstimmen; wohl aber ist eine permanente Abstimmung
von MaBnahmen notwendig. Wihrend das Gleichgewicht ohne Koordination (Nash-
Gleichgewicht) (2) stabil ist, muBf iber die vermeintlich bessere L6ésung immer wie-~
der neu verhandelt werden. Ob solch permanentes Feilschen um den richtigen Kurs
nicht zu Irritationen der Miarkte flihrt, ist nicht leicht zu entscheiden. Die Tat-
sache aber, daf man sich z.B. nicht einmal Uber die Liberalisierung des interna-
tionalen Waren- und Kapitalverkehrs einigen kann, obwohl diese allen Liandern Vor-
teile bringt und zudem von allen fir erstrebenswert gehalten wird (3), 1iBt nicht
erwarten, daB man leicht zu einer Einigung iiber weitaus strittigere Themen
kommt. Offenbar ist fiir die Verhandlungen nicht nur wichtig, ob moéglicherweise
Kostén entstehen und wie sie zu verteilen sind; vielmehr scheinen sie auch deshalb
nicht zu Ergebnissen zu kommen, weil auch tiber die Verteilung der Vorteile, die

aus moéglichen MaBnahmen entstehen, Uneinigkeit herrscht [vgl. Cooper, 1986].

Eine weitere Voraussetzung dafiir, daf die Koordination iberhaupt zustandekommt
und Bestand haben kann, ist die Glaubwiirdigkeit der Absprachen. Hier kommt den
Zusagen, die im internationalen Rahmen gemacht werden, die gleiche Bedeutung zu
wie den Ankindigungen im nationalen Rahmen. Die Erfahrungen damit sind aber
eher schlecht. Dies trifft zum einen flir die Planungen der Finanzpolitik zu: In den
letzten Jahren ist es nicht Uberall und nicht immer im gewilinschten Ausmaf zum
veréprochenen Rickgang des Ausgabenanstiegs oder der Defizite gekommen. Zum
anderen haben die Notenbanken die angekiindigten Geldmengenziele in vielen Fillen
nicht eingehalten (4). Eine Rechtfertigung fiir Zielverfehlungen diirfte im inter-

nationalen Rahmen besonders schwerfallen. Méglicherweise wiirde das Verhand-

(1) Unabhingigkeit beim Einsatz wirtschaftspolitischer Instrumente bedeutet aller-
dings keineswegs Unabhingigkeit von der wirtschaftlichen Entwicklung im Aus-
land.

(2) Vgl. Abschnitt II,

(3) Eine Aussage gegen den Protektionismus fehlt in keinem Kommuniqué der Wirt-
schaftsgipfel.

(4) Vgl. dazu auch die Ubersicht in OECD [a, S. 15 f.].
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lungsklima erheblich durch Schuldzuweisungen gestdort, neue Absprachen wirden
erschwert. Wahrscheinlich ist, daB der Wert von angekilindigten Zielen {iberhaupt
deutlich abnimmt, wenn sich mehrere Linder nicht an Zusagen gebunden fiihlen.
Die gegenwirtige Diskussion l4Bt nicht vermuten, daB es zu einer guten Zusam-
menarbeit mit verliflichen Ankiindigungen kommen kann. So haben die USA es
schon vor einiger Zeit aufgegeben, Geldmengen:ziele einzuhalten. Es mag zwar fir
dieses Land zutreffen, daB die Definitionen von Geldmengenaggregaten sich gedn-
dert haben und daB die Steuerung erschwert ist; die neue Geldpolitik hat aber
wohl in erster Linie damit zu tun, daB man Geldmengenziele prinzipiell nicht fiir
geeignet hilt. Auch fordert man deshalb andere Linder auf, von ihren Zielen ab-
zuweichen (1). Auf einer solchen Basis kénnte eine internationale Koordination,

selbst wenn man sie fiir sinnvoll hielte, nicht funktionieren (2).

VII. Kénnen die wirtschaftspolitischen Ziele auch ohne Koordination erreicht wer-

den?

Es wurde beschrieben, daB die Argumente der Koordinationsbefiirworter nicht

stichhaltig sind. Vor allem scheint es, daf

- die Voraussetzungen, die der spieltheoretische Ansatz z.B. lber das Verhalten

der Wirtschaftspolitiker und ihren Wissensstand macht, nicht erfiillt sind; -

- die Auswahl der Ziele und Mittel sowie ihre Zuordnung nicht sinnvoll sind, vor
allem, wenn es um die Einbeziehung von Leistungsbilanzsalden und bestimmte

Wechselkurse geht;

(1) So wird die Deutsche Bundesbank auf der internationalen Biihne nicht deshalb
kritisiert, weil sie das angekilindigte Geldmengenziel nicht eingehalten hat, son-
dern dafiir, daB sie bestrebt ist, sich wieder dem Ziel zu nihern.

(2) Auf einer Konferenz wurde kiirzlich von Befiirwortern der Koordination darauf
hingewiesen, daB die Regierungen durch ihre Politik der letzten Jahre eigent-
lich eine hohe Glaubwiirdigkeit erreicht hitten; es sei ihnen gelungen, die
Inflationsraten nachhaltig zu reduzieren. Da gegenwirtig aber das Problem der
Arbeitslosigkeit besonders gravierend sei, sollten doch die Regierungen nun
ihre Glaubwiirdigkeit ausnutzen und noch einmal (dann aber wirklich zum letz-
ten Mal!) die Geldmenge kriftig erhéhen. Als Begriindung wurde genannt:
Glaubwiirdigkeit an sich niitze keinem, sie miisse auch fiir etwas gebraucht
werden! Ganz sicher ist dies nicht der aktuelle Stand der wissenschaftlichen
Debatte; aber es ist nicht auszuschliefen, daB der Rat ernst gemeint war.
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- allzusehr auf die kurze Frist abgestellt wird und deshalb wichtige Effekte, ins-
besondere die Inflationswirkungen wirtschaftspolitischer MaBnahmen, vernachlids-

sigt werden;

~ die Bedeutung der Anderung relativer Preise fiir Wachstum und Beschiftigung

weitgehend vernachlissigt wird;

- kaum auf erfolgreiche Koordinationsbeispiele verwiesen werden kann.

Mégliche Fehler, die wegen des Zeithorizonts oder der falschen Zuordnung von
Zielen und Mitteln auftreten kdnnen, werden vermieden, wenn in jedem Land ein
Konzept der Wirtschaftspolitik verfolgt wirde, das sich an der mittleren Frist
orientiert (1). Dieses enthilt u.a. die Empfehlung, daB die Geldpolitik stetig aus-
gerichtet werden soll mit dem Ziel, das Preisniveau zu stabilisieren. Ebenso sollte
die Finanzpolitik nicht von Fall zu Fall eingreifen, sondern einer Regel folgen und
so zu einem moglichst stetigen Wirtschaftswachstum beitragen. Eine vorangekiin-
digte staatliche Politik hat den Vorteil, daf die Unternehmen und Arbeitnehmer
sich darauf einstellen kénnen; ihre Erwartungen werden stabilisiert (2). Bei einer
stetigen und inflationsvermeidenden Geld- und Finanzpolitik bliebe die Verantwor-

tung fir die Beschiftigung bei den Tarifparteien.

Im Rahmen dieser Strategie ist die Rollenverteilung so vorzunehmen, dafBl jedes
wirtschaftspolitische Instrument fiir das Ziel eingesetzt wird, fiir das es den re-
lativ grifiten Beitrag leisten kann. Die Zuordnung ist eindeutig, und eine inter-
nationale Koordination der wirtschaftspolitischen Mittel ist nicht notwendig. Sie
schafft Klarheit bei den Verantwortlichkeiten; denn es wire z.B. nicht niitzlich,
wenn die Deutsche Bundesbank fiir die Arbeitslosigkeit in anderen Lindern verant-

wortlich gemacht wiirde. Nicht nur entspriche diese Zuordnung nicht den kompara-

(1) Vgl. dazu z.B. Gebert, Scheide [1980] und Vaubel [1983]. Es entspricht dem
Ziel eines stetigen, inflationsfreien Wachstums, das alle an den Weltwirtschafts-
gipfeln beteiligten Linder anstreben.

(2) Mit anderen Worten, der Staat soll in den Stabilisierungsprozefl, den die Pri-
vaten fur sich vornehmen, nicht eingreifen; dann ist sichergestellt, daf Fehl-
entscheidungen sofort auf den Verursacher zuriickfallen und so Korrekturen
veranlaflit werden. Das Konzept impliziert auch, daB der Staat bei realen
Schocks nicht flir zusitzliche Verwirrung sorgt und nicht versucht - sicherlich
in wohlgemeinter Absicht -, die Anpassung zu erleichtern. Im Hinblick auf das
Beispiel der Olpreiserhéhung schrieb von Hayek [1980] dazu: "As the price of
gasoline goes up, either you have to buy less gasoline or buy less of every-
thing else. If you look to the government for help for the time being, it makes
you not see what your real problem is".
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tiven Vorteilen, sie wiirde wohl auch das "moral hazard"-Problem verschirfen:
Wenn man immer das Ausland dafiir verantwortlich machen kann, daB die internen
Ziele nicht erreicht werden, ist der Anreiz gering, eigene Anstrengungen in den

verschiedenen Bereichen der Wirtschaftspolitik zu unternehmen.

Wird im Rahmen einer solchen Strategie die Hektik bei wirtschaftspolitischen Maf-
nahmeﬂ vermindert, wire auch viel fiir die Stabilitit der Wechselkurse getan.
Allerdings miissen diese  sich dann #ndern kénnen, wenn die Linder - wegen ihrer
unterschiedlichen Priorititen ~ ein unterschiedliches Tempo bei der Anpassung an
die Ziele wihlen. Koordination hitte in einer solchen Strategie durchaus Plati,

wenn sie dazu dient,
- daB sich die Regierungen gegenseitig iiber ihre Absichten informieren;

- daB die Ziele gemeinsam - wenn auch mit unterschiedlichem Pfad - angestrebt

werden;

- daB bewuBte Konfliktstrategien - wie z.B. "beggar-thy-neighbour-policies" oder

die Errichtung von Handelsbarrieren - vermieden werden,
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