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Rezensionen 301

Kiihn, Bruno, Rationale Erwartungen und Wirtschaftspolitik.
Schriften zur Monetiren Okonomie, Bd. 8. Baden-Baden 1979. Nomos-
Verlagsgesellschaft. 119 S.

Die Studie von Kiihn gibt einen guten Uberblick iiber die bislang vor
allem in der angelsichsischen Literatur diskutierte Hypothese rationaler
Erwartungen. Diese Hypothese, die von Muth begriindet und von Lucas,
Sargent, Wallace und Barro in die Analyse der Beschiftigungswirkung geld-
politischer MaBnahmen eingefiihrt wurde, besagt (in ihrer engeren Fassung),
daB die Wirtschaftssubjekte die Struktur des zugrundeliegenden 6kono-
mischen Modells kennen. Eine der wichtigsten Implikationen dieser Hypo-
these besteht darin, daB eine Geldmengenédnderung, deren Inflationseffekte bei
rationalen Erwartungen anders als bei adaptiven Erwartungen sofort in voller
Hohe vorhergesehen werden, bei flexiblen Léhnen und Preisen umgehend
zu einem entsprechenden Anstieg dieser beiden Groé8en fiihrt und daher keinen
Effekt auf den Beschiftigungsgrad hat.

Allerdings sind bei rationalen Erwartungen — und hierauf weist auch
Kiihn hin — kurzfristige Abweichungen vom Beschiftigungsgleichgewicht
nicht vollig ausgeschlossen. Ein Grund dafiir kann darin liegen, daB die Wirt-
schaftssubjekte nur unvollstindige Kenntnis tiber die stochastischen Schocks
haben, die auf das System einwirken. Erhoht sich beispielsweise die ge-
samtwirtschaftliche Nachfrage und interpretieren die Produzenten in den
einzelnen Sektoren die Zunahme der Nachfrage nach ihren Giitern filsch-
licherweise — da sie die Schocks nicht direkt beobachten konnen — als eine
Anderung der relativen Nachfrage, so werden sie ihr Angebot mit steigen-
dem Giiterpreis erhthen, da sie nicht nur mit einem hoheren nominalen,
sondern auch mit einem hoheren realen Ertrag je Produkteinheit rechnen.
Sobald sie erkennen, daB dieses Urteil falsch ist, weil auch die Preise in den
anderen Sektoren steigen, werden sie ihr Angebot wieder verringern, so dafl
das Beschiftigungsniveau nur voriibergehend von seinem Gleichgewichtswert
abweicht. Geldpolitische MaBnahmen kénnen Beschiftigungsschwankungen
in diesem Fall nur dann glitten, wenn die Wahrungsbehtrden bessere In-
formationen haben als die privaten Marktteilnehmer. Ist diese Voraussetzung
erfiillt, so konnen die geldpolitischen Instanzen die Beschiftigungsschwankun-
gen allerdings bereits dadurch verhindern, daf§ sie ihre Information den Pri-
vaten zuginglich machen — monetire Mafnahmen sind also nicht erforder-
lich.

Ein zweiter Grund fiir Beschiftigungsschwankungen bei rationalen Er-
wartungen kann darin bestehen, daB3 die Arbeitnehmer die Inflationseffekte
geldpolitischer MaBnahmen zwar korrekt vorhersehen, jedoch die Léhne wegen
fester Tariflaufzeiten nicht sofort anpassen konnen. In diesem Fall ergibt sich
ein voriibergehender Beschiftigungsanstieg, der riickgéngig gemacht wird,
sobald neue Vertrige ausgehandelt werden kénnen.

Eingehend behandelt Kiihn das Problem der Lohnindexierung bei ratio-
nalen Erwartungen. Er zeigt, daB die These von Barro, gemi8l der Index-



392 Literatur

klauseln keine realwirtschaftlichen Effekte haben, nur fiir den Fall einer Ein-
Gut-Okonomie mit vollstindig flexiblen Lohnen und Preisen gilt. Der Ver-
fasser weist nach, daB Indexklauseln im Falle starrer Tariflaufzeiten auch bei
rationalen Erwartungen beschiftigungsstabilisierend wirken kdnnen.

Die wichtigsten stabilitdtspolitischen Implikationen der Hypothese rationa-
ler Erwartungen sieht Kiihn darin, daB die wirtschaftspolitischen Instanzen
damit rechnen miissen, daB ihre MaBnahmen zu einer Anderung von Er-
wartungen und damit zu Feedback-Effekten im privaten Sektor fithren. So
diirfte beispielsweise der Versuch einer Zentralbank, den Beschiftigungsgrad
durch eine akzelerierende Geldmengenausweitung dauerhaft iiber sein »natiir-
liches« Niveau hinaus zu erhdhen, fehlschlagen, weil die Wirtschaftssubjekte
eine systematische und damit vorhersehbare Geldmengenakzeleration bei
ihren Entscheidungen beriicksichtigen und durch entsprechend stdrkere
Lohn- und Preiserh6hungen konterkarieren kénnen.

Harmen Lehment

Moller, Herbert, Okonometrische Untersuchung zur Bestimmung
von Geldmenge, Kreditvolumen und Zinssatz in der Bundes-
republik Deutschland unter besonderer Beriicksichtigung zentral-
bankpolitischer MaBnahmen. Schriften zur angewandten Wirtschafts-
forschung, 36. Tiibingen 1978. J. C. B. Mohr (Paul Siebeck). XII, 218 S.

Ziel dieser Arbeit ist es zu zeigen, in welchem MaBe die Deutsche Bundes-
bank durch den Einsatz bestimmter geldpolitischer Parameter (Diskontsatz,
Mindestreservesitze, Rediskontkontingente) kurzfristig auf die Geldmenge M1
einwirken kann und welche Einfliisse dabei auf den Sollzinssatz (Zinssatz fiir
Kontokorrentkredite) und das Kreditvolumen der Kreditinstitute ausgehen.
Zu diesem Zweck stellt Moller ein Geldangebots-/Geldnachfrage-Modell dar, in
dem neben den genannten Zentralbankparametern weitere bestimmende Vari-
able fiir die drei zu erkldrenden Variablen auftreten, wobei die zusitzlichen
GroBen vor allem das Verhalten der Kreditbanken und der Nichtbanken zum
Ausdruck bringen. Aus diesem Modell werden die Elastizitdten der endogenen
Variablen bei Variation bestimmter exogener Gré8en (der Zentralbankpara-
meter und der monetiren Basis) abgeleitet sowie Vorzeichen und GroéBen-
ordnung dieser Elastizititen abgeschidtzt. Die im Rahmen einer statischen
Gleichgewichtsanalyse aufgestellten Bestimmungsgleichungen werden dyna-
misiert, um iiber die Einheitsperiode hinausgehende Anpassungsvorginge
zu beriicksichtigen. Diesen Modelliiberlegungen schlieBen sich TSLS-Schit-
zungen der Geldnachfrage und des Geldangebots (Modell 1), der Geldnachfrage,
des Geldangebots und des Kreditkoeffizienten der Kreditinstitute (Modell 2)
sowie der Geldmenge, des Kreditkoeffizienten und des Kontokorrentzinssatzes
(Modell 3) an, und zwar sowohl fiir Quartals- als auch fiir Monatswerte. Schitz-
zeitraum ist die Periode von Januar 1965 bis Januar 1973, weil danach
durch den Ubergang der Deutschen Mark zum Blockfloating gegeniiber dem
Dollar derart einschneidende Anderungen in den §konomischen Bedingungen
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