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Internationale Konj unkturiibertragungen und nationale

Stabilisierungspolitiken bei flexiblen Wechselkursen

Ein Zwei-Länder-Modell

Jürgen Roth

I. Einlei tung

1. Das Thema "internationaler Konjunkturzusammenhangn - seit

spätestens 1973 mit dem Zusatz "bei flexiblen Wechselkursen" -

scheint aktueller denn je zu sein. Zunächst stellte die welt-

weite Inflation der Jahre 1973/74 eine Herausforderung dar,

sich verstärkt mit der Frage nach den Ursachen inflationärer

Prozesse und ihrer internationalen Ausbreitung zu beschäfti-

gen und daraus wirtschaftspolitische Folgerungen für eine In-

flationsbekämpfung abzuleiten . Seit der Weltrezession von

1 9 74/759 die sich an die Weltinflation anschloß, ist der Be-

darf an Erklärungsansätzen für internationale Konjunkturüber-

tragungen und die Aufgabe, diesem Phänomen mit wirtschafts-

politischen Mitteln entgegenzuwirken, noch dringender geworden.

Angesichts der nahezu überall gleichzeitig auftretenden

Preis-, Nachfrage- und BeschäftigungsSchwankungen dürfte

es aber nicht mehr ausreichen, theoretische Beiträge zu die-
2

sem Thema zu l i e f e r n , die a ls "Nebenprodukt" bei der Be-

handlung anderer Fragestel lungen anfal len oder die s tark

p a r t i a l a n a l y t i s c h e Züge tragen - etx^a durch die Annahme von

Vollbeschäftigung oder durch die Ausklammerung monetärer Aspek-

t e . Vielmehr erscheint es notwendig, den in t e rna t iona len Konjunk

turzusammenhang im Rahmen umfassenderer Modelle zu ana lys ie ren ,

Vgl. dazu G. Haberler [ 9] und H. Frisch (Hrsg.) £ 77. In der auf ein
relativ hohes Maß an Preisstabilität bedachten Bundesrepublik Deutsch-
land wird diese Frage - insbesondere das Problem der importierten In-
flation - bereits seit mehr als zehn Jahren intensiv diskutiert. Zu
nennen wären u.a. die Arbeiten von Lutz-Sohmen /*12/s TJO Westphal /2479

G. Fels [51, ,P. Gramer [ 37, Rose-Bender [\ 1] und M. ITeumann [\5l.
2G. Graf [ 87, S. 561.



d.h. in Modellen, die neben dem. üechsel'curs auch die in- und

ausländischen Einkommen, Peschäfti^un^sniveaus3 Preise und

Zinsen als variable Größen enthalten. Der vorliegende Bei-

trag stellt einen Schritt in dieser Richtung dar.

2. Unbestritten ists daß flexible Wechselkurse einen dar

wich t i g s t en Konj unk turüb er tr a £un£smechani s men ausschalten

können., n"mlich den Lxquidi tat sef f ekt unausgeglichener Zah-

lungsbilanzen. Da dieser Geldraan^enineclmnismus aber nicht der

einzige T-Jeg ist? auf dem konjunkturelle Störungen von einem

Land zum anderen gelangen können, ist von einem System

flexibler Hechseikurse nicht zu erwarten, da" es ein Land vor

jeglichen Störeinflüssen aus dem Ausland schätzt, (dieses

nachzuweisen, ist der Praxis in den letzten Jahren über-

zeugender gelungen als den 'Jirt Schaft s th&oret ikern"; )

Welches sind nun die Kon j unktur interdependsnzen s die auch

bei beweglichen Wechselkursen bestehen bleiben? Die all-

gemeine Antwort lautet; Es sind '<?, inkotnmens - 3 Preis- oder

terins-of-trade- und Zinseffekte, die international weiter-

geleitet werden kennen. Diese Feststellung leitet direkt

zu der wirtschaftsnolitisch relevanten Fra^e über, mit

welchen Mitteln solche auRenhandelsindusierten0 nicht durch

Wechselkursflexibilität vermeidharen, KonjunkturStörungen

bekäpipft xiQYäeii können. Auch hierzu soll im folgenden Stel-

lung f»enoianien werden.

3. Das makroÖkonotnische Zi?ei-L."nder-'Modei'l, mit dessen Hilfe

die erwähnten Fonjunkturubertragungseffekte dargestellt und

Probleme der T'on j unkturst eusrunr angeschnitten werden sollen,

ist von sehr komplexer Struktur; Fs ui^fait Interdependenzen

zwischen den Güter-3 Geld- und Faktormärkten des In- und

Auslands.

Obwohl es schon lohnenswert i'äre, diese Beziehungen in einem

l:,in-Land~Uodell zu analysieren, wird hier der kompliziertere

Zx7ei~LMnder-Fal 1 untersucht, dann solche Ansätze haben zwei

Vorzüge: Einerseits enthalten sie -~ im Gegensatz zu Modellen

einer offenen Wirtschaft - sämtliche Rückwir?sunr?en zwischen



Inlands- und Auslandsvariablen. Dies ist jedoch nicht

das entscheidende Argument, ist doch das Ergebnis von exo-

genen Anstößen in einem stabilen System - und solche wer-

den ja in der Regel betrachtet - meist schon an den Pri-

mär effekten ablesbar. Zum anderen *- und dies ist ein we-

sentlicher Vorzug - braucht man in einem Zwei-Länder-Mo-

dell nicht bei der Wirkungsanalyse e i n e r System-

störung stehen zu bleiben, sondern kann die Effekte unter-

suchen» die von Variationen m e h r e r e r 9 z.B. aus-

ländischer, Größen auf die übrigen Systeravariablen aus-

gehen .

In den folgenden Ausführungen soll zunächst das Zwei-Län-

der-^lodell im Abschnitt II entwickelt, in seiner Struktur

erläutert und einigen bekannten partialmodellen gegenüber-

gestellt werden. Auf die Frage der Systemstabilität soll

nur kurz eingegangen werden, ohne eine mit dem statischen

Ansatz korrespondierende dynamische Modellversion explizit

zu formulieren. In Abschnitt III werden dann die kompa-

rativ-statischen Ergebnisse für verschiedene Systemstö-

rungen abgeleitet, wobei unterstellt wird9 daß die Stör-

impulse immer vom Ausland ausgehen, und zwar von der dor-

tigen Güternachfrage, dem Geldangebot oder den Lohnkosten.

Dabei wird versucht, die Wirkungen dieser Anstöße auf das

Inland und mögliche konjunkturpolitische Gegenmaßnahmen

darzustellen. Abschnitt IV enthält dann eine Zusammen-

fassung der Resultate und einige Anmerkungen zu mög-

lichen Modifikationen der Modellannahmen.



II. Das-Modell

4. Um nicht in allzu großer Distanz zur Wirklichkeit anzusetzen,

soll ein Modell formuliert werden, in dem zwei konjunkturell in-

terdependente wirtschaften nicht nur über ihre Gütermärkte.,

sondern auch über ihre Geld un<4 Faktors'?rkte miteinander ver-

knüpft sind. Es enthält für das In- und Ausland jeweils

- eine GütermarktGleichung,

- eine Gelämsrktgleicbunßs

- eine Gleichunp, die die Produktionsbedingungen - also den Fak-

toreinsatz und Output ~ charakterisiert,

und zur Darstellung außenwirtschaftlicher Beziehungen

- eine Zahlungsbi

Dieses 7.*Tei--Länder - -•••Tode 11 kann a ls TbtalmorJell bezeichnet wer-

den;, Fenn damit ausgedrückt T-rerden soll«, d̂ â  es eine gr5Pere

Anzahl endogener Variablen en thä l t und damit einen höheren Grad

an Komplexität aufweist a l s v ie l e andere Modells, die dann mit

dern diskrirrri nierenden Ausdruck p a r t i a l a n a l y t i s c h ' belebt wer-

den kennten. Umfassendere Modelle nie dieses sind aber durchaus

denkbar un-1 jribt es auc1! " verwiesen sei auf das "eadesche Ily-

brid™; odel1 von 19 5 1 . Der Unterschied dieses Ansatzes gegen-

über den bekannten keynesianisehen Aussenhandels^odellen

e i n e r s e i t s dar in , daß hier ein Totalmodell nicht nur für eine

offene '.Wirtschaft vie etT<7a bei Oijitk -^arloy 1̂6_7 3 Takayama

f?.\J oder Casas L lj '*•, sondern für den ^vei-Uinder"-Fall ver-

wendet vTird, und andere rse i t s dar in , daP der i n t e rna t iona l e

Güteraustausch auch einen Handel mit Vötproduktsri unfa^t .

5. Hie solche vorleistun^sim™ und exportß unter s tark verein-
2fachenden Annahmen in das System eingehen" ., so l l a ls e r s t e s er

l r u t e r t werden.

J.'T. ^eade /"137. Tsian.p bezeichnet das ^eade-^odell allerdings als over-complicated" und erTrlbnt, daP -eade himself abandoned (it) as too curaber-
some to yield any definite result". (S*C. Tsiang Z22.7, S. 392, Anra. 4.)

2
Von internationalen Arbeitskr^ftevjanderunpen T-nrd abstrahiert.
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Ausganpsounkt der fiberlep;un<?.en sei die Fr"nisse3 da£ das im

In und Ausland erzeugte reale Sozialprodukt Y bzvr. Y8 aus

einen durch 'nerfect nalleability ' gekennzeichneten Güter-

bündel bestehen !Ü.C>G, - eine Annahme, die in makroökonotnischen

Au^enwittschaftsmodellen üblich ist. Der Output kann also zu
Fonsumzvecksn oder zur neuerlichen ^or^en.'lunp; in der Produk-

tioxi - in Forin von Investitionsgütern oder Vorleistungen -

verwendet werden. Pei den Investitionen wird - wie üblich -

der "apazitatscffekt vernachlässigt, da es sich um eine kurz

fristip:e Analyse handelt. Vorleistungen können dagegen nur

insoweit außer Betracht bleiben, als sie in die heimische Pro-

duktion einp.eb.cn/. werden sie- aber exportiert bzw. importiert,

so erscheinen sie explizit ITT? Modell. So f̂ ilt beispielsweise

für das Inland, daR dss Innort<>üterbündel TT aus Vorprodukten
v • c i

T- und aus t'onsurn und Investitionsgütern T' besteht.

(l) n = nv + H C 1

6. Für die IplatidsölTonofiie sollen insgesamt folgende Annahmen

gelten; Das reale Gt? terbündel Y des Inlands werde mit den Fak-

toren Arbeit V' und importierte Vorleistungen r< produziert'

(2) Y = Y ( W , M V ) mit' Y

sowie mit der* kurz f r i s t ig konstanten Faktor Kapital 9 der auf

r'ins norr?iert s e i . Funktion (2) möge a.1 nehmende p a r t i e l l e

Grenzr>roduktivitSt.e.n UTI 1 decreasinrr Teturns to scale imnli

zieren .

Für eins Güterbündel Y rrelte das (Inlands-) Preisniveau p ,, für

den Faktor Arbeit der oninallohnsatz w und für die importier-

ten Vorleistungen der in Irilandsvrährunrt auspedrückte Preis p 5e,

wobei p" den " re i s des Auslandsptes in ausländischer ITährun^

und e rlen Wechselkurs in inländischen lr?.hrungseinheiten pro

ausländischer Währungseinheit - also eti?a D?i/$ - bezeichnet.

Alle mit Apostroph versehenen Größen markieren in> folgenden.
2
Das Subskri.pt deutet immer an, nach t-?eIcher Variablen die Funktion partiell
differenziert vmrde,,
3 . . .
Auch die weiteren für solche Proiuktionsfunktionen üblichen Annahmen seien
erfüllt.



Uird Oewinnmaxirnierung und eine -Entlohnung der Faktoren nach

ihrem Grenzprodukt unterstellt, so ist vorstellbar, daß sich

aus (2) eine 'lachfragefunktion nach Arbeit?

(3) N « w(|9y) mit: ^ < 0 : Np > 0 ; Hy > O ,

ergibt. Dia Beschnftigun? steigt also mit steigender Produktion

und sinkendem Reallohn, Die Hachfragefunktion nach realen im-

portierten Vorleistungen möge sich entsnrechend aus (2) ablei-

ten lassen:

Das Argument p/p'e ist gleichbedeutend mit d.<£n terms of trade T

des Inlands °.

(5) T - ?-

so daß für (3.1) geschrieben werden kann c

(4.2) .?V « Hv(Y9r) mit; rr > 0 , J^>o

Setzt man (3) und (4.2) in (2) ein, so erhält man eine Funktion

(6.1) Y = Y(|

Das TMoninallohnniveau sei exogen ~ etwa durch die TarifParteien

festgelegt"

(7) W - W o

o

so datt für (6.1)geschrieben werden kann3

(6.2) Y = Y ( — _T) mit Y < 0 Y > 0 Y > 0 .
p w p ' f

2Dies i s t d i e a g g r e g i e r t e A n g e b o t s f u n k t i o n des I n l a n d s . In i h r

kommt in e i n f a c h e r TJaise zur? Ausdruck s wie e i n e I n f l a t i o n im

Im weiteren a ls t . o . t . abgekürzt,
o
^Unterstel l t man beispielsweise f^ir (2) eine Gobb -DouglasrFunktion

Y = n 1 / 3 H v l / 3
9 so laute t (3)? tf = (r/vQ) Y/3 und (4.2)" HV =TY/3 sowie

3 * o . . . .
^Ändere Ansätzes wie etwa Modelle mit Zuschlagskalkulation, zeigen die hier
angesprochenen Vorgänge in ähnlicher -feise auf. Vgl. Turnovsky-Faspura
[23J ' S. 366 ff.
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Ausland die inländische Produktion von der ostenseito her

beeinflussen kann: Steigt das ausländische Preisniveau, so

werden - ceteris paribus ™ ^»niper "orleistunken importiert,

weil sich die t.o.t. verschlechtert haben, deshalb neint das

Angebot an Inlandspütern zurück. Steigt dagegen •*•• ceteris

paribus - das Inlandsprßisniveau, so erhöbt sich auf Grund

rücl' 1P uf i <*er Reallöhne äi.n Beschö. f t i ?,unp: von Arbei tskr ."f ten

daneben ninnt aber auch, da sie!1 dxs t.o.t. verbessern, der

Import an Vorprodukten zu, so daß eine p,rö^are Güternenpe im

Inland produziert uerdoti kann.

Die von den inländischen Unto.rnehtn.en angebotenen Güter werden

in) Inland verkauft oder ins Ausland exportiert. Der Teilä der

von den Privaten irr» Inland • zu Tonsur,]-* o^ar Invastitions-

zt-»ecken -- absorbiert t^ird, "ird nit A bezeichnet. nie reale

Absorption A variiere nit Realeinkommens-, Zins- und t.o.t.-

Änderungen, d . h. T̂ it Milderungen von Y, i und X i

(0 ) A = A (Y ? i , T ) Tni t ; O < A < 1 ; A . c 0 ? A r < 0 .

A T < 0 repräsentiert die Laursen-^etzlersche Hypothese , wo-

nach bei verbesserten (ungünstineren) t.o.t. die 'achfra^e

nach Inlandswaren sinkt (steigt), Ehrend die "'eigun» ^um
2

Horten" und zum Import ausländischer !'oüsum.- und Investiti-

onsgüter steigt (sinkt). Dabei sei der *ror»suTn= und Investi*
c i • •

tf '" •• vie >*ibl i c^erwei se unterstellt uirfl --nicht nur t..o.t.-?bh^nnip, sondern aueb Ginkomraensabhänf*i fr

Die rresamten Imports des Inlands lassen sich aus (4.2) und

(9) ermitteln;

(lo) M = H

M + ̂ 1 > ° H = M= M t

. ?. Laurssn9 L.A. ^'etxler £\\j, S. 2P1 ff.

n ist atifzufassen als derjenige Teil des Kealeinkonmens9 der nicht zur
Absorption inl^ndisc^ier Güter oder ûrr> T^auf von Importgütern ver%?end€t T-Tird,
Für das inl"ndiscbe Porten .̂ilt in Verbindun?» rat Gleichung (13).
(i) F = Y-A--7T
(ii) »1 » H(Y ST)



Im folgenden reicht es ans, diese Funktion für die inländi-

schen Gesamtimf>orte zu verwenden.

Die Importnachf ra»ef unkt ion des Auslands Hv lÄ(*t sich auf

gleichem Uer>e herleiten. Die gesamte Auslandsnachfra,ce nach

inländischen "xportnütern richtet sich also nach dem auslän-

dischen Pealeinl'oiniüen bzw. Produktionsvolumen Y' und nach T ,

den t . o.t.°

(II) ?!' = H ' ( Y \ t ) mit" l-i'Yt>0 T ?-'^<n.

Kf steht - wie die Inlandssrftfte I! - wieder für den "ezug von

I'onsun- und Investitionsgütern sowie von Vorleistungen. Ml.

ist negativj da T die terns of trarle des Inlands (t.o.t.)

darstellt.

Eine autonome ?;!achf raftefcomponen t e „ in der die Ausgabent ät i ?v-

keit des Staates enthalten sei, möae ?,ur privaten Absorption

A. und zur ausländischen ^achfra^e nach Tnlandsgütern hinzu™

kommen°

< 1 2» y • üo-

ie Differenz zwischen der GesanitnachfraRe (A+M!+ ^ ) und dem

Oüteicanf.ebot Y bezeichnen T»n.r mit p;. Besteht weder %ersc!iu?--

nachfrage noch V'berschuSangebot, so ist ° - ^. TJnt-er Verwendung

von (H) ̂  (11) und (12) l."̂ t sich das inländische GÜterraarkt-

Gleichgewicht vie folpt schreiben'

(13) R - ^ ( Y J J J 1 , ^ ) - A(Y9i?T) + M
?(TSY

?) + yo-Y = 0

mit-: gy < n - g. < n : g^<o , *» = 1

Hervorzuheben ist, ra^ die partielle Ableitung j», < 0 sowohl

die Laursen-'ietzlersche t. o . t. "-Hypothese als auch die Annahme

einer t. o.t.-Abhängigkeit der ausländischen Produktion umfaßt.

sich z.T. die t.o.t. infolge einer Aufwertung, so

fragen die In*- und Ausländer tTeni^er Inland später nach, so

da3 ceteris parihus ein Anf*ebotsüberschuf*- auf dem inländischen

Gütarmarkt auftritt.



Die inländische realeVnachfrage L sei - nach keynesianischera

hister - einkommens- und sinsabh?*ngig. Das nominelle Geldan-*

Rebot AI werde von der Zentralbank autonora bestitnrat. Dies sei
f o

bei uneingeschränkt flexiblen Wechselkursen, also bei Aus-

schaltung internationaler Liquiditätseffekte, möglich.

GeldmarktGleichgewicht herrscht, wenn die reale Geldnachfrage

mit dem realen Geldangebot übereinstimmt (m = 0) »

(14) ra - m(Y9i1,p,uo) = L(Y,i) - /üQ/p = 0

ni t ; ra„ > 0 - m. < 0 - ™ > 0 -, m = - 1 /p < 0.
Y l • • p /u

Die - in inlantiswShrungseinheitp.n definierte - Zahlungsbilanz

is t we<>en der F lex ib i l i t ä t der Uechselkurse ständig
2

eben (b = 0)'"' die Salden ihrer Unterbilanzen, der Leistungs-
3

bilanz p 1 und der Xapitalbilanz k , ergänzen »ich also zu lull

Die in der L e i s t u n g s b i l a n z des I n l a n d s v e r z e i c h n e t e n r e a l e n

Transak t ionen 1 sind., rrie aus ( l o ) und (11) h e r v o r g e h t , a b -

hängin von I n l a n d s - und Auslandseinkommen s o ^ i e von den t . o . t .

Die i n t e r n a t i o n a l e n K.ipitalbewegungen k s e i e n z i n s d i f f e r e n z -

abh.Hngig» S t e i g t z . B . der Tn landsz ins , so s t e i g t ( s i n k t ) der

N e t t o k a p i t a l i m p o r t ( e x p o r t ) des I n l a n d s .

(15) b(Y si 5T si' 9Y' 9p) = nl(Y9TsY') - k(i,i
f)

- P (M'(T9Y') - ̂ (Y,T)) » k(i,if) = 0

mit; b y = -(p/T) « Y < O -; b. > 0 -: b^ < 0 4 -

n J V - ̂ Y 8 > ° '' bp * X I °5'

Tu > 0 (m<0) würde einen Geldnachfrage•~(angebots-)?5.herschuft charakterisieren,
2
b >• 0 (b < 0) würde einen ITettodevisenzuf luß (abf luß) , ausgedrückt in Inlands-
Währung9 kennzei chnen.

1 ist eine in Inlandsgütern dimensionierte reale Größe. Leistungsbilanz-
Überschuß(defizit) des Inlands herrscht bei l > 0 (!<0).k>0 (k <0) steht
für Nettokapitalexporte(Importe) des Inlands in InlandsWährung.

4
b-r<D repräsentiert die hier als erfüllt angenommene ^arshall-Lerner-Ee~

zur Krleicbterunp: der späteren .Argumentation angenoiTimen wird,, daß im
Ausgangsgleichgewicht 1 -- 0 herrsche, so i s t auch b = 0 .
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1. T̂ ie Gleichungen (f.2), (13) und (14) charakterisieren die

Modellstruktur der Inlandsökoooraie» Die entsprechenden Be-

ziehungen für das Ausland lauten"

(16) Y? « Y r(-£,T) mit; V \ < 0 -. Y \ > 0 > Y' <O.
P T7 p X

Das ausländische; CH» t eran^ebot ist reallohn- und t. o . t . -abhängig.

m i t - ^ Y > 0 : ' - r > n : - i ? < 0 : ; ^ y ' < 0 < ß V = ! '

A u s l ä n d i s c h e . ? » Qv i e r m a r k t g l e i c h g s ^ i c h t . Di e N a c h f r a g e i s t . t . o . t . %

z i n s - u n d r e a l e i n l c o p t ü e n s a ^ b ä n g i ^ ' x 5 r e p r ä s e n t i e r t e i n e a u t o n o m e

i l a c h f r a g e g r ö H e , z u d a r d i a S t n a t s a u s g a b e n s o h l e n .

( 1 H ) tr.1 - m ' ( i \ Y f , n ' f / i ; ) = 0

n i t : Tn| , < ( ) : • ' m* > 0 ; in 9 , > 0 •; v \ \ = - l / p ' < 0 .

Ausländisches Geldniar A tgleich<»ex-;icht . Die reale Geldnachfrage

.reagiert auf 7i?in- und ^inkomp.ens^nderunpen: die nominelle Kom-

ponente yus des realen Celdanp;ehot s /i' fp v TTird wiederum von der

Zentralhank determiniert .

8. r>ie Gleichungen (f.2) und (13) his (18) stellen 9 ergänzt um
2

Gleichung (5) - den definitorischen Zusammlnhang zwischen

•Jechselkurs .. t.o.t. und nationalen Preisniveaus -, das Zvei.-

Länder-Modell dar:

(19) g(Y,i,r,Y'9^o) - o

m(Y 9i Jp, /U) - 0

ß f ( Y 9 r , i \ Y \ ^ ) - 0

Y ( T , D , W O ) - Y

Y' <r,p' ,T:Tf) - Y

G(T 5p 3p
y) = e

Die nicht explizit auftretente Orö^e iT', die das aus1indische Beschäftipungs
volumen darstellt, variiert immer in gleicher Dichtung wie der Output Y5.
2
Aufgelöst nach e, dem Wechselkurs.
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Das System raöga eine eindeutige OleichpeTTichtslösung in den

Variablen Y, i, t , i\, Y\ P 9 p' un:l e haben. Aus Vereinfa-

chungsgründen sei unterstellt5

daß die <?,leich»eT.Ticht i gen Ausfranr,sirer te für p und p9 Eins

betranen und

- daß die Salden der Leistun.^s™ und Kap i t albilanjs im Ausgangs

zustand ausgeglichen sind.

Differenziert man das gesagte System nach allen endogenen und

exogenen Variablen, so erhält f.an folgendes Oleichungssystenu

(2o)

! *

A
1 v*

'1

0

n

'"i

— m .
3

- b .

0

0

0

0

n

r
r ü

i

0

0

•TT1
T

0

o

0

Y
I

0

0

o i

" I
0 !

dY :
i

di j

" i
d i ' j

dY? {

dp

de

E ! -V

Y dt?
1-7

Die l inks des Gle ichhei t sae ichens stehende Matrix i s t die Sy

stemmatrix, und E s teh t für eine 8xP- -Finne i t s«iatr ix .

Die Sys temTP.atr ix i s t so formuliert 3 daH MÜ ohne Schwierigkeiten

einige allgemeine Aussagen über die Struktur und S t ab i l i t ä t des

Modells machen kann.

9. Bei näherer Betrachtung der Systeinmatrix i s t zu erkennen, daP

das hier benutzte Totalmodell eine Reihe bekannter partialana™

lytischer Ansätze enthä l t , die zur Erklärung internat ionaler

Konjunkturübertra^ungen benutzt werden'

Dac L a u r s e n - ' r f i t z l e r - ' ? o d e i l

sen und ohne 1-Capitc

«enn tn.an d i e 2 . , A.

ein System F>i,t f ix ier ten Prei

- findet man als S

6. und 7. Zeile und f^nalte s t re ich t

Hürde rcan nur die 2. und 4. 7eile und Spalte vernachlässipens so verbliebe
ein i-odell ohne Geldmärkte und ohne internationale Kapitalbewegungen^ aber
irdt variablen Preisen" - ein Laursen-'^etzler-Ansatz unter Einschluß eines
internationalen Preissusaramenhangs über die Nachfrage- und T'ostenseite.
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*- Die 3x^~"a t r ix in f!er l i nken oberen Hcke. der System.ria tri.x

r e p r ä s e n t i e r t den keynes i an i schen Ansatz für e ine offene

Wir t schaf t üiit einkor/iraGns ~ und t . o . t . - abhäng iger Güte r -

nachfraf'ß und I'api ta lbev^nun^en ru* t e n d l i c h e r Z i n s o l a s t i -

z i t " t . Fin so lches Sys tc r wurde K . J\. von 7. Söhnten [\ 9 J

verwendet und vor ihn - a l l a r ' l i n ^ s ohne d i e s e t . o. t . -Pr''i!-

niissan * von " . Flemirf» [ 6] , A.O. F r u s M r [\o] und vor

a l l e n von K . A , f 'undell f\h].

- b r r-;;'; ti 3 t r»? a n d i e s rr 3 x 1 - ' ' a t r i x um die 6 . Z e i l e und Sna l te

von (2o). : so p;elanpt r^an ':u den err ' ihnter! Totalr'.ode l l e n

e ine r offenen " ir tsc ' -»af t von r u i r k - ? a r l e y und Takayama,

jedoch n i e d e r mit d;~r s'inschr"«kun;-;5 dap t . o . t . -Ff f ekte

dor t n i ch t 1-sr^cks i c h t i,pt " e r d e n ,

••- oie 5x5--Hatrix oben l i n k s s t e l l t e in Z u c i - l r n d e r - K o n s t a n t -

Drei srTod.el 1 mit i n t e r n a t i o n a l e n fr". t >"* r-- und ' ' a p i t a l t r a n s a k -

t i o n e VL : 1 a r .

P i s sen v i e r :od c 11 tynon i ^ t ppp.einsam, da^ es n i t i h r e r 'Hilfe

rre 1 in.i? t,, :'ec^'.ani smen der •''oni unkt urübcrtragun,R <:!ar^ustellen.

d ie auch bei f l e x i b l e n vfechsc lkursen vifkrsaiü b l e i b e n . Je nach

"iodel l v a r i a n t e. ur.-:l S t "»r i^n^uls k"nnen s r/ie nan T7ci°-, p a r a l l e l e

und w t ^efren^eset z te 'Ton junk t u r v o r l "uf c s unb^s t i rmtß oder
2

überhaunt ^eino •vk>er tr a^unfrsef f ok 11? al-p-.slei te t werden . !-rel-

c h e rsstri k t i v e n A n n a h T-; er? f M r «.Jas eine o f] e» r ander e r r p; e b n i s

der j e.T/ei li f,sn. r ar t i alanaly s e. aus scH le f^e'/end ist, kann an
T''and des hier verveo.de t en Modells ""jerprüft worden.

l o . r''s i s t aber n i c h t nur n'^f* l i eis.., in bestimmten Pa^ioncn der

Sys te^rrmatr ix die I : aus to ine e i n i g e r bekannter ^ar t i alnode 1 le

zur? Kon] ur.k.tur 7.usai^n^nliang zu i den t i f i z i e r e n .. sondern no t "

vTendig i s t auc>v e ine St abi 1 i t n t s anal y 3 e des Gesarntsystei-iS.

^ie 2x2^iatrix link1? OLGYJ kennzeichnst das r'evnen rsc!ie Rtandard-ISL""r-
"rodell ainer qescblossenen T7irtschaft.

inzelheiten, finden sich bei J. T'oth /"18.7- ^ie dort behandelten Ansätze
enthalten allerdings nur die 'lypothese von der t . o . t."-'\bh?inprip:kei t der
in und ausländischen Onternachfra^e, nicht dos Oüterangebots.

1
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Soll etwa das Hicks'sche Stabilitätskriterium erfüllt sein,

so müssen alle Hauptminoren des Systems - angefangen bei

den Elementen der Hauptdiagonalen bis zu den Hauptminoren

7. Ordnung - positive Vorzeichen aufweisen . Eine Reihe

solcher Hauptminoren stimmt aber mit den Systemdeterminan-

ten von Partialmodellen überein. Haben diese Determinanten

positive Vorzeichen, so ist damit schon eine Bedingung für

die Stabilität des betreffenden Subsystems gegeben. Die Sta-

bilität des Gesamtsystems stützt sich demnach auf eine An™
2

zahl von Stabilitat sannahmen seiner Teilmodelle . Es wird

unterstellt, daß das Hicks~Kriterium erfüllt sei. Positive

Vorzeichen der Hauptminoren werden also postuliert, sofern

sie nicht a priori gelten. Bei Stabilität ist auch die De-

terminante der Systemmatrix positiv;

(21) A > 0

Vgl. hierzu Dernburg-Dernburg [ 47, Chapter 14. Das Ricks-Kriterium stellt
eine notwendige Stabilitätsbedingung dar.
2 . . .
Bei den im nächsten Abschnitt erwähnten Ergebnissen spielen z.B. die po-
sitiven Vorzeichen der Systemdeterminanten für das Laursen-Metzler-Modell
und den Sohmen-Ansatz eine wichtige Rolle. Vgl. Anhang.
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HI» Die Ergebnisse

11. System (19) trägt sicherlich Züge., die bereits ans

Monströse grenzen. Gleichwohl ist es möglich zu einigen

interessanten Erkenntnissen zu gelangen - allerdings nicht

ohne erheblichen Rechenaufwand. Die Komplexität der Er-

gebnisse, die sich aus der folgenden komparativ-statischen

Störanalyse ableiten lassen, beweist dies» Um die Trans-

missionswege der KonjunkturStörungen möglichst deutlich

darstellen zu können, sei in allen Fällen angenommen, daR

der Systemanstoß im Ausland auftrete und von dort auf das

Inland übertragen werde.

Die Übertragung ausländischer "demand- pull "*- Effekte auf

das Inland

12. Impulse für eine Nachfrageerhöhung im Ausland können

direkt von der Güterseite - durch ein Ansteigen der Größe

yT - und/oder vom monetären Bereich - durch eine Ausweitung

des Geldangebots ja' - stammen»

Fragt man sich als erstes, welche Wirkungen von einer auto-

nomen G ü t e r n a c h f r a g e e r h ö h u n g des

Auslands (d^' >0) ausgehen - ohne zunächst zu klären, ob

es sich um einen Anstoß von privater oder öffentlicher

Seite handelt, und ohne das Finanzierungsproblem dieser

Nachfragesteigerung anzusprechen - so lassen sich aus (20)

u.a„ folgende Ergebnisse ableiten °

(22) dY

dY

Im Anhang werden die errechneten Multiplikatorausdrücke explizit unter (22,1)
bis (22.6) genannt.
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Richtungsmäßig eindeutig interpretierbare Ergebnisse lassen

sich nur für die Auslandsvariablen ableiten: Produktion,.

Realeinkommen,, Preise und Zinsen steigen als Folge einer

Nachfrageerhöhung. Ob sich diese expansiven, inflationären

Kräfte im Ausland ebenfalls als expansive oder aber als

kontraktive Einflüsse auf die inländische Konjunkturent-

wicklung niederschlagen, läßt sich nicht von vornherein

sagen. Die Gründe hierfür werden deutlich, wenn man die

in diesem Modell ablaufenden Vorgänge genauer betrachtet.

Mit der ausländischen Realeinkommenssteigerung geht eine

steigende Geldnachfrage einher; da sich zugleich das reale

Geldangebot infolge der Preissteigerungen vermindert, ziehen

die Auslandszinsen an. Steigende Zinsen locken zusätzliche

Kapitalimporte an. Daneben führt die Realeinkommens Stei-

gerung bzw. Produktionsausweitung zu verstärkten Güter-

importen, zumal sich die importierten Güter wegen der

heimischen Inflation zunächst relativ verbilligt haben,

Wie sich der Wechselkurs ändert> ist nicht eindeutig vor-

hersagbar % weil die Passivierungstendenzen in der Lei"

stungsbilanz den Aktivierungstendenzen der Kapitalbilanz

gegenüberstehen. Also bleibt auch die Änderungsrichtung

der t.o.t. indeterminiert.

Für das Inland ergeben sich expansive Nachfrageeffekte

über die Verbesserung der Leistungsbilanz; von daher wären

Produktions- und Preiserhöhungen zu erwarten, Hinzu kommt

aber der direkte internationale PreisZusammenhang über die

Produktionsseite.

- Die Produktionskosten könnten steigen, wenn die auslän-

dischen Preiserhöhungen auf das Inland durchschlagen.

Dies ist zu erwarten, wenn die Auslandsinflation von

einer Abwertung der inländischen Währung begleitet wird

Für die Wechselkursänderung gilt ais definitorischen Gründen -

de _ £ dp £, dp' e dr

d1 ~ P ' d#'~ f d&' " ' T£
Wegen dp'/d V 0 s dt/d,^°=O und dp/d^'=O ist das Vorzeichen von de/d^' inde-
terminiert.
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(vorstellbar bei starken Kapitalabflüssen ins Ausland)

oder wenn eine Aufwertung zu gering ist^ um den Infla-

tionsimport zu unterbinden. Ein solcher importierter

"cost push" würde die Unternehmer veranlassen;, ihre

Produktion einzuschränken. Zusammen mit dem "demand

pull?' über die Leistungsbilanzverbesserung würde dies

zu einer Inflation im Inlande führen, während die

Mengenwirkung unbestimmt bliebe.

- Die inländischen Produktionskosten könnten aber auch

sinken, wenn es zu einer Währungsaufwertung kommtä die

die - in Auslandswährung gerechnete *- Verteuerung der

Importgüter überkompensiert. Kostenentlastungen würden

aber eine Produktionsausweitung zur Folge haben. Diese

Reaktion, kombiniert mit dem importierten "demand pull"

würde dann Einkommens - und Beschäftigungserhöhungen nach

sich ziehen,, dagegen die inländische Preisentwicklung

in unbestimmter Richtung beeinflussen»

13. Es ist also unter den bisher getroffenen Annahmen nicht

möglich, den wirtschaftspolitischen Instanzen des Inlands

eindeutige Hinweise zu geben, in welcher Richtung sie die

ihnen zur Verfügung stehenden Steuerungsinstrumente ein

setzen sollen, um die konjunkturellen Störeinflüsse aus

dem Ausland abzuschwächen oder auszuschalten.

14. An den bisherigen Aussagen ändert sich einiges, wenn

man nicht das Gesamtsystem (19) v sondern nur Teile davon

als Erklärungsmodelle für guternachfrageinduzierte Kon-

junkturbewegungen heranzieht.

- Nimmt man beispielsweise an, daß keine Vorleistungen in

den Im- und Exporten enthalten sind, d.h. vernachlässigt

man den über die Kostenseite wirksamen direkten interna-

tionalen Preiszusammenhang, so läßt sich nachweisen > daß

infolge der ausländischen Nachfrageexpansion die inlän-

!Vgl. J. Roth f\S], S.2o8~211
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dische Güternachfrage zunehmen wird^ b e g l e i t e t von P r e i s -

und Zinssteigerungen.

- Ein p a r a l l e l e r Konjunkturverlauf erg ib t sich auch aus einem

Konstantpreis-Model 1, also aus einem weiter vereinfachten

Ansatz, in dem das Güterangebot beider Länder vollkommen

e l a s t i s c h i s t und kein Handel mit Vorprodukten s t a t t -

findet .

~ Die Betrachtung läßt sich s ch l i eß l i ch a l l e i n auf den güter -

wi r t schaf t l i chen Bereich einengen, indem man wiederum eine

vollkommen e l a s t i s c h e Güterproduktion ohne Verwendung

impor t ie r te r Vorleistungen u n t e r s t e l l t und sämtliche na-

t ionalen und in t e rna t iona len monetären Transaktionen ver-

nachlässigt» Erst dann gelangt man zum bekannten Laursen-

Metz1er-Theorem vom paradoxen in t e rna t iona len Konjunktur-,

besser : Nachfragezusammenhang» dem - nach mehr a ls 25 Jahren
2

immer noch großes In te resse gewidmet wird .

15. Wenn man davon ausgeht, daß a n s t e l l e einer autonomen

Guternachfrageerhöhung eine G e 1 d m e n e n a u s w e i -

t u n g (d^X}) "demand pul 1 "-Effekte im Ausland a u s l ö s t , so

kommt man unter Verwendung von (20) uoa. zu folgenden
3

Resultaten :

(23) dY?/l/i?>0; d i ' / d / i s <0; dp c /d/i !>0; dr/dyu9>0;

dY / d / i f | 0 ; dp /d/i'<0

Eine expansive Geldpol i t ik im Ausland führt do r t , wie aus (23)

hervorgeht, zu Zins Senkungen und einer Realeinkommensex-

pnnsion, b e g l e i t e t von Preissteigerungen. , Die in t e rna t iona len

Transmissionsmechanismen bewirken daraufhin., daß sich die In-

landspreise in der Gegenrichtung ändern, also def la t ionär ent -

wickeln, während sich die Effekte auf das in ländische Pro-

dukt ions- und Beschäftigungsvolumen nicht e indeut ig bestim-

men lassen. Wie kommt es zu diesem "paradoxen Fal l des De-

Vgl. J. Roth. /l8/> S. 166-171. Diese Aussage gilt* wenn bestimmte Stabiliiiüts-
bedingungen vorliegen, auch unter Einschluß Laursen-Metzierscher t . o . t . - Hypo-
thesen.
2

Vgl. z.B. E. Sohmen, [2o] und die anschließenden Diskussionsbeiträge von D.
Benders K.H. Sauernheimer, M. Feldsieper, N.K.A. Läufer und E. Sohmen / 17.
3 .
- Die expliziten Ergebnisse finden sich im Anhang und zwar unter @3.1)bis (23.6)
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flationsimports aus einem Inflationsland"?

Die Zinssenkung im Ausland veranlaßt die Kapitalanleger,

mehr Geld aus dem Ausland ins Inland zu transferieren»

Dies hätte bei konstanten Wechselkursen Devisenabflüsse

zur Folge. Devisenabflüsse ergäben sich aber auch dadurch,

daß sich wegen steigender Produktion und steigenden Real-

einkommens die ausländischen Güterimporte erhöhen« Die aus-

ländische Währung wird sich also abwerten,, so daß externes

Gleichgewicht aufrechterhalten bleibt» Die Wechselkursan-

passung kommt erst dann zum Stillstand, wenn sich die Im-

porte derart verringern und die Exporte derart steigen,

daß ein LeistungsbilanzüberschuB in Höhe des Kapitalbi-

lanzdefizits entstehto Da im übrigen von dieser Währungs-

abwertung ein größerer negativer Einfluß auf die auslän-

dischen terms of trade ausgeht als von den dortigen Preis-

steigerungen j, verschlechtern (verbessern) sich die terms

of trade des Auslands (Inlands )also insgesamt.

Das Inland verzeichnet einerseits einen Nachfrageausfall

nach Exportgütern; dies wirkt kontiaktiv und def lationär „

Zum anderen steigen die Importe0 sie lassen eine Ausdeh-

nung des Güterangebots zu, verbunden mit der Möglichkeit,

die Preise zu senken. Der Produktions- und Beschäftigungs-

effekt ist daher insgesamt unbestimmt, während sich das

Preisniveau wegen der gleichzeitigen Nachfrageschrumpfung

und Angebotsausweitung verringert. Zwar dehnt sich das

reale inländische Geldangebot bei sinkenden Preisen aus,

gleichwohl ist die Zinsentwicklung nicht voraus sagbarr da

die Geldnachfrage einkommensbedingt sowohl zu- als auch

abnehmen kann«,

Rose-Bender/177; S. 502. Die Autoren gehen in ihrem Zwei-Länder-Vollbeschäfti
gungsmodell von einer exogenen Zinssenkung im Ausland aus und leiten das ge-
nannte Ergebnis verbal ab.
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16. Wiederum kann der inländischen Wirtschaftspolitik weder

zu nachfragestimulierenden noch zu nachfragebremsenden Maß-

nahmen geraten werden., da gerade die Wirkungsrichtung des

ausländischen Störimpulses auf den inländischen Gütermarkt

unklar bleibt. Andererseits können die importierten defla-

torischen Tendenzen durchaus willkommen sein«

17. Vergleicht man die hier entwickelten Ergebnisse mit den

Aussagen einfacherer Ansätze, so ist festzustellen: Solange

monetäre Phänomene - also nationale Geldmärkte und interna-

tionale Kapitalbewegungen - im Modell erfaßt sind, ändert

sich nichts an der konträren Preisentwicklung zwischen Aus-

land und Inland«

- Fällt nur die Annahme von der t»o.t.-Abhängigkeit der in-

und ausländischen Güterproduktion weg, so kommt zu dem

Konträreffekt bei der Preisentwicklung auch noch ein Kon-

träreffekt bei der Güternachfrage und Beschäftigung hinzu .

- Dieser paradoxe KonjunkturZusammenhang resultiert auch aus

Konstantpreis-Modellen sowie aus Modellen ohne Laursen*
2

Metzlersche t.o.t.-Annahmen .

Import einer ausländischen "cost-push inflation" und Anti~

Inflationspolitiken im Inland

18. Exogene Nominal lohnerhöhungen (dw'>0) mögen einen "cost piish"

im Ausland bewirken. Das Resultat ist - wie auch in key-

nesianischen Totalmodellen für eine geschlossene Wirtschaft -

ein Anstieg des Preisniveaus und, da die Reallöhne steigen,

ein Rückgang von Produktion und Beschäftigung,- eine Ent-

*Vgl. J. Roth /187, S. 211-213.

2
R.A. Mundell /14/, S. 266 ff., und A.O. Krueger /lo7, S. 204 ff., behandeln
den letztgenannten Fall9 wobei Krueger auf die Analogie zum Laursen-Metzler-
Paradoxon hinweist»
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wick lung a l s o , d i e mit der neuen Wortschöpfung " s l u m p f l a t i o n "

umsch r i eben werden kann .

dw? dw?

Wichtiger für die Weiterleitung des "cost push"-Impulses an das

Inland sind die Effekte auf den Auslandszins und die t.o.t.: Der

Auslandszins steigt und die terms of trade des Auslands ver-

bessern sich .

(24.2) d_i_̂  0 , dr, < o

dw' dw'

Dies erklärt sich wie folgt: Da die ausländische Preissteige-

rung das reale Gedlangebot schrumpfen läßt, steigt der Zins 5 da-

ran ändert auch die einkommensbedingt rückläufige Geldnachfrage

nichts. Der Zinsanstieg bietet aber einen zusätzlichen Anreiz

für Kapitalbewegungen ins Ausland, würde also ceteris paribus

einen Devisenzufluß induzieren. Durch die Auslandspreiserhö-

hung verbilligen sich die Inlandsgüter relativ, d„h„ die aus-

ländischen terms of trade verbessern sich. Die Folge sind zu-

nehmende Importe und rückläufige Exporte des Auslands; die Lei-

stungsbilanz verschlechtert sich. Die t.o.t. werden insgesamt -

nötigenfalls durch Wechselkursänderungen unterstützt - so

variieren, daß sich diese Passivierungstendenzen der Leistungs-

bilanz und die Aktivierungstendenzen der Kapitalbilanz gegen-

seitig aufheben und damit externes Gleichgewicht weiterhin ge-

währlei sten.

Über den internationalen Nachfrage- bzw. Einkommensmechanismus

empfängt das Inland via Leistungsbilanzverbesserung expansive,

inflationäre Impulse. Da es aber wegen der relativen Verteue-

rung der Importe weniger Vorleistungen aus dem Ausland bezieht,

gehen Produktion und Angebot zurück. Den expansiven Effekten von

der Nachfrageseite stehen also kontraktive Fffekte von der Ange-

botsseite gegenüber: die Gesamtwirkung auf Produktion und Be-

schäftigung ist somit unbestimmt. Dagegen kumulieren sich die

Ohne Ausrechnung
?
"Die expl izi ten Ergebnisse für (24.2) und (24.3) finden sich wieder im Anhang
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von der Nachfrage- und Kostenseite herrührenden Inflationsten-

denzen:

(24.3) dY t _ dp
u t — > u

dwf dws

19. Die wirtschaftspolitische Frage lautet nun: Welche Mittel

stehen den inländischen Steuerungsins tanzen zur Verfügung und

wie sollen diese eingesetzt werden,, um einem solchen Infla-

tionsimport entgegenzuwirken?

Zwei Möglichkeiten bestehen, die heimische Güternachfrage kon-

traktiv zu beeinflussen und damit den Preisauftrieb zu be-

kämpfen :

- Fiskalpolitische Maßnahmen können (über d̂ '<0) zur Dämpfung

der Nachfrage eingesetzt werden. Oder:

- Die Zentralbank verknappt das Geldangebot (dju<0) und übt da

mit einen bremsenden Einfluß auf die Güternachfrage aus.

Um die vom Ausland verursachten Inflationseffekte vollständig

auszuschalten, ist zu fordern:

(25.1) dp= (Y^f A76/A)<$w
f + (A ] 6M)^= 0 oder;

(25.2) dp= (Y t̂ A76/A)£w< + (A 26
M ) ̂  = °

2
Analog zu (22.3) und (23.3) muß gelten:

(26) A,6> 0; A26 > 0

Hieraus läßt sich ableiten:

(27.1) &
Y 7

dp =

( 2 7 . 2 )

w ' ° 7 6
A > ,

A 2 1

0

< 0

d p = O

D i e E r g e b n i s s e ( 2 7 . 1 ) u n d ( 2 7 . 2 ) z e i g e n a u f , i n w e l c h e r R e l a -

t ion die kontrakt iven f i s k a l p o l i t i s c h e n bzw. monetären S t a b i l i -

sierungsmaßnahmen zum Störimpuls - der ausländischen Nominal-

lohnerhöhung - stehen müßten, um die import ier ten In f l a t i ons t en

denzen vo l l s t änd ig zu n e u t r a l i s i e r e n .

Urter Verwendung von (20) und unter Berücksichtigung des Ergebnisses (24„3),
2
Siehe Anhang, insbesondere für die Abkürzungen Ä-..
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HD-i-e—Ergebnisse (27. 1) und (27.2) zeigen auf« in welcher Re-

lation die kontraktiven fiskalpolit ischen bzw. monetären

Stabilisierungsmaßnahmen zum Störimpuls der ausländischen

Nominallohnerhöhung stehen müßten, um die importierten

Inflationstendenzen vo11 ständig zu neut ralis-3re-i?-ejfrl.j Proble-

matisch is t diese Lösung aber insofern, als daß sie ne-

gative Einflüsse auf das inländische Reschäftigungsniveau

impliziert . Die wirtschaftspolitischen Instanzen dürften

daher nicht unbedingt bereit sein, eine auslandsinduzierte

Inflation nur durch Inkaufnahme eines Produktions- und

Beschäftigungsrückgangs zu verhindern. Das Dilemma, zwi-

schen importierter Inflation und Beschäftigungsrückgang

oder einer Kombination von beidem wählen zu müssen, bleibt

solange bestehen, wie keine wirtschaftspolitischen Maß-

nahmen zur direkten Beeinflussung des Arbeitsmarktes - et-

wa in Form von einkommenspolitischen Maßnahmen ~ ins Kal-

kül einbezogen werden können.

20. Schränkt man die Analyse der Übertragung costpush in-

duzierter Inflationstendenzen dadurch ein, daß Vorleistungs-

importe unberücksichtigt bleiben , so fungiert nur noch der

einkommens- und t . o . t .--bedingt e Nachfrageeffekt als Über-

tragungsmedium für die ausländische KonjunkturStörung. In

folgedessen kommt es im Inland über die Leistungsbilanz-

verbesserung nicht nur zu Preissteigerungen* sondern dann

können sich auch die produktionssteigernden Kräfte voll

durchsetzen . Die wirtschaftspolitische Frage5 wie sich

der Inflationsimport unter diesen Umständen ausschalten

ließe, is t ebenfalls leicht zu beantworten' Geld- oder f i s -

kalpolitische Maßnahmen müßten in einem solchen Umfang ex-

pansive •'•;' '-i
:
:/;';- -"

;

1 .
E i n z e l h e i t e n h i e r z u s i e h e J . Roth / 1 8 / . . S. 213-217 und S. 225 f. Der Pahmen

der Mode l lbe t r ach tung l i e ß e s i c h noch w e i t e r einengen,, indem man a l l e monetären
Transaktionen vernachlässigt. Mit dieser zusätzlichen Restriktion käme man zu
dem Ergebniss daß Nominallohnerhöhungen in einem Land dort lediglich zu einer
Preiserhöhung und Währungsabx^ertung in gleicher Rate führen, so daß die Real-
löhne und die t . o . t . unverändert bleiben würden und folglich keine konjunktu
rellen Störungen an das andere Land x^eitergeleitet werden könnten.
Vgl. ebenda, S. 125-129.
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traktiv auf die Gesamtnachfrage einwirken;, wie vom Ausland

expansive Effekte inportiert werden. Bei richtiger Dosie-

rung der Geld- bzw. Fiskalpolitik würde damit der Auslands-

einfluß sowohl auf das Preisniveau als auch auf das Be-

schaftigungsvolumen neutralisiert. Während es vorher -

unter Einschluß des internationalen Preiszusammenhangs über

die Angebotsseite - nicht einmal durch den Einsatz der zwei

genannten Instrumente gelingen konnte, das Preis - und Be-

schäftigungsniveau gleichzeitig zu stabilisieren,, erscheint

es jetzt sogar möglich, beide Ziele unter Verwendung nur
. , 1eines Instruments zu erreichen .

IV. Zusammenfassung und ergänzende überl_egungjen

21 . Aus den bisher skizzierten Ergebnissen lassen sich

einige allgemeine Feststellungen über die Wirkungsweise

der Konjunkturübertragungsmechanismen in dem hier benutzten

Totalmodell treffen0

- Frei schwankende Wechselkurse schirmen ein Land zwar von

auslandsbedingten Liquiditätseffekten ab. verhindern aber

nicht den Import von Konjunkturstörungen über den Nach-

frageeffekt und den auf die Angebotsseite wirkenden

internationalen Preiszusammenhang,, Der Nachfrageeffekt

kann - bei unausgeglichener Leistungsbilanz ~ in Form

des keynesianischen Einkommenseffekts und ~ auch bei

Leistungsbilanzgleichgextficht - in Form eines t.o.t.-Ef-

fekts zur Geltung kommen.

- Richtungsmäßig eindeutige Reaktionen des Inlandspreises

u n d des Inlandseinkommens gibt es in keinem Fall;

entweder ist mit einer inflationären (deflationären)

Preisentwicklung^ aber unbestimmter Realeinkommensände-

rung zu rechnen oder mit unbestimmten Preisreaktionen,

aber einer eindeutig expansiven (oder kontraktiven) Ein

Dieser Unterschied erklärt sich daraus., daß im ersten Fall kein passendes
"assignment" von Instrumenten und Zielen existiert„ wogegen im zweiten Fall
die zwei Zielvariablen über die aggregierte Angebotsfunktion direkt mitein
ander verknüpft und damit gemeinsam steuerbar sind.
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kommensentwicklung. Der Grund hierfür ist - grafisch be-

trachtet - darin zu sehen, daß ausländische Konjunktur-

störungen sowohl die Lage der aggregierten inländischen

Angebotskurve YS als auch die der aggregierten Nachfrage-

kurve Y beeinflussen, wobei die Y -Kurve Funktion (6.2)

repräsentiert und die Y -Kurve aus der Gütermarkt- und Geld

marktgleichung des Inlands hergeleitet werden kann.

Eine eindeutig inflationäre (deflationäre) Entwicklung er-

gibt sich z.B. nur danns wenn sich die Nachfragekurve nach

rechts (links) und die Angebotskurve gleichzeitig nach links

(rechts) verschiebt.

- Internationale Kapitalbewegungen sind insofern von we-

sentlicher Bedeutung für die Transmission von Konjunktur-

Störungen, als daß - zinsdifferenzbedingt - Ungleichge-

wichte in den Kapitalbilanzen auftreten können, die bei

Wechselkursflexibilität mit entsprechenden Leistungsbi-

lanzungleichgewichten einhergehen. Änderungen der Lei-

stungsbilanzsalden signalisieren aber wiederum, daß der

internationale Einkommensmechanismus in Kraft ist.

- Hieraus erklärt sich? daß man die Zinsentwicklung des-

jenigen Landes, in dem der Störimpuls auftritt, als In-

dikator für die Richtung des Nachfrageeffekts ansehen

kann, der sich auf das andere Land überträgt. Steigt

nämlich der Aus 1andszins auf Grund einer bestimmten Kon-

junkturstörung, so importiert das Ausland mehr Kapital als

vorher. Dieser Geldabfluß des Inlands erfordert eine Ver-

besserung der inländischen Leistungsbilanzs die sich wegen

1 D
Man erhält die Y -Funktion durch Eliminieren des Zinses i aus den Glei-

chungen (13) und (14) und durch Auflösen der verbleibenden Funktion nach Y. -
Das Diagramm soll nicht als Abbildung des Totalmodells anges#ien werden, sondern
es veranschaulicht nur die für das Inland relevanten Beziehungen unter der ver-
einfachenden Annahme, daß die Variablen T und Y' als parametrische Größen be-
handelt werden können.
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der Flexibilität der Wechselkurse auch immer durchsetzen kann.

Von einer Leistungsbilanzverbesserung gehen aber expansive Wir-

kungen auf die Inlandsnachfrage aus (Das Gegenteil ist der Fall,

wenn der Zins im Ausland sinkt») Eine positive (negative) Ände-

rung des Auslandszinses ist demnach mit einem ebenfalls posi-

tiven (negativen) Effekt auf die Inlandsnachfrage korreliert .

- Unter wirtschaftspolitischen Gesichtspunkten erweist es sich

in den meisten Fällen als schwierige Hinweise für Stabili-

sierungsmaßnahmen zu formulieren, mit deren Hilfe die auslands-

induzierten Störeffekte ausgeschaltet werden könnten» Denn bei

einem Systemanstoß, der vom ausländischen Gütermarkt ausgeht,

läßt sich die Wirkungsrichtung auf die Inlandsvariablen über-

haupt nicht a priori bestimmen und folglich auch nicht die

Richtung für stabilisierende Eingriffe; bei monetären Auslands

impulsen mit deflationären Konsequenzen für das Inland braucht

nicht eingegriffen zu werden» sofern man bereit ist, Preisdämp

fungstendenzen zu akzeptieren; schließlich kann man beim Im-

port einer cost-push-bedingten Auslandsinflation zwar mit kon-

traktiven geld- oder fiskalpolitischen Maßnahmen gegensteuern,

riskiert aber zugleich einen Beschäftigungs- und Realeinkom-

mensrückgang.

22. Ansatzpunkte für eine Kritik an den Resultaten und damit an

den Modellprämissen gibt es zweifellos genug» Einige Möglich-

keiten9 die bisherigen Annahmen zu modifizieren und so die Ana-

lyse in größere Realitätsnähe zu rücken,, seien abschließend

erwähnt.

Die Annahme exogen bestimmter Hominallöhne etwa könnte man durch

eine Verhaltenshypothese ersetzen, in der wenigstens die Tat-

sache berücksichtigt wird, daß sich die Tarifpartner bei Lohn-

verhandlungen an der Preisentwicklung orientieren» Die Lohn-

gleichung des Inlands könnte z.B. lauten:

(28.h ) w = w + w ( p ) mit: w > 0 ,

Um die Gesamüwirkung auf Nachfrage und Produktion darstellen zu können, ist
allerdings noch - wie gezeigt wurde - der Angebotseffekt des internationalen
Preiszusammenhangs in die Betrachtung einzubeziehen.
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wobei w eine autonome Nominallohnkomponente darstellt. Ano

den Modellergebnissen ändert sich so lange nichts wesentliches,

wie für die Elastizität der Mominallöhne in bezug auf Preis-*

änderungen angenommen wird:

(28.2) 0<^ <1

Dann schlagen sich Freiss te igerungen(Senkungen) nach wie vor

in e iner Verringerung (erhöhung) der Reallöhne n i ede r , so daß

die bekannten Konsequenzen für Produktion und Beschäftigung

- j e t z t a l l e r d i n g s abgeschwächt - a u f t r e t e n .

U n t e r s t e l l t man dagegen r e s t l o s g e l d i l l u s i o n s f r e i e Lohnver-

handlungen im In- und Ausland, so i s t mit anderen Ergebnissen

zu rechnen .

23. Ebenso wie die Annahme exogen bestimmter Nominallöhne i s t

auch die Hypothese von der autonomen Fest legung des G e l d a n -

g e b o t s angre i fba r . Soweit es darum geht , die P r e i s -

e n t w i c k l u n g im Rahmen e ine r Art Geldmengenregel zu

be rücks i ch t igen , l äß t s ich d iese Modifikation in ähn l icher Weise

in die Analyse einbeziehen wie die Hypothese von der P r e i s a b -

hängigkei t der Nominallöhne, - v o r a u s g e s e t z t , daß die E l a s t i -

z i t ä t des Geldangebots auf Preisänderungen unter Eins l i e g t . Die

Ergebnisse ändern sich dadurch n ich t grundlegend.

Es ließe sich zeigen, daß eine Geldmengenausweitung im Ausland zu dortigen
Preiserhöhungen gleicher Rate führen würde. Neben dem annahmegemäß ohnehin
konstanten Reallohn bliebe demnach auch das reale Geldangebot konstant. Da
sich die Auslandswährung zudem genau mit der Rate der Auslandsinflation ab-
werten würde, blieben auch die t . o . t . und damit die Kaufkraftparitäten der
Währungenen unverändert. Bei konstanten t . o . t . und gegebenem Reallohn würden
sich aber auch Produktion und Realeinkommen des Auslands und infolgedessen auch
der Zins nicht ändern. Das Ausland würde eine - je nach Umfang der Geldmengen-
expansion - mehr oder weniger starke Stagflation erleben. Auf das Inland käme
keine Konjunkturstörung zu, da alle relevanten Auslandsvadablen im dortigen
inflatorischen Gleichgewicht konstant bleiben würden. Ein Inflationsimport
wäre durch die automatische Änderung der Währungsrelationen ausgeschlossen.
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24. Neben den Beziehungen zwischen Geldangebot und Preisent-

wicklung sind die Interdependenzen zwischen Geld- und Fiskal-

politik von besonderer Bedeutung. Wenn man die Annahme von der

isolierten Änderung der autonomen Nachfragekomponente v ( v' )

und der Geldangebot sgröße yü (/j.')' aufgeben würde, so müßte man

Funktionen wies

(29) y s y fnV m i t ° v > 0

% ~ V^/1' ̂  mit* y' ,>0

formulieren. Hiermit wäre dem Finanzierungsaspekt der Staats-

ausgaben über Geldschöpfung Rechnung getragen. Wie sich unter

diesen Bedingungen die Mode 11 ergebnisse ändern würden, kann

nur kurz angedeutet werden; Geht im Ausland mit einer Erhöhung

der Staatsausgaben eine Geldmengenexpansion einher, so stellt

dies einen von zwei Seiten kommenden Impuls für dortige Ein-

kommens- und Preissteigerungen dar . Lediglich die Zinsreak-

tion ist nicht vorhersagbar. Zinssteigerungen wären ein Zeichen

für ein Übergewicht des Ausgabeneffekts, Zins Senkungen dagegen

ein Zeichen für die stärkere Bedeutung des monetären Impulses.

Im ersten Fall ergäben sich offenbar ähnliche, für die Inlands-

variablen unbestimmte Ergebnisse wie bei isolierter Variation

der Größe ^f; im zweiten Fall käme es wieder zu einem Deflations

import aus einem Inflationsland wie bei isolierter Änderung

von yU' .

25. Nicht zuletzt wäre es interessant, die internationale

Interdependenz zwischen nationalen Konjunktursteuerungsmaß-

nahmen in die Analyse einzubeziehen. Dieses Phänomen tritt in

den letzten Jahren, vor allem seit dem Übergang zu größerer

Wechselkursflexibilität, immer deutlicher hervor. Es spiegelt

das Bemühen vieler Regierungen wider, konjunkturpolitische Pro-

bleme durch eine international abgestimmte Vorgehensweise zu be-

wältigen. Es dürfte feststehen - ohne dieses hier im einzelnen

analytisch zu begründen -, daß die Aufgabe, ein interdepen-

dentes Mehr-Länder-System unter Einsatz zahlreicher nationaler

Stabilisierungsmaßnahmen effizient zu steuern, außerordentlich

schwierig zu lösen ist.

Erinnert sei an die Resultate (22) und (23),
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Fehler können sich dabei sehr schnell kumilieren. So scheint

es, daß mit den Versuchen einer international koordinierten

Konjunktursteuerung bei den derzeitigen Einflußmöglichkeiten

eher die Gefahr eines wirtschaftspolitisch inszeniertens welt-

weiten Konjunkturgleichlaufs zunimmt - die Jahre 1974 und 1975

liefern Anzeichen dafür -, als daß damit das Ziel einer welt-

weiten Konjunkturstabilisierung näherrückt.
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V. Anhang

im
In den folgenden aufgeführten Ergebnissen bezeichnet A die

Systemdeterminante des Modells (19). Ihre Elemente sind aus

der Systemmatrix in (2o) abzulesen; A ist gernäß Annahme (2 1)

positiv. Die Ausdrücke A. _. stehen ;' e.'. : •• ::".:; die Unterde-

terminante des Elements der i-ten Zeile und j-ten Spalte der

Systemmatrix.

Außerdem wurden folgende A b k ü r ?, u n g e n benutzt:

Als Systemdeterminante der Keynesschen ISLM-Submodel1ei

K = > 0 ;

Als Systemdeterminante des Söhnen- Subtnodel 1 s °

~8Y S i ~8

~my -m. 0

- b y -h\ -b

> 0 %

und als Stabilitätsbedingungen des S-Modells:

Ul =
-mTT -m.

-b.
> 0 u] <: o (entsprechend)

Als Systemdeterminante des Laursen-Metzler-Submodel1s

LM =

y 1

'*' -Bl ~BV'&v -t- 8y

> 0

und als Stabilitätsbedingungen des LK-Modellss

«2 " (entsprec h end)

Daraus folgend

- tU„ < 0 ; U^ > 0 (entsprechend)
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Als Systemdeterminante des einfachen 2-Länder-Einkonraens

multiplikator-Model1s nach Machlups

M =

u n d

U, =

> Y ~" g Y '

'Y S y '

• b Y ~ b Y ,

> 0

> 0 u ! > 0 (entsprechend)

E r g e b n i s s e e ine r exogenen Nachfrageerhöhung im Ausland

(22 .D | Y ; . 4 5 5 / A > 0 f wobei

55 b i ' K "

(22.2) d i ?

^5 4

> 0 , w o b e i

m

Y^ ( g y ! U 1 + b Y , K )

( 2 2 . 3 ) d

+mp ( 8 i b r " b i 8 T ) " mpYT

A5 7 /A > 0 , wobei

*57
- m ' . , S -

b Y g . )

• b . f K
P i

, + b y g .

( 2 2 . 4 )
= 0 , w o b e i

i = Y '
^53 Y p 1

n ; , ( -Y b . , K + m g . b . . ) |

( 2 2 . 5 ) d
Y

dv'
= 0 s w o b e i



(22.6) ^ = _ ̂
ö

-AS5 = njrb.;( V ' -°i(-ß T- YtsY,)) - r ; , ^ ^ + y,! l 6 y i)

Exogene Geldiaengenausäehnung im Ausland

(23.1) ^ = Ä 4 5/ A > 0 , wobei

V i ' Ti') + rvb.B-45
J L 1 «- 1

b.tu3)l +T;,mp[-gi(b^if

(23.2) ^ 4 ̂  ~ 4,4M > o , wobei

A.. = Y',Y [̂ (-̂ .U1 + b.U') ~ n.

(23.3)

K ^ . S i . - 8i,bY,) - b.g!,gYI)j

(23.4) ~ r = A.jA > 0 , ôbei

43 ~ a' p L i ' r'Y' i ' % ' ̂ Y i i ' / Y' i Y' i' ! î ' i

(23.5) g ^ . ^ / ^ l o , vobei

41

I °
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( 2 3 . 6 ) dp A i A n. u •
jfa - - ^ 4 6 /A<0 , wobei

g ! . b y f ( - H Y m . - m y g i )

> 0

Exogene Nominallohnerhöhungen im Ausland

( 2 4 . 1) d i !
 v , ,, , , ^ _

I^P- = Y ' ^ 7 4 M > ° » w o b e i

8iüi + biü3>

( 2 4 ' 2 ) & - ~K< L"i3/A ^ ° • w o b e i

m i ( ß i ' U 4 " V * 0 - 7

v , 2 4 . 3 ) d Y T r ! . / , > , , , •
3^7' = - Y -« ' 6i\'A 5 ° > w o b e i

' , / Y p m .

'4 7 6/A >C , wobei

b . M ) / < 0

| 0

m.
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