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Internationale Xonjunkturiibertragungen und nationale

Stabilisierungspolitiken bei flexiblen Wechselkursen

Fin Zwel~Linder-Modell

Jiirgen Roth

I. Tinleitung

1. Das Thema "Internationaler ¥Yonjunkturzusammenhang"” -~ seit
spdtestens 1973 mit dem Zusatz '"bei flexihlen Wechselkursen" -
scheint aktueller denn je zu sein. Zundchst stellte die welt-
weite Inflation der Jahre 1973/74 eine Herauéforderung dar,
sich verstirkt mit der Frage nach den Ursachen inflationirer
Prozesse und ihrer internationalen Ausbreitung zu beschifti-~
gen und daraus wirtschaftspolitische Folgerungen fiir eine In-
flationsbek®impfung abzuleitenl. Seit der Weltrezession von °
1974/75, die sich an die Weltinflation anschloB, ist der Be-
darf an Frklirungsans#tzen fiir internationale ¥onjunkturiiber-

tragungen und die Aufgpabe, diesem Phinomen mit wirtschafts~-

politischen Mitteln entgegenzuwirken, noch dringender geworden.

Angesichts der nahezu iiberall gleichzeitig auftretenden

Preis~, Nachfrage- und Beschiftigungsschwankungen diirfte

es aber nicht mehr ausreichen, theoretische Beitrige zu die~

sem Thema zu liefern, die als "Nebenprodukt”2 bei der BRe-
handlung anderer Fragestellungen anfallen oder die stark
partialanalytische Ziige tragen - etwa durch die Annahme von
Vollheschiftigung oder durch die Ausklammerung monet#rer Aspek-
te. Vielmehr erscheint es notwendig, den internationalen Konjunk-

turzusammenhang im Rahmen umfassenderer Modelle zu analysieren,

1Vgl. dazu G. Vaberler [ 27 und H. Frisch (frsg.) [ 77. In der auf ein
relativ hohes MaB an Preisstabilitit bedachten Bundesrepublik Deutsch=
land wird diese Frage - insbesondere das Problem der importierten In-
flation - bereits seit mehr als zehn Jahren intensiv diskutiert. Zu
nennen wiren u.a. die Arbeiten von Lutz-Sohmen [127, 1. Westphal /247,
G. Felg [ 5], _.P. Cramer [ 3/, Rose-Bender [17] und M. MNeumann f15].

%G, Graf [ 8], S. 561.



d.%, in Modellen, die neben dem Uachsellurs auch die in~ und

auslindischen Zinkommen, Fesch8ftigunesniveaus, Preisc und

R}
¥
=]

sen als varial:le Cr3fen enthalten. Ter vorliescende Rei=-

trag stellt sinen Schritt in dieser Richtune dar.

2. Unbestritten ist, dal flexible Wechsalkurse einen der
wichtigsten Zonjunkturiithertrasunrsmechanismen ausschalten
“&nnen, nfmlich den Licuiditiitseffekt unauspeclichener Zah-
lungsbilanzen. Da diaser Geldmengenmechanisnus abar nicht der
eimdge Yeg ist, auf dem konjunkturalle St#érungen von einem
Land zum anderen gelangen kRanen, ist von zinem System
flexibhler Wechsellurse nicht zu erwvarten, da” es c¢in Land vor
jeglichen St#reinfliissen aus dem Ausland schiitzt. (Dieses
nachzuveisen, ist Ader Praxis in den letzten Jahren fiber-

zeupander geluneen als den Wirtschaftstheorstilkerny)
Yelches sind nun die Yonjunkturinterdenendenzen, die a

u
bei beweplichen Vechselkursen bestelrern bleiken? Die all-
cemeine Antwort lautet: ¥s sind Yinlommens -, Preis- od
terms-of-trade- und Zinseffekte, die international weiter-
peleitet werden %¥innen. Diese Feststellung leitet direkt

zu der wirtschaftsnolitisch reclevanten Trase iiher, mit
walchen Mitteln solche aufenhandelsinduzierten, nieht durch

Jechselkursflexibilitit vermeidharen, Yonjunkturst8rungen

et

bekimpft werdan kinnen. Auch hierzu soll im folpendan Stel-~-

—

ung genommen verden.

3., Das makro®konowische Zwei~Linder-Modell, mit dessen Filfe
die erwihnten ¥onjunkturiitbertragunpgseffekte dargestellt und
Probleme der Vonjunktursteucrung anpeschnitten werden sollen,
isﬁ von sehr komplexer Struktur;: Ts urfatt Interderendenzen
zwischen den Giiter-, Geld- und Taktormirkten des In- und

Auglands.

Nhwohl es schon lohnenswert wire, diesc Hezichunren in einem

Tin-Land-ilodell zu analysieren, wird hier der kompliziertere

Zwei~Linder-Tall untersucht, denn solche Ansitze haben zwel

Vorziige: Finerseits enthalten sie - im Gegcensatz zu Modellen
[¢]

ffenen Wirtschaft - simtliche Niickwirkunpgen =zwischen



Inlands- und Auslandsvariablen. Dies ist jedoch nicht

das entscheidende Argument, ist doch das Lrgebnis von exo-
genen AnstifBen in einem stabllen Svstem - und solche wer-
den ja in der Regel betrachtet - meist schon an den Pri-
nireffekten ablesbar. Zum anderen > und dies ist ein we~-
sentlicher Vorzug - braucht man in einem Zwei-Linder-Mo-
dell nicht bei der Wirkungsanalyse e i n e r System-
stdrung stehen zu bleiben, sondern kann die Effekte unter-
suchen, die von Variationen me h r e r e r , z.B. aus-
ldndischer, Gr8Ren auf die ifibrigen Systemvariablen aus-

géhen.

Tn den folgenden Ausfiihrungen soll zunichst das Zwei-Lin-
der-"fodell im Abschnitt I1 entwickelt, in seiner Struktur
erliutert und einigen bekannten Partialmodellen gegenﬁbef-
gestellt werden. Auf die Frapge der Systemstabilitit soll
nur kurz eingegangen werden, ohne eine mit dem statischen
Ansatz korrespondierende dynamische 'odellversion explizit
zu formulieren. In Abschnitt III verden dann die kompa-
rativ-gstatischen Frgebnisse fiir verschiedene Systemstd-
rungen abgeleitet, wobei unterstellt wird, daR die St8r-
impulse immer vom Ausland ausgehen, und zwar von der dor-
tigen Gﬁternachfrage,rdem Geldangehot oder den Lohnkosten.
Dabei wird versucht, die Wirkunpen dieser Anst&Be auf das
Inland und m8pgliche konjunkturpolitische Gegenmafnahmen
darzustellen. Abschnitt IV enthilt dann eine Zusammen-
fassung der Resultate und einige Anmerkungen zu mig-

lichen Modifikationen der Modellannahmen.



1I. Das ‘lodell

L., Um nicht in allzu profer NDistanz zur YWirklichkeit aﬁZusétzén9
soll ein 'fodell formuliert werden, in dem zwei konjunkturell in-
terdependente "irtschaften nicht nur iliber ihre Glitermirkte,
sondern auch iither ihre Geld~ und Taktormirkte miteinander ver-

nd, ©s enthilt fiir das In- und Ausland jeweils

nde

kniinft s

- eine Giitermarkteleichung,
- eine Geldmarkteleichung,
- eine CGleichune, die die Produltionsbedinpungen - also den Fak-

toreinsatz und Qutput ~ charalterisiert,

und zur Darstellung aufenvirtschaftlicher Beziehunpen

)

- eine Zahlungshilanzgleichune,

Dieses Zwei-Linder-fodell kann als "Totalmodell” hezeichnet wer-
den, wcnn damit ausgedriickt werden soll, daB es eine grifere
Aniahléendogener Variablen enthilt und damit einen h¥Bheren Grad
an Tomplexitit aufweist als viele andere “odelle, die dann mit
dem diskriminierenden Auvsdruck “partialanalytisch“ beleat ver-
den k¥nnten. Umfassendere “odelle wie dieses sind aher durchaus
denkhar un gitt es auch: verwiesen sei auf das “eadesche Py~
krid-*odell von I?Sl'. Ner interschiad dieses Arsatzes cepen-
{iber den belkannten keynesianischen Aussenhandelsmodellen liest
einerseite darin, JaR hier ein Totalmodell nicht nur fiir eine
offene Hirtschaft -~ wie etwa hei Ouirk-Tarley [16/, Takayama
{21] oder Casas [ 2] -, sondern fiir den Ywei-Linder-Fall ver-
vendet wird, und andererseits darin, daP der internationale

Cliteraustausch ‘auch e¢inen Wandel mit Vofnrodukten unfactr,

5. Wie solche orleistunesim- und exrorte unter stark verein-
. . 2 .
fachenden Annabtmen in das Svstem eingehen”, soll als erstes er~

1¥utert werden.

lJ.T.AVeade [13]. Tsiang bezeichnet Jdas “eade-odell allerdines als ~over-

comnlicated” un:g erviihnt, daR “Meade "himself abandoned (it) as too cumber-
some to yield any definite result”. (§9.C. Tsiang /227, %. 392, Anm. 4.)

2 . . . » s i
Von 1internationalen Arbeitskriftewanderunsen wird abstrahiert.



Ausgangsopunkt der Therlepunsen sei die Frimisse, daf das im
In- und Ausland erzeugte reale Sozialprodukt YV hzw, Y“] aus
einem durch “nerfect malleability” gekennzeichneten Giiter-
hiindel bestehen miece, =~ eine Annahme, die in makrodkonomischen
Aufenwirtschaftsmodellen ﬁbiich ist. Der Output.kann also zu
"onsumzwecken oder zur neuerlichen Verwendune in der Produk-
‘tion ~ in Form von Tnvestitionspgiitern odar Vorleistungen -
vervendet werden. Pei den Ipvestitionen wird - tvie iiblich -
der Kapézitﬁtseffekt vernachlissigt, da es sich um eine kurz-
fristice Analyse handelt. Vorleistungen k#nnen dapepen nur
insoweit auBler Detracht bleiben, als sie in die heimische Pro-
dulktion einpehen: werden siec aber exnortiert bzw, importiert,
so erscheinen sie explizit im ifodell. So cilt beispielsweise

T

fiir das Inland, daP das Imnortoiiterbiindel
.V

aus Yornrodukten

el

un:d aus Tonsum- und Investitionseoiitern hestaht,

6. Tiir die Inlandstkonomie sollen insgesamt folpende Annahmen

aelten: Das reale Ciiterbiindel ¥ des Inlands wverde mit den Fak-

’

. s N e . o .V .
toren Arheit ¥ und importierte VYorleistungen !1° produziert:

2
(2) v =¥ (2,7Y) mit Y, >0 Y,u>0 T,

sovie mit der hurzfristis konstanten Faktor Fapital, der auf
Tins normiert sei. Tunktion (2) midge a“nehnende nartielle
Grenznroduktivititen un! decreasing returns to scale imnli-

. 3
zieren’,

Tir das Giiterkiindel Y pelte das(Inlands~)Preisniveau n, fiir
dan Faktor Arheit der “ominallohnsatz w und fiir die importier-
ten Yorleistungen der in Inlandsvihruns auspgadriickte Preis p'e,

wobel p’ den “reis des Auslandsputes in auslindischer Yihrune
und e den UVechselkurs in inlindischen Vihrungseinheiten pro
auslindischer "2hrunegseinheit - also etwva /% -~ hezeichnet.

‘ . . o » 3 F ..

Alle mit Anostronh verselienen Gr&fen warkieren im folgerden Auslandsgriifen.
2 . i . . 4 . .
“as Subskript deutet immer an, nach welcher Variahlen die Funktion nartiell
differenziert wurde.

3 - . - e . . »e > ", ) :
Aucly die weiteren fiir solche Produ:tionsfunktionen iihlichen Annahmen seien
erfiille,



UYird Gewinnmaximierung und eine ¥Entlohnune der Faktoren nach
ihrem Grenzprodukt unterstellt, so ist vorstellbar, daf sich
aus (2) eine Jachfragpefunktion nach Arbeit:

hY 184 w 7 4 : LA ; T
(3) ® = 3(-,7) mit: Hoe 0 M o> My > 0

D’ A\t ' P ' Y ?

ergibt. Nie Peschiftiguns steiet also mit steigender Produktion
und sinkendem Reallohn. DNie Machfrapsefunktion nach realen in-
portierten Vorleistuhgen mége sich entsnrechend aus (2) ablei-
ten lassen: ‘

4 Vo2 V(B oy
4.1y (7o 1)

Das Arcument n/o'e ist pgleichhedeutend mit dﬁn terms of trade T

des Inlandsls

e - D
( 5 ) C - “' “ﬂme 5

so daf fiir (3.!) peschrieten werden kann:

V..V s .. . mV
(4.2) 7 = WY, T) mit: My >0 a

>0
Setzt man (3) und (£.2) in (2) ein, so erhidlt man eine Funktion:
(6.1) Y = Y(;'—:- LT )

Das Wominallohnniveau sei exoren ~ etwa durch die Tarifprarteien -
festnelegt:

(7) 7 = wo

so dan fiir (6.1)reschrieben werden kann-
Ty

o .
4 YV = — . 0 . \'d n : o
(6.2) J Y( ,T) mit Yv,-?< 4 : > : Y >0

. . . . 2 .
Nies ist die aggregiecrte Angebotsfunktion des Inlands™. In ihy

] . . . .
tommt in einfacher %eise zurm Ausdruck , wie eine Inflation in

lIm weiteren als t.o.t. abgekiirzt,
2Unterstellt man beispielsweise flir (2) eine Cobh-Douslas-Funktion.

VY = WI/B HVI/3, so lautet (3): ¥ = (p/wo) ¥Y/3 und (4.2): 11V =TY/3 sowie
(6.2).v = (n/wo)T" /7.

a " . . . . . e .
Andere Ansitze, wie etwa *fodelle mit Zuschlapgskalkulation, zeipgen die hier
angesprochenen Vorginge in Xhnlicher ‘“eise auf. Vgl. Turnovsky-Vaspura
[23/, 8. 36 £f,



Ausland die inl%ndische “roduktion von der Yostenseite ler
teeinflussen kann: Steigt das ausliindische Preisniveoaun, so
wverden - ceteris narihus - weniecer Vorleistunecen imnortiert,
weil sich 2iea t.o.t. verschlachtert haken. Neshallb neht das
Aagehot an Inlandseiitern zuriick. Steigt dagepen -~ cateris
paribus - Jdas Inlandspreisniveau, so erh#ht sich auf Grund
riick¥1Zuficer Teall&hne die leschiftisunyg von Arbeitskriften:
danebea nimnt aber auch, da2 sich diz t.o.t. verhessern, der
Import an Vornrodukteén zu, so daf eine gr#fere CGlitermenpse imnm

Inland produzisrt werden kann,

Die von den inlfindischen Unternehmen anrelotenen Gliter werden
im Inland verkauft oder ias Ausland exnortiert. Ner Teil, der
von den FPrivaten im Inland ~ zu Yonsum- oder Invastitions-
zvecken ~ absorbhiert vird, wird mit A bezeichnet. Nie reale
Atbsorption A variiere mit Tealeinkommens~-, Zins- und t.o.t.-

“nderungen, d.h, wit “nderunpgen von Y, i und T :
2) A= A(Y,i,T) mit:  O0<A <l 0 A €0 Ap<o,

o . . . : 1
Ap <D renrisentiert die Lavrsen-"Tetzlersche Vvpothese , wo-
nach hei verbesserten (ungiinstigeren) t.o.t. die Tachfrage
nach Inlandswaren sinkt (steigt), wihrend die ‘leigung =um

2 e g ‘ A
fTorten  und zum Tmport auslfindischer Yonsum- und Investiti~

onsciliter steigt (sinkt). Dabei sei der Tonsum- und Investi-~

. . . Lot e apqs . .
tionspiiterimnort vie fiklicherweise unterstellt wird -~

nicht nur t.o.t.-abhinsig, sondern auch einlonmmensakhiingip:

ci ci ci

ci .
2 M = M Y. ml 2] >y D I > 7,
(?) (v, T) mit v . v
Die pesamtan Tmporte des Inlawds lassen sich aus (4.2) und
(?) ermitteln:
(lo) M = (Y, T) = ¥ (v,T) + (Y, 7))
. ) v el R ci
: M= g oo M, = U P 0
mit Ty »Y + “Y >0 b“ YT, !T + Tr >

1 .. S
Vrl. 9. Laursen, L.A, Tletzler [11/, ©. 271 f£f,
24 . . s s . , .

Yorten ist aufzufassen als derjenige Teil das Realeinkommens, der nicht zur
Absorption inl¥*ndischer fiiter oder =zum auf von Imnortsiitern vervendat wird,
Fiir das inl®ndische Horten gilt in Vertipdung mit Cleichunz (13):

(i) ¥ = Y-A~[T und:

(1i1) ¥ = H(Y,T) mit: 1> va npoHe>

[}



Im folgenden reicht es aus, diese Funktion fiir die inl¥:

schen Gesamtimnorte zu vervanden.

Die Twportnachfracefunktion des Auslands 7 130t sich auf

acleichem Uepe herleiten. Die gesamtz Auslandsnachfrare nach
inlfindischen Fxportroiitern richtet sich also nach dem a2uslin-
dischen Pealeinommen hzw, Produktionsvolumen V' und nack T,

den t.o.t.:

(rry

Y, T) mit: Iai"Yg> n i n,

M? steht - wie die TnlandsariifRe If - wieder fiir den Rezug von
Yonsum~ und Tnvestitionsciitern sowie von Yorlaistunsen. H%
ist negativ, da i die terms of trade des Inlands (t.o.t.)

darstellt.

Pine autonome #achfragekomnonente, in Ader Aie Ausgabentitie~
keit des Staates cnthalten gei, miece zur privaten Absorntion
A und zur ausldndischen Machfrage nach Tnlandsgiitern hianzu-

kommen:

(12) y = y.

ae

Nia Differonz zwischen der Gesamtnachfracse (A+M°'+ go) und demn
Giiterangebot Y bezeichnen wir mit p. Resteht wedar ‘‘herschuf-
nachfrage noch Tberschuflangebot, so ist o = O, Lnter Yerwendung
von (%), (11) und (12) 1352t sich das inlindische Giitermarkt-

pleichgevicht vie folpt schreiben:

5

(1) 7= (1,5, T,Y g ) = AQLE,T) + MW(T,Y') + g Y =1

mit: 5Y<fﬁ' Qi<f‘i QT<4},1 o= 1

~

Fervorzuheben ist, Aafl die partieclle Ableitung Sy < O sowohl
die Laursen~"etzlersche t.o.t.-lypothese als auch die Annahmne

einer t.o.t.~Athfnegiskeit der auslindischan Produktion umfaft,

Verbassern sich z.7., die t.o.t. infolge einer Aufvertung, so
fragen die In~ und Auslinder weniser Tnlandseliter nach, so

daf ceteris paribus ein Anpehotsiiberschuf auf dem inlindischen

Glicarmarkt auftritt.



{celd

Die inlindische recaleVmachfrapge L sei - nach keynesianischen
‘luster ~ einkommens- und =zinsabh#npeip. Das nominelle Gecldan-
gebot(uo vverde von der Zentralbank autonom hestimmt. Dies sei
bei uneingeschrinkt flaxihlen "echselkursen, also bei Aus~

schaltung internationaler Liquidititseffelite, miglich.

Geldmarktgleichgewicht herrscht, wenn die reale Geldnachfrage

. " . . ]
mit dem realen Seldangebot filereinstimmt (m = )

(14) m = m(Y.,i.,p,uo) = L(Y,1) -='/uo/p = 0

mit: mn, > N m. <90 - mo> 0 My = -1/p <,

Y 1 : P

e - in Inlandswihrungseinheiten definierte ~ Zahlungsbilanz
ist wegen der Flexibilit#t der Vechselkurse stindig ausgegli-
chen (h = 0)2“ die Salden ihrer Unterbilanzen, der Leistungs-
bilanz p 1 und der Yapitalbilanz k3, erg¥fnzen sich also zu iiull,
Die in der Leistungsbilanz des Inlands verzeichneten realen
Transaktionen 1 sind, wie aus (lo) und (11) hervorgeht, ah-
hingir vom Tnlands- und Auslandseinkommen sowie von den t.o.t.
Die internationalen Fapitalbewegungen k seien zinsdifferenz-
abh¥neoig: Steiet z.P., der Tnlandszings, so steigt (sinkt) der

“ettokanitalimport(export) des Inlands,

(15) B(Y,i,T,i",Y%,p) = nl(Y,X,¥') - k(i,i")

= »p (M (T,¥") ~ :'g»f(ys,t)) - k(i,i') = O

; A
mit: = - . . PR S B h L0
mit b,{ (p/’t) NY <O oo Il }"C
h,r= ~b, <N : & = 9l , >0 b =1->—--'15
“i -i : ¥ -~Y( b ‘Yﬂ - D -fp <

m> 0 (m<0) wirde einen Geldnachfrage-(angebots~)iherschyf charakterisicren.

>0 (b<0) wirde esinen Hettodevisenzufluf (abfluB), ausgedriickt in Inlands-
wihrung, kennzeichnen,

1 ist eine in Inlandsgiitern dimensionierte reale Griéife. Leistungshilanz-
iiberschuft(defizit) des Inlands herrscht hei 1>9 (1<0). k>0 (k <D) steht
fiir Nettokaritalexporte (importe) des Tnlands in Tnlandswihrung.

b €0 revriisentiert die hier als erfiillt ancenommene “arshall-Lerner-Pe-
dinguns.

Wenn zur Frleichterung der spfiteren Arpumentation angenommen wird, daft im
Ausgangsgleichgewicht 1 = 0O herrsche; so ist auch bp = 0,



7. Mie Gleichungen (©.2), (13) uund (14) charakterisieren dic

-

““odellstruktur der Inlarnds®konomie. Die entsprechenden Re-

ziehungen fiir das Ausland lauten:

W ¥

|- 3 : o o 7 . ¢ . 7 ¢
(16) Y' = v( LEY mirs VO, <O ng>ﬂ Ve <0

Das ausliZndische Oiiterangehot ist reallohn~ und t.o.t.*abhﬁnﬁicl
C.- &

(17) p' = ' (V,TET,Y L) = 0

mite e >0y gL>N @

Y ulr‘ = I'

€<g» {:xvri<n: g‘f’

‘ ¥
Auslindischas CGiitermarkteleichgewicht., Die Fachfrage ist t.o.t.,
¢

zing~ und realeinkomme.sahhunalﬁfao reprisentiert eine autonome

Jachfragegrdfe, zu dar die Staatsausgaben zihlen.

(12) n’ = m"(i°,¥Y°, #u Yy = O
mit: ﬁi,({k m§g> o mé;)—ﬂj %;9 = -1/p'< 0.

Ausl¥ndisches Geldnarktgleichgevicht., Die reale Celdnachfrage
reariert auf 7ins- und "inkommensinderungen: die nominelle Yom-
ponentelp; des realen Celdaﬁgebots,u;/p? vwird wviederum von der

Zentralhank determiniert.

8. Die Gleichunsen (£.2) und (13) bis (18) stellen, crgfinzt um
Gleichung (S)2 - den def

Ty

Techselkurs, t.o.t. und nationalen Treisniveaus ~, das Zwei-~

nitorischen Zusamménhang zwischen

[

Léinder—""odell dar:

\ 7 < e -
(19)  g(¥,i,7,%",y) =0
m(‘x’,i,p,/uo) = 0
b(vy,i,T,i7,Y") e 0
mf(iT,Y 0 ul) =0
n‘(vsrai'sY‘ng) = !}
Y(T,p,w ) = Y
YU(T’sP'sW ) = ¥°

(o]
e(T,p,n")

[
[£]

1
Dia nicht explizit auftrctonte Oréfe W' i
volumen darstellt, variiert immer in gleicher Richtung wie der Output Y

zAquelcst nach e, dem ‘lechsellurs.

die das auslindische BeschﬁftipungSW



NDas Svstem m¥goe eine eindeutige Cleichpewichtsldsung in den

Variaklen Y, i, T, 1%, ¥Y', n, n' un:! e haben. Aus Vereinfa-

chunpsgriinden sei unterstellt,
daf die pleichgewichtigen Ausesangsverte fiir p und p' Fins
ketraren un-d

- daf die Salden der Leistungs- und Fanitalbilanz im Auspangs-

bl

zustand ausgegliclian sind,

Differenziert man das gesamte Syster nach allen endogenen und
axogenen Variablen, so erhiilt man folgendes Gleichungssystem:
2 1 lay ] ”
A - =£. = F - .7 K . i 1. .
(20) fiy 25 " 0 Ryt 0 s 0 av i‘ dx
-mY -my 0 0 0 -=m 0 n di ~dpn
- ~h. ~h - ! ~h ¢ Q e AT G
bY 1.‘1 i 1 }‘Yl f)
0 0 9 mi. ~mg 0 oem', 9 A1’ B -dn’
‘1 ¢ 7 N [ = yo
]
8y ) Py Bie hgr O "0 Ay dy’
-1 0 Vo 0 0 Yp 0 n | ‘ dp “—Ywdw
P
PN P ? [ R B R A v
D L} Yt o "l 0 Y ¥ 4 S 04 5 Y _gd“T
n 0 2 n a2 -8 1 de | a
. v n i) I . K

Die links des CGleichheitszeichens stehende ’latrix ist die Sy~

stemmatrix, und T steht fiir eine 8xf-TFinheitsmatrix.

Vie Systemmatrix ist so formuliert, da” man ohne Schwierigkeiten
einige allgemeine Aussagen iliher die Struktur und Stabilitit des

"odells machen kann.

%, Bei niherer Retrachtung der Systemmatrix ist zu erkennen, daf

das hier benutzte Totalmodell eine Reihe bekannter partialana-
lytischer Ansitze enthilt, die zur Zrkli3rung internationaler

Konjunkturiikertragungen benutzt werden:

~ Das Laursen~'‘etzler-i'odell - ein System rit fixierten Prei-~

sen und ohne ¥Yanitalbewernungen ~ findet man als Subsysten,

. . . 1
wenn man die 2., A., &, und 7. Zeile und fnalte streicht .

]Wﬁrde man nur die 2. und 4. 7eile und Spalte vernachl#ssigen, so verhliebe

ein todell ohne Geldmirlkte und ohne internationale Yapitalbewegungen, aber
nit variablen Preisenc -~ ein Laursen-'letzler-Ansatz unter Finschluf eines
internationalen Preiszusammenhangs iiber die Nachfrapge- und Vostenseite.



« Tie 3x3~ifatrix in fer linken oheren Tcke der Svstemmatrix
renriisentiert den kevnesianischen Apsatz fiir eiane offenc
. 1 . " . .
lirtschaft mit einkommens- und t.o.t.-ahkhkingiger Giiter-

r
nackfrare und TYapitalbevepunmen mit endlicher Zinselasti-

It

. von Y. Sohmen [f19]

zit®t, Fin solchaes Syster wurde =z,
vervendet und vor ibm -~ allerdiacs ohne diese t.o.t.-Pri-
missen -~ von ‘i, Flewire [ 6], A.2, ruecer [lo] und vor

allew wvon ®.A, '"undell [147.

- Trefnet man diese 3x¥-Tatrix um diz 6., Zeails und Snalte

vorn {(20), so gelanest wan zu den ervihnten Totalrodellen
siner offenen irtschaft von “uirk-7arlev und Takavana,

horvieder mit dor Vinsehr¥wkunr, da”? t.o.t.~ffekte

~ Nie Sx5 vatrix ohen lin¥s stellt ein Zwei-Linder-Yonstant-
nrcisvodell mit internationalen Glitnr~ und Tanitaltransak-

tionen dar.

Miegen vier “odelltyven ist pemeincam, daf es mit ihrer ilfe
relingt. "echanismaen der "onjunkturiibertragune darzustellen.

1

die aueh hei flexitlen “leecb:selhursen wirksam hleihen, Je nack

N

t~de
3
3
£}
3
-
B
6]

[

2

2

“lodellvariante unp:! StArimpuls kPfnnen, wiez narallele
und msnteoecengesetzte Yonjunkturverl¥ufe, unhastimmte oder

o . . 2 .
fitarhaunt “hertrarungseffalte algeleitet werden®. Vel-

che restritiven Annahwmen filr Jas eine oder andere Trgebnis
der jeveilisan Tartinlanalvse ausschlareehend ist, kaunn an

and des hier verveadeten “jodells fihernriift warden.

lo. Ts ist aler nicht rur mBglich, in hestimmten Pepionen der
Svatemmatrix die Fausteivne einiser hekanntaer Partialmodelle
zur Honjunhturzusammenhang zu identifizieresan, sondern not-

I3

vendig ist auck eive StabilitXitsaralvse des Gesamtsystens,

1.

10 2x2-"latrix links oles zeichnet das Yevnes'sche Standard-TSLM-

‘o-lell einer saeschlossenen “irtschaft.
') 3 3 - - o * - . e
“Tinzelheiten finden sich bei J. Totk f187. Die dort %ehandelten Ansitze
enthalten allerdinns nur die 'yrothese von der t.o.t.-Abhingiskeit Jder

in~ und ausl¥adiechen Cliternachfrage, nicht des Jliterangabots.
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Soll etwa das Hicks'sche Stabilitdtskriterium erfiillt sein,
so miissen alle Pauptminoren des Systéms - angefangen bei
den Elementen der llauptdiagonalen bis zu den Hauptminoren
7. Ordnung - positive Vorzeichen aufweisenl. Tine Reihe
solcher Hauptminoren stimmt aber mit den Systemdeterminan-
ten von Partialmodellen iiberein. Faben diese Determinanten
positive Vorzeichen, so ist damit schon eine Bedingung fiir
die Stabilitidt des betreffenden Subsystems gegeben. Die Sta-
bilitit des Gesamtsystems stiitzt sich demnach auf eine An-
zahl von Stabilititsannahmen seiner Teilmodellez. Es wird
unterstellt, daR das Hicks-Kriterium erfiillt sei. Positive
Vorzeichen der Hauptminoren werden also postuliert, sofern
sie nicht a priori gelten. Rei Stabilitidt ist auch die De-

terminante der Systemmatrix positiv:

(21) A >0

]Vgl. hierzu Dernburg-Dernburg [ 4/, Chapter 14. Das Ficks—Kriterium stellt

eine notwendige Stabilit#tsbedingung dar.

2Bei den im nichsten Abschnitt erwfhnten Frgebnissen spielen z.B. die po-
sitiven Vorzeichen der Systemdeterminanten fiir das Laursen-Metzler-Modell
und den Sohmen-Ansatz eine wichtige Rolle. Vgl., Anhang.



ITIT. Die Ergebnisse

ll; System (19) trdgt sicherlich Ziige, die bereits ans
Monstrdse grenzen. Gleichwohl ist es méglich. zu einigen
interessanten Frkenntnissen zu gelangen -~ allerdings nicht
ohne erheblichen Rechenaufwand. Die Komplexit#t der Er-~
gebnisse, die sich aus der folgenden komnarativ-statischen
Stdranalyse ableiten lassen, beweist dies. Um die Trans-
missionswege der XKonjunkturstdrungen mdglichst deutlich
darstellen zu kdnnen, sei in allen FHllen angendmmen, daR
der Sysfemanstoﬁ im Ausland auftrete und von dort auf das

Inland {ibertragen werde.

Die Uibertragung auslindischer "demand-pull”-Effekte auf

das Inland

12. Impulse fiir eine NachfrageerhShung im Ausland kdnnen
direkt von der Giiterseite - durch ein Ansteigen der Gridfe
¥' - und/oder vom monetidren Bereich - durch eine Ausweitung

des Geldangebots u' - stammen.

Fragt man sich als erstes. welche Wirkungen von einer auto-
nomen G i t er nachfrageer hohung des
Auslands (dg’ »0) ausgehen - ohne zuniAchst zu kliren., ob

es sich um einen AnstoB von privater oder Sffentlicher
Seite handelt, und ohne das Finanzierungsproblem dieser
Nachfragesteigerung anzusprechen - so lassen sich aus (20)

u.a. folgende Ergebnisse ableiten] :

(22) dY'/dy'>0; di'/dy'>0; dp'/dy'>0; dT/dy’'i0;

dY /dy'2o- dp/dy'io.

M Anhang werden die errechneten Multiplikatorausdriicke explizit unter (22.1)
bis (22.%) genannt.



PichtungsmiBig eindeutig interpretierbare Ergebnisse lassen
sich nur fiir die Auslandsvariablen ableiten: Produktion.
Realeinkommen, Preise und Zinsen steigen als Folge einer
Nachfrageerh8hung. Ob sich diese expansiven, inflationZren
Krifte im Ausland ebenfails als expansive oder aber als
kontraktive Einfliisse auf die inlindische Konjunkturent-
wicklung niederschlagen, 138t sich nicht von vornherein
sagen. Die Griinde hierfiir werden deutlich, wenn man die

in diesem Modell ablaufenden Vorginge genauer betrachtet.

Mit der auslindischen Realeinkommenssteigerung geht eine
steigende Geldnachfrage einher; da sich zugleich das reale
Geldangebot infolge der Preissteigerungen vermindert, ziehen
die Auslandszinsen an. Steigende Zinsen locken zusitzliche
Kapitalimporte an. Daneben fiihrt die Realeinkommensstei-
gerung bzw. Produktionsausweitung zu verstirkten Giiter-
importen, zumal sich die importierten Giiter wegen der
heimischen Inflation zundchst relativ verbilligt haben.
Wie sich der Wechselkurs #ndert, ist nicht eindeutig vor-
hersagbarlg weil die Passivierungstendenzen in der Lei-
stungsbilanz den Aktivierungstendenzen der Xapitalbilanz
gegeniiberstehen. Also bleibt auch die Knderungérichtung

der t.o.t. indeterminiert.

Fiir das Inland ergeben sich expansive Nachfrageeffekte
iiber die Verbesserung der Leistungshbilanz; von daher wiren
Produktions~ und Preiserhdhungen zu erwarten. Hinzu kommt
aber der direkte internationale Preiszusammenhang iiber die

Produktionsseite.

- Die Produktionskosten kdnnten steigen. wenn die auslin-
dischen Preiserhbhungen auf das Inland durchschlagen.
Dies ist zu erwarten. wenn die Auslandsinflation von

einer Abwertung der inlindischen Wihrung begleitet wird

1., . o . . . . s
Fiir die Wechselkursidnderung gilt ais definitorischen Griinden:

de _e dp e . dp’ e AT
ST I SE s

—— ——

p dy'. p' dy' T dy
Wegen dp'/d '>0, dT/dg"%O und dp/dx"%O ist das Vorzeichen von de/dy’ inde-
*terminiert.

%



(vorstellbar bei starken Kapitalabfliissen ins Ausland)
oder wenn eine Aufwertung zu gering ist, um den Infla-
tionsimport zu unterbinden. Ein solcher imprtierter
"cost push' wiirde die Unternehmer veranlassen, ihre
Produktion einzuschrinken. Zusammen mit dem "demand
pull® diber die Leistungsbilanzverbesserung wiirde dies
zu einer Inflation im Inlande fiithren, widhrend die

Mengenwirkung unbestimmt bliebe.

-~ Die inlindischen Produktionskosten kiénnten aber auch
sinken, wenn es zu einer Wihrungsaufwertung kommt, die
die - in Auslandswihrung gerechnete - Verteuerung der |
Impxrtgiiter ﬁbefkompenéiert. Kostenentlastungen wiirden
aber eine Produktionsausweitung zur Folge haben. Diese
Reaktion, kombiniert mit dem importierten "demand pull®.
wiirde éann Einkommens- und BeschiftigungserhShungen nach
sich ziehen, dagegen die inlindische Preisentwicklung

in unbestimmter Richtung beeinflussen.

13. Es ist also unter den bisher getroffenen Annahmen nicht
méglich, den wirtschaftspolitischen Instanzen des Inlands
eindeutige Hinweise zu geben, in welcher Richtung sie die
ihnen zur Verfiigung stehenden Steuerungsinstrumente ein
setzen sollen. um die konjunkturellen St8reinfliisse aus

dem Ausland abzuschwdchen oder auszuschalten.

14, An den bisherigen Aussagen #ndert sich einiges, wenn
man nicht das Gesamtsystem (19), sondern nur Teile davon
als Erkldrungsmodelle fiir giiternachfrageinduzierte Kon-

junkturbewegungen heranzieht.

~ Nimmt man beispielsweise an, daR keine Vorleistungen in
den Im- und Exporten enthalten sind, d.h. vernachlissigt
man den {iber die Kostenseite wirksamen direkten interna-
tionalen Preiszusammenhang, so 1%#Bt sich nachweisenl, da8

infolge der auslindischen Nachfrageexvansion die inl#n-

Va1, J. Roth /18], S.208-211.



dische Giiternachfrage zunehmen wird, begleitet von Preis-

und Zinssteigerungen.

-~ Ein paralleler Konjunkturverlauf ergibt sich auch aus einem
Konstantireis-Modell, also aus einem weiter vereinfachten
Ansatz, in dem das Giiterangebot beider Linder vollkommen
elastisch ist und kein Handel mit Vorprodukten statt-

findett

~ Die Betrachtung 13%8t sich schlieBlith allein auf den giiter-
wirtschaftlichen Bereich einengen, indem man wiederum eine
vollkommen elastische Giiterproduktion ohne Verwendung
importierter Vorleistungen unterstellt und simtliche na-
tionalen und internmationalen monetiren Transaktionen ver-
nachldssigt. Erst dann gelangt man zum bekannten Laursen-
Metzler-Theorem vom paradoxen internationalen Konjunktur-,
besser: Nachfragezusammenhang, dem - nach mehr als 25 Jahren -

. . .42
immer noch groBes Interesse gewidmet wird .

15. Wenn man davon ausgeht, daf anstelle einer autonomen
Giternachfrageerhdhung eine G e ldmenenausweli -
t ung (du'>0) "demand pull”-Fffekte im Ausland ausldst, so
kommt manvunter Verwendung von (20) u.a. zu folgenden

Resultaten3
(23) dY'/ip'™>0; di'/du'<0; dp'/du’>0; d¥/du'>0;

dY /du'20; dp /du'<oO

Eine expansive Geldpolitik im Ausland fihrt dort, wie aus (23)
hervorgeht, zu Zinssenkungen und einer Realeinkommensex-
ransion, begleitet von Preissteigerungen. Die internmationalen
Transmissionsmechanismen bewirken daraufhin, daB sich die In-
landspreise in der Gegenrichtung #ndern, also deflationir ent-
wickeln, wihrend sich die Effekte auf das inlindische Pro-
duktions~ und Beschiftigungsvolumen nicht eindeutig bestim-

men lassen. Wie kommt es zu diesem "paradoxen Fall des DNe-

1 . . . e ae e
Vgl. J. Roth, [18/, S. 166~171. Diese Aussage gilt, wenn bestimmte Stabiliilits-
bedingungen vorliegen, auch unter Einschluf Laursen-Metzlerscher t.o.t.- Hypo-
thesen.

2Vgl. z.B. E, Sohmen, [20/ und die anschliefenden Diskussionsbeitrige von D.
Bender, K.H. Sauernheimer, M., Feldsieper, N.K.A. Liufer und E. Sohmen / 17.

3Die expliziten Frgebnisse finden sich im Anhang. und zwar unter @3.1)bis (23.6).



. . . . 1ol
flationsimports aus einem Inflationsland™?

Die Zinssenkung im Ausland veranlaft die Kapitalanleger,
mehr Geld aus dem Ausland ins Inland zu transferieren.
Dies hitte bei konstanten Wechselkursen Devisenabfliisse
zur Folge. Devisenabfliisse ergiben sich aber auch dadurch,
daB sich wegen steigender Produktion und steigenden Real-
einkommens die auslidndischen Giiterimporte erhdhen. Die aus-
ldndische wahrung'wird sich also abwerten, so daR externes
Gleichgewicht aufrechterhalten bleibt. Die Wechselkursan-
passung kommt erst dann zum Stillstand, wenn sich die Im~-
porte derart verringern und die Exporte derart steigen,
daR ein LeistungsbilanziiberschuR in Hohe des Kapitalbi-
lanzdefizits entsteht. Da im {ibrigen von dieser Wihrungs-
abwertung ein griBerer negativer FinfluB auf die auslin-
dischen terms of trade dusgeht als von den dortigen Preis-
steigerungen, verschlechtern (verbessern) sich die terms

of trade des Auslands (Inlands )also insgesamt.

Das Inland verzeichnet einerseits einen Machfrageausfall
nach Exportgiitern; dies wirkt kontmktiv und deflationir.
Zum anderen steigen die Importec sie lassen eine Ausdeh-
nung des Giiterangebots zu, verbunden mit der MSglichkeit,
die Preise zu senken. Der Produktions~ und Beschiftigungs-
effekt ist daher insgesamt unbestimmt, wdhrend sich das
Preisniveau wegen der gleichzeitigen MNachfrageschrumpfung
und Angebotsausweitung verringert. Zwar dehnt sich das
reale inlindische Geldangebot bei sinkenden Preisen aus,
gleichwohl ist die Zinsentwicklung nicht voraussagbar, da
die Geldnachfrage einkommensbedingt sowohl zu- als auch

abnehmen kann.

1 . . . N
Rose-Bender/17], S. 502. Die Autoren gehen in ihrem Zwei-Linder-~Vollbeschifti-
gungsmodell von einer exogenen Zinssenkung im Ausland aus und leiten das ge-
nannte Ergebnis verbal ab.



16. Wiederum kann der inlindischen Wirtschaftspnolitik weder
zu nachfragestimulierenden noch zu nachfragebremsenden MaB-
nahmen geraten werden, da gerade die Wirkungsrichtung des
auslindischen St8rimpulses auf den inlindischen Glitermarkt
unklar bleibt. Andererseits kidnnen die importierten defla-

torischen Tendenzen durchaus willkommen sein.

17. Vergleicht man die hier entwickelten Erpebnisse mit den
Aussagen einfacherer Ansitze, so ist festzustellen: Solange
monetire Phidnomene - also nationale Geldmirkte und interna-
tionale Kapitalbewegungen - im Modell erfaRt sind, dndert
sich nihts an der kontriren Preisentwicklung zwischen Aus-
land und Inland.

- F311t nur die Annahme von der t.o.t.-Abhingigkeit der in-
und auslindischen Giiterproduktion weg, so kommt zu dem
Kontrireffekt bei der Preisentwicklung auch noch ein Kon-

trireffekt bei der Gliternachfrage und Beschéftigung'hinzul.

- Dieser paradoxe Konjunkturzusammenhang resultiert auch aus
Konstantpreis~-Modellen sowie aus Modellen ohne Laursen-

Metzlersche t.o.t.-Annahmenz°

Import einer auslindischen "cost-push inflation'" und Anti-

Inflationspolitiken im Inland

18. Exogene Nominallohnerhdhungen (dw'>0) mdgen einen "cost push”
im Ausland bewirken. Das Resultat ist -~ wie auch in key-
nesianischen Totalmodellen fiir eine geschlossene Wirtschaft -
ein Anstieg des Preisniveaus und, da die Realldhne steigen,

ein Riickgang von Produktion und Beschdftigung,- eine’ Ent~

Vgl. 3. Rroth /187, S. 211-213.
2R.A. Mundell [14/, S. 266 ff., und A.0. XKrueger /lo/, S. 204 ff., behandeln
den letztgenannten Fall, wobei Krueger auf die Analogie zum Laursen-Metzler-
Paradoxon hinweist.
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wicklung also, die mit der neuen Wortschdpfung "slumpflation”

umschrieben werden kann.

24 .1 ay’ dp’ !
( ) <0 P 5o
dw' dw'’

Wichtiger fiir 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-

. 2
bessern sich™ .

. .
dw’ dw'

Dies erklidrt sich wie folgt: Da die auslindische Preissteige-
rung das reale Gedlangebot schrumpfen 132t, steigt der Zins; da-
ran dndert auch die einkommensbedingt riickliufige Geldnachfrage
nichts. Der Zinsanstieg bietet aber einen zusitzlichen Anreiz
fiir Kapitalbewegungen ins Ausland, wiirde also ceteris paribus
einen DevisenzufluB induzieren. Durch die Auslandspreiserhd-
hung verbilligen sich die Inlandsgiiter relativ, d.h. die aus-
ldndischen terms of trade verbessern sich. Die Folge sind zu-
nehmende Importe und riickliufige Exporte des Auslands: die Lei-
stungsbilanz verschlechtert sich. Nie t.o.t. werden insgesamt -
nétigenfalls durch Wechselkursinderungen unterstiitzt - so
variieren, daf8 sich diese Passivierungstendenzen der Leistungs-
bilanz und die Aktivierungstendenzen der FKapitalbilanz gegen-
seitig aufheben und damit externes Gleichgewicht weiterhin ge-

wihrleisten.

Uber den internationalen Wachfrage- bzw. Einkommensmechanismus
empfingt das Inland via Leistungsbilanzverbesserung expansive,
inflationire Impulse. Da es aber wegen der relativen Verteue-
rung der Importe weniger Vorleistungen aus dem Ausland bezieht,
gehen Produktion und Angebot zuriick. Den expansiven Effekten von
der Nachfrageseite stehen also kontraktive Effekte von der Ange-
botsseite gegeniiber: die Gesamtwirkung auf Produktion und Be-
schiftigung ist somit unbestimmt. Dagegen kumulieren sich die
]Ohne Ausrechnung

2Die expliziten Ergebnisse fiir (24.2) und (24.3) finden sich wieder im Anhang.



von der Nachfrage- und Kostenseite herriihrenden Inflationsten-

denzen:

(24.3) ay

dw' dw'’

ARV
Q
s
v
o

19. Die wirtschaftspolitische Frage lautet nun: Welche Mittel
stehen den inlindischen Steuerungsinstanzen zur Verfiigung und
wie sollen diese eingesetzt werden, um einem solchen Infla-

tionsimport entgegenzuwirken?

Zwei MBglichkeiten bestehen, die heimische Giiternachfrage kon-
traktiv zu beeinflussen und damit den Preisauftrieb zu be-

kdmpfen:

- Fiskalpolitische MaBnahmen kdnnen (iiber dgco) zur Dimpfung

der Nachfrage eingesetzt werden. Oder:

- Die Zentralbank verknappt das Geldangebot (dp<0) und iibt da-

mit einen bremsenden Finfluf auf die Giiternmachfrage aus.

Um die vom Ausland verursachten Inflationseffekte vollstidndig

auszuschalten, ist zu fordern:]

(25.1) dp= (Y!, A, /8)8w' + (&,./8)8¢= 0 oder:
= * (: v 5 =

(25.2) dp (Y. A76/A)cw + (L, /8) op 0

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

(26) A > 05 Ay > O

Hieraus 138t sich ableiten:

(27.1) Sy - - Yot 876 <0
dw' : A11
dp=0
Y‘
(27.2) éﬁ. _ w"A76 < o
Sw' 'AZI
dp=0

Die Ergebnisse (27.1) und (27.2) zeigen auf, in welcher Rela-
tion die kontraktiven fiskalpolitischen bzw. monetiren Stabili-
sierungsmaﬁﬁahmen zum Stérimpuls - der auslindischen Nominal-
lohnerhdhung - stehen miiften, um die importierten.Inflationsten-

denzen vollstindig zu neutralisieren.

1Urer“Verwendung von (20) und unter Reriicksichtigung des Ergebnisses (24.3).

2Siehe Anhang, insbesondere fiir die Abkiirzungen Aii‘



thie—Ergebnisse (27.1) und (27.2) zeigen aufs; in welcher Re-
lation die kontraktiven fiskalpolitischen bzw. monetiren
StabilisierungsmaBnahmen zum Stdérimpuls der auslindischen
Nominallohnerhdhung stehen miiBten, um die impbrtierten
Inflationstendenzen vollstindig zu neutralis%efe&tfbroble-
matisch ist diese L8sung aber insofermn, als daR sie ne-
gative Einfliisse auf das inlindische Beschiftigungsniveau
impliziert. Die wirtschaftspolitischen Instanzen diirften
daher nicht unbedingt bereit sein, eine auslandsinduzierte
Inflation nur durch Inkaufnahme eines Produktions~- und
Beschidftigungsriickgangs zu verhindern. Pas Dilemma, zwi-
schen importierter Inflation und Reschiftigungsriickgang
oder einer Kombination von beidem wZhlen zu miissen, bleibt
solange bestehen, wie keine wirtschaftspolitischen MaR-
nahmen zur direkten Beeinflussung des Arbeitsmarktes ~ et-
wa in Form von einkommenspolitischen Mafnahmen - ins Kal-

kiil einbezogen werden k3nnen.

20. Schrinkt man die Analyse der iibertragung cost-push-in-
duzierter Inflationstendenzen dadurch ein, daf Vorleistungs-
importe unberiicksichtigt bleiben, so fungiert nur noch der
einkommens~ und t.o.t.~bedingte Nachfrageeffekt als Uber=
tragungsmedium fiir die auslindische Konjunkturstdrung. In-
folgedessen kommt es im Inland iiber die Leistungsbilanz-~

verbesserung nicht nur zu Preissteigerungen. sondern dann
kdnnen sich auch die produktionssteigernden Krifte voll

durchsetzen]° Die wirtschaftspolitische Frage, wie sich

der Inflationsimport unter diesen Umstinden ausschalten
lieBe, ist ebenfalls leicht zu beantworten- CGeld- oder fis-
kalpolitische MaBnahmen miiRten in einem solchen Umfang ex~-

pansive 5l e

1Einzelheiten hierzu siehe J. Roth /18], S, 213-217 und S. 225 f£. - Der Rahmen
der Modellbetrachtung lieBe sich noch weiter einengen, indem man alle monetiren
Transaktionen vernachlissigt. Mit dieser zus#itzlichen Restriktion kdme man zu
dem Ergebnis, daBR NominallohnerhBhungen in einem Land dort lediglich zu einer
Preiserhhung und Wihrungsabwertung in gleicher Rate fiihren. so daf die Real--
15hne und die t.o.t. unverindert bleiben wiirden und folglich Keine konjunktu -
rellen Stdrungen an das andere Land weitergeleitet werden k®nnten.

Vgl. ebenda, S. 125-129,



traktiv auf die Gesamtnachfrage einwirken, wie vom Ausland
expansive Effekte inportiert werden. Rei richtiger Dosie-
rung der Geld—~ bzw. Fiskalpolitik wiirde damit der Auslands-
einfluB sowohl auf das Preisniveau als auch auf das Be-
schiftigungsvolumen neutralisiert. Widhrend es vorher -
unter Einschluf des internationalen Preiszusammenhangs iiber
die Angebotsseite - nicht einmal durch den Finsatz der zwei
genannten Instrumente gelingen konnte, das Preis-- und Be-
schiftigungsniveau gleichzeitig zu stabilisiereny erscheint
es jetzt sogar midglich, beide Ziele unter Verwendung nur

. . 1
eines Instruments zu erreichen .

1V, Zusammenfassung und ergidnzende ﬁberlggpgggn

21. Aus den bisher skizzierten Ergebnissen lassen sich
einige allgemeine Feststellungen iiber die Wirkungsweise
der Konjunkturiibertragungsmechanismen in dem hier benutzten

Totalmodell treffen-:

- Frei schwankende Wechselkurse schirmen ein Land zwar von
auslandsbedingten Liquiditidtseffekten ab. verhindern aber
nicht den Import von Konjunkturstdrungen iiber 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
Leistungsbilanzgleichgewicht - in Form eines t.o.t.-Ef-~-

fekts zur Geltung kommen.

- RichtungsmifBig eindeutige Reaktionen des Inlandspreises
und des Inlandseinkommens gibt es in keinem Fallg
entweder ist mit einer inflationiren (deflationiren)
Preisentwicklung, aber unbestimmter Realeinkommensinde-
rung zu rechnen oder mit unbestimmten Preisreaktionen.

aber einer eindeutig expansiven (oder kontraktiven) Ein-

‘Dieser Unterschied erklidrt sich daraus, daf im ersten Fall kein passendes
"assignment” von Instrumenten und Zielen existiert. wogegen im zweiten Fall
die zwei Zielvariablen iiber die aggregierte Angebotsfunktion direkt mitein-
ander verkniipft und damit gemeinsam steuerbar sind.
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kommensentwicklung. Der Grund hierfiir ist - grafisch be-
trachtet - darin zu sehen, daf auslindische Konjunktur-
storungen sowohl die Lage der aggregierten inlidndischen
Angebotskurve YS als auch die der aggrepierten Nachfrage-
kurve YD beeinflussen, wobei die YS-Kurve Funktion (6.2)
reprisentiert und die YD~Kurve aus der Giitermarkt- und Geld-

marktgleichung des Inlands hergeleitet werden kann.

JP YD(DST:waXOSFO)

Eine eindeutig inflationire (deflationdre) Entwicklung er-
gibt sich z.B. nur dann, wenn sich die Machfragekurve nach
rechts (links) und die Angebotskurve gleichzeitig nach links

(rechts) verschiebt.

- Internationale Kapitalbewegungen sind insofern von we-
sentlicher Bedeutung fiir die Transmission von Konjunktur-
stdrungen, als daf - zinsdifferenzbedingt - Uﬁgleichge—
wichte in den Kapitalbilanzen auftreten kdnnen, die hei
Wechselkursflexibilitit mit entsprechenden Leistungsbi-
lanzungleichgewichten einhergehen. Anderungen der Lei-
stungsbilanzsalden signalisieren aber wiedewm, daB der

internationale Einkommensmechanismus in Kraft ist.

-~ Hieraus erklidrt sich, dag man die Zinsentwicklung des-
jenigen Landes, in dem der StSrimpuls auftritt, als In-
dikator fiir die Richtung des Nachfrageeffekts ansehen
kann, der sich auf das andere Land iibertrdgt. Steigt
ndmlich der Auslandszins auf Grund einer bestimmten Kon-
junkturstBrung, so importiert das Ausland mehr Kapital als
vorher. Dieser Geldabfluf des Inlands erfordert eine Ver-

besserung der inlindischen Leistungsbilanz, die sich wegen

Man erhilt die YDwFunktion durch Eliminieren des Zinses 1 aus den Glei-~
chungen (13) und (14) und durch Aufl¥sen der verbleibenden Funktion nach Y. -
Das Diagramm soll nicht als Abbildung des Totalmodells angeshen werden, sondern
es veranschaulicht nur die fiir das Inland relevanten Beziehungen unter der ver-
einfachenden Annahme, daB die Variablen T und Y' als parametrische Gr58en be-
handelt werden k&nnen.



der Flexibilitidt der Wechselkurse auch immer durchsetzen kann.
Von einer Leistungsbilanzverbesserung gehen aber expansive Wir-
kungen auf die Inlandsnachfrage aus (Das Gegenteil ist der Fail,
wenn der Zins im Ausland sinkt,)-Eine positive (negative) Ande-~
rung des Auslandszinses ist demnach mit einem ebenfalls posi-

. . . . 1
tiven (negativen) Effekt auf die Inlandsnachfrage korreliert .

- Unter wiftschaftspolitischen Gesichtspunkten erweist es sich
in den meisten FHillen als schwierig, Hinweise fiir Stabili-~
sierungsmafnahmen zu formulieren, mit deren Hilfe die auslands-
induzierten St8reffekte ausgeschaltet werden kénnten. Denn bei
einem SystemanstoRB, der vom auslidndischen Giitermarkt ausgeht,
148t sich die Wirkungsrichtung auf die Inlandsvariablen iiber-
haupt nicht a priori bestimmen und folglich auch nicht die
Richtung fiir stabilisierende Eingriffe; bei monetiren Auslands-
impulsen mit deflationdren Xonsequenzen fiir das Inland braucht
nicht eingegriffen zu werden, sofern man bereit ist, Preisddmp-
fungstendenzen zu akzeptieren; schlieRlich kann man beim Im-
port einer cost-push-bedingten Auslandsinflation zwar mit kon-
traktiven geld~ oder fiskalpolitischen MaRnahmen gegensteuern,
riskiert aber zugleich einen Beschidftigungs- und Realeinkom-

mensriickgang.

.22, Ansatzpunkte fiir eine Kritik an den Resultaten und damit an
den Modellprimissen gibt es zweifellos genug. Einige Mdglich-
keiten, die bisherigen Annahmen zu modifizieren und so die Ana-
lyse in grBere Realitdtsnihe zu riicken, seien abschlie8end

erwihnt,

Die Annahme exogen bestimmter Nominallbhne etwa kdnnte man durch
eine Verhaltenshypothese ersetzen, in der wenigstens die Tat-
sache beriicksichtigt wird, daf sich die Tarifpartner bei Lohn-
verhandlungen an der Preisentwicklung orientieren. Die Lohn-

gleichung des Inlands kdnnte z.B. lauten:

(28. ) w = w, o+ w(p) mit: WD) o |,

1 . . : . o .
Um die Gesamtwirkung auf MNachfrage und Produktion darstellen zu kdnnen, ist
allerdings noch =~ wie gezeigt wurde — der Angebotseffekt des internationalen
Preiszusammenhangs in die Betrachtung einzubeziehen,




wobel v eine autonome Nominallohnkomponente darstellt. An
den Modellergebnissen indert sich so lange nichts wesentliches,
wie fiir die Elastizitit der Nominall&éhne in bezug auf Preis=-

dnderungen angenommen wird:
28.2 0< <1
( ) R, p

Dann schlagen sich Preissteigerungen(senkungen) nach wie vor
in einer Verringerung (erh8hung) der Realldhne nieder, so daR
die bekannten Konsequenzen fiir Produktion und Beschéftigung

- jetzt allerdings abgeschwicht - auftreten.

Unterstellt man dagegen restlos geldillusionsfreie Lohnver-
handlungen im In-~ und Ausland, so ist mit anderen Ergebnissen

1
zu rechnen .

23. Ebenso wie die Annahme exogen bestimmter Nominalldhne ist
auch die Hypothese von der autonomen Festlegung des G-?'l d an -
g e b ot s angreifbar. Soweit es darum geht, die P r e 1 s =
entwilick11ung im Rahmen einer Art Geldmengenregel zu
berlicksichtigen, 148t sich diese Modifikation in #Zhnlicher Weise
in die Analyse einbeziehen wie die Hypothese von der Preisab-
hingigkeit der Nominalldhne, - vorausgesetzt, daB die Elasti-
zitdt des Geldangebots auf Preisiinderungen unter Eins liegt. Die

Ergebnisse indern sich dadurch nicht grundlegend.

Es lieBe sich zeigen, daB eine Geldmengenausweitung im Ausland zu dortigen
Preiserhdhungen gleicher Rate fiihren wiirde. Neben dem annahmegemdf ohnehin
konstanten Reallohn bliebe demnach auch das reale Geldangebot konstant. Da
sich die Auslandswidhrung zudem genau mit der Rate der Auslandsinflation ab-
waten wirde, blieben auch die t.o.t. und damit die Kaufkraftparitdten der
Wahrungenen unverindert. Bei konstanten t.o.t. und gegebenem Reallohn wiirden
sich aber auch Produktion und Realeinkommen des Auslands und infolgedessen auch
der Zins nicht #ndern. Das Ausland wiirde eine - je nach Umfang der Geldmengen-
expansion - mehr oder weniger starke Stagflation erleben. Auf das Inland kime
keine Konjunkturstdrung zu, da alle relevanten Auslandsvaiablen im dortigen
inflatorischen Gleichgewicht konstant bleiben wiirden. Ein Inflationsimport
widre durch die automatische Anderung der Wihrungsrelationen 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 Anderung der autonomen Nachfragekomponenteg (8')
und der GeldangebotsgrdBe ju (ﬁJ) aufgeben wirde, so miifte man

Funktionen wie: -

(29) y = x(p) mit: gﬂ >0
r= 1y 4 .3',0
¥ X(P ) mit Xﬁ))

formulieren. Hiermit wire dem Finanzierungsaspekt der Staats-
ausgaben iiber Geldschdpfung Rechnung getragen. Wie sich unter
diesen Bedingungen die Modellergebnisse dndern wirden, kann

nur kurz angedeutet werden: Geht im Ausland mit einer Erh6hung
der Staatsausgaben eine Geldmengenexpansion einher, so stellt
dies einen von zwei Seiten kommenden Impuls fiir dortige Ein~-
kommens- und Preissteigerungen darl. Lediglich die Zinsreak-
tion ist nicht vorhersagbar. Zinssteigerungen wiren ein Zeichen
fiir ein Ubergewicht des Ausgabeneffekts, Zinssenkungen dagegen
ein Zeichen fiir die stidrkere Bedeutung des monetidren Impulses.
Im ersten Fall ergidben sich offenbar Hhnliche, fﬁp die Inlands-
variablen unbestimmte Ergebnisse wie bei isolierter Variation
der Griofe X'; im zweiten Fall kime es wieder zu einem Deflations-
import aus einem Inflationsland wie bei isolierter Anderung

von p'.

25. Nicht zuletzt wire es interessant, die internationale

Interdependenz zwischen nationalen KonjunktursteuerungsmaB-

nahmen in die Analyse einzubeziehen. Dieses Phinomen tritt in
den letzten Jahfene‘vor allem seit dem Ubergang zu grdBerer
Wechselkursflexibilitdt, immer deutlicher hervor. Es spiegelt
das Bemiihen vieler Regierungen wider, konjunkturpolitische Pro-
bleme durch eine international abgestimmte Vorgehensweise zu be-
wdltigen. Es dirfte feststehen - ohne dieses hier im einzelnen
analytisch zu begriinden ~, daR die Aufgabe, ein interdepeng
dentes Mehr-Linder-System unter Einsatz zahlreicher nationaler
Stabilisierungsmafnahmen effizient zu steuern, auBerordentlich

schwierig zu ldsen ist.

1Erinnert sei an die Resultate (22) und (23).



Fehler kOnnen sich dabei sehr schnell kumilieren. So scheint
es, da mit den Versuchen einer intermnational koordinierten
Konjunktursteuerung'bei den derzeitigen EinfluBmdglichkeiten
eher die Gefahr eines wirtschaftspolitisch inszenierten, welt-
weiten Konjunkturgleichlaufs zunimmt - die Jahre 1974 und 1975
liefern Anzeichen dafiir -, als daB damit das Ziel einer welt-

weiten Konjunkturstabilisierung ndherrickt.
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In den folgenden aufgefiihrten Ergebnissen bezeichnet A die

Systemdeterminante des YModells (19). Ihre Elemente sind aus

v

der Systemmatrixz in (20) abzulesen; A ist gemifi Annahme (21)

sositiv., Die Ausdriicke Ai; stehen . el 27 die Unterde-
terminante des Elements der i-ten Zeile und j~ten Spalte der

Systemmatrix,
‘AuBerdem wurden folgende A b k @i v 2z un g e n benutzt:

Als Systemdeterminante der Keynesschen ISLM~-Submodelle:

Als Systemdeterminante des Sohmen-Submodells:

—.QY _gi .,,g’t

93]
it

- m

-m. 0 > 0
i

Y

—bY “bi _bf‘

und als Stabilitdtsbedingungen des S-iModells:

]
U; <0 (entsprechend)

und als Stabilitdtsbedingungen des LM-Modells:

~gy "8l
1 == Y ’c’| " ° ¢ > 0 ant s
02 =l.n_ mb~‘ 0 U2 > O {entsprechend)
| ¥ C
Darauz folgend:
“E&y TE
U, :I“rf _ F =—gYHL “'CU2<‘O 3 U; > 0 (entsprechend)
~ f f:Y grt w ~!
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Als Systemdeterminante des einfachen 2~Linder-Einkonnens-

multiplikator-Modells nach Machlup:

"By T8y
M= ¢ "5,
- 8Y ;gY'Y 7
und
—gY -gY'
g = >0 ! >0 (entsprechend)
4 "'bY "'bY' 4

Er gebnis s e einer exogenen Nachfrageerhdhung im Ausland:
i v < ) >

(22.1) %_:_ A55/A>0 , wobei
Ass = Tyl mpe ook - undi 4 my gty
) “Yoimie (gybp=biey + Yy(gyby ngi))] >0
(22.2) 3:{; - -Ds4/As 0, wobei
A54 _ -’Y;'.m\}l. [YPS . mp (gib’t“big"-’) +mpY-t.("ngi+ngi)]
', LY - Y YL (gy Uytby K) 4 m Yo (epybieboe;)
+mp (8iht—bigt) - mva (g;by bigY”)] <0
(22.3) d_,
a§7.= A57/A > 0 , wobei
4\

= -— v — ¢ o
57 m'y [Yp § -Y Y (byKtgy Uy) + my (g;brbj8)
- el 9

—m ¥ Sr_ : ,
mY,Xé Ypbi‘K + mpgibiq) > 0

(22.4) d S

sz = A53/A z 0 , wobei

_ 1 LR 7 SRV | v —ws’.'—).;f
Aoy = X' 0 Y (UK = miigely) + 0 (~g;U) = bymiygy)]
-t - Y n o . ;
+ m ( kai‘K + mpcibla) =0

(22.5) dY = A_. /A 2 0 , wobel

-— 51 <

d¥

Bgy ==Y my [¥ 0 (80" *+ bomprgye) = mpoaby, (-8r~¥r 2y )]

2
[;ngbimf,g + g, (-Y',U0! - n? ;0] 20
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=5 n! 1'\ T i T T ey 21T 4
- 7,0 4+ ! e, U ) 20
“nt 1( 1" i1 )2
Ixogens Geldnengenausdehnung im Ausland:
dy
23.1) = . 0 wobeil
( 3.1, tl,u,’ A45/A > 3
4
-
_ V' Y o B! — et
ALO {‘w'{p" IJY"1<U’C'“’1' Ex%50) 4 ?’1Yb g,tgi,
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.
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(23.6) gig ~ ﬁﬂs/ilﬂo , wobei
4546 = TTpmie (0 oggaby By BT
+ YéiYY L - giﬁbY, (= H*m.mngi)
- by “m Mo+ 8§'mY€iX7 > 0

Exogene Nominallohnerhdhungen im Ausland:

(24.1)

e

(—i'-‘;]‘r = Y‘:TV /ﬁ74/A >0 N wobel
ﬁ74 = “m;aYp [(mY(ﬁgiUé + b,UY) - miLM)]
— ¢ . - - ¥ W3 ] — MR n N )
AL [( £;0, Jid3) Y (- U, 4 LiM;] < G
AT
(24.2) §§?-= —Y&v £7q/ﬁ <0 , wobei
bag = "m;v [(Yme+mp) (g, (Pragy + = Biebye) ~ bigyes
- : ! - MY/ < ©
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4
(24.3) %%, = Y%q A?l/A % 0 , wobei
ﬂ7] = —mg, [Ypm (-3 'HT%Y' - bi,Ué)
+ mT)YT: (‘Si (Hlvpj:{w ~ f;lvbY'i) + bigithl)? izo
(21-4-.4) dp ] A N . .
oo Yo M76/é ﬁ~0 , wobel
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&76 I?ps [mYY'C( 3,\1(~198Y'J E:lvva) l_é,,lvh,,Y/)
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