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Gerhard Hanappi

ZINSSATZE UND KAPITALVERKEHR IM
INTERNATIONALEN ZUSAMMENHANG

Die zunehmende internationale Verflechtung der Weltwirtschaft hat zu einem verstarkten
Interesse an den GesetzméBigkeiten, denen internationale Handels- und Finanzstréme
gehorchen, geflhrt. Vielen Wirtschaftspolitikern wurden die Grenzen nationaler Stabilisierungs-
politik in Form von permanenten Leistungsbilanzungleichgewichten und durch internationale
Kapitalstrome induzierte Zinssatzschocks besonders drastisch vor Augen geflhrt. Beide
Aspekte haben das Weltwirtschaftsklima der achtziger Jahre wesentlich beeinfluBt: Der erste ist
exemplarisch an den Auswirkungen des Leistungsbilanzdefizits der USA gegenuber
Deutschland und Japan und den Auswirkungen auf den Dollarkurs zu beobachten, fur den
zweiten Aspekt ist der ebenfalls von den USA ausgehende Zinssatzschock 1981 das
eklatanteste Beispiel. Wie die jungste Wirtschaftsgeschichte zeigt, sind beide jedoch nur
verschiedene Erscheinungsformen derselben Problematik — der Interdependenz von Landern
mit unterschiedlicher, nationaler Charakteristik.

Die makrodkonomische Theorie der offenen Wirtschaft teilt diese Problematik in zwei groBe
Theorieblocke: Erstens die sogenannte ,reine AuBenwirtschaftstheorie, deren Ziel die
Bestimmung der Guterstrome aufgrund realwirtschaftlicher BestimmungsgréBen, also im
wesentlichen die Allokation der Produktionsfaktoren und die in den verschiedenen Landern
verwendeten Produktionstechniken, ist. Zweitens, und von diesen nur langfristig als gultig
gedachten ,realwirtschaftlichen” Gesetzen unabhéangig, wurde eine ,monetare AuBenwirt-
schaftstheorie” entwickelt, die sich auf internationale Finanzstréme und ihren Zusammenhang
mit den einzelnen heimischen Geld- und Wertpapiermarkten konzentriert. Beide Theorieansatze
versuchen die Zusammenhange von internationalen Guter- und Finanzstrdmen aus den
unterschiedlichen lokalen ,,Produktionsbedingungen® (im weiteren Sinne) verschiedener Lander
zu erklaren. Das Modell, das den nationalen Wirtschaften zugrunde gelegt wird, ist demgeman
von entscheidender Bedeutung fUr die qualitativen und quantitativen Resultate jeder
AuBenhandelstheorie. Aus diesem Grund soll noch vor der Darstellung empirischer Resultate
etwas ausfuhrlicher als sonst oft Ublich auf die zugrundeliegenden Elemente des theoretischen
Modells eingegangen werden — von ihrer Plausibilitdt hangt mehr ab als von den
Schatzmethoden oder von Datenfragen.

Grundsiatzliches Konzept des makrookonomischen Modells

Das in dieser Studie verwendete Modell der Osterreichischen Wirtschaft') ist ein
dynamisches makrookonomisches Modell mittlerer GroBe. Die Grundidee bei seiner
Formulierung war, vier mir zentral scheinende Komponenten einer Wirtschaft, das sind ein
Angebots-Nachfrage-System, ein Lohn-Preis-System, ein Modell flr technischen Fortschritt
und eine Formulierung der auBenwirtschaftlichen Verflechtung, in einem einzigen, kompakten
und dadurch leicht handhabbaren Modell zu vereinen. Das scheint zunachst kein sonderlich
origineller Gedanke zu sein, und es stellt sich die Frage, warum im 6konomischen Modellbau

') Das Modell gehort einer Klasse von Modellen an, die von Michael Wagner und mir in einer Reihe von
Arbeiten in verschiedenen Variationen fiir unterschiedliche Lander unter dem Namen TANDEM
entwickelt wurden. Fir eine Simulationsstudie der deutschen Wirtschaft vergleiche man zum Beispiel G.
Hanappi/M. Wagner, 1990.
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derartige Synthesebestrebungen bisher eine eher untergeordnete Rolle spielten. An der Wahl
der drei Grundblocke dirfte es nicht liegen, Uber ihre Bedeutung herrscht weitgehend
Einhelligkeit. Eher dirfte der generelle, methodische Ansatz der modernen Wirtschaftswissen-
schaften fur den disparaten Zustand, insbesondere der Makrodkonomie, verantwortlich zu
machen sein. So befinden sich die einzelnen Teile der konomischen Theorie in einem ProzeB
der Purifizierung durch zunehmende Abstraktion, der sie inzwischen schon in einen Abstand zur
Empirie gebracht hat, der es den meisten Praktikern unmaoglich macht, die Sinnhaftigkeit der
Theoriebildung zu beurteilen. Damit ist aber auch das einigende Band zwischen den einzelnen
Theorieblocken, das ja gerade durch die Tatsache entstent, daB mit ihnen ein und dieselbe
komplexe Realitét erfaBt werden soll, zerrissen worden. Es hilft in diesem Fall auch wenig, sich
auf den Standpunkt zurlickzuziehen, der betont, daB unterschiedliche Spezialdisziplinen eben
verschiedene Aspekte desselben Phdnomens beschreiben. Was den Praktiker, und gemeintist
in diesem Zusammenhang in erster Linie der Wirtschaftspolitiker, interessiert, ist ja eben das
Zusammenspiel dieser Aspekte, die Gesamtschau. Eben diese kommt in der kontemporaren
MakroGkonomie, sieht man von den hochstilisierten und in inrer Abstraktheit dirren Konstrukten
der allgemeinen Gleichgewichtsmodelle ab, kaum vor. Die im vorliegenden Modell
zusammengefugten Blécke werden Ublicherweise einer jeweils stark spezialisierten Analyse
unterzogen.

Der erste der Blocke, das Angebots-Nachfrage-System auf Giiter-, Geld- und Wertpapier-
markt, stellt den Kern makrodkonomischer Modellierung dar und ist in Form des fiir Jahrzehnte
maBgeblichen, keynesianischen I1S-LM-Modells Bestandteil fast aller géangigen Modelle. Ohne
hier naher darauf eingehen zu konnen, sei darauf hingewiesen, daB dieses Modell seit seiner
Formulierung durch Hicks (Hicks, 1937) sicherlich das nachhaltigst wirkende theoretische
Konstrukt zur Begriindung staatlicher Wirtschaftspolitik war. Von Anfang an war dieses Modell
jedoch auch theoretischer Kritik ausgesetzt, ja es kdnnte die Ansicht vertreten werden, dal die
meisten neueren makrodkonomischen Theorieansatze nur als Antwort auf das keynesianische
ModelF) verstanden werden konnen. Die grundlegende Idee, Marktgleichgewichte am Giiter-,
Geld- und Wertpapiermarkt durch gesamtwirtschaftliche Verhaltensfunktionen zu bestimmen,
wurde jedoch vom GroBteil der Kritik (ibernommen. Sie konstituiert auch heute noch das, was
den Gegenstandsbereich Makrodkonomie charakterisiert. Was beanstandet wurde, betrifft die
einzelnen, hinter dieser allgemeinen Formulierung verborgenen Konzepte.

Schon der Gleichgewichtsbegriff selbst ist ein Konzept, das erst im Rahmen einer
dynamischen Formulierung, die auch auf Ungleichgewichtssituationen und die dort herrschen-
den Kréfte eingeht, seine Bedeutung bekommt. Da das ursprungliche I1S-LM-Modell ein
statisches Modell ist, bedeutet die im vorliegenden Modell erfolgte Dynamisierung eine
entsprechende Erweiterung. Wird nun in einem weiteren Schritt berticksichtigt, daB nicht jede
Tendenz zum Gleichgewicht sofort und in vollem Umfang realisierbar ist, so fiihrt dies zu
Modellen mit Mengenrationierung®). Dieser Gedanke ist bei Keynes selbst in erster Linie
bezuglich des Arbeitsmarktes anzutreffen. Auch im hier verwendeten Modell werden
Ungleichgewichte am Arbeitsmarkt, aber auch auf den Finanzmérkten, zugelassen und in ihrer
Ruckwirkung auf die Gesamtwirtschaft explizit formuliert. Inwieweit die Analyse eines

%) Es muB hier darauf verwiesen werden, daB die Unterscheidung zwischen Keynes’ Werk und seiner
Interpretation durch die sogenannten ,Keynesianer” einer gewissen Stichhaltigkeit nicht entbehrt (sieche
dazu P. Davidson, 1972, und R. W. Clower, 1976). Wenn hier vom .Kkeynesianischen Modell* die Rede
ist, so ist stets die Interpretation der ,Keynesianer* gemeint.

%) In einer etwas ungliicklich gewéhiten Terminologie wird oft auch von ~Ungleichgewichtsmodellen*
gesprochen. Ob und wo in dynamischen Modellen gewisse Gleichungen (die Gleichgewichtsbedingun-
gen) erfiillt sind, eignet sich nicht als Kriterium fiir die Unterteilung der ganzen Modellklasse in
gleichgewichtige und ungleichgewichtige Modelle, sondern nur flr Aussagen Uber bestimmte Positionen
bestimmter Modelle.
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dynamischen Modells durch die Beschrankung auf gleichgewichtige Zustande einzelner
Variablen, also durch Einschrankung der Betrachtung auf den Bereich in dem die Ableitung
dieser Variablen nach der Zeit gleich Null ist, eine zulassige Vereinfachung darstellt oder aber
dadurch eben jene Eigenschaften des realen Phanomens ausgeblendet werden, die seine
Dynamik wesentlich bestimmen, diese Entscheidung muB der Theoretiker Fall far Fall aufs neue
treffen und begrinden.

Eine zweite, weitverbreitete Art der Kritik am IS-LM-Modell betrifft die Wahl der Mérkte und
der dort im Aggregat zusammengefaBten Agenten. Insbesondere die Einbeziehung des
Arbeitsmarktes gab AnlaB zu Diskussionen, die in wesentlichen Punkten schon durch die
Debatte zwischen Pigou und Keynes selbst vorgezeichnet waren?). Aber auch die Eliminierung
des Wertpapiermarktes aufgrund des Walras’'schen Gesetzes, wie im IS-LM-Modell tblich,
wurde als ungliicklich getroffene Wahl empfunden. Post-keynesianischen Kritikern scheint die
Formalisierung der monetéren Seite von Keynes’ Theorie in Form der LM-Kurve Gberhaupt
unzutreffend?). Sie insistieren auf Ansatzen, die sowohl gewisse institutionelle Gegebenheiten
starker berticksichtigen®) als auch das Verhalten der Wirtschaftssubjekte so modellieren, daf3 bei
ihren Entscheidungen Erwartungen bezliglich der Entwicklung monetdrer Variabler eine
wichtige Rolle spielen. Das stehtim Gegensatz zur ,Orthodoxie” der neo-klassischen Synthese
3 la IS-LM aber auch zur modernen ,neuen Klassischen Makrodkonomie*. Ziel ist dort ja gerade
die Rickfiihrung realer Phédnomene auf ein Verhalten in einer Umgebung, in der der Markt die
einzige Institution ist. Langfristig, so die implizite ideologische Position, ist ein derartiger
institutionenfreier Raum der die Entwicklung bestimmende Hintergrund, vor dem kurz- und
mittelfristig institutionelle Hindernisse und Informationsdefizite zu Wohlfahrtsverlusten fUhren
kénnen. Nicht ganz zu Unrecht wurden den zur Erklarung vieler Ungleichgewichte miBbrauchten
Informationsannahmen herkdmmlicher Modelle von den ,neuen klassischen® Makrookonomen
_rationale Erwartungen* (RE) entgegengehalten. Wird, wie in der RE-Schule meist Ublich, das
Modell, in dem Erwartungen gebildet werden, mit jenem, das tatséchlich eintritt, gleichgesetzt,
so sind wirtschaftspolitische Eingriffsmoglichkeiten, die auf Informationsdefiziten beruhen, nicht
mehr modellierbar. Zusammen mit der postulierten, wohlfahrtstheoretischen Uberlegenheit des
institutionenfreien* Raumes kann die traditionelle Begriindung systematischer Wirtschaftspoli-
tik damit unterlaufen werden’). Ist die zugrundeliegende Vorstellung des Zusammenhanges
swischen Erwartung und Realisierung bei der RE-Schule jene der ,self-fulfilling prophecy”,
besser noch der ,self-fulfiled prophecy*, so kann der heterogenen, kritischen Tradition nach
Keynes, Harrod, Schumpeter und Goodwin ein gemeinsames Element, die Modellierung von
_self-destroying prophecies®, zugeschrieben werden. Wie die Modelle post-keynesianischer,
monetarer Okonomen?), so steht auch das vorliegende Modell der letztgenannten Tradition
naher. Das Lohn-Preis-System etwa unterstellt bei den Lohnen offensichtlich einen zentralen
VerhandlungsprozeB, durch den es den Arbeitern moglich ist, eine Weitergabe von
Produktivitatszuwéchsen an die Realléhne zumindest teilweise zu erzwingen — die institutionelle
Regelung geht in die Formulierung ein. Andererseits kann durch die Preisbildung mittels
Aufschlagskalkulation darauf geschlossen werden, daB die Annahme vollkommener Konkur-

%) Zweifellos waren die implizierten wirtschaftspolitischen SchluBfolgerungen das treibende Motiv fur die
Heftigkeit dieser Auseinandersetzungen (vgl. Bombach, 1981).

%) Ein Uberblick Uber die verschiedenen Stromungen post-keynesianischer, monetarer Okonomie findet
sich in Arestis P. (ed.), 1988.

6 Man vergleiche dazu die interessante Arbeit von Hodgson (G. Hodgson, 1988).

’) Eine klassische Arbeit dazu ist das sogenannte ,Sargent-Wallace-Theorem* von der Ineffizienz der
Wirtschaftspolitik. Urspringlich nur als Beispiel fir die Tragweite des RE-Ansatzes gedacht, wurde es
bald zur Zielscheibe fiir alle Gegner des RE-Ansatzes, die es schlichtweg mit diesem identifizierten.

8 Als Beispiel lassen sich das CEAR-Modell der USA und das CEPG-Modell des United Kingdom anfihren
(fur Beschreibung und Vergleich siehe P. Arestis/C. Driver, 1988).
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renz am Gutermarkt offenkundig nicht getroffen wird. Eine mégliche Interpretation unterstellt
den Firmen eine Preispolitik, die von der Erreichung gewisser monetarer ZielgroBen ausgeht,
vereinfacht etwa in der Erhaltung eines konstanten mark-ups dargestellt. Die orthodoxe
Alternative eliminiert die Preispolitik zugunsten der Wahl des optimalen Outputs bei
unbeeinfluBbarem Marktpreis. Offenkundig werden damit in meiner Formulierung spezifische
Informationsstrukturen beziehungsweise Marktformen (Oligopolisierung) unterstellt. Schon die
Existenz eines Lohn-Preis-Systems widerspricht im Ubrigen dem Fest-Preis-Charakter der IS-
LM-Modelle. Positiv formuliert, kann ein explizites Lohn-Preis-System als eine Erweiterung des
IS-LM-Modells betrachtet werden.

Was die Wahl der Agenten, derjenigen Gruppen, deren Verhalten durch makrodkonomische
Verhaltensgleichungen beschrieben wird, betrifft, so kdnnen zunachst zwei extreme
Sichtweisen unterschieden werden: Die eine Sicht geht von homogenen, 6konomischen
Mikroeinheiten aus, den ,Haushalten“. Diese mikrookonomischen Atome sind zugleich
Firmenbesitzer, Arbeiter, Glter-, Geld- und Wertpapiernachfrager, kurz die ,Substanz* aller
wirtschaftlichen Aktivitat. Da sie homogen sind, konnen ihnen bestimmte Eigenschaften mittels
der Konstruktion eines ,reprasentativen Agenten“ eingeschrieben werden. AnschlieBende
Aggregation liefert die Verhaltensgleichung. Die entgegengesetzte Sichtweise, die auf Quesnay
und Ricardo zurickgeht, beginnt mit den in der kontemporaren Gesellschaft tatsachlich
vorgefundenen sozialen Gruppen, etwa Grundbesitzern, Unternenmermn und Arbeitern, und
sucht deren Anfangsausstattung und Verhalten spezifisch zu modellieren®). Aggregation findet
hier nur innerhalb der sozialen Gruppe statt. Weil Verhalten hier den Eigenheiten der sozialen
Gruppe genauer nachgebildet werden kann, spielt die im anderen Fall so allgemeine und
zentrale Maxime der Optimierung nun nur mehr eine untergeordnete Rolle. Sie wird durch die
vielartigen, schichtenspezifischen Beschrankungen dominiert. Das hier formulierte Osterreich-
Modell ist in diesem Punkt, wie auch Keynes selbst™), ambivalent. Sind bei der Formulierung der
Nachfragekomponenten durchaus Interpretationen im Sinne allgemeiner ,sozialpsychologi-
scher Konstanten“ mdglich, so deutet der Lohn-Preis-Block ebenso wie das Verhalten der
Notenbank und der Spekulanten eher auf eine gruppenbezogene Modellierung hin.

Auf die dritte, immer wieder vorgetragene Kritik am 1S-LM-Modell, daB ihm ndmlich die
Mikrofundierung fehle, kann hier sofort in Ruckgriff auf den vorherigen Absatz eingegangen
werden. Nur derjenige, fir den Gesetze Ableitungen aus den inherenten Eigenschaften
kleinster, okonomischer Atome homogener Bauart sein missen, wird darin sein groBtes
Problem sehen'). Wer eher historisch spezifizierte Gesellschaftsgruppen mit inren Beschran-
kungen und in ihrer Interdependenz zu seinem Forschungsgebiet macht, flr den haben Fragen
der Mikrofundierung geringere Bedeutung. Hier gilt, wie flir viele makrookonomische Modelle,
dafB die verwendeten Gleichungen nicht durchgehend aus mikrodkonomischen Optimierungs-
kalkulen abgeleitet wurden. Sie sind ad hoc vernunftig scheinende Unterstellungen von
Beziehungen zwischen Aggregaten, wobei nie vergessen werden sollte, daB auch das Postulat
der Existenz ,6konomischer Atome* eine Ad-hoc-Annahme ist.

Der zweite Okonomische Block ist das Lohn-Preis-System. Im neo-klassischen,
makrotkonomischen Modell tritt das Lohn-Preis-System nur degeneriert in Form des Reallohns
auf. Der Reallohn geht dort sowohl in die Arbeitsnachfragefunktion als auch in die

%) Eintypisches Beispiel ist das Goodwin’sche Konjunkturmodell (R. Goodwin, 1982 [1967], S. 165-170).

') Insgesamt durfte Keynes der zweiten Sicht naherstehen. Dariiber hinaus genugt fiir seine Uberlegungen
ein konstanter Durchschnitt sozialpsychologischer Konstanter. Diese modelltechnisch bessere, weil
schwacher einschrankende Annahme wird ihm von seinen Gegnern gerne als ,fehlende Mikrofundie-
rung” seiner Makrogesetze vorgeworfen.

") Der Umbau der Okonomie in eine Physik der Praferenzsysteme ist bereits so oft kritisiert worden, daB es
muBi? ist, hier naher darauf einzugehen (einige originelle Argumente liefern E. Farjoun/M. Machover,
1983).
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Arbeitsangebotsfunktion ein, was fur eine gegebene Produktionstechnologie sofort die
Bestimmung der gleichgewichtigen Beschaftigung und des Outputs ermoglicht (Th. Sargent,
1979, S. 7-45). Damit sind aus der Annahme einer bestimmten Produktionstechnologie
(Produktionsfunktion) und eines bestimmten Priferenzsystems (Arbeitsangebotskurve) sofort
alle realen Variablen berechenbar. Es herrscht Neutralitat, proportionale Anderungen aller
monetaren Variablen dndern die gleichgewichtigen, realen GroBen nicht. Nominallohn und
Preise werden daher im klassischen Modell zwar endogen bestimmt, die Annahme vollstandiger
Konkurrenz auf Arbeits- und Gutermarkt fihrt jedoch sofort zur Bestimmung ihres Niveaus. Das
Verhalten der Preis- und Lohnsetzer reduziert sich auf die Anpassung an Marktpreise und
Marktlohne. Einzig im Rahmen der Stabilitatsanalyse laBt sich zeigen, daB sie fir ubliche
Parameterwerte durch ihre Reaktion die Stabilitat des Systems gewahrleisten (Th. Sargent,
1979, S. 28-30). Fur die empirische Untersuchung von Lohn- und Preisentwicklungen ist
dadurch wenig gewonnen.

Das keynesianische Modell unterscheidet sich aus neo-klassischer Sicht hauptsachlich
durch das Weglassen der Arbeitsangebotsfunktion vom neo-klassischen. Damit kann aber
auch nur um eine endogene Variable weniger vom Modell bestimmt werden: Der Nominallohn
wird als exogen angenommen. Der LohnprozeB wird also im Modell nicht erklart. FUr die Preise
gilt, was schon im neo-klassischen Modell galt, sie bringen Angebot und Nachfrage zum
Ausgleich, genauer gesagt haben sie das jeweils schon, da die Anbieter sich stets an die
herrschenden Preise anpassen.

Im vorliegenden Modell hingegen werden stilisierte Lohn- und Preisprozesse modelliert, die,
falls sie zunachst zu keinem Gleichgewicht flhren, Reaktionen aller anderen endogenen
Variablen bewirken. Das Modell ist also ebenso wie das keynesianische Textbuch-Modell nicht
dichotom, es kann nur fiir alle Variablen simultan gelost werden. Der 6konomische Inhalt dieser
Eigenschaft besteht darin, da3 es offensichtlich nicht moglich ist, wie im neo-klassischen Modell
die realen GroBen wie Output und Beschéftigung unabhangig von den monetaren Variablen zu
bestimmen. AuBerdem ist dieses Modell, wie schon das keynesianische, nicht neutral. Damit
gehort es zu den Typen von Modellen, in denen ,money matters" gilt. Fir die empirische
Wirtschaftsforschung sind solche Modelle jedenfalls attraktiver, weil wirklichkeitsnaher.

Die explizite Spezifizierung von Lohn- und Preissetzung erlaubt zudem einen auf
8konometrischer Schatzung basierenden Vergleich dieser Prozesse in verschiedenen
Landern'). Da dadurch ja die Verteilung des Volkseinkommens bestimmt wird, kann die
Bedeutung der expliziten Angabe von Lohn- und Preisverhalten beziehungweise der Nachteil
einer zu stark vereinfachten Darstellung gar nicht wichtig genug genommen werden.

Der dritte Block 6konomischer Theorie beschéftigt sich mit dem technischen Fortschritt. In
den meisten makrodkonomischen Modellen wird dieser nur als exogene Variable, als stete
Verschiebung der Produktionsfunktion nach oben, einbezogen. Die GroBenordnung dieser
Verschiebung erlaubt es nicht, ihn fur den Skonometrischen Modellbau génzlich zu ignorieren,
wie es manchen analytisch vorgehenden Makrookonomen wohl lieb wére. Andererseits stellen
sich der Endogenisierung des technischen Fortschritts einige Schwierigkeiten entgegen. So ist
es beispielsweise keine triviale Aufgabe, die Effekte steigender Skalenertrage von der Wirkung
technischen Fortschritts dkonometrisch zu unterscheiden®).

Parallel zu den Bemiihungen, die Entwicklung technischen Wissens in makrodkonomischen
Modellen einzubinden, entstanden im letzten Jahrzehnt viele mikrodkonomische Studien, die

'2) Man vergleiche dazu auch Fruhstiick/Hanappi/Wagner, 1990, S. 100-112.

%) Dabel handelt es sich nicht nur um das Fehlen bestimmter Daten, sondern auch um die Tatsache, dal3 in
den Unternehmen in der Tat Outputvariationen ohne gleichzeitige Anderungen zumindest einiger
Produktionsprozesse selten vorkormmen. Man bedenke, daB nach Schumpeter jede Anderung in der
Weise, wie etwas produziert wird, auch ene rein organisatorische MaBnahme, als Innovation zu
betrachten ist.
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sich, nicht zuletzt motiviert von der Verlangsamung der Produktivititszuwéchse in den USA,
dieser Frage widmeten. Inzwischen hat die mikrodkonomische - Innovationsforschung
umfangreiches empirisches Material zutage gefordert, dessen Sichtung und Interpretation noch
nicht abgeschlossen ist. Dieses bisher immer noch hauptséachlich durch partialanalytische
Studien bearbeitete Gebiet fir konsistente makrookonomische Modelle zu erschlieBen, ist
sicherlich eine lohnende Aufgabe. Der Wiederentdeckung des ,footnote economist*
Schumpeter (Paul Samuelson) kommt in diesem Zusammenhang groBe Bedeutung zu, da
Schumpeter ja seine Innovationstheorie im Rahmen einer gesamtwirtschaftlichen Entwick-
lungstheorie formuliert hat (J. Schumpeter, 1924, 1939). Allerdings hat Schumpeter keine
formalen Modelle konstruiert — die authentische Umsetzung seiner Innovationstheorie stellt
nach wie vor eine Herausforderung flir die mathematische Okonomie dar').

Der einfachste Zugang zu einer endogenen Berlcksichtigung technischen Fortschritts
durfte es sein, ihn analog zu anderen Produktionsfaktoren zu behandeln: , Technisches Wissen*
sei die BestandsgroBe, die in der Produktionsfunktion Beriicksichtigung findet, die Ausgaben
fr Forschung und Entwicklung kénnen als Index fiir die zugehorige StromgréBe betrachtet
werden. In eben dieser einfachen Form findet ,Innovation* im vorliegenden Modell Eingang.
Klarerweise gibt eine solche makroskopische Sicht keinen AufschiuB dartber, wie die Firmen
den steten Strom von Erfindungen in neue Produktionsmethoden umsetzen. Sie kann jedoch,
Uber die Schnittstelle der endogen bestimmten ,Ausgaben fiir Forschung und Entwicklung®,
eine Beschreibung des weiteren Schicksals innovativer Tatigkeiten im gesamtwirtschaftlichen
Kontext liefern.

Der die AuBenwirtschaft betreffende vierte Block okonomischer Theorie folgt ebenfalls
weitgehend den Ublicherweise getroffenen Annahmen. Das heiBt, daB die einzelnen
Komponenten der Zahlungsbilanz durch Verhaltensgleichungen beschrieben werden. Zu
erwahnen ist, da sowohl Giiter- und Dienstleistungsstréme als auch Kapitalstréme abgebildet
werden und daB fiir letztere insbesondere Zinssétze und damit die Entwicklung der Geldmarkte
eine Rolle spielen. Da der Zinssatz andererseits auch die Investitionsnachfrage, und zwar
sowohl flr Forschungs- und Entwicklungsausgaben als auch fiir Erweiterungsinvestitionen,
mafBgeblich beeinfluBt und erstere in Lohn- und Preisbildung eingehen, zweitere direkt die
Gesamtnachfrage beeinflussen, ist klar, daB durch die simultane Berticksichtigung all dieser
Beziehungen ein einigermaBen komplexer Systemzusammenhang entsteht. Die das Zusam-
menspiel der vier Theoriebldcke wiedergebenden Simulationsergebnisse kdénnen daher auch
nicht durch einfache monokausale Argumentationsketten erschépfend interpretiert werden.
Nichtsdestotrotz besteht ihre Aufgabe darin, gerade fiir jene durch verbale SchiuBfolgerungen
nicht mehr erfaBbare Simultanitat der Geschehnisse quantitative Abschatzungen der
Nettoeffekte zu liefern.

Im Folgenden wird das Modell in Gleichungsform dargestellt. Den vier erwahnten
Theorieblécken kdnnen dabei nicht mehr einzelne Gruppen von Gleichungen strikt zugeordnet
werden, zu verwoben sind die Konzepte ineinander.

Das formale Modell

Die Modellgleichungen sind in der Tabelle 1 wiedergegeben. Die einzelnen Annahmen sind
folgendermaBen zu interpretieren. ‘

') Zwei beruhmte Versuche von Mitarbeitern Schumpeters sind P. A. Samuelson, 1982, und R. Goodwin,
1982 (1955), S. 122-140.
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Tabelle 1: Modellgleichungen fiir Osterreich

Gitermarkt und Arbeitsmarkt
0] Y=C; + IR + IRD, + G; + EXP, - IMP,
1] INCy=a;; + a2 InY,
2] INIR =ay; +a, (INYy = InVYyyq) =@ (nr.—Inwy)

[3] INIRDy; = @51 + @32 (IN Yy = IN Y1) = @gg (N riq = 1N Wey) + 834 @32 [IN Yooy = IN Y] — 835

R (N ro = Inwyol)
(4] Yi= a4 Ki R
5] InL =as; +InY, - as, In KRD;
6] InG;=agyIn Yy
7] Ki =K + IR — a7 Kiy
[8] KRD; = KRDy.4 + IRD;
9] EXP; = —ag; TTX; + @92 Y™
[10] TTX = P,/ (P* - WK)) (P*, WK: Exportanteile als Gewichte)
TIM = P,/ (P% - WK)) (P*, WK: Importanteile als Gewichte)
[11] IN IMP; = @414 In TTM; + @412 In'Y;
Zahlungsbilanz
[12] CUA = EXP; — IMP;
[13] CAA; = agy (o — r) + aszo WK, = WK, ) / WK 4
[14] FE; - FE, ; = CUA; + CAA,
Geldmarkt
[15] MS, = MP,
[16] In MS; = a;64 In FE,
[17) N MP = a;7¢4 In Yy + a2 In
Lohne und Preise
[18] NPy =In Py + asgys IN P* + asg (IN Wy — IN Wy y)

[19] In W, = IN W,y + ay91 (IN Py = INPo) + @iz (IN Y = 1IN Lt = [N Yo - InLio))

Variablenliste:

Endogene: Exogene:

C i Konsum P erreeeneesiammemssin Preisindex des Auslands
CAA .o s asvwvvinsswasins Kapitalverkehrsbilanz | G — internationaler Zinssatz (real)
@ —— Leistungsbilanz WK e Wechselkurs

EXP oo Exporte YX s BIP-Index der Haupthandelspartner
BE ..o raomemmmmneniiasiss Devisenbestand

€ T ——— Staatsausgaben

IMP o Importe

| . Erweiterungsinvestitionen

IRD ovvivvveeeieeeeeen, Investitionen in Forschung und Entwicklung

K i Kapitalstock

(N({ D RN Kapitalstock F&E (technisches Wissen)

L o smsssmmssnn sssvimmamn Beschaftigung

MO e Geldnachfrage

MS e Geldangebot

> R —— Preisniveau (BIP-Deflator)

[ veeeeneeeeeeeereerenneen Zinssatz (real)

TIM e, Terms of trade flr Importe

g ) B, G — Terms of trade flr Exporte

W o Lohnsatz

Y i Volkseinkommen

Y e, erwartetes Volkseinkommen
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Die aggregierte Nachfrage wird durch die tibliche Sozialproduktsidentitzt wiedergegeben
(Gleichung [0]). Bemerkenswert ist die Unterteilung der Investitionen in regulére Investitionen (IR)
und Investitionen in Forschung und Entwicklung (IRD). Bei letzteren werden fiir die Schatzung
die Forschungsausgaben verwendet. Staatsausgaben (G) sind endogen durch die vergangene
BIP-Entwicklung bestimmt, der AuBenbeitrag wird ebenfalls durch Gleichungen fiir Exporte
(EXP) und Importe (IMP) endogenisiert,

Flr die Komponenten der Gesamtnachfrage wurden einzelne Verhaltensgleichungen in log-
linearer Form spezifiziert. Die Verwendung logarithmischer Funktionen ist nicht einfach eine
technische Vereinfachung, sondern basiert auf der empirisch beobachtbaren Tatsache, daR
Zusammenhénge wichtiger makroOkonomischer GréBen bestenfalls in den Wachstumsraten
linear approximiert werden kdnnen'),

Die Konsumfunktion beschreibt den (iblichen Zusammenhang zwischen Volkseinkommen
und Konsumausgaben (Gleichung [1]). Fir Elastizititen um Eins bedeutet das eine
Proportionalitit, wie sie etwa auch die langfristige Konsumfunktion Friedmans unterstellt und
wie sie auch durch empirische Zeitreihenanalysen bestatigt wird.

Bezlglich der Investitionsnachfrage wurde eine die Ublichen Annahmen der Standard-
Makrodkonomie verbindende Formulierung verwendet (Gleichung [2]). Es wird sowoh! der
Akzelerator als auch das Verhéltnis der beiden Faktorpreise beriicksichtigt.

Besondere Beachtung verdient die Investitionsfunktion fiir Forschungsausgaben (Gleichung
[3]). Zunéchst ist die hinter dieser Formulierung stehende Idee zu beachten, daR
Innovationsausgaben im Grunde durch dieselben GroBen beeinfluBt werden wie alle anderen
Investitionen. Das heiBt, daB wiederum das Volkseinkommenswachstum als Abschatzung
zukinftiger Nachfrage (Akzelerator) und die relativen Preise in die Bestimmung eingehen. Die
Besonderheit von Forschungsausgaben besteht jedoch darin, daB es sich um langfristige
Projekte handelt, die auf Anderungen dieser Variablen trager reagieren als andere Investitionen.
Dem I&Bt sich formal dadurch Rechnung tragen, daB IRD nicht nur von denselben laufenden
Argumenten wie IR abhangt, sondern auch von den verzogerten Werten dieser Argumente. In
unserem Fall wurde diese Verzdgerungsstruktur nach lag 1 abgebrochen. Der Parameter vor
dem verzdgerten Term sollte kleiner Eins sein, er soll die abgeschwachte Wirkung verzdgerter
Variabler auf laufende Innovationsausgaben zum Ausdruck bringen.

Die im Modell implizit verwendete Produktionsfunktion dient zur Bestimmung der
Arbeitsnachfrage (Gleichungen [4] und [5]). Der fur Osterreich zu beobachtende, langfristig
weitgehend konstante Kapitalkoeffizient wird zur Bestimmung einer (erwarteten) Nachfrage
herangezogen (Gleichung [4]). Aus einer in Cobb-Douglas-Form spezifierten Produktionsfunk-
tion wird dann die (gewlinschte) Beschaftigung errechnet (Gleichung [5]). Die Argumente dieser
in Gleichung (5) invertierten Funktion fiir (erwlinschten) Output sind einerseits die Anzahl| der
Beschéftigten (L) und andererseits der Bestand an technischem Wissen (KRD)™). Letzterer
erhoht sich durch ,Investitionen in technischen Fortschritt*, eine StromgréBe, die fur die
Schétzung mit den Ausgaben fiir Forschung und Entwicklung gleichgesetzt wird. Das heiBt, daB
technischer Fortschritt stets arbeitssparender technischer Fortschritt ist und hier als Anderung
der BestandsgréBe ,technisches Wissen® (KRD) ausgedriickt wird"). Okonomisch interpretiert

'*) Man denke an zentrale Lohnverhandlungen, bei denen Inflation und Produktivitatssteigerung an das
Nominallohnwachstum weitergegeben werden. DaB diese Zusammenhange in westlichen Industrie-
Staaten erst seit dem Ersten Weltkrieg in dieser Form bestehen, wird naher erlautertin G. Hanappi, 1989.

') Der Kapitalstock (K) ist ja bereits Uber den Kapitalkoeffizienten in die Produktionsfunktion eingegangen
und kommt daher in (5) nicht mehr vor.

') Diese spezielle Formulierung der Produktionsseite wurde durch die Besonderheiten der sterreichischen
Daten im Vergleich zu anderen Landemn motiviert. Die Schatzung einer um technisches Wissen
erweiterten Standard-Cobb-Douglas-Funktion fur Osterreich (siehe Hanappi/Wagner, 1990, fur die
BRD) st6Bt auf Schwierigkeiten. Die vorgeschlagene Formulierung ist ein Versuch, diese, 6konomisch
interpretierbar, zu umgehen.
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bedeutet diese Gleichung, daB die Unternehmen jeweils jene Menge an Arbeitern einstellen, die
sie bei gegebenem Kapitalstock und technischem Wissen der laufenden Periode bendtigen, um
die nachgefragte Menge auch produzieren zu kénnen. Die Arbeitsnachfragefunktion ist die
einzige Stelle, an der die Produktionsfunktion in diesem Modell eine Rolle spielt. Sie
unterscheidet sich insofern von post-keynesianischen Modellen, als dort meist nur die
Nachfrage als Argument eingeht (man vergleiche P. Arestis [ed.], 1988, S. 13—1 9), wahrend hier
auch Substitutionseffekte zwischen Arbeit, Kapital und technischem Wissen berucksichtigt
werden's),

Staatsausgaben stellen eine pradeterminierte GroBe dar, die nur durch verzogerte und
exogene Variable determiniert wird (Gleichung [6]). Im vorliegenden Fall kann der Zusammen-
hang so interpretiert werden, daB der fir die Staatsausgaben der laufenden Periode
maBgebliche Budgetvoranschlag das Volkseinkommen der Vorperiode zugrunde legt.

Die Bestimmung der beiden Kapitalstdcke erfolgt gemaR den Definitionen (Gleichungen [7]
und [8]). Die Abschreibungsraten sind als feste Prozentsitze pro Jahr exogen vorgegeben.
Auch in diesem Fall wére eine Endogenisierung denkbar.

Die Preise werden in einem einzigen Preisindex zusammengefaBt, der im Prinzip durch eine
Aufschlagskalkulation auf die Lohnkosten gebildet wird (Gleichung [18]). Zusatzliche Einfllisse
gehen jedoch auch noch von den hier exogen eingehenden Importpreisen aus. Die
Interpretation des Einflusses der Importpreise ist die, daB die Preise importierter Rohstoffe
ebenfalls als Kosten eingehen und in der Aufschlagskalkulation berlcksichtigt werden mussen.
Eine preissenkende Wirkung von Produktivitatszuwéchsen konnte fiir Osterreich, im Gegensatz
zur BRD, nicht nachgewiesen werden.

Die Lohnbildung (Gleichung [19]) erfolgt &hnlich der Preisbildung. Auch die Arbeiter
versuchen, Anderungen ihrer Reproduktionskosten, die auf Preisdnderungen zuriickzufiihren
sind, durch Lohnzuwachse wieder wettzumachen. Eine Elastizitat von Eins bedeutet folglich,
unter Vernachl&ssigung aller anderen Argumente, daB die Realldhne konstant bleiben'). Geht
man von zentralen Lohnverhandlungen aus, so handelt es sich bei der Abschatzung dieser
Elastizitat offensichtlich um ein MaB fiir die Fahigkeit der Gewerkschaft, Inflationsabgeltungen
durchzusetzen. Entsprechend steht hinter der Verzégerung des Preisterms die Annahme eines
bestimmten Erwartungsprozesses: Die erwartete Inflationsrate ist gleich der zuletzt beobachte-
ten. Derselbe ErwartungsprozeB wird auch beim erwarteten Produktivitatszuwachs unterstellt.
Die dazugehorige Elastizitat miBt, inwieweit es Gewerkschaften gelingt, durchzusetzen, daB
Produktivitdtszuwachse an die Lohne weitergegeben werden. Einfliisse der Arbeitslosenrate auf
die Lohnentwicklung waren in Osterreich im Beobachtungszeitraum 1966 bis 1989 nicht
signifikant.

Ubliche Exportfunktionen weisen als Argumente meistens die Terms of Trade und das
Bruttoinlandsprodukt des Handelspartners auf. Diese Bestimmungselemente sind auch in der
hier verwendeten Funktion zu finden (Gleichung [9]). Von den Terms of Trade, also dem
Quotienten aus heimischem Preisniveau und dem Produkt aus Exportpreisindex mit
Wechselkurs®) (Gleichung [10]), wird erwartet, daB ihr Steigen Exporte erschwert, wahrend
wachsendes auslandisches BIP fir Exporteure gunstig ist.

Die Importfunktion (Gleichung [11]) ist von konventioneller Bauart; wieder spielen die Terms
of Trade und diesmal das inlandische BIP die bestimmenden Rollen. Die Unterscheidung
zwischen unterschiedlichen Terms of Trade-Daten fiir Importe und Exporte sind insbesondere
aufgrund der beiden Olpreisschocks im Untersuchungszeitraum nicht unwichtig. Importe

'®) Das kann auch als eine Frage des Zeithorizontes betrachtet werden: Sind kurzfristig Substitutionseffekte
vernachlassigbar, so ist in unserem mittelfristigen Modell darauf Bezug zu nehmen.

%) In der Literatur wird diese Elastizitat oft auch als ,Indexierungsgrad* bezeichnet.

?%) Der Wechselkurs ist als der Preis der Auslandswahrung gemessen in inlandischer Wahrung definiert.
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mUssen von den Terms of Trade theoretisch gleichsinnig beeinfluBt werden: Eine Aufwertung,
nach unserer Definition ein Fallen des Wechselkurses, erhoht die Terms of Trade und erhoht
auch die Importe. Analog wirkt eine durch hdhere inlandische Preisstabilitat erzeugte
Verbesserung der Terms of Trade anregend auf die Importe.

Die Leistungsbilanz wird aufgrund der unabhéngig voneinander spezifizierten Import- und
Exportgleichung im allgemeinen nicht ausgeglichen sein (Gleichung [12]). In der Folge
verursachen die Leistungsbilanzungleichgewichte entsprechende Stérungen des Devisen-
marktes. Sie sind allerdings nicht der einzige Grund fir Devisenstréme. Die zweite
Zahlungsbilanzkomponente, die Ungleichgewichte der Kapitalverkehrsbilanz (CAA), wird
ebenfalls berlicksichtigt. Sind daher zum Beispiel die Exporte gréBer als die Importe (CUA ist
positiv), so erhdhen sich, bei ausgeglichener Kapitalverkehrsbilanz, die Wahrungsreserven
(Gleichung [14]).

Das Verhalten am Kapitalmarkt wird durch eine Verhaltensfunktion (Gleichung [13))
beschrieben. Die Grinde fir Kapitalstrome sind laut dieser Gleichung entweder in
unterschiedlichen Zinssatzen im In- und Ausland oder in den Wechselkurserwartungen zu
suchen. Ubersteigt der inlé&ndische Zinssatz denjenigen des Auslands, so wollen auslandische
Kapitalbesitzer Inlandswéhrung kaufen und bieten daher Devisen an. Hat andererseits im letzten
Jahr eine Aufwertung stattgefunden, der Wechselkurs ist gesunken, so wird auch fiir dieses
Jahr eine weitere Aufwertung erwartet, der Kauf heimischer Wahrung zur Wéhrungsspekulation
bringt ein zusétzliches Devisenangebot. Dahinter verstecken sich zwei Annahmen. Zum einen
die Annahme, das Publikum erwarte stets eine Fortschreibung des Trends, zum anderen die
Unterstellung, Prognosen wiirden einfach durch Verwendung des Vorjahreswachstums erstellt.
Gegen den ersten Punkt lieBe sich einwenden, es gébe Erwartungen eines sich langfristig immer
wieder einspielenden ,natiirichen® Wechselkurses?'). Einer Kritik am zweiten Punkt konnte
durch Verwendung raffinierterer Prognosemethoden Rechnung getragen werden. Die Wanhl
unserer Verhaltensfunktion war jedenfalls auch durch deren Einfachheit und breite Verwendung
bestimmt?).

Devisen beeinflussen das heimische Geldangebot. Wie das im Detail vor sich geht und mit
welchen dazwischenliegenden monetaren GroBen ein dkonometrisches Modell diese
Transmission schétzbar machen kann, Ubersteigt das Niveau an Prézision, das im vorliegenden
Modell angestrebt wurde. In Gleichung (16) wird der Transmissionsmechanismus einfach als
Elastizitat geschétzt. Anderungen des Geldangebotes werden dadurch auf einfache Art
endogenisiert. Wiinschenswert wére an dieser Stelle selbstversténdlich die Berlicksichtigung
der Geldpolitik der Zentralbank, doch auch hier haben die Schwierigkeit der Materie und die
schlechten Ergebnisse der Schéatzungen eine ausfihrlichere Modellierung verhindert.

Die Geldnachfragefunktion (Gleichung [17]) folgt den konventionellen Bestimmungsgriinden
der Spekulations- und Transaktionskasse. Im Gegensatz zu Arbeits- und Devisenmarkt sei der
Geldmarkt stets im Gleichgewicht. Damit 3Bt sich aus den Geldmarktgleichungen (1 6) und (17)
ein gleichgewichtiger Zinssatz endogen bestimmen (Gleichung [15]), der als Preis des Kapitals in
vielfaltiger Form zu Rlckwirkungen flihrt.

Die Komplexitat dieses Modells, das aus nicht mehr als 20 Gleichungen besteht, ist nicht zu
unterschatzen. Beachtenswert ist, daR keine der maoglichen ZielgroBen ber nur ein einziges

?') Die Wahrungsgeschichte zeigt allerdings keine Uberzeugenden Beispiele fiir diese Annahme.
?) , The movement of international capital depends on investment opportunities as reflected in interest rates
and on anticipated changes in the exchange rate.“ (T. F. Dernburg, 1989, S. 107.)
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Simulationsexperimente

Zur Simulation wurden die Modellgleichungen als Einzelgleichungen mittels der gewohnli-
chen Methode der kleinsten Quadrate (OLS) fUr Osterreichische Daten des Statistischen
Zentralamts, Zeitraum 1966 bis 1989, geschatzt®®). Dieser, vergleichsweise bescheidene
methodische Ansatz schien ausreichend, da es nicht so sehr um eine ausflhrliche und auf
Prognosegute ausgerichtete Vorhersage der osterreichischen Wirtschaft ging — daflir missen
Modelle in der GroBenordnung des Modelles des Institutes fur Hohere Studien verwendet
werden. In dieser Studie geht es eher um eine grobe, quantitative Abschatzung der
Modelldynamik.

Die Schatzungen der Koeffizienten sind durchwegs signifikant (Signifikanzniveau: 95 %). Als
Besonderheit ist zu erwahnen, daB fur alle im theoretischen Modell als Variable des Auslands
auftretenden GroBen eine Gewichtung der Werte der sieben groBten Handelspartner
Osterreichs (Bundesrepublik Deutschland, Italien, Schweiz, England, Frankreich, USA, Japan)
durchgefuhrt wurde. Als Gewichte dienten dazu Export- beziehungsweise Importanteile dieser
Lander am Osterreichischen AuBenhandel. Dartiber hinaus war es notig, die durch die starke
Vereinfachung der Funktionsweise des Arbeitsmarktes im Modell eintretende starke Reaktion
der Beschaftigung sowohl nach unten als auch nach oben zu restringieren: Sollte die
Modelldynamik im ersten lterationsschritt eine zu groBe Schwankung des Beschéftigtenstandes
verlangen, so wird versucht, die Anpassungslast ans Gleichgewicht teilweise auf andere GroBe
zu verteilen. Damit sollen gewisse Rigiditaten des Osterreichischen Arbeitsmarktes abgebildet
werden. Fur die Abschreibungsrate des Kapitalstockes wurde einfach die durchschnittliche
Abschreibungsrate im Beobachtungszeitraum verwendet, der Kapitalstock an technischem
Wissen unterliegt keiner Abschreibung®).

Da die Reaktionen auf Geld- und Devisenmarkt vergleichsweise rasch und heftig ausfallen,
wurde auch in diesem Bereich eine Modellierung mittels Schwellenwerten erganzend, also ohne
Okonometrische Schatzung, vorgenommen. Grundgedanke war, sowohl Anderungen der
Wahrungsreserven als auch Zinssatzdifferenzen zum Ausland zu ermdglichen, andererseits
jedoch den heimischen Zinssatz als markttraumend flir den Geldmarkt zu bestimmen. Der
hierzu verwendete Algorithmus geht (im allgemeinen) von einem Ungleichgewicht am
Devisenmarkt aus, das durch die in den Verhaltensgleichungen fir Leistungs- und
Kapitalverkehrsbilanz errechneten Devisenstrome entsteht. Durch die Verdnderung des
Devisenbestandes wird eine Veranderung des Geldangebotes induziert, das seinerseits zu
einem neuen, marktraumenden, heimischen Zinssatz flihrt. Liegt dieser Zinssatz innerhalb einer
gewissen Umgebung des internationalen Zinssatzes®), so endet der Anpassungsvorgang.
Uberschreitet die Zinssatzdifferenz aber einen Schwellenwert (fir dsterreichische und deutsche
Zinssatze etwa ein bis eineinhalb Prozentpunkte), so kommt es zu Geldstromen in Richtung des
hoheren Zinssatzes, was wiederum zu Anderungen in Kapitalverkehrsbilanz und Wahrungsre-
serven fuhrt.

Die Losung des Modells erfolgt mittels des Gauss-Seidel-Algorithmus, alle Gleichungen
werden so lange durch Wiedereinsetzen iteriert, bis sie erfullt sind, beziehungsweise bis die
Variablen innerhalb ihrer Toleranzintervalle liegen.

23) Ausnahmen sind die Gleichungen 2 und 15. In 2 ist der Beobachtungszeitraum 1975 bis 1989, erst seit
dem ersten Einbruch der Nachkriegskonjunktur scheinen die heimischen Investoren auch Marktzins-
satze zu berlcksichtigen. Bei 15 wurde der Beobachtungszeitraum 1971 bis 1989 verwendet, weil erst
seit dem Zusammenbruch des Systems von Bretton-Woods (1971) Geldnachfrageverhalten im Sinne
der Standardtheorie signifikant wird.

24 Diese Annahme wurde in erster Linie aufgrund der Schwierigkeiten bei der Abschatzung eines
Schwundes der Nutzlichkeit technischen Wissens getroffen.

%) Die GroBe dieser Umgebung hangt offenbar von den Kosten (im weiteren Sinne) internationaler
Kapitaltransfers ab.
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Tabelle 2: Exogene Variable,

1995 7,0

Frankreich USA

Basislauf

Jahr BRD [talien Schweiz  England

BIP (reales Wachstum in %)

1990 3,5 3,2 2,4 1,3 3,1
1991 4,5 3,5 2,3 1,9 2,8
1992 3,0 3,0 2,3 1,9 2,8
1993 3,0 3,0 2,3 1,9 2,8
1994 1,5 2,0 2,3 1,9 2,8
1995 2,0 1,5 2.3 1,9 2,8
INFLATION (%)

1990 3.5 7,2 5,0 8,1 3,7
1991 4.5 7,5 5.0 9,0 4,0
1992 3,0 7,4 5,0 9,0 4,0
1993 3,0 7,4 5,0 9,0 4,0
1994 2,0 6,0 4,5 8,0 3,5
1995 2,5 5,0 4,0 8,0 3,0
WECHSELKURSE

1990 7,0 0,94 7,8543 19,66 2,0674
1991 7,0 0,94 7,8543 19,66 2,0674
1992 7,0 0,94 7,8543 19,66 2,0674
1993 7,0 0,94 7,8543 19,66 2,0674
1994 6,8 0,92 7,8543 19,1 2,0
1995 6,8 0,92 7,8543 19,1 2,0
IMPORTANTEILE (in % der Summe der 7 Haupthandelspartner)
1990 60,9 12,5 5,7 3,5 5,4
1991 60,9 12,5 5,7 3,5 54
1992 60,9 12,5 57 3.5 54
1993 60,9 12,5 5.7 3,5 54
1994 62,9 12,5 3,7 3,5 54
1995 62,9 12,5 Sl 35 54
EXPORTANTEILE (in % der Summe der 7 Haupthandelspartner)
1990 52,1 15,8 10,9 6,8 7,0
1991 53,0 15,8 10,9 6,3 7,0
1992 52,1 15,8 10,9 6,8 7,0
1993 52,1 15,8 10,9 6,8 7,0
1994 54,1 15,8 8,9 6,8 7,0
1995 541 15,8 8,9 6,8 7,0
ZINSSATZ

1990 7,0

1991 7,0

1992 7,0

1993 7,0

1994 7,0

2,3
2,5
29
2,8
2,5
2,5

54
6,0
6,0
6,0
55
5,0

11,91
11,91
11,91
11,91
11,57
11,67

5,1
5,1
5,1
5,1
5,1
5,1

5,2
4,8
52
D52
5,2
52

Japan

4,5
4,3
4,3
4,3
4,3
4,3

4,0
4,5
4,5
4,5
4,0
3,5

8,22
8,22
8,22
8,22
8,22
8,22

6,9

6.9

6,9
6,9
6.9
6,9

2,2
2
2,2
2.2
2,2
2,2
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Tabelle 2: Exogene Variable (Fortsetzung)

Szenario 1: Hoherer Dollarkurs

WECHSELKURSE
Jahr BRD Iltalien Schweiz  England  Frankreich USA Japan
1990 7,0 0,94 7,8543 19,66 2,0674 12,0 8,22
1991 7,0 0,94 7,8543 19,66 2,0674 12,5 8,22
1992 7,0 0,94 7,8543 19,66 2,0674 14,0 8,22
1993 7,0 0,94 7,8543 19,66 2,0674 15,0 8,22
1994 6,8 0,92 7,8543 19,1 2,0 16,0 8,22
1995 6,8 0,92 7,8543 19,1 2,0 15,0 8,22
Szenario 2: Hoherer Zinssatz
Jahr
1990 7.5
1991 8,0
1992 8,0
1993 8,0
1994 8,0
1995 TsB
Tabelle 3: Ausgangsprognose des Basislaufes
(in Mio. 6S, Basis 1983, bzw. in Prozent)
Jahr 1990 1991 1992 1993 1994 1995
BIP: 1460059 1505537 1591139 1628333 1697801 1771288
Wachstum 4,82 3,11 5,69 2,34 4,27 4,33
EXPORTE: 662474 692649 745992 771193 815480 836685
Wachstum 8,76 4,55 7,70 3,38 5,74 2,60
IMPORTE: 669790 683885 723205 738891 777907 783958
Wachstum 6,76 2,10 5,75 2,17 5,28 0,78
LEISTUNGSBILANZ: -7316 8764 22787 32302 37572 52726
STAATSAUSGABEN: 278060 289865 297823 312727 319173 331167
Wachstum 3,48 4,25 2,75 5,00 2,06 3,76
ARBEITSLOSENRATE: 5,87 5,10 6,04 5,26 6,21 5,91
INFLATIONSRATE: 2,47 4,67 4,32 4,30 1,35 1,43
LOHNE (nominal): 23382 25961 28653 31574 33390 35311
Wachstum 7,95 11,03 10.37 10,19 5,75 5,75
WAHRUNGSRESERVEN
(nominal): 138175 136808 165652 186393 194749 205571
GELDANGEBOT
(nominal): 253291 250657 306493 346956 363325 384579
PRODUKTIVITATS-
WACHSTUM: 5,88 2,27 6,75 1,49 5,32 4,01
ZINSSATZ: 7,65 8,19 8,00 8,00 8,00 8,00
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Als Simulationsexperimente wurden zwei Szenarien fur die internationalen Zinsséatze und
zwei Szenarien fir den Dollarkurs als exogene Schocks der Osterreichischen Wirtschaft
angenommen. Der Zinssatzschock konnte hierbei als eine Auswirkung des auf den
internationalen Kapitalmérkten auftretenden Kapitalbedarfes zur Rekonstruktion der DDR
interpretiert werden, der unterschiedliche Dollarkurs kann als AusfluB alternativer Politiken zur
Handhabung des strukturellen Leistungsbilanzdefizits der USA gegentber Deutschland und
Japan gedeutet werden. Tabelle 2 faBt die getroffenen Annahmen bezlglich der exogenen
Variablen des mittelfristig (bis 1995) angelegten Simulationsexperimentes zusammen. Da die
Reaktionen nur relativ zu einem Referenzszenario beurteilbar sind, gibt Tabelle 3 die endogen
bestimmten Variablen dieser auch als Basislauf bezeichneten Simulation wieder.

Die Auswirkungen der Schocks auf die wichtigsten makrodkonomischen Aggregate finden
sich dann in den Tabellen 4.1 bis 4.3. Es wird dabei unterschieden, ob nur einer der beiden
Schocks (4.1 und 4.2) oder beide zugleich (4.3) auftreten. Die absoluten Differenzen sind stets
Millionen Schilling, und zwar, soweit nicht explizit als nominelle Werte gekennzeichnet, stetsreal
zur Basis 1983. Die unter ,Wachstum* angegebenen Zahlen sind Prozentpunkte, um die sich
die Wachstumsrate der entsprechenden Variablen von derjenigen des Basislaufes unterschei-
det. Eine positive Zahl bedeutet demnach eine Erhdhung der Wachstumsrate durch den
Schock.

Fur beide Schocks gilt, daB ihre Wirkung auf das Osterreichische Wirtschaftswachstum
mittelfristig durch die Leistungsbilanzentwicklung bestimmt wird.

Ein hoherer Dollarkurs bedeutet zunéchst bessere Exportmdglichkeiten und geringere
Importe und damit eine Verbesserung der Leistungsbilanz. Die Auswirkungen dieser
Wachstumsimpulse auf Beschéftigung und Wahrungsreserven sind positiv, jedoch gering.

Vergleich der BIP-Effekte

(Differenzen zum Basislauf)

20

15+

5_

- 10 | 1 |
1990 1991 1992 1993 1994 1995

Jahr

Szenarios

B S:zenario 1 Szenario 2 Szenario 3

alle Werte in Mrd. 0.S., Basis 1983
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Tabelle 4.1: Szenario 1

Auswirkungen einer Erh6hung des Dollarkurses

Differenzen zum Basislauf

(in Mio. 6S, Basis 1983, bzw. in Prozentpunkten)

Jahr 1990 1991 1992 1993 1994 1995
BIF: 700 3657 11990 8710 18985 -2043
Wachstum 0,05 0,21 Q,53 -0,22 0,60 -1,27
EXPORTE: 78 424 1526 1664 2393 717
Wachstum 0,02 0,06 0,16 0,01 0,08 -0,21
IMPORTE: 7 -110 -448 -901 -649 =270
Wachstum 0,00 -0,01 -0,05 -0,06 0,04 0,05
LEISTUNGSBILANZ: 71 534 1974 2566 3043 988
STAATSAUSGABEN: 0 123 639 2080 1507 3268
Wachstum 0,00 0,04 0,17 0,48 -0,19 0,53
ARBEITSLOSENRATE: 0,00 -0,01 0,00 -0,08 -0,09 -0,13
INFLATIONSRATE: 0,00 0,08 0,14 0,41 0,12 0,43
LOHNWACHSTUM
(nominal): 0,00 0,04 0,20 0,61 0,18 0,63
WAHRUNGSRESERVEN
(nominal): -110 -585 992 2739 3650 4037
GELDANGEBOT
(nominal): -218 -1127 1929 5362 7163 7943
PRODUKTIVITATS-
WACHSTUM: 0,05 0,19 0,55 -0,30 0,61 -1,33
Tabelle 4.2: Szenario 2
Auswirkungen einer Erhéhung des Auslandszinssatzes
Differenzen zum Basislauf
(in Mio. 6S, Basis 1983, bzw. in Prozentpunkten)
Jahr 1990 1991 1992 1993 1994 1995
BIP: 0 0 0 —-8472 -5262 2867
Wachstum 0,00 0,00 0,00 0,58 0,22 0,49
EXPORTE: 0 0 0 0 1686 4575
Wachstum 0,00 0,00 0,00 0,00 0,22 0,35
IMPORTE: 0 0 0 -4030 -6830 -4420
Wachstum 0,00 0,00 0,00 -0,56 -0,35 032
LEISTUNGSBILANZ: 0 0 0 4030 8516 8995
STAATSAUSGABEN: 0 0 0 0 -1467 -907
Wachstum 0,00 0,00 0,00 0,00 -0,47 0,19
ARBEITSLOSENRATE: 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -0,17
INFLATIONSRATE: 0,00 0,00 0,00 0,00 -0,30 -0,11
LOHNWACHSTUM
(nominal): 0,00 0,00 0,00 0,00 -0,44 -0,15
WAHRUNGSRESERVEN
(nominal): 1859 65575 ~25736 -49049 -28615 -16133
GELDANGEBOT
(nominal): ) 3583 10749 -49847 -95266 -55896 -31661
PRODUKTIVITATS-
WACHSTUM: 0,00 0,00 0,00 =0,58 0,22 0,29
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Tabelle 4.3: Szenario 3 (Kombination von 1 und 2)
Auswirkungen von hoherem Dollarkurs und zugleich h6herem Auslandszinssatz
Differenzen zum Basislauf
(in Mio. 6S, Basis 1983, bzw. in Prozentpunkten)

Jahr 1990 1991 1992 1993 1994 1995
BIP: 700 3657 11990 248 13496 927

Wachstum 0,05 0,21 0,53 -0,75 0,81 -0,77
EXPORTE: 78 424 1526 1664 4066 5280

Wachstum 0,02 0,06 0,16 0,01 0,30 0,14
IMPORTE: 7 -110 -448 -4902 -7528 -4693

Wachstum 0,00 -0,01 -0,05 -0,62 -0,32 0,37
LEISTUNGSBILANZ: 71 534 1974 6566 11594 9973
STAATSAUSGABEN: 0 123 639 2080 43 2323

Wachstum 0,00 0,04 0,17 0,48 -0,66 0,71
ARBEITSLOSENRATE: 0,00 -0,01 0,00 -0,08 -0,09 —0,31
INFLATIONSRATE: 0,00 0,03 0,14 0,41 -0,18 0,32
LOHNWACHSTUM

(nominal): 0,00 0,04 0,20 0,61 -0,26 0,47
WAHRUNGSRESERVEN

(nominal): 1748 4990 -27728 -50923 -27283 -13285
GELDANGEBOT

(nominal): 3370 9620 -53686 -98876 -53303 -26082
PRODUKTIVITATS-

WACHSTUM: 0,05 0,19 0,55 -0,83 0,82 -1,02

Konnte beim realen BIP-Wachstum noch in zwei Jahren ein um etwa einen halben Prozentpunkt
hoherer Wert erzielt werden, so ist die Senkung der Arbeitslosenrate im Bereich von einem
Zehntel Prozentpunkt eher enttduschend. Das letzte Prognosejahr zeigt, dal3 es sich,
abgesehen vom schwachen Beschaftigungseffekt, enerumeine transitorische Storung handelt:
1995 unterscheidet sich das BIP-Niveau kaum von jenem des Basislaufes. Die permanente,
geringfuigige Erhdhung des Reallohns verdankt sich dem Produktivitdtszuwachs. Das Lohn-
Preis-System reagiert auf die Wachstumsstimulation erwartungsgemai mit einer etwa ginen
halben Prozentpunkt hoheren Lohn- und Preisinflation.

Ein héherer Auslandszinssatz wirkt aufgrund der in das Modell eingebauten Verzogerungs-
struktur erst ab 1993 auf die reale Wirtschaftsentwickliung. Bis dahin absorbieren Geldmarkt
und Wahrungsreserven die Storung. Danach schlagen die hoheren Zinsen auch auf die
Investitionen in Osterreich durch und bremsen dadurch das Wachstum. Die damit verbundene
Einschrankung der Importe verbessert jedoch die Leistungsbilanz. Nach 5 Jahren dominiert der
auBenwirtschaftliche Impuls bereits die Reduktion der heimischen Investitionen. Die auf dem
Geldmarkt ausgeldsten Turbulenzen sind bei diesemn Schock wesentlich starker, dirftenjedoch
ebenfalls transitorischer Natur sein. Léhne und Preise reagieren wegen der verspateten realen
Auswirkung des Schocks auch erstin den letzten beiden Jahren: Sinkende Produktivitét (1993)
durch Erhaltung der Beschaftigung bei geringerem Output fiihrt zu schwécherem Lohnwachs-
tum und damit auch zu geringerer Inflation.

Das simultane Auftreten beider Schocks in Szenario 3 zeigt wieder die einander teilweise
kompensierenden Auswirkungen auf Investitionsnachfrage und Leistungsbilanz. Flr den
Beobachtungszeitraum von 5 Jahren und far die angenommene Stérke der Schocks, durften
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die beiden Einfliisse nach mittelfristiger Belebung einander wieder neutralisieren (man vergleiche
auch Diagramm 1). Die Inflationsrate kénnte, ahnlich wie das Nominallohnwachstum, beinahe
einen halben Prozentpunkt hoher liegen, wéhrend die Arbeitslosenrate um einen Drittelprozent-
punkt geringer ausfiele.

Schlu8

Aus der vorliegenden Studie lassen sich meines Ermessens zwesierlei Arten von Schlussen
ziehen. Methodisch zeigt sich, daB durch Verknipfung weniger, aber wichtiger Theorieblocke
sehr schnell ein Grad an Komplexitat erreicht wird, der nur mehr mittels Simulationsstudien
untersucht werden kann. Nachdem im Regelfall auch die Qualitat der Zusammenhange, also ob
zwei Variable sich gleich- oder gegensinnig zueinander verhalten, eine Frage der quantitativen
GroBe der Parameter ist, wird eine empirische Schatzung von Modellparametern auch fur
qualitative Aussagen unumgéagnglich. Die Einfihrung von Schwellenwerten, ab denen gewisse
Effekte tiberhaupt erst zu wirken beginnen, sind mathematisch gesehen Unstetigkeiten der
Modellfunktionen. lhre Existenz ist ebenso wie die postulierte Verzogerungsstruktur der
Anpassungsvorgange von allergroter Bedeutung fur das Modellverhalten, ob und welches
Muster in den erzeugten Daten gefunden werden kann, hangt weitgehend von diesen
Annahmen ab. Diese modelltheoretische Aussage hat auch ihre wirtschaftspolitische
Interpretation: Nicht nur die Existenz eines Zusammenhanges zwischen wirtschaftspolitischem
Instrument und angestrebtem Ziel ist von Bedeutung, das dazugehorige, gesamte Regelwerk
des Ubertragungsmechanismus mit all seinen Sensitivitatsschwellen und Tragheiten spielt eine
mindestens ebenso groBe Rolle. Das flhrt zur zweiten Art von SchluBfolgerungen aus dieser
Studie, den 6konomisch inhaltlichen.

Im vorliegenden Fall wurden zwei weltwirtschaftlich zentrale Variable auf ihren EinfluB auf die
dkonomische Entwicklung Osterreichs hin untersucht. Es zeigt sich, daB eine Aufwertung des
Dollars, also eine Abwertung des Schillings gegenlber dem Dollar, ceteris paribus einen
schwach expansiven Effekt auf das Osterreichische BIP héatte.*) Eine Erhohung der
internationalen Zinssatze, eine Entwicklung, die noch fast jeden weltwirtschaftlichen Boom
begleitete, hat andererseits mittelfristig nicht unbedingt die nachteiligen Wirkungen auf die
dsterreichische Wirtschaft, die einfachere Makromodelle oft prophezeien. Vor allem eine
Kombination der beiden Schocks zeigt, daB die hier abgebildete Osterreichische Modellwirt-
schaft ganz gut mit den Signalen, die von einer boomenden Weltwirtschaft ausgehen,
zurechtkame. Auch das dsterreichische Lohn-Preis-System zeichnet sich durch Gberraschend
groBe Stabilitit aus. Vielleicht spiegeln hier die Modellparameter die starke Integration dieser
Prozesse in der dsterreichischen Sozialpartnerschaft ab. Der einzige Wermutstropfen ist nach
wie vor die eher konstante Arbeitslosenrate — den Arbeitslosen helfen auch die etwas hoheren
Realldhne nicht. Die einzige wirtschaftspolitische Moglichkeit dirfte wiederum nur in der
Ntzung eines, in der Konjunktur entstehenden, erweiterten Budgetspielraumes zur Gestaltung
einer umfassenderen Arbeitsmarktpolitik liegen.

Zuletzt sei nochmals vor einer Uberinterpretation der inhaltlichen Ergebnisse gewamnt: Keine
Wirtschaftsprognose kann besser sein als das hierzu verwendete Modell — die hier postulierten
20 Gleichungen stellen in erster Linie eine methodische Denkhilfe dar; wenn sie AnlaB zu Kritik
geben, so haben sie ihren Zweck bereits erflllt.

%) Eine solche Reaktion der Leistungsbilanz auf Wechselkursanderungen wird von der Standardtheorie
auch als ,normale Reaktion“ bezeichnet.
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