Buchbesprechungen

Jobnson, Harry G.: Beitrige zur Geldtheorie und Geldpolitik, Band 18 der
Untersuchungen iiber das Spar-, Giro- und Kreditwesen, Verlag Duncker &
Humblot, Berlin 1969, 342 S., DM 44,60.

Die Geld- und Kreditpolitik gehort auch heute noch zu den umstrittensten
Bereichen der Wirtschaftspolitik. Ein Grund hierfiir ist die Tatsache, daf die
Geldpolitik noch immer nicht voll in die Skonomische Theorie integriert ist.
Die jetzt in einer deutschen Ubersetzung vorliegenden Beitrige von Harry G.
Jobnson zur Geldtheorie und Geldpolitik sind nun zu einem guten Teil als
Versuch zu werten, eben diese Diskrepanz zwischen Theorie und politischer
Praxis zu iiberbriicken. Fiir einen solchen Versuch bringt Johbnson besonders
gute Voraussetzungen mit, weil er sich zunichst mit Fragen der allgemeinen
Wirtschaftspolitik und der Auflenhandelstheorie beschiftigt hat und von dort aus
zur Behandlung wihrungs- und geldpolitischer Probleme gekommen ist. Auch
als Geldtheoretiker verliert er deshalb nie den Blick fiir die wirtschaftlich rele-
vanten Fragestellungen.

Dieses stark praxisbezogene, ,politische* Interesse zeigt sich selbst in den
theoretischen Abhandlungen der vorliegenden Sammlung. Besonders lesenswert
sind hier die einfiihrenden Kapitel ,,Geldtheorie und Geldpolitik® und , Neuere
Entwicklungen der Geldtheorie®, wobei das zweite Kapitel den leichteren Ein-
stieg in die geldtheoretischen Uberlegungen der Gegenwart bietet. Jobnson geht
es in beiden Aufsitzen um eine kritische Analyse der im Anschluf und im
Gegensatz zu Keynes entwickelten geldtheoretischen Versuche, die sogenannte
»klassische Dichotomie“ (Don Patinkin) zu iberwinden. Nach Patinkin gibt
es in der klassischen Nationalokonomie zwei unverbunden nebeneinanderste-
hende Theorien — eine realwirtschaftliche Theorie fiir die relativen Preise und
eine monetdre Theorie fiir das Preisniveau. In der klassischen Theorie sind die
relativen Preise von der Geldmenge unabhingig; man kann den ,Geldschleier®
foriziehen, ohne an den realen Austauschverhiltnissen etwas zu andern. Eine
so verstandene ,Neutralitit® des Geldes ist bekanntlich in der Keynes‘schen
Geldtheorie nicht mehr vorhanden — hier fithrt eine Verinderung der Geld-
menge auch zu Verinderungen der Preis- und Einkommensrelationen. Im Ge-
gensatz hierzu hat Don Patinkin zu zeigen versucht, dafl sich bei Beriicksichtigung
der Kaufkraft der Kassenhaltung — des sogenannten Real-Balance-Effekts —
eine Verkniipfung zwischen der klassischen Preis- und Geldtheorie herstellen
lift, die zu einer Uberwindung der ,klassischen Dichotomie“ fiihrt, ohne die
These von der Neutralitit des Geldes zu erschiittern.

Hier setzen nun neuere Untersuchungen iber die Geldwirkungen ein, die
neben dem Geld als Tauschmittel auch das Vorhandensein von Geldvermdgens-
bestinden beriicksichtigen. In einem solchen realistischen Geldsystem k&nnen
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sich offensichtlich aus den relativen Zinssitzen fiir die verschiedenen Vermdgens-
arten und den Zinserwartungen zusitzliche Wirkungen auf die Geldnachfrage
ergeben, wodurch letztlich auch die Geldpolitik neue Ansatzpunkte gewinnt.
Praktisch ist die Geldtheorie durch die Einbeziehung der Vermdgensbestinde
zu einer allgemeinen Theorie der Vermdgenshaltung ausgeweitet worden, in
der monetdre Stdrungen als eine Verinderung jener Bedingungen erscheinen,
zu denen die verschiedenen Vermdgensobjekte — vom Bargeld bis zum lang-
fristigen Wertpapier — gehalten werden (S. 60). Es kann deshalb nicht iiber-
raschen, wenn jetzt in den Vereinigten Staaten — eben unter dem Einfluf der-
artiger theoretischer Konzepte — die Zinspolitik als Mittel der Geldpolitik eine
Renaissance erlebt.

Bei Jobnson kommt dieses neuentdeckte Interesse an einer aktiven, theoretisch
fundierten Geldpolitik an zahllosen Stellen zum Ausdruck: Weite Strecken des
Buches sind geradezu Anleitungen zu geldpolitischem Handeln, wobei Johnson
oft dem Leser das letzte Urteil iiber die jeweils als Méglichkeiten vorgetrage-
nen Handlungskonzepte iiberlifit. Im Mittelpunke steht dabei die Frage, ob
und inwieweit eine Geldpolitik herkémmlicher Art — d. h. unter Einsatz der
traditionellen Notenbankinstrumente — zur Stabilisierung des Wirtschaftsab-
laufs geeignet ist. Nach Jobnson ist diese Frage schon deshalb schwer zu beant-
worten, weil der Investitionsprozef nicht mehr einfach als ein Ausgabenstrom
beschrieben werden kann, ,der vom Zinssatz und mdglicherweise auch vom Ein-
kommensniveau abhingig ist“ (5. 109). Tatsichlich werden heute die Investi-
tionsausgaben nicht vom absoluten Niveau des Zinssatzes, sondern von seinem
Niveau im Verhiltnis zu den Ertrigen alternativer Investitionsmdglichkeiten
beeinfluflt, was zum Beispiel bedeutet, dafl ein und derselbe Zinssatz fiir Staats-
papiere je nach den besonderen Umstinden zu hoch oder zu niedrig sein kann,
um die Investitionstitigkeit — und damit den Wirtschaftsablauf — in der jeweils
gewiinschten Richtung zu beeinflussen.

Eine weitere Schwierigkeit ergibt sich nach Johnson aus den zeitlichen Ver-
zdgerungseffekten auf die Wirksamkeit der Geldpolitik: Wenn auch die Noten-
bankpolitiker in der Regel der Auffassung sind, mit ihren Mafinahmen der
jeweils gegenwirtigen Entwicklung dicht auf den Fersen zu sein, so besteht doch
zwischen den Mafinahmen selbst und ihren Wirkungen oft eine so starke Ver-
zogerung, dafl sich die geldpolitischen Eingriffe erst dann auswirken, wenn sich
die wirtschaftliche Situation schon wieder geindert hat. Johnson kommt deshalb
zu dem Ergebnis, dafl die herkémmliche Methode der Zentralbankpolitik zur
Stabilisierung des Wirtschaftsablaufs wahrscheinlich die allerschechteste die
(S. 110).

Einen zentralen Platz nimmt bei Jobnson das Inflationsproblem ein, das er
sowohl in seiner historisch-theoretischen Entwicklung als auch praktisch politisch
— z.B. im Hinblick auf seine Bedeutung fiir die Staatsfinanzierung (insbeson-
dere in den Entwicklungslindern) — behandelt. Aus deutscher Sicht ist vor allem
die logische Schirfe bemerkenswert, mit der Jobnson die meisten der mono-
kausalen Deutungen inflatorischer Prozesse widerlegt bzw. relativiert. Denn
gerade beim Phinomen der Inflation ist auch ,der Theoretiker stets der Ver-
suchung ausgesetzt, kritiklos eine populire Definition eines Problems zu iiber-
nehmen und mit ihr wissenschaftlich zu arbeiten® (S. 119). Ein Musterbeispiel
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hietfiir ist nach Johnson die falsche Ausdeutung der sogenannten Phillips-Kurve,
durch die eine angeblich empirisch gesicherte Substitutionsbeziehung zwischen
der Inflationsrate und der Rate der Unterbeschiftigung hergestellt wird. Tat-
sichlich stehen die Wirtschaftspolitiker — wie Jobnson nachweist — nicht vor
einem statischen Vergleich zwischen gegenwirtigen Inflationskosten und gegen-
wirtigen Vorteilen der Unterbeschiftigung, sondern vor dem Vergleich zwischen
einem konstanten bzw. abnehmenden Strom von Vorteilen und einem ansteigen-
den bzw. konstanten Strom von Kosten in der Zeit (S. 14). Vor allem aber ist
nicht erwiesen, ob der von Phillips behauptete Zusammenhang auch dann noch
gilt, wenn es der Wirtschaftspolitik gelingen wiirde, den Wirtschaftsverlauf zu

glitten, d.h. den Konjunkturzyklus an einem bestimmten Punkt zu fixieren
(S. 144).

Entscheidend sind nach Jobnson letztlich die Preiserwartungen. Da sich die
Wirtschaft an jeden einmal etablierten Preistrend anpaflt, ist deshalb nichts von
einer Stabilisierung der Entwertungsrate zu erhoffen — man kann sich dann
auch sofort auf ein stabiles Preisniveau einigen, weil seine Realisierung die
gleichen Schwierigkeiten bereitet wie die Erhaltung einer gleichbleibenden Infla-
tionsrate. Andererseits weist Johnson nach, dafl eine schwache Inflation nur
selten die von ihr behaupteten Wirkungen hat — sie fithrt weder zu einer
Beschleunigung noch zu einer Beeintrichtigung des Wachstums, es kommt nicht
notwendig zu einer Hyperinflation und auch die Verteilungswirkungen brauchen
nicht mit den landldufig behaupteten iibereinzustimmen (S. 145 ff.).

Die Frage der Geldwertstabilitit taucht auch in seinen rein geldpolitischen
Uberlegungen zur Reform der Geldpolitik in Kanada und zu den Hauptpro-
blemen der Geld- und Finanzpolitik in den USA auf. In beiden Kapiteln ist
sie eng mit dem Wechselkursproblem verkniipft. Jobnson weist nach, dafl das
gegenwirtige System fester Wechselkurse primir eine Ausrichtung der Geld-
politik an der Zahlungsbilanzpolitik erzwingt und damit notwendigerweise das
Ausmafl der Stabilisierung, das von der in der Vergangenheit praktizierten
Geldpolitik oder von einem verbesserten System monetirer Kontrollen erwartet
werden kdnnte, verringert — insbesondere auch im Vergleich zu einem System
mit flexiblen Wechselkursen (S. 215 ff.). Insgesamt steckt gerade in diesen Ka-
piteln eine solche Fiille von z. T. kritischen, z. T. auch konstruktiven Anmerkun-
gen zur Wihrungs- und Kreditpolitik, daff man ihre Lektiire nur empfehlen
kann, obgleich der institutionelle Rahmen sowoh! in den USA wie in Kanada
mit den Verhiltnissen in der Bundesrepublik nicht immer vergleichbar ist.

Lesenswert sind auch die abschliefenden Kapitel iiber Probleme der Geld-
und Finanzpolitik in Entwicklungslindern. Jobnson wendet sich hier vor allem
gegen einen naiven Inflationismus als Mittel der Staatsfinanzierung und macht
gleichzeitig die auflenwirtschaftliche Problematik einer permanenten Geldent-
wertung deutlich. Seiner Ansicht nach stimuliert eine inflatorische Entwidklungs-
politik das Wachstum allenfalls in sehr engen Grenzen. Es ist s. E. vielmehr
wahrscheinlicher, dafl sie das Wachstum verlangsamt. ,Diese Verlangsamung re-
sultiert aus der Fehlleitung der Ressourcen sowie aus der Verschwendung der
im Wege der Inflation bereitgestellten Entwicklungsressourcen fiir Konsum-
ausgaben, aus der wachsenden Unsicherheit und der Verringerung der
Anreize zu Neuerungen bzw. Rationalisierungen bei den Wirtschafts-
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subjekten sowie schliefilich aus den Auswirkungen einer inflatorischen Entwick-
lungspolitik auf die Zahlungsbilanz, indem sie einen ineffizienten Protektionismus
und unproduktive Devisenkontrollen fordert® (S.302). Dem ist auch fiir ent-
wickelte Linder wenig hinzuzufiigen.

Zusammenfassend kann man die Beitrige zur Geldtheorie und Geldpolitik
von Jobnson nur jedem empfehlen, der sich eingehend mit der neueren Geld-
theorie beschiftigen mochte. Dabei ist besonders hervorzuheben, daff grofle Teile
des Buches auch von okonomisch gebildeten Laien gelesen werden konnen. In
jedem Fall diirfte dieser Band der Schriftenreihe des Bonner Instituts fiir das
Spar-, Giro- und Kreditwesen einen hervorragenden Platz in der Geldliteratur

einnehmen. Gerhard Zweig

Siepmann, Jiirgen: Die Standortfrage bei Kreditinstituten, Band 40 der Un-
tersuchungen iiber das Spar-, Giro- und Kreditwesen, hrsg. v. Prof. Dr. Dr. Dr.
h. c. Fritz Voigt, Verlag Duncker & Humblot, Berlin 1968, 377 S., DM 78,—.

Das absatzpolitische Instrumentarium der Kreditinstitute ist in den vergan-
genen Jahren wesentlich erweitert und verfeinert worden. Die Zinsliberalisierung,
die Aufhebung des Wettbewerbabkommens und die Neuregelung der Besteue-
rung fiir einige Kreditinstitutsgruppen haben in Westdeutschland ohne Zweifel
neue wettbewerbspolitische Daten gesetzt. Im Rahmen der Planung absatz-
politischer Strategien kommt dabei gerade der Wahl der Absatzwege und damit
der Standortpolitik besondere Bedeutung zu. In welch starkem Mafle sich seit
der Aufhebung der staatlichen Bediirfnispriifung im Jahre 1958 die Zahl der
Niederlassungen der Kreditinstitute vergrofert hat, zeigt ein Blick in die neueste
Bankenstatistik. So wuchs die Zahl der Bank- und Sparkassenstellen von 26 860
(31.12.1958) auf 38610 (31.12.1968). In den letzten Jahren sind hiufig
Zweifel an der Richtigkeit einer derart forcierten Zweigstellenexpansion vor-
gebracht worden. Bei einer empirischen Untersuchung der Griinde, die im ein-
zelnen fiir die Standortplanung bei Kreditinstituten maflgebend sind, erscheinen
diese Zweifel nicht unangebracht. Zeigt sich doch, daf} hiufig irrationale Motive
eine Rolle spielen. Umso notwendiger ist es, sich einmal grundlegend mit der
Standortfrage und der Zweigstellenplanung zu beschiftigen. Das Buch von Siep-
mann ist daher genau im richtigen Zeitpunkt erschienen.

Die volks- und betriebswirtschaftliche Standortliteratur reicht weit in die
Vergangenheit zuriick; zu nennen sind beispielsweise Thinen und Alfred Weber.
Die Allgemeingiiltigkeit der zur Standortfrage vorhandenen Literatur ist jedoch
deswegen in Frage gestellt, weil man sich traditionell entweder nur mit dem
industriellen Sektor oder aber in neuerer Zeit mit dem Absatzbereich des Kon-
sumgiitersektors befaflt hat. Erst in neuerer Zeit sind auch Ansitze vorhanden,
die von der Betriebswirtschaftslehre entwickelten Theoreme auch auf Bankbe-
triebe anzuwenden. Dabei ist die Schwierigkeit des Tertiirbereichs bekannt: Er
entzieht sich vorldufig noch einer konometrischen Behandlung, es sei denn, man
setzt die Primissen derart realititsfern, dafl die praktische Anwendung der
gewonnenen Ergebnisse nicht mehr gesichert ist. Die vorliegende Arbeit schligt
deshalb einen Mittelweg ein, indem sie eine weitgehend deskriptive Analyse
der Standortpolitik der verschiedenen Institutsgruppen in der Bundesrepublik
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unternimmt, andererseits sich aber auch um eine mathematisch-theoretische Be-
stimmung des optimalen Standorts bemiiht. Die Arbeit lifft daher sehr deutlich
die Ambitionen des Verfassers erkennen: Er ist nicht nur Wissenschaftler, sondern
auch Bankpraktiker. Dies merkt man vor allem in den ersten drei Teilen des
Werkes, in denen die Ergebnisse selbst angestellter statistischer Erhebungen iiber
die Verteilung der Bankniederlassungen vorgestellt werden.

Der erste Teil der Arbeit untersucht die Standortfaktoren und die Standort-
orientierung im Kreditgewerbe. Beleuchtet wird hier die Bedeutung jener Stand-
ortfaktoren, die von Einflufl auf die Niederlassungspolitik aller Institutsgruppen
sind. Unter ihnen gilt das Hauptaugenmerk der Bevilkerung, dem Gewerbe-
sektor und den Konkurrenzverhiltnissen als jenen externen Daten, denen eine
standortbestimmende Kraft zuerkannt wird. Um die Gewichtung dieser im
einzelnen sehr heterogenen Standortfaktoren moglichst exakt zu erfassen, sind
vom Autor umfangreiche statistische Erhebungen durchgefiihrt worden. Bevor-
zugtes Untersuchungsgebiet ist hierbei Bayern. Die Aufbereitung der Ergebnisse
erfolgt entweder in tabellarischer Form oder in der fiir Demonstrationszwecke
besonders geeigneten Gegeniiberstellung von Dichtewerten, die fiir eine Vielzahl
von Raumeinheiten bis hinab auf Landkreisebene ermittelt werden. Diese zu-
nichst einzeln untersuchten und notwendigerweise isoliert betrachteten Einflufi-
groflen gehen abschliefend in ein Modell ein, das eine Aussage iiber den Grad
der Beschaffungs- bzw. Absatzbezogenheit der einzelnen Institutsgruppen er-
laubt. Eine klare Trennung in Kreditinstitutsgruppen, die beschaffungsmarkt-
orientiert sind und solche die absatzmarktbezogen sind, wie sie der Autor
vornimmt, diirfte im Laufe der Zeit jedoch an praktischer Bedeutung verloren
haben. Von einer frither sicher zutreffenden ,Passivlastigkeit* z.B. der Spar-
kassen kann heute keineswegs mehr iiberall gesprochen werden.

Im einem zweiten Teil untersucht der Autor die Standorteignung markanter
Flichen und Punkte in Grofistidten, wobei er besonders eindrucksvolles em-
pirisches Material fiir die Stidte Hamburg, Frankfurt, West-Berlin und Miinchen
zusammengetragen hat. Vor allem am Beispiel Miinchen weist der Autor die
Unterschiedlichkeit der urbanen Standortstrukturen nach, die er am Stellen-
wachstum ausgew3ahlter Institutsgruppen demonstriert. Eine dynamische Analyse
a8t die Stofrichtung der Niederlassungspolitik in Abhingigkeit von der Ent-
wicklung strukturbestimmender stidtischer Daten erkennen und erlaubt damit
Aussagen iiber eine moglicherweise zukiinftig eintretende kreditwirtschaftliche
Standortentwicklung.

In einem dritten Teil wird umfassend und sehr plastisch, durch hervorragend
ausgearbeitetes Kartenmaterial unterstiitzt, die Standortstruktur und Nieder-
lassungspolitik der Kreditinstitutsgruppen in der Bundesrepublik veranschau-
licht. Hierbei wird die Zuordnung der Einzelgruppen noch nach dem alten
Gliederungsschema der Bundesbankstatistik vorgenommen, das eine tiefere Unter-
teilung durchfiihre als das ab 1. Dezember 1968 verwendete und deshalb fiir
Strukturuntersuchungen der hier durchgefithrten Art als recht geeignet erschien.
Die Standortstrukturen fast aller Institutsgruppen werden durch eine Fiille von
aufbereitetem statistischen Material transparent gemacht. Dieses Material ist
allerdings inzwischen teilweise veraltet und hat daher nur noch eingeschrinkte
Aussagekraft. Der Grund hierfiir ist vor allem darin zu sehen, daf der Autor
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auf Ergebnisse der letzten Massenzihlungen von 1960/61 zuriickgreifen mufite,
auf die auch die kreditwirtschaftlichen Bezugsgréfen abgestellt wurden, um
die Vergleichbarkeit zu sichern.

Beachtung verdient das ohne Riicksicht auf Interessentenstandpunkte gefillte
Urteil iiber die Fragwiirdigkeit der Niederlassungspolitik einzelner Instituts-
gruppen. So verweist der Autor auf die von Prestigedenken gekennzeichnete
Politik der Groflbanken (Seite 106), auf die artfremde Substitutionspolitik der
Arbeitnehmer- und Branchebanken (Seite 129, 132) und auf rechtswidrige Ver-
haltensweisen im Raiffeisensektor (Seite 183 f.). Auch der Sparkassensektor
kommt nicht ungeschoren davon. Siepmann schreibt hierzu: ,Unter Berufung
auf die Forderungswiirdigkeit eines sozialmotivierten Tuns wird andererseits
zur Abgeltung von Sonderlasten der Ruf nach Ausgleichsmafinahmen erhoben,
die jedoch einen wettbewerbsfilschenden Charakter annehmen, sofern sie trotz
gleichartiger Anspruchsgrundlagen der Konkurrenzgruppen allein auf den Spar-
kassensektor beschrinkt bleiben oder sofern sie nach Ausgestaltung und Do-
sierung geeignet sind, eine Uberkompensation der Nachteile zu bewirken“ (Seite
154). Dieser Darstellung wird man kaum widerspruchslos folgen konnen. Die
Wettbewerbsquéte der Bundesregierung hat hier die Akzente doch etwas anders
gesetzt,

Im vierten Teil untersucht Siepmann eine mathematisch-theoretische Bestim-
mung des optimalen Standorts. Das Verfahren, dessen sich der Autor zum Auf-
finden des rentabilititssichernden Standortes bedient, differenziert einmal nach
der Ausdehnung des prisumtiven Einzugsbereichs, nach dem Grad der vor-
herrschenden Wettbewerbsintensitit und schliefilich nach der Gleichmifligkeit
von Besiedlungsdichte und Potential. Trotz dieser detaillierten Spezifizierung,
die aus dem Bestreben heraus erfolgt sein diirfte, eine moglichst weitgehende
Anniherung an die Realitit zu erreichen, mufl die Verwertbarkeit der gewon-
nenen Ergebnisse fiir die Bankpraxis in diesem Stadium bezweifelt werden. Auf-
schlulreich ist hingegen der abschliefend vorgenommene Versuch, die Standort-
planung mit Hilfe der Marktforschung zu betreiben, wobei die vorgelegte Kon-
zeption weiterentwickelt und auch noch verbessert werden sollte. Allerdings
arbeitet der Verfasser gegenwiirtig auf diesem Gebiet und hat hierzu erst kiirz-
lich einen Beitrag verdffentlicht (Siepmann, Jiirgen Dietrich: ,Die Marktfor-
schung als Hilfsmittel der Zweigstellenpolitik®, in: Blittern fiir Genossenschafts-
wesen 19/20 1969, Seite 366 ff.).

Den fiinften Teil nennt Siepmann ,Die Einschrinkung der freien Standort-
wahl als Ausflufl einer konservierenden Standortschutzpolitik®. Diskutiert wird
hier die Standortentscheidung unter einengenden Nebenbedingungen. Diese kon-
nen einmal rdumlicher Natur sein und entweder sich auf das gesamte Wirt-
schaftsgebiet oder lediglich auf einzelne Teile erstrecken. Sie konnen aber an-
dererseits auch sachlicher Art sein und ausnahmslos die gesamte Kreditwirtschaft
oder einzelne Institutsgruppen erfassen. Hierzu fiihrt der Autor aus, dafl nach
seiner Ansicht allen MarktschlieBungsmafinahmen d. h. einer Einschrinkung der
weiteren ungehemmten Zweigstellenexpansion Nachteile anhaften, die eine Ab-
kehr vom marktwirtschaftlichen Lenkungsprozeff problematisch machen. Be-
sonders deutlich wird dies bei der Diskussion der 1958 fiir verfassungswidrig
erklirten Bediirfnispriifung, womit die Bedenken, die die Kreditwirtschaft lange
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Zeit gegen diese Form des behordlichen Erlaubniszwangs vorgetragen hatte, besti-
tigt werden. Allerdings verwirft der Autor Markteingriffe nicht grundsitzlich, da
solche ein geeignetes Mittel sein konnten, um die seiner Ansicht nach unvermeid-
baren Fehlbesetzungen zu steuern.

In einem letzten Abschnitt wird die Frage nach der Rationalitit des bank-
wirtschaftlichen Standortaufbaues erdrtert. Hier versucht Siepmann eine theo-
retische Bestimmung des Standortgefiiges wie es auszusehen hitte, um als ratio-
nal im Sinne der welfare economics zu gelten. Diese auflerordentlich komplexe
Frage stellen heiffit — sie nicht beantworten konnen. Die ausgedehnte Suche
Siepmanns nach zweifelsfreien Kriterien, die eine evtl. Fehlbesetzung in be-
stimmten Regionen anzeigen kénnten, fithrt zu problematischen Ergebnissen.
In einer weit in die Vergangenheit zuriickreichenden dynamischen Analyse wer-
den in stufenweise sich verkleinernden Riumen die jihrlichen Zuwachsraten
des Stellenbestandes mit denen von ausgewihlten Bilanzpositionen (Einlagen-
und Kreditvolumen) und mit denen von typischen regionalen Strukturdaten
(Bevdlkerung, Gewerbe, Bruttosozialprodukt) verglichen. Immerhin gelingt auf
diese Weise die Kennzeichnung wenigstens jener Bereiche, in denen der Ratio-
nalititsgrundsatz nach Meinung Siepmanns in gravierendem Mafle verletzt er-
scheint. Die daraus entstehenden volkswirtschaftlichen Kosten versucht der Autor
abschlieflend zu berechnen und weist nachdriicklich auf die aus einer unkon-
trollierbaren Zweigstellenexpansion erwachsenden Gefahren fiir die Stabilitit des
Preisniveaus und die Sicherheit der Einlagen hin. Die hier angeschnittenen Pro-
bleme sind sicher weiterer griindlicher Untersuchungen wert.

Die Arbeit Siepmanns, die nicht ganz leicht zu lesen ist, hat den groflen
Vorzug, daf} eine erstaunliche Anzahl von Fakten und Daten iiber die ge-
samte Standortstruktur des Deutschen Kreditwesens zusammengetragen und mit
Hilfe von zahlreichen graphischen Darstellungen veranschaulicht wird. Neben
dem hochinteressanten deskriptiven Teil der Arbeit bieten die Teile vier, fiinf
und sechs eine Fiille von Anregungen fiir zukiinftige Untersuchungen.

Bernd Kiippers

Gunzert, R. (Hrsg.): Aspekte der Stabilitits- und Wachstumspolitik, Duncker
& Humblot, Berlin 1969, 131 S,, 15,60 DM

Die komplizierten Strukturen und Prozesse der modernen Industriegesell-
schaft machen es dem Wirtschaftspolitiker immer schwerer, rationale Entschei-
dungen iiber die ,richtigen® Mafinahmen zu treffen. Der an der Lebenserfah-
rung orientierte ,gesunde Menschenverstand“ ist heute nicht mehr in der Lage,
diese Komplexheit und Dynamik zu durchschauen. Somit wird ein rascher
Ausbau der wissenschaftlichen Beratung der Politik notwendig.

Welche Probleme aber bei der wissenschaftlichen Beratung der Politik auf-
tauchen konnen, zeigt ganz deutlich der Inhalt des vorliegenden Buches, in
dem drei Professoren-Kolloquien der Adolf-Weber-Stiftung abgedruckt sind.
Themen dieser Kolloquien sind das dritte (,Expansion und Stabilitit“) und
das vierte (Stabilitit im Wachstum®) Jahresgutachten des Sachverstindigen-
rates zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung sowie das Pro-
blem des ,Auslandskapitals in der Bundesrepublik.
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Schon die Form einer solchen Beratung fithrt zu Differenzen zwischen Wis-
senschaft und Praxis. Diese Differenzen werden auch bei den Kolloquien sicht-
bar. So wird Giersch, dem damaligen Mitglied des Sachverstindigenrates, der je-
weils fiir die beiden Jahresgutachten das Einfithrungsreferat hilt, vorgeworfen,

»durch solch komplizierte Systeme werde die Bereitschaft zum politischen Handeln
sehr gediampft, bestenfalls werde sehr viel Zeit vergehen, bis solche Systeme
in die Tat umgesetzt wiirden“ (S. 73). Die Entgegnung von Giersch, dafl ein
Lernprozef8 herbeigefithrt werden miisse, ,wenn eine Diskrepanz zwischen Ein-
fachheit und Sachgerechtigkeit bestehe. Der Sachverstindigenrat konne auf
Kosten der Sachgerechtigkeit keine Konzessionen machen, wo die Sachverhalte
kompliziert seien® (S.77), erscheint da nicht ganz die richtige Reaktion auf
derartige Vorwiirfe zu sein. Es ist a priori durchaus offen, wer sich anpassen
sollte, der Wissenschaftler oder der Politiker. Seinen Standpunkt treibt Giersch
auf die Spitze, wenn er sagt: ,Er sei erstaunt dariiber, wie es mdglich sei, dafl
man iiber ein Gutachten, das fiinf Minner mit ihren Mitarbeitern mehrere
Monate hindurch in Klausus erarbeitet, intensiv diskutiert und nach allen Sei-
ten abgesichert hatten, schon fiinf Minuten nach der Verdffentlichung Stellung-
nahmen an die Presse durchgeben konne, nur um bei der ersten Diskussion
dabei zu sein“ (S. 82). Hier 1aflt Giersch aufler acht, daf die wissenschaftliche
Objektivitit nicht an Personen gebunden ist, sondern aus der o&ffentlichen
Konfrontation von kritischen Argumenten hervorgeht. (Siehe: Popper, K. R.,
Die offene Gesellschaft und ihre Feinde, Bd. 2, S. 170).

Um eine gemeinsame Sprache von Wissenschaft und Politik zu férdern, wird
vorgeschlagen, ,man konne vielleicht einen Bundeswirtschaftsrat ins Leben
rufen, in dem Wissenschaftler und Tarifpolitiker mit den Politikern im hiufi-
gen Treffen die Probleme vorab klirten® (S. 117). Ein anderer Vorschlag zu
einer Uberbriickung der Trennung zwischen der politischen und der wissen-
schaftlichen Sphire: ,Man konne dem dadurch begegnen, dafl man so etwas
wie das amerikanische ‘Ways and Means Committee’ schaffe, in dem Parla-
ment und Wirtschaftswissenschaft Kontakt hitten. So konne man erreichen,
daf} die Parlamentarier manchmal mit schlechtem Gewissen ihre Kompromisse
schldssen. Das Stabilititsgesetz sei in dieser Hinsicht unvollkommen, denn es
schaffe keine Pflicht zum Anhdren von Sachverstindigen auflerhalb der Legis-
lative und der Exekutive. Es miisse etwas Neues in der Verfassung geschaffen
werden, damit die Offentlichkeit neue Gedanken aufnehme® (S.116). Auch
Giersch meint im Verlaufe der Diskussion, ,er selbst hinge nicht an der In-
stitution, er kdnnte sich zum Beispiel vorstellen, daf regelmidfige AnhSrungen
vor einem Parlamentsausschuff eine ihnlich belebende Funktion auf die f-
fentliche Diskussion iiber Wirtschaftspolitik ausiiben kdnnte, wie dies die Gut-
achten des Rates jetzt tdten® (S. 112).

Neben diese mehr technisch-praktischen Schwierigkeiten tritt ein Problem,
das bedeutend schwerwiegender ist. Es ist der sogenannte ,Konkurrenzcharak-
ter des theoretischen Wissens“. Die hinter diesem Wort stehende These besagt,
daf} sich der theoretische Fortschritt nicht darstellt als eine Akkumulation des
Wissens, vergleichbar mit dem Wachsen einer Bibliothek, sondern daff sich in
einem dialektischen Prozefl immer wieder aus miteinander konkurrierenden
Theorien diejenige herausschilt, die der logischen und vor allem der empirischen
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Uberpriifung vorldufig am besten standgehalten hat. Ein typisches Beispiel fiir
diese Konkurrenz der Theorien bietet die Erklirung des Inflationsimports.

Das damit verbundene Problem der auflenwirtschaftlichen Absicherung steht
im Mittelpunkt des Referats und der Diskussion {iber das dritte Jahresgut-
achten. ,Ohne auflenwirtschaftliche Absicherung kénne man keine nationale
Stabilisierungspolitik treiben® (S. 45); so die Meinung von Giersch, da man bei
festen Wechselkursen und voller Konvertibilitit aufgrund des direkten inter-
nationalen Preiszusammenhangs Inflation importiere, wenn die Preise im Aus-
land stidrker steigen als im Inland. Die Liquidititshypothese des Inflations-
imports sei demgegeniiber keine Zwangsliufigkeit. ,Eine Untersuchung des
internationalen Preiszusammenhangs habe deutlich ergeben, dafl der Preiszu-
sammenhang wirksam sei (S.46). Um diesen Inflationsimport abzuwehren,
gibt es wiederum durchaus ernstzunehmende alternative Mafinahmen. Sie rei-
chen bis zu véllig flexiblen Wechselkursen. Hier scheint Giersch selbst, nach
dessen Meinung die groflen gesellschaftlichen Gruppen iiber die Zusammen-
hinge und Absichten aufgeklirt werden miissen, ,damit ihr Fehlverhalten
nicht eine planvolle Wirtschaftspolitik erschwere® (S.71), einen Lernprozef§
durchgemacht zu haben. Wihrend sich der Sachverstindigenrat nimlich in dem
ersten Gutachten fiir flexible Wechselkurse stark gemacht hat, ,stelle der Sach-
verstindigenrat (jetzt) als Moglichkeiten der wechselkurspolitischen Absiche-
rung zwei Alternativen zur Diskussion, einen ,mittelfristig garantierten Pari-
titsanstieg” und eine ,Bandbreitenerweiterung mit gebremster Parititsanpas-
sung nach oben® (S. 59).

Auch iiber die ,richtige Konjunkturpolitik kann es durchaus unterschied-
liche, sogar gegensitzliche Meinungen geben. Wihrend z. B. Diirr (Wirkungs-
analyse der monetiren Konjunkturpolitik) der monetiren Konjunkturpolitik
durchaus positive Seiten abgewinnen kann, hilt Giersch davon iiberhaupt
nichts: ,Die Zentralbanken seien nicht gut in der Lage, eine antizyklische
Konjunkturpolitik zu betreiben. Statt die zyklischen Schwankungen zu glitten,
neige sie dazu, diese zu verstirken® (S. 85). Gierschs Alternative auf dieses
Problem ist ein ,contrat social“, dessen Hauptgedanken er im einleitenden
Referat fiir die Diskussion des vierten Jahresgutachtens vor den Anwesenden
ausbreitet. Man kénne ,zu einem mdglichen Wachstum von real 6,4% im
Jahre 1968 und 6,19, im Jahre 1969 kommen® (S.99), wenn man bestimmte
Leitlinien fiir die Nachfragekomponenten privater Verbrauch, die Investitionen
der Unternehmer, die Staatsausgaben und den Auflenbeitrag einhalten wiirde.
Hier wird man den Verdacht nicht ganz los, daff tautologische Beziehungen
zwischen dem volkswirtschaftlichen Gesamtangebot und den Komponenten
der volkswirtschaftlichen Gesamtnachfrage als Basis fiir eine operationale
Wirtschaftspolitik angesehen werden. Die Streiks in der Bundesrepublik wih-
rend der ersten Septemberwochen 1969 haben gezeigt, dafl dieser ,contrat
social® eine etwas briichige Konzeption ist, die von bestimmten Konflikten in
der Gesellschaft, die man nicht sehen will, abstrahiert.

Bei dem Kolloquium iiber das Thema , Auslandskapital in der Bundesrepu-
blik“ werden die Referate von Benning (Bundesbank), Abs (Deutsche Bank)
und Harald Jiirgensen gehalten. In einer Situation, in der deutsche Direktin-
vestitionen im Ausland diskutiert werden, ist dieses Thema etwas inaktuell.
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Trotzdem lohnt es sich, die Ausfithrungen zu lesen, weil hier in aller Deut-
lichkeit die Diskrepanz zwischen den Meinungen der , Theoretiker® und der
»Praktiker offenkundig wird. Alle drei Kolloquien zeigen, dafl die Diskus-
sion weitergehen muf}, um auf beiden Seiten den Lernprozef voranzutreiben.

Karl Heinz Dignas

Becker, Jiirgen: Die kontinuierliche Liquidititsversorgung des Bankensystems,
Verdffentlichungen des Instituts fiir empirische Wirtschaftsforschung, Band 3,
Verlag Dundker & Humblot, Berlin 1969, 145 S., Ln., DM 37,60.

Gesetzlich bestimmte Aufgabe der Deutschen Bundesbank ist die Regelung
des Geldumlaufs und der Kreditversorgung der Wirtschaft mit dem Ziel, ,die
Wihrung zu sichern“. Nach Becker wird die ,richtige“ Geldversorgung der
Wirtschaft (eine Situation, in der Geld langfristig gesehen neutral ist) durch
eine kontinuierliche Liqudititsversorgung des Bankensystems erreicht. Anders
augedriickt bedeutet das: Man sollte dafiir sorgen, dafl die Zunahme der Zen-
tralbankgeldbestinde der Kreditinstitute langfristig etwa gleichmiflig dem
Wirtschaftswachstum folgt, damit das Geldvolumen — also Sichteinlagen und
Bargeldbestinde — der privaten Nichtbanken jeweils den Umfang annimmt,
der weder inflationir noch deflationir wirke und langfristig zur Verstetigung
des Wirtschaftsablaufs beitrigt.

Der feste Zusammenhang zwischen Bankenliquiditit und Geldvolumen wird
damit begriindet, dafl die einzelne Bank zwar grundsitzlich das Gewinn-
maximum anstrebt, dabei aber als wichtige Nebenbedingung die Erhal-
tung ihrer Zahlungsfihigkeit zu beachten hat. Sie wird nach Bedker ein
bestimmtes Verhiltnis zwischen Zentralbankgeld plus liquiden, d. h. zu
jeder Zeit in Zentralbankgeld umtauschbaren Aktiva und dem Einlagenbe-
stand anstreben. Steigt oder sinkt dieses Verhiltnis, so wird sie, da ihr ge-
schiftspolitischer Entscheidungsspielraum auf der Passivseite begrenzt ist, ver-
suchen, ihre Kreditvergabe zu verstirken oder zu drosseln. Es bleibt unberiick-
sichtigt, dafl es einer Bank moglicherweise wohl gelingt, ihren Kreditbestand in-
nerhalb gewisser Frist abzubauen, dafl das Bemiihen um eine Zunahme jedoch
hiufig erfolglos bleibt, und das selbst bei verstirkter Neukreditgewihrung.

Zwar weist Becker darauf hin, daff es von der Richtung der Zahlungs-
strome abhingt, ob im Extremfall der gesamte Bestand der an Nichtbanken
gewihrten Kredite zu- oder abnimmt, — Abnahme, wenn per Saldo mehr von
Bankgliubigern an einen Bankschuldner; Zunahme, wenn mehr von Bank-
schuldnern an Bankgliubiger gezahlt wird — geht aber dann nur von dem
»Normalfall® aus, daff weder derartige ,Spreizeffekte“ noch extreme Gleich-
schrittsituationen eintreten, in denen Ausgabenwachstum ohne eine Zunahme
des sogenannten ,zusitzlichen Kredits® finanziert werden kann.

An diesen Ansatz ankniipfend wird die fiir sich sicher positiv zu beurteilende
Frage in den Vordergrund gestellt, ,wie ein bereits volumenmifig festgestell-
ter Liquidititsbedarf realisiert werden kann“. Folgerichtig wird von den Quel-
len der Liquidititsversorgung der Banken ausgegangen, die unterschieden wer-
den in solche, die sich der Steuerbarkeit durch das kreditpolitische Instrumen-
tarium weitgehend entziehen (Marktfaktoren) und andere, die ,selber Bestand-
teil kreditpolitischer Maflinahmen® sind.
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Die Marktfaktoren, insbesondere der Bargeldumlauf bei Nichtbanken, die
auflenwirtschaftlichen Liquidititsversorgung und die Kassentransaktionen der
offentlichen Hand bieten zwar Ansatzpunkte fiir eine EinfluBnahme — For-
cierung des bargeldlosen Reisezahlungsverkehrs, zeitlich gestreute Lohn- und
Gehaltszahlung, zinspolitische Beeinflussung des kurzfristigen Kreditverkehrs mit
dem Ausland, Anrechnug von im Ausland aufgenommenen Geldern auf Redis-
kontkontingente, administrative Mafinahmen zur Vermeidung von Auslands-
geldzu- oder -abstrom u. 4. — doch wird fiir die Jahre 1963 bis 1967 gezeigt,
daf} die Summen aller von diesen Faktoren ausgehenden Einfliisse an bestimm-
ten Zeitpunkten — trotz bereits weitgehenden Ausgleichs der Einzeleinfliisse
untereinander, immer noch auf starke Schwankungen der Liquidititsversor-
gung hindeuten. Als Extrempunkte werden fiir Dezember 1967 + 2,5 Mrd.
DM und fiir Mirz 1966 — 3,8 Mrd. DM festgestellt.

Becker untersucht daher die ,kreditpolitisch bestimmten Liquidititsquellen®
daraufhin, inwieweit die daraus flieBenden Stréme in Richtung und Umfang
von der Notenbank so gesteuert werden kdnnen, dafl sich insgesamt ein kon-
tinuierlicher Liquiditdtsstrom ergibt. Den stirksten Einfluff hat die Notenbank
bei der Festlegung der Refinanzierungskontingente, da sie hier nicht auf die
Mitwirkung anderer Partner angewiesen ist. Weder eine bestimmte Qualitit
des Wechselmaterials beim Rediskontkredit noch die von lombardfihigen Ak-
tiven sollten Anhaltspunkte fiir die Deckung des Refinanzierungsbedarfs sein,
da sie die Bewegungsfreiheit der Notenbank unndtig einengen. Andererseits
liegen die Bearbeitungskosten fiir den Wechselkredit im Vergleich zum Lombard
relativ hoch. Beides veranlafit Becker zu dem Vorschlag, ein Gesamtkontigent
im Sinne der Einrichtung von Gesamt-Refinanzierungslinien fiir die einzelnen
Kreditinstitute einzufiihren. Diese Linie ist grundsitzlich an den haftenden
Mitteln der Banken orientiert. Innerhalb dieses Rahmens jedoch soll die Noten-
bank, unabhingig von dem Vorhandensein ,zentralbankfihiger Aktiva Uber-
zichungskredite nach freiem Ermessen, d.h. unter dem Gesichtpunkt der er-
wiinschten Liquidititsversorgung und der Qualitit der Bankleitung, gewihren
konnen. Eine solche Losung erscheint Becker besonders deswegen sinnvoll, weil
damit ein Weg gegeben ist, daff Banken auch dann Zentralbankgeld aufneh-
men kénnen, wenn z.B. in einer Krise der Bestand an zentralbankfihigen
Wechseln nicht geniigend grof ist, andererseits aber gerade in dieser Situation
ein hoher Liquidititsbedarf erforderlich werden kann.

Das Offenmarktgeschift der Bundesbank mit Nichtbanken in der Bundes-
republik war bis 1967 schon wegen der damit verbundenen Durchbrechung
der bis dahin geltenden Zinsreglementierung weitgehend eingeschrinkt. Die
dann einsetzenden ersten Versuche der Bundesbank, Kassenobligationen des
Bundes im Tenderverfahren auch an Nichtbanken zu verkaufen, scheiterte u. a.
wegen der grundsitzlichen interessenbedingten Abneigung der Banken, ihren
Kunden Geldmarktpapiere zu verkaufen. Dagegen konnten durch den Ankauf
von Bundesanleihen durch die Bundesbank erwiinschtermaflen auch Nichtban-
ken angesprochen werden. Aufgrund eines Vergleichs mit den Bedingungen
fiir eine wirksame Offenmarktpolitik in England und den USA kommt Bedser
zu dem Ergebnis, dafl auch in Deutschland eine Aktivierung dieses Instru-
ments erwiinscht und méglich ist. Die wichtigsten Voraussetzungen, eine finanz-



Buchbesprechungen 237

starke Kiuferschicht und ein breites Angebot an verschiedenartigen Papieren
werden fiir erfiillt oder leicht erfiillbar angesehen. Sowohl private Haushalte
— wenn auch mit gewissen Einschrinkungen — als besonders Wirtschaftsun-
ternehmen und Sozialversicherungen werden fiir potente Teilnehmer im Offen-
marktgeschift gehalten. Die Beteiligung der Nichtbanken diirfe sich jedoch nicht
wie bisher allein auf Kassenobligationen beschrinken, sondern miisse vielmehr
auf alle vorhandenen Geldmarktpapiere ausgedehnt werden. Wihrend das
Angebotsvolumen grof genug erscheint — Mobilisierungs- und Liquiditits-
papiere belaufen sich auf iiber 16 Mrd. DM und Kassenobligationen kdnnen
praktisch unbegrenzt emittiert werden — ist das ankaufbare Material begrenzt,
da bisher keine Geldmarktpapiere an den Markt abgegeben wurden. Allerdings
ist eine stirkere Liquidititsanreicherung méglich, wenn die Bundesbank da-
zu iibergeht, neben dem Ankauf von Bundesanleihen die Moglichkeiten nach
§ 21 Bundesbankgesetz auszuschopfen, wonach alle zum amtlichen B&rsenhan-
del zugelassenen Schuldverschreibungen ankaufsfihig sind. Schliefilich hilt es
Becker im Interesse einer grofleren Beweglichkeit der Offenmarktpolitik fiir
wiinschenswert, wenn — dhnlich wie in den USA oder England — eine Institu-
tion errichtet wiirde, die aufler der technischen Abwicklung des Kaufs und Ver-
kaufs am offenen Markt Losgroflen- und Fristentransformationsfunktionen
iibernehmen wiirde. Diese Institution miisse allerdings von Banken unabhin-
gig sein.

Breiter Raum wird schlieflich der Liquiditdtsversorgung iiber die Einlagen/
Schuldenpolitik &ffentlicher Haushalte gewidmet. Die Ausfithrungen hierzu
basieren auf zwei verschiedenen Motiven. Zum einen soll erreicht werden, daf}
die relevanten Transaktionen im &ffentlichen Bereich so gestaltet werden, dafl
die bisher iiblicherweise davon ausgehenden Liquiditdtsanspannungen weitge-
hend vermieden werden. Zum anderen wird untersucht, wie die Effizienz des
liquiditdtspolitischen Einflusses der Bundesbank vergroflert werden kann. Im
einzelnen stellt Becker zum ersten Motiv Vorschlige zur Diskussion, durch
Anderung des Steuerzahlungsrhythmus’ auf monatliche Filligkeiten, durch zeit-
liche Verschiebung der Filligkeiten der Einkommensteuer und der Korper-
schaftsteuer, durch Einfithrung von Steuerkontokorrentkonten — fiir Friiher-
oder Spiterzahlung werden Zinsen berechnet — oder durch kontinuierlichen
Absatz von Titeln in der Anleihefinanzierung die periodisch auftretenden Li-
quidititsanforderungen an die Wirtschaft zu glitten. In die gleiche Richtung
zielt der Gedanke, in weit stirkerem Mafle als bisher moglichst alle Gruppen
von Kreditinstituten an der Kassenhaltung der 6ffentlichen Hand — besonders
Bund und Lindern — zu beteiligen.

Dieser Gedanke betrifft zugleich das zweite genannte Motiv. Wenn die &f-
fentlichen Einlagen gleichmifiger auf die Bundesbank und auf Banken verteilt
gehalten werden, so bleibt geniigend Spielraum sowohl in Richtung einer An-
reicherung — verstirkte Verlagerung von Einlagen auf Konten bei Banken —
als auch einer Verknappung der Bankenliquiditit — Abrufung von Bankein-
lagenbestinden durch die Notenbank. Die derzeit iibliche einseitige Kassenhal-
tung bei der Bundesbank hingegen bietet nur die Moglichkeit der Liquiditdts-
anreicherung, nicht aber einer -verknappung iiber dieses Instrument.

Die Arbeit Beckers hebt sich angenehm von zhnlichen Untersuchungen ab, die
nicht zu einer funktionalen Betrachtungsweise der Problematik vordringen. Sie
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geht tiber die blofe Orientierung an bekannten Instrumenten hinaus, indem
zunichst unabhingig von bestimmten Formen der Liquidititsbeeinflussung die
geldstromanalytischen Niederschlige von Zahlungsvorgingen auf den Konten
der Beteiligten im Auge behalten werden. Diese Beachtung der buchmifligen
Grundvoraussetzungen sind jedoch nur der notwendige Hintergrund fiir kon-
krete Vorschlige zum wirksameren Einsatz des notenbankpolitischen Instru-
mentariums fiir eine Liquidititsbeeinflussung.

Einige der Vorschlige Beckers sind geeignet, den Gelddisponenten von Kredit-
instituten ihre Aufgabe zu erleichtern. Ob allerdings eine ,kontinuierliche Liqui-
ditdtsversorgung” der Banken den in sie gesetzten Erwartungen gerecht wird,
darf bezweifelt werden. Fiir den Fall einer auflenwirtschaftlich bedingten ,,Uber-
liquiditit* der Wirtschaft bedeutet das: Selbst wenn es der Bundesbank z.B.
mittels Swapsatz-Politik gelinge, die statistisch fiir richtig gehaltene Liquiditits-
einengung zu erreichen, so wire damit das ,Problem“ der Uberliquiditit nur
formal gelost; denn hochstens zum auslindischen Geldmarktzins plus Kurssiche-
rungskosten sind in der Regel nahezu unbegrenzt Mittel verfiigbar.

Eberhart Ketzel

Rudloff, Hartmut: Vermdgensbestand, Sparverhalten und Wirtschaftswachs-
tum — Ein Beitrag zur Theorie der Spar-Vermdgen-Relation des privaten Haus-
halts, Bd. 47 der Untersuchungen iiber das Spar-, Giro- und Kreditwesen, Verlag
Duncker & Humblot, Berlin 1969. 189 S. Brosch. DM 39,60.

Geldtheorie und Wachstumstheorie wurden in der nationalékonomischen Lite-
ratur lange Zeit weitgehend unabhingig voneinander entwickelt. Erst seit Mitte
der fiinfziger Jahre richtet sich das Interesse der Nationalskonomen zunehmend
auf eine Integration dieser beiden Bereiche. Erste Ansitze lieferten in Amerika
u. a. Tobin sowie Gurley und Shaw, in Deutschland u. a. Ebrlicher und von
Weizsicker. Rudloff kniift an diese Arbeiten an und stellt sich die Aufgabe,
»den theoretischen Grundzusammenhang zwischen Vermdgensbestand, Sparver-
halten und Wirtschaftswachstum zu analysieren sowie die konomisch relevanten
Beziehungen zwischen diesen drei Variablen herauszuarbeiten® (Seite 9).

In einer Zeit, in der vermdgenspolitische Pline Hochkonjunktur haben, kann
diese Arbeit auf lebhaftes Interesse rechnen. Die Auswirkungen der Vermégens-
bildung auf die konjunkturelle Entwicklung und das langfristige Wirtschafts-
wachstum sind heute noch keineswegs geklirt. Vor allem ist die Frage zu
beantworten, wie sich die werschiedenen Formen der Vermdgensbildung auf
Konjunktur und Wachstum auswirken. Bereits vorab sei angemerkt, dafl der
Verfasser am Ende dieses Buches keine konkreten wirtschaftspolitischen Empfeh-
lungen gibt und auch wohl nicht angestrebt hat. Es geht ihm vielmehr darum,
mit Hilfe des theoretischen Instrumentariums der NationalSkonomie die zahl-
reichen Wechselwirkungen zwischen den interessierenden Gréflen aufzuhellen.

Der Verfasser entwirft zunichst ein Grundgeriist, das es erlaubt, die verschie-
denen Teilaspekte ,,auf einen gemeinsamen Nenner zu beziehen® (S. 175). Es ist
im Rahmen dieser Besprechung nicht moglich, die teilweise recht schwierigen
Ableitungen darzustellen. Deshalb sei nur das grobe Geriist skizziert: Der Ver-
fasser gliedert seine Arbeit in vier Hauptabschnitte. Nach einleitenden Bemer-
kungen zu der Beriicksichtigung des Vermogensbestandes (hier wie auch im wei-
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teren Verlauf der Arbeit beschrinkt auf den privaten Haushalt) in der traditio-
nellen okonomischen Theorie untersucht er im zweiten Hauptabschnitt die
Bedeutung der Spar-Vermogen-Relation als Steuerungsmechanismus in der
mikrookonomischen Gleichgewichtstheorie. Den Ausgangspunkt seiner Analyse
bilden die neueren Ansitze zur Theorie des Haushaltes. In diesen wird dem
Vermogen, im Unterschied zu Keynes, ein eigenstindiger Nutzen zugewiesen und
sein Einflufl auf die Konsum- und Sparentscheidungen der Haushalte beriick-
sichtigt. Der Ansatz von Alan Spiro, der das Sparverhalten aus der Differenz
zwischen tatsichlichem und gewiinschtem Vermdgensbestand zu erkliren ver-
sucht, kommt dabei den Intentionen des Verfassers am nichsten. Ein weiterer
Schritt zur Anniherung der Konsum- und Spartheorie an die Wirklichkeit be-
steht darin, in die Konsumfunktion soziodkonomische Faktoren wie Alter und
Zusammensetzung des Haushalts, Verschuldungsméglichkeiten sowie psycho-
logische Haltungen und Erwartungen einzubeziehen. Wihrend Keynes von dem
sog. ,fundamentalen psychologischen Gesetz“ ausging, dafl der Konsum mit
steigendem Einkommen (im Sinne von Kasseneingang) unterproportional an-
steige (woraus Keynes die Tendenz der Wirtschaft zur Unterbeschdftigung ab-
leitete), verkniipfen die genannten neueren Ansitze das kurzfristige Einkommens-
konzept (4 la Keynes) mit dem langfristigen Vermogenskonzept. Wenn man das
Vermogen nicht mehr blof als ,aufgeschobenen Konsum® ansieht, sondern ihm
einen eigenstindigen Nutzen (Macht, erhdhter Freiheitsspielraum, Sozialprestige)
zuweist, wird die Annahme einer mechanischen Beziehung zwischen Finkommen
und Konsum bzw. Sparen zweifelhaft. Gleichzeitig bietet sich hier ein Ansatz
tir die Integration der traditionellen Konsum- bzw. Spartheorie mit der Geld-
theorie; denn es leuchtet ohne weiteres ein, daf die Preis- und Zinsentwicklung
die Wahl zwischen Konsum und Sparen bzw. zwischen Vermogensab- und -auf-
bau (unter Beriicksichtigung alternativer Vermdgensanlagen) entscheidend be-
einfluffit. Die Vermogensakkumulation iibernimmt dabei die Funktion eines
»Ausgleichreglers”, der das einzelwirtschaftliche Haushaltsgleichgewicht steuert.

Diese angedeuteten Wechselwirkungen machen bereits deutlich, dafl der (stati-
sche) gleichgewichtstheoretische Ansatz, der auf eine eindeutige Losung des ge-
wihlten Modellansatzes abzielt, im Rahmen dieser Problemstellung iiberfordert
ist. Deshalb ,dynamisiert“ der Verfasser sein Modell in dem dritten Haupt-
abschnite, d. h. er gibt die Annahme auf, daf die Wirtschaftssubjekte bei ihren
Entscheidungen von einem konstanten Zielbiindel ausgehen. Er beriicksichtigt
alternative Vermogensanlagen und untersucht — gestiitzt auf eine Reihe empiri-
scher Untersuchungen anderer Autoren — die Einstellungen der Wirtschaftssub-
jekte zu diesen alternativen Vermogensanlagen.

Zur Erklirung der empirisch ermittelten Tatsache, dafl die Vermogensbildung
bei steigendem Einkommen keineswegs relativ abnimmt (was man aufgrund der
Theorie des abnehmenden Grenznutzens erwarten miifite), greift er auf die
Theorie des Lernens sowie die Theorie des Anspruchsniveaus zuriick. Durch indi-
viduelle und soziale Lernprozesse wandelt sich das Verhaltensschema eines Indi-
viduums; hierbei ist etwa an sikulare Preissteigerungen, an Einkommensschwan-
kungen u.dgl. zu denken. (Wie sich das Anspruchsniveau verschieben kann,
machte Misinemann einmal in einem amiisanten Interview deutlich: Als er
DM 120,— in der Tasche hatte, glaubte er, bei einem Vermdgen von DM
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10 000,— wire er am Ziel seiner Wiinsche; als er diese DM 10 000,— besaf,
verschob sich dieses ,,Ziel seiner Wiinsche“ auf DM 100 000,— und so fort...)

Die laufenden Verinderungen des Priferenzsystems im Zuge des Wachstums
fiihren zu stindig sich wiederholenden Anpassungsprozessen an ein neues Gleich-
gewicht zwischen Vermdgensbestand und Konsumausgaben.

Im vierten Hauptabschnitt geht der Verfasser von der einzelwirtschaftlichen
zur gesamtwirtschaftlichen Betrachtung iiber. Die Entscheidung der Wirtschafts-
subjekte dariiber, welchen Teil ihres laufenden Einkommens sie sparen und wel-
chen sie konsumieren, ist sowohl im Hinblidk auf die kurzfristige konjunkturelle
Entwicklung als auch unter wachstumspolitischen Perspektiven interessant, und
zwar ist nicht nur die absolute Hohe der Ersparnis, sondern auch die jeweilige
Sparform wichtig. Das um so mehr, als sich erfahrungsgemifl die Mehrzahl der
Wirtschaftssubjekte gleichsinnig verhilt.

Die Unterscheidung zwischen dem statisch-stabilisierungstheoretischen und dem
dynamisch-wachstumstheoretischen Zusammenhang entspricht der in den Haupt-
abschnitten zwei und drei getroffenen Unterscheidung zwischen statischem und
dynamischem mikrokonomischem Ansatz. Entsprechend gelangt der Autor auch
bei dem makroékonomischen Ansatz zu dem Ergebnis, dafl sich der (statische)
Stabilisierungseffekt der Spar-Vermdgen-Relation aus exogenen Stérungen des
Spar-Vermdgen-Gleichgewichts ergibt; dagegen ist der (dynamische) Wachstums-
effekt auf strukturelle Verschiebungen innerhalb des Bestands alternativer Ver-
mdogensarten in Verbindung mit alternativen Hypothesen iiber das Ausgabever-
halten zuriickzufiihren.

Der abschliefenden Bemerkung des Verfassers, ,daf die Analyse der Spar-
Vermdgen-Relation nicht nur von wirtschaftstheoretischem Interesse (sei), son-
dern auch dem Wirtschaftspolitiker Entscheidungshilfen an die Hand (zu geben
vermdge)“, ist zweifellos zuzustimmen. Fiir unsere aktuellen wirtschaftspoliti-
schen Probleme im Rahmen der Vermdgenspolitik bietet das Buch selbst aller-
dings noch keine konkreten Empfehlungen an. Eine definitive Aussage {iber den
Einsatz der Geldpolitik wire, wie der Verfasser betont, nur méglich, ,wenn es
gelingt, den eigenstindigen Nutzen der (realen) Geldvermdgenshaltung exakt
quantitativ zu bestimmen® (Seite 175). Wie schwierig das ist, diirfte der Autor
dieser systematisch gut aufgebauten und folgerichtig durchgefiihrten Arbeit am
besten wissen.

Klaus Wieners
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