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Laidler, David E. W.: The Demand for Money: Theories and Evidence,
Second Edition, Dun-Donnelley Publishing Corp., New York 1977, 156 Seiten,
$3.95.

Mit diesem Lehrbuch soll Anfingern eine moderne Einfiihrung in die
Geldnachfrage-Theorie an die Hand gegeben werden. Sie ist — um das vor-
wegzunehmen — hervorragend, leicht verstdndlich und trotzdem konzentriert
geschrieben. Laidler schreibt zudem ein Englisch, das es auch nicht so sehr
Gelibten einfach macht, sich miihelos in die Materie einzufinden.

Obgleich Laidler seinem Buch vorwegschickt, daB das traditionelle key-
nesianische IS/LM-Rahmenwerk Hickscher Pridgung seine dominierende Po-
sition als Zentralstiick der Geldnachfrage-Theorie verloren hat, geht er den-
noch von ihm aus, da die moderne Quantitidtstheorie durch sie zu neuen
Fragestellungen inspiriert wurde. Der Student soll sich bewul3t werden, daB
Wissen sich stdndig dndert und Neues auf Altem aufbaut. Zudem sollen die
verschiedenen Sehweisen dargestellt werden, um die teilweise gegensitzlichen
Konklusionen unterschiedlicher Geldnachfrage-Theorien von ihrer Wir-
kungsweise her verstehen zu kénnen.

In seinem ersten Teil des Buches beschreibt Laidler so in zwei Kapiteln
die IS/LM-Modelle, die konventionell konstante Preisniveaus unterstellen;
allerdings wird auch auf Ergebnisse dieser Modelle bei Preisniveau-Variatio-
nen hingewiesen. Jedoch erlauben solche Modelle nicht eine Erkldrung von
Preis- und Mengenidnderungen zu gleicher Zeit. Dies und ein vorweggenom-
mener Hinweis auf empirische Ergebnisse fiihren nach Laidler zu wider-
spriichlichen Ergebnissen. Zwar sind die theoretischen Resultate gesichert,
doch die empirische Relevanz wird bestritten.

Im zweiten Teil seiner Einfiihrung geht Laidler in drei Kapiteln auf die
verschiedenen Theorien der Geldnachfrage ein. Die IS/LM-Modelle sind nach
ihm lediglich Teilhypothesen iiber die Natur der Geldnachfrage, die — wie
jede andere Nachfragetheorie auch — auf der allgemeinen Preistheorie basiert.
Stellt man jedoch verschiedene Funktionen des Geldes in den Vordergrund,
fiihren solche Theorien natiirlich auch zu unterschiedlichen Modellen.

Laidler mochte seine Darlegungen mit moglichst wenigen Variablen vor-
stellen, um moglichst einfach den Kern der Geldnachfrage-Theorien erldu-
tern zu koénnen. Ihm geht es in erster Linie darum, Unterschiede in der
geldtheoretischen Kontroverse aufzudecken, nicht so sehr darum, Gemeinsam-
keiten herauszuarbeiten. Dieses Vorhaben ist zu begriien, denn nur dadurch
konnen die theoretischen Streitfragen im Anschlufl an empirische Unter-
suchungen aufgehellt werden.
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So werden in einem relativ kurzen Kapitel die wichtigsten Theoriestiicke
von Irving Fisher, der Cambridge-Schule, von John Maynard Keynes und
Milton Friedman dargestellt. Es wird, wie gesagt, nur auf die wesentlichen
Charakteristika dieser Theorien abgestellt: Das Transaktionsmotiv bei Fisher,
die Einkommensgeschwindigkeit der Cambridge-Schule, den zusitzlichen Ver-
mdogensansatz bei Keynes und die Opportunititskosten-Uberlegungen im dy-
namischen Ansatz von Friedman.

Im letzten Kapitel dieses zweiten Teils stellt Laidler schlielich Weiter-
entwicklungen der Keynesianischen Theorie durch Arbeiten von Baumol und
Tobin dar; hier werden die Zinsabhéngigkeit auch der Transaktionskasse
sowie Risikoiiberlegungen in der Vorsichts- und Spekulationskasse erldutert.

Im dritten und letzten Teil seines Buches geht Laidler schlieBlich auf die
Ergebnisse empirischer Untersuchungen zur Geldnachfrage ein. Dabei werden
in einem ersten Kapitel dieses Teils Probleme empirischen Testens beschrie-
ben: Die Verfiigbarkeit notwendiger Daten sowie deren theoretische Abgren-
zung (wie eng bzw. weit ist Geld zu definieren?) und das Identifikationspro-
blem. Es werden die Probleme der statistischen Aufbereitung empirischer Da-
ten fiir theoretische Modelle beschrieben; z. B. Koyck-Ansatz bei Erwartungs-
groBen.

Im nichsten Kapitel dieses letzten Teils werden die wichtigsten Ergebnisse
der empirischen Untersuchungen vorgestellt: Der Zinssatz ist ohne jeden Zwei-
fel eine wichtige Determinante der Geldnachfrage; diese ist nie vollig zins-
elastisch; die Geldnachfrage-Funktion ist stabil, wobei kein eindeutiger Unter-
schied zwischen kurz- und langfristigem Zinssatz als Determinante zu machen
ist; die erwartete Inflationsrate beeinflut nur in Zeiten der Hyperinflation
die Geldnachfrage; und eine breitere Definition des Vermdgens (bei der per-
manent-income-Hypothese Friedmans) hat einen bedeutenderen Einflul auf
die Geldnachfrage; dagegen ist bei der Geldmengen-Definition eine engere
Definition zu bevorzugen. Diese Ergebnisse des empirischen Tests gelten fiir
Laidler als gesichert, obgleich er ihrer Beschreibung vorausschickt, daB es fiir
das gewonnene Ergebnis entscheidend davon abhinge, welche Daten bei
Regressionsanalysen ausgew#hlt wiirden.

Im letzten Kapitel des Buches versucht Laidler schlieBlich einige SchluBfol-
gerungen aus den empirischen Tests fiir die Relevanz der zuvor dargestellten
Theorien zu ziehen. Als wichtigsten Einwand gegen das IS/LM-Modell bei
seiner Konfrontation mit der Realitdt weist er auf seine komparative Statik
hin; in der realen Welt dagegen gibt es eine dynamische Entwicklung mit
time-lags. Dies aber liefie sich eher durch die permanent-income-Hypothese
belegen.

Wenn einem diese SchluBlfolgerung auch wegen der zuvor schon angedeu-
teten Einschrinkung zu empirischen Testversuchen nicht ganz zwingend er-
scheinen mag, wird das positive Urteil iiber dieses Einfiihrungs-Lehrbuch
davon nicht tangiert. Es gibt einen hervorragenden, leicht verstindlichen und
didaktisch gut aufgearbeiteten Uberblick iliber den Stand der Diskussion um
die Geldnachfrage-Theorie.

Manfred Borchert, Miinster
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Teigen, Ronald L. (Editor): Readings in Money, National Income and
Stabilization Policy, 4. Auflage, Richard D. Irwin, Inc., Homewood, Illinois
1978, 492 Seiten, $12.95.

Wie der Herausgeber des Bandes in der Einleitung festhialt, folgt die neue
(vierte) Auflage dieser Sammlung makrookonomischer Aufsdtze in Aufbau
und Organisation weitgehend den vorausgehenden, von Teigen noch zusam-
men mit Warren L. Smith besorgten Ausgaben. Trotzdem hat sich das Gesicht
der Sammlung in mancher Hinsicht betrichtlich verdndert, ist doch ein wesent-
licher Teil (ndmlich mehr als die Hilfte) der ausgewidhlten Aufsétze durch
solche neueren Datums und aktuelleren Inhalts ersetzt worden.

Der Band ist gegliedert in Kapitel iiber die Theorie der Einkommensbestim-
mung, den Bankensektor, das Federal Reserve System, Fiskalpolitik, Geld-
politik, internationale Wihrungsprobleme und Fragen der wirtschaftspoliti-
schen Koordination. Gegeniiber der vorausgehenden dritten Auflage haben
sich insbesondere die Abschnitte iiber den Zusammenhang zwischen Inflation
und Beschiftigung sowie jene iiber die Fiskalpolitik und {iber internationale
Wihrungsprobleme stark verindert.

Im groBen ganzen reflektiert die Auswahl der Beitrage die wirtschafts-
politische Sicht des Herausgebers, d. h. sie ist gekennzeichnet durch eine ge-
méBigt keynesianische Orientierung. Diese heute von einer Vielzahl von Oko-
nomen vertretene Richtungsweise wird aber gewihlt, ohne daB3 dariiber andere
Gesichtspunkte vollig ausgeschlossen wiirden. So werden auch mehr oder
weniger ausgesprochen monetaristische Betrachtungsweisen vorgefiihrt, etwa
in Aufsdtzen von Milton Friedman, Thomas Mayer und William Poole, oder
— wenn auch aus eher Kkritischer Sicht — in solchen von Ronald Teigen,
Robert Solow, James Tobin, u. a.

Die meisten der ausgewidhlten Aufsidtze sind ohne allzu groBle technische
Vorkenntnis verstindlich. In den einzelnen Abschnitten ist im iibrigen jeweils
den ausgewdhlten Aufsdtzen eine ausfiihrliche Einfiihrung des Herausgebers
vorangestellt, welche dem Leser das Verstdndnis fiir die einzelnen Beitrige
und besonders fiir deren Eingliederung in das gesamte iiberblickte Gebiet
erleichtern dirften.

Zielsetzung des Bandes ist es, den Leser in relativ leicht verstindlicher
Art und Weise mit Argumentation und Akzentsetzung der hauptsichlichen
Richtungen der traditionellen makrotkonomischen Literatur vertraut zu ma-
chen. Diese Aufgaben erfiillt der Band gut, und er kann zu diesem Zweck
empfohlen werden.

Ernst Baltensperger, Heidelberg

Stiitzel, Wolfgang: Volkswirtschaftliche Saldenmechanik. Ein Beitrag zur
Geldtheorie. 2. Auflage, J. C. B. Mohr (Siebeck), Tiibingen 1978, 290 Seiten,
48,— DM.

Stiitzels Volkswirtschaftliche Saldenmechanik ergénzte, als sie 1958 in der
ersten Auflage erschien, die Kreislauftheorie keynesianischer Priagung, indem
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sie wichtige geldtheoretische Zusammenhinge herausarbeitete. In anschau-
licher Weise wurden die Beziehungen zwischen den Einnahmen-Ausgaben-
Stromen und -Salden sowie den Geldvermdgens- und Geldbestandsdnde-
rungen analysiert. Stiitzels Arbeit war insofern fundamental, als sie auf Be-
ziehungen aufmerksam machte, die in der makrotkonomischen Forschung
nicht zu miBachten sind, will man sich nicht im ,Netz von Leistungs- und
Kredittransaktionen“ hoffnungslos verfangen. Der Terminus Saldenmechanik
ist inzwischen zum festen Bestandteil der Wirtschaftswissenschaft geworden,
obwohl das Wort Mechanik zur Bezeichnung 6konomischer Kreislaufbeziehun-
gen sicherlich weniger gut geeignet ist als zur Kennzeichnung physikalischer
Vorginge.

Wie viele andere kreislauftheoretische Arbeiten entging aber auch Stiitzels
Buch nicht dem Schicksal, im Zuge der neoklassischen Gegenrevolution in den
Hintergrund der wissenschaftlichen Aufmerksamkeit gedridngt zu werden.
Die wissenschaftliche Auseinandersetzung konzentrierte sich mehr auf Theo-
rien liber Gleichgewichtsmechanismen und GesetzmiBigkeiten in den Verhal-
tensweisen. Die kreislauftheoretische Analyse wvon Einnahmen-Ausgaben-
Strémen und -Salden wurde dagegen meist als reine Buchhalterei oder als ein
Verharren in tautologischen Ableitungen entwertet. Hierzu trug auch bei, dafi
sich methodologisch die analytische Wissenschaftstheorie und, auf ihr auf-
bauend, der Kkritische Rationalismus immer mehr durchsetzten, die solche
tautologische Ableitungen mit dem Schimpfwort Leerformel bedachten.

Stiitzels weitere wissenschaftlichen Arbeiten zeugen davon, daBl auch er
— zumindest teilweise — in den Sog neoklassischen Denkens geriet. Zwar
hinderte ihn die Sicht seiner Saldenmechanik daran, der Crowding-out-These
zu folgen, wonach sich eine hohe Staatsverschuldung negativ auf den privaten
Sektor auswirkt. Jedoch neigte er in letzter Zeit immer mehr den lohnpoli-
tischen Postulaten der Neoklassik zu und lie8 kreislauftheoretische Skrupel
vermissen, die doch gerade von ihm zu erwarten waren. Auch hat er sich mit
den Thesen der Neo-Quantitdtstheorie nur wenig auseinandergesetzt, obwohl
er sich im letzten Kapitel seiner Saldenmechanik gegen quantitidtstheoretische
Vorstellungen wendet.

Wenn Stijtzel trotzdem einer 2. fast unverinderten Auflage seines Buches
20 Jahre nach der 1. Auflage zugestimmt hat, so sicherlich nicht nur deswegen,
weil die 1. Auflage vergriffen war und unhefriedigte Nachfrage nach dem
Buch besteht. Die Annahme ist wohl berechtigt, dafi er die 2. Auflage auch des-
halb akzeptiert hat, weil er im wesentlichen weiterhin zu seiner Saldenmecha-
nik steht.

Dies hat gute Griinde. Der Zeitpunkt der Neuauflage ist glinstig. Der Hohe-
punkt des Einflusses von Neoklassik und Monetarismus scheint iiberschritten
zu sein. Es wird bereits iiber eine neue Makrotkonomie diskutiert. Zudem
beginnt sich ein Methodenpluralismus durchzusetzen, bei dem nicht mehr in
weitgehender methodologischer Ubereinstimmung Stiitzels ,tautologisches*
Vorgehen als empirisch gehaltlos verketzert wird. Stiitzel selbst verkennt
nicht, daB er sich ausschlief3lich mit trivialen GréSenbeziehungen beschéaftigt.
Indem er aber betont, dal die MiBachtung dieser trivialen und zugleich
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strengen GréBenbeziehungen fiir die Analyse realer Vorgiange verhéngnisvoll
ist, wird deutlich, daB er ihnen eine griéere Bedeutung beimifBt als diejenigen,
die sie abwertend als Tautologien und Leerformeln bezeichnen.

Stiitzel weist darauf hin, daB diese strengen GroBenbeziehungen fiir die
Wirtschaftswissenschaften den festen Boden bilden, auf dem vor allem all-
gemeingiiltige Aussagen maoglich sind. Dagegen bereite es erhebliche Schwie-
rigkeiten, zu generalisierenden Aussagen iiber menschliches Verhalten zu
kommen. Diese Erkenntnis wird sich verbreitern, je weiter die Wirtschafts-
wissenschaft in den Bereich der Konfliktforschung vordringt. Fiir diese hat
Stiitzel mit seiner Konsistenzanalyse eine wichtige Vorarbeit geleistet. Das
Gegeneinander meist inkonsistenter Pline, Absichten, Interessen, Bestrebun-
gen auf der einen Seite und konsistenter Realisationen, wie sie die Salden-
mechanik so anschaulich ins BewuBtsein bringt, auf der anderen Seite ist das
Feld der Konfliktforschung. Sie hat sich damit zu befassen, wie aus inkon-
sistenten ex ante Groflien konsistente ex post GroBen werden. Hierbei ist auf
eine Ursachenforschung nicht zu verzichten.

Auch Stiitzel befaBt sich in der Saldenmechanik mit der Kausalanalyse, zu
der er einen sehr originellen Beitrag leistet. Insbesondere der Abschnitt, in
dem er Zweifel an einer wertfreien wirtschaftswissenschaftlichen Ursachen-
forschung duBert, ist sehr lesenswert. Trotzdem oder — besser — gerade des-
wegen lassen Stiitzels Gedankenginge Fragen offen. So ist zu bezweifeln, daf3
es zulidssig ist, Salden ursdchlich miteinander zu verkniipfen. Salden sind
selbst das Resultat von Einnahmen-Ausgaben-Stréomen, ein Saldo kann des-
halb nicht als Ursache eines anderen angesehen werden. Eine Kausalanalyse
muB die Strome selbst betrachten.

Stiitzels Vorgehen liegt jedoch eine richtige Uberlegung zugrunde. Hiitte
es ein Wirtschaftssubjekt in der Hand, stets den von ihm geplanten Einnah-
men-Ausgaben-Saldo zu realisieren, so miite sich als Gegenposten hierzu
bei den iibrigen ein Saldo mit umgekehrtem Vorzeichen bilden. Die strengen
saldenmechanischen Beziehungen erzwingen dies. Stiitzel verwendet hierbei
ausdriicklich das Wort Zwang und weist somit schon auf ein Phdnomen hin,
das fiir den ProzeB, in dem aus inkonsistenten ex ante GréBen konsistente
ex post GréBen werden, von entscheidender Bedeutung ist. Bezieht man
Stiitzels Uberlegungen nicht auf Salden, sondern auf Einnahmen-Ausgaben-
Stréme, so besagen sie folgendes: Je grélere Macht die einzelnen oder Grup-
pen haben, ihre Einnahmen- oder Ausgabenplédne durchzusetzen, um so mehr
zwingen sie die weniger Michtigen, sich mit dem zufriedenzugeben, was sich
aufgrund der strengen Einnahmen-Ausgaben-Beziehungen dariiber hinaus
noch realisieren 148t. Diese Vorginge wiren zwar besser durch den Ausdruck
Kreislaufmechanik zu kennzeichnen. Jedoch wihlte Stiitzel bewulBt den Ter-
minus Saldenmechanik; denn fiir ihn kommt es vor allem darauf an, die
Verzahnung von Leistungs- und Geldtransaktionen zu beleuchten. Dies ist ihm
in hervorragender Weise gegliickt, Sein Buch ist auch nach 20 Jahren noch sehr
lesenswert. Es gibt zu denken, daB sich die Wirtschaftswissenschaft in diesen
Jahren nicht in einer Weise entwickelt hat, die der in der Saldenmechanik
gelegten Basis gerecht wird.

Manfred Teschner, Berlin

36 Kredit und Kapital 4/1979
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Dreifig, Wilhelmine (Hrsg.): Probleme des Finanzausgleichs I. Schriften des
Vereins fiir Socialpolitik, Neue Folge Band 96/I, Duncker & Humblot, Berlin
1978, 175 S., 56,60 DM.

Das Buch enthilt vier Referate, die auf der Tagung des finanzwissenschaft-
lichen Ausschusses des Vereins fiir Socialpolitik im Juni 1977 in Regensburg
gehalten wurden, Im ersten Beitrag ,Foderalismus — Die Wahl zwischen
intrakollektiver Konsenssuche und interkollektiver Auseinandersetzung® be-
faBt sich Guy Kirsch, Fribourg, mit der in der wohlfahrtsékonomisch orien-
tierten Finanztheorie weitverbreiteten Tendenz, die Problematik der inter-
individuellen Willensbildung bei der Versorgung mit 6ffentlichen Giitern
»i0deralistisch“ anzugehen, d. h. gesellschaftliche Regelungskompetenzen be-
grenzten, in Préaferenzstruktur und Zielsetzung relativ homogenen Kollek-
tiven zuzuweisen. Kirsch zeigt hierzu auf, daB die VergroBerung des intra-
kollektiven Konsenspotentials durch die héhere interne Homogenitit der ein-
zelnen Kollektive (im Vergleich zur Gesamtgesellschaft) zwangsldufig mit
einer Verminderung der interkollektiven KompromiBfihigkeit bei der Ver-
hinderung bzw. Internalisierung kollektivexterner Effekte einhergeht: Soziale
Konflikte werden durch féderale Ldsungen nicht beseitigt, sondern nur auf
eine andere Ebene verlagert. Um die Frage zu klidren, ob mit dieser Verschie-
bung wenigstens eine Reduzierung der Konfliktintensitdt verbunden ist, zieht
Kirsch nicht zuletzt ,,aus Griinden der fachlichen Inkompetenz“ eine politik-
wissenschaftliche Analyse von Rabushka/Shepsle heran, nach der soziale
Spannungen insbesondere dann vermindert werden kénnen, wenn die Hetero-
genitdt der Individuen nicht primir auf annidherungs- oder kompensations-
fahigen Bediirfnisdivergenzen, sondern auf unverduBerlichen personellen
Merkmalen wie Sprache, Rasse, Religion usf. beruht. Freilich scheint eine
solche Theorie noch nicht ausgereift genug, um zeit- oder raumunabhingig
anwendbar zu sein.

Im zweiten Aufsatz ,,Zur Theorie des Finanzausgleichs“ untersucht Dieter
Bds, Wien, anhand eines stark formaliserten, aber auch inhaltlich aufgefiillten
Modells die Verteilung der Staatsaufgaben im vertikalen sowie die Alloka-
tions- und Distributionseffekte im horizontalen Finanzausgleich. Seine Be-
trachtung des ersten Aspekts fiihrt zu dem Ergebnis, daB die Ubertragung
von Regelungskompetenzen auf hohere Staatsebenen, also das , Gesetz von
der Anziehungskraft des zentralen Etats“ sich nicht nur mit Kostendegres-
sionseffekten und Internalisierungszwingen, sondern auch mit den Unter-
schieden in der regionalen Einkommensverteilung begriinden 148t. Bei den
allokativen Aspekten des horizontalen Finanzausgleichs ist nach Bds vor
allem darauf zu achten, in welcher Weise die Einnahmepolitik der empfangen-
den Korperschaften auf die Zuweisungen reagiert; zur Quantifizierung der
Distributionswirkungen bietet sich das Konzept der Lorenzdominanz an, mit
dessen Hilfe die Verteilungseffizienz von alternativen Finanzausgleichsver-
fahren tiberpriift werden kann.

»Unbestimmte Rechisbegriffe in der bundesstaatlichen Finanzverfassung“,
zu denen jede Verfassung aus ihrem Selbstverstdndnis als eher abstrakte
Wertordnung Zuflucht nehmen muf, bewirken nach Herbert Fischer-Mens-
hausen, Hamburg, eine nur geringe und meist von der politischen Praxis modi-
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fizierte Normwirkung. Fiir den Geltungsbereich des Grundgesetzes wird dies
deutlich an der mangelnden Operationalitdt und Justiziabilitdt vager Ver-
fassungsregeln, so z. B. bei den Leitlinien zur Verteilung des Umsatzsteuer-
aufkommens im vertikalen Finanzausgleich zwischen Bund und Lé&ndern.
Regelrechte Diskrepanzen zwischen Verfassungsnorm und -wirklichkeit be-
stehen nach Fischer-Menshausen vor allem im Bereich des Art. 104a Abs. 4
GG (Bundesfinanzhilfen fiir Linder- und Kommunalinvestitionen), wo der
vom Verfassungsgeber intendierte Kompetenzzuwachs beim Bund durch die
politische Praxis des Einstimmigkeitszwanges zwischen Bund und L&ndern
seine Normwirkung fast vollstindig eingebii3t hat.

In dem abschlieBenden Kurzreferat ,,Bemerkungen zu einigen 6konomischen
Aspekten der grundgesetzlichen Vorschriften iiber die Einheitlichkeit der
Lebensverhiltnisse in der Bundesrepublik Deutschland® priift Fritz Neumark,
Frankfurt am Main, die Verwendbarkeit dieses Postulats als Leitmotiv des
Finanzausgleichs. Zunichst entzieht sich nach Neumark schon der Begriff der
»Lebensverhiltnisse“ der exakten 'Quantifizierung, weil hierzu auch die Ver-
sorgung von Giitern gehort, deren Wert nicht monetédr meBbar ist. Dariiber
hinausgehend stellt Neumark sogar die Frage, ob die Herstellung einer , Ein-
heitlichkeit“ der Lebensverhiltnisse iiberhaupt zu den erstrebenswerten
Zielen des Finanzausgleichs gehoren sollte. Dagegen spreche zum einen der
prinzipielle Widerspruch dieses Prinzips zur Grundidee des Foderalismus,
zum anderen dkonomische Unzweckmé&Bigkeit: Eine realisierte Einheitlichkeit
der Lebensverhiltnisse wirke mobilitdtsverringernd und damit wachstums-
hemmend. Als Alternative schldgt Neumark vor, das grundgesetzliche Postu-
lat lediglich als ,Wahrung eines Mindeststandards fiir wesentliche Lebens-
verhdltnisse“ aufzufassen.

Die vier Einzelbeitrdge zum Finanzausgleich lassen nicht nur, wie die Her-
ausgeberin in ihrem Vorwort schreibt, die Weite, sondern auch die Vielfalt der
methodischen Ansidtze und disziplindren Perspektiven dieses Gebietes der Fi-
nanzwissenschaft erkennen. Der Verzicht auf den Abdruck der Diskussion zu
den Referaten oder wenigstens eines zusammenfassenden Protokolls enthalt
dem Leser freilich einen nicht unwesentlichen Teil der Tagungsergebnisse vor,
macht es ihm schwer, Validitatsvergleiche anzustellen, geschweige denn, Sinn
und Zweck etwaiger interdisziplindrer Vorgehensweise bei der Theoriebildung
abzuschitzen. Es wire zu begriiBen, wenn Verlag und Herausgeber sich bei
den nichsten Binden dazu entschlieBen koénnten, das Informationsbediirfnis
des Lesers nicht nur teilweise zu befriedigen.

Paul-Helmut Huppertz, Koln

Zippel, Wulfdieter: Gegenstand und Analyse der Pldne zur Neugestaltung
der internationalen Geldverfassung, Untersuchungen iiber das Spar-, Giro-
und Kreditwesen, Abteilung A: Wirtschaftswissenschaft, Bd. 98, Duncker &
Humblot, Berlin 1978, 58,— DM.

Die internationale Wahrungsordnung befindet sich in einer Phase der Neu-
orientierung. Uberlegungen zu ihrer Neugestaltung sollte eine Riickbesinnung
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auf die Erfahrungen mit dem Festkurssystem von Bretton Woods und die in
dieser Zeit diskutierten Reformpldne vorangehen. Das vorliegende Buch
bietet dazu einen bemerkenswerten Beitrag.

Dies ist keine schwergewichtig theoretisch ausgerichtete Abhandlung. Die
ersten beiden Abschnitte, welche die monetdre Seite internationaler Wirt-
schaftsbeziehungen und ihre theoretischen Grundlagen behandeln, haben
deshalb auch eher das Ziel der Hinfiihrung zu den folgenden Kapiteln. Dem
mit den theoretischen Grundlagen der internationalen Wihrungsbeziehungen
weniger vertrauten Leser ist deshalb anzuraten, die reichhaltigen Literatur-
hinweise zu den Einleitungskapitel zu beachten. Sonst stolpert er uber ver-
kiirzte Argumentationen und das Auslassen wichtiger Zusammenhinge. So
werden dem Zahlungsbilanzgleichgewicht und den Ursachen von Zahlungs-
bilanzungleichgewichten ganze drei Seiten gewidmet. In dieser Kiirze kann
nicht mehr als eine knappe Einfiihrung in die Problematik gegeben werden.
Bedauerlich ist, daB der Verfasser hier wie bei der Diskussion von Zahlungs-
bilanzausgleichsautomatismen allein die strukturelle Zahlungsbilanztheorie
beriicksichtigt, nicht aber die monetdre Zahlungsbilanztheorie, die zu véllig
anderen Einsichten in die Ursachen von Zahlungsbilanzsalden und die sich
daraus ergebenden wirtschaftspolitischen Konsequenzen gelangt. Auch der
Abschnitt liber die wihrungspolitische Bedeutung des Euro-Dollarmarktes
kann nicht nur Zustimmung finden. Auf zwei Seiten zusammengerafft, wird zu
einem der zentralen monetédren Probleme der Gegenwart der Eindruck ver-
mittelt, als wire der Euro-Geldmarkt allein bei festen Wechselkursen von
wiahrungspolitischer Bedeutung. Nicht nur Zahlungsbilanzsalden, auf die
Zippel abstellt, sondern auch Salden in den Kapitalverkehrsbilanzen bei insti-
tutionell bedingten oder administrativ verordneten Hemmnissen fiir den Kapi-
talverkehr sind urséchlich fiir die Expansion des Euro-Geldmarktes. Kapital-
bilanzsalden haben seit dem Ubergang zu flexibleren Wechselkursen eher
zugenommen, und damit auch das Expansionstempo des Euro-Geldmarktes.

Die letzten drei Kapitel sind den Plinen der Neugestaltung der internatio-
nalen Wihrungsordnung gewidmet. Es werden drei miteinander konkurrie-
rende Konzepte diskutiert: Wiedereinfiihrung der Goldwihrung, Ubergang zu
flexiblen Wechselkursen und Ausbau des Bretton-Woods-Systems. Die Rekon-
stituierung eines Goldwidhrungssystems wird von Zippel nach ausfiihrlicher
und abgewogener Diskussion der Vor- und Nachteile nicht als aussichtsreicher
Ausweg aus den gegenwirtigen wihrungspolitischen Problemen beurteilt,
denn es sei nicht damit zu rechnen, dafl der historische Zufall eines Aufein-
andertreffens gleichméfBiger wirtschaftlicher Expansion in den Léndern, weit-
gehender Preisniveaustabilitit und etwa gleich hoher Zuwachsraten des inter-
nationalen Handels und der monetéiren Goldbestédnde, der die knapp 40 Jahre
des Goldstandards kennzeichnete, sich wiederholen kénnte.

Zippel teilt die verbreitete Option zugunsten flexibler Wechselkurse, ergebe
sich doch ein Riickgang des Bedarfs an offiziellen Wahrungsreserven, wiahrend
sich die Wirksamkeit der Zinspolitik und der Geldmengensteuerung verbes-
sere. Zippel nimmt an, da der ,flexible Wechselkurs stets elastisch der ldn-
gerfristigen Entwicklungstendenz der Gleichgewichtsparitdten folge“, wenn
auch gesehen wird, da Kursdnderungserwartungen von Bedeutung sein kén-
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nen, deren Ursachen ,in der wirtschaftlichen oder in der aufler6konomischen
Sphire liegen“ konnen (S. 116). Problematisch ist, dal Zippel den schillernden
Begriff der Gleichgewichtsparitit, der eine Vielfalt an Interpretationsmoglich-
keiten zuldBt, inhaltlich nicht fiillt. Unklar bleibt, wie auer6konomische Gro-
Ben Wechselkursdnderungen bewirken konnen, gleichwohl aber bei Flexibili-
tat ,globale Fehlleitungen des Faktoreinsatzes ... welche unter Bretton-
Woods-Bedingungen bestehen, ganz erheblich herabgemildert werden“ sollen
(S. 116). Auch die These der verstidrkten Wirksamkeit der Zinspolitik ist im
Lichte neuerer theoretischer Arbeiten (Mundell, Genberg, Dornbusch, Mussa)
nicht mehr unbestritten. Sind Realzinsunterschiede zwischen den Lindern
bei Freiheit von Geldillusion transitorische Phénomene, so ist die Wirksam-
keit der Zinspolitik auch bei Wechselkursflexibilitit in Frage gestellt. Die
Erklirung des enormen Anstiegs der internationalen Liquiditit seit der Ein-
fithrung flexiblerer Wechselkurse allein mit der Verteuerung von Rohstoffen
schlieBlich ist zu einseitig. Vielleicht wire Zippel bei der Beurteilung flexibler
Wechselkurse zu etwas anderen Ergebnissen gelangt, hitte er sich bei seinen
empirischen Belegen weniger auf die aus vielerlei Griinden atypischen Er-
fahrungen Kanadas Mitte der fiinfziger Jahre gestiitzt, sondern verstiarkt
die Entwicklungen seit 1973 beriicksichtigt.

Die besondere Stédrke dieses Buches zeigt sich in der Diskussion der Vor-
schldge {iber den Ausbau des Systems von Bretton Woods. Die nahezu unzdh-
ligen Beitrdge zum Problem kiinftiger internationaler Wahrungspolitik wer-
den einer systematischen und kritischen Bestandsaufnahme unterzogen. Was
man sich bislang miihsam zusammensuchen muBte, findet sich jetzt zusam-
mengefalt und abgewogen kommentiert in einem Band. Zippel teilt die Re-
formplédne danach, ob sie schwergewichtig die Losung der Liquiditdtsfrage
oder die Verbesserung des Anpassungsprozesses zum Gegenstand haben. Ge-
rade die Plidne zur angemessenen Versorgung der Weltwirtschaft mit inter-
nationaler Liquiditidt haben heute ihren besonderen Reiz, allerdings aus einer
anderen Sicht, Denn neuere theoretische Einsichten bestreiten die Moglichkeit
einer globalen Liquidititsverknappung, und die seit Mitte der sechziger Jahre
iippig ins Kraut geschossenen zusétzlichen Kreditfazilititen des Internatio-
nalen Wihrungsfonds werden als ursdchlich fiir die danach steigende Welt-
inflation und den Zusammenbruch des Bretton-Woods-Systems erachtet
Zippel sieht die Bestimmung einer angemessenen Versorgung mit internatio-
naler Liquiditdt wegen des Fehlens eines geeigneten Mafistabs als unldsbares
Problem an. Reformbestrebungen sollten deshalb die Richtung zu einem ver-
besserten Anpassungsprozef3 einschlagen. Skeptisch dufBlert er sich iiber die
Praktikabilitdt formelgesteuerter Kursanpassungen, und er lehnt eine Band-
breitenerweiterung als unzureichendes Kurieren an Symptomen eines Fixkurs-
systems ab. Zippel kommt zu dem Ergebnis, daB allein eine Weltwdhrungs-
ordnung mit weitgehend interventionsfreier Wechselkursbildung die Anpas-
sungsprobleme dauerhaft zu l6sen vermag.

Das vorliegende Buch kann nicht jeden Anspruch des vorwiegend theoretisch
interessierten Lesers voll befriedigen. Diese Kritik mindert den Wert dieses
Buches nicht, vor allem nicht bei der Orientierung iiber die Vielfalt der Plidne
zur Reform des Systems von Bretton Woods. Deshalb gehort dieses Buch nicht
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nur in den Biicherschrank, sondern auf den Schreibtisch jedes Okonomen,
der liber die Fortentwicklung der internationalen Wihrungsordnung nach-
sinnt.

Wolfgang Filc, Hannover

Klein, John J.: Money and the Economy, New York et al. (Harcourt Brace
Jovanovich) 1978, 598 Seiten.

Nachdem Neokeynesianer und Monetaristen iibereingekommen sind, daB
Geld in der Wirtschaft eine wesentliche Rolle spielt (erinnert sei an die
,money matters / money does not matter“~-Kontroverse), und nur das ,,Wie?"
und ,,Wie stark?“ noch heftig umstritten ist, beginnen nun auch auf Lehrbuch-
ebene die synthetischen Versuche. Das Schwergewicht in diesem Buch liegt
auf der Beschreibung des finanziellen Sektors der Volkswirtschaft. Sie macht
immerhin mehr als die Hilfte des Buches aus. Insoweit, als die Kleinsche
Darstellung iiber die einfache Beschreibung hinausgeht, besteht seine eklek-
tische Theorie aus ein wenig Friedman und ein wenig Portfoliotheorie, dar-
gestellt im erweiterten IS/LM-Rahmen. Das Thema des Buches, wie es vom
Vorwort angefangen haufig vermerkt ist, gestaltet sich als ,,Geld und andere
Finanzaktiva spielen in der Wirtschaft eine wesentliche Rolle“. Klein macht
keinen Hehl aus seiner monetaristischen Grundiiberzeugung; dennoch wirkt
er nicht aufdringlich, da er auch die anderen Positionen darstellt, obgleich Be-
hauptungen wie die folgende fallen ,, The Federal Reserve is the only govern-
ment agency that has both the responsibility of promoting general economic
stability and the power to do so“. (S.316; Hervorhebung vom Rezensenten!)

In fiinf Teilen, die wiederum in Kapitel unterteilt sind, gibt Klein einen
umfassenden Uberblick iiber die privaten Finanzinstitutionen in den USA,
die Entwicklung des amerikanischen Bankensystems bis hin zur Griindung
des Federal Reserve Systems, liber die mikrotékonomische Fundierung der
Portfolioentscheidungen und iiber die Méoglichkeiten wirtschaftspolitischer
MafBnahmen in einer offenen Volkswirtschaft.

Teil I geht auf die diversen amerikanischen Finanzinstitutionen, die Mog-
lichkeit der Giralgeldschdpfung und die Bedeutung der geldnahen Forderun-
gen einschlieBlich der Probleme der Disintermediation ein. Dieser Teil, der
aus 7 Kapiteln besteht, ist von hervorragender Qualitdt und kann fiir Nicht-
amerikaner als Nachschlagewerk dienen, da er einen ausgezeichneten Einblick
in die amerikanische Finanzstruktur gibt, wobei selbst die neuen NOW-Konten
einbezogen sind.

Teil II beschiftigt sich mit der Entwicklung des amerikanischen Banken-
systems, der Struktur und Funktionsweise des FED und seiner geldpolitischen
Moglichkeiten. Dabei geht Klein anhand der Bilanz sowie der Gewinn- und
Verlustrechnung des FED vor. Dieser Teil ist — ebenso wie die anderen Teile
— durch viele aktuelle Bilanzen und Tabellen aufgelockert. Zum SchluBl wird
noch auf die geldpolitischen Méglichkeiten des Schatzamts und der diversen
Bundeskreditanstalten eingegangen. Teil I und II machen iiber die Hilfte
des Buches aus.



Buchbesprechungen 567

In Teil III wird endlich der Versuch unternommen, die Rolle des Geldes zu
begriinden. In einem Kapitel wird eine mikrokonomische Begriindung mit
Hilfe der Portfoliotheorie gegeben. Betont wird die hohe Korrelation zwi-
schen Verdnderungen in der Hoéhe der Finanzaktiva und der aggregierten
6konomischen Aktivitit.

In Teil IV wird in 6 Kapiteln das aggregierte Makromodell entworfen.
Zuerst wird die Entwicklung geldtheoretischer Gedanken dogmengeschicht-
lich dargestellt; sodann werden einige Okonomen vorgestellt, die den aktuel-
len Stand der Geldtheorie entscheidend geprigt haben. Nach der Verankerung
des momentanen Wissens in seinen historischen Perspektiven wird ein Keynes-
Modell (in Form der IS/LM-Darstellung) entwickelt, das um ein aggregiertes
Angebot erweitert worden ist. Damit werden einige aktuelle gegensitzliche
Thesen (Keynesianismus, Monetarismus) dargelegt. Als Beleg dienen wieder-
um Skonometrische Studien und statistisches Material.

Mit diesem Werkzeug wird in Teil V die Wirksamkeit verschiedener wirt-
schaftspolitischer MaBnahmen in einer offenen Volkswirtschaft untersucht.
Der Rezensent war insbesondere vom Einfiihrungskapitel in die Wirtschafts-
politik angetan. Klein zeigt die normative Grundstruktur der Politikproble-
matik auf; das Wachstumsmaximum und das Paretooptimum werden ebenso
kurz angeschnitten wie das Problem der Trittbrettfahrer oder die Bedeutung
der Homogenitidt der Wertvorstellungen (in der Gesellschaft), die fiir Abstim-
mungsergebnisse wichtig ist (unimodales Wertesystem). Der Autor ruft sogar
zur politischen Betiitigung der Okonomen auf (S. 498). Nach einer kurzen Ein-
fiihrung in die Zahlungsbilanz und die Wechselkurstheorie werden die M&g-
lichkeiten auBenhandels- und wéhrungspolitischer, fiskalischer und monetérer
Mafnahmen analysiert. Die Moglichkeiten werden jeweils getrennt fiir den
Fall einer Inflation, Depression oder Stagflation untersucht.

Da ,,automatische® Fiskalpolitik fiir einen stabilen Wirtschaftsverlauf besser
geeignet ist als ,diskretionidre” fiskalische MaBnahmen, schligt Klein (wie
Friedman) eine ,automatische® Geldpolitik vor, die aus einer kontinuierlichen
Erhéhung der Geldmenge bestehen soll.

Bedenkt man, da3 dieses Buch fiir ,juniors“ und ,seniors“, also ,under-
graduates“ geschrieben ist, darf man sich liber die 6konomische Darstellung
freuen und Klein zu seinem Werk begliickwiinschen. Die Darstellung ist daher
auch einfach gehalten. Es wird okonomisch argumentiert, auf statistische
Kenntnisse oder Differentialrechnung wird verzichtet. Vorwiegend werden
grafische Darstellungen und T-Konten benutzt. Die Synthese theoretischer
Aussagen, historisch-institutioneller Perspektiven und wirtschaftspolitischer
Anwendungen (einschliefllich des Aufrufs zum Handeln) ist voll gelungen.

Statistische Daten, Tabellen und Reihen lockern auf und runden die Behaup-
tungen durch eine empirische Gewichtung ab.

Dennoch ist es schade, daB einige namhafte Autoren kaum erwdhnt werden,
z. B. Brunner [ Meltzer, Patinkin, Davidson, usw. Auf das Finanzmotiv, dem
kronenden Abschlufistein keynesianischer Theorie, wird nicht eingegangen.
Die Frage, wie Geld wirkt, wird nicht beantwortet; es wird nur gezeigt, daB
Geld wichtig ist. Begriindet wird das Thema des Buches mit der starken Kor-
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relation zwischen der Veridnderung monetirer GroBen (Geldangebot, Geld-
nachfrage) und der Veridnderung aggregierter 6konomischer Aktivitdt. Dabei
wird die Kausalrichtung vom Geld zur Makroaktivitdt stillschweigend unter-
stellt. Eine starke Korrelation gibt jedoch keine Auskunft iiber den Verlauf
der Kausalitdt, Auf die Moglichkeit einer endogenen Geldmenge, durch die
diese Korrelation auch erkldrt werden kann, verzichtet der Autor vollkom-
men. Dies ist wohl ein groBer Nachteil des ansonsten vorzliglichen Werkes.

Werner Lachmann, Frankfurt

Albrecht, Werner: Wechselkurssicherung, Verlag Weltarchiv GmbH, Ham-
burg 1977, 332 Seiten, 48,— DM.

Der Ubergang zu weltweit flexiblen Wechselkursen hat der Sicherung gegen
Wechselkursidnderungen einen zentralen Platz in den geschiiftspolitischen Uber-
legungen aller am Auslandsgeschift beteiligten Unternehmen verschafft. So-
wohl Banken als auch Import- und Exportfirmen sind heute gezwungen, alle
Moglichkeiten zu priifen, die der Devisenhandel oder administrative Regelun-
gen zur Ausschaltung oder Begrenzung von Wechselkursrisiken bieten.

Hermann Albrecht versucht einen Gesamtiiberblick iiber diese Mdéglichkeiten
zu geben und ihre Risiken und Vorteile fiir Banken und Nichtbanken abzu-
schitzen. Dabei werden alle , Instrumente® nach einem einheitlichen Schema
untersucht, das folgende Einzelfragen enthilt:

1. Ob sie zur Absicherung gegen Verluste geeignet sind;
2. ob sie die Kalkulationsbasis sichern;

3. welche Vorteile sie bieten; und

4. ob sie fiir die Kurssicherungsaufgabe ,,addquat* sind.

Nach einer theoretischen Grundlegung werden zunichst die verschiedenen
Interessentengruppen und die von ihnen an die Kurssicherung gestellten An-
forderungen dargestellt. In vier Hauptteilen werden dann die wichtigsten
Formen der Wechselkurssicherung behandelt. Am Anfang steht dabei die
Kurssicherung am Devisenmarkt. Hier werden von Albrecht jedoch die tech-
nischen Einzelheiten des Devisenhandels nur am Rande beschrieben. Ihm geht
es vor allem um die Feststellung, ob und wann eine zureichende Sicherung
gegen Kursrisiken erfolgt. Der Schwerpunkt seiner Arbeit liegt ohnehin bei
den anderen Kurssicherungsinstrumenten. Sie reichen von den administra-
tiven ,Instrumenten® (vor allem der Wechselkurssicherung der Deutschen
Bundesbank und der ,Hermes“-Kreditversicherung) bis zu Dispositionen in
fremden Wihrungen, wobei u. a. die Forfaitierung und das Exportfactoring
erortert werden.

Einen breiten Raum nimmt schlieBlich noch die Kurssicherung durch Ver-
tragsgestaltung des Grundgeschiiftes ein. Dabei wird u. a. auch die Sicherung
durch Kursabweichungsklauseln und Wihrungsoptionsrechte untersucht.

Kritisch ist anzumerken, daB sich Albrecht zu stark auf die Behandlung der
Wechselkurssicherung in einschligigen Veroffentlichungen bezieht, deren In-
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halt z. T. schon iiberholt ist. Hieran wird deutlich, dal eine zusammenfassende
Darstellung der Méglichkeiten zur Wechselkurssicherung eigentlich eine,,Lose-
blatt-Sammlung* erfordert. Trotzdem ist das Buch von Albrecht auch fiir den
Praktiker lesenswert, weil es ihn zwingt, seinerseits dariiber nachzudenken,
ob er jeweils alle Moglichkeiten zur Kurssicherung kennt und ihre Proble-
matik abzuschitzen vermag.

Hans-Joachim Reichert, Frankfurt
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