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Vorwort

Vorliegende Untersuchung gliedert sich in vier Hauptteile, in denen jeweils
spezifische Aspekte im Zusammenhang der inhaltlichen Rahmengebung schwer-
punktmiBig thematisiert werden. Demgemaf befaft sich:

Teil 1 (von Hansjorg Klausinger) mit einer Sichtung der Krisentheorien aus
klassischer, keynesianischer und monetaristischer Perspektive. Diese theoreti-
sche Bestandsaufnahme, mit Diskussion krisenpolitischer Optionen auf dem Er-
fahrungshintergrund der 30er Jahre, dient sodann auch als Ausgangspunkt fiir
eine kritische Reflexion iiber aktuelle Probleme der Wirtschaftspolitik.

Teil 2 (von Alfred Sitz) mit einer modelltheoretisch fundierten Gegeniiber-
stellung der Wirkungen unterschiedlicher Schocks (real und monetir, perma-
nent bzw. transitorisch, aus dem In- oder Ausland) unter Annahme generell fle-
xibler Wechselkurse gegeniiber einer Wahrungsunion fiir eine kleine offene
Volkswirtschaft, wie etwa im ,,Fall“ Osterreich.

Teil 3 (von Gert Wehinger) mit strukturellen Auswirkungen bzw. Verlage-
rungen angesichts weltweiter Liberalisierungs- wie auch Regionalisierungsten-
denzen. Auf empirisch aufbereiteter Grundlage (anhand von 11 ausgewihlten
Lindern) erfolgt zugleich eine rationale Abwigung bzw. Einschitzung wirt-
schaftlicher Handlungsspielraume im Hinblick auf entsprechende Schwerpunkt-
setzungen in der Liberalisierungspolitik unter dem Aspekt fortschreitender Glo-
balisierungstendenzen.

Teil 4 (von Ferry Stocker) mit Fragen der Umweltpolitik bzw. Umweltbela-
stung angesichts zunehmender internationaler Arbeitsteilung und deren Riick-
wirkungen auf jeweils unterschiedliche Voraussetzungen national gepragter
Umweltpolitiken unter Aspekten wie Wettbewerbsfahigkeit, Standortattraktivi-
tat und damit einhergehender Beschéftigungsproblematik; einschlagige Befunde
beruhen auf z.T. partialanalytischer Modellbasis. Die anhand des sogenannten
,.Standort-Approach” neuerdings thematisierte Diskussion wird im gegebenen
Zusammenhang eingehender analysiert mit relevanten wirtschaftspolitischen
Folgerungen, nicht zuletzt auch fiir Osterreich.

Gefordert wurde diese Studie durch den Jubildumsfonds der Oesterreichi-
schen Nationalbank (unter Projekt-Nr. 5010), fiir dessen Unterstiitzung — nicht
zuletzt namens der beteiligten Sachbearbeiter — hier zu danken gilt.

Wien, im September 1998 J. Hanns Pichler
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Inhaltliche Schwerpunkte
und zusammenfassende Ergebnisse

GemaB der ,arbeitsteiligen* Gliederung dieser Studie lassen sich deren im
Vorwort zundchst nur grob skizzierten Inhalte gemidB ihren spezifischen
Schwerpunktsetzungen und Ergebnissen im einzelnen wie folgt zusammenfas-
sen.

Zum Ersten Teil

Aus Sicht wiederum aktuell gewordener Krisenerfahrungen stellt in einer an
kontrollierten Experimenten so armen Wissenschaft wie der Nationalokonomie
die ,,Grof3e Depression* der 30er Jahre einen Erfahrungshintergrund dar, woran
sich die makrookonomische Analyse von Krisenursachen und daraus abgeleitete
Empfehlungen fiir die Krisenpolitik zu orientieren haben.

Im vorliegenden Teil dieser Studie wird dies zunéchst anhand ausgewéhlter
Krisentheorien, ndmlich am ,,0sterreichischen” Ansatz von Schumpeter bzw.
Hayek, dem keynesianischen und dem monetaristischen Ansatz gepriift. Sodann
werden die Optionen der Krisenpolitik in den 30er Jahren an zwei Fallbeispie-
len kritisch beleuchtet, und zwar: einerseits anhand der Geldpolitik in den USA
und deren unterschiedlichen zeitgenossischen Begriindung bzw. Interpretation
sowie, im Riickblick, durch den Monetarismus; anderseits anhand der (unter
dem Stichwort der ,Borchardt-These* diskutierten) Frage nach den Alternativen
zur Deflationspolitik Briinings am Ende der Weimarer Republik. Hiebei geht es
nicht primér um historische Erkenntnisse, sondern vielmehr darum, an gegebe-
nen Gemeinsamkeiten oder auch Unterschieden zwischen der gegenwirtigen
konjunkturellen Situation und jener der 30er Jahre festzustellen, welche Fehler
der damaligen Wirtschaftspolitik heute zu vermeiden wiren bzw. welchen, aus
den 30er Jahren bereits bekannten Dilemmata sich die aktuelle Wirtschaftspoli-
tik gegentibersieht.

Einige Ergebnisse bzw. SchluBfolgerungen hieraus seien dazu beispielhaft
skizziert: Die unterschiedliche Sicht der US-amerikanischen Geldpolitik wih-
rend und nach der GroBen Depression — je nach theoretischem Vorverstindnis
der Okonomen selbst dann, wenn diese (wie im dargestellten Fall) allesamt aus
dem liberalen Lager stammen — lehrt, da} auch eher einfach anmutende Politik-
empfehlungen wie jene der Passivitét (sprich, des ,,Nichtstuns) in der Stabili-
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sierungspolitik insofern bereits theoretisch ,.kontaminiert erscheinen, als sie
sich nicht ohne weiteres in konkrete Handlungsanweisungen fiir die Politik um-
setzen lassen. Die Analyse alternativer Optionen zur Deflationspolitik Briinings
sodann erweist einerseits die — gegeniiber einem keynesianischen Problemlo-
sungsoptimismus — sehr viel eingeschrinkteren Moglichkeiten, begrenzt unter
anderem durch fiskalistische Zwinge der Finanzierung, die auBenwirtschaftli-
chen Restriktionen in einem Festkurssystem sowie durch (irrationale) Inflati-
onserwartungen und -dngste; anderseits zeigt sich auch, wie Politik durch die
Begiinstigung adverser Erwartungen sich selbst jene Hindernisse schaffen kann,
die eine aktive Gestaltung offenbar unmoglich machen.

Auf die Gegenwart bezogen, sollten aufgezeigte historische Erfahrungen vor
iibertriebenem Glauben an eine unbegrenzte Problemlosungskapazitit sowohl
der Politik als auch des Marktes warnen. Allzu naive Vorstellung von der All-
macht der Stabilisierungspolitik tibersieht zumeist deren kaum ohne Wirkungs-
verluste umzusetzende Einbindung in das internationale Wirtschafts- und Wah-
rungssystem, deren strategische Beziige zur Lohn- und Preispolitik sowie deren
(zumindest partielle) Abhangigkeit von den Erwartungen der Finanzmirkte, wie
rational oder irrational diese auch immer sein mogen.

Der Riickblick in die Geschichte 148t nicht zuletzt am Marktparadigma selbst
zweifeln, das die Mobilitit des Produktionsfaktors Kapital sowie die schier un-
begrenzte Flexibilitit (und Volatilitit) der sich auf Finanzmarkten bildenden
Preise gerne zum ,,Vorbild“ fiir eine ideale Funktionsweise der gesamten Wirt-
schaft macht. Nicht zu Unrecht wird die Groe Depression denn auch als Para-
defall fiir die Hartnackigkeit und Langlebigkeit einer Art , Erwartungspsychose*
angesehen, die neueren Vorstellungen von der Rationalitit der Erwartungsbil-
dung flagrant widerspricht.

Als Kompromifl der widerstreitenden Positionen und als teilweiser Ausweg
aus solchem Dilemma boéte sich an, der Stabilisierungspolitik eine, wenn auch
beschriankte Rolle bei der kurzfristigen Absorption makrookonomischer Sto-
rungen (Schocks) zuzuweisen, ohne von ihr sogleich einen Ersatz fur langfristig
geforderte strukturelle Anpassungen zu erwarten. Ob allerdings durch entspre-
chende Kombination von wirtschaftspolitischen und marktlichen Mitteln je
wieder in eine Lage langanhaltender Hochkonjunktur, wie in den ersten Jahr-
zehnten nach dem Zweiten Weltkrieg, zuriickgefunden werden kann, oder ob
sich diese als bloB episodische Abweichung von der ,,Normalitit“ des kapitali-
stisch marktwirtschaftlichen Prozesses herausstellt, muf3 sich erst noch erwei-
sen.

Zum Zweiten Teil

Hierin wird — am Fall eines Drei-Linder-Modells — untersucht, inwieweit
unterschiedliche Wechselkursarrangements bei der Absorption 6konomischer
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Schocks mit Ursprung im In- oder Ausland dampfend wirksam werden, wobei
insbesondere die Eignung generell flexibler Kurse im Vergleich zu einer Pseu-
do-Wihrungsunion, d.h. einer dauerhaften Fixierung des Wechselkurses des
kleinen Landes mit einem groBen, untersucht wird.

Die Analyse geht aus von einer kleinen Volkswirtschaft, die — in stilisierter
Form — Osterreich reprisentieren mag. Dieses kleine Land kann das Ausland
(sprich, die beiden im Modell reprasentierten groBen Volkswirtschaften) durch
intern verursachte Schocks nicht beeinflussen, wird aber selbst von deren wirt-
schaftlicher Entwicklung intensiv betroffen.

In diesem Ansatz wird zudem — entgegen herkémmlich vereinfachender An-
nahme vollkommener Kapitalmobilitdit — imperfekte Kapitalmarktintegration
unterstellt.

Auf Basis von Simulationsexperimenten wird unter Verwendung empirisch
relevanter Parameter analysiert, welches Wechselkursarrangement die Effekte
unterschiedlicher Stérungen jeweils wirksamer zu dimpfen imstande ist; Ein-
flisse von Annahmevariationen, wie Grad der Kapitalmarktintegration des klei-
nen Landes in den ,,Weltkapitalmarkt“ oder unterschiedliche Lohnvereinbarun-
gen (Nominal- oder Reallohnkonstanz), werden zusitzlich in Betracht gezogen.
Als 6konomisch relevante Storungen werden Geldangebots- und Giiternachfra-
geschocks mit Ursprung in jeweils einer der modellierten Volkswirtschaften
untersucht; diese Schocks konnen transitorischer oder auch permanenter Natur
sein.

Ermittelte Szenarien fithren hinsichtlich der Outputwirkung zu stark unter-
schiedlichen Resultaten, abhingig z.B. von Nominal- oder Reallohnkonstanz.
Dies gilt fir Konsequenzen auf nationale Ebene wie auch hinsichtlich von
Ubertragungswirkungen jeweiliger Schocks; ,,Standardresultate* lassen sich an-
hand dieser Analyse reproduzieren, was deren Aussagefihigkeit zusitzlich un-
termauert.

Die Resultate lassen sich auf Basis der im Modell spezifizierten Parameter-
werte wie folgt systematisieren: Outputwirkungen werden im kleinen Land
(sprich Osterreich) bei intern auftretenden Giiternachfrageschocks durch flexi-
ble Kurse im Vergleich zu einer Pseudo-Wahrungsunion bei konstanten Nomi-
nallohnen teilweise geddmpft, bei Reallohnkonstanz verstarkt; eine heimische
Geldmengenstérung wird bei fixen Kursen neutralisiert (Standardresultat). Im
Hinblick auf Outputstabilisierung im kleinen Land aufgrund von Stérungen im
Ausland ergibt sich ein insgesamt ziemlich einheitliches Bild, wonach — bei be-
stehender Pseudo-Wiahrungsunion im Vergleich zu genereller Wechselkursfle-
xibilitdt — die Konsequenzen ausldndischer Geld- und Giitermarktschocks (mit
Ausnahme von monetiren Stérungen beim potentiellen Wihrungsunion-
Partner) gedampft werden.





