Geldentwertung und
monetire Stabilisierungspolitik

Eine 6konometrische Studie fiir die BRD

Von

Dr. Matthijs van den Adel

DUNCKER & HUMBLOT / BERLIN



Inhaltsverzeichnis

Problemstellung 9

Erster Teil 13

Der Mechanismus der schleichenden Inflation 13

A, ABGrenzung ...t e 13
B. Antriebskrdfte der schleichenden Inflation .....................c.c.c.... 14
1. Ubersicht iiber die verschiedenen inflationstheoretischen Ansétze .. 14

I1. Trichotomie inflationstheoretischer Erkldrungsmodelle ........... 15

1. Nachfrageorientierte Inflationstheorien ....................... 15

2. Angebotsorientierte Inflationstheorien .................... ... 22

3. Quantitétstheoretisch-orientierte Inflationstheorien ........... 26

C. Die Notwendigkeit eines integrierten Erkldrungsansatzes ............ 30

Zweiter Teil

Modelltheoretische Analyse der Preisniveau-

schwankungen und Moglichkeiten ihrer Stabilisierung 32

A. Struktur des Modells ........ .. i 32

B. Ansatz zur Erkldrung der allmdhlichen Geldentwertung .............. 32
I. Geldmenge als Ausgangsbasis der modelltheoretischen Betrach-

BUNEEN .. i e e e 32

1. Determinanten der Nachfragenach Geld ...................... 32

a) Einkommen und Zins als Determinanten der Geldnachfrage 33
b) Die Preiserwartungen als Determinanten der Geldnachfrage 36

2. Formulierung der Geldnachfragefunktion .................... 37
II. Theoretische Fixierung der Bestimmungsfaktioren der Preisent-

B T4 8 o Y = 39

1. Herleitung des Erklarungsansatzes .............c.o.ovuvenn.... 39

2. Modelltheoretische Determinanten der Preisbewegungen ...... 42



6 Inhaltsverzeichnis

a) Wirkungen von Einkommensénderungen auf das Preisniveau 42

b) Wirkungen von Zinssatzénderungen auf das Preisniveau .... 44
«) Direkte EinfluBnahme auf das Preisniveau .............. 44
f) Indirekte EinfluBnahme auf das Preisniveau ............ 44
¢) Wirkungen von Geldmengeninderungen auf das Preisniveau 48
«) Direkte EinfluBnahme auf das Preisniveau .............. 48

p) Indirekte EinfluBnahme der Geldmenge bei einem nach-
frageinduzierten Anstieg des Preisniveaus .............. 51

ac) Keynesianische Analyse der Ubertragung monetérer
Impulse auf die gesamtwirtschaftliche Nachfrage .... 51

BB) Monetaristische Analyse der Ubertragung monetirer
Impulse auf die gesamtwirtschaftliche Nachirage ... 53

») Indirekte EinfluBnahme der Geldmenge bei einem kosten-
induzierten Anstieg des Preisniveaus ................... 57

C. Mdaglichkeiten der Geldwertstabilisierung durch eine mengenorientierte

(@3 Ns o T ) £ AP 59

I. Theoretische Erklarung des Geldangebots ........................ 59

1. Komponenten des Geldschépfungsmultiplikators .............. 60

2. Komponenten der Geldbasis ............c.. i, 63

a) Die ,source base” ... ...ttt i e 63

b) Die Reservekomponente ................cciiiviiian, ... 68

II. Empirische Erkliarung des Geldangebots ........................ 69
Dritter Teil

Empirische Ané.lyse des Modells
zur Erklirung von Preisniveauschwankungen
in der Bundesrepublik Deutschland von 1958 bis 1970

A. Plausibilitdtsiiberlegungen beziiglich der zu erwarte_nden Vorzeichen .. 74
I. Vorzeichen der Determinanten der nachgefragten Geldmenge .... 74
1. Wirkungsrichtung von Einkommen und Zins
2. Wirkungsrichtung von Preiserwartungen ..................... 75
II. Vorzeichen der Determinanten der Preisentwicklung ............ 75

1. Wirkungsrichtung von Verinderungen und Niveau des Einkom-
o ¢ 1= o 1= 75

2. Wirkungsrichtung von Veranderungen und Niveau des Zinses 77

3. Wirkungsrichtung von Verdnderung und Bestand der Geld-
o0 LT o == O Vi

4, Wirkungsrichtung der allmihlichen Geldentwertung .......... 78

IIL Vorzeichen der Geldbasis als Determinante der angebotenen
Geldmenge ........... .. ool et et Verenaes 79



Inhaltsverzeichnis 7

B. Statistische Evidenz ............ e P 79
I. Methodische Vorbemerkungen ......... e e 79
II. Okonometrische Analyse der Geldnachfrage ..................... 85
1. Empirische Uberpriifung der Modellfunktionen ............... 85
a) Erklarung der nachgefragten Geldmenge .................. 85

b) Erkldrung der Veranderungen in der nachgefragten Geld-
o ¢ = o =< PO 87

2. Empirische Uberpriifung der Geldnachfragehypothese unter Be-
) ricksichtigung von Zeitverzégerungen .................... .t 90
3. Die empirischen Resultate im Lichte der Gesamtkonzeption .... 99
III. ‘Okonometrische Analyse der Preisniveauidnderungen ............ 101
1. Empirische Uberpriifung der Modellfunktionen .............. 101

2. Empirische Uberpriifung der Medellfunktionen unter Beruck-
sichtigung von Zeitverzogerungen .......... ... i, 109

3. Wirtschaftspolitische Implikationen der festgestellten Zusam-
b a's 1<) 9 o b 1 o ¥ =4 P 124

a) Einkommens- bzw. Einnahmenpolitische Mdoglichkeiten der
Geldwertstabilisierung ........ccooiiiiiiiii i i 124
«) Stabilitdtskonformes Verhalten der Unternehmer ....... 124
p) Stabilitdtskonformes Verhalten der d¢ffentlichen Hand ... 125
y) Stabilitdtskonformes Verhalten der Tarifpartner ........ 128
b) Geldpolitische Moglichkeiten der Geldwertstabilisierung .... 129
«) Effizienz einer zinsorientierten Geldpolitik .............. 129
p) Eifizienz einer mengenorientierten Geldpolitik .......... 131
1V. Okonometrische Analyse des Geldangebots ...............c..nn.. 135
1. Empirische Uberpriifung der Modellfunktionen ............... 135

a) Geldbasis und Geldvolumen der Vorperiode als Bestim-
mungsfaktor des Geldangebots ........... .. ... i, 135
b) Geldbasis als Bestimmungsfaktor des Geldangebots ........ 136

2. Empirische Uberpriifung der Geldangebotshypothese unter Be-
rlicksichtigung von Zeitverzégerungen ........................ 137

3. Bestimmungsgriinde der Geldmenge und ihre Kontrollierbar-
keit durch die Bundesbank .......... ... .. . i i, 140
a) Determinanten des Geldangebots in der BRD .............. 140

«) Empirische Analyse der Komponenten des Geldschop-
fungsmultiplikators .......... ... il 141

-f) Empirische Analyse der Komponenten der Zentralbank-
geldmenge ... it i et 143

b) Kontrollierbarkeit der Komponenten der Geldversorgung .. 146

«) Wirksamkeit geldpolitischer Mafinahmen in der Beeinflus-
sung der Komponenten des Geldschopfungsmultiplikators 146

B) Wirksamkeit geldpolitischer Mafinahmen in der Beein-
flussung der Komponenten der Zentralbankgeldmenge .. 147

ax) Steuerung der auBBenwirtschaftlichen Komponente der

Zentralbankgeldversorgung ..........coceeveeenennen 147
BB Steuerung der binnenwirtschaftlichen Komponenten
der Zentralbankgeldversorgung .................... 149

¢) Grenzen der quantitativen Geldpolitik der Bundesbank .... 152



8 Inhaltsverzeichnis

Ergebnisse und Konsequenzen der

modelltheoretischen und empirischen Untersuchungen 157
ZUSAMMENTASSUNG oo ot v vttt et ettt eatniataan e etaaeranneanans 162
SUMMATY - ittt ittt e it e e 163
RESUME .. i e e 164
ReSUMEeN .. o i i e et e it i e e 166
Literatuﬁerzeichnis .................................................. 168
AUtOTenveTzZeiCh S .. . i e e e e 185

SachwortverzeiChnis .. ... ... ot i e e e 188



