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Einleitung

Rationales Handeln und die Existenz von Erwartungen bedingen sich
wechselseitig. Rationales Handeln ist in einer Welt volliger UngewiBheit
nicht moglich. Ein Akteur kann nur dann rational handeln, wenn er zumin-
dest vage seine Handlungsalternativen kennt und beurteilen kann, welche
Nutzenwirkungen diese Handlungsalternativen fiir ihn mit sich bringen. Er
muf} sich zumindest rudimentdre Erwartungen iiber die Zukunft bilden
konnen, um rational handeln zu konnen. Wiirde andererseits ein Akteur in
einer Welt vollkommener Voraussicht leben, in der keine Erwartungen
mehr gebildet werden miissen, dann liegt eine deterministische Welt vor, in
der keine Wahlfreiheit fiir den einzelnen existieren kann. Denn ist es von
vornherein bekannt, wie sich jeder Akteur verhilt, so besitzt kein Akteur
genuine Entscheidungsfreiheit, und die Frage, ob sich ein Akteur rational
verhilt, eriibrigt sich.

Liegt aber eine Welt der Unsicherheit und der individuellen Wahlfreiheit
vor, so konnen nur dann Erwartungen iiber das Verhalten der Akteure
gebildet werden, wenn die Akteure sich nicht véllig ziellos, erratisch verhal-
ten. Zielgerichtetes Verhalten, welcher Art auch immer, ist eine Vorausset-
zung dafiir, Erwartungen iiber menschliches Handeln bilden zu kénnen.

Mit diesen beiden Phinomen, rationales Handeln und Unsicherheit,
beschiftigt sich die Theorie rationaler Erwartungen, die in dieser Arbeit
dargestellt, auf Schwachstellen hin gepriift und weiterentwickelt werden
soll.

Diese Theorie versteht sich als Gegenposition zum Keynesianismus und
stellt eine Weiterentwicklung des Monetarismus dar. Grundannahme der
Keynesschen Theorie ist, da3 ein marktwirtschaftliches System zur Instabi-
litdt neigt und seine Koordinationsleistung nicht ausreicht, Vollbeschafti-
gung zu garantieren. Deshalb wurde von den Keynesianern eine aktive
antizyklische Geld- und Fiskalpolitik gefordert, und mittels makro6kono-
mischer Entscheidungsmodelle wurde versucht, den EinfluB der Instrumen-
te auf die gesetzten Ziele der Wirtschaftspolitik eindeutig zu bestimmen.
Mit Hilfe eines Ziel-Mittel-Schemas sowie der Berechnung der Wirkungs-
koeffizienten der Instrumente sei man in der Lage, ein optimales Policy-Mix
zu ermitteln. Bei der keynesianischen Analyse wurde jedoch — mehr oder
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weniger stillschweigend — unterstellt, dal sich die Wirkungskoeffizienten
mit einer Variation des Instrumenteneinsatzes nicht ihrerseits &ndern.

Bei dieser zuletzt genannten Feststellung setzt die Kritik der Theorie
rationaler Erwartungen an. Zum einen bestreiten ihre Vertreter die Key-
nessche These einer Koordinationsschwiache marktwirtschaftlicher Syste-
me. In Anlehnung an die monetaristische Position unterstellen sie eine hohe
Koordinationsfahigkeit des marktwirtschaftlichen Systems. Koordinations-
schwichen existieren hingegen nach ihrer Ansicht allein zwischen dem
privaten und dem staatlichen Bereich. Letzterer sei nicht in der Lage, den
privaten Bereich im Sinne der vorgegebenen stabilititspolitischen Zielset-
zung zu steuern. Insbesondere wird in der Theorie rationaler Erwartungen
kritisiert, daf der keynesianischen Stabilitdtspolitik ein zu mechanistisches
Weltbild zugrunde liege. Anders als in diesem angenommen, sei in der
Realitit eine einfache Bestimmung des Einflusses der Instrumente auf die
Ziele gar nicht moglich. Um die Wirksamkeit der Instrumente bestimmen
zu kénnen, sei es vielmehr notwendig, die Erwartungen der Wirtschaftssub-
jekte explizit zu beriicksichtigen. Somit hiinge die Effizienz der Stabilisie-
rungspolitik entscheidend davon ab, ob und bis zu welchem Ausmaf es
gelingt, diese Erwartungen zu bestimmen und im Entscheidungsmodell zu
beriicksichtigen. Entsprechend lautet die Kernthese der Theorie rationaler
Erwartungen, dal die Geld- und Fiskalpolitik die Beschiftigung nur dann
wirksam beeinflussen kénne, wenn sie nicht antizipiert wird. Denn jede
antizipierte Ausweitung der nominalen Nachfrage fiihre nur zu Inflation.
Akzeptiert man diese These, so hat die vordringliche Aufgabe der Konjunk-
turpolitik darin zu bestehen, ausschlieBlich den Geldwert zu sichern. Voll-
beschiaftigungspolitik im ,,alten Stil“ wire nicht nur iberfliissig, sondern
auch wirkungslos und dariiber hinaus, weil inflationér, sogar schidlich.

Die Theorie rationaler Erwartungen soll eine Alternative zur Keynes-
schen Stabilisierungspolitik liefern, bei der der Umfang der staatlichen
Eingriffe im Gegensatz zur bisherigen Globalsteuerung wesentlich einzu-
schrdnken sei.

Im Verlaufe dieser Arbeit wird zu zeigen sein, daf3 auch dieser Theoriean-
satz beziiglich der Behandlung der Koordinationsproblematik mit Mangeln
behaftet ist. Die Schwichen der Theorie rationaler Erwartungen sollen in
folgenden Schritten aufgezeigt werden.

Im 1. Kapitel werden einige begriffliche Kldrungen vorgenommen, die
die Relevanz von Erwartungen fiir die Analyse 6konomischer Prozesse
aufzeigen. Dabei werden die Grundannahmen der Theorie rationaler Er-
wartungen herausgearbeitet und die unterschiedlichen Verfahren zur Ana-
lyse von Erwartungen dargestellt.

Auf diesen methodologischen Uberlegungen aufbauend wird im 2. Kapi-
tel der wirtschaftspolitische Gehalt der Theorie rationaler Erwartungen
herausgearbeitet. Es wird versucht nachzuweisen, da3 man nicht von einer
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in sich geschlossenen Theorie rationaler Erwartungen sprechen kann, daf3
vielmehr bislang nur eine Vielzahl konkurrierender Modelle vorliegt, die
insgesamt nicht zu eindeutigen wirtschaftspolitischen Empfehlungen fiih-
ren. In dieser Gestalt besitzt also auch die Theorie rationaler Erwartungen
fiir die praktische Wirtschaftspolitik eine relativ geringe Relevanz.

Sodann wird im 3. Kapitel die mikro6konomische Fundierung dieser
Theorie tiberpriift. Dabei wird ein Aspekt aufgenommen, der in der Litera-
tur bislang fast vollig vernachléssigt wird. Es soll gezeigt werden, da3 die
Modelle der Theorie rationaler Erwartungen genauso wenig mikro6kono-
misch fundiert sind wie die keynesianischen Ansitze. Beide sind gleicher-
maBen nicht in der Lage, das Verhalten von Aggregaten aus dem Verhalten
der beteiligten eigennutzorientierten Wirtschaftssubjekte stringent abzulei-
ten, wie es der methodologische Individualismus verlangt, den ihrem Selbst-
verstdndnis nach die Vertreter der Theorie rationaler Erwartungen in ihrem
Ansatz konsequent anwenden wollen.

Die entscheidende Schwiche der Theorie rationaler Erwartungen liegt
nach der hier vertretenen Auffassung darin, daB sie das Koordinationspro-
blem auf den Fall nur zweier Akteure reduziert: den Staat und den privaten
Sektor. Letzterer wird im wesentlichen durch die gesamtwirtschaftliche
Angebotsfunktion reprisentiert, die den Zusammenhang zwischen Produk-
tion und der Differenz zwischen Preisniveau und Preisniveauerwartung
wiedergibt. Demgegeniiber werden Koordinationsprobleme, die im priva-
ten Sektor auftreten, vernachldssigt. Der private Sektor besteht aber aus
einer Vielzahl von Entscheidungseinheiten: Unternehmen, Gewerkschaf-
ten, Arbeitgeberverbianden, deren Untergliederungen und deren Organisa-
tionsmitgliedern sowie Konsumenten. Zwischen ihnen allen gibt es auf-
grund ihrer Entscheidungsinterdependenzen eine Vielzahl von Koordina-
tionsproblemen. Statt die Wirtschaftssubjekte als eine Gesamtheit zusam-
menzufassen, kommt es darauf an, die Interdependenzen zwischen den
mehr oder weniger autonomen Entscheidungseinheiten zu untersuchen. Es
geht also nicht nur um die Erwartungen der Wirtschaftssubjekte iiber das
zukiinftige staatliche Verhalten, auf die die eingeschrankte Fragestellung
der Theorie rationaler Erwartungen abstellt, sondern auch um die wechsel-
seitigen Erwartungen im privaten Sektor selbst: die Erwartungen also, die
sich die Akteure beziiglich der Reaktionen und Verhaltensweisen der ande-
ren Akteure machen. Wenn z. B. eine Gewerkschaft ihre optimale Reaktion
auf staatliche Stabilisierungsmafnahmen entwickeln will, so muf} sie nicht
nur das staatliche Verhalten, sondern auch das der anderen Gewerkschaften
und der Unternehmen antizipieren. Dieser Aspekt ist bis jetzt in der Litera-
tur — sieht man von den Beitrdgen zur Kollektivgiiterproblematik ab, die
sich meist auf andere Fragestellungen beziehen — nur sporadisch behandelt
worden. In dieser Arbeit wird er in das Zentrum des Interesses geriickt und
soll im II. Teil der Arbeit ausfiihrlich analysiert werden.
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Die Ausfiihrungen im 4. und 5. Kapitel weichen in einer Annahme grund-
legend von denen der Theorie rationaler Erwartungen ab. Wihrend in der
Theorie rationaler Erwartungen fast ausschlieBlich vom Modell der voll-
stindigen Konkurrenz ausgegangen wird, bei dem aufgrund der unterstell-
ten Realisierung eines permanenten Gleichgewichts, das alle Akteure auf-
grund ihrer rationalen Erwartungen bis auf Zufallsabweichungen berech-
nen kdnnen, keine Koordinationsschwierigkeiten im privaten Sektor auftre-
ten, werden im II. Teil der Arbeit alternative Marktformen unterstellt, die
vom Modell der vollstindigen Konkurrenz abweichen. Es wird untersucht,
welche Koordinationsprobleme sich bei den jeweiligen Marktformen erge-
ben und inwieweit die fiir das Modell der vollsténdigen Konkurrenz von der
Theorie rationaler Erwartungen abgeleiteten Aussagen auf diese Marktfor-
men tibertragbar sind.

Bei dieser Untersuchung alternativer Marktformen wie monopolistische
Konkurrenz, homogenes Oligopol, Monopol usw. wird gezeigt, daB die
Aussagen der Theorie rationaler Erwartungen relativ robust sind. Auch fiir
die untersuchten alternativen Marktformen lassen sich die Aussagen der
Theorie rationaler Erwartungen — insbesondere die iiber die reale Wir-
kungslosigkeit einer antizipierten Geldmengenvariation — im groflen und
ganzen bestitigen. Dennoch muB auf eine grundlegende Einschrankung der
Relevanz der Theorie rationaler Erwartungen fiir andere Marktformen
hingewiesen werden.

Inwieweit sich die Aussagen der Theorie rationaler Erwartungen bei
alternativen Marktformen als richtig herausstellen, hiangt von den subjekti-
ven Erwartungen der Akteure ab. Glauben die Akteure, da3 die Aussagen
der Theorie rationaler Erwartungen richtig sind, so werden diese auch
immer realisiert. Unter gewissen Umstdnden, die im einzelnen noch heraus-
gearbeitet werden, ist es aber durchaus méglich, da3 die Akteure Erwartun-
gen bilden kénnen, die nicht mit den Aussagen der Theorie rationaler
Erwartungen vereinbar sind, die sich aber dennoch im nachhinein als kor-
rekt erweisen. Z.B. ist es u.U. moglich, daB die Akteure fiir den Fall
monopolistischer Konkurrenz reale Beschiftigungseffekte einer antizipier-
ten Geldmengenvariation erwarten und daf} sich aufgrund dieser Erwartun-
gen das prognostizierte Ergebnis auch tatsachlich einstellt.

Um die Relevanz der Theorie rationaler Erwartungen fiir alternative
Marktformen, die nicht mit dem Modell der vollstindigen Konkurrenz
iibereinstimmen, aufzuzeigen, wird im 4. Kapitel ein Uberblick iiber Mo-
delle gegeben, mit denen nachgewiesen werden soll, daf3 die Geldpolitik
auch in ihrer antizipierten Form bei gewissen Marktunvollkommenheiten
durchaus Beschiftigungseffekte bewirken kann. Es wird dabei nachgewie-
sen, daf3 diese Modelle entweder auf reinen Ad-hoc-Annahmen aufbauen
oder in ihnen rein partialanalytisch argumentiert wird. Anhand eines einfa-
chen Makromodells, das nicht durch diese beiden Mingel gekennzeichnet
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ist, werden fiir alternative Marktformen die Auswirkungen einer antizipier-
ten Geldmengenvariation untersucht und die Aussagen der Theorie rationa-
ler Erwartungen fiir diese Marktformen bestétigt.

Nachdem gezeigt worden ist, daB der Versuch einer Falsifikation der
Aussagen der Theorie rationaler Erwartungen iiber die Wirksamkeit einer
antizipierten Geldmengenvariation fiir alternative Marktformen mit den im
4. Kapitel dargestellten Modellen gescheitert ist, wenden wir uns zum
SchluB des vierten Kapitels den realen Auswirkungen einer nicht-antizipier-
ten Geldmengenvariation zu. Dabei werden eine Verallgemeinerung der
Aussagen und eine bessere Begriindung der mikro6konomischen Fundie-
rung der Angebotsfunktion erzielt. Es wird versucht nachzuweisen, daB,
wenn Marktmacht auf der Angebotsseite gegeben ist, eine nicht antizipierte
Geldmengenausweitung die positiven Beschaftigungseffekte bewirkt, wie
sie von der Theorie rationaler Erwartungen unterstellt werden.

Wihrend wir im 4. Kapitel unterstelit haben, daB die betrachtete Okono-
mie nur einen einzigen Giiter- bzw. Arbeitsmarkt umfaft, wirdim 5. Kapitel
eine Okonomie unterstellt, die durch eine Vielzahl von Teilmirkten charak-
terisiert ist. Beziiglich dieser Multimarktmodelle, die besonders intensiv
von der Theorie rationaler Erwartungen analysiert werden, werden die
Auswirkungen unterschiedlicher Informations- und Produktions- bzw. Ab-
héngigkeitsstrukturen behandelt. Anhand unterschiedlicher Modellvarian-
ten wird aufgezeigt, daB in diesen Multimarktmodellen mehrere Gleichge-
wichte existieren konnen und daB3 u. U. eine antizipierte Geldmengenvaria-
tion einen Regimewechsel in dem Sinne bewirken kann, daB ein anderes
Gleichgewicht realisiert wird, sofern die Akteure keynesianische Erwartun-
gen bilden, bei denen sie reale Beschiftigungswirkungen einer antizipierten
Geldmengenvariation vermuten.



1. Kapitel

Die Bedeutung von Erwartungen fiir die Konjunkturtheorie

Einleitung

In dieser Arbeit behandeln wir einen Problemkreis, der auf eine lange
Tradition in der 6konomischen Theoriebildung zuriickblicken kann. Ge-
meint ist das Problem der Erwartungsbildung in der Konjunkturtheorie.
Leider sind die élteren Arbeiten der dreiBliger Jahre zu diesem Aspekt in
den letzten Jahrzehnten immer mehr in Vergessenheit geraten. Erst seit
einigen Jahren hatsich eine Riickbesinnung auf die teilweise fundamentalen
Erkenntnisse von Myrdal, um nur einen Vertreter der Stockholmer ,,Antizi-
pationsschule“! zu erwahnen, Hayek und Keynes zum Problem der Erwar-
tungen vollzogen. Auch wenn sich diese Theoretiker in vielen Punkten ihrer
Analyse und ihrer konjunkturpolitischen Empfehlungen unterschieden, so
war ihnen allen eines klar: Jedes konjunkturelle Geschehen vollzieht sich in
einer Welt der Unsicherheit, und es wird wesentlich von den Erwartungen
der Wirtschaftssubjekte beeinflult. Bei Hayek sind es die Erwartungen
iiber die Preisstruktur?, bei Keynes die Erwartungen iiber die Grenzlei-
stungsfahigkeit des Kapitals® und bei Myrdal die Ex-ante-Variablen*.

DaB sich diese fruchtbaren Ansétze in der Nationalokonomie nicht durch-
setzen konnten, ist auf mehrere Faktoren zuriickzufiihren. Bis jetzt ist es
noch nicht gelungen, die konjunkturpolitischen Vorstellungen von Hayek in
einem in sich geschlossenen Modell umfassend darzustellen’. Hicks grund-
legende Interpretation der Keynesschen Gedanken reduzierte dessen Ana-
lyse auf ein einfaches komparativ-statisches Modell in Form des IS-LM-
Ansatzes. In diesem Modell existierte keine Unsicherheit mehr.

Durch die Annahme fixer Lohne und Preise wurden die Lohn- und
Preiserwartungen bedeutungslos. Indem die Ex-ante- und Ex-post-Varia-
blen gleichgesetzt wurden, reduzieren sich die in der Stockholmer Schule

1 Nach TieTzeL (1982) S. 498 stammt diese Bezeichnung von AKERMAN (1938) S. 265.

2 Eine kurze Darstellung seiner Gedanken findet man in Havek (1935).

3 Siehe seine Ausfiihrungen in der General Theory, Kapitel 5.

4 Die Myrdalsche Analyse findet man z. B. in MYRDAL (1933).

5 Eine Integration der Hayekschen Gedanken in das moderne Theoriegebdude der
Okonomie findet man z. B. bei B. MEYER (1981).



Die Bedeutung von Erwartungen fiir die Konjunkturtheorie 7

angedeuteten Prozesse einer sequentiellen Ungleichgewichtsanalyse auf
eine Abfolge von Gleichgewichtszustinden, in denen die Erwartungen der
Wirtschaftssubjekte annahmegemaB nicht enttduscht werden konnten.
Auch die von Samuelson konzipierten Multiplikator-Akzeleratormodelle,
die als mechanistische Ansitze® kritisiert wurden, lieBen keinen Raum mehr
fiir die Phdanomene der Unsicherheit und der Erwartungen’.

Fragen der Erwartungsbildung traten erst wieder in Erscheinung, als es
um die Erklarung der Phillipskurve ging. Durch die Verwendung von adap-
tiven Erwartungen in Form von P{ = A(P,_, — P;_;) + P;_;, wobei0 <1 <1
den Anpassungskoeffizienten und P° die Preiserwartung sowie P den tat-
sdchlichen Preis darstellen, wurde ein einfaches Modell der Erwartungsbil-
dung entwickelt®. Dieses Konzept der Erwartungsbildung soll hier nicht
ausfiihrlich analysiert werden. Statt dessen soll ein Aspekt angesprochen
werden, der zu einer Aufgabe dieses Erwartungskonzepts und zu einer
volligen Neuorientierung der Erkliarung der Erwartungsbildung fiihrte. Es
geht dabei um die Verwendung adaptiver Erwartungen in der Gleichge-
wichtsanalyse. Da bei adaptiven Erwartungen eine endliche Anpassungsge-
schwindigkeit (A < 1) unterstellt wird, kommt es bei einer einmaligen
Anderung des Gleichgewichtspreises von P, um AP, > 0 zu einer systema-
tischen Unterschitzung der Anderung des Gleichgewichtspreises®. Es ist
aber wenig sinnvoll, einen Preis als Gleichgewichtspreis zu definieren, wenn
dieser systematisch falsch antizipiert worden ist. Denn ein Gleichgewicht
impliziert, daB3 auch die erwarteten Variablen mit den realisierten iiberein-
stimmen'?. Die systematischen Abweichungen bei adaptiven Erwartungen
sind dariiber hinaus nicht mit der Theorie effizienter Mérkte im Sinne
Famas!! vereinbar, denn systematische Abweichungen wiirden die Wirt-

¢ Diese Bezeichnungist von L. A. HAHN (1953) S. 408 iibernommen worden.

7 Darauf weist besonders F. H. HAnN (1952) S. 802 hin: ,,Especially the role of expec-
tations in such models, once the hall-mark of dynamic theory, has been almost entirely
neglected.“

8 Nach meiner Kenntnis ist das Konzept adaptiver Erwartungen zum ersten Mal von
CAGAN (1956) in der Okonomie angewandt worden; es fand aber erst im Rahmen der
Phillipskurvendiskussion entsprechende Beachtung.

2 Es sei P, der urspriingliche Gleichgewichtspreis und P,,; = AP, + P, der neue
Gleichgewichtspreis, dann kann durch vollstindige Induktion gezeigt werden, daf3
P,.;> P;,; fiir i > Oist. Denn fir
i=1list P, — P;,; = AP,und weiter gilt:

Py = Pfyi=(1-2) (Pyyicy — Pfyiy) > 0fiiri>1q.e.d.

10 Wenn wir von einem Gleichgewicht sprechen, so meinen wir dies im Sinne eines
totalen Gleichgewichts, das sowohl ein Dispositions-, Markt- und Kreislaufgleichgewicht
beinhaltet. Weiter unterstellen wir dynamische bzw. komparativ-statische Modelle, da nur
in ihnen die Unterscheidung zwischen erwarteten und realisierten Variablen sinnvoll ist.
Zu diesen unterschiedlichen Gleichgewichtsbegriffen sowie der Irrelevanz von Erwartun-
gen in statischen Modellen siehe HELMSTADTER (1979) S. 6ff., insbesondere S. 8.

11 Dieses Konzept effizienter Markte wurde von Fama (1970) speziell fiir Finanzmarkte
konzipiert. Ein Markt ist nur dann als effizient zu bezeichnen, wenn die Marktteilnehmer
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schaftssubjekte antizipieren, so daB es auf effizienten Mirkten zu einer
Korrektur der Erwartungsbildung kommen wiirde, die mit dem mechani-
stischen Konzept adaptiver Erwartungen nicht zu vereinbaren ist.

Diese unzureichende Vereinbarkeit der Theorie adaptiver Erwartungen
mit dem Gleichgewichtsansatz und der Theorie effizienter Mérkte fiihrte
u.a. dazu, ein alternatives Modell der Erwartungsbildung zu konzipieren.
Es war das Verdienst von Lucas??, ein Modell der Erwartungsbildung, das
von Muth®3 fiir einen einzelnen Markt entwickelt und von ihm als Theorie
rationaler Erwartungen bezeichnet worden ist, fiir konjunkturpolitische
Fragestellungen fruchtbar gemacht zu haben.

Diese Theorie wird im folgenden Abschnitt beschrieben. Dabei werden
wir in drei Schritten vorgehen: Erstens werden wir die beiden grundlegen-
den Uberlegungen der Theorie rationaler Erwartungen darstellen. Anschlie-
Bend werden die Annahmen der Theorie erortert, die eine Konkretisierung
und Prizisierung der beiden grundlegenden Uberlegungen beinhalten. Ab-
schlieBend wird der von der Theorie rationaler Erwartungen vorgenomme-
ne Versuch einer Operationalisierung des Begriffs, rationale Erwartung,
skizziert.

Nachdem wir im néchsten Abschnitt die Charakteristika der Theorie
aufgezeigt haben, werden wir im darauf folgenden Abschnitt eine Ubersicht
dariiber geben, welche Annahmen der Theorie rationaler Erwartungen im
Laufe der Arbeit modifiziert oder aufgegeben werden, und kurz begriinden,
warum diese Anderungen sinnvoll sind?4. Das Kapitel schlieBt mit einem
Abschnitt, in dem wir uns mit methodologischen Uberlegungen iiber die
addquate Analyse makrodkonomischer Fragestellungen auseinander-
setzen.

1. Die Charakterisierung der Theorie rationaler Erwartungen

Die Theorie rationaler Erwartungen, die im wesentlichen von Lucas,
Sargent und Wallace®S konzipiert worden ist und die als Monetarism Mark

bei gegebenen, zur Verfiigung stehenden Informationen die beste Prognose abgeben. Dies
impliziert, daB die Fehlprognosen nicht autokorreliert sein diirfen, denn dann kénnte ein
»AuBenstehender”, der diese Prognoseschwiche der Marktteilnehmer entdeckt, diese
Kenntnis fiir ,,bessere* Prognosen verwenden, was der oben angenommenen Effizienzei-
genschaft widersprechen wiirde.

12 Lucas (1972a).

13 MurtH (1961).

14 Leider ist es bei dieser Gegeniiberstellung nicht ganz zu vermeiden, einige Kritik-
punkte an der Theorie rationaler Erwartungen vorzubringen. Eine umfassende kritische
Auseinandersetzung mit der Theorie rationale Erwartungen erfolgt aber erst im dritten
Kapitel der Arbeit.

15 In dem Sammelband von Lucas/SARGENT (1981) findet man die wichtigsten Arbeiten
zur Theorie rationaler Erwartungen, so daB hier auf eine detaillierte Aufstellung der
Originalbeitrige verzichtet werden kann.
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1116 bzw. als New Classical Macroeconomics bezeichnet wird, ist durch zwei
grundlegende Uberlegungen gekennzeichnet:

Erstens wird der Konjunkturablauf als eine Abfolge von temporary com-
petitive equilibrial” interpretiert, bei denen es wohl zu zufallsbedingten
Abweichungen vom Gleichgewicht kommen kann, die aber einmal nur
gering sind und dariiber hinaus keine systematischen Abweichungen dar-
stellen?8,

Zweitens wird von der Uberlegung ausgegangen, daB das Gleichgewicht,
das der natural rate von Friedman entspricht, im Zeitablauf nur geringen
Schwankungen unterliegt!® und allein von realen Faktoren, die als exogen
vorgegeben angesehen werden, bestimmt wird?°.

Diesen beiden grundlegenden Uberlegungen der Theorie rationaler Er-
wartungen 148t sich ein System von Annahmen zuordnen, das die Implika-
tionen der beiden Uberlegungen verdeutlicht und das dazu dient, den Kern
der Theorie rationaler Erwartungen klarer herauszuarbeiten?!.

Die wesentlichen Merkmale der Theorie rationaler Erwartungen werden
durch folgende vier Annahmen wiedergegeben22:

1. effiziente Mirkte im Sinne Famas,
2. unvollstindige Information iiber entscheidungsrelevante Makrovaria-
blen,

16 Diese Bezeichnung stammt von ToBIN (1981).

17 DrazeN (1980) S. 285. Diese Uberlegung gilt insbesondere fiir die Arbeiten von
Lucas.

18 Damit ist gemeint, da die Abweichungen vom Gleichgewicht nicht autokorreliert
sind.

19 Darauf weist besonders MisHKIN (1983b) S. 249 hin: ,,Implicitly, they have been
assuming that the cyclical variation in the natural rates is small relative to the actual cyclical
movements in output and unemployment. “

20 Auf diese ,klassische* Annahme, daB das Gleichgewicht allein von realen und nicht
von monetiren GréBen abhéngt, ist es zuriickzufiihren, daB die Theorie rationaler Erwar-
tungen als New Classical Macroeconomics bezeichnet wird. Mit der Bezeichnung ,New*
wird darauf bezug genommen, daB sich die Theorie rationaler Erwartungen dahingehend
von den Klassikern unterscheidet, daB sie kein deterministisches, sondern ein stochasti-
sches Modell zur Analyse des Wirtschaftsablaufs verwendet. ,,In effect the new classical
macroeconomics merely presents a stochastic gloss on the well known policy implications
of neoclassical theory.“ (RoGers [1982] S. 319).

21 Man kénnte sich fragen, warum nicht als dritte grundlegende Uberlegung angefiihrt
worden ist, die Akteure bilden rationale Erwartungen. Diese Uberlegung folgt aber aus
der ersten. Dies wird besonders von Hoover (1984) S. 70 betont: , Rational expectations
has frequently been taken to be the most characteristic feature of the new classical
doctrine. We can now see that this is a mistake. It is rather the Walrasian interpretation of
the assumption that, to the limits of their information, agents are consistent and successful
optimizers that is the distinctive feature of new classicism. Rational expectations is but an
implication of this assumption.

22 Zur Darstellung der Annahmen der Theorie rationaler Erwartungen siehe auch
Barro (1981) S. 41ff. sowie die Wiedergabe seiner Uberlegungen bei RaMSER (1984)
S. 65ff. als auch die instruktive Beschreibung bei MADDOCK/CARTER (1982).
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3. Dominanz nominaler Zufallseinfliisse,
4. rationale Erwartungen.

Zu 1.: Nach Grossman kénnen wir zwischen zwei Forschungsrichtungen
in der Makrodkonomie differenzieren?3: Ansitze, die keine Marktrdumung
unterstellen (Ungleichgewichtsmodelle im Sinne Barro/Grossman), und
Ansitze, die von effizienten Mérkten ausgehen, auf denen der Preismecha-
nismus dafiir sorgt, dal die Markte immer gerdumt werden. Fir diese
effizienten Mirkte, die von der Theorie rationaler Erwartungen als real
gegeben angesehen werden, sind nach Fama ,,folgende Bedingungen konsti-
tutiv: a) Samtliche objektiv vorhandenen Informationen sind jedermann
kostenlos verfiigbar, b) Transaktionskosten gibt es nicht, c) alle Marktteil-
nehmer sind Preisnehmer, d) alle Marktteilnehmer handeln rational*“2?.
Sind diese vier Bedingungen auf einem Markt realisiert, so wird auf diesem
Markt immer ein Gleichgewicht realisiert?>. Die besondere Attraktivitit
der Annahme eines effizienten Marktes liegt darin, da3 auf diesem Markt
alle erwarteten Gewinnchancen genutzt werden?®, wihrend in den Un-
gleichgewichtsmodellen u. U. permanent auf die Realisierung von Gewinn-
chancen verzichtet wird??.

Zu 2.: Da auf effizienten Mérkten Rationalverhalten bei den Akteuren
unterstellt wird, unterliegen diese u.a. keiner Geldillusion. Angebot und
Nachfrage hingen so von den erwarteten realen Preisen ab. Wahrend im
aligemeinen Walras-Modell vollstindige Information vorausgesetzt wird
und alle Akteure den Gleichgewichtspreis kennen, wird diese Annahme von
der Theorie rationaler Erwartungen modifiziert. Die Wirtschaftssubjekte
wissen nur, daf} zufallsbedingte Abweichungen vom Gleichgewicht eintre-
ten konnen, die Richtung und das Ausmafl der Abweichungen sind ihnen
aber im voraus nicht bekannt. Die Unsicherheit der Akteure bezieht sich
dabei auf die Mikro- und die Makroebene und auf die nominalen und die
realen Variablen. In der Theorie rationaler Erwartungen wird unterstellt,
daB die Akteure iiber die fiir sie entscheidungsrelevanten Gré8en, die der
Mikroebene zuzuordnen sind, wesentlich besser informiert sind als iiber die,

23 Siehe im einzelnen H. I. GrossMAN (1983).

24 NEUMANN/KLEIN (1982) S. 168f.

25 Darauf weist besonders DrRazEN (1980) S. 294 hin: ,,After all, if search and coordina-
tion were costless, it is clear that a non-Walrasian equilibrium could not exist. “

26 Dies ist nach H. I. GRossMaN (1983) S. 228 die grundlegende Annahme der Theorie
rationaler Erwartungen: ,,Most incomplete-information models formalize the idea that all
perceived gains from trade are realized by specifying that prices and quantities equate spot
demands and supplies.

27 DaB unter dem Aspekt der Wahrnehmung von Gewinnchancen der neoklassische
Ansatz wesentlich attraktiver ist als die Ungleichgewichtsmodelle, betont F. H. HanN
(1980c) S. 128: ,,The point of the argument is this: The fundamental element of neoclassical
theory, that agents will, if it is open to them, take actions they consider advantageous, cannot
be ignored by any grand theory of power and conflict.”
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