GELDTHEORIE UND
GELDPOLITIK

Rezension von: Otmar Issing,
Einfiihrung in die Geldtheorie;
WiSo-Kurzlehrbiicher, Reihe
Volkswirtschaft, Verlag Vahlen,
Miinchen 1981 (4. Auflage). Otmar
Issing, Einfiihrung in die Geldpolitik;
WiSo-Kurzlehrbiicher, Reihe
Volkswirtschaft, Verlag Vahlen,
Miinchen 1981.

Der Autor betont im Vorwort zu
seiner neuen ,,Einfiihrung in die Geld-
politik“, daB3 es Aufgabe eines solchen
Buches sei, ,,den studentischen Leser
zwar an den Stand der Diskussion
heranzufiihren, ihn aber nicht durch
eine Fille kontroversieller Meinungen
in einen Zustand der Ratlosigkeit zu
versetzen”“. Die monetiare Theorie —
und im besonderen die Theorie der
Geldpolitik - ist in den vergangenen
zwei Jahrzehnten einem starken Wan-
del unterworfen gewesen, dessen Ent-
wicklungsrichtung nicht immer ein-
deutig war; bisweilen schien es, als
wiirden langst in der Versenkung ver-
schwundene Theoriengebédude nur flr
die Gegenwart neu adaptiert. In einem
solchen wissenschaftlichen Umfeld ist
es fur einschligige Autoren meist be-
quemer, sich an der einen oder ande-
ren Veriastelung der Diskussion ge-
zielt zu beteiligen, als sich der Miihe
zu unterziehen, die auseinanderstre-
benden und teilweise widerspriichli-
chen Diskussionsbereiche lehrbuch-
méfBig aufzuarbeiten.

Issing unterzieht sich dieser miihe-
vollen Aufgabe mit der Herausgabe
seiner ,Einfiihrung in die Geldtheo-
rie“ (1. Auflage 1974) schon seit lange-
rer Zeit. Dieses Werk ist in den letzten
Jahren vielfach als ein besonders stu-
diengerechtes Lehrbuch gewtrdigt

worden, weil in ihm die theoretischen
Zusammenhinge an Hand von praxis-
bezogenen Erlauterungen anschaulich
dargestellt werden.

Die groBle Nachfrage nach diesem
Werk zeigt sich schon darin, dal3 es
nun in seiner 4. Auflage erschien; sie
ist inhaltlich gegeniiber der vorherge-
henden Auflage praktisch nicht veran-
dert worden. Issing bearbeitet darin
zunichst die Frage der Gelddefinitio-
nen, daran schlief3t sich im Sinne der
traditionellen Gleichgewichtsbetrach-
tung die Analyse von Geldnachfrage
und -angebot sowie die Zinstheorie. In
einem zweiten Teil werden dann eini-
ge wichtige gesamtwirtschaftliche
Wirkungen, die von Veranderungen
auf dem Geldmarkt ausgehen, abge-
handelt. Der Schwerpunkt liegt hier
auf der dogmengeschichtlich geordne-
ten Analyse der Quantitatstheorie und
ihrer Kritiker sowie der Inflations-
theorie (einschlieBlich  wichtiger
nichtmonetidrer Inflationserklarun-
gen). Etwas unmotiviert ist in diesen
zweiten Teil eine Besprechung von
Liquiditatskonzepten eingebettet; die-
se hitten ihren Platz wohl eher in der
Nihe der Geldmarkt- und Gelddefini-
tionskapitel gehabt.

Der Neuauflage der ,,Geldtheorie*
ist nun auch die von Issing seit langem
geplante , Einfihrung in die Geldpoli-
tik“ gefolgt. Thre Herausgabe verzo-
gerte sich offensichtlich wegen der
eingangs erwidhnten Schwierigkeiten.
Als Ergebnis liegt dafiir nun ein sehr
sorgfiltig erstelltes zweibandiges
Lehrbuch der monetiren Okonomie
flir den deutschen Sprachraum vor,
das zwar in erster Linie fur die Studie-
renden jlngerer Semester geschrie-
ben ist, das aber als Nachschlagewerk
auch hoéhere Semester ansprechen
wird. Dabei findet Issing eine leicht
leserliche Sprache, die sich von der
unnotigen Kompliziertheit mancher
anderen deutschsprachigen Lehrbii-
cher wohltuend abhebt.

In der ,,Geldpolitik”“ analysiert Is-
sing in einem ersten Teil die ,,Grundla-
gen* der monetaren Politik, zu denen
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eine Einfiihrung in die Gestaltung na-
tionaler Wahrungssysteme, die Funk-
tionen einer Zentralbank im allgemei-
nen und das deutsche Wahrungssy-
stem im besonderen gerechnet wer-
den. Fir den osterreichischen Leser
mag der im gesamten Werk anzutref-
fende enge Bezug auf die bundesdeut-
schen Institutionen als Manko er-
scheinen, zumal es fiir Osterreich
noch keine vergleichbare Darstellung
gibt; aber dies kann wohl kaum dem
Autor der hier besprochenen Arbeiten
angelastet werden.

Im zweiten Teil behandelt Issing
das Instrumentarium der Notenbank-
politik. Er bleibt dabei wie im ersten
Teil stark praxisorientiert, weshalb
auch hier immer wieder auf die Mog-
lichkeiten und Aktionen der Deut-
schen Bundesbank eingegangen wird.
Neben den traditionellen Instrumen-
ten (Refinanzierungs-, Offenmarkt-
und Mindestreservepolitik) wird auch
der Devisenterminpolitik und der
Kreditplafondierung gréfBerer Raum
gegeben. Erstere ist in Osterreich bis-
lang nur in Form der Devisenswapge-
schifte, die der Refinanzierung der
Kreditunternehmungen dienen, be-
kanntgeworden. Hingegen hat Oster-
reich mit der aktivseitigen Kreditkon-
trolle weit mehr Erfahrung als die
BRD, was auch erkliren mag, daf3
Issing diesem geldpolitischen Instru-
ment besonders Kkritisch gegeniiber-
steht. Seine ebenfalls ablehnende Hal-
tung zu einer selektiven Geldschop-
fungspolitik deckt sich hingegen mit
den von der Oesterreichischen Natio-
nalbank vorgebrachten Argumenten,
dal damit die Unabhédngigkeit der
Zentralbank verlorengehe. Da sich die
Deutsche Bundesbank sicher viel un-
abhéngiger fiihlt als die OeNB, dirfte
dieses Problem fiir die Deutschen
brennender sein als fir die Oster-
reicher (interessant ist in diesem Zu-
sammenhang, dafl die einschligigen
Gesetzesstellen im osterreichischen
und im deutschen Notenbankgesetz
nicht wesentlich voneinander abwei-
chen, die Unterschiede in der Abhén-
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gigkeit ergeben sich erst aus der jewei-
ligen Auslegung und praktischen An-
wendung). Im Gegensatz zu seiner
sonst sehr ausgewogenen Darstellung
(soweit in einem Buch uUber Wirt-
schaftspolitik eine wertfreie Prisenta-
tion dberhaupt moglich ist) ist fur
Issing die Unabhingigkeit der Zen-
tralbank fast ein Postulat, die Vor-
und Nachteile fiir eine demokratische
Wirtschaftsordnung werden kaum dis-
kutiert.

Im letzten Teil werden alle Fragen
zusammengefaflt, die mit der Durch-
fiilhrung der Geldpolitik zusammen-
héngen, also insbesondere die Trans-
missionsmechanismen und die Ziel-
Mittel-Probleme. Mehr als ergénzende
Anhéngsel denn als integrierte Be-
standteile des Buches empfindet der
Leser die beiden Kapitel tiber die Be-
ziehungen zwischen Geld- und Fiskal-
politik und tber die Geldpolitik in der
offenen Wirtschaft. Besonders letzte-
res scheint aus 6sterreichischer (wohl
aber auch aus deutscher Sicht) zu kurz
geraten. Uberhaupt wird der sektora-
len Betrachtung des Finanzierungsge-
schehens in den beiden Bilichern nur
wenig Raum gewidmet, sodall etwa
die Spezialprobleme des Kapitalmark-
tes unter den Tisch fallen und auf das
fur didaktische und analytische Zwek-
ke wertvolle Korsett einer gesamtwirt-
schaftlichen Finanzierungsrechnung
verzichtet wird.

Sieht man von diesen — iiberwie-
gend ,6sterreichischen” — Wiinschen
ab, stellt Issings doppelbédndiges Werk
den Lehrbehelf fiir Studenten der mo-
netiren Okonomie dar. Damit wird
auch eine Liicke geschlossen, die sich
bisher zwischen einigen weniger aus-
fihrlichen — und teilweise dennoch
weniger konzisen — deutschsprachi-
gen Darstellungen auf diesem Gebiet
einerseits und gewissen auf anderem
Niveau und mit anderer Zielsetzung
operierenden englischsprachigen Ab-
handlungen (etwa Bryants ,Money
and Monetary Policy in Interdepen-
dent Nations“) andererseits aufgetan
hat. Heinz Handler
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