Dieses Jahr gewann Edmund Phelps den Nobelpreis fir Wirtschaftswissenschaften. Der 73-jahrige Profes-
sor fiir Politische Okonomie an der Columbia University wurde fiir seine wegweisenden Arbeiten zur
Makrodkonomik, insbesondere fiir seine Analyse intertemporaler Zielkonfiikte in der Wirtschaftspolitik,
ausgezeichnet. Prof. Jiirgen Schrdder von der Universitdt Mannheim eridutert Phelps’ Werk.

Okonomie-Nobelpreis 2006

Edmund Phelps:
Golden Rule und Natural Rate

dmund Phelps gehort zu den

brillantesten und einflussreichs-
ten Nationalokonomen der letzten
vierzig Jahre. Seine Ausnahmestel-
lung wird auch dadurch unterstri-
chen, dass er in jeder dieser vier De-
kaden einen innovativen Ansatz vor-
legte, der jeweils eine Forschungs-
richtung mitbegriindete. Sein Werk
kann grob in Beitrdge zur Wachs-
tumstheorie, zur Mikrofundierung
der Makrodkonomie und zur Ar-
beitsmarkttheorie im weitesten Sin-
ne unterteilt werden.

Phelps betrat die wissenschaftliche
Szene mit einem Paukenschlag. Es
war das Jahr 1961 und Phelps war
gerade einmal 28 Jahre alt. Im
JAmerican Economic Review", der
international fithrende Fachzeit-
schrift fiir Okonomen, erschien sei-
ne Veroffentlichung: ,The Golden
Rule of Accumulation: A Fable for
Growthmen®. Zuvor hatte Robert
Solow — er sollte den Okonomie-
Nobelpreis 1987 erhaiten — mithilfe
des neoklassischen Wachstumsmo-
dells gezeigt, wie die Hohe des Ka-
pitalstocks im Wachstumsgieichge-
wicht von Technologie, Abschrei-
bungsrate und Sparquote bestimmt
wird. Phelps leitete davon die be-
rihmte ,Golden Rule“ ab — die
auch wirtschaftspolitisch relevante,
das Konsumniveau maximierende
optimale Sparquote. Damit lenkte er
bereits damals den Blick darauf,
dass die Interessen gegenwartiger
und kunftiger Generationen gegen-
einander abgewogen werden mus-
sen. Ein Thema, das uns heute mehr
denn je beschéftigt.

Im Anschluss an die Golden-Rule-
Diskussion verdffentlichte Phelps
eine Reihe von Artikeln zu Investi-
tionstatigkeit und Wachstum. Das
neoklassische Standardmodell be-
trachtete Investitionen immer als
Investitionen in Realkapital. Aus
Phelps’ Analyse der Verwendung
der gesamtwirtschaftlichen Erspar-
nis ergaben sich neue Erkenntnisse
zu Investitionen in neue Technologi-

en sowie in Bildung und Forschung.
Was nichts anderes bedeutete als
die Endogenisierung der langfristi-
gen Wachstumsrate. Allerdings wur-
de die Diskussion um ,Endogenous
Growth“ erst zwanzig Jahre spéter
gefiihrt. Endogenes Wachstum ist
bis heute ein wichtiges Forschungs-
feld geblieben.

Fir die breite Offentlichkeit ist der
Name Phelps vor allem mit der
,Natural-Rate“-Hypothese verbun-
den — der natiirlichen Arbeitslosen-
rate oder auch der ,strukturellen®
Arbeitslosenrate, eine Bezeichnung,
die Phelps bevorzugt.

Der diesjahrige Nobelpreistrager

Etwa zur gleichen Zeit wie der kirz-
lich verstorbene Milton Friedman,
der 1976 den Nobelpreis erhielt, griff
Phelps den damals vorherrschenden
Konsens an, wonach sich das Phil-
lips-Trade-off ausbeuten lasse und

niedrigere Arbeitslosigkeit durch ho-:

here Inflation erkauft werden kénne.
Der ehemalige Bundeskanzler Hel-
mut Schmidt formulierte das so: , Lie-
ber fiinf Prozent Inflation als finf Pro-
zent Arbeitslosigkeit.”

Beriicksichtigte man die Erwartun-
gen der Wirtschaftssubjekte hin-
sichtlich der kinftigen Preise, ge-

langte man zu stabilisierungspoli-
tisch erniichternden Ergebnissen.
Phelps und Friedman zeigten, dass
dann expansive geldpolitische MaB-
nahmen auch im gunstigsten Fall
nur voriibergehend zu steigender Be-
schéftigung filhren, weil die Nominal-
I6hne an die gestiegenen Preise an-
gepasst werden und damit die inflati-
onsinduzierte Reallohnsenkung wie-
der riickgédngig gemacht wird. Lang-
fristig gleicht sich die tatséchliche der
nattirlichen bzw. strukturellen Arbeits-
losenrate an, allerdings bei dauerhaft
hoherer Inflationsrate. Damit prog-
nostizierten die beiden schon 1967
bzw. 1968 exakt die ab Ende der
siebziger Jahre weltweit zu beob-
achtende Stagflation.

Fir den wissenschaftlichen Fort-
schritt war aber weniger diese Prog-
nose von Bedeutung als der Modell-
typ, aus dem sie abgeleitet wurde.
Damit waren diese Arbeiten der Be-
ginn der mikrodkonomischen Fundie-
rung makrodkonomischer Modelle,
wobei Phelps’ Beitrag noch bedeut-
samer war als der von Friedman. Laut
Phelps ist die Struktur des Arbeits-
marktes die Hauptdeterminante der
Beschaftigung, wahrend Keynesia-
ner und Klassiker die Unterbeschéf-
tigung stets als Ungleichgewichts-
phanomen gesehen hatten.

Phelps zeigte jedoch, dass Unter-
beschéaftigung auch dann auftreten
kann, wenn die Markte im Gleichge-
wicht sind. Eine erste wichtige Rolle
spielt dabei die Sucharbeitslosig-
keit, die Phelps in seiner beriihmten
Insel-Parabel als Problem des un-
vollkommenen Informationsflusses
beschreibt. Die Parabel wurde spa-
ter vor allem von Robert Lucas auf-
gegriffen, der ebenso wie Friedman
ein Vertreter der Chicago-Schule ist.
Lucas erhielt 1995 fur die Entwick-
lung und Anwendung der Hypothe-
se von den rationalen Erwartungen
den Nobelpreis.

Phelps’ Gedanken zur Arbeitslosig-
keit im Marktgleichgewicht lassen
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sich so zusammenfassen: Er geht da-
von aus, dass die Angebotsentschei-
dungen von Arbeitern und Unterneh-
mern von deren Erwartungen {ber die
kiinftigen Lohnsétze und Guterpreise
abhangen. Bei den Unternehmen ver-
ursacht die Fluktation der Beschéftig-
ten Kosten — weil jeder neue Mitar-
beiter Einarbeitungskosten verur-
sacht und weil Mitarbeiter, die das
Unternehmen verlassen, wertvoile
Fahigkeiten mitnehmen. Je hoher der
Arbeitslohn in einem Unternehmen im
Vergleich zu den Léhnen in allen an-
deren Unternehmen und je hoher die
Arbeitslosenquote,

klaren, also jener Arbeitslosenrate,
die bei Gleichgewicht auf dem Ar-
beitsmarkt besteht. Als Hauptein-
flussfaktoren wurden das Einkom-
men bei Nichtarbeit, insbesondere
bei einer 6konomisch komfortablen
Arbeitslosenunterstiitzung, sowie
Héhe und Veranderung der Lohn-
und Lohnnebenkosten im Vergleich
zur Arbeitsproduktivitat — alles be-
deutende Faktoren in Deutschland
— ermittelt. Auch Realzinssétze so-
wie die Nachwirkungen von Ener-
giepreisschwankungen haben nach
Phelps’ Erkenntnissen einen Ein-

fluss auf die naturli-

che Arbeitslosenra-

desto kleiner die
Rate, mit der Arbei- Pheips ist alies te. Um die zeitliche
ter das Unternehmen andere als Verdnderung der

verlassen.

ein Modellschreiner

Natural Rate zu er-
klaren, erweiterte er

Gehtnundie Arbeits-

losenquote relativ stark zuriick, wird
das Unternehmen, will es Abwande-
rungs- und Einarbeitungskosten ver-
meiden, den Lohnsatz erhdhen. Han-
deln alle Unternehmen gleich, tber-
steigt der tatsachlich von jedem Un-
ternehmen gezahlte Lohn — heute
wird er ,Effizienzlohn“ genannt —
clenjenigen erwarteten Lohnsatz, bei
dem der Arbeitsmarkt gerdumt wére.
Damit kommt es auch bei vollkom-
men korrekt antizipierter Inflation zu
Arbeitslosigkeit. Arbeitslosigkeit bei

Crisichge st auf Ghter- wrg Fakior—
markten war damals ein vollig neues
und sehr praxisrelevantes For-

schungsergebnis, mit dem die Ar-
beitsmarkttheorie entscheidend wei-
terentwickelt wurde.

nde der siebziger Jahre initiierte

Phelps zusammen mit seinen
Schiilern Guillermo Calvo und John
Taylor eine weitere Forschurigsrich-
tung. Ausgangspunkt war die Frage,
warum in einer Welt rationaler Er-
wartungen nach einer von allen
Marktteilnehmern korrekt besbach-
teten Stérung nominale Gréfien wie
Preise und Lohnsatze nicht unmit-
telbar die neuen Gleichgewichts-
werte annehmen. Eine Erklarung lie-
fert die Beobachtung, dass Unter-
nehmen feste, sich Uberlappende
Preis- bzw. Lohnverpflichtungen
eingehen. Als Phelps und Taylor ih-
ren Artikel ,Stabilizing Powers of
Monetary Policy under Rational Ex-
pectations® 1977 im Journal of Poli-
tical Economy verdffentlichten, lag
die erste Arbeit zu einer neuen Mo-
dellklasse vor, die spéter ,,New Key-
nesian“ genannt wurde.

In den achtziger Jahren entwickelte
Phelps dann die Natural-Rate-Hy-
pothese weiter. Diesmal ging es da-
rum, die Hohe und Veranderung der
natirlichen Arbeitslosenrate zu er-

die Standardmodel-
le zu intertemporalen allgemeinen
Gleichgewichtsmodellen, indem er
auch Realeinkommenspositionen
berlicksichtigte.

Die Ergebnisse waren hochinteres-
sant: Wahrend Zinssatzsteigerun-
gen in konventionellen neoklassi-
schen Modellen oft die Folge expan-
siver fiskalischer Stabilisierungspo-
litiken sind und im gunstigen Fall mit
zunehmender Beschaftigung einher-
gehen, stelite Edmund Phelps im

Fur Phelps war immer klar, dass
dkonomisches Handeln kein Selbst-
zweck, sondern nur ein Mittel zur
Steigerung der gesamtgesellschaft-
lichen Wohlfahrt sein kann. Dane-
ben war ihm die philosophische und
moralische Dimension der Wirt-
schaft stets bewusst. Selbst bei sei-
nen abstraktesten Modellen waren
sie ein wichtiger Ausgangspunkt.
Dieser rote Faden zieht sich durch
sein gesamtes Werk, also nicht nur
durch seine Arbeiten zur optimalen
Besteuerung aufgrund Rawlsscher
Gerechtigkeitsuiberlegungen oder
durch seine jingsten Vorschléage zur
Integration der am wenigsten aus-
gebildeten und armen Bevolke-
rungsschichtenin den Arbeitsmarkt.

Edmund Phelps ist also alles andere
als ein ,Modellschreiner®. Er ist
nicht nur ein Wissenschaftler mit si-
cherem Gefiihl fir Proportionen.
Nach seiner Ansicht garantiert ein
offenes marktwirtschaftlich-kapita-
listisches System die effizienteste
Lésung des Knappheitsproblems,
wiahrend es gleichzeitig die groBte
individuelle Freiheit- einrdumt und
soziale Gerechtigkeit ermdglicht.

it 68 Jahren, in einem Alter, in
dem sich deutsche Professoren
— oft ungewollt — schon drei Jahre
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gewichtsmodelis eine direkte Ver-
kniipfung von Zinssatz und Beschaf-
tigung fest. Wegen der Einarbei-
tungskosten ist die Einstellung von
Arbeitskréften aus Sicht des Unter-
nehmens eine Investition. Mit stei-
gendem Zinssatz nehmen die dis-
kontierten Nettoertrdge dieser ,In-
vestition“ ab. Damit erhait man das
Uberraschende Ergebnis, dass die
Beschéftigung im privaten Sektor
bei expansiven fiskalischen Stabili-
sierungsmaBnahmen und damit ein-
hergehenden Zins-

Phelps neben seiner Forschungs-
und Lehrtatigkeit das ,Center on
Capitalism and Society”, das auBer
ihm noch von Robert Mundell und
Joseph Stiglitz, zwei weiteren Nobel-
preistragern, geleitet wird. Es soll
die Bedeutung, die privates Unter-
nehmertum fir kapitalistische Wirt-
schaftssysteme und deren Weiter-
entwicklung hat, mit modernen Ana-
lysemethoden erforschen. Phelps
kniipft dabei unter anderem an die
Arbeiten bedeutender deutschspra-

chiger Nationaldko-

steigerungen  nicht
etwa zunimmt, son-
dern abnimmt. Oko-
nometrische Tests,
man kann sie in

{hm geht es auch um
die Wohlfahrt der armen
Bevélkerungsschichten

nomen wie Spiet-
hoff, Cassel und
Schumpeter an.

Betrachtet man das

,Structural Slumps*
(1994) nachlesen, stitzen diese Hy-
pothese.

Es war ebenfalls in den achtziger
Jahren, als Edmund Phelps den Um-
gang vieler Wirtschaftswissenschaft-
ler mit dem Konzept der rationalen
Erwartungen kritisierte. Heute gibt es
zahlreiche Ansétze in den Sozialwis-
senschaften, die von einer einge-
schriankten Rationalitat ausgehen.
,Behavioral Economics” und ,Beha-
vioral Finance® sind entsprechende
Anséatze in der Wirtschaftswissen-
schaft.

bisherige Lebens-
werk des diesjéhrigen Nobelpreis-
tragers, fallen einem vor allem zwei
Dinge auf: Phelps war stets bereit,
konventionelle Theorien in Frage zu
stellen und die Grundlageri der Ma-
krodkonomik neu zu durchdenken.
Dabei ging es ihm immer auch um
die philosophischen und morali-
schen Dimensionen des wirtschaftli-
chen Handelns und um die 6kono-
mische Wohlfahrt derjenigen, die
vom Kapitalismus am wenigsten be-
gunstigt sind.
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