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1 Einleituhg

In der theoretischen Volkswirtschaftslehre existieren fiir die Erwartungsbil-
dung verschiedene Modellansitze. Die am haufigsten verwendeten Ansitze
sind zweifellos die adaptiven und die rationalen Erwartungen. Bei den
adaptiven Erwartungen wird der Wert einer erwarteten GroSe aus den
Realisationen der Vergangenheit und der Gegenwart abgeleitet. Dies ge-
schieht nach einem bestimmten, jedoch fir alle Individuen gleichen Rechen-
schema. Der mathematische Erwartungswert der subjektiven/objektiven
Wahrscheinlichkeitsverteilung einer 6konomischen Grofie hingegen ist die
Basis der Erwartungsbildung bei den rationalen Erwartungen.

Der Prozefi der Erwartungsbildung selbst findet primar auf mikrookono-
mischer Ebene statt. Will man jedoch Erwartungen als makrookonomische
Groéfen modelltheoretisch behandeln, so erfordert dies eine Aggregation.
Bei den oben genannten Erwartungsbildungsansitzen wird nun dieses Pro-
blem der Aggregation auf unterschiedliche Art gelost.

Beim Ansatz der adaptiven Erwartungen wird die Aggregation in die
Rechenvorschrift hineinverlagert, was gewissermaflen zu einer a priori Aus-
klammerung der Problematik fiihrt. Im Grunde genommen wird der Er-.
wartungsbildungsprozeB a priori per definitionem in die makrookonomische
Ebene hineinverlagert. '

- Unter der Voraussetzung identischer Information, stimmen bei den ra-
tionalen Erwartungen die subjektiven Wahrscheinlichkeitsverteilungen mit
der wahren Verteilung tiberein. Demnach ist es fiir die theoretische Modell-
bildung ausreichend, ein reprasentatives Individuum zu betrachten, dessen
Erwartung in gewisser Hinsicht stellvertretend fiir die aggregierten Erwar- |
tungen aller Wirtschaftssubjekte steht. ‘

Betrachtet man diese Erwartungsbildungsansatze kritisch, so mufl man
aber feststellen, daBl diese zur Losung der Aggregationsproblematik ,,ele-
gante Kunstgriffe“ verwenden, die in der Realitat keine Entsprechung fin-
den. Dies gilt, mehr oder weniger, auch fiir Fortentwicklungen der grund-



" legenden Modelle, die mit Hilfe restriktiver Annahmen solchen Einwénden
zu begegnen suchen.! Zumeist werden in diesen Ansatzen die zuvor ho-
mogenen Erwartungen durch heterogene Erwartungen ersetzt, jedoch ohne
die sozialen Interdependenzen, die mit einer solchen Anderung notwendi-
gerweise einhergehen, und den Zeitfaktor explizit zu beriicksichtigen.

Beide Aspekte sind bei der Aggregation von Erwartungen von grofier
Wichtigkeit. So wird auf individueller Ebene das einzelne Wirtschaftssub-
jekt bei der Bildung seiner Erwartungen das Verhalten und die Erwartun-
gen anderer Wirtschaftssubjekte mitzuberiicksichtigen haben.? Desweite-
ren ist nicht nur die Beriicksichtigung sondern auch die interaktive Beein-
flussung durch eben diese Wirtschaftssubjekte von Bedeutung. Eng damit
verbunden ist zudem der sogenannte Zeitfaktor der Erwartungsbildung.
Der f]bergang von individueller zu kollektiver Erwartung benétigt namlich
eine gewisse Zeitspanne, die auf den einzelnen Mirkten der Okonomie un-
terschiedlich gro8 sein kann. _ '

Ein Modell, daB beide angesprochenen Aspekte beinhaltet, geht auf
Schnabl (1989) zuriick. Er beschreibt darin, indem er die nichtlinearen
Beziehungen eines Diffusionsmodells verwendet, den Ubergang von indivi-
dueller zu kollektiver Erwartung als Analogie zu biologischen Ansteckungs-
prozessen. Auf empirische Versuche aufbauend, nimmt er an, dafl eine
bestimmte Basiserwartung die einzelnen Individuen, wie eine ansteckende
Krankheit, mittels kommunikativer Kontakte ,,infiziert”. Dieser Proze
fihrt am Ende dazu, daB sich diese Erwartungshaltung nach einer gewissen
Zeitperiode auch auf der Makroebene durchsetzt. Dabei kann, abhangig
von den Werten eines Ansteckungs- beziehungsweise ﬁbertragungspara—
mefErs,' der Aggregationsgrad der dominierenden Erwartungshaltung im
Zeitablauf mehr oder weniger regelmaflig schwanken. Diese Fluktuatio-
nen kénnen im Extremfall sogar so weit gehen, dal jberhaupt keine Ge-

1Vgl. dazu Conlisk (1980) sowie Haltiwanger/Waldman (1985).
2Siehe auch dazu Machinek (1968), S.170.



setzmaBigkeiten mehr erkennbar sind. Schnabl nennt dieses Phanomen
,,Chaos“ in der Erwartungsbildung.

Unbestritten liefert das Modell von Schnabl von der Struktur her ver-
besserte Einsichten in die Dynamik der Erwartungsbildung sowie in die Pro-
blematik der Erwartungsaggregation. Die in seinem Ansatz beriicksichtigte
Zeitdimension der Erwartungsbildung 1a8t auch deutlich werden, daB wohl
nur in den seltensten Fallen eine augenblickliche Erwartungsanpassung er-
folgt. Dariiberhinaus geht Schnabl in seiner Interpretation sogar so weit,
daB er unregelmafBige Schwankungen makrodkonomischer GroBen auf die
dahinterstehende Erwartungsbildung und dabei auf zu groﬁe Ubertragungs-
parameter zurickfithrt. Ein verstetigendes Einwirken im Vorfeld der Er-
wartungsbildung ist somit seine Empfehlung fir die Wirtschaftspolitik.

Diese Folgerung mag wohl prinzipiell in die richtige Richtung gehen, in
ihrer ganzen Tragweite jedoch 148t sie sich kaum aus dem zugrundeliegen-
den Modell ableiten. Denn dafiir besitzt dieses Modell doch eine zu einfache
Struktur. Es lait einfach noch zuviele Fragen offen. Eine interessante Fra-
gestellung konnte beispielsweise lauten: Welchen EinfluB auf die Entwick-
lung einer von Erwartungen beeinfluBten aggregierten 6konomischen Grofle
hat zum Beispiel der Umstand, wenn zwei oder mehrere Basiserwartungeh
um die Dominanz streben? Derartige Konstellationen besitzen vor allem
auf spekulativen Mirkten eine gewisse Relevanz. Hier ,,kdmpfen“ zeitweise
optimistische gegeniiber pessimistischen Erwartungen, und umgekehrt, um
die Vorherrschaft und beeinflussen so nachhaltig die Preisentwicklung.?

Genau diese Frage soll nun im Mittelpunkt dieses Beitrages stehen:
Wie vermag eine kollektive Erwartungsbildung, die auf zwei oder mehrere
Grunderwartungen basiert, die miteinander konkurrieren, eine 6konomische
Grofle zu beeinflussen? Um auf diese Frage eine Antwort zu finden, wol-
len wir den Diffusionsgedanken aus dem Schnablschen Modell iibernehmen

3Dies wird am Beispiel des Aktienmarktes von Kugler/Hanusch (1993) modellhaft
dargestellt. :



und fiir unsere Zwecke entsprechend erweitern: Wir gehen im Gegensatz
zu Schnabl von zwei Erwartungshaltungen aus, die um die Dominanz in
einer Population konkurrieren. Ferner legen wir in unserer Analyse beson-
deres Gewicht auf die zwei elementaren Charakteristiken der kollektiven
Erwartungsbildung, namlich die soziale Interaktion sowie den Zeitfaktor.

Wir werden sehen, dafl die im Schnablschen Modell auftretenden Verhal-
tensweisen in unserer Betrachtung nur Teilbereiche eines weitaus komple-
xeren Zusammenhangs darstellen. Erst durch diese Komplexitatszunahme
gelingt es, die in der Aggregation ablaufenden Prozesse naher zu spezifi-
zieren und zu durchleuchten. Dariiberhinaus zeigt unsere Modellvariante,
daB der von Schnabl postulierte Zusammenhang zwischen ,,Chaos* in der
Erwartungsbildung und Schwankungen einer 6konomischen Grofle zwar be-
stehen kann, aber fiir spezielle Situationen nicht zu existieren braucht.

Wir gehen im einzelnen wie folgt vor: Im nachsten Abschnitt beschrei-
ben wir unser auf sozialer Interaktion griindendes Modell der Preisbildung
auf einem spekulativen Markt, der durch zwei Basiserwartungen charakte-
risiert ist. Daran anschlieBend untersuchen wir die dynamischen Verhal-
tensablaufe auf diesemm Markt teils qualitativ, teils mit Hilfe von Simula-
tionslaufen. Wir unterscheiden darin zwischen Modellverhalten bei identi-
schen und bei unterschiedlichen Parametern. AbschlieBend fassen wir die
wichtigsten Ergebnisse zusammen und geben einen Ausblick auf mégliche
Weiterentwicklungen.

2 Das Modell

Wir betrachten folgernde Situation auf einem spekulativen Markt: Ein be-
stimmter Ausgangsprozentsatz s; o der Akteure ist in Periode O der Ansicht,
dafl der Preis fiir ein bestimmtes Spekulationsobjekt steigt, wihrend ein
anderer Ausgangsprozentsatz s;p ein Sinken dieses Preises erwartet. Die

Individuen mit Erwartungshaltung 1 sind somit eher optimistisch, diejeni-



gen mit Erwartungshaltung 2 eher pessimistisch eingestellt, was die Ent-
wicklung des Preises anbelangt. Der Anteil der restlichen Akteure besitzt
keinerlei Erwartungen.
Unterstellt man den von Schnabl postulierten Diffusionszusammenhang
der Verhulst-Dynamik, so ergibt sich die Beziehung:
Sit+1 — .Su‘,t - .
T = ui(B; — sig), wil') <wi <wW(), i=1,2. (1)
Demnach ist pro Periode t = 0,1,2,... der relative Zuwachs des Pro-
zentsatzes der von der Erwartung ¢ angesteckten Population s; propor-
tional zum Prozentsatz der Population, die in Zukunft sich noch anstecken
kénnte (B; — s;), dem sogenannten Umwandlungsreservoir. Hierbei stellt
0 < B; < 1 den Ausgangsprozentsatz der Population dar, der gegen eine
Ansteckung nicht immun ist. Dies bezeichnen wir als Umwandlungspoten-
tial. Eine wichtige Rolle fiir das dynamische Verhalten von System (1)
spielt der jeweilige Ubertragungs- oder Ansteckungsparameter u;, der fir
die soziale Interaktion verantwortlich ist. Hierbei bezeichnen u(.) >0
sowie u#;(.) die von der Modellspezifikation abhingigen Unter- beziehungs-
weise Obergrenzen fir u; und definieren somit die jéweiligen Bereiche, die
okonomisch sinnvolle Lésungen ermoglichen. '
Auf diesem spekulativen Markt existiert ein Preistrend p fir das Spe-
kulationsobjekt, der sich in jeder Periode t tendenziell proportional zu den

konkurrierenden Erwartungsanteilen verhilt. Es gilt somit:
bt = 5(31,¢ - Sz,z)- (2)

Der Parameter § € (0,1) gibt hierbei die Sensibilitdt an, mit der die Ent-
wicklung des Preises auf die Erwartungsanteile reagiert.
Nach einigen Umformungen ergibt sich somit das zweidimensionale,

nichtlineare Differenzengleichungssystem:

Sig+1 = St u181,4(B1 — S1,¢), (3)
Sppe1 = Sap+ uzsze(Bz — Sa4).



- Fir die Nicht-Existenz einer zweiten Erwartung, das heifit fir s, = Bz'=
0, ergibt sich das urspriingliche Schnabl-Modell.
~ Beide Gleichungen in (3) sind in den Variablen unabhangig voneinander,
das heifit es handelt sich um ein sogenanntes ungekoppeltes System. Daher
kann man die einzelnen Gleichungen getrennt analysieren. Das dynamische
" Verhalten jeder einzelnen Systemgleichung entspricht somit im Prinzip dem
Verhalten der Gleichung im Modell von Schnabl und erméglicht somit keine
neuen Einsichten in die Erwartungsaggregation.

Um nun ein konkurrierendes Zusammenspiel der beiden Erwartungs-
haltungen zu modellieren, fiithren wir die beiden Kopplungsfunktionen ©; :
R*—> R, 1=1,2, mit

el‘(shs2) = lC.'(S,' - sj)a 0 S K S 1; 1a.7 = 1’21 i # ja (4)

in die Analyse ein. Die Funktion ©; steht fiir den EinfluB, den Unterschiede

in der Aggregationsentwicklung auf die jeweilige interaktionsbasierte Er-

wartungsbildung ausliben. Der Kopplungsparameter «;, 1 = 1, 2, stellt eine

Art von Sensitivitatsparameter fur die Beeinflussung der Erwartungsbil-
dung dar.

Der Zusammenhang in (1) wird somit zu
Sit+1 — Sig
Sit

= u(B; — siz) + ©;(s1,82), 1 =1,2. (5)

Diese Beziehung sagt aus, daB der relative Zuwachs der Population mit
der Erwartungshaltung ¢ pro Periode t = 1,2,... nicht nur zum vorhande-
nen Umwandlungsreservoir proportional ist, sondern auch vom Unterschied
zum prozentualen Populationsanteil mit der Erwartungshaltung j abhangt.
Ist dieser Unterschied, das heiBt der Wert der Funktion ©;, positiv, so
tbersteigt der Prozentsatz der Population mit der Erwartungshaltung ¢ den
Prozentsatz der Population mit der Population j. Dies wiederum wirkt, ge-
wichtet mit dem Parameter K;, positiv auf die interaktionsbasierte Aggrega-

tion der Erwartung ¢ ein. Es wird also im gewissen Sinne ein ,, Wir-Gefiih]”

6



beschrieben, das die Bildung von Erwartung ¢ einerseits verstirkt. And-
rerseits wird durch die negativen Auswirkungen bei Erwartungshaltung j
der Tatsache Rechnung getragen, dal Individuen ihre Meinung iandern und
sich der Mehrheit anschlieflen werden. '

Unter Berticksichtigung der Kopplungsfunktionen ©; bekommt nun un-
ser zweidimensionales Differenzengleichungssystem folgendes Aussehen:

S1t+41 = 81+ 118;4(By — s1,) + Elsx,t(sl,t = 32,:) =: Fi(s1,4,82,4) + 814,
S2¢41 = Spet uzsz,t(B2 — 824) + Kasa¢(S2, — 51,0} = Fals1,e,52,1) + 824
(6)

Fiir den Spezialfall x; = 0, 1 = 1,2, entspricht (6) dem System in (3).

3 Dynamisches Verhalten des Modells

Fiir die weitere Analyse haben sich die im System (6) vorgenommenen
Definitionen als zweckmaBig erwiesen.? Die Jacobi-Matrix von (6) in einem

beliebigen Punkt {z,y) lautet somit:

7= [F11+1 Fip
- Fy Fp+1

. oF; N
] , mit Fj; = F‘t(m’ y), 5,3 =1,2, (7)
3

und Fu = ulBl + 2(!‘61 - ul)z: - K1Y, Fzz =14 UZBz + 2(}62 — uz)y — KaZ,
Fy; 1= —k,z, sowie Fy; := —kyy. Die Eigenwerte von J an der Stelle (z,y)

ergeben sich als:

1 .
Az = 3 (Fn +F22+2i\/(F11 —F22)2+4F12F21) . (8)

Bezeichnen wir unser System (6} als f(s1:,52¢), die nachfolgende Itera-
tion f(s1441,52641) = J(F (515 52,¢)) als f2(81,4,824) sowie die n-te Iteration
als f"(s14,52¢), so erhdlt man die Gleichgewichtspunkte als Losungen der

folgenden Gleichungen:

(z*,¥") = fi(z",v"), t=1,2,...n. (9)

S

4Siehe Lorenz (1989),5.134.



Aus (9) lassen sich, neben dem trivialen Gleichgewicht (z*,y*); = (0,0),A
die folgenden drei Gleichgewichtspunkte errechnen: '

T — UIB]
(I 'Y )2 - u;—m’o ’
P _ uz B,
. (I Y )3 = Oa;.f__:; ’ (10)
(I‘ t) — u) By (x2—uz)+uaBax,y u;Bz(&;—ul)-i-u;B;K.z)
'Y )4 uik2t+uzk)—uiuz  ? ulk2tuU2K1I—-uU U2

3.1 Der Prozefl der kollektiven Erwartungsbildung
bei identischen Parametern

Wir konnen jetzt schon erkennen, dafi eine qualitative Untersuchung dieses
zweidimensionalen Differenzengleichungsystems ziemlich komplex werden
kann und wollen daher die Analyse etwas vereinfachen. Zunachst unter-
stellen wir, dafl die fJbertragungsrate fiir die optimistische Erwartung der- -
jenigen fiir die pessimistische Erwartung entspricht. .

Da, wie wir weiter unten noch ausfithrlicher darstellen werden, die Sen-
sibilititsparameter sowie die einzelnen Umwandlungspotentiale fiir das dy-
namische Verhalten des Systems von eher untergeordneter Bedeutung sind,
wollen wir auch hier jeweils ihre Identitit annehmen.

Unter diesen Annahmen gilt: u; = u; = u, kK; = k; = k sowie B, =
B, = 1/2B. Das System reduziert sich somit zu

S1t+41 = 31,: + USI,t(Bl - Sx,z) =} 'Csl,t(sl,t = Sz,t),
Spe+1 = Sz +uSye(By — S24) + KS24(82,0 — 1)

(11)

Um ein identisches Aggregationsverhalten beider Erwartungen von vorn-
herein auszuschlieBen, muB bei diesem System (11) natirlich von unter-
schiedlichen Anfangspopulationen Si,o und s;o ausgegangen werden.

Die Gleichgewichte (9) sowie die dazugehdorigen Eigenwerte vereinfachen



sich demnach zu

. (z.,y‘)l = (0’0)’ ’\} =A% =1+ Byu,

(x'a y*)z = ‘:_?:,0 3 A% =1- Blu’ Ag - 1 + B]Ukii-“ 9 (12)
(-’C'sy*).'i = O)':_?: ’ Ai = A§7 ’\g = Aga

(z,¥°)s = (B1,Bi1), A =1~ Byu, A\j =1+ By(2k — u).

Der Fixpunktattraktor ist stabil, wenn beide Eigenwerte dem Betrage nach
kleiner 1 sind. Formal lautet diese Bedingung: '

maz{{\}|,M%]} <1, i=1,...,4. (13)

Aha]og zum urspriinglichen Schnabl-Modell, wollen auch wir fir die wei-
tere Analyse eine Simulation durchfihren. Wir unterstellen somit konkrete
Parameterwerte und nehmen dazu an, der urspriingliche Anteil der optimi-
stischen Erwartung s; o betragt 1 Prozent und der entsprechende Anteil der
pessimistischen Erwartung s, 2 Prozent. Das gesamte, beiden Erwartun-
gen aufgeschlossene Umwandlungspotential B belduft sich auf 50 Prozent
und der Kopplungsparameter « besitzt den Wert 0,6.

Das Stabilitdtsverhalten der oben angefiihrten Fixpunkte 1a8t sich dem-
nach rechnerisch anhand von Bedingung (13) relativ einfach ermitteln.
Der triviale Gleichgewichtspunkt (z*,y*), ist fir alle Werte von u insta-
bil, wahrend (z*,y*); beziehungsweise (z*,y")s fir 0,8 < u < 1,2 sta-
bil sind. Jedoch sind die numerischen Werte dieser beiden stabilen Fix-
punkte abhingig vom Parameter « und besitzen zudem innerhalb des Stabi- -
litdtsbereichs eine fiir die Erwartungsaggregation interessante Eigenschaft,
auf die wir spater noch eingehen werden.

Fir eine ﬁbertragungsrate von 1,2 < u < 8 konvergiert das dynamische
Verhalten auf den konstanten Fixpunkt (z*,y*), = (0,25;0,25) zu. Beide
Erwartungspopulationen nehmen, fiir einen relativ grofien Bereich der Pa-
rameterwerte, nach einer gewissen Zeitperiode den Wert von jeweils 25 Pro-
zent an, genausoviel wie urspriinglich an Umwandlungspotential eigentlich

vorhanden war.



An der Stelle © = 1,2 ist das System dem Stabilitatskriterium nach in-
stabil. Simulationen haben ergeben, daB jedoch Fixpunkte erreicht werden,
deren Werte jeweils abhiangig von den Startbedingungen sind. So ergeben
sich beispielsweise fiir die Startpopulationen (0,01;0,02) und (0, 015;0,025)
die Fixpunkte (0, 17;0, 33) beziehungsweise (0, 188;0,312).

Wir wenden uns nun wieder den beiden Stabilitdtsbereichen zu. In
Abbildung 1 haben wir zwei, fiir diese Bereiche typischen Zeitdiagramme
der Erwartungsaggregation dargestellt.

In dieser und den nachfolgenden Abbildungen bezelchnet die durch-
gezogene Linie den zeitlichen Verlauf der Aggregation der optimistischen
Erwartung 1 (s;), die gestrichelte Linie den der pessimistischen Erwartung
2 (s2). Die mit Punkten durchsetzte gestrichelte Linie stellt die Entwick-
lung des Preistrends p bei einem unterstellten Parameterwert von § = 0,5
dar. Den Verlauf des Preistrends ohne Erwartungsbeeinflussung gibt die
Nullinie wieder.®

Abbildung 1
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Im linken Teil der Abbildung sehen wir die vorher angesprochene interes-
sante Eigenschaft, daB sich ejne Erwartung gegeniiber der anderen durch-

5Diese ist in den Diagrammen aus ﬁbersichtsgrﬁnden nicht eingezeichnet.
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setzt. Im dargestellten Fall ist dies die pessimistische Erwartung, deren
Populationsanteil somit auf etwa 62 Prozent anwachst. Der Populations-
anteil mit der optimistischen Erwartung konvergiert gegen Null. Demzu-
folge erfolgt auch ein Absinken des Preises. . Welche Erwartung sich nun
durchsetzt, ist in diesem Stabilitatsbereich abhangig von den Startbedin-
gungen. Gilt beispielsweise s; o > 8,0 so setzt sich Erwartungshaltung 2
durch. Den im Vergleich zum Umwandlungspotential hoheren Prozentsatz
kann man mit einer gewissen Hysterie, infolge dieser nun dominierenden
pessimistischen Erwartungshaltung, erklaren, von der sich selbst bisher als
immun geltende Individuen anstecken lassen. Im Ergebnis entspricht dies
dem Verhalten des Schnabl-Modells bei geringem Ubertragungsparameter.
Jedoch aggregiert sich dort, da nur eine Basiserwartung unterstellt wird,
diese ohne Konkurrenzbeziehung hoch. In unserem Fall findet auf vorag-
gregierter Ebene gewissermafen ein Selektionsprozef statt, der Einflul auf
die Entwicklung der aggregierten 6konomischen Gréfe nimmt.

Im rechten Teilbild von Abbildung 1 wird das Umwandlungspotential
von den beiden Erwartungen gleich ausgeschopft. Der Preistrend pegelt
sich nach einer gewissen Anpassungsphase auf die Nullage ein, der Einflu8
der konkurrierenden Erwartungen hebt sich somit gegenseitig auf. Dazu
ware noch zu bemerken, dafl die eben beschriebenen Entwicklungen un-
abhingig von den Ausgangsprozentsatzen stattfinden.

Fiir eine Ubertragungsrate von u > 8 entsteht ein Zyklus mit Periode
2, der an der Stelle u =~ 9,58 von einem Zyklus mit Periode 4 abgelost
wird. Genau an dieser Stelle beginnt unser Bifurkationsdiagramm, das in
Abbildung 2 dargestellt ist und das die Losungen fiir die Variable s; bei
Veranderungen des ﬁbertragungsparameters u angibt.® Ab einem Parame-
terwert von u ~ 10 wird das Verhalten des Systems chaotisch. Dies wird
jedoch ab dem Wert u & 10,21 fiir kurz unterbrochen. So findet, der von

SEigentlich miifiten zwei Bifurkationsdiagramme dargestellt werden, doch dieses ist in

diesem Fall identisch mit dem Diagramm fir s,.
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- anderen Bifurkationsdiagrammen bekannte ﬁbergang ins Chaoé auf dem
Wege von Periodenverdoppelungen erst ab dem Wert u = 10, 25 statt.

Abbildung 2

e.a7e

a.100
S1

o. 8%

bifurostion paraneter! u

- Wir haben in Abbildung 3 fiir vier verschiedene Werte von u die Lésungs-
menge von (11) im s;,s;-Raum aufgezeichnet. Solche sogenannten selt-
samen oder chaotischen Attraktoren? sind durch permanente Streckungs-
und Faltungsprozesse gekennzeichnet, wodurch zwei zu einem beliebigen
Zeitpunkt 7 benachbarte Punkte (s; ,,52,) und (5,,,,32,) in die verschieden-
sten Orte des Phasenraumes transportiert werden. Der Ljapunov-Exponent
stellt dabei ein Ma$B fiir die Entfernung solcher Punkte dar und dient auf
diese Weise dem Nachweis chaotischen Verhaltens. Fiir unser System erge-
ben sich zwei Ljapunov-Exponenten !; und {,, die neben dem dazugehorigen
Attraktor ebenfalls in Abbildung 3 dargestellt sind.®

"Die Anzahl der durchgefiihrten Iterationen betriagt aus Ve}deutlichungsgr\'iﬁden ein-
heitlich 50.000. Jedoch ist die charakteristische Attraktorstruktur bereits nach wenigen
Iterationen erkennbar. ‘

8Samtliche Berechnungen der Ljapunov-Exponenten erfolgten mit Hilfe des Softwarepa-
ketes INSITE. Der dazu verwendete Algorithmus ist in Parker/Chua (1989), S.66 ff.,
beschrieben. ‘ :
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Sind beide Exponenfen negativ, so ist das System punkt- beziehungs-
weise zyklenstabil. Ist der erste von beiden positiv, so deutet dies auf cha-
otisches Verhalten hin. Sind beide Exponenten positiv, so bezeichnet man
diesen Systemzustand als Hyperchaos.® Fiir den Wert u = 10,08 ergeben
sich nach 150000 Iterationen die Ljapunov-Exponenten [, = 0,000382 und
[, = —0,085828. Dies deutet ebenfalls auf den Beginn eines chaotischen
Bereichs hin. | '

Uns interessiert jedoch nicht so sehr das Aussehen dieser Attraktoren,
sondern die damit verbundenen Folgerungen fir die Erwartungsaggrega-
tion und die Entwicklung der aggregierten 6konomischen Gro8e. Zu diesem
Zweck sehen wir uns Abbildung 4 an. Hierin sind fir vier unterschiedli-
che ﬁbertragungsparameter die entsprechenden Zeitdiagramme der Erwar-
tungsaggregation und der Preisentwicklung aufgezeichnet.

Im Teilbereich a von Abbildung 4 wird von beiden Populationsantei-
len ein Zyklus der Periode 2 beschrieben. Die Zyklen sind jeweils vom Typ
(z = y), das heifit beide Oszillationen verlaufen nach einer gewissen Zeitpe-
* riode synchron. Die die jeweiligen Erwartungen vertretenden Populations-
anteile schwanken somit identisch pro Periode zwischen 16 und 30 Prozent.
Zusitzlich konnen wir erkennen, daf§ eine solche Parallelentwicklung nach
einer gewissen Zeit iiberhaupt keine Auswirkungen auf den Preistrend hat.

Dies dndert sich bei einer Erhchung des Ubertragungsparameters, wie
dies im Teilbereich b der Fall ist. Bei beiden Populationsanteilen entsteht
ein Zyklus mit der Periode 4. Das besondere an diesen Zyklen ist jedoch,
daB sie vom Typ z # y sind. Wie man erkennen kann, verlaufen sie nach
anfanglich synchronem Verlauf plétilich asynchron aber immer noch pro-
zyklisch. Die Populationsanteile mit der optimistischen beziehungsweise
mit der pessimistischen Erwartung betragen demnach pro Periode (13,19),
(29,32), (19,13) und (32,29) Prozent. Das prozyklische Verhalten ist an der
Tatsache erkennbar, daB beide Erwartungshaltungen an sich pro Periode

9Siehe auch Steeb/Kunick (1989), S.31.
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Abbildung 4
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ab- und zunehmen. Dieses, nac}i einer gewissen Zeitperiode, asynchrone
Verhalten findet seine Entsprechung in der Preisentwicklung. So beginnt
der Preistrend nach einer Ruhephase, aufgrund der schwankenden Erwar-
tungsanteile, um die Nullage herum zu oszillieren. ,

Die beiden restlichen Darstellungen ¢ und d schlieBlich entstammen dem’
chaotischen Bereich. Wahrend in d das bekannte chaotische Losungsverhal-
ten auftritt, weist ¢ uniibersehbar eine periodische Ordnung auf. Die ent-

15



sprechenden Attraktoren sind in den Abbildungsteilen 3 ¢ beziehungsweise
3 d aufgezeichnet. Die periodische Ordnung von Attraktor c findet auch ihre
Entsprechung in der fiir diesen Fall negativen Auspragung des Ljapunov-
Exponenten. Bei allen anderen Fillen in Abbildung 3 liegt Hyperchaos
vor. Dieses geordnete Verhalten kann man als einen Reprasentanten der
Ordnung im Chaos ansehen, die auch an den weiflen Streifen im Bifurkati-
onsdiagramm erkenntlich ist. Das Auffallende hierbei ist, da sich, im Ge-
gensatz zum vorherigen Fall, die Erwartungen in der Dominanz gegenseitig
abwechseln. Die kollektive Erwartungsbildung verlauft in diesem Fall also
antizyklisch. Dies duflert sich dahingehend, daB. von Periode zu Periode
sich optimistische und pessimistische Erwartungshaltungen in der Domi-
nanz abwechseln. Die beiden Erwartungshaltungen ,,kampfen” sozusagen
um eine dominierende Stellung unter den Akteuren. Diese Auseinanderset-
zung der Erwartungshaltungen fihrt zu regelmafiigen Preisfluktuationen,
die im Unterschied zum vorherigen Fall wesentlich stdrker sind.-

Die Situation im Teilbereich d von Abbildung 4 ist bereits aus dem ur-
spriinglichen Schnabl-Modell bekannt. Jedoch kann man hier gut erkennen
wie das ,,Chaos“ in der Erwartungsbildung auf die Preisebene durchschlagt. -

3.2 Der Proze8 der kollektiven Erwartungsbildung

bei unterschiedlichen Parametern

In einem nachsten Schritt wollen wir jetzt den Sensitivitatsparameter &
variieren sowie unterschiedliche Umwandlungspotentiale zulassen.

Fir k — 0 konvergiert System (11) gegen System (3). Der chaotische
Bereich wird ganz allgemein nach hinten verschoben, der Definitionsbereich
fiir v wachst (im Grenzfall 0 < v < 12). Mit Hilfe von (12) 1a8t sich leicht
nachvollziehen, dafl der Bereich, in dem sich eine Erwartung gegeniiber der
anderen durchsetzt, schrumpft. Genau das Gegenteil ist fir « — 1 der
Fall. So laBt sich beispielsweise mit einem Bifurkationsdiagramm, in dem &

als Bifurkationsparameter fungiert, zeigen, daB fiir einen konstanten u Wert
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- von 10,01 die Systeme mit k£ > 0,6 bereits chaotisches Verhalten aufweisen.
Jedoch sind die einzelnen Abstinde zu gering, um daraus irgendwelche
Schliisse fir die Erwartungsbildung ziehen zu kénnen. Ansonsten kommt
man im Prinzip zu denselben Ergebnissen, wie sie vorher angesprochen
wurden. Dies gilt im groBien und ganzen auch fir jeweils unterschiedliche
Sensitivitatsparameter k; und k,. '

Eine Veranderung der Umwandlungspotentiale B; und B; iber die Be-
ziechung B = B; + B; hat sofortige Auswirkungen auf die Grenzen des
Definitionsbereichs von u. Gilt beispielsweise B; — B, so wird im Grenz-
fall das System sofort ungebunden, das heifit es ist keine Aussage mit Hilfe
dieses Modells moglich. '

Ansonsten hat im chaotischen Bereich eine Abnahme des Umwandlungs-
potentials eine stabilititsfordernde Wirkung. Zur naheren Erlauterung be-
trachten wir Abbildung 5, wo die beiden Bifurkationsdiagramme von s; und
sy fir B; = 0,3 sowie B; = 0,2 aufgezeichnet sind.

Wihrend der Anteil der Population mit der optimistischen Erwartungs-
haltung in der bekannten Weise zwischen 0 und 40 Prozent séhwankt,
verhalt sich der andere Populationsanteil in der Weise, die man allgemein als

Korridorstabilitat bezeichnet.1©

Der Anteil der Population mit der pessimi-
stischen Erwartung verbleibt, auch im chaotischen Fall, in einem Korridor
von etwa 15 bis 24 Prozent. Je geringer das ursprﬁngliche Umwandlungs-
potential ist, desto enger ist dieser Korridor. Im Rahmen dieses Modells
bleiben also fiir einen hohen ﬁbertragungsparameter Minderheiten eher ih-
rer Erwartung treu als die Mehrheiten.

AbschlieBend wollen wir uns ansehen wie sich das System bei unter-
. schiedlichen ﬁbertragungsraten verhdlt. Wir kehren also jetzt wieder zu
unserem Ausgangssystem (6) zuriick und wollen vor allem diejenigen Pha-
nomene ansprechen, die in der vorhergegangenen Analyse nicht aufgetreten

sind. Dazu greifen wir auch hier auf das Werkzeug der Simulation zurtick,

10Giehe auch dazu Lorenz (1990).
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. da eine qualitative Analyse zu komplex und vor allem zu uniibersichtlich

ware.
Abbildung 5
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LaBt man zwei unterschiedliche Bifurkationsparameter zu, so kann es vor-
kommen, wie wir auch eingangs schon erwahnten, daB sich nur einer davon
im chaotischen Bereich befindet. Als wichtigstes Ergebnis ware hier wohl zu
nennen, daf lediglich ein Ubertragungsparameter das Verhalten des ganzen
-Systems bestimmt. Diese Aussage wollen wir anhand der Abbildung 6 ver--
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anschaulichen.

Abbildung 6
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Im linken Teil der Abbildung sehen wir ein zyklisches, im rechten Teil ein
chaotisches Verhalten der Erwartungsanteile. Obwohl der Ubertragungspa-
rameter der optimistischen Erwartung konstant den Wert 3 besitzt, kann
der Anteil der Akteure mit optimistischer Erwartungshaltung unterschiedli-
che Verliufe annehmen. Der sich verindernde ﬁbertragungsparameter der
pessimistischen Erwartung ist somit verantwortlich fiir dieses Verhalten,
"das, wie wir erkennen konnen, unmittelbar auf die Entwicklung des Preis-
trends ibergeht. Sowohl die zyklische als auch die chaotische Entwicklung
der optimistischen Erwartung fur diesen Parameterwert verliuft jedoch in
ganz engen Grenzen.

In diesem Zusammenhang wollen wir noch ein zweites Phinomen an-
sprechen, das die Ausgangspopulationsahteile betrifft. Wie schon die An-
nahme verschiedener Umwandlungspotentiale, 1a8t auch diese Annahme
zu, daB die Ausgangsanteile nicht mehr unterschiedlich sein miissen. So
kann im Extremfall ein Akteur eine optimistische, ein anderer Akteur eine
pessimistische Erwartung besitzen. Sind beide Ubertragungsraten unter-

schiedlich, wird chaotisches Verhalten bei der kollektiven Erwartungsbil-
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dung entstehen, das sich unmittelbar in der Preisentwicklung niederschlagt.
Sind jedoch beide Ubertragungsparameter exakt gleich, entsteht ebenfalls
auf Aggregatebene chaotisches Verhalten, dieses hat jedoch aufgrund sei-
ner Gleichgerichtetheit keinerlei Einflul auf den Preistrend. Demnach mu8
nicht unbedingt ,,Chaos“ in der Erwartungsbildung, wie Schnabl es be-
zeichnet, verantwortlich sein fur irregulare Schwankungen der aggregierten
okonomischen Grofle. Dazu betrachten wir Abbildung 7.

Abbildung 7
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Darin haben wir zwei chaotische Erwartungsaggregationen dargestellt. Die
erste entstand bei den Anfangswerten von jeweils 0,1 Prozent fir die Uber-
tragungsraten u; = 11,5 und u; = 11,49999. Eine Erhohung um den mini-
malen Wert von 0,00001 ergibt den Verlauf, wie er im rechten Teilbild der
Abbildung dargestellt ist. Wahrend im ersteren Fall die chaotische Erwar-
tungsbildung voll auf den Preistrend durchschligt, neutralisieren sich im
zweiten Fall die optimistischen und pessimistischen Erwartungshaltungen
gegenseitig. Die tendenzielle Preisentwicklung bleibt davon unberihrt.
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4 Zusammenfassung und Ausblick

In diesem Beitrag haben wir einen Ansatz zur Erwartungsaggregation vor-
gestellt, der die kollektive Erwartungsbildung als Ansteckungs- beziehungs-
weise als Diffusionsprozel modelliert. Dariberhinaus haben wir die Aggre-
gation s‘peziell auf einen spekulativen Markt bezogen und zusitzlich den in-
terdependenten Zusammenhang zwischen konkurrierenden Preiserwartun-
gen und der Preisentwicklung in seiner einfachsten Form dargestellt.

Wir haben gezeigt, daB bereits solche, auf Mikroebene, relativ einfach zu
durchschauenden Systeme auf Aggregatebene ein duBerst komplexes Ver-
halten aufweisen kénnen. Abhéingig von bestimmten Modellspezifikationen
konnen einerseits die konkurrierenden Erwartungshaltungen um die Domi-
’ nanz in der Population streben, was sich dann in groSen Preisfluktuationen
bemerkbar macht. Andrerseits konnen beide Erwartungen ,,friedlich“ ne-
beneinander existieren und dabei keinen Einfluf auf die Preisentwicklung
nehmen. Desweiteren kann diese gegenseitige Konkurrenz so weit gehen,
dafl die eine Erwartung die andere im Prinzip ,,ausléoscht“. Mit unserem
Modell gelingt es auch, den von Schnabl (1989) in diesem Zusammenhang
angefiihrten Begriff ,,Chaos“ in der Erwartungsbildung unter dem Gesichts-
punkt der Beeinflussung einer aggregierten 6konomischen Grofe naher zu
durchleuchten. Zum einen wird darin eine generierte Entwicklung deutlich,
in der sich Aggregation und Disaggregation in den jeweiligen Erwartungs- -
haltungen infolge der Konkurrenzbeziehung unregelmifig und manchmal
sogar regelmiBig abwechseln. Zum anderen wird ersichtlich, da8 solch ein
chaotisches Verhalten in der Erwartungsbildung unter bestimmten Bedin-
gungen ﬁberhaupt'nicht auf die Preisentwicklung durchschlagen muS8.

Die Aufnahme einer dritten Erwartungshaltung in das Modell wiirde
prinzipiell an den Ergebnissen wenig andern. Eine Erweiterung des dar-
gestellten Modells mtfite vielmehr dahin gehen, den Proze der Preisent-
wicklung im Zusammenspiel mit den Erwartungshaltungen noch detaillier-
ter zu modellieren. Hierbei wiren dann auch die Riickkopplungseffekte
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zu beriicksichtigen, die Preisentwicklungen zweifellos auf die Erwartungen
ausiben.
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