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1 Makrookonomie

Die Makrodkonomie (griech. makro = grofl) beschéftigt sich mit der Erklar-
ung all jener Vorgange in der Wirtschaft, die Aggregate betreffen, also Massen
von Personen, die zusammenfassbar sind. Im Gegensatz dazu beschéftigt
sich die Mikrookonomie mit 6konomischen Prozessen, die Individuen direkt
betreffen.

Beispiel: Die Entscheidung eines Biiros, einen neuen Drehsessel von der
Firma X zu kaufen, ist kein makrockonomisches Problem. Die Reaktion der
osterreichischen Haushalte auf eine Erhchung der Kapitalertragssteuer ist
eine makrookonomische Fragestellung.

Wozu Makrookonomie und nicht nur Mikrookonomie? Das Ganze
ist viel komplizierter als die Summe unabhangiger Teile. Es ist unmoglich,
eine Volkswirtschaft zu beschreiben, indem man Modelle fiir alle Firmen
und Personen und deren Wechselwirkungen erstellt. Die Makrookonomie
zieht Schliisse tiber das Ganze, indem sie vereinfachende Annahmen trifft
(“nehmen wir an, es gebe viele gleichartige Firmen, die alle das selbe Gut
produzieren”) und trotzdem das Wesentliche nicht aus den Augen verliert.
Diese Annahmen setzen die Modelle der Makrookonomie fest, die oft die
Form einer Geschichte haben, aber auch mathematisch und grafisch darstell-
bar sind.

Makrookonomie ist ‘nicht experimentell’: ahnlich wie z.B.
Geschichtsforschung kann die Makrookonomie keine kontrollierten wis-
senschaftlichen Experimente durchfiihren (die Leute wiirden sich zu Recht
beschweren) und ist auf reine Beobachtung angewiesen. Da historische

Episoden verschieden interpretiert werden konnen, sind viele Schliisse der



Makrookonomie nicht zwingend.

Klassische Motivation der Makrookonomie: Politiker sollen dabei
beraten werden, wie die Wirtschaft zu steuern ist, sodass wirtschaftspoliti-
sche Ziele optimal erfiillt sind.

Wirtschaftspolitische Ziele:

1. ‘Magisches Fiinfeck’ aus Textbiichern: gutes Wirtschaftswachstum,
stabile Preise, Vollbeschaftigung, auflenwirtschaftliches Gleichgewicht,

gerechte Einkommensverteilung.

2. EU-Kriterien: Inflation um 2%, offentliche Schuldenquote unter 60%,
offentliche Saldenquote tiber —3%.

3. Bei BLANCHARD zentrale Ziele: gutes Wachstum, niedrige Arbeitslo-

sigkeit, niedrige Inflation.

Beispiele fiir weitere typische Fragen an die Makrookonomie:
was verursacht die Konjunkturzyklen (Phasen starken und schwachen Wachs-
tums)? hat die Erh6hung der Geldmenge durch die Notenbank reale Effekte?
was ist fiir das langfristige Wirtschaftswachstum verantwortlich? soll der
Wechselkurs einer Wahrung fix gehalten werden? kann man Arbeitslosigkeit
senken, wenn man Inflation in Kauf nimmt?

keine makrookonomischen Fragen: welche Arbeitslosenrate ist
wiinschenswert? welche Einkommensverteilung ist gerecht?

Die Lage in der Welt: ist sehr kompliziert? 3 grofle wirtschaftliche
Blocke (Europa, USA+Kanada, Japan+Fernost) mit unterschiedlichen Prob-

lemen, der Rest Schwellen- oder Entwicklungslander.



1. USA: gutes Wachstum, geringe Inflation, tolerable Arbeitslosen-
rate, persistentes AufBlenhandelsdefizit, heute wieder Probleme mit
offentlichem Budget (twin deficits), zunehmende Einkommensungleich-

heit.

2. EU: mafliges Wachstum, schwache Inflation, landerweise hohe Arbeits-
losigkeit (Spanien, Finnland, auch grofie Lander), unauffillige Auflen-
handelsbilanz (EU insgesamt aktiv, in Osterreich ausgeglichen), teils
hohe Staatsverschuldung, derzeit wichtiger Einigungsprozess, grofles
Problem Verschiedenheit der einzelnen Lander. ‘Reichste’ EU-Lander
Luxemburg und Irland, dann oberes Mittelfeld mit NL, ()sterreich, S,
DK (> 1.2x EU average), B, FIN, UK, D, F (> 1.1x EU average), E
und I im EU-Schnitt, GR, CY, SLO knapp darunter (> 0.9x EU aver-
age); Nachziigler CZ, Malta, P und die meisten neueren Beitrittsléander,
Schlusslicht BU (< 0.4x EU average). Sehr ‘reiche’ Nicht-EU-Lénder

Norwegen und Schweiz.

3. Japan: letzthin schwaches Wachstum und Anfélligkeit fiir Krisen
im ostasiatischen Raum, starke Auflenhandelstiberschiisse, deflationére

Tendenzen.

2 Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung

Grundidee: Summe aller wirtschaftlichen Aktivitdten innerhalb eines
Staatsgebietes und innerhalb eines gegebenen Zeitraums (z.B. eines Jahres
oder Vierteljahres=Quartals) ergibt das Bruttoinlandsprodukt (BIP,
gross domestic product, GDP), wobei der Wert mit dem Verkaufspreis
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(Markt- oder Endpreis, purchasers’ prices) festgesetzt wird.  System
zur Erhebung und Buchhaltung aller Teilposten heifit Volkswirtschaftliche
Gesamtrechnung (VGR, system of national accounts, SNA).

Die okonomische Aktivitat wird vor allem an Hand der Transaktionen
gemessen. Phrasen aus Textbiichern: In einer arbeitsteiligen Wirtschaft
(Gesellschaft) kommt es zu vielen Transaktionen, Tausch Geld gegen Ware
oder Dienst, Tausch Schuldtitel gegen anderen Schuldtitel, etc. Die Transak-
tionen finden auf Mérkten statt. Geld macht die Transaktionen leichter als
der Tausch Ware gegen Ware, der oft die ‘doppelte Koinzidenz’ (hungriger
Schneider und frierender Bécker) erfordert.

Sinn des Geldes: auler Zahlung und Wertaufbewahrung vor allem Zahl-
einheit. In O6konomischen Textbiichern meist Dollar ($) oder (neutral)
Geldeinheit (GE), vermehrt nun auch Euro (€).

brutto: viele Aktivitdten dienen zur Reparatur und zum Ersatz kaput-
ter Maschinen und Gegenstédnde (‘Abschreibungen’), daher trégt nicht das
gesamte BIP zur Vermehrung des Volksvermogens bei. ‘brutto’ heifit meist
‘incl. Abschreibungen’, ‘netto’ enthélt oft noch Steuern, aber keine Abschrei-
bungen.

Abschreibungen (depreciation, neuerdings Konsum an Anlagekapital
genannt) der VGR sind der nur schitzbare Verschleifi an Produktionsmitteln
und nicht mit steuerlichen Verrechnungsgrofien zu verwechseln.

Kapitalstock ist der Bestand an Anlagevermogen (Maschinen, Bauten,
...) in Unternehmen und bei der 6ffentlichen Hand, dies ist strikt zu tren-
nen von der Bedeutung des Wortes ‘Kapital” als ‘Geld, liquides Vermogen’.

Laut Definition beinhaltet Kapital alle produzierten Produktionsmittel, die



Trennung von Kapital vom Typ ‘Maschine’ und von Vorleistungen vom Typ
‘Rohstoffe’ kann schwierig sein.

wirtschaftliche Aktivitaten: nur Aktivitaten, die auf einen erfassbaren
Markt ausgerichtet sind, konnen beriicksichtigt werden, also kein privater
Tausch oder Hausarbeit etc. Nach SNA-Konvention spielt zwar die Le-
galitit eigentlich keine Rolle (Schwarzarbeit, Drogenhandel sollten Teil des
BIP sein), Messung aber ist schwierig. Messprobleme iiberzeichnen auch das
Auseinanderklaffen zwischen Entwicklungsldndern und OECD-Staaten (mit
dem BIP/Kopf von Angola kénnte man in Osterreich nicht iiberleben). Es
werden vor allem Transaktionen erfasst, also zweiseitige Transaktionen (re-
quited, Kauf u.4.) und einseitige Transaktionen (Transfers, z.B. Steuern),
wahrend Wertveranderungen bestehender Objekte nicht vollstandig erfasst
werden konnen.

Mehrwert (value added): Definition des BIP als Summe der Mehr-
werte im Produktionsprozess (Erz — Metall — Schraube — Motorteil —
Videorecorder) vermeidet Mehrfachzahlungen. Probleme bei der Bewertung
offentlicher Dienstleistungen.

Marktpreise: grundsatzlich werden alle Giiter und Leistungen zu
Marktpreisen, d.h. incl. aller Steuern und Abgaben, bewertet. Wird netto
(ohne Steuern) erhoben, muss die Steuer hinzugerechnet werden.

Wirtschaftssubjekte: nach neuer VGR ‘institutional units’ mit
ahnlichen Eigenschaften, frither starkere Trennung. Typische institutionelle
Einheiten sind private Haushalte, 6ffentliche Haushalte (Staat), Kapitalge-
sellschaften (hierher die meisten sogenannten Firmen oder Unternehmen),

Institutionen ohne Erwerbszweck (non-profit). Auslidndische Einheiten meist



zum ‘Ausland’ zusammengefasst, sofern sie mit inlandischen Einheiten inter-
agieren. Die selbe Person kann an privatem Haushalt und an Unternehmen
teilhaben (Zweitwohnung wird vermietet, noch extremer die Hilfskonstruk-
tion der Uberlassung einer Eigentumswohnung an sich selbst).

Inland, Inlander: Inland ist durch das Territorium eines Landes
definiert, Inlander ist eine Einheit mit Zentrum des Interesses im In-
land. Staatsbiirgerschaft ist unerheblich. Auslandische Studierende und
kurzfristige GastarbeiterInnen zahlen jedoch nicht als Inlander.

private Haushalte: produzieren und investieren relativ wenig, konsum-
ieren, beziehen Lohn- und Gewinneinkommen von den Gesellschaften und
vom Staat. Als Freiberufler erhalten sie ‘mized income’, weil hier die Tren-
nung von Einkommen und Gewinn erschwert ist. ‘Kleine’ Unternehmen,
Firmen, Bauernhofe werden als ‘Haushalte’ gezahlt, groie Unternehmen etc.
als Gesellschaften, auch dann, wenn sie nicht wie echte Kapitalgesellschaften
organisiert sind (pseudo-corporations).

Staat (“Offentliche Hand”): bezieht Steuern von Unternehmen und von
privaten Haushalten, stellt 6ffentliche Giiter zur Verfiigung (‘konsumiert sie
selbst” laut VGR), keine Gewinnabsicht.

Kapitalgesellschaften (corporations): produzieren und investieren,
konsumieren nicht, Gewinnabsicht. Hieher, nicht zum Staat, zahlen auch
Firmen in staatlichem Eigentum, soferne sie 50% der Kosten aus Verkéaufen
decken. Da die Abschreibungen nunmehr ‘Konsum an Anlagekapital” heiflen,
stellen sie eine Art Konsum der Gesellschaften dar. Gesellschaften sind zu
trennen in finanzielle (Banken etc.) und nicht-finanzielle.

Private Organisationen ohne Erwerbszweck (non-profit institutions



serving households, NPIsH): firmenartige Korper (Schulen, Kirchen etc.), die
weniger als 50% der Produktionskosten aus Verkdufen decken; Idee: keine
Gewinnabsicht. Kleiner Sektor, zur Vereinfachung oft zu den Haushalten
addiert.

Ausland (rest of the world): konsumiert im Inland produzierte Giiter
und Dienste (Export) und produziert im Inland konsumierte Giiter und
Dienste (Import).

Import von Diensten: unter anderem Auslandsreisen der Inlander
(Wert groBteils geschétzt = ‘imputiert’).

Export von Diensten: unter anderem Konsum der auslandischen
Touristen im Inland.

Sektoren: die Aktivitdten von Individuen &hnlicher Art werden ad-
diert (Aggregation). Die Summe aller Haushalte bildet den Haushaltssektor
etc., wobei Transaktionen innerhalb des Sektors verschwinden. Bei dieser
‘Konsolidierung’ verschwindet der Tausch zwischen Haushalten, da er das
Volksvermogen nicht vermehrt. Erhalten bleiben die Erstellung von Kapital
innerhalb der Firmen, die Produktion durch private Haushalte, der 6ffentliche
Konsum, der laut Definition von der 6ffentlichen Hand selbst produziert und
konsumiert wird.

ex post: Die VGR rechnet erst, nachdem das wirtschaftliche Geschehen
bereits iiber die Biihne gegangen ist, daher nur beschriankte Giiltigkeit fiir die
Einschatzung zukinftiger Reaktionen in der Volkswirtschaft. ex ante ware
Aufgabe der 6konomischen Theorie.

Flows (Stromgréfien) und Stocks (Bestandsgrofien): die VGR weist

in erster Linie flows aus, also Giiter- und Zahlungsstrome innerhalb eines



Zeitraums (Beispiel Konsum der Haushalte in Osterreich im 1. Halbjahr
1996). Oft interessieren auch Bestandsgrofien (Vermogen, Zahl der Arbeits-
losen, Zentralbankgeld, Kapitalstock zum Stichtag 31. Juli 1996) zu einem
fixen Messzeitpunkt. Anderungen der stocks sind dann flows (Badewanne:
Wasserstand zum Zeitpunkt 1 = Wasserstand zum Zeitpunkt 0 + Zufluss —
Abfluss; Zufluss, Abfluss sind flows; Wasserstand ist ein stock)

stocks: im Englischen auch Bezeichnung fiir Aktien, kurz fiir common

stocks (Verwechslungsgefahr)

2.1 Matrix der Transaktionen zwischen Sektoren

Durch die neue VGR-Konvention ist diese traditionelle Darstellung (nach
HASLINGER) etwas aufgeweicht worden, bleibt aber im Grunde giiltig und
instruktiv. Bei den Sektoren fehlen die NPIsH, ein kiinstlicher Sektor
‘“Vermogensveranderung’ vervollstandigt die Transaktionsmatrix.

Bild der monetéren (Zahlungs-) Stréme (flows) von den Sektoren in den

Zeilen zu den Sektoren in den Spalten, stark vereinfacht, Giiterstrome teils

umgekehrt:
— Firmen Staat Haushalte | Ausland | Vermogen
Firmen Tair.r + Ting | Wr + 11, Im 1L metto
Staat subv + Ip Cp Wp + tr Sp
Haushalte C Tir b Su
Ausland X Im— X
Vermogen IF petto Ip petto




Namen:

C'...(privater) Konsum der Haushalte (engl. consumption)

Cp .. .offentlicher Konsum (public consumption)

Ir .. Investitionen der Unternehmen (Firmen)

Ip .. Investitionen der offentlichen Hand

(‘Investitionen” = immer Sachinvestitionen, nicht z.B. Kauf von Wertpa-
pieren)

Lyerto - - Investitionen ohne Abschreibungen

W .. .Lohnzahlung der Firmen an Haushalte

Wp .. .Lohnzahlung im offentlichen Sektor

trH . Transfers an Haushalte (Pensionen, Unterstiitzungen etc.; ‘Trans-
fers’=einseitige Transaktionen ohne Gegenleistung)

S, Sp...Sparen (6ffentliche Hand oft negativ)

subv. ...Subventionen an Unternehmen

T ...Steuern (tazes) und andere Abgaben

Ting - . -indirekte Steuern sind Abziige vor der Berechnung der Einkiinfte
(vor allem Mehrwertsteuer) unter Einschluss der Zollabgaben, offizielle Be-
zeichnung: Produktionsabgaben.

Tair - . direkte Steuern sind Abziige auf die Einkiinfte (Lohnsteuer,
Einkommensteuer, Gewerbesteuer), hier unter Einschluss der Sozialver-
sicherungsbeitrage

Iy - - unverteilte Gewinne (Profite)

IT, . . .verteilte Gewinne (Dividenden etc.)

X ...Exporte

Im .. .Importe (M fiir ‘Geld’=money reserviert)



Wirtschaftskreislauf: Zeilensummen = Spaltensummen (Zu-
fluss=Abfluss), nichts geht verloren, oft auch bildliche Darstellung mit
Pfeilen. (Analogie Wasser: Sektor Atmosphére mit Input Verdunstung und
Output Regen, Sektor Festland mit Input Regen und Output Verdunstung
der Binnengewasser und Abfluss an Miindungen, Sektor Meer mit Input Zu-
fluss an Miindungen und Output Verdunstung der Meere; Erde geschlossener
Kreislauf, Wassermenge bleibt erhalten)

offener und geschlossener Kreislauf: ohne Vermogenssektor ist der
Wirtschaftskreislauf offen, z.B. fléssen bei X > Im mehr Zahlungen nach
Osterreich als ins Ausland. Der konstruierte Vermogenssektor (globale

Bank?) verliert X — Im und schliefit den Kreislauf.

2.2 Kontenrechnung der VGR

Die VGR stellt sich als Abfolge von mehreren Konten dar, in denen einzelne
Positionen erhoben werden, andere als Salden (fette Schrift in den Kon-
ten) resultieren. Diese Konten werden fiir alle Sektoren (finanzielle und
nicht-finanzielle Gesellschaften, 6ffentliche Haushalte, private Haushalte und

NPIsH, Ausland) und fiir die Gesamtwirtschaft parallel berechnet.

2.2.1 Sektorale Rechnung

Bei der nach Sektoren (finanzielle und nicht-finanzielle Gesellschaften,
offentliche Haushalte, private Haushalte und NPIsH) aufgegliederte Rech-
nung stehen vor allem die Beitrage der einzelnen Sektoren zum Volkseinkom-
men im Vordergrund.

Erstes Konto ist immer das Produktionskonto. Ausgangspunkt ist
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der Produktionswert (Output, Bruttoproduktionswert; zu basic prices,
d.h. ohne Mehrwertsteuer und Zolle), der auf der Habenseite des Kontos
verbucht wird. Thm stehen als Aufwendungen die Vorleistungen (Inter-
medidrverbrauch, intermediate consumption) und die Abschreibungen (Kon-
sum an Anlagekapital) gegeniiber. Der Saldo ist dann die Wertschépfung
(net value added). Die Kolumnen ‘Verwendung’ (uses) und ‘Aufkommen’

(resources) entsprechen den Buchhaltungsbegriffen ‘Soll’ und ‘Haben’.

Verwendung Aufkommen
Intermediarverbrauch ~ Produktionswert
Abschreibungen

Nettowertschopfung

Im Einkommensentstehungskonto tritt der Saldo aus dem Pro-
duktionskonto auf der Sollseite auf. Aus der Nettowertschopfung wer-
den Lohne (Arbeitnehmerentgelt) und gewisse (sogenannte ‘sonstige’) Pro-
duktionsabgaben (z.B. Lohnsummensteuer) bezahlt. Der Posten ‘son-
stige Subventionen erhalten’ stellt einen Abzugsposten zu den Abgaben
dar, nur die Differenz geht ein.  Der Saldo des Kontos heifit ‘Be-
triebstiberschuss und Selbstandigeneinkommen’, wobei die Haushalte und
NPIsH nur Selbstandigeneinkommen, die Firmen und der Staat nur Be-

triebstiberschuss aufweisen:
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Verwendung Aufkommen

Lohne bezahlt Nettowertschopfung
sonstige Produktionsabgaben bezahlt

— sonstige Subventionen erhalten

Betriebsiiberschuss, netto

Selbstandigeneinkommen, netto

Im Konto der primaren Einkommensverteilung wird die Einkom-
mensentstehung gestiirzt. Als Saldo ergeben sich die Einkiinfte des Sektors,
im Aggregat ein gegeniiber der Nettowertschopfung leicht geanderter Wert,
da Primareinkommen auch die Grenze iiberschreiten kénnen und auch wegen
der schwer fassbaren ‘unterstellten Bankgebtihr’ (financial services indirectly
measured, FISIM). Die Eintrdge der Einkiinfte sind natiirlich iiber die Sek-
toren unterschiedlich. So erhélt faktisch nur der Staat Produktionsabgaben,
nur die Haushalte erhalten Lohne. Der Sinn eines Priméareinkommens besteht
darin, dass es zur Ganze im Produktionsprozess entstanden ist, wahrend
das sekundare FEinkommen die Einkiinfte nach Umverteilung durch Trans-
fers ohne direkte Gegenleistung berticksichtigt. Entsprechend sind Produk-
tionsabgaben (indirekte Steuern) im priméren Konto vorhanden, aber keine

‘direkten’ Steuern.
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Verwendung Aufkommen

Vermogenseinkommen bezahlt Betriebsiiberschuss, netto
Selbstandigeneinkommen, netto
Lohne erhalten
Produktionsabgaben erhalten
— Subventionen bezahlt
Vermogenseinkommen erhalten

Primareinkommen netto  unterstellte Bankgebiihr

Im Konto der sekundaren Einkommensverteilung schlagt der
Fiskus zu. Die erhaltenen direkten Steuern sind fiir Gesellschaften (Firmen)
und fiir Private leer, wahrend andere Transfers zwischen allen Sektoren hin-
und herlaufen. Als Saldo entsteht das sogenannte verfiigbare Einkommen,
also jenes Einkommen, das dem Sektor (der Volkswirtschaft im Aggregat)

tatsachlich fiir Ausgaben zur Verfiigung steht.

Verwendung Aufkommen
Einkommens- und Vermogenssteuern

bezahlt

Primareinkommen netto

) oL Einkommens- und Vermogenssteuern
Sozialbeitriage bezahlt

erhalten
monetare Sozialleistungen bezahlt Sozialbeitrage erhalten
sonstige laufende Transfers bezahlt monetare Sozialleistungen erhalten
verfiigbares Einkommen netto sonstige laufende Transfers erhalten

Im Einkommensverwendungskonto wird von allen Sektoren aufler

dem Firmensektor aus den Einkiinften konsumiert. Der Saldo ist dann das
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Sparen des Sektors, wobei noch eine kleine Korrektur durch die betrieblichen
Versorgungsanspriiche erfolgt, die wir hier ignorieren wollen. Sparen der
Haushalte dividiert durch verfiighares Einkommen im Haushaltssektor wird
die Sparquote der Haushalte genannt und stellt eine wichtige Kenngrofie
dar.  Gelegentlich wird auch die gesamtwirtschaftliche Sparquote aus-

gewiesen, die eher einen Saldo gegen das Ausland ausdriickt.

Verwendung Aufkommen
Konsumausgaben verfiigbares Einkommen netto

Sparen netto

Im Vermogensbildungskonto treten die Investitionen auf, die aus dem
Sparen zu bestreiten sind. Nach Abzug einiger kleiner Posten resultiert der
sogenannte Finanzierungssaldo. Bruttoanlageinvestitionen (gross fized
investment) heiBen ‘brutto’, weil sie die Abschreibungen beinhalten. Sie
heiflen Anlageinvestitionen zur Unterscheidung von der Lagerdnderung, die
auch als Investition gesehen wird. Bruttoanlageinvestitionen minus Abschrei-

bungen heiflen Nettoanlageinvestitionen.

Verwendung Aufkommen
Bruttoanlageinvestitionen Sparen netto

—Abschreibungen Vermogenstransfers erhalten netto
Lagerveranderungen

Nettozugang Wertsachen
Nettozugang nichtproduziertes
Sachvermogen

Finanzierungssaldo
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2.2.2 VGR fur die Gesamtwirtschaft

Parallel zur sektoralen VGR wird eine Kontenfiithrung fiir die gesamte Volks-
wirtschaft durchgefiihrt, bei der mehr als die Einkommensrechnung die
Produktionsrechnung im Vordergrund steht. Hier entsteht die eigentliche
Zielgroe der VGR, das Bruttoinlandsprodukt. Das BIP unterscheidet sich
wesentlich von Einkommensaggregaten dadurch, dass es durch eine Inlands-
rechnung und nicht durch eine Inlanderrechnung bestimmt ist. Fir eine In-
landsrechnung zéhlen alle Aktivitaten, die sich auf dem Hoheitsgebiet eines
Staates abspielen, fiir eine Inlanderrechnung jene, die von Personen mit per-
manentem Wohnsitz auf diesem Gebiet ausgeiibt werden. Fiir das verfiigbare
Einkommen sind die Personen interessanter, die das Einkommen beziehen.
Fir das BIP ist wichtiger, wo die Produktion statt findet. Auch bei der
Inlanderrechnung sind die Teilnehmer nicht durch die Staatsbiirgerschaft,
sondern durch den Wohnsitz bestimmt!

Wieder gibt es ein Produktionskonto, das vom Produktionswert aus-
geht, der ohne Giitersteuern erhoben wird. Als Giitersteuern gelten jene
indirekten Steuern, die von der Quantitat der Produktion abhangen, also
vor allem Mehrwertsteuer und Zolle. Das BIP soll aber auch diese beinhal-
ten, also werden sie hinzugerechnet, bevor der Intermediarverbrauch heraus-
gerechnet wird. Der Saldo ist das BIP. Ohne Abschreibungen bezeichnet man
diese Kenngrofle als Nettoinlandsprodukt (NIP). BIP und NIP sollten mit

den Quersummen tiber die Wertschopfungen der Sektoren tibereinstimmen.
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Verwendung Aufkommen
Intermediarverbrauch Produktionswert

Bruttoinlandsprodukt Giitersteuern—Giitersubventionen

Abschreibungen
Nettoinlandsprodukt

In der Abfolge der ausgewiesenen Konten wird hier, in einem Nebenkonto,
auch der Saldo der Exporte und Importe laut VGR als Auflenbeitrag aus-
gewiesen. Ansonsten folgt das Einkommensentstehungskonto, welches
als Saldo wieder den Betriebsiiberschuss und Selbstandigeneinkommen
ergibt. Man beachte, dass jetzt die erst aufgeschlagenen Giitersteuern
genauso herausgerechnet werden wie die sonstigen Abgaben, sodass eine der
sektoralen Einkommensrechnung vergleichbare Grofie entsteht. Alle Subven-
tionen sind Minuspositionen (Abzugsposten), wirklich relevant ist immer nur

der Saldo aus Steuern minus Subventionen.

Verwendung Aufkommen
Lohne bezahlt Nettoinlandsprodukt
Giitersteuern bezahlt
sonstige Produktionsabgaben bezahlt
— Giitersubventionen erhalten
— sonstige Subventionen erhalten
Betriebsiiberschuss und

Selbstandigeneinkommen, netto

Analog zur Einkommensrechnung folgt wieder ein Konto der priméaren
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Einkommensverteilung. Jetzt entsteht als Saldo das sogenannte Net-
tonationaleinkommen (NNE). Das NNE sollte nun exakt mit der
Summe der Priméreinkommen netto iiber die inlandischen Sektoren
iibereinstimmen. In der Abfolge der Korrekturen der letzten beiden Kon-
ten (Einkommensentstehung und primére Verteilung) verschwindet der Un-
terschied zwischen Inlands- und Inlanderrechnung wieder, sodass das re-
sultierende NNE wieder eine Grofle nach Inldnderrechnung ist, wie sich
auch durch den Wortteil ‘national’ ausdriickt. Vor allem der Saldo der
grenziiberschreitenden Vermogenseinkommen kann betrachtlich sein, der
Saldo der grenziiberschreitenden Lohne und Subventionen ist dem gegeniiber
klein. Will man das Bruttonationaleinkommen (BNE, engl. gross national
income, GNI) errechnen, miisste man auf das Nettonationaleinkommen die
Abschreibungen wieder aufschlagen. Dieses BNE entspricht in etwa dem
historischen ‘Bruttonationalprodukt’. Der Name ‘Einkommen’ fiir diese ehe-
mals wichtige Kenngrofle ist besser als ‘Produkt’, da sie Einkiinfte der Wohn-

bevolkerung beschreibt und nicht die Produktion.

Verwendung Aufkommen
) Betriebsiiberschuss und
Vermogenseinkommen bezahlt
Selbstandigeneinkommen, netto
Lohne erhalten
Produktionsabgaben erhalten

— Subventionen gezahlt

Nettonationaleinkommen Vermogenseinkommen erhalten

Uber das Konto der sekundiren Einkommensverteilung erreicht

man wieder das verfiighare Einkommen der Volkswirtschaft. Die Posten in
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diesem Konto sind relativ gering, da nur wenige direkte Steuern und Sozial-
abgaben die Grenze iiberschreiten und diese dann iiberdies sich groflenteils

wegsaldieren:

Verwendung Aufkommen
Einkommens- und Vermogenssteuern

bezahlt

Nettonationaleinkommen

) L Einkommens- und Vermogenssteuern
Sozialbeitriage bezahlt

erhalten
monetare Sozialleistungen bezahlt Sozialbeitrage erhalten
sonstige laufende Transfers bezahlt monetare Sozialleistungen erhalten
verfiigbares Einkommen netto sonstige laufende Transfers erhalten

Auch die Gesamtwirtschaft bestreitet aus dem verfiigharen Einkommen
ihren Konsum, zu dem ja sowohl Haushalts- als auch Staatssektor beitragen.
Nach der oben erwéhnten kleinen Korrektur um die Veranderung der Pen-
sionsanspriiche ergibt sich als Saldo das Sparen der Volkswirtschaft. Dieses
Einkommensverwendungskonto weist auch die Auslandsposition ‘Saldo
der laufenden Auflentransaktionen’ auf. Das ist insofern wichtig, als einer
offenen Volkswirtschaft zur Investitionsfinanzierung aufler dem Sparen der

Volkswirtschaft auch dieser Saldo zur Verfiigung steht.

Verwendung Aufkommen
Konsumausgaben verfiigbares Einkommen netto

Sparen netto

Das Vermogensbildungskonto hat nun wieder die bereits beschriebene

Form. Der Finanzierungssaldo sollte schlussendlich mit der eben erwahnten
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AuBlenposition gegengleich tibereinstimmen. In der Praxis ist das nicht ganz
der Fall, es wird auf der Sollseite die Moglichkeit einer ‘statistischen Differenz’
eingebaut. Dadurch ist der insgesamt ausgewiesene Finanzierungssaldo
in Wahrheit der Negativbetrag der Auflenposition, der wahre Saldo des

inlandischen Vermogensbildungskontos dient zur Kontrolle.

Verwendung Aufkommen
Bruttoanlageinvestitionen Sparen netto

—Abschreibungen Vermogenstransfers erhalten netto
Lagerveranderungen

Nettozugang Wertsachen
Nettozugang nichtproduziertes
Sachvermogen

Finanzierungssaldo

2.3 Varianten des BIP

Nochmals die wichtigsten aktuellen und historischen (teils weiter

gebrauchlichen) Definitionen

e Bruttonationaleinkommen (frither ‘Bruttonationalprodukt’, in
Deutschland auch ‘Bruttosozialprodukt’): BIP plus Priméreinkommen
der Inlander im Ausland minus Priméreinkommen der Ausléander im In-
land; also ein BIP nach Inlander- statt Inlandskonzept. Internationale
Mobilitéat (Arbeit im Ausland) kann zu starken Unterschieden zum BIP
fithren (Luxemburg, Kuweit). Personen mit standigem Wohnsitz inner-

halb Osterreichs gelten auch beim Inlinderkonzept als Inldnder.
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e Nettoinlandsprodukt: BIP minus Abschreibungen.

e Nettoinlandsprodukt zu Faktorkosten: Nettoinlandsprodukt ohne

alle Produktionsabgaben (minus 7Tj,4 plus subv).

e Nettonationaleinkommen (frither ‘Nettonationalprodukt’): Brutto-

nationaleinkommen minus Abschreibungen.

e Volkseinkommen: Nettonationaleinkommen zu Faktorkosten, also

ohne Produktionsabgaben (minus Tj,4 plus subv).

e verfiigbares Nettoeinkommen der Volkswirtschaft: Nettona-
tionaleinkommen (zu Marktpreisen, d.h. inklusive der Produktionsab-

gaben) plus Saldo der grenziiberschreitenden Transfers an das Inland.

e BIP (etc.) zu Herstellungskosten (basic prices): Zwischenstufe
zwischen der Berechnung zu Marktpreisen (d.h. inklusive aller Pro-
duktionsabgaben) und der Berechnung zu Faktorkosten (d.h. exklusive
aller Produktionsabgaben). Hier werden nur Giitersteuern (enthélt die
wichtigsten Teile Mehrwertsteuer und Zoélle) minus Giitersubventionen
herausgerechnet, erst nach der Subtraktion der ‘sonstigen Produk-
tionsabgaben minus sonstigen Subventionen’ (z.B. Lohnsummensteuer)
ergibt sich der Wert zu Faktorkosten. Nach Konvention wird der Pro-
duktionswert zu ‘basic prices’ erhoben, BIP und NNE aber zu Markt-

preisen ausgewiesen.

Faktorkosten: die ‘Entlohnung’ der Produktionsfaktoren Kapital
(Maschinen und Bauten) und Arbeit, also durch Gewinne und Lohne, ohne

Steuern und Abgaben (netto minus Subventionen).
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Primareinkommen: definiert als Einkommen auf Grund der
unmittelbaren Teilnahme am Produktionsprozess. Arbeits-  und

Vermogenseinkommen. Friiher ‘Faktoreinkommen’.

2.4 VGR=3 Gesamtrechnungen

Das BIP wurde frither in vielen Landern
e entstehungsseitig (Produktionsstatistik)
e verwendungsseitig (‘nachfrageseitig’)
e einkommensseitig (verteilungsseitig)

berechnet, so z.B. in Grofbritannien, wo drei leicht verschiedene GDP aus-
gewiesen wurden. Laut Konvention ist heute das entstehungsseitige BIP
das eigentliche BIP. Es existiert auch eine entstehungsseitige Unterteilung
(Bergbau, Landwirtschaft, Handel, Sachgiiterproduktion etc.), die in der
Makrookonomie nicht von zentralem Interesse ist. Wichtiger Bestandteil
der Entstehungsseite ist jedoch die Industrieproduktion, die monatlich
erhoben wird (schneller Konjunkturindikator).

Von fundamentalem Interesse ist in der Makrookonomie die verwendungs-

seitige Darstellung des BIP durch
BIP=C+Cp+I1+X—-Im |, (1)

die in der VGR in einem eigenen Konto 0 dargestellt wird. In der
geschilderten Kontenrechnung ersieht man zwar C' aus den Konsumausgaben

der Haushalte (incl. NPIsH), C, aus den Konsumausgaben des Staates, [
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aus dem Vermogensbildungskonto, X — Im aus dem Nebenkonto des Auflen-
beitrags. Um die Identitit genau zur Ubereinstimmung mit der VGR zu
bringen, sind noch einige Korrekturterme zu beachten. Zunachst ist da die
Lagerverdanderung, die konzeptuell als Investition (Lagerinvestition) gese-
hen wird. Sodann existieren noch einige kleinere Positionen, wie etwa die
Verdnderung im Bestand von Wertgegenstanden (Ankaufe von Kunstwerken
etc.). SchlieBlich existiert zwischen Entstehungsseite und Verwendungsseite
eine statistische Differenz, welche frither oft mit den kleineren Restaggre-
gaten als ‘Lageranderung und statistische Differenz’ gemeinsam ausgewiesen
wurde.

Der private Konsum C' wird gelegentlich aufgeteilt in:

e Konsum dauerhafter Giiter (Autos, Videorecorder, ...)

e Konsum nicht dauerhafter Giiter (Kleidung, Lebensmittel, Druck-

werke, ...): Ndhe von Kauf und Nutzung

e Konsum an Diensten (Restaurant, Fitnesscenter, ...): nicht lagerbar
Der offentliche Konsum Cp zerfallt in:

e Kollektiver Konsum: unteilbare Nutzung (z.B. Straenbeleuchtung)

e Individueller Konsum: kann Personen zugeordnet werden (z.B. freie

Schulbildung)

Laut Konzept der neuen VGR sind individueller 6ffentlicher Konsum und
privater Konsum zum Aggregat ‘individueller Konsum’ zu addieren. Der

okonomische Sinn dieser Konvention ist fraglich.
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Die Bruttoanlageinvestitionen / (‘brutto’=incl. Abschreibungen, ‘An-
lage’=keine Lagerinvestitionen; enthalten die nicht eigens aufgeteilten In-

vestitionen des Staates) teilen sich in:

e Investitionen an Ausriistungen (Maschinen, Fahrzeuge, ...)

e Investitionen an Bauten (incl. Wohnbauten, hier wird oft weiter un-

terteilt)

Die Bedeutung der Einkommensverteilungsrechnung zur Bestimmung der
verfiigbaren Einkommen etc. wurde bereits erlautert. Im Gegensatz zur
entstehungsseitigen und verwendungsseitigen Rechnung, die real (inflations-
bereinigt, zu konstanten Preisen, im 6ffentlichen Sektor schwierig!) und auch
nominell (zu laufenden Preisen) durchgefiihrt werden, gibt es die Einkom-
mensverteilung nur nominell. Eine wichtige Kenngrofie der Verteilungsrech-
nung ist die Lohnquote, der Anteil der Entgelte fiir unselbstandige Arbeit
am Volkseinkommen.

Das verfiigbare Einkommen der Haushalte Y, dient traditionell als
Grundlage zur Berechnung der Haushalts-Sparquote

Yp—-C

qsH = Y

Dieser Quotient betréigt in Osterreich derzeit etwa 9%. Die neue VGR mahnt
dazu, dem verfiighbaren Einkommen die Pensionsbeitrage, die den Haushalten
letztendlich zu Gute kommen, hinzuzurechnen, und eventuell Einkommen
wie Konsum der Haushalte um den individuellen 6ffentlichen Konsum zu

vermehren, wodurch sich ein vollig anderes Konzept ergabe.
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2.5 Auflenbilanzen

Die Zahlungsbilanz (balance  of  payments) erfasst die
grenziiberschreitenden Bewegungen an Gilitern, Diensten, Zahlungen.

Gliederung der Auflenbilanzstatistiken:

1. Handelsbilanz (nur Giiter, in Osterreich etwa ausgeglichener Saldo)

2. Dienstleistungsbilanz (vor allem Tourismus, in Osterreich positiver

Saldo, und andere Dienste)

3. Auflenbilanz der Priméreinkommen (Entlohnung der Grenzgénger, vor

allem grenziiberschreitende Renditen, in Osterreich passiv)

4. Transferbilanz (Uberweisungen ohne Gegenleistung, in Osterreich pas-

siv)

Position 1-2 heiflen im Englischen gemeinsam ‘trade balance’, Posi-
tion 1-4 ergeben die Leistungsbilanz (current accounts balance). Nach
Gegenrechnung mit den Kapitalstromen (Kapitalbilanz, capital accounts bal-
ance, kurz- und langfristiger Kapitalverkehr: Finanzierungsstrome und daher
Schwierigkeiten durch die mehrdeutige Verwendung des Wortes ‘Kapital’),
Einrechnung der Anderung der Wahrungs- und Goldreserven der National-
bank, und Korrektur um allerlei statistische Differenzen sollte die ‘Zahlungs-
bilanz’ in Summe einen ausgeglichenen Saldo aufweisen. Es gibt daher zwar
ein Leistungsbilanzdefizit, aber kein Zahlungsbilanzdefizit.

Figur 1 fasst die VGR nochmals unter Beriicksichtigung der Auflenbi-

lanzen grafisch zusammen. Die beiden ersten Balken stellen die Bruttosumme
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Figure 1: Hauptkomponenten der VGR. Nach DUDLEY JACKSON, The New

National Accounts.
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der Produktionsrechnung dar. Exporte, Investitionen, staatlicher und pri-
vater Konsum tragen hiezu genauso bei wie der notige Intermediarverbrauch
(Verwendungsseite). Diese Bruttosumme muss den Importen plus dem Out-
put entsprechen (Entstehung). Da der Output ohne Steuern berechnet
wird, alles andere aber zu Marktpreisen, sind auf der Entstehungsseite noch
Giitersteuern (minus Subventionen) aufzuschlagen.

Die dritte Saule gibt das BIP als Differenz von Output+Produktsteuern
minus Intermediarverbrauch. Exporte minus Importe ergeben die hier pas-
sive (negative) ‘trade balance’. Die gesamte Sdule symbolisiert die im Inland
verfiigbaren Produkte.

Die vierte Saule errechnet das BNE als Summe von BIP und (hier pas-
sivem) Saldo der Priméreinkommen. Ein Teil der Inlandsproduktion kommt
auslandischen Einkommensbeziehern zu Gute.

Die fiinfte Saule errechnet das verfiighare Einkommen der Volkswirtschaft
als Summe von BNE und (hier passivem) Saldo der sekundéren Einkom-
men (Transfers). Ein Teil der inldndischen Einkiinfte wird an das Ausland
iiberwiesen.

In der sechsten Saule werden die Salden der drei Bilanzen als Leistungs-
bilanz zusammen gefasst. Verfiigbares Einkommen minus Konsum ergibt das
Sparen der Volkswirtschaft.

Die siebente Saule bilden die Investitionen. Zu ihrer Finanzierung ste-
hen das Sparen des Inlandes und der negative Saldo der Leistungsbilanz zur
Verfiigung. Hier im Diagramm wird ein recht grofier Teil der Investitionen
durch Verschuldung bestritten. Die negative Leistunsgbilanz wird auch als

Sparen des Auslandes bezeichnet. Je passiver dieser Saldo, desto mehr kann
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investiert werden.

2.6 Andere Statistiken im Zusammenhang mit der

VGR

Vermogen ist eine Bestandsgrofe (stock) und insgesamt nicht erhebbar (Hu-
mankapital, unbekannte Werte etc.). Das Vermogen der Haushalte kann man
aus den Konsumausgaben im dauerhaften Bereich und Annahmen tiber Ab-
schreibungsraten schatzen. Das Geldvermogen liegt von den Banken her vor
(Sichteinlagen, Termineinlagen, Spareinlagen, Bonds, Aktien). Der Kap-
italstock (capital stock, ‘Anlagevermégen’) berechnet sich aus Abschrei-
bungssétzen flir Gruppen von Kapitalgiitern und den Bruttoinvestitionen.
Der Lagerbestand resultiert aus den Lagerverdnderungen etc.

Input-Output—Tabellen sind grofle matrixformige Tabellen, die
Giiter- und Dienstleistungsstrome zwischen Feinsektoren einer Volkswirt-
schaft erkennen lassen, erlauben detaillierte Information iiber Inter-
mediarverbrauch, der zur Endproduktion in einem gewissen Sektor notig ist.
Aufwandig und daher nur gelegentlich erhoben.

Preisindexe existieren definitionsgemafl fiir das BIP und alle verwen-
dungsseitigen Komponenten (dauerhafter Konsum, privater Konsum insge-
samt, Bauinvestitionen etc.) nach dem System des Paasche-Index

tr1 Zj Pjt+125+1
=
Zj PjtZTje+1

(2)

(was hétten die jetzt nachgefragten Giiter vor einem Jahr gekostet?). Hier
steht p;; immer fir den Preis eines Gutes j im Zeitpunkt ¢, und z;, fiir die

entsprechende Giitermenge. Wahlt man ein spezielles Basisjahr, in dem reale
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(‘zu konstanten Preisen’) und nominelle (‘zu laufenden Preisen’) Variablen

iibereinstimmen, dann errechnet sich ein laufender Preisindex aus
ot i1 to+1
Py =piapi—s - - Py Py

womit P, im Basisjahr to gleich P, = 1 (oder 100) ist. Diese Preisin-
dexe heiflen auch Deflatoren. Frither dienten solche Deflatoren zur Errech-
nung der realen VGR-Aggregate aus den zu laufenden Preisen erhobenen
(nominellen), heute folgt man hier dem komplexeren Konzept des Fisher-
Index.

Zusatzlich werden Korbindexe nach dem System des Laspeyres-Index

?1 _ Zj Pjt+1250 (3)

Zj PjtTj0
(wie viel ist der Inhalt eines fixen Korbes teurer geworden?) berechnet.
Der Korb wird teils flieend, teils in Basisjahren umgestellt, wenn Giiter
durch andere ersetzt werden. Hier ist es iiblich, den Index im Basisjahr
auf 100 zu stellen, womit P, = 100 . p;i/ D, pjt- Wichtig ist der Ver-
braucherpreisindex (consumer price index), nach dem z.B. Mieten und
Lohnforderungen berechnet werden.

Was unterscheidet de facto Konsumdeflator und Verbraucherpreisindex?
Der Laspeyres-Index ignoriert die Tendenz der Haushalte, teurer gewor-
dene Giiter durch relativ preisstabile zu substituieren (z.B. Biicher durch
Computer), daher steigt der Verbraucherpreisindex meist schneller. Die oft
nebeneinander ausgewiesenen Preisindexe BIP—Deflator und Verbraucher-
preisindex unterscheiden sich zweifach: erstens durch das Paasche- und
Laspeyres-Konzept, zweitens durch das unterschiedliche Aggregat (BIP und

privater Konsum).
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hedonische Preise? technische Produkte (Autos, Computer) ent-
wickeln sich schnell.  Manche behaupten, man sollte diese nicht mit
dem Marktpreis, sondern mit dem Preis der inneren Leistungsmerkmale
(Benzinverbrauch, Rechengeschwindigkeit) bewerten. Argument der allge-
meinen Verbilligung der Giiter durch Qualitédtsbesserung (Problem Zwang
zur Mehrqualitat, Beispiel getonte Glasscheiben oder serienméaflig installierte
unnoétige Software). Konzept wird teilweise bei der Berechnung der Indexe
angewandt.

Chaining: kirzlich ist die VGR von Paasche-Indexen zu Kettenindexen
iibergegangen, welche die Giitermengen iiber aufeinander folgende Zeit-
punkte geometrisch mitteln. Ein Nachteil dieser ‘korrekteren’ Indexe ist,
dass gewisse Identitédten in der realen Rechnung nicht mehr stimmen (wohl
aber in der nominellen). Dies betrifft sowohl die Grundidentitit in Konto 0
als auch die zeitliche Aggregation von Quartalen zu Jahren.

Inflationsrate heifit die perzentuelle Zuwachsrate eines Preisindex F;,

also
b — P
100 ———,
B
wobei F; z.B. der Verbraucherpreisindex sein konnte. Technisch ahnlich ist
die logarithmische Zuwachsrate 100(log P, — log P,_1).
Arbeitsmarktstatistik liefert monatlich die wichtige Arbeitslosen-

rate (unemployment rate), nach klassischer Definition gilt

Arbeits] ¢ arbeitslos Gemeldete
rbeitslosenrate =
Beschaftigte + arbeitslos Gemeldete

(4)

wobei der Nenner [abor force (Arbeitskriftepotenzial) genannt wird.

Selbstandig Beschiftigte (self-employed) zdhlen hier nicht zu den
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Beschaftigten. Neben dieser traditionellen Berechnung immer o6fter Mes-
sung nach EU-Definition: (1) Zensusstatistik statt Totalerhebung iiber Ar-
beitsamter, weil Arbeitslos-Meldungen international kein guter Indikator
fiir Arbeitslosigkeit sind (Meldungen unterbleiben, wenn kein Anrecht auf
Unterstiitzung oder bei Aussichtslosigkeit der Suche; sinnlose Meldungen
von Schwarzarbeitern); (2) Beriicksichtigung der Selbstdndigen. Fazit: in

Osterreich geringere Rate nach Umstellung; anderswo (Spanien) hohere Rate.

2.7 Kritik an der Volkswirtschaftlichen Gesamtrech-

nung

1. VGR misst vollig falsch

(a) Messen und Zahlen sind bose: Kritik an der Verwandlung der Welt

in Daten

(b) VGR misst nicht das Wohlbefinden der Menschen = soziale In-

dikatoren, Fragebogen etc.

(¢) VGR misst in erster Linie Flowgrofien, wahrend sich Reichtum

durch Besténde (stocks) an Besitz und Vermogen ausdriickt.
2. VGR misst zuviel

(a) regrettable mnecessities sollten nicht mitgemessen werden,
Verkehrsunfille, Uberfille, Ausgaben fiir lingere Arbeitswege
sollten nicht den Wohlstand erhohen: Grenzziehung schwierig,

starke Konsequenzen auf internationale und intertemporale
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Vergleiche unwahrscheinlich (Militargiiter tragen bereits jetzt nur

bei, wenn sie ‘auch fiir zivile Zwecke einsetzbar sind’)

(b) Gesundheitsschidden und Umweltschiden sollten abgezogen wer-
den, Wegwerfgiiter sollten nicht Vermogen erhdhen =- langsameres
Wachstum bei tentativer Einrechnung (NORDHAUS/TOBIN: mea-

sure of economic welfare MEW statt GDP /BIP)
3. VGR misst zuwenig

(a) wirtschaftliche Aktivitat, die nicht iiber Méarkte lauft (vor allem
Hausarbeit), bleibt unberiicksichtigt (schlecht messbar, Exter-
nalisierung von Dienstleistungen prinzipiell noch immer Wohl-
standsindikator, Hausarbeit als Bestandteil des BIP wiirde die

Unterscheidung von Arbeitslosigkeit und Beschéftigung zerstoren )

(b) Lebensqualitat, Freizeit, Schaffung von Nationalparks, Reinhal-
tung von Luft und Wasser zu wenig bewertet, da kein Marktpreis

vorhanden (Aufgabe fiir Umweltékonomie)

3 Der Gutermarkt

Wo es notig ist, wird angenommen, dass Haushalte und Firmen alle gleichar-
tig sind und nur ein Gut hergestellt und konsumiert wird. Die verwendungs-
seitige Aufteilung des Volkseinkommens Y (oder BIP, das ist hier nicht so
genau)

Y=C+I1+G+X —Im (5)
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(Konsum C', Investitionen I, Staatsausgaben G entspricht etwa dem Cp aus

der VGR, Exporte X, Importe Im) wird zunéchst weiter vereinfacht zu
Y=C+I1+G (6)

Dies beschreibt eine geschlossene Volkswirtschaft, die nicht durch Im-
porte und Exporte mit einem Ausland kommuniziert (Ggs. offene Volkswirt-
schaft).

Konsum C': Die Konsumenten orientieren sich am verfiigharen Einkom-
men (disponiblen Einkommen, engl. disposable income, hier Yp), man

schreibt

¢ = C(Yp) (7)

(+)

Das ist eine zunéchst nicht genau in der Form spezifizierte Konsumfunk-
tion. Das Zeichen ‘4’ will sagen, dass der Konsum mit steigendem Einkom-
men steigt und mit fallendem Einkommen fallt, also ‘positiv’ reagiert. Eine

einfache Funktionsform ist die lineare Spezifikation
C=c+c1Yp (8)

mit ¢; > 0 und i.a. auch ¢y > 0. Diese KEYNES-Konsumfunktion enthélt 2
Parameter ¢y, ¢;, also nicht direkt beobachtbare, fix gehaltene Konstanten.
Als Verhaltensgleichung beschreibt sie die Handlungsweise der Haushalte
in Abhéngigkeit von deren Einkiinften. Demgegeniiber ist die vereinfachende

Beziehung

Yp=Y T 9)
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mit Steuern T keine Verhaltensgleichung, sondern eine Definitionsgleich-
ung (Identitét).

Der Parameter c¢q ist der autonome Konsum der Volkswirtschaft. Da
die Haushalte alle gleich sind, ist ¢y die Summe der iiberlebensnotwendigen
Ausgaben aller Haushalte, wenn diese kein Einkommen erhalten.

Der Parameter ¢; ist die marginale Konsumneigung und beschreibt,
um wieviel der Konsum steigt, wenn die Haushalte z.B. einen Euro mehr
Einkommen erhalten. Dann konsumieren sie namlich ¢; Euro mehr. Sinn-

vollerweise ist ¢; < 1, also ¢; € (0,1). Man schreibt auch

oC
= —, 10
1 Yy ( )
Im Gegensatz zu ¢; ist die durchschnittliche Konsumneigung
C Co
. 11
o v, “ (11)

keine Konstante, sondern féllt mit steigendem Einkommen. C/Y)p beant-
wortet die Frage, wie viel vom gesamten Einkommen verkonsumiert wird,
nicht vom zusatzlichen Euro. Fallende durchschnittliche, aber konstante
marginale Konsumneigung war eines der berithmten KEYNES-Dogmen.
Investitionen I, Staatsausgaben (G, Steuern T werden zunéchst fix
gehalten und als ‘exogene’ Groflen nicht im Modell bestimmt; kein Zusam-
menhang zwischen G und T'; exogene (nicht im Modell bestimmte) Gréfien
wirken wie Parameter, konnen aber im Gegensatz zu diesen direkt beobachtet

werden. Formal schreibt man:

I = 1, (12)
= G, (13)
T = T (14)



Die Verhaltensgleichung (8), die Definitionsgleichung (9), und die drei Iden-
titdten zur Verdeutlichung der Exogenitét (12), (13), (14) beschreiben die
gesamte Nachfrage 7 = C' + I + GG in der einfachen geschlossenen Volks-
wirtschaft.
Das Angebot ergibt sich durch eine Menge am produzierten Gut Y.
Gleichgewicht auf dem Giitermarkt, i.e. ein geraumter Giitermarkt, in
dem sich keine Lager anhaufen und keine Konsumenten traurig hungern,

bedeutet, dass Y und die Nachfrage Z gleich sind, also Y = Z, oder

Y = o+ Yp+I1+G

= CO+61(Y—T)+[_+G,

und daher
Y —

= 1_Cl(c0+f+(;—c1T).

Gedankenexperimente

1. Wir erhéhen die Staatsausgaben G' um 1 €. Damit erhoht sich das
Volkseinkommen Y um 1/(1 —¢;) €. Wegen ¢; € (0,1), zum Beispiel
c1 = 0.9, erhoht sich daher Y um mehr als 1 €, im Beispiel um 10 €.

2. Wir erhéhen die Investitionen I um 1 €. Wieder erhoht sich Y um
1/(1 — ¢;) €, im Zahlenbeispiel um 10 €.

3. Wir erhohen den autonomen Konsum ¢y, etwa durch aufmunternde

Reklame. Wieder erhéht sich Y um 1/(1 —¢;) €.
4. Wir erhohen die Steuern um 1 Euro. Jetzt fallt Y um ¢1/(1 — 1) €.
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Der wichtige Wert 1/(1 — ¢;) heifit Multiplikator. Der Multiplikator-
Effekt entsteht dadurch, dass die zusédtzliche Konsumnachfrage zu einer
Erhohung der Gesamtnachfrage Z fiihrt, die von den Firmen gerne befriedigt
wird, wodurch sich Y nochmals erhoht etc.

Sparneigung und Multiplikator: Wenn man Y, — C als Sparen der
Haushalte Sy sieht, dann ist 1 — ¢; eine (marginale) Sparneigung der

Haushalte, wenn ¢; eine Konsumneigung ist, denn
SH = YD —C = YD — (Co +01YD) = —Cy + (1 — Cl)YD

Je grofier die Sparneigung ist, d.h. je kleiner die Konsumneigung ist, desto
geringer ist der Multiplikator, und umgekehrt. Bei einer Sparneigung von 1
ist der Multiplikator 1, d.h. multipliziert gar nichts. Bei einer Sparneigung
von 0 wird der Multiplikator co. Das ware Unsinn und muss ausgeschlossen
werden.

Empirische Evidenz (Fig. 2): die Konsumneigung diirfte tatséchlich
etwas kleiner als 1 sein. Eine statistische Regressionsschatzung wiirde einen
Wert ¢; = 0.88 und ¢y = 0.30 ergeben. Die Konsumneigung ist sinnvoll
(Haushalte sparen 12% ihrer Einkiinfte), der autonome Konsum ist nicht
signifikant von 0 verschieden. Grund dafiir ist, dass in Wahrheit die lin-
eare Konsumgleichung (8) nicht zu Osterreich passt. Die lineare Naherung
gibt einen guten Schétzwert fiir den Anstieg der Kurve in den Jahren 1976—
2005, aber einen schlechten Schatzwert flir das Verhalten bei sehr niedrigem
Volkseinkommen, fiir das wir keine Beobachtungen haben (und auch keine
experimentell herstellen wollen!).

Die durchgezogene Linie zeigt C' = Yp, wiirde also einer Konsumnei-

gung von 1 (mit ¢y = 0) entsprechen. Tatséchlich gab es in manchen
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Figure 2: Verfiighares Einkommen und privater Konsum in Osterreich zu

laufenden Preisen, 1976-2005.
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Landern einzelne Werte mit C' > Yp, z.B. im Zuge einer Budgetsanierung,
in Osterreich jedoch nicht.

Sparen ist Investieren (die IS-Identitat). Das Sparen der Haushalte
(nicht ‘die Ersparnisse’, das konnten die Spareinlagen sein!) ist der nicht

konsumierte Teil des Einkommens
Sy=Yp-C=Y-T-C. (15)
Nun gilt aber auch Y = C' + I + G und somit
Sy=1+G-T. (16)

Wenn der Staat ausgeglichen bilanziert, dann sind seine Ausgaben G den
Steuern T gleich, G = T. Dann gilt Sy = I, “Sparen ist gleich Investieren”.
Schropft der Staat seine Untertanen, dann ist 7' > G und daher I > Sy.
Konsumiert der Staat mehr als seine Einnahmen, dann ist 7" < G und daher

I < Sg. Definiert man T'— G als “Sparen des Staates” Sp, dann hat man
Sy+Sp=1 (17)

Also entsprechen die Investitionen dem Sparen der Haushalte plus dem
Sparen des Staates. Oft ist bekanntlich Sp negativ.

Wo bleibt das Sparen der Firmen? Das Sparen der Unternehmen
entspricht den einbehaltenen Gewinnen. In diesem einfachen Modell wird
(9) vorausgesetzt, die Haushalte erhalten das gesamte Einkommen minus
Steuern. Das Sparen der Firmen ist in diesem einfachen Modell also 0.

Ist Sparen niitzlich oder schadlich? (“Niitze die Jahre, lerne und

spare!”??) Kurzfristig wirkt Sparen kontraktiv, i.e. negativ auf den Output.
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Eine Verminderung des autonomen Konsums ¢, auf ¢, senkt das Volksein-
kommen um (c¢y —¢j) /(1 — ¢1). Niedrigeres ¢; senkt es noch stérker ab.
Da eine kontraktive Wirkung des Sparens ‘paradox’ anmutet, spricht man
vom Sparparadoxon. Langfristig verschwindet das Sparparadoxon, denn
Sparen erhoht die Wachstumsmoglichkeiten der Wirtschaft, senkt die Zinsen
und belebt die Investitionen. Diese Mechanismen sind im einfachen Mod-
ell mit I = I nicht enthalten. (17) ist nur eine rechnerische Identitit, kein
okonomischer Verhaltensmechanismus.

Das Wort ‘Sparparadoxon’ hat noch eine zweite Bedeutung, denn nach
Senkung von ¢ ist das Sparen der Haushalte weiter durch I + G — T be-
stimmt, diese exogenen Grofien haben sich aber nicht geandert. Daraus folgt,
dass die Haushalte durch geringeren autonomen Konsum oder geringere mar-
ginale Konsumneigung zwar das Volkseinkommen senken konnen, aber das
Haushaltssparen gar nicht beeinflussen konnen. Man priift auch leicht nach,
dass

Sp=—co+(1—c1) (Y = T)

unverandert bleibt, wenn sich ¢y dndert. Der Term —cy erhcht sich um
co—¢y, aber ebenso vermindert sich (1 —¢;) Y um (1 — ¢;) (¢co — ¢) /(1—¢1) =
co — ¢, die beiden Effekte neutralisieren sich also.

Staatsausgaben erhohen oder Steuern senken? Laut Modell
begriindet 1 Mrd. € Erhohung von G bei ¢; = 0.9 insgesamt 10 Mrd. €
Mehreinkommen, eine Senkung von 7' um denselben Betrag aber nur 9 Mrd.
€. G wirkt direkt auf das Volkseinkommen, 7" nur iiber das verfiigbare
Einkommen und den Konsum der Haushalte, die durch Sparen einen Teil

1 — ¢; vernichten.
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4

Finanzmarkte

Ein oOsterreichischer Haushalt hat viele Moglichkeiten, sein Einkommen zu

verwenden. Der Grofiteil wird konsumiert, der Rest (7-12%) wird ‘gespart’.

Zum Sparen bieten sich an:

1.

Geld: urspriinglich Schuldscheine auf die Notenbank. Wird iiberall
fiir Transaktionen genommen, bringt aber keine Zinsen. Liquiditat

ist hoch, Zinssatz ist 0.

Sichteinlagen (Giralgeld): kurzfristige Guthaben bei Banken. Wird
zunehmend fiir Transaktionen verwendet (Quick Cash, Debit Card),
bringt fast keine Zinsen. Liquiditat ist recht hoch, Zinssatz nahe 0.

Zahlt immer mehr zum Geld.

Spareinlagen (und Termineinlagen): léngerfristige Guthaben bei
Banken. Miissen erst gegen Geld getauscht werden fiir Transaktionen
(geringere Liquiditét), bringen aber Zinsen. Umtausch problemlos, da-

her Teil einer erweiterten Definition fur Geld.

Bonds (sichere Wertpapiere mit festem Zinssatz): Guthaben bei guten
Schuldnern, kauflich iiber Banken. Bessere Verzinsung, miissen fiir

Transaktionen erst verkauft werden.

Aktien: Anteilscheine bei Aktiengesellschaften. Unsichere, aber oft
gute Verzinsung (Rendite, Dividende). Meist {iber Banken auf Borsen

gekauft und verkauft zu wechselnden Preisen.

Liegenschaften, Briefmarken, Antiquitaten: unsichere Verzin-

sung, geringe Liquiditét (statistisch teils Konsum!).
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Als Summe dieser Guthaben (assets) ergibt sich das Vermégen (wealth)
der Haushalte (ohne dauerhafte Konsumgliter mit eigentlich negativer
Verzinsung, Entwertung). Das Vermdgen und seine Bestandteile sind stocks
(Bestandsgrofien), die sich durch die flow-Gréfien ‘Einkiinfte’ vermehren und
‘Konsum’ vermindern.

Annahme: es gibt in der geschlossenen Volkswirtschaft nur Geld und
Bonds. Das Problem der Haushalte besteht darin, das Vermogen sinnvoll
zwischen Geld (money M) und Bonds (B) aufzuteilen, also M und B zu
finden, sodass M + B = $WW. Das Symbol ‘$7W’ deutet darauf hin, dass hier

alles zu laufenden Preisen (nominell) gerechnet wird.

4.1 Nachfrage nach Geld und Bonds

Nachfrage nach Geld (M? fir money demand). Geld dient zur
Durchfithrung von Transaktionen, deren Ausmafl dem Volkseinkommen ($Y
fiir das nominelle Volkseinkommen) proportional ist. Hohes Einkommen be-
deutet viele Transaktionen. Wenn die Verzinsung der Bonds ¢ (interest) hoch
ist, ist es schade um die guten Zinsertriage und man sollte wenig Geld (‘wenig
Kasse’) halten. Man hat

M?* = M*Y8Y,i)

(+a _)
oder noch spezifischer und einfacher
M*=8Y - L(i)

mit der Funktion L(7), die in ¢ fallt. Der Buchstabe L steht fiir ‘Liquiditét’.

Bei einem Zinssatz von 0, ¢ = 0, wird nur mehr Geld gehalten. Bei hohem
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Zinssatz wird recht wenig Geld gehalten. Man hat also ¢ > 0 und L(i) > 0.
Fiir fixe Werte $Y sieht man eine fallende Funktion (Fig. 3), die aus tech-

nischen Griinden mit i auf der y—Achse und M auf der x—Achse gezeichnet

wird. Je hoher $Y ist, desto weiter riicken die Kurven nach rechts. Zu jedem

Zinssatz ¢ wird dann mehr Geld nachgefragt.

Zingzotz |

Geldnachfrage M

Figure 3: Geldnachfragekurven

Nachfrage nach Bonds B% Diese ergibt sich aus der
Vermogensbeschrankung und der Geldnachfrage als
BY = $W - M“
= $W —$Y - L(i)
Hoheres Vermogen bedingt hohere Bondnachfrage, hoherer Zinssatz erhoht

ebenfalls die Bondnachfrage. Hoheres Einkommen erhoht einerseits den

Vermogensbestand und anderseits die Geldnachfrage. Kurzfristig nehmen wir
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$W als exogen und daher vermindert eine Einkommenserhohung die Bond-
nachfrage.

Empirische Evidenz fiir Osterreich. Hier (Fig. 4 und 5) seien die
Entwicklung der Variablen M/$Y und i wihrend 1970-2004 gezeigt. Der
negative Zusammenhang iiber eine Funktion L(7) ist weder in der Zeitgrafik
noch im Streudiagramm tiberzeugend zu erkennen. Ein langfristiges Fallen
der Rate M/$Y, wie dies BLANCHARD fiir USA feststellt, sieht man nicht.
Dieses Fallen wurde oft gefunden, weil heute weniger Bargeld (incl. Giral-
geld?) verwendet wird als frither. Man sagt auch, der Kehrwert $Y/M,
die ‘Umlaufgeschwindigkeit des Geldes’ (velocity of money), sei gestiegen.

Derzeit nicht in Osterreich.

=

12

10

14985 1973 1975 19840 1985 19940 1995 2000 2005

Figure 4: Langfristiger Bond-Zinssatz (solid) und Quotient aus Geld M1 und
nominellem BIP (strichliert) in Osterreich 1970-2004.
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Figure 5: Streudiagramm mit den gleichen Werten wie in der letzten Grafik.

4.2 Gleichgewicht auf dem Geldmarkt

(Geldmarkt ist hier ein alterer deutscher Ausdruck fiir den Finanzmarkt)
herrscht, wenn Geldnachfrage und Geldangebot iibereinstimmen. Angenom-
men, das Geldangebot ist fix und exogen von der Notenbank vorgegeben,

dann bedeutet Gleichgewicht

M = M
M?* = $YL(i)
M= M

Grafisch besitzt die vertikale Linie M*® = M mit der Geldnachfragekurve
genau einen Schnittpunkt, der den Zinssatz i bestimmt. Vorgegebenes M
bestimmt also eindeutig ein i. Die Gleichung M = $Y L(i) heiit auch LM-
Identitat, was fiir ‘Liquiditat ist Geld’ steht und der IS-Identitat ‘Investieren

43



ist Sparen’ entspricht. Gelten sowohl die LM~ als auch die IS-Identitéat, dann
herrscht auf dem Giitermarkt und auf dem Geldmarkt Gleichgewicht.

Experimente:

1. Das nominelle Einkommen $Y wird exogen erhoht, etwa durch
Erhéhung der Staatsausgaben. M wird von der Notenbank gesetzt und
rithrt sich nicht. Die Geldnachfragekurve verschiebt sich nach auflen,

der gleichgewichtige Zinssatz i steigt.

2. Die Notenbank erhoht das Geldmengenangebot M* = M. Die Vertikale
verschiebt sich nach rechts, die Geldnachfragekurve riihrt sich nicht.

Der gleichgewichtige Zinssatz ¢ fallt.

Wie macht das die Notenbank? Der Notenbank stehen 3 Hebel zur
Verfligung: Offenmarktpolitik, Mindestreserven, Diskontsatz. Bei der Of-
fenmarktpolitik kauft oder verkauft die Notenbank Wertpapiere gegen Geld
und erhoht oder senkt damit das umlaufende Geld. Erhchung der Min-
destreserven fiihrt zur Verknappung von Geld, ahnlich die Erhohung des
Diskontsatzes. Wichtigstes Instrument ist derzeit die Offenmarktpolitik.

Mindestreserven. Bei der Notenbank verpflichtend und friither zinsen-
frei gehaltene Geldbestande der Banken. Urspriinglich wohl zur Sicherheit
der Sparer gedacht, heutzutage Mittel der Geldangebotssteuerung. Neuer-
dings verzinst und daher kann auch dieser Zinssatz als Steuerungsinstrument
verwendet werden.

Diskontsatz. Verrechnungszinssatz zwischen Notenbank und Banken.
Hoherer Diskontsatz bedeutet nicht automatisch hoheren Marktzinssatz, aber

positiver Einfluss ist anzunehmen.
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4.3 Preis von Bonds und Zinssatz

Auf wirklichen Finanzmérkten bestimmt sich meist der Zinssatz eines Bonds
nicht direkt, sondern indirekt iber den Bondpreis. Angenommen, ein Bond
ware zum Zeitpunkt ¢ im Umlauf, der zum Falligkeitsdatum ¢+ 1 einen Wert
von 100 erhalt. D.h. angenommen, ‘100" und das Falligkeitsdatum waren auf
den Bond aufgedruckt. Dann ergibt sich aus dem Preis des Bonds in ¢ die

Verzinsung auf Grund von
, 100 — Ppg,
W= —FH "
Pp,
d.h., nicht in Prozenten, z.B. 7; = 0.07. Hat man ¢, so kann man auf den

Preis umgekehrt gemafl

100

1+

zuriickrechnen. Da i.a. ¢ > 0, muss natiirlich auch i.a. Pg < 100 sein.

Pp

4.4 Der Geldmultiplikator

Das gedruckte Geld H (high-powered money) heifit Geldbasis (monetary

base) und liegt teils bei den Geschéftsbanken, teils 1duft es herum:
H=CU+R

R steht fiir die Reserven der Banken, CU fiir ‘currency’ (Bargeld). Als ‘Geld-
angebot’ wird heute meistens M1, die Summe aus Bargeld und Sichteinlagen

(Giralgeld, demand deposit), angesehen:
M=CU+D

Die Banken koénnen also eigentlich Geld weit iiber die Geldbasis hinaus

kreieren. Hemmschuhe sind dabei
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1. Die von der Notenbank verfiigten Mindestreserven, die von den Banken
schlecht oder nicht verzinst als Konten bei der Notenbank gehalten

werden, sperren den Quotienten § = R/D nach unten.

2. Das Publikum sucht sich selbst (Wiirstelstand, Zeitungen) einen
Kassenhaltungskoeffizienten ¢ = CU/M.

Aus den Beziehungen ergibt sich fiir das Giralgeld D
D=M-CU=(1-c¢cM
und somit fiir die Geldbasis

+9)D:c+0(1—0)
—c 1—c¢

H=CU+R=cM+60D = ( D

und somit durch Umkehrung des Quotienten fiir das Giralgeld

1—-c
D= —=——
c+6(1—c)

und fiir das gesamte ‘Geld’

C

1 1
M:CU+D:(1 +1>D:—D:

—c l1—c c+9(1—c)H

Daher nennt man zu Recht 1/{c+6(1 —¢)} den Geldmultiplikator (Geld-

schopfungs- oder Geldbasismultiplikator), weil er angibt, um wieviel sich

das Geldangebot erhoht, wenn die Notenbank einen Geldschein druckt. Bei

kleinem ¢ und kleinem 6 wird naturgemafl der Multiplikator besonders grof.
Beispiel. BLANCHARD lésst 8 = 0.1 sein, angenommen, ¢ = 0.05 (man

priife seine eigenen Kassenhaltungsbrauche!). Dann fithrt der Ankauf eines

Bonds um 100 Euro seitens der Notenbank gegen Ausgabe einer 100-Euro-

Note zu einer Einlage auf dem Girokonto seitens des Bondverkaufers von
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95 Euro, 5 Euro bleiben fiir den Kaffeeautomaten in der Hosentasche. Die
Bank halt 9.50 Euro als Reserve und kauft bei einer anderen Bondverkauferin
wieder Bonds um 85.50 Euro. Die Verkduferin dieses Papiers hélt (wir
nehmen die Existenz halber Cent an) 4.275 Euro fiir Zuckerln in der Jack-
entasche und legt 85.50-4.275=81.225 Euro auf ihr Girokonto. Schon jetzt
hat sich das Geld M1 fast verdoppelt, aber die Kette geht weiter und fiihrt
schliefllich zu 100/(0.05+0.1*%0.95) Euro, das sind rund 700 Euro, also zu
einer Versiebenfachung, nach obiger Formel.

Wie wird das Vermogen in Osterreich tatsichlich gehalten? Die
meisten Osterreicher halten nach wie vor wenig Aktien und Bonds und legen
ihre Ersparnisse als Spareinlagen an. Erweiterte Gelddefinitionen (M3) bein-
halten neben Bar- und Giralgeld auch Termin- und Spareinlagen. Die Grafik
(Figur 6) zeigt die Entwicklung dieser Anteile am monetéren Vermdogen iiber

die letzten Jahrzehnte.

5 Das IS-LM—-Modell

Betrachtet man Giiter- und Finanzmarkte gemeinsam, dann sollten die
Gleichgewichtsbedingung auf dem Giitermarkt (IS) und auf dem Finanz-
markt (LM) beide gelten. In der Tradition von KEYNES und HICKS steht
hier die Reaktion zwischen Einkommen Y und Zinssatz ¢ im Vordergrund.
Zu diesem Zweck ist auf dem Giitermarkt eine Reaktion auf Zinssatze

einzubauen, sonst ist es sinnlos.
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Figure 6: Entwicklung der monetaren Vermogensbestande iiber die Jahre

19622004 in Osterreich.

5.1 Investitionsfunktion

Die einfache Annahme I = I wird jetzt durch eine sinnvolle Investitionsfunk-

tion ersetzt. Investoren reagieren auf 2 wichtige Kenngrofien:

1. der erwartete Absatz ist nicht bekannt, der beobachtete Output Y

diirfte aber ein guter Indikator dafiir sein, ob sich Investitionsplane

rechnen.

2. der Zinssatz bestimmt die Kosten zur Aufnahme von Fremdkapital,

um Investitionsplane umzusetzen.
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Daher ist im Folgenden von einer Investitionsfunktion der Form

I = 1(v.i)

(+v_>

auszugehen, eine funktionale Form soll aber nicht spezifiziert werden.
Empirische Evidenz. Eine systematische negative Reaktion der Brut-
toanlageinvestitionen auf Zinssédtze ist empirisch nicht abgesichert. Die
Grafiken zeigen Streudiagramme der Wachstumsrate der Investitionen und
der Investitionsquote /Y gegen einen (nominellen) Zinssatz und lassen sys-
tematisch negative Beziehungen kaum erkennen. In beiden Grafiken liegt die

letzte Beobachtung (2002) im linken unteren Eck.

investment reol growth rate X

inlerest rale secondory market

Figure 7: Wachstumsrate der Investitionen und nomineller langfristiger

Zinssatz auf Bonds 1977-2002.
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Figure 8: Investitionsquote I/Y und nomineller langfristiger Zinssatz auf

Bonds 1976-2002.

Investitionsfunktionen.  Gute Investitionsfunktionen, die sowohl
empirisch als auch theoretisch befriedigen, sind—im Gegensatz zu
Konsumfunktionen—schwer zu finden. Auf die wichtige Rolle der Erwartun-
gen wird spéter noch eingegangen. In der wirklichen Volkswirtschaft (nicht
im Modell) stehen den Firmen drei Investitionsquellen zur Verfiigung: In-
nenfinanzierung aus den laufenden Gewinnen, Fremdkapital mit einem vom
(vielleicht inflationsbereinigten, also realen) Zinssatz abhéngigen ‘Preis’, und

Eigenkapital durch Ausgabe von Aktien.
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5.2 Die IS—Kurve

Mit der neuen Investitionsfunktion hat man fiir die Nachfrage auf dem
Giitermarkt

Z=co+c (Y =T)+1(Y,i)+G (18)

und bei Gleichgewicht wieder Y = Z. Hilt man G und T fest, dann entspricht
jedem Zinssatz i ein bestimmtes Einkommen Y, einige mathematische An-
nahmen tiber die Form I(Y,7) etc. vorausgesetzt. Die Kurve aller dieser
Gleichgewichte im (Y,i)-Raum heift IS-Kurve. Die IS-Kurve ist neg-
ativ geneigt, wie eine Nachfragekurve (Giitermenge abhédngig vom Preis),
ist aber keine Nachfragekurve, sondern beschreibt Gleichgewichte auf dem
Gitermarkt. Eine grafische Ableitung ist bei BLANCHARD (Figure 5-3) zu
finden. Einem héheren Zinssatz ¢ entspricht ein geringeres Volkseinkommen
(Output) Y.

Der Zinssatz i steigt. Die Nachfrage nach Investitionen féllt und damit
die gesamte Nachfrage auf dem Giitermarkt. In einem (Y, Z)-Diagramm
verschiebt sich die Nachfragekurve Z = Z(Y,i) nach unten, schneidet die
Z = Y-Diagonale weiter links, der Schnittpunkt der Nachfragekurve ist aber
der Gleichgewichtspunkt. Im IS-Diagramm im (Y, ¢)-Raum bewegt man sich
auf der IS-Kurve nach links, 7 steigt und daher fallt Y.

Der Zinssatz i fallt. Man wandert auf der IS-Kurve nach rechts, 7 fallt,
also steigt Y.

Die Steuern 7' werden angehoben. Die Nachfragekurve 7 = Z(Y')
verschiebt sich nach unten, ohne dass sich ¢ geandert hatte. Man erhalt eine
niedrigere Nachfrage Y zum gleichen 7, also verschiebt sich die ganze IS-

Kurve. Und zwar nach links, denn man erhalt einen niedrigeren Output Y
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fiir jedes vorgegebene i. Da eine Linksverschiebung gleichwertig mit einer
Abwértsverschiebung ist, ist es eindeutiger zu sagen, die IS-Kurve habe sich
einwarts verschoben.

Die Staatsausgaben G werden angehoben. Die IS-Kurve verschiebt
sich nach rechts, denn zu jedem Zinssatz ¢ gibt es nun eine hohere Nachfrage
Y. Auch hier ware es sinnvoller zu sagen, die [IS-Kurve habe sich auswarts
verschoben.

Der autonome Konsum c¢; steigt. Die IS-Kurve verschiebt sich erneut
auswarts.

Autonome Nachfrage. Da jetzt die Investitionen von Y abhéngen, die
funktionale Form aber offen gelassen wurde, ist die Existenz einer positiven
autonomen Nachfrage co + 1(0,7) + G — ¢, T, zumindest fiir hohe Zinssétze,
nicht gesichert. BLANCHARD meint, eine positive autonome Nachfrage sei

trotzdem der Normalfall.

5.3 Die LM-Kurve

Gleichgewicht auf dem Finanzmarkt herrscht, wenn M* = MY Fiir die
Geldnachfrage M? wurde M9 = $Y L(i) angenommen, das Geldangebot wird
exogen fest von der Notenbank gesetzt, i.e. M* = M. Da der Giitermarkt
real (deflationiert, zu konstanten Preisen) dargestellt wird, ist es sinnvoll,
auch den Finanzmarkt so darzustellen. Nach Division durch das Preisniveau

P ergibt sich das Geldangebot

3
| &

(19)
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und die Geldnachfrage
M4
- =YL (20)

Wie alle einfachen ‘keynesianischen’ Modelle nimmt auch unser Modell
kurzfristig fixe Preise an, i.e. P = P, deshalb keine Anderung gegeniiber
nomineller Darstellung. Die linke Seite der Gleichungen M /P heifit reale
Geldmenge. In einem (M/P,i)-Diagramm manifestiert sich die Ange-
botskurve wieder als vertikale Gerade. Die Geldnachfragekurve ist eine
fallende Kurve, bei hoherem Zinssatz ¢ wird weniger Geld nachgefragt.
Der Schnittpunkt von vertikaler Angebotslinie und fallender Nachfragekurve
ergibt den gleichgewichtigen Zinssatz i. Auf der Geldnachfragekurve wird
Y konstant gehalten. Sinkt nun Y ab, dann verschiebt sich die Geldnach-
fragekurve nach links, der gleichgewichtige Zinssatz ¢ fallt. Damit ergibt
sich auch eine Kurve von Gleichgewichtspunkten auf dem Finanzmarkt im
(Y,i)-Raum, die LM—Kurve. Die LM-Kurve ist positiv geneigt, wie eine
Angebotskurve (angebotene Giitermenge abhéngig vom Preis), ist aber keine
Angebotskurve, sondern eine Beschreibung der Gleichgewichte auf dem Fi-
nanzmarkt.

(4 Grafiken beachten: Angebot und Nachfrage auf Giitermarkt, [S-Kurve,
Angebot und Nachfrage auf Finanzmarkt, LM-Kurve)

Der Zinssatz i steigt. Auf der LM-Kurve im (Y, i)-Raum bewegt man
sich nach rechts, das gleichgewichtige Einkommen Y steigt. (siehe BLAN-
CHARD Figure 5-6 etc.) Auf dem Geldmarktkreuz passiert Folgendes. Wenn
1 steigt, klafft ein Ungleichgewicht, denn es wird weniger Geld nachgefragt als
angeboten. Nur wenn sich das Einkommen (der Output) Y erhoht, verschiebt

sich die Geldnachfragekurve so lange nach rechts, bis wieder Gleichgewicht
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herrscht.

Geld wird gedruckt. Die Erhohung des Geldangebotes verschiebt die
Geldangebots-Vertikale nach rechts, der gleichgewichtige Zinssatz ¢ fallt, ohne
dass sich Y geandert hatte. Da zu jedem Y jetzt ein niedrigeres ¢ gehort,
verschiebt sich die LM-Kurve insgesamt nach rechts (auswérts).

Das Preisniveau P steigt. Damit fallt das reale Geldangebot, aus-
gedriickt durch die Vertikale M* = M. Zu jedem Y gehort jetzt ein héheres
1, und damit verschiebt sich die LM-Kurve einwarts. Leichter zu sehen, wenn
man vom nominellen (M, i)-Diagramm ausgeht. Die vertikale Geldangebot-
slinie bleibt fix, die Geldnachfragekurve verschiebt sich nach rechts, weil $Y°

steigt. Also entspricht dem gleichen Realeinkommen Y nun ein héheres 7.

5.4 Fiskalpolitik im IS-LM—-Modell

Fiskalpolitik ist jede Politik der Regierung, die eine Anderung der Staats-
ausgaben G oder der Staatseinnahmen 7' betrifft. Um ein Budgetde-
fizit zu reduzieren (sanieren), kann entweder G gesenkt werden (Aus-
gabenkiirzung, schwierig) oder T erhéht (Steuererh6hung, Einfithrung neuer
Steuern, weniger schwierig). In beiden Féllen spricht man von restriktiver
Fiskalpolitik. Um die Nachfrage zu stimulieren, kann die Regierung Steuern
senken oder die Ausgaben erhohen. Das ist dann expansive Fiskalpoli-
tik. Der Ausdruck ‘restriktiv’ ist wertneutraler als ‘kontraktiv’, denn unter
gewissen Umstanden kann eine restriktive Politik kontraktive Effekte auf den
Output vermeiden.

IS-LM—Modell im engen Sinne ist das Kreuz aus IS— und LM—Kurve in

der (Y,i)-Ebene. Anderung exogener Grofien oder Parameter verschiebt im
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allgemeinen eine oder beide Kurven, und es entsteht ein neues Gleichgewicht
auf beiden Mérkten, ein neuer Punkt (Y)i). Meistens ist man daran inter-
essiert, ob jetzt i oder Y gefallen oder gestiegen ist (komparative Statik).
Komplizierter ist die Antwort auf die Frage, wie sich die Okonomie vom alten
zum neuen Gleichgewicht bewegt und wie lange das dauert (Dynamik).
Regierung erhoht die Steuern 7. Die [S-Kurve verschiebt sich nach
links, wie beschrieben. Die LM-Kurve verschiebt sich nicht, da T" nicht
im Geldmarkt-Modell vorkommt. Daher ist das neue Gleichgewicht links
unten vom alten. Y und ¢ miissen beide sinken. Die komparative Statik
ist klar. Uber die Dynamik kann man nur mutmafen. Der sofortige Ef-
fekt auf Y lauft iiber den Konsum der Haushalte C' = ¢y + ¢, (Y — T') und
senkt Y etwas ab. Erst dann reagieren die Investoren I = I(Y,4) auf das
gefallene Y und die Konsumenten nochmals. Wahrend dieser Zeit sollten
die Finanzmarkte flott genug sein, um alle Bewegungen sofort mitzumachen.
Daher ist anzunehmen, dass sich die Okonomie auf der LM~-Kurve dem neuen
Gleichgewicht nahert. Daher reagieren die Investoren auch von Anfang an
nicht nur auf das gefallene Y, sondern auch auf das gefallene ¢. Die Effekte
sind also teils gegenldufig, man kann aber annehmen, dass eine Kontraktion

per Saldo die Giiternachfragekurve absenkt. In Schritten zusammengefasst:
1. Regierung erhoht 7" und senkt verfiighares Einkommen Yp.
2. Haushalte senken Konsumausgaben C', Volkseinkommen Y sinkt.
3. Geldnachfragekurve verschiebt sich, Zinssatz ¢ fallt.

4. Investoren zeigen unklare Reaktion, da ¢ niedriger, aber auch Y. Kon-

sumenten spiiren niedrigeres Yp, da Y gesunken ist, und reduzieren
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Konsum C'. Volkseinkommen (aggregierte Nachfrage) Y fallt nochmals.

5. Schritte 3 und 4 wiederholen sich, bis das neue Gleichgewicht erreicht

1st.

Kritik. Es konnte sein, dass die kontraktive Fiskalpolitik die Investi-
tionstatigkeit zusatzlich anregt, weil nun Firmen die Tatigkeit des Staates
substituieren (crowding-in und crowding-out). Dieser Effekt ist hier nicht

beriicksichtigt und konnte die Linksverschiebung der IS-Kurve dampfen.

5.5 Geldpolitik im IS-LM—-Modell

Geldpolitik ist die Politik der Notenbank, die gesetzlich von der Regierung
getrennt agiert und etwa das Geldangebot erhdhen (expansive Geldpolitik)
oder senken (restriktive oder kontraktive Geldpolitik) kann. Ob Geldpolitik
oder Fiskalpolitik wichtiger (effizienter) ist, war eines der kontroversiellen
Themen der Wirtschaftswissenschaft.

Notenbank erhoht Geldangebot. Die LM-Kurve verschiebt sich nach
rechts, wie beschrieben. Die IS-Kurve bleibt fix, denn unser Giitermarkt-
Modell enthélt kein Geld M. Ein neues Gleichgewicht entsteht, mit
niedrigerem Zinssatz ¢ und héherem Output Y. Die komparative Statik ist

somit klar. Dynamisch konnte man sich folgende Schritte vorstellen:

1. Notenbank erhoht M® und damit M/P. Der Zinssatz i fallt, und zwar

kraftig, da Y nicht sofort reagiert.

2. Die Investoren erhéhen ihre Investitionen (Y1), die aggregierte Nach-

frage Y steigt.
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3. Die Geldnachfrage steigt und damit der Zinssatz, aber schwacher als

er vorher gefallen ist.

4. Die aggregierte Nachfrage ¥ erhoht Konsumausgaben und Investitio-

nen.

5. Schritte 3 und 4 setzen sich bis zum neuen Gleichgewicht fort.

Dieser Mechanismus wiirde zu einer Bewegung vom alten zum neuen
Gleichgewicht unterhalb der IS-Kurve in einem Bogen fithren. Wenn all-
erdings alle Marktteilnehmer das neue Gleichgewicht kennen, kénnte es sein,
dass sich die Wirtschaft wirklich entlang der IS-Kurve entwickelt, wie sich
das im Textbuch darstellt. Man erkennt, dass die Frwartungen der Markt-
teilnehmer eine grofle Rolle spielen konnen.

Mischung von Geld- und Fiskalpolitik. Eine weise Regierung konnte
in Absprache mit der Notenbank beide Instrumente gleichzeitig einsetzen,
also z.B. eine restriktive Fiskalpolitik und eine expansive Geldpolitik. Dann
verschieben sich IS— und LM-Kurve, bei cleverer Koordination ergibt sich ein
unveranderter Output Y bei niedrigem Zinssatz ¢. Die Literatur spricht vom
policy miz. [In der Modellwelt kann jeder beliebige Punkt in der (Y, i)-Ebene,
also jede Kombination von Y und 4, durch policy miz erreicht werden.]

Funktioniert der policy miz wirklich so gut? Bei gleichem Output
wird ein niedriger Zinssatz erreicht, dann besteht oft die Gefahr der Inflation,
denn langerfristig ist natiirlich P nicht exogen und konstant. Die Notenbank,
die laut Gesetz um die Inflation besorgt sein muss, konnte sich weigern, eine

expansive Geldpolitik durchzufithren.
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Empirische Beispiele. BLANCHARD erwahnt die US-
Wirtschaftspolitik der 1990er-Jahre, wo restriktive Fiskalpolitik und
expansive Geldpolitik zu saniertem Budget und gutem Wachstum gefiihrt
haben, aber auch die deutsche Wirtschaftspolitik bei der Wiedervereinigung,
wo expansive Fiskalpolitik und restriktive Geldpolitik in eine Rezession

gemiindet haben.

6 Der Arbeitsmarkt

Zusammen mit dem Giiter- und Finanzmarkt vervollstandigt der Arbeits-
markt als dritter Markt die (offene oder geschlossene) Volkswirtschaft.
Wahrend Lagerhaltung auf dem Giitermarkt oft erwiinscht wirkt und Fi-
nanzmarkte schnell zu Gleichgewichten tendieren, scheint der Arbeitsmarkt
im Ungleichgewicht zu sein, da es Arbeitslose gibt, die ihre Arbeit anbieten,
aber nicht auf entsprechende Nachfrage treffen.

Angebot und Nachfrage: Im Gegensatz zu Giiter- und Finanzmarkt,
wo Anbieter die machtigen Firmen oder die méachtige Notenbank und Nach-
frager die kleinen Haushalte sind, sind auf dem Arbeitsmarkt die Anbieter
die Haushalte und die Nachfrager die Firmen (und der Staat). Genauer
sind Anbieter von Arbeit die Personen innerhalb der labor force (Arbeit-
skriftepotenzial, Arbeitsangebot, Arbeitswillige). Der Anteil der Erwerbs-
personen an der erwerbsfahigen Wohnbevélkerung (Definitionen schwanken,
z.B. Wohnbevoilkerung zwischen 15/18 und 65) heifit auch Partizipationsrate
oder Erwerbsquote. Die eigentliche labor force (dependent labor force) be-

stimmt sich aus den Erwerbspersonen (total labor force) nach Abzug der
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Selbstandigen (self-employed workers). Der Quotient aus Arbeitslosen
(=labor force minus Beschéftigte) und labor force ist die Arbeitslosenrate
(Arbeitslosenquote) nach Osterreichischer Definition. Nach internationaler
Definition werden Zensusmethoden angewandt und die Selbstédndigen ein-
gerechnet. Der Lohn (die Lohne) ist der Preis des Gutes ‘Arbeit’” auf dem
Arbeitsmarkt.

Osterreich. Die Arbeitslosenrate betrigt, je nach Messung, etwa 5-7%
und scheint derzeit nach langem Steigen leicht riickgéngig zu sein. Rund
240,000 Arbeitslosen (im Winter mehr, im Sommer weniger) stehen 40,000
50,000 Personen gegeniiber, die monatlich arbeitslos werden oder (als bisher
Arbeitslose) eine Beschéftigung finden (oder das Pensionsalter erreichen, das
sind aber relativ wenige). In den USA ist der Anteil der ‘Fluktuation’
(Zugénge, Abgénge) an den Arbeitslosen héher (> 1/3). Wird die Gsterreich-
ische Partizipationsrate nur iiber die unselbstandig Beschéftigten errechnet,
dann weist sie langfristig steigende Tendenz auf und ist hoher als in den
katholischen siidlichen, aber niedriger als in den protestantischen nordlichen
Landern Europas. Seit 1954 ist sie von 49% auf 65% gestiegen. Gemein-
sam mit den Selbstandigen ist sie, wohl auf Grund der Abwanderung aus der
Landwirtschaft, langfristig konstant auf etwas tiber 70%.

Die erwerbsfahige Bevolkerung belauft sich auf tiber 5.3 Millionen Perso-
nen. Hievon sind etwa 3.9 Millionen Personen zu den Erwerbspersonen zu
rechnen. Nach Abzug von 390,000 Selbstandigen verbleiben 3.5 Millionen
fir die eigentliche labor force, von denen rund 3.1 Millionen unselbstandig
beschaftigt sind. Nicht alle Personen in der entstehenden Differenz sind aber

arbeitslos, denn tiber 100,000 sind als Prasenzdiener, KarenzgeldbezieherIn-
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nen etc. noch abzuziehen, um die Arbeitslosenrate zu errechnen. Diese ergibt
sich nach inlandischer Definition aus der Division der rund 240,000 Arbeits-

losen durch die labor force.

=)

14

10

L]
1950 1955 1960 1985 1970 1975 1930 1985 1990 1995 2000 Z005

Figure 9: Arbeitslosenrate in Osterreich nach traditioneller Definition.

6.1 Lohne

Annahme, dass alle Arbeitskrafte gleich sind, ist unrealistisch, aber in der
Makrockonomie oft praktisch. Der Lohn fiir Arbeit bestimmt sich aus der
Verhandlungsmacht der Arbeitskrifte (bargaining power), die ihrerseits
durch Arbeitslosigkeit (Uberhang des Angebots an Arbeit) geschwécht wird
und eventuell durch gewerkschaftliche Organisation (unionization) und Ar-
beitslosenversicherung gestarkt wird. Da die Arbeitskréafte ihre Lohne einset-

zen wollen, um auf dem Giitermarkt zu Marktpreisen zu konsumieren, sind
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Figure 10: Zugénge und Abgénge aus dem Arbeitslosenbestand in Osterreich.

sie typischerweise nicht so sehr an hohen Nominall6hnen W (Geldléhnen),
sondern an hohen Reallhnen W/ P interessiert.

Reservationslohn ist jener Lohnsatz, unter dem ein Arbeitsloser nicht
bereit ist, Arbeit anzubieten (wirkt oft zynisch, aber natiirlich bringt ein
Arbeitsantritt gewisse Fixkosten mit sich, z.B. Disziplin und Anreisekosten).
Auch bei gleichartigen Arbeitskriften zahlen Firmen gerne Lohne, die hoher
sind als der Reservationslohn oder ein gesetzlich festgeschriebener Mindest-
lohn, um Arbeitskrafte an die Firma zu binden, weitere Suchkosten zu ver-
meiden, die Produktionseffekte spezifischer Ausbildungskosten zu lukrieren,
das Largieren bei der Arbeit (schlampige Arbeit, schlechte Arbeitsmoral,
shirking) zu verhindern. Solche Lohne werden auch Effizienzl6hne genannt.

Als Lohnfunktion konnte man
W = P°F(u,z) (21)
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ansehen, wobei P¢ fiir den erwarteten Preis auf dem Giitermarkt, u fiir die
Arbeitslosenrate (engl. unemployment rate), z fiir ‘andere Einflussgrofien auf
dem Arbeitsmarkt’ (BLANCHARD'’s catchall-Variable) steht. [Zum Beispiel
nimmt ein hoheres Fluktuieren in die und aus der Arbeitslosigkeit auch bei
hohem u den Schrecken vor Arbeitslosigkeit, da es leichter scheint, einen
Job zu finden| Da die Verhandlungspartner den Lohn fiir die néchste Zeit
festsetzen (es wird nicht stédndig neu verhandelt), ist W/P¢ der fiir die un-
mittelbare Zukunft erwartete Reallohn. Die Funktion F' fdllt auf jeden Fall

in u (Arbeitslosigkeit schwécht Verhandlungsmacht).

6.2 Preise

In keynesianischen Modellen der kurzen Frist sind Preise fix und exogen.
Werden Lohne gesetzt, miissen auch Preise bestimmbar werden. Bei voll-
kommener Konkurrenz weifl man, dass die sogenannte Produktionsfunk-
tion die Hauptrolle spielt, die angibt, welcher Input an Produktionsfaktoren
welchen Output generiert. BLANCHARD verwendet zunachst die simple Pro-

duktionsfunktion

Y = AN | (22)

wobei N die eingesetzte Arbeit (‘Beschéftigung’) und A die Arbeitspro-
duktivitat ist. A = Y/N gibt an, wieviel Output mit einer Einheit Input
an Arbeit herstellbar ist. Der Quotient A ist in den letzten 100 Jahren um
ein Mehrfaches gestiegen. Zur Vereinfachung der Rechnung kann man im
Folgenden A = 1 setzen, z.B. durch Neudefinition der Einheit produzierter
Giter.

Bei vollkommener Konkurrenz (Mikrodkonomie) wei man, dass Preise
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und Lohne dem Grenzprodukt der Arbeit 0Y/ON = A entsprechen miissten.
Hieraus wiirde sich ergeben, dass W = AP (Lohn pro Arbeiter = Preis
pro Giitereinheit x Giitereinheiten produziert durch einen Arbeiter) oder
W/P = A (Reallohn = Arbeitsproduktivitét) oder auch P = W/A (Preis =
Lohn pro Giitereinheit). In realen Wirtschaften gelingt es den Produzenten
aber doch, auf die Lohne einen Mark-Up (‘Aufschlag’) p durchzusetzen,

sodass

P=(1+pW/A

Hier wiare W/A der pro Gut gezahlte Lohn, da ja ein Arbeiter A Giiter
produziert. p kann als Maf} fiir die ‘Marktmacht’ der Firmen angesehen
werden oder zur Abgeltung anderer ‘Produktionsfaktoren’ (Kapital, Energie,

Land) dienen. Nimmt man vereinfachend an, dass A = 1, ergibt sich P =

(1+p)W.

6.3 Preise und Lohne im Gleichgewicht

In einem (u, W/P)-Diagramm konnte man nun die Losungslinie der Lohn-
bestimmungsgleichung
w

F:F(u,z)

fiir exogenes (fix gegebenes) z und mit der Voraussetzung P = P¢ (die Preis-
erwartungen sind erfiillt!) einzeichnen. Wie schon erklért, ist dies eine fall-
ende Kurve (eigentlich eine Arbeitsangebotsfunktion, die positiv geneigt sein
sollte, aber negativ gezeichnet ist, da statt der Beschéaftigung die Arbeitslo-

senrate u aufgetragen ist). Die Preisbestimmungsgleichung



ist in der (u, W/P)-Welt eine waagrechte (horizontale) Linie (eigentlich eine
Arbeitsnachfragefunktion, die negativ geneigt sein sollte oder in unserem Di-
agramm positiv, aber auf Grund der einfachen Produktionsfunktion mit kon-
stanten ‘Skalenertrégen’ hier flach ist).

Der Schnittpunkt der beiden Kurven ergibt einen gleichgewichtigen Re-
allohn und eine gleichgewichtige Arbeitslosenrate u,. Diese Arbeitslosen-
rate heit dann die natiirliche Arbeitslosenrate, ist aber keine Naturkon-
stante, sondern durch Marktmacht ausdriickende Variable und Parameter wie
w1 und z festgelegt. Obwohl also Gleichgewicht beziiglich Preisen und Lohnen
erreicht ist, existiert Arbeitslosigkeit, der Arbeitsmarkt ist nicht ‘gerdaumt’.

Was andert die naturliche Arbeitslosenrate? Die Rate wu, ist
definiert durch die Gleichung F' (u,,z) = A/ (1 + u), woraus ersichtlich ist,
dass Variable, die hier nicht vorkommen, w, nicht dndern konnen. Ins-
besondere konnen Fiskalpolitik und Geldpolitik w, nicht dandern. Eben-
sowenig konnen Preisniveau P oder die Inflation eine solche Anderung be-
wirken. Den MarkUp g durch mehr Wettbewerb abzusenken oder die in-
stitutionelle Verhandlungsmacht z zu schwachen, konnte aber w,, erfolgreich
senken. Auch eine Erhoéhung von A kann erfolgreich sein, dies hangt aber
davon ab, wie die gewonnene Produktivitatssteigerung an die Lohnempfanger
verteilt wird. Manche Texte geben hier W/P = AF (u, z) an, wodurch Pro-
duktivitatssteigerungen jeden Einfluss auf u,, verlieren.

Die natiirliche Beschaftigung ist dann durch
N =L(1—uy)

festgelegt, wenn L die labor force bezeichnet. Wegen Y = AN ergibt sich
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auch ein natiirlicher Output Y,,, implizit bestimmt aus

N
F(un,z):F(l—f,z):F(l——

oder bei der vereinfachenden Annahme A =1

Y, 1
F(l—22)=——

Der natiirliche Output ist also der Output, zu dem die natiirliche Arbeitslo-
sigkeit herrscht und zu dem Lohne und Preise im Gleichgewicht sind.

Gibt es Gleichgewicht auf dem Arbeitsmarkt? In der Auffassung
des Lehrbuchs von BLANCHARD ist der Arbeitsmarkt im Gleichgewicht,
wenn Preis- und Lohnbestimmung iibereinstimmen und die natiirliche Ar-
beitslosigkeit herrscht. D.h. kurzfristig ist der Arbeitsmarkt im Ungleichge-
wicht, mittelfristig tendiert er zum Gleichgewicht. Man koénnte alternativ
kurzfristige Gleichgewichte bei einer anderen als der natiirlichen Arbeitslo-
senrate definieren, oder behaupten, der Markt wéare erst dann im Gleichge-
wicht, wenn es keine Arbeitslosigkeit gibt, mit Ausnahme kurzer Suchfristen.

Das Textbuch schlagt einen moglichen Mittelweg ein.

7 Die drei Markte gemeinsam: AS und AD

Idee: Das IS-LM-Modell beschreibt das kurzfristige Gleichgewicht auf
Giitermarkt und Finanzmarkt, welches voraussetzt, dass die Preise P fix
sind und sich die kurzfristige Giiternachfrage ihr Angebot zu konstanten
Preisen selbst schafft (Y = Z). Léngerfristig konnen sich Preise bewegen.
Das kurzfristige Gleichgewicht Y des nominellen IS-LM-Modells im (Y,i)-

Diagramm muss nicht mit dem ‘natiirlichen Output’ Y,, des Arbeitsmarktes
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{ibereinstimmen. Fallende oder steigende Preise fithren lingerfristig Y an Y,
heran. BLANCHARD nennt die in diesem Abschnitt erreichte Stufe medium
run (mittlere Frist), um den Begriff long run fiir die Wachstumsmodelle frei
zu halten.

In Wahrheit verwendet die BLANCHARD-Modellierung vier verschiedene

Zeithorizonte:

1. In der kirzesten Frist sind die Preise P fix und die Preis-Lohn—
Festsetzung auf dem Arbeitsmarkt spielt keine Rolle. Die Nachfrage
schafft sich ihr Angebot, das eigentliche IS-LM—-Schema gilt.

2. In der kurzen Frist bewegen sich Preise, Lohne, Beschaftigung, Preise
miissen aber nicht mit ihren Erwartungen P¢ {ibereinstimmen. Diese
Frist wird durch das AS-AD—Schema behandelt. Das Giiterangebot ist

flexibel, aber nicht vollstandig ‘endogen’.

3. In der mittleren Frist sind Erwartungen beziiglich der Preise erfiillt.
Natiirliche Beschéftigung und natiirlicher (potentieller) Output bestim-

men unverriickbar das Gleichgewicht. Das Giiterangebot ist fix.

4. In der langen Frist sind die Bestimmungsgroflen fiir den natiirlichen
Output veranderbar. Diese lange Frist ist Gegenstand der Wachstums-
theorie (growth theory), die z.B. Wachstums- und Wohlstandsgefélle

zwischen OECD- und Entwicklungslandern erklaren will.
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7.1 Das aggregierte Angebot: die AS—Kurve

AS steht fiir aggregate supply (aggregiertes Angebot). Auf dem Arbeitsmarkt
ist (kurzfristiges) Gleichgewicht durch

= P°F(u,z)

P = W(Q1+p)

definiert (A = 1 wird beibehalten). Einsetzen der 1. in die 2. Gleichung

ergibt sofort
e e Y
P= (14 mPF(u2) = (14 )P0 - 7,2) (23)

Fiir fixes p, P¢, z, L (und A) definiert dies einen Funktionszusammenhang

zwischen P und Y. Fiir allgemeines A erhélt man tibrigens

Y

e
P= P°F(1 AL,z)

A

Ist diese Funktion steigend oder fallend?

Erhoht sich Y, erh6ht sich auch die Beschéftigung N =Y (oder, fiir die
allgemeinere Form Y = AN eben N = Y/A), damit féllt die Arbeitslosenrate
u, damit steigt der Funktionswert F'(u, z), denn F' ist eine fallende Funktion
von u (Verhandlungsmacht). Damit steigt P. Die in (23) definierte Funktion
ist also steigend in einem (Y, P)-Diagramm. Sie erhélt den Namen AS—
Kurve und beschreibt kurzfristige Gleichgewichte auf dem Arbeitsmarkt.
Man kann sie aber auch als die zu einem gegebenen Preis P mittels der
eingesetzten Arbeit produzierte und daher angebotene Menge interpretieren,
wenn man sie umgekehrt, mit Y als Funktion von P liest. Sie ist daher eine

echte Angebotskurve.
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Achtung: die entwickelte AS-Kurve weist Unvollkommenheitsmerkmale,
wie unbefriedigte Preiserwartungen und Markups, auf. Ohne diese Merkmale
wird der gleichgewichtige Output vom Preis unabhéngig und die AS-Kurve
senkrecht (vertikal). Manche Okonomen meinen, die langfristige (bei BLAN-
CHARD: mittelfristige) AS-Kurve ist tatsichlich vertikal. Diese ‘langfristige
AS—Kurve’ entspricht genau der Linie Y = Y,,. Wir werden sehen, dass dies
tatsdchlich das einzige langerfristige Gleichgewicht ist.

Die natiirliche Arbeitslosigkeit 16st die AS—Kurve fiir P = P°.

Stimmen Preise und Preiserwartungen iiberein, erhalt man néamlich

l+p
P = T PF(1 AL’Z)
oder
Y A
F(l - — = —

was die Definition des natiirlichen Outputs Y;, war. Ebenso ist 1 —Y,,/(AL)
die Definition der natiirlichen Arbeitslosenrate. Der Punkt (Y, P¢) liegt
daher auf der AS—Kurve fiir exogen gegebenes P°¢. Daraus und aus dem

steigendem Verlauf der AS-Kurve folgt auch:

1. Ist Y > Y, dann gilt P > P¢ oder umgekehrt, d.h. ein ‘“unnatiirlich’
hoher Output kann nur erzielt werden, wenn die Preise hoher sind als

erwartet.

2. Ist Y <Y, dann gilt P < P¢, oder umgekehrt, d.h. ein ‘unnatiirlich’

niedriger Output tritt auf, wenn die Preise niedriger sind als erwartet.
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7.2 Die aggregierte Nachfrage: Die AD—Kurve

Das IS-LM—Modell

= O -T)+1(Y,i)+G

oS ~

— YL()

wirft zu gegebenem Preis P ein eindeutiges Y aus. Erhoht man z.B. P, dann
verschiebt sich die LM-Kurve (schon gezeigt), und zwar nach links, sodass
hohere Preise zu hoherem ¢ und niedrigerem Y fithren. Hoheres P bedeutet
also geringeren Output Y, da der gestiegene Zinssatz die Investitionstatig-
keit hemmt und iiber den Multiplikator Y weiter absenkt. Niedrigeres P
bedeutet demgegeniiber hoheren Output Y, wegen der belebten Investitio-
nen und Multiplikatoreffekt. In Summe ergibt sich eine fallende Kurve im
(Y, P)-Diagramm, die AD-Kurve (aggregate demand). Sie ist eine echte
Nachfragekurve, denn sie gibt (umgekehrt betrachtet) die zu gegebenem Preis
auf dem Giitermarkt nachgefragte Menge an.

Die negative Neigung der AD-Kurve ist unter Okonomen unbestritten.
Man kann sich vorstellen, dass es mathematisch gelingen konnte, die LM—
Identitat nach dem Zinssatz aufzulosen, das ¢ in der IS—Funktion zu substi-

tuieren und dann nach Y aufzulosen. Dann kann man auch summarisch

M
Y = Y(5.G.1)

+ +-
schreiben, wie dies BLANCHARD tut. Die Preise gehen nur iiber die reale

Geldmenge M /P ein. Da diese positiven Einfluss auf Y hat, wirken die im

Nenner stehenden Preise negativ, wie es sein soll.
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7.3 Bewegungen in der AS-AD—-Welt

Was passiert, wenn Y am Schnittpunkt von AS und AD grofler ist
als Y,,? Der Arbeitsmarkt ist nicht im mittelfristigen Gleichgewicht, denn
ist kleiner als das natiirliche w,. Die Preiserwartungen sind nicht erfillt, P >
P¢. Durch einen nicht im Modell beschriebenen Mechanismus passen sich die
Preiserwartungen an die tatsachlichen Preise an, im Diagramm verschiebt
sich die AS-Kurve aufwérts. (eine Moglichkeit zur Formalisierung wére das
von BLANCHARD gewéhlte Pf = P,_;) Im Modell kann man folgende Abfolge
annehmen: hohere Lohne werden verlangt; die hoheren Lohne werden tiber
den Markup zu hoheren Preisen (‘Lohn-Preis-Spirale’). Eine Bewegung auf
der AD-Kurve aufwarts ist eingetreten. Der Output ist gesunken, die Preise
sind gestiegen. Das Spiel setzt sich fort, bis Y, erreicht ist. Dort ist der
Arbeitsmarkt mit P = P¢ im mittelfristigen Gleichgewicht.

Was passiert bei expansiver Geldpolitik? Wir wissen, dass diese
zu niedrigerem ¢ und hoherem Output Y fithrt. Da zu jedem P ein hoherer
Output entsteht, hat sich die AD—Kurve nach rechts verschoben. Daher
steigen im AS-AD-Diagramm der Output und der Preis. Da aber nun Y,, <
Y ist, entsteht ein Druck auf dem Arbeitsmarkt, Lohne und Preise weiter
anzuheben, damit formal die AS-Kurve zu verschieben. Wie im vorherigen
Punkt, hort diese Entwicklung erst auf, wenn Y = Y,. Die Preise sind
allerdings permanent gestiegen, in 2 Etappen.

Was passiert bei expansiver Fiskalpolitik? Dasselbe, mit dem Un-
terschied, dass zunéchst (in Phase 1) der Zinssatz steigt statt fallt. Dadurch
werden die Investitionen ‘ausgewaschen’, und das bleibt auch so in Phase 2,

wo die AS—Kurve sich verschiebt und die Preise nochmals steigen. Der Out-
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put endet wieder bei Y,,, aber mit geringeren Investitionen und hoherem G.
Ahnliches passiert auch bei expansiver Fiskalpolitik durch Steuersenkung,
wegen des Zinseffektes. Der Output ist letztendlich gleich wie vor der
Steuersenkung, aber die Investitionen sind gefallen und der private Konsum
ist gestiegen, ebenso das Preisniveau.

Was passiert bei restriktiver Fiskalpolitik? Zum Beispiel beschlief3t
die Regierung, die Staatsausgaben G zu senken. Hoheres Sparen der
Regierung fiihrt zunachst zu einer Kontraktion, niedrigeres Y bei niedrigem
Zinssatz i. Im AS-AD-Diagramm hat sich die AD-Kurve links verschoben, P
und Y sind gefallen. Danun Y < Y, entsteht hohere Arbeitslosigkeit, Lohne
und Preise werden reduziert, die AS-Kurve verschiebt sich nach rechts. Die
Léhne und Preise fallen solange, bis Y = Y, erreicht ist. Ein niedrigeres
Preisniveau ist erreicht, ebenso niedrigere Staatsausgaben. Fiir diese sind
die Investitionen eingesprungen, die sich durch den niedrigen Zinssatz belebt
haben.

Fazit. Expansive Politik kann nur kurzfristig erfolgreich sein. Mittel-
fristig sind sowohl Fiskal- als auch Geldpolitik einkommensneutral. Kon-
traktive Fiskalpolitik kann aber langerfristig erwiinschte Effekte erzie-
len, wie Gesundung der Staatsfinanzen und Belebung der privaten In-
vestitionstatigkeit. Wie lange es dauert, bis die Wirtschaft wieder zum
‘natiirlichen Output’ zuriickkehrt, lasst sich nicht genau angeben, ein Zyklus
mehrerer Jahre wirkt realistisch. Wahrenddessen ist der Output bei expan-
siver Politik tatsachlich hoher als der natiirliche Output, die Wirtschaftspo-
litik hat also reale Effekte.

Warum sagt man, Geldpolitik sei mittelfristig neutral, aber
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nicht Fiskalpolitik? Am Ende der (restriktiven oder expansiven) Geld-
politik steht ein mittelfristiges Gleichgewicht, das dem Ausgangspunkt bis
auf das hohere Preisniveau gleicht. Zinssatz und Verteilung des Einkommens
auf C', I, G bleiben unberiihrt. Im Gegensatz dazu ist das neue mittelfristige
Gleichgewicht bei fiskalpolitischen Szenarios anders als der Ursprung. Zwar
ist Y insgesamt gleich, aber die Zusammensetzung ist anders, und auch der
Zinssatz ¢ hat sich gedndert.

Exogene Anderung der Angebotsparameter. Fiskal- und Geldpoli-
tik bewirken beide zunéchst Verschiebungen der AD-Kurve, die erst in einer
2. Phase durch Gegenbewegung der AS-Kurve neutralisiert werden. Als
Beispiel fiir eine autonome Verschiebung der AS-Kurve nennt BLANCHARD
die OPEC-Shocks der 1970er-Jahre, die er als Erhohung des Markups p in-
terpretiert. Die Einwérts-Verschiebung der AS-Kurve (‘nach oben’) ergibt
eine Senkung von Y bei steigenden Preisen. Aus der Grafik ist zu erken-
nen, dass Y nicht stark genug gefallen ist, um dem stérker gesunkenen neuen
natiirlichen Output Y,, zu entsprechen. Das Ungleichgewicht auf dem Ar-
beitsmarkt fithrt zu weiterem Sinken des Output bei steigenden Preisen,
solange bis Y =Y,

Bei einer exogenen Anderung der Preiserwartungen P¢ oder der Verhand-
lungsposition der Arbeitsanbieter z sollten dhnliche Bewegungen entstehen.
Die Variable z oder der Parameter p beeinflussen auch den natiirlichen Out-
put, daher sind permanente Effekte zu beobachten.

Konjunkturzyklen (business cycles, brit. auch trade cycles) sind i.a.
nicht streng zyklische Bewegungen (Fluktuationen) im Output, die auf di-

verse ‘Schocks’ auf Angebot oder Nachfrage zurtickgefiithrt werden.
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8 Dynamik der Preise und der Arbeitslosig-
keit

8.1 Die Phillips-Kurve

Der Okonom PHILLIPS zeichnet 1958 fiir britische Daten ein (u,7,)-
Diagramm mit Lohninflation auf der y—Achse und sieht einen negativen
Zusammenhang in der Punktwolke. Der erste Bericht iiber derartige statis-
tische Zusammenhange wird heute allerdings IRVING FISHER zugeschrieben.
Epigonen haben meist statt der Lohninflation 7, einfach die Inflationsrate
der Preise m verwendet und haben ahnliche Bilder gefunden. Ein solcher

negativer Zusammenhang lasst sich aus der AS—-Kurve
P =1+ pu)P°F(u,z)

ableiten, wenn z.B. P¢ = P,_, also die erwarteten Preise gleich denen der ver-
gangenen Periode (des letzten Jahres) sind. Wir wissen, dass 0F (u, z)/0u <

0. Mit mehreren mathematischen Approximationsschritten wird gerne
Ty = WU+ 2 — Qi
gefolgert, mit a > 0, oder, bei positiven Inflationserwartungen ¢, auch
=T 2 — (24)

[Die originale PHILLIPS—Kurve war keine lineare Funktion, eine solche wurde
von PHILLIPS nicht behauptet!] Solche Funktionen werden auch als ‘modi-
fizierte Phillips-Kurven’, genauer als ‘um Erwartungen korrigierte Phillips-

Kurven’ (expectations-augmented Phillips curve) bezeichnet.
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Herleitung durch Linearisierung: Setzt man F(u,z) = 1+ z — au,

ergibt sich bei P = P,

P,
Eo= T+ )+ 2 —aw)
P4
P —-P_
Trt:thltl = /L+Zt—OéUt

Hier wird offenbar vorausgesetzt, dass u, z, au ‘klein’ sind, sodass samtliche
Produkte solcher Terme ignoriert werden konnen, was das approximative ‘=’
rechtfertigt. Fiir allgemeines Pf ergibt sich ebenso

I
Py Py
T o= Ttz — oy

A+ p)(+2—aw)

Hier wird die erwartete Inflationsrate w§ durch (Pf — P,_1)/P,—1 definiert,
also durch die in ¢t — 1 fiir ¢ erwartete Inflation. Im Folgenden wird statt
= einfach = geschrieben, gerechtfertigt, da die Form F(u,z) = 1+ 2z — au
eigentlich schon beliebig war.

Fazit: Die Inflationsrate m; steigt tendenziell bei hoheren Inflationser-
wartungen, da die Lohnempfanger hohere Lohnsteigerungen verlangen, zur
Abgeltung der Preissteigerungen; sie steigt auch bei hoherem Markup, weil
dann die Firmen noch starker auf die Lohne aufschlagen; sie fallt bei Ar-
beitslosigkeit, weil die Verhandlungsmacht der Arbeiter sinkt; eine Fiille
weiterer Faktoren z stort diese Beziehung.

Evidenz: Uber viele Jahre schien die Kurve gut zu passen, brach aber—
sagen die Textbtlicher—in den 1970er-Jahren zusammen, was von FRIEDMAN

u.a. auf mehrere Faktoren zuriickgefiihrt wurde:
1. Der OPEC—Preisschock fithrte zu weiterer Inflation, die nicht durch die
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inldndische Preis-Lohn—Spirale erklarbar ist. Daher kam es zu hoher

Inflation bei recht hoher Arbeitslosigkeit.

. Bei genauer Betrachtung der modifizierten Phillips-Kurve stellt man
fest, dass ein negativer Zusammenhang nur moglich ist, wenn 7y # 7.
Bei ‘rationalen’ Inflationserwartungen E;_;m = 7} unterscheiden sich
m und 7y nur um einen unsystematischen Fehler, die Werte von u
sammeln sich um die ‘natiirliche Arbeitslosenrate’, egal wie hoch die
(im Mittel korrekt erwartete) Inflation auch ist. Gewerkschaften, Fir-
men, Lohnempfanger lernen frither oder spéater, Erwartungen rational

zu bilden.

. Die Popularitat der PHILLIPS-Entdeckung mag manche Regierung
bewogen haben, diese statistische Beziehung als trade-off zwischen
den Ubeln von Inflation und Arbeitslosigkeit auszuniitzen, die Infla-
tion anzuheizen, um u zu senken und Wahlerstimmen zu optimieren.
FRIEDMAN hat bald gezeigt, dass dies theoretisch nur moglich ist, wenn
standig m; > 7f ist, was zu sehr hoher Inflation fithren muss, wie sie in

den spateren 1970er-Jahren tatsachlich vorhanden war.

Evidenz fiir Osterreich. Die Zeichnung zeigt die PHILLIPS-Kurve fiir

Osterreich 1955-2004. Sie wirkt tatséchlich negativ geneigt, man sieht all-

erdings auch mehrere starker geneigte Teilstichproben wahrend der Jahre

1955-1980, 1981-1990, 1991-2004. Es ist moglich, dass verschiedene nicht

néher beschriebene Faktoren (z) in diesen 3 Perioden verschiedene ‘natiirliche

Arbeitslosenraten’ bedingt haben.

Bilden sich Erwartungen einfach gemafl E;_17; = m;_1, dann wird aus der
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consurmer price inflation in 7
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Figure 11: Phillips-Kurve fiir Osterreich 1955-2004. Traditionell berechnete
Arbeitslosenrate und logarithmische Inflationsrate des Verbraucherpreisindex

(verkettet).
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(modifizierten) Phillips-Kurve die Beziehung
Ty = M1+ 1+ 2 — Uy

und man erhilt eine Beziehung zwischen Anderungen der Inflationsrate und
Arbeitslosenrate

Ty — M1 = J+ 2 — ay (25)

Diese Funktion, die BLANCHARD u.a. zeichnet und die man auch
‘akzelerierende PHILLIPS-Kurve’ mnennt, befriedigt nicht, denn eine
langerfristig stabile Variable (u) wird mit der Wachstumsrate der Inflation
gleichgesetzt. Dann verhielte sich die Inflationsrate wie ein ‘random walk’,
also wie ein Borsenkurs, was nicht moglich ist. Vertraut man dieser Funk-
tion, so sieht man leicht, dass es einen Wert fiir u gibt, zu dem rechte und
linke Seite gleich 0 sind. Da fiir die natiirliche Arbeitslosenrate u,, die Preiser-
wartungen befriedigt sind, muss dann auch 7;_; = 7, sein und daher ist dieser
Wert gerade u,,. Daher nennt man u,, auch die NAIRU (non-accelerating in-
flation rate of unemployment), weil sich dort die Inflation nicht beschleunigt

(akzeleriert). Formal hétte man mit der Form der akzelerierenden PHILLIPS-

Kurve eine NAIRU von

Uy =
«

Da aber z nur eine Fillvariable ist, ldsst sich hieraus die NAIRU nicht
wirklich berechnen. Anhénger dieser Spezifikation kénnen Anderungen der
NAIRU durch Anderungen im MarkUp g oder in der Marktmacht der Ar-
beitsanbieter 2z erklaren.

Bemerkung. Die NAIRU-Formel u,, = (u + 2)/a stimmt mit geméaf

77



Abschnitt 6.3 mit F(u,z) =1+ z — au aus

1
l4+2z—-ou=—
1+p

bestimmten natiirlichen Rate u, dann tiiberein, wenn man die fiir kleinen
MarkUp giiltige Naherung 1 — p = 1/(1 + p) verwendet.

Empirische Evidenz. Die akzelerierende PHILLIPS-Kurve bietet fiir
Osterreich ein eher trauriges Bild. Ein systematischer negativer Zusammen-
hang ist nicht feststellbar. Man beachte das Jahr 1984, in dem die Inflati-
onsrate kurzfristig auf Grund einer Erhohung des Luxussteuersatzes anstieg.
Eine mittelfristig konstante NAIRU lasst sich aus solchen Daten nicht errech-
nen. Manche Okonomen nehmen stéirkere Fluktuationen der NAIRU an (im
BLANCHARD-Modell offenbar von p und z), dann verliert aber das Konzept
an Uberzeugung.

Ein Kompromiss. Setzt man fiir die Preiserwartungen 7 = 0m;_,

dann erhalt man aus der modifizierten PHILLIPS-Kurve
T = O0m 1+ p+ 20 — Quy

In diesem Modell gibt es einen trade-off zwischen Inflation und Arbeitslo-
sigkeit, er ist aber weit schwacher als in der klassischen PHILLIPS-Kurve.
BLANCHARD interpretiert das Verschwinden der US—amerikanischen Kurve
als Steigen von 6 von nahe 0 auf nahe 1. Aus einer statistischen Regres-
sionsschatzung fiir osterreichische Daten ergibt sich ein 6 von etwa 0.6. Eine
andere Interpretation von 6 fasst diesen Parameter als Anteil oder Ausmafl
der Indexierung von Lohnkontrakten auf. Dies spielt vor allem bei Hyperin-

flation eine Rolle: werden Lohne mit der laufenden Inflationsrate indexiert,
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Figure 12: Akzelerierende Variante der PHILLIPS-Kurve fiir Osterreich

wahrend der Jahre 1955-2004.
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dann kann 6 auch grofler 1 sein. Wieder andere sehen in 67, 1 eine ‘Kernin-
flation’ (core inflation), die nicht unbedingt mit 7 iibereinstimmt.
Zusammenfassung: Aus der AS-Kurve, die Preise gegen den Output
(oder die Arbeitslosenrate) auftrégt, wurde durch PHILLIPS die Phillips-
Kurve, die Preisinflation gegen u auftragt, spater eine Variante der Phillips-
Kurve, die Anderungsraten der Preisinflation gegen u auftrigt. In Summe
lasst sich eine Abweichung von der natiirlichen Rate w,, der NAIRU, nur
dadurch erreichen, dass die Preise starker steigen als dies die Arbeitsan-
bieter annehmen und damit deren Wunsch nach Reallohn nicht befriedigt
wird, sodass die Arbeiter getauscht werden. Dies ist selbstverstandlich nicht

systematisch moglich.

8.2 Okun’s Gesetz

Aufler der Phillips-Kurve geniefit auch eine andere empirisch feststellbare
Beziehung eine gewisse Popularitat unter empirischen Makrookonomen, das
sogenannte OKUN’sche Gesetz. Da dem natiirlichen Output Y,, genau eine
natiirliche Arbeitslosenrate u, wegen u, = 1 — Y, /L entspricht, wire es
interessant zu wissen, wie stark Abweichungen vom natiirlichen Output in
Abweichungen von der natiirlichen Arbeitslosenrate widergespiegelt werden.

Der Okonom OKUN gab hiefiir

3(up —u) = (26)

an. Beide Seiten sind in Prozent(%) gemessen. Ist die Arbeitslosenrate
einen Prozentpunkt unter der NAIRU, dann ist der Output 3% dber dem

natiirlichen Output (dem Potentialoutput).
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Heute wird diese Funktion gerne anders dargestellt, namlich in der Form

Ut — U1 = —5(9t - gn); (27>

wobei zu besserer Klarheit alle Variablen mit Zeitindizes versehen sind .
Hier bezeichnet g; die tatsichliche (zeitvariable), g, die ‘natiirliche’ (zeitkon-
stante) Wachstumsrate des realen Outputs. Die Gleichung unterstellt also,
dass es fiir den Output eine natiirliche Wachstumsrate g,, gibt, die oft mit
2-3% angegeben wird. Wachst der Output mit g; > g¢,, dann fallt die Ar-
beitslosenrate. Liegt die Arbeitslosenrate in ¢ — 1 gerade an der NAIRU,
dann féllt sie in ¢ unter die NAIRU. Wéchst der Output (das reale BIP)
langsamer als mit g,,, dann steigt die Arbeitslosenrate dber die NAIRU. Der
Wert des 0 > 0 ist unsicher, BLANCHARD gibt 0.4 an.

Woher kommt das (37 Bei geringer Flexibilitat des Arbeitsmarktes,
hohen Kosten des hiring-firing (Anpassungskosten) kann es fiir die Firmen
rational sein, bei starker Nachfrage statt Neueinstellungen von Arbeitskraften
Uberstunden zu verwenden und bei schwacher Nachfrage Arbeitskrifte zu
‘horten’. Dann ist das (§ niedrig. Sinken die Kosten der Arbeitsmobilitéat,
steigt (. International scheint das 3 in den letzten 20-30 Jahren gestiegen
ZU sein.

Woher kommt die natiirliche Wachstumsrate? Durch das Wachs-
tum der Arbeitsproduktivitat. Wenn mit dem gleichen Input an Arbeit
mehr Giiter hergestellt werden kénnen, muss der Output starker steigen,
um zusatzliche Nachfrage nach Arbeit zu erzeugen.

Evidenz fiir Osterreich: fiir Osterreich lisst sich OKUN’s Gesetz in
dieser Form statistisch nicht bestatigen. Obwohl natiirlich tendenziell gute

Konjunkturjahre die Arbeitslosigkeit dampfen und umgekehrt, sind hier
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die eigenstiandigen Entwicklungen des Arbeitsmarktes—der Abbau an Ar-
beitskraften, also die Erhohung der Arbeitsproduktivitat, 1980-1990, und
die Stabilisierung in den darauffolgenden Jahren bei méfiiger Konjunktur—
iibermachtig. Vergleichende Landerstudien bestatigen, dass Osterreich hier
eine Ausnahme darstellt.

Bemerkung. OKUN’s Gesetz bringt stark Wachstumsraten in Spiel, wie
sie im Brennpunkt der sogenannten Wachstumstheorie stehen, die sich mit
langfristigen o6konomischen Entwicklungen befasst. Die natiirliche Wachs-
tumsrate (z.B. 3%) wird oft daraus hergeleitet, dass Y = AN (einfache Pro-
duktionsfunktion) gilt, die labor force L und damit in der Folge N mit 1%
wachst, die Arbeitsproduktivitat A mit 2%, und damit der Output mit 3%.
In Wahrheit spielen strukturelle Anderungen, andere Produktionsfaktoren

(z.B. Kapital) etc. eine grofie Rolle.

8.3 Wachstum der Geldmenge und Inflation

BLANCHARD schliefit sein mittelfristiges Modell, in dem die Phillips-Kurve

in einer problematischen Differenzenvariante

T — T = —a(uy — Up) (28)
und das OKUN’sche Gesetz

uy — w1 = — (9t — gn) (29)

auftreten, mit der aus der AD-Kurve

M
Y =Y(%,G.T)
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durch Vereinfachung

M
Y =Y(—
()
und durch lineare Spezifikation der Funktion
M
Y =~y—
7P

abgeleiteten Beziehung der Wachstumsraten

9t = gmt — Ty (30)

Man beachte, wie hier—in Ubereinstimmung mit dem Textbuch—von der
logischen Notation gx, fir die Wachstumsrate einer Variable X zweimal
abgewichen wird: statt gy; wird kurz g; geschrieben, statt gp, bezeichnet
m; die Inflationsrate. Fiir Wachstumsraten gelten ja Rechenregeln wie fiir
Logarithmen, und 7 ist das Wachstum der Preise, also die Inflation.

Aus den 3 Beziehungen erkennt man, dass ein Gleichgewicht erreicht ist,
wenn u = u, und gy = g,. Dann andert sich auch 7 nicht mehr, das Niveau
der Inflation wird durch den Expansionspfad der Geldmenge bestimmt. The-
oretisch konnte man also gp; = gy wéhlen und erreicht damit einfach 7 = 0.

Wachstumsraten und Logarithmen. Es gelte
Z =XY

Dann weifl man, dass

log Z =log X +logV

Sind die 3 Variablen zeitabhéangig, kann man nach der Zeit ¢ differenzieren

dlog Z dlog X dlogY

dt dt dt
dZjdt  dX/dt dY/dt
—— = St (31)
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Dies waren Wachstumsraten in ‘stetiger Zeit’, also wenn Zeit kontinuierlich
ablauft, nicht in Spriingen oder Intervallen. Fiir die iiblichen Wachstumsra-
ten

i —Zia

=t ~== 32
9z 7 (32)

gilt die Rechenregel g, = gx + gy nur approximativ. In der langeren Frist
ist aber das Zeitintervall von ¢ bis ¢t + 1 verhaltnismaflig klein, man kann mit

der Naherung arbeiten.
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