Verwendung des BIP 17

e Die inlandische Produktion kann auf folgende Arten verwendet werden:

— privater Konsum (C);

— Konsum des Staates (G);

— Bruttoanlageinvestitionen (/);

— Vorratsveranderung;

— AuBenbeitrag, Nettoexporte, Exporte abziiglich Importe (IV.X).

e Bezeichnen wir die Nachfrage nach inlandischen Gilitern mit Z und vernach-
lassigen wir Vorratsveranderungen, so gilt also

Z=0C+1+G+ NX.



==
2. VOLKSWIRTSCHAFTLICHE GESAMTRECHNUNG mmm-

WIRTSCHAFTSKAMMERN OSTERREICHS

2.2 Verteilung des Brutto-Inlandsproduktes (nominell)

1990 | 2000 | 2005 | 2007 | 2008

Einkommensarten
Mrd. EUR

Arbeitnehmerentgelte 71,86 | 106,85 | 119,96 | 130,51 | 137,12

Betriebsuiberschuss und
Selbstandigeneinkommen

47,72 76,54 98,22 | 111,97 | 115,88
Produktionsabgaben
minus Subventionen
BRUTTO-INLANDSPRODUKT (BIP) 136,21 | 207,53 | 245,33 | 270,84 | 282,20

Priméareinkommen
aus der/an die Ubrige Welt

minus Abschreibungen 19,31 31,35 35,05 41,22 43,58
NETTO-NATIONALEINKOMMEN 115,91 | 172,66 | 207,76 | 224,02 | 234,44

Laufende Transfers
aus der/an die Ubrige Welt

VERFUGBARES
NETTONATIONALEINKOMMEN 115,53 | 171,06 | 205,72 | 222,65 | 232,66

16,63 24,14 27,15 28,35 | 29,20

-0,99 -3,52 -2,52 -5,59 -4,19

-0,37 -1,60 -2,04 -1,37 -1,78

Quelle: STATISTIK AUSTRIA

2.3 Entwicklung der Nachfrage (nominell)

1990 | 2000 | 2005 | 2007 | 2008
Nachfragearten
Mrd. EUR

Konsumausgaben insgesamt 102,49 | 153,49 | 178,96 | 193,22 | 200,14
Private Haushalte 74,99 | 110,87 | 130,34 | 140,08 | 145,57
Staat 25,64 | 39,69 | 45,14 | 49,36 | 50,73
Bruttoinvestitionen 34,13 | 50,81 | 55,41 61,76 | 66,81
Bruttoanlageinvestitionen 32,33 49,79 53,31 60,20 | 63,18
Ausriistungen * 15,07 23,26 25,45 28,18 29,08
Bauten 17,26 | 26,53 | 27,86 | 32,03 | 34,10
Vorratsveranderung * 1,47 0,79 1,91 0,88 2,18
Statistische Differenz -0,67 -0,41 0,48 -0,11 0,04
INLANDISCHE VERWENDUNG 135,94 | 203,89 | 234,85 | 254,87 | 266,98
Exporte (Waren und Dienstleistungen) 50,48 | 96,33 | 132,00 | 161,42 | 166,59
Importe (Waren und Dienstleistungen) 50,21 92,69 | 122,40 | 145,45 | 151,36
BRUTTO-INLANDSPRODUKT (BIP) 136,21 | 207,53 | 244,45 | 270,84 | 282,20

* einschlieRlich immaterielle Anlagen, Quelle: STATISTIK AUSTRIA
sonstige Ausriistungen, Nutztiere und Nutzpflanzungen

? einschlieRlich Nettozugang an Wertsachen



Das IS/LM Modell 18

e 1936 von John Maynard Keynes entwickelt, 1937 von John Hicks in der heute
iblichen Form prasentiert.

e Beschreibt das simultane Gleichgewicht auf den Guter- und Finanzmarkten.

e Erlaubt es, die Bestimmungsgriinde der gesamtwirtschaftlichen Produktion Y
und des Zinssatzes 7 in der kurzen Frist zu analysieren.

e Annahmen:

— Kurze Frist: das Preisniveau P ist konstant;
— Geschlossenen Volkswirtschaft: der AuBenbeitrag N X ist 0.



Markte 19

e Giitermarkte: Es gibt nur einen Markt (aggregiertes Modell). Unternehmen
bieten Giiter an (Y'), welche von Haushalten (C'), Unternehmen (/) und dem
Staat () nachgefragt werden. Das Preisniveau P wird als konstant angenom-
men, sodass Marktraumung durch geeignete Wahl der Produktion Y erreicht
wird (Mengenanpassung).

e Finanzmarkte: Der Einfachheit halber werden nur der Markt fiur Geld und
jener flir fest verzinsliche Wertpapiere (Anleihen) betrachtet. Marktraumung
erfolgt durch geeignete Anpassung des Zinssatzes 7, der auf Anleihen bezahlt
wird (Preisanpassung).

e Da die Nachfrage nach Investitionsglitern vom Zinssatz ¢ und die Nachfrage
nach Geld und Anleihen vom Produktionsniveau Y abhangen, konnen der
Gutermarkt und die Finanzmarkte nicht unabhangig voneinander betrachtet
werden. Man muss Y und 7 so bestimmen, dass auf allen Markten simultanes
Gleichgewicht herrscht.



Guternachfrage

e Gesamtwirtschaftliche Nachfrage: Z =C + 1 + G.
e Konsumgiiternachfrage: C'=C(Y —T).

— Einkommen: Y
— Steuern abziiglich Transferzahlungen: T' (exogen gegeben);

— verfugbares Einkommen: Y — T,
— die Funktion C'(Y — T) ist steigend in Y — T

e Investitionsgiiternachfrage: I = I(Y,1).

— Zinssatz: 1;

— die Funktion (Y, ) ist steigend in Y und fallend in 3.
e Staatlicher Konsum: G.

— der staatliche Konsum ist ein exogener Parameter.

20



Konsum 21

e Die Konsumnachfragefunktion C' = C(Y — T') spiegelt die folgenden em-
pirischen Beobachtungen wider:

— Konsumausgaben hangen in erster Linie vom verfiigbaren Einkommen ab;

— Konsumausgaben hangen positiv vom verfligbaren Einkommen ab.
e Einfaches Beispiel: C(Y —T) =cy+ (Y = T).
— Autonomer Konsum: ¢y > 0.

— (Marginale) Konsumneigung: 0 < ¢; < 1.



Investitionen 2

e Die Investitionsnachfragefunktion I = I(Y ) spiegelt die folgenden Annah-
men wider:

— Investitionsausgaben hangen in erster Linie vom Absatzniveau und vom
Zinssatz ab:

— Produktion ist gleich Absatz (Lagerinvestitionen sind gleich 0);

— Investitionsausgaben hangen positiv vom Absatzniveau ab;

— Investitionsausgaben hangen negativ vom Zinssatz ab (Kreditaufnahme

bzw. Opportunitatskosten der Investition).

e Einfaches Beispiel: 1(Y,7) = by + b1Y — by mit by > 0, by > 0 und by > 0.



Gutermarktgleichgewicht bei gegebenem Zinssatz 23

e Guterproduktion Y ist gleich Glternachfrage Z:
Y=Z=C+I1+G=C(Y -T)+1(Y,i)+G.

e Die Giternachfrage steigt mit Y. Annahme: die Steigung ist kleiner als 1
(durch empirische Beobachtungen belegt).

e Fiir gegebenen Zinssatz 7 lasst sich aus der Giitermarktraumungsbedingung
das Produktionsniveau Y bestimmen.

e Graphische Losung: das Keynesianische Kreuz.
e Algebraische Losung im Beispiel (Annahme: 0 < ¢; + b < 1):
Y=co+cr (Y —=T)+by+bY —byi + G.
co— 1l +by—byt +G
1 —c — by '
e Das Produktionsniveau Y hangt positiv von den autonomen Konsum- und In-

vestitionsausgaben (cy und by) sowie vom staatlichen Konsum G ab. Dariiber-
hinaus hangt Y negativ von den Steuern T" und vom Zinssatz 7 ab.

Y:




Der Multiplikator 24

e Der Multiplikator:
1

1 — C1 — bl.
e Der Multiplikator ist groBer als 1.

e Je starker Konsum und Investitionen auf Veranderungen des Einkommens
reagieren, umso groBer ist der Multiplikator.

e Aufgrund von verzogerten Reaktionen auf Seiten der Konsumenten und Un-
ternehmen, benotigt der Multiplikatorprozess in Wirklichkeit Zeit. Im Modell
erfolgt die Anpassung sofort.



Investition und Ersparnis 25

e Die private Ersparnis ist die Differenz zwischen dem verfiuigbaren Einkommen
der Haushalte und deren Konsum:

S, =Y -T-C.

e Die Ersparnis des Staates ist die Differenz zwischen Steuereinnahmen (abziig-
lich geleisteter Transfers) und staatlichem Konsum:

Ss=T —G.
e Addition dieser zwei Definitionen ergibt
S=5+5=Y-C-0G.

e Wenn auf dem Giitermarkt Gleichgewicht herrscht (Y = Z = C+ 1+ G), so

folgt also
I=25.

e Der Giitermarkt einer geschlossenen Volkswirtschaft ist genau dann im Gleich-
gewicht, wenn die Investitionsausgaben gleich der gesamten (privaten und
staatlichen) Ersparnis sind.



Fiskalpolitik 26

e Das Modell sagt voraus, dass der Staat durch geeignete Veranderungen des
staatlichen Konsums G oder der Steuern T (Fiskalpolitik) kurzfristig jedes
gewiinschte Produktionsniveau Y realisieren kann. Dagegen ist einzuwenden,
dass

— wir bisher den Zinssatz als gegeben betrachtet haben;

— wir eine geschlossene Volkswirtschaft betrachten (in einer offenen Volks-
wirtschaft flieBt ein Teil der Nachfrage ins Ausland ab, d.h., er wird durch
Importe abgedeckt);

— wir die Rolle von Erwartungen nicht beriicksichtigt haben (Haushalte und

Unternehmen werden nicht oder nur wenig auf fiskalpolitische MaBnahmen
reagieren, wenn sie diese als vorriibergehend empfinden);

— fiskalpolitische MaBnahmen Nebenwirkungen haben, die im vorliegenden
Modell nicht beriicksichtigt wurden (z.B. Inflation, Staatsschuld);

— fiskalpolitische MaBnahmen normalerweise lange Implementierungs- und
Wirkungsverzogerungen aufweisen.



Die IS-Kurve 27

e Das Produktionsniveau hangt negativ vom Zinssatz 7 ab.

e Ein Zinsanstieg lasst die Investitionen zurlickgehen, was wiederum einen Ein-
kommensriickgang auslost. Dieser wird durch den Multiplikatoreffekt noch
verstarkt.

e Die Menge aller Kombinationen (Y, 7), bei denen Giitermarktgleichgewicht
herrscht, wird als IS-Kurve bezeichnet und ist im (Y, ¢)-Diagramm einen fall-
ende Kurve.

e Alle Faktoren, die bei gegebenem Zinssatz zu einem Riickgang des Gleich-
gewichtseinkommens fihren, verschieben die IS-Kurve nach links. Es sind
dies kontraktive Fiskalpolitik (Steuererhohung, Reduzierung des staatlichen
Konsums) und ein Riickgang des autonomen Konsums oder der autonomen
Investitionen. Umgekehrt fiihrt expansive Fiskalpolitik und eine Zunahme der
autonomen Ausgaben zu einer Rechtsverschiebung der IS-Kurve.



Geld und Wertpapiere 28

e Ein Wirtschaftssubjekt kann sein Vermogen (genauer: Finanzvermdgen) in
Form von Geld oder in Form von Wertpapieren halten.

— Geld (Bargeld plus Sichteinlagen bei Geschaftsbanken) wird zur Abwicklung
von Transaktionen verwendet, bringt jedoch keine Zinsen.

— Auf Wertpapiere wird ein nicht-negativer Zinssatz ¢ gezahlt, sie konnen
aber nicht zur Abwicklung von Transaktionen verwendet werden.

e Die Aufteilung des Vermogens eines Wirtschaftssubjektes auf Geld und Wert-
papiere hangt vom Transaktionsvolumen und vom Zinssatz ab:

— je hoher das Transaktionsvolumen, desto mehr Vermogen wird in Form von

Geld gehalten;

— je hoher der Zinssatz, desto weniger Vermogen wird in Form von Geld
gehalten.



Der Preis (Kurs) von Wertpapieren 20

e Wertpapier Wy : in der Vergangenheit emittiert, Restlaufzeit 1 Jahr, Nennwert
Ny, Zinssatz i, Preis (Kurs) Fy. Effektivverzinsung

~ No(1+1g) — Py
_ b |

o Aktuelles Wertpapier mit einjahriger Laufzeit und Nennwert Nj: Zinssatz (ist
gleich Effektivverzinsung) i.

LE

e Ware i1p < 7, so wiirde jeder, der ein Wertpapier W, besitzt, dieses verkaufen
wollen, um mit dem Erlos ein neu emittiertes Wertpapier mit einjahriger
Laufzeit zu kaufen. Dies wiirde den Preis P verringern. Umgekehrt wiirde
1 > 1 zu einem Kursanstieg von W, fihren. Der Kurs ist nur dann arbitrage-
frei, wenn i =7 gilt, d.h., wenn

No(1+1
P = o +.Z0)
L+

gilt.

e Wertpapierkurse steigen (fallen) genau dann wenn der Zinssatz fallt (steigt).



Gleichgewicht auf den Finanzmarkten 30

e Die gesamtwirtschaftliche Nachfrage nach Geld (M“) hiangt vom gesamtwirt-
schaftlichen Transaktionsvolumen und vom Zinssatz (i) ab.

e Annahmen: die Geldnachfrage ist proportional zum gesamtwirtschaftlichen
Transaktionsvolumen und dieses ist proportional zum nominalen BIP (PY"):

M®* = PY L(4).

e Die Funktion L(7) ist fallend in ¢ (Liquiditatspraferenz).

e Fiir gegebenes Geldangebot M herrscht am Geldmarkt genau dann Gleichge-
wicht, wenn M = MY gilt, also wenn

M/P =YL(i).

Wenn diese Gleichung gilt, hat kein Wirtschaftssubjekt einen Anreiz, Wertpa-
piere zu kaufen oder zu verkaufen. Somit herrscht auch auf dem Wertpapier-
markt Gleichgewicht.

e M /P ist die reale Geldhaltung.



Die LM-Kurve 31

e Die Menge aller Kombinationen (Y i), bei denen Gleichgewicht auf dem Geld-
und dem Wertpapiermarkt herrscht, wird als LM-Kurve bezeichnet und ist im
(Y, i)-Diagramm einen steigende Kurve.

e Eine Erhohung der realen Geldmenge verschiebt die LM-Kurve nach rechts
unten, eine Verringerung der realen Geldmenge verschiebt sie nach links oben.

e Die reale Geldhaltung andert sich, wenn sich das nominale Geldangebot oder
das Preisniveau verandert.

e Das nominale Geldangebot wird durch geldpolitische MaBnahmen der Zentral-
bank (Offenmarktgeschafte) gesteuert.



Zentralbank und Geschaftsbanken 3

e Unter Geld verstehen wir Bargeld plus Sichteinlagen bei Geschaftsbanken
(Geldmenge M1).

e Unter Zentralbankgeld (Geldbasis, high-powered money) verstehen wir Bar-
geld plus Reservehaltung der Geschaftsbanken (Mindestreserven plus freiwillige
Reserven).

e Die Zentralbank kann die Geldbasis direkt durch Offenmarktgeschafte steuern.

e Der Zusammenhang zwischen der Geldbasis und der Geldmenge wird durch
den Geldschopfungsmultiplikator beschrieben.



Offenmarktgeschafte 33

e Zentralbanken kaufen von Geschaftsbanken Wertpapiere bzw. verkaufen an
Geschaftsbanken Wertpapiere. Dies geschieht auf dem Offenen Markt fir
Wertpapiere (Offenmarktgeschafte).

e Kauft die Zentralbank Wertpapiere von einer Geschaftsbank, so erhoht sie im
Gegenzug die Reserven der Geschaftsbank, wodurch sich die Geldbasis erhoht
(expansive Offenmarktoperation).

e Verkauft die Zentralbank Wertpapiere an eine Geschaftsbank, so belastet sie
im Gegenzug das Reservekonto der Geschaftsbank, wodurch sich die Geldbasis
verringert (kontraktive Offenmarktoperation).



Der Geldschopfungsmultiplikator 34

e Die Geldmenge besteht aus Bargeld und Sichteinlagen: M = CU + D.
e Die Geldbasis besteht aus Bargeld und Reserven: H = CU + R.

e Der Anteil der Geldmenge, der in Form von Bargeld gehalten wird, sei ¢ (als
konstant angenommen): CU =cM, D = (1 —¢)M.

e Der Reservesatz ist jene Menge an Reserven, die die Geschaftsbanken pro
Euro Sichteinlage halten. Der Reservesatz sei 6 (als konstant und kleiner als
1 angenommen): R = 60D.

e Zusammenhang zwischen Geldbasis und Geldmenge:
H=CU+R=CU+60D=cM+60(1—c)M =|c+0(1—c)|M.

e Geldschopfungsmultiplikator
1

L.
c+6(1—c) ~




Allgemeines Gleichgewicht 35

e Entlang der IS-Kurve herrscht Gleichgewicht auf dem Gltermarkt, entlang der
LM-Kurve Gleichgewicht auf den Finanzmarkten. Im Schnittpunkt der beiden
Kurven herrscht allgemeines Gleichgewicht.

e Aufgrund unserer Annahmen ist die I1S-Kurve fallend, die LM-Kurve steigend:
es gibt einen eindeutigen Schnittpunkt.

e Aus den beiden Gleichgewichtsbedingungen (IS und LM) lassen sich die Gleich-
gewichtswerte fiir Produktion (Einkommen) und Zinssatz bestimmen.

e Variiert man exogene Modellparameter, so fiihrt das zu einer Verschiebung
einer oder beider Kurven und daher zu einem neuen Schnittpunkt. Auf diese
Weise kann man den Einfluss von exogenen Modellparametern (staatlicher
Konsum, Geldmenge, Konsumneigung, autonomer Konsum, etc.) auf die
endogenen Variablen (Produktion, Zinssatz, privater Konsum, Geldnachfrage,
etc.) bestimmen.

e Das IS-LM Modell stellt ein sehr einfaches und sehr niitzliches Instrument zur
Analyse der kurzfristigen Reaktion einer Volkswirtschaft auf exogene Storun-
gen (Wirtschaftspolitik, Nachfrage- und Angebotsschocks, etc.) dar.



Fiskalpolitik, Einkommen und Zinssatz 36

e Veranderungen des staatlichen Konsums G oder der Steuern 1" werden als
fiskalpolitische MaBnahmen bezeichnet. Erhoht sich G—1", so spricht man von
expansiver Fiskalpolitik, verringert sich G — T', von kontraktiver Fiskalpolitik.

e Da weder GG noch T in der Gleichung der LM-Kurve vorkommen, bleibt die
LM-Kurve von fiskalpolitischen MaBnahmen unberiihrt.

e Eine Erhohung von GG oder eine Verringerung von 1" fihrt zu einem Anstieg
der Guternachfrage. Aufgrund des Multiplikatorprozesses erhoht sich fiir jeden
gegebenen Zinssatz ¢ das Produktionsniveau Y, das zu Gleichgewicht auf dem
Gutermarkt fuhrt. Die IS-Kurve verschiebt sich nach rechts.

e Die erhohte Guternachfrage fuhrt zu einer Erhohung der Geldnachfrage. Da
das Geldangebot unverandert bleibt, muss der Zinssatz steigen, um Gleichge-
wicht auf den Finanzmarkten zu gewahrleisten. Die Volkswirtschaft bewegt
sich entlang der LM-Kurve nach rechts oben.

e Das neue allgemeine Gleichgewicht zeichnet sich durch ein hoheres Produk-
tionsniveau und einen hoheren Zinssatz aus.



Fiskalpolitik, Konsum und Investitionen 37

e Annahmegemall hangt der private Konsum C' nur vom verfligbaren Einkom-
men Y — 7T ab. Wird die Expansion allein durch eine Erhohung des staatlichen
Konsums bewirkt (1" bleibt konstant), so steigt der private Konsum, weil Y
steigt. Wird die Expansion allein durch eine Steuersenkung bewirkt (G bleibt
konstant), so steigt der private Konsum, weil Y steigt und weil T fallt.

e Annahmegemall hangen die Investitionen [ positiv vom Einkommen Y und
negativ vom Zinssatz ¢ ab. Die Auswirkungen der Fiskalpolitik auf die In-
vestitionen sind ohne genaue Kenntnis der Modellparameter und -funktionen
nicht zu identifizieren. Hangen die Investitionen nur von Y ab, so bewirkt die
Expansion ein Ansteigen von I, hangen sie nur vom Zinssatz ab, so fallt [.



Geldpolitik, Einkommen und Zinssatz 38

e Eine Erhohung des Geldangebots M wird als expansive Geldpolitik, eine Ver-
ringerung als kontraktive Geldpolitik bezeichnet.

e Da M in der Gleichung der IS-Kurve nicht vorkommt, bleibt die IS-Kurve von
geldpolitischen MaBnahmen unberiihrt.

e Bei einer Erhohung des Geldangebots M kann das Gleichgewicht auf den
Finanzmarkten nur dann bestehen bleiben, wenn sich die Geldnachfrage glei-
chermaBen erhoht. Bei beliebig gegebenem Produktionsniveau Y ist das genau
dann der Fall, wenn der Zinssatz i fallt (man beachte, dass das Preisniveau
annahmegemaB konstant ist). Die LM-Kurve verschiebt sich nach unten.

e Der niedrigere Zinssatz regt die Investitionstatigkeit an, was tiber den Multi-
plikatorprozess zu einem Anstieg der Produktion fiihrt. Die Volkswirtschaft
bewegt sich entlang der IS-Kurve nach rechts unten.

e Das neue allgemeine Gleichgewicht zeichnet sich durch ein hoheres Produk-
tionsniveau und einen geringeren Zinssatz aus.



Geldpolitik, Konsum und Investitionen 39

e Da die Steuern I’ konstant bleiben, fiihrt expansive Geldpolitik zu einer Erho-
hung des verfligbaren Einkommens Y — 7', was wiederum ein Ansteigen des
privaten Konsums C' nach sich zieht.

e Da die Investitionen I positiv vom Einkommen Y und negativ vom Zinssatz
v abhangen, fuhrt expansive Geldpolitik zu einer Erhohung der Investitionen.



Politikmix 40

e Oft werden Fiskal- und Geldpolitik zugleich eingesetzt. Dies wird als Politikmix
bezeichnet.

e Bei gleichzeitigem Einsatz von Fiskal- und Geldpolitik verschieben sich sowohl

die IS-Kurve als auch die LM-Kurve.
e Beispiel: Deutschland nach der Wiedervereinigung 1990.

— Die Wiedervereinigung fiihrte zu einem starken Anstieg der Staatsausgaben
(&, die nur zum Teil durch Steuererhohungen finanziert wurden. Expansive
Fiskalpolitik. Verschiebung der I1S-Kurve nach rechts.

— Die Deutsche Bundesbank fiirchtete ein Uberhitzen der Wirtschaft und
steuerte durch kontraktive Geldpolitik gegen. Verschiebung der LM-Kurve
nach oben.

— Es kam zu Wirtschaftswachstum bei gleichzeitigem starken Anstieg des
Zinsniveaus.



Die deutsche Wiedervereinigung und das
Tauziehen zwischen Geld- und Fiskalpolitik

Tabelle 5.2 Ausgewahlte Makro-Variablen fir Deutschland, 1988-1991

1988 1989 1990 1991
BIP-Wachstum (%) 3.7 3.6 5.7 5.0
Budgetiberschuss (% des BIP) 2.2 0.1 -2.1 -3.3
(Minus-Zeichen = Defizit)
Kurzfristiger Zinssatz (%) 4.3 7.1 8.5 9.2

© 2004 Pearson Studium Makrookonomie, 3/e Olivier Blanchard/Gerhard llling



Anpassungsdynamik 2

e Das IS/LM Modell ist ein statisches Modell: Parameteranderungen haben eine
unmittelbare Auswirkung auf das Gleichgewicht.

e In der Realitat braucht die Anpassung an veranderte Bedingungen Zeit.
— Wirtschaftssubjekte nehmen die veranderten Bedingungen nicht immer so-

fort wahr.

— Haushalte passen ihre Konsumausgaben nicht sofort an ein verandertes
verflugbares Einkommen an.

— Unternehmen passen ihre Investitionsausgaben nicht sofort an ein veran-
dertes Absatzniveau und an einen veranderten Zinssatz an.

e Formale Modelle, welche die Anpassungsdynamik beschreiben, existieren, sind
aber weitaus komplizierter als das IS/LM Modell.

e Mit empirischen Untersuchungen kann man bestimmen, wieviel Zeit der An-
passungsprozess benotigt.



Wie gut bildet das IS-LM-Modell die

Fakten ab?

Okonometrische

Simulation einer
Zinserhohung durch

die Fed.

Kurzfristig lasst ein
Anstieg des Zinssatzes
durch die Fed
Produktion sinken und
Arbeitslosigkeit steigen.
Er wirkt sich zunachst
kaum auf die Preise
aus.
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