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Vorbemerkungen

Die Einfiihrung in die Makrookonomik in diesem Buch soll drei Anspriichen gerecht
werden: Sie soll erstens thematisch umfassend und dabei zweitens rigoros in der Durch-
fiihrung sein sowie drittens stets aktuellen Bezug zum Wirtschaftsleben haben.

— Die wichtigsten makrookonomischen Phinomene sind: Wachstum, Arbeitslo-
sigkeit, Inflation, Konjunktur, auflenwirtschaftliche Beziehungen sowie das
Geschehen auf Finanzmdrkten, insbes. Finanzkrisen. Diese Themen fiillen die
Wirtschaftsteile der grolen Tageszeitungen und betreffen mehr oder weniger direkt
unsere eigene personliche wirtschaftliche Lage. Insbes. das Geschehen auf Finanz-
mirkten spielte in den vergangenen zwanzig Jahren eine immer wichtigere Rolle:
In den Vorbemerkungen zu den ersten beiden Auflagen verwies ich an dieser Stelle
auf die Asien-Krise 1997-98 und das Platzen der IT-Bubble 2000, in der dritten
Auflage auf die Finanz- und Wirtschaftskrise 2007-09. Die in der vierten Auflage
von 2012 erstmals behandelte Staatsschuldenkrise in der Europdischen Wéhrungs-
union ist immer noch nicht ausgestanden. Das vorliegende Buch ist in dem Sinne
umfassend, dass es all diese Themen abdeckt. Finanzmirkten werden dabei drei
eigene Kapitel (VII-IX) mit zusammen iiber 100 Seiten und damit ein Drittel des
laufenden Texts gewidmet. Was der Economist nach der Finanz- und Wirtschafts-
krise 2007-09 am 31. Mirz 2010 iiber einfiihrende Makrookonomik-Lehrbiicher
schrieb, gilt also fiir das vorliegende Buch nicht:

,the crisis has also highlighted flaws in the existing macroeconomics cur-
riculum. Greg Mankiw, a Harvard economist and the author of a bestselling
textbook, points out that students can hardly be expected to make sense of
the crisis if they know virtually nothing about things like the role of finan-
cial institutions. Yet if there is a ‘financial system’ in most introductory
texts, Mr Blinder observes, it usually focuses on the demand and supply
functions for money. ‘The current curriculum fails to give students even
imperfect answers’ to their legitimate questions about recent economic
events, he says.*

— Alle Theorien, die in diesem Buch behandelt werden, werden rigoros abgehandelt.
Fiir jedes Modell werden transparent die Annahmen der Reihe nach aufgezihlt
und erldutert. AnschlieSend werden die Modellergebnisse liickenlos, Schritt fiir
Schritt, aus den Annahmen hergeleitet. Man muss sich an keiner einzigen Stelle
auf die Richtigkeit der Behauptung ,,Man kann zeigen, dass ... verlassen. Das
steht nicht im Widerspruch zu dem Anspruch, eine umfassende Einfiihrung in
die Makrookonomik zu geben. Die Modelle zur Erkldrung der o. g. zentralen
makrookonomischen Phianomene sind in den letzten 30 Jahren in einem Maf3e
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Vorbemerkungen

gereift und auf das Wesentliche reduziert worden, dass eine formale Darstellung
auf Anfangerniveau machbar ist, die uns direkt zu den zentralen ,,nobelpreisgekron-
ten“ makrookonomischen Theorien fiihrt, z. B. Robert Solows Wachstumstheorie,
Milton Friedmans, Edmund Phelps’ und Robert Lucas’ Geld- und Inflationstheo-
rie, Finn Kydlands und Edward Prescotts Unterscheidung von regelgebundener
und aktiver Wirtschaftspolitik, Robert Mundells keynesianischer Konjunkturana-
lyse von Volkswirtschaften mit internationalem Warenhandel und Kapitalverkehr,
Joseph Stiglitz’ und Andrew Weiss’ Theorie der asymmetrischen Information
auf Kapitalmirkten, Eugene Famas Theorie effizienter Kapitalmérkte etc. Meine
personliche Erfahrung ist, dass eine rigorose Darstellung das Verstindnis einer
Theorie nur beim ersten Hinsehen erschwert, bei ndherem Hinsehen aber wesent-
lich erleichtert. Zu oft sitzt man sonst iiber scheinbar einfachen Darstellungen
und sinniert iiber die impliziten Annahmen nach, mit denen man die Liicken in
der Argumentation auffiillen kann, auf die man bei einer nicht rigorosen Darstel-
lung unweigerlich trifft; zu oft fragt man sich zu Recht, ob man eine Theorie nun
verstanden hat oder doch nicht.

Bei den behandelten Theorien wird stets der aktuelle Bezug zum Wirtschaffts-
geschehen hergestellt. Dazu werden Zahlen und Beispiele genannt sowie — im
Einklang mit der generellen Ausrichtung der ,,Neuen 6konomischen Grundrisse* —
relevante wirtschaftliche Institutionen geschildert. Der Fokus bei den Beispielen
und Institutionen liegt auf Deutschland bzw. dem Euroraum. Die Zahlen und Bei-
spiele wurden fiir die vorliegende fiinfte Auflage ergiinzt und aktualisiert und
umfassen z. B. die europiische Staatsschuldenkrise, die Finanz- und Wirtschafts-
krise 2007-09, die im Anschluss daran beschlossenen neuen Bankenregulierungen,
die Hartz-Gesetzgebung, aktuelle Entwicklungen bei Mindestlohnen, die Dis-
kussion um Kombilohn-Modelle etc. Ein allgemeiner Hinweis hierzu: Wenn in
diesem Buch statistische Untersuchungen zitiert werden, dann meist mit einer
Schitzgleichung, die den Zusammenhang zwischen den untersuchten Variablen
zusammenfasst. Wir befassen uns dabei nicht mit dem verwendeten Schétzver-
fahren, dem Erkldrungsgehalt der Schitzung und der statistischen Signifikanz der
Schitzer. Es kommt uns nur darauf an, mit der zitierten Schitzgleichung einen
Eindruck davon zu vermitteln, wie der untersuchte Zusammenhang in der Praxis
quantitativ aussieht.

Wir greifen auch die iiblichen Anekdoten auf: was Homers Odyssee mit Zentralban-
ken zu tun hat; wie die ersten Papiergelder in China gleich zur ersten Inflation fiihrten;
wie in der holldndischen Tulpenmanie des 17. Jahrhunderts Spekulanten ihre Hiu-
ser verspielten; wie Nikita Chruschtschow vor den Vereinten Nationen mit seinem
Schuh aufs Rednerpult schlug (oder auch nicht); wie Arthur Laffer Ronald Reagans
Steuerplidne mit einer Skizze auf einer Serviette motivierte; warum George Soros als
,»the man who broke the Bank of England* bekannt ist; wie Aktienportfolios mittels
Dartswerfen zusammengestellt werden; was Warren Buffetts Einschédtzung aktiver
Handelsstrategien fiir Aktienmirkte ist; etc. Weil sie so oft — und stets ohne Quelle —
zitiert werden, hat man ohne Kenntnis dieser Anekdoten oft den Eindruck, iiber ein
Thema nicht Bescheid zu wissen, auch wenn das nicht zutrifft.



Vorbemerkungen VII

Einige weitere Eigenheiten grenzen das Buch von der Literatur ab.

Beginnend um die Jahrtausendwende, hat die Beschreibung von Zentralbankver-
halten durch eine Zinsregel die jetzt 80 Jahre alte LM-Kurve zunehmend verdringt
(s. z. B. ROMER [2000]). Keynesianische Makroékonomik ohne die LM-Kurve
hat sich nicht nur als die bessere Beschreibung des Verhaltens von Zentralbanken
erwiesen (ganz offensichtlich steuert die EZB die Leitzinsen und nicht die Geld-
menge), sie ist zudem auch einfacher und vermeidet einige Missverstindnisse, zu
denen die LM-Darstellung einléddt (z. B. mit Blick auf den ,,Geldmarkt*). Daher
ist der Konjunktur-Teil dieses Buchs (die Kapitel V und VI) um ein keynesiani-
sches Makro-Modell ohne die LM-Kurve zentriert. Angesichts des anhaltenden
Trends in diese Richtung findet sich das IS-LM-Modell in diesem Buch — anders
als in den ersten Auflagen — gar nicht mehr.

Eine andere hervorragende Idee fiir die Lehre der Makrookonomik hatte Gregory
Mankiw, als er Anfang der 1990er-Jahre die erste Auflage seines Makro-Texts
(MANKIW [2011]) herausbrachte: Er beginnt die Analyse mit lingerfristigen Phé-
nomenen (Wachstum, strukturelle Arbeitslosigkeit etc.) und wendet sich dann erst
den kurzfristigeren (konjunkturellen) Phinomenen zu. Das bedeutet, dass man mit
den etwas schwierigeren Modellen beginnt. Dafiir erleichtert es das Verstiandnis
der Dinge, mit denen man sich beschiftigt, erheblich. Grob gesagt, klédrt man so
erst die Trends und dann die Zyklen um diese Trends. Das ist eingéingiger, als sich
zuerst mit Zyklen um Trends, die man noch nicht kennt, zu beschéftigen (wie es
alte Lehrbiicher und Neuauflagen davon oft tun). Bearbeitet man im vorliegenden
Text in Kapitel II zu Wachstum zunéchst nur die Abschnitte zu Produktions- und
Konsumfunktion und holt den Rest des Kapitels nach der Lektiire von Kapitel VI
nach, dann ergeben die Kapitel I-VI in etwa den Aufbau von MANKIWs (2011)
Text.

Eine weitere Besonderheit im Aufbau ist, dass wir die wichtigsten Ergebnisse
der Geldtheorie — z. B. die gesamte Phillips-Kurven-Debatte inklusive der Zeitin-
konsistenzproblematik und der Diskussion von Zentralbankunabhingigkeit — in
Kapitel IV zu Geld und Inflation schon vor den keynesianischen Ansétzen zur Kon-
junkturerkldrung behandeln. Auf diesem Weg vermeiden wir fiir Einsteiger oft
verwirrende Unterscheidungen zwischen (wenn nicht sogar inkonsistente Hand-
habungen von) Preisdnderungen und Inflationsédnderungen.

Zu jedem Kapitel gibt es rund zwanzig Ubungsaufgaben, die am Ende des Buchs
einschlieBlich Losungshinweisen gesammelt sind. Oft behandeln die Ubungsaufga-
ben numerische Beispiele fiir die im Text allgemein analysierten Modelle. Teilweise
werden dabei die Modelle aus dem Text auch leicht variiert. Der Sinn und Zweck
solcher Rechenaufgaben besteht darin, die/den Bearbeitende/n zu zwingen, den
den Modellen zu Grunde liegenden Gedankengang eigenstindig nachzuvollzie-
hen. Ein wichtiger Bearbeitungshinweis ist: Man sollte nicht die Zahlen aus den
Aufgabenstellungen nach und nach in die Formeln aus dem Text einsetzen, son-
dern die Modellannahmen mit den vorgegebenen Zahlen formulieren und dann
diese konkreten numerisch spezifizierten Modellannahmen umformen, bis man
die Aufgabenstellung erfiillt hat.



VIII Vorbemerkungen

Um das Buch komplett durchzuarbeiten, braucht man nach meiner Erfahrung drei
Kurse mit je zwei Semesterwochenstunden Vorlesung und zwei Semesterwochenstun-
den vorlesungsbegleitenden Ubungen. Ich behandele an der Universitit Regensburg
die Kapitel I-VI in zwei Kursen Makrookonomik 1 und Makrotkonomik 2 in den ers-
ten beiden Semestern der Bachelorstudiengiinge VWL und BWL. Die Kapitel VII-IX
sind die Grundlage fiir einen Kurs in Kapitalmarkttheorie in der zweiten Hélfte des
Bachelorstudiums. Die Modelle in den einzelnen Kapiteln sind jeweils inhaltlich abge-
schlossen, so dass man die Kapitel prinzipiell in beliebiger Reihenfolge durcharbeiten
konnte. Dann wiren allerdings einige Interpretationen nicht verstindlich, und viele
Querverweise liefen ,,ins Leere*. Wihrend man, wie gesagt, den groBten Teil von
Kapitel IT zunichst iiberspringen kann und die Finanzmarkt-Kapitel VII-IX recht
unabhingig vom restlichen Text lesen kann, sollte man daher die Kapitel III-VI in
dieser Reihenfolge durcharbeiten. Die Anhinge kann man auslassen, ohne irgendet-
was zu verpassen, was man spéter brauchte (abgesehen von einer etwas technischen
Angelegenheit in Anhang VIL.A.1).

Auf meiner Website an der Universitit Regensburg (http://www.uni-regensburg.
de/wirtschaftswissenschaften/vwl-arnold/) steht unter der Rubrik ,,Makrodkonomik*
ein kompletter Foliensatz zam Download zur Verfiigung. Dariiber hinaus findet sich
dort unter der Rubrik ,,Lehre* auf den Seiten zu den o. g. drei Kursen eine Vielzahl
alter Klausuren.

Ein Hinweis zur Zitierweise: Ist eine Referenz mit zwei durch einen Schrigstrich
getrennten Jahresangaben versehen, dann gibt die erste Jahreszahl das Erscheinungsjahr
der Erstausgabe an und die zweite das Erscheinungsjahr der zitierten Ausgabe an.

Beim Schreiben dieses Buches habe ich in vielerlei Hinsicht von den Ratschldgen
und Hinweisen von und Diskussionen mit Kolleginnen und Kollegen profitiert, im
Einzelnen: Eva Ackstaller, Hans-Jiirgen Ahrns, Volker Arnold, Andreas Babl, Elke Bau-
mann, Thomas Beilinger, Peter Bernholz, Benedikt Booker, Christian Dreger, Richard
Fassler, Michael Frenkel, Wolfgang Glockler, Andreas Gontermann, Johannes Hartl,
Malte Hiibner, Andreas Irmen, Jiirgen Jerger, Jenny Korner, Wolfgang Kornprobst,
Johannes Ludsteck, Marina Markheim, Wolfgang Meister, Ulrike Neyer, Wolfgang
Nierhaus, Wolfgang Ochel, Gwen Pelka, Christian Prem, Johannes Reeder, Rudolf
Richter, Oke Rohe, Hannes Schellhorn, Franz Seitz, Susanne Steger, Marcel Thum,
Stefanie Trepl, Wolfgang Wiegard, Carmen Wieslhuber, Andreas Worms und Sebas-
tian Zelzner sowie zwei anonymen Gutachtern, die vor der Veroffentlichung der ersten
Auflage Verbesserungsvorschlige machten. Mein Dank gilt auch den Studentinnen
und Studenten in Dortmund, Dresden und Regensburg, die meine Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter und mich in Vorlesungen zu Makrookonomik, Kapitalmarkttheorie, Kon-
junktur und Wachstum, Arbeitslosigkeit und internationalen Finanzmérkten mit ihren
Fragen und Bemerkungen auf die ,,Knackpunkte® der Argumentation aufmerksam
machten. Fiir alle verbleibenden Fehler bleibe ich selbstverstindlich allein verantwort-
lich.

Regensburg, April 2016 Lutz Arnold
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Kapitel I

Makrookonomik

.»Hm! Die Nationalokonomen! [... ] Die klugen Nationalékonomen! Einer ist immer diimmer
als der andere; keiner von ihnen sieht weiter, als seine eigene dumme Nase reicht! Ein Esel
steigt aufs Katheder und setzt sich eine Brille auf! ... So ein Narrenvolk!‘*

Konstantin Fjodorowitsch Kostanschoglo in GOGOL (1842/2003, 436)

I.1 Einleitung

Dieses Kapitel kldrt einige zentrale Begriffe der Makrookonomik und vermittelt einen
Eindruck von den empirischen Gréenordnungen. Im Mittelpunkt steht dabei das
Bruttoinlandsprodukt (BIP, Plural: BIPs, englisch: Gross domestic product, GDP). Es
wird argumentiert, dass es niitzlich ist, die makrookonomischen Zusammenhinge zu
verstehen, die fiir die Bestimmung dieser makrokonomischen Groflen mafgeblich
sind, und erklért, warum dabei mathematische Modelle eingesetzt werden.

Abschnitt I.2 begriindet die Niitzlichkeit von Makrodkonomik. Abschnitt I.3 erldu-
tert die Ermittlung des BIPs, Abschnitt 1.4 die Verwendung des BIPs und die Verteilung
auf die Bezieher unterschiedlicher Einkommensarten. Abschnitt 1.5 liefert interna-
tionale BIP-Vergleiche. Warum bei der makrookonomischen Analyse auf Modelle
zuriick gegriffen wird und wie sich die Makrodkonomik dabei von der Mikrookonomik
abgrenzt, wird in Abschnitt 1.6 erklért.

1.2 Wozu Makrookonomik?

Die Makrotkonomik beantwortet grundlegende Fragen wie: Warum gibt es in den
heutigen Industrienationen seit 200 Jahren Wachstum? Warum sind so viele Men-
schen arbeitslos? Wie kam es in Deutschland zur Hyperinflation 1923? Warum ist die
Inflation heute unter Kontrolle? Warum war das Wachstum nie gleichmifBig, sondern
immer von konjunkturellen Schwankungen gekennzeichnet? Welche Konjunkturpolitik
sollte die Regierung machen? Welche Rolle spielen aulenwirtschaftliche Beziehungen
dabei? Wie kommt es zu Krisen wie der weltweiten Finanz- und Wirtschaftskrise
2007-09? Formaler gesagt: Untersuchungsgegenstand der Makrookonomik sind
volkswirtschaftliche Aggregate wie das BIP (daraus abgeleitet: das Wachstum), die
gesamtwirtschaftliche Beschiftigung (daraus abgeleitet: die Arbeitslosigkeit), der
AulBenhandel (daraus abgeleitet: die Leistungsbilanz), das aggregierte Preisniveau
(daraus abgeleitet: Inflation), Zinsen und internationale Finanzkapitalstrome — die
GroBen, von denen auf Seite 1 des Wirtschaftsteils der grolen Zeitungen die Rede
ist. Makrookonomische Theorien erkldren die Bestimmung dieser Groflen durch die
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Interaktion von Konsumenten, Firmen und Staat in In-und Ausland auf Mirkten unter
gewissen institutionellen Rahmenbedingungen.

Ein Kurs in Makrotkonomik verfolgt damit zwei Ziele. Erstens wird ein Ver-
stindnis davon vermittelt, wie sich die Makro-Groflen bestimmen, von denen im
Wirtschaftsteil der Zeitungen die Rede ist. Fiir volkswirtschaftlich Interessierte ist
das spannend. Fiir angehende Kaufleute, die in ihrem Bachelorstudium BWL einen
Makro-Kurs besuchen miissen, ist das notwendig, damit sie zu einer eigenstidndigen
Beurteilung des gesamtwirtschaftlichen Umfelds ,.ihrer” Firma fahig sind — das ist der
Grund dafiir, dass die VWL in so gut wie jedem BWL-Curriculum auftaucht. (Mit der
getrennten Nennung von VWL-Interessierten und BWL-Studierenden soll nicht gesagt
sein, dass die Schnittmenge dieser beiden Gruppen leer ist.) Der Staat — Gebietskorper-
schaften, Zentralbank, Behorden etc. — ist ein wichtiger Akteur in der Makrodkonomie.
Dementsprechend gehort es zu einem soliden makrodkonomischen Verstiandnis, die
Auswirkungen wirtschaftspolitischer Mafinahmen abschétzen zu konnen. Das zweite
Ziel besteht darin, zu einer Bewertung wirtschaftspolitischer MaBnahmen zu gelan-
gen. Der Vergleich verschiedener wirtschaftspolitischer Handlungsoptionen und ihrer
makrookonomischen Auswirkungen soll dazu beitragen, die jeweiligen Vor- und Nach-
teile herauszuarbeiten. So erhélt man eine Grundlage fiir Vorschlidge zur Ausgestaltung
wirtschaftlicher Institutionen und zu konkreten wirtschaftspolitischen Maflnahmen.

I.3 Bruttoinlandsprodukt und Inflation

Das vorrangige Ziel, in dessen Dienst die Wirtschaft steht, ist die Bereitstellung von
Giitern und Dienstleistungen fiir die Biirger. Die wichtigsten makrookonomischen
Variablen sind daher solche, die angeben, wie gut es um die Versorgung der Biirger
mit Giitern und Dienstleistungen bestellt ist. Dabei ist die Kerngroie das BIP. Grob
gesagt (wir werden das in Kiirze prizisieren), ist das BIP ein Maf} dafiir, wie viel
die inldndische Wirtschaft in einem vorgegebenen Zeitraum, z. B. einem Jahr, produ-
ziert. Weil das BIP und weitere, damit in Zusammenhang stehende Makro-Grofien so
wichtige Malizahlen fiir das Funktionieren der Volkswirtschaft sind, unterhalten Lén-
der Behorden, die im Rahmen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR)
damit befasst sind, diese Zahlen zu erheben (in Deutschland: das Statistische Bun-
desamt). Das ist angesichts der Komplexitit groBer arbeitsteiliger Okonomien eine
liberaus aufwindige Aufgabe. In diesem Abschnitt werden zuerst die der BIP-Berech-
nung zugrunde liegenden Prinzipien erldutert und anschlieBend aktuelle Zahlen fiir
Deutschland vorgestellt.

Man unterscheidet fiir den Zeitraum ¢ generell zwei BIPs: das nominale BIP Y,
und das reale BIP Y;. Das nominale BIP gibt den (Markt-) Wert der produzierten Giiter
an. Das reale BIP soll dagegen Aufschluss dariiber geben, wie viel produziert wurde.
Das reale BIP ist daher die zentrale Grof3e, nach der wir suchen.

Um uns den Problemen bei der Ermittlung des realen BIPs zu nédhern, stellen wir
uns zunéchst eine sehr einfache Marktwirtschaft vor, in der nur ein Gut produziert
wird und der Produktionsprozess nur eine Fertigungsstufe umfasst, Vorleistungen also
weder aus dem Inland noch aus dem Ausland bezogen werden. (Auch die Theorien
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in den folgenden Kapiteln betrachten — der Einfachheit halber — oft solche Ein-Gut-
Okonomien.) Die in einem Jahr ¢ produzierte Menge dieses einen Gutes wird y, genannt
und sein Marktpreis p;. Das nominale BIP, der Wert der hergestellten Giitermengen,
ist dann

an = Pe)e-

Das nominale BIP kann offensichtlich, ohne dass mehr produziert wird, dadurch stei-
gen, dass das Gut teurer wird. Also miissen wir Preisanstiege aus dem nominalen BIP
herausrechnen, um das reale BIP — als ein Maf3 dafiir, wie viel produziert wurde — zu
ermitteln. Ein Weg, das zu erreichen, besteht darin, dass man bei der Berechnung des
realen BIPs die Produktionsmenge in ¢ mit dem Vorjahrespreis p;—; bewertet:

Yi = pr—1y:.

Definieren wir weiter das reale BIP-Wachstum als den prozentualen Wert, um den das
reale BIP hoher ist als das nominale BIP des Vorjahres:

YY", _ Pt—1)t — Pr—1)i—1 __ Vi — Vi—1
Ytn,l Pt—1)Yt—1 Ye—1 .

Dann gilt: Nur Mengenanstiege, nicht Preisanstiege, verursachen reales BIP-Wachstum.
Deshalb ist dies eine brauchbare Definition, um zu messen, um wie viel die Produktion
steigt. Das gleiche Ergebnis hiitte sich natiirlich ergeben, wenn wir das reale BIP in
t als die Produktionsmenge y; und das reale BIP-Wachstum als den prozentualen
Anstieg hiervon definiert hétten. Der Vorteil des hier gewéhlten etwas umsténdlicheren
Verfahrens ist, dass der Mehr-Giiter-Fall unten eine Verallgemeinerung davon ist.

Die ,,Differenz* zwischen dem Anstieg des nominalen BIPs und dem realen BIP-
Wachstum spiegelt den Preisanstieg wider. Betrachten wir das etwas genauer. Aus den
Definitionen von Y,” und Y; folgt:

8y =

Y  ptye  Dr Pi—1)r
Y,n_1 B Pt—1)t—1 B Pr—1 pt—lyt—l'
Die Wachstumsrate des nominalen BIPs ist
an — Ytn—l
Y,

gynt =

Daraus folgt, dass der Bruch am Anfang der Gleichungskette in der voran gehenden For-
mel als 14+gyn» ; geschrieben werden kann. Die Inflationsrate g p; = (pr—pr—1)/ Pr—1
ist der prozentuale Anstieg des Preisniveaus, so dass der vorletzte Term in der Glei-
chungskette als p;/ p;—1 = 1+ gp, geschrieben werden kann. Schlieflich gilt gemif
der Definition des realen BIP-Wachstums (p;—1Y:)/(pr—=1yt—1) = 1 + gy, . Damit
folgt:

L+ gyn: =1 +gp)(1+gyye).

Die rechte Seite dieser Gleichung ldsst sich ausmultipliziert als 1 4+ gp; + gv,s +
g P, 8y, schreiben oder niherungsweise als 1 + gp; 4 gy,;. Die Vernachldssigung
des Produkts g p ; gy, fillt dabei wenig ins Gewicht, wenn die beiden Verénderungs-
raten klein sind (hierauf kommen wir in Abschnitt I1.2 genauer zu sprechen). Fiir
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iibliche Werte im Bereich bis je 3% ist der gemachte Fehler nicht groBer als 3% -3% =
0,09%-Punkte (0,03 - 0,03 = 0,0009). Nédherungsweise gilt also:

gyny ~ gpy + 8yt-

D. h.: Das nominale BIP-Wachstum ist ndherungsweise die Summe von Inflationsrate
und realem BIP-Wachstum, bzw. der Preisanstieg ist der Teil des nominalen BIP-
Wachstums, der nicht auf reales BIP-Wachstum entfillt.

Bisher haben wir nur Anderungen zwischen zwei aufeinander folgenden Perioden
betrachtet. Um lingerfristige Vergleiche anstellen zu kdnnen, werden weiter auseinan-
der liegende Werte durch so genannte Verkettung vergleichbar gemacht. Betrachten wir
zunéchst wieder das reale BIP. Der BIP-Kettenindex wird wie folgt gebildet. Zunichst
wird er fiir ein Basisjahr auf 100 normiert. Dann wird er fortgeschrieben, indem er
jedes Jahr um den Prozentbetrag in Hohe des realen BIP-Wachstums erhoht wird.
Werte von 100 im Basisjahr 2010 und 104,39 im Jahr 2013 und reales BIP-Wachstum
von gyo14 = 1,6% und gy2015 = 1,7% in den beiden Folgejahren beispielsweise
ergeben Kettenindizes von (104,391,016 =) 106,06 fiir 2014 und (106,06- 1,017 =)
107,86 fiir 2015. Am 2015er-Wert kann man ablesen, dass das reale BIP, gemessen
am Kettenindex, 7,86% hoher ist als im Basisjahr 2010. Die analog ermittelte Reihe
fiir die Preise nennt man den BIP-Deflator. Der BIP-Deflator wird im Basisjahr auf
100 normiert und dann mit prozentualen Anstiegen in Hohe des Preisanstiegs fort-
geschrieben. Mit einem Wert von 106,63 im Jahr 2014 und einem Preisanstieg von
(3,8% nominalem BIP-Wachstum abziiglich 1,7% realem BIP-Wachstum, also) 2,1%
ergibt sich ein Wert von (106,63 - 1,021 =) 108,85 fiir 2015.

Verallgemeinern wir nun diese Uberlegungen fiir die Ein-Gut-Okonomie auf eine
Volkswirtschaft, in der viele verschiedene Giiter und Dienstleistungen produziert wer-
den. Im Folgenden reden wir oft der Kiirze halber nur von Giitern, wenn Giiter und
Dienstleistungen gemeint sind. Wir bleiben vorerst dabei, dass der Produktionspro-
zess keine Vorleistungen gebraucht, also nur eine Fertigungsstufe umfasst. Wir gehen
davon aus, dass die einzelnen Giiter in einer beliebigen Reihenfolge durchnumme-
riert sind. Wenn wir eine Aussage treffen, die allgemein fiir alle oder mehrere Giiter
gilt, dann sprechen wir von ,,Gut i *“. Fiir jedes Gut i gibt y; ; die im Betrachtungszeit-
raum ¢ produzierte Menge und p; ; den zugehorigen Marktpreis an. Wenn wir also
z.B. ,,p;i s steigt fiir alle i “ sagen, dann bedeutet das, dass der Preis jedes einzelnen
Gutes steigt.

Die Definition von Y;* aus der Ein-Gut-Okonomie ist ohne Weiteres iibertragbar.
Das nominale BIP, der Wert der hergestellten Giitermengen, 1dsst sich berechnen, indem
man zundchst fiir jedes Gut i den Produktionswert p; ; y; ; ausrechnet und anschlieend
diese Produktionswerte iiber alle Giiter und Dienstleistungen i aufsummiert:

Y= Z PitYig-
i

Was die Frage nach der Versorgung der Okonomie mit Giitern angeht, stehen wir mit
dieser Y;"-Definition vor dem gleichen Problem wie oben in der Ein-Gut-Okonomie.
Anstiege von Y/ miissen nicht aus hoheren Produktionsmengen resultieren, sie kon-
nen auch die Folge von Preissteigerungen sein. Wir konnen hier aber den gleichen
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Ausweg wihlen wie in der Ein-Gut-Okonomie und bei der Ermittlung des realen BIPs
die aktuellen Produktionsmengen y; ; nicht mit den laufenden Preisen p; ; bewerten,
sondern mit den Preisen des jeweiligen Vorjahrs p; ;—;, im Jahr 2015 also mit den
Preisen aus 2014, im Jahr 2016 mit den Preisen aus 2015 usw.:

Y, = Z Dit—1Yiz-
i

Weil die Preise dabei gegeniiber dem Vorjahr konstant gehalten werden, kann das reale
BIP Y; bei gleichbleibenden Produktionsmengen y; ; nicht hoher sein als das nominale
Vorjahres-BIP.

Zwei Bemerkungen hierzu. 1. In der Ein-Gut-Okonomie hitten wir, wie oben
bemerkt, das reale BIP, ganz ohne Preise heranzuziehen, als Produktionsmenge des
einen Guts definieren konnen. Man hitte so den gleichen Ausdruck fiir die Wachstums-
rate des realen BIPs erhalten: gy, = (y; — y¢—1)/y:—1. Dieses Verfahren lieRe sich
aber unmoglich auf die jetzt betrachtete Mehr-Giiter-Okonomie iibertragen! Weil man
Apfel und Birnen nicht addieren kann, muss man zunichst anhand von Preisen — ob
nun Vorjahrespreisen oder Preisen eines fest gehaltenen Basisjahrs — Euro-Werte bil-
den, die man dann aufaddieren kann. 2. Alternativ zu den jeweiligen Vorjahrespreisen
konnte man bei der Berechnung des realen BIPs die Preise eines fest gehaltenen Basis-
jahrs verwenden. Das wurde in Deutschland bis zur VGR-Revision vom April 2005,
mit der die Umstellung auf die Vorjahrespreisbasis vollzogen wurde, so gehandhabt.
Die Umstellung auf die Vorjahrespreisbasis hat den Vorteil, dass nun das reale BIP
immer mit einer jeweils aktuelleren Preisbasis berechnet wird.

Mit diesen Definitionen von nominalem und realem BIP kann man nun weiterar-
beiten wie in der Ein-Gut-Okonomie. Wie dort ist die Wachstumsrate des nominalen
BIPs als
Y, tn —Y zn—l

YL
definiert und die reale BIP-Wachstumsrate als Prozentbetrag, um den das reale BIP
das nominale Vorjahres-BIP iibersteigt:

gyrny =

Yi — eril
Yo

(also wieder nicht als prozentualer Anstieg der realen BIPs). Die Inflationsrate gp s

wird wie in der Ein-Gut-Okonomie durch die Gleichung

1+ gyne=0+gp )+ grs)

berechnet. D. h.: Der Preisanstieg ist als der Teil des nominalen BIP-Wachstums defi-
niert, der nicht auf reales BIP-Wachstum entfillt, und ndherungsweise gilt

8yt =

gyny ~ gpy + 8yt-

Mehrjihrige Entwicklungen von realem BIP und Preisen werden mit Hilfe von Ketten-
indizes angegeben. Der Wert des BIP-Kettenindex wird fiir ein gegebenes Basisjahr
auf 100 normiert und dann mit der realen BIP-Wachstumsrate gy, fortgeschrieben.
Analog wird der BIP-Deflator im Basisjahr auf 100 normiert und anschlieend mit
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der Inflationsrate gp; fortgeschrieben. Vor dem Hintergrund dieses Vorgehens und
in Abgrenzung von anderen Mal3en fiir Preisanstiege (zu denen wir spiter kommen)
wird die so definierte Inflationsrate g p ; auch als Inflation gemessen am BIP-Deflator
oder kurz als Inflationsrate (BIP-Deflator) bezeichnet.

Um bei den gebrduchlichen BIP-Definitionen aus der VGR anzugelangen, miissen
wir schlieBlich dem Umstand Rechnung tragen, dass der Produktionsprozess — vom
Rohstoff zum marktfahigen Produkt —i. d. R. mehrere, oft zahlreiche, Fertigungsstufen
in In- und Ausland umfasst, Firmen also Vorleistungen aus In- und Ausland bezie-
hen. Das macht die Ermittlung des BIPs deutlich komplizierter als oben skizziert.
Da das BIP namlich ein brauchbares MaB fiir die Giiterproduktion fiir den Endver-
brauch sein soll, diirfen nicht einfach alle Produktionswerte aus allen Unternehmen
aufaddiert werden (wie es die Formulierung ,,Wert aller erzeugten Giiter und Dienst-
leistungen‘* andeutet), denn das wiirde erhebliche Doppelzidhlungen beinhalten: Im
Zuge der Herstellung eines Produkts wiirde nicht nur der schlielich am Markt fiir das
fertige Produkt erzielte Erlos gezéhlt, sondern dariiber hinaus auch jedes Mal der Preis
des unfertigen Produkts, wenn es in seiner Wertschopfungskette vom Zulieferer zum
Abnehmer wechselt. Damit derartige Doppelzidhlungen vermieden werden, erhebt die
VGR auf jeder Fertigungsstufe nicht den Wert des halb fertigen Produkts, sondern nur
den Wertanstieg, der auf dieser Fertigungsstufe hinzu gekommen ist, die so genannte
Wertschopfung. Um das BIP zu ermitteln, werden also von allen Unternehmen die
jeweiligen Produktionswerte und Vorleistungen erhoben und zur Wertschopfung sal-
diert, und aus der Summation dieser Wertschopfungen ergibt sich das BIP. Wiirden
alle erbrachten Vorleistungen von Inlidndern erbracht, so entspriache die Summe der
Wertschopfungen gerade dem Wert aller fiir den Endverbrauch erzeugten Giiter und
Dienstleistungen. Vorleistungen wiirden nicht doppelt gezihlt, weil sie beim Erzeuger
positiv in dessen Produktionswert und Wertschopfung eingehen, bei der Ermittlung der
Wertschopfung des Abnehmers aber als Vorleistung wieder herausgerechnet werden
(s. Ubungsaufgabe 1.4). Das gilt allerdings nicht fiir im Ausland erbrachte Vorleistun-
gen: Sie werden beim inlédndischen Abnehmer aus der Wertschopfung herausgerechnet,
tauchen aber, da sie nicht im Inland erbracht werden, richtigerweise nirgends mit posi-
tivem Vorzeichen auf. So erhilt man die ,,offiziellen* BIP-Definitionen aus der VGR:

Nominales BIP: Wert der im Inland innerhalb eines festgelegten Zeitraums hergestell-
ten Giiter und Dienstleistungen zu aktuellen Preisen abziiglich des Werts importierter
Vorleistungen.

Reales BIP: Wert der im Inland innerhalb eines festgelegten Zeitraums hergestellten
Giiter und Dienstleistungen zu Vorjahrespreisen abziiglich des Werts importierter
Vorleistungen.

Reales BIP-Wachstum: Prozentbetrag, um den das reale BIP iiber dem nominalen
Vorjahres-BIP liegt.

Inflationsrate (BIP-Deflator): nominales BIP-Wachstum abziiglich reales BIP-
Wachstum.
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Kasten 1.1: BIP

Deutsches BIP 2005-2015%

Jahr nom. BIP nom. BIP- reales BIP- Preis- Ketten- BIP-

Mrd. €) Wachstum Wachstum  anstieg index  Deflator
2005 2.300,86 1,3% 0,7% 0,6% 94,05 94,81
2006 2 393,25 4,0% 3,7% 0,3% 97,53 95,11
2007 2.513,23 5,0% 3,3% 1,8% 100,71 96,78
2008 2.561,74 1,9% 1,1% 0,8% 101,80 97,60
2009 2.460,28 —4,0% -5,6% 1,7% 96,08 99,22
2010 2.580,06 4.9% 4,1% 0,8% 100,00 100,00
2011 2.703,12 4,8% 3,7% 1,1% 103,66 101,11
2012 2.754,86 1,9% 0,4% 1,5% 104,08 102,64
2013 2.820,82 2,4% 0,3% 2,1% 104,39 104,79
2014 2.915,65 3,4% 1,6% 1,8% 106,06 106,63
2015 3.026,60 3,8% 1,7% 2,1% 107,85 108,89

“Quelle: www.sachverstaendigenrat-wirtschaft.de.

In Deutschland werden die BIP-Berech-
nungen vom Statistischen Bundesamt
in Wiesbaden vorgenommen. Histori-
sche und aktuelle Zahlen sind auf den
Websites des Statistischen Bundesamts
(www.destatis.de) und des Sachverstin-
digenrats zur Begutachtung der gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung (SVR) (www.
sachverstaendigenrat-wirtschaft.de) ver-
fiigbar. Seit 1998 richtet sich das Statistische
Bundesamt dabei nach den Mafigaben des
Europdischen Systems Volkswirtschaftli-
cher Gesamtrechnungen (ESVG), mit denen
die nationalen Vorgehensweisen in der EU
an die international iiblichen Regeln des Sys-
tem of National Accounts (SNA) angepasst
wurden. Insbes. kommt das Statistische Bun-
desamt dabei seit 2005 der Vorgabe nach,
die Preisbereinigung mittels Verkettung vor-
zunehmen. Das Referenzjahr mit Basiswert
100 fiir die Kettenindizes ist aktuell 2010.
Seit der letzten groBen VGR-Revision 2014
wird durch Forschung und Entwicklung
(F&E) erzeugtes Wissen als produziertes
Anlagevermogen behandelt (was das BIP
um knapp € 60 Mrd. erhoht).

Die Entwicklung von nominalem BIP
und realem BIP, von deren Wachstumsra-
ten und der Inflationsrate (BIP-Deflator)
sowie von BIP-Kettenindex und BIP-Defla-

tor fiir die Jahre 2005-2015 ist in der
oben stehenden Tabelle zusammengefasst.
Im Jahr 2015 betrug das nominale BIP
€3.026,60 Mrd. Der Produktionswert
(die zugehorige Umsatzgrole mit Dop-
pelzidhlung von Vorleistungen) ist ungeféhr
doppelt so hoch. Darin nicht beriicksich-
tigt ist naturgemil die Wertschopfung in
der Schattenwirtschaft (d.h. Schwarzar-
beit und illegalen Tétigkeiten), die sich
Schitzungen zufolge in Deutschland auf
rund 12% des offiziellen BIPs belduft
(SCHNEIDER [2015]). Knapp 70% des
BIPs wurden im Dienstleistungssektor
erwirtschaftet, knapp 30% im Produzie-
renden Gewerbe und ca. 1% in Land- und
Forstwirtschaft und Fischerei. Die durch-
schnittlich (3.026,60/2.300,86)1/10 —1 =)
2,8% jahrliches Wachstum des nomi-
nalen BIPs in Deutschland zwischen
2005 und 2015 lassen sich aufspalten
in einen Anstieg des Kettenindex (d.h.
reales Wachstum) von durchschnittlich
((107,85/94,05)1/10 — 1 =) 14% und
durchschnittlich  ((108,89/94,81)1/10 _
1 =) 1,4% Inflation gemessen am BIP-
Deflator.

In den USA betrug im Jahr 2015 das
nominale BIP $ 17.968,2 Mrd.
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Kasten 1.2: BIP und Unternehmensumsétze

Wertschépfung 2000 (Mrd. $)¢

Rang | Land bzw. BIP bzw.

Unternehmen Umsatz
1 USA 9.882,8
2 Japan 4.677,1
3 Deutschland 1.87,1
44 ‘Wal-Mart 67,7
48 Exxon 52,6
53 GM 46,2
55 Ford 45,1
56 Mitsubishi 443

“Quelle: DE GRAUWE und CAMERMAN
(2003, Tabelle 2, 315-316).

Um die Macht von GroSkonzernen in der ~ Néherung fiir die Wertschopfung ermit-
Politik zu demonstrieren, werden teils deren teln. Laut diesen Zahlen sind von den 50
Umsitze mit nationalen BIPs vergleichen.  groBten Okonomien nur zwei Konzerne
Von der bekannten Globalisierungskritike-  (s. die Tabelle), und der grofite (Wal-Mart)
rin Naomi Klein stammt der Hinweis, dass  erreicht 0,68% der Wertschopfung der grof-
zur Jahrtausendwende von den 100 groB3-  ten Volkswirtschaft (USA). Dass bei zuneh-
ten Okonomien der Welt 51 Unternehmen  mender Anzahl betrachteter Okonomien der
gewesen seien (gemessen an ihrem Umsatz)  Anteil der Firmen zunimmt, folgt schon aus
und nur 49 Nationen (gemessen am BIP,  der Tatsache, dass es nur rund 200 Linder
s. KLEIN [2002]). gibt.

GemiiB den Uberlegungen zur Berech- Dass GroBunternehmen mit ihren Lobbies
nung des BIPs ist das ein Vergleich von einen spiirbaren Einfluss auf den politischen
Apfeln mit Birnen: Bei der Ermittlung des  Prozess haben, steht auBer Zweifel. Ebenso
BIPs wird ja die gesamtwirtschaftliche Wert-  klar ist aber, dass sich das sicherlich nicht
schopfung berechnet, und dabei werden  an einem Vergleich von Konzernumsitzen
Doppelzihlungen eliminiert, indem Vorleis-  mit nationalen BIPs festmachen lésst.
tungen von Umsitzen abgezogen werden. Dass man Relationen von Umsitzen und
DE GRAUWE und CAMERMAN (2003) iber- ~ Wertschopfungen sorgfiltig interpretieren
priifen (fiir das Jahr 2000), wie grol Unter-  muss, wird auch an einem anderen Beispiel
nehmen verglichen mit Landern wirklich  deutlich. Der ,,Anteil* der Exporte am BIP
sind, wenn man ihre Wertschopfung als  von Hongkong und Singapur betrug im Jahr
Mafstab wihlt. Die Wertschopfung von 2014 182% bzw. 133%. Weil man ein Gut
Unternehmen entspricht in der Industrie  in seiner Fertigungskette mehrfach handeln
rund 25% des Umsatzes, im Dienstleis-  kann, kann der Wert dieser Handelstrans-
tungssektor rund 35%. Benutzt man diese ~ aktionen den Wert des fertigen Produkts
Anteile, so kann man aus den Umsatzzahlen  iibersteigen — und die Exporte eines Lan-
in den Unternehmensberichten eine grobe  des sein BIP.
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Die so von der VGR ermittelte reale BIP-Wachstumsrate ist die Zahl, die gemeint
ist, wenn in den Nachrichten vom ,,Wachstum der deutschen Volkswirtschaft die
Rede ist (z. B. 1,7% im Jahr 2015). Kasten 1.1 liefert Informationen iiber nominales
und reales BIP in Deutschland. Im Jahr 2015 betrug das nominale BIP € 3.027 Mrd.
Hieraus ergibt sich als eine niitzliche Faustregel, die zur Einschitzung von Groflenord-
nungen in der wirtschaftspolitischen Diskussion (z. B. mit Hinblick auf den Umfang
eines Konjunkturprogramms oder einer Steuersenkung) niitzlich ist, dass 1% des BIPs
ca. €30 Mrd. sind.

Es ist offensichtlich, dass das BIP als eine Wertschopfungsgrofie nicht sinnvoll mit
UmsatzgroBen verglichen werden kann, was nicht bedeutet, dass das nicht trotzdem
geschihe (s. Kasten 1.2).

Aus Zeitreihen fiir nominales und reales BIP werden der Kettenindex fiir das reale
BIP und der BIP-Deflator so gebildet wie oben ausgefiihrt. Das Basisjahr mit Werten
von 100 fiir die Indizes ist dabei derzeit 2010.

BIP-Kettenindex: Vorjahreswert - (1 + reales BIP-Wachstum).
BIP-Deflator: Vorjahreswert - (1 + Inflationsrate (BIP-Deflator)).

Die aktuellen Zahlen finden sich in Kasten I.1. BIP-Kettenindex-Werte von 106,06
im Jahr 2014 und 107,85 im Jahr 2015 (s. Kasten I.1) bedeuten, dass das reale BIP
im Jahr 2015 um (107,85/106,06 — 1 =) 1,7% gewachsen ist und seit 2010 um 7,9%.
BIP-Deflator-Werte von 106,63 im Jahr 2014 und 108,89 im Jahr 2015 (s. Kasten I.1)
bedeuten (108,89/106,63 — 1 =) 2,1% Inflation gemessen am BIP-Deflator im Jahr
2015 und kumuliert 8,9% Preisanstieg seit 2010.

Allgemeine Preisanstiege bezeichnet man als Inflation. Gemil seiner Definition
steigt der BIP-Deflator genau dann, wenn das nominale BIP schneller zunimmt als das
reale, d. h. wenn Anderungen des BIPs vorliegen, die vornehmlich aus steigenden Prei-
sen resultieren. Also sind Anderungen des BIP-Deflators ein mogliches Maf fiir die
Inflationsrate. Weil in den BIP-Deflator alle in der Volkswirtschaft hergestellten Giiter
und Dienstleistungen eingehen, ist er ein gutes Mal fiir den allgemeinen Preisauftrieb.
Oft ist man aber nicht an der gesamtwirtschaftlichen Preisentwicklung interessiert,
sondern an den Preisanstiegen in gewissen Segmenten der Okonomie. Von besonde-
rem Interesse ist der Preisanstieg fiir Konsumgiiter — in Abgrenzung beispielsweise
von Investitionsgiitern —, weil er die Kosten der Lebenshaltung fiir die privaten Haus-
halte bestimmt. Zur Beurteilung des Anstiegs der Kosten der Lebenshaltung werden
sogenannte Verbraucherpreisindizes ermittelt (s. Kasten 1.3).

I.4 Bruttoinlandsproduktsverwendung und -verteilung

Mit dem BIP haben wir die zentrale Maf3zahl dafiir, wie viel die inldndische Wirtschaft
pro Jahr produziert, kennen gelernt. Stellen wir jetzt die Frage nach der Verwendung
des BIPs: Was macht das Inland mit den hergestellten Giitern und Dienstleistungen?

Grob untergliedert, kann man drei Verwendungen unterscheiden: Konsum, Inves-
titionen und Exporte. Unter den Konsum fallen dabei sowohl der Konsum der privaten
Haushalte und privater Organisationen ohne Erwerbszweck (wie Kirchen, Parteien,



10 Kap. I. Makroskonomik

2005 2006 2007 2008 2009

Kasten 1.3: Verbraucherpreisindex

Inflationsrate (Verbraucherpreise) Deutschland, 2005-2015%
2010

2011 2012 2013 2014 2015

1,6% 15% 23% 2,6% 0,3%

“Quelle: www.destatis.de.

Das Statistische Bundesamt ermittelt u. a.
den Verbraucherpreisindex fiir die Lebens-
haltung aller privaten Haushalte in ganz
Deutschland. Dazu hat es einen Waren-
korb aus etwa 700 Giitern festgelegt, der
die Konsumgewohnheiten der Deutschen
widerspiegelt. Der Verbraucherpreisindex
gibt Jahr fiir Jahr die Kosten fiir diesen
feststehenden Warenkorb an. Den durch-
schnittlichen Konsumgewohnheiten entspre-
chend, sind beispielsweise die Gewichte von
Wohnung, Wasser, Strom, Gas und ande-
ren Brennstoffen 31,7%, Verkehr 13,5%,
Nahrungsmitteln und alkoholfreien Getréin-
ken 10,3%, Mobeln, Leuchten, Geriten und
anderem Haushaltszubehor 5,0%, Beklei-
dung und Schuhen 4,5%, Beherbergungs-
und Gaststittenleistungen 4,5% sowie alko-
holischen Getrinken und Tabakwaren 3,8%.

Die oben stehende Tabelle gibt die Ent-
wicklung der Verbraucherpreise seit 2005
an. Mit einem durchschnittlichen Anstieg
von 1,5% jéhrlich weisen die Verbraucher-

1,1%

2,1% 2,0% 15% 09% 0,3%

preise eine geringfiigig hohere Inflation aus
als der BIP-Deflator aus Kasten 1.1 (1,4%
pro Jahr).

Das Statistische Amt der Europiischen
Gemeinschaft (Eurostat) misst den Anstieg
der Verbraucherpreise in den EU-Lidndern
anhand vereinheitlichter Kriterien. Das
Ergebnis ist ein Harmonisierter Verbrau-
cherpreisindex (HVPI) fiir jedes einzelne
EU-Land sowie fiir den Euroraum als
Ganzen. Letzterer ist mafigeblich fiir die
Geldpolitik der Europidischen Zentralbank
(EZB). Die Inflationsraten gemessen am
Verbraucherpreisindex des Statistischen
Bundesamts bzw. am deutschen HVPI
weichen i.d.R. um weniger als 0,2%-
Punkte voneinander ab (in den Jahren
2013-15 betrug letztere 1,6%, 0,8% bzw.
0,1%). Die wesentlichen Unterschiede
sind unterschiedliche Gewichte sowie die
Nichtberiicksichtigung von selbstgenutz-
tem Wohneigentum und der Kfz-Steuer im
HVPL

Gewerkschaften etc.) als auch die konsumtiven Staatsausgaben. Zu den Investitionen
gehoren die Ausgaben der Unternehmen fiir Ausriistungen, Gebdude und sonstige
Anlagen, die Vorratsveridnderungen (Lagerinvestitionen), die Ausgaben der privaten
Haushalte fiir Wohnbauten sowie die investiven Staatsausgaben. Die Exporte sind der
Wert der Giiter- und Dienstleistungsausfuhren ins Ausland.

Die BIP-Verwendungs-Gleichung lautet:

BIP = Konsum + Investitionen + AuBenbeitrag

mit dem Auflenbeitrag als Differenz von Exporten und Importen. Dass auf der rechten
Seite der Gleichung (im Aufenbeitrag) die Importe abgezogen werden, hat folgenden
Grund: Wenn die VGR Daten iiber den Konsum und die Investitionen von Inldndern
und inlidndischen Firmen erhebt, sind darin sowohl im Inland hergestellte Giiter impor-
tierte Konsum- und Investitionsgiiter enthalten. Wiirden also auf der rechten Seite die
Exporte statt des Auflenbeitrags als Verwendungskomponente addiert, dann wiirde
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Kasten 1.4: BIP-Verwendung

BIP-Verwendung Deutschland 2015 (Mrd. €)%

Privater Konsum  1.632,65
+ Staatskonsum 589,22
= Konsum 2.221,87
+ Investitionen 567,79
+  Exporte 1.418,96
—  Importe 1.182,01
= Auflenbeitrag 236,94
BIP 3.026,60

Die obige Tabelle gibt die Verwendung
des deutschen nominalen BIPs 2015 an.
Den grofiten Block stellt mit 54,9% des
BIPs der private Konsum (einschlieBlich
des Konsums privater Organisationen ohne
Erwerbszweck) dar. 18,8% des BIPs wurden
investiv genutzt. Davon entfielen €297,16
Mrd. oder 52,3% auf Bauten. Diese Pro-
zentsitze sind reprisentativ fiir die jiin-

“Quelle: www.destatis.de.

gere Vergangenheit. Die Exporte beliefen
sich auf 46,9% vom BIP. Das ist aber
natiirlich der Vergleich einer Umsatz- mit
einer Wertschopfungsgrofe. Die wichtigs-
ten Exportindustrien waren dabei gewohn-
heitsgemif Automobilbau, Maschinenbau
und chemische Industrie. Der Aulenbeitrag
ist mit 7,8% vom BIP auf einem Rekord-
hoch.

in das deutsche BIP auf der linken Seite der Gleichung auch der Wert von im Aus-
land produzierten Konsum- und Investitionsgiitern eingerechnet. Erst wenn man die
Importe subtrahiert, steht auf beiden Seiten der Gleichung der Wert der im Inland (fiir
inldndischen Konsum und Export) hergestellten Giiter und Dienstleistungen abziig-
lich importierter Vorleistungen. Kasten 1.4 enthilt aktuelle Angaben iiber die BIP-
Verwendung in Deutschland.

Das BIP gibt den Wert der im Inland hergestellten Giiter und Dienstleistungen
abziiglich der Kosten fiir den Import ausldndischer Vorleistungen an. Es ist also,
wie oben gesehen, ein Maf fiir die Wertschopfung, die in der Volkswirtschaft im
Berichtszeitraum erfolgt ist. Die am Produktionsprozess beteiligten Personen haben
Anspriiche auf festgelegte Teile dieser Wertschopfung: Den Beschiftigten stehen
vereinbarte Lohneinkommen zu, den Kapitalgebern Kapitaleinkommen und den Unter-
nehmenseigentiimern die verbleibenden Gewinne. Die VGR ermittelt im Rahmen
der BIP-Verteilungsrechnung das gesamtwirtschaftlich zu verteilende Einkommen
(Volkseinkommen) und dessen Verteilung auf Arbeitnehmerentgelte (Lohneinkom-
men) einerseits sowie Unternehmens- und Vermogenseinkommen (d. h. Gewinn- und
Kapitaleinkommen) andererseits — jeweils als Brutto-Gré8en, d. h. vor Einkommen-
steuern und inklusive abzufiihrender Sozialabgaben.

Bei der Ermittlung des Volkseinkommens ist zu beachten, dass das BIP defini-
tionsgemil eine InlandsgrofBe ist, wihrend die Verteilungsrechnung dagegen eine
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Inldnderrechnung ist: Es geht nicht um die Verteilung der im Inland entstandenen
Einkommen, sondern um die Verteilung der Einkommen von Inléindern. Inlédnder
im Sinne der VGR ist dabei — unabhingig von seiner Nationalitdt —, wer seinen
Wohnsitz im Inland hat. Internationaler Kapitalverkehr fiihrt zu Zins- und Dividen-
deneinkommen im Ausland, und Pendler verdienen Arbeitseinkommen im Ausland
(wobei die Kapitaleinkiinfte quantitativ wesentlich bedeutsamer sind). Um die Ein-
kommen der Inlénder zu ermitteln, addiert man zunichst den Saldo der sogenannten
Primireinkommen aus der tibrigen Welt (d. h. die Differenz zwischen Einkommen
von Inldndern im Ausland und Einkommen von Ausldndern im Inland) zum BIP.
So erhilt man das Bruttonationaleinkommen (BNE, englisch: Gross national pro-
duct, GNP). (Das BNE ist das, was frither Bruttosozialprodukt genannt wurde.
Dieser Begriff wird immer noch benutzt, existiert aber in der deutschen VGR nicht
mehr.)

Das BNE ist der Cash flow, der fiir von Inldndern produzierte Giiter gezahlt wird.
Das zur Zahlung von Lohn-, Kapital- und Gewinneinkommen an Inldnder zur Ver-
fligung stehende Volkseinkommen unterscheidet sich aus zwei Griinden vom BNE.
Erstens werden in den Unternehmen bei der Gewinnermittlung neben den Lohn- und
Kapitalkosten auch die Abschreibungen auf den Kapitalstock (d. h. die Abnutzung
von Maschinen, Geriten, Fahrzeugen, Bauten, immateriellen Anlagegiitern wie Soft-
ware etc.) abgezogen. Folglich miissen bei der Berechnung des Volkseinkommens
vom BNE die gesamtwirtschaftlichen Abschreibungen subtrahiert werden. Das ergibt
das Nettonationaleinkommen. Zweitens gibt das BIP die zu Marktpreisen bewerteten
Produktionsmengen an. Der Marktpreis, der fiir ein Produkt gezahlt wird, ist aber aus
zwei Griinden nicht identisch mit dem Betrag, der beim Verkédufer ankommt. Einerseits
erhebt der Staat Abgaben auf den Produktionsprozess und auf Vorleistungsimporte. Die
Produktionsabgaben umfassen insbes. die Mehrwertsteuer, daneben weitere Giiter-
steuern, die als Wert- oder Mengensteuer pro gehandelte oder produzierte Einheit
erhoben werden (u. a. Verbrauchsteuern wie die Mineral6lsteuer und die Tabaksteuer)
sowie sonstige Produktionsabgaben (u. a. Grundsteuern und Umweltabgaben). Unter
die Importabgaben fallen Zo6lle und Importsteuern. Will man den Betrag ermitteln,
der beim Produzenten ankommt, so muss man Produktions- und Importabgaben von
den Marktpreisen abziehen. Andererseits zahlt der Staat Subventionen, die fiir den
Produzenten Einkommen iiber seine Erlose hinaus darstellen. Bei der Einkommenser-
mittlung miissen die Produktionssubventionen daher positiv beriicksichtigt werden.
Das Volkseinkommen ergibt sich mithin, indem man vom Nettonationaleinkommen
die Produktions- und Importabgaben subtrahiert und die Produktionssubventionen
addiert bzw. indem man den Saldo Produktions- und Importabgaben abziiglich Sub-
ventionen subtrahiert. Kasten 1.5 zeigt, wie sich, diesen Schritten folgend, das aktuelle
deutsche Volkseinkommen ergibt und wie sich dieses Volkseinkommen auf Arbeitneh-
merentgelte einerseits und Unternehmens- und Vermogenseinkommen andererseits
aufteilt. Als Faustregeln kann man sich merken: Das Volkseinkommen entspricht unge-
fahr drei Vierteln des BIPs. Rund zwei Drittel des Volkseinkommens entfallen auf
Arbeitnehmerentgelte, das verbleibende Drittel auf Unternehmens- und Vermogens-
einkommen.
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Kasten 1.5: BIP-Verteilung

Verteilungsrechnung Deutschland 2015 (Mrd. €)¢

BIP 3.026,60
+  Saldo der Primidreinkommen aus der iibrigen Welt 67,17
= BNE 3.093,77
—  Abschreibungen 531,08
= Nettonationaleinkommen 2.562,69

Produktions- und Importabgaben abziiglich Subventionen 297,57
= Volkseinkommen 2.265,12
—  Arbeitnehmerentgelte 1.542,77
= Unternehmens- und Vermogenseinkommen 722,35

“Quelle: www.destatis.de.

Das BNE betrug 2015 in Deutschland
€3.093,77 Mrd. Die Differenz zum BIP
ist der Saldo der Priméreinkommen aus der
iibrigen Welt in Hohe von 2,2% des BIPs,
der zum iiberwiegenden Teil aus Nettover-
mogenseinkommen resultierte (das deutsche
Nettoauslandsvermogen betrug Ende 2014
€ 1.228 Mrd.; s. Kasten VI.1). Das Volks-
einkommen betrug €2.265,12 Mrd. Die
Differenz zum BNE hat zwei Hauptgriinde:
zum einen die Abschreibungen, die sich mit
€ 531,08 Mrd. auf 17,5% des BIPs beliefen,

zum anderen die Produktions- und Import-
abgaben abziiglich Subventionen, bei denen
die Mehrwertsteuer mit einem Aufkommen
von rund € 200 Mrd. die wichtigste Rolle
spielte. Die Arbeitnehmerentgelte machten
€ 1.542,77 Mrd. aus. Den entsprechenden
Anteil am Volkseinkommen (hier 68,1%)
nennt man die Lohnquote. Noch in den Jah-
ren 2000-02 lag die Lohnquote bei konstant
72%. Im Absinken der Lohnquote seitdem
spiegeln sich moderate Lohnabschliisse ins-
bes. in den 2000er-Jahren wider.

In Abschnitt VI.6 kommen wir noch einmal zur VGR zuriick. Dort wird gezeigt,
wie in der Zahlungsbilanz die 6konomischen Transaktionen zwischen Inlédndern und
Auslidndern ausfiihrlicher erfasst werden.

L.5 Bruttoinlandsprodukte im internationalen Vergleich

Um einen Eindruck von der relativen 6konomischen Bedeutung verschiedener Wirt-
schaftsrdume zu erhalten, kann man die jeweiligen BIPs miteinander vergleichen. Dass
solche Vergleiche aussagekriftig sind, setzt natiirlich zunéchst voraus, dass die natio-
nalen BIPs nach einem weitgehend vergleichbaren Vorgehen ermittelt werden. Diese
Vorbedingung kann wegen der weit verbreiteten Umsetzung der Maflgaben des SNA
(s. Kasten I.1) — zumindest fiir die Industrienationen — als erfiillt angesehen werden.

Um die jeweiligen nationalen BIPs vergleichbar zu machen, miissen sie in einer
einheitlichen Wihrung gleichnamig gemacht werden. Fiir zwei Linder kann man
dazu das Jahresmittel des bilateralen Wechselkurses heranziehen. Bei einem Vergleich
mehrerer Lander kann man die jeweiligen Dollar-Wechselkurse verwenden und die
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so berechneten US-Dollar-BIPs gegeniiberstellen. (Man konnte natiirlich auch eine
beliebige andere Wihrung benutzen, aber wegen seiner hervorgehobenen Bedeutung
zieht man i. d. R. den US-Dollar heran, wie bereits in Kasten 1.2 geschehen.) Dieses
Vorgehen hat aber ein gravierendes Problem: Die Kaufkraft eines US-Dollars ist in
anderen Lindern oft nicht die gleiche wie in den USA, in den meisten Lindern hoher
(wie es auch Touristen aus anderen reichen Landern bei Auslandsreisen oft spiiren) —es
herrscht nicht Kaufkraftparitit (mehr hierzu in Abschnitt VI.5). Wiirden z. B. in der
EWU die gleichen Mengen der gleichen Giiter produziert wie in den USA, und die
jeweiligen Euro-Preise entspriachen exakt den Dollar-Preisen, aber der Wechselkurs
betriige $ 0,90/€, dann wire das BIP dennoch um 10% niedriger.

Um trotz unterscheidlicher Kaufkraft in unterschiedlichen Léndern internatio-
nal vergleichbare BIP-Zahlen zu erhalten, brauchte man im Prinzip ein Verfahren,
das gleichen Giitern in verschiedenen Landern gleiche Dollar-Preise zuordnet. Ein
direktes, aber sehr aufwéndiges Vorgehen bestiinde darin, Warenkorbe zur Ermitt-
lung des Preisindex iiberall auf Basis der (Dollar-) Preise der jeweiligen Giiter in
den USA zu berechnen. Alternativ kann man — etwas grober — bei der Umrechnung
des BIPs eines Landes in US-Dollar (anstelle des Wechselkurses am Devisenmarkt)
einen hypothetischen Wechselkurs verwenden, der den internationalen Preisdifferen-

Kasten 1.6: Welt-BIP

Der IWF veroffentlicht in seiner World Eco-  Okonomie der Welt, sogar groBer als die EU

nomic Outlook Database Zahlen fiir die
nationalen BIPs von 189 Lindern (also fast
der gesamten Welt) in Landeswihrung, in
Dollar und kaufkraftbereinigt. Weil man im
Durchschnitt fiir einen Dollar au3erhalb der
USA mehr kaufen kann als in den USA,
ist das kaufkraftbereinigte Welt-BIP mit
$ 113.162 Mrd. deutlich groBer als das mit
Wechselkursen ermittelte Welt-BIP in Dol-
lar ($73.507 Mrd., jeweils in 2015).
Kaufkraftbereinigt tragen China, die USA
und die EU jeweils rund ein Sechstel zum
Welt-BIP bei. Dabei ist China die grofite

als Ganze (s. die Tabelle unten). Pro Kopf
der Bevolkerung ist das kaufkraftbereinigte
BIP in China mit $ 14.190 aber deutlich
niedriger als in den USA mit $ 55.904 (oder
in Deutschland mit $47.033)

Die Kaufkraftbereinigung erhoht das chi-
nesische BIP um 71,4%. Ohnedies haben die
USA mit einem BIP von $ 17.968 Mrd. eine
um 57,8% grofere Okonomie als China, und
selbst wenn China jdhrlich um 3%-Punkte
schneller wichst als die USA, wird es bis
2031 dauern, bis es die USA nicht kaufkraft-
bereinigt iiberholt.

Anteile am Welt-BIP 2015 (kaufkraftbereinigt)®

Land Anteil
China 17.2%
EU 17,0%
USA 15,9%
Deutschland 3,4%
Welt-BIP $113.162 Mrd.

“Quelle: www.imf.org.
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Kasten 1.7: Marktarbeit und Hausarbeiten

Marktarbeit und Hausarbeiten 1998¢

Minner Frauen

D USA D USA
Marktarbeit 35,2 39,1 | 17,7 254
Hausarbeiten | 17,9 14,1 | 36,1 26,8
Arbeitszeit 53,1 53,2 | 53,8 522

Minner sind laut oben stehender Tabelle in
den USA durchschnittlich (39,1/35,2 —
1 =) 11% langer in Marktaktivititen
beschiftigt als in Deutschland, Frauen arbei-
ten sogar (25,4/17,7—1 =) 44% langer
am Markt. Darin spiegelt sich aber nicht
eine lingere Gesamtarbeitszeit wider — in

“In Stunden pro Woche inklusive Pausen und Pen-
delzeiten. Quelle: SCHETTKAT (2003, Tabelle 1, 4).

Deutschland wird insgesamt sogar etwas
mehr gearbeitet. Vielmehr ist der Anteil
der Arbeitszeit, der auf Markt- und nicht
auf Haushaltsaktivititen entfallt, sowohl fiir
Minner (73% gegeniiber 66%) als auch ins-
bes. fiir Frauen (49% gegeniiber 33%) in
den USA hoher als in Deutschland.

zen Rechnung trigt. Im Beispiel oben wiirde das bedeuten, dass man einen Wechselkurs
von $ 1/€ ansetzt. Umfangreiche Daten zu solchen kaufkraftbereinigten BIPs sind in
der World Economic Outlook Database des Internationalen Wihrungsfonds IWF) auf
der IWF-Website (www.imf.org) zugénglich. Kasten 1.6 liefert einige Informationen.

Des weiteren ist bei BIP-Vergleichen auch zu beachten, dass das BIP nur den Wert
marktmdyf3ig produzierter Giiter und Dienstleistungen angibt. Im Haushalt selbst produ-
zierte Leistungen bleiben auflen vor. So erhohen die Einstellung einer Haushaltshilfe,
Restaurantbesuche und die kommerzielle Kinderbetreuung das BIP, eigene Hausar-
beiten wie Putzen, das Anfertigen von Mahlzeiten und die eigenstindige Erziehung
von Kindern aber nicht. Ein Grund dafiir, dass Deutschland ein niedrigeres BIP pro
Kopf hat als die USA (s. Kasten 1.6), ist, dass Deutsche (u. a. wegen der hohen Abga-
benbelastung von Marktarbeit) bei gleicher gesamter Arbeitszeit mehr Arbeiten im
Haushalt selbst verrichten als US-Amerikaner (s. Kasten 1.7).

1.6 Makrookonomik und Modelle

BIPs sind der wichtigste Erklarungsgegenstand der Makrookonomik. Die Kapitel 11
und V dieses Buchs beschiftigen sich mit dem langfristigen Wachstum und mit den
konjunkturellen Schwankungen des BIPs.

Weitere wichtige Makro-Groen wurden bereits in den Abschnitten 1.3 und 1.4 im
Zusammenhang mit der Berechnung von BIPs eingefiihrt: die Inflationsrate (gemes-
sen am BIP-Deflator oder einem Verbraucherpreisindex), Exporte und Importe und
der Wechselkurs. In diesem Buch wird Inflation in Kapitel IV analysiert. In Kapitel VI
untersuchen wir, welche Auswirkungen internationaler Warenhandel und internationa-
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ler Kapitalverkehr auf das BIP und die Moglichkeiten zur Stabilisierung konjunktureller
BIP-Schwankungen haben und wie die Zentralbank agieren muss, um den Wechsel-
kurs zu fixieren und damit Exporteure und Importeure vor Wechselkursrisiken zu
schiitzen.

Mit dem BIP schwankt auch die Arbeitslosigkeit: Bei schlechter Konjunktur steigt
sie, bei guter sinkt sie. Aber auch am Ende eines Aufschwungs liegt in betrichtlichem
MaBe Arbeitslosigkeit vor. In Deutschland waren im Jahresmittel 2015 2,80 Millio-
nen Menschen arbeitslos gemeldet, das entspricht einer Arbeitslosenquote von 6,4%.
Arbeitslosigkeit ist eines der dringendsten 6konomischen und sozialen Probleme. Kapi-
tel III schildert die institutionellen Rahmenbedingungen des Arbeitsmarkts, liefert
threoretische Erkldrungen fiir Arbeitslosigkeit und diskutiert vor diesem Hintergrund
wirtschaftspolitische Vorschlige zum Abbau der Arbeitslosigkeit.

SchlieBilich rufen immer wieder Finanzkrisen eindringlich vor Augen, welch ein-
schneidende Wirkungen die Finanzmirkte auf die Makrookonomie haben — zuletzt die
europdische Staatsschuldenkrise und die Finanz- und Wirtschaftskrise 2007-09, davor
das Platzen der New-Economy-Bubble 2000, die Asien-Krise 1997-98, die Japan-
Krise in den 1990er-Jahren usw. Die Kapitel VII-IX dieses Buchs untersuchen Kredit-
und Finanzmirkte aus makrookonomischer Sicht unter besonderer Beriicksichtigung
von Banken-, Schulden- und Wihrungskrisen und Bubbles.

Damit ist umrissen, was wir in diesem Buch untersuchen: BIP, Arbeitslosigkeit,
Inflation, Konjunktur und Finanzmarktprobleme. Wie untersuchen wir diese Dinge?
Das —je nach Geschmack — Interessante oder Abschreckende an der Makrookonomik ist
der weitreichende Gebrauch mathematischer Modelle. Ob man es nun mag oder nicht,
der Gebrauch von Modellen ist unumgénglich fiir ein profundes Verstindnis makrooko-
nomischer Zusammenhinge. Dies wird sich erst beim Studium des Buchs erschliefen
(und in den Schlussbemerkungen in Kapitel X nochmal diskutiert). Dennoch sei an
dieser Stelle der Hauptgrund dafiir vorausgeschickt, warum Modelle unabdingbar sind.

Fiir ein mathematisches Modell sind zwei Dinge kennzeichnend. Erstens: Es
besteht aus einer Menge von Gleichungen und Ungleichungen. In den Gleichun-
gen und Ungleichungen tauchen Variablen, Funktionen und Rechenregeln, die die
Variablen und Funktionen miteinander verkniipfen, auf. (Zum Begriff einer Funk-
tion s. Abschnitt A.2.) Zweitens: Den Variablen und Funktionen werden Bedeutungen
zugeordnet. Z. B. werden die Variablen Y, K und L durchgehend als reales BIP, Pro-
duktionskapital und Beschéftigung interpretiert, und die Produktionsfunktion F' ordnet
den Inputs an Kapital und Beschiftigung das resultierende BIP zu: Y = F (K, L). Die
Modellvariablen unterteilen sich in endogene Variablen und exogene Variablen (auch
Parameter genannt). Lost man die Modellgleichungen und -ungleichungen nach den
endogenen Variablen auf, so erhilt man das Gleichgewicht des Modells (vorausgesetzt
eine Losung existiert). Das Gleichgewicht gibt die Werte der endogenen Variablen
in Abhingigkeit von den exogenen Variablen gegeben die unterstellten funktiona-
len Zusammenhinge an. Der Grund dafiir, dass Makrookonomik mit mathematischen
Modellen einfacher ist als ohne, ist, dass sich makrokonomische Zusammenhinge am
leichtesten als mathematische Gleichungen ausdriicken lassen und schwierige — ,,nicht
offensichtliche — Zusammenhinge ohne eine Modellanalyse kaum oder gar nicht zu
verstehen sind.
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Fiihren wir uns beispielhaft die folgenden Fragen vor Augen: Warum entspricht
die Wachstumsrate der Produktion pro Beschiftigungsstunde auf lange Sicht der Rate,
mit der das technische Wissen wichst, d. h. dem Tempo des technischen Fortschritts
(unabhéngig von der Hohe der Investitionen etc.)? Warum kann es im Interesse der
Arbeitgeber liegen, einen hoheren als den arbeitsmarktriumenden Lohn zu zahlen?
Warum fiihrt eine permanente Erhohung der Inflation um eine gewisse Anzahl Prozent-
punkte nicht auf Dauer zu einer Reduktion der Arbeitslosigkeit? Warum sollte man das
iiberhaupt vermuten? Warum kann die Produktion eines bestimmten BIPs an mangeln-
der gesamtwirtschaftlicher Giiternachfrage scheitern? Wie konnte man dies iiberhaupt
bezweifeln? Warum ist bei internationalen Kapitalstromen konjunkturstabilisierende
Fiskalpolitik weniger effektiv als ohne internationale Wirtschaftsbeziehungen? Wie
kann es passieren, dass auf dem Kreditmarkt nur die riskantesten Investitionsprojekte
finanziert werden? Warum konnen marginale Anderungen der Parameter des Kapital-
markts grole Auswirkungen auf das Kapitalmarktgleichgewicht haben? Warum kann
es zu Kreditrationierung kommen, d. h. einer ﬂbernachfrage nach Krediten, die nicht
durch einen steigenden Zins abgebaut wird? Warum kénnen 6konomisch eigentlich
irrelevante Faktoren Erwartungsumschwiinge auslosen, die entscheiden, ob der Ban-
kensektor stabil bleibt oder von einer Bankpanik heimgesucht wird? Warum ist die
Unvorhersehbarkeit von Aktienkursidnderungen ein Anzeichen von Kapitalmarkteffi-
zienz? Kann eine Aktie mehr oder weniger wert sein als die Dividenden, die sie im
Zeitablauf abwirft? — Ohne Modelle sind diese Fragen Ritsel. Mit den Theorien in
diesem Buch werden wir schliissige Antworten geben.

Der Anfang jeder makrookonomischen Theorie (ob mathematisch oder nicht) sind
Annahmen dariiber, wie die betrachteten Groflen voneinander abhéngen, z. B. das
BIP von der Beschiftigung und dem Kapitaleinsatz oder der Konsum vom Volksein-
kommen. Man kann zwei Moglichkeiten unterscheiden, wie diese Zusammenhinge
aussehen: Entweder es gibt keine RegelméBigkeiten, oder es gibt welche. Wenn es keine
RegelmiBigkeiten gibe, konnte man keine (deduktiven) Theorien aufstellen, sondern
miisste stindig Einzelfalluntersuchungen durchfiihren. Wenn aber die RegelméaBigkei-
ten in der Okonomie auch nicht so exakt sind wie in den Naturwissenschaften, so ist
das Vorhandensein gewisser Regularititen doch nicht von der Hand zu weisen. Z. B.
kann mit mehr Beschiftigung und/oder mehr Kapital ein hoheres BIP hergestellt wer-
den, und bei einem héheren Volkseinkommen wird mehr konsumiert. Okonomischen
Zusammenhinge sind nicht mit einer vergleichbaren Exaktheit und Unverriickbarkeit
beschreibbar wie die Krifte, die auf physische Korper einwirken, aber man kann zumin-
dest einen groben Versuch starten. Dabei kann man seine Annahmen entweder ohne
oder mit Mathematik formulieren. Man kann in Worten sagen: ,,Wie viel produziert
wird, hingt davon ab, wie viel Arbeit und Kapital die Firmen einsetzen*. Alternativ
man kann diese Annahme mit der Produktionsfunktion ausdriicken: Y = F(K, L).
Bis zu dieser Stelle mag man indifferent sein zwischen verbaler Analyse und dem
Vorgehen mittels mathematischer Modelle. Aber als nichstes geht es in der Makrooko-
nomik darum, logische Implikationen aus den Annahmen abzuleiten. Man kann das
prinzipiell in Worten versuchen. Das ist aber ein vergleichsweise umstédndliches Unter-
fangen, denn die Mathematik erscheint wie gemacht hierfiir. Wenn man einmal seine
Annahmen in Form von Gleichungen formuliert hat, kann man logische Implikationen



