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ERRATA

Die Autoren bedanken sich bel all denen, die sie auf inhaltliche Fehler oder Ungenauigkeiten
aufmerksam gemacht haben und sind weiterhin stets fir Anregungen und Kritik jeglicher Art
dankbar.

Kapite II:  Geldwertgabilitat als Ziel der Geldpalitik

S. 14; 1. Absatz: Zu den angegebenen Literaturhinweisen ,, Goodhart 1994, S, 1429 und
.,Edey 1994, S 122° fehlen folgende Quelenangaben im
Literaturverzeichnis.

Goodhart, Charles A. E. (1994), What should
Centra Banks do? Wha should be their
Macreconomic Objectives and Operations?, in: The
Economic Journd, Vol. 104, S. 1424 - 1436.

Edey, Malcolm (1994), Costs and benefits of
moving from low inflation to price s&ability, in: OECD
Economic Studies, No.23, S. 109 - 130.

S.51; Box 11.3: In Gleichung (1) stehen nur Veranderungsgrolien, d.h. korrekt lautet
diese nattirlich:
DB = DNFPyg/a + DNFPyg/st + DKrediteygx - DSaldospa

S.53und S. 54 Angelle des kleines Buchstaben p ig hier zur Veranhetlichung ds
Abkiirzung fiir den Gewinn stets der GroRouchstabe O zu verwenden.

S. 53; unter 11.22: Der Satz lautet korrekt:

»Dielinke Sate von Gleichung (11.22) gibt die Hohe der Staatsausgaben
an, die weder durch Steuern noch durch (verbriefte oder uwerbriefte)
Kreditean den Staat finanziert wurde.”

S. 54; 8. Zdle Die Groflee N it korrekt definiert durch: N = DNyg + No

S.57; 3. Zéle Angtele des Symbols Y* muR natiirlich auch hier Y stehen.

S. 62; Schaubild 11.11: In Diagramm | wurde Ubersehen, die durch die abgebildete Gerade
dargestdlte rede Gednachfragefunktion mit der Bezeichnung DD zu
kennzeichnen, wie diesim Text erwahnt wird.

S. 64; Gleichung 11.32: Wieim Text korrekt angegeben, muf? an dieser Stelle die Ableitung nach
mgebildet werden. Die Gleichung lautet demnach korrekt:

ds _
o




S. 67:

S. 84; Box I1.5:

S. 100; Fulnote 128:

S. 100; viettletzte Zeile:

S. 101; Schaubild 11.19:

Zu dem angegebenen Literaturhinwels ,Marty und Thornton 1995, S.
28 - 30" fenlt folgende Quellenangabe im Literaturverzeichnis.

Marty, Alvin L. und Daniel L. Thornton (1995), Is

There a Case for ,Moderate Inflation?, in: Federal

Reserve Bank of . Louis Review, Vol. 77, No. 4,

S. 27 - 38.
In Gleichung (1) fehlt im zu subdrahierenden Term im Exponenten der
Index 1 am Nomindzins

. 1
Cg'(l) = (pe di- iy xbe =

0
Zu den angegebenen Literaturhinweisen Bean (1983), West (1986),
Hilton und Moorthy (1990) sowie Ketterer und VVollmer (1988) fehlen
folgende Quellenangaben im Literaturverzeichnis.

Bean, Charles R (1983), Targeting Nomind

Income An Appraisd, in: The Economic Journd,

Vol. 93, S. 806 - 819.

Hilton, Spence und Vivek Moorthy (1990),

Targeting Nomind GDP, in: Intermediate Targets and

Indicators for Monetary Policy. A Critica Survey,

Federal Reserve Bank of New York, S. 232 - 273.

Ketterer, Karl-Heinz und Rainer Vollmer (1988),

Wie wirden sch Zidvorgaben fir das nominde

Sozidprodukt auf den Konjunkturzyklus auswirken?

Einige Ergebnise fir die Bundesrepublik

Deutschland, in: Flc, Wolfgang, Lothar Hibl und

Ridiger Pohl (Hrsg.), Herausforderungen der

Wirtschaftgpolitik: Festschrift zum 60. Geburtstag von

Claus Kohler, Berlin: Duncker & Humblot, S. 169 -

183.

West, Kenneth D. (1986), Targeting Nomind

Income: A Note, in: The Economic Journd, Vol. 96,

S. 1077 - 1083.
Die Kombination B in der ASAD-Graphik des Schaubilds 11.19 wird
nicht, wie im Text angegeben, durch die Punkte R und Y,, sondern
durch P; und Y, gebildet.
Die LM-Kurven dnd nicht, wie im Text angegeben, mit den Indizes

. , , : éM, U
0,12 markiert. Vollsténdig lauten die Bezeichnungen: LM, e%l] fr
éfou



, éM,u . éM, U .
die oberste LM-Kurve, LM, a—; fur die mittlereund LM, a—; fir
éR o éRha

die unterste LM-Kurve.

Kapitel I11: DieDiskussion tber , Regeln ver sus Entscheidungsspielr aume*
(, Rules versus Discretion®) in der Geldpolitik

S. 145; letzer Satz:

S. 149; Schaubild 111.3:

S. 159; vorletzter Absatz;

S. 166; Gleichung 111.31:

Die Zidfunktion wird durch die Gleichung (I11.5) beschrieben, daher
muf3 der Satz lauten:

, Setzt man den Wert der Uberraschungsinflation (py) in die Zielfunktion
(111.5) en, erhdt man ...

Der im Nullpunkt eingezeichnete Beschéftigungsstand U* igt korrekt
definiert durch: U*=k-U"

Die hier dargestdlte Folgerung, dal3 ene sarkere Gewichtung der
Notenbank fir das Beschéftigungsziel in Form eines hoheren b-Wertes
zu @nem hoheren Anreiz fir Uberraschungsinflation filhren wird, ist
zwar anschaulich nachvollzienbar, steht jedoch im Widerspruch zu dem
mit Gleichung (111.25) (gleiche Seite) gewonnenen Ergebnis. Dort ergab
sch eine Politik der Uberraschungsinflation, falls r>e2b. Dies ist aber
umso eher der Fl, jekleiner bigt, d.h. jeweniger die Notenbank das
Bexchéftigungszid relativ zum Zid der Gedwertdtabilitée gewichtet.
Dieses vermentlich paradoxe Ergebnis wird auch von anderen Autoren
diskutiert (vgl. zB. Jarchow (1993), Diskretionare Geldpolitik,
Zditinkongstenz und Politikglaubwirdigkelt, in: WISU, 23 Jg., Heft 2,
S. 145-151) und [&% sich dadurch begriinden, dal3 ein zunehmender b-
Wert der Notenbank zwar enersaits deren  Anreizeffekt fir
Uberraschungsinflation erhoht, gleichzeitig dies jedoch auch von den
Privaten antizipiert wird, die entsporechend hohere Inflationserwartungen
bilden. Damit steigt auch der Abschreckungseffekt an, wodurch der
Angieg des Anreizeffektes Uberkompensert werden kann. In diesem
Fdl snd dso die moglichen Wohlfahrtsgewinne durch einen héheren
Beschaftigungsstand  as direkte Folge der Uberraschungsinflation
geringer ds die fir die Zukunft drohenden Wohlfahrtsverlugte in Folge
der rationalen Erwartungsbildung der Akteure.

Die Bedeutung dieses Paradoxons fir die Gesamtaussage des Moddls
sollte jedoch nicht Uberinterpretiert werden, da diese Wirkung des
Gewichtungsfaktors b sich ds Folge der speziellen Modd Istruktur ergibt
und mit Hilfe dternativer Formulierungen, die ansonden keine
wesentlichen Aussagen bertihren, umgangen werden kann.

In der Gleichung (111.31) fehlt in enem Klammerausdruck die Quadratur
des Faktors k. Sie lautet korrekt:



S. 171; Tabelelll.2:

Z:...+a2b><(E2- 2k e +k2s2- p¥ |+ K +..

Im ersten Feld (einperiodiges Spid ohne stochastische Schocks) it die
Regdbindung der Gewahrung von Entscheidungsspidrdumen eindeutig
Uberlegen, so dal? auch die Symbolik entsprechend lauten mul3 R > D

Kapitd IV: Die Notenbankverfassung als Grundlage ener stabilitatsorientierten

Geldpolitik

S. 206:

Im Rahmen der Diskusson um die von subjektiven Werturteilen
geprégte  Gewichtung  verschiedener  Unabhangigkeitskriterien  sollte
darauf hingewiesen werden, dal3 en tatsichlicher Verzicht auf ene
solche Gewichtung, wie er im Text angesprochen wird, prinzipiel nicht
moglich ig. Denn auch das Unterlassen ener expliziten Wertung
enzdner Kriterien gdlt im Kern nichts anderes dar ds eine implizite
Gleichgewichtung sémtlicher Faktoren, was inhdtlich ebenso schwer
objektiv zu rechtfertigen wére wie ein begriindetes Gewichtungsschema.

Kapitd V:  Konzeptionen flr eine stabilitatsorientierte Geldpolitik

S. 252; Schaubild V.1:

S. 303; Schaubild V.11:
S. 347 2. Zdle

S. 356; achtletzte Zelle:

In der Legende sind die Linienarten fir die Gddmenge M3 und die
Zentrabankgeldmenge vertauscht: Ergere igt tatsichlich durch die
schwarze, letztere durch die gestrichelte blaue Linie dargestdlt.
Weiterhin wird die entgorechende Qudle im Literaturverzeichnis unter
» Deutsche Bundesbank (1995a)* gefuhrt.

Die Farben fur kur zfristig und langfristig Snd hier zu vertauschen.

Der im Text angesprochene Zusammenhang zwischen dem
Kapitamarktsatz und der Inflationsrate |83 Sch nicht, wie angegeben, in
Schaubild V.19, sondern in Schaubild V.14 (S. 332) erkennen.

Es mud lauten: ,Im ersten Fdl wirde die Abwechung vom
Preisniveauzid noch welter verstérkt ..."

Kapitd VI: Gedpolitisches Instrumentarium

S. 414; 2. und 3. Absatz;

Angesichts der Ergebnisse aus Modul C sollten die Ausfiihrungen Gber
die hier angesprochene ,eindeutige Inkonsstenz® der Funktion der
Mindestreserve far die Sicherung enes dabilen
Gddschdpfungsmultiplikators im Rahmen der Zinssteuerung rddiviert
werden: Es ist zwar korrekt, dal3 Multiplikatorschocks in erster Linie
dann tatsachlich as Problem anzusehen sind, wenn die Notenbank die
Geddbasis ds Operating target verwendet. Dennoch kénnen im Fdle



solcher  Indabilitten auch im  Rahmen dner  Zinssteuerung
Schwankungen der Geldmenge (und des Kreditzinses) nicht vermieden
werden. Diese fdlen jedoch dets geringer aus ds be ener
Geldbasssteuerung (,sofern man  eine ,normae’  Resktion des
Kreditangebots unterstdlt; vgl. S. 538 und 540). Daher ist der
deutschen Mindestreserve  ds  Indrument zur  Sicherung  der
Multiplikatorstabilitdt bel der von der Bundesbank préferierten
Steuerungskonzeption eine nur reldiv geringe Bedeutung beizumessen -
vallig zu vernachl&ssigen it diese jedoch nicht.
S. 426/427. Zwischen dem letzten Satz auf S. 426 und dem ersten auf S, 427 fehlt

folgender Abschnitt:

,Wie die Mindestreservebestimmungen diese

Funktion im enzelnen wahrnehmen, ist jedoch bisher

kaum ausfuhrlicher dargestdlt worden. Dazu is es

zunéchst erforderlich, die wichtiggten

Mindestreservebestimmungen  ewas  néher zu

erlautern.  Alle Kreditinditute unterliegen  der

Mindestreservepflicht  fir folgende Verbindlich-

keiten:*

Modul B: Geldnachfragein Theorie und Empirie

S. 496; Gleichung B.490:  Diein der Gleichung verwendeten verzogerten Werte der Geldmenge M
beziehen sch auf das Geldmengenaggregat M3, so dal? die Gleichung

korrekt lautet:
DInM 0,56 DIn M + 0,37 DInM3._,- 0,03 DIn| - 0,10 ect
%= (5.31) 1 (3.60) =47 22.00) 1Py b1

S. 496f.; Glechungen B.50a, B.50b, B.51a B.51b: In diesen vier Gleichungen mui3 die
Vermogensvariable In m Y" €durch In m[‘/ Y{ € ersetzt werden.

S. 496; Gleichung B.50b:  Die Gleichung lautet korrekt:

DInM3 = 0,53 DInM + 0,37 DInM + 0,14 Din /Y 21 ect
3 S 31 a3 3.4 o1 wl tl% 22, -1

S. 497; Gleichung B.51b:  Die Gleichung lautet korrekt:
DINnM3 = 0,53DINM3,_1+ 1,29 DInY{"- 0,91 DInY{!;

(5,53) (19,80) (- 7,05)
+(125)D|nm[‘/v{‘ @"o 75 Dlnmz‘llYt 1&"0 2 et
14,90

Modul C: Der Prozef? des Geldangebots



S. 510; Tabdle C.1:

S. 516; Gleichung C.5:

S. 524 - 526:

Die Fultnote 3) bezieht sch nicht auf den Punkt ,, Guthaben inl&ndischer
Geschéftdbanken”, sondern auf ,,Guthaben inlandischer  Gffentlicher
Haushdlte".
Die in der Gleichung verwendeten Indexierungen simmen nicht mit dem
Text Uberein. Richtig lautet es.
M3 = NFPgga + Kpsst + Kaspr - GK - Saldospa®®
Erweterte Herleitung der Kreditangebotsfunktion:
Bei der durch
I - Tge /M

2b
dargestellten Kreditangebotsfunktion tritt der formale Mangel auf, dal3
de kene Niveawaiadble enthdt und sch daher ds dimensondose
Grofde (z.B. in Prozent) dargtelt. Das Gleichsetzen mit der durch
(C19) MP =KP =gy - aiy
beschriebenen Geldnachfragefunktion und Zusammenbringen in enem
Diagramm fir den makrodkonomischen Geldmarkt, wie dies in
Schaubild C.2 vollzogen wird, ist deshab forma nicht korrekt, da diese
Funktion in threm Wertebereich durch die Grofe Y eine endeutige
Dimension (zB. DM) erhdt. Diessr Mangd 18% sich durch folgende
Abéanderung der Herleitung der Kreditangebotskurve beheben:
Grundlage der Ableitung bleibt weiterhin das Gewinnmaximierungskakull
der Geschéftsbanken.
(C15 P =ixKeggpr - iriKnecs - J
Um die Kreditausfalkosten (J) weiter aufzuschlisseln, betrachtet man

das Verhdtnis (d) von ausfalenden Krediten (Ké‘és,fpr) Zum gesamten

Kreditvolumen, das auch as Kreditaustalwahrscheinlichkeit interpretiert
werden kann:

(C20) K°=

Ausf .

K
(C.15a) do —SBPr mit 0£d £ 1.
GB/Pr

Dieses Auddlrisko [&% sich ds Funktion der gesamten Kreditsumme im
Verhdtnis zur dlgemenen makrodkonomischen Stuation formulieren,
die durch das Einkommen (Y) gemessen wird (Diese Uberlegung wird
durch empirische Beobachtungen bestétigt. Sehe hierzu z.B. Elmar 63
[1996, Die Finanzierungsstruktur der Unternehmen und deren Resktion
asfr  monet&re  Impulss,  Eine  Andyse  anhand  der
Unternehmensbilanzgtatistik der Deutschen Bundesbank,
Volkswirtschaftliche Forschungsgruppe der Deutschen Bundesbank,
Diskussonspapier  9/96], der ene podtive Rdation zwischen
makrookonomischer Performance und der Kreditwirdigkeit von
Unternehmen findet.). Konkret soll dies durch die folgende lineare



S. 526; zehntletzte Zelle:

S. 531 - 532

Funktion geschehen, in der der Faktor b fur den Riskofaktor des
Kreditausfdls (Insolvenzrisko) steht:

(C15b) d= d§<GB/Pr 0 _ Koerer
Y © Y

Die Kreditausfalkogen ergeben dch nun as Produkt aus der
Auddlwahrschenlichkeit und dem gesamten Kreditvolumen, was zu
folgender Neuformulierung der Gleichung (C.16) fuhrt:

2
(C.16™) J=d*K ggpr = b x@
Unter Einbeziehung der weiterhin unverénderten Gleichung (C.17) ergibt
sch somit die Gewinnfunktion zu
(C.18™) P =ixKgpp - igs iKGB/Pr - b@-

m Y
Die Optimierung beziiglich der Kreditangebotsmenge fihrt somit zu
folgender Kreditangebotsfunktion:

dP
dK ea/er

(Czoneu) KS: iK B in /'m
' 2b

& () () () B
(C.21™) KS= KSgK g m, b, Y2

K !
(C.19™) =iy -ig /M- 2b%’”:o

XY

Auf diesem Wege egibt dch ene podtive Abhangigkeit des
Kreditangebots vom Einkommen as Indikaor fur die algemeine
wirtschaftliche Stuation. Dadurch it auch in diese Angebotsfunktion
ene Niveawaiadle glecher Dimenson engefihrt wie de in der
Geldnachfragefunktion bereits vorhanden war, so dal3 die mit Forme
(C.22) vorgenommene Gleichsetzung beider Funktionen forma korrekt
moglich ist. Die Anderungen, die sich dadurch in den Ergebnissen der
Gleichungen (C.22) bis (C.29) ergeben, snd im folgenden angegeben
(sehe Korrektur zu S. 531 - 532). Die quditativen Aussagen Uber die
Wirkungswveise von Zins- oder Geldbasissteuerung bel Auftreten von
Schocks blelben hiervon unbertihrt, jedoch ergeben sich zwangdaufig
leichte Anderung in der formaen Ableitung der Bedingung fir eine
,hormae’ Resktion der Zentrdbankgddnachfrage im Fdle enes
Multiplikatorschocks (Sehe Korrektur zu S. 540) und in der Dargtellung
des Ubergangs zur LM-Kurve (siehe Korrektur zu S. 542 - 543).

Der Anteil der Uberschureserve an M3 betragt in Deutschland nicht
0,02%, sondern 0,2%.

Anderungen im prestheoretischen Moddl aufgrund der
Erweiterung der Kreditangebotsfunktion:



S. 538; sehtletzte Zdlle

S. 539; Schaubild C.7:

Aufgrund der obigen Erweiterung der Kreditangebotsfunktion kommt es
auch in den Ergebnissen der Gleichungen (C.22) bis (C.29) zu
Anderungen. Die Gleichsstzung von Kreditangebot und Kreditnachfrage
lautet nun
I - IR /M
2b
Dadurch ergibt sch der gleichgewichtige Kreditzinssatz zu
(2bg+igs / m)xY

(C.22"™) KP=K®=K, d.h. gxY - ax, = XY .

C.23™) iy =
( ) Tk 2ab+Y
Diex Zingdaion was mit
C23a) k- Y

Tig (2ab+Y)xm

fur a, b, m> O korrekterweise eine eindeutig positive Steigung auf, was
den Kurvenverlauf im Quadrant 1V des Schaubilds C.4 auch forma
rechtfertigt.

Fur die gleichgewichtige Kredt- und Geldmenge ermittelt man:

(C.24™

2bg +igs / m)xY | o O
M:K:g><Y-av‘( Ot [M)XY _ Y ggw-axllfg
2ab+Y 2ab+Y m @

Unter Zuhilfenahme dieser Ergebnisse und des
Gddschopfungsmultiplikators 18 dch somit die Nachfrage der
Geschéftsbanken nach  Zentrdbankged  (BP)  bestimmen.  Die
Gleichungen (C.25) bis (C.26) werden somit zu

1 Y xY Int G
(C25™) BP = ZxM = ><§g SaxRO
m 2ab+Y € m m2 @
Die Steigung dieser Kurve betrégt:
D
czry 9B - ay <0 mita,b,mY>0

digy  (2ab+Y)xm?
und ist damit, wie auch aus der grgphischen Abletung in Schaubild C.4
deutlich wurde, endeutig negativ. Betreibt die Notenbank eine
Steuerung des Refinanzierungssatzes (Zinssteuerung), ergibt sich somit
fur die Menge an Geldbasis:

Y a&yxy iR O

Cc29™) B®=BP(ig)= - ax

( ) (Rf) 2ab+Y>(é m ng

Korrekt lautet es:

»Zur Schopfung der urspringlichen Geldmenge reicht somit eine
geringere Geldbas's aus.”

Die Ordinatenachse des 1. Quadranten (,Zinsachse’) ist nicht nur mit i,
sondern mit ix zu beschriften. Des weiteren fehlen an diessr Achse die



S. 540:

S.541: Tabdle C.8:

im Text genannten Kennzeichnungen iy (Schnittpunkt der obersten fein
gestrichelten Waagerechten mit der ik-Achse) und iy, (Schnittpunkt der

mittleren fein gesirichelten Waagerechten mit der ik-Achse).
Anderungen in der formalen Bedingung fiir ene ,normale*
Reaktion der Zentralbankgeldnachfrage  bei einem
Multiplikator schock aufgrund der Erweterung  der
Kreditangebotsfunktion:

Aufgrund der obigen Erweiterung der Kreditangebotsfunktion kommt es
auch im Ergebnis der Gleichung (C.30) zu Anderungen. Die Ableitung
der Nachfragefunktion nach Zentralbankgeld (Gleichung C.29™) nach
dem Multiplikator lautet nun:

D . "
2a X
cars BT 29T, B n0
dm 2ab+Y m m o
B Y 2a X O

(2ab+Y2)><mZg v m !:J<0’

2a X >0

wemn gxY -

Die im Text gezogenen Folgerungen, insbesondere Gleichung (C.31),
blelben hiervon unbertinrt: Die Bedingung fur ene ,,normaée* Resktion
i immer eflllt, wenn der Klammerausdruck postiv ist, was in der
Regd der Fdl sain solite, da 'Y im Vergleich zu den anderen Variablen
enen recht grof3en Wert annehmen wird. Formader ausgedriickt folgt
aus der Geldnachfragefunktion, die eine positive Geldmenge voraussetzt,
dald gY groler i ds aix. Der ,Normdfdl” tritt dso in jedem Fal
immer dann ein, wenn

2a Xy

m

(C31) axg> bzw. mXy > 2ig glt,

d.h. wenn der Kreditmarktsatz Gber dem Refinanzierungssatz liegt und
der Multiplikator einen Wert grol}er ds 2 aufwelst. Dieses Snd zum
eénen sehr plausble Annahmen, zum anderen dellen se ene sehr
redriktive, hinreichende Bedingung dar, die jedoch nicht
notwendigerweise erfiillt sain mul. Sdbst wenn mX ¢ > 20 nicht
gegeben i, kann der obige Klammerausdruck dennoch positiv sein, da
Ublicherweise gY nicht gleich aix sein wird, sondern wesentlich grofer
sein durfte. Daher |83 sich aus der Tatsache, dal’3 (C.31) nicht erflllt i,
nicht folgern, dal? der Klammerausdruck negetiv und die Resktion der
Geldbas snachfrage abnormad sain wird.

Die Tabdle simmt nicht mit den im Text erzidten Ergebnissen Uberain.
Im Fale der Zinssteuerung (irr = konstant) kommt es be dlen
madglichen Ingabilitdten stets zu Schwankungen des Kreditzinsesix !



S. 542; Schaubild C.8:

S. 542 - 543:

Die auf den k-Achsen angegebenen Punkte weisen im Vergleich zum
Text die faschen Indexierungen auf. Damit die Zeichnung mit dem Text
Ubereingtimmt, mul3 der oberste Achsenabschnitt (der zum Punkt S
gehort) mit i 2 bezeichnet werden, der mittlere (zum Punkt R gehdrend)
mit iy und der unterste (der dem Punkt Q Zzurechnen ist) mit i .

(Siehe hierzu aber auch die folgende Korrektur zu S. 542 - 543 1)
Anderungen im  Ubergang vom  preistheoretischen
Geldangebotsmodell zur LM-Kurve aufgrund der Erwelterung
der Kreditangebotsfunktion:

Da im Rahmen der Erweterung der Kreditangebotsfunktion (Sehe
Gleichung C.20™ bzw C.20™) nun auch das Einkommen (Y) ds
bestimmende Vaidble auftaucht, hat dies auch Auswirkungen auf die
graphische Ableitung der LM-Kurve, da dazu dternative Gleichgewichte
an  mekrodkonomischen  Gddmakt  fir  unterschiedliche
Einkommenhohen betrachtet werden. Solche Y-Variationen wirken sich
nun auch auf die Lage der Kreditangebotsfunktion aus. Schaubild C.8
andert sch daher folgendermalen:

Schaubild C.8: DieHerleitung der LM-Kurveim
preistheor etischen Geldangebotsmodell
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Als Ausgangspunkt dient auch hier das Gleichgewicht Q zum Kreditsatz
i&, das mit enem Einkommen von Y, einhergeht. Erhdht sich das

Einkommen auf Y;, dann verschiebt sich sowohl die Geldnachfrage- ds
auch die Kreditangebotskurve nach rechts, so dal3 sch eine gestiegene
Gddmenge Mjergibt. Der Effekt auf den Kreditzins scheint nicht
endeutig zu sain, sonden von den Einkommenskoeffizienten der
entgorechenden Gleichungen abzuhdngen. Die formde Herlatung der
notwendigen Bedingung zeigt jedoch, dald eine Einkommenssteigerung
dets auch einen Andieg des Kreditsatzes nach dch zieht, da die
Ableitung des gleichgewichtigen Zinses nach dem Einkommen postiv
auddlt:

fix _ 2abx2bg+ig /m)
Y 2ab+Y?

Daher egibt dch Punkt R ads neues Glechgewicht auf dem
makrookonomischen  Geldmarkt, sofern  die  Notenbank  eine
Zinssteuerung betreibt und daher das notwendige Gleldbasisvolumen B,
bereitgelt. Vefolgt se jedoch ene Gedbasssteuerung, die ene
Erhohung des Refinanzierungssatzes auf if( erforderlich macht, resultiert
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Punkt S as neues Gleichgewicht. Die Ubertragung dieser Punkte in das
|S-LM-Diagramm erzeugt somit auch hier - wie auf S. 544 erlautert -
zwe LM-Kurven mit unterschiedlicher Steigung.

Modul D: Der Transmissonsmechanismus monetérer Impulse

S. 554; Fulnote 465: Die Quellenangabe lautet korrekt: Radcliffe Report (1959), Tz. 395.



