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1 Einleitung

Die Arbeit gibt einen ÄUberblick Äuber die unterschiedlichen AnsÄatze zur Model-

lierung der Konsumfunktion in ausgewÄahlten makroÄokonometrischen Kreislaufmo-

dellen.¤¤ Der private Verbrauch ist die quantitativ bedeutendste Komponen-

te der inlÄandischen Nachfrage. Schwankungen im privaten Konsum werden da-

her das wirtschaftliche Geschehen stark beein°ussen, so da¼ die Konsumfunkti-

on in Äokonometrischen Modellen einen wichtigen Bestandteil der Abbildung des

GÄutermarktes darstellt.

Im folgenden werden zuerst die theoretischen Grundlagen erlÄautert, auf denen die

Konsumgleichungen in den Makromodellen aufbauen. Die meisten hier betrachteten

Modelle basieren auf der Lebenszyklushypothese des Konsums oder der Hypothese

des permanenten Einkommens. Beide Konsumhypothesen sind mit der Konsum-

funktion vereinbar, die sich aus Wachstumsmodellen ableiten lÄa¼t. Einen weiteren

Hauptein°u¼ bei der Modellierung bildet die Bestandsanpassungstheorie des Kon-

sums. Insgesamt erscheint die Gestaltung der Konsumfunktion einem weitgehenden

Konsens zu unterliegen, so da¼ sich die hauptsÄachlichen Unterschiede zwischen den

Modellen aus der Einbeziehung von Sonderein°Äussen ergeben. Die Auswahl der ma-

kroÄokonometrischen Modelle orientiert sich vorwiegend an der VerfÄugbarkeit einer

hinreichenden Dokumentation.

2 Theoretische Grundlagen der Konsumfunktion

2.1 Konsumhypothesen

Die Lebenszyklushypothese des Konsums und die Hypothese des permanenten

Einkommens,1 die den Konsumgleichungen der meisten hier betrachteten mar-

koÄokonometrischen Modellen zugrundeliegen, werden aus dem intertemporal op-

timierenden Verhalten der Haushalte abgeleitet, die sich bei der Entscheidung

¤¤Dieses Diskussionspapier gehÄort zu einer Reihe von Arbeitspapieren, die im Rahmen der Ar-

beitsgruppe MakroÄokonometrisches ModellÄan der Martin-Luther-UniversitÄat Halle-Wittenberg zu-

sammen mit Wissenschaftlern des Instituts fÄur Wirtschaftsforschung Halle (IWH) und des Insti-

tuts fÄur Agrarentwicklung in Mittel- und Osteuropa (IAMO) entstanden sind. Die Arbeitsgruppe

hat das Ziel, ein makroÄokonometrisches Modell fÄur Deutschland im Kontext der EuropÄaischen

Wirtschafts- und WÄahrungsunion zu entwickeln, das als Instrument fÄur die kurz- bis mittelfristige

Konjunktur- und Wachstumsanalyse geeignet sein soll. Die einzelnen BeitrÄage sind in der Reihe

der Diskussionspapiere des IWH Nr. 113 bis 119 erschienen.
1Vgl. Romer, David (1996), S. 310-316.
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Äuber die HÄohe des realen Konsums einer entsprechenden BudgetbeschrÄankung ge-

genÄubersehen. Ersparnis und Verschuldung werden zur GlÄattung des Konsums in

Form von spÄaterem Konsum oder fÄur Vererbung verwendet. Das transitorische Ein-

kommen als Di®erenz zwischen aktuellem und permanentem Einkommen bestimmt

die HÄohe der Ersparnis.

Sowohl nach der Lebenszyklushypothese (LZH) als auch nach der Hypothese des per-

manenten Einkommens (PEH) ist der permanente Konsum ein Vielfaches des per-

manenten Einkommens. Die HÄohe der marginalen Konsumneigung aus dem Einkom-

men wird nach der PEH durch den Zins, das VerhÄaltnis des NichthumanvermÄogens

zum GesamtvermÄogen und dem Alter sowie den PrÄaferenzen des Konsumenten be-

stimmt. Im Rahmen der LZH werden die gleichen Ein°u¼grÄo¼en identi¯ziert, die

sich jetzt jedoch im Zeitablauf Äandern kÄonnen, wobei das Alter der Konsumenten

betont wird. Ein Unterschied liegt in der Interpretation des VermÄogens. Die PEH

fa¼t das VermÄogen als Strom von gegenwÄartigem und vergangenem Einkommen auf,

bei der LZH setzt sich das VermÄogen aus dem gegenwÄartigen Einkommen und dem

NettosachvermÄogen zusammen.2

Auch im intertemporalen Optimum von Wachstumsmodellen ist der Konsum pro-

portional zum GesamtvermÄogen, das sich aus dem Sach- und HumanvermÄogen zu-

sammensetzt. Hier setzt sich die Nettoertragsrate des GesamtvermÄogens aus dem

Zins abzÄuglich der Abschreibungs- und BevÄolkerungswachstumsrate zusammen. Da

der Konsum des daraus resultierenden Einkommens nicht zur Verminderung des

VermÄogens fÄuhrt, kann es mit dem permanenten Einkommen gleichgesetzt werden.

Der Konsum ist dann proportional zu diesem Einkommen.3

Das gesamte NettovermÄogen sowie seine verzÄogerten Werte sollten einen positiven

Ein°u¼ auf die Konsumausgaben haben.4 Zu den VermÄogenskomponenten zÄahlen li-

quide VermÄogensgegenstÄande und Kapitalgewinne. Liquide VermÄogensgegenstÄande

kÄonnen als eigenstÄandige BestimmungsgrÄo¼e fÄur Konsumausgaben stehen, jedoch

auch als NÄaherungsgrÄo¼e fÄur das permanente Einkommen oder als Vorrat fÄur bevor-

stehende KÄaufe betrachtet werden.5

Wenn Unsicherheit Äuber die Zukunft besteht, implizieren sowohl die LZH als auch

die PEH, da¼ der Konsum einem Random Walk folgt. Wird jedoch die Verzin-

sung des VermÄogens in die Analyse einbezogen und ist kÄunftiger Konsum weniger

nutzenstiftend als gegenwÄartiger Konsum, ist das optimale Konsumwachstum vom

2Vgl. Ferber, Robert (1973), S. 1306-09.
3Vgl. Mau¼ner, Alfred / Klump, Rainer (1996), S. 125.
4Vgl. Fair, Ray C. (1994), S. 88-97.
5Vgl. Ferber, Robert (1973), S. 1312-1314.
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VerhÄaltnis vom Zins und der Diskontrate abhÄangig.6 Variationen im Zins fÄuhren so

zu vorhersagbaren Variationen im Konsum. Dies geschieht zum einen Äuber den Sub-

stitutionse®ekt, zum anderen, wenn der Zeithorizont mehr als zwei Perioden betrÄagt,

Äuber den Einkommense®ekt. Kurzfristig sollte die Wirkung einer ZinserhÄohung ne-

gativ sein, da der Substitutionse®ekt Äuberwiegt.

Nicht nur die Tatsache der Unsicherheit, auch deren HÄohe hat Ein°u¼ auf den Kon-

sum. Eine erhÄohte Einkommensunsicherheit kann Vorsorgesparen induzieren. Vor

allem der Konsum dauerhafter GÄuter wird davon betro®en, da dies eine langfristig

wirksame Entscheidung darstellt: Zum einen erhÄoht sich bei steigender Unsicher-

heit der Wert des Abwartens, woraus ein geringerer Konsum heute folgt, gleichzeitig

entgeht aber der Nutzen aus dem dauerhaften Gut.7 Die empirischen Tests dazu

sind nicht eindeutig. Carroll bestÄatigt beispielsweise, da¼ unsicheres Einkommen

zu geringerem Konsum fÄuhrt.8 Im Gegensatz dazu kann nach Dynan Vorsorgespa-

ren auch nicht bei BerÄucksichtigung von LiquiditÄatsbeschrÄankungen nachgewiesen

werden.9

Die PEH setzt voraus, da¼ sich die Haushalte unbegrenzt gegen ihr zukÄunftiges Ein-

kommen verschulden kÄonnen. Da aber der Zins fÄur Kredite im allgemeinen hÄoher als

der fÄur Spareinlagen ist und Individuen unabhÄangig vom Zinsniveau vollstÄandig von

der Kreditvergabe ausgeschlossen sein kÄonnen, werden LiquiditÄatsbeschrÄankungen

den Konsum begrenzen. Dies fÄuhrt zu einer ÄUbersensibilitÄat des Konsums gegenÄuber

vorhersehbaren EinkommensÄanderungen: entweder sind die Zinsen zu hoch, so da¼

sich die Individuen gegen eine GlÄattung des Konsums entscheiden oder es besteht

keine MÄoglichkeit zur Kreditaufnahme, so da¼ das aktuelle verfÄugbare Einkommen

den Konsum sofort beschrÄankt. In Erwartung eines EinkommensrÄuckgangs und dann

bindender LiquiditÄatsbeschrÄankung ergibt sich sofort ein niedrigerer Konsum10, so

z.B. nach Zeldes11 oder nach Jappelli / Pagano12.

2.2 Bestandsanpassung

Eine weitere ErklÄarung fÄur den Konsum sind Bestandsanpassungstheorien.13 Da-

nach strebt der Haushalt ein gewÄunschtes Konsumniveau an. Die KÄaufe von Ver-

6Vgl. Romer, David (1996), S. 324-25.
7Vgl. Romer, David (1996), S. 335.
8Vgl. Carroll, Christopher D. (1994), S. 142.
9Vgl. Dynan, Karen E. (1993), S. 1113.
10Vgl. Romer, David (1996), S. 336.
11Vgl. Zeldes, Stephen P. (1989), S. 337/38.
12Vgl. Jappelli, Tullio / Pagano, Marco (1994), 83-109.
13Vgl. Ferber, Robert (1973), S. 1309-1312.
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brauchsgÄutern und Dienstleistungen sind positiv autokorreliert. Dies entsteht durch

die Herausbildung von Gewohnheiten, wodurch ein hoher Konsum in der Vorpe-

riode einen hohen gegenwÄartigen Konsum impliziert. Der Ein°u¼ des vergangenen

Konsumniveaus auf den gegenwÄartigen Konsum kann dabei in der Zeit stetig abneh-

men. Bei den KÄaufen dauerhafter GÄutern ist keine solche positive Autokorrelation

zu beobachten.

Die Anpassung an ein gewÄunschtes Bestandsniveau bzw. einen Gleichgewichtswert

verursacht Kosten, so da¼ sie Äuber einen lÄangeren Zeitraum verteilt wird und in

den einzelnen Perioden nur partiell erfolgt. Es sind zwei Anpassungsprozesse vor-

stellbar. Zum einen erfolgt eine partielle Anpassung des GÄuterbestandes an ein

gewÄunschtes Niveau. Die gewÄunschten Bruttoinvestitionen in dauerhafte GÄuter um-

fassen dann den Ersatz der Abschreibungen und die Anpassung an das gewÄunschte

Bestandsniveau. Der zweite Anpassungsproze¼ ergibt sich aus der AnnÄaherung der

Konsumausgaben an das gewÄunschte Niveau, so da¼ insgesamt sowohl die verzÄogerte

endogene Variable als auch der verzÄogerte Bestandswert in die Gleichung eingehen.14

Die Hypothese der partiellen Anpassung wird durch die Aufnahme der verzÄogerten

endogenen Variablen in eine SchÄatzgleichung abgebildet. Ausgangspunkt ist, da¼

der Abstand zwischen aktuellem und Gleichgewichtswert in jeder Periode nur um

einen bestimmten Prozentsatz verringert wird. Diese Prozedur ist ad hoc inso-

fern, als die Anpassungsgleichung nicht explizit aus der Nutzenmaximierung ab-

geleitet wird.15 Mit der gleichen Äokonometrischen Struktur werden auch die Ha-

bit Persistence-Hypothese und die PEH abgebildet.16 Nach der Habit Persistence-

Hypothese beinhaltet der Verbrauch der Vorperiode alle Ein°Äusse auf den Konsum,

die in vorhergehenden Perioden erfolgen. Die Hypothesen unterscheiden sich jeweils

durch die Form des StÄorterms in der SchÄatzgleichung.

2.3 Weitere konsumbeein°ussende GrÄo¼en

SozioÄokonomische Variablen werden kaum in Untersuchungen einbezogen.17 Im Rah-

men des RWI-Konjunkturmodells wurde versucht, Einstellungen der Konsumenten

in die Konsumgleichung ein°ie¼en zu lassen.18 Die theoretische Fundierung erfolgt

auf zwei Wegen:

14Vgl. Fair, Ray C. (1994), S. 93-95.
15Vgl. Fair, Ray C. (1994), S. 4-7.
16Vgl. Wol®, Reiner (1992), S. 132/33.
17Vgl. Ferber, Robert (1973), S. 1315.
18Vgl. Heilemann, Ullrich / Wenke, Martin (1993), S. 230-238.
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1) In der Konsumtheorie bestimmt das erwartete (permanente) Einkommen die Kon-

sumausgaben eines Haushaltes. Der Erwartungsbildungsproze¼ wird nicht explizit

modelliert, sondern das erwartete Einkommen wird als gewichtete Summe von ver-

gangenem und aktuellem Einkommen abgebildet und in SchÄatzgleichungen nach ei-

ner Koyck-Transformation durch den Konsum der Vorperiode reprÄasentiert. Durch

die Einbeziehung von Einstellungs- und Verhaltensvariablen sollen die Ergebnisse

dieses Prozesses me¼bar werden. Die Einbeziehung der entsprechenden Variablen in

die zu schÄatzende Konsumgleichung erfolgt additiv. In dem Modell wird der GfK-

Index Konsumklima verwendet, der das Vertrauen in die ¯nanzielle Situation, die

Bereitschaft zum Kauf dauerhafter GÄuter und die Sparneigung (mikroÄokonomische

Komponenten) sowie die Äokonomischen Aussichten und die Erwartung der Haushalte

Äuber die Arbeitslosigkeit (makroÄokonomische Komponenten) erfa¼t.

2) Die Einstellungen der Konsumenten verÄandern deren PrÄaferenzsystem und beein-

°ussen so die Parameter der Konsumfunktion im Zeitablauf. Der Gesamtnutzen aus

dem Konsum lÄa¼t sich in den Nutzen aus dem Konsum einzelner GÄuter zerlegen. Die

Form dieser Teilnutzenfunktionen wird durch die Einstellungen der Konsumenten

mitbestimmt. Daher wird zuerst die marginale Konsumquote in AbhÄangigkeit des

GfK-Index Konsumklima geschÄatzt und dann in die Konsumgleichung eingesetzt,

um die verbleibenden Parameter zu schÄatzen.

Im gesamten Modellkontext des RWI-Modells brachte die Einbeziehung der Kom-

ponenten des Gfk-Index Konsumklima kaum eine Verbesserung. Bei der indirekten

Einbeziehung Äuber die marginale Konsumquote waren bessere Ergebnisse zu ver-

zeichnen als bei direkter Einbeziehung, wobei nur die Erwartungen Äuber die Ar-

beitslosigkeit signi¯kante Ergebnisse brachten.

3 Die Umsetzung der Konsumfunktion

3.1 Das SYSIFO-Modell

Im Rahmen des SYSIFO-Modells19 wurde die LZH des Konsums unter

BerÄucksichtigung von LiquiditÄatsbeschrÄankungen bei der SchÄatzung zugrundegelegt.

Die Entwicklung des Konsums wird durch ein Fehlerkorrekturmodell beschrieben

(kleine Buchstaben bezeichnen logarithmierte Variable):

¢ct = ¯1(c
¤ ¡ c)t¡1 ¡ ¯2(v¤ ¡ v)t¡1 + ¯3¢yt + ¯4rt¡1

19Vgl. Dieckmann, Oliver / Westphal, Uwe (1995), S. 36-39.
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wobei c den realen privaten Verbrauch, y das reale verfÄugbare Einkommen und v

den Realwert des NettogeldvermÄogens der privaten Haushalte darstellt, c¤ und v¤

sind die entsprechenden Gleichgewichtswerte.

Im Gleichgewicht gilt:

c¤ = ¸0 + ¸1y und v¤ = ¹0 + ¹1y

Die SchÄatzergebnisse fÄur die Parameter sind:

¸1 = 1; 00, ¹1 = 1; 88,

¯1 = 0; 34, ¯2 = ¡0; 03, ¯3 = 0; 54, ¯4 = ¡0; 09
Die Werte fÄur die Absolutglieder sind nicht angegeben.

Langfristig entwickeln sich Konsum und Einkommen proportional. Ein Anstieg des

verfÄugbaren Einkommens fÄuhrt kurzfristig zu einem unterproportionalen Anstieg des

Konsums, wobei das restliche Ungleichgewicht etwa zu einem Drittel pro Quartal

abgebaut wird. Die Konsumsteigerung ist geringer, wenn das VermÄogen noch nicht

den langfristigen Bestand erreicht hat.

In der Modellversion von 198320 werden verschiedene AnsÄatze fÄur die Modellie-

rung der Konsumgleichung geprÄuft, wobei der Konsum fÄur einzelne GÄutergruppen

geschÄatzt wird. Die Grundlage bildet das Houthakker-Taylor-Modell einer Bestands-

anpassung. Dies impliziert einen zweistu¯gen Entscheidungsproze¼, wonach die

gesamten Konsumausgaben bei der Entscheidung Äuber die Zusammensetzung des

Konsums feststehen. Es wird davon ausgegangen, da¼ dem Bestand an dauerhaften

GÄutern ein psychologischer Bestand an VerbrauchsgÄutern entspricht, wobei bei dau-

erhaften GÄutern ein negativer, bei VerbrauchsgÄutern ein positiver Bestandsein°u¼

erwartet wird, so da¼ sich fÄur das verwendete Aggregat aus beiden GÄuterarten im

voraus keine Aussage tre®en lÄa¼t.

Bei Verwendung des permanenten Einkommens wird der Entscheidungsproze¼ ein-

stu¯g und der gesamte Konsum ergibt sich aus der Aggregation der Konsumausga-

ben fÄur die einzelnen GÄutergruppen, so da¼ die Budgetgleichung bei einer SchÄatzung

immer erfÄullt ist. Ansonsten mÄu¼te die Budgetgleichung bei einer SchÄatzung explizit

berÄucksichtigt werden, da sich der Gesamtkonsum sowohl in der ersten Stufe direkt,

als auch in der zweiten Stufe indirekt Äuber die Summe der disaggregierten Ausga-

ben bestimmt. ZusÄatzlich wurden Einkommenserwartungen, die VerÄanderung der

Einkommensverteilung sowie Preise anderer GÄuter in die Untersuchung einbezogen:

20Vgl. Hansen, G. / Westphal, U. (Hrsg.) (1983), S. 77-83.
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Cit
NtPit

= ai + bi
Yt
NtPt

+ ci
Pit
P ¤it
+ diSit¡1 + uit

Der reale Verbrauch pro Kopf fÄur eine GÄutergruppe i ist eine Funktion des realen

verfÄugbaren Einkommens Y , der relativen Preise P=P ¤ als VerhÄaltnis vom Preisindex

der GÄutergruppe i zum Preisindex fÄur die anderen GÄuter, die nicht zu i gehÄoren,

und des GÄuterbestandes Sit¡1. Da in der Untersuchung Ausgaben fÄur dauerhafte

und nicht dauerhafte GÄuter saldiert wurden, gibt es keine Beobachtungen fÄur die

Bestandsvariable. Daher wird die Bestandsvariable ersetzt:

Aus Sit¡1 = Cit¡1 + (1¡ fi)Sit¡2 =
P1

j=0(1¡ fj)jCit¡j¡1
mit konstanter Abschreibungsrate fi ergibt sich

Cit = ai + biYt + ciPit + di

1X
j=0

(1¡ fj)jCit¡j¡1 + uit

FÄur die Ein°u¼grÄo¼e Einkommen werden verschieden Hypothesen getestet, z.B. fÄur

das permanente Einkommen YPt, das laufende Einkommen Yt und das transitorische

Einkommen YT . Die Verwendung von Pro-Kopf-GrÄo¼en ist dann gerechtfertigt, wenn

die Zahl der Haushalte proportional zur BevÄolkerungszahl ist, da vor allem bei den

Ausgaben fÄur dauerhafte GÄuter die Zahl der Haushalte und nicht der Personen

ausschlaggebend ist. Die Verwendung von preisbereinigten GrÄo¼en impliziert, da¼

die Haushalte keiner Geldillusion unterliegen. Die VernachlÄassigung von Zins- und

VermÄogensein°Äussen kann zu einer Korrelation der Residuen fÄuhren.

Das partielle Anpassungsmodell

Cit = ai + b2iYt + ciPit + diCit¡1 + uit

ergab in Verbindung mit einem spezi¯schen StÄorproze¼ eine ausreichende Anpas-

sung, wobei die funktionale Einkommensverteilung nicht in das Modell aufgenom-

men werden konnte.

3.2 Das Murphy-Modell

Im Murphy-Modell21 wird ein Gleichgewichtskonsumniveau spezi¯ziert und die kurz-

fristigen Anpassungsprozesse durch eine dynamische Gleichung erfa¼t. Langfristig

21Vgl. Powell, Alan A. / Murhpy, Christopher W. (1997), S. 117-22.
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mu¼ sichergestellt sein, da¼ sich die Wachstumsrate des realen Konsums an die

natÄurliche Wachstumsrate der Volkswirtschaft anpa¼t.

Der reale private Gleichgewichtskonsum C¤R wird in AnhÄangigkeit vom aktuellen

verfÄugbaren Einkommen YL und vom NichthumanvermÄogen ­ gesehen. Der Trend t

soll demographische VerÄanderungen und VerÄanderungen in der Einkommensvertei-

lung abbilden. Um den realen Gleichgewichtskonsum zu erhalten, wird der Konsu-

mentenpreisindex PC auf der rechten Seite der Gleichung abgezogen.

logC¤R = ¯0 + ¯1 log YL + ¯2log­+ ¯3t¡ logPC

Damit die Konvergenz zum Gleichgewichtspfad gewÄahrleistet ist, wird die Sum-

me von ¯1 und ¯2 auf Eins beschrÄankt und festgelegt, da¼ die Konsumneigung

aus dem Arbeitseinkommen mit 1/3 kleiner ist als die Konsumneigung aus dem

VermÄogenseinkommen mit 2/3.

Die dynamische Gleichung fÄur den Ungleichgewichtskonsum lautet:

logCR = ®1 logC
¤
R + (1¡ ®1) log(CR(¡1)£ e°̂ ¡ ®2¢

µ
E

L

¶
+®3

©
rAV EL (¡3)¡ rL(¡3)

ª
+ ®4 frS(¡4)¡ rL(¡4)g+

+®5 frS(¡5)¡ rL(¡5)g+ error

In die Gleichung gehen der Gleichgewichtswert des Konsums C¤R, die um ein Quar-

tal verzÄogerte endogene Variable, der aktuelle Wert der geglÄatteten natÄurlichen

Wachstumsrate °, die VerÄanderung des VerhÄaltnisses von BeschÄaftigung zum

BeschÄaftigungspotential E=L, sowie verzÄogerte Zinsdi®erenzen ein. Wenn der lang-

fristige Zins neu ausgegebener Wertpapiere Äuber dem durchschnittlichen Zins umlau-

fender Wertpapiere liegt (rAV EL ¡ rL) < 0, erleiden die Besitzer umlaufender Wert-
papiere einen Kapitalverlust, der zu einem RÄuckgang des Konsums fÄuhren kann.

Eine negativ geneigte Ertragskurve, bei der der kurzfristige Zins (90-Tage-Zins)

hÄoher als der langfristige (10 Jahre) ist (rS ¡ rL) > 0, deutet auf eine kontraktive
Geldpolitik hin, was sich ebenfalls negativ auf den Konsum auswirken kann. Der

Gleichgewichts- und der verzÄogerte Wert des Konsums stehen fÄur einen partiellen

Anpassungsproze¼. Die Einbeziehung der natÄurlichen Wachstumsrate als Summe

aus der BevÄolkerungswachstumsrate und der Rate des arbeitsvermehrenden techni-

schen Fortschritts stellt sicher, da¼ sich die Wachstumsrate des Konsums langfristig

an den Gleichgewichtspfad anpa¼t.

11
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Die Parameterwerte sind:

Koe±zient Variable Wert jtj-Statistik
langfristig

¯0 Konstante -0,7198

¯1 log YL 1/3 angenommen

¯2 log­ 2/3 angenommen

¯3 t 0,0216

log pC 1 gesetzt

kurzfristig

®1 logC¤R 0,1959 3,4

(1¡ ®1) log(CR(¡1)£ e°̂ 0,8041 14,2

®2 ¢
¡
E
L

¢
-0,561 2,4

®3
©
rAV EL (¡3)¡ rL(¡3)

ª
0,001256 1,8

®4 frS(¡4)¡ rL(¡4)g -0,001195 2,1

®5 frS(¡5)¡ rL(¡5)g 0,000724 1,3

Im Ergebnis hat die Geldpolitik kurzfristig einen signi¯kanten, jedoch nur schwach

negativen E®ekt auf den Konsum. Die andere Zinsdi®erenz bleibt ohne Ein°u¼ auf

den realen Konsum. Eine hÄohere Wachstumsrate der BeschÄaftigung im VerhÄaltnis

zum BeschÄaftigungspotential hat die erwartete signi¯kant positive Wirkung auf den

Konsum. Entsprechend tre®en die Wirtschaftssubjekte in Perioden hÄoherer Arbeits-

losigkeit Vorsorge gegen die Gefahr der Arbeitslosigkeit, indem sie ihren Konsum

reduzieren und sparen.

3.3 Das MULTIMOD-Modell

Im MULTIMOD-Modell22 maximieren die Wirtschaftssubjekte den Erwartungsnut-

zen Äuber ihre Lebenszeit bezÄuglich einer BudgetbeschrÄankung. Das Konsum-Spar-

Verhalten spiegelt die Zusammensetzung des VermÄogens, den endlichen Lebenszy-

klus der Haushalte und die beschrÄankten VerschuldungsmÄoglichkeiten der Haushal-

te aufgrund unvollkommmener KapitalmÄarkte gegen ihren kÄunftigen Einkommens-

strom wider. Weiterhin haben die Individuen modellkonsistente Erwartungen Äuber

ihren kÄunftigen Einkommensstrom nach Steuern. Im Rahmen der LZH wird ein

nichtlinearer Zusammenhang zwischen Alter und Arbeitseinkommen in Form eines

konkaven Lebenseinkommenspro¯ls angenommen. Ohne LiquiditÄatsbeschrÄankung

sollte der optimale Konsum durch das permanente Einkommen bestimmt sein. Die

22Vgl. Laxton, Douglas et.al. (1998), S. 1-22 und 37-52.
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aggregierte Konsumfunktion ist dann eine Funktion des Human- und des Finanz-

vermÄogens, wobei die Konsumquote durch die ZeitprÄaferenzrate zuzÄuglich der Ster-

bewahrscheinlichkeit23 bestimmt wird.

Die Entwicklung des FinanzvermÄogens wird durch die Ersparnis als Di®erenz zwi-

schen Einkommen und Konsum bestimmt. Das FinanzvermÄogen verzinst sich in

jeder Periode. Bei der Bestimmung des HumanvermÄogens wird zwischen verbunde-

nen und unverbundenen Generationen unterschieden. Bei Dynastien als eine Abfolge

verbundener Generationen ist der Planungshorizont grÄo¼er als die Lebenszeit, so da¼

die Wohlfahrt nachfolgender Generationen in die Entscheidung einbezogen wird. Das

HumanvermÄogen ist der Strom des verfÄugbaren Einkommens der Dynastie. Da die

Dynastie keinen Lebenszyklus kennt, werden alle Haushalte verschiedener Genera-

tionen unabhÄangig vom Alter gleich behandelt (reprÄasentativer Haushalt). Bei un-

verbundenen Generationen sind Planungshorizont und Lebenszeit eines Haushaltes

identisch, so da¼ das HumanvermÄogen Äuber ein konkaves Zeitpro¯l des Arbeitsein-

kommens abgebildet wird. Es setzt sich aus dem Rentenanteil Äalterer Individuen

und dem Arbeitseinkommen junger Individuen zusammen. Der Grad der Konka-

vitÄat des Einkommenspro¯ls wird kalibriert. Die individuellen Einkommen sollten

bei gegebenem aggregierten Einkommen positiv sein und zusammen das aggregierte

Einkommen ergeben.

Der vermÄogensbeschrÄankte Konsum ist dann:

CPI =MPC(WK +M=P +B=P +NFA=P +WH)

Das GesamtvermÄogen ist die Summe aus HumanvermÄogenWH, realem Netto¯nanz-

vermÄogen NFA=P , dem realen Marktwert des heimischen Kapitalstocks WK, der

realen GeldmengeM=P und dem realen Bestand inlÄandischer Staatsschuldverschrei-

bungen B=P .

Die Grenzneigung zum Konsum ist eine Funktion des Zinssatzes rsr, der Sterbe-

wahrscheinlichkeit p und des Steuersatzes ¿ :

MPC¡1t+1 = f1¡ ¾¡1[(1¡ ¾)(rsrt + pt)¡ (¿ t + pt)]gMPC¡1t ¡ 1

Die SchÄatzung der intertemporalen SubstitutionselastizitÄat ergibt einen Wert von

¾¡1 = 0; 41(0; 017).
23In dem Modell haben die Individuen endliche Leben. Die Sterbewahrscheinlichkeit ist positiv

und betrÄagt p. Zu jedem Zeitpunkt wird eine neue Generation mit der relativen GrÄo¼e p geboren,

so da¼ die BevÄolkerungszahl konstant Eins ist.

13
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Die LiquiditÄatsbeschrÄankung betri®t vor allem jÄungere Generationen mit unzurei-

chendem FinanzvermÄogen WK, deren Konsum dann durch das aktuelle verfÄugbare

Einkommen Y D begrenzt wird:

CDI = Y D[¸1¯1 + ¸2¯2 + ¸3(1¡ ¯1 ¡ ¯2)]

Durch den Parameter ¯i wird die unterschiedliche HÄohe des HumanvermÄogens in

den Lebenszyklusabschnitten einbezogen. ÄUber ¸i wird berÄucksichtigt, da¼ sich der

Anteil des Konsums, der durch das verfÄugbare Einkommen beschrÄankt wird, in den

einzelnen Lebenszyklusabschnitten unterscheidet.

Die HÄohe des aggregierten Konsums wird dann anteilig durch das permanente und

das verfÄugbare Einkommen bestimmt:

C = (µ + p)[WK + (1¡ ¸)WH] + ¸Y D = CDI + CPI

mit der ZeitprÄaferenzrate µ der Individuen und der Sterbewahrscheinlichkeit p. Der

Anteil des einkommensbeschrÄankten Konsums wird mit ¸ = 0; 46(0; 01) geschÄatzt.

3.4 Das Modell der Bank of Canada

Die Spezi¯kation der Konsumfunktion24 erfolgt Äahnlich wie im MULTIMOD-Modell,

allerdings ist hier neben dem Gleichgewichtskonsum auch die Anpassungsdynamik

an das Steady State beschrieben.

Der gesamte Konsum setzt sich aus dem Konsum vorausschauend handelnder Indi-

viduen Cfl und dem Konsum Crt der Individuen zusammen, die ihren Konsum nach

einer einfachen Faustregel bestimmen:

C = Crt + Cfl

Das Arbeitseinkommen wird entsprechend zwischen beiden Gruppen aufgeteilt25

und um die Transfereinkommen und Steuern korrigiert. Der Anteil vorausschauend

handelnder Individuen ist ¸. Ein Teil des Transfereinkommens wird mit dem gleichen

Steuersatz wie das Arbeitseinkommen besteuert.

24Vgl. Black, Richard / Rose, David(1997), S. 7-10.
25Vgl. Black, Richard / Rose, David (1997), S. 15.
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Nach der Faustregel handelnde Individuen konsumieren kurzfristig ihr verfÄugbares

Einkommen Y:

Pc ¢ Crt = Y rt

mit Pc als relativem Preis fÄur KonsumgÄuter.

Der Konsum vorausschauend handelnder Individuen konvergiert gegen den Gleichge-

wichtskonsum (C¤fl), wobei Anpassungskosten (Cfladj), Schocks (Cshk), die Zinsstruk-

tur als Ein°u¼ der Geldpolitik und der Abstand des verfÄugbaren Einkommens Y und

des Netto¯nanzvermÄogens NFA von ihren Gleichgewichtswerten BerÄucksichtigung

¯nden:

Cfl = C¤fl + a1

"
Y fl¡2
Pc;¡2

¡ Y ¤fl¡2
P ¤c;¡2

#
¡ a2

£
rsl¡2 ¡ rsl¤¡2

¤
Cfl¡2

+ a3

·
NFA

Pc
¡ NFA

¤

P ¤c

¸
¡ Cfladj + Cshk

Der gesamte Gleichgewichtskonsum setzt sich ebenfalls aus dem Konsum der zwei

BevÄolkerungsgruppen zusammen. FÄur die nach der Faustregel handelnden Indivi-

duen entspricht der reale Konsum dem realen verfÄugbaren Einkommen. Der rea-

le Gleichgewichtskonsum vorausschauend handelnder Individuen ist eine Funktion

des GesamtvermÄogens TW , wobei seine HÄohe durch die Grenzneigung zum Kon-

sum bestimmt wird. Besondere BerÄucksichtigung ¯ndet das FinanzvermÄogen FA.

ÄUbersteigt das FinanzvermÄogen seinen Gleichgewichtswert, wird mehr konsumiert,

was die RÄuckkehr zum Gleichgewicht beschleunigt:

P ¤c ¢ C¤fl =MPC¤wTW ¤fl + ³(FA¤ ¡ FA¼)

Im Steady State der Modellversion von 199426 ist der nominale Konsum incl. der

entsprechenden Steuern proportional zum GesamtvermÄogen:

(1 + ¿ c) ~P ¢ C =MPC ¢ TW
26Vgl. Black, Richard et al. (1994), S. 73.
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Der ProportionalitÄatsfaktor ist die marginale Konsumquote MPC:

MPC = 1¡ °±¾(1 + r)¾¡1

mit der Sterbewahrscheinlichkeit °, dem Koe±zienten der intertemporalen Substi-

tution ¾, dem Diskontfaktor der Konsumenten ± und dem Zins r.

4 Besonderheiten in der Konsumfunktion makroÄokonome-

trischer Modelle

In allen hier einbezogenen makroÄokonometrischen Modellen bildet die intertempo-

rale Optimierung eines reprÄasentativen Haushaltes die Grundlage fÄur die aggre-

gierte Konsumfunktion. Unterschiede ergeben sich vor allem in der Einbeziehung

von Besonderheiten. Eine MÄoglichkeit bildet die Disaggregation des Konsum nach

verschiedenen Ausgabenkategorien, z.B. im SYSIFO-Modell oder im Modell von

Fair, in dem die Konsumausgaben in Dienstleistungen, VerbrauchsgÄuter, dauerhaf-

te GÄuter und Wohnungsbauinvestitionen eingeteilt werden. Zu den Unterschieden,

die im folgenden erlÄautert werden, gehÄoren im Modell von Fair der Einsatz einer

ArbeitszeitbeschrÄankung und die Einbeziehung der Altersverteilung, die Verwen-

dung eines zweistu¯gen Verfahren auf der Basis von makro- und mikrotheoretischen

ÄUberlegungen im Modell von Wol®. Im Konstanzer Ungleichgewichtsmodell wird

die Bedeutung des Vorsorgesparens untersucht. Das VermÄogen wird durch unter-

schiedliche Variablen angenÄahert. Verschiedene Modelle nehmen eine Unterteilung

des GesamtvermÄogens in Human- und FinanzvermÄogen vor. Bei der Einbeziehung

des Zinses werden in den Modellen ebenfalls unterschiedliche AnsÄatze verfolgt.

Im Modell von Fair wird eine keynesianische Konsumfunktion mit dem aktuellen

Einkommen als erklÄarender Variable verwendet.27 Die Haushalte lÄosen das Äubliche

Nutzenmaximierungsproblem unter Beachtung einer BudgetbeschrÄankung. Da Un-

gleichgewichte auf den MÄarkten zugelassen sind, kann es zu einer weiteren Be-

schrÄankung der KonsummÄoglichkeiten durch Arbeitslosigkeit kommen. Bindet die

ArbeitszeitbeschrÄankung, fÄuhren die Haushalte eine Reoptimierung durch. Bei nicht

bindender BeschrÄankung sind die Entscheidungen dieselben wie im ursprÄunglichen

Modell.28

Implizit wird bei der Verwendung des realen verfÄugbaren Einkommens angenom-

men, da¼ die Haushalte grundsÄatzlich einer ArbeitszeitbeschrÄankung unterliegen
27Vgl. Fair, Ray C. (1994), S. 17-19.
28Vgl. Fair Ray C. (1994), S. 88-97.
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und VerÄanderungen von Arbeits- und Nichtarbeitseinkommen den gleichen Ein°u¼

auf den Konsum haben. Fair ersetzt daher das reale verfÄugbare Einkommen durch

den Nominallohn nach Steuern, den Preisde°ator fÄur die gesamten Haushaltsausga-

ben, das Nichtarbeitseinkommen nach Steuern sowie eine ArbeitszeitbeschrÄankung.

Die ArbeitszeitbeschrÄankung wird durch die Arbeitsmarktanspannung Z widerge-

spiegelt:29

Z = min

·
0; 1¡ JJP

JJ

¸
FÄur die bezahlten Arbeitsstunden pro Kopf der BevÄolkerung Äuber 16 Jahren, JJ ,

wird eine Peak to Peak-Interpolation, JJP , durchgefÄuhrt. Ist JJ grÄo¼er als JJP , so

wird Z Null gesetzt und die ArbeitszeitbeschrÄankung bindet nicht (Klassischer Fall).

Greift die ArbeitszeitbeschrÄankung dagegen (JJ ist relativ klein im VerhÄaltnis zu

JJP ), so wird Z absolut grÄo¼er (Keynesianischer Fall). Da Z mit dem Nominallohn

hochkorelliert sein dÄurfte, ist die Einbeziehung beider Variablen gleichbedeutend

mit der Aufnahme des Arbeitseinkommens in die Gleichung. Das reale Einkom-

men wies jedoch bei Tests die hÄohere Signi¯kanz auf und wurde in der endgÄultigen

Spezi¯kation der Gleichungen verwendet.

Ein Vorteil der Aufspaltung des verfÄugbaren Einkommens in seine Komponenten

Nettolohneinkommen, verteilte Nettogewinne und Transfereinkommen ist die Ab-

bildung von VerÄanderungen der funktionalen Einkommensverteilung und von Ein-

kommensschichten. Um das Problem der Korrelation der einzelnen Einkommens-

komponenten aufzufangen, mÄu¼ten durch eine Querschnittsanalyse die marginalen

Konsumquoten der einzelnen Einkommensschichten ermittelt und dann die restli-

chen Parameter in der Konsumfunktion durch eine Zeitreihenanalyse geschÄatzt wer-

den.30 In der Äalteren Version des Bundesbankmodells wird das Gewinneinkommen

nach Steuern im VerhÄaltnis zum verfÄugbaren Einkommen, die Gewinnquote, direkt

berÄucksichtigt.31

Im Modell von Wol® wird der reale Konsum in den staatlichen und den privaten

Konsum unterteilt. FÄur den privaten Konsum wird ein zweistu¯ges Verfahren von

makroÄokonomischen Konsumhypothesen und mikroÄokonomischen preistheoretischen

ÄUberlegungen verwendet.

29Vgl. Fair, Ray C. (1994), S. 52.
30Vgl. LÄudeke, Dietrich (1969), S. 19/20.
31Vgl. TÄodter, Karl-Heinz (1990), S. 215.
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Zuerst wird der reale aggregierte Konsum mit Hilfe der Habit Persistence-Hypothese

geschÄatzt.32 Statt des verfÄugbaren Einkommens wird das Bruttoinlandsprodukt ver-

wendet, da die Zeitreihen der beiden GrÄo¼en hochkorreliert sind. Damit entfÄallt

jedoch der Einsatz von Steuern und Subventionen als Politikinstrumente.

Cprt = ¡22:856; 5+0; 457Yt¡12:171; 7d73=74¡3:160; 58d79=80+6:159; 3d75+0; 248Cprt¡1
Dann erfolgt die Allokation der aggregierten privaten Konsumausgaben auf die volks-

wirtschaftlichen Produktionssektoren im Rahmen eines linearen Ausgabensystems

nach preistheoretischen ÄUberlegungen.33 Das System von Nachfragegleichungen

spezi¯ziert den Bedarf an KonsumgÄutern der Sektoren Ci als Funktion der Kon-

sumgÄuterpreise P und der aggregierten nominalen Konsumausgaben Cn:

Ci = °i +
¯i
Pi
(Cn ¡

nX
j=1

Pj°j)

°i; ¯i > 0; i = 1; :::; n

Cn ´
nX
i=1

PiCi

Die nachgefragten Mengen sind Funktionen der relativen Preise und die monetÄaren

Konsumausgaben werden de°ationiert. Die nominalen KonsumstrÄome addieren sich

au¼erdem zur Budgetsumme Cn, wenn
Pn

i=1 ¯i = 1. Eine Variation der Ausgaben-

summe und der KonsumgÄuterpreise sollte entsprechende Substitutions- und Einkom-

mense®ekte hervorrufen, was eine entsprechende Nutzenfunktion voraussetzt:

U(C1; :::; Cn) =
nX
i=1

Z
¯i

Ci ¡ °i
dCi =

nX
i=1

¯i ln(Ci ¡ °i)

Die °i stellen dabei sektorale Minimumstandards dar, so da¼ nur Äuber dieses Niveau

hinausgehende Konsummengen Nutzen stiften. Die ¯i sind die partiellen Elasti-

zitÄaten des Nutzenniveaus bezÄuglich der tatsÄachlich nutzenstiftenden Konsummen-

ge.

Weiterhin wurde versucht, die Minimumstandards mit Hilfe folgender Gleichung zu

endogenisieren:34

32Vgl. Wol®, Reiner (1992), S. 130-133, 138.
33Vgl. Wol®, Reiner (1992), S. 143-145.
34Vgl. Wol®, Reiner (1992), S. 149-150.
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°it = °i0 + °i1

µ
Cnt
pit

¶¡1
+ °i2Ci;t¡1

Das reale verfÄugbare Einkommen wird in den Modellen nahezu identisch er-

mittelt, z.B. im Murphy-Modell als das laufende Arbeitseinkommen nach Steuern

inkl. Transfers vom Staat und Ausland, in der neueren Version des Bundesbank-

modells35 als Nettoeinkommen aus unselbstÄandiger Arbeit pro Kopf zuzÄuglich der

EinkommensÄubertragungen der Äo®entlichen an die privaten Haushalte abzÄuglich der

Lohnsteuer auf Pensionen.

Das einzige Modell, welches explizit die Altersverteilung in die SchÄatzgleichung

einbezieht, ist das Fair-Modell. Dazu werden drei Altersgruppen gebildet, die 16-

25jÄahrigen, die 26-55jÄahrigen und Personen von 56-65 Jahren. Die Altersverteilung

ist als Gesamtein°u¼ signi¯kant und bestÄatigt so die LZH des Konsums.36

Vorsorgesparen bzw. die LiquiditÄat der Konsumenten wird im Konstanzer Un-

gleichgewichtsmodell37 berÄucksichtigt. Die Einkommenserwartungen werden hier,

neben dem gegenwÄartigen Einkommen und dem kÄunftigen VermÄogen, auch durch

die HÄohe der Arbeitslosenquote und deren VerÄanderung bestimmt. Bei steigender

Arbeitslosigkeit betreiben die Individuen Vorsichtssparen, um dem Risiko der Ar-

beitslosigkeit zu begegnen. Arbeitslose weisen eine hÄohere marginale Konsumquote,

so da¼ die HÄohe des aggregierten Konsums von zwei gegenlÄau¯gen E®ekten bestimmt

wird. Das Niveau der Arbeitslosenquote hat keinen Ein°u¼, der Ein°u¼ der um eine

Periode verzÄogerten VerÄanderung der Arbeitslosigkeit ist in der Kurzfristbeziehung

negativ, was fÄur ein Vorsichtssparen spricht.

Das GesamtvermÄogen wird sowohl im MULTIMOD-38 als auch im Modell der

Bank of Canada39 in Human- und FinanzvermÄogen unterteilt. Das HumanvermÄogen

ist der erwartete diskontierte Wert gegenwÄartigen und kÄunftigen Arbeitseinkom-

mens nach Steuern zuzÄuglich staatlicher Transfers. Das FinanzvermÄogen setzt sich

aus inlÄandischem Eigenkapital, Wertpapieren und in einer o®enen Volkswirtschaft

zusÄatzlich aus auslÄandischem NettovermÄogen zusammen. Im Murphy-Modell ist

das NichthumanvermÄogen die Summe aus der privaten Geldhaltung und dem pri-

vaten Bestand staatlicher Wertpapiere abzÄuglich privater Verschuldung gegenÄuber

dem Ausland zuzÄuglich des Bestandswertes privaten Kapitals jeglicher Art abzÄuglich

des Wertes von Kapital, welches von AuslÄandern im Inland gehalten wird. Die

35Vgl. Deutsche Bundesbank (Hrsg.)(1996), S. 29/32.
36Vgl. Fair, Ray C. (1994), S. 81.
37Vgl. Franz, Wolfgang / GÄoggelmann, Klaus / Winker, Peter (1988), S. 115-165.
38Vgl. Laxton, Douglas et.al. (1998).
39Vgl. Black, Richard / Rose, David (1997).
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Äaltere Version des Bundesbankmodells40 verwendet das reale liquide GeldvermÄogen.

Im neueren Modell der Bundesbank41 wird ebenfalls das GeldvermÄogenseinkommen

der privaten Haushalte berÄucksichtigt. In Erweiterung der Äalteren Version werden

hier die Privatentnahmen der SelbstÄandigen abzÄuglich der ÄUbertragungen der pri-

vaten Haushalte an das Ausland sowie der Netto-GeldvermÄogensverlust aus erwar-

teter In°ation und nicht mehr die Gewinnquote einbezogen. Bei steigenden Preisen

erleiden monetÄare VermÄogensgegenstÄande einen Wertverlust, was die Konsumen-

ten durch die Anpassung ihrer Konsumausgaben berÄucksichtigen. Dies wurde fÄur

Deutschland empirisch bestÄatigt.42 Im Konstanzer Ungleichgewichtsmodell bildet

der reale Nettokapitalbestand (Anlagen und Wohnbauten) zu Periodenbeginn die

VermÄogensvariable.43

Eine weitere Schwierigkeit ist die Ermittlung der Realzinsen. Eine MÄoglichkeit

ist wie im Fair-Modell die Verwendung eines Nominalzinses abzÄuglich der In°a-

tionserwartungen in der Konsumgleichung.44 Die In°ationserwartungen erwiesen

sich jedoch als insigni¯kant. Im Modell der Deutschen Bundesbank dagegen wird

die Umlaufsrendite Äo®entlicher Anleihen mit einer Restlaufzeit von 9-10 Jahren

um die erwartete VerÄanderungsrate des Preisindex des privaten Verbrauchs kor-

rigiert. Die Wirkung auf die Konsumentwicklung ist signi¯kant negativ.45 Auch im

Konstanzer Ungleichgewichtsmodell wird der Nominalzins (die Umlaufrendite auf

inlÄandische Inhaberschuldverschreibungen) sofort um die Jahresin°ationsrate des

KonsumgÄuterpreisindex korrigiert und wirkt in der Langfristbeziehung signi¯kant

negativ auf den Konsum.46

Im Freiburger Modell47 werden bei der ErklÄarung des realen privaten Verbrauchs

sowohl Einkommen als auch VermÄogen berÄucksichtigt. Das Einkommen wird durch

das nominale verfÄugbare Einkommen der privaten Haushalte reprÄasentiert, das

VermÄogen durch den Bestand an Realkasse. Die marginale Konsumquote ist die

Funktion eines durchschnittlichen Zinses, gebildet aus dem kurzfristige Geldmarkt-

satz fÄur Dreimonatsgeld und der durchschnittlichen Umlaufsrendite der festverzins-

lichen Wertpapiere. Au¼erdem wirkt sich die Nettoneuverschuldung negativ auf den

realen Konsum aus, der E®ekt ist jedoch sehr gering.

40Vgl. TÄodter, Karl-Heinz (1990).
41Vgl. Deutsche Bundesbank (Hrsg.) (1996).
42Vgl. Ungern-Sternberg, Thomas v. (1981), S. 974.
43Vgl. Franz, Wolfgang / GÄoggelmann, Klaus / Winker, Peter (1988), S. 124.
44Vgl. Fair, Ray C. (1994), S. 88-97.
45Vgl. Deutsche Bundesbank (Hrsg.) (1996), S. 109.
46Vgl. Franz, Wolfgang / GÄoggelmann, Klaus / Winker, Peter (1988), S. 124/25.
47Vgl. LÄudeke, Dietrich / Hummel, Wolfgang / RÄudel, Thomas (1989), S. 16.
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5 Zusammenfassung

Alle hier vorgestellten Modelle basieren auf der Annahme eines reprÄasentativen

Haushalts, der sein Konsumpro¯l auf der Grundlage intertemporaler Nutzen-

maximierung optimiert. In allen Modellen sind daher die Einkommens- und

VermÄogensvariablen die wesentlichen erklÄarenden GrÄo¼en.

Eine explizite Aufspaltung des verfÄugbaren Einkommen wurde z.B. im Modell von

Fair und im Bundesbankmodell angestrebt, um so die marginale Konsumquote

bezÄuglich einzelner Einkommenskomponenten wie Lohn, Gewinneinkommen und

Transfers untersuchen zu kÄonnen. Letztendlich wurde jedoch in beiden Modellen

nur das aggregierte reale verfÄugbare Einkommen als Regressor verwendet. Auch

das VermÄogen setzt sich in den einzelnen Modellen aus verschiedenen Variablen,

z.B. dem FinanzvermÄogen, der realen Geldmenge und dem Kapitalstock der Wirt-

schaft, zusammen. Der Ein°u¼ der einzelnen Komponenten auf den Konsum wird

in den betrachteten Modellen jedoch nicht einzeln geschÄatzt, sondern nur aggegriert

berÄucksichtigt.

Um Anpassungskosten in der kurzen Frist abzubilden, ist die Aufnahme des

verzÄogerten Konsums notwendig. Damit wird auch die Habit Persistence-Hypothese

des Konsums abgedeckt. Ebenfalls kurzfristig scheint Vorsorgesparen eine Rol-

le zu spielen, was sich durch die Einbeziehung der Arbeitslosenquote bzw. deren

VerÄanderung au®angen lÄa¼t.

Eine weitere wichtige Ein°u¼grÄo¼e ist der Zins, der das Konsumniveau entweder

direkt oder Äuber die marginale Konsumquote beein°u¼t. Wird der Zins in die

Langfristbeziehung aufgenommen, sollte er einen negativen Ein°u¼ auf den Konsum

ausÄuben. Im Murphy-Modell wird die Di®erenz zwischen lang- und kurzfristigen

Zinsen als Regressor aufgenommen, um den Ein°u¼ der Geldpolitik abzubilden. Di-

rekter wÄare es hier wie im Modell von Wol® die reale Geldmenge einzubeziehen. Die

Kapitalgewinne als Einkommenskomponente kÄonnen durch die Zinsdi®erenz von neu

emittierten und umlaufenden Wertpapieren ersetzt werden.

Die Altersverteilung ist unter dem Aspekt einer alternden BevÄolkerung und einer

sich Äandernden Lebensarbeitszeit interessant. Da dies aber sÄakulare VerÄanderungen

sind, ist der Erkenntnisgewinn fÄur ein kurzfristig ausgerichtetes Prognose-Modell

eher gering.

Eine Disaggregation des Konsums wie im SYSIFO-Modell in verschiedene

GÄutergruppen ist vor allem fÄur die Trennung zwischen Dienstleistungen und an-

deren GÄutern sinnvoll, da so der Strukturwandel abgebildet werden kann.
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