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1 Output und Inflation in der langen Frist

1.1 Produktionspotenzial

1. Das Produktionspotenzial einer Okonomie (Q*) ist der Output, der bei
Normalauslastung der Ressourcen (K, L) produziert werden kann.

— 11—«
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2. Fiir L gilt: L = (1 — ALQ*) - L® Es gibt Erwerbspersonen L°, die als
Arbeitskriifte zur Verfiigung stehen. Im langfristigen Gleichgewicht sind
allerdings ALQ* x 100 Prozent von ihnen arbeitslos. Dies ist die soge-
nannte "natiirliche Arbeitslosigkeit". Wir werden spéter sehen, dass die
Bezeichnung NAIRU (non- accelerating inflation rate of unemployment)
passender ist. ALQ* ist keine "Naturkonstante".

3. Das Produktionspotenzial ist auch keine feste Grofie, denn eine Volk-
swirtschaft wéchst (normalerweise) langfristig wenn der Kapitalstock, die
Erwerbspersonen (Arbeitseinsatz) und das technische Wissen wachsen:

C/Q\*:j—l—owf(—l—(l—a)-i.

4. Unerwartete Ereignisse konnen zu einer Liicke zwische aktuellem Output
(Q) und dem Produktionspotenzial fithren. Dies ist der "output gap"

(@-QY).

Wenn der output gap positiv ist spricht man von einem "expansionary
gap" und wenn der output gap negativ ist, spricht man von einem "re-
cessionary gap". Fiir den "expansionary gap" gilt ALQ < ALQ* und fiir
den "recessionary gap" gilt ALQ > ALQ*.

*Quelle: David Romer (2000), Keynesian Macroeconomics Without the LM Curve, NBER
Working Paper 7461, David Romer (2005), Short-Run Fluctuations, University of California,
Berkeley Working Paper und Stephen G. Cecchetti (2006), Money, Banking, and Financial
Markets, McGraw-Hill, Kapitel 21-22.



1.2

2.1

. Langfristig stimmen aktueller Output und Produktionspotenzial iiberein.

Inflation in der langen Frist

. Langfristig gilt fiir das Outputwachstum: Cj)\* = @

. Angenommen, die Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes ist konstant (\7 =

0). Dann gilt fiir die Inflation:

Die Reaktionsfunktion der Zentralbank
Geldpolitik und Realzins

. Zentralbanken kontrollieren die kurzfristigen Nominalzinsen.

. Entscheidungen der Haushalte/Unternehmen hingen aber von den Re-

alzinsen ab. Wenn die Zentralbank die Entscheidungen der Wirtschaftssub-
jekte beeinflussen will, muss sie folglich die Realzinsen veréndern.

. Kurzfristig ist die Inflation "trdige". Wenn die Zentralbank die Nomi-

nalzinsen veréndert, verdndert sie auch die Realzinsen gleichgerichtet.

. Die Zentralbank kann iiber die Realzinsen die reale Wirtschaft steuern.

Die Realzinsen wirken auf die aggregierte Nachfrage.

Aggregierte Nachfrage und Realzinsen

. In der kurzen Frist produzieren die Unternehmen zum herrschenden Preis-

niveau genau so viel, dass die Nachfrage befriedigt werden kann.

. Die aggregierte Nachfrage (Q?) = Ausgaben = Konsum pr. Haushalte+

Investitionen (Staat + Unternchmen) + Staatskonsum.

. Pr. Konsum und pr. Investitionen héingen von den Realzinsen ab.

. Je hoher die Realzinsen, desto niedriger die aggregierte Nachfrage.

Im Gleichgewicht muss die aggregierte Nachfrage Q¢ dem produzierten
Output (Q) entsprechen. Gesucht: das (kurzfristige) Outputniveau @ fiir
das gilt:

QiQi=c'(Q-T.g7 T ar)+ 1} (MPET x) +T,+GC

Aggregierte Nachfrage



oder: Q fiir das gilt:

Q- (QfT,QH—TH,a,r) G (W,r) +T,

Sd Id

Output und Realzins (IS-Kurve)

5. Die Ubereinstimmung zwischen @ und Q* ist nur unter bestimmten Bedin-
gungen gegeben. Grundsitzlich gilt fiir die gegebenen Groflen T, Q+1 — T+,
a, MPK+1 G, I_q Je niedriger der Realzins r, desto hoher die aggregierte
Nachfrage und desto hoher der produzierte Output Q.

6. Beispiel:
(a) Es muss im Gleichgewicht gelten:
Q=Q'=c?+I1'+G (1)
(b) Konsum:
Cl=CH+~r-(Q-T); 0<y<1;C=f(Q"-Ta) (2
(c) Investitionen
I'=T—b-r; b>0;1=f(MPK',I,) (3)

(d) Staatsverbrauch .
G=G (4)

(e) Einsetzen von (2), (3), (4) in (1):

Q=C+~v-Q-T)+I1-b-71+G (5)



(f) Losung von (5) nach @ ergibt:

Oy T+I+G b

@ 1—7 1—7

o (6)

C—~n-T+I+G

(g) Vereinfachung von (6). Ich definiere den ersten Term T

~ b
als @@ und fiir den Koeffizienten: T~ = b/ >0 und erhalte die IS-
Kurve (siehe Graphik).

Q=Q—0V r (7)

7. Der Zusammenhang zwischen Nachfrage, Output und Realzinsen kann
von der Notenbank ausgenutzt werden, um aktuellen Output (Q) und
Produktionspotenzial in Ubereinstimmung zu bringen. Die Notenbank
kann iiber die Realzinsen eine Outputliicke schlieflen.

2.3 Der langfristige Realzinssatz (r*)

1. Es gibt einen Realzins (r*), bei dem die aggregierte Nachfrage (der ak-
tuelle Output) dem Produktionspotenzial entspricht. Dies ist der langfristige
oder "natiirliche" Realzins.

Ableitung langfristiger Realzins (r*)

M Femme e e ==

Q* Q

2. Der langfristige Realzins (r*) veréindert sich, wenn sich T'(?) , (Q™* — T1)
a, MPK, G, I, und/oder das Produktionspotenzial veréndern.

3. Ein Anstieg von G wird beispielsweise die aggregierte Nachfrage @ bei
jedem Realzinsniveau erhshen. Damit weiterhin @ = Q* gilt, miissen die
zinselastischen Nachfragekomponenten der aggregierten Nachfrage fallen.
Also muss der langfristige Realzins ansteigen.



24

Ein Anstieg des Produktionspotenzials bewirkt einen Riickgang des langfristi-

gen Realzinses. Damit die aggregierte Nachfrage ansteigt, muss der Re-
alzins sinken.

Beispiel: Aus Gleichung (7) ergibt sich:

Q=G-v-r 0
und damit fiir den langfristigen Realzins:
= (9)

Inflation, Realzins und die "monetary policy reaction
curve"

. Zentralbanken haben ein Inflationsziel, dass sie langfristig anstreben PT.

Die Zentralbanker formulieren Zwischenziele fiir die kurzfristigen Nomi-
nalzinsen als Reaktion auf gesamtwirtschaftliche Veriinderungen (output
gap) im Allgemeinen und der Inflationsrate im Besonderen.

Zentralbanker wissen, dass Verdnderungen des kurzfristigen Nominalzinses
letztlich zu Verénderungen des kurzfristigen Realzinses fithrt, der dann die
Entscheidungen von Haushalten und Unternehmen beeinflusst.

. Ableitung der "monetary policy reaction curve"

T:T*+B(]3—ﬁ> (10)
(a) Um sicherzustellen, dass Abweichungen der aktuellen Inflation (13)

vom Inflationsziel (PT) nur temporér sind, reagieren die Zentral-

banken auf Inflationsratensinderungen mit gleichgerichteter Anderung
des Realzinses.

.Monetary Policy Reaction Function®

r*

PAT P~ Inflation



(b) Die geldpolitische Reaktionsfunktion ist dergestalt, dass dann, wenn
aktuelle Inflation und Inflationsziel iibereinstimmen, der aktuelle Re-
alzins (r) dem langfristigen Realzins (r*) entspricht.

(c) Der Anstieg der Reaktionsfunktion () héngt von den Priferenzen
der Zentralbank ab. Sie grofler 8, desto aggressiver reagiert die
Notenbank auf Inflationsschiibe.

2.5 Verschiebungen der geldpolitischen Reaktionsfunktion

1. Wenn Zentralbanken den Realzins verdndern, dann bewegen sie sich en-
tweder auf der Reaktionsfunktion oder sie verschieben sie.

2. Bewegung auf der Reaktionsfunktion als Reaktion (Realzinsénderung) auf
Anderungen der aktuellen Inflationsrate.

3. Verschiebung der Reaktionsfunktion: Realzins steigt bei jeder Inflation-
srate.

4. Anderungen des Inflationsziels oder Anderungen des langfristigen Realzinses
verschieben die Reaktionsfunktion.

5. Wenn das Inflationsziel angehoben wird, wird der Realzins bei jeder ak-
tuellen Inflationsrate gesenkt und die Funktion verschiebt sich nach rechts.

6. Der langfristige Realzins wird vom Produktionspotenzial und der aggregierten
Nachfrage bestimmt. Ein Anstieg des langfristigen Realzinses verschiebt
die Reaktionsfunktion nach links.

3 Aggregierte Nachfragekurve (AD)

3.1 Output, Inflation und aggregierte Nachfrage

1. Wenn die aktuelle Inflation ansteigt, dann gehen die aggregierte Nachfrage
und der Output zuriick (et vice versa).

2. Denn die Notenbank wird den Realzins anheben (Bewegung auf der Reak-
tionsfunktion) und der gestiegene Realzins wird die zinselastischen Nach-
fragekomponenten und den Output senken.



Aggregierte Nachfrage

Inflation

Output (Q)

3. Verdanderungen der aktuellen Inflationsrate werden durch Bewegungen auf
der negativ geneigten aggregierten Nachfragekurve dargestellt.

4. Beispiel: Einsetzen von (10) in (7) ergibt die AD-Kurve:

Qv | +8(P-PT)]
(@-v-r)-5(P-PT)

Q

Ein Anstieg der aktuellen Inflationsrate fiihrt zu einem Realzinsanstieg
und zu einem Riickgang von Nachfrage und Output.

3.2 Die Steigung der AD-Kurve

1. Steigung der AD-Kurve gibt an, wie stark der aktuelle Output auf An-
derungen der aktuellen Inflationsrate wirkt.

2. Zweil Faktoren:

(a) Wie stark reagiert die Notenbank auf Anderungen der aktuellen Infla-
tionsrate mit Realzinsinderungen (3)? Je aggressiver die Notenbank
reagiert, desto flacher die AD-Kurve.

(b) Wie zinselastisch sind die Nachfragekomponenten? Je zinselastischer
die Nachfragekomponenten, desto flacher die AD-Kurve.

3.3 Verschiebungen der AD-Kurve

1. Verschiebungen der Reaktionskurve

(a) Die AD-Kurve verschiebt sich mit der Reaktionsfunktion.



(b) Eine Herabsetzung des Inflationsziels oder ein Anstieg des langfristi-
gen Realzinses verschieben die Reaktionsfunktion und die AD-Kurve
nach links (et vice versa).

2. Verdnderungen der Nachfragekomponenten

(a) Versnderungen vonT (?),(Q*' —T*'), a, MPK™' G, I, #ndern
Nachfragekomponenten und verschieben die AD-Kurve.

(b) Wenn (Q™' —T*1), a, MPK™! steigen, dann verschiebt sich die
AD-Kurve nach rechts et vice versa.

(c) Wenn G, I, steigen, dann verschiebt sich die AD-Kurve nach rechts
et vice versa.

3.4 Geldpolitik und aggregierte Nachfrage

1. Die Geldpolitik kann die AD-Kurve verschieben und eine Rezession verur-
sachen.

2. Die Geldpolitik kann auch versuchen, Rezessionen zu vermeiden, indem
sie negative Schocks neutralisiert.

4 Die aggregierte Angebotskurve

4.1 Persistente Inflation und die kurzfristige aggregierte
Angebotskurve

1. Die Inflationsrate veréindert sich nur relativ langsam. Wenn sie in einem
Jahr niedrig (hoch) ist, wird sie im néchsten Jahr niedrig (hoch) bleiben.
Dieses Phidnomen nennt man "inflation persistence".

2. Wenn die Inflationsrate iiber kurze Zeitperioden stabil ist, wihrend sich
der Output anpasst, dann ist die kurzfristige aggregierte Angebotskurve
bei gegebener aktueller Inflationsrate eine Horizontale.

3. Griinde fiir "inflation persistence":

(a) Wenn die Wirtschaftssubjekte erwarten, dass die Inflationsrate stabil
bleibt, dann werden sie die Preise und Lohne entsprechend anpassen.
Bei Inflationserwartungen fiir die unmittelbare Zukunft werden sie
Lohne und Preise im Rahmen der Inflationserwartungen anheben.
Auf diese Weise wird die erwartete Inflationsrate zur tatsdchlichen
Inflationsrate. Aus diesem Grund ist die aktuelle Inflationsrate zu
einem Teil von der erwarteten Inflationsrate bestimmt.

(b) Preise und Lohne werden nicht alle gleichzeitig an die Inflationser-
wartungen angepasst. Preis- und Lohnanpassungen sind verzogert
und langsam. Aus diesem Grund ist die Inflationsrate trige, also
"persistent".



4. Die kurzfristige aggregierte Angebotskurve: Wegen der Trigheit der In-
flationsrate ist sie kurzfristig fixiert. Damit ist die kurzfristige Angebot-
skurve horizontal bei gegebener aktueller Inflationsrate.

(a) Unternehmen passen kurzfristig nicht die Preise an, sondern ihre Pro-
duktion. Sie prodzieren bei gegebenen Preisen was nachgefragt wird.

(b) Uber einen lingeren Zeitraum wird sich die Inflationsrate natiirlich
verindern. Dann (und nur dann) verschiebt sich die kurzfristige ag-
gregierte Angebotskurve (SRAS) nach oben oder nach unten.

Kurzfristige aggregierte
_— Angebotskurve (SRAS)

P

Aktuelle
Inflations-
rate

Kurzfristige aggregierte Angebotskurve (SRAS)

Output (Q)

4.2 Verschiebungen der kurzfristigen aggregierten Ange-
botskurve

1. Outputliicke:

(a) Wenn die Outputliicke = 0, dann ist die SRAS stabil.

(b) Wenn die Outputliicke > 0, dann dann wird die Inflation steigen;
wenn die Outputliicke < 0, dann dann wird die Inflation sinken.

(¢) Wenn Outputliicke < 0, dann sind Kapazitéiten unterausgelastet und
Preis- und Lohnerhshungen werden geringer als bei Normalauslas-
tung ausfallen. Inflationsrate sinkt.

(d) Wenn Outputliicke > 0, dann sind die Kapazitéiiten iiberausgelastet
und Preis- und Lohnerhohungen werden stéirker als bei Normalaus-
lastung ausfallen. Inflationsrate steigt.

(e) Also, wenn aktueller Output und Produktionspotenzial auseinander-
fallen, dann wird die Inflationsrate angepasst. Dies dauert eine bes-
timmte Zeit.



Verschiebungen der SRAS

Inflation
P :
1
| Q>Q*und die SRAS
| bewegt sich nach oben
Aktuelle : T
Inflations- :
rate : SRAS
Q<Q* und die SRAS\
bewegt sich nach |
unten H
1
Q* Output (Q)

Produktionspotenzial

Inflationsschocks (Produktionskosten steigen schneller oder langsamer)
verschieben die SRAS nach oben oder nach unten.

P, = P + o Qtfl—Q* + €4, a>0 (].].)
———
Inflationserwartungen Owutputliicke

Gleichung (11) zeigt, dass die aktuelle Inflationsrate von der Inflationsrate
der Vorperiode, der Outputliicke und einem Inflationsschock abhingt.
Eine positive Outputliicke fiihrt in der Folgeperiode zu einem Inflation-
sratenanstieg und eine negative Outputliicke fiihrt in der Folgeperiode zu
einem Inflationsratenriickgang.

Die langfristige aggregierte Angebotskurve

1. Langfristig bewegt sich die Okonomie immer zum Produktionspotenzial

(Q*) hin. Dann ist die Inflationsrate von der Wachstumsrate der Geld-
menge bestimmt.

. Die langfristige Angebotskurve (LRAS) ist vertikal.

Anderungen der Inflationserwartungen verschieben die SRAS ebenfalls
nach oben oder unten.

. Im langfristigen Gleichgewicht muss gelten: Output = Produktionspoten-

zial (Q = Q*) und aktuelle Inflation = erwartete Inflation (ﬁt = ﬁt,1) .

. In einer wachsenden Wirtschaft verschiebt sich die LRAS stéindig nach

rechts.

10



LRAS und SRAS

Inflation
P Langfristige aggregierte
Angebotskurve (LRAS)
Aktuelle
Inflations-
rate SRAS

Q* Output (Q)
Produktionspotenzial

5 Output und Inflation im Gleichgewicht

5.1 Kurzfristiges Gleichgewicht

1. Das kurzfristige Gleichgewicht liegt im Schnittpunkt von aggregierter Nach-
frage (AD) und kurzfristiger aggregierter Angebotskurve (SRAS).

Kurzfristiges Gleichgewicht

Inflation
P
Kurzfristiges Gleichgewicht im
Schnittpunkt von AD und SRAS
Aktuelle
Inflations-
rate SRAS
AD
Aktueller Output output (Q)

5.2 Anpassung an das langfristige Gleichgewicht

1. Wenn Outputliicke > 0 (Q > Q*), dann wird die Inflationsrate steigen.
Die SRAS wird nach oben verschoben. Der Inflationsratenanstieg kommt
erst zum Stillstand, wenn @ = @Q*, also im Punkt 2 der Graphik.

11



Anpassung an das langfristige
Gleichgewicht

Inflf\tlon LRAS

P

A

Aktuelle I I
Inflations- 1

rate %(—’ SRAS
expensionary
output gap

AD

Q* Aktueller Output Output (Q)

2. Wenn der output unter dem Produktionspotenzial liegt, dann verschiebt
der "recessionary gap" die SRAS-Kurve nach unten. Der Prozess kommt
erst zum Stillstand, wenn die Outputliicke geschlossen ist. Also in Punkt
2 der Graphik.

Anpassung an das langfristige
Gleichgewicht

Inflation
P LRAS
Aktuelle 1
Inflations-
rate I E l SRAS
1
'
1
'
1
'
:H_/\
' 2
! recessionary AD
| output gap
Aktueller Output Q* Output (Q)

3. Eine Marktwirtschaft hat einen Mechanismus, der sie nach Stoérungen im-
mer wieder zum langfristigen Gleichgewicht zuriickbringt.

4. Im langfristigen Gleichgewicht ist die Outputliicke geschlossen und die
aktuelle Inflationsrate entspricht der erwarteten Inflationsrate.

12



5.3 Wirkungen von AD-Verschiebungen auf Output und
Inflation

1. Angenommen, die Staatsausgaben steigen und die AD-Kurve verschiebt
sich nach rechts.

Verschiebungen der
AD-Kurve

|3 \ LRAS
Inflations- K 2
ziel *
—
" | “AD, ADneg Q
Q* Q
P . LRAS
N 3
Inflations- T \2 T
ziel
ADneu
> Q
Q*

2. Zunichst steigt der Output und die Inflation bleibt konstant (Punkt 2).
Aufgrund des "expansionary gap" wird die Inflation mit Verzégerung aber
zu steigen beginnen.

3. Der Anstieg der Inflationsrate bewirkt, dass die Zentralbank entlang der
Reaktionskurve die Realzinsen anhebt und die Nachfrage senkt. Das ist in
der Graphik die Bewegung auf der AD-Kurve nach oben. Schlieflich sinkt
der Output wieder auf das Niveau des Produktionspotenzials (Punkt 3).

4. In Punkt 3 ist die Inflationsrate allerdings hoher als die von der Zen-
tralbank als Ziel angestrebte Inflationsrate. Aus diesem Grund wird die

13



5.4

3.
4.

Notenbank ihre Reaktionskurve nach links verschieben und bei jeder In-
flationsrate einen hoheren Realzins durchsetzen. Damit verschiebt sich
die AD-Kurve wieder zuriick zur alten AD-Kurve. Das alte Gleichgewicht
(Punkt 1) ist wieder hergestellt.

Wir halten fest: Hohere Staatsausgaben verschieben die AD-Kurve tem-
porér nach rechts.

Niedrigere Staatsausgaben hiitte den gegenteiligen Effekt.

Die Notenbank kann sich auch dafiir entscheiden, die Inflationsrate langfristig

ansteigen zu lassen. Dann gibt sie aber ihr altes Inflationsziel auf.

Wirkung von Inflationsschocks auf Output und Infla-
tion

. Ein positiver Inflationsschock verschiebt die SRAS nach oben. Das Ergeb-

nis ist ein Anstieg der Inflationsrate und ein "recessionary output gap".
Man spricht von "Stagflation". (Punkt 2)

Positiver Inflationsschock

=)
LRAS

Neue SRAS

Inflations- T 1 I

ziel !
Alte SRAS

— AD
Q
Q Q

Allerdings wird die Outputliicke Druck auf die Inflationsrate ausiiben und
die SRAS wieder zuriick nach unten verschieben.

Im Ergebnis findet die Okonomie zuriick zum Punkt 1.

Ein Inflationsschock hat keine Wirkung auf das langfristige Gleichgewicht.

14



5.5 Verschiebungen des Produktionspotenzials

Anstieg des Produktionspotenzials

0>

Alte LRAS Neue LRAS

Inflations-
ziel

SRAS

Kurzfristiges
Gleichgewicht
unverandert
AD

Q* alt Q* neu

1. Verschiebungen des Produktionspotenzials haben zunichst keine Wirkun-
gen auf das kurzfristige Gleichgewicht, da die SRAS unveréindert bleibt.

2. Allerdings kreiert eine Ausweitung von Q* ein "recessionary gap". Damit
wird die Inflationsrate und die SRAS nach unten verschoben.

3. Zentralbank muss nun reagieren. Der langfristige gleichgewichtige Zins
(r*) ist gesunken. Bei gegebenem Inflationsziel muss die Notenbank die
Reaktionsfunktion nach unten verschieben und damit die AD-Kurve nach
rechts.

6 Stabilisierungspolitik
6.1 Geldpolitik

1. Zentralbank kann Verschiebungen der aggregierten Nachfrage neutralisieren,
die Wirkungen von Inflationsschocks aber nicht eliminieren.

2. Verschiebungen der aggregierten Nachfrage

15



Stabilisierung der Nachfrage

~ 1. Nachfrage-
P rickgang ver-

schiebt die AD
nach links
LRAS
A
L YO
. A}
Inflations- N SRAS
ziel / NS
N N
AD
Neues kurz-
fristiges Gleich- [~ >
; A s
gewicht ohne 2. Geldpolitik der ZB ver-
Eingreifen der ZB Schiebt die AD wieder nach
rechts zuriick zur Originalposition

Q*

(a) Wenn Haushalte und/oder Unternehmen pessimistisch werden, ver-
schiebt sich die AD-Kurve nach links und die Okonomie ist in einer
Rezession ("recessionary output gap").

(b) Zentralbanker schliefen aus der Situationsanalyse, dass der langfristige
Gleichgewichtszins (r*) gesunken ist und verschieben die Reaktions-
funktion nach unten.

(c) Dieser Schritt verschiebt die AD-Kurve wieder in die Ausgangssitua-
tion zuriick. Die Zentralbank hat ihr Inflationsziel nicht aufgegeben.

(d) Ohne das Eingreifen wire die Rezession erst nach langer Zeit (Bewe-
gung entlang der AD-Kurve) zuende.

3. Inflationsschocks

(a) Fiir die Zentralbank ist ein Inflationsschock eine vollig andere An-
gelegenheit.

16



Die Zentralbank hat die

Walbhl.

Neues kurz-
~ fristiges Gleich-
P gewicht LRAS
I AN Neue SRAS
Inflations- 4 T
ziel Alte SRAS
\ Flache AD
Q
Q Q*
iy Neues kurz-
P fristiges Gleich- LRAS
gewicht
_______ _\__B d========-.Neue SRA
Inflations- I \ 4
Ziel Alte SRAS
— Steile AD
Q
QQ*

(b) Positive Inflationsschocks reduzieren das Einkommen und erhshen
die Inflationsrate.

()

Die Storung geht von einer Verschiebung der SRAS-Kurve aus. Hi-

erauf hat die Zentralbank keinen Einfluf3.

()

Zentralbank kann die Steigung der Reaktionsfunktion wihlen. Auf

diese Weise kann sie die Steigung der AD-Kurve beeinflussen. Eine
aggressive Notenbank wird um den Preis hoher Outputverluste eine
schnelle Riickkehr zum Inflationsziel durchsetzen.

Die Zentralbank muss wihlen: Aggressive Reaktion auf Inflationss-

chocks = Gute Erreichung des Inflationsziels und starke Outputschwankun-
gen oder méfige Reaktion auf Inflationsschocks = ausgepréigte Ab-
weichungen vom Inflationsziel und geringe Outputschwankungen.

17

Die Zentralbank kann entweder die Inflationsrate oder den Output
stabilisieren.



4. Anstieg des Produktionspotenzials

(a) Wenn das Produktionspotenzial steigt, entsteht zunéichst ein "reces-
sionary gap".

(b) Damit hat die Zentralbank die Moglichkeit, die Okonomie langsam
zu einer niedrigeren Inflationsrate hinzufiihren, ohne eine Rezession
herbeifithren zu miissen.

7 Ubungsaufgaben

1. Beschreiben Sie wie - wenn iiberhaupt - jedes der folgenden Ereignisse die
IS-Kurve und die Reaktionsfunktion der Notenbank beeinflussen:

(a) Die Notenbank senkt ihr Inflationsziel.

(b) Die Staatsausgaben gehen zuriick und gleichzeitig erhoht die Noten-
bank ihr Inflationsziel.

(c) Die Nachfrage nach Realkasse steigt.

(d) Die Regierung veréndert ihre Fiskalpolitik. Wenn Q steigt, wird G
gesenkt und umgekehrt.

(e) Die Notenbank reagiert aggressiver auf Inflationsratenveréinderungen.
Auf eine Inflationserh6hung folgt nun ein stérkerer Realzinsanstieg
und auf einen Inflationsriickgang eine stéirkere Realzinssenkung.

2. Angenommen, das Preisniveau ist konstant (P = ?), so dass Nominal-
und Realzinsen identisch sind. Das Gleichgewicht auf dem Kapitalmarkt
ist M/P = L(r,Q).

(a) Angenommen, die Staatsausgaben steigen und die Notenbank passt
das Geldangebot so an, dass die Realzinsen konstant sind.

i. Muss das Geldangebot steigen oder fallen?
ii. Was passiert mit dem Konsum und den Investitionen?

(b) Angenommen, die Staatsausgaben steigen und die Notenbank passt
das Geldangebot so an, dass der Output konstant bleibt.

i. Muss das Geldangebot steigen oder fallen?
ii. Was passiert mit dem Konsum und den Investitionen?

(c) Angenommen, die Staatsausgaben steigen und die Notenbank 148t
das Geldangebot unveréindert.

i. Muss das Geldangebot steigen oder fallen?
ii. Was passiert mit dem Konsum und den Investitionen?

3. Beschreiben Sie wie - wenn iiberhaupt - jedes der folgenden Ereignisse die
AD-Kurve und die SRAS-Kurve beeinflussen:
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(a) Konsumenten werden optimistischer beziiglich des zukiinftigen Einkom-
mens.

(b) Das Bundeskartellamt wird abgeschafft. Alle Unternehmen erhshen
bei gegebenen Kosten die Preise.

(c¢) Investitionsnachfrage wird weniger zinselastisch.

(d) Olpreise steigen und gleichzeitig sinkt das Einkommen der Haushalte.

4. Angenommen, es gilt ) = Q*. Die Haushalte sind kreditbeschrinkt und
der Staat senkt die Steuern. Beschreiben Sie, wie Output, Inflation-
srate, Realzins, Konsum und Investitionen auf diesen "Schock" reagieren.
Zunichst: Was passiert unmittelbar? Dann: Was passiert im Zeitablauf?

5. Analysieren Sie, was passiert, wenn die Notenbank das Inflationsziel ab-
senkt. Was sind die unmittelbaren Wirkungen auf Konsum und Investitio-
nen? Wie entwickeln sich Konsum und Investitionen anschlieend, wenn
sich die Okonomie hin zum neuen langfristigen Gleichgewicht bewegt?

6. Angenommen, es kommt zu einem negativen Angebotsschock. Alle Ar-
beitnehmer sind weniger produktiv als vorher. Die Okonomie ist zunéchst
im langfristigen Gleichgewicht.

(a) Was ist die unmittelbare Wirkung auf die SRAS-Kurve?
(b) Was passiert mit Q*?

(c) Wie wirkt die Katastrophe unmittelbar auf den Output und den Re-
alzins?

(d) Vergleichen Sie die ganz kurzfristige Wirkung der Katastrophe mit
der langfristigen Wirkung. Erkliren Sie!

7. Angenommen, die Reaktionsfunktion ist r = r* 4+ 3 (13 _pr ) .

(a) Hat die AD-Kurve eine negative Steigung? Welches Outputniveau
geht mit » = r* auf der AD-Kurve einher?

(b) Was passiert mit der AD-Kurve, wenn 7* ansteigt?
(¢) Angenommen, zunéchst gilt p=pT (so dass r = r*) und Q = Q*.
Die Okonomie ist als im langfristigen Gleichgewicht. Beschreiben

Sie die unmittelbare Wirkung der folgenden Ereignisse auf Output,
Inflationsrate und Realzins.

i. G steigt.
ii. Inflationsschock.
iii. Zentralbank erhoht das Inflationsziel.
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