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Grundlagen

Ursache-Wirkungsketten richtig einschatzen — eine Herausforderung der Geldpolitik

»ochon lange untersuchen Wirtschaftswissenschaftler den sogenannten Transmissionsmechanismus der
Geldpolitik: Welche Wirkungen gehen davon aus, wenn eine Zentralbank den Zinssatz flir Zentralbank-
geld anhebt oder senkt? Uber welche Kanale und mit welchen Folgen Ubertragen sich die geldpoliti-
schen Impulse auf die Wirtschaft? Wie funktioniert dieser ;Transmissionsmechanismus’? Wie bei vielen
anderen wirtschaftswissenschaftlichen Fragestellungen gilt auch bei diesen Forschungsbemiihungen,
dass sich die Komplexitat moderner Volkswirtschaften nicht mit einer einzigen Theorie erfassen lasst.
Die Fachleute des Eurosystems nehmen deshalb unterschiedliche ;Wirkungskanale® in den Blick. Solche
Analysen zeigen, dass die Wirkungsketten in den einzelnen Kanalen unterschiedlich rasch einsetzen
[aufgrund von Verzégerungen,

sog. time-lags] und unter- Wirkungszusammenhange bei Leitzinsanderungen

schiedlich schnell ablaufen. Die

Analyse des Transmissionsme-

chanismus wird zudem dadurch

erschwert, dass sich die Starke

einer Wirkungskette im Zeitab-

lauf &ndern kann, denn das

Verhalten von Unternehmern,

Leitzinsdnderung

Konsumenten, Bankmanagern Erwartungsbildung Geldmarkizinsen

und Politikern unterliegt einem

standigen Wandel.”

Quelle: Geld und Geldpolitik, Deut- ) _ Bankzinsen

sche Bundesbank, S. 176; Ausga- Vermégenspreise Kapitalmarkizinsen Wechselkurse

be Friihjahr 2015

Nachfrage nach Krediten

1. Arbeiten Sie Unsicherheits- e
eldmenge

faktoren bei der Einschat-
zung der Wirkungsweise von
geldpolitischen MaBnahmen Nachfrage auf Gitermarkten
aus dem Text heraus und
identifizieren Sie weitere po-
tenziell schwer einschatzba-
re Wirkungen anhand ne-
benstehender Grafik. Be-
grinden Sie |hre Auswahl.

Léhne Importpreise
Inlandische Preise

Preisentwicklung
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2. Eine Senkung des Leitzinses geht meist auch mit einer Senkung der Sparzinsen einher. Stellen Sie
Handlungsoptionen von inlandischen und auslandischen Anlegern dar und zeigen Sie die aus den
Handlungsoptionen folgenden Auswirkungen auf den Wechselkurs des Euro mithilfe des Marktmo-

3.

©

dells auf.

Stellen Sie mithilfe der nebenstehen-
den Grafik eine mdgliche Ursache-
Wirkungskette einer Leitzinserh6hung
Uber die Wechselkurse auf das Preis-
niveau dar. Begrunden Sie die einzel-
nen Folgerungen.

Folgen von Wechselkursveranderungen auf die Verbraucherpreise

(schematische und stark vereinfachte Darstellung)

T Aufwertung 4 Abwertung

Importe: ! gunstiger T teurer
Exporte: T teurer 4 gunstiger
Giternachfrage im Inland: L sinkt 1 steigt

Preise (Preisniveau):

(Annahme: gleichbleibendes Angebot) J’ Slnken T STEIgen

DEUTSCHE

BUNDESBANK
EUROSYSTEM
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4. ,Man kann einem Hund den Futternapf hinstellen, fressen muss er alleine.” Ubertragen Sie dieses
Bild auf verschiedene Stufen des Transmissionsmechanismus.

5. Bundesbankprasident Jens Weidmann rat zu Geduld: ,Die bereits beschlossenen geldpolitischen
Malnahmen brauchen Zeit, um ihre volle Wirkung fur die konjunkturelle Entwicklung zu entfalten®.
(Quelle: https://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Themen/2015/2015_11_20_european_banking_
congress.html?nsc=true).

Begriinden Sie diese Aussage vor dem Hintergrund des Transmissionsmechanismus.
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