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B8.
Inflation: Ursachen und Folgen


Definition: „Inflation“ = eine anhaltende Erhöhung des gesamtwirtschaftlichen Preisniveaus (P). Eine   

                                          anhaltende Senkung von P heisst DEFLATION.

An welchem Preisindex wird Inflation gemessen? In der EU an dem „harmonisierten Verbraucherpreisindex“ (HVPI)

Die Quantitätstheorie umgeschrieben auf Veränderungsrate ergibt:
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Wenn man auch 
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setzen würde, d.h. eine Volkswirtschaft ohne Wachstum betrachtet, dann ergibt sich:
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Die Inflationsrate entspricht in einer auf Vollbeschäftigungsniveau stagnierenden Wirtschaft der Wachstumsrate der Geldmenge.

In einer wachsenden Volkswirtschaft gilt jedoch 
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Dann:
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Inflation entsteht in einer wachsenden Wirtschaft nur, wenn die Rate der Geldmengenausweitung die Wachstumsrate des realen BIP übersteigt.

Was sind Ursachen von Inflation, d.h. von Geldmengenausweitungen?

Historisch sind viele Inflationen durch eine anhaltende Erhöhung der Staatsnachfrage entstanden. Die Geldmenge stieg, um staatliche Budgetdefizite zu finanzieren.

· Warum entstehen Budgetdefizite?

· Wie können sie finanziert werden?

· Welchen Vorteil bietet die Finanzierung der Inflation?

Budgetsaldo =
Einnahmen
- 
Ausgaben



    (                                          (


Steuern

               für Güter






für Transfers und Subventionen






für die Zinsen auf ausstehende Staatsschuld


> 0 ( 
Überschuss


< 0 ( 
DEFIZIT



   



Finanzieren durch Kreditaufnahme


	    bei der Zentralbank = durch Geldschöpfung


„Monetisierung der Staatschuld“


    Setzt voraus, dass die Notenbank dazu bereit ist. Je unabhängiger sie ist, umso eher wird sie das Ansinnen des Staates abwehren


	      am Kapitalmarkt durch Ausgabe von Staatsanleihen (Bonds), auf die Zinsen gezahlt werden müssen

       Angenommen, der Staat senkt in einer Periode die Steuern, ohne seine Ausgaben zu verringern. ( Beginn nächste Periode: DEFIZIT, durch Verschuldung auszugleichen. Um  die darauf anfallenden Zinsen zahlen zu können, müssen im weiteren Verlauf entweder die Ausgaben verringert oder die Steuern erhöht werden. Die ursprüngliche Steuersenkung hat meist eine andere Generation begünstigt, als jene, die von der Ausgabenkürzung oder der Steuererhöhung betroffen sind ( GENERATIONENKONFLIKT

       Für die Neoklassik ist das Problem nicht gravierend, da die relevante Entscheidungseinheit die Familie ist, die intertemporal plant. 

       D.h. sie wird (aus altruistischer Gesinnung) die Steuerersparnis vererben, so dass der späteren Generation keine Last aufgebürdet wird.

       RICARDIANISCHE SICHT oder 

       BARRO-RICARDO-ÄQUIVALENZTHEORIEN 
     (

(


(
     70er Jahre  Anfang 18. Jhd.
Steuer- oder Schuldenfnanzie-



rung staatlicher Budgetdefizite 



sind äquivalent

Kritik:
- Unvollkommenheit der Kapitalmärkte wird hier nicht 
   berücksichtigt (Soll- und Habenzinsen sind unterschied-
   lich, es gibt verzerrende Steuern und Unsicherheit über 
   das künftige Einkommen).

- das langfristige, altruistische Planen dürfte in einer 
     

                  Volkswirtschaft mit steigender Anzahl der
Ein-

                   Personen-Haushalte abnehmen.


Inflation entsteht durch die Monetisierung der Staatschuld 

                                             = attraktive Variante der Budget-Finanzierung, weil:


                                                            - Das Drucken von Geld auf weniger politischen Widerstand stößt 

                                                               als eine Steuererhöhung.



                  - es keinen parlamentarischen Beschluss benötigt(auch rascher   

                                                               durchführbar



                  - billige Methode: Gelddrucken ist billiger als der administrative 





      Aufwand zusätzlicher Steuern.

( Durch Inflation sinkt der reale Wert der Staatsschuld. Diesen Gewinn nennt man SENIORAGE.

Eine weitere Ursache von Inflation kann die Steigerung der Produktionskosten sein:

              KOSTENINFLATION z.B. ein Ölpreisschock, Anstieg der Kapitalkosten (aufgrund von 

                                                    Kapitalknappheit), zu hohe Tarifabschlüsse, die zu einem Lohnanstieg 

                                                    führen.


              In all diesen Fällen werden die Unternehmen versuchen, den Kostenanstieg auf die Güterpreise 

              abzuwälzen. Wenn die Zentralbank die Geldmenge erhöht, können alle Preise steigen  

               (Quantitätstheorie), es entsteht Inflation.

               Warum sollte die Zentralbank diese Geldmengenänderung vornehmen?
               Um einer noch negativeren Entwicklung vorzubeugen.
                Was wird als noch negativer wahr genommen?
                ARBEITSLOSIGKEIT! Beispiel: Tarifabschlüsse.
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- ohne Zentralbank-Aktivitäten konstant.
                Hierauf reagieren die Unternehmen mit Entlassungen 

( es entsteht Arbeitslosigkeit (AL)

                Man spricht gelegentlich auch (als 3. Grund für Inflation) von der sogenannten  

                ANSPRUCHSINFLATION. Sie tritt auf, wenn die Regierung (häufig kurz vor der Wahl) die 

                verschiedenen Interessengruppen zu bedienen sucht, meist durch höhere Transfers.

                Vorteil: Inflation stellt diffuse Lastenverteilung dar, während ANSPRUCHSBEDIENUNG 

                              Vorteile bringt für identifizierbare (Wähler-)Gruppen.

Reale Effekte der Inflation

1)
Inflation löst Verteilungskämpfe aus, die produktionssenkend wirken.
Sie finden statt zwischen
- Generationen 



- Staat und Privaten



- Unternehmen und Gewerkschaften


* Ältere werden meist stärker von Inflation betroffen als Jüngere, weil sie ein höheres Nominalvermögen haben (letztere eher Schulden), und wenn ihre Renten nicht voll inflationsindexiert sind.

1966-1986 fand in den USA eine Verdreifachung des Preisniveaus statt. Hätte jemand 1966 20-jährige Staatspapiere gekauft, für $ 100, wären sie 1986 nur noch $ 30 wert (real).




Beispiel: Hyperinflation (Inflationsrate > 50% p.a.) in Deutschland in den 20ern

	Zeitpunkt
	Preisindex

	Oktober 1918

Oktober 1919

Oktober 1920

Oktober 1921

Oktober 1922

Juni 1923

Juli 1923

Oktober 1923

November 1923

Dezember 1923
	100

211

541

930

20.627 (
704.090

100 - Basis angepasst

8.474.205

853.66.596

( Geldreform


Die neue Zentralbank (RENTENBANK) gab einen neue Währung heraus (Rentenmark): 1Rentenmark = 1012Reichsmark

(
Sie verfolgte eine andere Geldpolitik!
Exkurs: Hyperinflation am Beispiel der Zeitungspreise

	Januar 1921

Mai 1922

Oktober 1922

Februar 1923

September 1923

15. Oktober 1923

29 Oktober 1923

09. November 1923

17. November 1923
	0,30 Mark

1 Mark

8 Mark

100 Mark

1.000 Mark

20.000 Mark

1.000.000 Mark

15.000.000 Mark

70.000.000 Mark


2)
Soziale Kosten (auch einfach: Transaktionskosten)
- häufige Bankwege
- Preisanpassungskosten
- Unsicherheit
- in den Planungen


- in den statistischen Angaben

3)
Zinseffekt
- NOMINALZINSEN (i)
- REALE ZINSEN (r):
in Kaufkrafteinheiten gerechnete Zinsausgaben und -einnahmen.
Sei 
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die Inflationsrate.
Dann gilt (Definition):
Realzins = Differenz aus Nominalzins und Inflationsrate.
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FISHER GLEICHUNG


Annahme:
r wird im realen Sektor aus S(r) = I(r) bestimmt;




                                                                           Π wird im monetären Sektor aus
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(
Bei Konstanz des realen Zinssatzes führt eine 1% Erhöhung der Inflationsrate zu einer 1% Erhöhung des Nominalzinssatzes. = FISHER THEOREM

Intention:


Wirtschaftssubjekten stehen 2 Anlagemöglichkeiten zur Verfügung:




-Realkapital (Sachkapital), das den Zinssatz r als Ertrag aus dem Aktienbesitz abwirft



-festverzinsliche Staatspapiere (Bonds), die den Zinssatz i erbringen und damit real 

 i-( versprechen


wenn r < i-( werden Umschichtungen im Vermögen stattfinden zugunsten staatlicher Bonds ( Nachfrageüberschuss auf dem Bondmarkt ( i( bis r = i-(.



Grund für Hyperinflation in Deutschland in den 20ern:



                 (  Kosten der Kriegsfolgen 


                 (  REPARATIONSZAHLUNGEN führten zu hohen Haushaltsdefiziten, die durch 

                                    Gelddrucken finanziert wurden



                 (  Bereitschaft der Reichsbank, die Defizite zu monetisieren

Das Ende der Hyperinflation kam durch:



den vollständigen Abbau der Defizite


( Reparationszahlungen wurden neu verhandelt.


( 20 % der öffentlichen Angestellten und 10 % der Beamten wurden entlassen



die Setzung einer Obergrenze für die Kreditvergabe der Notenbank an die öffentliche Hand

Die Inflationsraten waren in der Nachkriegszeit (WK II) in Deutschland im internationalen Vergleich stets niedrig:

	
	Zeitraum
	Durchschnittliche jährliche (
	

	
	60er

70er
	2,7%

5,1%
	

	
	in Großbritannien und Italien

in Portugal
	13,7%

18,6%
	

	
	80er
	2,6%
	

	
	Griechenland

Portugal
	19%

17%
	

	
	90er

Höhere Inflation, aufgrund der Vereinigung

ab 1995

wieder geringe Inflationsrate bis 2%

am Schluss: 
eher Deflationsängste


Warum sollte DEFLATION gefürchtet werden?

             ( Vermögensumschichtungen zugunsten der Gläubiger, deren Ausgabenneigung generell  

                   niedriger ist, als jene der Schuldner ( Nachfragerückgang

             ( Im Unternehmensbereich führt Deflation dazu, dass vor allem KMUs, die besonders 

                  dynamisch und innovativ sind, in Zahlungsschwierigkeiten geraten. Der Realwert ihrer 

                  Schulden steigt (, die Häufigkeit von Pleiten ebenfalls

             ( Unsicherheit – lähmend für die Wirtschaft

             ( Mit der Deflation steigt die Liquiditätsneigung, daher herrscht auf dem Bondmarkt ein 

                  Überschussangebot, der Zins steigt ( ( depressive Entwicklung

All diese Überlegungen bedeuten bereits eine Aufgabe der Idee der Neutralität des Geldes!

Damit entfernt man sich vom klassisch - neoklassischen Modellrahmen = Überleitung zu Teil C.

Anmerkung: in den 80ern gab es Hyperinflation u.a. in Israel, Bolivien, Argentinien.
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