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1. Lernziele

Die Schilerinnen und Schiiler sollen ...
1. die Begriffe ,,Inflation” und ,,Deflation* definieren.

2. die Gefahren derartiger konjunktureller Prozesse fur eine Volkswirt-
schaft sowie Instrumente zu deren Bekdmpfung erfassen.

3. erkennen, inwieweit derzeit Inflation bzw. Deflation in Europa drohen
und die in diesem Zusammenhang wirkenden Einflussfaktoren identi-
fizieren.

2. Aufgaben

1. Definieren Sie die Begriffe ,,Inflation** und Deflation*. Stellen Sie die wesent-
lichen Unterschiede zwischen beiden heraus.

2. Erlautern Sie die negativen Wirkungen von Inflation und Deflation in einer
Volkswirtschaft. Beschreiben Sie die in diesem Zusammenhang wirkenden In-
terdependenzen.

3. Ermitteln Sie, inwiefern nach Ansicht von Experten derzeit eine Inflation bzw.
Deflation in Europa und den USA droht. Legen Sie dar, inwieweit sich die
Prognosen unterscheiden und welche Griunde hierflr verantwortlich sind.

4.  Stellen Sie die zentralen Instrumente, die zur Bekdmpfung derartiger konjunk-
turellen Fehlentwicklungen zur Verfligung stehen, dar. Benennen Sie die
staatlichen Institutionen, die diese ggf. anwenden.

5. Analysieren Sie die aktuelle Diskussion um die ,,richtigen** konjunkturpoliti-
schen Malinahmen. Stellen Sie die unterschiedlichen Positionen und Argu-
mentationen einander gegenuber.
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Die Deflationsangst geht um

Konjunktur-Ausblick: Ist der Riickgang der Verbraucherpreise harmlos - oder droht
aus der Rezession eine Depression zu werden?

Die Alarmzeichen sind unubersehbar: Nachdem die Verbraucherpreise in den USA im
Mérz auf Jahressicht erstmals seit mehr als finf Jahrzehnten gesunken sind, warnt nun
auch der Chef des Internationalen Wé&hrungsfonds (IWF), Dominique Strauss-Kahn,
vor der Gefahr: ,,Wir haben heute das Problem der Deflation. Und die Konsequenzen
der Deflation kénnen flrchterlich fur das Wachstum sein®, sagte er dem Handelsblatt.

Was in den USA bereits Realitat geworden ist, dirfte Deutschland demnéchst
einholen: Auch hier werden die Verbraucherpreise voraussichtlich sinken. Die
GroRhandelspreise jedenfalls, die sich zumeist verzdgert auf das Niveau der
Verbraucherpreise auswirken, lagen im Marz bereits um acht Prozent unter dem
Vorjahresmonat und fielen damit so stark wie seit 1987 nicht.

Dieser Preisverfall, der aus Kundensicht zundchst attraktiv wirkt, z&hlt zu den grofiten
volkswirtschaftlichen Risiken. Unter Deflation verstehen Okonomen einen
anhaltenden Sturz des Preisniveaus, der zu einem Ausfall der Nachfrage fuhrt: Denn
die Verbraucher erwarten, dass Waren noch gunstiger werden - und schieben geplante
Ké&ufe deshalb auf. Der Wert von Schulden steigt, Firmen nehmen kaum Kredite auf
und investieren nicht mehr. Im schlimmsten Fall dampft das die wirtschaftliche
Aktivitat derart, dass aus der Rezession eine Depression wird.

In der Européischen Zentralbank (EZB) herrscht Uneinigkeit, ob dieses Szenario
tatséchlich bevorsteht. Nach ihrer Inflationsprognose vom Marz erwartet die EZB im
Jahresdurchschnitt 2009 eine Teuerung von 0,4 Prozent. Das schliel3e aber nicht aus,
das moglicherweise zur Jahresmitte voribergehend negative Werte erreicht werden,
schreibt die Zentralbank. So unscharf diese Aussage ist, so zerstritten ist der EZB-Rat
in der Frage nach den bevorzugten Mitteln zur Bekdmpfung der Krise: ,,Ich flrchte,
der Rat wird durch seine internen Querelen nach unten gezogen®, sagte Ken Wattret,
Spezialist fiir den Euro-Raum bei BNP Paribas in London. Da bahne sich ein Kampf
zwischen den Aktivisten und den eher Konservativen an.

Die Trennlinie in dem 22-kopfigen Gremium verlauft zwischen den dienstélteren
Ratsmitgliedern und den Neuzugéngen. Bundesbankprasident Axel Weber hat als
langjahriges Mitglied wiederholt erklért, er sehe nicht die Gefahr einer
Deflationsspirale. Am anderen Ende des Spektrums befinden sich der Gouverneur der
griechischen Zentralbank, George Provopoulos, und der Président der Zentralbank
von Zypern, Athanasios Orphanides. Beide gehdren dem Rat erst seit 2008 an. Beide
wollen die Tur fur weitere Zinssenkungen und den Ankauf von Vermdgenstiteln am
Markt offen halten, um dem Deflationsrisiko begegnen zu kdnnen.

Deutschlands Politiker sind eher aus einem anderen Grund in Sorge: Statt Deflation
sehen sie die Gefahr einer Inflation, sobald die Konjunktur wieder anspringt. Es werde
derzeit ,,s0 viel Geld in den Markt gepumpt, dass die Gefahr einer Uberlastung der
Kapitalmérkte und einer weltweiten Inflation im Wiederaufschwung drohen kdnnte,
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warnte Bundesfinanzminister Peer Steinbrick (SPD). Als Wirtschaftsforscher bestéarkt
DIW-Prasident Klaus Zimmermann diese Angst: Die Lage sei ,,obrandgefahrlich®.
Inflation drohe, wenn auf den Markten zu wenig Guter auf zu grol3e Nachfrage
stiel3en, die durch viel Geld angeregt werde. Nach seiner Ansicht tragt die
Bundesregierung wegen der steigenden Staatsverschuldung Mitverantwortung fiir eine
maogliche Inflation.

Der Wirtschaftsweise Peter Bofinger sieht dies anders: ,,Flr Deutschland besteht in
erster Linie ein ausgepragtes Deflationsrisiko®, sagte er kiirzlich ,,handelsblatt.com®.
Wegen der Absatzkrise der Unternehmen und der steigenden Arbeitslosigkeit werde
es ,,auf breiter Front zu Lohnzugestandnissen der Arbeitnehmer kommen.* Diese
wirkten sich, wie das Beispiel Japans in den vergangenen 13 Jahren zeige, dampfend
auf die Preisentwicklung aus.

Noch allerdings ist es nicht so weit: Die riicklaufigen Inflationsraten im
Jahresvergleich in Deutschland resultieren vor allem aus dem Sturz der Energiepreise.
Die sogenannte Kernrate der Inflation, die diese schwankungsanfalligen Preise nicht
berucksichtigt und daher ein wichtiges Inflationsbarometer der Wahrungshuter ist, lag
im Marz unverindert bei 1,8 Prozent. Manche Okonomen schatzen, dass sich die
Kerninflationsrate bis zum Jahresende bei einem Prozent einpendelt. Das wére ein
solides Terrain.

Dennoch werden die Zentralbanken auf dem Drahtseil die Balance suchen mussen:
Sie werden gegen eine Deflationsspirale kdmpfen und gleichzeitig im Auge behalten
mussen, dass sie die Uberschissige Liquiditat rechtzeitig vom Markt nehmen.

Quelle: Hess, D., Mitarbeit: Riedel, D./ Kurm-Engels, M., Handelsblatt, Nr. 075, 20.04.09, 4
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Angstszenario
Inflationsrate in Prozent
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