Deflation - ein neues Schreckgespenst?

Im Economist (The new bogey, The Economist vom 15.11.2001, Online-Version) ist die Deflation als
neues Schreckgespenst dargestellt worden. Die wichtigsten Aussagen dieses Zeitschriften-Artikels
sollen hier - padagogisch aufbereitet und durch Uebungen erganzt - wiedergegeben werden.

Jahrzehntelang kdmpften die Notenbanken gegen die Inflation. Seit einiger Zeit scheint sich das Bl att
zu wenden; nun besteht Desinflations- und sogar Deflationsgefahr.

Zunéchst einige begriffliche Klarungen. Inflation zeigt sich durch Preiserhthungen. Die Inflationsrate
zeigt die prozentualen Preiserhéhungen im Laufe einer Zeitperiode. Diese Rate kann im Vergleich zur
friheren Zeitperiode steigen, gleichbleiben oder fallen. Eine fallende Inflationsrate bedeutet Desinfla-
tion. Deflation liegt vor, wenn die Preise sinken, d.h., wenn die Preisdnderungsrate negativ i<t.

Esgibt zwei Arten der Deflation. Die freundliche Art ist Produktivitétsfortschritten zuzuschreiben;
im Informatik- und Telecom-Bereich fallen die Preise schon seit einiger Zeit, was die Kaufkraft der
Leute erhoht hat. Die gefahrliche Art ist auf eine sinkende Nachfrage und auf Ueberkapazitéten
zurtickzuftihren, was zu einem Circulus vitiosus (Teufel skreis) zwischen sinkender Nachfrage und
fallenden Preisen fuhren kann. Damit konnte ein Zusammenhang zwischen Deflation und Rezession
gegeben seain.

Wie kann die Deflation die Volkswirtschaft schadigen? Es sind 4 schadliche Auswirkungen der De-
flation auf die Volkswirtschaft auszumachen:

@® Die Deflation erhoht die Schuldenlast fur die Unternehmen, fiihrt damit zu Konkursen und zu
Problemen bel kreditgewahrenden Banken.
Beispiel: Schuld 1'000'000, Zinsfuss p.a. 5 %, Deflationsrate p.a. 2 %
Die Schuld steigt innert Jahresfrist real auf 1'020'000, der reale Zinsfuss betrégt 7 %
(W 5% - [- 2%)]).

@ In Zeiten der Deflation fuhrt die Erwartung noch tieferer Preise die Haushalte dazu, Ausgaben -
vor allem fur dauerhafte Konsumgtter - hinauszuschieben. Geringere Nachfrage fuhrt dann zu
weiteren Preissenkungen. Damit kann sich der oben genannte Teufel skreis zwischen Rezession
und Deflation in Gang setzen.

® In Zeiten der Deflation wéren die (nominalen) Léhne zu senken, was schwierig durchzusetzen ist.
Damit steigt die reale Last der Lohnkosten. Um trotzdem die Kosten zu senken, sind Entlassungen
notig, was die Rezession zusétzlich verschérft.

@ Fur die ganze Volkswirtschaft kann die Last von hohen Realzinsen schadlich sein. Hohe Realzin-
sen ergeben sich durch die Tatsache, dass die nominalen Zinsen nicht unter 0 % fallen kénnen; die
realen Zinsen sind daher bei Deflation positiv. Dadurch wird der nétige Wirtschaftsaufschwung
stark erschwert.

Die Zukunft wird vielleicht zeigen, ob dieser enge Zusammenhang zwischen Deflation und Rezession
besteht.
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Uebungen

1. Jahrliche Preisénderungen in % im Lande X
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Kommentieren Sie diese Zahlenreihe.

2. Jemand schuldet den Betrag von 100'000.--, zu 6 % zu verzinsen und in 3 Jahren riickzahlbar. Im
1. Jahr betrégt die Inflationsrate 1 %, im 2. bzw. 3. Jahr betragt die Deflationsrate 1,5 % bzw. 2
%.
2.1. Wiehoch sind die realen Zinsen (in %) in den einzelnen Jahren?
2.2. Welcher Betrag ist red in 3 Jahren zurlickzuzahlen?

3. Zeigen Sie den Teufelskreis zwischen Deflation und Rezession (W Die Erwartung tieferer Preise
fuhrt zu geringer Nachfrage, was weitere Preissenkungen zur Folge hat, usw., usw.)
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Preisanderungen in % Ausgangslage
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