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WVerfligen die Unternehmen iber unausgelastete Produktionskapazitaten, fihrt ein Anstieg
der gesamitwirtschafilichen Nachfrage zu einem Aufschwung

Anstieg der Guternachfrage

|

Steigende Gewinne, Lagerabbau Gestand ﬂbLE auruck

|

Erhéhung der Produktion

v

Steigende Auslastung der Produktionskapazitaten

.

Einstellen von Arbeitskraften

'

Abbau der konjunkturellen Arbeitslosigkeit

Ricklopplung duch Opbilaisiais + Steigunte  lonsuman sgaben
dv (ke Cuchmer

Ein Riickgang der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage fiihrt zu einem Abschwung

Reduktion der Giternachfrage

|

Gewinnriickgang, Lagerauibau

|

Reduktion der Produktion

|

Auslastung der Produktionskapazitaten unterhalb der Kapazitatsgrenze

|

Abbau von Arbeitskraften

v

Konjunkturelle Arbeitslosigkeit

Rucklcopplung duche  Pesimisunss.
Grafik 1
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Wenn Staat nicht eingreift dauert die Verénderung zu lange und kann zu
einer Deflation fuhren

Einbruch der Guternachfrage

I

Gewinnrickgang, Lageraufbau

l

Reduktion der Léhne und der sonstigen Produktionskosten

!

Reduktion der Glterpreise

|

Steigende Gliternachfrage

!

Steigende Rentabijitat der Produktion

Erhdhung Produktion und steigende Arbeitskraftenachfrage

|

Wiedererreichung der Vollbeschéaftigung

Grafik 3

Volkswirtschaftslehre2 Seite 10



ok

D I 2 %_v 1
BE EEEEE : ST 3 Mt
e B ERRN
N EEE B, I T 15
<8 13 = 3 B LW
SAMES N . g
I. IR = i S D A ]
L ] T B == By
RN S
1= || + X
N T ~EhEEEAE 3 s I
N b | E
N ,.y.w 4 . , = o A
-SREL : T I
EIENEE = ! =
N N v M T
L ERRN AR SERRRAR RRRRRRR-RAn -
o Q “ YA — S
nESE=T fii ] N M -
= .h LY \.t/ NS &3 4
RO TRSHH 3B RE
= = .WMM_ g ® K 4 -
o B # & 2 ENE
&R Aan ISR I
L MJ .mr .Ml 17 R S .u.v w.ruvl F)
TR AL
w.r“ < g i ﬂ = m.i 2 .lﬂ 3
‘f - - 4 Y & 9 .
e it

Volkswirtschaftslehre2 Seite 11



m Abbildung: Fiskalpolitik in der Rezession.

Ungeniigende Giternachfrage und Entlassungen

I

Konjunkturelle Arbeitslosigkeit

l

Eingriffe des Staates

Staatsausgaben werden Steuern werden gesenkt Kleinere Arbeitslosen-
erhéht

beitrage

1

{

-

Steigendes verfligbared
Einkommen der
Konsumenten

Hohere Gwinne

i

{

Hoherer Konsum

Steigende Investitionen

{ :

1

Ungeniigende Glternachfrage steigt an

1

Sinkende konjunkturelle Arbeitslosigkeit

Grafik 4
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= Abb.: Wirkungsmechanismen der expansiven Geldpolitik in der Rezession

Notenbank stellt den Banken mehr Geld zur Verfiigung

4

Geschaftsbanken verfligen (ber héhere Liquiditat

l !

Sinkende Kreditzinsen gegeniber Sinkende Sparzinsen gegertber
Michtbanken Miehtbanken

il 1 ® 1 :

Steigende Ertragskraft der Abwertung CHF sinkende
Kreditnachfrage Unternehmen wird Ersparnisse
gestarkt

A

!

Hohere kreditfinan-
zierte Konsumaus-
gaben

l L ! l

| Steigende Giiternachfrage und dadurch héhere Produktion (BIP) |

Steigende kreditfinan-
zierte Investitionen

steigende Exporte Hiherer
Konsum

I Sinkende Arbeitslosigkeit

1) Sinkende Sparzinsen: Sinkende Nachfrage nach Schweizerfranken durch Auslander
weil die Schweiz infolge tieferen Zinsen weniger attraktiv ist.

Grafik 5
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Durchfdhrungsprobleme einer expansiven Geldpolitik

Notenbank stellt den Banken mehr Geld zur Verfiigung

{

Sinkende Zinsen und dadurch steigende Giternachfrage

<

Zeitliche Verzdgerun- Ubermassige Geld-
gen bei der Durchfih- mengenausdehnung
rung der Geldpolitik (Problematik der

(Lags) Dosierung)
|
Giternachfrage steigt
mit zeitlicher

Verzégerung an

-

Expansion der

Guternachfrage zeigt Starke Expansion der

sich erst im Auf- Gilternachfrage
schwung bzw. in der
Hochkonjunktur Jv

il

Giternachfrage steigt schneller an als die Unternehmen
ihre Produktion ausdehnen kinnen

s

Spéatestens wenn die Gesamtnachfrage liber das
mdgliche Gesamtangebot hinauswéchst, steigen die
Preise an (Inflation)

{

Die expansive Geldpolitik verpufft wirkungslos, sobald die
Kapazitaten der Unternehmen ausgelastet sind

.

Schlussfolgerung: Wenn wir das BIP langfristig erhdhen
wollen, so missen wir die Produktionskapazitdten der
Unternehmen (Produktivitat) steigern

Grafik 6
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Anbieter haben
ungenutzte Kapazitaten

l

Giternachfrage ent-
wickelt sich mit dem
Gesamtangebot

!

Steigende Produktion,
stabile Preise
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Schema:

Problem der Geldpolitik aus Sicht der Monetaristen:

Notenbank stellt den Banken mehr Geld zur Verfligung / Geldmenge steigt

-

Zinsniveau sinkt

A

Hdéhere Investitionen und Konsumausgaben

{

Falls Geldmenge nicht ibermassig
ausgedehnt wurde

{

Gesamtnachfrage Ubersteigt
Gesamtangebot nicht

<

Steigende Produktion bei konstanten
Preisen

1

+

Falls Geldmenge (bermdassig
ausgedehnt wurde

{

Gesamtnachfrage Ubersteigt
Gesamtangebot

<

Steigende Preise bei konstanter
Produktion

i

+

/

Méglich ist auch eine Kombination: Gewisse Unternehmen erhéhen in erster Linie ihre
Preise, andere die Produktion. Folge: Steigendle Preise bei steigender Produktion

Grafik 7

\ Ist am Wahrscheinlichsten.

Dosierungproblematik und zeitliche
Verzdgerung der Wirkung

Volkswirtschaftslehre2 Seite 18
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Abbildung 1: Netzwerkdiagramm Inflationsbekdmpfung

)
/// Kreditz:nsan N
/ ) Je klginer die Geldm\eng_enversorg oher der
Kred|tzins ™~

Ty
<

g,

- Infiation

@ (Konsumerenpeaisindss)

Restriktive Geldpalitik Mieten

Je geringer Geld die
Geldmengenversorgen
desto ... irgendetwas

Glllaraise

\o/

Lima
]
AN
@ ® 1 Golernachirage
@ Produkticnskasten ‘ l’ @
Steigende Kreditpreise warden auf die
Produktionskosten Uberwalzt. Kurzfristig \L o
erreicht die Nationalbank das Gegenteilige
] Araitehsighet
Je kleiner das BIP
desto hoher die
Quelle: eigene Darsteliung nach Beck Bemnhard, Volkswirtschaftslehre, S. 34 Arbeitslosigkeit

+: Gleichgerichtete Wirkung
-: Gegenteilige Wirkung

Pfeil 1:  Kurzfristiger Effekt der restriktiven Geldpolitik auf die Inflation —————*

Pfeil2:  Kosten der Inflationsbekdampfung ——>
Negative Nebeneffekte
Pfeil3:  Mittel- und langfristiger Effekt der restriktiven Geldpolitik auf die Inflation ————>

Sinkende Glternachfrage reduziert den Spielraum flr Glterpreiserhéhung
Pleil4:  Probleme der Inflationsbekdmpfung

a) Koppelung der Mieten an Hypothekarzinsen S

Art. 269a OR S Art. 13 Verordnung Migtrecht

Eine Hypothekarzinserhdhung von einem Vierlel Prozenl berechtigt in der Regel zu einer
Mietzinserhdhung von héchstens:

—

a) 2% bei Hypothekarzinssatzen von mehr als 6%
b) 2.5% bei Hypothekarzinssatzen zwischen 5% und 6%
) 3% bei Hypothekarzinssalzen von weniger als 5%
Steigende Hypotekarzinsen warden auf die Mieter tiberwalzt, folge steignde Inflation
b) Macht der Gewerkschaften / Automatischer Inflationsausgleich (Indexierungen)

W

Autormatischer Inflationsausgleich-= Automatischer Anstieg der
Lohne

Ergibt eine Lohnpreisspirale

Volkswirtschaftslehre2 Seite 20
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Die SNB erhoht die Geldmenge, sie druckt neues Geld.

Phase 1: Die SNB kauft von der UBS verschiedene Aktien fir Fr. 500°000.--

A Bilanz UBS P
Giroguthaben der GB 500000 Notenbank Geldmenge + 500000

Giroguthaben: Kurzfristiges Guthaben der UBS bei der SNB, kann jederzeit zu Bargeld
gemacht werden, GB = Geschaftsbank

Phase 2;: Die UBS gewihrt dem Kunden M. Koller ein langfristiges Darlehen. M. Koller kauft
damit die Eigentumswohnung von A. Bihler und dberweist auf dessen Konto beim
CS 500'000.--.

A Bilanz UBS P
kredile lolley @ $00' 00O

A Bilanz CS P
Biller Gubhaben 500 000 M1+ s00'000

Phase 3: Die CS gewéhrt ihrem Kunden T. Kunz einen Kredit von 400'000.--, der damit die
Rechnung fiir 2 Lastwagen begleicht und den Betrag an K. Troxler bei der Regio

liberweist.
e A Bilanz CS P
Baneserven Resume®  M0°000 Guthabun Rihles © 500'000
0 %o Kredik buny Hoo' OF 0
Vorsichtsmassnahme.
Liquiditat der Bank bei  p Bilanz Regio P
falschen Erwartungen Gubbaben Troxler 400060 Ma v 4e0'cE0

Phase 4: Die Regio gewdhrt ihrem Kunden xxx einen Kredit von 320'000.--, der damit gine
Rechnung begleicht und den Betrag an yyy bei der UBS (berweist.

A Bilanz Regio P
Boswic. 807000 Gubliabe. Troxls 400000
kel 3720 600
A Bilanz UBS P
oy 30000 Ma + 320000

Das SNB wander in Phasen von GB zu GB.

Grafik 9
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Kassa
Heute

Termin

Mach 3
Monaten

Grafik 10

Gdd

W

SNB :
. Tk (Akkien) e
Tagliche Bewertung, Werausgleich, Fallige Dividenden/Zinsen an
Bank
. Geld ¥ Repo ting
SNB Bank

Tikel

-

Innerhalb dieser 3 Monaten wurde die Geldmenge erhéht

Geldpolitische Instrumente
(Leitzinssatz, Notenbankgeldmenge)

!

Finanzmarkte
(Marktzinssatze, Wechselkurse,

Vermogenswerte, Kreditvergabe)

Lo Akbin |

gesamtwirtschaftliche Nachfrage
(Konsum, Investitionen, Importe und
Exporte = Output-Liicke)

!

Preise und Inflation

luelle: SNB
Grafik 11

Wirkungs-
verzogerungen

< unmittelbar

€ 4-6 Quartale 4
(6 fevhachfrag ¢

€ 6-12 Quartale

C 72 dalve
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[ Abbildung: Inflationsprognose und Geldpolitik

Inflationsziel:
Preisanstieg < 2 %

.

Lagebeurteilung
{Quartalsweise)
Wechselkurse w4 YKonjunktur o - -
4. | Hrlhﬂth ,{u.-" .;hc
L Arbeitsmarkt e 5 Zinssétze Besf{wabarsr %o'-ﬂ"
e - A
2 Geldmenge T &bﬁﬂ{ Jtl'r,{ul l*[

Inflationsprognose fiir
die folgenden 3 Jahre
|

! ' !

Inflationserwartungen = 2% Inflationserwartungen < 2%  Inflationserwartungen
und positive Konjunktur- = 2% und negative Kon-
entwicklung junkturentwicklung

Straffung der Keine Anderung der Lockerung der
Geldpolitik Geldpolitik Geldpolitik

1. Beispiel: Staker Schweizer Franken = Glnstige Importe = Tiefe Inflation
2. Lohnkosten steigen = Preiserhdhtung = Teuerung

3. Starke Erhohung der Geldmenge = starke Erhchung der Guternachfrage
5. Beispiel: Steigende Zinskosten warden auf die Preise (berwaltzt

Quelle: eigene Darsteliung

Grafik 12
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s Abbildung:

Einfluss Geldpolitik auf Liborzins

Straffung der Lockerung der
Geldpolitik Geldpolitik
Anderung des
» | Zielbandes fir den .
Libor-Satz )

| —

LIBOR-Satz flr kurzfristige
Interbankenkredite liegl unterhalb dem
von der SNB angestreblen Bereich

Il

Liquiditatszufuhr wird durch die SNB
verkleinert (die SNB verringert das
Angebot an Giroguthaben); Zinsen aut
SNB-Krediten werden erhdaht

3

Banken erhdhen die Nachirage nach
Liborkrediten =

Liborzinsen steigen an

l

LIBOR-Satz fiir kurzfristige
Interbankenkradite liegt dber dem von der
SMB angestrebten Bereich

{

Liquiditatszufuhr wird durch die SNB
erhéht (SMB erhétht das Angebot an
Giroguthaben); Zinsen auf SNB-Krediten
werden raduziert

1

Banken verringern die Nachfrage nach
Liborkrediten =
Liborzinsen sinken

+

Entwicklung des LIBOR entspricht den Zielen der SNB

Refinanzierungskosten der Banken steigen
) g g

~ /7

i\;ur ?IIWE\:* PLYSO Wb

= Steigende Kreditzinsen, sinkende
Kreditnachtrage

Quelle: eigene Darstellung

Grafik 13

Refinanzierungskosten der Banken sinken
= Sinkende Kreditzinsen, steigende
Kreditnachfrage
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Aufwertung CHF zum US-§

!

Fiir den Tausch von Schweizer Franken in Dollar milssen weniger Schweizer
Franken eingesetzt werden

|

In Schweizer Franken gerechnet werden Importgiter oder auslandische
Dienstleistungen {zum Beispiel Ferien in Kalifornien) glnstiger

|

Steigende Nachfrage nach auslandischen Giitern

!

Hohere Nachfrage nach Dollar

,

Aufwertung US-$ zum CHF bzw. Abwertung CHF zum US-$

Grafik 14

Aufwertung CHF-Kurs zum US-$

Sicht: US M !

Fir den Tausch von Dollar in Schweizer Franken missen mehr Dollars
eingesetzt werden

!

In Dallar gerechnet werden Schweizer Exportgiiter oder Schweizer
Dienstleistungen (zum Beispiel Ferien in der Schweiz) teurer

!

Sinkende Nachfrage nach Schweizer Giitern

|

Sinkende Nachfrage nach Schweizer Franken

'

Abwertung CHF zum US-$

Grafik 15
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/« lnepovl > Export

Einfluss eines{eistungsbilanzdefizits auf den Wechselkurs

Y2 )
Erfc.ss Z” E}ﬁWé - Wd fWPWé - J(‘,yo mre
| Ausgangspunkt: Warenimporte > Warenexporte |

|

Steigende Devisennachfrage (z.B. US-$)

|

Abwertung CHF zum US-$
I

v '

Steigende Preise fir ImportgUter Sinkende Preise flir Schweizer
Giter im Ausland

' )

Sinkende Importe in die Schweiz Steigende Exporte ins Ausland
| |

|

Sinkendes Leistungsbilanzdefizit

’

Abwertung CHF bis zum Ausgleich Importe = Exporte

Grafik 16
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o Abbildung:

Langfristige Wirkung einer expansiven Geldpolitik auf den Wechselkurs

Expansive Geldpolitik

!

sinkendes Zinsniveau

k”//’/-\»

hohere Gesamtnach- Steigende Attraktivitat
frage nach schweize- Euro/$-Zinsen gegen-

rischen Gitern \ lber CHF-Zinsen

l héhere schweizerische
Exporte

steigendes BIP in der Hoherer Euro/$-Wech-

CH {Rickgang selkurs zum CHF

Arbeitslosigkeit) (Abwertung CGHF)

sinkende schweizeri-
sche Importe

steigende Preise fir
inlandische Giiter

1__(_‘__‘3 héhere Inflationsrate

_— @K. ‘

Kosteniiberwélzungen | -+ \ Lohnforderungen

\ Steigende Preise fir
auslandische Giter in

CHF (Impm‘te}

Low i - Prets '3}!;-"&.-[!«

Quelle: Beck, Volkswirtschaft verstehen, Zirich 2007

Abwertung der inlandischen Wahrung wird die Exporttatigkeit stiegern, allerdings steigen
die Inflationsraten infolge hdherer Importpreise an.

Grafik 17
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Abb. 5.3 Quellen des Wachstums

- -

s = E = - - 5 =

«Arbeits " «Kapital»
A - -

Grafik 18
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o Kurzfristig kénnen die beiden Quellen des Wachstums mit folgenden politischen
Instrumenten beeinflusst werden:

Produktionsmenge je Angestellte

Arbeitsstunden

Seschif Anzahl Stunden die von Arbeitsproduktivitiit
. e Menschen geleistet warden.
Arbeits- Wett- Aussen- Bildungs-/
markt- ::;t bewerbs-  wirtschafts- m Forschungs-
politik politik politik politik

Forschungspolitik: Neue Forschungsergebnisse
Vermakrten
Wettbewerb: Intensiver Wettbewerb zwingt
Unternehmen zu Innovationen
-Kartellverbot -> Preisabsprachen verbieten
-Kronzeugenregelung
Aussenwirtschaftspolitik:
-Technische Normen vom Ausland akzeptieren ->
Erleichterung des Imports
Finanzpolitik: Teiefe Steueern -> Mehr Import

-Tiefe Steuern férdern Firmengriindungen.

-Arbeitslosenversicherung umschulungen +
genugender Druck (Fordern und Fordern)

- Gute Ausbildung (Lehrlingswesen) zur
Arbeitsmarktpolitik
-Trumpf der Schweiz Berufsnahe Ausbilung

Grafik 19
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