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Die Geldpolitik der EZB in Theorie und Praxis

Von Marc S. Resinek ist das INFER-Discussion Paper No. 2 erschienen: Die geldpolitischen Instrumente
der Europdischen Zentralbank: Theorie und Praxis

Als INFER-Discussion Paper No. 2 ist von Marc S. Resinek erschienen: Die geldpolitischen Instrumente der Europaischen
Zentralbank: Theorie und Praxis.

Die Europdische Zentralbank (EZB) hat mit der Einfiihrung des Euro am 1. Januar 1999 die Verantwortung fiir die
einheitliche europdische Geldpolitik iibernommen. Bis Ende 1998 konnte jede einzelne nationale Notenbank ihre eigene
geldpolitische Strategie verfolgen und damit verbunden auch entscheiden, welche geldpolitischen Instrumente sie zum
Einsatz bringen wollte. Folglich bestanden in Europa duRerst unterschiedliche geldpolitische Handlungsrahmen.

Dem geldpolitischen Instrumentarium jeder Zentralbank liegt eine bestimmte geldpolitische Konzeption zugrunde.
Diese wiederum muf% auf Annahmen und Vorstellungen aus der allgemeinen makrokonomischen Theorie basieren.
Deshalb werden zunichst die relevanten theoretischen Grundlagen dargestellt. Dabei wird deutlich, dal sich aus den
Annahmen des Monetarismus die Konzeption der Geldbasissteuerung und aus denen des (Post-)Keynesianismus eine
Zinssteuerung ableiten laft.

Nach einer kurzen Darstellung der neuen geldpolitischen Instrumente der EZB wird der praktische Einsatz der
Instrumente durch die EZB in den ersten sechs Monaten seit der Euro-Einfiihrung mit den Theorien konfrontiert. Das
Ergebnis der Analyse ist die Erkenntnis, daR das geldpolitische Instrumentarium der EZB nicht einseitig aus einer
einzigen theoretischen Konzeption entspringt, sondern vielmehr monetaristische und (post-)keynesianische Elemente
in pragmatischer Weise kombiniert werden, um eine maoglichst wirksame Geldpolitik im Euro-Wahrungsraum
durchfiihren zu kénnen.

INFER-Discussion Papers kénnen fiir DM 15 liber den Buchhandel bezogen werden (No. 2: ISBN 3-89700-151-9) oder
beim Verlag fiir Wissenschaft und Forschung, Berlin (Postfach 30 40 51, D-10781 Berlin) bestellt werden.
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