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MoPoS ist ein Computerspiel, das den Benutzer
in die Situation einer Zentralbank versetzt und ihm
erlaubt, die Geldpolitik in einer einfachen virtuellen
Volkswirtschaft zu simulieren. Der Zweck des Spiels
besteht darin, dem Spieler ein Gefiihl fiir die makro-
okonomischen Zusammenhdnge und vor allem die
Méglichkeiten und Grenzen der Geldpolitik zu vermit-
teln. Die Software kann von der Website der SNB
(www.snb.ch) heruntergeladen werden und setzt
nur die Installation von Excel 97 voraus. Vom Benut-
zer verlangt es keine speziellen Vorkenntnisse, bietet
aber eine grosse Zahl von Anwendungs- und Erweite-
rungsmoglichkeiten, sodass es insbesondere auch fiir
den Wirtschaftsunterricht geeignet sein diirfte.

Die Modellwirtschaft, die dem Spiel zugrunde
liegt, orientiert sich nicht an einem bestimmten
Land, also auch nicht an der Schweiz. Damit ist
bereits gesagt, dass das Modell weder der Schweize-
rischen Nationalbank zur Vorbereitung geldpoliti-
scher Entscheide dient noch fiir die Erstellung der
Inflationsprognose verwendet wird.

Eine Zentralbank sieht sich im Wesentlichen
zwei Schwierigkeiten gegeniiber. Zum einen wirken
sich ihre geldpolitischen Massnahmen nicht unmittel-
bar, sondern mit zeitlicher Verzdgerung auf die Volks-
wirtschaft aus. Zum anderen sieht sie sich bei der
Lageanalyse mit verschiedenen Formen der Unsicher-
heit konfrontiert. Viele wichtige makrodkonomische
Variablen sind zufdlligen Schwankungen ausgesetzt.
Ausserdem kdnnen sie oft nicht genau gemessen wer-
den (z.B. das Bruttosozialprodukt) und werden spa-
ter revidiert. Zudem bleiben die genauen Zusammen-
hange zwischen den volkswirtschaftlichen Variablen
letztlich umstritten, sodass die Reaktion der Zentral-
bank bestenfalls optimal und kaum je ideal sein wird.

Ein Modell einer Volkswirtschaft, das die Ent-
scheidungssituation der Notenbank realitdtsnah dar-
legt, muss zundchst die Zusammenhédnge zwischen
den wichtigsten makrodkonomischen Grossen — Pro-
duktion und Preise — abbilden und zeigen, wie die
Zentralbank auf die Wirtschaft einwirken kann. Da-
riiber hinaus soll es auch zum Ausdruck bringen, dass
die Volkswirtschaft in jeder Periode von unvorherge-
sehenen Ereignissen (sogenannten Schocks) getrof-
fen wird und sich die Situation fortlaufend verandert.
MoPoS arbeitet deshalb mit einer stochastischen
Simulation eines dynamischen Modells. Eine stochas-
tische Simulation wird erzeugt, indem man die Varia-
blen des Modells stdndig einer grossen Anzahl
Schocks aussetzt. In jeder Periode werden aus vorge-
gebenen statistischen Verteilungen Schocks gezogen
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und deren Auswirkungen mit Hilfe des Modells simu-
liert. Die Spatwirkungen der friiheren Schocks werden
damit fortlaufend von den Wirkungen der jeweils
neuen Schocks iiberlagert.

Ihre Aufgabe besteht darin, die Modellwirt-
schaft zu stabilisieren, d.h. die Inflation tief zu
halten und die Produktion zu stabilisieren. Als In-
strument zur Beeinflussung der wirtschaftlichen Ent-
wicklung steht Ihnen der Zinssatz zur Verfiigung, den
Sie steuern kdnnen. Versuchen Sie, den Zinssatz so
zu setzen, dass Sie Ihre Stabilisierungsaufgabe mog-
lichst gut erfiillen. Sie werden nach und nach erken-
nen, wie auf bestimmte Konstellationen von Preis-
und Outputbewegungen am besten zu reagieren ist,
und Sie werden auch rasch merken, dass allzu heftige
Zinsschritte in der Regel ebenso wenig zum Ziel
fiihren wie eine zu schiichterne Politik, die den Zins-
satz iber lange Zeitraume unverandert ldsst.

Sie konnen die Steuerung der Geldpolitik auch
einem Autopiloten (ibertragen. Der Autopilot ist ein
kleiner Geldpolitik-Experte, der den Zinssatz in
Abhangigkeit von der aktuellen wirtschaftlichen
Situation setzt. Mit diesem automatischen Mechanis-
mus konnen Sie die Entwicklung der wichtigsten
makrodkonomischen Grdossen verfolgen, ohne weitere
Entscheidungen treffen zu miissen.

Das Spiel kann in zwei Modi gespielt werden:
einfache Betriebsart und fortgeschrittene Betriebs-
art. Wenn das Programm gestartet wird, befinden Sie
sich automatisch in der einfachen Betriebsart. Benut-
zern, die MoPoS noch nicht kennen, wird empfohlen,
das Spiel zundchst in dieser Form kennen zu lernen.
Die fortgeschrittene Betriebsart unterscheidet sich
von der einfachen in zweierlei Hinsicht. Erstens
erhalten Sie detailliertere Angaben iiber die makro-
okonomische Situation. Zweitens erlaubt die fortge-
schrittene Betriebsart, Einfluss auf die Formulierung
des Simulationsmodells zu nehmen. Sie kdnnen die
Spezifikation der geldpolitischen Reaktionsfunktion
verdndern, Parameterwerte anpassen und die Eigen-
schaften der Schocks festlegen.

1 Diese Software bietet damit
eine Alternative zur tiblichen Dar-
stellung im Unterricht, wo Veran-
derungen der Geld- und Fiskalpo-
litik mit Hilfe von Verschiebungen
von Kurven analysiert werden. In
diesem Spiel nehmen die Stu-
denten die Wirkungen der Geld-

politik im Verlauf der Zeit wahr
und kénnen somit ein Gefiihl fiir
die Dynamik der Vorgange ent-
wickeln.



1. Installation und technische
Voraussetzungen

Das Programm benétigt Microsoft Windows 95
oder besser und Microsoft Excel 97. Eine MacIntosh-
Version steht nicht zur Verfiigung. Es wurden keine
Tests mit Excel 2000 durchgefiihrt. Es ist empfehlens-
wert, einen Bildschirm mit einer Auflésung von min-
destens 800x600 zu verwenden, damit alle Bedie-
nungselemente problemlos entziffert werden konnen.

Das Programm kann von der Website der Schwei-
zerischen Nationalbank (www.snb.ch) heruntergela-
den oder auf Diskette bestellt werden.? Um das Pro-
gramm {ber das Internet zu beziehen, 6ffnen Sie die
Website www.snb.ch in Ihrem Browser, wahlen Sie
die Rubrik «Publikationen», dann die Rubrik «MoPoS-
Simulationsspiel». Sie gelangen zu der Seite, von der
Sie die Datei MoPoS.exe herunterladen kdnnen.
Fiihren Sie diese Datei anschliessend aus, indem Sie
sie im Windows Explorer doppelklicken. Es erscheint
ein Dialogfenster (Abbildung 1). Wahlen Sie Unzip,
damit alle Dateien auf Ihre Festplatte kopiert werden.
Nach diesem Kopiervorgang ist die Installation abge-
schlossen.’

Sie starten das Spiel, indem Sie die Datei
MoPoSxls (im Verzeichnis C\MoPoS) in Excel 6ff-
nen. Je nach Einstellung von Excel erscheint unter
Umstdanden eine Warnung, die Sie darauf hinweist,
dass Excel-Dateien mit Makros moglicherweise Viren
enthalten. Um die Datei zu laden und das Spiel zu
spielen, miissen Sie in diesem Fall auf Enable
Macros (in der engl. Version) bzw. Makros aktivie-
ren (in der dt. Version) klicken.

Installation
WinZip Self-Extractor - MoPoS.exe

Abbildung 1

To unzip all files in MoPoS.exe to the specified folder Unzip
press the Unzip button. —

Run WinZip

Unzip to folder:
C:\MoPoS| Browse... Close

v Ovenwrite files without prompting pr—
Abou

i

Help

doc_Fpdf, doc_E.pdf,
default.par, stronger link.par,
longer lags.par, variable
lag.par, stability.sim, reces-
sion.sim, inflation.sim, stagfla-
tion.sim, boom.sim, new
economy.sim, stagnation.sim.

2 Schweizerische Nationalbank,
Volkswirtschaftliche Studien,
Postfach, 8022 Ziirich.

3 Die Dateien, die sich im Ziel-
verzeichnis (Vorgabe C:\MoPoS)
befinden sollten, sind
MoPoS.xls, doc_D.pdf,
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2 Das Spielin der einfachen
Betriebsart

2.1 Die wichtigsten Bedienungs-
elemente

Beim Offnen des Programms erscheint das
Arbeitsblatt control. Es enthdlt die Steuerelemente
sowie alle Informationen (in grafischer Form) iiber
den aktuellen Zustand der simulierten Volkswirt-
schaft. Das Arbeitshlatt hat fiinf Bereiche (siehe
Abbildung 2).

Die vier Grafiken im Bereich @ fassen die
makrodkonomische Situation zusammen. Jede Grafik
zeigt die Entwicklung einer wichtigen Variablen iiber
vierzig Quartale (bzw. zehn Jahre). Die vertikalen
Linien unterteilen die zehnjdhrige Zeitperiode in
Abschnitte von zwei Jahren. Gezeigt wird oben links
das reale Wirtschaftswachstum (real output growth),
oben rechts die Inflationsrate (inflation), unten
rechts der nominelle Zinssatz (nominal interest
rate) und unten links der reale Zinssatz, derin dieser
Grafik als Differenz zwischen dem nominellen Zins-
satz und der aktuellen Inflationsrate berechnet ist
(real interest rate). Die dicken Linien in den Infla-
tions- und Produktionsgrafiken bilden die Verande-
rungen gegeniiber dem entsprechenden Vorjahres-
quartal in Prozent ab; die diinnen Linien sind auf ein
Jahr hochgerechnete prozentuale Verdanderungen
gegeniiber dem Vorquartal.



SNB

Mit den Bedienungselementen im Bereich @
kann gewdhlt werden, wie schnell die Simulationen
voranschreiten sollen. Wenn Sie fast wahlen, werden
alle zwei Sekunden neue Schocks generiert und das
Modell simuliert, bei medium geschieht dies alle fiinf
Sekunden und bei slow alle zehn Sekunden. Durch
Klicken auf PAUSE kann die automatische Fort-
fiihrung der Simulation unterbrochen werden, durch
nochmaliges Klicken kann sie wieder in Gang gesetzt
werden. Wenn Sie manual wahlen, wird PAUSE durch
STEP ersetzt. Die Simulation fiir das folgende Quartal
wird in diesem Falle durch Klicken auf STEP ausgeldst.

Im Bereich © konnen Sie bestimmen, ob Sie die
Geldpolitik selber steuern oder dem Autopiloten
iiberlassen wollen. Wenn Sie auf ON klicken, ist der
Autopilot eingeschaltet; Sie kdnnen einfach der Ent-
wicklung der Volkswirtschaft zusehen und miissen
nichts weiter tun. Durch klicken auf OFF wird der
Autopilot ausgeschaltet und Sie kdnnen die Geldpoli-
tik mit Hilfe des Schiebereglers @ selber bestimmen.
Der Schieberegler funktioniert wie ein Gaspedal.
Schieben Sie den Regler mit Hilfe der Maus nach
oben, so versorgen Sie die Wirtschaft mit zusatzli-
cher Liquiditdt und der nominelle Zinssatz sinkt. Der
nominelle Zinssatz wird als Zahl oberhalb des Gas-
pedals angezeigt.

Grafiken und Kontrollelemente (einfache Betriebsart)
i MoPoS xIs

Monetary Policy Simulation Game

Das Gesicht @ zeigt die Zufriedenheit und Unzu-
friedenheit der Offentlichkeit mit der wirtschaftli-
chen Situation an. Es lachelt, wenn das Wirtschafts-
wachstum {iber dem langfristigen Durchschnitt liegt
und sich die Inflation nahe bei Null bewegt. Die
Miene verfinstert sich zusehends, je stdrker die
Situation vom Idealzustand abweicht.

Abbildung 2
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2.2 Die Grundziige des Modells

In diesem Abschnitt werden die wichtigsten
makrodkonomischen Variablen und die grundlegen-
den Zusammenhdnge zwischen diesen Variablen
erldutert.*

Das Produktionspotenzial bezeichnet den Out-
put, den die Volkswirtschaft bei einer normalen Aus-
lastung der Kapazitdten erzielen kann. Das Produk-
tionspotenzial steigt, wenn die Volkswirtschaft mit
mehr oder qualitativ besseren Maschinen ausgestat-
tet wird. Es steigt auch, wenn die Zahl der Arbeits-
krafte oder das Ausbildungsniveau zunimmt. Im
Modell nehmen wir an, dass das Produktionspotenzial
im Durchschnitt mit einer konstanten Rate wéchst,
wobei das Wachstum voriibergehend und auf zufillige
Art und Weise von diesem Durchschnitt abweichen
kann. Diese Abweichungen werden beispielsweise
durch technische Innovationen, durch eine Verdnde-
rung des Rentenalters oder durch Migration verur-
sacht.

Die Entwicklung des Produktionspotenzials
bestimmt die langfristige Entwicklung des aggregier-
ten Einkommens und ist deshalb von grosser Bedeu-
tung. Uber kiirzere Zeitriume hingegen kann die
effektive Produktion vom Potenzial abweichen. Diese
Abweichungen werden als (positive oder negative)
Output-Gap bezeichnet. In der Hochkonjunktur leis-
ten die Arbeitskrifte Uberstunden, die Maschinen
laufen bei voller Kapazitdt und die effektive Produk-
tion liegt iiber dem Produktionspotenzial. In der
Rezession nimmt die Arbeitslosigkeit zu und die
Maschinen sind nicht voll ausgelastet, sodass die
effektive Produktion das Produktionspotenzial nicht
ausschopft. Solche konjunkturellen Schwankungen
sind recht trdge, d.h. der Gap im nachsten Quartal
liegt meist recht nahe beim heutigen Gap. Neben die-
ser historischen Komponente wird der Gap aber auch
durch andere Faktoren beeinflusst. Einer dieser Fak-
toren ist der reale Zinssatz, also der nominale Zins-
satz, der beispielsweise fiir einen Kredit bezahlt wer-
den muss, minus der erwarteten Inflationsrate. Der
reale Zinssatz misst, wie teuer die Nutzung von Kapi-
tal ist. Ist er tief, dann sind Kredite billig zu haben.
Entsprechend werden Unternehmen mehr Investitio-
nen tdtigen und die Haushalte mehr dauerhafte Kon-
sumgiiter (beispielsweise Autos) anschaffen. Die
gesamtwirtschaftliche Nachfrage nimmt zu. Wenn der
reale Zinssatz hoch ist, dann ist die Nutzung von
Kapital teuer und die Produktion wird, {iber kurz oder
lang, unter das Potenzial fallen. Die Produktion wird
dariiber hinaus von vielen anderen Faktoren beein-

4 Eine detailliertere und tech-
nischere Behandlung des Modells
kann Kapitel 3.2 entnommen
werden.
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flusst, wie beispielsweise den Staatsausgaben, dem
realen Wechselkurs, dem Konjunkturverlauf im Aus-
land usw. Verdnderungen dieser Faktoren nennen wir
Nachfrageschocks, weil sie die gesamtwirtschaftliche
Nachfrage nach Giitern und Dienstleistungen beein-
flussen.

Die Produktion kann das Potenzial nicht sehr
lange {ibertreffen, ohne dass es zu Inflation kommt.
Die starke Nachfrage, welche die Hochkonjunktur
kennzeichnet, ermdglicht es namlich den Unterneh-
men, die Preise ihrer Produkte anzuheben - die Infla-
tion zieht an. Umgekehrt zwingt eine Rezession die
Unternehmen zu Preisnachldssen — die Inflation fallt.
Wahrend einer Rezession sollte deshalb die Inflati-
onsrate sinken. Dieser Zusammenhang zwischen dem
Auslastungsgrad einer Volkswirtschaft und der Infla-
tion heisst Phillips-Kurve (nach dem neuseeldndi-
schen Okonomen A. W. Phillips, der diesen Zusam-
menhang als Erster postulierte). Die Inflation wird
dariiber hinaus von den Inflationserwartungen sowie
durch Preisschocks beeinflusst. Beispiele derartiger
Preisschocks sind Verdnderungen des Mehrwertsteu-
ersatzes oder der Weltmarktpreise wichtiger Giiter
(Erdol). Die Inflationserwartungen werden im Modell
durch eine separate Prognosegleichung modelliert, in
die das Geldmengenwachstum, das Produktions-
wachstum und die Inflationsraten der Vorperioden
eingehen.’

Das Modell wird durch eine geldpolitische Regel
geschlossen, die den nominellen Zinssatz bestimmt.
Die bekannteste Regel wurde von John Taylor (1997)
vorgeschlagen. Die Taylor-Regel bestimmt den nomi-
nellen Zinssatz in Abhdngigkeit der Inflationsrate
und einer Schdtzung des Gap. Wenn das Programm
mit dem Autopiloten arbeitet, folgt die Geldpolitik
dieser Zinsregel.®

5 Eine elegantere Modellierung
wiirde darin bestehen, die
erwartete Inflation aus der tat-
sdchlichen Modellldsung fiir

die zukiinftigen Inflationsraten
abzuleiten. Die Berechnung
solcher modellkonsistenter Erwar-
tungen erfordert jedoch einen
grossen rechnerischen Aufwand,
der die Mdglichkeiten von Excel
tibersteigt.

6 Eine derartige Feedback-Regel
beschreibt nicht unbedingt die
tatsdchliche Geldpolitik einer
Zentralbank. Mit Sicherheit
beschreibt sie nicht die Geldpoli-
tik, welche die Schweizerische
Nationalbank in der Vergangen-
heit gefiihrt hat.
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Die Geldpolitik wird in der Praxis durch die Tat-
sache erschwert, dass die Wirtschaftsstatistiken, wel-
che der Notenbank und dem Publikum zur Verfiigung
stehen, haufig revidiert werden. Im Spiel wird dieser
Tatsache dadurch Rechnung getragen, dass die letz-
ten Beobachtungen (der Produktion und der Infla-
tion) zundchst mit einer gewissen Ungenauigkeit
behaftet sind und diese Ungenauigkeit erst einige
Perioden spater verschwindet.

Die Mechanik des Modells ldsst sich damit wie
folgt beschreiben. Schocks fiihren zu Verdnderungen
des Wirtschaftswachstums und der Inflation. Be-
trachten wir einen Schock in Form einer Hoherbewer-
tung der einheimischen Wahrung. Dies reduziert die
Nachfrage nach inldndischen Exportgiitern und die

Die Liquiditatsfalle

Es kann vorkommen, dass ein Zusammenspiel
von Geldpolitik und Schocks eine Deflation hervor-
ruft, d.h. zu sinkenden Preisen fiihrt. Diese negative
Inflationsrate impliziert (falls sie erwartet wird),
dass der reale Zinssatz (nomineller Zinssatz minus
erwartete Inflationsrate) grosser ist als der nomi-
nelle. Dies ist deshalb problematisch, weil der nomi-
nelle Zinssatz nicht unter Null sinken kann. Die An-
leger haben immer die Mdglichkeit, der Belastung
durch einen negativen nominellen Zinssatz auszu-
weichen, indem sie ihr Geld in Form von Banknoten
halten.

Bei einer starken erwarteten Deflation konnen
die Realzinsen damit sehr hoch werden und die Zen-
tralbank hat keine Moglichkeit, durch Senkung der
Nominalzinsen Druck auf die Realzinsen auszuiiben.
Zusatzliche Liquiditat, welche die Zentralbank in die
Wirtschaft pumpt, wird gehortet und vermag keinen
Impuls zur Wiederankurbelung der Wirtschaft zu lie-
fern. Die Wirtschaft steckt in der Liguiditdtsfalle.

Es ist umstritten, ob das Phanomen der Liqui-
ditdtsfalle mehr ist als eine theoretische Mdglichkeit
mit geringer praktischer Bedeutung. Das Konzept
wurde von verschiedenen Okonomen zur Erkldrung
der Weltwirtschaftskrise der 1930er Jahren verwen-
det. Die Liquiditdtsfalle geriet aber zunehmend in
Misskredit, da sich kein vergleichbares Beispiel mehr
fand. Krugman (1998, 1999) griff allerdings kiirzlich
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gesamtwirtschaftliche Nachfrage. Damit nimmt der
Output-Gap (definiert als Differenz zwischen der
tatsachlichen Produktion und dem Produktionspoten-
tial) ab und verringert gemdss Philipps-Kurve die
Inflationsrate. Bei unverdndertem nominellem Zins-
satz wiirde der Riickgang der Teuerung die Realzinsen
erhéhen und damit den Druck auf die Produktion und
die Inflation immer weiter verstdrken. Die Zentral-
bank wird deshalb friiher oder spéter die nominellen
Zinssdtze senken, um eine Rezession und eine Defla-
tion zu vermeiden. Die Senkung des nominellen Zins-
satzes reduziert bei unverdnderten Preiserwartungen
den realen Zinssatz und wirkt damit der Ab-
schwdchung der Konjunktur und der Deflationsgefahr
entgegen.

auf diese Idee zuriick, um die Wirtschaftsentwicklung
in Japan in den 1990er Jahren zu erkldren.

Das MoPoS-Modell hat aus verschiedenen Griin-
den viel eher die Tendenz, in die Liquiditdtsfalle zu
geraten als eine reale Volkswirtschaft. Die Liqui-
ditdtsfalle erfordert im Prinzip, dass die Renditen
aller liguiden Anlagen Null sind (Brunner und Melt-
zer, 1968). Das Modell, das in MoPoS fiir die Simula-
tionen verwendet wird, verfiigt aber nur iiber einen
Zinssatz. Es ist deshalb sehr viel wahrscheinlicher, im
MoPoS-Modell in die Liquiditdtsfalle zu geraten als
in einem reichhaltigeren Modell mit einer Vielzahl
von Finanzmdrkten. Keynes (1936) schlug eine
expansive Fiskalpolitik als Massnahme gegen die
Liquiditatsfalle vor. Eine Erhdhung der Staatsausga-
ben, so das Argument, kann die aggregierte Nach-
frage stimulieren und damit einer «Re-Inflationie-
rung» des Systems Vorschub leisten. Ein anderer
Ausweg, der iiber eine Abwertung der Wahrung funk-
tioniert, wurde kiirzlich von Svensson (2000) vorge-
schlagen. Beide Massnahmen stehen in unserem
Modell - geschlossene Volkswirtschaft ohne Staats-
sektor — nicht zur Verfiigung.

Das Simulationsmodell ist somit fiir die Abbil-
dung einer realen Wirtschaft in einer Liquiditatsfalle
ungeeignet. Sobald die Modellwirtschaft tief genug
in der Liquiditdtsfalle sitzt und kein Schock gross
genug ist, sie daraus zu befreien, gibt es daher auch
keinen Ausweg. Es bleibt Ihnen nur, die Simulation
abzubrechen und ein neues Spiel zu beginnen.



2.3 Typische Problemstellungen fiir
den Einstieg

Im Folgenden werden vier charakteristische
Problemstellungen beschrieben. Das Ziel besteht
darin, den Zinssatz so zu steuern, dass eine gute Si-
tuation beibehalten werden kann, ein drohendes Prob-
lem friihzeitig abgewendet wird oder ein bestehendes
Problem mdglichst reibungslos korrigiert wird.

Fiir jedes Ubungsbeispiel wurde ein Datensatz
vorbereitet, der mit Simulator » Load Simula-
tion... geladen werden kann. Schalten Sie den Auto-
piloten aus (driicken Sie auf OFF), damit Sie den
Zinssatz selber festlegen kénnen. Am besten begin-
nen Sie mit fast, um ein Gespiir fiir die Dynamik der
Simulation zu entwickeln. Spater konnen Sie die Auf-
gabe erneut laden und dann mit manual spielen, so-
dass Sie sich jede Entscheidung genauer {iberlegen
konnen.

Szenario 1: Ausgeglichenes Wirtschaftswachs-
tum. Laden Sie stability.sim. Die Wirtschaft hat
sich in den letzten zehn Jahren recht erfreulich
entwickelt. Die Inflation schwankte zwischen etwa
2% und 3% und liegt jetzt bei 1,7%. Das reale
Wirtschaftswachstum schwankte zwischen 0% und
3% und befindet sich zur Zeit mit 1,7% nahe beim
durchschnittlichen Potenzialwachstum (1,5%). Ver-
suchen Sie, die Wirtschaft auf diesem stetigen Pfad
zu halten.

Szenario 2: Inflation beenden. Laden Sie infla-
tion.sim. Die Inflationsrate ist auf 7,1% gestiegen.
Fiihren Sie die Inflation innerhalb von sechs Jahren
auf ein ertragliches Niveau zuriick. Die Rezession
soll moglichst gering sein. Achten Sie darauf, nach
erfolgreicher Inflationsbekdmpfung nicht in eine
Deflation zu geraten.

Szenario 3: Rezession beenden. Laden Sie
recession.sim. Wir befinden uns in einer Rezession.
Versuchen Sie, den Erholungsprozess zu beschleu-
nigen, indem Sie die Geldpolitik lockern. Vermeiden
Sie aber, wieder in eine Inflation zu geraten.
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Szenario 4: «Soft landing.» Laden Sie
boom.sim. Die Wirtschaft wachst schnell. Die Infla-
tion ist nicht ausser Kontrolle geraten. Im Gegenteil,
sie ist kiirzlich sogar etwas gesunken (von {iber 3,5%
auf 2,1%). Aber das Ausmass der Booms kdnnte eine
gewisse Inflationsgefahr in sich bergen. Versuchen
Sie, die Wirtschaftsentwicklung etwas abzubremsen,
bevor die Inflation anzieht. Vermeiden Sie aber, in
eine Rezession oder in eine Deflation abzugleiten.’

Sie konnen beliebig weitere, zufdllige Szenarien
generieren (mit Simulator » Generate Random
Scenario). Sie kdnnen diese abspeichern und ihnen
einen Namen geben (mit Simulator » Save Simula-
tion...).

7 Im MoPoS-Verzeichnis finden
sich drei weitere Szenarien:
stagflation.sim, new
economy.sim, stagnation.sim.
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3 Das Spielin der fortgeschrittenen
Betriebsart

3.1 Umschalten und erweiterte
Informations- und Bedienungs-
elemente

Das Programm bietet eine Reihe weiterer Funk-
tionen und Moglichkeiten an. Um diese nutzen zu
konnen, miissen Sie in die «fortgeschrittene Be-
triebsart» umschalten. Wahlen Sie dazu in der
Meniileiste Simulator » Advanced Mode. Auf
Threm Bildschirm erscheint damit das Arbeitsblatt
advanced control.

Das Arbeitshlatt advanced control enthalt im
Unterschied zum einfacheren Arbeitsblatt control
sieben statt vier Grafiken. Es zeigt neu die Entwick-
lung des nominellen Produktionswachstums (nomi-
nal output growth) und des Geldmengenwachstums

@ MoPoS xls

Monetary Policy Simulation Game

Fortgeschrittene Betriebsart — das Arbeitshlatt advanced control

(money growth), @. Ebenfalls neu sind die Dar-
stellungen des Produktionsniveaus (real output),
des Preisniveaus (price level) und der Geldmenge
(money) zusammen mit dem Trend dieser drei Varia-
blen, ®.° Im Unterschied zu control weist das Ar-
beitsblatt advanced control zwar keine separate
Grafik fiir den realen Zinssatz mehr auf, doch kann
dieser als Differenz zwischen dem nominellen Zins-
satz (griine Linie) und der Inflationsrate (blaue
Linie) aus der Abbildung rechts oben abgelesen wer-
den.

Die Einfiihrung des Geldmengenwachstums und
des nominellen Produktionswachstums als zusdtz-
liche Variablen erkldrt sich hauptsachlich daraus,
dass diese Variablen von Zentralbanken wie auch von
privaten Beobachtern als wichtige Konjunkturindika-
toren herangezogen werden. Verschiedene Okono-
men haben dariiber hinaus vorgeschlagen, dass sich
eine regelgebundene Geldpolitik am nominellen Pro-
duktionswachstum bzw. am Geldmengenwachstum
orientieren sollte (siehe auch Kapitel 3.3).°
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8 Die Niveaus sind logarith-
miert.

9 Siehe Friedman (1959) fiir
den Vorschlag eines Geldmengen-

ziels.



Der zweite Unterschied zwischen der einfachen
und der fortgeschrittenen Betriebsart betrifft die
Bedienungselemente zur Wahl der Strategie, ©. Die
Tasten ON und OFF heissen neu Taylor rule und
discretion. Der Grund fiir diese neue Namensgebung
ist, dass eine dritte Moglichkeit angeboten wird,
namlich own rule. Sie kdnnen damit einen eigenen
Autopiloten (eine eigene geldpolitische Reaktions-
funktion) programmieren und fiir die Simulation
benutzen (siehe Kapitel 3.3).

Der dritte Unterschied zur einfachen Betriebs-
art betrifft die Zahl der einsehbaren Arbeitsblatter,
0. Die fortgeschrittene Betriebsart stellt neben den
Blattern advanced control und control drei weitere
Arbeitsblatter zur Verfiigung. Das Arbeitsblatt data
zeigt die simulierten Werte der wichtigsten Modell-
variablen in numerischer Form. Sie kdnnen auf dem
Blatt eigene Berechnungen durchfiihren oder Grafi-
ken herstellen. Eine Grafik, welche den Output-Gap
gegen die Inflationsrate abtrdgt (die Phillips-Kurve),
ist bereits beigefiigt.” Sie kdnnen auch Regressionen
mit diesen Daten durchfiihren (mit Excels Analysis
ToolPak Add-In). Das Arbeitshlatt parameter zeigt
die Modellgleichungen und die Parameterwerte. Hier
konnen Sie die Parameter des Modells und die sta-
tistischen Eigenschaften der Schocks verandern. Das
Arbeitsblatt unobservables schliesslich informiert
Uber die Daten, die weder die Notenbank noch das
Publikum in der wirklichen Welt beobachten kdnnen.
Darunter fallen insbesondere die Schocks, die Beob-
achtungsfehler und die Inflationserwartungen.

Der letzte Unterschied zur einfachen Betriebs-
art betrifft das Simulator-Menii in der Meniileiste von
Excel. Zusdtzlich zu den Funktionen, die auch in der
einfachen Betriebsart angeboten werden, konnen in
der fortgeschrittenen Betriebsart auch Parameter-
Kombinationen abgespeichert werden (mit Simula-
tor » Save Parameter) oder eine Simulation mit
einem festen Zeithorizont von 10 Jahren ausgeldst
werden (mit Run Simulation for 10 Years). Weiter
kann eine Saatnummer eingegeben werden, sodass
die vom Zufallszahlengenerator generierte Folge
von Schocks beliebig wiederverwendet werden
kann (Generate Random Scenario » Choose
Seed...). Das ist besonders dann wichtig, wenn die

10 Aufgrund der Schocks und der
Inflationserwartungen resultieren
Muster, die eher an Schleifen als
an Kurven erinnern. Viele makro-
Gkonomische Lehrbiicher zeigen
solche Schleifen basierend auf
Daten fiir die USA: Dornbusch,
Fischer und Startz (1998, S. 116),

SNB

Hall und Taylor (1997, S. 465)

und Mankiw (1992, S. 306). Dorn-
busch et al. und Mankiw ver-
wenden fiir ihre Grafik das Wirt-
schaftswachstum bzw. die
Arbeitslosenquote an Stelle des
Output-Gap.
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Leistungsfahigkeit verschiedener Modellvarianten
miteinander verglichen werden soll. Ausserdem kann
ein neues Szenario auf zwei Arten generiert werden."
Mit Generate Random Scenario » ...with Static
Expectations wird die erwartete Inflation gleich der
aktuellen Inflation gesetzt. Dies entspricht A = 0 in
der Erwartungsgleichung (4), siehe Kapitel 3.2. Mit
Generate Random Scenario » ...with Least
Squares Expectations entspricht A dem im Arbeits-
blatt parameters ausgewiesenen Wert. Die Berech-
nung mit statistischen Erwartungen bendtigt weniger
Rechenzeit, was vor allem bei langsamen Computern
von Vorteil sein kann.” Die Einbusse an Genauigkeit
der Simulation ist in den meisten Fallen minim.

11 Wir unterscheiden das
Szenario von der eigentlichen
Simulation. Das Programm

fiihrt zundchst im Hintergrund
eine Simulation iiber vierzig
Jahre aus, die das Szenario liefert.
Die letzten zehn Jahre dieses
Szenarios erscheinen zu Beginn
der eigentlichen Simulations-
tibung auf den Arbeitsblattern
control und advanced control.
Das Szenario zeigt mit anderen
Worten die Vergangenheit, d. h.
die Entwicklung der Volkswirt-
schaft vor Beginn der eigentlichen
Simulation. Die letzten Werte

des Szenarios dienen der Simula-
tion als Startwerte.

12 In der einfachen Betriebsart
wird das Szenario, das den Aus-
gangspunkt fiir die Simulationen
abgibt, immer mit statischen
Erwartungen berechnet.
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3.2 Das Modell im Detail

Um die fortgeschrittene Betriebsart voll nutzen
zu kdnnen, bedarf es genauerer Kenntnisse des
Modells. Im folgenden wird deshalb das in Kapitel 2.2
in den Grundziigen vorgestellte Modell detaillierter
diskutiert.

Modellgleichungen

Das Modell ist ein einfaches, orthodoxes Modell
einer geschlossenen Volkswirtschaft. Die meisten Glei-
chungen sind mit einem Storterm versehen. Eine
Periode entspricht einem Quartal. Alle Variablen mit
Ausnahme der Zinssatze und der Inflationsrate sind
logarithmiert.

Der Kern des Modells besteht aus einer Phillips-
Kurven-Gleichung zur Bestimmung der Inflation,
einer Gap-Gleichung zur Bestimmung der Produktion,
einem stochastischen Trend fiir das Produktionspo-
tenzial sowie einer Gleichung zur Bestimmung der
Inflationserwartungen. Romer (2000) hat kiirzlich
die Meinung vertreten, ein derartiges Modell bein-
halte die Essenz der heutigen makrodkonomischen
Theorie.”

(1) Ay*=g+Schock,
4
(2) 7= E{n}+ [Za,- (y_f—y*_t)} - 4+Schock,
+=0
4

(3) yyr=¢- ()’_1_)’*_1) _gﬁf (i—r_E{”—t}_’*—t)
+Schock, =

(4) E{n}=A-mob+(1-2) - m_4-

Gleichung (1) besagt, dass die potenzielle Pro-
duktion, y* jedes Quartal um g plus einen zufdlligen
Storterm (Potenzialschock) wéchst. gist in der Stan-
dardeinstellung der Parameter gleich 0,375%, sodass
das Produktionspotenzial im Durchschnitt um 1,5%
pro Jahr zunimmt.

Gleichung (2) ist die Phillips-Kurve zur Bestim-
mung der Inflationsrate. Inflationsiiberraschungen,
d.h. Abweichungen der Inflationsrate von der erwar-
teten Inflation, w— E{n}, sind eine Funktion des ak-
tuellen Gap und der Gaps der letzten vier Quartale.
Die Wirkung der Gaps auf die Inflationsrate wird mit
vier multipliziert, da & und E{sx} auf ein Jahr hoch-
gerechnete Quartalsveranderungsraten sind. Alle an-
deren Einfliisse gehen in den additiven zufdlligen
Stérterm ein (Preisschocks).

13 Sein Modell kommt allerdings
ohne Trendwachstum des Pro-
duktionspotenzials aus. Unser
Simulationsmodell ist also etwas
komplizierter als sein Vorschlag.
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Gleichung (3) beschreibt die aggregierte Nach-
frage. Sie besagt, dass der Output-Gap y - y* zunachst
eine autoregressive Komponente aufweist (der Gap
gestern bestimmt teilweise den Gap heute). Zudem
wird der Gap durch eine gewichtete Summe von kon-
tempordren und verzégerten Abweichungen des rea-
len Zinssatzes i — E{x} von einem neutralen realen
Zinssatz r* beeinflusst. Der Storterm fasst alle Nach-
frageschocks zusammen.

Gleichung (4) beschreibt die Erwartungsbil-
dung. Die erwartete Inflation, E{x}, ist eine konvexe
Kombination der Inflation der Vorperiode, 7_4, und
einer Inflations-Prognose, %, die auf einer einfa-
chen Regressionsgleichung mit der Inflation, dem
realen Wirtschafts- und dem Geldmengenwachstum
der letzten vier Quartale als erkldrenden Variablen
basiert.

Das Modell enthélt ferner einen Kontrollblock,
der das Verhalten der Zentralbank modelliert. Der
Kontrollblock des Modells besteht aus drei Gleichun-
gen:

(5) r*=r**+ Schock,
(6) i=Zielzinssatz + Schock,

(7) Zielzinssatz = r**+ (p—p_4) + T* (p—p_s—70%)
+ 7, E{gap}.

r*ist der neutrale reale Zinssatz aus Gleichung
(3). Wir nehmen an, (5), dass dieser Zinssatz stochas-
tisch um »** herum schwankt. In der Standard-Ein-
stellung von MoPoS ist »** gleich 2%.

Gleichung (6) widerspiegelt die Tatsache, dass
die Zentralbank den angestrebten Zinssatz in der
Regel nicht genau erreichen kann. Der effektive
Zinssatz, z, ist also gleich dem Zielzinssatz plus einem
Kontrollfehler.

Gleichung (7) ist Taylors (1997) monetdre Feed-
back-Regel. Die Geldpolitik reagiert somit systema-
tisch auf den geschatzten Output-Gap, E{gap}, und
die Abweichung der Jahresinflation vom Inflations-
ziel, p—p_,—ot*. Da der Gap nicht beobachtet werden
kann,” wird sie als Abweichung der logarithmierten
Produktion von ihrem linearen Trend geschatzt. »**
ist der durchschnittliche neutrale reale Zinssatz,
p—p_4 ist die Jahresinflationsrate, und z* ist die
Ziel-Inflationsrate. Die von Taylor vorgeschlagenen
Parameter der Regel sind 7, = 7, = %2 und 7* = 2%.

15 Der Gap kann nicht genau
beobachtet werden, weil die
Abschdtzung des Produktions-
potenzials in der Praxis sehr
schwierig ist.

14 Die Prognosegleichung zur
Berechnung von sz wird in jeder
Periode neu geschatzt. Im Prinzip
kann es vorkommen, dass diese
Regression aufgrund von Kolli-
nearitdt versagt. In diesem Fall
wird A voriibergehend auf Null
gesetzt.



Beobachtungsfehler. Sowohl das Publikum als
auch die Zentralbank verfiigen nicht iiber vollkom-
men verldssliche volkswirtschaftliche Daten. Die
Daten iiber die gesamtwirtschaftliche Aktivitdat und
tiber das Preisniveau (Bruttosozialprodukt-Deflator)
unterliegen mehreren Revisionen. Selbst die endgiil-
tigen Daten sind nicht genaue Messungen, sondern
nur Schatzungen.” Um diesen Mdngeln Rechnung zu
tragen, nehmen wir an, dass die Beobachtung der
aktuellen realen Produktion, y, und des aktuellen
Preisniveaus, p, zundchst ungenau ist und die wahren
Werte erst mit einer gewissen Verzdgerung (in der
Standardeinstellung sind es vier Quartale) verfiigbar
werden.

p + Schock vor der Revision,
p  nach der Revision
y + Schock vor der Revision,
y  nach der Revision

beobachtetes p = {

(8)
beobachtetes y = {

Das Modell wird durch einen monetdiren Block
erganzt,

(9) m-p=y-y-0-i+y,
(10) Av=w+Schock,

(11) p=p-1+ 7/4.

Gleichung (9) beschreibt das Gleichgewicht auf
dem Geldmarkt (LM-Kurve). Die reale Geldnachfrage
steigt mit dem realen Einkommen und fallt mit dem
nominellen Zinssatz. Gemdss Gleichung (10) wéchst
der Lageparameter der LM-Kurve, v, mit einer stochas-
tischen Rate von durchschnittlich w. Dies impliziert,
dass die Umlaufgeschwindigkeit des Geldes einen
Trend aufweist. Gleichung (11) definiert das Preis-
niveau.

Beachten Sie, dass der Output und das Preis-
niveau auch ohne die Gleichungen (9) und (10) be-
stimmt werden konnen. Die Geldmenge spielt eine
weitgehend passive Rolle. Sie wirkt auf die anderen
Variablen einzig iiber die Prognosegleichung fiir
die Inflationserwartung, in die sie als erkldrende
Variable eingeht. Der Grund fiir die passive Rolle der
Geldmenge ist, dass wir angenommen haben, die
Notenbank kontrolliere den Zinssatz, sodass die Geld-
menge endogen wird.” Dennoch kann die Geldmenge
fiir die Geldpolitik ein niitzlicher Indikator sein. Da
wir angenommen haben, dass die Geldnachfrage eine
Funktion der wahren, nicht durch Beobachtungsfeh-
ler verzerrten Werte von p und yist, enthilt die Geld-

17 Eine Alternative wdre anzu-
nehmen, die Notenbank kontrol-
liere die Geldmenge, dann wiirde
der Zinssatz endogen. Der Zins-
satz und die Geldmenge sind
tatsdchlich zwei Seiten ein und
derselben Miinze.

16 Siehe Orphanides (2000) und
die dort zitierten Arbeiten fiir
eine Analyse der Implikationen
solcher Messfehler fiir die Geld-
politik.
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menge Informationen, die sonst nicht erhiltlich sind.
Will man der Geldmenge auch im Spiel mit dem Auto-
piloten eine bestimmende Rolle bei der Formulierung
der Geldpolitik geben, muss die geldpolitische Reak-
tionsfunktion gedndert werden (siehe Kapitel 3.3).

Der abschliessende Baustein des Modells ist
eine soziale Wohlfahrtsfunktion. Sie bestimmt die
Stimmung des Gesichtes auf den Arbeitshldttern con-
trol und advanced control,

(12) Stimmung = (1=w)* (y=y-4=4") = w"[p=p-.

Das Gesicht lachelt, wenn das jahrliche reale
Wirtschaftswachstum, y-y_4, den langfristigen Durch-
schnitt libersteigt und das Preisniveau anndhernd
konstant ist. Die Miene verdiistert sich, wenn die
Wachstumsrate tief oder gar negativ ist und die Infla-
tionsrate deutlich von Null abweicht (nach oben oder
nach unten).

Autoregressive Schocks

Alle Schocks in den Modellgleichungen sind als
AR(1)-Prozesse modelliert. Dies bedeutet, dass ein
Teil des Schocks der Vorperiode, Schock-1, in den
Schock der aktuellen Periode iibergefiihrt wird,

(13) Schock = o - Schock_4 + Innovation.

o bezeichnet den Autokorrelationskoeffizien-
ten. Falls o > 0iist, folgt auf einen positiven Schock in
der ndchsten Periode wahrscheinlich nochmals ein
positiver Schock; falls o < 0 ist, dann ist nach einem
positiven Schock eher mit einem negativen Schock
zu rechnen. Bei o = 0 ist der heutige Schock unab-
hangig vom Schock der Vorperiode; bei ¢ = 1 verblei-
ben die Innovationen der Vergangenheit fiir immer
im Schock, der Prozess hat also ein vollkommenes
Geddchtnis (random walk). Falls o > +1 oder o < -1
ist, werden die Schocks immer grdsser und das
System explodiert.

Abbildung 4 illustriert autoregressive Prozesse
mit unterschiedlichen o. Die Schocks konnen weder
von der Zentralbank noch vom Publikum direkt beob-
achtet werden. Dennoch kann es fiir den Spieler
instruktiv sein, die Folge der Schocks, die unsere vir-
tuelle Volkswirtschaft im Laufe einer Simulation
erlebt, nadher zu betrachten. Diese Informationen
konnen dem Arbeitsblatt unobservables entnom-
men werden. Sie konnen diese Daten studieren, um
die Mechanik des Modells im Detail zu verstehen. Bei-
spielsweise kdnnen Sie auf diesem Blatt den wahren
Output-Gap mit dem geschdtzten Gap vergleichen,
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der fiir die Taylor-Regel verwendet wird. Dieser wird
als Abweichung des beobachteten Outputs von einem
geschétzten linearen Trend berechnet. Die dritte Gra-
fik auf dem Blatt unobservables stellt diese beiden
Grossen grafisch dar. Es ist interessant zu sehen, wie
wenig zuverldssig diese Gap-Schatzung haufig ist
(Orphanides und van Norden, 1999).

Die Innovationen der autoregressiven Schock-
Prozesse sind in der Regel normalverteilt. Ausnahmen
sind die Potenzial-, Nachfrage- und Preisschocks, die
eine allgemeinere Verteilung der Innovationen zu-
lassen. Solche allgemeineren Verteilungen kdnnen
mit der XSHOCK-Funktion, welche die Festlegung
des Kurtosis-Parameters gestattet, erzeugt werden
(siehe die Erkldrungen zur XSHOCK-Funktion im
Anhang).

In der Standard-Einstellung von MoPoS sind
die Kurtosis-Parameter der Potenzial- und Nachfra-
geschocks, £, und £, gleich Null gesetzt, sodass die
Innovationen in der Potenzial- und der Gap-Glei-
chung normalverteilt sind. Die Innovationen in der
Inflationsgleichung (Phillips-Kurve) haben hingegen
eine leicht erhdhte Kurtosis (Parameter £, = 0,3).
Dies impliziert, dass haufiger grosse Inflationsinno-
vationen realisiert werden als bei einer normalver-
teilten Innovation gleicher Varianz.

Kalibrierung

Kalibrierung nennt man die Anpassung der
Parameter des Modells und der stochastischen Eigen-
schaften der Schock-Prozesse, sodass das Modell Si-
mulationen erzeugt, die in einem statistischen Sinn
mit einer realen Volkswirtschaft vergleichbar sind.
Ich habe zunachst mit plausiblen Parametern begon-
nen und danach einige wichtige Parameter schritt-
weise so verandert, dass plausible Simulationen
resultierten.®

Autokorrelierte Zufallszahlen Abbildung 4

18 Kalibrierungen kénnen in
einer Parameter-Datei (mittels
Simulator » File » Save Para-
meters...) gespeichert werden.
Ich habe die statistischen Eigen-
schaften der Simulationen nicht
systematisch mit den statisti-
schen Eigenschaften der schwei-
zerischen (oder einer anderen)
Volkswirtschaft verglichen. Viele
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andere Kalibrierungen sind des-
halb wahrscheinlich ebenso plau-
sibel und es ist sicher moglich,
eine bessere Kalibrierung zu fin-
den. Falls Sie eine Kalibrierung
finden, die besonders gut funk-
tioniert (in dem Sinne, als sie
realistische Simulationen erzeugt
oder eine konkrete reale Volks-
wirtschaft gut beschreibt), bin

Simulationen in MoPoS kdnnen bei gewissen
Parameter-Kombinationen bereits nach kurzer Zeit
in einer Liquiditatsfalle enden. Die Geldpolitik ist in
diesem Falle machtlos. Es gelingt ihr nicht mehr, die
Modellwirtschaft aus der Depression herauszufiihren
(siehe Box). Ich habe versucht, die Parameter so zu
wdhlen, dass dieses Problem nicht zu stark in den
Vordergrund tritt. Dennoch ist die Liquiditatsfalle in
MoPoS ein hdufigeres Phdanomen als in der realen
Welt.

3.3 Anwendungen und Erweiterungen

Dieses Kapitel illustriert, wie die Moglichkeiten
der fortgeschrittenen Betriebsart genutzt werden
konnen. Die Beispiele umfassen u.a. die Implemen-
tierung eigener geldpolitischer Regeln, die Durch-
fiihrung eines Modellvergleichs mit stochastischen
Simulationen und die Einfiihrung von Modellunsi-
cherheit (stochastische Parameter).

Experimentieren mit den Parametern

Auf dem Arbeitsblatt parameters konnen Sie
alle Parameter festlegen, die das Verhalten des Simu-
lationsmodells bestimmen. Sie kdnnen eine Parame-
ter-Kombination mit Simulator » File » Save
Parameter... abspeichern und mit Simulator »
File » Load Parameter... laden. Die Datei
default.par enthilt die Standard-Parameter.

Durch Experimente mit Parametern kdnnen Sie
etwas iiber die Wirkung einzelner Parameter lernen.
Ein mogliches Experiment ist, die Verzogerungen, mit
denen der reale Zinssatz auf den Output-Gap und der
Gap wiederum auf die Inflationsrate wirken, zu ver-
langern. Tabelle 1 zeigt als Beispiel die Standard-
Parameter zusammen mit den Parametern aus der
Datei longer lags.par.

ich Ihnen dankbar, wenn Sie mir
die Parameter-Datei zusenden
wiirden

(email: yvan.lengwiler@snb.ch).



Grossere Verzogerung Tabelle 1
STANDARD VARIANTE
apg=0 apg=0
a,=0.02 a;=0

a, =0.03 a, =0.01
a3=0.01 a3=0.03
a,=0 a, =0.02
Bo=0.02 Bo=0
B1=0.06 B1=0.01
f2=0.03 B2=0.05
B3 =0.01 p3=0.04
Bs=0 Bs=0.02

Ein anderes Experiment ist, die Interdependenz
zwischen den Gleichungen zur Bestimmung des Out-
put-Gap und der Inflation zu verstarken. Dies fiihrt
dazu, dass sich ein Schock in einer Gleichung starker
auf die andere Gleichung iibertragt. Tabelle 2 zeigt
wiederum als Beispiel die Standard-Parameter
zusammen mit den Parametern der Datei stronger
link.par.

Starkere Interdependenz Tabelle 2
STANDARD VARIANTE
apg=0 apg=0
a,=0.02 a4, =0.03
a,=0.03 a, =0.04
a3=0.01 a3 =0.02
a,=0 a,=0
Bo=0.02 Bo=0.03
B1=0.06 B1=0.07
B»=0.03 p>=0.04
p3=0.01 B3 =0.02
Bs=0 4+=0
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Beide Varianten erschweren die Stabilisierung
der Volkswirtschaft. Die Geldpolitik wird auch dann
schwieriger, wenn Sie die Persistenz der Schocks (die
verschiedenen @) oder die autoregressive Kompo-
nente des Gap (Parameter ¢) erhdhen. In diesen Fal-
len steigt auch die Wahrscheinlichkeit, dass die
Modellwirtschaft in eine Liquiditatsfalle gerat. In die
gleiche Richtung wirken grosse Varianzen der Inno-
vationen, ein ambitioses Inflationsziel oder eine
aggressive Feedback-Regel (grosse 7-Koeffizienten in
der Taylor-Regel).

Eigene geldpolitische Regeln

Auf dem Arbeitsblatt data kdnnen Sie Ihre
eigene geldpolitische Reaktionsfunktion definieren,
indem Sie in der Zelle F4 eine Formel fiir den Ziel-
zinssatz eingeben. Dieser Zinssatz wird als Ziel vorge-
geben, wenn Sie auf dem Arbeitsblatt advanced
control auf own rule klicken. Sie kdnnen eine belie-
bige Formel spezifizieren und dabei beliebige Daten
verwenden, die Sie auf den Arbeitsblattern data,
parameters oder unobservables finden. Sie soll-
ten aber bedenken, dass eine geldpolitische Regel,
die Daten vom Arbeitsblatt unobservables verwen-
det, nicht operational ist, da jene Daten weder der
Zentralbank noch dem Publikum bekannt sind.

Die Formel, die in Zelle F4 als Beispiel vorgege-
ben ist, ist eine um ein Zinsglattungs-Argument
erweiterte Taylor-Regel. Der Zinssatz wird jeweils nur
halb so stark verdndert wie in der urspriinglichen
Taylor-Regel. Damit werden erratische Zinshewegun-
gen vermieden. Aber es macht die Regel auch trager,
wenn deutliche geldpolitische Entscheidungen erfor-
derlich waren.

Versuchen Sie zum Beispiel, eine Regel zu ent-
wickeln, welche das nominelle Outputwachstum oder
das Geldmengenwachstum stabilisiert.

Modellvergleich mit stochastischen

Simulationen

Mit MoPoS kdnnen Sie auf einfache Weise sto-
chastische Simulationen durchfiihren. Durch Klicken
auf Run Simulation for Ten Years im Simulator-
Menii wird eine Simulation des Modells {iber zehn
Jahre (vierzig Quartale) ausgeldst. Wenn Sie dies
mehrmals wiederholen und die auf den Arbeitsblat-
tern data oder unobservables ausgewiesenen
Resultate jeweils speichern (beispielsweise mit Copy
und Paste in ein leeres Excel-Arbeitsblatt {ber-
fiihren), erhalten Sie beliebig lange kiinstlich erzeug-
te Zeitreihen aller Variablen.
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Jeder Folge der vom Zufallszahlengenerator
generierten Zufallszahlen (die Innovationen in unse-
rem Modell) ist eine Zahl, die sog. Saatzahl, zugeord-
net. Durch Eingabe derselben Saatzahl (mit Simula-
tor » Generate Random Scenario » Choose
Seed...) kann eine Schocksequenz beliebig oft wie-
derholt werden. Das ist hilfreich, wenn verschiedene
Modellvarianten miteinander verglichen werden sol-
len. Die Verwendung derselben Saatzahlen in einem
Modellvergleich stellt sicher, dass die Sequenz der
Schocks bei allen Modellen dieselbe ist. Damit ist
ausgeschlossen, dass eine Modellvariante nur des-
halb besser abschneidet als eine andere, weil sie mit
anderen Schocks simuliert wurde.

Vergleichen Sie beispielsweise die Leistungs-
fahigkeit von zwei verschiedenen geldpolitischen
Regeln. Simulieren Sie beide Modellvarianten mit der
gleichen Schockfolge iiber zehn Jahre. Wiederholen
Sie dies fiinf Mal (mit jeweils einer neuen Schock-
folge). Berechnen Sie die Varianz der Inflationsrate
und des Wirtschaftswachstums.

Stochastische Koeffizienten

Die Parameter des Modells aus Kapitel 3.2 sind
deterministisch. Es ist jedoch mdglich, sie stochas-
tisch zu machen. Zu diesem Zweck miissen die Para-
meter mit den Funktionen SHOCK oder XSHOCK
(oder mit einer anderen Funktion, die von Excel zur
Generierung von Zufallszahlen bereitgestellt wird)
definiert werden.” Sie kdnnen beispielsweise den
autoregressiven Koeffizienten der Gap-Gleichung
stochastisch machen, indem Sie =SHOCK(0.5;0.1)
in das Feld C18 des Arbeitsblattes parameters
schreiben. Damit wird ¢ in jedem Simulationsschritt
neu als die Realisation einer normalverteilten
Zufallsvariable mit Mittelwert 0,5 und Standardab-
weichung 0,1 ermittelt.

Systeme mit stochastischen Parametern sind
besonders schwierig zu handhaben. Die Erforschung
solcher Systeme lduft unter dem Titel der Robusten
Kontrolltheorie und ist relativ neu. Hansen und Sar-
gent (2000) bieten eine Ubersicht iiber die Anwen-
dung dieser Idee auf die Makrodkonomie.

Das MoPoS-Programm ist nicht in der Lage, die
optimale robuste Feedback-Regel zu berechnen,
genauso wenig wie es die optimale konventionelle
Feedback-Regel errechnen kann. Es kann aber dazu
benutzt werden, ein Modell mit stochastischen Para-
metern zu simulieren und somit eine vorgeschlagene
robuste Regel zu testen.”

19 SHOCK und XSHOCK sind
neue Funktionen fiir Excel, die das
MoPoS-Programm zur Verfiigung
stellt. Eine genaue Beschreibung
findet sich im Anhang.
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20 Bei einem Vergleich verschie-
dener Modellvarianten ist darauf
zu achten, dass alle Modellvarian-
ten die gleiche Anzahl Zufallsva-
riablen aufweisen. Wenn in einer
Modellvariante ein deterministi-
scher Koeffizient und im anderen
ein stochastischer eingesetzt
wird, ist diese Bedingung ver-
letzt, sodass selbst bei Verwen-

Ein Beispiel fiir eine Anwendung stochastischer
Parameter bietet Milton Friedmans Beobachtung, die
Geldpolitik wirke mit langen und variablen Verzoge-
rungen auf die Produktion und die Preise (Friedman,
1968). Diese Variabilitdt kann als stochastische Koef-
fizienten des realen Zinssatzes in der Gap-Gleichung
modelliert werden. Tabelle 3 zeigt eine mogliche der-
artige Spezifikation (siehe die Parameter der Datei
variable lag.par). Das Total der stochastischen f3-
Koeffizienten ist so festgelegt, dass es dem Total der
deterministischen Koeffizienten (=0.12) entspricht.
Die durchschnittliche Verzogerung der Wirkung ist
aber variabel.

Stochastische Verzégerung Tabelle 3
STANDARD VARIANTE

Bo=0.02 Bo = SHOCK(0.02;0.005)
p1=0.06 1 =SHOCK(0.06;0.005)
B>=0.03 B> =SHOCK(0.03;0.005)
B3=10.01 /33 =SHOCK(0.01;0.005)
B,=0 B, =0.12-SUM(C19:C22)

dung der gleichen Saatzahl die
Schockfolge fiir einen bestimmten
Parameter, derin beiden Modell-
varianten figuriert, nicht mehr
identisch ist. In diesem Falle muss
der deterministische Koeffizient
durch einen stochastischen er-
setzt werden, dessen Varianz al-
lerdings auf Null gesetzt wird
(beispielsweise =SHOCK(0;0)).



Anhang

Excel stellt eine recht grosse Auswahl an Funk-
tionen bereit, mit denen unterschiedlich verteilte
Zufallszahlen generiert werden kdnnen. Beispielswei-
se konnen mit der Funktion TINV Student-zverteilte
Zahlen erzeugt werden. Diese Verteilung hat eine
hohere Kurtosis, d.h. mehr Masse in den Enden als
die Normalverteilung (fat tails) — eine Eigenschaft
vieler 6konomischer Zeitreihen.

Die Kurtosis der #verteilten Variablen wird
durch die Anzahl Freiheitsgrade bestimmt, die aber
eine positive ganze Zahl sein muss, sodass die Kurto-
sis bei Verwendung der #Verteilung nur in diskreten
Abstdnden festgelegt werden kann. Um diesem Prob-
lem zu begegnen, habe ich in MoPoS eine neue Funk-
tion, XSHOCK, implementiert.

XSHOCK verwendet zwei unabhangige Zufalls-
zahlen: eine Standard-normalverteilte (NSHOCK,
generiert mit Excels NORMSINV-Funktion) und eine
t-verteilte mit drei Freiheitsgraden (TSHOCK, gene-
riert mit Excels TINV-Funktion).”* Die Funktion
XSHOCK liefert eine lineare Kombination dieser
zwei Zufallszahlen,

(1—k)-NSH0CK+—k-TSﬂ§CK
;

XSHOCK: = y + o'+ e
J(a-ky + &

Die Zufallszahl TSHOCK wird durch 3 dividiert,
da eine r-verteilte Variable mit / Freiheitsgraden eine
Varianz von f/(f-2) aufweist. In unserem Fall, mit
drei Freiheitsgraden, ergibt dies 3. Division durch 3
macht die Standardabweichung Eins. £ ist das Ge-
wicht, das der z-verteilten Variablen in der Linear-
kombination mit der Standard-normalverteilten Zu-
fallsvariablen NSHOCK zukommt. £ kontrolliert also
das Mischungsverhaltnis zwischen Normal- und #Ver-
teilung. Diese Linearkombination wird anschliessend
durch J(1-£)* + £* dividiert. Dies ist notwendig, um
die Verringerung der Varianz, die durch den Diversi-
fikationseffekt der Mischung zweier unabhangiger
Zufallsvariablen herbeigefiihrt wird, zu kompensie-
ren. Es resultiert eine Zufallsvariable mit Mittelwert
Null und Standardabweichung Eins.

21 Drei Freiheitsgrade wurden
gewahlt, weil dies die kleinste
Anzahlvon Freiheitsgraden einer
t-verteilten Variable ist, fiir
welche der Mittelwert und die
Varianz definiert sind.

SNB 52 Quartalsheft 1/2001

Die Funktion XSHOCK (u, o, k) hat drei
Argumente: Die ersten zwei sind der Mittelwert
und die Standardabweichung, das dritte spezifiziert
das Gewicht, das der #-verteilten Variable zukommt
und bestimmt damit die Kurtosis. Die Formel
XSHOCK(0;1;0) beispielsweise legt kein Gewicht
auf die zverteilte Komponente, erzeugt also eine
normalverteilte Variable (gleich wie SHOCK(0;1)).
Mit XSHOCK(0;1;1) resultiert eine z-verteilte Varia-
ble. XSHOCK(0;1;0.5) wiederum ist eine Variable,
die mehr Masse in den Enden hat als die Normalver-
teilung, aber weniger als die #Verteilung.
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