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Cluster 13: Vermogensmarkte

Clusterbeschreibung

Vermégensmirkte, wie die Aktienmirkte oder die Immobilienmiérkte, haben in mehrerer
Hinsicht Bedeutung fiir eine Notenbank. Sie spiclen einerseits eine wichtige Rolle im mone-
tiren Transmissionsprozess. Schwankungen von Vermogenspreisen kénnen betrachtliche
Effekte auf den Konsum oder das Investitionsvolumen haben. Andererseits ist auch die
Frage wesentlich, wie Vermégenspreise auf die Geldpolitik reagieren. Vermogenspreisschwan-
kungen sind auch fiir die Finanzmarktstabilitit von Relevanz.

In diesem Zusammenhang ist die Frage von Vermogenspreisblasen von Interesse, sowohl in
Hinblick deren ex-ante Identifikation als auch hinsichtlich deren Bekimpfung. Vermdgens-
preisanderungen haben auch Verteilungsaspekte (und diese wiederum Implikationen fiir
Konjunktur und Finanzmarktstabilitat). SchlieBlich ist aus Notenbanksicht die Bedeutung von
Vermogensmirkten fiir die geldpolitische Strategie von Belang — etwa, inwieweit Ver-
mogenspreise eine ZielgroBe der Geldpolitik sein sollen, oder hinsichtlich des geldpolitischen
Informationsgehaltes von Vermogenspreisen.

Aktuelle Schwerpunkte

e Vermdogenspreisblasen in der Historie

e Verteilungseffekte von Vermégenspreisblasen

e TFalsche Verteilung von Vermogen als Wachstumsbremse?

e Kreditfinanzierte Immobilienpreisblasen

e Vermogenspreise in einen neu zu definierenden Preisindex aufnehmen?

e Direkte und indirekte Effekte der Geldpolitik auf Vermégenspreise (Vermogenspreiskanal)
e Geldpolitischer Informationsgehalt von Vermégenspreisen

e Losungsansitze hinsichtlich des Mangels sicherer Vermégenswerte im Zusammenhang mit

dem niedrigen Zinsniveau



