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Kann die Européische Zentralbank die hohe Reputation der Deutschen
Bundesbank Gbernehmen? Fir die Analyse dieser Frage wird das
Grundmodell von Barro und Gordon dahingehend erweitert, dal3
Reputation auch dann aufgebaut werden kann, wenn die
Antiinflationspolitik unglaubwiuirdig erscheint. Hierbei treten nun
allerdings reale Kosten auf, die von der erwarteten und von der
gesellschaftlich praferierten Inflationsrate abhéngen. Vor diesem
Hintergrund wird der Erfolg der Bundesbank nicht nur auf deren
Unabhangigkeit, sonden auch auf die Stabilitatskultur in Deutschland
zuriickgefuhrt. Die Europaische Zentralbank wird sich dagegen
heterogenen Stabilitatsauffassungen gegeniibersehen. Es wird gezeigt,
daRR externe Anreize eine Antiinflationspolitik sicherstellen kdnnen.
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