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Eine hohe Inflation
gefahrdet
den Wohlstand.

Energiekrise, Lieferkettenprobleme, Arbeits- und
Fachkraftemangel: Es gibt ein Reihe von Griinden,
weshalb die Inflationsrate — die Veranderung der
Preise im Jahresvergleich — in Deutschland und
vielen Landern im Herbst 2022 extreme Hdhen von
Uber 10 Prozent erreicht hat. Im Jahresdurch-
schnitt 2022 lag sie laut Statistischem Bundesamt
voraussichtlich bei 7,9 Prozent. Und das, obwohl
die Europaische Zentralbank das Ziel hat, sie bei
,mittelfristig 2 Prozent" zu halten.

Da ist es mehr als verstandlich, dass die momenta-
nen Preissteigerungen Bevélkerung, Unternehmen
und Politik gleichermaBen beunruhigen. SchlieB-
lich sind Wohlstand und Wirtschaftswachstum in
Gefahr. Es droht Stagflation.



Deshalb ist es richtig, dass die EZB seit Sommer
2022 den Leitzins erhoht. Doch trotz Zinserh6hun-
gen geht der Bundesbank-Président davon aus,
dass die Inflation auch 2024 noch deutlich tber

2 Prozent liegen wird.

Dieses Faktenheft bietet beim komplexen Thema
Inflation Orientierung. Es ordnet die aktuelle Preis-
entwicklung im historischen Kontext ein, erlautert,
welche unterschiedlichen Typen von Inflation es
gibt und was die Politik tun kann, um sie zu démp-
fen. Eine angebotsorientierte Finanz- und Wirt-
schaftspolitik muss die Geldpolitik flankieren.
Preissteigernde Impulse sollten vermieden und An-
gebotsknappheiten im Energie- und Arbeitsmarkt
behoben werden.



Fakt 1:
Glaubiger und Schuldner trifft
Inflation unterschiedlich.

Wer ein festes Einkommen bezieht, sieht sich mit
handfesten Problemen konfrontiert, wenn Preise zu
schnell steigen. Denn dann ist das Einkommen real
weniger wert: Die Kaufkraft sinkt, weil man sich mit
der gleichen Menge Geld viel weniger leisten kann.

Gleichzeitig stellt eine hohe Inflation Glaubiger wie
etwa Banken vor Probleme. Wahrend Schuldnerin-
nen und Schuldner wie zum Beispiel Staaten sich
freuen, dass der reale Wert ihrer Schulden merklich
sinkt, vergeben Glaubigerinnen und Glaubiger gege-
benenfalls weniger Kredite. Zudem signalisieren
steigende Wettbewerbspreise zunehmende Knapp-
heiten — gibt es von einem Produkt zu wenig, steigt
sein Preis. Dann lohnt sich fiir neue Anbieter der
Markteintritt.



85 % der Bevilkerung

fiirchten WohlstandseinbuBen.

Auf die Frage, wie die Inflation ihre wirtschaftliche Lage
beeinflussen wird, antworteten so viel Prozent der Befragten mit ...
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Reprasentative Befragung der deutschen Bevdlkerung ab 16 Jahre im Dezenber 2022
Quelle: IfD Allensbach im Auftrag der INSM



Fakt 2:
Eine moderate Inflation
ist das Ziel.

Gabe es Uiberhaupt keine Inflation, waren Okono-
men und Politiker auch beunruhigt. Denn wenn die
Léhne zulegen oder die Produktivitat, die Preise
aber nicht, werden Produkte und Dienstleistungen
unterm Strich gilinstiger. Schlimmstenfalls warten
Verbraucher und Unternehmen in dieser Situation
auf noch niedrigere Preise, was dem Konsum und
den Investitionen erheblich zusetzt.

So ist es verstandlich, dass Zentralbanken gemein-
hin eine geringe Inflationsrate — bei der Europa-
ischen Zentralbank sind es 2 Prozent — zum Ziel
haben: Die héheren Léhne, die in dieser Situation
nétig sind, um die Kaufkraft konstant zu halten,
konnen in der Regel durch eine hoéhere Produktivitat
und technischen Fortschritt ,finanziert” werden.
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Fakt 3:
Nach der Euro-Einfiihrung lief
alles nach Plan.

Zweistellige Inflationsraten — das gab es zuletzt vor
Uber 70 Jahren mit 11 Prozent im 4. Quartal 1951.
In den 1970er Jahren stieg die Inflationsrate dann
noch einmal auf 7 Prozent an. Damals war es eben-
falls ein Krieg, der zur Krise fiihrte: Mehrere
OPEC-Staaten verhangten wahrend des Jom-Kippur-
Kriegs 1973 einen Olboykott gegen die Verbiindeten
Israels. Und auch vor 50 Jahren hatte die Bundes-
republik wirtschaftlich viele gute Jahre hinter sich.
Seit Mitte der 1990er Jahre halt die Geldpolitik den
Geldwert stabil. Auch die Euro-Einflihrung anderte
daran nichts.

Durch die Niedrigzinspolitik der EZB und ihren
Ankauf von Staatsanleihen gab es zuletzt Geld im
Uberfluss, gleichwohl stieg die Inflationsrate bis
Ende 2020 nicht nennenswert.



Verbraucherpreise stiegen in den
vergangenen Jahrzehnten meist moderat.
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Fakt 4:
Hohe Inflation bleibt
vorerst erhalten.

Die Européische Zentralbank kann die Inflation im
Moment nur teilweise beeinflussen. Denn ihr Instru-
ment daflr sind die Leitzinsen, mit denen sie Geld
billiger oder teurer machen kann. Der Mechanismus
ist denkbar simpel: Ist Geld teuer, weil die Zinsen
hoch sind, wird weniger konsumiert, die Nachfrage
sinkt und damit stabilisieren sich die Preise und die
Inflationserwartungen. Doch dieser Mechanismus
braucht Zeit und funktioniert vor allem, wenn die
Inflation durch die Nachfrageseite getrieben ist.
Momentan treiben aber auch Angebotsknappheiten
im Bereich Energie die Preise.

Entsprechend gehen jene Finanzmarktexpertinnen
und -experten, die das Forschungsinstitut ZEW re-
gelmaBig befragt, davon aus, dass sich die Inflation
2023 und 2024 zwar abschwéachen, aber noch
deutlich Gber 2 Prozent liegen wird.



Experten erwarten
erhohte Inflation.

Diese Inflationsraten erwarten die rund 350 vom ZEW befragten
Finanzmarktexpertinnen und -experten im Median fiir Deutschland

Befragung im Befragung im
August 2022 November 2022
2023 2024 2023 2024

Quelle: ZEW-Finanzmarkttest, 2022



Fakt 5:
Nicht zuletzt der Warenkorb
bestimmt die Inflation.

Am Ende ist alles eine Frage der Definition — auch
die Inflation. Denn um sie zu berechnen, missen
die Preise flr einen definierten Warenkorb kontinu-
ierlich erfasst werden. Doch schon die Entschei-
dung, welche Produkte welchen Anteil — die soge-
nannte Gewichtung — am Warenkorb haben, kann
nicht vollig objektiv erfolgen. Auch deshalb gibt es
fur Deutschland einen nationalen Verbraucherpreis-
index und einen, der europaweit harmonisiert ist.

Hinzu kommt, dass sich der Konsum Uber die Zeit
verandert, also neue Dinge nachgefragt werden und
andere nicht mehr. Zudem fiihrt der technologische
Fortschritt zwangslaufig dazu, dass Produkte besser
und also auch billiger werden. AuBerdem gibt es
gewisse Guter — vor allem Nahrungsmittel und
Energietrager — die besonders stark schwanken.
Deren Preisentwicklung klammert die sogenannte
Kerninflationsrate bewusst aus. Aktuell liegt diese
deshalb deutlich unter der ,,normalen* Inflation.



Was im Inflations-

Warenkorb steckt.

Giiterklasse Gewichtung | Preisdanderung
im von
Warenkorh Oktober 2022
gegeniiber
Oktober 2021
Wohnung, Wasser, Strom, Gas 32,5% 137%
und andere Brennstoffe
Verkehr | ( !12,9% 12,0%
Freizeit, Unterhaltung 11,3% 6.4%
und Kultur
Nahrung_smitte[und 97% 19,2%
alkohlifreie Getranke
G_aststﬁt_ten- und 27% 8,8%
Beherbergungsdienstleistungen
Inflationsrate gesamt 10,4%

Auswahl an Giiterklassen

Quelle: Statistisches Bundesamt — Inflationsrate im Oktober 2022



Fakt 6:
Inflation trifft Verbraucher
unterschiedlich.

Statistiken liefern in der Regel nur Durchschnittswer-
te —auch mit Blick auf die Inflation. Deshalb bietet
das Statistische Bundesamt auf seiner Website mitt-
lerweile den ,,Persdnlichen Inflationsrechner” an. In
ihm kann jede Nutzerin und jeder Nutzer individuell
angeben, welche eigenen Ausgaben sie oder er in
einzelnen Bereichen hat — und wird dann tber die
Héhe der eigenen Inflationsrate informiert.

Tatsachlich zeigen verschiedene Studien, etwa vom
Institut der deutschen Wirtschaft, dass beispielswei-
se Pendler und Nicht-Pendler mit ganz unterschied-
lichen Inflationsraten konfrontiert sind. Auch auf
Mieter und Wohneigentiimer wirkt die Inflation unter-
schiedlich. Und: Jene mit niedrigerem Einkommen
trifft eine hohe Inflationsrate meist starker als Gut-
verdiener, denn oft steigen vor allem jene Produkte
deutlich im Preis, die im Warenkorb Einkommens-
schwacherer einen héheren Anteil haben.



Jeder hat eine andere
Teuerungsrate zu stemmen.

O Konsumausgaben insgesamt:
1.200 Euro
Nicht-Pendler i

in Wohn- Pendler zur Amtliche

eigentum Miete Werte
Nahrungsmittel | 200 Euro 70 Euro 116 Euro
Nettokaltmiete 0 Euro 450 Euro 236 Euro
Gas 80 Euro 0 Euro 30 Euro
Kraftstoffe 0 Euro 150 Euro 85 Euro
Rest wie Mabel, | 450 pyrg | 78Euro | 281 Euro

Versicherungen usw.

Inflationsrate 14,4 % 10,4 %

Zwei Beispiele fiir individuelle Inflationsraten gemaB Online-Rechner des Statisti-
schen Bundesamts, Stand Oktober 2022. Alle Werte, auBer den hier angegebenen
— beispielsweise die A hen fiir i oder Korperpflege —, entsprachen
dem amtlichen Wert. Der Pendler zur Miete heizt mit der durchschnittlichen
Menge anderer Energietrager wie Heizol.

Quelle: Statistisches Bundesamt — service.destatis/inflationsrechner.de



Fakt 7:
Staatseingriffe miissen
wohliiberlegt sein.

Der Staat hat 2022 versucht, der Inflation mit
verschiedenen MaBnahmenpaketen Einhalt zu
gebieten. Doch weil die Regierung natirlich nicht
grenzenlos Geld zur Verfiigung hat, waren bei-
spielsweise das 9-Euro-Ticket und der Tankrabatt
zeitlich begrenzt. Das spiegelt sich in der Inflati-
onsrate wider: Im August lag diese in Summe bei
»nur* 7,9 Prozent, im September — nach Auslaufen
von Ticket und Tankrabatt — bei genau 10 Prozent.

Auch deshalb mahnen Okonominnen und Okono-
men regelmaBig, dass die Politik gezielt die wirk-
lich Bediirftigen unterstitzen sollte und nicht alle
mit der GieBkanne. Verteilt der Staat zu viel Geld,
kann das schlimmstenfalls sogar die Inflationsrate
weiter erhdhen, weil zu viel Geld zur Verfiigung
steht. Im Ubrigen tragen staatlich administrierte
Preise wie die Gebuhren fiir Mallabfuhr oder
Kindergarten aktuell nennenswert dazu bei, dass
die Inflationsrate nicht noch héher liegt.



Staatseingriff driickt
den Preis nur fiir kurze Zeit.

Um so viel Prozent stieg oder sank die Inflationsrate fiir den Bereich
»verkehr* gegeniiber dem Vormonat im Jahr 2022. Von Juni bis
August gab es den Tankrabatt und das 9-Euro-Ticket.

@ -1,1%-1,1%

Jan. Febr. Marz April Mai Juni Juli Aug. Sept. Okt. Nov.

Quelle: Statistisches Bundesamt



Fakt 8:
Inflation ist nicht
gleich Inflation.

Fir Birger ist der Verbraucherpreisindex die zentra-
le Kennzahl. Fiir Unternehmen und die Politik sind
zwei andere Indizes allerdings ebenfalls relevant:

Der Einfuhrpreisindex misst die monatliche Preis-
veranderung bei Gltern, die vor allem durch Firmen
aus anderen Landern eingefiihrt werden. Eine Rolle
spielt dabei oft auch der Wechselkurs. Der Erzeu-
gerpreisindex bildet die Preisentwicklung in einer
friihen Phase des Wirtschaftsprozesses ab, zum Bei-
spiel im Bergbau und im Verarbeitenden Gewerbe.

Beide Indizes haben sich im Jahr 2022 deutlich
stérker erhoht als die Verbraucherpreise — vor allem
wegen der Energiekosten. Bereits seit Frithjahr
2021 hatten sie aufgrund unglnstiger Wechsel-
kurse, gestorter Lieferketten und Corona-Nachhol-
effekten deutlich zugelegt. Allerdings kénnen
Unternehmen ihre Mehrkosten nur teilweise an die
Kunden weitergeben.



Verbraucher trifft Inflation
aktuell am schwéchsten.

50
H Index der Erzeugerpreise
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-10
2012 2015 2018 2021 2022
Jan. Jan. Jan. Jan. Okt.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Stand: Dezember 2022



Fakt 9:
Staat sollte Ursachen der
Inflation angehen.

Die Bundesregierung hat 2022 viele Milliarden
Euro in die Hand genommen, um die Folgen der
Inflation — deutlich héhere Lebenshaltungskosten —
abzumildern. Genauso wichtig ist es allerdings,

die Ursachen der Preissteigerungen zu bekdmpfen
oder anderweitig Abhilfe zu schaffen.

So gilt es, Angebotsengpasse zu reduzieren — bei-
spielsweise mit Blick auf den Energiebereich. Die
erneuerbaren Energien miissen beschleunigt ausge-
baut und bestehende Energiequellen solange wie
nétig erhalten bleiben. Ebenso gilt es, entspre-
chende Infrastruktur ziigig auszubauen. Auch das
knappe Angebot an Arbeits- und Fachkraften muss
adressiert werden. Abhilfe kdnnten hier hdhere
Erwerbsquoten von Frauen und Alteren, bessere
Bildungs- und Weiterbildungsangebote sowie quali-
fizierte Zuwanderung schaffen. Darlber hinaus
mussen Lieferketten starker diversifiziert werden.



Fachkrafte fehlen.

So viele Jobs waren im jeweiligen Jahr in Deutschland rein
rechnerisch nicht zu besetzen, weil es keine entsprechend
qualifizierten Personen gah.

Ohne Helferinnen und Helfer; Jahresdurchschnitte jeweils zum 31.12.; 2020 und
2021: aufgrund der Corona-Pandemie kurzzeitiger Riickgang des Fachkraftemangels

Quelle: Kompetenzzentrum Fachkréaftesicherung, 2022



Fakt 10:
Lohn-Preis-Spirale
verhindern.

Im Herbst 2022 haben sich Arbeitgeber und
Arbeitnehmer wichtiger Industrien auf neue Tarif-
vertrage mit teils langeren Laufzeiten verstandigt.
Auch die steuer- und abgabenfreien Sonderzahlun-
gen von bis zu 3.000 Euro sind bereits Teil einiger
Tarifvertrége. Die deutschen Tarifabschlisse des
Jahres 2022 sind bisher in den Augen von Exper-
ten angemessen. Ob die anstehenden Verhandlun-
gen, beispielsweise im &ffentlichen Dienst, auch
mit AugenmaB geflihrt werden, ist noch ungewiss.

Zu hohe Abschliisse wiirden die Preise weiter
steigen lassen und die Inflation im schlimmsten
Fall in einer Lohn-Preis-Spirale befeuern. Zudem
zeigt ein Blick in die Statistik, dass die Tarifléhne
in den vergangenen Jahren in Deutschland im
Durchschnitt merklich stérker zugelegt haben als
die Inflation.



Entwicklung der Tariflohne
lag lange iiber der Inflationsrate.

M Veranderung der tariflichen
3,0% Stundenverdienste gegeniiber Vorjahr*

o Inflation (VPI)
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* ohne Sonderzahlungen
Quelle: Statistisches Bundesamt, 2022
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