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Inflation: Folge ungeloster Verteilungskonflikte

Markus Marterbauer

Der Energiepreisschock nach dem russischen Angriff gegen die Ukraine 10st einen
kraftigen Anstieg der Inflationsrate in der EU aus. Dieser Angebotsschock bedeutet eine
Umverteilung von den rohstoftverbrauchenden Landern zu den rohstoffproduzierenden
Landern und fihrt bei uns zu einem unvermeidbaren Riickgang des verfiigbaren Ein-
kommens. Viele Betrieben nehmen die hohe Inflation zum Anlass fiir gewinnsteigern-
de Preiserh6hungen, was eine Gewinn-Preis-Spirale auslost. Die Frage, wie anhaltend
die Inflation sein wird, hangt deshalb entscheidend von der Fahigkeit der wirtschaftli-
chen und sozialen Institutionen ab, die bestehenden Verteilungsfragen zu losen.

Erinnerungen an die Olkrisen der 197cer Jahre werden wach

Der Energiepreisschock bestimmt direkt die Inflationsrate: In Osterreich stiegen die
Preise auf Ebene der Verbraucher:innen im Juli 2022 um 9,2%. Knapp ein Drittel des
Preisauftriebs ist direkt auf hohere Kosten von Haushaltsenergie und Treibstoffen zu-
rickzufithren. Dazu kommen immer stirker werdende indirekte Effekte, weil Energie
eine wichtige Vorleistung darstellt und ihre steigenden Kosten in die Preise iberwilzt
werden. Im zweiten Halbjahr duirften die Inflationsraten noch weiter steigen, das WIFO
erwartet fir den Jahresdurchschnitt 2022 eine Rate von 7,8 %, fir 2023 5,3 %.

Der Energiepreisschock weckt Erinnerungen an die ,Olkrisen“ der 1970er und
1980cer Jahre. Damals hatten die erddlexportierenden Staaten die OPEC gegrindet und
die Erdolpreise vervielfacht. Dies war eine Reaktion auf das Ende des Wechselkurssys-
tems von Bretton Woods und die damit verbundene Abwertung des US Dollars, in dem
Erdol fakturiert wurde, sowie auf den Yom-Kippur-Krieg der arabischen Lander gegen
Israel. Der Olpreisschock loste 1975/76 in vielen Industrielindern zweistellige Inflations-
raten aus (in Osterreich allerdings nur 1975 7% und 1976 9%) und fithrte zu einer
Rezession (BIP real in Osterreich 1975: -0,4%) sowie zu einem kriftigen Anstieg der
Arbeitslosigkeit in Deutschland und anderen EU-Lindern. Dies wurde als ,,Stagflation®
bezeichnet: Hohe Inflation und steigende Arbeitslosigkeit. In Osterreich war das als
einem von wenigen Landern nicht der Fall. Die Inflationsrate blieb niedriger als in den
EU-Lindern. Zwar folgte auf die Olrezession 1975 die Leistungsbilanz-Rezession 1978,
doch die osterreichische Wirtschaft blieb auf der ,Uberholspur® und wuchs rascher als
jene der EU-Lander. Vor allem aber wurde die Arbeitslosenquote bis 1981 auf dem Voll-
beschaftigungsniveau von 2% der unselbstandigen Erwerbspersonen gehalten. Erst nach
der zweiten Olkrise 1981/82, in der die Inflationsrate neuerlich stieg (1982/83 6 %),
konnte ein Anstieg der Arbeitslosenquote nicht mehr verhindert werden (1983 4,5 9%).

Kurswechsel 2/2022:79-85 www.kurswechsel.at



80 Aktuelle Debatte

Der Erfolg des Austrokeynesianismus der 1970er und 198cer Jahre zeigt, dass auch
in Phasen hoher importierter Inflation Spielraum fiir eine Wirtschaftspolitik besteht,
die sich allen Zielen des magischen Vielecks verpflichtet fiihlt. Der Austrokeynesianis-
mus der Regierung Kreisky zielte darauf ab, die bestehenden Verteilungskonflikte ko-
ordiniert ,am griinen Tisch® zu 16sen. Die kollektivvertragliche Lohnpolitik war auf
Kaufkrafterhalt, Gewahrleistung der Wettbewerbsfiahigkeit und Inflationsdimpfung
ausgerichtet. Die Budgetpolitik auf Investitionsforderung und Vollbeschaftigung. Die
Hartwihrungspolitik auf Inflationsdimpfung und Stabilisierung der Erwartungen. Der
Ubergang zu konservativer und monetaristischer Wirtschaftspolitik Anfang der 1980er
Jahre in den USA (Ronald Reagan), GrofSbritannien (Margret Thatcher) und Deutsch-
land (Helmut Kohl) brachte drastische Zinserh6hungen, steigende Arbeitslosigkeit und
schrankte auch den Handlungsspielraum der Wirtschaftspolitik in Osterreich erheblich
ein.

Zinspolitik machtlos gegen Kostensteigerungen, schidlich fiir Investitions-
erfordernisse

Viele konservative Okonom:innen meinen auch heute, dass die EZB schon lange die
Zinsen drastisch erhohen und den Ankauf von Wertpapieren beenden hitte sollen. Die
unkonventionelle Geldpolitik sei eine Ursache der hohen Inflation. Dafiir besteht aber
wenig empirische Evidenz. Und noch wichtiger: Eine Straffung der Geldpolitik ist nicht
geeignet, einen kostenseitig bedingten Preisauftrieb adiquat zu bekampfen, da sie tber
die Nachfrageseite wirke.

In der alten monetaristischen Sichtweise fihrt eine Ausweitung der Geldmenge
durch die Zentralbank zu einer hdheren Nachfrage nach Giitern und Dienstleistungen
und in der Folge zu Inflation. Seit der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise 2008/09
ist die Zentralbankgeldmenge kriftig gestiegen. Die Bilanzsumme des Europaischen
Zentralbankensystems hat sich von 1,3 Billionen Euro auf 8,5 Billionen Euro mehr als
versechsfacht. Doch die Inflationsraten blieben niedrig. Sie erreichten kaum das Preis-
stabilitdtsziel des ESZB von nahe 2% und waren oft sogar einer gefahrlichen Deflation
niher, besonders 2014, 2015, 2016 und 2020. Ein durch starkes Geldmengenwachstum
ausgeloster gesamtwirtschaftlicher Nachfrageiiberhang auf den Giiter- und Dienstleis-
tungsmarkten mit entsprechenden Inflationseffekten trat nicht auf. Deshalb liegen jene
monetaristische Okonom:innen falsch, die immer wieder behaupteten, die Geldmen-
genausweitung wirde unausweichlich zu Inflation fithren. Auch die aktuell héhere
Inflation ist durch einen kostenbedingten Angebotsschock und nicht durch zu hohe
Nachfrage bestimmt.

Der durch den starken Anstieg der Energiepreise ausgeldste Angebotsschock fiihrt
direkt zu einem Anstieg der Preise und einem Rickgang des Bruttoinlandsprodukts.
Wird er mit einer merklichen Straffung der Geldpolitik beantwortet, so fiihrt dies zu-
satzlich zu einem negativen Nachfrageschock, mit geringerem BIP, hoherer Arbeitslosig-
keit und geringeren Preisen. Geldpolitik ist generell ein sehr grobes Instrument zur
Bekidmpfung von Inflation. Restriktive Geldpolitik tiber hohere Zinssatze ist in der Lage,
kreditfinanzierte Investitionen der Unternehmen und Ausgaben der Haushalte fir lang-
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lebige Konsumgiiter zu bremsen. Dazu kommt die Erh6hung der Zinslast fiir jene
Unternehmen und Haushalte, die sich in der Vergangenheit verschuldet haben. Dies
schwicht die wirtschaftliche Entwicklung ab und kann so den Preisauftrieb eindim-
men — allerdings verbunden mit realwirtschaftlichen Kosten in Form geringerer Pro-
duktion und hoherer Arbeitslosigkeit. In der Eurozone ist zudem zu bedenken, dass
eine restriktive Geldpolitik der EZB unter bestehenden Rahmenbedingungen erheb-
licher Unsicherheit die Zinsdifferenzen zwischen den Staatsanleihen der Mitglieds-
lander stark erh6hen und so spekulative Verwerfungen im gesamten Wahrungsraum
auslosen wird. Deshalb ist besondere Vorsicht geboten.

Dies gilt auch fiir die Zinspolitik der FED in den USA. Zwar ist dort die hohe Infla-
tion nicht nur angebotsseitig (Energiepreise, Lieferkettenprobleme), sondern vor allem
nachfrageseitig (besonders expansive Fiskalpolitik in der Covid19-Krise) bestimmt und
Zinserhdhungen scheinen eher angemessen. Doch héhere US-Zinssitze und die Auf
wertung des US-Dollars lassen eine Schuldenkrise in Landern erwarten, die in Dollar
verschuldet sind. Das gilt besonders fiir Lateinamerika. Zusammen mit der Hunger-
krise in Afrika aufgrund der steigenden Nahrungsmittelpreise und den notorisch in-
stabilen Finanzmiérkten 16st das menschliches Leid aus und ist ein giftiger Cocketail fiir
die Weltwirtschaft.

Eine Dimpfung der gesamtwirtschaftlichen Investitionen durch héhere Zinssatze
ware auch deshalb besonders gefahrlich, weil fiir den Erfolg des Kampfes gegen die
Klimakrise enorm umfangreiche Investitionen von Unternehmen, Haushalten und
Staaten unabdingbar sind. Die Europaische Kommission schitzt den Investitionsbedarf
bis 2030 (wahrscheinlich zu) vorsichtig auf 1.000 Mrd Euro pro Jahr. Hohere Zinssitze
verteuern die erforderlichen raschen Anpassungen der Klimapolitik und beeintrachti-
gen damit den gesellschaftlichen Wohlstand. Ahnliches gilt wohl fiir den hohen Bedarf
an Investitionen im Bereich der Digitalisierung, mit ihren langfristigen Auswirkungen
auf die wirtschaftliche Entwicklung.

Wirtschaftliche und soziale Auswirkungen der Inflation

Der energiepreisbedingte Anstieg der Inflation fihrt zu einem Riickgang der real ver-
fiigbaren Einkommen. Dieser dimpft die Konsumnachfrage markant. Weil bei allen
Handelspartnern die Einkommen ebenfalls sinken, folgt auch eine Abschwichung des
Exportwachstums. Zunehmende Unsicherheit Gber den wirtschaftlichen Ausblick fithrt
zum Aufschub geplanter Investitionen, deshalb wachsen auch die Bruttoanlageinvesti-
tionen langsamer. Der Energiepreisschock dimpft also alle drei groffen Nachfrageag-
gregate und damit besteht die Gefahr einer Rezession.

Die Haushalte sind vom Anstieg der Energiepreise allerdings sehr unterschiedlich
betroffen. Das untere Einkommensdrittel leidet besonders unter dem Anstieg der Kos-
ten fiir Haushaltsenergie, die zusammen mit Wohnkosten bis zur Hilfte der Ausgaben
ausmachen. Diese Ausgaben konnen kaum vermieden werden und die Haushalte kon-
nen auf die steigenden Wohn- und Energickosten auch nicht mit geringeren Erspar-
nissen reagieren, weil sie ihr Einkommen ohnehin vollstindig konsumieren. Sie missen
deshalb die Nachfrage nach anderen Gitern und Dienstleistungen einschrinken. Das
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Risiko manifester Armut bei Arbeitslosen, Eineltern- und Mehrkindfamilien, Mindest-
pensionist:innen und prekar Beschiftigten nimmt massiv zu. Im mittleren Einkommens-
drittel liegt die Sparquote bei 10-20%, gespart wird fiir konkrete Anlédsse wie den be-
absichtigten Kauf langlebiger Konsumgiiter oder eine Urlaubsreise. Die hohe Inflation
zwingt zur Verschiebung dieser Ausgaben. Entscheidend fiir die wirtschaftliche Lage
ist in diesem Einkommenssegment aber, ob die Lohnerhéhungen mit der Inflation
mithalten und so die Kaufkraft sichern.

Das obere Einkommensdrittel spart 20-509% seines verfiigbaren Einkommens. Die
héheren Kosten fiir Treibstoff, Flugreisen und viele andere Giiter und Dienste fiithren
hier nicht zu einem Riickgang der Nachfrage nach anderen Leistungen, sondern be-
deuten einfach, dass weniger Geld tbrigbleibt. Die Sparquote sinkt. Inflation hat im
oberen Einkommensbereich keine nennenswerten negativen Wohlstandseffekte. Aus
der negativen Realverzinsung von Ersparnissen infolge hoher Inflation entstehen keine
groferen sozialen Probleme. Im unteren Einkommensbereich gibt es diese Ersparnisse
ohnehin nicht und auch fiir das Wohlergehen der breiten Masse der Bevolkerung sind
Arbeitseinkommen und Sozialtransfers viel relevanter als Zinseinkommen, die nur in
den obersten ein, zwei Prozent der Haushalte einen nennenswerten Anteil am Haus-
haltseinkommen haben.

Inflationseffekte fiir Einkommensschwache ausgleichen

Das Zusammenspiel aus COVID-19-Krise und Energiepreisschock trifft Einkommens-
schwache in besonderem Ausmaf§ und droht Armut und Armutsgefihrdung drastisch
zu erhohen. Statistik Austria hat im I. Quartal 2022 die Verinderung der Einkommen
durch die COVID-19-Krise und den (beginnenden) Energiepreisanstieg erhoben. Mehr
als 2 Millionen Menschen haben demnach in Relation zum Vorjahr an Einkommen
verloren, darunter hatten knapp 700.000 hohe Einkommensverluste. Zwei Drittel der
Arbeitslosen, knapp die Halfte der Hilfsarbeiter:innen und gut ein Drittel der Ein-El-
tern-Haushalte und der Mehrkindfamilien verzeichneten bereits vor der massiven Teue-
rungswelle Einkommensverluste. Das sind die hauptbetroffenen sozialen Gruppen. Bei
ihnen fithren die Einkommensverluste zu einer zusatzlichen Anspannung der wirtschaft-
lichen, sozialen und personlichen Lage. Bereits vor der Teuerungswelle konnten mehr
als 60% der Arbeitslosen eine unvorhergesehene Ausgabe in Hohe von 1.300 Euro finan-
ziell nicht bewiltigen, die Halfte sich keinen einwdchigen Urlaub leisten. Ein Viertel der
Arbeitslosen kann abgetragen Kleidung oder abgenutzte Mobel nicht ersetzen, sich nicht
jeden zweiten Tag eine warme Hauptmahlzeit leisten oder sich eine Kleinigkeit gonnen.

Der Sozialstaat erlebt in wirtschaftlichen Krisen seine Sternstunden, er verhindert
einen schweren wirtschaftlichen Einbruch und stabilisiert die soziale Lage der Betrof-
fenen. Doch das Zusammenspiel aus Covid-Krise und Energiepreisschock macht auch
deutlich, dass der Sozialstaat nicht armutsfest ist. Arbeitslose, besonders wenn sie mehr
als ein Jahr ohne Job sind, prekar Beschiftigte, fir die die Chancen auf einen guten Job
geschwunden sind, Alleinerziehende und Mehrkindfamilien, aber auch viele Einperso-
nenunternehmer:innen gehdren zu den sozialen Gruppen, in denen die Gefahr mani-
fester Armut rasch steigt.
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Fir die Bewiltigung der sozialen Folgen der Covid- und Energiekrise ist es essentiell,
Einkommen und Kaufkraft des unteren Einkommensdrittels zu sichern. Gelingt dies
nicht, so droht ein massiver Anstieg der Armut. Eine Einmalzahlung hilft kurzfristig,
kann aber nicht dber die strukturell fehlende Armutsfestigkeit des Sozialstaates hinweg-
tauschen. Nun richen sich die Kiirzung der Mindestsicherung durch Tirkis-Blau, die
fehlende Anhebung der Nettoersatzrate des Arbeitslosengeldes durch Tirkis-Griin in
der Covid-Krise oder der seit langem ungentigende Unterhaltsvorschuss. Mindestsiche-
rung und Sozialhilfe mit 978 Euro, durchschnittliches Arbeitslosengeld mit 1.027 und
Notstandshilfe mit 9o1 Euro, sowie Ausgleichszulage mit 1.141 Euro (auf Jahreszwolf
tel umgelegt) liegen markant unter der Armutsgefahrdungsgrenze von 1.371 Euro pro
Monat. Um die Armut zu bekdmpfen, ist die deutliche Aufstockung dieser Sozialleis-
tungen dringend.

Die Nettoersatzrate des Arbeitslosengeldes muss auf 70% erh6ht werden, unter Bei-
behaltung des Erginzungsbetrages und der Verdreifachung der Familienzuschlage. Der
Ausgleichszulagenrichtsatz muss dauerhaft und merklich aufgestockt und die Sozial-
hilfe entsprechend an den Ausgleichszulagenrichtsatz angepasst werden. Diese Um-
stellung ist komplex und dauert, deshalb sollte kurzfristig ein Zuschlag des Bundes
ausbezahlt werden. Das Grundsatzgesetz zur Sozialhilfe soll geindert werden. Es soll
als Vorgabe fiir die Bundeslander wieder Mindestsatze statt Hochstsatze geben. Die
Einschrinkungen bei den Zusatzleistungen sollen fallen, die Kinderrichtsitze mussen
wieder angehoben werden. Temporir soll auch die Vermégensanrechnung ausgesetzt
werden, damit Haushalte mit geringen Ersparnissen, die ihre laufenden Kosten nicht
mehr bestreiten konnen, ebenfalls Unterstitzung bekommen. Zudem misste den Be-
dirftigen die Inanspruchnahme der Sozialhilfe erleichtert werden, indem es bessere
und verstindliche Informationen gibt, die Verfahren biirger:innenfreundlicher abge-
wickelt werden und Anonymitit gewéhrleistet ist. Im Rahmen der Unterhaltsgarantie
soll der Unterhaltsvorschuss auf die Hohe des Regelbedarfssatzes aufgestockt werden.

Diese Maffnahmen wiren direkt gegen Armut wirksam. Sie beseitigen aber nicht
deren Ursachen. Dafiir wire es auf dem Arbeitsmarkt notwendig, sofort einen kollektiv-
vertraglichen Mindestlohn von 1.700 € (14 Mal im Jahr) zu erreichen und diesen 2024
auf mindestens 1.800 € aufzustocken. Zudem soll das AMS angewiesen werden, ab sofort
Arbeitslose nicht mehr auf Jobs unter dieser Niedriglohnschwelle zu vermitteln. Im fiir
Armutsverfestigung besonders wichtigen Bereich des leistbaren Wohnens war die An-
hebung der Richtwert- und Kategoriemietzinsen zum 1. April 2022 sachlich unange-
messen. Die Moglichkeit der Befristung von Mietvertragen soll bis auf Ausnahmefille
abgeschafft werden. Heute sind drei von vier neuen Mietvertragen befristet. Dies ist das
Einfallstor fir einen enormen Anstieg der Mieten. Die Mietenregulierung soll auf alle
privaten Mietwohnungen ausgeweitet werden, sie gilt nur noch fir weniger als die
Halfte. Vor allem in den Stidten muss eine soziale Wohnbauoftensive im Bereich ge-
meinnutziger und kommunaler Wohnbautrager gestartet werden. Gegen Wohnungs-
losigkeit muss im Rahmen einer ,Housing First Strategie® entschieden vorgegangen
werden. Kindergérten und Schulen brauchen mehr (auch nicht padagogisches) Personal,
vor allem an Standorten mit besonderen Herausforderungen. Im Gesundheits- und
Pflegesystem muss ein niederschwelliger Zugang fir alle Bevolkerungsgruppen ermog-
licht, mehr Vorsorge betrieben und die Leistungen generell ausgebaut werden. Dafiir
bildet die Verbesserung der Arbeitsbedingungen eine wichtige Voraussetzung. Ent-
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scheidend fiir die Verringerung der Armutsgefiahrdung ist auch die Hilfe beim Umstieg
auf neue Heiz- und Energiesysteme. Dafiir sind umfangreiche Férderungen, aber auch
Beratungen und Hilfen in der Umsetzung notwendig, die etwa iiber die Einrichtung
eines Energie- und Klimahilfsfonds geleistet werden kénnen.

Lohnpolitik und Inflation

Manche Parteien und Interessenvertretungen warnen vor einem zusitzlichen Preisdruck
durch Lohnsteigerungen. Dies ist schon deshalb wenig relevant, als der Preisauftrieb
derzeit nicht von den Lohnen, sondern von den Energiepreisen und héheren Gewinn-
anspriichen ausgeht. In Osterreich hat es zudem eine aus der theoretischen Literatur
bekannte ,,Lohn-Preis-Spirale® nie gegeben. Dies ist in den Grundsitzen der Lohnpoli-
tik begrindet. Die gewerkschaftliche Lohnpolitik zielt erstens auf die Sicherung der
Kaufkraft ab. Dies geschieht, indem die durchschnittliche Inflationsrate der letzten 12
Monate die Basis fiir die Kollektivvertragsverhandlungen bildet. Lhne reagieren also
stets auf die Preise und nicht umgekehrt. Zweitens zielt die Lohnpolitik auf die Uber-
setzung des Produktivitatsfortschritts in steigende Realeinkommen. Die nominellen
Lohnstickkosten steigen somit im Ausmaf§ der vergangenen Inflationsraten, die realen
Lohnstiickkosten bleiben konstant.

Eine Lohn-Preis-Spirale ist nicht nur dem Konzept der 6sterreichischen Lohnpolitik
fremd, sie ist auch aktuell nicht zu beobachten. Das WIFO rechnet mit einem Anstieg
der Pro-Kopf-Lohne um brutto 3,6 % im Jahresdurchschnitt 2022. Die Lohne dimpfen
also die Inflationsrate, die bei 7,8 % liegt. Erst wenn sich die Inflation wieder abzu-
schwichen beginnt., steigen die Lohne aufgrund des Nachholeffekts rascher. Fir 2023
wird ein Anstieg der Pro-KopfLohne um 6,7% bei einer Inflationsrate von 5,3 % er-
wartet. In der Frithjahrslohnrunde fiir die Elektro-, Papier- oder Chemieindustrie lag
die relevante Inflationsrate der letzten 12 Monate bei 3,59%. Die Abschlisse lagen bei
knapp 5 %.

In der Herbstlohnrunde wird die relevante Inflationsrate deutlich héher liegen, da-
mit mogen die Lohnverhandlungen schwieriger werden. Derzeit sind die Sozialpartner
bemiiht, die Inflationsdynamik und ihre Folgen fiir die Kaufkraft zu bremsen, um nicht
zu viel Druck auf die Lohnverhandlungen zu erzeugen. Allerdings ist auch die Inflation
bei den Handelspartnern vom Energiepreisschock gepragt, damit steht die Wettbewerbs-
fahigkeit nicht in Gefahr. Zudem starkt die relativ hohe Inflation die Kollektivvertrags-
politik, denn die Beschiftigten erkennen, wie wichtig Betriebsrat, Gewerkschaft und
Kollektivvertrag sind. Alleine konnten sie in der aktuellen Lage eine kaufkraftsichernde
Lohnerh6hung nicht erreichen.
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Gewinn-Preis-Spirale verhindern

Der hausgemachte Teil der Inflation ist das Ergebnis hoherer Gewinnanspriiche. Losen
diese im Gegenzug wieder hohere Lohne aus, dann wird die Inflation anhaltend. Dies
gilt es zu verhindern. In zwei Bereichen bedarf es des unmittelbaren Eingriffs.

Hohe Strom- und Gaspreise auf den Spotmarkten fithren zu enormen Ubergewinnen
bei jenen Energieunternehmen, die Strom billig mit Wasser, Wind oder Sonne produ-
zieren. Die hohen Gewinne gehen auf Kosten der Energickund:innen. Diese Uberge-
winne missen in geeigneter Form abgeschopft werden. Dies konnte durch einen Gas-
preisdeckel nach dem Vorbild Spaniens und Portugals, eine Ubergewinnsteuer wie in
Italien oder dhnliche Maffnahmen erreicht werden. Auch die Mineral6lfirmen scheinen
die hohen Rohélpreise in iberproportionalem Ausmaf in Treibstoffpreise weiterzu-
geben.

Die hohere Inflation fithrte zu einer automatischen Anpassung der Richtwert- und
Kategoriemieten, die bereits im April um fast 6% stiegen, eine neuerliche Mietanhebung
ist sogar noch im laufenden Jahr méglich. Es ist sachlich nicht begrindbar, warum
héhere Energiepreise fir Mieter:innen in einer zweiten Runde auch noch héheren
Zahlungen der Mieter:innen an Vermieter:innen auslosen. Besonders sind Haushalte
mit niedrigem Einkommen betroffen, die einen erheblichen Teil fiir Mieten ausgeben
missen. Dies ist eine Umverteilung zugunsten der Gewinne, treibt die Inflation weiter
an und die Anpassung hitte deshalb ausgesetzt werden missen.

Angebots- und Verteilungspolitik gegen die Inflation

Seit Jahresbeginn hat der unerwartete Anstieg der Energiepreise eine Kostendruckin-
flation ausgel6st. Diese kann nicht durch nachfragebeschrinkende Manahmen wie

starke Zinserhohungen bekampft werden, ohne eine Rezession und einen Anstieg der

Arbeitslosigkeit zu riskieren. Die Wirtschaftspolitik muss alle Ziele des magischen Viel-
ecks im Auge haben. Deshalb gilt es durch regulatorische Eingriffe etwa auf dem Strom-
und Gasmarkt oder bei den Mieten eine Ubertragung der Inflation auf die Gesamtwirt-
schaft zu dimpfen. Hauptbetroffen von der hohen Inflation ist das untere Einkommens-
drittel, dessen Armutsrisiko stark steigt. Maffnahmen, um den Sozialstaat armutsfest zu

machen, und héhere Lohnuntergrenzen sind hier besonders wirksam. Fiir das mittlere

Einkommensdrittel ist die Lohnpolitik entscheidend fiir die Kaufkraftsicherung. Das

obere Einkommensdrittel reagiert auf hohere Inflation typischerweise mit einer gerin-
geren Sparquote. Politische Unterstiitzungen zum Ausgleich der Teuerung sind hier
nicht sinnvoll. Gleichzeitig gilt es Manahmen gegen eine mogliche durch den Energie-
preisschock und seine internationalen Folgen ausgeloste Rezession zu ergreifen, vor

allem auf dem Arbeitsmarkt. Besonders wirksam wiren wirtschaftspolitische Mafnah-
men, die das gesamtwirtschaftliche Angebot erhéhen. Eine Ausweitung 6ffentlicher
Investitionen, die fir Klimaschutz und Digitalisierung ohnehin notwendig ist, dimpft
die Preise und stabilisiert die Konjunktur. Das gleiche gilt fiir Investitionen in Bildung
und Qualifizierung. Kostendruckinflation hat ihre Ursache immer wieder in Preisschi-
ben bei fossilen Rohstoffen. Erfolgreiche Klimapolitik verringert die Abhiangigkeit.
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