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Warum eine konzertierte Aktion?

— Sommer 2022: Bundesregierung ladt zu ® o s
_konzertierter Aktion* ein

Wir entlasten Deutschland  Kriegin der Ukraine  Energie und Klimaschutz ~ Bundeskanzler ~ Service

_ Ziel: ”gemeinsame Lbsu ngen, damit Konzertierte Aktion im Kanzleramt gegen hohe Preise =
Gemeinsam die Inflation bewaltigen *

an . nn .
B u rg e rI n n e n u n d B u rg e r d I e L,Wir stehen zusammen. Und wir wollen, dass alle Biirgerinnen und Biirger gut durch diese Zeit

Preissteigerungen verkraften®
— (Implizite) Referenz zu historischer
konzertierter Aktion
 VVorgeschlagen vom SVR 1965
 Im Stabilitatsgesetz (StabG) 1967
formalisiert

,Wir als Land werden nur dann gut durch diese Krise kommen, wenn wir uns unterhaken
und wenn wir uns gemeinsam auf Lésungen einigen®, sagte Kanzler Scholz.
Foto: Bundesregierung/Koall

Bundeskanzler Olaf Scholz hat sich am Montag mit Gewerkschaften und den Spitzen der
Arbeitgeberverbande zur Auftaktsitzung der Konzertierten Aktion getroffen. Gemeinsam
wollen sie Lésungen finden, damit die Bevélkerung die durch den russischen Krieg
verursachten Preissteigerungen verkraftet.

Unsere Gesellschaft ist stark

)



Teil des Dilemmas: Teuerung nach Energiepreisschock als
soziales Problem

Abbildung 3: Haushaltsspezifische Inflationsraten und Inflationsbeitrige im Februar 2023!
in % bzw. Prozentpunkten
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L m Gesundheitspflege = Andere Dienstleistungen, Bildungswesen

' Mehrere Angaben der ,Paare mit 2 Kindern (2.000-2.600 €)" sind laut Statistischem Bundesamt wegen
einer geringen Zahl von Haushalten, die Angaben gemacht haben, sehr unsicher.

Eine Darstellung der Methodik findet sich in Tober (2022a).

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IMK.
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Teil des Dilemmas: Teuerung nach Energiepreisschock als
konjunkturelles Problem

— Privathaushalte berichten von — Konsum dampft Konjunktur
Konsumzuruckhaltung

Private Konsumausgaben

" : .
Abbildung 6: Geplante Anderungen im Konsumverhalten Kettenindex in %
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Sowohl aus sozialer als auch aus konjunktureller Sicht ware (teilweise) Kaufkraftsicherung sinnvoll!

IMK



Die Rolle der Lohne fur die Inflation

— In den meisten (neu-)keynesianischen Modellen haben
Nominallohne Einfluss auf Preisniveau und Inflation

* Keynes (1930): P W1+%1
d Ga” (2008) Pf =u+(1—p0) Z (:8'9);{ Er{mfr-i—ku + Pr+k}
k=0
1l
- Dullien (2003):  p-_=7 ¢ P op . =P :A—i( - ) (0+if) =
(1-7) " 1-7 e
a(l-mn) «

— FUr Inflationssteuerung deshalb wichtig: Nominallohnentwicklung
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Gundidee der konzertierten Aktion: Koordinationsproblem
zwischen Geld- und Lohnpolitik Iosen

— Starke Zinserhohungen haben massive negative Nebenwirkungen
auf Output und Beschaftigung

— UberméaRige (Nominal-)lohnerhéhungen erhéhen Inflationsdruck

— Druck zur Nominallohnerhohungen zur Kaufkraftsicherung

— Besser ware: Niedrigere Nominallohnerhohungen, weniger
Zinserhohungen, Kaufkraftsicherung auf anderem Weg

— ldee der konzertierten Aktion:
* Lohnmoderation der Gewerkschaften
« Staat kompensiert Teile des Kaufkraftverlustes
« Zentralbank sieht von Ubermafigen Zinserhohungen ab
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Ergebnisse der konzertierten Aktion: Staatliche Entlastungen

— Angebot einer steuer- und abgabenfreien
Inflationsausgleichspramie

— Gas- und Strompreisbremsen

— Vorher schon: Verschiedene Entlastungen 2022
» 9-Euro-Ticket
* Benzinpreisbremse
» Energiepreispauschale
* Kinderbonus

— Kaufkraftstabilisierung ohne Kostenerh6hung fir
Unternehmen
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IST DIE EXPANSIVE FINANZPOLITIK JETZT NICHT
SCHADLICH?
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Aber ist eine expansive Fiskalpolitik 2022/3 nicht schadlich
gewesen?

— Argument: Wenn es Inflation gibt, muss gesamtwirtschaftliche Nachfrage zu
hoch sein. Also muss sie gesenkt werden.

— Aber: Welchen Schock haben wir?
« Sicher keinen positiven Nachfrageschock

» Angebots- oder Terms-of-Trade-Schock?
— Beide machen Deutschland armer
— Aber: Bei Terms-of-Trade-Schock gibt es kein Argument, warum
inlandische Wertschopfung fallen sollte
— Terms-of-Trade Schock dampft von sich aus bereits
gesamtwirtschaftliche Nachfrage!

* Ist Schock vorubergehend oder permanent?
— Nur permanenter Schock rechtfertigt schnelle Anpassung der
Wirtschaftsstruktur
— Vorubergehender Schock ist Argument fir Nachfragestutzung

IMK



Ist der Schock vorubergehend oder permanent?

— Markte gehen von vorubergehendem
Preisschock aus
* Erdgas ist bereits wieder viel
gunstiger geworden
» Erdgas-Futures fallen ab 2025
weiter

MACROBOND
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Welchen Schock haben wir wirklich?

— Wahrscheinlich ist der Schock teilweise
ein Angebotsschock und teilweise
permanent...

— ...aber viel spricht daflr, dass ein
groler Teil des Schocks ein Terms-of-
Trade-Schock und vorubergehend ist

— Wenn Future-Preise stimmen, ist Terms-
of-Trade-Schock durch Energie <1 %
des BIP

— Ursprunglicher Anstieg der
Verbraucherpreise ohne Stabilisierung
hatte viel groRere Konsumanpassung
zur Folge gehabt
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Leidet Deutschland unter einer inflationstreibenden

Uberschussnachfrage?

— Muss bei hoher Inflation nicht
die Nachfrage gedampft
werden?

— Nicht unbedingt, wenn
Inflation nicht von
Uberschussnachfrage
herruhrt

— Privatkonsum und
Investitionen liegen immer
noch unter Vor-Covid-Niveau
und weit unter Trend

— Keine Anzeichen fur
nachfragegetriebene Inflation

MACROBOND
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Welches Policy Mix ware sinnvoll: Kurzfristige Effekte

PolitikmaBnahme/Ereignis Wirkung auf Wirkung auf reale
Kosten/Preise verfligbare
Haushaltseinkommen
/Konsumnachfrage
Energiepreisschock + -
Expansive Lohnpolitik + (+)
Fiskalische Entlastung durch Direktzahlungen 0 +
Fiskalische Entlastung durch Preisbremsen; - +

Tankrabatt; 9-Euro-Ticket

Restriktive Geldpolitik 0/- -

+ erh6hend; - senkend; 0 kein Effekt
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WAS HAT DIE KONZERTIERTE AKTION GELEISTET?
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Steuer- und abgabenfrei

Be i S p i e I rec h n u n g : C h e m i e besc h éfti g e 6,5 Prozent: Pharmabeschiftigte erhalten

deutlich mehr Lohn

mit 3200 € brutto pro Monat

Tarifabschluss Chemie 2022
Tarifbezirk Nordrhein

WSI

TARIFARCHIV

Abschluss:
Mai 22 1.400 € Briickenzahlung
Jan 23 3,25% Tariferhdhung Somana smomageniey e (e e
1.500 € Inflationsgeld (steuer- und abgabenfrei) Kostenanstieg ist weit von ® o < G tev
i 4 3 259 Tariferhsh dem entfernt, was
dfl r ariternonu ng . zielt: Beschaftigte der Chemie- und Pharmabranche
1.500 € Inflationsgeld {steuer- und abgabenfrei] SChIagzellen VermUten Iassen nach erfolgreichen Tarifverhandlungen mehr Gehalt —
und 3.000 Euro extra ausgezahit.
Verﬁnderu ngen Ein kommen!KDSten, kalenderjﬁ hrl il:h, in % Uber eine halbe Million Beschiftigte in der deutschen Chemie- und
Beispielbeschaftigte*r (3200 € brutto pro Monat) e s T
sich in ihren Tarifverhandlungen auf zwei tabellenwirksame
Lohnsteigerungen von jeweils 3,25 Prozent sowie Einmalzahlungen
ZDZZ 2023‘ von insgegsamtg&OOO EJuro, wie beide Seiten am Dienstag in ’
Arbeitnehmerbrutto 4.3 3,4
Netto, aus Sicht des Beschaftigten 5,2
Arbeitskosten, aus Sicht des Betriebs 2,7
E— Kaufkraft 2023 gesichert

A
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Die Lohnentwicklung ist heute wesentlich stabilitatskonformer als
in den 1970ern

— Anders als in den 1970ern... — ...ist Lohnreaktion heute begrenzt

MACROBOND MACROBOND




Was fehlt bei der konzertierten Aktion?

— Seit Anfang 2022 laufen auch die
Gewinne aus dem Ruder
 Landwirtschaft
* Energie
* Bau
« Handel, Transport und
Gastgewerbe

— Risiko: Gewinninflation verhindert
schnellen Ruckgang der Inflation

— Frage: Hatte man nicht auch
(Selbst-)Verpflichtungen des
Unternehmenssektors mit in
die konzertierte Aktion
aufnehmen kdnnen?

Deutschland: BIP-Deflator, Lohnstlickkosten und Stlickgewinne
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Schlussfolgerungen

— Die konzertierte Aktion hat ein solides theoretisches Fundament

— Sie kann helfen, Koordinationsprobleme bei der
Inflationsbekampfung zu I6sen

— Es ist (bisher) gelungen, Kaufkraft zu stabilisieren und zugleich
den Lohnkostendruck zu begrenzen

— Eine offene Flanke ist die sich 2022 beschleunigte Gewinninflation

— Wenn Gewinninflation sich nicht zurtckbildet, durfte irgendwann
Geduld der Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer erschopft

— Dann besteht das Risiko, dass diese Gewinninflation am Ende
das Ergebnis der ganzen konzertierten Aktion gefahrdet
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HERZLICHEN DANK FUR DIE AUFMERKSAMKEIT!
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