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Wir erleben seit Monaten eine Phase rasant steigender Preise.
Obgleich in der 6ffentlichen Diskussion nur von Inflation
gesprochen wird, ist hier eine aus der Mode

gekommene Unterscheidung zwischen Inflation und Teuerung
angebracht. Was wir gerade erleben, ist eine angebotsseitige
Teuerung, die nicht zuletzt auf den starken Anstieg der
Energiepreise, auf Chipmangel oder zusammengebrochene
Lieferketten zuriickzufiihren ist.

Der momentan erlebten angebotsseitigen Teuerung lasst sich
nicht mit einer monetiren Straffung, namentlich héheren Leitzin-
sen der Zentralbanken, begegnen. Bei der Beurteilung der Politik
der EZB, deren Aufgabe es ist, Geldniveaustabilitit zu
gewdhrleisten, ist zudem ein weiterer Zielkonflikt zu
beriicksichtigen.

Das Erreichen der Klimaziele in Deutschland erfordert
Preissteigerungen im Energiemarkt. Damit ist ein Zielkonflikt
mit dem Streben nach Preisniveaustabilitat
vorprogrammiert.



Das ,Geschiiftsmodell D* besteht im Kern aus dem Export
hochwertiger Industrieprodukte — Autos, Maschinen,
Fertigungsanlagen. Dieses Geschiaftsmodell ist auf den freien
Multilateralismus angewiesen. Diese Auf3enhandels-
philosophie hat ihre Bliitezeit hinter sich.

So dynamisch, wie sich der Welthandel seit den 1990er-Jahren
als Folge des Zusammenbruchs der UdSSR und dem
wirtschaftlichen Take-off Chinas entwickelte, ist dieser
internationale Giiteraustausch heute nicht mehr - und wird es
auch in den kommenden Jahren nicht wieder sein. Bis Anfang
des vergangenen Jahrzehnts wuchs der Welthandel etwa
doppelt so stark wie die Weltproduktion. Seitdem hat diese
Dynamik - nicht zuletzt als Folge des Konfliktes zwischen den
beiden groBten Okonomien der Welt, den USA und China -
merklich nachgelassen.

Deutschland steht vor einem Ende dieser Legislaturperiode
einsetzenden massiven demografischen Umbruch: Die
Babyboomer scheiden aus dem Arbeitsmarkt aus, und die
nachriickenden, schwacher besetzten Kohorten kéonnen -
trotz Zuwanderung - diese Liicken nicht fiillen. Die Folge wird
ein deutlicher Riickgang des derzeit bei etwa 1,4 Prozent
liegenden Trendwachstums sein. Europa sollte sich deshalb
nicht langer auf Deutschland als wirtschaftliche Lokomotive
verlassen.



Russland hat sich durch seinen Angriffskrieg zu einem Paria auf
der Weltbithne gemacht - zumindest aus westlicher Sicht. Durch
einen Schulterschluss mit China entsteht eine Allianz zwischen
dem rohstoffreichen Russland als Juniorpartner und China, das
iiber kurz oder lang zum globalen Technologiefiihrer werden
diirfte.

Noch vor wenigen Jahren schien es sehr schlecht bestellt um
die EU, tiefe ideologische Griben lieBen eine langfristig starke
Gemeinschaft immer unwahrscheinlicher erscheinen. Durch
den russischen Angriff auf die Ukraine steht die EU aber fest
zusammen — und schickt sich damit an, neben den USA und
der Allianz China/Russland ein dritter starker Spieler auf der
Weltbiihne zu werden.

Mit dem Modernisierungsfonds hat sich die Idee der
gemeinschaftlichen Verschuldung der EU etabliert — und wird
sich kaum wieder stoppen lassen. Und man kann nur hoffen,
dass es bald auch eine:n europiische:n Finanzminister:in und
ein mit echten Kompetenzen ausgestattetes Europiisches
Parlament geben wird.



