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Wiereagieren die Zentralbanken auf die
zunehmende I nflation

WIRTSCHAFTSFESTIVAL TRIENT —Dielnflation ist stark angestiegen und fordert
die Zentralbanken auf, auf den allgemeinen Preisanstieg zu reagieren, der in der
Eurozone bei etwa 8 % liegt. Man dachte, es handele sich um ein schnell

vor uber gehendes Phdnomen, aber daswar nicht der Fall. In den letzten Wochen war
das Themader Inflationssteuerung im Mittelpunkt der europaischen Diskussion, bel
der einige eine strengere Geldpolitik, d.h. hohere Zinssatze verlangen, und andere flr
eineflexiblere Geldpolitik und niedrigere Zinssétze pléadieren. Die Eur opéische
Zentralbank ist zum Handeln gezwungen.

Am spaten Nachmittag im Auditorium Santa Chiarain Trient fand elne Podiumsdiskussion mit Maria
Demertzis (stellvertretende Direktorin von Bruegel), Clemens Fuest (Wirtschaftswissenschaftler und
Président des Ifo-Instituts), Marcello Minenna (Wirtschaftswissenschaftler), Roberto Tamborini (Dozent an
der Universitét Trient) und Jean Claude Trichet (von 2003 bis 2011 Prasident der Europdischen Zentralbank
und von 1993 bis 2003 Gouverneur der franzésischen Zentralbank) statt. Marcello Minennafihrte in das
Themaein und verglich dabel die Inflation in Europa mit jener in den Vereinigten Staaten: ,,In den USA
hatte die Energiekrise keine grofderen Auswirkungen, da man tiber das Erdgas aus Kanada verflgt, wahrend
in Europa der Anstieg der Energiepreise nach dem Ausbruch des Kriegs zwischen Russland und Ukraine
extrem war. Die Preise fur Industriegiter und Lebensmittel sind in Europa jedoch weniger stark angestiegen
alsinden USA. Was sollte die EZB also tun, um die Inflation zu senken? Die Nachfrage einschranken?
Mein Eindruck ist, dass man auf Sicht fahrt.“ Anschlief3end ergriff Jean Claude Trichet das Wort: , Diesseits
und jenseits des Atlantik ist die Inflation unerwartet schnell gestiegen. Die Prognosemodelle hinken stets
hinterher, wenn es darum geht, Krisen und den Absturz der Wirtschaft vorauszusehen. Alle Zentralbanken
haben dasselbe Ziel, die Inflation bei 2 % zu halten und das gilt as positiv, ein Zeichen des Optimismusin
einer sehr chaotischen Welt.* Maria Demertzis zufolge andert sich die Situation sehr schnell, und bereitet
Wirtschaftswissenschaftler in vielerlei Hinsicht ,, Kopfschmerzen®, da die Inflation gestiegen und das
Wachstum gesunken ist, wir uns jedoch jetzt in die entgegengesetzte Richtung bewegen sollen, aber durch
die Senkung der Inflation sich die Produktion nur verschlechtern kann. Clemens Fuest sprach die Angst vor
einer Stagflation an (eine Situation, in der ein allgemeiner Preisanstieg und ein mangelndes
Wirtschaftswachstum gleichzeitig in einem Markt vorhanden sind) und von der unterschiedlichen Besorgnis
Uber den Preisanstieg in Italien und Deutschland, die in Deutschland stérker ausgepragt ist, obwohl die
Unterschiede nicht so grof3 sind, und das européische Interesse darin besteht, dafiir zu sorgen, dass die
Inflation nicht aul3er Kontrolle gerét. ,,Die Inflation, die wir jetzt in Europa haben, hangt mit den
importierten Kosten zusammen und ist besonders schwerwiegend, weil sie zu einer Stagflation fuhrt*, sagte
Roberto Tamborini. ,,Um einen Euro Energie zu kaufen, muss man jetzt mehr Waren als vorher in Zahlung
geben.” Nach Auffassung des Dozenten lassen sich daraus drei Lehren ziehen: ,, Wir stehen vor einem
Preisschock im internationalen Handel; die Stagflation ist ein Tribut, den man zahlen muss, aber man muss
gleichzeitig Wege finden, um diesen Effekt abzumildern; es miissen Mal3nahmen ergriffen werden, die nicht
ausschliefdlich geldpolitisch sind, um die Inflation unter Kontrolle zu halten®.
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