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Hat Innovation
einen deflationaren
Einfluss?
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INNOVATION & INFLATION

Die Rolle des
demografischen Wandels

AUFGRUND DER ERHOHTEN INFLATIONSRATEN NACH DEN ERSTEN CORONA-
WELLEN WIRD BEFURCHTET, DASS DIESER EFFEKT DAUERHAFT SEIN KONNTE.
LANGFRISTIGE TRENDS WIE DIE ALTERUNG DER WESTLICHEN BEVOLKERUNG,
ABER AUCH DER WELTBEVOLKERUNG WIRKEN SICH AUF DIE INFLATION AUS.
DAS VERHALTNIS ZWISCHEN ERWERBSTATIGEN UND RENTNERN FUHRT 2zZU
EINEM ERHOHTEN DRUCK AUF LOHNE/ANGEBOT UND KANN DIE INFLATION
ERHOHEN. JEDOCH BIETET INNOVATION DIE MOGLICHKEIT, DIE PRODUKTIVITAT
SO WEIT ZU STEIGERN, DASS DIE DURCH LANGFRISTIGE MAKROTRENDS
BEDINGTE ERHOHTE INFLATIONSGEFAHR AUFGEFANGEN WERDEN KANN.

LANGFRISTIGE PERSPEKTIVEN AUF INFLATION, DEMOGRAFISCHEN WANDEL UND
INNOVATION

Das globale Bevolkerungswachstum wird in ers-
ter Linie durch die Entwicklung der Geburtenrate
bestimmt, die in den letzten Jahrzehnten deutlich

zuruckgegangen ist. In Verbindung mit der ge-

stiegenen Lebenserwartung fuhrt dies dazu,
dass die Bevolkerung in allen Landern alter wird.
Im Jahr 2050 wird einer von sechs Menschen auf

der Welt Uber 65 Jahre alt sein (16 %), wahrend es
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215
03 195
1)
e 175
O
2
2 155
o
[®)
5 135
-
O
g
c 15
O
3
O 05

75

2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100
Lander mit Lander mit — Lander mit

hohem Einkommen

mittlerem Einkommen

niedrigem Einkommen

25 d Konstituenten, 1950-210




INNOVATION & INFLATION

hohem Einkommen

UNTERSTUTZUNGSVERHALTNIS
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im Jahr 2019 nur einer von elf (9 %) waren.
Allerdings ist der Anteil der erwerbstati-
gen Bevolkerung (25- bis 64-Jahrige)
schon rucklaufig, insbesondere in den
Industrieléndern, sodass die Gesamtab-
hangigkeitsquote in den Landern mit
hohem Einkommen bereits steigt (siehe
Abbildung 7).

Die demografische Abhdangig-
keitsquote vergleicht die Bevdlkerung
im erwerbsfahigen Alter mit denjenigen,
die nicht an der Erwerbsbevolkerung
teilnehmen bzw. nicht teilnehmen kon-
nen. Sie kann zur Bestimmung der rela-
tiven wirtschaftlichen Belastung der
Arbeitskrafte verwendet werden und
hat Auswirkungen auf die Besteuerung.
Sobald der Anteil der nicht erwerbstati-
gen Bevolkerung zunimmt, mussen die
erwerbstatigen Burger wahrscheinlich
hohere Steuern zahlen, um den groBer
werdenden abhdngigen Bevdlkerungs-

anteil auszugleichen. Das Unterstutzungsverhdaltnis be-
schreibt die Belastung der erwerbstdtigen Bevolkerung
durch die nicht erwerbstatige dltere Bevolkerung. Das
potenzielle Unterstutzungsverhaltnis (siehe Abbildung 2)
macht diesen demografischen Wandel noch deutlicher
sichtbar. Der Anteil der erwerbstatigen Bevolkerung geht
stetig zuruck, insbesondere in Ldndern mit hohem und
mittlerem Einkommen. Gleichzeitig steigt die Lebenser-
wartung weiter an, was die Auswirkungen der niedrigen
Geburtenrate auf das Unterstutzungsverhdltnis noch
verstarkt. Die Belastung der erwerbstatigen Bevolkerung
durch die Pflege dlterer Menschen (Rentner) steigt also

kontinuierlich an.

Im Gegensatz zum starken Anstieg der Lebenserwartung
hat sich das Renteneintrittsalter in den letzten Jahren nur
leicht erhoht. Die einzige Ausnahme ist Japan, wo das
Rentenalter hoher ist als im OECD-Durchschnitt. Sowohl
die Ausgaben fur das Gesundheitswesen als auch die
Ausgaben fur staatliche Rententransfers werden mit
der Alterung der Industrienationen weiter ansteigen. Die
Menschen im Rentenalter leben heute Idnger und be-
ziehen langer Rentenleistungen als die Generationen vor
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ihnen. Dieser demografische Wandel wirkt sich
unmittelbar auf die folgenden Faktoren aus: die
CGrofBe der Erwerbsbevolkerung, das Konsum-
und Sparverhalten sowie die Arbeitsproduktivi-
tat

All diese Verdnderungen haben erhebliche Aus-
wirkungen auf die realen Wirtschaftsfaktoren.
Die Uberalterung in den Industrieldndern funrt
zZUu geringerem Wachstum, niedrigeren Inves-
titionen und niedrigeren Realzinsen aufgrund
hoherer Inflation. Die Abbildung 4 zeigt, dass
der altersbedingte Konsum mit zunehmendem

Alter konstant bleibt oder sogar steigt. Die Aus-

2024 2025 2026 2027

gaben fur medizinische Leistungen dominieren
zunehmend das Ausgabenverhalten der dlteren
Menschen, insbesondere in den letzten Lebens-
jahren. Ein grof3er Teil dieser erhdhten Ausgaben
wird vom offentlichen Sektor ohne Kosten fur
den Einzelnen Uber das Versicherungssystem
bereitgestellt.

URSACHEN VON
INFLATION & DEFLATION

Die Inflation ist die Rate, mit der das allgemeine

Preisniveau ansteigt. Hohe Inflationsraten

werden haufig mit “Uberhitzten” Volkswirtschaf-

%9

DIE ALTERUNG IN DEN INDUSTRIELANDERN FUHRT ZU GERINGEREM
WACHSTUM, GERINGEREN INVESTITIONEN UND
HOHEREN REALZINSEN.
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DER KONSUM STEIGT IM LAUFE DES LEBENSZYKLUS

Jahrliche normalisierte Pro-Kopf-Einkommensreinen (gestrichelte Linien) und Konsum (durchgezogene Linien)
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Die Werte werden normalisiert, indem der einfache Durchschnitt des Arbeitseinkommens fur Personen

im Alter von 20 bis 49 Jahren geteilt wird.

ten in  Verbindung gebracht, d. h mit
Volkswirtschaften, in denen die Nachfrage nach
Waren und Dienstleistungen die Produktionska-
pazitdt Ubersteigt, was zu einem Aufwartsdruck

auf die Preise fuhrt.

Die Wirtschaftspolitik versucht vor allem, den
schmalen Grat zwischen der Forderung der Voll-
beschdaftigung und den daraus resultierenden
Aufwartsdruck auf die Inflation zu Uberwinden.
Anhaltendes reales Produktwachstum in Verbin-
dung mit deflationdrem Gegenwind beschreibt
die bisherige Entwicklung der Volkswirtschaften
in den Industrieldndern. Dies ist auf eine Kombi-
nation aus Demografie und Globalisierung zu-

ruckzufuhren, die zum grobten Angebotsschock

bei der Verfugbarkeit von Arbeitskraften aller
Zeiten gefuhrt hat.

Die Entwicklung wurde durch arbeitssparende
Technologien unterstutzt. Eine Auswirkung des
Arbeitsangebotsschocks war ein Ruckgang der
Reallohne (aufgrund des Ruckgangs des ge-
werkschaftlichen Einflusses), insbesondere fur
ungelernte Arbeitskrafte und ein Anstieg der Ren-
diten fur Kapital und qualifizierte Arbeitskrafte.

Nachfrageuberschusse kdnnen zu einem An-
stieg der Inflation fuhren und Angebotsuber-
schusse kdnnen zu einem Ruckgang der Inflation
fuhren Auf dieser Grundlage kann argumentiert

werden, dass der demografische Wandel in Form
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DIE BISHERIGEN
DEFLATIONAREN URSACHEN:

- Der Eintritt der geburtenstarken
Jahrgdnge in den Arbeitsmarkt,

» der Ruckgang der
Geburtenraten, der die junge
Bevolkerung im Verhaltnis
zur Erwerbsbevolkerung
schrumpfen lief3,

- die zunehmende Beteiligung
von Frauen am Erwerbsleben,

- das Aufkommen Chinas als

produktiver Dynamo in der

der Alterung inflationar ist, wenn er fur die Schaffung einer

Ubernachfrage verantwortlich gemacht wird.

In der Wirtschaft kann ein Nachfrageubernang aus
verschiedenen Grunden entstehen. Entscheidend sind
jedoch die Menschen im Rentenalter sowie der geringe
Anteil junger Menschen (<25 Jahre) an der Gesamt-
bevolkerung. Wenn eine Diskrepanz zwischen Gesamt-
nachfrage und -angebot entsteht, wird die Inflation
wahrscheinlich ansteigen, um sich einem neuen Gleich-
gewicht (Steady-State) zu nahern. Gleichzeitig ubt ein
schrumpfendes Arbeitskrafteangebot Aufwdartsdruck
auf die Lohne aus, was die Inflation Uber den angebots-

seitigen Preiskanal weiter anheizt.

Weltwirtschaft und

- die Entwicklung Europas Unter dem Strich wird der demografische Wandel zu ei-

ZU einem einheitlichen ner Veranderung der Verteilung der aktiven Arbeitskrafte

Handelssystem. fUhren. Wenn weniger Menschen im Vergleich zu den

Rentnern arbeiten, wird es einen Inflationsdruck geben.

1250% .
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Ein Ruckgang des Anteils der Erwerbsbevol-
kerung fuhrt daher zu einer Verringerung der
Produktionskapazitat und damit zu einer hdher-
en Inflation. Erschwerend kommt hinzu, dass fur
die Betreuung des dlteren Teils der Bevolkerung
noch mehr Arbeitskrafte benotigt werden. Das
erhoht die Kosten des Gesundheitssystems.
Diese Kosten kdnnen nur durch Steuern gedeckt
werden, was wiederum Druck auf den Anstieg
der Reallbhne ausubt. Die hoheren Reallbhne
fuhren wiederum zu einem Anstieg der Inflation.

In erster Linie ist dies auf den Arbeitskrafteman-
gel zuruckzufuhren, der die Arbeitnehmer in

eine bessere Verhandlungsposition versetzt,

einem sich selbst verstarkenden Teufelskreis
fuhren, wenn keine Innovationen gefunden
werden, die die Produktivitdt pro Arbeithnehmer

steigern kdnnen.

TECHNOLOGISCHER WANDEL UND
INNOVATION ALS LOSUNG FUR EINE
HOHERE INFLATION

Im Gegensatz dazu gibtes Argumente, dasstech-
nologischer Wandel und Innovation eine Losung
zur Verringerung der héheren Inflation sein kén-
nen. Wirtschaftswissenschaftler argumentieren
haufig, dass technologische Innovationen eine
wichtige Triebkraft des Wirtschaftswachstums

um hohere Lohne auszuhandeln. Dies kann zu sind. Technologie umfasst den aktuellen Bestand

IN DEN LETZTEN JAHREN HABEN WIR GESEHEN, DASS TECHNOLOGISCHER
WANDEL UND INNOVATIONEN DAS WACHSTUM UBER MEHRERE KANALE HINWEG
VORANGETRIEBEN HABEN:

« Maschinen haben viele gering qualifizierte Aufgaben automatisiert, sodass sich die Arbeitnehmer
auf Bereiche konzentrieren kbnnen, in denen menschliche Intelligenz und Kreativitdt einen groferen
Mehrwert schaffen kbnnen.

- Verbesserungen in der Kommunikationstechnologie haben zu einer schnelleren Ubertragung
von ldeen gefuhrt und viele Reibungen, die ProduktivitGtswachstum und Innovation behinderten,
abgebaut.

« Die Technologie wird standig verbessert, um energieeffizienter zu werden und weniger Rohstoffe
zU verbrauchen.

- Das Aufkommen von Big Data und kunstlicher Intelligenz hat zu Erkenntnissen uber die
Verbesserung von Prozessen und die Beseitigung von Ineffizienzen gefuhrt.

- Das Internet hat viele der traditionellen Markteintrittsbarrieren, die Unternenhmen vor dem
Wetthewerb schutzen, beseitigt und in einer Reihe von Kategorien einen Preiswettlauf nach unten
ausgelost.

- Das Smartphone in Kombination mit dem Internet ermoglicht seit 2007 direkte Preisvergleiche.

Dadurch ist die Preismacht verloren gegangen.
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an Produktionstechniken, die zur Entwicklung,
Herstellung, Verpackung und Lieferung von
Waren und Dienstleistungen in der Wirtschaft
eingesetzt werden. Technologie ist also die
Anwendung ausgewdhlter Teile des Wissens-
bestands auf die Produktionstatigkeit.

NEUE TECHNOLOGIEN ERMOGLICHEN
NEUE ARTEN VON INNOVATIONEN

Innerhalb eines Unternehmens bestimmt die

eingesetzte Technologie in Verbindung mit

anderen Ressourcen die Innovationsfahigkeit.
Erfindungen und Entdeckungen erweitern
den Bestand an Wissen, das fur Innovationen
genutzt werden kann. Innovationen bezie-
hen sich auf neue oder erneuerte Produkte,
Dienstleistungen, Prozesse oder Geschdafts-
modelle, die auf eine Verbesserung des
aktuellen Zustands abzielen und erfolgreich
umgesetzt werden. Je nach dem Grad der
Neuheit handelt es sich dabei um inkremen-
telle (erneuerte) oder radikale (grundlegend

neue) Innovationen.
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Technologische Trends der
Inflationsdynamik
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z Index
Der Beitrag von Technologie- und Globalisierungs- Inflation in den Vereinigten Staaten als
variablen auf Inflationin den Vereinigten Staaten (USA) die Globalisierung. Daher ist es unwahr-
wurde in einer Studie durch ein erweitertes hybrides scheinlich, dass Studien, die die Rolle der
neukeynesianisches Phillipskurvenmodell  quantifi- Technologie vernachlassigen und nur
ziert. Die Ergebnisse zeigten, dass Globalisierung und die Globalisierung berucksichtigen, die
Technologie unterschiedliche Auswirkungen auf die Tendenzen der Inflationsdynamik genau

Inflation in den USA haben (siehe Abbildung 6). Derzeit erfassen.
hat die Technologie einen starkeren Einfluss auf die
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Bislang wurden mehrere Grunde fur eine

sinkende oder steigende Inflation genannt.

WEITERE WICHTIGE Diese sind in Abbildung 7 zusammenge-

TECHNOLOGISCHE TRENDS, fasst. Die Globalisierung und die Gewerk-
DIE IN ZUKUNFT DIE INFLATION schaften haben es ermaglicht, Waren bil-
VERRINGERN KONNTEN, SIND: liger zu produzieren und zu handeln, was
sich negativ auf die Inflation ausgewirkt

+ Die zunehmende Verfeinerung von hat. Daruber hinaus nahm der Anteil der
kunstlicher Intelligenz und Robotik Arbeitskrafte immer mehr zu. Technologi-
konnte einen Teil der Arbeit von Arzten, sche Entwicklungen und Innovationen ha-
Lehrenden und Kinderbetreuenden ben die Effizienz und damit die Produktivi-
automatisieren. tat pro Erwerbstatigen ernodht. Dies fuhrte
+ Bewdhrte Verfahren in der Medizin, im zu niedrigen Inflationsraten. In Zukunft wird
Unterricht und in der Kinderbetreuung jedoch die Nachfrage steigen, weil der
konnen weltweit zu auberst geringen Altersguotient vor allem durch die Alter-
Kosten verbreitet werden (z. B. Online- ung der Bevolkerung zunimmt, wdhrend
Kurse). das Angebot durch die Verringerung der
+ Eine Reihe von Innovationen, von Erwerbsbevolkerung schrumpft.  Insbe-
selbstfahrenden Traktoren bis hin sondere die Kosten fur die Pflege dlterer
zu kunstlich erzeugtem Fleisch Menschen werden in Zukunft ansteigen.
versprechen eine radikal gunstigere Im Folgenden werden Innovationen vor-
Lebensmittelversorgung. gestellt, die diese ungunstigen Umstande

[6sen konnten.

Reqy, Zier Emoht
Infy Qtip, N \ nﬁ\g{\on

Globalisierung &

Demografischer
Handelspartnerschaften wandel
Reduz\e“ Erhopy
\N\Q(\On /Of/QUOn
Technologie & Uberschussige
Innovation Nachfrage
Abbildung 7: Te er F Slobalisie e e ) Evidenz « den Vere e en. (Lv, Liu e 2
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TECHNOLOGISCHE ENTWICKLUNGEN IN
DER MEDIZINISCHEN VERSORGUNG

Das kunftige Potenzial der Technologie fur
Pflegedienstleistungen durch Telemedizin wird
weiter zunehmen und ist eine Schlusselkompo-
nente, insbesondere fur dltere Menschen, die
zu Hause leben. Der Einsatz von humanoiden
Robotern fur die Pflege und Betreuung von dl-
teren Menschen mit Schizophrenie und Demenz
zeigt vielversprechende Entwicklungen. Virtuelle
medizinische Versorgung, Sicherheitsfunktionen
und Erinnerungshilfe sind nur einige der so ge-
nannten sozialen Technologien.

TECHNOLOGISCHE ENTWICKLUNGEN IN
DER BIOTECHNOLOGIE

Bei der Behandlung von Krankheiten, die im Alter
haufiger auftreten, bieten die Entwicklungen im
Biotech-Sektor neue Moglichkeiten, die Kosten
in Zukunft zu senken und die Wirksamkeit der
Behandlung zu erhdhen. Unter den neuartigen
Nukleinsduretherapien bietet die Boten-RNA (MR-

NA)-Technologie eine Vielzahl von Moglichkeiten

fur die Entwicklung von Therapien, die Uber Impf-
stoffe hinausgehen. Als nochrechtjunge Techno-
logie muss sich die mRNA-Technologie erst noch
durch skalierbare, sofort einsetzbare Therapien
oder hoch personalisierte Nischenmedikamente
bewdhren. Die Impfstoffe von BioNTech und Mo-
derna haben die Vorteile der neuen Technologie

bei der Corona-Pandemie unter Beweis gestellt.

KUNSTLICHE INTELLIGENZ KANN ZU
EINER ENTSCHEIDENDEN TRIEBKRAFT
FUR DIE PRODUKTIVITAT WERDEN

Die Beschleunigung der technologischen In-
novation, die sich aus der Entfaltung des
zweiten Maschinenzeitalters” ergibt, kdnnte
so die Auswirkungen der ungunstigen demo-
grafischen Trends ausgleichen und das poten-
Zielle Produktionswachstum erhohen. Wie an-
dere Allzwecktechnologien (z. B. das Internet), hat
auch die kunstliche Intelligenz (KI) das Potenzial,
eine wichtige Triebkraft fur die Produktivitat zu
sein. Die Steigerung der Produktivitat pro Arbeit-
nehmer ist wichtig, um den Anteil der schrumpf-

enden Erwerbsbevolkerung auszugleichen.

WO KI DIE PRODUKTIVITAT UNTERSTUTZT

Voraussichtliche Produktivittssteigerung durch Kl in
ausgewdhlten Wirtschaftszweigen bis 2035 (in Prozent)

Schweden

Vereinigte Staaten
Japan

Osterreich
Deutschland
Vereinigtes Kénigreich
Frankreich

Spanien
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Inflation kann durch Innovation
und technologischen Wandel
niedrig gehalten werden

Zusammenfassend lasst sich sagen, dass ein theoretischer und empirischer Zusammenhang zwischen
demdemografischenWandelundderinflationdeutlicherkennbarist. Dasungunstige Verhaltnis zwischen
derErwerbsbevolkerungunddendlterenMenschenfuhrtzueinemNachfrageuberhang, dersichinflationdr
auswirkt. Dertechnologische Wandel bietetjedoch die Moglichkeit, die Produktivitat pro Erwerbstatigenin
Zukunftweiter zu steigern. Die beste Moglichkeit, die Inflation zu verringern, sind Investitionenininnovation
und technologischen Wandel. Der altersbedingte Nachfrageuberhang kann so ausgeglichen werden.

AUSWIRKUNGEN VON Kl AUF DIE BELEGSCHAFTEN VON UNTERNEHMEN WELTWEIT
IN DEN JAHREN 2020-2023

Telekommunikation 13%

Automobilindustrie und Montage el

Verpackte Konsumgliter Gl

Reisen, Transport und Logistik <E

Finanzdienstleistungen 30%

Einzelhandel i

Elektrischer Strom und Erdgas 0

Professionelle Dienstleistungen 2L

Infrastruktur 21%

Spitzentechnologie 26%

Pharmazeutische und medizinische Produkte SEHD

Gesundheitssysteme und -dienstleistungen 36%

== Reduzierung um >10% === Reduzierung um 3-10% === Erhdhung um 3-10% Erndhung um > 10% Keine Veranderung

sta). Source: McKinzey
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