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Der Mythos

= Deutsche Inflationsangst als Treiber von
Geld- und Fiskalpolitik seit dem 2. WK
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Die Story:
“Kanzler der Deutschen Mark”
(Wilhelm Vocke, BdL)

= Vocke kritisiert
Konjunkturtberhitzung
— 26x “Inflation”
— Kreditrestriktionen

OER SPIEGEL

= Gurzenich-Affare
— Adenauer kritisiert BdL
— “‘unverantwortlich”
— RuUcktrittsdrohung Erhard

= Adenauer gibt nach
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Die Story

" |nflationsangst als politische Waffe
" Auseinandersetzung um BdL-Unabhangigkeit
" "Erfunden” zur Starkung der BdL-Position

= Keine Hinweise auf Inflationsfurcht der
Bevolkerung (Mee, 2019; Straumann, 2024)
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Reden uber Inflation: die neuere Forschung
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Bundestagsreden zu Hyperinflation
und Geldpolitik
(Teupe/Barkhausen, 2023)
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Bundestagsreden zu Hyperinflation
und Fiskalpolitik

Fiscal policy implications
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= Reduce fiscal spending (N=129, 49.2%) mmmm |Increase fiscal spendin

Total references (N=262)

(N=67, 26%)
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Teupe/Barkhausen (2023)
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Hyperinflation und Staatsausgaben ...

... erhohen

... verringern

4;3%

=CDU/CSU =SPD =FDP Rest (DP, WAV, KPD, Zentrum, BP, B90/Die Griinen) (

=CDU/CSU =SPD =FDP Rest (DP,G/BHE, without faction)
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Erinnerung an die Inflation:
die neuere Forschung
(Redeker et al, 2019)
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Falsche Erinnerung an Weimar (Redeker et al, 2019):
Die Verwechslung der Weltwirtschaftskrise mit der Hyperinflation

What predicts high inflation estimates?

Demographics

School in Germany 1
Migration Background -
Male

East German-

Age -

Knowledge

Political Interest

Heard of Hyperinflation -

Educationin Years+

Can Define Inflation 1

Politics

Left-Right Placement 1

Income A

0.2 0.0 6.2 0.4

Plot point estimates and 95% confidence intervals for the standardized regression coeffi-
cients between individual characteristics and inflation estimates. Estimates coloured in
blue highlight statistically significant associations with higher inflation estimates.

11



Albrecht Ritschl - Deutsche Inflationsangst 25 Jahre Euro. Berlin, 6. Juni 2024

Die Daten

= Schreiben Uber Inflation: ngram-Analyse
= Reden Uber Inflation: die neuere Forschung

" Vergleichsdaten post-1923 und post-1948
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Die Daten: Inflation in ngram

O, Inflation X ®
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Die Daten: Hyperinflation in ngram

Q_ Hyperinflation X @

1945 - 2019 ~ German (2019) v Case-Insensitive Smoothing of 0 ~
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Die Daten: ‘Geldentwertung’ in ngram

Q. Geldentwertung X ®

1945 - 2019 ~ German (2019) ~ Case-Insensitive Smoothing of 0 ~
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Die Daten: ‘Kaufkraftschwund’ in ngram

O, Kaufkraftschwund X @

1945 - 2019 ~ German (2019) v Case-Insensitive Smoothing of 0 ~
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Die lange Sicht: ‘Inflation’ in ngram

O, Inflation X ®@

1923 - 2019 ~ German (2019) v Case-Insensitive Smoothing of 0 ~
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Die lange Sicht: ‘Arbeitslosigkeit’ in ngram

Q_ Arbeitslosigkeit X ®

1923 - 2019 ~ German (2019) ~ Case-Insensitive Smoothing of 0 ~
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Die Daten: Inflation 1924-1970

CPI Inflation 1924-1970
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Die Daten: Inflation 1924-1970

CPI Inflation 1924-1970
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[] stabilisierungen 1924-29 und 1948-53
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Die Daten: Inflation 1924-1970

CPI Inflation 1924-1970
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[] Unterdriickte Nachkriegsinflation 1944-1949
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Die Daten: Inflation 1924-1970

CPI Inflation 1924-1970
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Die Daten: Zinsniveau

Long-Term Interest (nominal)
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Die Daten: Zinsniveau

Ex Post interest (real)
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Die Daten: offentliche Schulden rel z BIP

debtgdp
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Erklarung: Deutschlands Entschuldung
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Londoner Schuldenabkommen 1953
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Inflationsangst und Stabilisierung

= 2 Stabilisierungen, eine erfolgreich
= Zeitgenossen nicht besonders inflationsavers?
= Schlusselrolle fir Streichung der auswartigen

Schulden

29

I.SE the London School of Economics
and Political Science



Albrecht Ritschl - Deutsche Inflationsangst 25 Jahre Euro. Berlin, 6. Juni 2024

Ausblick: Deflationsangst
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Deflationsangst

= “it is worse...to provoke
unemployment than to
disappoint the rentier”

Keynes (1923)
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