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Tiefe Inflationsrate als Gegenmittel zum

harten Franken

Von Robert Mayer. Aktualisiert um 08:48 Uhr 8 Kommentare
Im Vergleich zur Eurozone weist die Schweiz deutlich geringere

Preissteigerungsraten auf.

Wer in der Schweiz einkauft, profitiert von der verhaltnisméssig geringen Teuerung.
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Das Teuerungsgefalle zwischen der Schweiz und der
Eurozone ist auch zum Jahreswechsel augenfallig
geblieben. Das Bundesamt fiir Statistik bezifferte gestern
die Dezember-Jahresteuerung auf 0,5 (Vormonat: 0,2)
Prozent und die durchschnittliche Inflationsrate fiir 2010
auf 0,7 (Vorjahr: —0,5) Prozent. Dagegen kletterten die
Konsumentenpreise im europdischen Wahrungsraum
zuletzt um 2,2 (Vormonat: 1,9) Prozent. Gemessen am
«harmonisierten Verbraucherpreisindex», der die hiesige
Inflation mit dem in der EU praktizierten Verfahren misst
und einen direkten Vergleich erlaubt, betrug die Schweizer
Rate im Dezember sogar nur 0,4 Prozent.
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auseinander. Aus Sicht von Urs Miiller, dem Direktor des
S Wirtschaftsforschungsinstituts BAK Basel, ist dafiir «der
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verbilligen sich die Schweizer Einfuhren. Im Dezember lag
denn die Jahresteuerung der Importgiiter mit 0,3 Prozent

o sl auch nur halb so hoch wie jene der Inlandgiiter. Miiller ist
42 w gar der Auffassung, dass die importierten Giiter eigentlich
Kifi Aug Okt Dez eine negative Teuerung aufweisen miissten, wenn die
m/ Quelle: Stolistik Scheiz Preisvorteile aus dem harten Franken vollumfanglich an
die Konsumenten hierzulande weitergegeben wiirden.

Kampf der «<Hochpreisinsel»

Demgegeniiber fiihrt Claude Maurer, Okonom der Credit Suisse, die geringere Teuerungsrate
hierzulande im Vergleich zum benachbarten Ausland primar auf «strukturelle Einfliisse» zuriick,
die «von den Wechselkursentwicklungen iiberlagert und verstarkt» wiirden. Damit meint Maurer all
jene Massnahmen, die in der Schweiz seit den 9oer-Jahren umgesetzt wurden, um gegen die
«Hochpreisinsel» anzugehen. Besonders ins Auge springe, so der Credit-Suisse-Analyst, der
deutlich verscharfte Wettbewerb im Detailhandel seit dem Markteintritt der beiden deutschen
Discounter Lidl und Aldi. Dieses Beispiel macht laut Maurer aber auch deutlich, dass die Schweiz
erst jetzt ein Sparpotenzial erschliesse, das andere Lander mit weitaus friiher eingeleiteten
Liberalisierungsbestrebungen bereits ausgeschopft hatten.

Dariiber hinaus verweist der CS-Experte auf einen technischen Faktor, der die Schweiz bei der
Teuerungsberechnung begiinstige: Der hiesige Landesindex der Konsumentenpreise gewichtet die
Wohnkosten im Warenkorb mit rund 20 Prozent starker als das Pendant der EU, und in Zeiten
eines riicklaufigen Schweizer Referenzzinsatzes fiir Hypotheken, wie dies gegenwartig der Fall ist,
dampft dies die heimische Teuerungsrate entsprechend starker.

Trend diirfte anhalten

Gemass Prognosen der Credit Suisse wird das Teuerungsgefille fortbestehen, wenngleich in
geringerem Masse als zuletzt: Fiir das laufende Jahr veranschlagt die Grossbank die Schweizer
Inflationsrate auf 0,7 Prozent und jene der Eurozone auf 1,4 Prozent. Somit diirfte auch der Trend
anhalten, dass sich der reale, also teuerungsbereinigte Wechselkurs des Frankens aus der Optik der
hiesigen Exporteure giinstiger entwickelt als der nominale.

Uber einige Jahre hinweg betrachtet, falle dieser Wettbewerbsvorteil der Schweizer Wirtschaft
durchaus ins Gewicht, betont Claude Maurer. «Allerdings», so der CS-Analyst, «wird dieser Effekt
meist deutlich unterschatzt.» Fiir die Wirtschaftspolitiker gelte es, daraus eine Lehre zu ziehen:
Nachdem es sich im letzten Jahr gezeigt habe, dass die Schweizerische Nationalbank den
Frankenkurs nicht nachhaltig beeinflussen konne, miisse sich das Augenmerk darauf richten,
mittels Deregulierung, Liberalisierung und Offnung der Grenzen Preissenkungen zu erzwingen, die

2 von3 07.01.2011 16:46



Tiefe Inflationsrate als Gegenmittel zum harten Franken - News Wirtscha...  http://www .tagesanzeiger.ch/wirtschaft/konjunktur/Tiefe-Inflationsrate-...

sich entsprechend giinstig auf den realen Wechselkurs auswirken wiirden.
Wehe, wenn der Euro dreht

Einen anderen Akzent setzt Urs Miiller: Fiir den BAK-Basel-Okonomen sind Franken-Notierungen
von 1.25 je Euro «nur ein voriibergehendes Phanomen», weil die Gemeinschaftswahrung auf diesem
Niveau deutlich unterbewertet sei. Gleiches gelte fiir den Euro-Dollar-Wechselkurs. Sobald sich
diese Wahrungsrelationen wieder normalisierten und der Euro Kurs auf 1.40 Franken nehme, wird
laut Miiller auch die importierte Teuerung in der Schweiz steigen.

Womoglich konnte in einem solchen Umfeld — und angesichts anziehender Rohstoff- und
Energiepreise — die heimische Inflationsrate «schneller als erwartet auf die kritische Marke von 2
Prozent klettern», gibt der Basler Okonom zu bedenken.

(Tages-Anzeiger)
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Empfehlen Registrieren, um die Empfehlungen
deiner Freunde sehen zu kénnen.
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