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Konsumentenpreise

MONATLICHER KONSUMENTENPREISINDEX (ANDERUNG ZU VORJAHR) VON 2010 BIS 2022
Schweiz, Deutschland, UK, USA
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Produzentenpreise

MONATLICHER PRODUZENTENPREISINDEX (I"\NDERUNG ZU VORJAHR) VON 2010 BIS 2022
Schweiz, Deutschland, UK, USA

25 -
20 A

15 4

in %

_10 _
§0 S N LI S S R NI\ SN\ SV, T B S ) S RPN NS AT X
SR N N\ SN\ SN\ SN S R (SN (N NN\ LGN LN L N SN AN 25
Quelle: OECD e CHE DEU e USA

i
A Universitit St.Gallen Oktober 2022

Schweizersches Institu fr Aussenwirtschaft
und Angewandte Wirtschafesorschung



Ist Inflation Giberhaupt ein Problem?

* Nutzen der Inflation

e Kurzfristig gehen Inflation und Konjunkturbelebung Hand in Hand

¢ Inflation als Schmiermittel

* Inflation als Seigniorage kann weniger verzerrend sein als andere Steuern

e Kosten der Inflation Iooooooootjooooo ZESE?vs BAN OF ZIMBABWE . 00000000000

*  Umverteilung zwischen Glaubigern und Sparern
* Fiktive nominelle Gewinne im Steuersystem
* Informationsaufwand

AA3905431

* Hohe Inflation ist mit Unsicherheit tiber Inflation verbunden, Gefahr noch héherer Inflation

i
¥A. Universitit St.Gallen Oktober 2022

Schweizersches Institu fr Aussenwirtschaft
und Angewandte Wirtschafesorschung



Enorme Volatilitat der Preise

mﬂ i
:Yl }l \| f,fﬂf'l{ h&‘l AA{'JJH +143,8%
JJL N &( {’/‘f\J LW

a"'r\a\\l f/ Hr" \ PJJ | "‘)‘W” e J'f‘ﬂ"-«\v, H,-'nkf'%ﬁ"‘ :"J\"u-wf*ﬂ

A !
N‘\r\ A I

7

L
o ‘ h )
|,\ o '\‘m,ll\"'”

* Gas + 150% in 3 Jahren, Holz + 300% bis Mai 2021 seither wieder — 66%, Lebensmittel ebenfalls
... Weizen +85% in 3 Jahren
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Wie entsteht die Inflation — und warum gerade jetzt!

* Ende der Globalisierung?
* (Zu) erfolgreiche Stiitzungsmassnahmen wahrend und nach Covid-Krise?

* Expansive Geldpolitik
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Ausbleibende Globalisierungsdividende — Lieferengpasse
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Preistreibende Konjunkturprogramme?

Finance & economics | Fire without fury

Will Joe Biden’s fiscal stimulus
overheat the American economy?

If it does, higher inflation could be the consequence

|
Getty Images

Quelle: The Economist, BBC, European Comission
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Coronavirus: Von der Leyen calls
€750bn recovery fund 'Europe's
moment'

EU stimulus composition
Where the €750bn will be invested

Union Civil Protection &

Health programme  €9.7bn

EU partners' support,

Humanitarian aid €15.5bn —
Cohesion Policy, Recovery
and Resilience facility
€610bn — £45bn
Agricultural
policy,

Just Transition
Fund

—

Horizon Europe, InvestEU fund, €69.8bn
EU Solvency Instrument

Oktober 2022



Entwicklung Geldmenge

GELDMENGENENTWICKLUNG IN DER SCHWEIZ (2005 bis 2022)
Indexjahr: 2005

300

- N /‘:"‘—://__——_

S ——
” I

100 -
50
E AN NPT A TP ) SR A SRS A SR A SR \ A SR\ VNSO ) S\ A I \ P A NP A SRR A WA \ A SR\
SN AERN\ A LN\ SLAN\ SN\ N A LR G SN\ S (S N PR\ LN N\ S AN 1 g
—_— M1 — M2 — M3

Quelle: SNB
»%
A Universitit St.Gallen Oktober 2022

Schweizersches Institu fr Aussenwirtschaft
und Angewandte Wirtschafesorschung



Gestiegene Inflationserwartungen

Weltweite Inflationserwartung
Erwartete Inflationsrate im weltweiten Durchschnitt flir das Jahr...

2022

2023

2026
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Quelle: Economic Experts Survey 2022Q3; World Bank. © ifo Institut / IWP
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Fiskalische Dominanz?! Entwicklung Schuldenquote

STAATSVERSCHULDUNG (2000 bis 2022)
Schweiz, Deutschland, Italien, USA
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Was hilft gegen Inflation?

Quelle: 24rhein.de

Quelle: ndr.de
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Was hilft eher gegen Inflation?

Risiken — friihere Episoden — Inflationserwartungen

Quelle: Shutterstock
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Grafik Euro Dollar seit 2020

Entwicklung Wechselkurse
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Nominalzinsen

LANGFRISTIGZINSEN (10-]AHRIGE STAATSANLEIHEN) SEIT 1960
Schweiz, Deutschland, USA
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Wie weiter?

* Inflation kdnnte langer bleiben, als uns lieb ist — versetzte Zweitrundeneffekte werden
unterschatzt

» Zentralbanken werden Zinsen noch deutlich anheben miissen, um Lohn-Preis-Preis-Spirale zu
brechen

* Trotz Unsicherheit sind Wachstumskrifte ungebrochen

* Schweiz attraktiver Wirtschaftsstandort - Zuwanderung

e Zinswende kann das Vermogens- und Immobilienpreiswachstum aber umkehren — keine Blase aber
Volatilitdt bei tiefen Zinsen viel héher

* Aktien und Immobilien sind letztlich bester Schutz gegen Inflation
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Was heisst das fiur die Firmen?

* Lohn-/ Preissituation. Wo stehe ich im Marktgefiige

e Langfristige Vertrage — Indexierung

* Zinsen Gewerbekredite / Liegenschaften. Kurzfristig langfristig, Risikoappetit definieren
* «Resilienzy: Lieferkettenunterbriiche, Personalsuche

e Schutz der Liquiditit

* Fir pl6tzliche Preissteigerungen gewappnet sein
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Vielen Dank.

i
'A Universitat St.Gallen

Schweizerisches Institut fiir Aussenwirtschaft
und Angewandte Wirtschaftsforschung

Prof. Dr. Reto Follmi

Direktor, Professor fiir
Internationale Okonomie
reto.foellmi@unisg.ch

Universitdt St.Gallen (HSG)
Schweizerisches Institut fiir
Aussenwirtschaft und Angewandte

Wirtschaftsforschung Akkreditierungen

Bodanstrasse 8

9000 St.Gallen u
[ |

siaw.unisg.ch Egg{g AACSE



