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Fokus Inflation XVII: SNB vor
Zinserhohung - Macht das Sinn?

Die Schweizerische Nationalbank wird diesen Donnerstag entscheiden, ob sie die
Zinsen erneut anheben wird. Doch macht ein Zinsschritt von 1,75 auf 2,0 Prozent
derzeit Sinn? Die Inflationsrate hat sich in den letzten Monaten riicklaufig
entwickelt und liegt derzeit mit 1,6 Prozent im Zielband der SNB. Doch auch wenn
die Nationalbank davon ausgeht, dass eine Inflationsrate zwischen 0 und 2 Prozent
mit Preisstabilitat vereinbar ist, ware es folgerichtig, wenn sie am Donnerstag die
Zinsen erhoht.

Die Schweiz hat ein riesiges Privileg: Die Inflationsrate ist verglichen mit dem
Ausland deutlich tiefer. Zwar Gberschritt die Teuerung auch in der Schweiz die
Zwei-Prozent-Marke und verliess damit das Zielband der SNB, welches zwischen
0 und 2 Prozent liegt, doch mittlerweile ist die Inflation bereits wieder deutlich
unter die zwei Prozent gesunken. Also alles in Butter und ein weiterer Zinsschritt
ist unnotig?

Leider zeigt es sich, dass die Inflation auch in der Schweiz nicht von selbst
verschwindet. Derzeit laufen vier wichtige preistreibende Prozesse ab: Erstens
steigen die Lohne an. Letztes Jahr sanken die Reallohne, weil der Ukraine-Krieg
und die Corona-Nachholeffekte zu einer iiberraschenden Inflation fiihrten. Es ist
offensichtlich, dass die Arbeitnehmer nun davon ausgehen, dass die Firmen 2024
die Lohne anheben.

Zweitens steigen die Energiepreise. So notiert der Erddlpreis derzeit bei Uiber 90
Dollar je Barrel und liegt damit sogar hoher als vor einem Jahr. Wahrend in den
vergangenen Monaten im Vergleich zum Vorjahr fallende Erddlpreisnotierungen
die Teuerung in der Schweiz gesenkt haben, verkehrt sich dies nun wieder ins
Gegenteil. Auch die Strompreise werden 2024 steigen, da es im gebundenen Markt
verzogert zu einer Weitergabe der Preise an die Endkonsumenten kommt.

Drittens steigen die Mietpreise. Die Inflation kann auf die Mieten Uberwalzt
werden. Zudem tragen auch die Zinserhohungen zu hoheren Mieten bei. Nicht nur
Private, sondern auch Unternehmen werden hohere Mietkosten zu schultern
haben.

Viertens fiihrt der Fachkraftemangel dazu, dass Stellen unbesetzt bleiben oder
ganze Geschaftstatigkeiten eingeschrankt werden missen. Wenn zum Beispiel
Elektroinstallateure kein Personal finden, konnen sie weniger Auftrage
tibernehmen. Der Wettbewerb sinkt also und die Montage von Fotovoltaikanlagen


https://economiesuisse.ch/de/artikel/fokus-inflation-xvi-mietzinsregelung-erschwert-der-snb-die-arbeit

wird teurer. Oder Restaurants schliessen und die verbliebene Konkurrenz kann
Preissteigerungen an die Kundschaft weitergeben.

Alle diese Prozesse flihren dazu, dass die Inflation hartnackig bleibt. Die EZB hat
zudem mit ihrem eigenen Zinsschritt weiter Spielraum fiir die SNB geschaffen: Ein
Zinsschritt wiirde auch den Franken nicht zusatzlich stark aufwerten.

Die Preisstabilitat ist die wohl am meisten unterschatzte Zutat fiir den
wirtschaftlichen Erfolg des Landes. Klar verursachen steigende Zinsen nicht
Uberall Freude. Aber der grosse Wert einer tiefen Inflation rechtfertigt auch, dass
voriibergehend Kosten entstehen.

Aufgrund dieser Giiterabwagung ware es folgerichtig, wenn die SNB die Zinsen
nochmals um 0,25 Prozent erhchen wirde.
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