
Auf lange Sicht

Wird wirklich alles 
teurer? Warum gerade 
alle von InRation reden
Wird Energie teurer, steigen auch die Preise für alltägliche Wa-
ren und Dienstleistungen. Wie schlimm die Teuerung aktuell 
tatsächlich ist? Kommt darauf an, wohin man schaut. 
Von Simon Schmid, 18.10.2021

Am Ende dieses DatenbrieSngs werden Iie eine vdee da:on haben–

j Was Iie :om Güngsten Anstieg der Kohle-, Öas-, pl- und Itromzreise 
halten sollen

j Wie es um die WeltwirtschaZ gerade so steht, im grossen ÖanCen und 
im Uusammenhang mit der Forona-Pandemie

j önd ob demnächst eine vn!ation droht und Iie sich Iorgen machen 
müssen, dass bald alles mehr kostet

Uum Einstieg Cwei IchätCfragen–

Jalls Iie bei der ersten Jrage auf den tiefsten und bei der Cweiten Jrage auf 
den h(chsten Wert getizzt haben– ÖratuliereH Iie sind entweder Thomas 
Nordan Bhallo, )err IV3-PräsidentH0 oder haben ein gutes Öeszür für Uah-
len.

Jalls nicht– Willkommen in der wundersamen Welt der vn!ation.
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Durch diese Welt fegt gerade ein heZiger Iturm. vn den ;ereinigten Itaaten 
und in Deutschland ist die Teuerung derCeit so hoch wie seit fast 12 Nahren 
nicht mehrM in Örossbritannien steht sie auf einem R2-Nahres-)och. önd so 
manche Ueitungen fragen– Droht eine dauerhaZ h(here vn!ation?

Antworten darauf erhält man, wenn man sich die Daten Cur vn!ation über 
einen längeren Ueitraum anschaut und sie auf geeignete Weise auLereitet.

Öenau das tun wir in diesem DatenbrieSng.

Schweiz
Jür die IchweiC drängt sich die EinschätCung sehr rasch auf– Vein, hier dro-
hen keine hohen vn!ationsraten, weder temzorär noch auf Dauer.

DaCu eine erste ÖraSk. Iie reicht :on x2R2 bis x2xR und Ceigt, wie stark die 
Konsumentenzreise Bgemessen gegenüber dem ;orGahresmonat0 in dieser 
Ueit Geweils gestiegen sind. Abgebildet sind Geweils Cwei Komzonenten–

j Der vn!ationsbeitrag der Energie Bdarin enthalten sind die Kosten für 
ElektriCität, fürs )eiCen und für Treibsto5e wie 3enCin und Diesel0

j Der 3eitrag aller restlichen Posten im Warenkorb BKleider, )ausrat, Öe-
sundheit, Kommunikation, JreiCeit etc.– die sogenannte Kernin!ation0

Öemäss den Güngsten Erhebungen beträgt die vn!ation CurCeit R ProCent. 
vm historischen ;ergleich ist das nichts Aussergew(hnliches. Während der 
letCten Cehn Nahre schwankte die vn!ation stets etwas– yehrmals Sel sie in 
den 3ereich :on minus R ProCent, mehrmals stieg sie leicht über R ProCent.

Ein 3lick auf den rechten 8and der ÖraSk Ceigt ausserdem Cwei Ionder-
e5ekte. Iie sind für den Güngsten vn!ationsanstieg :erantwortlich.

j Der sogenannte Basiseket:E Während der Pandemie Selen die Preise, 
nun steigen sie wieder. Die :ermeintliche Uunahme der Teuerung Bin 
den allerGüngsten Uahlen0 ist in Wirklichkeit Bwenn man auch das Nahr 
x2x2 mit betrachtet0 also ein Vullsummensziel j ein AuÄole5ekt, eine 
Vormalisierung. Der 4andesinde6 der Konsumentenzreise steht heute 
Gedenfalls nicht h(her als im August :or Cwei Nahren. Das bedeutet, dass 
die 4ebenskosten in der IchweiC seither nicht Cugenommen haben.

j Der Ein!uss der nregpieugeiseE Iie machen Cwar nur einen 3ruchteil 
der Ausgaben :on IchweiCer )aushalten aus Bwer über ein yonats-
budget :on 9222 Jranken :erfügt, gibt t«zischerweise rund x92 Jran-
ken für Itrom, 3enCin und andere Energieträger aus0. Doch weil die 
Energiezreise meist :iel stärker schwanken als die Preise der anderen 
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Posten im Warenkorb Bdenken Iie etwa an einen Kino- oder Foi5eur-
besuch, an einen Jernseher oder einen )aarf(hn0, wirbeln sie die vn-
!ation durcheinander. yanchmal Bx2x20 drücken sie die vn!ation nach 
unten, manchmal Bx2xR0 nach oben.

yan kann die ÖraSk ungefähr so Cusammenfassen– Während der Pandemie 
wurde das 3udget eines t«zischen 9222-Jranken-)aushalts um 92 Jranken 
entlastet, nun wird es wieder um 92 Jranken belastet Bhauztsächlich wegen 
schwankender 3enCinzreise0. Das ist nun wahrlich kein Örund Cur Panik.

Jalls Iie Thomas Nordan sind, sehen Iie das sicher auch so. önd falls nicht, 
dürZe es nicht schwierig sein, nachCu:ollCiehen, warum es für die Ichwei-
Cerische Vationalbank nicht besser laufen k(nnte. Die Teuerung liegt genau 
in der yitte des Uielbandes :on 2 bis x ProCent, das die Vationalbank mit 
Preisstabilität gleichsetCt.

Doch wie sieht es in anderen WirtschaZsräumen aus? Ichwenken wir Cu-
erst Cum wichtigsten )andelszartner der IchweiC– in die 4änder der Euro-
Cone.

nogmzmre
)ier erkennen wir eine ähnliche vn!ationsd«namik wie in der IchweiC. Al-
lerdings auf einem h(heren Vi:eau, wie die folgende ÖraSk Ceigt–

Ieit x2R2 :erCeichnen die 4änder der EuroCone eine durchschnittliche 
Teuerung :on R,1 ProCent. Aktuell liegt sie mit 1 ProCent deutlich über 
dem Durchschnittswert und auch deutlich über dem Uiel der Eurozäischen 
Uentralbank j diese strebt eine vn!ation :on nicht ganC x ProCent an.

Doch knazz die )älZe der aktuellen Teuerung geht auch in der EuroCone 
auf die steigenden Energiezreise Curück. Uieht man diesen Iondere5ekt ab, 
so liegt die :erbleibende Kernin!ation noch bei gut R,9 ProCent j also bei ei-
nem :olkswirtschaZlich wie auch geldzolitisch :(llig unzroblematischen 
Wert.

TrotCdem gibt es Nournalisten, die sich Iorgen machen. )ohe Energiezreise 
k(nnten Cu WirtschaZseinbussen und vn!ationsschüben führen, befürch-
ten sie j und wom(glich auch gleich noch die Klimawende :erunm(gli-
chen.

Dieses ICenario ist unrealistisch. önd Cwar aus mehreren Öründen–
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j Die Energieteuerung ist ein nirlaZeket:. Erd(l ist auf das Vi:eau :on 
x2R» gestiegen, Erdgas auf Genes :on x2R2 und Kohle auf ein AllCeit-
hoch. Das wird sich über die kommenden Cw(lf yonate hinweg in h(-
heren vn!ationsraten niederschlagen. Doch danach bleibt die Energie-
teuerung konstant oder weist sogar in die entgegengesetCte 8ichtung– 
abwärts.

j Es sei denn, die h(heren Preise der fossilen Energieträger di5undieren 
über sogenannte dwei:gor ereket:e in die restliche WirtschaZ und 
heiCen so die generelle Teuerung an. Doch auch dies scheint unrea-
listisch. Denn die Tage der Kohle sind geCählt– Praktisch alle 4änder 
haben den Ausstieg aus der Itromzroduktion mit Kohle beschlossen. 
Es gibt weltweit noch immer grosse Kohlereser:en, doch die Vachfra-
ge geht Curück j Ge nach KlimaschutC-ICenario sogar sehr rasch. Das 
szricht langfristig eher für tiefe als für hohe Preise. BDer Güngste Anstieg 
hat :or allem damit Cu tun, dass sich Fhina in seiner diesGährigen Pla-
nung komzlett :ertan hat.0

j Ühnliches gilt fürs Erd(l. Auch hier dürZe der Preis eher sinken als stei-
gen. UurCeit kostet ein Jass pl rund »2 Dollar j Jirmen wie 3P rech-
nen mittel- bis langfristig Gedoch mit O9 bis ’2 Dollar. önd selbst wenn 
die pl- und Öaszreise nicht wieder sinken– vhr derCeitiges Vi:eau ent-
szricht ungefähr dem his:mgischerVSchri:: seit x229. K(nnte die Welt-
wirtschaZ nicht mit solchen Energiezreisen umgehen, hätte die vn!ati-
on also längst kommen müssen. Doch das ist nicht zassiert. vm Öegen-
teil– KennCeichnend für die letCten Cwei NahrCehnte war eine niedrige 
vn!ation.

KurC– Energiezreise dürZen die WeltwirtschaZ nicht aus ihren Angeln 
hebenM die vn!ationsgefahr bleibt moderat. Das sieht j ungeachtet der 
Warnungen an die Adresse :on Uentralbanken j auch der vnternationale 
Währungsfonds so, wie aus einer Anal«se in seinem neuen WirtschaZs-
bericht her:orgeht.

Warum also die ganCe Aufregung?

�egeirip:eVS:aa:er
öm das Cu :erstehen, lohnt sich der 3lick in die öIA. Dort sehen die 
vn!ationsCahlen etwas dramatischer aus– Ichon seit mehreren yonaten 
liegt die Teuerung der Konsumentenzreise über 9 ProCent. Das ist deut-
lich über dem Ichnitt des letCten NahrCehnts BR,Y ProCent0 und auch deut-
lich über dem vn!ationsCiel, das die amerikanische Uentralbank anstrebt 
Bx ProCent0.
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Auch in den öIA wird die Teuerung derCeit durch die Energiezreise :er-
Cerrt. Doch wie die ÖraSk Ceigt, greiZ dies Cu kurC. Allein die Kernin!ation j 
sie umfasst sämtliche anderen Posten im Warenkorb j beträgt fast O Pro-
Cent.

;erständlicherweise laufen die Debatten deshalb heiss. JinanCe6zerten 
warnen im T; mit ernster yiene da:or, dass die vn!ation Odoch nicht so 
:orübergehend sein k(nnte, wie die yärke dachtenP. Kommentatorinnen 
schreiben, dass die vn!ation GetCt OunbestreitbarP und dauerhaZ da sei. önd 
selbst Nerome Powell, Fhef der Jederal 8eser:e, räumt ein, dass man bei der 
öI-Votenbank :on der Ichärfe der vn!ationsanstiegs überrascht wurde.

Wie kam es daCu?

Aus den Daten geht her:or, dass neben 3enCin und Öas CuletCt eine ganCe 
8eihe :on Dingen teurer geworden sind– 8ind!eisch, IchlafCimmerm(bel, 
Waschmaschinen, Öebrauchtwagen, yietautos, Essen im 8estaurant und 
Qbernachten im )otel. Woran das liegt, ist :on Jall Cu Jall unterschiedlich. 
Ein gemeinsamer Jaktor liegt Gedoch auf der )and– die Forona-Pandemie.

Ieit ihrem Ausbruch sind die globalen 4ieferketten gest(rt. Es dauert län-
ger und kostet mehr, Fontainer :on Fhina in die öIA Cu :erschi5en. Eng-
zässe bei der Produktion :on )ightech-Öütern wie yikrochizs, aber auch 
bei Turnschuhen oder Jlaschen für schottischen Whiske« sind entstanden. 
Ein grosses Thema in der öI-WirtschaZszresse ist, ob Cu Weihnachten die 
8egale wieder :oll sind, wenn das ÖeschäZ mit den Öeschenken beginnt.

Veben dieser Klemme bei der Öüterzroduktion j die eigentlich gar kein 
so schlechtes Ueichen ist, da sie auf eine ungebrochene Konsumstimmung 
hindeutet j wirkt in den öIA eine weitere Öegebenheit zreistreibend– Die 
VutCenfunktion der 3e:(lkerung hat sich Cugunsten der JreiCeit und Cula-
sten der Arbeit :erschoben. Rder, um es im pkonomenGargon Cu formulie-
ren– Angestellte haben keine 4ust mehr, in ihre unterbeCahlten IcheissGobs 
bei ycDonaldSs, 3urger King und Fo. CurückCukehren.

Die OVew Tork TimesP hat dieses Phänomen im August in einem Pod-
cast aufgearbeitet– Die Pandemie hat o5enbar :iele Amerikanerinnen Cum 
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Vachdenken gebracht j darüber, ob sie mit ihrem 4eben Cufrieden sind 
oder ob sie sich beru!ich neu ausrichten wollen. Auf dem öI-Arbeitsmarkt 
scheint Gedenfalls etwas in die Öänge gekommen. Das unterstreichen auch 
die Uahlen– Es sind mehr Itellen ausgeschrieben, als 4eute einen Nob su-
chen.

Während fast Cwei NahrCehnten war dies anders. 3emerkenswerterweise 
hat sich das 3latt aber gewendet j und Cwar schon kurC :or der Pandemie– 
Veu sind nicht mehr die Nobs yangelware, sondern die 4eute, die diese 
Nobs ausführen sollen. TendenCiell führt das Cu h(heren 4(hnen und Prei-
sen.

Wie lange diese Konstellation anhält j weltwirtschaZlicher Aufschwung 
triU auf gest(rte 4ieferketten, Personalmangel triU auf unmoti:ier-
tes  Personal j ist  schwer  Cu  sagen.  Die  Rrganisation für  wirtschaZ-
liche Uusammenarbeit und Entwicklung REFD oder der vnternationale 
Währungsfonds vWJ rechnen damit, dass der vn!ationsdruck bald die 
IzitCe erreicht und im ;erlauf des kommenden Nahres kontinuierlich 
abebbt. Diese Prognose hängt aber nicht unwesentlich :om ;erlauf der 
Pandemie ab– Ne rascher die Weltbe:(lkerung durchgeimzZ wird und Ge 
schneller die JallCahlen sinken, desto rascher normalisiert sich auch die 
WeltwirtschaZ j und mit ihr die Teuerung.

önd die Energiezreise?

Qber sie wird man sicher auch in UukunZ reden– im Uusammenhang mit 
Energiewende und KlimaschutC j aber kaum im Konte6t der vn!ation.

In einer früheren Version haben wir von «Begebenheit» statt korrekt von «Gegebenheit» ge-
schrieben. Wir entschuldigen uns für den Fehler und bedanken uns für den Hinweis aus der 
Verlegerschaft.

Zu den Daten

Sie stammen vom Bundesamt für Statistik (Schweiz), von Eurostat (Eurozo-
ne) sowie vom U.S. Bureau of Labor Statistics (USA). Die Behörden stellen 
auf ihren Websites jeweils aktuelle Inflationszahlen in unterschiedlichen 
Formaten zum Download bereit. Die Definition davon, was zur «Kerninflati-
on» zählt und was nicht, ist dabei nicht ganz einheitlich. Oft werden neben 
der Energie auch die Nahrungsmittel aus der Kerninflation ausgeklammert, 
weil sie grösseren (saisonalen) Schwankungen ausgesetzt sind als die mei-
sten anderen Posten.
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