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Bangen
vor dem
Gasstopp

Ab Mittwoch wird via
»Nord Stream 1“ fiir drei
Tage kein Gas geliefert.

E nde der Vorwoche hat der
europdische Gaspreis an
der Energieborse in Amster-
dam mit mehr als 340 Euro je
Megawattstunde ein neues
Rekordhoch erreicht. Das hat
vor allem mit einem Ereignis
in dieser Woche zu tun. Denn
ab Mittwoch wird die Ostsee-
pipeline ,Nord Stream 1%, die
russisches Gas nach Europa
bringt, abermals einer War-
tung unterzogen. Damit ma-
chen sich auch altbekannte
Sorgen breit. Wieder werden
Befiirchtungen genihrt, der
ohnehin schon stark gedros-
selte Gasfluss aus Russland
konnte komplett stoppen. Es
werde der einzige funktio-
nierende Kompressor ge-
meinsam mit Siemens Ener-
gy gewartet, so der russische
Gasriese Gazprom. Sollten
sich dabei keine technischen
Fehler zeigen, kénne der
Gastransport danach mit ei-
ner Kapazitit von 33 Millio-
nen Kubikmetern pro Tag
wieder aufgenommen wer-
den. Die Menge entspricht 20
Prozent der tiglichen Maxi-
malleistung, auf die Russland
die Lieferung schon vor eini-
gen Wochen verringert hat.
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INTERVIEW. Christian
Keuschnigg lehrt seit
mehrals 20 Jahren als
Wirtschaftsprofessor
ander Uni St. Gallenin
der Schweiz. Warum
ist die Inflation in un-
serem Nachbarland
um so viel niedriger?

Von Manfred Neuper

ereits in 16 EU-Landern liegt
Bdie Inflationsrate im zwei-

stelligen Prozentbereich, in
Osterreich hat sie mit 9,3 Prozent
den hochsten Wert seit Februar
1975 erreicht. In der Schweiz, in der
Sielehren, liegt dieInflation bei3,4
Prozent. Es ist bereits vom Schwei-
zer Inflationswunder die Rede. Wie
ist das zu erklaren?
CHRISTIAN KEUSCHNIGG: Die
Schweiz hat eine eigene Wih-
rung und eine eigenstindige
Geldpolitik. In Osterreich wird
die Inflation vorwiegend von
der EZB in Frankfurt verantwor-
tet, das kann die heimische Poli-
tik nicht wettmachen. Die Teue-
rungsraten sind allerdings auch
in der Eurozone unterschied-
lich. Dort, wo der Wettbewerb
gut funktioniert, die Produktivi-
titssteigerungen grofl sind und
die Lohnabschliisse nicht iiber-
schiefen, ist die Inflation ten-
denziell niedriger.

Konnte sich Osterreich etwas ab-
schauen?
Die Moglichkeiten sind be-
grenzt. Entscheidend ist, dass
die Lohnpreis-Spirale nicht so
heif lduft, wie in anderen Lin-
dern. Andere Inflationsfaktoren
konnen wir schlicht nicht beein-
flussen, zumindest kurzfristig
nicht. Vielleicht hilft die Damp-
fung der kalten Progression,
dass mehr netto vom brutto iib-
rig bleibt, damit Lohnabschliisse
einigermaflen moderat bleiben.

Welche Rolle spielen dabei Im-
portzolle auf Lebensmittel und
Agrarprodukte in der Schweiz?

Sie machen Lebensmittel teurer
und mindern unserer Kaufkraft,
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StarkerFranken

verbilligt die_.

je nachdem, wie viel vom Ein-
kommen wir dafiir ausgeben
miissen. Aber man muss relative
Preisinderungen von Inflation
unterscheiden. Manche Giiter
werden teurer, andere billiger.
Inflation ist, wenn alle Giiter
gleichzeitig teurer werden. Das
ist jetzt das Hauptproblem.

Gleichzeitig ist der Schweizer
Franken zum Euro so stark wie seit
2015 nicht mehr, zuletzt gab es 95
Rappen fiir einen 1 Euro. In frilhe-
ren Jahren hat die Schweizer Na-
tionalbank milliardenschwer in-
terveniert,um gegen einenzu star-
ken Franken anzukampfen. Wa-
rum ist das diesmal anders?

Ja, das ist auch in der Wirtschaft
nicht wirklich ein Thema. Mit
dem starken Franken und dem
schwachen Euro werden natiir-
lich die Importe stark verbilligt,
was die Sache ertriglich macht.
Die internationale Wirtschaft in
der Schweiz ist sehr innovativ
und produktiv, die hilt das aus.

Die Schweiz importiert durch
den starken Franken also auch we-
nigerInflation aus dem Euroraum?

Richtig, aber man muss Ursache
und Wirkung unterscheiden.
Die Schweiz und die Furozone
diirften sich in der Stabilitits-
kultur stark unterscheiden.
Wenn im Euroraum die Inflation
viel hoher als in der Schweiz ist,
dann muss der Franken zwangs-
ldufig aufwerten. Die Importe
aus dem Euroraum werden mit
der Frankenaufwertung billiger.
Wenn die Preise in Deutschland
und Osterreich um zehn Prozent
steigen, aber in der Schweiz nur
um drei Prozent, dann reduziert
die Frankenaufwertung den An-
stieg der Importpreise auf das
schweizerische Niveau. So wird
trotz unterschiedlicher Inflation
Wettbewerbsneutralitit  zwi-
schen heimischen Giitern und
Importen hergestellt.

Immer haufiger werden die
Russland-Sanktionen - zumindest
auf parteipolitischer Ebene - als
ein zentraler Grund fiir die hohe In-
flation in Osterreich und der EU ge-
nannt. Die Schweiz hat sich den
Sanktionen aber ebenfalls ange-
schlossen. Wie wirken die Sanktio-
nen auf die Inflation?
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Preissteigernd wirken ja nicht
die Sanktionen fiir sich, sondern
die russische Antwort darauf,
nimlich die Energielieferungen
zu verknappen. Das treibt die
Energiepreise in die Hohe. Die
steigenden Nahrungsmittelprei-
seaufgrund des Kriegs sind auch
nicht hilfreich. Dazu kommt der
schwiichelnde Euro, der die Im-
porte aus dem Nicht-Euro-
Raum verteuert.

Wirken die Sanktionen aus oko-
nomischer Sicht?
Ich glaube schon, aber es geht
vermutlich nicht so schnell. Fiir
Russland ist eine Rezession zu
erwarten, die bei uns an Covid-
Schock und Eurokrise erinnert
und dariiber hinausgeht. Ein au-
tokratisches Regime kann sich
isolieren und sich durch Propa-
ganda und Repression schiitzen.
Das schwicht die Wirkungen
der Sanktionen auf das Regime,
withrend Bevolkerung und Wirt-
schaft stark betroffen sind.

In Osterreich lauft die Debatte
nach immer mehr Ausgleichs- und
Anti-Teuerungsmafnahmen auf
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—4 Christian Keuschnigg, geborenam 9.1.1959in

- _ﬂ‘ St Johann, Tirol. Er ist promovierter Betriebs- und
Volkswirt, war Professor fiir Finanzwissenschaft in
Saarbriicken, seit 2000 lehrt an der Universitat St.
Gallen, wo er Professor fiir Nationaldkonomie ist.

" Von 2012 bis 2014 leitete er das Institut fiir Hohere

Hochtouren. Wie beobachten Sie
das aus der Schweiz?

Mir persénlich geht das eher zu
weit. Man kann die Bevilkerung
nicht vor jeder Krise schiitzen.
Man sollte selektiver vorgehen
und sich auf die niedrigen Ein-
kommen konzentrieren. Hier
geht es darum, die Erginzungs-
leistungen und Transfers vor der
Inflation zu schiitzen, damit die
reale Kaufkraft erhalten bleibt.

Sind Strompreisdeckel und
Mehrwertsteuersenkungen aus
Ihrer Sicht sinnvolle Manahmen?
Sie sind unscharf in den Vertei-
lungswirkungen und daher teu-
er, weil auch jene profitieren, die
das selbst tragen konnten. Sie
verwischen die Preissignale, die
fiir Sparanreize notwendig sind.

Zu den immer weiter steigenden
Strompreisen tragt in der EU auch
das sogenannte Merit-Order-Sys-
tem bei, dabei bestimmt, verein-
facht gesagt, immer das letzte und
damit teuerste Kraftwerk - derzeit
in der Regel Gaskraftwerke - den
Gesamtpreis. Damit gehen fiir
Haushalte Preisvorteile aus Oko-

Studien (IHS). 2015 griindete er das Wirtschaftspoliti-
sche Zentrum Wien (WPZ), das er bis heute |eitet.
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energie wie Wasserkraft verloren.
Die Schweiz verfolgt ein anderes
Modell. Wie wirkt sich das aus?

Die Schweiz hat genau die glei-
chen Probleme, die Energieprei-
se steigen auch hier sehr stark
an. Manche befiirchten sogar,
dass es im Winter zu Stromab-
schaltungen kommt. Deshalb
will der Bund zwei neue Gas-
kraftwerke zum Einsatz bringen.
Wenn der Strompreis hoch ist,
dann wird die alternative Ener-
gieerzeugung rentabler. Das
sollte eigentlich die Energie-
wende beschleunigen. Aller-
dings braucht das viel Zeit. Ganz
kurzfristig hilft nichts, wir miis-
sen Energie sparen, um mit der
Angebotsverknappung fertig zu
werden. Der hohe Preis muss
wehtun, damit sich was bewegt.

In Teilen Europas wird iiber so-
genannte Ubergewinne debat-
tiert. Die Forderung wird laut, dass
Profite von Krisengewinnern aus
der Energiewirtschaft staatlich
abgeschopft werden. Zurecht?

Ich finde nicht, dass dies eine
gute Idee ist. Das Steuersystem
muss in guten und schlechten

Zeiten gleichermafien gelten
und eine verlissliche Planungs-
grundlage bieten. Wenn es preis-
treibende Monopolstellungen
gibt, dann ist die Wettbewerbs-
politik gefragt, nicht die Steuer-
politik. Wenn die Konzerne gro-
e Gewinne machen, werden sie
kriftig Steuern =zahlen, das
reicht. Was an Gewinnen {ibrig
bleibt, ist zudem auch fiir Inves-
titionen in alternative Energien
notig. Wenn wir jetzt Uberge-
winne speziell besteuern, miiss-
te der Steuerzahler in der Krise
auch die Verluste iibernehmen.
Das wiire gar nicht gut.

Befiirchten Sie eine Rezession?
Vor einer Rezession ist man nie
geschiitzt. Risiko zu {iberneh-
men ist in der Wirtschaft nor-
mal, daher muss es auch Gewin-
ne geben, damit sich Risikobe-
reitschaft lohnt, und damit man
in schlechten Zeiten Verluste
wegstecken kann. Krisen wird es
immer geben. Wir sollten viel-
mehr dariiber nachdenken, wie
wir die Krisenrobustheit der
Wirtschaft festigen.

Wie?

Zum Beispiel, in dem wir die Fi-
nanzierung mit Eigenkapital zu-
mindest nicht behindern. Nur
wenn genug Eigenkapital, sprich
Risikokapital, da ist, kénnen die
Lohne, die Kredite und letztlich
unsere Ersparnisse sicher sein.
Das Figenkapital in der Wirt-
schaft muss das Risiko tragen,
das andere nicht tragen wollen
oder konnen.

Trotz dieser bisweilen auch
schaurigen Kulisse - woraus kdn-
nen wir auch Zuversicht ableiten?
In jeder Krise, so schmerzhaft
sie sein mag, liegt auch was Gu-
tes. Churchill sagte in dramati-
schen Stunden, ,verschwende
niemals eine Krise“. Die Covid-
Krise hat der Digitalisierung ei-
nen richtigen Schub gegeben,
davon werden wir trotz des vie-
len Leids auch lange profitieren.
Die Energiekrise konnte der
Energiewende einen richtigen
Schub geben, den wir brauchen,
um das Klima zu retten.
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