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Schon war die Inflation aus dem Bewusstsein von
Verbrauchern und Anlegern verschwunden. Seit
einigen Monaten jedoch ist das Thema wieder ins
Zentrum des Interesses geriickt.

Seit der zweiten Jahreshalfte 2007 hat sich das Thema
Inflation zurtickgemeldet. So stieg beispielsweise in der
Euro-Zone die jahrliche Teuerungsrate von 1.75 Pro-
zent im August 2007 auf knapp 3.3 Prozent im Februar
2008. In den USA stieg sie von 1.9 Prozent im August
auf 4.4 Prozent im Januar und sogar die Schweiz ver-
zeichnete im Februar 2.4 Prozent.

Da trostet es wenig, dass die Kerninflation, also der
Preisauftrieb ohne die Nahrungsmittel- und Energie-
preise, in allen drei Wirtschaftsraumen deutlich darun-
ter liegt. Wer beispielsweise in den vergangenen Wo-
chen in US-Staatsanleihen investierte, erhielt eine
nominale Rendite von rund 3.6 Prozent. Bei einer Infla-
tion von Uber 4 Prozent ergibt sich real einen negativer
Ertrag.

Wie sehen die Perspektiven aus? Zum einen dirfte die
weltweit abnehmende wirtschaftliche Dynamik einen
didmpfenden Effekt auf die Inflation haben. Auch in der
Entwicklung der Rohstoffpreise lassen sich Anzeichen
dafiir erkennen, dass der Hohepunkt erreicht ist. Der
Inflationsdruck sollte also in der zweiten Jahreshalfte
abnehmen.

Die Entwicklung der Leitzinsen in den einzelnen Wirt-
schaftsraumen hingt neben dem Wachstum auch von
der Aufgabenstellung der jeweiligen Zentralbank ab.
So ist die Europdische Zentralbank rein der Preisstabili-
tat verpflichtet und wird daher frihestens im zweiten
Halbjahr an Zinssenkungen denken.

Die amerikanische Notenbank (Fed) dagegen hat auch
die gesamtwirtschaftliche Entwicklung im Blick. Sie
wird daher weiterhin alles unternehmen, um die US-
Wirtschaft zu stiitzen.
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