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Kennziffern der Inflation

& E3
.

Inflationsrate 85.5% 3.0%
Kerninflationsrate 70.4% 1.8%
* Kerninflation in % der Gesamtinflation 82.3% 60.0%
Energiepreise 128.1% 25.6%
Lebensmittelpreise 99.1% 4.2%

Preisverdnderung gegeniiber dem Vorjahresquartal (Okt. 21-Okt.22)

Quelle: Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), Bundesamt fiir Statistik (BFS)



Weshalb unterscheiden sich die beiden Lander so
stark?

1. Abhangigkeit von fossilen Energietragern
2. Entwicklung der inlandischen Wahrung

3. Geldpolitik



1. Abhangigkeit von fossilen Energietragern



Stromproduktion nach Quellen Turkel
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Quelle: International Energy Agency (IEA)




Stromproduktion nach Quellen Schweiz
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Quelle: International Energy Agency (IEA)




Fazit Energieversorgung

1. Rund 60 Prozent der tirkischen Stromproduktion hangt von fossilen
Energietragern ab. Die Schweiz produziert ihren Strom primar mit Wasserkraft
und Kernkraftwerken.

2. Auch beim Heizen der Gebaude zeigen sich Unterschiede:

* 90 Prozent der Gebaude in der Turkei werden mit fossilen Energietragern
geheizt (ca. 70% Gas, ca. 20% Kohle)

* 60 Prozent betragt der Anteil fossiler Energietrager ftr das Heizen von
Gebaude in der Schweiz (ca. 40% Erdol, ca. 20% Gas)

Die Turkei ist deutlich abhangiger von fossilen
Energietragern und somit viel starker den
internationalen Energiepreisen ausgesetzt.




2. Entwicklung der inlandischen Wahrung



Entwicklung der Lira gegentiber EUR

Turkey, FX Spot Rates, TRY per EUR

22.5

20.0+
17.5 A

15.0

+286,8%

TRY/EUR
0
(9]

10.0 A

7.5+

5.0+

254

T T T T T
Jan  Apr Jul Okt Jan  Apr Jul Okt Jan  Apr Jul Okt Jan  Apr Jul Okt Jan  Apr Jul Okt
2018 2019 2020 2021 2022

—~
MACROBOND




Entwicklung der Lira gegentiber USD

Turkey, FX Spot Rates, TRY per USD 18.62
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Entwicklung des Frankens gegeniiber EUR

Switzerland, FX Spot Rates, CHF per EUR
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Entwicklung des Frankens gegenuber USD

Switzerland, FX Spot Rates, CHF per USD

1.025 -

1.000

0.975

CHF/USD
o
©
a
S

\ 0.95

0.925 -

0.900 -

0.875 :
T T T T

T
Jan Apr Jul Okt Jan  Apr Jul Okt Jan Apr Jul Okt Jan Apr Jul Okt Jan Apr Jul Okt
2018 2019 2020 2021 2022

—~
MACROBOND



Unterschiede in der Importstruktur und

Wahrungsentwicklung

Importe in EUR 53% 62%
Importe in USD 47% 38%
Wertentwicklung vs. EUR ++

Wertentwicklung vs. USD - -/+

Importe im Jahr 2021

Quelle: Macrobond, tradingeconomics.com



Fazit Wahrungssituation

1. Die Erstarkung des Frankens gegentiber dem EUR hat die
importierte Inflation in der Schweiz deutlich gedampft.

2. Der rapide Wertzerfall der Lira gegentiber dem USD und EUR
hat in Kombination mit steigenden Energiepreisen zu einem
starken Anstieg der Inflation beigetragen.

Die unterschiedliche Entwicklung der
einheimischen Wahrungen haben entschieden
zur Entwicklung der Inflation beigetragen.




Exkurs: Handelsbilanz



Einfluss der schwachen Wahrung auf Handel
- Aufgrund der starken Abschwéachung des Lira ware zu erwarten,
dass die Exporte steigen und die Importe sinken.

- Wahrenddem die Exporte tatsachlich gestiegen sind, sind die
Importe im Vergleich noch starker als die Exporte gestiegen.

- Insgesamt hat sich die Handelsbilanz verschlechtert, obwohl das
Gegenteil zu erwarten ware.



USD, billion

Turkey, Foreign Trade, Total, Balance, USD
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Maogliche Erklarungen

- Unsichere wirtschaftliche Situation beim grossten Abnehmer von
tirkischen Produkten (Europa)

- Preiselastizitat der Exporte ist hoch (z.B. Fahrzeuge, Maschinen),
wahrend die Preiselastizitat der Importe niedrig ist (z.B. Energie)

- Die Bevolkerung der Turkei antizipiert weiteren Zerfall der Lira
und zieht daher Konsum vor

- Importabhangigkeit der Exporte



3. Geldpolitik



Grundsatzliches zur Geldpolitik

In den Wirtschaftswissenschaften ist man sich einig, dass eine hohe
Inflation durch eine restriktive Geldpolitik zu bekdmpfen ist.

- Eine Erhohung des Leitzinses fihrt zu einer Verknappung und somit
Verteuerung des Geldes. Kredite werden kostspieliger. Investitionen
und Konsum nehmen ab. Die wirtschaftliche Aktivitat geht zurtck.
Mit der sinkenden Nachfrage sinken auch die Preise.

- Allerdings kann ein Leitzins, der Gber langere Zeit angehoben wird,
die Konjunktur eines Landes massiv ausbremsen.

- In der wirtschaftswissenschaftlichen Forschung zeigt sich, dass die
Unabhangigkeit von Zentralbanken einer der wichtigsten
Voraussetzungen fur Preisstabilitat ist.



€ E1 =
.

Inflationsrate 01.2021 14.97% -0.54% 1.34% 0.91%
Inflationsrate 10.2022 85.51% 3.0% 7.75% 10.62%
Leitzins 01.2021 14% -0.75% 0.25% 0%
Leitzins 10.2022 9% 0.5% 4% 2%
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Geldmenge M2
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Auswirkungen der negativen Realzinsen in der Turkei

- Die Menschen tauschen ihre Lira um gegen Fremdwahrungen
* Nachfrage nach Lira nimmt ab — Wert nimmt weiter ab
* Nachfrage nach Fremdwahrung nimmt zu=— Wert nimmt
weiter zu

- Die Nachfrage nach haltbaren Konsumgutern nimmt zu (z.B. Autos,
Haushaltsgerate)

- Die Nachfrage nach alternativen Anlagemdglichkeiten nimmt zu
(z.B. Kryptos)

— Preise nehmen dadurch weiter zu



Fazit Geldpolitik

1. Die Schweiz fahrt im internationalen Vergleich eine restriktive
Geldpolitik. Diese hilft die Inflation unter Kontrolle zu behalten.

2. Die Turkei fahrt eine ultraexpansive Geldpolitik (+ eine
expansive Fiskalpolitik), welches die Inflationsentwicklung weiter

anheizt.

Die Unterschiede in der Geldpolitik (und auch
Fiskalpolitik) haben sowohl auf die
Wahrungssituation wie auch auf die
Wirtschaftsentwicklung unterschiedliche
Auswirkungen. Dadurch tragen sie
entscheidend zu Entwicklung der
divergierenden Inflationsentwicklung bei.




Table 1. Real GDP Growth
{percent change)

Aber es gibt e
auch Lichtblicke ____cemm

World .3.0 6.0
Advanced Economies 44 55
Euro area 61 52
Emerging Market and Developing 19 66
Economies
G-20 1/ 28 .
Advanced G-20 2/ 45 50
Emerging G-20 3/ 14 73
Argentina 99 104
Australia 21 40
Brazil 39 46
Canada 53 a5
China 33 81
France -79 [3:]
Germany 37 26
India 4/ P 0y
Indonesia 2.1 37
fraly 00 66
Japan 46 17
Korea 07 41
Mexico -8.1 48
Russia 27 a7
Saudi Arabia a1 13
Sauth Africa 63 49
<L 108 21
Torkiye 19 114
ngaom - =
Uniited States 34 o7
European Union 56 4

Source: IMF, 2022, Woarld Economic Outlook, October.



Zunehmend restriktivere Geldpolitik
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Zunehmend restriktivere Fiskalpolitik




Vielen Dank fur Ihre Aufmerksamkeit!



