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Konjunkturschlaglicht: Keine akute Inflationsgefahr

Die Teuerungsrate fur den privaten Verbrauch hat
sich im Laufe dieses Jahres in Deutschland zwar
merklich erhdht und zuletzt mit 2% im Vorjahresver-
gleich die ,Stabilitdtsschwelle” knapp Uberschritten.
Gleichwohl spiegeln sich darin nicht unmittelbare
Inflationsgefahren wider; der Anstieg der Teuerungs-
rate ist vielmehr administrativ und durch haussierende
Olpreise bedingt. Die grundlegende Preisentwicklung
ist nach wie vor recht verhalten.

Anfang dieses Jahres hatte es merkliche administ-
rative Preiserhéhungen gegeben; so wurden im Januar
die Praxisgebuhr eingeflhrt sowie die Zuzahlungen im
Gesundheitswesen ausgeweitet, was einen preisstei-
gernden Effekt von rund einem halben Prozentpunkt
hatte, und im Méarz trat die erste Erhéhungsstufe bei
der Zigarettensteuer in Kraft, was einen Preiseffekt
von 0,2 Prozentpunkten hatte. In der Folge schlug
dann mehr und mehr auch die auBerordentliche Olver-
teuerung durch, zumal diese nicht mehr in dem MaBe
wie noch im vergangenen Jahr durch eine Aufwertung
des Euro abgefedert wurde. Von Jahresbeginn bis
Oktober verteuerte sich Ol um mehr als die Hélfte und
lieB die Preise fur Heizdl und Kraftstoffe um 17% an-
steigen; der Verbraucherpreisindex erhéhte sich allein
dadurch um mehr als einen halben Prozentpunkt. Mit
der Ublichen zeitlichen Verzégerung werden nun auch
die Gaspreise an die Olverteuerung angepaBt, was
sich im Oktober deutlicher bemerkbar machte.

Indikatoren zur Entwicklung

der Verbraucherpreise in Deutschland
(Veranderung gegentiber dem Vorjahr)
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" HWWA-Kernrate: Berechnet aus geglatteten Indizes (gleitende 3-
Monats-Durchschnitte fir den Gesamtindex ohne Heizdl und Kraft-
stoffe und ohne Saisonwaren und 24-Monats-Durchschnitte fiir den
Index fur Heizol und Kraftstoffe sowie fur Saisonwaren) sowie ohne
administrativ bedingte Preiseffekte.
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Bereinigt man den Preisanstieg um die adminis-
trativen und Olpreis bedingten Teuerungseinfliisse,
betragt die Kernrate in Deutschland derzeit lediglich
knapp 1%. Diese in der Grundtendenz moderate
Preisentwicklung ist einmal Ergebnis einer spirbaren
Kaufzurlickhaltung der Konsumenten bei recht schar-
fem Wettbewerb insbesondere im Einzelhandel, zum
anderen Folge der Bemuhungen der Unternehmen um
Reduzierung der Arbeitskosten.

Von Seiten der Loéhne dirften aufgrund des ver-
scharften Standortwettbewerbs und der angespann-
ten Arbeitsmarktsituation auch in nachster Zeit keine
Inflationsimpulse kommen; damit sind Zweitrundenef-
fekte, wie sie wahrend der beiden Olkrisen Mitte der
siebziger und Anfang der achtziger Jahre die Inflation
anheizten, nicht wahrscheinlich. Wenig Entspannung
ist allerdings vorlaufig von Seiten der Energiepreise zu
erwarten. Selbst wenn — wie sich zuletzt abzeichnete
- die Preise auf den Olmarkten wieder nachgeben,
werden diese vermutlich auf einem merklich héheren
Niveau als in der Vergangenheit verharren, mit der
Konsequenz, daB aufgrund der bislang eingetretenen
Olverteuerung weitere Anpassungen der Gas- und
Strompreise erfolgen, was bereits von einigen Ener-
gieversorgern fir kommenden Januar angekulndigt
wurde. Uberdies werden die erhdhten Energiekosten
mehr und mehr auch in anderen Bereichen, wie im
Verkehrssektor, zumindest teilweise weitergewalzt.

Aber auch bei anderen wichtigen Rohstoffen gab
es haussierende Preise, die zu spirbaren Kostenstei-
gerungen, wie etwa im stahlverarbeitenden Gewerbe,
fihrten. Ende dieses Jahres sowie im September
2005 stehen zudem weitere Erhéhungsstufen bei der
Tabaksteuer an. Sicherlich kamen zuletzt von auB3en-
wirtschaftlicher Seite durch die leichte Aufwertung
des Euro wieder stabilisierende Einfliisse, die weitere
Entwicklung ist hier aber sehr unsicher.

Die Teuerungsrate des privaten Verbrauchs dirfte
sich — wenn der Olpreis nicht erneut steigt — nicht
weiter erhdhen und schon bald wieder unter die 2-
Prozent-Marke sinken, sie wird unter den genannten
Bedingungen aber auch im kommenden Jahr nur lang-
sam zurlckgehen. Alles in allem wird die jahresdurch-
schnittliche Inflationsrate 2005, wie in diesm Jahr, gut
1 %2% betragen.
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