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FORUM

Konjunkturschlaglicht:

as Preisklima hat sich spUlrbar verschlechtert. Im

Juni war die Teuerungsrate der Verbraucherprei-
se mit 3,3% so hoch wie seit 15 Jahren nicht mehr.
Statt des noch vor einiger Zeit erwarteten Riickgangs
aufgrund des Wegfalls der Basiseffekte, die durch die
Mehrwertsteueranhebung und die Einfiihrung der Stu-
diengeblhren im vergangenen Jahr verursachten wor-
den waren, hat sich der Preisauftrieb verstarkt. Das
erklart sich vornehmlich durch haussierende Ol- und
andere Rohstoffpreise sowie die starke Verteuerung
bei den Nahrungsmitteln. Wéaren dies die alleinigen
Ursachen und die Héhepunkte der Preissteigerungen
dort erreicht — wie ebenfalls bis vor kurzem erwartet —
ware das weniger besorgniserregend. Mehr und mehr
scheinen sich die Preistrends bei Ol und bei Nah-
rungsmitteln aber zu verfestigen. Zudem drohen in zu-
nehmendem MaBe Zweitrundeneffekte, die die Gefahr
einer Inflationsspirale in sich bergen.

Der Preisauftrieb hat sich auf allen Stufen erheb-
lich verstarkt. Die Erzeugerpreise stiegen im Mai ge-
genliber dem Vorjahr um 6%, die GroBhandelspreise
um 8,1%, die Importpreise um 7,9%. Auch nach dem
Herausrechnen der Energiepreise hat sich auf diesen
Stufen der Preisanstieg erhoht. Offensichtlich wird der
verstarkte Kostendruck mehr und mehr Uberwalzt.
Die vom HWWI berechnete Kerninflationsrate fir die
Verbraucherpreise, die kurzfristige Preisschwankun-
gen bei Ol und Nahrungsmitteln sowie steuerbedingte
Preiseffekte herausfiltert, hat sich ebenfalls kréaftig er-
héht und die 2%-Marke Uberschritten.

Der Druck seitens der Energiepreise blieb bis zuletzt
hoch. Der Olpreis nahert sich inzwischen der Marke

Schaubild 1
Indikatoren zur Preisentwicklung
(Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %)
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" Kerninflationsrate: Berechnet aus geglatteten Indizes (gleitende
3-Monats-Durchschnitte fir den Gesamtindex ohne Heizél und Kraft-
stoffe sowie ohne Saisonwaren und 24-Monats-Durchschnitte fir den
Index fur Heizdl und Kraftstoffe sowie flir Saisonwaren) sowie ohne
Steuerdnderungen.
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Quellen: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des HWWI.
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von 150 US-$/Barrel. Nachdem sich der Euro-Dollar-
Kurs seit dem Friihjahr im Bereich um 1,55 US-$/Euro
eingependelt hat, schlagen die Weltmarktpreise fiir Ol
nun voll auf die Preise fiir Mineraldlprodukte hierzulan-
de durch. Die Preise fur Heiz6l waren zuletzt um rund
60% hoher als vor einem Jahr, die fur Kraftstoffe um
rund 15%. Mit den Ublichen zeitlichen Verzégerungen
folgen dem auch die Gaspreise; hier sind kréftige Er-
héhungen angekiindigt. Ahnliches gilt fiir die Strom-
preise. Insgesamt war Haushaltsenergie zuletzt um
anndhernd 15% teurer als vor einem Jahr.

Bei Nahrungsmitteln sind teilweise nach wie vor
Preissteigerungen in zweistelliger H6he zu beobach-
ten. Auch wenn sie auf einzelne Produkte beschréankt
sind, so sind sie dort so hoch, dass sie auf die Infla-
tionsrate insgesamt merklich durchschlagen. Das be-
trifft zun&chst Milch und Milchprodukte, wo die Prei-
se offenbar kaum die Kosten der Erzeugung decken.
Zudem sind die Preise fur Brétchen und andere Ge-
treidewaren von den steigenden Weltmarktpreisen fur
Getreide betroffen. Aber auch bei saisonabhéngigen
Nahrungsmitteln, wie Obst und Gemuse, sind vielfach
Uber das hier Ubliche MaB hinaus Preisausschlage zu
beobachten. Da es sich bei Nahrungsmitteln — wie
auch bei Kraftstoffen — um Glter des taglichen Be-
darfs handelt, waren die Preiserhéhungen trotz des
relativ geringen Anteils am Haushaltsbudget unmittel-
barer ,flhlbar” als bei anderen Gitern.

Nicht nur die Preisentwicklungen bei Energie und
anderen Rohstoffen bedeuten fiir die Unternehmen
erhebliche Kostensteigerungen. Auch von Seiten der
Arbeitskosten nimmt der Druck zu. Nach der Lohnzu-
rickhaltung in den zurtickliegenden Jahren fielen die
TarifabschlUsse in der jingeren Vergangenheit deutlich

Schaubild 2
Entwicklung der Nahrungsmittelpreise
(Index 2005 = 100)
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héher aus. Wurden diese bislang vor allem mit einer
~Beteiligung am Aufschwung® begriindet, wird mehr
und mehr auch ein Inflationsausgleich gefordert. Zwar
fihrte die Beitragssatzsenkung in der Arbeitslosenver-
sicherung zu einer leichten Reduzierung der Lohnne-
benkosten, insgesamt steigen die Arbeitskosten in-
zwischen aber wieder merklich.

Alles in allem bergen die Preisperspektiven nicht un-
erhebliche Aufwartsrisiken; die Gefahr einer sich ver-
stérkenden Eigendynamik ist gewachsen. Die Exper-
tenmeinungen zur weiteren Olpreisentwicklung wech-
seln von bislang mehr spekulativen Ubertreibungen
hin zu eher weiteren, preistreibenden Verknappungs-
erscheinungen; auBerdem unterliegt der Olpreis poli-
tischen Unsicherheiten. Die Unternehmen werden an-
gesichts des zunehmenden Kostendrucks versuchen
— soweit konjunkturell méglich — die Preisspielrdume
zu nutzen. Die européische Zentralbank hat zwar mit
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der jungsten Leitzinserhéhung deutlich gemacht, dass
sie den gestiegenen Inflationserwartungen entge-
genzuwirken gedenkt. Der Anstieg der Inflationsrate
im Euroraum auf 4% hat sie darin sicherlich bestarkt
und weitere Zinsschritte sind nicht auszuschlieBen.
Aber auch wenn sich gewisse Ubersteigerungen et-
was beruhigen, dirfte der Preisauftrieb insgesamt in
der Grundtendenz vorldufig relativ hoch bleiben. Im
Jahresdurchschnitt 2008 drfte die Inflationsrate etwa
3% betragen und auch 2009 dirfte sie sich nur unter
glinstigen Bedingungen, ndmlich bei Beruhigung der
Ol- und der Nahrungsmittelpreise wie auch stabilitats-
konformen Lohnabschllissen, wieder der 2%-Marke
ndhern. Unter weniger ginstigen Rahmenbedingun-
gen wurde die Ruckkehr zur Preisstabilitét 1anger dau-
ern.

Jorg Hinze
hinze@hwwi.org
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