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Konjunkturschlaglicht

Okonomische Trends

Keine aktuelle Inflationsgefahr

Die Inflationsrate fUr die Verbraucherpreise ist in den ver-
gangenen Monaten wieder merklich gestiegen, von -0,5%
Mitte vergangenen Jahres auf zuletzt knapp 1%. Diese
Zunahme bedeutet jedoch keine Wende von einer deflati-
ondren hin zu einer inflationédren Preisentwicklung. Sie ist
vor allem Reflex der stark volatilen Preisentwicklung fiir Ol
und fur Mineraldlprodukte. Ohne diese wére die Preisrate
vielmehr zurlickgegangen, von etwa 1% Mitte vergangenen
Jahres auf 0,2% im Januar. Auch die HWWI-Kernrate (vgl.
Schaubild 1), die die Mineralélpreise berlcksichtigt — aller-
dings geglattet —, spiegelt einen duBerst schwachen, weiter
verringerten Preisauftrieb wider.

Sieht man von den Sondereinfliissen seitens der Olpreise
und der davon abhéngigen Preise ab, stehen die Verbrau-
cherpreise in vielen Bereichen nach wie vor unter kréftigem
Wettbewerbsdruck. Besonders deutlich wird das bei Nah-
rungsmitteln und langerlebigen Gebrauchsgutern. Im Zuge
der Wirtschaftskrise hat sich der Preiskampf unter den Dis-
countern eher noch verschérft, zumal nach einer GfK-Um-
frage (Gesellschaft fir Konsumforschung) viele Burger vor
allem bei Nahrungsmitteln und Restaurantbesuchen spa-
ren. Dazu hat méglicherweise auch die Abwrackpramie bei-
getragen, die vielfach K&ufer mit geringeren Einkommen zu
Autokaufen, zudem haufig auf Kredit, veranlasste, die dann
ihre flexibleren Ausgaben, eben fir Nahrungsmittel und l&an-
gerlebige Gebrauchsguter, einschrankten. Nahrungsmittel
waren im Januar durchschnittlich um 1,4% billiger als vor

Schaubild 1
Indikatoren zur Preisentwicklung in Deutschland
(Veranderungsrate in %)
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' Kerninflationsrate: Berechnet aus gegléatteten Indizes (gleitende 3-Mo-
nats-Durchschnitte fir den Gesamtindex ohne Heizol und Kraftstoffe so-
wie ohne Saisonwaren und 24-Monats-Durchschnitte fiir den Index fur
Heizél und Kraftstoffe sowie fiir Saisonwaren) sowie ohne Steuerdnde-
rungen.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des HWWI.
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einem Jahr, langlebige Gebrauchsgiter um 0,1%, wobei
bei bestimmten Produkten, wie Fernsehern, Kameras und
Computern die Preisrlickgédnge sogar im zweistelligen Be-
reich lagen. Auch bei den anderen Produktgruppen blieben
die Preise fast ausnahmslos recht stabil; Bekleidung und
Schuhe waren zuletzt lediglich um 0,3% teurer als vor Jah-
resfrist, Haushaltsgerate und Einrichtungsgegenstande um
1,2% und die Nettokaltmieten um 1,1%.

Der auf Jahresfrist kréaftige Anstieg der Preise flir Heizél und
Kraftstoffe um 13% muss bislang nicht beunruhigen. Die
Preiserholung auf diesen Mérkten stellt eine Teil-Korrektur
des vorangegangenen drastischen Riickgangs in der zwei-
ten Jahreshalfte 2008 dar (vgl. Schaubild 2). Damit bewe-
gen sich die Preise fir Heizdl und Kraftstoffe derzeit wieder
etwa auf einem Niveau wie zwischen Mitte 2005 und Mitte
2007, bevor die Hausse bis Mitte 2008 einsetzte. Wenn sich
die Olpreise um das aktuelle Niveau herum stabilisieren,
sollten von dieser Seite keine inflationdren AnstéBe ausge-
hen. Auch die Preisentwicklung auf den vorgelagerten Stu-
fen, die normalerweise schneller und ausgeprégter auf kon-
junkturelle Anderungen reagieren, blieb insgesamt gesehen
bislang gedéampft. Die Erzeugerpreise haben sich nach zu-
vor kraftigem Ruckgang seit Mitte 2009 etwa auf dem ge-
drlickten Niveau stabilisiert. Bei den GroBhandelspreisen
kam es zwar schon im Friihjahr 2009 zu einer Wende, doch
der seither zu verzeichnende Anstieg war relativ moderat.

Auf mittlere Sicht beunruhigender ist hingegen die Arbeits-
kostenentwicklung, auch wenn sich hier mit konjunktureller

Schaubild 2

Entwicklung der deutschen Verbraucherpreise und
ausgewaihlter Komponenten
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des HWWI.
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Erholung einiges wieder ,,automatisch® bessern durfte. Der
im vergangenen Jahr kraftige Anstieg der gesamtwirtschaft-
lichen Lohnstlickkosten um mehr als 5% ist vor allem eine
Folge des starken Produktionseinbruchs und des Einsatzes
des arbeitsmarktpolitischen Instrumentes der Kurzarbeit,
das eine rasche Anpassung der Beschaftigung — bewusst -
verhinderte. Allerdings sind auch die Tarifverdienste vor dem
Hintergrund der ungtinstigen Konjunktur- und Produktivi-
tatsentwicklung und der glinstigen Preisentwicklung — zu-
mindest unter Kostengesichtspunkten — real recht stark ge-
stiegen. Angesichts der gedriickten Nachfrage auf der einen
und des bei unterausgelasteten Kapazitdten hohen Wett-
bewerbsdrucks auf der anderen Seite Uberwiegen weiter-
hin die preisddmpfenden Faktoren. Daran wird sich wegen

der vorléaufig eher moderaten konjunkturellen Erholung nur
langsam etwas andern; das gilt weitgehend auch noch fir
2011. Die Preiserhdhungsspielrdume bleiben deshalb auch
bei steigenden Kosten sehr beschrénkt. Unter diesen Be-
dingungen zeichnen sich in nachster Zeit keine inflationdren
Preistendenzen ab. Die Inflationsrate wird nur geringfiigig
zunehmen. Im Jahresdurchschnitt 2010 durfte sie etwa 1%
betragen, 2011 wird sie sich dann auf 1%2% erhdhen. Wie-
weit die auf langere Sicht teils vorherrschenden Inflations-
befiirchtungen virulent werden, wird vor allem von der kiinf-
tigen Geldpolitik, aber auch von der Fiskalpolitik abh&ngen.

Jorg Hinze
hinze@hwwi.org

HWWI-Index der Weltmarktpreise flir Rohstoffe
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2000 = 100, auf US-Dollar-Basis.
HWWI-Index mit Untergruppen? 2009 Jul. 09 Aug. 09 Sep. 09 Okt. 09 Nov. 09 Dez. 09 Jan. 10
Gesamtindex 209,7 216,2 235,9 226,9 242,3 253,1 250,0 259,4
(-33,6) (-47,7) (-35,0) (-29,5) (1,2 (32,6) (56,6) (58,8)
Gesamtindex, ohne Energie 184,0 183,6 197,0 195,4 201,7 207,6 215,3 218,6
(-22,1) (-31,5) (-20,7) (-15,3) (5,9 (19,7) (30,8) (35,3)
Nahrungs- und Genussmittel 202,2 200,5 205,9 196,5 206,3 2121 219,3 217,9
(-13,2) (-25,0) (-15,3) (-14,5) (10,2) (19,0 (25,2) (13,3)
Industrierohstoffe 176,0 176,2 193,1 194,9 199,7 205,6 213,6 218,9
(-25,9) (-34,3) (-28,0) (-15,7) 4,0) (19,9) (33,4) (47,8)
Agrarische Rohstoffe 125,4 122,6 131,5 138,4 145,8 152,8 156,9 158,7
(-16,8) (-25,9) (-16,0) (-8,7) (11,0 (30,2) 42,2) (44,5)
NE-Metalle 171,9 173,8 203,7 199,8 2051 212,3 225,6 237,0
(-29,0) (-37,9) (-20,0) (-14,8) (16,0) (43,4) (83,9) (89,7)
Eisenerz, Stahlschrott 337,6 342,5 348,3 349,8 345,8 344,5 350,0 350,1
(-30,0) (-37.1) (-33,2) (-23,8) (-16,3) (-12,6) (-14,2) 8,1
Energierohstoffe 222,2 231,9 2547 2421 262,0 2751 266,7 2791
(-37,3) (-52,1) (-39,1) (-33,8) (-0,4) (38,0) (69,6) (69,9)

22000 = 100, auf US-Dollar-Basis, Periodendurchschnitte; in Klammern: prozentuale Anderung gegentiber Vorjahr.

Weitere Informationen: http://hwwi-rohindex.org/
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