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Zusammenfassung

Die deutsche Inflationsrate lag im September 2024 mit 1,6 % nochmals deut-
lich niedriger als im Vormonat (1,9 %). Ausschlaggebend war erneut ein
kraftigerer Rlckgang der Energiepreise (-7,6 % nach -5,1 % im August
2024). Die Kernrate ohne Energie, Nahrungsmittel, Alkohol und Tabak er-
hoéhte sich leicht von 2,6 % im August 2024 auf 2,7 %, zugleich schwachte
sich allerdings der Preisanstieg bei Dienstleistungen etwas auf 3,8 % ab.
Der Anstieg des fiir die EZB wichtigen harmonisierten Verbraucherpreisin-
dex (HVPI) lag in Deutschland mit 1,8 % erstmals seit Februar 2021 unter
2 %, nach 2,0 % im August 2024. Die HVPI-Kernrate verharrte dabei bei
3,0 %. Auch im Euroraum insgesamt lag die Inflationsrate mit 1,7 % unter
dem Inflationsziel der EZB (2 %).2

Die VPI-Inflation hat sich mit etwa dem gleichen Tempo abgeschwécht, mit
dem sie seit 2021 unter dem Eindruck der aufeinanderfolgenden Preisschocks
gestiegen war. Das gilt auch fiir die Kernrate, die durch die massive Teuerung
einzelner Dienstleistungen wie Autoversicherungen (25,7 %), Mietwagen
(7,9 %) und Dienstleistungen sozialer Einrichtungen (7,7 %) hochgehalten
wird und deren Niveau zudem infolge der Mehrwertsteuererh6hung auf Spei-
sen im Gastgewerbe zu Jahresbeginn tberzeichnet ist.

Die Inflationsraten der neun hier betrachteten Haushaltstypen in verschiedenen
Einkommensklassen lagen zwischen 0,9 % und 1,7 %. Haushalte mit Kindern
profitierten besonders von dem Riickgang der Kraftstoffpreise und einkommens-
schwache Haushalte von den riicklaufigen Preisen fir Haushaltsenergie.

Die Inflation dirfte zum Jahresende in Deutschland und im Euroraum zwar et-
was Uber 2 % steigen, das Inflationsziel aber bereits im ersten Quartal 2025
nachhaltig erreichen. Zugleich ist die Konjunktur schwach und die Aussichten
haben sich eingetriibt. Aktuell dampft die EZB die wirtschaftliche Aktivitat gezielt
und verhindert dadurch dringend erforderliche Investitionen. Je langer die EZB
ihren noch stark restriktiven Kurs beibehalt, desto wahrscheinlicher ist es zu-
dem, dass sie den Leitzins im kommenden Jahr unter das neutrale Niveau sen-
ken muss. Daher sollte die EZB auf ihrer Sitzung im Oktober nicht nur die Zin-
sen erneut senken, sondern auch signalisieren, dass sie die Zinsen zligig aus
dem restriktiven Bereich flihren wird.

' Dr. Silke Tober, Referatsleitung Geldpolitik, Silke-Tober@boeckler.de
2 Aktualisiert am 24.10.24.
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Energiepreise dominieren zwar Inflationsriickgang, sind aber
weiterhin hoch

Die Inflationsrate in Deutschland lag im September 2024 bei nur 1,6 % nach 1,9 % im August 2024.
Entscheidend war der mit -7,6 % starke Riickgang der Energiepreise (August 2024: -5,1 %). Die
Kernrate ohne Energie, Nahrungsmittel, Alkohol und Tabak erhéhte sich um 0,1 Prozentpunkte auf
2,7 % (Abbildung 1).2 Innerhalb der Kernrate schwéchte sich allerdings der Anstieg der Dienstleis-
tungspreise leicht auf 3,8 % ab, wahrend die Preise der Waren ohne Energie, Nahrungsmittel, Al-
kohol und Tabak mit 0,7 % etwas deutlicher zulegten (August 2024: 0,4 %). Die Nahrungsmittel-
preise stiegen in der engen Definition (1,6 %) erneut etwas starker, wahrend der Preisanstieg in der
weiten Definition einschlieRlich Getranke und Tabakwaren wie im Vormonat bei 2,3 % lag.

Abbildung 1: Inflation und Kerninflation in Deutschland Januar 2015 — September 2024
Veranderungen der Indizes gegeniber Vorjahresmonat, in %
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Quellen: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des IMK. IMK

Abbildung 1 zeigt, dass sich die Inflation etwa im selben Tempo zurtickgebildet hat wie sie
zuvor infolge der zahlreichen pandemie-, konflikt- und kriegsbedingten Preisschocks gestie-
gen war. Als die Inflation im Oktober 2022 ihren Héhepunkt erreichte, stiegen die Energie-
preise um 35,2 % und lagen um 50,3 % Uber dem Vorpandemieniveau von 2019 bzw. um
51,2 % Uber dem Niveau von Anfang 2021. Der Oktober 2022 markierte nicht nur den Héhe-
punkt des Preisanstiegs, sondern auch des Niveaus der Energiepreise. Seither sinken sie in
der Tendenz, was sich seit Oktober 2023 auch in der Vorjahresrate niederschlagt.

Trotz des abermaligen und kraftigen Riickgangs im September 2024 lagen die Energiepreise
noch um 37 % hdher als vor der Pandemie bzw. um 38 % als zu Beginn des Jahres 2021. Dabei
gibt es deutliche Unterschiede zwischen den Energietragern. Wahrend Kraftstoffe und Heizdl im

3 Die vom Statistischen Bundesamt (Destatis) veréffentlichte Kernrate verringerte sich auf 2,7 % nach
2,8 % im August 2024. Das Statistische Bundesamt Iasst dabei neben Energie nur Nahrungsmittel im
engeren Sinne unbericksichtigt, wahrend hier in Einklang mit Eurostat Nahrungsmittel im weiten Sinne
und damit einschlieRlich von Getranken und Tabakwaren herausgerechnet werden.
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September 2024 nur um 20,7 % bzw. 25,7 % teurer waren als im Vorpandemiejahr, lag der Strom-
preis um 30,7 % hoher, Erdgas um 90,3 % und Fernwarme um 79,4 %.

Unter den Kraftstoffen kostete Superbenzin E10 Mitte September 2024 — dem Zeitpunkt der
monatlichen Preiserhebung des Statistischen Bundesamts — durchschnittlich 1,65 €/ und damit
24,5 ct/l mehr als im Jahr 2019.* Davon gehen 12,9 ct auf das Konto der CO2-Abgabe (inkl.
Mehrwertsteuer), die im Jahr 2021 eingefuhrt wurde und zuletzt Anfang 2024 um 15 € auf 45 € je
Tonne ausgestoRenem CO2 angehoben wurde. Kosten und Gewinne erhdhten den Benzinpreis
um 9,8 ct/l und die darauf fallige Mehrwertsteuer belief sich auf weitere 1,9 ct. Im gleichen Zeit-
raum erhohte sich der Preis von Rohol der Nordseesorte Brent in Euro um 15,8 %, was etwas
weniger ist als der Anstieg der Kosten und Gewinne. Zumindest teilweise dirfte die Differenz auf
teurere Transportwege in Zusammenhang mit den Kriegen in der Ukraine und im Nahen Osten
zurtckzufihren sein sowie auf Raffinerieengpasse infolge der Sanktionen gegen Russland. Auf
Letzteres deutet auch der starkere Anstieg der Kosten zuzlglich Gewinne um netto 11,5 ct/l im
Fall von Diesel hin. Dennoch Gberwog auch hier zuletzt der staatliche Einfluss mit 14,2 ct/l fir die
CO2-Abgabe einschlieBlich Mehrwertsteuer und 2,2 ct/l Mehrwertsteuer auf die erhdhten Kos-
ten/Gewinne. Ihren Héchststand hatten Super E10 und Diesel im Monat nach Russlands Invasion
der Ukraine mit 2,07 €/l bzw. 2,14 €/l im Méarz 2022. Im Juni 2022 wére der Preis nochmal deutlich
hdher ausgefallen, hatte die Bundesregierung nicht die Energiesteuer auf Kraftstoffe gesenkt, da
der Rohdlpreis damals doppelt so hoch war wie im Jahr 2019 und mit 116 €/Barrel seine Spitze
erreichte (Abbildung 2).

Abbildung 2: Internationale Energie- und Agrarrohstoffpreise
Index 2019=100, Januar 2019 — September 2024
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Quellen: EZB; FAO; Macrobond; U.S. Energy Information Administration; Berechnungen des IMK. |N|—K

4 Siehe Destatis: https://www.dashboard-deutschland.de/indicator/tile_1667921381760 und ADAC:
https://www.adac.de/verkehr/tanken-kraftstoff-antrieb/deutschland/kraftstoffpreisentwicklung/#2011-bis-
2020.
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Der Strompreis fur die privaten Haushalte gipfelte erst im Januar 2023, und zwar insbe-
sondere infolge des massiven Anstiegs der Erdgaspreise. Damals tbertraf er das Niveau von
2019 um 43,3 %, obwohl in der Zwischenzeit die EEG-Umlage in Hohe von 6,4 ct/kWh schritt-
weise auf null gesenkt worden war. Seither ist er um 9,2 % gesunken und durfte im September
bei knapp 40 €/kWh gelegen haben. Der Verbraucherpreisindex ist nicht ideal zum Berechnen
der Strompreise, die die Haushalte tatsachlich im Durchschnitt zahlen, da er keine Verande-
rungen in der Struktur der Vertrdge — Laufzeit, Mengen und Ahnliches — berlicksichtigt, son-
dern anhand der Gegebenheiten im Basisjahr 2020 nur die Preisentwicklung abbildet. Fur
das erste Halbjahr 2024 liegen die Daten der Energiepreisstatistik des Statistischen Bundes-
amtes (41,02 ct/kWh) und die Fortschreibung des Wertes aus der Energiepreisstatistik fir
das Jahr 2020 mit der Verbraucherpreisstatistik (41,91 ct/kWh) relativ nah beieinander.® Ins-
besondere liegen beide noch deutlich iber dem von Verivox ermittelten Strompreis fur Neu-
vertréage in Héhe von knapp 25 ct/kWh,® so dass anders als bei den Preisen fiir Kraftstoffe
und Heizdl bis in das kommende Jahr hinein mit sinkenden Strompreisen im Verbraucher-
preisindex zu rechnen ist.

Ahnliches gilt fiir den Erdgaspreis, der fir den Durchschnitt aller privaten Haushalte laut
Verbraucherpreisindex seinen Héhepunkt erst im Juli und August 2023 erreichte, also elf
Monate nachdem der GroRRhandelspreis fir Erdgas sein Maximum erreichte (Abbildung 2).
Dabei Ubertraf er das Vorpandemieniveau um 101,2 %. Bereits im November 2022 war er
fast doppelt so hoch wie vor der Pandemie (94,2 %), der Anstieg wurde aber durch die De-
zemberhilfe 2022 und die Anfang 2023 eingefuhrte Gaspreisbremse voribergehend unter-
brochen. Im September 2024 tberstieg der Verbraucherpreis fur Erdgas das Niveau von 2019
noch um 90,3 %, wobei der durchschnittliche Preis bei 11,35 ct/kWh gelegen haben diirfte.
Dabei spielt die CO2-Abgabe eine untergeordnete Rolle — sie hatte den Erdgaspreis vergli-
chen mit 2019 nur um 13,9 % erhdht. Auch in diesem Fall hat die Angabe der Energiepreis-
statistik fiir das erste Halbjahr 2024 mit 11,87 ct/kWh eine ahnliche GréRenordnung wie der
mit der Verbraucherpreisstatistik fortgeschriebene Wert (11,6 ct/kWh), wahrend der Preis bei
Neuvertréagen laut Verivox in den ersten beiden Oktoberwochen unter 9 ct/kWh lag.” Selbst
dieser Preis, den Verivox aus den jeweils glnstigsten Angeboten in den einzelnen Regionen
berechnet, Ubersteigt das Niveau von 2019 noch um 43 %.

Im September 2024 verringerte sich der Preis fur Kraftstoffe um 12,6 %. Zwar sind die
Preise an den Tankstellen seither leicht gestiegen, aber im Vergleich zum Vorjahresmonat
missten Kraftstoffpreise auch im Oktober und November 2024 noch deutlich sinken.® Sie

Statistisches Bundesamt, https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilun-
gen/2024/09/PD24_375_61243.html und https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilun-
gen/2021/04/PD21_163_61243.html.

EinschlieRlich Grundpreis bei einem Jahresverbrauch von 4000 Kilowattstunden und einer zwdlf-
monatigen Preisgarantie, https://www.verivox.de/strom/strompreise/.

Einschliel3lich Grundpreis bei einem jahrlichen Gasverbrauch von 20000 Kilowattstunden und einer
zwolfmonatigen Preisgarantie, https://www.verivox.de/gas/gaspreise/. Verivox liefert fir Erdgas
auch einen Durchschnittspreis fiir alle Haushalte in Deutschland, der fiir September 2024 mit

11,41 ct/kWh beziffert wird. Flrr die Angaben des Statistischen Bundesamts siehe die Quellen in
Fuflnote 4.

Unter der Annahme, dass der Preis von Rohdl nicht Giber 80 US-Dollar steigt, der Wechselkurs nicht
unter 1,09 USD/EUR fallt und es zu keinen unvorhergesehenen Raffinerieengpéssen oder Ahnlichem
kommt.
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sind in den vergangenen Monaten starker gefallen, als durch den Rohdlpreis zu erklaren ist,
was auf eine Verringerung von Engpéssen oder Gewinnmargen hindeutet. Ahnliches gilt fir
Heizdl, das sich im September 2024 um 13,6 % verbilligte. Der Strompreis verringerte sich
gegeniber September 2023 um 6,4 %, der Erdgaspreis um 5,0 %.% Beide Preise diirften in
den kommenden Monaten ahnlich stark dampfend auf die Inflation wirken. Demgegeniiber
dirfte der Preis fur Fernwarme, der im vergangenen Jahr fir 80 % des historischen Verbrauchs
auf dem relativ niedrigen Niveau von 9,5 ct/kWh gedeckelt war und seit Anfang 2024 zweistellig
zulegt (September 2024: 31,8 %), trotz seines geringen Gewichts am Verbraucherpreisindex
(0,3 %) auch in den kommenden Monaten 0,1 Prozentpunkte zur Inflation beitragen.

Kernrate mit 2,7 % etwas hoher

Der Anstieg der Kernrate ohne Energie, Nahrungsmittel, Alkohol und Tabak von 2,6 % auf 2,7 %
ist kein Indiz fir eine Umkehr der bisherigen Abwartstendenz. Insbesondere hat sich der Preis-
auftrieb bei Dienstleistungen zugleich leicht auf 3,8 % abgeschwacht und die Kernrate des har-
monisierten Verbraucherpreisindex blieb unverandert. Die aktuelle Kernrate ist Giberhéht und mit-
telfristig nicht mit dem Inflationsziel von 2 % vereinbar. Allerdings schlagen sich die kraftigen
Erhéhungen der Dienstleistungspreise in der Kernrate besonders stark nieder, da alle Dienstleis-
tungspreise in der Kernrate enthalten sind und dort ein Gewicht von 65,2 % haben statt 50,3 %
wie im VPI. So sind schatzungsweise 0,3 Prozentpunkte der Kernrate auf den Anstieg der Mehr-
wertsteuer auf Speisen im Gastgewerbe zu Jahresbeginn zurlickzufihren. Der Anstieg der Preise
fur Gaststattendienstleistungen, der sich im Verlauf des vergangenen Jahres von 10,9 % auf
5,4 % abgeschwacht hatte, lag in diesem Jahr stets bei knapp 7 % und zuletzt bei 6,7 %.

Zudem legten einige wenige Dienstleistungspreise besonders stark zu, an erster Stelle die
Preise von Versicherungsdienstleistungen fir private Fahrzeuge. Letztere stiegen zuletzt mit
26,1 % und Ubertrafen damit im September 2024 das Vorpandemieniveau um 49 %."'° Die
Preise fiir Autoversicherungen trugen damit im September 2024 0,2 Prozentpunkte zur Infla-
tionsrate und 0,3 Prozentpunkte zur Kernrate bei — mehr als zehnmal so viel, wie es der Fall
ware, wenn sie mit der Zielinflationsrate der EZB von 2,0 % gestiegen waren.

Bei weiteren besonders stark steigenden Dienstleistungspreisen spielen staatliche Einfliisse
eine Rolle, beispielsweise bei Verwaltungsgebihren (8,5 % wie in den zwei Monaten zuvor),
Dienstleistungen sozialer Einrichtungen (7,7 % nach 7,8 % im August),), Bildungsdienstleistun-
gen des Elementar- und Primarbereichs (6,7 % nach 6,6 % im August) sowie stationaren Ge-
sundheitsleistungen (6,1 % seit Februar 2024).

9 EinschlieRlich der Betriebskosten von Zentralheizungen. Haushalte mit eigenem Gasanschluss ver-
zeichneten im September 2024 einen Preisriickgang gegenuiber dem Vorjahresmonat um 1,9 %. Der
Rickgang des Heizolpreises fir Haushalte mit eigener Olheizung betrug im September 17,9 %.

10 per Anstieg der Versicherungspreise um nahezu 50 % seit 2019 scheint nicht mit dem zeitgleichen
Preisanstieg bei Ersatzteilen (20,1 %), bei neuen Pkw (23,2 %), bei Gebrauchtwagen (37,7 %) und
bei der Wartung und Reparatur von Fahrzeugen (32,8 %) in Einklang zu stehen, selbst unter Be-
ricksichtigung erhohter Reparaturkosten im Schadensfall infolge technologischer Neuerungen, der
gestiegenen Entlohnung im Versicherungsgewerbe und héherer medizinischer Kosten. Das wirft
die Frage auf, ob der Preisanstieg in diesem Segment Uberschéatzt wird oder ob die Versicherungs-
unternehmen Ubermafig auf eine Aufforderung der Finanzaufsicht BaFin im Dezember 2023 rea-
giert haben, die Pramien zu erhéhen (BaFin 2023).

Seite 5 von 14



Verstarkt nahmen im September 2024 beispielsweise die Preise fur Pauschalreisen zu (4,6 %
nach 3,6 % im August), fir Ubernachtungen (4,2 % nach 4,1 % im August), fir die Wasserver-
sorgung (5,2 % nach 5,0 % im August) und fur Friseurdienstleistungen und andere Dienstleistun-
gen fur die Kérperpflege (3,8 % nach 3,7 % im August), wahrend die Preise fur die Wartung und
Reparatur von Fahrzeugen wie im August 2024 um 5,5 % zulegten.

Zahlreiche Dienstleistungspreise nahmen zuletzt leicht ab, wenn auch von hohem Niveau
aus, wie die Preise fur Mietwagen (7,9 % nach 10,1 % im August), die Reparatur an Unter-
haltungselektronik (3,2 % nach 3,5 %) und fir Bahnfahrten (4,0 % nach 7,1 % im August).

In den kommenden Monaten ist ein verringerter Anstieg der Dienstleistungspreise zu er-
warten, insbesondere da die niedrigeren Energiepreise mit Verzégerung auch hier dampfend
wirken und frihere Preisanstiege nicht mehr in die Inflationsrate eingehen. Bereits im weite-
ren Jahresverlauf und vor allem im nachsten Jahr dirften die Lohne, die einen relativ hohen
Anteil an den Dienstleistungskosten haben, weniger stark zunehmen (Dullien et al. 2024), so
dass der davon ausgehende Aufwartsdruck abnimmt.

Preise fiir Nahrungsmittel und alkoholfreie Getranke steigen
starker als zuvor

Der Preisanstieg bei Nahrungsmitteln im engen Sinne hat sich im September 2024 den sechsten
Monat in Folge etwas erhoht, blieb aber mit 1,6 % niedrig, insbesondere verglichen mit den Stei-
gerungsraten in Hohe von 3,8 % zu Jahresbeginn und 22,3 % auf dem Héhepunkt der Teuerung
im Marz 2023. Bei alkoholfreien Getranken lies der Preisdruck etwas nach (6,0 % nach 7,1 % im
August 2024), wahrend er bei Alkohol und Tabakwaren bei 3,2 % verharrte.!" Ebenfalls unveran-
dert blieb mit 2,3 % die Preissteigerungsrate bei der weitgefassten Kategorie Nahrungsmittel ein-
schlieRlich Getranke und Tabak.

Im September 2024 hatten 7 der 168 Nahrungsmittel in der Kategorie ,Nahrungsmittel und
alkoholfreie Getranke“ eine zweistellige Preissteigerungsrate, verglichen mit 144 auf dem
Hoéhepunkt der Nahrungsmittelteuerung im Marz 2023. Besonders stark verteuerten sich er-
neut Olivendl (29,6 %), gefolgt von Butter (29,3 %) und Orangensaft (18,8 %). Erdnlsse
(9,4 %), Multivitaminsaft (9,6 %) und tiefgefrorener Spinat (7,3 %) sind im September unter
die 10-Prozentmarke gefallen. Dafur verteuerten sich Schokolade (11,9 %), Erdbeeren, Him-
beeren und Ahnliches (13,8 %) sowie Schmalz und Ahnliches (11,5 %) nun mit zweistelligen
Raten. Gurken verteuerten sich gegenuber dem Vorjahresmonat sogar um 55 %.

Die Zahl der Nahrungsmittel mit einem Preisanstieg von 2 % oder weniger ist seit Marz
2023 unter Schwankungen von 5 auf 99 gestiegen. Preisriickgange verzeichneten dabei wie
im Vormonat 59 Nahrungsmittel, besonders stark Zwiebeln, Knoblauch und Ahnliches
(-16,0 %), Méhren (-11,7 %), tiefgefrorenes Obst (-10,1 %) und Kartoffeln (-8,5 %), aber auch
Sonnenblumendl, Rapsél und Ahnliches (-7,3 %) und Margarine (-3,0 %).

" Zwar nahm die Teuerung bei alkoholischen Getranken nach Angaben des Statistischen Bundesamts
leicht von 0,8 % auf 0,9 % zu und auch Tabakwaren verteuerten sich etwas verstarkt (5,2 % nach 5,1 %
im August 2024), aber die Preissteigerungsrate der zusammengefassten Kategorie ,Alkoholische Ge-
tranke und Tabakwaren® war mit 3,2 % ebenso hoch wie im August 2024.

Seite 6 von 14



Insgesamt waren Nahrungsmittel und alkoholfreie Getranke im September 2024 35 % teu-
rer als im September 2020. Waren die Nahrungsmittelpreise entsprechend dem Inflationsziel
von 2 % gestiegen, hatten sie im selben Zeitraum von vier Jahren um 8,2 % zugelegt.

Teuerungsrate aller Haushaltsgruppen unter 2 %

Im monatlichen IMK Inflationsmonitor wird seit Anfang 2022 anhand von haushaltsspezifischen In-
flationsraten untersucht, wie sich die hohen Preisschocks seit Mitte 2021 auf unterschiedliche Haus-
haltsgruppen auswirken (Dullien und Tober 2024a-i; Dullien und Tober 2023a-i; Tober 2023). Wie
die Inflationsrate des Statistischen Bundesamtes werden die haushaltsspezifischen Inflationsraten
als Veranderung der gewichteten Verbraucherpreise zum Vorjahresmonat berechnet. Wahrend al-
lerdings die haushaltsspezifischen Inflationsraten weiterhin auf den Ausgabenanteilen der Einkom-
mens- und Verbrauchsstichprobe basieren, berechnet das Statistische Bundesamt den Verbrau-
cherpreisindex seit 2023 (mit Riickrechnung bis 2020) auf Grundlage von Gewichten, die primar
aus der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung abgeleitet werden (Statistisches Bundesamt 2023,
Dullien und Tober 2023b).

Abbildung 3 zeigt die auf der Grundlage von 30 Ausgabenpositionen berechneten haushalts-
spezifischen Inflationsraten und die Beitrdge von 12 zusammengefassten Ausgabenpositionen
zur jeweiligen Inflationsrate der neun reprasentativen Haushaltsgruppen sowie fur die Verbrau-
cherpreisinflation insgesamt. 2

Die haushaltspezifischen Inflationsraten werden exemplarisch fiir reprasentative Haushaltsty-
pen mittleren Einkommens berechnet sowie fiir jene am unteren und oberen Rand. Dabei handelt
es sich jeweils um Durchschnittshaushalte, also weder Haushalte mit Olheizung, Gasheizung,
Kohleofen oder Warmepumpe noch Haushalte, die die Mobilitdt primar mit dem Fahrrad, dem
offentlichen Verkehr, dem Kleinwagen oder dem SUV bestreiten oder Haushalte, die Uberwie-
gend tierische Nahrungsmittel essen, Vegetarier sind oder vegan leben. Stattdessen flieBen in
die Teuerungsrate der durchschnittliche Verbrauch von Ol, Gas, Kohle und Strom ein ebenso wie
die durchschnittlichen Ausgaben der jeweiligen Haushaltsgruppe fir verschiedene Nahrungs-
und Verkehrsmittel.

12 Die 30 Ausgabenpositionen sind in Tabelle 2 des Anhangs wiedergegeben. Die 12 Untergruppen weichen
von den 12 Abteilungen des Verbraucherpreisindex ab, um die besonders einflussreichen Gutergruppen
gezielt auszuweisen. Entsprechend wurde die Haushaltsenergie aus der Abteilung 4 (Wohnen) herausge-
I6st und die Kraft- und Schmierstoffe aus der Abteilung 7 (Verkehr). Mit dem Ziel der Ubersichtlichkeit wur-
den dann Abteilungen 1 und 2 in die Untergruppe Nahrungsmittel, Getranke und Tabakwaren zusammen-
gefasst und das Bildungswesen (Abteilung 10) mit einem geringen Gewicht von durchschnittlich 0,9 % am
Warenkorb der Abteilung 12 (Andere Waren und Dienstleistungen) zugeschlagen.
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Abbildung 3: Haushaltsspezifische Inflationsraten und Inflationsbeitrage im September 2024
in % bzw. Prozentpunkten
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VPI: Verbraucherpreisindex, HVPI: Harmonisierter Verbraucherpreisindex.
Inflationsbeitrage beim HVPI berechnet als Ribe-Beitrdge nach Eurostat (2018).
Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IMK. IMK

Im September 2024 lag die Teuerungsrate von einkommensschwachen Familien am unteren
Rand, da sie — wie einkommensschwache Alleinlebende besonders stark von den riicklaufigen
Preisen fir Haushaltsenergie (-4,0 %) profitierten, aber anders als diese auch von den stark ge-
sunkenen Kraftstoffpreisen (-12,6). Ebenfalls am unteren Rand war die Teuerungsrate Alleinle-
bender mittleren Einkommens (1,0 %) und von Paaren mit Kindern und mittlerem Einkommen
(1,2 %), bei denen ebenfalls die Preisriickgange bei Haushaltsenergie und Kraftstoffen besonders
stark zu Buche schlugen. Die Teuerungsrate einkommensschwacher Alleinlebender wie auch
Alleinlebender mittleren und héheren Einkommens lag mit 1,3 % im Mittelfeld. Etwas héher war
mit 1,4 % die haushaltsspezifische Inflationsrate fiir Paare mittleren Einkommen, bei denen sich
die weiterhin stark steigenden Preise fiir Restaurants, Hotels und Pauschalreisen (in der Katego-
rie Freizeit) starker auswirken. Das gilt auch fir einkommensstarke Familien und Alleinlebende,
die mit 1,5 % bzw. 1,7 % die hochsten Teuerungsraten verzeichneten. Damit ist die Spanne der
haushaltsspezifischen Inflationsraten wieder starker auseinandergegangen und betrug zuletzt
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0,8 Prozentpunkte, nach 0,4 Prozentpunkten im August 2024. Seit zwdlf Monaten liegen einkom-
mensschwache Familien am bzw. sehr nah am unteren Rand, nachdem sie Uber weite Teile der
Jahre 2022 und 2023 stets die hochste Teuerungsrate aufwiesen. Im Oktober 2022 hatte die
Differenz zwischen den Teuerungsraten mit 3,1 Prozentpunkten ihren Hohepunkt erreicht, wobei
damals die einkommensschwachen Haushalte die hdchste Teuerung zu verkraften hatten.

Tabelle 2: Ausgewahlte haushaltsspezifische Inflationsbeitrage im September 2024

Inflationsbeitrage Paar, 2 Kinder Paar, 2 Kinder Alleinlebende Alleinlebende
in Prozentpunkten 2.000-2.600 € 3.600-5.000 € <900 € 25.000 €
Haushaltsenergie -0,4 -0,3 -0,5 -0,2
Kraft- und Schmierstoffe -0,7 -0,7 -0,2 -0,5
Verkehr ohne Kraftstoffe 0,3 0,2 0,0 0,3
Freizeit und Kultur 0,2 0,2 0,0 0,3
Gastgewerbe 0,2 0,3 0,2 0,4
Ubrige Konsumausgaben 0,3 0,4 0,4 0,6
Inflationsrate in % 0,9 1,2 1,3 1,7

Die Inflationsbeitrage summieren sich gegebenenfalls rundungsbedingt nicht zur Inflationsrate
oder zu den Summen im Text.

Quellen: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des IMK. |MK

Die sinkenden Preise fiir Haushaltsenergie verringern die Inflationsraten der Haushalte mit ge-
ringem Einkommen starker als fur jene mit hohem Einkommen, so wie umgekehrt auch die Belas-
tung dieser Haushalte wahrend der starken Verteuerung von Haushaltsenergie in den Jahren 2022
und 2023 besonders ausgepragt war (Dullien und Tober 2024g). Haushalte mit Kindern profitieren
im Durchschnitt besonders stark von den kraftig gesunkenen Kraftstoffpreisen, was die ebenfalls
starker zu Buche schlagenden verteuerten Bildungsausgaben deutlich Giberkompensierte. Bei ein-
kommensstarken Alleinlebenden und Paaren mittleren Einkommens wirkte sich der Anstieg der
Pauschalreisen in der Kategorie Freizeit und Kultur um 4,6 % mit einem Inflationsbeitrag von
0,2 Prozentpunkten am starksten aus. Restaurantbesuche und Ubernachtungen trugen 0,5 Pro-
zentpunkte zur Inflation einkommensstarker Alleinlebender bei, gefolgt von Paaren mittleren Ein-
kommens, einkommensstarken Familien und Alleinlebenden mit héherem Einkommen mit jeweils
0,4 Prozentpunkten. Die Gesundheitspreise, die leicht abgeschwacht mit 2,6 % zulegten, wirkten
sich ebenfalls merklich stérker bei den einkommensstarken Alleinlebenden aus (0,2 Prozent-
punkte). Demgegentber ist der Inflationsbeitrag von Nahrungsmitteln, Getranken und Tabak bei
einkommensstarken Alleinlebenden geringer, weil der Anteil dieser Giter am Warenkorb relativ
klein ist.
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Zugiges Ende der geldpolitischen Restriktion erforderlich

Die restriktive Geldpolitik ddmpft die europaische Wirtschaft, obwohl Preisstabilitdt — gemessen
am Inflationsziel von 2 % — bereits Anfang kommenden Jahres nachhaltig erreicht werden durfte.
Auch die Fiskalpolitik wirkt leicht restriktiv, der private Konsum entwickelt sich schwach und die
Investitionen sind riicklaufig. Angebotsseitig hat die Wirtschaft noch die hohen Energiepreise zu
verkraften. Auch innerhalb der EZB nehmen die warnenden Stimmen zu. So erklarte der EZB-
Chefékonom Philip Lane auf dem Zentralbankertreffen in Jackson Hole, dass zu hohe Zinsen
Uber einen zu langen Zeitraum in der mittleren Frist ein chronisches Unterschiel3en des Inflati-
onsziels bewirken wirden (Lane 2024).

Die hohen Zinsen schwachen die Investitionstatigkeit mit der Folge, dass notwendige Investi-
tionen in die Dekarbonisierung ausbleiben und auch Produkt- und Prozessinnovationen, die die
Unternehmen bendtigen, um im internationalen Wettbewerb zu bestehen. Die anhaltende Wirt-
schaftsschwache, die die EZB bewusst und erklartermalen zur Inflationsbekdmpfung einsetzt,
birgt zudem die Gefahr einer Schwachung des Produktionspotenzials, wenn namlich Produkti-
onskapazitaten abgebaut werden oder sich das Fachkrafteangebot verringert, weil beispielsweise
weniger Menschen ausgebildet werden oder Fachkrafte im Rahmen eines Stellenabbaus in den
friihzeitigen Ruhestand entlassen werden.

Im September lag die Inflation in Deutschland nur bei 1,6 % gemessen am Verbraucherpreis-
index und bei 1,8 % gemessen am harmonisierten Verbraucherpreisindex; im Euroraum insge-
samt sogar nur bei 1,7 %."3 Dabei spielen zwar die Energiepreise und insbesondere die Rohdl-
preise eine Rolle, aber auch die Kernrate schwacht sich in der Tendenz ab. Sie lag in Deutschland
zuletzt bei 2,7 %, wobei etwa 0,3 Prozentpunkte auf die Mehrwertsteuererh6hung auf Speisen im
Gastgewerbe Anfang des Jahres zuriickgehen und weitere 0,3 Prozentpunkte auf den kréftigen
Anstieg der Preise fiir Autoversicherungen um deutlich Gber 20 % seit Jahresbeginn. Insgesamt
zeigt sich bei den Dienstleistungspreisen eine breitangelegte, wenn auch langsame Abschwa-
chung.

Je langer die EZB ihren noch stark restriktiven Kurs beibehalt, desto wahrscheinlicher wird es,
dass sie den Leitzins im kommenden Jahr unter das neutrale Niveau senken muss. Insbesondere
in Deutschland — der grofdten Volkswirtschaft des Euroraums — droht eine Verfestigung der Stag-
nation. Die Arbeitslosenquote ist mit 6,4 % im Euroraum zudem deutlich héher als in den USA
(4,1 %). In Deutschland ist sie von niedrigem Niveau aus bereits um 0,6 Prozentpunkte auf 3,5 %
gestiegen, wahrend sie in Frankreich, Italien und Spanien bei hohen 7,5 %, 6,2 % und 11,3 %
liegt.™ Daher sollte die EZB auf ihrer Sitzung im Oktober nicht nur die Zinsen erneut senken, son-
dern auch signalisieren, dass sie die Zinsen ziigig aus dem restriktiven Bereich flihren wird.

13 Nach Erscheinen dieses IMK Inflationsmonitors veréffentlichte Eurostat am 17.10.2024 die endgliltige
Inflationsrate fiir den Euroraum, die mit 1,7 % um 0,1 Prozentpunkte unter der vorlaufig veroffentlichten
Inflationsrate (1,8 %) lag. Hier aktualisiert am 24.10.24.

14 Die jungsten verfligbaren Daten beziehen sich auf August 2024, https://ec.europa.eu/eurostat/web/pro-
ducts-euro-indicators/w/3-02102024-ap.
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Anhang

Drei der betrachteten Haushaltsgruppen bestehen aus zwei Erwachsenen und zwei ledigen Kin-
dern unter 18 Jahren, in einem Haushalt lebt eine alleinerziehende Person mittleren Einkommens
mit einem Kind, vier sind Ein-Personen-Haushalte und ein Haushalt ist ein Paar-Haushalt ohne
Kinder mit mittlerem Einkommen (Tabelle A1). Der Medianhaushalt unter den Paaren mit zwei
Kindern fiel im Jahr 2018 in die Gruppe mit einem monatlichen Nettoeinkommen von 3.600-5.000
Euro. Unter den Alleinlebenden hatte der Medianhaushalt ein Nettoeinkommen von 1.500-2.000
Euro (Statistisches Bundesamt 2020a)."® Diese beiden mittleren Haushalte werden durch die
Haushaltsgruppe 2 bzw. die Haushaltsgruppe 7 abgebildet. Haushaltsgruppe 9 (alleinlebend mit
einem Nettohaushaltseinkommen von Uber 5.000 Euro) bildet den oberen Rand der Einkom-
mensverteilung ab, wahrend der untere Rand durch Haushaltsgruppe 6 (alleinlebend mit einem
Nettohaushaltseinkommen von unter 900 Euro) und Haushaltsgruppe 1 (Paar, 2 Kinder, Netto-
haushaltseinkommen von 2.000-2.600 Euro) abgedeckt ist.

Tabelle A1: Ausgewdhlite Haushaltstypen mit unterschiedlichem Nettoeinkommen

Nr. Haushaltstyp Nettoeinkommen 2018 (Euro)
1 Paare mit 2 Kindern unter 18 Jahren 2.000-2.600
2 Paare mit 2 Kindern unter 18 Jahren 3.600-5.000*
3 Paare mit 2 Kindern unter 18 Jahren =5.000
4 Paare 3.600-5.000*
5 Alleinerziehende mit 1 Kind 2.000-2.600*
6 Alleinlebende 500 <900
7 Alleinlebende 1.500-2.000*
8 Alleinlebende 2.000-2.600
9 Alleinlebende =5.000

* Einkommensklasse des Medianhaushalts des Haushaltstyps.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Einkommens- und Verbrauchsstichprobe 2018.

3

15 Berechnet auf Grundlage des Statistischen Bundesamtes (2020a, S. 115 und S. 138). Das jeweilige
Durchschnittseinkommen liegt mit 5.604 Euro bzw. 2.142 Euro héher (Statistisches Bundesamt 2020b,
S. 100 und S. 124).

Seite 11 von 14



Tabelle A2: Haushaltsspezifische Ausgabengewichte: Datengrundlage und Systematisierung

12 Giitergruppen

Klassifikation Ver-
braucherpreisindex

Ausgabenposition EVS

Nahrungsmittel, Getrénke, Tabakwaren

CC13-01

Nahrungsmittel, alkoholfreie Getrénke

CC13-02 Alkoholische Getranke und Tabakwaren
Bekleidung und Schuhe CC13-03 Bekleidung und Schuhe
CC13-72 Wohnungsmieten (tatsachlich und unterstellt) und
Wohnen ohne Haushaltsenergie (041, 042, 044) Ahnliches
CC13-043 Wohnungsinstandhaltung
Haushaltsenergie CC13-045 Haushaltsenergie
Innenaus"stattung, REUEVE S T CC13-05 Innenausstattung, Haushaltsgerate und -gegenstande
-gegenstande
Gesundheitspflege CC13-06 Gesundheit
CC13-071 Kauf von Fahrzeugen
CC13-0721 Ersatzteile und Zubehér fir Fahrzeuge
Verkehr ohne Kraft- und Schmierstoffe | CC13-0723 Wartung und Reparatur von Fahrzeugen
CC13-0724 Andere Dienstleistungen fir Fahrzeuge
CC13-073 Personenbeforderung, Verkehrsdienstleistungen
Kraft- und Schmierstoffe fur Fahrzeuge | CC13-0722 Kraft- und Schmierstoffe fir Fahrzeuge
Post- und Telekomdienstleistungen CC13-08 Post- und Telekomdienstleistungen
CC13-091 Audio-, Foto-, IT-Gerate und Zubehor
CC13-092 ?&n}iﬂﬂs:’aggfgi%eaS];li)nrguchsgUter und Ausrtistung
Freizeit und Kultur CC13-093 Andere Giter fiir Freizeit und Garten, Haustiere
CC13-094 Freizeit- und Kulturdienstleistungen + Reparaturen
CC13-095 Druckerzeugnisse, Schreib- und Zeichenwaren
CC13-096 Pauschalreisen
Gaststitten- und CC13-111 Gaststéttendienstleistungen
Ubernachtungsdienstleistungen CC13-112 Ubernachtungen
CC13-121 Korperpflege: Dienstleistungen, Gerate, Artikel
Andere Dienstleistungen, CC13-123 Sonstige personliche Gebrauchsgegensténde
Bildungswesen CC13-124-127 Sonstige Dienstleistungen
CC13-10 Bildung

Quellen: Einkommens- und Verbrauchsstichprobe 2018; Verbraucherpreisindex,
Klassifikation der Verwendungszwecke des Individualkonsum

(COICOP 2-/3-/14-/5-/10-Steller/Sonderpositionen), Statistisches Bundesamt.
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