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Seit letztem Herbst ist die Inflation in
Deutschland von tiefen Niveaus aus
spurbar gestiegen. Ein wichtiger Treiber
waren dabei die Nahrungsmittelpreise.
Sollte das Anlass zur Sorge geben?

Politik, Wetter und Ol als Preistreiber
Anfang des Jahres haben wir in einem
Fokus' die Inflationsentwicklung in
Deutschland beleuchtet und dort auch
die Nahrungsmittelpreise gestreift. Auf
deren Einflussfaktoren gehen wir an die-
ser Stelle nun naher ein: Die Weltbank
weist in ihrem ,,Commodity Markets Out-
look*? regelmafig auf die Treiber der
weltweiten Preise fur Nahrungsmittel hin.
Sie nennt die Agrarpolitik, Wetterpha-
nomene und die Energiepreise, da die
Landwirtschaft eine energieintensive
Branche ist. Bezliglich der Agrarpolitik
sieht die Weltbank zurzeit keine fr
Deutschland relevanten Aufwartsrisiken.
Gleiches gilt fur uberregionale Wetter-
phanomene, da der El Nifio/La Nifia-
Zyklus Anfang 2017 endete. Damit blei-
ben die Energiepreise, welche wiederum
vom Rohdlpreis dominiert werden.

Grafik 1: Rohélpreise und internatio-
nale Nahrungsmittelpreise
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Ein ndherer Blick auf die Rohdlpreise
Wie Grafik 1 zeigt, weisen die Rohol-
preise tatsachlich einen engen Zusam-
menhang zu den internationalen Nah-
rungsmittelpreisen3 auf. Die meisten
nationalen Preise fir Nahrungsmittel

werden wiederum stark von den Welt-
markten beeinflusst und zeigen deshalb
jeweils ahnliche Muster. Auf nationaler
Ebene reagieren schliefllich zuerst die
Produzenten- und dann die Konsumen-
tenpreise fir Nahrungsmittel. Das
bestatigt der Blick auf die entsprechen-
den deutschen Indizes (Grafik 2 und 3).

Grafik 2: Roholpreis und deutsche
Produzentenpreise fiir Nahrungsmittel

Jahresveranderungsraten in Prozent

100

\
5: +— ﬁ/\
SV

-50 +

Ml
A
o

Simulation|
fiir 2017

b & b © w o ©

-100

07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17
== Brent in EUR (I. S.)
Produzentenpreise fiir Nahrungsmittel (r. S.)

Quellen: Statistisches Bundesamt, KfW Research

Beziiglich der Rohodlpreise erwarten wir
fir die nachsten Quartale eine Fortset-
zung der seit Dezember beobachtbaren
Seitwartsbewegung. Dabei nehmen wir
an, dass vor allem die US-Schieferoélpro-
duktion den Preis in etwa auf den aktu-
ellen Niveaus deckelt. Was ist dann fur
die Lebensmittelinflation zu erwarten?

Lebensmittelinflation kurzlebig

Bis Méarz war die Entwicklung der deut-
schen Produzentenpreise flr Nahrungs-
mittel aufwarts gerichtet, zuletzt lag
deren Jahresveranderungsrate bei

3,8 %. Es ist davon auszugehen, dass
die im Vergleich zum Vorjahr héheren
Rohoélpreise hier noch weiter durchschla-
gen. In unserer Simulation nehmen wir
an, dass im laufenden Quartal die
Jahresveranderungsrate mit 9 % ihren
Hohepunkt erreicht (Grafik 2). Die Kon-
sumentenpreise sollten kurz danach bei
rund 7 % ihre hochste Jahresverande-
rungsrate in diesem Jahr erreichen. Aber
selbst dann wirde nach unseren Berech-

! Vgl. Wanke, S. (2017), Inflation in Deutschland nur kurz (iber zwei Prozent, KfW Research, Fokus Volkswirtschaft Nr. 160.

2 Vgl. World Bank, Commodity Markets Outlook, April 2017, Washington D.C., S. 9-12.

nungen 2017 fur Deutschland nur eine
Gesamtinflation von 1,8 % zu Buche
schlagen — weil der Anteil der Nahrungs-
mittel am Warenkorb nur 10 % betragt.
Bei einem seitwarts tendierenden Rohdl-
preis durfte die Lebensmittelinflation
spater im Jahr wieder deutlich fallen.

Grafik 3: Produzenten- und Konsum-
entenpreise fiir Nahrungsmittel
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Es kann auch viel giinstiger kommen
Die Annahmen zu den Produzenten- und
Konsumentenpreise sind realtiv stark.
Vor allem folgen die Nahrungsmittelprei-
se flr Konsumenten nicht immer in glei-
cher Intensitat denen der Produzenten,
wie die Phase zwischen 2010 und 2012
belegt (Grafik 3). Und fur April weisen die
Konsumentenpreise aktuell sogar nur
eine Rate von 1,8 % aus.

Die Lebensmittelinflation kdnnte also
deutlich niedriger ausfallen als von uns
simuliert. So oder so ist es wahrschein-
lich, dass diese in den nachsten Monaten
nochmals steigt — und kurz danach
wieder merklich fallt. Anlass zu geldpoli-
tischer Sorge gibt es damit nicht. Dies ist
Teil des wirtschaftlichen Normali-
sierungsprozesses in Deutschland und
im Euroraum — nach einer langeren Zeit,
in der sich die Preise fir u. a. Produ-
zenten und Konsumenten von Lebens-
mitteln sehr schwach entwickelt hatten. m

® Der FAO-Lebensmittelpreisindex ist ein von der Erndhrungs- und Landwirtschaftsorganisation der Vereinten Nationen monatlich erhobener Index, der die Entwicklung der internationalen

Preise eines Korbes von Nahrungsmitteln misst.

Hinweis: Dieses Papier gibt die Meinung der Autoren wieder und reprasentiert nicht notwendigerweise die Position der KfW.
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