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Die Preise und die Inflationsrate im
Euroraum kennen aktuell nur einen
Weg:nach oben. Vor allem der starke
Anstieg der Rohdl-/Energiepreise las-
sen dieInflation in diesem Jahrnach
oben schnellen. Wahrend ein Teil dieses
Anstiegs den aktuellen Engpéassen der
Energieversorgung geschuldetist, dirfte
der maRgebliche Teil des Anstiegs der
(Energiepreis-)Inflation aus dem Ver-
gleich mitden unterdurchschnittlich
niedrigen Rohdl-/Energiepreisen des
Vorjahres stammen.

Dieser statistische Einfluss starker, kurz-
fristig auftretender Preisdnderungen im
Vorjahresvergleich —auch Basiseffekt
(BE) genannt—kann den Blick auf den
tatsachlichen Preisdruck verzerren und
eine Einordnungin das makrodkonomi-
sche Gesamtbild erschweren.

Was sind Basiseffekte liberhaupt?
BE in der Preismessung treten auf,
wenn Schwankungen in der jahrlichen
Inflationsrate aufeine atypische Bewe-
gung des Indexes 12 Monate zuvor (Ba-
sisjahr) zurliickzufihren sind. Genauer
gesagterklaren sie, in welchem Ausmaf}
die Schwankung derjahrlichen Inflati-
onsrateim Monatsvergleich aus dem
"Wegfallen" einer ungewdhnlichen Ver-
anderung gegenliberdem Vormonat aus
dem Preisindex im Basisjahr resultiert
(EZB, 2014).

In der Preismessung istdies nichtneu.
Haufig treten BE in besonders schwan-
kungsanfalligen Unterkategorien auf.
Zusatzlich kdnnen Veranderungen bei
der Steuergesetzgebung messbare Ef-
fekte auf die Inflationsrate innerhalb ei-
nes Jahres nach sich ziehen (Destatis,
2008).

In der Pandemie kommt nun eine
Vielzahl von Faktoren zusammen.
Wichtige Faktoren, die die starken
Schwankungen der Verbraucherpreise
wahrend der Pandemie erkléren, sind:

1. Der starke Verfall des Rohdlpreises
im Jahr 2020 und der mit der wirtschaft-
lichen Erholung einhergehende erneute
Anstieg in diesem Jahr.

2. Zeitlich begrenzte, steuerliche Ent-
lastungsmallinahmen (Reduzierung der
MwSt.-Satze in Deutschland in H2 2020)
oderdie Einfihrung der CO2-Beprei-
sung zum 1. Januar dieses Jahres.

3. Gesundheitspolitisch bedingte staat-
liche Schliefungendes Handels und
den damit verbundenen Wegfall saiso-
naler Rabattaktionen zum normaler-
weise Ublichen Zeitpunkt.

Quantifizierung des Basiseffektes
Betrachtet werden die folgenden Un-
terkomponenten des HVPI fur die Eu-
rozone: Lebensmittel, Dienstleistun-
gen, Energieund Industrieerzeug-
nisse (ohne Energie). Firjeden Ein-
zelindex lasstsich der Basiseffektin
Monat k als Differenz aus der monat-
lichen Veranderungsrate und einer
Lhormalerweise (blichen monatlichen
Verédnderungsrate* berechnen. Diese
ergibtsich aus der durchschnittlichen
monatlichen Veranderungsrate seit
1999 und einer saisonalen Kompo-
nente des betrachteten Monats. Die
Einzeleffekte lassen sich dann mit-
hilfe der Gewichte am Gesamtindex
aggregieren.

Grafik: Anteil Basiseffekte HVPI EZ
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Quelle: EuroStat, eigene Berechnungen.

Hinweis: Dieses Papier gibt die Meinung der Autoren wieder und reprasentiert nicht notwendigerweise die Position der KfW.
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Wie hoch ist der Basiseffekt?
Berechnetman den BE nach derim
Kasten beschriebenen Methode fallen
mehre Punkte auf (Grafik): Das vergan-
gene Jahrwar von negativen BE ggu.
2019, hauptsachlichaus den Energie-
und Rohdlpreisen (Marzund April 2020),
der temporaren MwSt.-Reduktion und
verschobenen Sommerschlussverkau-
fen gepragt. Rechnetman dies auf die
Gesamtrate hoch, hattedie durch-
schnittliche Inflationsrate im Jahr 2020
statt bei 0,3 bei 0,4 % gelegen.

2021 schwingtdas Pendel in die Gegen-
richtung. Durch Sondereffekte im Januar
(CO2-Bepreisung und ausgefallene Win-
terschlussverkaufe) sowie dem Einfluss
der wirtschaftlichen Erholung aufden
Olpreis (abMarz 2021) entstehen zu-
dem neue BE, die inflationar wirken.
Dies dirfte dazu fihren, dass diedurch-
schnittliche Gesamtrate von 0,3 % im
Jahr2020 auf 2,5-2,6 % 2021 ansteigt.
OhneBE lagedie Inflationsrate 2021 al-
lerdings um 0,4 PP niedriger bei ,nur"
2,0-2,1 %.

Mit Blick auf 2022 fallen weitere BE aus
der Preismessung und driicken die Infla-
tionsrate zu Beginn des Jahres nach un-
ten. Wirrechnen aktuell miteiner durch-
schnittlichen Teuerungsratevon 1,9 %
(ohneBE: 2,3 %).

Mittelfristig diirfte der Einfluss von BE
wie in der Vergangenheit wieder zurlick-
gehen.Dies verdeutlicht, dass die ver-
gangenen beiden Jahre auch mitBlick
auf die Preise einiges durcheinander ge-
wirbelt haben.
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