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IMK INFLATIONSMONITOR 
Inflation im Juli 2025 erneut bei 2 %, 
harmonisierte Rate sinkt auf 1,8 % 

Silke Tober1 

Zusammenfassung 

Die Inflationsrate in Deutschland lag im Juli 2025 wie im Vormonat bei 2,0 %. 
Dabei dämpften die Energiepreise mit -3,4 % erneut weniger stark als im 
Vormonat (-3,5 %). Zugleich verringerte sich der Anstieg der Dienstleis-
tungspreise weiter, und zwar von 3,3 % auf 3,1 %. Die Kernrate ohne Ener-
gie, Nahrungsmittel, Alkohol und Tabak verharrte dennoch bei 2,5 %, da die 
in ihr enthaltenen Warenpreise etwas verstärkt anzogen. Die Teuerung bei 
Nahrungsmitteln, Alkohol und Tabakwaren lag wie im Vormonat bei 3,0 %.  

Die Inflation auf Basis des harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) 
verringerte sich auf 1,8 % (Juni 2025: 2,0 %) und lag damit etwas unter dem 
Inflationsziel der EZB und auch unter der Rate für den Euroraum insgesamt 
(jeweils 2,0 %). Die Kernrate sank infolge des abgeschwächten Preisauftriebs 
bei Dienstleistungen auf 2,4 %. Sie lag dabei – wie bereits durchgehend seit 
Anfang 2024 – etwas höher als der Euroraum-Durchschnitt (2,3 %). 

Die Inflationsraten der neun hier betrachteten Haushaltstypen in verschie-
denen Einkommensklassen lagen im Juli 2025 kaum verändert zwischen 
1,5 % und 1,9 %. Dabei profitierten einkommensschwache Haushalte und Fa-
milien weiterhin besonders stark von dem Rückgang der Energiepreise, wäh-
rend die noch überdurchschnittlich steigenden Dienstleistungspreise stärker 
bei einkommensstarken Haushalten zu Buche schlagen.  

Die Inflationslage ist in Deutschland und im Euroraum insgesamt mittler-
weile entspannt. So nimmt der Preisauftrieb bei Dienstleistungen auch im Eu-
roraum weiter ab und die Inflation dürfte wie auch in Deutschland im weiteren 
Jahresverlauf um das Inflationsziel der EZB von 2 % schwanken. Zugleich 
belasten die US-Zölle, die hohen Energiepreise und die starke Aufwertung 
des Euro die Konjunktur, wodurch das Risiko einer mittelfristig zu niedrigen 
Inflation steigt. Nach der Zinspause im Juli sollte die EZB daher den Leitzins 
auf der nächsten Sitzung erneut senken und damit einen Beitrag zur Stärkung 
der Investitionstätigkeit leisten. Dies gilt umso mehr als die Investitionsschwä-
che zum Teil durch die übermäßig restriktive Geldpolitik der EZB bewusst her-
beigeführt wurde. 

 

 
1 Dr. Silke Tober, Referatsleitung Geldpolitik, Silke-Tober@boeckler.de 
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Preisanstieg bei Nahrungsmitteln noch hoch 

Die Inflationsrate in Deutschland verharrte im Juli 2025 bei 2,0 % und damit genau beim Inflations-
ziel der EZB (Abbildung 1). Die Energiepreise dämpften erneut weniger stark (-3,4 % nach -3,5 % 
im Juni 2025), während die Teuerung von Nahrungsmitteln einschließlich Alkohol und Tabak un-
verändert bei 3,0 % lag. Die Kernrate ohne Energie, Nahrungsmittel, Alkohol und Tabak blieb ge-
genüber dem Vormonat ebenfalls unverändert (2,5 %),2 obwohl sich die Teuerung der Dienstleis-
tungen von 3,3 % im Juni 2025 auf 3,1 % im Juli 2025 abschwächte. Ausschlaggebend war, dass 
die Warenpreise in der Kernrate etwas stärker anzogen (1,2 % nach 0,9 % im Juni 2025). 

Die Teuerungsrate von Nahrungsmitteln im engen Sinne erhöhte sich im Juli 2025 leicht auf 
2,2 % (Juni 2025: 2,0 %). Auch der Preisauftrieb bei alkoholischen Getränken legte zu (1,0 % 
nach 0,8 %). Demgegenüber verringerten sich die hohen Teuerungsraten bei alkoholfreien Ge-
tränken (7,5 % nach 7,9 %) und Tabakwaren (6,0 % nach 6,4 %) etwas. 

Abbildung 1: Inflation und Kerninflation in Deutschland Januar 2015 – Juli 2025 
Veränderungen der Indizes gegenüber Vorjahresmonat, in % 

 
Quellen: Eurostat; Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IMK. 
 
 

Von den 132 Nahrungsmitteln, die im Verbraucherpreisindex enthalten sind,3 waren 40 im Juli 
2025 preiswerter als ein Jahr zuvor, besonders deutlich – wie größtenteils auch schon in den 
Vormonaten – Zucker (-29,4 %), Olivenöl (-22,5 %), frische Kartoffeln (-18,9 %) und Möhren 
(-17,7 %). Zugleich hatten 18 Nahrungsmittel eine zweistellige Preissteigerungsrate, besonders 
ausgeprägt Bohnenkaffee (22,3 %), Schokoladentafeln (26,1 %) und Kakaopulver (20,0 %). Auf 

 
2  Die vom Statistischen Bundesamt (Destatis) veröffentlichte Kernrate bleib ebenfalls unverändert. Sie 

lag mit 2,7 % etwas höher, weil das Statistische Bundesamt neben Energie nur Nahrungsmittel im en-
gen Sinne unberücksichtigt lässt, während hier in Einklang mit Eurostat Nahrungsmittel einschließlich 
alkoholfreier und alkoholischer Getränke sowie Tabakwaren herausgerechnet werden.  

3  Infolge der turnusgemäßen Änderungen im Erhebungskatalog in Vorbereitung auf das neue Basisjahr 
2025 enthalten die 10-Steller der Klassifikation der Verwendungszwecke des Individualkonsums seit 
Dezember 2024 nur noch 132 Nahrungsmittel und damit 36 weniger als zuvor.  

2,0

2,5

1,8

2,4

-1
0
1
2
3
4
5
6
7
8
9

10
11
12

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Verbraucherpreisindex (VPI) VPI ohne Energie, Nahrungsmittel, Getränke, Tabak
Harmonisierter Verbraucherpreisindex (HVPI) HVPI ohne Energie, Nahrungsmittel, Getränke, Tabak
Inflationsziel der EZB



Seite 3 von 13 
 

dem Höhepunkt der Lebensmittelteuerung im Februar 2023 hatten 146 von 168 Nahrungsmitteln 
Preisanstiege von 10 % oder mehr. 

In der längeren Betrachtung von sechs Jahren – seit vor der Pandemie und den darauf-
folgenden Krisen – haben sich Nahrungsmittel und alkoholfreie Getränke um 38,7 % verteu-
ert, darunter Speisefette und -öle um 48,5 %, Molkereiprodukte und Eier um 47,5 %, Zucker, 
Marmeladen und andere Süßwaren um 44,7 %, Kaffee, Tee und Kakao um 42,6 %, Mineral-
wasser, Limonaden und Säfte um 40,4 %, Brot- und Getreideerzeugnisse um 40,3 %,  
Fleisch- und Fleischwaren um 39,6 %, Obst um 34,1 %, Fisch und Meeresfrüchte um 30,5 % 
sowie Gemüse um 24,9 %. 

Damit haben sich die Preise für Nahrungsmittel und alkoholfreie Getränke seit Juli 2019 
im Durchschnitt mehr als drei Mal so stark verteuert, als wären sie in Einklang mit dem Infla-
tionsziel der EZB in Höhe von 2 % gestiegen (12,6 %). Ein Grund für den kräftigen Anstieg der 
Nahrungsmittelpreise sind die globalen Agrarrohstoffpreise, die im Monat nach der russischen 
Invasion der Ukraine ihren Höhepunkt erreichten, und – nach Rückgängen bis Februar 2024 – im 
Juli 2025 um 36,8 % höher lagen als sechs Jahre zuvor (Abbildung 2). Preistreibend wirkten 
zudem die stark gestiegenen Energiepreise, die aufholende Lohnentwicklung nach den hohen 
Inflationsraten der Jahre 2022 und 2023 sowie extreme Wetterereignisse. 

 

Abbildung 2: Internationale Energie- und Agrarrohstoffpreise 
Index 2019=100, Januar 2019 – Juli 2025  

 
 
Quellen: EZB; FAO; Macrobond; U.S. Energy Information Administration; 
Berechnungen des IMK. 
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Anhaltender Rückgang bei Energiepreisen 

Die Energiepreise waren im Juli 2025 mit -3,4 % zwar geringfügig weniger stark rückläufig 
als im Vormonat (-3,5 %), verringerten die Inflationsrate aber weiterhin um 0,3 Prozentpunkte. 
Unter den drei großen Energieträgern für Haushaltsenergie sank der Preis für Heizöl 
mit -8,3 % am stärksten (Juni 2025: -8,2 %), gefolgt von Erdgas mit -2,1 % (Juni 2025: -2,6 %) 
und Strom mit -2,0 % (Juni 2025: -2,4 %).4 Fernwärme verbilligte sich gegenüber dem Vor-
jahresmonat um 1,8 %. Insgesamt war Haushaltsenergie im Juli 2025 2,6 % günstiger als ein 
Jahr zuvor (Juni 2025: -2,8 %). Der Rückgang der Kraftstoffpreise war mit -4,5 % ebenfalls 
fast so stark wie im Vormonat (-4,6 %).  

Verglichen mit Juli 2019 lagen die Energiepreise insgesamt um 35,2 % höher, darunter 
Haushaltsenergie um 46,3 % und Kraftstoffe um 20,2 %. Am höchsten war der Preisanstieg 
in dem Sechsjahreszeitraum bei Kohlebriketts (93,1 %), gefolgt von Erdgas (88,0 %), Fern-
wärme (75,1 %), Flüssiggas (69,2 %), Brennholz und Holzpellets (36,7 %), Strom (28,2 %) 
und Heizöl (20,9 %). 

Teuerung bei Dienstleistungen sinkt, Kernrate erneut bei 2,5 % 

Die Kernrate ohne Energie, Nahrungsmittel, Alkohol und Tabak lag im Juli 2025 wie im Vormonat 
bei 2,5 %. Dabei erhöhte sich der Preisauftrieb bei den Waren in der Kernrate (1,2 % nach 0,9 %), 
während sich der Anstieg der Dienstleistungspreise abschwächte (3,1 % nach 3,3 %). Letztere 
haben einen Anteil von 65,2 % an der Kernrate.  

Entscheidend für den geringeren Anstieg der Dienstleistungspreise war, dass die besonders 
hohen Teuerungsraten einzelner Dienstleistungen etwas abnahmen und die Preise von Pau-
schalreisen nur um 2,2 % zunahmen nach 3,2 % im Juni 2025. So verteuerte sich der Beitrag zur 
Kfz-Versicherung, der seit Juli 2023 mit zweistelligen Raten zulegte, im Juli 2025 um 9,8 % nach 
15,7 % im Juni 2025 und 37,7 % Ende 2024. Die Preise der Dienstleistungen von Pflegeheimen 
– die ein Gewicht von 74 % an den sozialen Dienstleistungen haben – erhöhten sich um 8,8 % 
nach 9,8 % im Vormonat. Der Preisauftrieb bei Dienstleistungen für die Instandhaltung der Woh-
nung schwächte sich ebenfalls etwas ab (4,4 % nach 4,7 %) wie auch bei der Wasserversorgung 
und ähnlichen Dienstleistungen (3,9 % nach 4,1 %). 

Dämpfend wirkten auch die Flugpreise mit einem Rückgang um 6,1 % (Juni 2025: -1,3 %) und 
die Preise im Fernverkehr der Bahn (-0,4 % nach 7,0 %). Demgegenüber blieb der Preisanstieg 
bei Gaststätten mit 4,7 % unverändert hoch, die Teuerung bei Übernachtungen stieg von 1,6 % 
auf 2,4 % und die bei der Wartung und Reparatur von Fahrzeugen sogar von 5,6 % auf 5,7 %. 

Im Vergleich zu Juli 2019 lagen die Preise von Dienstleistungen im Juli 2025 um 18,1 % höher 
und die Preise von Waren ohne Energie, Nahrungsmittel, Getränke und Tabak um 16,8 %. Damit 
haben sie sich nur etwa halb so stark verteuert wie Energie und Nahrungsmittel im weiten Sinne. 

Dabei sanken beispielsweise die Preise für Personal-Computer (-14,4 %), Telefone sowie 
andere Geräte für die Kommunikation (-12,1 %), Bahntickets (-10,7 %), Hausratversich-

 
4 Einschließlich der Betriebskosten von Zentralheizungen. Betrachtet man nur die Haushalte mit eigenem 

Gasanschluss bzw. eigener Ölheizung wie in den Pressemitteilungen von Destatis, betrug die Teue-
rungsrate im Juli 2025 0,3 % bei Erdgas und -5,0 % bei Heizöl.  
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erungen (-9,7 %), Rundfunk- und Fernsehgeräte (-7,1 %), den öffentlichen Nahverkehr 
(-6,7 %), Telekommunikationsdienstleistungen (-3,8 %) sowie E-Book-Downloads (-3,3 %). 

Einzelne Dienstleistungen verteuerten sich demgegenüber in der längeren Frist stark, ins-
besondere Flüge (62,5 %), Dienstleistungen für die Instandhaltung und Reparatur der Woh-
nung (55,7 %), Dienstleistungen von Hauspersonal und andere häusliche Dienste (41,7 %), 
soziale Dienstleistungen (42,0 %), Veterinärdienstleistungen (37,5 %), Gaststättendienstleis-
tungen (36,2 %), chemische Reinigung, Waschen und Bügeln (31,3 %), Friseurdienstleistun-
gen für Männer/Kinder (37,3 %) und Frauen (33,6 %) sowie Versicherungen für Reise und 
Gepäck (33,2 %).  

Rund ums Auto ist es in den vergangenen sechs Jahren ebenfalls deutlich teurer gewor-
den: Die Preise für Pkw stiegen seit Juli 2019 um 30,6 % – darunter Gebrauchtwagenpreise 
um 45,1 % –, die Preise für Ersatzteile und Zubehör um 20,3 %, für Wartung und Reparatur 
um 39,0 % und für die Versicherung von privaten Verkehrsmitteln um 61,9 %.5 

Aktuelle Unterschiede zwischen den haushaltsspezifischen 
Teuerungsraten verringern Differenzen in der längeren Frist 

Die Inflationsraten der neun im IMK Inflationsmonitor monatlich betrachteten Durchschnittshaus-
halte (siehe Anhang) lagen im Juli 2025 zwischen 1,5 % und 1,9 %. Abbildung 3 zeigt die auf der 
Grundlage von 30 Ausgabenpositionen berechneten haushaltsspezifischen Inflationsraten und 
die Beiträge der 12 zusammengefassten Ausgabenpositionen zu der jeweiligen Inflationsrate so-
wie zum Anstieg des nationalen und des harmonisierten Verbraucherpreisindex.6, 7 

Wie in den Vormonaten lag die Teuerungsrate von Familien im unteren Einkommenssegment 
am niedrigsten (1,5 %) und die Teuerung von einkommensstarken Alleinlebenden am höchsten 
(1,9 %). Dabei sank die Inflationsrate bei einkommensstarken Alleinlebenden leicht. 

 
5  Der kräftige Anstieg der Versicherungspreise für private Fahrzeuge um 62 % seit Juli 2019 ist 

schwer mit den oben genannten Preissteigerungen bei Pkw, Ersatzteilen sowie der Wartung und 
Reparatur von Fahrzeugen in Einklang zu bringen, selbst unter Berücksichtigung erhöhter Repara-
turkosten im Schadensfall infolge technologischer Neuerungen, der gestiegenen Entlohnung im 
Versicherungsgewerbe und höherer medizinischer Kosten. Das wirft die Frage auf, ob die Versi-
cherungsunternehmen übermäßig auf eine Aufforderung der Finanzaufsicht BaFin Ende 2023 rea-
giert haben, die Prämien zu erhöhen (BaFin 2023). Die Aufforderung an einen Sektor, die Preise 
zu erhöhen, statt beispielsweise Kostensenkungen auch bei den Rückversicherern anzumahnen, 
erscheint zudem aus wettbewerbspolitischer Sicht problematisch. 

6  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 Gütergruppen 
gezielt auszuweisen. Entsprechend wurde die Haushaltsenergie aus der Abteilung 4 (Wohnen) herausge-
löst und die Kraft- und Schmierstoffe aus der Abteilung 7 (Verkehr). Mit dem Ziel der Übersichtlichkeit wur-
den dann Abteilungen 1 und 2 in die Untergruppe Nahrungsmittel, Getränke 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. 

7  Aufgrund ungelöster Datenprobleme veröffentlicht Destatis seit Juni und zurück bis Anfang 2025 keine 
Zahlen für die Preise der Unteraggregate „Finanzdienstleistungen“ und „Andere Dienstleistungen, a. n. 
g.“. In der tieferen Gliederung fehlen nur die Gebühren für Steuerberatung bzw. die Gebühr für Rechts-
anwälte und Notare. Um die haushaltsspezifischen Inflationsraten dennoch berechnen zu können, 
wurde für die Finanzdienstleistungen der zweite Teilindex – Bank- oder Sparkassengebühr – verwen-
det. Der Preisindex für "Andere Dienstleistungen, a. n. g." wurde mit der durchschnittlichen Steige-
rungsrate der vorhandenen fünf Teilaggregate fortgeschrieben (Gebühr für Geburtsurkunden, Sterbeur-
kunden o. Ä., Passgebühr o. Ä., Bestattungsleistungen und Friedhofsgebühr, Kurtaxe, Kleinanzeige in 
einer Zeitung). 
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Tabelle 1: Ausgewählte haushaltsspezifische Inflationsbeiträge im Juli 2025  

  Inflationsbeiträge  
in Prozentpunkten 

Paar, 2 Kinder 
2.000–2.600 € 

Paar, 2 Kinder  
3.600–5.000 € 

Alleinlebende 
< 900 € 

Alleinlebende 
≥ 5.000 € 

  Nahrungsmittel,  
Getränke, Tabak 0,6 0,5 0,6 0,2 

 Miete, Nebenkosten,  
Instandhaltung 0,6 0,6 0,8 0,6 

  Haushaltsenergie -0,2 -0,2 -0,3 -0,1 

 Kraft- und Schmierstoffe -0,3 -0,3 -0,1 -0,2 

  Verkehr ohne Kraftstoffe 0,2 0,3 0,1 0,3 

 Freizeit und Kultur 0,1 0,1 0,1 0,2 

 Gastgewerbe 0,2 0,2 0,2 0,3 

  Übrige Konsumausgaben 0,3 0,5 0,2 0,6 

  Inflationsrate in % 1,5 1,7 1,6 1,9 
 

Die Inflationsbeiträge summieren sich gegebenenfalls rundungsbedingt nicht zur Inflationsrate  
oder zu den Summen im Text. 
 
Quellen: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des IMK. 

 
 
Einkommensschwächere Haushalte, die während der Energiekrise besonders hohe Inflations-

raten zu verzeichnen hatten, profitieren nun entsprechend stärker von dem Rückgang der Ener-
giepreise. Insgesamt verringerte der Preisrückgang bei Haushaltsenergie und Kraftstoffen die 
Inflationsrate von einkommensschwachen Familien im Juli 2025 um 0,5 Prozentpunkte, vergli-
chen mit -0,3 Prozentpunkten im Fall der einkommensstarken Alleinlebenden. Der negative Infla-
tionsbeitrag von Energie belief sich bei einkommensschwachen Alleinlebenden nur auf 0,4 Pro-
zentpunkte, obwohl Haushaltsenergie besonders stark ins Gewicht fällt, da Kraftstoffe eine un-
tergeordnete Rolle spielen. 

Die aktuell höhere Inflationsrate von einkommensstarken Alleinlebenden ist insbesondere da-
rauf zurückzuführen, dass die besonders stark steigenden Preise für Versicherungsdienstleistun-
gen und soziale Dienstleistungen mit einem höheren Gewicht in die Berechnungen einfließen. 
Auch die Preise rund um die Gesundheitspflege und im Gastgewerbe schlagen stärker zu Buche. 

Die aktuellen Differenzen mindern daher die deutlich höhere Belastung einkommensschwa-
cher Haushalte während der Hochinflationsphase. In den Jahren 2022 und 2023 verzeichneten 
einkommensschwache Familien eine Inflationsrate von 8,3 % bzw. 6,0 %  verglichen mit 6,4 % 
bzw. 5,3 % im Fall von einkommensstarken Alleinlebenden (Tober 2025b). Trotz weiterhin beste-
hender Unterschiede zwischen den längerfristigen haushaltsspezifischen Inflationsraten dürfte 
sich die durch die Preisschocks entstandene Kaufkraftlücke infolge der Kombination aus wirt-
schaftspolitischen Maßnahmen, deutlich gefallenen Energiepreisen und kräftigen Lohnsteigerun-
gen überwiegend bereits 2024 geschlossen haben (Dullien, Rietzler und Tober 2024; Tober 
2025b). 

 
  



Seite 7 von 13 
 

Abbildung 3: Haushaltsspezifische Inflationsraten und Inflationsbeiträge im Juli 2025  

 in % bzw. Prozentpunkten 

 
VPI: Verbraucherpreisindex, HVPI: Harmonisierter Verbraucherpreisindex.  
Inflationsbeiträge beim HVPI berechnet als Ribe-Beiträge nach Eurostat (2018). 
 
Quellen: Eurostat, Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IMK. 
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Besonderheiten des Kettenindex. Entsprechend verringerte sich auch die HVPI-Kernrate und lag 
mit 2,4 % erstmals seit Januar 2023 unter der VPI-Kernrate (Abbildung 1). 

Dabei hat sich der Anstieg der Dienstleistungspreise – mit einem Anteil von 63 % an der Kern-
rate – merklich abgeschwächt und erreichte 3,0 % nach 3,5 % im Juni 2025 und 5,1 % zu Jah-
resbeginn. Der stärkere Rückgang des Preisanstiegs bei Dienstleistungen als im nationalen VPI 
ist primär auf Pauschalreisen zurückzuführen: Obwohl die Preise für Pauschalreisen im HVPI 
gegenüber Juli 2024 unverändert waren, verringerten sie den Anstieg der Dienstleistungspreise 
um knapp 0,4 Prozentpunkte, da der Preisanstieg in den ersten sieben Monaten dieses Jahres 
infolge des jährlich angepassten Wägungsschemas mit einem geringeren Gewicht in die Berech-
nung eingeht als der Preisrückgang in den letzten fünf Monaten des Jahres 2024. Die um 5,9 % 
sinkenden Preise für Flugreisen verringerten den Anstieg der Dienstleistungspreise um weitere 
0,1 Prozentpunkte. 

Demgegenüber zog die Teuerung bei Waren ohne Energie, Nahrungsmittel, Alkohol und Ta-
bak wie im VPI um 0,3 Prozentpunkte auf 1,2 % an. Der Preisanstieg bei Nahrungsmitteln, Alkohol 
und Tabak und bei Energie blieb unverändert bei 2,8 % und die Energiepreise dämpften etwas 
weniger stark mit -3,4 % (Juni 2025: -3,5 %). 

Entspannte Inflationslage, schwache Wirtschaft 

Im Euroraum lag die Inflation im Juli 2025 den zweiten Monat in Folge bei 2,0 % und dürfte, wie 
auch in Deutschland, im weiteren Jahresverlauf um das Inflationsziel der EZB von 2 % schwan-
ken. Im kommenden Jahr dürfte die Inflation in Deutschland und im Euroraum leicht unter dem 
Inflationsziel liegen (Dullien et al. 2025). 

Die jüngst vom Statistischen Bundesamt veröffentlichten Daten zum Bruttoinlandsprodukt 
(BIP) zeigen, dass die Rezession in Deutschland – der größten Volkswirtschaft im Euroraum –  
ausgeprägter war als bisher angenommen: Das BIP schrumpfte im Jahr 2023 um 0,7 % und 2024 
um weitere 0,5 %. Zwar zeichnet sich nach einem weiteren Minus im zweiten Quartal 2025 für 
die zweite Jahreshälfte 2025 eine leichte Belebung ab, aber die Belastungen sind weiterhin hoch, 
insbesondere infolge der hohen US-Zölle, der starken Aufwertung des Euro und der weiterhin 
hohen Energiepreise. Auch für den Euroraum insgesamt sind die Aussichten verhalten, nicht zu-
letzt wegen der von den USA global verhängten Zölle, die sich negativ auf die internationale 
Konjunktur auswirken dürften. Während die Zölle in den USA tendenziell einen stärkeren Preis-
auftrieb bewirken werden, dürften sie im Euroraum wegen der Umlenkung von Handelsströmen 
preisdämpfend wirken. In die gleiche Richtung wirkt die sich abschwächende Lohnentwicklung 
(EZB 2025b) und die Euro-Aufwertung.  

Vor diesem Hintergrund sollte die EZB die Zinsen auf ihrer September-Sitzung erneut senken, 
zumal die im vergangenen Jahr noch stark restriktive Geldpolitik wegen der üblichen Wirkungs-
verzögerungen noch einige Zeit dämpfend wirken dürfte. Zuletzt hatte die EZB den entscheiden-
den Leitzins am 11. Juni 2025 auf 2,0 % gesenkt. Seither hat der Euro um weitere 2 % aufgewer-
tet – und damit um insgesamt 13 % seit Januar 2025. Zudem erhöht die quantitative geldpolitische 
Straffung – die Verringerung der Wertpapiere in der Bilanz der EZB – für sich genommen die 
Kapitalmarktzinsen. Darüber hinaus bewirkt die Straffung der Richtlinien der Banken für die 
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Kreditvergabe in den vergangenen drei Quartalen8 für sich genommen eine Verschlechterung 
der Finanzierungsbedingungen der Unternehmen und verringert dadurch die expansive Wirkung 
der gesunkenen Kreditzinsen. 

Niedrigere Zinsen könnten den Aufwärtstrend des Euro bremsen und zugleich die Binnennach-
frage anregen. Damit würden sich die Rahmenbedingungen für Investitionen verbessern, die wie-
derum dringend erforderlich sind, um einen deutlichen und anhaltenden Aufschwung in Gang zu 
bringen.   

 
8  In Deutschland wurden die Kreditstandards in allen drei Quartalen gestrafft, besonders deutlich im vier-

ten Quartal 2024. Im Euroraum insgesamt kam es im zweiten Quartal zu einer minimalen Lockerung, 
nach zwei Quartalen der Straffung. 
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Anhang 

Im monatlichen IMK Inflationsmonitor wird seit Anfang 2022 anhand von haushaltsspezifischen Inflati-
onsraten untersucht, wie sich die hohen Preisschocks seit Mitte 2021 auf unterschiedliche Haushalts-
gruppen auswirken (Dullien und Tober 2024a-i; Dullien und Tober 2023a-i; Tober 2023). Wie die Inflati-
onsrate des Statistischen Bundesamtes werden die haushaltsspezifischen Inflationsraten als Verände-
rung der gewichteten Verbraucherpreise zum Vorjahresmonat berechnet. Während allerdings die haus-
haltsspezifischen Inflationsraten weiterhin auf den Ausgabenanteilen der Einkommens- und Ver-
brauchsstichprobe basieren, berechnet das Statistische Bundesamt den Verbraucherpreisindex seit 
2023 (mit Rückrechnung bis 2020) auf Grundlage von Gewichten, die primär aus der Volkswirtschaftli-
chen Gesamtrechnung abgeleitet werden (Statistisches Bundesamt 2023, Dullien und Tober 2023b). 

Tabelle A1: Ausgewählte Haushaltstypen mit unterschiedlichem Nettoeinkommen  

Nr. Haushaltstyp Nettoeinkommen 2018 (Euro) 
Sp
alt
e1 

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. 
 
 

Drei der betrachteten Haushaltsgruppen bestehen aus zwei Erwachsenen und zwei ledigen Kindern 
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 mittle-
rem 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).9 Diese beiden mittleren Haushalte werden durch die Haushaltsgruppe 2 bzw. die Haushalts-
gruppe 7 abgebildet. Haushaltsgruppe 9 (alleinlebend mit einem Nettohaushaltseinkommen von über 
5.000 Euro) bildet den oberen Rand der Einkommensverteilung ab, während der untere Rand durch 

 
9  Berechnet auf Grundlage des Statistischen Bundesamtes (2020a, S. 115 und S. 138). Das jeweilige Durch-

schnittseinkommen liegt mit 5.604 Euro bzw. 2.142 Euro höher (Statistisches Bundesamt 2020b, S. 100  
und S. 124). 
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Haushaltsgruppe 6 (alleinlebend mit einem Nettohaushaltseinkommen von unter 900 Euro) und Haus-
haltsgruppe 1 (Paar, 2 Kinder, Nettohaushaltseinkommen von 2.000-2.600 Euro) abgedeckt ist. 

Die haushaltspezifischen Inflationsraten werden exemplarisch für repräsentative Haushaltstypen 
mittleren Einkommens berechnet sowie für jene am unteren und oberen Rand. Dabei handelt es sich 
jeweils um Durchschnittshaushalte, also weder Haushalte mit Ölheizung, Gasheizung, Kohleofen 
oder Wärmepumpe noch Haushalte, die die Mobilität primär mit dem Fahrrad, dem öffentlichen Ver-
kehr, dem Kleinwagen oder dem SUV bestreiten oder Haushalte, die überwiegend tierische Nah-
rungsmittel essen, Vegetarier sind oder vegan leben. Stattdessen fließen in die Teuerungsrate der 
durchschnittliche Verbrauch von Öl, Gas, Kohle und Strom ein, ebenso wie die durchschnittlichen 
Ausgaben der jeweiligen Haushaltsgruppe für verschiedene Nahrungs- und Verkehrsmittel.  

Tabelle A2: Haushaltsspezifische Ausgabengewichte: Datengrundlage und Systematisierung  

  
12 Gütergruppen Klassifikation Ver-

braucherpreisindex Ausgabenposition EVS 

  Nahrungsmittel, Getränke, Tabakwaren  
CC13-01 Nahrungsmittel, alkoholfreie Getränke 

  CC13-02 Alkoholische Getränke und Tabakwaren 

  Bekleidung und Schuhe CC13-03 Bekleidung und Schuhe 

  Wohnen ohne Haushaltsenergie 
CC13-72  
(041, 042, 044) 

Wohnungsmieten (tatsächlich und unterstellt) und  
     Ähnliches 

  CC13-043 Wohnungsinstandhaltung 

  Haushaltsenergie CC13-045 Haushaltsenergie 

  

Innenausstattung, Haushaltsgeräte und  
-gegenstände CC13-05 Innenausstattung, Haushaltsgeräte und -gegenstände 

  Gesundheitspflege CC13-06 Gesundheit 

  

Verkehr ohne Kraft- und Schmierstoffe 

CC13-071 Kauf von Fahrzeugen 

  CC13-0721 Ersatzteile und Zubehör für Fahrzeuge 

  CC13-0723 Wartung und Reparatur von Fahrzeugen 

  CC13-0724 Andere Dienstleistungen für Fahrzeuge 

  CC13-073 Personenbeförderung, Verkehrsdienstleistungen 

  Kraft- und Schmierstoffe für Fahrzeuge CC13-0722 Kraft- und Schmierstoffe für Fahrzeuge 

  Post- und Telekomdienstleistungen CC13-08 Post- und Telekomdienstleistungen 

  

Freizeit und Kultur 

CC13-091 Audio-, Foto-, IT-Geräte und Zubehör 

 
CC13-092 Sonstige langlebige Gebrauchsgüter und Ausrüstung 

     für Kultur, Sport, Camping 

 CC13-093 Andere Güter für Freizeit und Garten, Haustiere 

 CC13-094 Freizeit- und Kulturdienstleistungen + Reparaturen 

 CC13-095 Druckerzeugnisse, Schreib- und Zeichenwaren 

  CC13-096 Pauschalreisen 

  Gaststätten- und 
Übernachtungsdienstleistungen 

CC13-111 Gaststättendienstleistungen 

  CC13-112 Übernachtungen 

  

Andere Dienstleistungen,  
Bildungswesen 

CC13-121 Körperpflege: Dienstleistungen, Geräte, Artikel 

 CC13-123 Sonstige persönliche Gebrauchsgegenstände 

 CC13-124-127 Sonstige Dienstleistungen 

  CC13-10 Bildung 

Quellen: Einkommens- und Verbrauchsstichprobe 2018; Verbraucherpreisindex, Klassifikation  
der Verwendungszwecke des Individualkonsum (COICOP 2-/3-/4-/5-/10-Steller/Sonderpositionen),  
Statistisches Bundesamt.  
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