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Zusammenfassung

Mit 2,1 % lag die deutsche Inflationsrate im Januar 2026 leicht Gber dem EZB-
Ziel von 2 %, nachdem sie im Dezember 2025 mit 1,8 % darunter gelegen hatte.
Dabei dampften die Energiepreise infolge zunehmender geopolitischer Span-
nung mit -1,7 % weniger stark als erwartet. Der Anstieg der Nahrungsmittel-
preise zog deutlich auf 2,7 % an und auch die Waren ohne Energie und Nah-
rungsmittel verteuerten sich starker als zuvor. Demgegentiber verringerte sich
der Preisauftrieb bei Dienstleistungen um 0,3 Prozentpunkte auf 3,2 %. Den-
noch erhohte sich die Kernrate ohne Energie, Nahrungsmittel, Alkohol und Ta-
bak leicht auf 2,4 %.

Der Anstieg des harmonisierten Verbraucherpreisindex betrug 2,1 %. Da-
mit lag die deutsche Rate merklich tber der des Euroraums (1,7 %).

Die Inflationsraten der hier betrachteten Haushaltstypen in verschiedenen
Einkommensklassen reichten im Januar 2026 von 1,6 % bis 2,0 %, wobei die
verstarkte Teuerung bei Nahrungsmitteln die Spreizung etwas verringerte.

Die Européaische Zentralbank erwartet fir 2026 und 2027 eine Inflation im
Euroraum unterhalb des EZB-Ziels von 2 %, und in Deutschland diirfte sie nur
wenig hoéher ausfallen. Trotz der US-Zdlle und der kraftigen Aufwertung, die
die Exporte um rechnerisch rund 30 % verteuert haben, hat die EZB es bisher
versaumt, ihren Zinssenkungsspielraum zu nutzen, um der fortschreitenden
Industriekrise entgegenzuwirken.
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Inflation infolge hoherer Nahrungsmittelpreise leicht uber 2 %

Die Inflationsrate in Deutschland — gemessen als prozentuale Veranderung des Verbraucherpreis-
index gegenlber dem entsprechenden Vorjahresmonat — stieg im Januar 2026 um 0,3 Prozent-
punkte auf 2,1 % (Abbildung 1). Dabei dampften die Energiepreise mit -1,7 % zwar starker als im
Monat zuvor (-1,3 %), aber infolge der hdheren Rohdlpreise weniger stark als erwartet. Die Kernrate
ohne Energie, Nahrungsmittel, Alkohol und Tabak stieg um 0,1 Prozentpunkte auf 2,4 %,? obwohl
sich die Teuerung bei Dienstleistungen um 0,3 Prozentpunkte auf 3,2 % abschwachte. Letzteres
wurde durch den starkeren Preisanstieg der Waren in der Kernrate Gberkompensiert, die mit 23 %
zwar ein deutlich geringeres Gewicht an der Kernrate haben als die Dienstleistungen, sich aber um
0,8 % verteuerten, nach 0,2 % im Dezember 2025. Entscheidend fir den Anstieg der Inflation war
die starkere Teuerung bei Nahrungsmitteln, Alkohol und Tabak, die um einen Prozentpunkt auf
2,7 % anzog.

Abbildung 1: Inflation und Kerninflation in Deutschland
Januar 2015 — Januar 2026, Veranderungen der Indizes gegeniber Vorjahresmonat, in %
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Inflationsziel der EZB

Quellen: Eurostat; Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IMK. IMK

Besonders deutlich erhohte sich der Preisauftrieb bei Nahrungsmitteln im engen Sinne (mit
2,1 % nach 0,8 % im Dezember 2025) und bei alkoholischen Getranken (1,5 % nach 0,2 %). Auch
bei alkoholfreien Getranken nahm die Teuerung zu (6,8 % nach 5,9 %), wahrend sie bei Tabak-
waren mit 4,4 % unverandert blieb.

Von den 133 Nahrungsmitteln, die im Verbraucherpreisindex enthalten sind, waren 39 im Ja-
nuar 2026 preiswerter als ein Jahr zuvor und damit etwas weniger als im Vormonat (45). Beson-
ders ausgepragt war der Preisriickgang bei Butter (-33,0 %), Quark (-20,4 %), Olivendl (-13,5 %),
frischen Kartoffeln (-11,8 %) und Blumenkohl oder Ahnliches (-11,0 %). Zugleich hatten 20 — nach
zuvor 17 — Nahrungsmittel zweistellige Preissteigerungsraten, insbesondere Sauerkirschen oder
andere Steinobstkonserven (50,6 %), tiefgefrorenes Obst (26,9 %), Schokoladentafeln (26,1 %),

2 Die vom Statistischen Bundesamt veroffentlichte Kernrate stieg um 0,1 Prozentpunkte auf 2,5 %. Das
Statistische Bundesamt lasst neben Energie nur Nahrungsmittel im engen Sinne unbertcksichtigt, wah-
rend hier in Einklang mit Eurostat Nahrungsmittel einschlief3lich alkoholfreier und alkoholischer Ge-
trénke sowie Tabakwaren herausgerechnet werden.
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Bohnenkaffee (24,3 %), Paprika (23,3 %), Gurken (22,6 %), Rinderhackfleisch (22,5 %), Kakao-
pulver (21,8 %) und Pralinen (21,1 %).

In den sechs Jahren seit Januar 2020 — also seit vor der Pandemie und den darauffolgenden
Krisen —2 haben sich Nahrungsmittel und alkoholfreie Getrénke um 38,1 % verteuert, darunter Zu-
cker, Marmeladen und andere Suflwaren um 48,0 %, Molkereiprodukte und Eier um 41,9 %, Brot-
und Getreideerzeugnisse um 40,2 %, Kaffee, Tee und Kakao um 40,0 %, Fleisch- und Fleischwaren
um 38,0 %, Mineralwasser, Limonaden und Safte um 37,3 %, Gemise um 36,1 %, Fisch sowie
Meeresfriichte um 31,0 %, Obst um 30,4 % und Speisefette und -6le um 28,8 %.

In dem Sechs-Jahres-Zeitraum haben sich die Preise fur Nahrungsmittel und alkoholfreie
Getranke damit im Durchschnitt mehr als drei Mal so stark verteuert, als waren sie in Einklang
mit dem Inflationsziel der EZB in H6he von 2 % gestiegen (12,6 %). Ein Grund hierfiir sind die
globalen Agrarrohstoffpreise, die im Monat nach der russischen Invasion der Ukraine ihren Ho-
hepunkt erreichten, im Januar 2026 allerdings nur noch 20,9 % hdher lagen als sechs Jahre zuvor
(Abbildung 2). Eine noch wichtigere Rolle spielten die stark gestiegenen Energiepreise und die
aufholende Lohnentwicklung nach den hohen Inflationsraten der Jahre 2022 und 2023.

Abbildung 2: Internationale Energie- und Agrarrohstoffpreise
Index 2019=100, Januar 2019 — Januar 2026
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Geopolitische Spannungen und CO2-Preis treiben
Kraftstoffpreise

Der Rickgang der Energiepreise um 1,7 % gegenuber dem Vorjahresmonat ging ausschlief3-
lich auf die Preise fur Haushaltsenergie zurlick, die um 3,2 % fielen, wahrend die Kraftstoff-
preise zwischen Januar 2025 und Januar 2026 um 0,5 % zulegten. Die staatliche Entlastung
bei den Netzentgelten trug dazu bei, dass sich Strom — mit einem Anteil von 56 % an der

3 Als Vergleichsjahr wird das Jahr 2019 verwendet, da sich das Jahr 2020 wegen der temporaren Mehr-

wertsteuersenkung und dem drastischen Verfall der Rohdlpreise im ersten Pandemiejahr nicht eignet
(Tober 2025j).
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Haushaltsenergie — gegeniiber Dezember 2025 um 2,8 % verbilligte und gegentber Januar
2025 um 3,2 %. Allerdings sanken auch die Borsenpreise von Strom, nicht zuletzt infolge
leicht sinkender Bérsenpreise flr Erdgas in Europa (Abbildung 2). Erdgas — an zweiter Stelle
der Haushaltsenergie mit einem Anteil von 25 % — verbilligte sich um 2,4 %, und zwar sowohl
seit Dezember 2025 als auch seit Januar 2025.# Dabei kompensierte der Wegfall der Spei-
cherumlage (0,3 ct/kWh) in etwa den Anstieg des CO2-Preises (0,2 ct/kWh). Heizdél — mit
einem Anteil an der Haushaltsenergie im VPI von nur knapp 9 % — verteuerte sich gegentiber
Dezember 2025 leicht (0,1 %), war dabei aber noch 10,2 % billiger als ein Jahr zuvor.

Entscheidend fur den jingsten Anstieg bei Heiz6l wie auch bei Kraftstoffen waren die zu-
nehmenden Spannungen zwischen den USA und dem Irak, die einen Anstieg des Rohélprei-
ses im Januar 2026 um gut 6 % gegenlber dem Vormonat bewirkten. Hinzu kam die Erho-
hung des CO2-Preises zu Jahresbeginn, der einen Anstieg der Preise von Benzin und Diesel
um knapp bzw. reichlich 3 Cent je Liter und damit um knapp 2 % begriinden diirfte.® Insge-
samt verteuerten sich Kraftstoffe gegentiber Dezember 2025 um 5,6 %. Damit lagen sie um
0,5 % Uber dem entsprechenden Vorjahresniveau, obwohl der Rohdlpreis trotz des jingsten
Anstiegs im Januar 2026 auf Eurobasis um 26 % und auf Dollarbasis um 16 % geringer aus-
fiel. Neben den gestiegenen CO2-Preisen spielen dabei auch die verscharften EU-Sanktio-
nen gegen Russland und die verstarkten ukrainischen Drohnenangriffe auf die russische Ol-
Infrastruktur eine Rolle (EIA 2025, CME Group 2026).

Verglichen mit Januar 2020 lagen die Energiepreise insgesamt um gut ein Drittel hdher
(34,7 %), darunter Haushaltsenergie um 40,4 % und Kraftstoffe um 27,3 %. Am héchsten war
der Preisanstieg in dem Sechsjahreszeitraum bei Kohlebriketts (90,9 %), gefolgt von Erdgas
(80,3 %), Fernwarme (72,5 %), Flissiggas (58 %), Brennholz und Holzpellets (46,4 %), Strom
(21,3 %) und Heizdl (19,5 %).

Kernrate steigt trotz sinkender Dienstleistungsteuerung leicht

Der Anstieg der Dienstleistungspreise verringerte sich im Januar 2026 auf 3,2 % (Dezember
2025: 3,5 %). Dabei hat sich der Preisauftrieb in der Breite abgeschwacht, besonders stark bei
Kombinierten Personenbeférderungsleistungen insbesondere infolge des geringeren Anstiegs
des Deutschlandtickets als im Vorjahr (6,2 % nach 11,4 %), bei Brief- und Paketdienstleistungen
(1,6 % nach 8,5 %), Bahntickets (3,1 % nach 7,2 %), stationdren Gesundheitsdienstleistungen
(3,1 % nach 6,5 % im Dezember 2025), Ubernachtungen (1,8 % nach 3,5 %), Dienstleistungen
sozialer Einrichtungen (7,1 % nach 7,7 %), Versicherungen (5,1 % nach 5,6 %) und Bildung
(4,8 % nach 5,1 %). Hoher fiel der Preisanstieg bei Pauschalreisen (6,0 % nach 4,0 %) aus und
auch bei Flugen (4,2 % nach 2,8 %), anderen Dienstleistungen fir die Kérperpflege wie Gesichts-
kosmetik, Manikire und Sauna (3,5 % nach 2,2 %), Finanzdienstleistungen (4,3 % nach 4,1 %),

EinschlieRlich der Betriebskosten von Zentralheizungen. Betrachtet man nur die Haushalte mit eigenem
Gasanschluss betrug die Teuerungsrate gegentiber Dezember 2025 sogar -4,2 % und gegenuber Ja-
nuar 2025 -3,6 %.

Fir den CO2-Preis wurde fir 2026 erstmals eine Spanne festgelegt, die um 5 bzw. 10 Euro je ausgesto-
Rener Tonne CO2 héher liegt als im Jahr 2025. Die Angaben hier beziehen sich auf einen Anstieg um
10 Euro auf 65 Euro je Tonne COsz.
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Freizeit- und Kulturdienstleistungen (2,1 % nach 2,0 %) sowie bei der Wartung und Reparatur
von Fahrzeugen (5,2 % nach 5,1 %). Der Preisanstieg in Gaststatten blieb trotz der Mehrwert-
steuersenkung zu Jahresbeginn unverandert bei 3,6 %.

Trotz des verringerten Anstiegs der Dienstleistungspreise, erhdhte sich die Kernrate ohne
Energie, Nahrungsmittel, Alkohol und Tabak um 0,1 Prozentpunkte auf 2,4 %, da die enthaltenen
Warenpreise starker zulegten, und zwar um 0,8 % nach 0,2 % im Dezember 2025.

Seit Januar 2020 sind die Dienstleistungspreise um 20,4 % gestiegen, wahrend sich die Wa-
ren in der Kernrate — also ohne Energie, Nahrungsmittel, Alkohol und Tabak —um 17,7 % verteu-
erten. Damit haben sich beide Komponenten der Kernrate weiterhin nur etwa halb so stark ver-
teuert wie Energie und Nahrungsmittel im weiten Sinne.

Haushaltsspezifische Teuerungsraten weiterhin nahe
Inflationsziel

Die Inflationsraten der neun im IMK Inflationsmonitor monatlich betrachteten Durchschnittshaus-
halte (siehe Anhang) lagen im Januar 2026 weitgehend unverandert zwischen 1,6 % und 2,0 %.
Abbildung 3 zeigt die auf der Grundlage von 30 Ausgabenpositionen berechneten haushaltsspezi-
fischen Inflationsraten und die Beitrage der zwolf zusammengefassten Ausgabenpositionen zu der
jeweiligen Inflationsrate sowie zum Anstieg des nationalen und des harmonisierten Verbraucher-
preisindex.

Abbildung 3: Haushaltsspezifische Inflationsraten und Inflationsbeitrdage im Januar 2026
in % bzw. Prozentpunkten
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Quellen: Eurostat, Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IMK.
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Dabei weichen die zwdlf Ausgabenpositionen von den zwdlf Abteilungen des Verbraucherpreis-
index ab, um die beiden Komponenten der Giitergruppe Energie gezielt auszuweisen. Entspre-
chend wurde die Haushaltsenergie aus der Abteilung 4 (Wohnen) herausgeldst und die Kraft- und
Schmierstoffe aus der Abteilung 7 (Verkehr). Mit dem Ziel der Ubersichtlichkeit wurden dann Abtei-
lungen 1 und 2 als Untergruppe Nahrungsmittel, Getranke und Tabakwaren zusammengefasst und
das Bildungswesen (Abteilung 10) mit einem geringen Gewicht von 0,9 % am Warenkorb der Ab-
teilung 12 (Andere Waren und Dienstleistungen) zugeschlagen (Tabelle A2 im Anhang).

Die verstarkte Teuerung bei Nahrungsmitteln wirkte sich auf die Inflationsraten aller Haushalte
aus, am starksten mit zuséatzlich 0,3 Prozentpunkten gegeniiber Dezember 2025 bei einkom-
mensschwachen Familien und einkommensschwachen Alleinlebenden, am geringsten mit plus
0,1 Prozentpunkten bei einkommensstarken Alleinlebenden, fiir die Glter des Grundbedarfs eine
untergeordnete Rolle bei den Konsumausgaben spielen. Teilweise kompensierend wirkte bei al-
len Haushalten der verstarkte Rickgang der Preise fur Haushaltsenergie, wovon Alleinerzie-
hende und Alleinlebende mit geringem und mittlerem Einkommen mit -0,2 Prozentpunkten am
starksten profitierten. Bei einkommensstarken Paaren mit Kindern und Paaren mittleren Einkom-
mens bewirkte der Anstieg der Teuerung bei Pauschalreisen eine Erhéhung der Inflationsrate um
0,1 Prozentpunkte, die aber durch den Riickgang der Ubernachtungspreise kompensiert wurde.
In der Summe blieben die Inflationsraten der einkommensschwachen und einkommensstarken
Alleinlebenden mit 1,6 % bzw. 2,0 % unverandert, wahrend alle anderen Inflationsraten leicht
anstiegen (Tabelle 1).

Tabelle 1: Ausgewahlte haushaltsspezifische Inflationsbeitrage im Januar 2026

Inflationsbeitrage Paar, 2 Kinder Paar, 2 Kinder Alleinlebende Alleinlebende
in Prozentpunkten 2.000-2.600 € 3.600-5.000 € <900 € 25.000 €

Nahrungsmittel,

Getranke, Tabak 06 0.5 0.6 0.2
Haushaltsenergie -0,3 -0,2 -0,4 -0,2
Kraft- und Schmierstoffe 0,0 0,0 0,0 0,0
Verkehr ohne Kraftstoffe 0,2 0,3 0,1 0,3
Freizeit und Kultur 0,1 0,2 0,1 0,3
Gastgewerbe 0,1 0,2 0,1 0,2
Ubrige Konsumausgaben 0,3 0,4 0,2 0,5
Inflationsrate in % 1,6 1,9 1,6 2,0

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

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IMK. |M—
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Dass alle neun haushaltsspezifischen Inflationsraten unterhalb der Inflationsrate des Statisti-
schen Bundesamtes lagen, ist in erster Linie darauf zurlickzufiihren, dass die besonders stark
gestiegenen Preise fur Versicherungen und soziale Dienstleistungen bei den Konsumausgaben
der Haushalte gemaf der Einkommens- und Verbrauchsstichprobe 2018 ein geringeres Gewicht
haben als in der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung, auf der die Verbraucherpreisstatistik seit
Anfang 2023 beruht (siehe Anhang).

Durch die weiterhin unterdurchschnittliche Inflationsrate einkommensschwacher Haushalte im
Januar 2026 verringern sich die langerfristigen Inflationsunterschiede zwischen den haushalts-
spezifischen Inflationsraten weiter. Diese bestehen seit den Preisschocks der Jahre 2022 und
2023 zulasten der Haushalte mit niedrigem Einkommen und jenen mit Kindern. Der starkere An-
stieg der Dienstleistungspreise und der schwachere Preisanstieg bei Gutern des Grundbedarfs
bewirkt, wenn auch langsam, eine Angleichung. Im Iangerfristigen Vergleich von 2019 bis 2025,
hatten einkommensstarke Alleinlebende, die seit Februar 2024 stets die héchste Inflationsrate
aufwiesen, mit 20,8 % die mit Abstand niedrigste Inflationsrate, einkommensschwache Familien
mit 22,8 % die hochste (Tober 2026).

Deutscher HVPI endlich mit zweiter Nachkommastelle

Die fur die Geldpolitik besonders wichtige Inflationsrate auf Basis des harmonisierten Verbrau-
cherpreisindex (HVPI) ist in Deutschland im Januar 2026 leicht auf 2,1 % gestiegen, nach 2,0 %
im Dezember 2025 (Abbildungen 1 und 4). Entscheidend war wie beim VPI der deutlich hohere
Anstieg der Preise fur Nahrungsmitteln, Alkohol und Tabak um 2,9 % nach 1,8 % im Dezember
2025, was fiir sich genommen die Inflation um 0,2 Prozentpunkte steigerte. Der starkere Preis-
anstieg bei Waren ohne Energie und Nahrungsmittel im weiten Sinne erhohte die Inflation um 0,1
Prozentpunkte. Dampfend wirkte hingegen insbesondere der abgeschwachte Preisauftrieb bei
Dienstleistungen, aber auch der mit -1,9 % etwas starkere Riickgang der Energiepreise. Infolge
des Riickgangs der Dienstleistungsteuerung um 0,4 Prozentpunkte auf 3,5 % verringerte sich die
Kernrate ohne Energie, Nahrungsmittel, Alkohol und Tabak leicht auf 2,4 %, obwohl die Waren-
preise in der Kernrate mit 0,6 % verstarkt anzogen (Dezember 2025: 0,2 %).

Anders als die deutsche HVPI-Inflation lag die Inflation im Euroraum insgesamt im Januar
2026 mit 1,7 % niedriger als im Dezember 2025 (2,0 %). Entscheidend war, dass sich der Preis-
anstieg fur Nahrungsmittel, Alkohol und Tabak im Euroraum nur um 0,1 Prozentpunkte erhéhte —
allerdings von dem deutlich héheren Niveau von 2,5 % aus —, wahrend zugleich der Energiepreis-
riickgang mit -4,0 % mehr als doppelt so hoch war wie in Deutschland. Auch im Euroraum verrin-
gerte sich die Kernrate leicht, und zwar auf 2,2 %.

Mit der Umstellung auf die neue Klassifizierung gemaR der UN COICOP 2018 der Vereinten
Nationen Anfang 2026 wird der deutsche HVPI erstmals, wie im Euroraum Ublich, mit zwei Nach-
kommastellen veroffentlicht (Infobox). Damit erhdht sich die Genauigkeit, wahrend zugleich run-
dungsbedingte Spriinge in den Raten abnehmen. Im vergangenen Jahr war Deutschland mit Ir-
land und Italien eines von lediglich drei der 21 Eurolander, die den HVPI mit nur einer Nachkom-
mastelle veroéffentlichten. Diese Umstellung durfte beim VPI erst 2028 erfolgen, wenn auch dieser
Verbraucherpreisindex an die Klassifikation der UN COICOP 2018 angepasst wird.
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Infobox: UN COICOP 2018 im harmonisierten Verbraucherpreisindex umgesetzt

Der harmonisierte Verbraucherpreisindex (HVPI) ist neben dem nationalen Verbraucherpreisindex
(VPI) eine zweite Grundlage fur die Inflationsberechnung. Die Berechnungsmethode ist in allen EU-
Landern gleich und ermdglicht es daher, die Inflationsraten der einzelnen Lander zu vergleichen
und eine Inflationsrate fur den Euroraum und fur die EU zu berechnen. Der HVPI ist der zentrale

Malstab fir das Inflationsziel der Europaischen Zentralbank, wobei eine Rate von 2 % in der mitt-

leren Frist als Preisstabilitat definiert und angestrebt wird. Beide Verbraucherpreisindizes basieren

auf tiefster Gliederungsebene auf denselben Preisdaten.

Zwischen dem VPI und dem HVPI gibt es im Wesentlichen die folgenden Unterschiede:

e Selbstgenutztes Wohneigentum findet im HVPI anders als im VPI keine Beriicksichtigung, mit
der Folge, dass die Ubrigen Giiterarten entsprechend héhere Gewichte haben. Im HVPI des
Jahres 2026 haben Mietzahlungen ein Gewicht von 7,5 %, wahrend im VPI tatsachliche und
unterstellte Mieten zusammen ein Gewicht von 18,0 % haben.

e Der HVPI ist ein Kettenindex mit der Preisbasis Dezember des Vorjahres, dessen Gewichte
jahrlich auf Grundlage der privaten Konsumausgaben der volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nungen angepasst werden (Tabelle 2). Der VPI wird nur alle finf Jahre angepasst.

In diesem Jahr haben sich die Gewichte auch wegen der Umstellung des HVPI auf die neue Klas-

sifikation ECOICOP Version 2 geédndert (Eurostat 2026). Diese entspricht der UN COICOP 2018

und modernisiert die Statistik — zum Beispiel durch die gezieltere Bertcksichtigung von Streaming-

Diensten und Versandkosten —, passt Tabelle 2: Anteile der Giiterarten an den Verbraucherpreisindizes

. . , \ jeweils geliendes Basisjahr, %
sie an die Systematik anderer Statis-

HVPI  HVPI

tiken wie der Volkswirtschaftlichen Giiterart 21':]';:} 025 2025 g:g

1

Gesamtrechnungen an und erhoht _ alt’ _ neut
die int ’ le Vergleichbarkeit Wahrungsmittel, Getrénke, Tabak 154 166 166 16,3

e Internationale ergleichparkeit.

. . lg . Bekleidung und Schuhe 42 38 38 41
Tabelle 2 zeigt die Wirkung dieser Mietzn, Mebenkosten, Instandhaltung Me N2 N5 113
Veranderung, indem sie fur das Jahr Haushakhzenergis (Strom, Erdgas u.d) 43 52 52 5.5
2025 die Gewichte nach der neuen Innenausstatiung und Haushalisgarate 6.8 6.4 g1 6,0
und der alten Systematik enthalt. Die Gesyundhsit 55 58 83 B4
gréBten Verénderungen fanden in- Werishr chne Kraft- und Schmierstoffe 136 134 136 133
) ) Fahrzeuge 46 58 5.8 53
folge einer genaueren Zuordnung in . o e 31 18 38 35
den Bereichen Gesundheit, Verkehr, Telekommunikation und Information 23 23 410 37
Kommunikation und Information, Frei- Freizeit und Kultur 104 114 95 g7
. Kul . iale Di FPauschalreizen 1.3 2.2 22 21
zeit und Kultur sowie Soziale Dienst- Gliicksspie! 00 00 0.0 11
leistungen statt, wobei sich das Ge- Gaststitien und Ubernachtungen 47 T4 74 76
wicht der ersten drei erhdhte und das “ndere Yaren und Diensteistungen® 108 128 103 108
sowie Bildung 73 24 24 74
der letzten zwei verringerte. So wur- Versicherungen 38 318 12 12
L. . . . L. Soziale Dienstiziztungean ! ! ! :
den beispielsweise samtliche medizi- P pn .
Inzgesamt 100 ] 00 100

nisch relevante Positionen aus der
Kategorie Soziale Dienstleistungen
(insbesondere Altenpflege) in den Be-

YPI: Verbraucherpreisindex; HVPl: Harmonisierter Verbraucherpreismdex.

Gruppierung entzprechend dem IME Inflationsmonitor.

1 Alt: Klassifikation bis 2025; neu: Klassifikation ECOICOP Version 2 entzprechend

UN COICOP 2018.

2 Die Abteilung 12 Andere Waren und Dienstlzistungen® ist im HVPI zsit
2026 untertsilt in 12 Versicherungen und Finanzdisnstleistungen und 13
arpermpflege, Sozialschutz und verschiedens Waren und Dienstisistungen”.

reich Gesundheit verschoben, wéah-

rend der Transport von Gitern nun

CQuellen: Eurostat; Statistizches Bundesamt, Berechnungen
des IME.

IMK

getrennt in der Kategorie Verkehr
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erfasst wird statt als Bestandteil der Giiterpreise. Die Rubrik Freizeit und Kultur verlor ebenfalls
einige Unterposten an die ersten drei Bereiche, wobei die im Jahr 2026 neu hinzugekommene Un-
terkategorie Gliicksspiele nicht ausreichte, um den Gewichtsverlust zu kompensieren.

Die geanderte Klassifikationsstruktur hat bis in die zweite Nachkommastelle — die nun auch fir
Deutschland ausgewiesen wird — keine Auswirkungen auf den aggregierten Index, so dass die
HVPI-Raten der Vergangenheit unberuhrt bleiben. Die Gewichtsveranderungen jenseits der Um-
gruppierungen fielen im Jahr 2026 gering aus.

Selbstgefalligkeit der EZB verscharft Industriekrise

Die Inflationsraten des Jahres 2025 lagen in Deutschland und im Euroraum sehr nah am Inflati-
onsziel der EZB und dirften in diesem Jahr im Euroraum sogar leicht darunter liegen (EZB 2025,
OECD 2025, Breuer et al. 2025). Noch ist die Teuerung bei Dienstleistungen Uberhdht, wahrend
die Energiepreise dampfend wirken. Beides sind Folgewirkungen der Preisschocks der Jahre
2022 und 2023, die sich in diesem Jahr weiter abschwachen werden. Die Kernrate ohne Energie,
Nahrungsmittel, Alkohol und Tabak liegt bereits nur noch wenig oberhalb des Inflationsziels der
EZB und der EZB Wage-Tracker, der die Tariflohnentwicklung abbildet, deutet daraufhin, dass
die aufholenden Lohnsteigerungen mittlerweile weitgehend abgeschlossen sind. Zwar bestehen
Risiken mit Blick auf die kinftige Inflationsentwicklung, aber jenseits bisher nicht absehbarer Ent-
wicklungen sind die Inflationsaussichten ruhig. Aus diesem Grund betont die Prasidentin der Eu-
ropaischen Zentralbank, Christine Lagarde, seit Mitte vergangenen Jahres wiederholt: ,we are in
a good place” (Lagarde 2025, 2026).

GroRere Zinsschritte sind angesichts der weiterhin erhdhten Teuerung im Dienstleistungssek-
tor aktuell weder geboten noch zu erwarten, zumal sich die wirtschaftlichen Aussichten leicht
verbessert haben. Allerdings haben sich die monetdren Rahmenbedingungen seit der letzten
Zinssenkung im Juni 2025 deutlich verschlechtert und in der groRten Volkswirtschaft des Eu-
roraums, Deutschland, schreitet der Abbau industrieller Kapazitadten und Arbeitsplatze rasant fort.
Da dieser Abbau nicht nur den Kern des deutschen Wirtschaftsmodells betrifft (Bauermann et al.
2026), sondern durch die massive Aufwertung des Euro und die hohen US-Zdlle beférdert wird,
ist das selbstzufriedene Zuriicklehnen der EZB gemessen an dem Auftrag der EZB deplatziert
und gefahrdet die kinftige Wirtschaftskraft und den Wohlstand im Euroraum.

Im Januar 2026 notierte der Euro bei 1,17 US-Dollar und damit rund 13 % hdher als ein Jahr
zuvor. In der Folge wertete er weiter auf 1,18 auf und erreichte zwischenzeitlich sogar 1,20 US-
Dollar je Euro. Damit liegt er mittlerweile deutlich Gber dem in der Dezember- und der September-
Prognose der Europaischen Zentralbank unterstellten Wechselkurs von 1,16 US-Dollar je Euro.
Zugleich wurden die Kreditstandards der Banken infolge einer erhdhten Risikoeinschatzung seit
nunmehr vier Quartalen kontinuierlich verscharft, besonders stark in Deutschland. Beides konter-
kariert die Wirkung der bisherigen Zinssenkungen. Dasselbe gilt fir den anhaltenden Abbau des
Wertpapierportfolios der EZB — auch als quantitative Straffung bekannt —, der fiir sich genommen
das Niveau der langfristigen Kapitalmarktzinsen erhoht.

Die EZB hat nicht nur den Spielraum, sondern nach dem Vertrag der Europaischen Union auch
die Verantwortung, die wirtschaftliche Entwicklung im Euroraum zu unterstitzen, sofern sie
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dadurch ihr priméres Ziel der Preisniveaustabilitit nicht gefahrdet.® Niedrigere Zinsen wiirden der
Starke des Euro entgegen wirken, private Investitionen und Innovationen anregen und die Chan-
cen auf einen selbsttragenden Aufschwung erhéhen, der zur Bewaltigung der zahlreichen Her-
ausforderungen in Deutschland und im Euroraum notwendig ist.

In der deutschen Industrie bestehen vor dem Hintergrund der geopolitischen Lage, der wei-
terhin hohen Energiepreise sowie der verzégerten Wirkung von Euro-Aufwertung und US-Zéllen
nicht nur erhebliche Abwartsrisiken, sondern es ist bereits eine Abwartsentwicklung im Gange.
Die Untatigkeit der EZB angesichts dieser exogenen Schocks gefahrdet die Erholung im Euro-
raum und unterminiert zudem die angestrebte Starkung des Euro als internationale Wahrung. Der
erforderliche Unterbau einer Leitwahrung besteht nicht nur aus Preisstabilitat und soliden Staats-
finanzen, sondern auch aus einer robusten, innovationsfreudigen und dynamischen Wirtschaft,
die ihrerseits die Soliditat der Staatsfinanzen starkt und international Investitionen anzieht.

6 Diese Verantwortung erkennt die EZB seit 2021 auch in ihrer geldpolitischen Strategie an: ,Soweit dies
ohne Beeintrachtigung des Preisstabilitatsziels moglich ist, unterstiitzt das Eurosystem die allgemeine
Wirtschaftspolitik in der Union, um zur Verwirklichung der Ziele der Union beizutragen, die in Artikel 3
des Vertrags (ber die Europaische Union festgelegt sind. Zu diesen Zielen gehdren ein ausgewogenes
Wirtschaftswachstum und eine in hohem Male wettbewerbsfahige soziale Marktwirtschaft, die auf Voll-
beschéftigung und sozialen Fortschritt abzielt, sowie ein hohes MaR an Umweltschutz und Verbesse-
rung der Umweltqualitat* (EZB 2021).
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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. Wie die Inflationsrate des Statistischen Bundesamtes werden die haushaltsspezifi-
schen Inflationsraten als Veranderung der gewichteten Verbraucherpreise zum Vorjahresmonat berech-
net. Wahrend allerdings die haushaltsspezifischen Inflationsraten weiterhin auf den Ausgabenanteilen
der Einkommens- und Verbrauchsstichprobe basieren, berechnet das Statistische Bundesamt den Ver-
braucherpreisindex seit 2023 (mit Rickrechnung bis 2020) auf Grundlage von Gewichten, die primar
aus der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung abgeleitet werden (Statistisches Bundesamt 2023, Dul-
lien und Tober 2023b).

Tabelle A1: Ausgewdhlte 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*
J 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. IMK

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).” Diese beiden mittleren Haushalte werden durch die Haushaltsgruppe 2 bzw. die Haushalts-
gruppe 7 abgebildet. Haushaltsgruppe 9 (alleinlebend mit einem Nettohaushaltseinkommen von tber
5.000 Euro) bildet den oberen Rand der Einkommensverteilung ab, wahrend der untere Rand durch

7 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 héher (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 fur reprasentative Haushaltstypen
mittleren Einkommens berechnet sowie fir 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 Mobilitat primar mit dem Fahrrad, dem 6&ffentlichen Ver-
kehr, dem Kleinwagen oder dem SUV bestreiten oder Haushalte, die Uberwiegend tierische Nah-
rungsmittel essen, Vegetarier sind oder vegan leben. Stattdessen flieRen in die Teuerungsrate der
durchschnittliche Verbrauch von Ol, Gas, Kohle und Strom ein, ebenso wie die durchschnittlichen
Ausgaben der jeweiligen Haushaltsgruppe fur verschiedene Nahrungs- und Verkehrsmittel.

Tabelle A2: Haushaltsspezifische Ausgabengewichte: Datengrundlage und Systematisierung

Klassifikation Ver-

12 Giitergruppen braucherpreisindex Ausgabenposition EVS
CC13-01 Nahrungsmittel, alkoholfreie Getranke
Nahrungsmittel, Getrénke, Tabakwaren
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
Innenau§§tattung, A s CC13-05 Innenausstattung, Haushaltsgerate und -gegensténde
-gegenstande
Gesundheitspflege CC13-06 Gesundheit
CC13-071 Kauf von Fahrzeugen
CC13-0721 Ersatzteile und Zubehor fiir Fahrzeuge
Verkehr ohne Kraft- und Schmierstoffe | CC13-0723 Wartung und Reparatur von Fahrzeugen
CC13-0724 Andere Dienstleistungen fiir Fahrzeuge
CC13-073 Personenbeférderung, 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 ?uorniﬂﬂsrl,aggloer?i%eaS](Fa)li)nrguchsgUter und Ausriistung
Freizeit und Kultur CC13-093 Andere Giiter fir Freizeit und Garten, Haustiere
CC13-094 Freizeit- und Kulturdienstleistungen + Reparaturen
CC13-095 Druckerzeugnisse, Schreib- und Zeichenwaren
CC13-096 Pauschalreisen
Gaststatten- und CC13-111 Gaststattendienstleistungen
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 "Vl_l(

der Verwendungszwecke des Individualkonsum (COICOP 2-/3-/4-/5-/10-Steller/Sonderpositionen),
Statistisches Bundesamt.
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