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Kommentar: Verbraucherpreisindex in der Eurozone

Von Audrey Bismuth, Global Macro Researcher, La Frangaise AM

In Europa ist der vorlaufige Verbraucherpreisindex (VPI) nach mehreren Monaten positiver
Nachrichten (Uber den Erwartungen liegende Zahlen) im November Uberraschend gesunken.
Belastet durch die Energiepreise sank der VPI der Eurozone auf 10,0 %, gegenuber 10,6 %
im Oktober. Damit lag er unter der Jahresprognose von 10,4 %. Schliel3t man jedoch die
volatilen Faktoren (Nahrungsmittel, Energie, Alkohol und Tabak) aus, blieben die Preise im
Monatsverlauf unveréandert bei 5,0 %, was sich mit den Erwartungen deckt.

In drei Landern der Eurozone (Slowenien, Slowakei und Finnland) stieg die jahrliche
Inflationsrate an, wahrend sie in Deutschland (11,3 %), Italien (12,5 %), Spanien (6,6 %) und
den Niederlanden (11,2 %) zurlickging. In Frankreich blieben die Preise mit 7,1 % stabil.

Diese Zahlen sind mit den US-Daten fur Oktober vergleichbar (7,7 % im Vergleich zu 8,2 % im
September). Dies dirfte eine Verlangsamung des Zinserh6hungstempos der Fed auf der
nachsten Sitzung des Offenmarktausschusses (FOMC) am 14. Dezember mit einer Anhebung
um 50 Basispunkte (bps) bestatigen, was die Leitzinsen auf einen Wert zwischen 4,25 % und
4,50 % bringen wirde.

Wird jedoch in Europa eine einzige Statistik die Européische Zentralbank dazu veranlassen,
die geldpolitische Straffung auf der Ausschusssitzung am 15. Dezember auf 50 Basispunkte
zu reduzieren, nachdem sie zuvor zweimal hintereinander um 75 Basispunkte erhéht wurde?

Trotz der positiven Signale schlieRen wir eine Anhebung um 75 Basispunkte auf der nachsten
EZB-Ratssitzung nicht vollig aus. Die Mitglieder, die sich am starksten gegen hohere
Inflationsraten aussprechen, beflrchten einen Dominoeffekt und eine Lohnentwicklung, die
durch einen gunstigen Arbeitsmarkt unterstiitzt wird, sowie das Risiko einer Destabilisierung
der Inflationserwartungen. Letzte Woche erklarte Isabel Schnabel, ein sehr einflussreiches
Mitglied des EZB-Direktoriums, dass ,die Daten auf einen begrenzten Spielraum fir eine
Verlangsamung der Zinsanpassung hindeuten“. An anderer Stelle sagte EZB-Prasidentin
Christine Lagarde vor kurzem: ,Ich wirde gerne sehen, dass die Inflation im Oktober ihren
Hohepunkt erreicht hat, aber ich befurchte, dass ich nicht so weit gehen wiirde. Es gibt zu viele
Unsicherheiten, insbesondere bei einer Komponente, namlich der Weitergabe der hohen
Energiekosten auf GroRRhandelsebene an den Einzelhandel, um anzunehmen, dass die
Inflation tatsachlich ihren Hohepunkt erreicht hat. Das wiirde mich tiberraschen.”
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Disclaimer

Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen werden nur zu Informationszwecken zur
Verfligung gestellt. Sie gelten zum Zeitpunkt der Veroéffentlichung als zutreffend und spiegeln
die aktuelle Einschatzung der La Francaise Gruppe hinsichtlich der Markte und ihrer
Entwicklung wider. Die Informationen haben keinen vertraglichen Wert, kdnnen sich andern
und kénnen von den Meinungen anderer Fachleute abweichen. Herausgegeben von La
Frangaise AM Finance Services, mit Sitz in 128, boulevard Raspail, 75006 Paris, Frankreich,
zugelassen von der ACPR ("Autorité de contrdle prudentiel et de résolution"), ist ein
Wertpapierdienstleistungsunternehmen unter der Nr. 18673. La Frangaise Asset
Management ist eine Verwaltungsgesellschaft, die von der AMF unter der Nr. GP97076 am
1. Juli 1997 zugelassen.
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