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Weltwirtschaftliche Entwicklung

Die Weltwirtschaft ist im letzten Jahresviertel
2005 weiter zlgig gewachsen, auch wenn
sich das Expansionstempo im Vergleich zum
dritten Quartal etwas vermindert haben
durfte. Ausschlaggebend dafir war die lang-
samere Gangart in den Industrieldndern. Hier-
bei schlug insbesondere die Abschwéachung
des Wachstums in den USA zu Buche. Im
Euro-Raum nahm die gesamtwirtschaftliche
Produktion ebenfalls weniger zu als im Som-
mer. Die geringere Dynamik in den beiden
Wirtschaftsraumen, die insbesondere vor
dem Hintergrund des sehr kraftigen Wachs-
tums zuvor zu sehen ist, wurde durch die
starkere Produktionstatigkeit in Japan nicht
ausgeglichen. Das reale Bruttoinlandsprodukt
(BIP) hat in den groBen Industriestaaten be-
ziehungsweise Wirtschaftsregionen insgesamt
im vierten Quartal nach den noch vorlaufigen
Angaben saisonbereinigt um 2 % gegenlber
der Vorperiode zugenommen, in der es um
¥ % gestiegen war. Das Niveau vor Jahresfrist
wurde um 2% % Ubertroffen. Fir 2005 ins-
gesamt ergibt sich ein Zuwachs von 22 %,
verglichen mit 3 % im Jahr zuvor.

Das Preisgeschehen in den Industrieldandern,
das in den Sommermonaten durch die starke
Verteuerung der Mineraldlprodukte beein-
flusst worden war, hat sich mit der Ent-
spannung an den Energiemarkten im Herbst
2005 wieder etwas beruhigt. Der Anstieg der
Verbraucherpreise in den Industrieldandern
ging von 3,0% im September auf 2,4 % im
Dezember zurlck. Gleichzeitig hat sich die
Kernrate (ohne Energie und Nahrungsmittel)
in diesem Zeitraum leicht nach oben bewegt,
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und zwar von 1,4% auf 1,6 %. Darin kom-
men die etwas starkeren indirekten Preis-
effekte zum Ausdruck, die bei Produkten mit
relativ groBem Energieanteil von den hohe-
ren Energiepreisen im Sommer ausgegangen
sind. Wegen der gegenldufigen Bewegung
der Gesamtrate und der Kernrate hat sich der
zwischenzeitlich stark vergroBerte Abstand
vermindert; im Dezember war er wieder so
hoch wie zur Jahresmitte. Ohne Japan, das
bis zuletzt einen leichten Preisriickgang auf-
wies, lagen die beiden Raten fur die Industrie-
lander im Dezember bei 2,7 % beziehungs-
weise 1,8 %.

Der abnehmende Preisdruck in den Industrie-
staaten in den Herbstmonaten ist im Wesent-
lichen auf den tendenziellen Rickgang der
Roholpreise zurtickzufiihren. Diese sind von
dem Anfang September als Folge von Hurri-
kanschaden erreichten neuen historischen
Hochststand von 67 US-$V fur die Sorte
Brent bei hoher Volatilitdt bis Dezember auf
57%: US-$ gefallen. Im Jahresdurchschnitt
2005 betrug der Preis fur Brent-Ol 55 US-$,
verglichen mit 38 US-$ beziehungsweise
28" US-$ in den beiden Vorjahren. Nach
dem Jahreswechsel haben die Notierungen
— nicht zuletzt wegen erneuter geopolitischer
Spannungen im Nahen Osten — zeitweise wie-
der deutlich angezogen. Seit Anfang Februar
tendierten sie aber wieder nach unten und
lagen zur Monatsmitte bei 59 US-$. Der Preis-
anstieg binnen Jahresfrist belief sich auf gut
30 %. Der Euro-Preis fir ein Fass Brent-Ol hat
sich im letzten halben Jahr wegen des relativ
stabilen Wechselkurses weitgehend im Gleich-
schritt mit den Dollar-Preisen entwickelt. Mitte
Februar lag er mit 50 € wegen der Abwertung
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Weltmarktpreise fir Rohol
und Industrierohstoffe
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des Euro gegenlUber dem US-Dollar in der
ersten Jahreshalfte 2005 um etwa 45 % hoher
als vor einem Jahr. Die starke Aufwartsbewe-
gung der Preise an den Olmaérkten im Januar
und die Terminnotierungen fur Rohol zeigen
einmal mehr, dass wegen der anhaltend stei-
genden Nachfrage nach Rohdl, nahezu voll
ausgelasteter Forderkapazitdten und immer
wieder neu aufkommender politischer Span-
nungen weiterhin mit sehr hohen und vola-

tilen Preisen zu rechnen ist.

Die Dollar-Notierungen fur Industrierohstoffe
haben sich seit ihrem Zwischentief im Juni
2005 splrbar erhéht. Im Januar gingen sie

1 Real betrachtet, d.h. unter Berlicksichtigung der Ver-
braucherpreisentwicklung in den Industrielandern, wurde
das Spitzenniveau bei den Olpreisen von Ende 1979 noch
etwas unterschritten.
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Die Position Chinas
in der Weltwirtschaft
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1 Umgerechnet mit jahresdurchschnittli-
chen Wechselkursen.
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um 13 % Uber das schon hohe Vorjahrsniveau
hinaus. In Euro belief sich der Anstieg wegen
der Abwertung gegenlber dem US-Dollar in
der ersten Halfte von 2005 auf fast ein Vier-
tel. Besonders kraftig, namlich um 38 % in
US-Dollar, zogen im Jahresdurchschnitt 2005
die Notierungen fur Eisenerze und Schrott an.

Die drastischen Roholpreiserhdhungen im
vergangenen Jahr haben in einigen Schwel-

12

lenldndern Std- und Ostasiens konjunkturelle
Bremsspuren hinterlassen und teilweise auch
die Inflationsrate deutlich erhoht. Dies gilt je-
doch kaum fir die chinesische Wirtschaft, die
weiterhin auf sehr hohen Touren lauft und
das globale Wachstum bis zuletzt maBgeblich
gestUtzt hat. Im vierten Quartal 2005 belief
sich der Anstieg der gesamtwirtschaftlichen
Produktion auf 10 %.
ist das reale BIP — wie schon in den beiden

Im Jahresdurchschnitt

Vorjahren — ebenfalls um ein Zehntel gewach-
sen. Zugleich blieb der Preisanstieg auf der
Verbraucherstufe mit 1,8 % im Jahresdurch-
schnitt moderat.

Nach der juangsten Neuberechnung des BIP
durch das Statistische Amt Chinas, die fir
2004 zu einer Aufwartsrevision in jeweiligen
Preisen um 17 % gefihrt hat, ist das Gewicht
des Landes in der Weltwirtschaft noch groBer
geworden. Auf der Basis der neuen BIP-Anga-
ben stellte China im Jahr 2005 die viertgroBte
Volkswirtschaft der Welt dar;
hatte zuvor GroBbritannien inne. Seit 1995

diesen Platz

hat sich das in US-Dollar umgerechnete nomi-
nale BIP verdreifacht. Bei dem gegenwartigen
hohen Wachstumstempo wird das Land
voraussichtlich 2007 auch Deutschland Gber-
holen und hinter Japan Platz drei einneh-
men.? In Kaufkraftparitdten gerechnet, wo-
mit den Preisniveauunterschieden gegentber
den Industrielandern durch direkte Preis-
vergleiche fir ausgewahlte handelbare und
nichthandelbare Guter Rechnung getragen
werden soll, hat China nach der Statistik des

2 Japan féllt hier insofern aus dem Rahmen, als das nomi-
nale BIP insgesamt und pro Kopf gerechnet von 1995 bis
2005 gesunken ist. Ausschlaggebend dafiir war die defla-
tionare Entwicklung in Japan, die in dieser Zeit zu einem
Ruickgang des BIP-Deflators um ein Zehntel gefiihrt hat.

Schwellen-
ldnder in Sud-
und Ostasien

Zur Position
Chinas in der
Weltwirtschaft



Lateinamerika

IWF schon seit langerem den zweiten Platz
hinter den USA inne. Das Vorriicken Chinas
auf der internationalen BIP-Rangskala wird je-
doch erheblich relativiert, wenn man die gro-
Be Bevolkerung beriicksichtigt, auf die sich
das Ergebnis verteilt. Das Pro-Kopf-Einkom-
men ist als grober Wohlstandsindikator der
reinen Niveaubetrachtung ohnehin deutlich
Uberlegen. Dabei zeigt sich, dass China den
Industrielandern noch weit hinterherhinkt
(siehe Schaubild auf S. 12). Das chinesische
Pro-Kopf-Einkommen belief sich im Jahr 2005
lediglich auf 4 % des US-amerikanischen und
5% des deutschen Vergleichswertes. Mitte
der neunziger Jahre war der Abstand noch
groBer gewesen. Dabei ist auch die sehr un-
gleiche Einkommensverteilung in China mit
ins Bild zu nehmen.

Die lateinamerikanischen Staaten befanden
sich bis zuletzt auf Wachstumskurs. Allerdings
ist in einigen gréBeren Landern das Expan-
sionstempo im Jahr 2005 deutlich geringer ge-
worden. Den nach wie vor positiven Impulsen
aus dem Export von Rohol und Rohstoffen
standen dabei von Land zu Land unterschied-
liche Bremsfaktoren gegendber. In Brasilien
l&hmten hohe Zinsen und politische Unsicher-
heit zeitweise das Wachstum. Inzwischen hat
die brasilianische Zentralbank den Leitzins
mehrfach gesenkt, nachdem der Preisdruck
splrbar nachgelassen hatte; der Notenbank-
zins liegt derzeit bei 17 Y2 %. Die Ausweitung
der gesamtwirtschaftlichen Produktion in Me-
xiko ist im ersten Halbjahr 2005 durch eine
schwache Exportentwicklung und im Herbst
durch Hurrikanschaden, insbesondere an der
Tourismusinfrastruktur, gehemmt worden. In

beiden Landern deutete sich zuletzt jedoch
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wieder eine raschere konjunkturelle Gangart
an.

Die russische Industrie steht unter einem
recht starken realen Aufwertungsdruck, der
aus der boomenden Rohstoffwirtschaft resul-
tiert. Durch die nachlassende preisliche Wett-
bewerbsfahigkeit russischer Industrieglter
wird die ohnehin hohe dkonomische Abhan-
gigkeit des Landes vom Rohdl- und Erdgasex-
port sowie der Ausfuhr von Industrierohstof-
fen noch verstarkt. Das reale BIP wuchs — nach
Schatzungen des russischen Wirtschaftsminis-
teriums — im Jahr 2005 um 62 %, verglichen
mit 7% % im Jahr 2004. Die Inflationsrate
blieb mit 12% % sehr hoch. Noch deutlich
starker als im Fall Russlands ist die Olabhan-
gigkeit der meisten anderen Forderlander
in der Gemeinschaft unabhangiger Staaten
(GUS). Hier ist eine ausgewogene sektorale
Entwicklung bisher zumeist noch nicht in
Gang gekommen. Das durchschnittliche Real-
einkommen liegt derzeit in der GUS haufig
noch unter dem Niveau von 1989. Fur eine
nachhaltige Wohlstandssteigerung in diesen
Landern sind durchgreifende marktwirtschaft-
liche Reformen unabdingbar.

In den USA hat die gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion im letzten Jahresviertel nach den
noch vorlaufigen Angaben saison- und kalen-
derbereinigt nur um 2% gegenlber dem
Sommerquartal zugenommen. Dies war die
niedrigste Rate seit Ende 2002. Binnen Jah-
resfrist zog das reale BIP um 3 % und im Jah-
resdurchschnitt um 3% % an. Das schwache
Wachstum im vierten Quartal ist auf eine
Reihe von Sonderfaktoren zurlckzufihren
und sollte deshalb nicht als Beginn einer dau-

13

Russland und
Gemeinschaft
unabhéngiger
Staaten

USA



*
*

*
*

DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
Februar 2006

erhaften Verringerung der konjunkturellen
Dynamik in den USA interpretiert werden.?
AuBerdem deuten die vorliegenden Frihindi-
katoren auf eine Fortsetzung des kraftigen
Aufschwungs im Jahr 2006 hin. Zum einen
wuchs der reale private Konsum im Herbst
2005 mit saisonbereinigt Y2 % relativ wenig,
weil die Autokdufe deutlich sanken, nachdem
sie im Sommer durch Rabattaktionen nach
oben getrieben worden waren. Die Sparquo-
te, die im Vorquartal auf — 132 % gesunken
war, erhéhte sich auf — 2 %; im Jahresdurch-
schnitt wurde gleichwohl mit =% % ein
neuer Tiefstand erreicht. Zum anderen gab
der Staatsverbrauch auf Grund eines spirba-
ren Rickgangs der Ublicherweise recht vola-
tilen Verteidigungsausgaben nach. AuBerdem
blieb die Zunahme der gewerblichen Inves-
titionen mit % % hinter den Erwartungen zu-
rlck. Bei eher verhaltenem Exportanstieg und
kraftiger Expansion der Importe reduzierte
der AuBenhandel die Ausweitung des realen
BIP rein rechnerisch um einen viertel Prozent-
punkt. Mit der Zunahme der Importe ging
allerdings ein Umschwung in der Lagerhal-
tung hin zu einer Ausweitung der Vorrate ein-
her, die einen Wachstumsbeitrag von einem
viertel Prozentpunkt lieferte.

Der Preisanstieg auf der Verbraucherstufe hat
sich auf Grund der Entspannung an den Ener-
giemdarkten im Herbst recht deutlich und
rasch von 4,7 % im September auf 3,4 % im
Dezember zurlickgebildet. Wegen der zum
Jahresbeginn wieder hoheren Olpreise ist je-
doch zundchst nicht mit einem weiteren
Ruckgang der Teuerungsrate zu rechnen. Die
Kernrate hat leicht von 2,0 % im September
auf 2,2% im Dezember angezogen. Dem
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steht aber entgegen, dass der Deflator der
privaten Konsumausgaben ohne Energie und
Nahrungsmittel, der im Zentrum der Preisana-
lyse der amerikanischen Notenbank steht, im
Dezember mit 1,9% nicht hoéher war als
Mitte 2005. Zum Jahresanfang sind jedoch
die Stundenldhne auBerhalb der Landwirt-
schaft etwas starker gestiegen, so dass sich
der hausgemachte Preisdruck erhéhen konnte.

In Japan hat sich das Wirtschaftswachstum
im vierten Quartal 2005 im Vergleich zur Vor-
periode wieder beschleunigt, nachdem es im
Sommer deutlich nachgelassen hatte. Das
reale BIP nahm saisonbereinigt um 1% % zu
und Ubertraf den Stand vor Jahresfrist um
4'%%. Im Jahresdurchschnitt 2005 stieg die
gesamtwirtschaftliche Produktion um 2% %.
Getragen wurde die Expansion im Herbst ver-
gangenen Jahres hauptsachlich von der priva-
ten Inlandsnachfrage, die saisonbereinigt um
1% Uber dem Niveau des dritten Jahresvier-
tels lag. Dabei nahm der private Konsum um
% % zu und lieferte einen Wachstumsbeitrag
von einem halben Prozentpunkt. Zur gestie-
genen Kaufbereitschaft der privaten Haus-
halte trug vor allem die bessere Arbeitsmarkt-
lage bei. Zudem sind die Nominalléhne der
Arbeitnehmer weiter gestiegen, und die Son-

3 Inwieweit die gesamtwirtschaftliche Produktion im vier-
ten Quartal durch die im Spatsommer eingetretenen Hur-
rikanschaden beeintrachtigt wurde, 18sst sich schwer ab-
schatzen. Vieles spricht aber dafir, dass die Produktions-
einschréankungen auf Grund des zlgigen Wiederaufbaus
im Olsektor im letzten Jahresviertel erheblich an Bedeu-
tung verloren haben und in der Summe kaum hoher wa-
ren als im September 2005. Das BIP-Wachstum gegen-
Uber dem Vorquartal in der Region ist somit, wenn Uber-
haupt, nur recht wenig geschmaélert worden. Die Produk-
tionseinschrankungen fielen fur die US-Wirtschaft insge-
samt auch deshalb nicht sehr ins Gewicht, weil in der be-
troffenen Region weniger als 1% des amerikanischen BIP
erzeugt wird.

Japan



GroBbritannien

derzahlungen der Unternehmen zum Jahres-
ende waren deutlich héher als vor einem Jahr.
Die privaten Bruttoanlageinvestitionen nah-
men ebenfalls merklich zu. Die realen Exporte
expandierten saisonbereinigt um 3%. Bei
einem Ruckgang der Importe um 1% % belief
sich der Wachstumsbeitrag des AuBenhan-
dels auf einen halben Prozentpunkt. Die
Preise auf der Verbraucherstufe sind im letz-
ten Jahresviertel im Vorjahrsvergleich wieder
etwas starker gesunken als zuvor, und zwar
um 0,5%. Ausschlaggebend dafir waren
Preisrickgange bei Nahrungsmitteln. Ohne
diese Gutergruppe gerechnet, blieb das Preis-
niveau praktisch unverandert.

Das reale BIP in GroBbritannien ist im letzten
Jahresviertel 2005 nach ersten Schatzungen
saison- und kalenderbereinigt um gut 2%
gegeniber der Vorperiode gewachsen, in der
es um knapp 2% expandiert hatte. Im Jah-
resdurchschnitt erhohte sich die gesamtwirt-
schaftliche Produktion um 1% %; dies ist der
schwachste Anstieg seit 1992. Die sektorale
Entwicklung blieb auch im Herbst 2005 ge-
spalten. Die Erzeugung von Dienstleistungen
nahm gegen Jahresende mit saisonbereinigt
knapp 1% kraftig zu, wahrend die Aus-
bringung im Produzierenden Gewerbe (ohne
Bau) um 2% sank. Seit 2000 ist der Dienst-
leistungssektor um 16 % gewachsen, das Pro-
duzierende Gewerbe jedoch um 5%:% ge-
schrumpft. Uber die Entwicklung der Nach-
frageaggregate liegen bisher nur Teilinforma-
tionen vor. Danach legten die realen Einzel-
handelsumsatze im vierten Quartal saisonbe-
reinigt recht kraftig (+ 12%) zu, nachdem
sie in den Vorperioden nur wenig gestie-
gen waren. Die Immobilienpreise, deren Auf-
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wartsentwicklung im Frihjahr praktisch zum
Stillstand gekommen waren, haben im zwei-
ten Halbjahr 2005 wieder angezogen. Der
Preisanstieg auf der Verbraucherstufe bildete
sich — gemessen am VPI — als Folge der Ent-
spannung an den Energiemarkten von 2,5 %
im September auf 1,9% im Dezember zu-
rick. Die Kernrate sank in dieser Zeit um
0,2 Prozentpunkte auf 1,4 %.

Die neuen Mitgliedstaaten der EU haben
ihren beeindruckenden Wachstumskurs im
Herbst 2005 fortgesetzt. Die Industriepro-
duktion expandierte im Zeitraum Oktober/
Dezember saisonbereinigt um 3% gegen-
Uber dem Sommerquartal und tbertraf den
Vorjahrsstand um 9%. Der Zuwachs im
Gesamtjahr 2005 blieb mit 5% % deutlich
darunter, was vor allem mit der Wachstums-
verlangsamung im zweiten Halbjahr 2004
zusammenhing. Der kraftige Anstieg der
Produktionstatigkeit hat auch das Beschaf-
tigungswachstum befligelt und zu einem
verstarkten Rickgang der Arbeitslosigkeit ge-
fahrt. Die standardisierte Arbeitslosenquote
lag im Dezember mit saisonbereinigt 13,0 %
um rund einen Prozentpunkt niedriger als
Ende 2004. Bei den Preisen ist in den neuen
Mitgliedstaaten im Verlauf des Herbstes eine
deutliche Beruhigung eingetreten. Die Vor-
jahrsrate auf der Verbraucherstufe ging von
ihrem letzten Hochststand im Oktober bis
Dezember um einen halben Prozentpunkt auf
2,0 % zurick. Im Jahresdurchschnitt 2005 lag
die Teuerung bei 2,5 %. Dabei waren die Un-
terschiede zwischen den einzelnen Landern
betrachtlich.
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Gesamtwirtschaftliche Tendenzen
in der EWU

BIP-Wachstum
im vierten
Quartal 2005

Industrie-
konjunktur

Das Wachstum im Euro-Raum fiel nach ersten
Schatzungen von Eurostat im vierten Quartal
saisonbereinigt geringer aus als im Sommer;
das reale BIP nahm um 4% gegenUber der
Vorperiode zu, verglichen mit gut 2% im
dritten Jahresviertel. Das Niveau von Ende
2004 wurde um 1% % Ubertroffen. Die jah-
resdurchschnittliche Zuwachsrate belief sich
12 %.
scheint sich die Gangart jedoch wieder be-

ebenfalls auf Zum Jahresbeginn
schleunigt zu haben. Nach der Kurzfristprog-
nose der Europdischen Kommission wird der
Anstieg der gesamtwirtschaftlichen Produk-
tion im ersten Quartal 2006 in einer Spanne
von 0,4 % bis 0,8 % liegen. Zudem sind die
Jahresprognosen fir den Euro-Raum nach
2006 seit

Dezember nach oben angepasst worden, und

den Consensus Forecasts fur

zwar im Mittel um einen viertel Prozentpunkt

auf knapp 2 %.

Das geringere Wachstum im letzten Jahres-
viertel ist von der Entstehungsseite her be-
trachtet teilweise auf eine schwachere Ent-
wicklung der Industrieproduktion zurlickzu-
flhren, die im Dreimonatsdurchschnitt Okto-
ber/Dezember den Stand des dritten Quartals
saisonbereinigt um 2% Ubertraf, nachdem
sie im Sommer um 1% zugenommen hatte.
Die Grundtendenz in der Industriekonjunktur
war aber im Herbst 2005 und am Jahresan-
fang 2006 weiterhin deutlich aufwarts ge-
richtet. DafUr spricht eine ganze Reihe von In-
dikatoren. So ist die Kapazitatsauslastung in
der Industrie von Oktober bis Januar merklich
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gestiegen; zuletzt war sie fast wieder so hoch
wie ein Jahr zuvor.

In diese Richtung weist auch der Auftragsein-
gang, der sich im Oktober/November saison-
bereinigt um 3 % gegenlber dem schon recht
hohen Sommerniveau erhéht hat. Binnen
Jahresfrist nahm der Wert der Bestellungen
um 6% % zu, wobei jedoch GroBauftrage,
insbesondere im Bereich des Fahrzeugbaus,
eine Rolle spielten. Besonders lebhaft scheint
sich das Auslandsgeschaft entwickelt zu
haben, da die Exporterwartungen nach der
vierteljahrlichen EU-Umfrage von Oktober bis
Januar sprunghaft gestiegen sind. Dazu passt
auch, dass sich das Vertrauen in der Industrie
in den vergangenen Monaten kontinuierlich
verbessert hat und im Januar den hdchsten
Wert seit Ende 2004 einnahm.

betrachtet,
scheint insbesondere die Kaufzurtickhaltung

Von der Nachfrageseite her
der privaten Haushalte das BIP-Wachstum im
vierten Quartal gebremst zu haben. Die
realen Einzelhandelsumsatze waren saisonbe-
reinigt praktisch nicht hoher als im Sommer.
(Angaben Uber die Verwendungskomponen-
ten des realen BIP im Herbst 2005 liegen
noch nicht vor.) Inzwischen mehren sich aber
auch beim privaten Verbrauch, der schon seit
langerem die konjunkturelle Schwachstelle im
Euro-Raum darstellt, die Anzeichen einer ge-
wissen Belebung. So war das Konsumenten-
vertrauen im Dezember/Januar deutlich héher
als in den Vormonaten, auch wenn es seinen
langjéhrigen Durchschnitt immer noch etwas
unterschritt. Anders als die Kaufe der privaten
Haushalte legten die (nominalen) Exporte in
Lander auBerhalb des Euro-Raums im Okto-

Gespaltene
Nachfrage-
entwicklung



Arbeitsmarkt

Verbraucher-
preise im
Herbst 2005...

ber/November kraftig zu; sie Ubertrafen den
Stand des dritten Quartals um 1% % und das
Niveau der vergleichbaren Vorjahrszeit um
94 %. Die Importwerte sind allerdings mit
saisonbereinigt 2% % und 14% % im Vor-
jahrsvergleich noch deutlich starker gestie-
gen, so dass der Uberschuss in der Handels-
bilanz merklich kleiner geworden ist.

Die Zahl der Arbeitslosen im Euro-Gebiet ist
im Herbst 2005 weiter gesunken. Nach den
vorlaufigen Angaben von Eurostat waren im
Durchschnitt des vierten Quartals saisonberei-
nigt 12,20 Millionen Personen ohne Arbeit.
Im Vergleich zum Vorjahr errechnet sich hie-
raus ein Rickgang um 5%. Die standardi-
sierte Arbeitslosenquote ging auf 8,3 % zu-
rick; ein Jahr zuvor hatte sie noch 8,8 % be-
tragen. Besonders giinstig verlief die Arbeits-
marktentwicklung in Spanien, Frankreich und
[talien. In einigen kleineren Volkswirtschaften
(beispielsweise in Osterreich und in den Nie-
derlanden) nahm die Unterbeschaftigung
allerdings etwas zu. Die standardisierten Zah-
len fir Deutschland sind gegenwartig wegen
der Brlche im Saisonmuster konjunkturell
kaum zu interpretieren. Die Arbeitskosten im
Euro-Raum erhéhten sich im dritten Jahres-
viertel, bis zu dem Angaben vorliegen, um
2 4%, verglichen mit 22 % im Frihjahr.

Der Anstieg der Verbraucherpreise hat sich im
Schlussquartal 2005 auf saisonbereinigt 2 %
verlangsamt. Dies entspricht einer hochge-
rechneten Jahresrate von 2 %. Der Vorjahrs-
abstand belief sich wegen des starkeren Preis-
auftriebs in den Vorperioden unverandert auf
2,3%. Wesentlich fur den gebremsten Preis-
anstieg war die deutlich schwachere Zu-
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Wachstumstendenzen
im Euro-Raum
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Verbraucherpreise im Euro-Raum

Veranderung gegenuber Vorjahr in %

2005
Position 1.Vj. |2.Vi. |3.vj. |4.vj.
HVPI insgesamt 2,0 2,0 2,3 2,3
darunter:
Energie 7.6 8,8 12,7 11,1
Unverarbeitete
Nahrungsmittel 0,5 0,8 0,8 1,4
HVPI ohne Energie
und unverarbeitete
Nahrungsmittel 1,7 1,5 1,4 1,5
darunter:
Gewerbliche Waren 0,3 0,3 0,1 0,4
Dienstleistungen 2,4 2,3 2,2 2,1
Verarbeitete
Nahrungsmittel 2,4 1,6 1.8 2,2

Deutsche Bundesbank

nahme der Energiepreise gegenUber der Vor-
periode um 0,4 %, nach 4,5% beziehungs-
weise 5,6 % im Frihjahr und im Sommer. Die
Preise flr unverarbeitete Nahrungsmittel
zogen dagegen nach einer ErmaBigung im

dritten Jahresviertel wieder leicht an.

Ohne Energie und unverarbeitete Nahrungs-
mittel gerechnet, hat sich die Teuerung
gegeniber dem Vorquartal auf 2% ver-
starkt. Die Vorjahrsrate belief sich fir den
Kernindex zwar nur auf 1,5%, sie war aber
etwas hoher als in den Frihjahrs- und Som-

mermonaten 2005. Wahrend sich der Preis-

18

auftrieb bei Dienstleistungen geringfligig ab-
schwachte, zogen die Preise fur gewerbliche
Waren ohne Energie erstmals seit langerer
Zeit wieder kraftiger an. Auch bei verarbeite-
ten Nahrungsmitteln war der Preisanstieg
starker als zuvor.

Im Durchschnitt des Jahres 2005 belief sich
der Anstieg der Verbraucherpreise im Euro-
Gebiet — wie schon 2004 — auf 2,2 %. Aus-
schlaggebend fiir die relativ hohe Teuerungs-
rate war die starke Erhdhung der Olpreise auf
den internationalen Markten, die zu einer
Energieverteuerung binnen Jahresfrist um
10% fuhrte. Die Preisentwicklung im Jahr
2004 war hingegen wesentlich durch admi-
nistrierte Preisanhebungen beeinflusst wor-
den. Bei einem Gewicht von knapp 9% im
Warenkorb des HVPI erklart der Faktor Ener-
gie zwei Funftel des Preisanstiegs im vergan-
genen Jahr. Ohne Energie und unverarbeitete
Nahrungsmittel gerechnet, belief sich die
Teuerungsrate nur auf 1,5%. Wegen der
dauerhaften Aufwartsbewegung der Energie-
preise scheint die Kernrate die derzeitige
Grundtendenz bei den Verbraucherpreisen
insgesamt jedoch eher zu unterzeichnen.

Im Januar 2006, fur den bereits Ergebnisse
fir einzelne Lander des Euro-Raums vorlie-
gen, hat sich nach der Schatzung von Euro-
stat der Preisauftrieb leicht verstarkt. Mit
2,4 % war die HVPI-Jahresrate um zwei zehn-
tel Prozentpunkte hoher als im Vormonat.

...undim
Jahres-
durchschnitt
2005

Erste Schatzung
fur Januar 2006





