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Totgesagte leben
langer

Der Olpreis steigt und steigt - welche Folgen
hat das auf die Inflationsrate?

Die Stimmung an den Olmarkten hat deutlich gedreht! War
lange Zeit das Uberangebot der wesentliche
Bestimmungsfaktor fiir die Preise, haben jetzt die Bullen das
Zepter in die Hand genommen. Forderbeschrankungen der
OPEC und eine boomende Olnachfrage brachten den Preis
wieder Uber die Marke von 60 US-Dollar. Seit Ende Juni hat
Brent um 40 % zugelegt - und der Trend zeigt weiter nach
oben! Was bedeutet das fiir die Inflation.

Olmarkt mit Angebotsdefizit.

Von Uberangebot kann am Olmarkt keine Rede mehr sein.
Zwar halt der Boom beim US-Schieferdl an und lasst die
Produktion in den USA weiter steigen - dennoch ist am
Olmarkt seit dem zweiten Quartal diesen Jahres ein
Angebotsdefizit zu verzeichnen. Verantwortlich dafiir ist zum
einen die OPEC, die mit mehreren Nicht-OPEC-Staaten ein
Abkommen getroffen hat, das die Olférderung seit Anfang
2017 beschrankt. Dieses Abkommen ist bis Mdrz 2018 gliltig
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Der Olpreis hat
seit Ende Juni
um 40 %
zugelegt.

Die OPEC halt die
Forderung seit
Anfang 2017
relativ knapp!

Das solide
Weltwirt-
schaftswachstum
sorgt fur eine
boomende
Olnachfrage
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und wird voraussichtlich auf dem nachsten OPEC-Meeting am
30. November verldangert. Verantwortlich dafiir ist aber auch
das starke Weltwirtschaftswachstum, das fiir eine deutlich
steigende Olnachfrage sorgt. Sofern die Weltwirtschaft auch
im Jahr 2018 auf Kurs bleibt, diirfte sich das Angebotsdefizit
am Olmarkt sogar noch ausweiten. Weiter steigende Olpreise
wiren die Folge! Wir erwarten einen Olpreis der Sorte Brent
von 65 US-Dollar pro Fass Ende 2018.

Steigender Olpreis, steigende Preise?

Laut einer neuen Studie der US-Notenbank wird der preistreibende
Effekt des Olpreises insbesondere von Investoren tiberschitzt. Der
Kapitalmarkt reagiert demnach viel zu stark auf Schwankungen im
Olpreis. Wir erwarten daher weiterhin, dass die Inflationsrate in
Deutschland von 1,7 % in diesem auf 1,8 % im nachsten Jahr
ansteigen wird. Hierbei spielt der Olpreisanstieg der letzten
Wochen jedoch nur eine untergeordnete Rolle. Die weltweite

Wachstumsbeschleunigung treibt ndmlich nicht nur den Olpreis,
sondern auch die Preise fiir alle anderen Produkte unseres
taglichen Lebens. Die spannendere Frage ist fiir mich daher,
warum zieht die Kernrate nur so langsam an. Im Oktober lag diese
bei gerade einmal 1,3 %. In einem konsumgetrieben Aufschwung,
wie ihn Deutschland aktuell erlebt, wiirde man eigentlich mehr
erwarten. Deutschland erlebt einen wahren Wirtschaftsboom. Die
Wachstumsrate im dritten Quartal lag kalenderbereinigt bei 2,8 %
im Vergleich zum Vorjahresquartal. In Kombination mit der
niedrigen Arbeitslosenquote und den steigenden Lohnen gibt es
flir 2018 meiner Meinung daher eher die Chance, dass die
Inflationsrate in Deutschland positiv iberrascht. Die EZB kénnte
das in ihrer Entscheidung, die Geldpolitik zu normalisieren,
bestdrken.
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Die Auswirkung
des Olpreises
auf die Inflation
wird haufig
uberschatzt.

Wir erwarten eine
Inflation in
Deutschland von

1,7% in diesem und

1,8% im nachsten
Jahr.

» Die EZB wird
sehr besonnen
auf den Anstieg
des Olpreises
reagieren.«

Fiir die EZB stellt der
lange erhoffte Anstieg
der Inflationsraten etwas
Positives dar. Da die
Inflationsrate im
Euroraum jedoch auch
nachstes Jahr nicht tber
die 2 %-Marke
emporschieRen sollte,
kann die Notenbank
relativ gelassen den
»Einstieg in den
Ausstieg« aus der ultra-
expansiven Geldpolitik
planen.
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