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Deutschland: Rückprall der Inflation mahnt zur Vorsicht 

 

Veröffentlichung Aktuell Prognose NORD/LB Vormonat 

VPI M/M, vorl. 0,4% 0,2% 0,0% 

VPI Y/Y, vorl. 2,0% 1,8% 1,6% 

HVPI M/M, vorl. 0,4% 0,2% -0,1% 

HVPI Y/Y; vorl. 2,4% 2,1% 1,8% 

Quelle: Destatis, NORD/LB Macro Research 

Einschätzung 

  Das Statistische Bundesamt hat soeben die Schnellschätzung zur Entwicklung der Verbraucherpreise im 

Berichtsmonat Oktober veröffentlicht. Demnach ist die Inflationsrate (VPI) in nationaler Abgrenzung auf 

2,0% Y/Y gestiegen, zum Vormonat betrug die Veränderungsrate 0,4% M/M. Bei dem für europäische Zwe-

cke harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) sprang die Jahresrate sogar von 1,8% im Vormonat 

zurück auf nun 2,4% Y/Y. Mit einem Anstieg war nicht zuletzt aufgrund eines ungünstigen Basiseffekts 

zwar zu rechnen gewesen, allerdings überraschen sowohl das Ausmaß als auch einige Details negativ. 

Die heute gemeldeten Inflationszahlen liegen deutlich über den Erwartungen der im Vorfeld befragten 

Analysten und Volkswirte.  

 Die Kernrate ohne Nahrungsmittel und Energie ist entgegen dem Trend der Vormonate wieder angestie-

gen und liegt bei 2,9% Y/Y. Zudem bleibt die Dynamik bei den Dienstleistungspreisen im Oktober sehr 

hoch, mit 4,0% Y/Y markiert die Jahresrate den höchsten Stand seit mehr als einem Jahr. Die Energie-

preise liegen weiterhin unter dem Niveau des gleichen Vorjahresmonats (-5,5% Y/Y), allerdings nimmt 

der ermäßigende Effekt aufgrund eines Basiseffekts deutlich ab. Bei Nahrungsmitteln hat sich die 

Preisdynamik deutlich erhöht (2,3% Y/Y), so dass in Summe die Warenpreise mit 0,4% Y/Y wieder leicht 

über dem Vergleichswert von vor einem Jahr liegen. 

 Im Laufe des Vormittags hatten die Statistikämter der Bundesländer bereits einen recht deutlichen Rück-

prall der Inflationsrate im Berichtsmonat Oktober avisiert. Zumindest die Entwicklung der Energiepreise 

relativiert sich etwas, da der jüngste massive Rückgang der Rohölnotierungen noch nicht vollständig in 

den Haushaltsenergie- und Kraftstoffpreisen angekommen und somit in den Oktoberpreisdaten noch 

nicht abgebildet sein dürfte. In Spanien, Belgien und Irland kam es im gleichen Monat zu moderaten An-

stiegen der Inflationsrate. Für die morgen zur Veröffentlichung anstehende Schnellschätzung der Inflati-

onsrate für den gesamten Euroraum zeichnet sich ebenfalls ein Anstieg auf 1,9 bis 2,0% Y/Y ab. 

 Der überraschend deutliche Rückprall der deutschen Inflation ist ein Beleg für die komplizierte Entschei-

dungssituation der EZB. Zwar hatten die Währungshüter im Oktober einhellig für eine zügigere Rückfüh-

rung der restriktiven Geldpolitik votiert, vornehmlich gestützt auf wenig erbauliche Stimmungsindikato-

ren und einen überraschend deutlichen Inflationsrückgang im September. Der heute veröffentlichte Da-

tenkranz aus harten Daten zur Konjunkturentwicklung im Euroraum sowie den deutschen Preisdaten 

stellt jedoch eine gewisse „hawkishe“ Überraschung dar.  

 Vor allem die Entwicklung der Kernrate bzw. der Preise für Dienstleistungen mahnen die EZB, nicht vor-

schnell alle Vorsicht über Bord zu werfen. Zwar dürften die jüngsten Daten nicht ausreichen, die EZB von 

ihrem eingeschlagenen Lockerungskurs wieder abzubringen. Die Spekulationen auf eine Zinssenkung 

um 50 Basispunkte im Dezember – teilweise genährt durch einige jüngste Äußerungen von Tauben im 

EZB-Rat – haben jedoch erheblichen Gegenwind erhalten. Wir rechnen weiterhin mit moderaten Zinssen-

kungen um 25 Basispunkte von Sitzung zu Sitzung bis ins Frühjahr 2025 hinein. 
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 Die Inflation ist in Deutschland im Oktober überraschend deutlich zurückgeprallt. Mit einer Jah-

resrate von 2,0% Y/Y (HVPI: 2,4% Y/Y) liefern die Preisdaten ebenso wie die heute veröffentlichten 

europäischen Wachstumszahlen den Falken gute Argumente für ein Beibehalten des eher vor-

sichtigen Kurses mit graduellen Zinsanpassungen von Sitzung zu Sitzung. Insbesondere die hart-

näckige Kernrate – speziell im Bereich der Dienstleistungspreise – spricht gegen eine nochmalige 

Erhöhung des Zinssenkungstempos. Zwar könnten neue überraschende Entwicklungen bis zur 

Dezembersitzung den Handlungsdruck für die EZB wieder verstärken. Auf Basis der heutigen Da-

ten erscheint eine Zinssenkung um 50 Basispunkte im Dezember als recht unwahrscheinlich. 
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Wichtige Hinweise:  
Dieses Informationsschreiben (nachfolgend als „Information“ be-
zeichnet) ist von der NORDDEUTSCHEN LANDESBANK 
GIROZENTRALE („NORD/LB“) erstellt worden. Die für die NORD/LB 
zuständigen Aufsichtsbehörden sind die Europäische Zentral-
bank („EZB“), Sonnemannstraße 20, D-60314 Frankfurt am Main, 
und die Bundesanstalt für Finanzdienstleitungsaufsicht („BaFin“), 
Graurheindorfer Str. 108, D-53117 Bonn und Marie-Curie-Str. 24-28, 
D-60439 Frankfurt am Main. Sofern Ihnen diese Information durch 
Ihre Sparkasse überreicht worden ist, unterliegt auch diese Spar-
kasse der Aufsicht der BaFin und ggf. auch der EZB. Eine Überprü-
fung oder Billigung dieser Information oder der hierin beschriebe-
nen Produkte oder Dienstleistungen durch die zuständige Auf-
sichtsbehörde ist grundsätzlich nicht erfolgt. 
 
Diese Information richtet sich ausschließlich an Empfänger in Deutsch-
land (nachfolgend als „relevante Personen“ oder „Empfänger“ bezeich-
net). Die Inhalte dieser Information werden den Empfängern auf streng 
vertraulicher Basis gewährt und die Empfänger erklären mit der Entge-
gennahme dieser Information ihr Einverständnis, diese nicht ohne die 
vorherige schriftliche Zustimmung der NORD/LB an Dritte weiterzuge-
ben, zu kopieren und/oder zu reproduzieren. Andere Personen als die 
relevanten Personen dürfen nicht auf die Angaben in dieser Informa-
tion vertrauen. Insbesondere darf weder diese Information noch eine 
Kopie hiervon nach Japan oder in die Vereinigten Staaten von Amerika 
oder in ihre Territorien oder Besitztümer gebracht oder übertragen 
oder an Mitarbeiter oder an verbundene Gesellschaften in diesen 
Rechtsordnungen ansässiger Empfänger verteilt werden.  
 
Bei dieser Information handelt es sich nicht um eine Anlageempfeh-
lung/Anlagestrategieempfehlung, sondern um eine lediglich Ihrer all-
gemeinen Information dienende Kundeninformation. Aus diesem 
Grund ist diese Information nicht unter Berücksichtigung aller beson-
deren gesetzlichen Anforderungen an die Gewährleistung der Unvor-
eingenommenheit von Anlageempfehlungen/Anlagestrategieempfeh-
lungen erstellt worden. Ebenso wenig unterliegt diese Information dem 
Verbot des Handels vor der Veröffentlichung, wie dies für Anlageemp-
fehlungen/Anlagestrategieempfehlungen gilt. 
 
Die hierin enthaltenen Informationen wurden ausschließlich zu Infor-
mationszwecken erstellt und werden ausschließlich zu Informations-
zwecken bereitgestellt. Es ist nicht beabsichtigt, dass diese Information 
einen Anreiz für Investitionstätigkeiten darstellt. Sie wird für die per-
sönliche Information des Empfängers mit dem ausdrücklichen, durch 
den Empfänger anerkannten Verständnis bereitgestellt, dass sie kein 
direktes oder indirektes Angebot, keine Empfehlung, keine Aufforde-
rung zum Kauf, Halten oder Verkauf sowie keine Aufforderung zur 
Zeichnung oder zum Erwerb von Wertpapieren oder anderen Finanzin-
strumenten und keine Maßnahme, durch die Finanzinstrumente ange-
boten oder verkauft werden könnten, darstellt. 
 
Alle hierin enthaltenen tatsächlichen Angaben, Informationen und ge-
troffenen Aussagen sind Quellen entnommen, die von der NORD/LB für 
zuverlässig erachtet wurden. Für die Erstellung dieser Information nut-
zen wir emittentenspezifisch jeweils Finanzdatenanbieter, eigene 
Schätzungen, Unternehmensangaben und öffentlich zugängliche Me-
dien. Da insoweit allerdings keine neutrale Überprüfung dieser Quellen 
vorgenommen wird, kann die NORD/LB keine Gewähr oder Verantwor-
tung für die Richtigkeit und Vollständigkeit der hierin enthaltenen In-
formationen übernehmen. Die aufgrund dieser Quellen in der vorste-
henden Information geäußerten Meinungen und Prognosen stellen un-
verbindliche Werturteile der Mitarbeiter der NORD/LB dar. Verände-
rungen der Prämissen können einen erheblichen Einfluss auf die dar-
gestellten Entwicklungen haben. Weder die NORD/LB, noch ihre Organe 
oder Mitarbeiter können für die Richtigkeit, Angemessenheit und Voll-
ständigkeit der Informationen oder für einen Renditeverlust, indirekte 
Schäden, Folge- oder sonstige Schäden, die Personen entstehen, die auf 
die Informationen, Aussagen oder Meinungen in dieser Information 
vertrauen (unabhängig davon, ob diese Verluste durch Fahrlässigkeit 
dieser Personen oder auf andere Weise entstanden sind), die Gewähr, 
Verantwortung oder Haftung übernehmen. 
 
Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künf-
tige Wertentwicklungen. Währungskurse, Kursschwankungen der Fi-
nanzinstrumente und ähnliche Faktoren können den Wert, Preis und 
die Rendite der in dieser Information in Bezug genommenen Finanzin-
strumente oder darauf bezogener Instrumente negativ beeinflussen. 
Im Zusammenhang mit Wertpapieren (Kauf, Verkauf, Verwahrung) fal-
len Gebühren und Provisionen an, welche die Rendite des Investments 
mindern. Die Bewertung aufgrund der historischen Wertentwicklung 
eines Wertpapiers oder Finanzinstruments lässt sich nicht zwingend 
auf dessen zukünftige Entwicklung übertragen. 
 
 

 
 
Diese Information stellt keine Anlage-, Rechts-, Bilanzierungs- oder 
Steuerberatung sowie keine Zusicherung dar, dass ein Investment oder 
eine Strategie für die individuellen Verhältnisse des Empfängers geeig-
net oder angemessen ist, und kein Teil dieser Information stellt eine 
persönliche Empfehlung an einen Empfänger der Information dar. Auf 
die in dieser Information Bezug genommenen Wertpapiere oder sonsti-
gen Finanzinstrumente sind möglicherweise nicht für die persönlichen 
Anlagestrategien und -ziele, die finanzielle Situation oder individuellen 
Bedürfnisse des Empfängers geeignet.  
 
Ebenso wenig handelt es sich bei dieser Information im Ganzen oder in 
Teilen um einen Verkaufs- oder anderweitigen Prospekt. Dementspre-
chend stellen die in dieser Information enthaltenen Informationen le-
diglich eine Übersicht dar und dienen nicht als Grundlage einer mögli-
chen Kauf- oder Verkaufsentscheidung eines Investors. Eine vollstän-
dige Beschreibung der Einzelheiten von Finanzinstrumenten oder Ge-
schäften, die im Zusammenhang mit dem Gegenstand dieser Informa-
tion stehen könnten, ist der jeweiligen (Finanzierungs-) Dokumentation 
zu entnehmen. Soweit es sich bei den in dieser Information dargestell-
ten Finanzinstrumenten um prospektpflichtige eigene Emissionen der 
NORD/LB handelt, sind allein verbindlich die für das konkrete Finan-
zinstrument geltenden Anleihebedingungen sowie der jeweilig veröf-
fentlichte Prospekt der NORD/LB, die insgesamt unter www.nordlb.de
heruntergeladen werden können und die bei der NORD/LB, Georgsplatz 
1, 30159 Hannover kostenlos erhältlich sind. Eine eventuelle Anlageent-
scheidung sollte in jedem Fall nur auf Grundlage dieser (Finanzierungs-
) Dokumentation getroffen werden. Diese Information ersetzt nicht die 
persönliche Beratung. Jeder Empfänger sollte, bevor er eine Anlageent-
scheidung trifft, im Hinblick auf die Angemessenheit von Investitionen 
in Finanzinstrumente oder Anlagestrategien, die Gegenstand dieser In-
formation sind, sowie für weitere und aktuellere Informationen im Hin-
blick auf bestimmte Anlagemöglichkeiten sowie für eine individuelle 
Anlageberatung einen unabhängigen Anlageberater konsultieren. 
 
Jedes in dieser Information in Bezug genommene Finanzinstrument 
kann ein hohes Risiko einschließlich des Kapital-, Zins-, Index-, Wäh-
rungs- und Kreditrisikos, politischer Risiken, Zeitwert-, Rohstoff- und 
Marktrisiken aufweisen. Die Finanzinstrumente können einen plötzli-
chen und großen Wertverlust bis hin zum Totalverlust des Investments 
erfahren. Jede Transaktion sollte nur aufgrund einer eigenen Beurtei-
lung der individuellen finanziellen Situation, der Angemessenheit und 
der Risiken des Investments erfolgen. 
 
Die in dieser Information enthaltenen Angaben ersetzen alle vorheri-
gen Versionen einer entsprechenden Information und beziehen sich 
ausschließlich auf den Zeitpunkt der Erstellung der Information. Zu-
künftige Versionen dieser Information ersetzen die vorliegende Fas-
sung. Eine Verpflichtung der NORD/LB, die Angaben in dieser Informa-
tion zu aktualisieren und/oder in regelmäßigen Abständen zu überprü-
fen, besteht nicht. Eine Garantie für die Aktualität und fortgeltende 
Richtigkeit kann daher nicht gegeben werden. Mit der Verwendung die-
ser Information erkennt der Empfänger die obigen Bedingungen an.  
 
Die NORD/LB gehört dem Sicherungssystem der Deutschen Sparkassen-
Finanzgruppe an. Weitere Informationen erhält der Empfänger unter 
Nr. 28 der Allgemeinen Geschäftsbedingungen der NORD/LB oder unter 
www.dsgv.de/sicherungssystem.  
 
 
Redaktionsschluss und letzte Aktualisierung aller Marktdaten: 
30. Oktober 2024, 15:14 Uhr 
 
 
Für die in unseren Studien verwendeten sprachlichen Formulierun-
gen verweisen wir auf die Erklärung zur gendersensiblen Sprache auf 
www.nordlb.de/impressum 
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