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Uberblick

Osterreichs Inflationsrate zu Jahresbeginn 2023 weiterhin hoch — Trendumkehr zeichnet sich ab
Die osterreichische HVPI-Inflationsrate war auch in den ersten beiden Monaten des Jahres 2023
auBergewohnlich hoch. Sie erreichte im Februar 2023 || % und war damit seit September 2022 durchgdngig
zweistellig. Allerdings scheint der Riickgang der Inflationsrate im Februar — ausgehend von | 1,6 % im Jdnner —
eine Trendumkehr zu signalisieren. Im Gegensatz zum Jahr 2022 war die Teuerung im bisherigen Jahresverlauf
2023 nicht mehr hauptsdchlich von der Entwicklung der Energiepreise bestimmt — auch dank der
Strompreisbremse. Industriegiiter (ohne Energie) und Energie sind zu jeweils einem Viertel fiir die Inflation
verantwortlich, knapp weniger als ein Viertel wird von Nahrungsmitteln und etwas mehr als ein Viertel von
Dienstleistungspreisen beigetragen. Besonders die Dienstleistungspreise zeigten in den ersten beiden Monaten
dieses Jahres eine starke Aufwdrtstendenz und trugen damit auch maBgeblich dazu bei, dass die ohne Energie
und Nahrungsmittel berechnete Kerninflation im Februar 2023 8,2 % erreichte — dem hochsten seit Beginn
der Wahrungsunion gemessenen Wert in Osterreich.

Inflation und Kerninflation im Euroraum deutlich niedriger

Im Vergleich zur Inflationsrate des Euroraums (Februar 2023: 8,5 %) ist Osterreichs Inflationsrate mit || %
liberdurchschnittlich hoch; lediglich die baltischen Staaten, die Slowakei und Kroatien weisen eine hohere
Inflationsrate auf. Die hohe Inflationsdifferenz zum Euroraumdurchschnitt von 2,5 Prozentpunkten ldsst sich
zu einem groBen Teil auf den Beitrag der Dienstleistungen zuriickfiihren, der in Osterreich um |4
Prozentpunkte héher ausgefallen ist als im Euroraum. Auch die Energiepreise und die Industriegiiter tragen in
Osterreich um 0,9 bzw. 0,8 Prozentpunkte mehr zur HVPl-Inflation bei als im Euroraum. Lediglich
Nahrungsmittel (einschlieBlich Alkohol und Tabak) weisen im Februar 2023 im Euroraum eine hohere
Preissteigerung auf als in Osterreich (Euroraum: 15 %; Osterreich: 14,1 %). Auch die Kerninflationsrate liegt im
Euroraum mit 5,6 % deutlich unter jener Osterreichs, zeigt aber ebenso eine Aufwdrtstendenz.

Vorlaufindikatoren weisen weiterhin auf einen Preisdruck bei Nahrungsmitteln und
Dienstleistungen hin...

Die Webscraping-Analyse der OeNB, die Online-Preisinformationen fiir Nahrungsmittel bis Mitte Mdrz 2023
beinhaltet, weist darauf hin, dass der Preisdruck bei Nahrungsmitteln nur langsam abnimmt. Besonders hohe
Preisanstiege wurden bis Mitte Mdrz bei alkoholfreien und alkoholischen Getrdnken beobachtet.

Im Dienstleistungssektor, der besonders persondlintensiv ist, signalisieren die Tariflohnabschliisse einen
anhaltenden Preisdruck. Seit Beginn der aktuellen Lohnrunde im Herbst des Vorjahres hat sich der Trend zu
steigenden Kollektivvertragsabschliissen fortgesetzt und liegt nun im Mdrz 2023 bei knapp unter 10 %. Auch
das Hotel- und Gastgewerbe, bei dem derzeit hohe Preisanstiege zu verzeichnen sind, erhéht die Kollektivichne
um mehr als 10 %.

...aber auch auf eine deutliche Entspannung im Energiesektor

Die Preise fiir Rohol beliefen sich im Februar 2023 auf knapp 78 EUR pro Barrel Brent Crude. Sie liegen seit
drei Monaten weitgehend stabil auf dem Niveau von vor dem Krieg in der Ukraine. Die seit Mitte Dezember
wieder sinkenden GroBhandelspreise fiir Strom und Gas spiegeln sich langsam in den Neuvertrdgen fiir
Endkunden wider. Ebenso tragen die staatlichen Subventionen in Form der Strompreisbremse und der
Subvention fiir die erhohten Netzkosten zu einem Riickgang der Energiepreise bei.

HVPI-Inflationsrate bleibt mittelfristig hoch: 2023 wird eine Jahresteuerung von 6,9 % erwartet
Laut aktueller Inflationsprognose der Oesterreichischen Nationalbank (OeNB) wird die HVPI-Inflationsrate zwar
zuriickgehen, aber mittelfristig weiter hoch bleiben. Fiir 2023 erwartet die OeNB eine Teuerungsrate von 6,9 %
sowie in den Folgejahren 4,0 % (2024) bzw. 3,1 % (2025). Der nachlassende inflationdre Druck, der von den
Energiepreisen ausgeht, wird von zunehmendem heimischen Preisdruck begleitet. Die Kerninflation (ohne
Energie und Nahrungsmittel) erreichte 2022 5,1 % und steigt vor allem aufgrund krdftiger
Lohnkostensteigerungen im Jahr 2023 auf 6,1 % an. 2024 sowie 2025 sinkt die Kerninflationsrate auf 4,3 %
sowie 3,1 %, bleibt damit aber weiter deutlich iiber ihrem langfristigen Durchschnitt. Im Jahr 2023 fiihren
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sinkende Inflationsraten fiir Energie und das Auflosen der angebotsseitigen Verknappungen zu einem Riickgang
der HVPI-Inflationsrate. Die Energiepreisentwicklung wird auch durch fiskalpolitische MaBnahmen im Jahr 2023
markant geddmpft. Nach dem Auslaufen der MaBnahmen geht von diesen in den Jahren 2024 und 2025
allerdings ein inflationstreibender Effekt aus. Die Arbeitnehmerentgelte werden aufgrund der verzégerten
Inflationsabgeltung 2023 krdftig ansteigen. Dies wird insbesondere im Dienstleistungssektor zu einer
Beschleunigung der Inflationsrate fiihren. Die Preise von Agrarrohstoffen sowie die landwirtschaftlichen
Produktionskosten solften im Prognosezeitraum zuriickgehen. Dies wird sich aber mit einer Zeitverzogerung
auf die Nahrungsmittelpreise tibertragen. Daher wird die Inflationsrate flir Nahrungsmittel im Jahr 2023 mit
9,1 % sehr hoch bleiben, bis 2025 jedoch auf 3,0 % sinken.

Lebensmittelpreise in aktueller Hochinflationsphase um bis zu dreimal so hdufig gedndert
Preisrigiditdten in einer Volkswirtschaft beeinflussen entscheidend die Geschwindigkeit und das AusmaB, mit
denen geldpolitische Impulse sowie andere makrookonomische Schocks die Realwirtschaft erreichen. Angesichts
der aktuellen Inflationsentwicklung stellt sich auch die Frage, ob sich das Preissetzungsverhalten der
Unternehmen in Zeiten hoher Inflation fundamental verdndert hat. Eine auf Preisdaten aus dem Onlinehandel
beruhende Analyse deutet darauf hin, dass es im Nahrungsmittelsektor im Hochinflationszeitraum (ab |dnner
2022) hdufiger zu Preisdnderungen kam als davor, aber der durchschnittliche Umfang der Preisdnderungen im
Zeitverlauf weitgehend stabil blieb. Die Preise fiir Nahrungsmittel und alkoholfreie Getrdnke wurden in
Hochinflationszeiten um bis zu dreimal so hdufig verdndert. Der durchschnittliche Umfang der Preisdnderungen
blieb hingegen konstant bei rund 10 %. Die aktuell hohe Lebensmittelinflation ist daher weniger auf stédrkere
als auf hdufigere Preiserhohungen zuriickzufiihren. Dies deutet darauf hin, dass die Hdufigkeit von
Preisdnderungen nicht mehr wie in friiheren Zeiten mit vergleichsweise moderaten und stabilen Inflationsraten
weitgehend konstant ist, sondern angesichts eines groBen Schocks stdrker von der aktuellen
Wirtschaftsentwicklung beeinflusst wird.
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| Weiterhin zweistellige Inflationsraten zu Jahresbeginn 2023

Die osterreichische HVPI* Inflationsrate war auch in den ersten beiden Monaten des Jahres
2023 auBergewdohnlich hoch. Sie erreichte im Februar 2023 11 % und war damit seit September
2022 durchgingig zweistellig. Allerdings scheint der Riickgang der Inflationsrate im Februar —
ausgehend von 11,6 % im Janner — eine Trendumkehr zu signalisieren. Dies ist vor allem auf einen
Riickgang der Energieinflationsrate zuriickzufithren. Im Janner war die Energiepreisinflation noch
deutlich gestiegen, weil die Netzkosten fiir Energie angehoben worden waren. Die im Dezember
eingefiihrte Strompreisbremse und die Subvention der Netzkosten®, die mit Marz in Kraft tritt,
sollten zu einer weiteren Reduktion der Energieinflation im Laufe des Jahres 2023 fiihren.

War die Inflationsrate 2022 noch hauptsachlich von der Entwicklung der Energiepreise
bestimmt, so ist sie im bisherigen Verlauf des Jahres 2023 von allen HVPI-Komponenten
gleichermaBen beeinflusst. Industriegiiter (ohne Energie) und Energie sind zu jeweils einem
Viertel fiir die Inflation verantwortlich, knapp weniger als ein Viertel wird von Nahrungsmitteln
und etwas mehr als ein Viertel von Dienstleistungspreisen beigetragen. Besonders die
Dienstleistungspreise zeigten in den ersten beiden Monaten des Jahres eine starke
Aufwartstendenz.

Die ohne Energie und Nahrungsmittel berechnete Kerninflation lag im Februar 2023 bei 8,2 % — dem
héchsten  seit Beginn der Wahrungsunion gemessenen Wert. Fir den Anstieg der
Kerninflationsrate Anfang dieses Jahres waren vor allem Dienstleistungen und hier vor allem die
Preissteigerungen im Gastgewerbe sowie bei Transportdienstleistungen (zuletzt besonders bei
Flugtickets) verantwortlich.

Die Dienstleistungspreise setzten ihren Aufwdrtstrend weiter fort und erreichten mit einer Inflationsrate
von 7,9 % im Februar 2023 einen neuen Hochststand. Die Preisanstiege im Dienstleistungssektor
wurden — wie schon seit einiger Zeit — vor allem von der Gastronomie und Mietzahlungen
getrieben. Bei Restaurants und Cafés erreichte die Teuerungsrate im Februar 2023 mit 13,7 %
ebenfalls einen neuen Hochstwert seit Bestehen der Wahrungsunion. Die Inflationsrate fiir
Beherbergungsdienstleistungen liegt weiterhin im zweistelligen Bereich, im Februar 2023 bei
11,6 %. Die Inflationsrate bei Wohnungsmieten steigt kontinuierlich an und liegt nun bei 6,4 %.
Zusitzlich wurden seit Ende 2022 Transportdienstleistungen (Flugtickets, Instandhaltung und
Reparatur von Kraftfahrzeugen) teurer. Generell diirften viele Dienstleistungsunternehmen
aufgrund der nach wie vor starken Nachfrage in der Lage sein, Kostensteigerungen an die
Konsumentinnen und Konsumenten weiterzugeben. Im Dienstleistungssektor fallen neben den
gestiegenen Energie- und Nahrungsmittelpreisen besonders die gestiegenen Arbeitskosten (vgl.
Kapitel 2.1) ins Gewicht, da sie einen hohen Anteil an den Gesamtkosten aufweisen.

Auch die Verbraucherpreise fiir Nahrungsmittel (einschlieflich Alkohol und Tabak) entwickeln sich
weiterhin dynamisch: die Inflationsrate im Vergleich zum Vorjahresmonat liegt im Februar 2023 —
ebenso wie im Janner — bei 14,1 %. Alkohol und Tabakwaren haben bisher einen daimpfenden
Effekt auf die Inflationsrate gehabt: die Teuerungsrate bei Nahrungsmitteln (ohne Alkohol und
Tabakwaren) liegt im Februar 2023 sogar bei 16,5 % und damit seit Juni 2022 persistent iiber
11 %. Seit Jahresbeginn ist vor allem die Preissteigerung in der Kategorie ,,Zucker, Marmeladen

2 Harmonisierter Verbraucherpreisindex.
3 Siehe: RIS - Elektrizitatswirtschafts- und -organisationsgesetz 2010 § 53 - Bundesrecht konsolidiert (I)ka.gv.at).
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Honig und SiiBwaren ein wesentlicher Inflationstreiber, aber auch die Preise fiir alkoholische
Getranke erhohten sich zuletzt deutlich (Februar 2023: 11,7 % nach 5,9 % im Janner). Diese
tiberdurchschnittliche Preisentwicklung setzt sich auch im Marz fort (vgl. Kapitel 2.2).

Die Inflationsrate von Industriegiitern ohne Energie bleibt zu Jahresbeginn auf hohem Niveau und belief
sich im Februar 2023 auf 8,4 %. Damit lag sie auf stabil hohem Niveau deutlich iber dem
langfristigen Durchschnitt. Seit Beginn des Jahres ist der Inflationsanstieg vor allem auf
Verbrauchsgiiter wie Gesundheitsprodukte zuriickzufithren. Der Beitrag von langlebigen
Konsumgiitern — wie Mobel und Einrichtungsgegenstinde oder Kraftfahrzeuge — die lange Zeit
die Inflationsentwicklung bestimmten, geht langsam zuriick, bleibt aber auf hohem Niveau.
Gebrauchtwagen kosteten im Februar 2023 um 18,8 % mehr als vor einem Jahr; im September
2022 hatte die Jahreswachstumsrate allerdings noch 27,1 % betragen. Die Preisanstiege bei
energetischen und nicht energetischen Rohstoffen sowie Angebotsengpasse aufgrund des Kriegs
in der Ukraine fallen nun geringer aus. Die Inflationsdynamik der Erzeugerpreise fir den
Inlandsmarkt lieB bereits seit September 2022 deutlich nach, zeigte aber im langjihrigen
Durchschnitt im Februar 2023 mit knappen 15 % noch immer einen Spitzenwert.

Die Irgﬂationsrate von Energie war im Februar 2023 mit 28,2 % nach wie vor sehr hoch, lag jedoch
deutlich unter der bisher hochsten Inflationsrate vom September 2022 (56,7 %). Der Riickgang von
diesem Hochststand ist vor allem auf riicklaufige Strom- und Treibstoffpreise zuriickzufiihren.
Auch die Verbraucherpreise fiir Gas und Heizol sanken seit Herbst 2022 deutlich; lediglich die
Inflationsrate bei Fernwiarme sinkt noch nicht. Neuvertrage fir Strom und Gas werden im
Augenblick zu etwa denselben Konditionen angeboten, wie vor Beginn des Angriffskriegs
Russlands gegen die Ukraine. Diese Preisreduktion zusammen mit der Strompreisbremse, fithrt
zu einer Inflationsrate fiir Strom von 1,7 % im Februar 2023. Der zwischenzeitliche Anstieg im
Janner war durch die Erhohung der Netzkosten (der Netzverlustentgelte) bedingt. Da diese ab
Marz subventioniert werden, ist damit zu rechnen, dass die Inflationsrate fiir Strom — wie schon
im Dezember — in den nachsten Monaten negativ sein wird. Seit Jahresbeginn ist besonders der
GroBhandelspreis fiir Gas deutlich gesunken und ist nun etwa so hoch wie im Spatsommer 2021
— er liegt bei etwa einem Sechstel seines bisherigen Héchststandes. Der Marktpreis fiir Strom
fluktuiert seit Jahresbeginn bei etwa 25 % seines Hochststandes und ist damit auch in etwa so hoch
wie im Spatsommer 2021.

Im Vergleich zur Inflationsrate des Euroraums (Februar 2023: 8,5 %) ist Osterreichs Inflationsrate
mit 11 % tberdurchschnittlich hoch; lediglich die baltischen Staaten, die Slowakei und Kroatien
weisen eine hohere Inflationsrate auf. Die hohe Inflationsdifferenz zum Euroraum Durchschnitt
von 2,5 Prozentpunkten ldsst sich zu einem groBen Teil auf den Beitrag der Dienstleistungen
zurtickfithren, der in Osterreich um 1,4 Prozentpunkte hoher ausfallt als im Euroraum. Die
Dienstleistungsinflation — hier sind vor allem Restaurants von grofler Bedeutung — ist in
Osterreich um etwa zwei Drittel hoher als im Euroraum. Auch die Energiepreise und die
Industriegiiter tragen in Osterreich um 0,9 bzw. 0,8 Prozentpunkte mehr zur HVPI-Inflation bei
als im Euroraum. Wahrend im Euroraum Strom und Gas gleichermallen zum Anstieg der
Energiepreise beitrugen, wirkte in Osterreich die Strompreisbremse und verhinderte einen
Anstieg der Strompreise. Lediglich Nahrungsmittel (einschlieSlich Alkohol und Tabak) weisen im
Februar 2023 im Euroraum eine hohere Preissteigerung auf als in Osterreich (Euroraum: 15 %;
Osterreich: 14,1 %). Auch die Kerninflationsrate liegt im Euroraum mit 5,6 % deutlich unter
jener Osterreichs, zeigt aber ebenso eine Aufwirtstendenz.
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2 Indikatoren zur Inflationsentwicklung

Weitere Aspekte der Inflationsentwicklung werden mittels des ,Wage Trackers® der OeNB
und mittels eines Webscraping-Ansatzes analysiert. Der Wage Tracker gibt Aufschluss tiber die
jingsten Lohnentwicklungen, die besonders fiir den Dienstleistungssektor auf einen Preisdruck
hinweisen. Das Webscraping-Tool der OeNB ermittelt tagesaktuelle Preise von heimischen
Webseiten von Supermarkten und Essenslieferdiensten — vorerst vor allem von Nahrungsmitteln
— um damit die Preisentwicklung im laufenden Monat verfolgen zu kénnen.

2.1 Wage Tracker: Tendenz zu hoheren Kollektivvertragsabschliissen setzt sich
fort

Seit dem Beginn der aktuellen Lohnrunde im Herbst des Vorjahrs hat sich die Tendenz zu
steigenden Kollektivvertragsabschliissen fortgesetzt. Zu Beginn von KV-Verhandlungen wird
tiblicherweise der Durchschnitt der VPI-Inflation der vergangenen zwolf Monate als
Verhandlungsbasis herangezogen. Diese Durchschnittsinflation ist im Zeitablauf gestiegen und
wird in der nachstehenden Grafik 1 als orangefarbene Balken darges‘cellt.4 Dartiber hinaus zeigt
die Grafik die Mittelwerte der in den einzelnen Monaten vereinbarten Steigerungen der KV-
Lohne und -gehilter sowie auch die Maxima und Minima. Man sieht deutlich, dass die
durchschnittlichen KV-Steigerungen parallel mit der (zeitverzogerten) Durchschnittsinflation
verlaufen. Im Mérz 2023 lagen die Abschliisse fast durchwegs tiber 9 %. Die hochsten Abschliisse
gab es bisher im Hotel- und Gastgewerbe (+9,3 %), in der Mineraldlindustrie (+9,5 %), im
Sektor Versicherungen (+9,6 %) in der holzverarbeitenden- und Sigeindustrie sowie in einigen
Bauhilfsgewerben (jeweils +9,8 %).

Grafik |
Kollektivvertragsabschliisse seit Janner 2022 und Inflation
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Quelle: OGB, Statistik Austria, OeNB.
Anmerkung: Durchschnittsinflation: Gleitender Mittelwert der VPI-Inflation der letzten 12 Monate, verzégert um zwei Monate. Die Zuordnung der Abschliisse zu den

Monaten erfolgte nach den Publikationsdaten des OGB. Im September 2022 gab es nur einen Abschluss, im Oktober 2022 gar keinen. KV-Abschliisse beriicksichtigt
bis 23. Mdrz 2023.

* Die Durchschnittsinflation wird um zwei Monate verzogert dargestellt, um zu berticksichtigen, dass KV-
Verhandlungen iiblicherweise mehrere Wochen dauern. Das bedeutet beispielsweise, dass fiir den Februar 2023
der Mittelwert der monatlichen Inflationsraten von Janner bis Dezember 2022 abgebildet ist.
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2.2 Webscraping-Daten signalisieren eine Verlangsamung des Preisanstiegs bei
Nahrungsmitteln

Die Webscraping-Daten der OeNB (Daten bis 16. Marz 2023) deuten darauf hin, dass die
Preise fir Nahrungsmittel weiterhin steigen, allerdings gibt es erste Anzeichen fiir eine
Verlangsamung des Preisauftriebs. Fiir Marz 2023 beobachten wir bei den Nahrungsmitteln (ohne
Getranke und Tabak) einen Preisanstieg von 15,1 % im Vergleich zum Vorjahresmonat.
Verglichen mit Februar waren im Marz 2023 Preisriickginge bei Fleisch und Fisch sowie bei Olen
und Fetten zu beobachten. Preisanstiege gab es insbesondere bei Gemiise und Obst sowie — wie
schon im Februar — bei ,,Zucker, Marmelade und Honig“. Die jahrliche Preissteigerung bei den
alkoholfreien Getranken lagim Marz bei 13,8 %. Leichte Preisriickgange bei Kaffee wurden durch
die Preisanstiege bei Mineralwasser und Limonaden mehr als aufgewogen. Bei den alkoholischen
Getrdnken waren im Marz 2023 — wie auch schon im Janner und Februar — tiberdurchschnittlich

starke Preisanstiege zu beobachten. Der Preisanstieg im Vergleich zum Vorjahr lag im Marz bei

12 %.
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3 HVPI-Inflation bleibt im Jahr 2023 mit 6,9 % hartnackig hoch

Die OeNB erwartet in ihrer aktuellen Inflationsprognose einen Riickgang der HVPI-Inflationsrate von
8,6 % im Jahr 2022 auf 6,9 % im Jahr 2023. In den beiden Folgejahren wird die Teuerungsrate auf 4,0 %
im Jahr 2024 sowie 3,1 % im Jahr 2025 sinken, damit aber bis 2025 deutlich tiber dem Zielwert des
Eurosystems von 2% liegen (Grafik 2 und Tabelle 2). Die Inflationsprognose ist weiter mit groSen
Risiken behaftet und vor allem fiir 2023 nach oben gerichtet. Der deutliche Riickgang der
GroBhandelspreise fir Gas und Elektrizitat fithrt zwar zu einem nachlassenden Preisdruck, der
von den GroBhandelsmirkten ausgeht, es bleibt aber unsicher, wie schnell dies an die
Endverbraucher weitergegeben wird. Die beharrlich hohen Inflationsraten fiir Dienstleistungen
und fiir Industriegiiter ohne Energie fiihren dazu, dass die Kerninflationsrate langsamer
zurlickgeht als in der letzten Prognose erwartet. Kostensteigerungen wurden zuletzt von den
Unternehmen teilweise rasch weitergegeben, ohne sie in den Gewinnmargen abzupuffern.

Der Riickgang der Inflationsrate im Jahr 2023 geht vor allem auf den geringeren
Inflationsauftrieb bei Energie zuriick, aber auch der dynamische Preisanstieg im Vorjahr dampft
die Jahresinflationsraten im Jahr 2023, da diese im Verhaltnis zu den Vorjahrespreisen berechnet
werden. Die Preise von Treibstoffen und Heizol werden entsprechend den Terminnotierungen
von Rohdl zuriickgehen. Bei Haushaltsenergie auf der Endverbraucherstufe ist es zu Jahresbeginn
zu einem deutlichen Anstieg der Inflationsrate gekommen, der zu einem groBen Teil auf die
kriftige Anhebung der Netzverlustentgelte zuriickzufithren ist. Diese Kostensteigerung wird ab
Marz 2023 allerdings durch staatliche Subventionierung abgefedert. Auch das mit Dezember 2022
in Kraft getretene Stromkostenzuschussgesetz wird die Teuerung bei Haushaltsenergie dampfen.
Die auf den GroBhandelsmirkten stark gesunkenen Haushaltsenergiepreise sollten sich vor allem
ab der zweiten Jahreshalfte 2023 dampfend auf die Endverbraucherpreise auswirken. Ab Mitte
2024 wird das Auslaufen der Anti-TeuerungsmaBnahmen (insbesondere der ,Strompreisbremse®)
zu inflationstreibenden Effekten fiihren. Laut OeNB-Berechnungen werden die fiskalpolitischen
MaBnahmen die HVPI-Inflation im Jahr 2023 um 0,9 Prozentpunkte dimpfen (2022 betrug der
inflationsdampfende Effekt 0,4 Prozentpunkte). 2024 und 2025 fihrt das Auslaufen der
MaBnahmen zu einem inflationssteigernden Effekt von 0,9 Prozentpunkten bzw. 0,4
Prozentpunkten.

Die ohne Energie und Nahrungsmittel berechnete Kerninflation steigt 2023 auf 6,1 % (2022:
5,1 %). Ausschlaggebend dafiir sind die aufgrund der verzogerten Inflationsabgeltung kraftig
steigenden Lohnkosten. Zudem lassen weiterhin hohe Preissteigerungen auf vorgelagerten
Produktionsstufen in den nichsten Monaten noch keine deutlicheren Inflationsriickginge zu. Im
Verlauf des Jahres 2023 sollten Produktionsengpasse zunehmend geringer werden und damit die
Inflation ddmpfen. Die Kerninflationsrate wird 2024 und 2025 zwar sinken, mit 4,3 % bzw.
3,1 % aber deutlich tiber dem langfristigen Durchschnitt bleiben.

In der aktuellen Projektion wurde die HVPI-Inflationsrate gegeniiber der Prognose vom
Dezember 2022° nach oben revidiert (siche Tabelle 2). Ausschlaggebend dafiir ist die deutlich

> Die ohne Energie und Nahrungsmittel berechnete Kerninflationsrate lag in den Jahren 1999 bis 2019 bei
durchschnittlich 1,7 %.
¢ Siehe Abschnitt 2 in Inflation aktuell Q4/22.
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persistentere  Kerninflationsrate ~ sowie die Erhéhung der Netzverlustentgelte fur

Haushaltsenergie, die nur teilweise durch staatliche Subventionen abgedeckt werden.

Grafik 2

Beitrige der Komponenten zur HVPI-Inflation

Inflationsraten in %; Inflationsbeitrdge der Komponenten in Prozentpunkten
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----- Kerninflation (ohne Energie, Nahrungsmittel)
Quelle: OeNB, Statistik Austria.

Annahmen der OeNB-Inflationsprognose vom Marz 2023

Tabelle |

N Revisionen gegentber
Annahmen Marz 2023 Degermber 2022
2021 2022 2023 2024 2025 2023 2024 2025

Energie und Wechselkurse in %

Erddlpreis (EUR/Barrel Brent) 60,1 98,5 764 722 686 —122 -93 -89

GrofBhandelspreis Gas (EUR/MWh) 46,6 1231 585 614 508 -519 -374 =272

GrofB3handelspreis Elektrizitdit (EUR/MWh) 1112 2584 1584 1637 1285 =522 -293 210

USD-EUR-Wechselkurs 1,18 1,05 1,06 106 106 48 4,6 4,6

Nicht energetische Rohstoffpreise Index 2005 = 100 in %

Gesamt 1988 2119 | 1983 1988 2013 50 45 41
davon Weltmarktpreise fiir Nahrungsmittel 2070 2439 2277 2117 2030 57 32 20
davon Weltmarktpreise fliir metallische Rohstoffe 1981 185,7 1708 1739 1758 31 3,7 35

EU-Erzeugerpreise fir Nahrungsmittel 1263 1776 | 1804 1767 1723 —44 —47 -60

Quelle: Eurosystem.
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Tabelle 1 zeigt die wichtigsten externen Annahmen fiir die OeNB-Inflationsprognose vom
Marz 2023. Gegeniiber der Prognose vom Dezember 2022 wurden die Elektrizitits- und
Gasgrof3handelspreise entsprechend den Terminnotierungen markant nach unten revidiert. Dafiir
diirfte sowohl der gute Fiillstand der europiischen Gasspeicher wie auch der zuriickgegangene
Verbrauch an Gas und Strom ausschlaggebend sein, der eine Rationierung des Gasverbrauchs in
den kommenden Monaten unwahrscheinlich erscheinen lasst. Auch die Roholpreise haben sich
gegeniiber der letzten Prognose verringert. Eine stirkere Erholung der Weltwirtschaft,
insbesondere in China, stellt jedoch ein Aufwirtsrisiko fiir die globalen Rohstoffpreise dar. Der
Euro wertete gegeniiber dem US-Dollar auf.

3.1 Inflation im Dienstleistungssektor beschleunigt sich 2023 aufgrund hoherer
Lohnabschlusse

Die Preise fiir Rohol fielen im Herbst 2022 deutlich und lagen im Mérz 2023 leicht unter dem
Niveau vom Janner 2022. Laut den aktuellen Terminnotierungen sollten die Rohélpreise bis Ende
2025 weiter moderat zuriickgehen. Die GroBhandelspreise fiir Gas und Elektrizitit haben sich seit
Herbst 2022 deutlich verringert und bleiben laut den Terminnotierungen fiir Strom und Gas iiber
den Prognosehorizont weitgehend auf dem aktuellen Niveau. 2023 sollte die Jahresinflation von
Energie 9,4 % betragen (2022: 39,8 %) und in den Jahren 2024 und 2025 auf —0,3 % bzw. 3,2 %
zurlickgehen. Staatliche Anti-TeuerungsmalBnahmen dampfen die Energiepreisinflation im Jahr
2023 um 9,4 Prozentpunkte (2022 betrug der dimpfende Effekt 4,8 Prozentpunkte). Aufgrund
des Auslaufens der MaBinahmen diirfte es 2024 sowie 2025 zu einem inflationssteigernden Effekt
von 9,3 bzw. 4,5 Prozentpunkten kommen, die von der massiven Verbilligung der
Haushaltsenergie allerdings iiberlagert werden. Die MaBnahmen umfassen die Senkung der
Elektrizitits- und Gasabgabe von Mai 2022 bis Mitte des Jahres 2023, die Aussetzung der
Erneuerbaren-Forderpauschale und des Erneuerbaren-Forderbeitrags im Jahr 2023 sowie das
Stromkostenzuschussgesetz, das von Dezember 2022 bis Juni 2024 in Kraft ist, sowie die

Subventionierung der Netznutzungsentgelterhohung im Jahr 2023.

Tabelle 2

OeNB-Inflationsprognose vom Marz 2023

| Prognose Revisionen gegenlber
Dezember 2022
| 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2023 | 2024 | 2025 |
Verdnderung zum Vorjahr in % in Prozentpunkten
HVPI-Inflation 8,6 6,9 40 31 04 0,3 0,2
Nahrungsmittel insgesamt 9,0 9.1 53 30 11 038 01
davon unverarbeitete Nahrungsmittel 10,3 6,6 X X 13 X X
davon verarbeitete Nahrungsmittel 87 9,7 X X 11 X X
Industriegiter ohne Energie 58 54 X X 01 X X
Energie 398 9.4 -03 32 =0/ -29 2,2
Dienstleistungen 4,6 6,4 X X 06 X X
HVPI ohne Energie 58 6,6 35 2,1 0,6 -03 -10
HVPI ohne Energie und Nahrungsmittel 51 6,1 43 31 05 07 -0/

Quelle: OeNB, Statistik Austria.
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Die Inflationsrate fiir Dienstleistungen lag im Jahresdurchschnitt 2022 bei 4,6 %. Im Jahr 2023
werden vor allem Restaurantdienstleistungen, Preise im Hotelgewerbe und in der
Freizeitwirtschaft, Sportdienstleistungen, Mieten aber auch administrierte Dienstleistungspreise
die Inflationsrate treiben. Administrierte Dienstleistungspreise sind teilweise an die
Inflationsentwicklung gebunden und daher Anfang dieses Jahres deutlich angehoben worden. Die
mit April 2023 anstehende Erhohung der Richtwertmieten um 8,6% wird die
Dienstleistungsinflation um rund 0,2 Prozentpunkte sowie die HVPI-Inflation um rund 0,1
Prozentpunkte anheben. Umfrageergebnisse zeigen, dass die kurzfristigen Preiserwartungen der
Unternehmen im Dienstleistungssektor zuletzt auf hohem Niveau stagnierten. Die kurzfristige
Nachfrageentwicklung wird von den Dienstleistungsunternehmen als iiberdurchschnittlich
beurteilt. Im Jahresdurchschnitt 2023 ist aber vor allem in den lohnintensiven Sektoren mit
zunechmendem Preisdruck zu rechnen, da die Lohnkostensteigerungen 2023 deutlich ausfallen
werden. Indirekte Effekte der moderateren Teuerung von Energie wird den von der
Lohnentwicklung ausgehenden Preisdruck nicht ausgleichen. Die Dienstleistungsinflation wird im
Jahr 2023 auf 6,4 % ansteigen. Damit liegt sie um mehr als das Doppelte {iber dem langfristigen
Durchschnitt des Zeitraums 1999 bis 2019 von 2,3 %.

Auch die Inflationsrate fiir Industriegiiter ohne Energie erreichte zuletzt Hochststande.
Ausschlaggebend dafiir waren die Preissteigerungen auf den vorgelagerten Produktionsstufen
sowie die hohen Energiekosten. Fiir 2023 wird bei Industrieglitern ohne Energie eine
Jahresinflationsrate von 5,4 % erwartet (2022: 5,8 %). In diesem Sektor wird Anfang des Jahres
2023 der Hohepunkt der Teuerung erreicht. Die im Jahr 2023 erwartete Konjunktureintriilbung
und der damit verbundene Nachfrageriickgang sollte den Preisauftrieb in diesem Sektor
abschwichen. Umfrageergebnisse zeigen fir das erste Quartal Riickginge in der
Produktionsauslastung bei langlebigen Konsumgiitern. Zudem sollte die Aufwertung des Euro
und die Auflésung der Angebotsengpasse im Laufe des Jahres 2023 zum Riickgang der Teuerung
in diesem Sektor beitragen.

Bei Nahrungsmitteln (einschlieflich Alkohol und Tabak) wird auch 2023 eine weit
tberdurchschnittliche Inflationsrate von 9,1 % erwartet (2022: 9,0 %). In diesem Sektor wirkt
sich  der Riickgang der Agrarrohstoffpreise mit einer Zeitverzégerung auf die
Endverbraucherpreise aus. Da die Nahrungsmittelinflation zudem derzeit auf knapp tiber 14 %
anstieg, wird die Jahresinflationsrate 2023 iber jener des Vorjahres bleiben. Der ,Pipeline-
Preisdruck® sollte erst 2024 ausklingen und zu einem Riickgang der Nahrungsmittelinflation auf
5,3 % im Jahr 2024 bzw. 3,0 % im Jahr 2025 fithren. Damit liegt die Teuerung auch in diesem
Sektor weit liber dem langfristigen Durchschnitt des Zeitraums von 1999 bis 2019 (2,2 %).
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Kasten |
Wie haufig und wie stark andern sich Lebensmittelpreise in Zeiten hoher Inflation
— eine Auswertung von Onlinepreisen’

Die Geschwindigkeit und das Ausmal3, mit denen geldpolitische Impulse sowie andere makrookonomische
Schocks die Realwirtschaft beeinflussen, hdngen entscheidend von der Preisrigiditdt in einer Volkswirtschaft ab.
Je schneller und direkter Kostensteigerungen angesichts makrookonomischer Schocks weitergegeben werden,
desto weniger miissen sich die produzierten Mengen in Reaktion auf diese anpassen. Angesichts der aktuellen
Inflationsentwicklung stellt sich auch die Frage, ob sich das Preissetzungsverhalten der Unternehmen in Zeiten
hoher Inflation verdndert hat. Dieser Kasten stellt daher die Hdufigkeit und das AusmaB von Preisdnderungen
als wichtige Indikatoren fiir das Preissetzungsverhalten bei Lebensmitteln im Zeitablauf dar.

Als Datenbasis dienen Preise und weitere Produktinformationen, die von der Oesterreichischen Nationalbank
(OeNB) von den Onlineshop-Webseiten dsterreichischer Supermdrkte heruntergeladen werden (Webscraping-
Daten). In Abhdngigkeit von der Verfiigbarkeit verldsslicher Preisdaten aus dem Onlinehandel beschrdnken wir
uns auf die Preise von Lebensmitteln und Getrdnken und betrachten den Zeitraum vom |. Jdnner 2021 bis
zum | |. Mdrz 2023. Im ersten Jahr dieses Zeitraums waren die Inflationsraten noch vergleichsweise niedrig.
Im zweiten Teil dieses Zeitraums waren dagegen hohe Preissteigerungsraten zu verzeichnen, was einen
Vergleich der Hochinflationsphase mit einer Periode moderater Inflationsraten ermaoglicht. Wir unterscheiden
im Folgenden zwischen Lebensmitteln insgesamt (Nahrungsmittel und alkoholfreie Getrdnke), unverarbeiteten
Lebensmitteln (Fleisch, Fisch, Obst, Gemiise) und verarbeiteten Lebensmitteln ohne Alkohol und Tabak (u. a.
Brot und Getreideerzeugnisse, Milch, Kdse, Eier, Ole und Fette, Zucker, Marmelade, Honig, SiiBwaren, Kdffee,
Tee, alkoholfreie Getrdnke). & Insgesamt stehen uns ungefdhr 6 Millionen Zeitreihenbeobachtungen zur
Verfiigung, wobei wir insgesamt 12.297 unterschiedliche Produkte beobachten (unverarbeitete Lebensmittel:
1.631 Produkte, verarbeitete Lebensmittel: 8.667 Produkte).

Supermdrkte sind bei ihrer Preisgestaltung iiblicherweise sehr flexibel und fiihren hdufig Aktionen und
Abverkdufe zu reduzierten Preisen durch. Diese durch Aktionen und Abverkdufe reduzierten Preise kénnen je
nach Standpunkt als wichtiges Element von Preisflexibilitdt oder als nur kurzfristige Preisbewegungen, die ohne
weitere Bedeutung fiir die mittel- bis langfristige Ubertragung von Preisschocks sind, interpretiert werden. In
unserer Analyse von Preisdnderungen gehen wir in erster Linie auf die Verdnderungen der reguldren Preise ein
und schlieBen Preisdnderungen aufgrund von Aktionen und Abverkdufen — auBer bei der Darstellung der
Preisdnderungshdufigkeit — aus.?

Hdufigkeit von Preisdinderungen in aktueller Hochinflationsphase im Vergleich zum
Jahresbeginn 2021 um bis zu dreimal héher

Grafik | K| zeigt die monatlichen Durchschnitte der tdglichen Preisdnderungshdufigkeiten fiir die betrachteten
Produktgruppen'® auf der linken Achse und entsprechende aus den Onlinedaten berechnete
Preisdnderungsraten sowie den jeweiligen HVPI-Inflationsraten auf der rechten Achse. Die Webscraping-Daten
sind im Vergleich zum HVPI durchaus reprdsentativ und weisen eine hohe Korrelation mit den HVPI-
Inflationsraten der jeweiligen Produktgruppen auf. Die Grdfik zeigt auch deutlich, dass die Hdufigkeit von

7 Oesterreichische Nationalbank, Referat Konjunktur, christian.beer(@oenb.at; Referat Geldpolitik: z'obcrr: fér.\'t](@ocnb.at,

bernhard. graf1 (@ocnb.al,ﬁlbio.rum/cr(@ocnb.al. Dieser Analyse liegt cine Aktualisierung folgender Studie zugrunde: Beer,

C., R. Ferstl, B. Graf und F. Rumler. 2023. Grocery price setting in times of high inflation: what webscraped data tell us. In:
Monetary Policy & the Economy Q1/23. OeNB. Im Erscheinen.

8 Fiir die Definition siche:

https:/ /ec.europa.eu/ eurostat/ramon/nomenclatures/index.cfm?TargetUrl=LST_NOM_DTL&StrNom=HICP_2019&Str
LanguageCode=DE&IntPcKey=43961878&StrLayoutCode =HIERARCHIC.

% Aktionen und Abverkiufe werden mittels Informationen zum reduzierten Preis identifiziert, welche vonseiten der
Unternchmen stammen. Wo diese Informationen nicht gegeben sind, wurde ein eigener Filter angewandt, welcher Aktions-
und Abverkaufe mittels ihres typischen Preisverlaufsmusters identifiziert.

19 Die Preisanderungshédufigkeit wird berechnet als das Verhéltnis der Summe der beobachteten Preisinderungen zur Summe
der potenziellen Preisinderungen pro Tag. Eine potenzielle Preisinderung an einem Tag liegt vor, sofern der Produktpreis an
diesem Tag und am Vortag beobachtet wurde.
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Preisdnderungen im Zeitraum mit hoher Inflation signifikant hoher war als in Zeiten niedriger Inflation. Hohere
Inflation ging also grundsdtzlich mit einem Anstieg der Hdufigkeit von Preisdnderungen einher, auch wenn es
innerhalb der Hochinflationsphase durchaus Unterschiede in den Preisdnderungshdufigkeiten gab. So wurden
besonders im zweiten Quartal 2022 und dann wieder in den ersten drei Monaten des laufenden Jahres
besonders viele Preise gedndert. Am aktuellen Rand (Anfang des Jahres 2023) wurden die Preise fiir
Nahrungsmittel und alkoholfreien Getrdnke rund dreimal so hdufig verdndert wie zu Beginn des
Untersuchungszeitraums (Anfang des Jahres 2021). Die Inflationsrate fiir Nahrungsmittel stieg in diesem
Zeitraum von 0,5 % (erstes Quartal 2021) auf iiber 16 % (Jdnner—Februar 2023).!! Betrachtet man die
verschiedenen Produktgruppen zeigt sich, dass bei diesen hinsichtlich der Haufigkeit der Anderungen der
reguldren Preise ein sehr dhnlicher Verlauf festzustellen ist. Mit Berticksichtigung tempordr reduzierter Preisen
ist die Preisdnderungshdufigkeit bei den unverarbeiteten Lebensmitteln allerdings deutlich hoher als bei den
verarbeiteten Lebensmitteln und damit der Unterschied zwischen Preisdnderungshdufigkeiten mit und ohne
tempordr reduzierte Preise dementsprechend grofBer.

Grafik | KI
Preisanderungshaufigkeit
Nahrungsmittel und alkoholfreie . .
Getrinke Unverarbeitete Lebensmittel Verarbeitete Lebensmittel
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Quelle: OeNB, Berechnungen der Autoren.
Anmerkung: Monatliche Durchschnittswerte der taglichen Preisdnderungen.

In der Hochinflationszeit iiberwogen klar die Preisanstiege

Fiir die Inflationsentwicklung ist nicht nur die Hdufigkeit von Preisdnderungen insgesamt von Bedeutung, sondern
auch das Verhdltnis von Preissteigerungen und -senkungen. Es zeigt sich in Grafik 2 KI, dass im Zeitraum
niedriger Inflation in einigen der untersuchten Monate der Anteil von Preissenkungen (von reguldren Preisen)
hoher war als der Anteil von Preiserh6hungen. In der Hochinflationszeit iberwogen hingegen klar die
Preisanstiege. Insbesondere in diesem Zeitraum ist der Anteil der Preisanstiege bei den verarbeiteten
Lebensmitteln in den meisten Monaten hoher als bei den unverarbeiteten Lebensmitteln. Der etwas hohere

"' Im GroBen und Ganzen zeigen die Zahlen mit temporar reduzierten Preisen das gleiche Muster wie jene ohne temporar
reduzierte Preise, allerdings in unterschiedlichen GréBenordnungen. Die Frequenz mit temporir reduzierten Preisen war im
Niedriginflationszeitraum im Durchschnitt achtmal so hoch wie jene ohne Beriicksichtigung temporér reduzierter Preise; im
Hochinflationszeitraum war sie im Durchschnitt viermal so hoch.
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Anteil der Preissenkungen im Mdrz 2023 im Vergleich zu den vorangehenden Monaten ist konsistent mit der
beobachteten Verlangsamung des Preisauftriebs in Grafik | K|.!2

Grdfik 2 K|
Verhiltnis von Preissteigerungen und Preissenkungen
Nahr:mgsmlttel AL GG Unverarbeitete Lebensmittel Verarbeitete Lebensmittel
Getrinke
in% in% in%
100% 100% 100%
90% 90% 90%
80% 80% 80%
70% 70% 70%
60% 60% 60%
50% 50% 50%
40% 40% 40%
30% 30% 30%
20% 20% 20%
10% 10% 10%
0%
0% 0%
2021 2022 2023 2021 2022 2023 gl g2 2oz
 Preiserhohungen = Preissenkungen

Quelle: 0eNB, Berechnungen der Autoren.
Anmerkung: Reguldre Preise (ohne Beriicksichtigung von Preisreduktionen).

Durchschnittliches AusmaB von Preisdnderungen relativ konstant

Neben der Hdufigkeit und Richtung der Preisdnderungen wird die Inflation natiirlich maBgeblich durch das
AusmaB der Preisdnderungen bestimmt. Grdfik 3 K| zeigt fiir alle Produkte innerhalb der Produktgruppen das
durchschnittliche AusmalB der tdglichen Preisdnderungen, wenn es eine Preisdnderung gegeben hat (getrennt
nach Preiserhhungen und Preissenkungen). Die durchschnittlichen Preissenkungen lagen in den meisten
Monaten bei 10 % oder mehr, wobei — im Gegensatz zur Preisdnderungshdufigkeit — kein eindeutiger Trend
iiber die Zeit erkennbar ist. Bei den unverarbeiteten Lebensmitteln trifft dies auch auf die Preiserhéhungen zu;
bei den Lebensmitteln insgesamt und den verarbeiteten Lebensmitteln liegt der GroBteil der durchschnittlichen
monatlichen Preiserhohungen zwischen 6 % und 10 %.

Zusammenfassend ldsst sich sagen: Die Einzelhandelspreise fiir Nahrungsmittel (ohne Beriicksichtigung
reduzierter Preise) werden relativ selten angepasst. Durchschnittlich wurde bei den Nahrungsmitteln und
alkoholfreien Getrdnken insgesamt ein Preis alle 85 Tage gedndert, wenn die Inflation hoch war, und alle 190
Tage, wenn sie niedrig war. Wenn sich Preise jedoch dndern, sind die Anderungen relativ groB. Dies stimmt mit
den Voraussagen von theoretischen Modellen (iberein, die Preisdnderungskosten (sogenannte ,,Meniikosten®)
miteinbeziehen. Vergleicht man verarbeitete und unverarbeitete Lebensmittel, deuten die Daten darauf hin,
dass sowohl Preiserhohungen als auch Preissenkungen bei unverarbeiteten Lebensmitteln im Durchschnitt etwas
starker ausfallen als bei verarbeiteten Lebensmitteln.

12 Allerdings fuBen die Werte fiir Mérz 2023 auf Beobachtungen bis lediglich 11. Mérz und sind daher nur eingeschrankt mit
den anderen Monaten vergleichbar.
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4 Grafikanhang: Erklarungsfaktoren fir die aktuelle Preisentwicklung

4.1  Entspannung bei Olpreisen und Rohstoffen

Grafik Al
Rohstoffpreise
Olpreis und osterreichischer HVPI fiir Energie HWWI-Robhstoffpreisindex
EUR/Barrel HVPI-Index 2015 = 100 Index 2015 = 100; Euro-Basis
120 185 500
180
110 175 450
170
165
100 160 400
90 155
150 350
80 145
1;2 300
70 130
125 250
60 120
115 200
50 110
105
150
40 100
95
30 90 100
85
20 80 50
2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023
——Rohdl Brent Crude (linke Achse) —— Rohstoffe gesamt ——Rohstoffe ohne Energie

HVPI Energie (rechte Achse)
Quelle: Macrobond, Eurostat, HWWI.

Nahrungsmittel Industrierohstoffe

4.2 Importpreise sinken bei Aufwertung des Euro

Grafik A2
Importpreise und Wechselkurse
Importdeflator und HVPI Wechselkurse
Verénderung zum Vorjahresquartal in % Index (Q1 99 = 100) USD je EUR
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——HVPI Nominell-effektiver Wechselkurs fiir Osterreich (linke Achse)

= Importdeflator
—— Importdeflator Waren
—— Importdeflator Dienstleistungen

Quelle: WIFO, Statistik Austria, Macrobond.

Wechselkurs USD je EUR (rechte Achse)
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4.3 Anstieg der GroBhandels- und Erzeugerpreise riicklaufig
Grafik A3

Indikatoren der vorgelagerten Preiskette

HVPI, Erzeugerpreise und GroBhandelspreise Erzeugerpreise Inlandsmarkt
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Quelle: Statistik Austria. Vorleistungen Energie
4.4 Anstieg der Lohninflation
Grafik A4
Arbeitskostenindikatoren und Profite
Arbeitskostenindikatoren der Privatwirtschaft Profitentwicklung nichtfinanzieller Unternehmen
Verdnderung zum Vorjahresquartal in %; nominell Verdnderung zum Vorquartal in % Bruttogewinnquote'
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Quelle: Statistik Austria, Eurostat.
1 Bruttogewinnquote = Bruttobetriebsiiberschuss / Bruttowertschépfung * 100
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4.5 (Uber-)Durchschnittliche Kapazititsauslastung in der Industrie
Grafik A5

Indikatoren der Produktionsauslastung

Produktionsliicke und Inflation Kapazititsauslastung in der Industrie

Verdnderung zum Vorjahr in % (HVPI-Inflation)
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Quelle: OeNB, Eurostat, Statistical Data Warehouse, WIFO-Konjunkturtest.
Minimum-Maximum-Bereich der Schitzungen des IWF, der Europdischen Kommission und der OeNB.

4.6 Kurzfristige Inflationserwartungen der Prognoseinstitute leicht angestiegen

Grafik A6

Inflationserwartungen

Haushalte — EK Business and Consumer Survey Prognoseinstitute
in % Saldo aus positiven und negativen Antworten Verdnderungen zum Vorjahr in %
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Quelle: Europdische Kommission, Consensus Forecasts, Statistik Austria.
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