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Zusammenfassung

o Die &sterreichische HVPI-Inflationsrate hat sich seit Janner 2016 von 1,4 % auf 0,6 % im Mai 2016
verringert. Daflr sind gréftenteils Bekleidungsartikel, Treibstoffe und Flugtickets ausschlaggebend,
deren Preisentwicklung besonders volatil ist. Dariiber hinaus wirkten sich fallende Importpreise und
Erzeugerpreise bei langlebigen Verbrauchsgitern (Fahrzeuge, Méobel) ddmpfend auf die
Endverbraucherpreise aus.

e Die OeNB erwartet in ihrer jingsten Inflationsprognose vom Juni 2016 fir das Jahr 2016 eine HVPI-
Inflationsrate von 1,0 %, gefolgt von einem Anstieg auf 1,7 % bzw. 1,9 % in den Jahren 2017 bzw.
2018. Bis August 2016 sollte die Inflationsrate weitgehend stabil bleiben, sich anschlieBend jedoch
deutlich beschleunigen. Dafur sind vor allem steigende Rohstoffpreise und ein starker Basiseffekt
verantwortlich. Die Mehrwertsteuerhdhung im Rahmen der Steuerreform und das stdrkere
Konsumwachstum wirken ebenfalls inflationsbeschleunigend. Geringere Steigerungsraten bei den
gesamtwirtschaftlichen Lohnstlickkosten wirken dem allerdings entgegen. Von inldndischen
Determinanten der Inflationsentwicklung geht daher nur ein moderater Inflationsimpuls aus. Ohne
Energie gerechnet steigt die Jahresteuerung bei den Endverbraucherpreisen von durchschnittlich
1,6 % im Jahr 2016 auf 1,7 % bzw. 1,9 % in den Jahren 2017 bzw. 2018 an.

e Laut Preisniveaudaten von Eurostat befindet sich Osterreich in einer Lindergruppe, deren
Preisniveau 2015 Uber dem Euroraum-Durchschnitt liegt. Vor allem bei Nahrungsmitteln, Freizeit
und Kultur sowie im Bildungsbereich zdhit Osterreich zu den teuersten Ldndern des Euroraums.

o Als Schwerpunktthema wird in dieser Ausgabe von , Inflation aktuell" der Einfluss der Betriebsgrofe
(Betriebe umfassen Einzelunternehmen sowie Filialen von Handelsketten) im Einzelhandel auf das
Konsumentenpreisniveau untersucht. Der &sterreichische Einzelhandel verfligt nach allen analysierten
MaBen fir die BetriebsgréBBe (Zahl der Einzelhandelsbetriebe pro Einwohner, Beschiftigte pro
Einzelhandelsbetrieb, Umsatz pro Einzelhandelsbetrieb und pro Beschiftigten) im internationalen
Vergleich Uber relativ gro3e Betriebseinheiten. Im Querschnitt der Euroraum-Lander zeigt sich eine
positive  Korrelation  zwischen  der  GréBe  der  Einzelhandelsbetriebe  und  dem
Konsumentenpreisniveau. Bei gesonderter Betrachtung des Lebensmitteleinzelhandels verschwindet
diese positive Korrelation allerdings, und es zeigt sich sogar eine negative Korrelation zwischen der
Beschéftigtenzahl pro Betrieb und dem Nahrungsmittelpreisniveau.

o Die Preisentwicklung auf der Erzeuger- und GrofB3handelsebene ist vor allem aufgrund der
Preisentwicklung bei Energie und Nahrungsmitteln seit Marz 2013 riicklaufig. Dieser Trend hat sich in
den letzten Monaten abgeschwacht. Die Rohstoffpreisentwicklung ist bereits seit Anfang 2016
wieder im Aufwértstrend. Letzteres ist in den Importpreisen — die allerdings nur bis zum ersten
Quartal 2016 vorliegen — noch nicht sichtbar: Der Ruckgang der Importpreise hat sich im ersten
Quartal 2016 sogar noch verstarkt. Die OeNB erwartet aber ab dem vierten Quartal 2016 wieder
steigende Importpreise.

e Das Wachstum der Arbeitnehmerentgelte ist in den letzten Quartalen zurlickgegangen, wahrend
jenes der nominellen Lohnstiickkosten weitgehend stabil blieb. Letzteres geht vor allem auf das
schwache Produktivitditswachstum zurlick. Das Wachstum der Arbeitskosten bleibt trotzdem weiter
deutlich Uber der Verbraucherpreisinflationsrate. In lohnsensitiven Dienstleistungssektoren durfte dies
fUr die im Vergleich mit dem Euroraum hohe Inflationsrate ausschlaggebend sein. Der Rickgang der
Gewinnquote nichtfinanzieller Unternehmen kam Anfang 2015 zum Stillstand und hat sich seither in
einen moderaten Anstieg gedreht.

e Die heimische Produktionsliicke ist nach wie vor negativ. Laut der aktuellen OeNB-Prognose sollte
sie sich in den kommenden Quartalen zwar verringern, allerdings auch Ende 2018 noch nicht
ginzlich geschlossen sein. Somit sollte von der Nachfrageseite auch in naher Zukunft kein Preisdruck
ausgehen.

e Die Osterreichischen Marktteilnehmer erwarten einen Anstieg der Inflationsrate. Laut Consensus
Economics steigt das Mittel der von Prognoseinstituten erwarteten Inflationsrate von 1,1 % im Jahr
2016 auf 1,7 % im Jahr 2017. Auch eine detailliertere Analyse des HVPI-Warenkorbs ergibt, dass
trotz der gegeniber Janner 2016 deutlich gesunkenen Inflationsrate das Risiko einer Deflation fur
Osterreich gering ist.
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1 Abwairtstrend der HVPI-Inflation setzt sich in den letzten Monaten nicht
mehr fort

Der zu Jahresbeginn 2016 cinsetzende Abwartstrend der 6sterreichischen Inflationsrate hat
sich zuletzt nicht weiter fortgesetzt. Von 1,4 % im Janner 2016 verringerte sich die HVPI-
Inflation auf 0,6 % im Mai 2016, blieb zuletzt aber auf dem Niveau der beiden Vormonate. Ins-
besondere bei Waren und Dienstleistungen, bei denen eine starke Schwankung der Teuerungs-
rate nicht ungewohnlich ist (Bekleidungsartikel, Treibstoffe und Flugtickets) war ein schwache-
rer Preisauftrieb zu beobachten. Zudem — allerdings in einem geringeren Ausmal} — haben dau-
erhafte Konsumgiiter (Mobel und Fahrzeuge) zu einem Riickgang der Teuerung seit Jahresbe-
ginn beigetragen. Zurlickzufiihren ist Letzteres sowohl auf deutlich fallende inlandische Erzeu-
gerpreise bei Konsumgiitern und riicklaufige Importpreise als auch auf das Preissetzungsverhal-
ten der Unternchmen (Preisreduktionen bei Fahrzeugen). Auch die Kerninflationsrate (ohne
Energie und unbearbeitete Nahrungsmittel) verringerte sich von 2,1 % im Janner 2016 auf
1,4 % im Mai deutlich.

Von der Nachfrageseite ging in den letzten Jahren ein Preisdruck nach unten aus. Die
schwache gesamtwirtschaftliche Nachfrage spiegelt sich in der — bereits seit 2014 — negativen
Produktionsliicke sowie in einem Anstieg der Arbeitslosenquote wider.

Die 6sterreichische HVPI-Inflation lag in den ersten fiinf Monaten 2016 um durchschnittlich
0,9 Prozentpunkte iiber dem Euroraum-Durchschnitt (HVPI-Inflation: 0,0 %) sowie iiber der
Inflationsrate unseres wichtigsten Handelspartners Deutschland (HVPI-Inflation: 0,0 %). Fir die
Differenz in den Teuerungsraten ist in erster Linie die Preisentwicklung im osterreichischen
Dienstleistungssektor verantwortlich. Ausschlaggebend dafiir sind der in Osterreich héhere In-
flationsbeitrag des offentlichen Sektors im Vergleich zu Deutschland sowie auch das im Lander-
gleich starke Lohnstiickkostenwachstum bei heimischen Dienstleistungen.

Die Jahresinflationsrate im Energiesektor hat sich in den ersten fiinf Monaten 2016 — trotz an-
steigender Olpreise — auf zuletzt —7,2 % (Mai 2016) verringert. Ausschlaggebend war in erster
Linie der Anstieg der Energiepreisinflation in den ersten fiinf Monaten des vergangenen Jahres,
der die Jahresinflationsrate von Janner bis Mai 2016 verringerte. Innerhalb der Energickompo-
nente waren vor allem Treibstoffe und Heiz6l” fiir den Riickgang verantwortlich. Die Inflations-
rate fiir Nahrungsmittel verzeichnete einen Riickgang auf zuletzt 0,6 % (Mai 2016). Dafiir waren
sowohl bearbeitete als auch unbearbeitete Nahrungsmittel ausschlaggebend. Die Jahresinflati-
onsrate im Dienstleistungssektor hat sich in den letzten Monaten vor allem aufgrund der Preisent-
wicklung bei Flugtickets, Pauschalreisen und Gastronomiedienstleistungen ebenfalls verringert.
Mit 2,3 % im Mai 2016 liegt die Jahresteuerung im Dienstleistungssektor aber weiter auf einem
relativ hohen Niveau. Vor allem Restaurants und Hotels, Wohnungsmieten, Instandhaltung und
Reparatur von Fahrzeugen sowie Freizeit und Sportdienstleistungen tragen zur weiterhin hohen
Dienstleistungsinflation bei. Die Inflationsrate von Industriegiitern ohne Energie verringerte sich
von 1,4 % im Janner 2016 auf 0,3 % im Mai 2016 deutlich. Auf Produktebene sind vor allem
volatile Preise wie jene fiir Bekleidungsartikel und in einem geringeren Ausmal} Preise von lang-
lebigen Konsumgiitern wie Mébel, Kfz und elektrische Gerate dafiir ausschlaggebend gewesen.

? Der Anteil von Treibstoffen und Heizol am Energiesektor betragt rund 55 %.
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2 Anstieg der HVPI-Inflation auf 1,7 % im Jahr 2017 und 1,9 % im Jahr 2018

In unserer aktuellen Inflationsprognose erwarten wir fiir Osterreich im Jahr 2016 eine
durchschnittliche HVPI-Inflationsrate von 1,0 % sowie einen Anstieg auf 1,7 % im Jahr 2017
sowie 1,9 % im Jahr 2018. Gegeniiber der Inflationsprognose vom Marz 2016 ist dies fiir das
Jahr 2016 eine moderate Aufwirtsrevision um 0,1 Prozentpunkte. Fir 2017 ist die Prognose
mit 1,7 % unveridndert gegeniiber unserer letzten Inflationsprognose. In erster Linie hat die An-
nahme hoherer Rohstoffpreise fiir Energie und Metalle zur Aufwartsrevision der aktuellen Vo-
rausschau gefithrt. Die Rohdlpreise in US-Dollar wurden fiir 2016, 2017 und 2018 um rund
25 %, 19 % und 14 % nach oben revidiert, wihrend die Preise fir Metalle um 17 % (fir 2016)
und um 18 % (fiir 2017 und 2018) hoher angesetzt wurden als in unserer letzten Inflationsprog-

nose vom Marz 2016.

Fiir die Beschleunigung der Inflationsrate bis Ende 2018 sind vor allem steigende Rohstoff-
preise und ein starker Basiseffekt’® verantwortlich. Die Mehrwertsteuerhohung im Rahmen der
Steuerreform wird die HVPI-Inflationsrate in den Jahren 2016 und 2017 insgesamt um rund 0,2
Prozentpunkte erhéhen. Dem stirkeren Konsumwachstum wirken die geringeren Steigerungs-
raten bei den gesamtwirtschaftlichen Lohnstiickkosten entgegen. Von inlandischen Determinan-
ten der Inflationsentwicklung geht daher nur ein moderater Inflationsimpuls aus. Ohne Energie
gerechnet steigt die Jahresteuerung von durchschnittlich 1,6 % im Jahr 2016 auf 1,7 % bzw.
1,9 % in den Jahren 2017 bzw. 2018.

Grafik 1
Osterreichische HVPI-Inflationsrate und Beitrige der Subkomponenten
Verdnderung zum Vorjahr in % fiir HVPI und Kerninflation
35 bzw. in %-Punkten fiir Inflationsbeitrdge Letzte Beobachtung: 0,6 % (Mai 2016)
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Quelle: OeNB, Statistik Austria.

Die der aktuellen Prognose zugrunde liegenden externen Annahmen fiir den Rohélpreis be-
tragen 2016 durchschnittlich 43,4 USD je Barrel und im Jahresdurchschnitt 2017 sowie 2018
49,1 sowie 51,3 USD je Barrel fiir die Marke Brent. Der Euro-Wechselkurs ist gegeniiber dem

* Riicklaufige Olpreise von November 2015 bis Janner 2016 bewirken in den Monaten November 2016 bis Janner 2017 eine
deutliche Beschleunigung der Jahresinflationsrate.
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US-Dollar seit der Marzprognose moderat starker geworden. Entsprechend der Entwicklung
der Futures-Notierung sollte der Rohélpreis von derzeit 42,2 USD je Barrel (Mai 2016) auf
52,2 USD je Barrel im Dezember 2018 ansteigen. Die Preisannahmen beziiglich der Nahrungs-
mittelrohstoffe sind — im Vergleich zur letzten Prognose fiir 2016 und 2017 — um 4,4 % bzw.
1,7 % nach unten revidiert sowie fiir 2018 moderat hoher angesetzt worden. Ab Mitte 2016
weisen Nahrungsmittelrohstoffe aber einen ansteigenden Trend auf. Dieses Verlaufsprofil ist
insbesondere auf die EU-Erzeugerpreise von Milch sowie von Olen und Fetten zuriickzufiithren,
die den Preisriickgang seit Anfang 2015 mehr als wettmachen sollten.

Tabelle 1
Externe Annahmen der OeNB-Inflationsprognosen vom Juni 2016
Annahmerevisionen
Juni 2016 zu Méarz 2016
2016 | 2017 | 2018 | 2016 | 2017 | 2018

Energie und Wechselkurse 9%-Veranderungen
Erddlpreis (US-Dollar/Barrel) 434 49,1 51,3 24,5 18,9 14,3
US-Dollar Wechselkurs 113 1,14 1,14 1,6 2,3 2.3

Nichtenergetische Rohstoffpreise Index 9%-Veranderungen
EU-Erzeugerpreise Nahrungsmittelpreise 14701 1606 1692 -44 17 0,1
Weltmarktpreise fur Nahrungsmittel 149,7| 1577 1580 6,8 9,4 9,6
Weltmarktpreise fir metallische Rohstoffe 102,0f 1030 1032 16,9 18,1 18,3
Zinsen in % Verdnderungen in Basispunkten
Dreimonatszinssatz -0,25|  -0,30] -025 2 -1 -10
Rendite 10-jahriger Bundesanleihen 050 065 0,87 -16 -25 -31

Quelle: Eurosystem; Juni 2016 (Informationen bis zum 12.5.2016 wurden beriicksichtigt); Marz 2016 (Informationen bis zum 15.02.2016 wurden
berlicksichtigt).

Vor allem Energie und Nahrungsmittel tragen zur Inflationsbeschleunigung bei

Der Aufwartstrend der Inflationsrate von 1,0 % im Jahresdurchschnitt 2016 auf 1,7 % im Jahr
2017 sowie 1,9 % im Jahr 2018 wird zuerst vor allem von der Entwicklung bei Energie und
Nahrungsmitteln getragen. Ab 2017 tragen aber auch Industriegiiter ohne Energie zur Aufwirts-
entwicklung der Inflationsrate bei. Im Bereich der Dienstleistungen schwicht sich die Teue-
rungsrate in erster Linie aufgrund der gegentiber 2015 moderateren Lohnentwicklung ab, wobei
die Lohneffekte 2016 noch durch die Mehrwertsteuererhchung ausgeglichen werden. 2017 ist
die Inflationsrate bei Dienstleistungen mit 2,1 % aber um 0,4 Prozentpunkte niedriger als im
Jahr davor.*

Die Teuerung im Energiesektor sollte sich nunmehr aufgrund von starken Basiseffekten und dem
Anstieg des Rohdlpreises deutlich nach oben bewegen. Trotzdem bleibt die Jahresinflationsrate
fir Energie bis Ende 2016 weiterhin im negativen Bereich. Bei Industriegiitern ohne Energie steigt
die Jahresinflationsrate 2017 auf durchschnittlich 1,0 %. Damit liegt die Inflationsrate im Indust-
riegiitersektor ohne Energie 2017 um 0,5 Prozentpunkte iiber der Teuerungsrate des Jahres
2016 (0,5 %). Das 2016 deutlich stirkere Wachstum der Konsumnachfrage sollte ebenfalls zu
diesem Anstieg beitragen.

* Fir 2018 wurde die Teuerungsrate nicht fiir alle Sondergruppen des HVPI prognostiziert.
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Tabelle 2

OeNB-Inflationsprognose vom Juni 2016
2015 [ 2016* | 2017* [ 2018*

Verdnderung zum Vorjahr in 9%

HVPI-Inflation 0,8 1,0 1,7 19
Unverarbeitete Nahrungsmittel 1,2 1,6 2,1 X
Verarbeitete Nahrungsmittel 15 0,9 2,1 X
Industriegliter ohne Energie 0,5 0,5 10 X
Energie -75 -6,0 1,6 1,6
Dienstleistungen 2.5 2.5 2.1 X
HVPI ohne Energie 1,7 1,6 1,7 19
HVPI ohng Energie und . 17 16 17 o
unverarbeitete Nahrungsmittel

Inflationsbeitrag des &ffentlichen Sektors

Indirekte Steuern 0,0 0.2 01 0,0
Administrierte Preise 0,2 0,3 0,3 0,3
Quelle: OeNB, Statistik Austria.

*) Prognose

Bei Nahrungsmitteln (unbearbeitete und bearbeitete Nahrungsmitteln) ist es zuletzt zu einem
rohstoffpreisbedingten Riickgang der Teuerungsrate gekommen, der sich ab Mitte 2016 auf-
grund der Erholung der Preise fiir agrarische Rohstoffe sowie aufgrund steuerlicher Manahmen
in einen steigenden Trend drehen sollte. Die (im April) 2016 erfolgte Erhohung der Tabaksteu-
er wird nach unserer Einschatzung die Inflationsrate von bearbeiteten Nahrungsmitteln um 0,4
Prozentpunkte anheben und ein Jahr lang in der Teuerungsrate wirksam bleiben. Im Dienstleis-
tungssektor schwacht sich die Inflationsentwicklung 2017 deutlich ab. Dies geht vor allem auf das
sinkende Lohnkostenwachstum zuriick. Die Erhohung der Mehrwertsteuer fiir Beherbergungs-
dienstleistungen und Kulturdienstleistungen wird die Auswirkungen des sinkenden Lohnkos-
tenwachstums bis Mai 2017 aber bremsen.’ Im Jahresdurchschnitt erwarten wir im Dienstleis-
tungssektor fiir 2016 eine Teuerungsrate von 2,5 % sowie 2017 einen Riickgang der Inflations-
rate auf 2,1 %.

Der Inflationsbeitrag des dffentlichen Sektors (gemessen an der Preisentwicklung von admi-
nistrierten Preisen und Anderungen bei indirekten Steuern) belauft sich im Jahr 2016 auf 0,5
Prozentpunkte, wird sich 2017 bzw. 2018 aber auf 0,4 bzw. 0,3 Prozentpunkte abschwachen.
Alleine durch die Anhebung des ermiaBigten Mehrwertsteuersatzes von 10 % auf 13 % (fiir Ho-
tels, Kulturdienstleistungen und einige Warengruppen im Scktor Industriegiiter) wird die
HVPI-Inflationsrate in den Jahren 2016 und 2017 insgesamt um rund 0,2 Prozentpunkte zule-
gen.

3 Osterreichs Preisniveau iiber dem Euroraum-Durchschnitt

Zur Messung von Preisniveauunterschieden zwischen Landern kann auf die im Rahmen des
Europaischen Vergleichsprogramms von Eurostat und der OECD gemeinsam mit den nationalen
statistischen Zentralamtern entwickelten Vergleichenden Preisniveauindizes zurﬁckgegriffen

* Die Mehrwertsteuererh6hung fiir Beherbergungsdienstleistungen wurde im Mai 2016 umgesetzt und sollte daher im Mai
2017 nicht mehr in der Jahresteuerungsrate wirksam sein.

INFLATION AKTUELL Q2/16 8



werden.® Zu den teuersten Euroraum-Landern zahlen demnach Irland, Finnland und Luxemburg
mit einem um 20 % bis 23 % tliber dem Euroraum-Durchschnitt liegenden Preisniveau, wihrend
sich am unteren Ende des Preisniveauspektrums Litauen, die Slowakei und Lettland befinden,
deren gesamtwirtschaftliches Preisniveau um 30 % bis 37 % niedriger ist als im Euroraum-

Durchschnitt (siche Grafik 2, linke Abbildung).

Osterreich  befindet sich in  einer Gruppe der Lander mit einem ,moderat
tiberdurchschnittlichen”  Preisniveau (gemeinsam mit den Niederlanden, Belgien und
Frankreich). 2015 lag das Preisniveau in Osterreich um rund 6 % iiber dem
Euroraum-Durchschnitt. Das Preisniveau in Deutschland liegt hingegen weitgehend im
Euroraum-Durchschnitt.

Grafik 2
Preisniveaus fiir das Jahr 2015, (EA = 100)
Osterreichs Preisniveau
uber dem Euroraumdurchschnitt )
Verschiedene Waren
EA =100

Restaurants und Hotels

120
Erziehung und Unterricht
100 Freizeit und Kultur
Nachrichteniibermittlung

80

Verkehr EA=100
Gesundheitspflege = DE
60 BAT

Hausrat, Wohnungsreparatur
40 Wohnung, Wasser, Energie
Bekleidung und Schuhe

20
Alkohol und Tabak
0 Nahrungsmittel, Getranke

IE FI LUNLBE FR AT IT DE ES CY EL PTMT SI EE LV SK LT 1(‘)0

o

Quelle: Eurostat.

Das im Vergleich zum Euroraum-Durchschnitt wie auch gegeniiber Deutschland hohere
osterreichische Preisniveau ist in den meisten Waren und Dienstleistungsgruppen vorzufinden
(siche Grafik 2, rechte Abbildung). Vor allem aber im Bildungsbereich, bei Nahrungsmitteln,
der Gesundheitspflege sowie Freizeit und Kultur zihlt Osterreich zu den teuersten Lindern im
Euroraum. Demgegeniiber ist bei Alkohol und Tabak sowie bei
Kommunikationsdienstleistungen das osterreichische Preisniveau unter dem Euroraum-
Durchschnitt sowie unter jenem in Deutschland.

¢ Die Preisniveauvergleiche beruhen auf Kaufkraftparititen, die angeben, wie viele heimische Wahrungseinheiten fiir den
Kauf vergleichbarer Giiter und Dienstleistungen in verschiedenen Landern aufgewendet werden miissen. Lohn- und Ein-
kommensunterschiede werden dabei nicht berticksichtigt.
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Schwerpunktthema: Effekte der BetriebsgroBBe auf das Preisniveau im Einzelhandel
mit besonderer Beriicksichtigung des Lebensmitteleinzelhandels

Das Preisniveau im &sterreichischen Einzelhandel ist laut Ubereinstimmenden Analysen des Wifo sowie
der AK insbesondere im Lebensmittelbereich im europiischen Vergleich relativ hoch." Dies wird auch
durch die im vorigen Kapitel diskutierten vergleichbaren Preisniveauindizes von Eurostat bestitigt. Im
vorliegenden Kasten wird der Frage nachgegangen, welchen Effekt die Struktur des Einzelhandels und
insbesondere die GréBe der Einzelhandelsbetriebe in den verschiedenen Lindern auf die
Lénderunterschiede in den Preisniveaus haben.

Im Structural Issues Report der EZB von 2011 wurde der Effekt der Struktur des Einzelhandels auf das
Preisniveau und das Preissetzungsverhalten in den Euroraumlindern untersucht? In der damaligen
Untersuchung standen vor allem die Marktkonzentration, die Profitabilitit und die Regulierung im
Einzelhandel als Determinanten des Preisniveaus im Vordergrund, die Betriebsgréf3e wurde hierbei nicht
berlcksichtigt.

Fur den Zweck der vorliegenden Untersuchung werden verschiedene Maf3e fur die Gréfe von Betrieben
im Einzelhandel mithilfe von Daten der Strukturellen Unternehmensstatistik (Structural Business
Statistics) von Eurostat konstruiert und analysiert. Weiters wird untersucht, ob die Unterschiede in
diesen MafBen im Linderquerschnitt mit den Preisniveauunterschieden korreliert sind. Die Analyse wird
sowohl auf Ebene des gesamten Einzelhandels (ohne Fahrzeughandel) als auch gesondert fur den
Lebensmitteleinzelhandel durchgefuhrt.

Osterreichs Einzelhandel verfigt im internationalen Vergleich tber relativ groBe Betriebseinheiten

In der Strukturellen Unternehmensstatistik stehen Jahresdaten zur Anzahl der Betriebe, zum Umsatz, zur
Wertschépfung, zu den Beschiftigten sowie zu den Verkaufsflichen fur den Einzelhandel zur Verfigung.
Die Bezeichnung Betrieb umfasst in dieser Statistik sowohl Einzelunternehmen als auch die jeweiligen
Filialen grof3er Handelsketten. Die meisten Zeitreihen sind von 2008 bis 2013 verflgbar, allerdings sind
die Daten fur die Verkaufsflichen fur einige Ladnder unvollstindig und darlber hinaus nur in Flnf-Jahres-
Durchschnitten mit dem letzten Wert fir 2007 verfugbar. Aus diesem Grund werden die
Verkaufsflachen in dieser Analyse nicht beriicksichtigt.

Grafik K1.1 zeigt die Ergebnisse fir vier gebrduchliche Betriebsgréflenmalie im Durchschnitt der Periode
2008 — 2013 fur alle Euroraumldnder: Anzahl der Einzelhandelsbetriebe pro Einwohner, Anzahl der
Beschéftigten pro Einzelhandelsbetrieb, Umsatz pro Einzelhandelsbetrieb und Umsatz pro Beschéftigten.
Dabei zeigt sich, dass Osterreich im Euroraumvergleich iber relativ groBe Betriebe im Einzelhandel
verflgt. Bei der Anzahl der Beschiftigten pro Einzelhandelsbetrieb liegt Osterreich mit 8,6 auf dem
funften Platz der 19 Euroraumlander, beim Umsatz pro Betrieb und beim Umsatz pro Beschdftigten
nimmt Osterreich den 6. und 7. Platz innerhalb des Euroraums ein. Ein Grund fur die relativ groBen
Betriebseinheiten ist die vergleichsweise geringe Anzahl der Betriebe gemessen an der Bevélkerung. Hier
liegt Osterreich mit 4,8 Einzelhandelsbetrieben pro Tsd Einwohner an 14. und damit sechstletzter Stelle
im Euroraum.”’

" Siehe Baumgartner, J. (2008). Statistische Zerlegung produktspezifischer Inflationsraten in Osterreich und in der Eurozone. Wifo Monographien,
Juli 2008; sowie verschiedene Ergebnisse des AK Preismonitors (z.B. Preisvergleiche Wien-Minchen oder Wien-Berin).

2 ECB. 2011. Structural Features of Distributive Trades and Their Impact on Prices in the Euro Area. Structural Issues Report 2011.

® Laut Structural Issues Report 2011 lag Osterreich im Jahr 2009 mit 306 Quadratmetern pro Geschft im Lebensmitteleinzelhandel an flinfter
Stelle der damals 16 Linder des Euroraums. Dies bestitigt ebenfalls, dass Osterreichs Einzelhandel im internationalen Vergleich Uber relativ
groBe Betriebseinheiten verflgt.
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Grafik K1.1

MaBe fur BetriebsgriBe im Einzelhandel (Durchschnitt 2008-2013)
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Quelle: Eurostat.

Grafik K1.2 zeigt die Preisniveauindizes eines vergleichbaren Warenkorbes von Eurostat (EU28 = 100)
fur den gesamten privaten Konsum (linke Abbildung) sowie fur die Untergruppe der Nahrungsmittel und
nicht-alkoholischen Getrdnke (rechte Abbildung). Beim gesamten Haushaltskonsum liegt demnach das
Preisniveau in Osterreich — dhnlich wie bei der BetriebsgréBe — im oberen Bereich der Euroraumlinder.
Mit einem Wert von 106 fir die Periode 2008 — 2013 verfugt Osterreich (ber das siebthdchste
Konsumentenpreisniveau im Euroraum. Dies legt zumindest auf den ersten Blick eine positive Korrelation
zwischen dem Preisniveau und der BetriebsgroBe im Einzelhandel nahe.

Grafilk K1.2

Vergleichbare Preisniveauindizes (Durchschnitt 2008-2013)

Preisniveaus gesamter privater Konsum (EU28=100) Preisniveaus Nahrungsmittel und nicht-alkoholische Getrdnke (EU28=100)
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Quelle: Eurostat.
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BetriebsgroBe im Landerquerschnitt positiv mit dem Preisniveau im Einzelhandel korreliert

Um den Zusammenhang zwischen den dargesteliten GrofBenmallen und den Preisniveaus im
Ldnderquerschnitt zu analysieren, wird fir jedes Paar von GréfBenmal3 und Preisniveau der
Rangkorrelationskoeffizient berechnet (Tabelle K1.1).* Dabei zeigt sich, dass Linder, die tber groBere
Betriebe im Einzelhandel verfigen, tendenziell auch ein héheres Konsumentenpreisniveau haben: Lander
mit einer relativ hohen Anzahl von Beschéftigten und mit hohem Umsatz pro Betrieb und Beschéftigten
weisen ein hdheres Preisniveau auf, wobei die positive Korrelation mit der letzteren Variable — dem
Umsatz pro Beschiftigten — am groBten ist” Umgekehrt wird zwischen der Anzahl der Betriebe pro
Einwohner und dem Preisniveau eine negative Rangkorrelation beobachtet.

Tabelle K1.1
Rangkorrelationskoeffizient der Preisniveaus im Landerquerschnitt mit...
Gesamter Nahrungsmittel und nicht-
privater Konsum alkoholische Getranke
Anzahl der Einzelhandelsbetriebe pro Einwohner -0,33 0,07
Anzahl der Beschiftigten pro Einzelhandelsbetrieb 0,32 -0,25
Umsatz pro Einzelhandelsbetrieb 0,67 0,32
Umsatz pro Beschiftigten 0,79 0,85

Quelle: Eurostat, eigene Berechnungen

Aus theoretischer Sicht ist der Zusammenhang zwischen Betriebsgréf3e und Preisniveau nicht eindeutig
geklart. Insofern die GréBe von Betrieben eine hohe Marktkonzentration widerspiegelt, wiirde man einen
positiven Zusammenhang zwischen BetriebsgréBe und Preisniveau erwarten.® Auf empirischer Ebene ist
der Zusammenhang zwischen Wettbewerbsintensitdt und Preisniveau auf Produktmarkten nicht immer
klar gegeben, zumal etwa im Structural Issues Report der EZB 2011 verschiedene Wettbewerbsmal3e
durchaus unterschiedliche Ergebnisse in Bezug auf den Zusammenhang zwischen Wettbewerb und
Preisen  ergeben’” Der &sterreichische  Finzelhandel ist generell durch eine  hohe
Unternehmenskonzentration gekennzeichnet. Dies zeigt sich etwa durch einen relativ hohen Anteil von
Filialen an der Gesamtzahl der Betriebe (Filialisierungsgrad). Im gesamten &sterreichischen Einzelhandel
betrigt der Filialisierungsgrad 38 %, im Lebensmitteleinzelhandel sogar 61 %.° Eine hohe
Unternehmenskonzentration, die sich in den Betriebsgréf3enmallen widerspiegelt, kénnte somit ein
Grund fir das Uberdurchschnittliche Preisniveau in Osterreich sein.

Auf der anderen Seite wdre aber auch ein negativer Zusammenhang zwischen Preisniveau und
BetriebsgréBe denkbar, wenn etwa grofe Betriebseinheiten auf die Dominanz von Diskontern und
Hypermarkten (Selbstbedienungs-Warenhduser mit mehr als 5.000 Quadratmetern Verkaufsfliche) im
Einzelhandel zuriickzufihren sind. Da diese Geschiftstypen Ublicherweise im Vergleich zu anderen
Geschéftsarten niedrigere Preise setzen, kdnnte in einem Land mit einem hohen Anteil von Diskontern
und Hypermarkten das gesamte Preisniveau geddmpft werden. Dieser Zusammenhang bestétigt sich fur
Osterreich zumindest in Bezug auf den gesamten FEinzelhandel nicht: Obwohl Osterreich und
Deutschland laut Structural Issues Report 2011 zu den Landern innerhalb des Euroraums mit dem
groften Anteil an Diskontern zdhlen, ist das Preisniveau in beiden Landern Uberdurchschnittlich hoch.’

* Der Spearmans Rangkorrelationskoeffizient (Spearmans Rho) ist ein nicht-parametrisches MaB fiir die Korrelation der Rangordnung innerhalb
zweier Zufallsvariablen. Die Rangordnung bezieht sich hier auf die Reihenfolge der Euroraumldnder fiir die untersuchten Variablen. Der
Rangkorrelationskoeffizient liegt zwischen O und 1 und ist wie ein Korrelationskoeffizient zu interpretieren.

> Die angefiihrten Zahlen basieren auf der Lander-Rangordnung der jeweiligen Variablen fur die Zeitperiode 2008-2013. Eine Berechnung der
Rangkorrelationskoeffizienten flr jedes einzelne Jahr liefert qualitativ und quantitativ sehr dhnliche Ergebnisse.

¢ Siehe Ciapanna E. und C. Rondinelli (2014). Retail Market Structure and Consumer Prices in the Euro Area. ECB Working Paper 1744.

’ Eine eindeutige Rangordnung der Euroraum-Lander nach Wettbewerbsintensitit lasst sich angesichts der unterschiedlichen Ergebnisse fiir die
verschiedenen im Structural Issues Report dargestellten KonzentrationsmaBe (Herfindahl-Hirschman-Index, Marktanteil der k-groBten
Unternehmen am Gesamtmarkt, berechnet jeweils auf Ebene des Einkaufverbunds sowie des Vertriebsverbunds) nicht ableiten. Siehe Kapitel 1.3
und Tabelle 12 im Structural Issues Report der EZB 2011.

8 Siehe AK Wien (2015). Branchen Report Handel 2015.
? Siehe Tabellen 4 und A1 im Structural Issues Report der EZB 2011.
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Im Lebensmitteleinzelhandel kein eindeutiger Zusammenhang zwischen Betriebsgroe und Preisniveau

Grafik K1.3 zeigt die verschiedenen MafBle fur BetriebsgroBen im Lebensmitteleinzelhandel, der etwa
40 % des gesamten Einzelhandels im Euroraum ausmacht, fir die Periode 2008-2013."° Die Ergebnisse
sind grundsitzlich  dhnlich  wie fir den Gesamtmarkt, allerdings liegt Osterreich  im
Lebensmitteleinzelhandel in Bezug auf die meisten MafBBe mehr im Mittelfeld der Euroraum-Lénder. So
liegt Osterreich bei der Anzahl der Beschiftigten pro Betrieb im Lebensmitteleinzelhandel mit 14,3 an
zehnter Stelle innerhalb der 19 Euroraum-Lander, im Gegensatz zum flnften Rang beim gesamten
Einzelhandel.

Beim Preisniveau hingegen liegt der &sterreichische Lebensmitteleinzelhandel mit einem deutlich
Uberdurchschnittlichen Wert von 117,5 an dritter Stelle im Euroraum, knapp hinter Irland und Finnland
(Grafik K1.2, rechte Abbildung). Der Zusammenhang zwischen den BetriebsgréBenmalen und dem
Preisniveau ist daher im Lebensmitteleinzelhandel nicht so klar gegeben wie fir den gesamten
Einzelhandel. In der Tat zeigt sich in Tabelle K1.1 im Landerquerschnitt fir den Lebensmitteleinzelhandel
eine positive Korrelation zwischen dem Umsatz pro Betrieb sowie pro Beschéftigten und dem
Preisniveau, aber eine negative Korrelation zwischen der Anzahl der Beschéftigten pro Betrieb und dem
Preisniveau. Zumindest fur letzteren Indikator kénnte die zuvor angeflhrte Erkldrung relevant sein, dass
grof3e Betriebseinheiten auf die Dominanz von Diskontern und Hypermdrkten hindeuten, was einen
ddmpfenden Effekt auf das Preisniveau im Nahrungsmittelbereich haben kénnte. Allerdings ist der
negative Zusammenhang mit einem Rangkorrelationskoeffizienten von —0,25 nicht sehr stark ausgepragt.

Grafik K1.3

MaBe fur BetriebsgriBe im Lebensmitteleinzelhandel
(Durchschnitt 2008-2013)
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Quelle: Eurostat.

'° Der Lebensmitteleinzelhandel ist in der Strukturellen Unternehmensstatistik nicht gesondert ausgewiesen. Eine niherungsweise Ermittlung der
Daten fur den Lebensmitteleinzelhandel ldsst sich durch Addition der Untergruppen , Einzelhandel von Nahrungsmitteln und nicht-alkoholischen
Getranken in spezialisierten Geschéften” (umfasst Backereien, Fleischereien, Getrankegeschéfte etc.) und , Einzelhandel in nicht-spezialisierten
Geschéften mit vorwiegendem Angebot von Nahrungsmitteln und Getranken® (umfasst Supermarkte, Diskonter etc.) erreichen.
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BetriebsgréBen im Lebensmitteleinzelhandel nehmen zu

Bei den BetriebsgréBenmalen fur den Lebensmitteleinzelhandel lohnt auch ein Blick auf die Verdnderung
Uber die Zeit. Von 2008 bis 2013 sind die Betriebsgréf3en im Lebensmitteleinzelhandel nach allen Maf3en
in den meisten Euroraum-Landern gestiegen. Osterreich weist Uberdies mit einem Anstieg des Umsatzes
pro Betrieb um 25 % und des Umsatzes pro Beschiftigten um 10 % in der betrachteten Finf-Jahres-
Periode einen Uberdurchschnittlichen Zuwachs innerhalb des Euroraums auf (siehe Tabelle K1.2). Die
Zahl der Beschiftigten pro Betrieb hingegen wuchs 2008 — 2013 im  &sterreichischen
Lebensmitteleinzelhandel mit 13,5 % in etwa so stark wie im Durchschnitt des Euroraums.

Tabelle K1.2
Verinderung der BetriebsgroBen 2008-2013 im Lebensmitteleinzelhandel

Verianderung 2008-2013  Verianderung 2008-2013

Osterreich (in %) Euroraum (in %)
Anzahl der Einzelhandelsbetriebe pro Einwohner -8,6 -7,2
Anzahl der Beschiftigten pro Einzelhandelsbetrieb 13,5 12,4
Umsatz pro Einzelhandelsbetrieb 251 15,7
Umsatz pro Beschiftigten 10,2 2,9

Quelle: Eurostat, eigene Berechnungen

Zusammenfassend ldsst sich feststellen, dass der &sterreichische Einzelhandel im internationalen Vergleich
Uber relativ grof3e Betriebseinheiten verflgt. Im Landerquerschnitt innerhalb des Euroraums ist die GréBe
der Einzelhandelsbetriebe positiv mit dem Konsumentenpreisniveau korreliert. Der deutlichste positive
Zusammenhang zeigt sich zwischen den UmsatzkenngréfBen und dem Preisniveau im Landervergleich.
Dieses Ergebnis deckt sich auch mit der in der empirischen Literatur dokumentierten Interpretation, dass
BetriebsgroBe oftmals mit dem Konzentrationsgrad auf Gitermdrkten korreliert ist und auf diese Weise
zu einem hdheren Preisniveau beitrdgt. Bei gesonderter Betrachtung des Lebensmitteleinzelhandels, der
etwa 40 % des gesamten Einzelhandels im Euroraum ausmacht, findet sich keine eindeutig positive
Korrelation zwischen Betriebsgréfle und Preisniveau im Landerquerschnitt. Vielmehr zeigt sich, dass
Ldnder mit einer héheren Beschiftigtenzahl pro Betrieb im Lebensmitteleinzelhandel tendenziell sogar
ein niedrigeres Preisniveau bei Nahrungsmitteln und Getrdnken aufweisen.

4 Erklarungsfaktoren fiir die bisherige Preisentwicklung

4.1 Negative Preisdynamik bei Erzeugerpreisen fiir Konsumgiiter

Die verfiigbaren heimischen Indikatoren der vorgelagerten Preiskette, der Erzeugerpreisin-
dex fiir Sachgiiter und der GroBhandelspreisindex, weisen bereits seit Marz 2013
Preisriickgange auf, die im Februar dieses Jahres ihren bisherigen Tiefpunkt erreicht haben.
Seither haben sich die Preisriickginge (im Jahresvergleich) etwas abgeschwicht (siche Grafik 3,
linke Abbildung). Zuletzt belief sich die Jahresveranderungsrate des Erzeugerpreisindex fiir im
Inland abgesetzte Sachgiiter’ auf —3,8 % (April 2016) und jene des GroBhandelspreisindex auf —
4,1 % (Mai 2016). Die Entwicklung der Preise auf den vorgelagerten Produktionsstufen wurde
vor allem von den Erzeugerpreisen fiir Energie und Nahrungsmittel bestimmt, die im April
2016 Jahresteuerungsraten von —7,6 % (Energie) sowie —7,0 % (Nahrungsmittel) aufwiesen.

" Der Erzeugerpreisindex fiir Sachgiiter erfasst die Preisentwicklung der im Inland abgesetzten Waren. Erfasst werden die Ta-
tigkeiten der Sektoren B bis E36 (Industrie ohne Baugewerbe, Abwasserentsorgung und Beseitigung von Umweltverschmut-
zung) gemil der NACE-Klassifikation.
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Die Jahresteuerung auf Erzeugerebene fiir Konsumgiiter8 stagnierte zuletzt bei
—0,6 % (April und Marz 2016). Da die Preisentwicklung von Konsumgiitern am engsten mit
jenen der Verbraucherpreise verbunden ist (siche Grafik 3, rechte Abbildung), diirften sich die
dampfenden Effekte der Preistransmission von den vorgelagerten Produktionsstufen in
den kommenden Monaten etwas abschwiéchen.

Grafik 3
Indikatoren der vorgelagerten Preiskette und HVPI Erzeugerpreise fiir Konsumgiiter und HVPI
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Quelle: Statistik Austria, Eurostat.

4.2 Rohstoffpreise seit Jahresbeginn wieder im Aufwartstrend

Von Mai 2015 bis Janner 2016 fiel der Roholpreis (Marke Brent Crude) um fast 50 % auf 32,1
USD pro Barrel. Seither befindet sich der Roholpreis wieder in einem Aufwirtstrend.
Trotz des Anstiegs blieb die Notierung fiir ein Barrel der Marke Brent im Mai 2016 mit
47,7 USD um rund 28 % unter der Marke vom Mai letzten Jahres. Gleichlaufend mit der
Preisentwicklung fiir Rohdl ist bei den Endverbraucherpreisen fiir Energie seit Anfang 2016
wieder ein Anstieg zu beobachten.

Auch die Preise anderer Rohstoffe haben Anfang 2016 ihren Tiefststand durchschritten. Der
HWWI-Rohstoffpreisindex ohne Energie stieg von Janner bis Mai 2016 um rund
9 % an. Dafiir waren vor allem Nahrungsmittelrohstoffe und in einem geringeren Ausmal}
Metalle ausschlaggebend.

¢ Der Erzeugerpreisindex fiir Konsumgiiter beinhaltet beispielsweise Preise fiirr Unterhaltungselektronik, Haushaltsgerite,
Fahrzeuge, Mébel, Nahrungsmittel, Textilien, Lederwaren, Sportgerite.
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Grafik 4

Rohstoffpreise
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Quelle: Thomson Reuters, Eurostat.

4.3 Importpreise aufgrund von Waren zuletzt wieder gesunken

Nach einem voriibergehenden Anstieg im zweiten Quartal 2015 sind die Importpreise
wieder zuriickgegangen. Die Jahreswachstumsrate des Importdeflators fiel von 0,4 % im
zweiten Quartal 2015 auf —2,0 % im ersten Quartal 2016. Bei getrennter Betrachtung von
Waren und Dienstleistungen zeigt sich, dass dies ausschlieBlich auf Waren zuriickzufiihren ist.
Der Importdeflator fir Waren ging im ersten Quartal 2016 um —3,6 % im Jahresabstand

zurlick, wahrend jener fiir Dienstleistungen um 3,2 % anstieg.

Verstirkt wurde der Abschwung der Importpreise in den letzten beiden
Quartalen durch die Entwicklung des Wechselkurses. Von Jinner bis Mai 2016
wertete der Euro gegeniiber dem US-Dollar um rund 4 % auf, wohingegen die Aufwertung des
osterreichischen nominell effektiven Wechselkurses’ im selben Zeitraum mit 0,3 % wesentlich
moderater ausfiel.

’ Der nominell effektive Wechselkurs wird von der EZB aus den bilateralen Wechselkursen gegeniiber den 38 wichtigsten
Handelspartnern Osterreichs, gewichtet nach dem jeweiligen AuBenhandelsanteil fiir den Sachgiiterbereich, berechnet.
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Grafik 5

Importpreise und Wechselkurse
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Quelle: Statistik Austria, Eurostat.

4.4 Lohnstiickkostenwachstum weiterhin liber Verbraucherpreisinflation

Das Wachstum der Arbeitnehmerentgelte je Arbeitsstunde ist seit dem vierten Quartal
2014 von 2,7 % auf zuletzt 1,3 % (erstes Quartal 2016) zuriickgegangen. Auch die
Jahreswachstumsrate der nominellen Lohnstiickkosten in der gewerblichen Wirtschaft
(Sachgiiter und Dienstleistungen; NACE B-N)' ist im selben Zeitraum tendenziell
zuriickgegangen, wenngleich nicht im selben Ausmal} wie die Arbeitnehmerentgelte. Im
ersten Quartal 2016 belief sich das Jahreswachstum der nominellen Lohnstiickkosten auf 1,6 %
(viertes Quartal 2014: 2,8%). Der Grund hierfir liegt in der ungiinstigen
Produktivitatsentwicklung (vor allem im Bereich freiberuflicher Dienstleistungen sowie bei
Informations- und Kommunikationsdienstleistungen). Auch das Jahreswachstum des
Tariflohnindex (ohne 6ffentlich Bedienstete) war — wie die Arbeitnehmerentgelte und die
nominellen Lohnstiickkosten — zuletzt niedriger als noch 2015. Im ersten Quartal 2016 belief
sich das Jahreswachstum der Tarifléhne auf 1,7 % (2015: 2,2 %). Trotz des seit Ende 2014
deutlich ~ gesunkenen Wachstums dieser Arbeitskostenindikatoren liegen deren
Jahresverdnderungsraten weiter iiber der Gesamtinflationsrate, weshalb von der
Arbeitskostenseite  weiterhin  ein  nach oben gerichteter Preisdruck auf die
Endverbraucherpreise ausgeht.

Der Riickgang der Gewinnquote des nichtfinanziellen Unternehmenssektors secit
dem Konjunkturhohepunkt im Jahr 2011 ist Anfang 2015 zum Stillstand gekommen. Im
vierten Quartal 2015 belief sich der Bruttobetriebsiiberschuss auf 41,0 % der Wertschopfung
(erstes Quartal 2015: 40,6 %), womit die Gewinnquote aber noch annihernd 4 Prozentpunkte
unter dem Wert des zweiten Quartals 2011 bleibt.

' Dies umfasst die Sektoren Bergbau, Warenerzeugung, Energieversorgung, Wasserversorgung, Bau sowie private Dienst-
leistungen (Handel, Verkehr, Beherbergung und Gastronomie, Informations- und Kommunikationsdienstleistungen, Finanz-
und Versicherungsdienstleistungen, Grundstiicks- und Wohnungswesen und freiberufliche Dienstleistungen).
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Grafik 6

Arbeitskostenindikatoren und Profite
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4.5 Schwache Nachfrage dampft die Inflationsentwicklung

Die von der OeNB berechnete Produktionsliicke ist seit Beginn 2014 durchgehend
negativ. Die Schitzung fiir das zweite Quartal 2016 ist mit —0,4 % des BIP etwas geringer als
zuvor (2015: —0,7% des BIP). Laut OeNB-Prognose vom Juni 2016 sollte sich die
Produktionsliicke in den kommenden Quartalen weiter verringern, allerdings auch Ende 2018
noch nicht ginzlich geschlossen sein. Die Messung der Produktionsliicke ist seit den
Wirtschaftsabschwiingen der letzten Jahre mit erhohter Unsicherheit behaftet. Dies zeigt sich
auch in der Bandbreite der Schiatzwerte mechrerer Institutionen, die zuletzt groBer
geworden ist. Die OeNB-Schatzung liegt im Vergleich zu den Produktionsliicken, die von der
Europaischen Kommission, dem Internationalen Wiahrungsfonds und der OECD fiir Osterreich
berechnet werden, am oberen Rand des Spektrums (siche Grafik 7, linke Abbildung), wahrend
die OECD-Schatzung am unteren Ende des Bereichs liegt. Alle genannten Institutionen gehen
davon aus, dass sich die Produktionsliicke bis 2017 bzw. 2018 nicht schlieBen wird. "

Weitere nachfrageseitige Inflationsindikatoren deuten derzeit entweder auf einen neutralen oder
dampfenden Effekt auf die Inflationsrate hin. Der von der OeNB geschitzte Unemployment-Gap
war im zweiten Quartal 2016 weitgehend geschlossen, wéhrend sich direkt beobachtbare
Indikatoren wie die Arbeitslosenrate zuletzt verschlechtert hatten. Allerdings zeigen
Schitzungen der Preis-Phillips-Kurve mit einer ganzen Reihe unterschiedlicher nachfrageseitiger
Inflationsindikatoren, dass insbesondere Arbeitsmarktindikatoren haufig einen statistisch nicht
signifikanten Zusammenhang mit der Inflationsrate aufweisen. In Grafik 7 (rechte Abbildung)
sind die langfristigen Reaktionskoeffizienten der 6sterreichischen Preis-Phillips-Kurve fir die

Zeitraume Q1 1995 bis Q1 2012 auf der horizontalen Achse bzw. Q1 1995 bis Q4 2015 auf der

" Der Prognosehorizont der aktuellen Schitzungen der 6sterreichischen Produktionsliicke der Europdischen Kommission und
der OECD endet mit 2017, wahrend der Internationale Wiahrungsfonds Prognosen bis 2021 vornimmt. Laut den Schitzun-
gen des Internationalen Wahrungsfonds schlieBt sich die 6sterreichische Produktionsliicke im Jahr 2019.
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vertikalen Achse fiir mehrere Aktivitatsvariablen abgebildet: drei Produktionsliicken (jene der
OeNB, des IWF und der Europaischen Kommission), das reale BIP und mehrere Indikatoren fiir
den Arbeitsmarkt (unter anderem die Arbeitslosenrate sowie der von der OeNB berechneten
Unemployment-Gap'?). Dabei wurde festgestellt, dass vor allem die Arbeitsmarktindikatoren
haufig keinen statistisch signifikant von null verschiedenen Reaktionskoeffizienten aufweisen.

Insgesamt ldsst sich allerdings feststellen, dass die meisten Indikatoren fiir die heimische
Nachfrageseite — insbesondere jene der Produktionsliicke — weiterhin einen démpfenden
Effekt auf die Verbraucherpreisinﬂation ausiben.

Grafik 7
Nachfrageseitige Inflationsindikatoren
. .‘ . Langfristiger Zusammenhan
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Quelle: OcNB, Eurostat, SDW (EZB). *) Abgeleitet aus Preis-PhillipsKurven mit verschiedenen Nachfrageindikatoren.

4.6 Marktteilnehmer erwarten Anstieg der Inflation

Laut Consumer Survey der Europdischen Kommission erwarten die befragten 6sterrei-
chischen Konsumenten in den kommenden 12 Monaten mehrheitlich Preisanstiege.
Fiir Osterreich betrug der Saldo aus positiven (Preise steigen in den kommenden 12 Monaten)
und negativen Antworten (Preise sinken in den kommenden 12 Monaten) in den ersten finf
Monaten dieses Jahres durchschnittlich 22 und war damit nur leicht unter dem Mittelwert aus
dem Jahr 2015 (siche Grafik 8, linke Abbildung)." Fiir den Euroraum hingegen war der Saldo
aus erwarteten Preisanstiegen gegeniiber Preisriickgingen mit durchschnittlich 2,9 in den ersten
finf Monaten dieses Jahres nur leicht positiv. Dieser Unterschied in den Inflationserwartun-
gen spiegelt somit auch den derzeitigen Inflationsabstand Osterreichs gegeniiber dem Euroraum

wider.

" Der Unemployment Gap ist definiert als tatsichliche Arbeitslosenrate abziiglich der strukturellen Arbeitslosenrate (ge-
schitzt als langfristiger Trend der Arbeitslosenrate)

" Der Saldo gibt die Differenz zwischen positiven (p) und negativen (n) Antworten als Anteil der Gesamtantworten an. Das
heiBt, wenn p % der Befragten in den nichsten 12 Monaten an steigende Preise, n % an fallende Preise und u % an gleich-
bleibende Preise glauben, errechnet sich der Saldo als p—n, wobei ptn+u=100.
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Laut Consensus Economics lagen die Inflationserwartungen von Prognoseinstituten fiir
Osterreich im Juni 2016 bei 1,1 % sowie fur 2017 bei 1,7 %. Fir den Euroraum erwarten die
Prognoseinstitute zuletzt Inflationsraten von 0,2 % fiir 2016 und 1,3 % fir 2017 (siche auch
Grafik 8, rechte Abbildung).14

Die niedrigen Inflationserwartungen fiir den Euroraum im Jahr 2016 sind neben der derzeit ge-
ringen tatsachlichen Inflationsrate der Hauptgrund fiir die expansive Ausrichtung der Geldpolitik
des Eurosystems. Die im Vorjahr begonnenen Anleiheankaufprogramme der EZB sollen einer-
seits die langfristigen nominellen Zinsen reduzieren und damit Investitionen und Konsum an-
kurbeln und andererseits die Inflationserwartungen auf ein mit der Preisstabilititsdefinition der
EZB konsistentes Niveau anheben. Das Ziel der Preisstabilitat gilt bei einem Anstieg des Har-
monisierten Verbraucherpreisindex fiir das Euro-Wahrungsgebiet von unter, aber nahe 2 % ge-
geniiber dem Vorjahr als erreicht. Bis 2017 zeigen die vorliegenden Inflationserwartungen fiir
den Euroraum keine ausreichende Annédherung der Inflationsrate an diesen Wert.

Grafik 8
Inflationserwartungen
EK Consumer Survey - Entwicklung der Preise Inflationsprognosen von Consensus Economics
in den kommenden 12 Monaten
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Quelle: Europdische Kommission, Consensus Economics.

4.7 Geringes Deflationsrisiko in Osterreich

Die Verteilung der Inflationsraten auf disaggregierter Ebene des HVPI gilt als ein Indikator fur
Deflation.” Auf Ebene der COICOP-4-Steller des HVPI-Warenkorbs'® wiesen im Mai 2016

'* Consensus Economics erhebt die Inflationsprognosen von professionellen Prognoseinstituten und weist jeweils den Durch-
schnitt der abgegebenen Einschitzungen zur Jahresinflation fiir das laufende sowie fiir das nichste Kalenderjahr auf Lander-
ebene und fiir das Euroraum-Aggregat aus.

" Deflation ist definiert als anhaltender Riickgang des allgemeinen Preisniveaus auf breiter Basis. Eine disaggregierte Betrach-
tung des Preisindex gibt daher Aufschluss, wie stark inflationdre oder deflationdre Tendenzen im HVPI-Warenkorb vorhan-

den sind.

' Im 6sterreichischen HVPI-Warenkorb sind dies 89 Indexpositionen. In der grafischen Darstellung wurden die Indexpositi-
onen nicht gewichtet.
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rund % der Indexpositionen im Osterreichischen HVPI eine Inflationsrate von
weniger als 0 % auf, rund 37 % der Indexpositionen hatten zuletzt eine Teuerungsrate iiber
0 %, aber unter 2 % und fiir rund 38 % der Indexpositionen lag die Jahresinflationsrate tiber
und einschlieBlich 2 % (siche Grafik 9, linke Abbildung). Der Anteil der Waren und
Dienstleistungen mit negativen Inflationsraten ist in den letzten Monaten zwar etwas
angestiegen, liegt aber im langfristigen Durchschnitt. Von Janner 2000 bis Mai 2016 betrug der
Anteil der Produkte mit negativen Jahresinflationsraten 21,0 %.

Die Verteilung der Inflationsraten hat sich gegeniiber dem lingerfristigen Durchschnitt zuletzt
von relativ hohen Inflationsraten hin zu Inflationsraten im Bereich 1 % bis 2 % verschoben (siehe
Grafik 9, rechte Abbildung). Insgesamt deuten diese Indikatoren somit derzeit fiir Osterreich
auf ein geringes Deflationsrisiko hin.

Grafik 9

Inflationsraten einzelner Indexpositionen im osterreichischen HVPI-Warenkorb
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Quelle: Statistik Austria, Eurostat.
*) Die Anteile beziehen sich auf ungewichtete Indexpositionen an der Gesamtzahl der Indexpositionen im HVPI-Warenkorb.
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