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Inflation seit Februar 2020 markant gesunken

Nachdem die osterreichische HVPI-Inflationsrate im Februar 2020 noch 2,2 % betragen hatte, ging sie bis Mai
sukzessive auf 0,6 % zuriick. Dieser Riickgang ist in erster Linie auf den Olpreisverfall der letzten Monate
zuriickzufiihren, betraf aber im Mai auch die anderen Sondergruppen des HVPI (Energie, Dienstleistungen,
Industriegiiter ohne Energie, Nahrungsmittel). Die ohne Energie und Nahrungsmittel berechnete
Kerninflationsrate lag noch bis April bei iiber 2 %, ging aber im Mai markant auf 1,5 % zuriick. Neben dem
Olpreiseffekt diirfte sich im Mai somit auch die aufgrund der COVID-|9-Krise eingebrochene Nachfrage
ddmpfend auf die Inflationsrate ausgewirkt haben.

Messprobleme aufgrund von COVID-19 beeintrdchtigen Zuverldssigkeit der Inflationszahlen
Die Entwicklung der letzten Monate, insbesondere im April und Mai 2020, ist allerdings unter dem Vorbehalt
einer erschwerten Inflationsmessung wdhrend der COVID- | 9-Krise zu sehen. Aufgrund der von Mitte Mdrz bis
in den Mai hinein verordneten GeschdftsschlieBungen und Mobilitdtsbeschrdnkungen war die Preiserhebung fiir
viele im Warenkorb enthaltenen Produkte und Dienstleistungen erschwert oder sogar unmaglich. Aus diesem
Grund mussten die vor Ort nicht erhebbaren Preise entweder auf alternativem Weg (etwa im Internet oder auf
Basis von Scannerdaten von Supermdrkten) erhoben oder durch Schdtzungen ersetzt werden. Somit sind die
jiingsten Inflationszahlen mit erhohter Unsicherheit behaftet und mit Vorsicht zu interpretieren.

OeNB erwartet Riickgang der HVPI-Inflationsrate auf 0,8 % im Jahr 2020

In den Folgejahren 2021 und 2022 wird ein langsamer Anstieg auf 0,9 % (202 1) und auf 1,5 % (2022) erwartet.
Die unterjdhrige Entwicklung der Inflationsrate weist bis Ende dieses ahres einen betrdchtlichen Riickgang aufgrund
des seit Mdrz 2020 auBBergewohnlich starken Rohdlpreisverfalls auf. Dieser inflationsddmpfende Effekt wird bis
Anfang ndchsten Jahres anhalten. Zudem bewirkt die COVID-I9-Pandemie einen massiven Nachfrageausfall, der
sich vor allem auf die Kerninflation (Dienstleistungen und Industriegiiter ohne Energie) auswirken wird. Im zweiten
Quartal 2021 soliten die Energiepreiseffekte auslaufen und auch die inflationsdimpfenden Nachfrageeffekte der
COVID-19-Pandemie sollten sukzessive schwdcher werden. Die ohne Energie und Nahrungsmittel berechnete
Kerninflationsrate wird von [,4 % im Jahr 2020 auf 0,6 % im Jahr 2021 sinken und dann im Jahr 2022 wieder auf
1,3 % ansteigen.

Online-Preise von Nahrungsmitteln gehen im April und Mai 2020 leicht zuriick

Die Verdnderung der Preise von Nahrungsmitteln und anderen Warengruppen wéhrend der COVID- | 9-Krise
wird im Rahmen des Schwerpunktthemas dieses Berichts auf Basis von (mittels Webscraping erhobenen)
Online-Preisen von fiinf groBen osterreichischen Handelsketten analysiert. Es zeigt sich, dass Nahrungsmittel
und alkoholfreie Getrdnke in den Monaten April und Mai 2020 im Durchschnitt einen geringfiigigen
Preisriickgang von —0,3% bzw. —0,4% aufweisen, wdhrend die Preise von alkoholischen Getrdnken
durchschnittlich um 0,5% gestiegen sind. Die Preise von Bekleidungsartikeln und Schuhen sind seit Anfang April
im Durchschnitt um etwa 6% gesunken, allerdings diirften dafiir saisonale Faktoren mitverantwortlich sein.
Deutlicher Riickgang der Energiepreise

Der Riickgang des Rohdlpreises seit Anfang dieses Jahres ging nach Beginn des Lockdowns aufgrund der
eingebrochenen Nachfrage nach Rohdl in eine ungebremste Talfahrt iiber. Erst nach dem Beschluss von
massiven Forderkiirzungen durch die OPEC und ihre Kooperationspartner im April wurde diese Talfahrt
gestoppt. Im Mai 2020 notierte der Rohdlpreis in EUR um etwa 50 % niedriger als zu Beginn des Jahres. Dies
lieB auch die Energiepreisekomponente des HVPI deutlich zuriickgehen und war damit hauptverantwortlich fiir
den Riickgang der Gesamtinflationsrate in den letzten Monaten.

Lohnstiickkosten aufgrund des Produktionsriickgangs zuletzt gestiegen

Das Wachstum der nominellen Lohnstiickkosten nahm im ersten Quartal 2020 aufgrund des krisenbedingten
Riickgangs der Produktivitdt deutlich zu. Allerdings wurden ab Mitte Mdrz viele Arbeitnehmerinnen und
Arbeitnehmer zur Kurzarbeit angemeldet, wodurch sich die Lohnkosten fiir die betroffenen Unternehmen
reduzierten. Somit spiegelt die Entwicklung der Lohnstiickkosten in dieser Sondersituation die tatsdchliche
Arbeitskostenentwicklung vieler Unternehmen nurunzureichendwiderund ldsst daher auch keine Riickschliisse
auf einen maglichen von den Arbeitskosten ausgehenden Preisdruck zu.

Beispielloser Riickgang der Kapazitdtsauslastung

Die Produktionsauslastung in der Konsumgiiterindustrie, die bereits vor Ausbruch der COVID- | 9-Pandemie
leicht riickldufig war, stiirzte im zweiten Quartal 2020 gegeniiber dem Vorquartal um rund 20 % ab. Sie liegt
nun auf dem historisch niedrigsten Wert seit Beginn ihrer Messung im Jahr |996. Diese Entwicklung wird sich
in den ndchsten Quartalen jedenfalls dimpfend auf die Inflationsentwicklung in Osterreich auswirken.
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| Inflationsrate hauptsichlichaufgrund des Olpreisriickgangs seit Februar
2020 gesunken

Nachdem die dsterreichische HVPI-Inflationsrate im Februar 2020 noch 2,2 % betragen hatte,
schwichte sie sich im Mérz und April auf 1,6 % und 1,5 % ab und ging im letzten Berichtsmonat Mai 2020
auf 0,6 % zuriick. Der Riickgang seit Februar ist in erster Linie auf die Energickomponente im
HVPI zuriickzufithren, betrafaber —insbesondere im letzten Berichtsmonat —alle Sondergruppen
des HVPI (Energie, Dienstleistungen, Industriegiiter ohne Energie, Nahrungsmittel). Neben den
Effekten des Olpreisriickgangs diirfte sich im Mai auch die aufgrund der COVID-19-Krise
eingebrochene gesamtwirtschaftliche Nachfrage dimpfend auf die Inflationsrate ausgewirkt haben.

Die ohne Energie und Nahrungsmittel berechnete Kerninflationsrate verharrte noch bis April auf iiber 2 %,
ging aber im Mai 2020 auf 1,5 % zuriick.

Die Entwicklung der letzten Monate, insbesondere im April und Mai 2020, ist allerdings unter dem
Vorbehalt einer erschwerten Inflationsmessung wahrend der COVID-19-Krise zu interpretieren. Aufgrund
der von Mitte Marz bis in den Mai hinein verordneten Geschaftsschliefungen und
Mobilitatsbeschriankungen war die Preiserhebung fiir viele im Warenkorb enthaltenen Produkte
und Dienstleistungen erschwert oder unmaglich. 2 Statistik Austria musste daher die vor Ort nicht
erhebbaren Preise entweder auf alternativem Weg (etwa im Internet oder auf Basis von
Scannerdaten von Supermarkten) erheben oder durch Schitzungen (beispielsweise bei den
meisten Dienstleistungen) ersetzen. Laut Statistik Austria waren im April 2020 etwa 26 % aller
im Warenkorb enthaltenen Waren und Dienstleistungen von Erhebungsausfillen betroffen, sodass
die Preise mithilfe international gingiger Methoden imputiert werden mussten. 3 Am starksten
davon betroffen waren Dienstleistungen im Gastgewerbe und in der Hotellerie, sowie Freizeit-
und Kulturdienstleistungen. Die Preise weiterer 15 % aller Waren und Dienstleistungen mussten
im Internet oder auf Basis von Scannerdaten erhoben werden. Dies betraf fast die gesamtenim
HVPI enthaltenen Nahrungsmittel und Getranke. Mit der Erhebung der Juni-Inflationsrate sollte
sich die Situation wieder normalisieren und damit die Inflationswerte wieder an Zuverlassigkeit

gewinnen.

Der markante Riickgang der Rohélpreise um mehr als 50 % seit Jahresbeginn® hat die Inflationsrate der
Energiekomponente des HVPI seit Janner um rund 13 Prozentpunkte sinken lassen (von 3,1 % im Janner
auf —10,0 % im Mai 2020). Innerhalb der Energickomponente ist dieser Riickgang hauptsachlich
auf die sinkenden Treibstoffpreise (um etwa 20 % im Mai) zuriickzufiihren, wahrend die
Inflationsraten fiir Haushaltsenergie (Strom und Gas) in den letzten Monaten konstant bei 7 % fiir
Strom und —0,9 % fiir Gas lagen. Bei Strom wirken sich noch die Strompreiserhéhungen vom
Janner und Mirz dieses Jahres aus.

Die Inflationsrate der Dienstleistungspreise bewegte sich seit Jahresbeginn zwischen 2,5 % und 2,6 % und
ging lediglich im letzten Berichtsmonat Mai auf 2,3 % zuriick. Wie bereits erwahnt, unterliegen diese

Werte aufgrund der Messproblematik, die bei Dienstleistungen besonders ausgepragt ist, einer

? Eine eingehende Analyse der Messproblematik aufgrund von COVID-19 ist im Schwerpunktthema der letzten
Ausgabe von Inflation aktuell 2zu finden: https: //www.oenb.at/dam/jcr:752e921f-217b-46ee-af29-
240cbd45¢ce22 /Schwerpunktthema Q1-20.pdf.

? Siehe dazu die methodischen Informationen von Statistik Austria zu den Auswirkungen von COVID-19 auf die
Berechnung des Verbraucherpreisindex im April 2020:

http: / /www.statistik.at/wem/ide/ideplg?ldcService=GET PDF FILE&RevisionSelectionMethod=LatestReleas
ed&dDocName=123146.

* Fiir eine detaillierte Analyse der Olpreisentwicklung siche Kapitel 3.1 in diesem Bericht.

INFLATION AKTUELL Q2/20 4


https://www.oenb.at/dam/jcr:752e921f-217b-46ee-af29-240cbd45ce22/Schwerpunktthema_Q1-20.pdf
https://www.oenb.at/dam/jcr:752e921f-217b-46ee-af29-240cbd45ce22/Schwerpunktthema_Q1-20.pdf
http://www.statistik.at/wcm/idc/idcplg?IdcService=GET_PDF_FILE&RevisionSelectionMethod=LatestReleased&dDocName=123146
http://www.statistik.at/wcm/idc/idcplg?IdcService=GET_PDF_FILE&RevisionSelectionMethod=LatestReleased&dDocName=123146

erhéhten Unsicherheit. Ausschlaggebend fiir den jiingsten Riickgang waren eine riicklaufige
Teuerung von Gastgewerbe- und Beherbergungsdienstleistungen sowie von Freizeit- und
Kulturdienstleistungen. Bei Letzteren diirfte im Mai zusatzlich ein inflationsdaimpfender
Basiseffekt zum Tragen gekommen sein.”

Die Inﬂationsrate von Industriegiitern ohne Energie ging ausgehend von 1,9 % im Februar dieses Jahres
sukzessive auf 0,2 % im Mai zuriick. Der Inflationsriickgang zeigte sich bei beinahe allen
Industriegiitern und betraf sowohl IT- und Elektronikgerite als auch andere langlebige
Konsumgiiter (wie Mdobel und Haushaltsgerate) sowie Bekleidung und Schuhe.® Bei den
Industriegiitern ohne Energie diirfte sich somit der COVID-19-bedingte Nachfrageriickgang
bisher am deutlichsten auf die Preise ausgewirkt haben.

Die Inflationsrate von Nahrungsmitteln (einschlieflich Alkohol und Tabak) erhéhte sich im April 2020
sprunghaft auf 2,5 % (von 1,6 % im Marz), ging aber im Folgemonat Mai wieder auf 1,3 % zuriick. Dieses
Muster ist sowohl bei den unverarbeiteten als auch den verarbeiteten Nahrungsmitteln zu
beobachten und wird von der Preisentwicklung bei (alkoholischen und nichtalkoholischen)
Getrankenund bei Fleisch und Fisch dominiert. Die moderate Dynamik der Nahrungsmittelpreise
(mit Ausnahme des Monats April) lasst sich teilweise mit der Entwicklung der Weltmarktpreise
fir Nahrungsmittelrohstoffe erkliren, die seit Anfang 2020 riicklaufig ist.”

Die HVPI-Inflationsrate Osterreichs lag 2019 im Durchschnitt um 0,3 Prozentpunkte iiber jener
im Euroraum und etwa gleichauf mit jener in Deutschland. In den ersten fiinf Monaten des laufenden
Jahres stieg der Inflationsabstand zum Euroraum und zu Deutschland wieder etwas und betrug im Mai 2020
etwa einen halben Prozentpunkt (zum Euroraum) und 0,1 Prozentpunkte (zu Deutschland). Dieser
Unterschied ist zum GroBteil auf die betrichtlich hohere Inflationsrate von Dienstleistungen in
Osterreich im Vergleich zu Deutschland und zum Euroraum zuriickzufihren, wahrend die
osterreichische Inflationsrate von Waren im bisherigen Jahresverlauf geringfiigig niedriger war als
jene in Deutschland.

2 Inflationsprognose: Energiepreise und COVID-19-Krise dampfen Inflation®
Wesentliche Rahmenbedingungen der Inflationsprognose

Die OeNB geht in der gesamtwirtschaftlichen Prognose vom Juni 2020 davon aus, dass die Einddmmung von
COVID- 19 schrittweise erfolgt und die wirtschaftliche Aktivitdt erst nach Vorliegen einer medizinischen Losung
ohne Einschrdnkungen maglich sein wird. Es wird angenommen, dass eine wirksame medizinische Behandlung
oder Impfung Mitte des Jahres 2021 zur Verfiigung stehen wird. Da die wirtschaftlichen Folgen der COVID- |9-
Pandemie sehr stark von dieser Annahme abhdngen, wurden auch zwei Alternativszenarien berechnet: eines,
in dem im Vergleich zur Prognose von einer rascheren Einddmmung und damit einer rascheren Erholung der
Wirtschaft ausgegangen wird sowie eines, in dem ein im Vergleich zur Prognose ungiinstigerer BIP-Verlauf
wegen einer im Herbst diesen Jahres auftretenden zweiten Infektionswelle unterstellt wird. Die
Alternativszenarien werden in Kapitel 2.2 dargestellt.

> Mit Basiseffekt wird der Einfluss der gewahlten Vergleichsbasis auf die aktuelle Inflationsrate bezeichnet. So kann
etwa die Jahresteuerungsrate von Freizeit- und Kulturdienstleistungen im Mai dieses Jahres allein aufgrund eines
Preisanstiegs im Mai des Vorjahres riicklaufig sein, selbst wenn die Preise im aktuellen Jahr konstant geblieben sind.
¢ Ein stark riickldufiger Preistrend bei Bekleidung und Schuhen in den Monaten April und Mai wird auch in der
Analyse der Webscraping-Daten in Kasten 1 dieses Berichts bestatigt.

7 Siehe dazu auch Kapitel 3.1 in diesem Bericht.

® Bei dieser Inflationsprognose handelt es sich um eine Aktualisierung der OeNB-Inflationsprognose vom Juni 2020,
wobei die neuesten HVPI-Daten fiir den Mai 2020 einbezogen wurden.
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Laut OeNB-Inflationsprognose vom Juni 2020 wird die HVPI-Inflationsrate 2020 0,8 % und 2021 0,9 %
betragen sowie im Jahr 2022 auf 1,5% ansteigen (Grafik 1 und Tabelle 2°). Die unterjahrige
Entwicklung der Inflationsrate weist bis Ende dieses Jahres einen rapiden Riickgang auf, der ab
November 2020 von einem moderaten, aber kontinuierlichen Anstieg abgelost wird. Bis Anfang
nichsten Jahres rechnet die OeNB mit inflationsdimpfenden Effekten der Energickomponente
des HVPL. Die COVID-19-Pandemie bewirkt einen massiven gesamtwirtschaftlichen
Nachfrageausfall, der sich vor allem auf die Kerninflation (Dienstleistungen und Industriegiiter
ohne Energie) auswirkt. Im zweiten Quartal 2021 werden die Energiepreiseffekte des seit Marz
2020 auBergewohnlich starken Rohélpreisverfalls auslaufen, und die inflationsdimpfenden
Nachfrageeffekte der COVID-19-Pandemie werden sukzessive schwacher werden. Bis zum Ende
des Prognosehorizonts (viertes Quartal 2022) steigt die HVPI-Inflationsrate auf 1,6 % an, womit sie aber
immer noch unter ihrem mehrjahrigen Durchschnitt von 1,9 % liegt. Ausschlaggebend dafir ist die
negative Produktionsliicke. '’ Die Auslastung der Produktionsfaktoren wird sich zwar tiber den
Prognosehorizont kontinuierlich verbessern, aber auch Ende 2022 ist noch nicht mit einer

Vollauslastung zu rechnen.

Da sich die Nachfrageausfille infolge der EindimmungsmaBnahmen zur Bekampfung der COVID-
19-Pandemie vor allem bei Dienstleistungen und Industriegiitern ohne Energie auswirken, wird
die ohne Energie und Nahrungsmittel berechnete Kerninflationsrate von 1,4 % im Jahr 2020 auf
0,6 % im Jahr 2021 fallen und im Jahr 2022 auf 1,3% ansteigen.

’ Die Inflationsentwicklung der HVPI-Komponenten unverarbeitete Nahrungsmittel, verarbeitete Nahrungsmittel
(einschlieflich Alkohol und Tabak), Industriegiiter ohne Energie sowie Dienstleistungen wird bis Dezember 2021
prognostiziert. Die Inflationsentwicklung von Nahrungsmitteln insgesamt (einschlieflich Alkohol und Tabak) und von
Energie sowie die Inflationsraten des HVPI ohne Energie und des HVPI ohne Energie und Nahrungsmittel werden
bis Ende 2022 prognostiziert.

'O Fiir eine Darstellung und Interpretation der Produktionsliicke siche Kapitel 3.5 in diesem Bericht.
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Grafik |

Beitrage der Komponenten zur HVPI-Inflation
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Quelle: OeNB, Statistik Austria.

Damit liegt die aktuelle Prognose deutlich niedriger als die Inflationsprognose vom Mdrz 2020 (-0,9
Prozentpunkte fir 2020, —0,6 Prozentpunkte fir 2021, —0,1 Prozentpunkte fir 2022).
Ausschlaggebend dafiir sind zum allergréBten Teil die COVID-19-bedingten Nachfrageausfille
sowie die aufgrund des Olpreisverfalls niedrige Energiepreisinflation im Jahr 2020.

Tabelle 1 zeigt die wichtigsten externen Annahmen zu Rohstoffpreisen, Wechselkurs und
Zinssatzen. Diese wurden von den Expertinnen und Experten des Eurosystems im Rahmen der
Projektion des Eurosystems vom Juni 2020 festgelegt. Gegeniiber der letzten Inflationsprognose
vom Mirz 2020 wurden die Preise von Rohdl sowie jene der nichtenergetischen Rohstoffe nach
unten revidiert. Vor allem die aus Terminnotierungen abgeleiteten Rohdlpreise sind {iber den
gesamten Prognosehorizont deutlich niedriger alsin der Projektion vom Marz 2020 angenommen.
Seit der Prognoseerstellung sind die Terminnotierungen fiir Rohél wieder leicht angestiegen,
liegen aber noch deutlich unter den in der letzten Prognose angenommenen Werten. Insgesamt
muss festgestellt werden, dass die Terminnotierungen fiir Rohdl derzeit einer vergleichbar groBen
Unsicherheit unterliegen wie die konjunkturelle Entwicklung. Bei den europdischen
Erzeugerpreisen fiir Agrarrohstoffe wurden hingegen Aufwartsrevisionen im Vergleich zu den

Erwartungen im Marz vorgenommen.
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Tabelle |

Annahmen der OeNB-Inflationsprognose vom Juni 2020

. Revisionen gegentber
Annahmen Juni 2020 Mirz 2000

2019 [2020  [2021  [2022  [2020  [2021  [2022
Energie und Wechselkurse in %
Erdolpreis (EUR/Barrel Brent) 57,2 331 344 37,6 =357 —32,6 —26,0
US-Dollar-Euro-Wechselkurs 11 11 11 11 -05 -08 -038
Nichtenergetische Rohstoffpreise Index 2005=100 in %
Gesamt 1291 1259 130,3 1343 -53 —4,0 -3,5
davon Weltmarktpreise fur Nahrungsmittel 138,8 143,8 148,6 1514 =57 -39 -38
davon Weltmarktpreise fir metallische Rohstoffe 116,8 103,9 105,5 109,3 =73 —82 —7,6
EU-Erzeugerpreise Nahrungsmittel 110,7 1164 1184 1189 29 4,6 50
Zinsen in % in Prozentpunkten
Drei-Monats-Zinssatz -04 -04 -04 -04 01 01 0,1
Rendite 10-jahriger Bundesanleihen 01 =01 01 0,2 01 01 0,1

Quelle: Eurosystem.

2.1 Riickgang der Teuerung fir Energie und die Kerninflationskomponenten erwartet

Die mit Marz 2020 startende Talfahrt der Olpreise hat Ende April ihren Tiefpunkt erreicht.
Ausschlaggebend dafiir diirfte das Abkommen der OPEC+ gewesen sein, das vorsicht, die
Olproduktion vorerst um rund 10 Mio Barrel pro Tag zu drosseln. Bis Anfang nichsten Jahres
wird die Inflationsrate von Energie aber noch deutlich negativ bleiben und erst im zweiten Quartal
2021 positivsein. 2020 dampft die Energickomponente des HVPI die Inflationsrate um rund einen
halben Prozentpunkt. Die Annahme niedriger Rohdlpreise wirkt sich insbesondere bei
Treibstoffen — die rund 46 % der Energickomponente ausmachen — inflationsdimpfend aus. Bei
Strom und Gas werden sich im Jahr 2020 die im Vorjahr vorgenommenen Preiserhéhungen
dampfend auf die Jahresinflationsrate auswirken, sofern es zu keinen weiteren Erhohungen
kommt. 2021 und 2022 wird die Energiepreisinflation wieder positiv sein.

Die Inflationsrate von Industriegiitern ohne Energie wird im Jahr 2020 durchschnittlich 0,6 %
betragenund sollte 2021 auf 0,2 % sinken (Tabelle 2). Ausschlaggebend dafiir ist der drastische
Nachfrageausfall aufgrund der durch die COVID-19-Pandemie verursachten Rezession. Von
dieser Nachfrageschwache sind fast alle Untergruppen im Bereich der Industriegiiter ohne Energie
betroffen. Deutliche Preisnachlasse sind vor allem bei Bekleidung und Schuhen (rund 23 % der
Industriegiiter ohne Energie)zu erwarten. Die gestiegene Unsicherheit und der starke Anstieg der
Arbeitslosigkeit sollten zudem zu einem Aufschub der Anschaffung von dauerhaften
Konsumgiitern (z. B. Fahrzeuge, Mobel) filhren und die Inflationsentwicklung dieser
Produktgruppen dampfen.
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Tabelle 2

OeNB-Inflationsprognose vom Juni 2020

Prognose Revisionfen gegenlber
Marz 2020
2020 | 2021 | 2022 | 2020 | 2021 2022
Verdnderung zum Vorjahr in % in Prozentpunkten

HVPI-Inflation 08 09 15 -0,9 -0,6 —0,1
Nahrungsmittel insgesamt 2,0 2,4 2,0 0,5 0,7 04
davon unverarbeitete Nahrungsmittel 2,6 2,2 X 08 X X
davon verarbeitete Nahrungsmittel 1.8 2,4 X 0,3 X X
Industrieglter ohne Energie 0,6 0,2 X —-0,8 X X
Energie —6,8 0,4 2,3 =51 2,0 15
Dienstleistungen 1,8 0,8 X -0,7 X X
HVPI ohne Energie 15 09 1.4 -05 -08 -0,3
HVPI ohne Energie und Nahrungsmittel 1,4 0,6 13 -07 =11 -04

Quelle: OeNB, Statistik Austria.

Die Inflationsrate von Dienstleistungen wirdim Jahr 2020 1,8 % betragenund sollte 2021 auf 0,8 %
sinken. Auch hierfiir zeichnet in erster Linie der COVID-19-bedingte Nachfrageriickgang
verantwortlich. Rund 70 % der Dienstleistungen sind von der schwachen Nachfrage betroffen.
Vor allem bei Fliigen, Pauschalreisen sowie Hotels und Restaurants diirfte die Normalisierung der
Nachfrage lingere Zeit in Anspruch nehmen. Teilweise wird es durch die aufgrund der COVID-
19-Pandemie notwendigen SchutzmaBnahmen (z. B. vorgeschriebener Mindestabstand,
besondere Hygienevorschriften, etc.) zu steigenden Kosten kommen, die aber aufgrund des
massiven Nachfrageausfalls vermutlich nicht oder nicht im vollen Ausmal3 an die Kundinnen und

Kunden weitergegeben werden.

Bei Nahrungsmitteln (einschlieflich Alkohol und Tabak) wird — ausgehend von dem aktuell niedrigen
Niveau— ein Anstieg der Teuerungsrate auf 2,0 % im Jahr 2020 erwartet, gefolgt von 2,4 % sowie
2,0 % in den Jahren 2021 und 2022. Fir den Anstieg sind vor allem die erwarteten steigenden
Preise fiir Agrarrohstoffe (Tabelle 1) verantwortlich, die zu einem Preisauftrieb bei importierten
Nahrungsmitteln fihren werden. Zudem werden die fir Herbst 2020, Frithjahr 2021 und 2022
angekiindigten Tabaksteueranderungen die Inflationsrate von Nahrungsmittelnim Jahr 2021 und
2022 um jeweils 0,2 Prozentpunkte erhohen (fiir 2020 wirkt sich die Erhohung weniger starkaus,
da sie erst im Oktober 2020 erfolgen wird). !

Der Inflationsbeitrag des dffentlichen Sektors (gemessenan der Entwicklung der administrierten Preise
und indirekten Steuern)'” belauft sich 2020 bis 2022 auf jeweils 0,2 Prozentpunkte. Alle bis Mai

2020 beschlossenen fiskalischen MaBnahmen der osterreichischen Bundesregierung Zur

'" Bereits im Rahmen der Steuerreform 2019 waren stufenweise Tabaksteuererhohungen in den Jahren 2020 bis
2022 beschlossen worden.

"2 Administrierte Preise werden vollstindig oder tiberwiegend durch den Staat oder eine Regulierungsbehorde
bestimmt. In Osterreich betragt der Anteil der Produkte mit administrierten Preisen am gesamten HVPI-
Warenkorb 8,6 %, wobei fast ausschlieBlich Preise von Dienstleistungen betroffen sind. Zudem beeinflusst der
offentliche Sektor die Inflationsentwicklung tiber die Veranderung indirekter Steuern, wie der Mehrwertsteuer,

der Mineralolsteuer und der Tabaksteuer.
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Abfederung der Auswirkungen der COVID-19-Pandemie sind in der Prognose berticksichtigt. Im
Juni 2020 wurden weitere MaBnahmen der Bundesregierung angekiindigt, die nicht mehr
berticksichtigt wurden, da diese erst nach Fertigstellung der Prognose beschlossen wurden. Die
MaBnahmen umfassen eine befristete Senkung des Mehrwertsteuersatzes in den von der COVID-
19-Krise besonders betroffenen Branchen (Gastronomie, Hotellerie, Kultur, Publikationswesen)
auf 5% (vom 1.7.2020 bis 31.12.2020). Diese MaBnahme ist als Unterstiitzung fir die
betroffenen Branchen intendiert. Eine nennenswerte Weitergabe der Mehrwertsteuersenkung an

die Konsumentinnen und Konsumenten ist daher unwahrscheinlich.

2.2 Alternative Szenarien im Hinblick auf die Inflationsentwicklung

Die wirtschaftlichen Folgen der COVID-19-Krise hingen wesentlich von der weiteren
Entwicklung der Pandemie sowie von der Verfiigbarkeit eines Medikaments oder einer Impfung
ab. Zudem ist auch davon auszugehen, dass die Haushalte und Unternehmen in dieser schweren
Rezession ihre Verhaltensmuster drastisch andern (beispielsweise Aufschiebung der Anschaffung
von langlebigen Konsumgiitern oder verringerte Ausgaben fir Gastronomie und Reisen),
wodurch die Vorausschau zusitzlich erschwert wird. Aufgrund dessen wurden zwei zusitzliche
Szenarien berechnet, die von einem milderen bzw. stirkeren wirtschaftlichen Einbruch im
Vergleich zur OeNB-Prognose ausgehen. Wahrend im milden Szenario eine vergleichsweise
rasche Eindimmung der Verbreitung des Coronavirus angenommen wird, wird im
pessimistischen Szenario von einer zweiten Infektionswelle im Herbst 2020 ausgegangen, die den
wirtschaftlichen Abschwung verschérfen und prolongieren wird. 13

" Fir ecine detaillierte Beschreibung der Szenarioannahmen siche die am 5. Juni 2020 publizierte
»Gesamtwirtschaftliche Prognose fiir Osterreich 2020 bis 2022“ der OeNB:
https://www.oenb.at/dam/jer:613¢5956-9909 -45 5a-8d 57- 2¢d4801 79774 /prognose _juni 2020.pdf.
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Grafik 2

HVPI-Inflationsprognose und Alternativszenarien

in %
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Quelle: OeNB.

Die HVPI-Jahresinflationsrate liegt fir das Jahr 2020 im milden Szenario bei 1,1 % und im
pessimistischen Szenario bei 0,7 %, fiir 2021 bei 1,2% bzw. 0,2 % und fiir 2022 bei 1,7 % bzw.
1,3 % (Grafik 2). Nur im milden Szenario erreicht die HVPI-Inflationsrate im vierten Quartal
2022 mit 1,9 % ihren langfristigen Mittelwert seit 2012. Das liegt an der Produktionsliicke, die
im milden Szenario gegen Ende des Prognosehorizonts geschlossen bzw. leicht im positiven
Bereich sein wird, wohingegen im pessimistischen Szenario die Produktionsfaktoren iiber den
gesamten Prognosehorizont unterausgelastet bleiben. Auch der Zeitpunkt des Tiefstwerts der
Inflationsrate unterscheidet sich zwischen den Szenarien: Im pessimistischen Szenario wird die
niedrigste Inflationsrate im ersten Quartal 2021 erreicht und damit spater als im milden Szenario
und in der OeNB-Prognose (jeweilsim vierten Quartal 2020). Allerdings fallt die Inflationsrate
selbst im pessimistischen Szenario nur kurzfristig in den negativen Bereich. Die
Wahrscheinlichkeit einer Deflation im Prognosezeitraum ist damit als sehr gering einzuschitzen.
Auch die privaten Haushalte sowie die von Consensus Economics befragten Prognoseinstitute
erwarten fiir die nachste Zeit keinen Riickgang der osterreichischen Konsumentenpreise auf
breiter Basis.
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Kasten |
Haben sich die Preise im Onlinehandel wahrend der COVID-|9-Krise verandert?
Eine Analyse basierend auf Webscraping-Daten

von Christian Beer (christian.beer(@oenb.at), Teresa Messner (teresa.messner@oenb.at) und Fabio Rumler
(fabio.rumler@oenb.at)

Seit Anfang April 2020 erhebt die OeNB auf tdglicher Basis (mit Ausnahme weniger Tage z. B. am
Wochenende) die Preise sdmtlicher Produkte in den Onlineshops fiinf dsterreichischer Handelsketten (diese Art
der Datenerhebung wird als Webscraping!4 bezeichnet), ndmlich von zwei Supermdrkten, einem
Drogeriemarkt, einer Elektrohandelskette und einem Bekleidungshandelsunternehmen.!5 In erster Linie werden
hierbei Preise von Nahrungsmitteln, Drogeriewaren, Elektronikgerdten und Bekleidungsartikeln, aber auch von
Haushaltsgerdten, Werkzeugen oder medizinischen Erzeugnissen erhoben. Neben den Preisdaten werden auch
Produktdaten erfasst. Dazu gehdren nicht nur der Name des Produktes bzw. die Marke, sondem auch die
libergeordnete Produktkategorie, die Mengeneinheit und die Information, ob es sich beim Preis um einen
Rabattpreis handett.

Insgesamt decken die erhobenen Produktgruppen etwa 30% des Warenkorbs des VPI/HVPI ab, wobei eine
Vergleichbarkeit mit den von Statistik Austria fiir die Berechnung des VPI/HVPI erhobenen Daten aus mehreren
Griinden nur schwer maglich ist. Einerseits ist die Reprdsentativitdt der jeweiligen erhobenen Produktgruppe
beim Webscraping hoher als bei der klassischen Erhebung fiir den VPI/HVPI, da bei letzterer nurwenige, genau
spezifizierte Produkte je Produktgruppe erhoben werden, wdhrend es beim Webscraping alle (online)
angebotenen Produkte in den genannten Geschdften sind. Andererseits ist die Reprdsentativitdt der
Webscraping-Daten dadurch limitiert, dass nur Produktpreise in den fiinf genannten Handelsketten erhoben
werden, wdhrend fiir den VPI/HVPI Preise der verschiedensten Geschdfte und Geschdftstyben auf regionaler
Ebene herangezogen werden. Somit ist der VPI/HVPI wesentlich reprdsentativer in Bezug auf die Anzahl der
einbezogenen Geschdfte und auch auf die unterschiedlichen Geschdftstypen (z. B. wird hierfiir nicht nur in
Supermdrkten und groBen Geschdften, sondern auch beim Greifler, auf Mdrkten, in Kiosken, etc. erhoben).
Die von uns beriicksichtigten Supermdrkte haben gemdB Regiodata einen Marktanteil von 41% am gesamten
Lebensmitteleinzelhandel. Der grof3te Unterschied zur Preiserhebung fiir den VPI/HVPI besteht allerdings darin,
dass die mittels Webscraping erhobenen Daten keine Preise von Dienstleistungen und Energieprodukten, die
einen groBen Teil des VPI/HVPI ausmachen, enthalten und daher nicht den gesamten Warenkorb eines
reprdsentativen Haushalts widerspiegeln.!é

Online-Preisentwicklung seit Anfang April je COICOP!7-Gruppe

In der medialen Diskussion zu den Auswirkungen der COVID-19-Krise wird fallweise, basierend auf
anekdotischer Evidenz, berichtet, dass die Preise mancher Lebensmittel und Dienstleistungen in den Wochen

'* Webscraping bezeichnet den automatischen Download gréBerer Datenmengen aus dem Internet; in unserem Fall
Preisdaten von Onlineshops, die in regelmiBigen Abstinden (taglich) fiir analytische Zwecke erhoben werden.

"* Aufgrund der gegeniiber den Handelsketten zugesagten Vertraulichkeit bei der Darstellung der Ergebnisse
werden diese hier nicht namentlich angefihrt.

' Abgesehen von der Analyse kurzfristiger Preistrends eréffnet Webscraping auch die Méglichkeit, andere relevante
Fragen der Inflationsforschung, wie etwajene, ob der Onlinehandel einen inflationsdimpfenden Effekt hat oder ob
sich die Daten fiir die Prognose und das Nowcasting der Inflationsrate eignen, zu untersuchen. Somit sind
W ebscraping-Daten als komplementire Datenquelle zur amtlichen Inflationsstatistik zu schen.

'7 Classification of Individual Consumption by Purpose.
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der Containment-MaBnahmen gestiegen seien. '8 Die Webscraping-Daten erlauben dieser Frage zumindest fiir
einen Teil des Warenkorbs in den Monaten April und Mai'? nachzugehen.

Eine Analyse macht allerdings aufgrund des kurzen Betrachtungszeitraums nur fiir die Preisniveaus Sinn, zumal
die Inflationsberechnung wegen des Fehlens von Informationen aus dem Vorjahr nicht maglich ist. Auch ist die
Interpretation von typischerweise saisonalen Preismustern, wie etwa bei Bekleidungsartikeln und Schuhen,
schwierig, da keine Informationen zum typischen saisonalen Verlauf in anderen Jahren vorliegen.

Um die Entwicklung der vielen erhobenen Einzelpreise besser darstellen zu kénnen, werden die Preistrends auf
die Ebene von COICOP-5-Steller-Gruppen aggregiert. Der Warenkorb des osterreichischen VPI/HVPI umfasst
insgesamt 231 COICOP-5-Steller-Gruppen, von denen in unserem Webscraping-Datensatz derzeit nur 107
Gruppen erfasst werden. Um einen Uberblick iiber die Preisentwicklung seit dem Beginn der Erhebung zu
geben, wird fiir jede dieser Gruppen die prozentuelle Preisdnderung zwischen dem ersten und dem letzten Tag
des Analysezeitraums berechnet.20 Eine Auswahl der Ergebnisse dieser Berechnungen ist in Tabelle Kl
dargestellt.

Bei der Gruppe der Nahrungsmittel finden wir tiber den Erhebungszeitraum in Summe einen minimal negativen
Preistrend von —0,3%. Die COICOP-5-Steller sind in der Tabelle (innerhalb der jeweiligen COICOP-3-Steller)
nach Gewicht und somit nach Bedeutung im Warenkorb gereiht. Demnach stieg der durchschnittliche Preis fiir
das im Warenkorb wichtigste Nahrungsmittel, Brot, in den vergangenen zwei Monaten um ca. 0,9%, wdhrend
die Preise anderer Nahrungsmittel wie Fleisch und Wurstwaren, Obst, Gemiise, Milch und Cerealien im
Durchschnitt leicht sanken. Ein auffdlliger Anstieg ist lediglich bei getrocknetem Fisch und Meeresfriichten
(+5,6%) sowie bei Mehl (+3,2%) zu beobachten, die allerdings ein relativ geringes Gewicht im Warenkorb
aufweisen. In Grafik K| sind die Verldufe der Preiseindizes je COICOP-3-Steller auf Tagesbasis dargestellt
Daraus geht hervor, dass die Preise fiir Nahrungsmittel zwar tdglichen Schwankungen unterliegen, die
vermutlich auf Rabatte und Aktionen zuriickzufiihren sind, sich in Summe allerdings seit Anfang April kaum
verdndert haben.

Bei alkoholfreien Getrdnken beobachten wir — dhnlich wie bei Nahrungsmitteln — seit Anfang April einen
trendmdBigen Preisriickgang um 0,4%, wohingegen die Preise von alkoholischen Getrdnken (insbesondere von
Bier und Wein) im selben Zeitraum um ca. 0,5% gestiegen sind. Wenn man allerdings bei den alkoholischen
Getrdnken den tdglichen Verlaufin Grafik K| betrachtet, konnte beim starken Anstieg in den ersten Tagen die
Tatsache, dass die Erhebung an einem Tag begonnen wurde, an dem auffdillig viele reduzierte Preise beobachtet
wurden, eine Rolle gespielt haben.2!

'8 Siche beispiclsweise den Artikel in der Kronenzeitung. ,Auf Todeswelle folgt Preislawine® vom 6.5.2020:
https: / /WWW.prcssrcadcr.(10m/austria/kl‘(,mcn—xoitung-9gf1 /20200506/281487868517835. Besonders  aus
Italien werden auffillige Preisanstiege berichtet. Der italienische Konsumentenschutzverband Codacons beobachtet

starke Preiserh6hungen bei landwirtschaftlichen Produkten und Verkehrsdienstleistungen zu Beginn der Phase 2
der Containment MaBnahmen in Italien:
https: / /www kleinezeitung.at/international/ corona/ 5809359/ Lebensmittel-und-Reisen Phase-2 -in-Italien-

brachte-saftige.

' Die Analyse umfasst den Zeitraum vom 1.4. bis zum 27.5.2020.

20 Konkret werden auf Einzelproduktebene tigliche Preisinderungen berechnet und diese fiir die jeweiligen
COICOP-5-Steller ungewichtet aggregiert, um schliefllich einen fortlaufenden Index je 5-Steller-Gruppe, der am
ersten Tag mit 1 normiert ist, zu berechnen. Die dargestellten Zahlen sind die Prozentinderungen dieser Indizes
zwischen dem ersten und dem letzten verfiigbaren Tag. Die weitere Aggregation auf die in der Tabelle ebenfalls (in
fetter Schrift) dargestellte 3-Steller Ebene erfolgt dann mittels HVPI-Gewichten.

*! Am ersten Tag der Erhebung, am 1. April, lag der Anteil der erhobenen Preise bei alkoholischen Getranken, die

als Rabatte oder Aktionen gefithrt wurden, bei 7,1% und ging in den Folgetagen auf 5,5% zuriick.
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Tabelle K|

Durchschnittlliche Online-Preisdnderung nach verfigbaren
COICOP-Gruppen (1. April 2020 - 27. Mai 2020)

Preis-
COICOP Gruppen (5-Steller Ebene) anderung
in %
Nahrungsmittel -0,31
Brot 0,86
Fleisch, Fleischwaren, getrocknet, gesalzen, gerduchert -0,17
Obst, frisch oder gekuhlt -1,10
Gemise (ohne Kartoffeln u. a. Knollengewéchse), frisch oder gekuihit -0,54
Andere Backwaren -0,22
Kase und Quark/Topfen -0,03
Schweinefleisch -3,50
SiRBwaren -2,61
Geflugelfleisch -0,59
Rind- und Kalbfleisch -1,16
Andere Fleischzubereitungen 2,57
Schokolade 0,29
Vollmilch -1,12
Andere Milcherzeugnisse -0,01
Eier -0,76
Joghurt 0,37
Butter -1,38
Teigwaren und Couscous 0,18
Fische und Meeresfriichte, getrocknet, gerduchert oder gesalzen 5,59
Frihstiickscerealien -1,98
Mehl und andere Getreideerzeugnisse 3,18
Reis -0,97
Alkoholfreie Getranke -0,40
Alkoholische Getranke 0,53
Bekleidung™? -6,30
Schuhe? -6,05
Haushaltsgerate -0,59
Waschmaschinen, Trockner und Geschirrspiler -0,20
Kihlschranke, Gefrierschranke, Kihl- und Gefrierkombinationen -0,89
Heizgerate, Klimagerate -0,77
Waren fur die Haushaltsfiihrung -0,58
Medizinische Erzeuanisse, Gerate und Ausriistungen?® 0,60
Informationsverarbeitungsgerate und Zubehor 0,06
Geréate fur Empfang, Aufnahme und Wiedergabe von Ton und Bild -0,45
Personalcomputer -0,15
Bespielte Ton-, Bild- und Datentrager -0,74
Kameras -0,37
Geréate fur den Empfang, die Aufnahme und Wiedergabe von Ton 1,09
Andere Ton-, Bild- und Datentrager 5,40
Zubehor fiur Informationsverarbeitungsgerate 1,38
Software -1,92
Korperpflege® -0,10

Quelle: Webscraping Daten, eigene Berechnungen.

Sortierung der COICOP Gruppen nach HVPI-Gewicht absteigend.
1) teilweise ab 10.4.2020

2) teilweise bis 19.5.2020

3) teilweise ab 11.4.2020
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Eine markante Preisentwicklung weisen die COICOP-Gruppen Bekleidung und Schuhe auf.22 Der Trend weist,
wie sowohl aus der Tabelle als auch aus der Grafik hervorgeht, eindeutig nach unten. Demnach sind die Preise
fiir Bekleidungsartikel in den erhobenen Geschdften seit dem 10. April um durchschnittlich 6,3% und jene fiir
Schuhe um durchschnittlich 6, 1% gesunken. Eine Einordnung dieser Preisriickgdnge ist aber vor allem deshalb
schwierig, da es sich um saisonale Preisriickgdnge handeln konnte. Solange keine Information iiber den
typischen saisonalen Verlaufder Preise von Bekleidungsartikeln zu dieser Jahreszeit vorliegt, kann nicht beurteilt
werden, ob es sich um einen typischen oder atypischen Verlauf handelt.

Die restlichen COICOP-Gruppen weisen in Summe eher leichte Preisriickgiinge als Anstiege auf. Eine
interessante Ausnahme vor dem Hintergrund der COVID- | 9-Krise bilden dabei die medizinischen Erzeugnisse,
die im Schnitt seit Anfang April — bei genauerer Betrachtung hauptsdchlich in der zweiten Maihdlfte — um 0,6%
teurer geworden sind. Einschrdnkend muss allerdings erwdhnt werden, dass die Erhebung keine Preise von
Apotheken beinhaltet, die fiir die meisten medizinischen Erzeugnisse — insbesondere fiir Medikamente — den
Hauptvertriebsweg darstellen. Ein  weiteres interessantes Detail ist, dass die Preise von
Informationsverarbeitungsgerdten und Zubehor in den letzten beiden Monaten praktisch unverdndert blieben,
obwohl die Nachfrage aufgrund des weit verbreiteten Homeoffice und Homeschooling in der COVID- | 9-Krise
gestiegen sein diirfte.

Vergleich der Webscraping-Ergebnisse mit den Daten des HVPI vom Mai 2020

Um einen Eindruck iiber die Aussagekraft dieser Daten und die Konsistenz mit der amtlichen Inflationsstatistik
zu bekommen, vergleichen wir die Preisinderungen aus den mittels Webscraping erhobenen Daten mit den
monatlichen Preisdnderungsraten des HVPlvom Mai 2020. Bei einem Vergleich muss allerdings darauf geachtet
werden, dass einzelne Tage einen erheblichen Einfluss auf die Statistiken haben konnen. Um stichtagsbedingte
Schwankungen moglichst auszuschlieBen und die Vergleichbarkeit mit den HVPI-Daten etwas zu erhéhen,
berechnen wir die monatliche Anderungsrate der durchschnittlichen Preise je COICOP-3-Steller Gruppe im
Zeitraum zwischen dem 6. und | 2. des jeweiligen Monats. Dies entspricht jenem Zeitraum, in dem Statistik
Austria die monatlichen Preiserhebungen durchfiihrt. Daneben muss auch beachtet werden, dass sich die
Methoden der Preiserhebungen bzw. die Reprdsentativitdt der beiden Erhebungen — wie zuvor diskutiert —
stark unterscheiden.

Tabelle K2
Monatliche Verénderung in %

COICOP Gruppen (3-Steller Ebene) HVPI  Webscraping"
Nahrungsmittel -1,17 -0,06
Alkoholfreie Getranke -1,23 -0,05
Alkoholische Getranke -1,74 -0,11
Bekleidung® -2,81 -4,23
Schuhe' -1,43 -4,78
Haushaltsgeréate -0,15 -1,07
Waren fir die Haushaltsfiihrung -0,25 -0,29
Medizinische Erzeugnisse, Gerate und Ausriistungen? -0,49 -0,16
Informationsverarbeitungsgerate und Zubehor -1,49 0,43
Korperpflege? -0,82 -0,02

Quelle: Statsitik Austria, Webscraping Daten, eigene Berechnungen.

i) Veréanderung des Preisindex zwischen April und Mai 2020.

ii) Veranderung der durchschnittlichen Preise zwischen 6.-12. April und 6.-12. Mai.
1) teilweise ab 10.4.2020

2) teilweise ab 11.4.2020

?> Da die Preiserhebung auf der Webseite des Bekleidungshandelsunternehmens erst am 10.4.2020 begonnen
wurde, ist eine verldssliche Aussage iiber die Bekleidungspreise (die im Sortiment der anderen Unternehmen nur

eine untergeordnete Rolle spielen) erst ab diesem Zeitpunkt maéglich.
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Wie bereits erwdhnt finden wir auf Basis der Webscraping-Daten keine nennenswerten Preisanstiege, sondem
eher moderate Preisriickgdnge fiir den Zeitraum zwischen April und Mai 2020. Zieht man nun die monatliche
Verdnderung des HVPI der erhobenen Produktgruppen zum Vergleich heran, so bestdtigen diese im GroBen
und Ganzen unsere Ergebnisse. Der Vergleich auf 3-Steller Ebene ist in Tabelle K2 dargestellt.23

In der Gruppe der Nahrungsmittel werden die Preisriickgdnge im HVPI etwas stdrker ausgewiesen, als in den
Webscraping-Daten. Auch bei Getrdnken sind die Preisriickgdnge laut HVPI stdrker ausgeprdgt. Bei den
alkoholischen Getrdnken ist nun — entgegen dem Ergebnis in Tabelle KI — ein Preisriickgang auch in den
Webscraping-Daten ersichtlich, was dem im vorangegangenen Abschnitt angesprochenen niedrigen
Anfangswert der Reihe, der nun nicht in die Berechnung aufgenommen wurde, geschuldet ist.

In den Produktgruppen Bekleidung, Schuhe und Haushaltsgerdte weisen die Webscraping-Daten stdrkere
Preisriickgdnge als der HVPI aus. Aus der (hier nicht abgebildeten) jdhrlichen Verdnderungsrate des HVPI geht
hervor, dass die Preise fiir Bekleidung und Schuhe, die liblicherweise einem saisonalen Muster folgen, im Mai
auch gegeniiber dem Vorjahresmonat, also Mai 2019, um 2,7% bzw. 2% zuriickgegangen sind. Dies kann also
darauf hindeuten, dass es sich bei dem beobachteten Preisriickgang zwischen April und Mai 2020 nicht um
ein rein saisonales Muster handett.

Im GroBen und Ganzen stimmen die Ergebnisse der Webscraping-Daten mit jenen des HVPI (iberein. Die
einzige Ausnahme bildet die Gruppe der Informationsverarbeitungsgerdte, fiir die wir in den Webscraping
Daten einen Preisanstieg finden. Dies unterscheidet sich allerdings von den HVPI-Daten, welche einen
Preisriickgang im Monatsabstand verzeichnen. Zu beachten ist wiederum, dass sich unsere Beobachtungen auf
defacto eine grofe Elektrohandelskette beziehen. Sieht man sich wieder die Verdnderungsrate des HVPI
gegeniiber dem Vorjahresmonat an, so wird auch hier ein Preisriickgang festgestellt, was ein saisonales Muster
als Erkldrung fiir das Webscraping-Ergebnis eher ausschlieBen wiirde.

Schlussfolgerungen

In Summe lassen sich basierend auf unseren Online-Preisdaten, die bis Anfang April zuriickreichen, keine
auffdlligen Preissteigerungen wéhrend der COVID- | 9-Krise feststellen, wie etwa in der medialen Diskussion im
In- und Ausland bzw. auf Basis anekdotischer Evidenz fallweise berichtet wurde. Auch wenn wéhrend der
COVID-19-Krise phasenweise ein starker Anstieg an Vorratskdufen von einigen Lebensmitteln und
Verbrauchsgiitern beobachtet wurde (,,Hamsterkdufe®), scheint eine solche tempordr stark gestiegene
Nachfrage nicht zu einem positiven Preistrend gefiihrt zu haben. Wir finden im Gegenteil fiir Nahrungsmittel
und alkoholfreie Getrdnke sowie bei Bekleidung und Schuhen eher negative Preistrends (iber die vergangenen
beiden Monate, wobei allerdings offenbleibt, ob der Preisverlauf bei Letzteren nicht ohnehin dem typischen
saisonalen Muster zu dieser Jahreszeit entspricht. Im Detail ist das Bild recht heterogen und es finden sich
sowohl COICOP-Gruppen mit positiven als auch mit negativen Preisinderungsraten. Warum es trotz der
gestiegenen Nachfrage nicht zu Preisanstiegen gekommen ist, diirfte darin begriindet sein, dass Supermdrkte
aus Wettbewerbserwdgungen ihre Preise nicht angehoben haben oder dass sie Imageprobleme befiirchten,
wenn sie von Kunden als Profiteure der Krise wahrgenommen wiirden.

Aufgrund der groBen Anzahl der erhobenen Produkte in den Bereichen Nahrungsmittel, Getrdnke, Bekleidung
und Schuhe sowie Informationsverarbeitungsgerdte haben die Ergebnisse in diesen Bereichen eine hohe
Reprdsentativitdt, wahrend fiir die restlichen COICOP-Gruppen die Abdeckung und damit die Reprdsentativitdit
beschrdnkt ist. Wie bereits erwdhnt, ist auch die Reprdsentativitdt im Hinblick auf die Erfassung verschiedener
Geschdftstypen im Webscraping-Datensatz limitiert. Da iiberdies nur ein Teil der im VPI/HVPI-Warenkorb
enthalten COICOP-Gruppen erfasst wird, wurde auf die Berechnung eines Gesamtaggregats verzichtet. Trotz
der Einschrdnkungen, die sich auch aufgrund der Neuartigkeit solcher Daten ergeben, stellen die mittels
Webscraping erhobenen Preisdaten eine zum VPI/HVPI komplementdre Informationsquelle dar und sind daher
gerade in Zeiten, in denen die Inflationsmessung Einschrdnkungen (z.B in der COVID- | 9-Krise) unterliegt, fiir
die Inflationsforschung besonders relevant.

 Aufgrund des unterschiedlichen Betrachtungszeitraumes kénnen die Zahlen in Tabelle K2 von jenen in Tabelle
K1 abweichen.
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3 Erklarungsfaktoren fur die bisherige Preisentwicklung

3.1 Talfahrt des Olpreises im Mai gebremst

Seit Beginn des Jahres 2020 ist der Rohélpreis stark riickldufig. In den ersten beiden Monaten des Jahres
reagierte der Roholpreis bereits auf die sinkende globale Nachfrage und Anfang Marz verstarkte
sich der Abwirtstrend aufgrund des Scheiterns der OPEC-Verhandlungen um eine
Roholférderkiirzung. Ab etwa Mitte Mirz ging die internationale Rohélnachfrage aufgrund der durch die
COVID-19-Pandemie ausgelosten weltweiten Rezession noch mehr zuriickund liefs den Rohélpreisin der Folge
abstiirzen. Insgesamt fiel der ©lpreis der Marke Brent Crude ausgehend von etwa 59 EUR je Barrel
im Dezember 2019 auf knapp tiber 25 EUR je Barrel im April 2020; das entspricht einem
Rﬁckgang um 57 %. Erst nach dem Beschluss von massiven Forderkiirzungen durch die OPEC und ihre
Kooperationspartner im April 2020?* zog der Roholpreis im Mai wieder auf knapp 30 EUR je Barrel an.
Der Anstieg des Olpreises setzte sich im Juni auf rund 36 EUR je Barrel fort und lag zuletzt am
30. Juni bei 37,1 EUR je Barrel. Als Auswirkung des Olpreisrﬁckgangs verringerte sich auch der
Preisindex der Energiekomponente im Gsterreichischen HVPI seit Jahresbeginn deutlich. (Grafik 3, linke
Abbildung). Im Mai 2020 lagen die Energiepreise um etwa 10 % unter dem Vorjahreswert.

Grafik 3

Rohstoffpreise
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Quelle: Macrobond, Eurostat, HWWI.

Rohstoffe gesamt
Nahrungsmittel

Rohstoffe ohne Energie
Industrierohstoffe

Auch der HWWI-Preisindex fiir die gesamten Rohstoffe ging von Dezember 2019 bis Mai 2020 markant
zurtick. Neben den Energiepreisen enthalt dieser Index auch die Preise fir Industrie- sowie
Nahrungsmittelrohstoffe, die ebenso wie die Energierohstoffpreise seit Jahresbeginn riicklaufig

** Am 10. April 2020 hatten sich die OPEC und ihre Kooperationspartner darauf geeinigt, per Anfang Mai ihre
Olproduktion um 10 Mio Barrel pro Tag (10 % der weltweiten Olproduktion) zu drosseln. Am 7. Juni hat die
OPEC+ die Verlingerung dieser Férderkiirzung bis Ende Juli 2020 beschlossen.
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waren, wenn auch in geringerem Ausmaf3 als die Energiepreise (Grafik 3, rechte Abbildung). Bei
den Industrierohstoffen diirften die COVID-19-bedingten Produktionsriickgange einen
Abwirtsdruck auf die Preise ausgeiibt haben.

3.2 Importpreiswachstum in den letzten Quartalen rucklaufig

Die Jahreswachstumsrate des Importdeflators (Iaut VGR) ging seit dem dritten Quartal 2018 von 3 % stetig
auf —0,1 % im ersten Quartal 2020 zuriick. Fir diesen Riickgang waren vor allem die Preise der
Warenimporte verantwortlich, deren Jahreswachstum sich von 3,4 % im dritten Quartal 2018
auf —1,1 % im ersten Quartal 2020 verlangsamte. Demgegeniiber war die Preisentwicklung fiir
Dienstleistungsimporte inden letzten Quartalen eher nach oben gerichtet. Im ersten Quartal 2020
lag die Teuerungsrate fiir Dienstleistungsimporte bei 2,8 % (Grafik 4, linke Abbildung). Da die
Auswirkungen der COVID-19-Pandemie und des O'Ipreisvegfa]]s in den Daten des ersten Quartals 2020 noch

kaum enthalten sind, ist fiir das zweite Quartal mit einem weiteren Riickgang vor allem der Warenimportpreise

zu rechnen.
Grafik 4
Importpreise und Wechselkurse
Importdeflator und HVPI Woechselkurse
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Quelle: WIFO, Statistik Austria, Macrobond.

Seit August des Vorjahres veradnderte sich der bilaterale Wechselkurs des Euro gegeniiber dem US-Dollar
kaum und schwankte um den Wert von 1,1. Im Juni 2020 lag er bei 1,13 (Grafik 4, rechte Abbildung).
Der nominell-effektive Wechselkurs Osterreichs®® wertete hingegen im Mdrz 2020 gegeniiber dem
Vormonat um 1,6 % auf. Ausschlaggebend fiir diesen Anstieg im Marz diirfte das Britische Pfund
gewesen, das aufgrund der COVID-19-Krise und wegen der mit dem Brexit verbundenen

** Der nominell-effektive Wechselkurs wird von der EZB aus den bilateralen Wechselkursen gegeniiber den 38
wichtigsten Handelspartnern Osterreichs, gewichtet mit den jeweiligen AuBenhandelsanteilen fiir den
Sachgiiterbereich, berechnet.
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Unsicherheit nachgab und gegenﬁber dem Euro innerhalb des Monats Marz um 6 % an Wert

verlor. Seither blieb der nominell-effektive Wechselkurs Osterreichs nahezu konstant.

3.3 Nachlassender Preisdruck vonseiten der Erzeuger- und GroBBhandelspreise

Die Preisindikatoren der vorgelagerten Produktionsstufen gaben in den letzten Monaten ebenso wie der HVPI
olpreisbedingt nach und iibten damit einen deutlich geringeren Preisdruck auf die Endverbraucherebene aus.
Die Jahresinderungsrate des Erzeugerpreisindex fiir im Inland abgesetzte Sachgz'iter26 sank seit
Jahresbeginn von —0,5 % auf nunmehr —3,5 % im Mai 2020 (Grafik 5, linke Abbildung). Dieser
Riickgang geht in erster Linie auf die stark gefallene Teuerung der Energickomponente innerhalb
des Erzeugerpreisindex (von —1,7 % im Janner auf —9,4 % im Mai 2020) zuriick, teilweise aber
auch auf die riickliufige Teuerungsrate von Vorleistungen, die bis Mai 2020 auf —1,3 %
zurlickging (Grafik 5, rechte Abbildung). Ein Anstieg der Vorleistungspreise, der aufgrund der
unterbrochenen internationalen Wertschopfungsketten wahrend der ,,Containment“-MafBnahmen
befiirchtet worden war, blieb somit aus. Die Inflationsrate der eng mit den Konsumentenpreisen
verbundenen Erzeugerpreise fiir Konsumgiiter war zwar in den letzten beiden Monaten ebenfalls
riicklaufig, lag aber im Mai mit 1,4 % (gegeniiber dem Vorjahresmonat) weiterhinim positiven

Bereich.

Grafik 5

Indikatoren der vorgelagerten Preiskette

HVPI, Erzeugerpreise und GroBhandelspreise Erzeugerpreise Inlandsmarkt
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Quelle: Statistik Austria.

Die Wachstumsrate des Grofhandelspreisindex ging ebenso wie jene des Erzeugerpreisindex seit
Jahresbeginn markant zuriick und lag im Mai 2020 bei —7,9 %. Auch im Groﬁhandelspreisindex
machte sich der Olpreisrﬁckgang zuletzt stark bemerkbar.

*¢ Der Erzeugerpreisindex fiir Sachgiiter erfasst die Preisentwicklung der im Inland produzierten und abgesetzten
Waren (Industrie ohne Baugewerbe, Abwasserentsorgung und Beseitigung von Umweltverschmutzung).
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3.4 Lohnstuckkosten steigen aufgrund des Produktionseinbruchs

Das Wachstum der nominellen Lohnstiickkosten in der gewerblichen Wirtschaft (NACE Sektoren B-N)
beschleunigte sich vor allem im ersten Quartal 2020. Bereits im vierten Quartal 2019 war das im
Jahresabstand gemessene Lohnstiickkostenwachstum auf 3,6 % gestiegen und erhéhte sich in der
Folge im ersten Quartal 2020 weiter auf 6,6 % (Grafik 6, linke Abbildung). Dieser Anstieg war
vor allem auf den Riickgang der Produktivitit im ersten Quartal zurlickzufiihren. Ab Mitte Marz
waren allerdings viele Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer in Kurzarbeit, wodurch sich die
Lohnkosten fiir die Unternehmen, die Kurzarbeit angemeldet hatten, de facto reduzierten. Somit
spiegelt die statistische Entwicklung der Lohnstiickkosten in dieser Sondersituation die
tatsichliche Arbeitskostenentwicklung wahrend der COVID-19-Krise nur unzureichend wider
und lasst daher auch keine Riickschliisse auf einen méglichen von den Arbeitskosten ausgehenden
Preisdruck zu. Die Jahreswachstumsrate des Tariflohnindex (ohne offentlich Bedienstete) lag in den
ersten drei Quartalen des Vorjahrs konstant bei 3,1 % und schwichte sich bis zum ersten Quartal

2020 leicht auf 2,6 % ab.

Grafik 6

Arbeitskostenindikatoren und Profite

Arbeitskostenindikatoren der Privatwirtschaft Profitentwicklung nichtfinanzieller Unternehmen

Verdnderung zum Vorjahresquartal in %, nominell Verdnderung zum Vorquartal in % Gewinnquote'
10 4 52
3 50
8
2 48
6 1 46
0 44
4
-1 42
2 2 40
\ -3 38
0 2 N
\/V 4 56
-2 -5 34
2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019

Arbeitnehmerentgelt (NACE B-N) pro Stunde
—— Lohnstiickkosten (NACE B-N)

Tariflohnindex ohne 6ffentlich Bedienstete
——HVPI

I Bruttobetriebsiiberschuss (linke Achse)
mmmm Bruttowertschopfung (linke Achse)
Gewinnquote (rechte Achse)
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Die Bruttogewinnquote27 der nichtfinanziellen Unternehmen ist seit Anfang 2019 riickldufig und ging von
42,5 % im ersten Quartal 2019 auf nunmehr 41,2 % im ersten Quartal 2020 zuriick (Grafik 6, rechte
Abbildung). Ausschlaggebend dafiir diirfte die bereits voriges Jahr einsetzende Verlangsamung des
Wirtschaftswachstums gewesen sein. Infolge der durch die COVID-19-Krise ausgelosten

*7 Die Bruttogewinnquote der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften ist definiert als der Bruttobetriebsiiberschuss
der Unternchmen, dividiert durch die Bruttowertschopfung. Dieser Profitabilititsindikator gibtan, welcher Anteil
der im Produktionsprozess entstandenen Wirtschaftsleistung auf die Vergiitung des Produktionsfaktors Kapital
entfallt.
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aktuellen Rezession wird die Gewinnentwicklung in den kommenden Quartalen voraussichtlich

weiter einbrechen.

3.5 Negative Produktionsliicke und beispielloser Riickgang der Kapazitatsauslastung in der
Konsumguterproduktion

Die Berechnung der Produktionsliicke (Abweichung der aktuellen Produktion von ihrem
Potenzial) unterliegt bereits in normalen Zeiten einer gewissen Unsicherheit, da der
Potenzialoutput nicht beobachtet werden kann und folglich geschitzt werden muss. In Zeiten der
COVID-19-Krise ist die Unsicherheit noch erheblich groBer, da verschiedene Meinungen
existieren, wie sich der Potenzialoutput in der Krise entwickelt. Die OeNB geht in ihrer jiingsten
Prognose vom Juni 2020 davon aus, dass sich das Produktionspotenzial wegen der nach wie vor
vorhandenen Produktionsmoglichkeiten wahrend und nach der Krise nicht verandern wird,
wodurch eine grole negative Produktionsliicke entstehen wird (Grafik 7, linke Abbildung). Fir
das erste Quartal 2020 gibt die OeNB die osterreichische Produktionsliicke mit —1,6 % des Potenzialoutputs
an. Bis zum Jahresende wird sie sich aber weiter auf —8 % ausweiten und erst im kommenden Jahr wieder
langsam  zuriickbilden. Die erhohte Unsicherheit in der Krise zeigt sich auch in der groBer
gewordenen Spannweite zwischen den Produktionsliickenberechnungen der OeNB und der
internationalen  Prognoseinstitute (IWF, OECD und EK), die eine etwas weniger negative
Produktionslicke als die OeNB erwarten. *® Die negative Produktionsliicke wird sich in den ndchsten ein
bis zwei Jahren jedenfalls ddmpfend auf die Inflationsentwicklung in Osterreich auswirken.

Die Produktionsauslastung in der Konsumgiiterindustrie war laut WIFO-Konjunkturtest bereits
vor Ausbruch der COVID-19-Pandemie leicht riicklaufig, stiirzte jedoch im zweiten Quartal 2020
ab. Lag der Auslastungsgrad der Konsumgiiterproduktion im ersten Quartal 2020 mit 83,8 % noch auf einem
uber dem langfristigen historischen Durchschnitt (Mittelwert seit 2005: 82,3 %), so sackte die
Kapazitdtsauslastung im zweiten Quartal auf nunmehr 67,5 % ab (Grafik 7, rechte Abbildung). Dies
markiert den mit Abstand starksten Riickgang von einem Quartal auf das nachste seit Beginn der
Zeitreihe im Jahr 1996. Innerhalb der Konsumgiiterproduktion war der Riickgang der
Kapazititsauslastung im jiingsten Quartal bei den langlebigen Konsumgiitern (von 84,4 % auf

51,9 %) starker ausgepragt als bei den kurzlebigen Konsumgiitern (von 83,7 % auf 70,9 %).

*% Die OECD verzichtet in ihrem jiingsten Economic Outlook vom Juni 2020 wegen der hohen Unsicherheit auf
die Berechnung und Prognose der Produktionsliicke.

** Der Zusammenhang zwischen Produktionsliicke und Inflationsentwicklung wird als Phillips-Kurve bezeichnet.
Die VergroBerung einer negativen Produktionsliicke geht iiblicherweise mit einer sinkenden Inflationsrate einher.
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Grafik 7

Indikatoren der Produktionsauslastung
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*) Minimum-Maximum-Bereich der Schétzungen von IWF, OECD, EK, OeNB.

3.6 Inflationserwartungen in den letzten Monaten rucklaufig

Laut Consumer Survey der Europdischen Kommission erwarteten die Verbraucherinnen und
Verbraucher in Osterreichim Juni 2020 fiir die kommenden 12 Monaten weiterhin mit deutlicher
Mehrheit steigende Preise (Grafik 8, linke Abbildung). Dabei reduzierte sich der Saldo aus
positiven (Preise steigen in den kommenden 12 Monaten) und negativen Antworten (Preise
sinken in den kommenden 12 Monaten) von 36,3 im April auf 27,8 im Juni 2020 deutlich. Eine
Umrechnung dieser Saldogréfe in eine Jahresinflationsrate®® ergibt, dass die dsterreichischen
Konsumentinnen und Konsumenten im Juni 2020 fiir die ndchsten 12 Monate eine Inflationsrate von 1,2 %
erwartet haben. Damit liegen die Inflationserwartungen der Konsumentinnen und Konsumenten noch tiber
jenen der Prognoseinstitute, was darauf schliefen ldsst, dass die Konsumentinnen und Konsumenten die
Auswirkungen der COVID-19-Pandemie noch nicht vollstandig in ihre Inflationserwartungen integriert
haben.

% Die im Consumer Survey ausgewiesenen SaldogréBen erlauben lediglich die Schlussfolgerung, dass der
tiberwiegende Anteil der befragten Haushalte in den néchsten zwolf Monaten mit steigenden Preisenrechnet. Aus
diesem Grund wurde eine Umrechnung der SaldogréBen in eine als Jahresinflationsrate interpretierbare GroBe
vorgenommen. Die Umrechnung basiert auf Berk, J. M. 1999. Measuring Inflation Expectations: A Survey Data
Approach. In: Applied Economics 31. 1467—1480.
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Grafik 8

Inflationserwartungen

EK Consumer Survey - Entwicklung der Preise
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Quelle: Europdische Kommission, Consensus Economics, Statisitk Austria, OeNB.

Eine weitere Datenquelle fiir Inflationserwartungen sind die von Consensus Economics erhobenen
Prognosen von professionellen Prognoseinstituten. DemgemaB ging die Consensus-Inflationsprognose
fiir Osterreich (der Durschnitt der erhobenen Prognosen) fiir das Jahr 2020 im April 2020 auf 0,9 %
zurtick und verharrte seither atgf diesem Niveau, wdahrend die Inﬂationsprognosefiir 2021 bis Juni 2020
sukzessive auf 1,2 % sank (Grafik 8, rechte Abbildung).
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