Zur aktuellen Inflationsentwicklung
in Osterreich

Die HVPI-Inflation in Osterreich ist von unter 2% im ersten Halbjahr 2007 auf 3,5% im
Dezember 2007 gestiegen. Im Janner und Februar? 2008 betrug sie jeweils 3,1%. Wie in
anderen Landern ging der Inflationsanstieg zum Grofdteil auf den internationalen
Preisauftrieb bei Energie und agrarischen Rohstoffen zurtick. Der Rohdlpreisanstieg wurde
auf die Treibstoffe sehr rasch Uberwalzt, Strom- und Gaspreise reagieren hingegen erst
mit Verzogerung. Der Anstieg der Weltmarktpreise agrarischer Rohstoffe war fir die

jiingste Teuerung bei Milchprodukten sowie bei Olen und Fetten in einem hoheren MafR

verantwortlich als bei Brot- und Getreideerzeugnissen. Inflationsraten von mehr als 5%
wurden von September bis Dezember 2007 auch bei Bekleidung und Schuhen verzeichnet.

Die Inflationserwartungen der Konsumenten und Experten fir die nachsten zwolf
Monate haben sich vor diesem Hintergrund erhoht, allerdings ist die allgemeine Experten-
einschatzung, dass die Inflation im Jahr 2009 wieder auf etwa 2 % zurtickgehen wird. Die
Oesterreichische Nationalbank (OeNB) prognostiziert flir die erste Jahreshalfte 2008
weiter Inflationsraten von tiber 3%. Bis Jahresende 2008 sollte sich die Teuerung aufgrund
des erwarteten Auslaufens des Nahrungsmittelpreisschocks und des Basiseffekts vergan-
gener Energiepreissteigerungen aber deutlich auf 2,3% abschwéchen. Im Jahresdurch-
schnitt 2008 erwartet die OeNB eine Inflationsrate von 2,8 %.

Die Sozialpartner und die 6ffentliche Hand tragen eine besonders hohe Verantwortung:
Die Vermeidung von Zweitrundeneffekten in der kommenden Herbstlohnrunde ist eine
wichtige Aufgabe der Tariflohnparteien. Eine Intensivierung des Wettbewerbs und die
Beseitigung quantitativer Produktionsbeschrankungen im Agrarbereich konnen, indem sie
die Preissetzungsmacht der Unternehmen einschranken bzw. das Angebot an Agrar-
rohstoffen erhéhen, die Preisentwicklung dampfen. Eine zusatzliche Nachfragestimulierung
durch die Fiskalpolitik bei hoher Kapazitatsauslastung wére dem Ziel einer Inflations-
rickfihrung abtraglich. Wirden alle 6ffentlichen Gebuhren auf ihrem Niveau des Jahres
2007 eingefroren, so wirde dies nach Schatzungen der OeNB die Jahresinflation 2008
um etwa 1/4 Prozentpunkt dampfen.

1 Deutlicher Anstieg der
Inflation in Osterreich seit
dem vierten Quartal 2007

Im Dezember 2007 erreichte die

Intlationsrate gemessen am HVPIE In

Osterreich mit 3,5% den hdchsten

monatlichen Wert sert Janner 1993,

nachdem sie bereits seit November

200/ aut Werte Uber 3% geklettert

war. Auch die Jahresinflation Iag Im

Jahr 2007 mit 2,2% merklich uber
dem Vorjahreswert von 1,7 %. Mals-
geblich verantwortlich tir den Intla-
tionsanstieg waren die Preisanstiege
bel ,Energie* und ,Nahrungsmittel*
(siehe die Intlationsbeitrage der Ver-
brauchsgruppen In Gratik 1) sowie
bel ,Industriegiter ohne Energie®,
Insbesondere bel ,Bekleidung und
Schuhe”. Rucklaufig und unterdurch-
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Zur aktuellen Inflationsentwicklung in Osterreich

schnitthich war hingegen die Dienst-
leistungsintlation. Im Janner 2008
hat sich die Inflationsdynamik wieder
leicht abgeschwacht. Die Inflations-
rate sank auf 3,1 %, allerdings blieben
die intlationstreibenden Faktoren der
Monate zuvor, Energie und Nahrungs-
mittel, weiter bestimmend (Grafik 1).
Der starke Eintluss der Energie und
der Nahrungsmittel aut die Intlations-
rate In den letzten Monaten wird
auch dadurch sichtbar, dass die Kern-
Inflation —die Inflationsrate onne Be-
rucksichtigung von energie und unver-
arpbeiteten Nahrungsmitteln —ab dem
vierten Quartal 2007/ deutlich weniger
anstieg als die Gesamtintlation.

Doch es uberraschte nicht allein
die Dynamik des Preisanstiegs. Zwar
ISt die jungste Intlationsbeschleu-
nigung durchaus ein internationales

Phanomen, das aut globale Verteu-
erungen bel Energle (insbesondere
Rohol), Ronstoften und Nahrungs-
mitteln zuruckgent.

Der osterreichische Inflations-
anstieg Ubertrat aber — ungewohnt
flr Osterreich* — zertweise auch die
ebentfalls beschleunigte Inflationsrate
Im Durchschnitt des Euroraums.
Hatte im August 200/ die Jahresteu-
erung in Osterreich und im Euro-
raum noch jewells 1,7 % betragen, so
beschleunigte sie sich ab September
2007 sowohl in Osterreich als auch
Im Euroraum. Von OkKtober bis
Dezember 2007 lag die Intlationsrate
in Osterreich Uber jener des Euro-
raums. Im Dezember 2007 war die-
ser Unterschied (3,5% gegenuber
3,1%) besonders deutlich (Grafik 2).
Auch der Vergleich der Inflationsrate

Grafik 1  Inflationsbeschleunigung ab dem vierten Quartal 2007
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4 Der Durchschnitt der Inflationsrate seit Beginn des Jahres 1999 liegt fiir Osterreich bei 1,7 %, flir den Euroraum

bei 2,1 %.
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Zur aktuellen Inflationsentwicklung in Osterreich

Grafik 2 Inflationsschub ab dem vierten Quartal 2007: ein internationales Phanomen
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Osterreichs mit jener der wichtigsten
Handelspartner, Deutschland und
Italien, streicht den ungewohnlich
starken Anstieg in Osterreich heraus.
Von September bis Dezember 2007
war die osterreichische Intlation héher
als Jene Italiens, und 1m Oktober
sowle Dezember 2007 und Janner
2008 lag sie auch Uber Jener Deutsch-
lands.® Im Janner 2008 verbesserte
sich die Internationale  Position
Osterreichs in der Inflationsstatistik.
Der Osterreichische Wert von 3,1%
lag wieder knapp unter jenem des
Euroraums (3,2%), aber weiterhin
uber jenem Deutschlands (2,9 %) und
gleichaut mit Italien.

Der Unterschied in der Inflations-
entwicklung 1im Dezember 2007 zum
Euroraum erklart sich hauptsachlich
durch eine starkere Preissteigerung
der ,Nahrungsmittel” (6,0% gegen-
uber 4,3Y%) sowle der Energleprelse
(14,0% gegenuber 9,2%) in Oster-
reich. Auch ber anderen Ausgaben-
kategorien, wie ,Bekleidung und

Schuhe” (5,2 % gegeniiber 1 %) sowie
,Freizeit und Kultur* (1,6 % gegen-
uber 0,1%), lag die Intlationsrate In
Osterreich im Dezember 2007 Uber
Jener des Euroraums. Auch im Janner
2008 entwickelten sich die Nahrungs-
mittelpreise und die Energlepreise In
Osterreich Uberdurchschnittlich im
Vergleich zum Euroraum (7,0%
gegenliber 3,7% bel Nahrungsmit-
teln und 13,0 % gegenuber 10,6 % bel
Energie). Elne auttallig geringere
Inflationsrate verzeichnete Oster-
reich im Vergleich zum Euroraum im
Dezember 200/ und Janner 2008
hingegen bel Dienstleistungen (1,5 %
gegenliber 2,5% im Dezember sowie
0,8% gegenuber 2,5% I1m Janner).

Die dynamische und sowohl 1m
historischen als auch 1m Euroraum-
Vergleich tberdurchschnittliche Teu-
erung In den vergangenen Monaten
hat elne lebhafte mediale und poli-
tische Diskussion uber Ursachen und
angemessene Malsnahmen der Oster-
reichischen Wirtschattspolitik - aus-

> Beim Vergleich der Inflationsrate zu Deutschland ist jedoch zu bedenken, dass Deutschland mit 1. Janner 2007
den Mehrwertsteuersatz von 16 % auf 19 % angehoben hatte.
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Zur aktuellen Inflationsentwicklung in Osterreich

gelost. Zahlreiche Fragen wurden
dabel autgeworten: Welcher Antell
deraktuellen Teuerungistdurch inter-
nationale Preisschocks bedingt, wie
viel 1st ,hausgemacht*? Wo liegen die
Ursachen tar einen allentalls 1m
Inland ausgelosten Preisauftrieb? Wie
hoch 1st die Getahr, dass ein voruber-
gehender Intlationsschub sich Gber
erhohte Preiserwartungen und Lohn-
torderungen In eine Lohn- und Prels-
spirale vertestigt? Und welche Mals-
nahmen kann die nationale Wirt-
schaftspolitik gegen die Teuerung er-
greiten?

Der vorliegende Beitrag soll die
diesbezugliche Meinungsbildung durch
Zahlen und Fakten sowle durch Ana-
lysen Uber Ursachen des Preisanstiegs
unterstltzen. Dazu werden zunachst
In Kapitel 2 die Preisentwicklung In
den am starksten von der Teuerung
betroffenen Sektoren eingehender
untersucht sowie mogliche Ursachen
und Ubertragungskandle herausgear-
beitet. Dabel wird, sowelt relevant,
auch aut Unterschiede In der Prels-
entwicklung zum Euroraum und den
Nachbarlandern Deutschland und
Italien eingegangen. Kapitel 3 unter-
sucht, Inwiewert Zweitrundenettekte
bereits zu beobachten oder zu erwar-
ten sind. Dabel wird einerseits die
Lohnentwicklung betrachtet. Zum
anderen wird aut Basis zweler bisher
in Osterreich kaum verwendeter Indi-
katoren versucht, Informationen Gber
die Entwicklung der Inflationserwar-
tungen in Osterreich zu gewinnen.
Kapitel 4 prasentiert, autbauend aut
den vorangegangenen Kapiteln, die
aktuelle Intlationsprognose der OeNB.
Kapitel 5 fasst zusammen und lertet
einige Schlusstolgerungen ab.

2 Welche Sektoren zeigen
gegenwirtig die stirkste
Inflationsdynamik?

2.1 Internationaler Vergleich der
Inflationsentwicklung: Energie
und Nahrungsmittel sind
Hauptpreistreiber

Die Entwicklung der Inflation in den
einzelnen Euroraum-Landern weicht
tellwerse erheblich vom Euroraum-
Durchschnitt ab. Bezogen aut die
Jahresintlationsrate 2007 lagen die
Niederlande, Finnland und Frank-
reich deutlich unter dem Euroraum-
Durchschnitt von 2,1 %. Geringtlgig
dartiber lagen hingegen Osterreich
und Deutschland, deutlich dartber
Spanien, Griechenland und Slowenien
(Gratik 3).

Eine Zerlegung der Jahresin-
tlation 2007 In Verbrauchsgruppen®
zelgt emnen auttallig starken Beitrag
der Verbrauchsgruppe ,Energie” In
Osterreich, Deutschland, Irland und
Niederlande (Gratik 3). Allerdings
sieht man tur fast alle Lander des
Euroraums einen — angesichts des
geringen Gewichts — betrachtlichen
Durchschlag dieser Verbrauchsgruppe
aut den jeweirligen HVPI. Zudem
verzeichneten Osterreich, wie auch
Spanien, Finnland und Slowenien,
einen vergleichweise hohen Intla-
tionsbertrag der Verbrauchsgruppe
,unverarbeitete Nahrungsmittel*. Der
Beitrag der Verbrauchsgruppe ,verar-
beitete Nahrungsmittel“ war flir Oster-
reichs Intlationsdynamik 1m Jahr
2007 aber von noch starkerer Bedeu-
tung. Der Intlationsbeltrag der verar-
berteten Nahrungsmittel lag aber
auch In Belgien, Deutschland, sowie
In Luxemburg, Irland und Slowenien
Uber dem Durchschnitt des Euro-

® Eine Dgﬁnition derﬁil}fVerbmuchsgruppen, aqfdie im Lal}fdes vorliegenden Beitrags wiederholt verwiesen wird,

d. h. unverarbeitete Nahrungsmittel, verarbeitete Nahrungsmittel, Industriegiiter ohne Energie, Energie und

Dienstleistungen, befindet sich im Anhang.
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Grafik 3 Energie- und Nahrungsmittelpreise treiben im gesamten Euroraum die Inflation
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raums. Der Intlationsbeltrag der Ver-
brauchsgruppe ,Industriegtter ohne
Energie* war im Jahr 2007 in Oster-
reich ebentalls hoher als im Euro-
raum-Durchschnitt. Datur zeichnete
vor allem der vergleichswelse starke
Anstieg der Preise bel ,Bekleidung
und Schuhe® In den vier letzten
Monaten des Jahres verantwortlich.

2.2 In Osterreich verschoben sich
die inflationstreibenden
Sektoren im Lauf des Jahres 2007

Die Inflationsbeitrage der einzelnen
Verbrauchsgruppen haben sich 1m
Verlaut des Jahres 200/ deutlich ver-
schoben. Von Janner bis September
2007 trugen Preisanderungen bel
»Dlenstleistungen” (abzulesen anhand
des Intlationsbeltrags in Grafik 4) am
meisten zur Dbis dahin moderaten
Inflation bel. Mit einem Gewicht von
47,4% 1m HVPI schlagen Preis-
anderungen dieser Verbrauchsgruppe
stark aut die Gesamtintlation durch.
Die Inflationsrate fur Dienstleistun-

gen war In den letzten Jahren relativ
stabil und betrug I1m Durchschnitt
selt 1999 2,2 %. Dies erklart sich vor
allem durch die moderate Lohnpolitik
in Osterreich. Da Dienstleistungen
arbeitsintensiv sind, bestimmt die Ent-
wicklung der Arbertskosten zum Grol3-
tell die Teuerungsrate der Dienst-
leistungen.

Der 1im Janner 2007 noch recht
geringe Beitrag der Verbrauchsgruppe
,Energie” zur Intlationsrate stieg bis
Janner 2008 deuthch an. Von ,In-
dustriegtter ohne Energie” ging im
Janner 2007/ Kkein, 1m Janner 2008
hingegen ein starker Inflationsimpuls
aus. Dafr zeichnete — wie erwahnt
— die Uberdurchschnittliche Preisent-
wicklung ber ,Bekleidung und Schuhe*
verantwortlich. Der Intlationsbeitrag
der ,Nahrungsmittel* erhohte sich
von 23 Y% 1m Janner 2007 aut 35% Iim
Janner 2008 und wirkte damit bel
elnem Gewicht von nur 15,5 % durch-
wegs Intlationstreibend. Preisande-
rungen bel Nahrungsmitteln schiugen

Zur aktuellen Inflationsentwicklung in Osterreich
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Zur aktuellen Inflationsentwicklung in Osterreich

Grafik 4 Inflationstreibende Sektoren
verschoben sich im Lauf des

Jahres 2007

Verbrauchsgruppen des HVPI
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In der Vergangenheit immer dann
stark aut die HVPI-Inflation durch,
wenn es Krisen aut der Angebotsseite,
wie z. B. anlasslich der BSE-Krise
oder von Durreperioden, gab. Nun-
mehr ist die Preisentwicklung dieser
Komponente sowohl durch angebots-
als auch nachtrageseitige Ursachen
getrieben (Durren In  wichtigen
Getreide exportierenden Landern,
weltweiter Nachtrageanstieg).

2.3 Energiepreise -
eine Haupttriebfeder fiir die
Inflationsbeschleunigung
Im Jahr 2007 hatte sich der Preis tur
Rohol — mit einer Kurzen Unter-
brechung 1m dritten Quartal — stark

nach oben entwickelt. Der Roholprels
stieg von knapp 60 USD/Barrel zu
Jahresbeginn 200/ aut uber 90 USD/
Barrel zu Jahresende, das heilst, der
Anstieg 1nnerhalb des Jahres betrug
fast 60%.’ Der Roholpreisanstieg, In
Euro gerechnet, war aufgrund der
Autwertung des Euro jedoch wesent-
lich geringer.

Wie aus Gratik 5 ersichtlich, ent-
wickelt sich der Preis tur Rohol (der
Sorte Brent, gehandelt in Rotterdam)
bereits seit dem Jahr 2004 — einher-
gehend mit einer zunehmenden Vola-
tiitat — tendenziell nach oben. Die
Roholverteuerung ubt einen starken
Eintlussaut die Preise der Verbrauchs-
gruppe ,Energie® aus (Grafik 6). ES
ISt daher nicht verwunderlich, dass
der Erdolpreis bererts zwischen dem
zwerten Quartal 2004 und dem
dritten Quartal 2006 die Intlations-
entwicklung in Osterreich wesentlich
bestimmt hatte. Die Intlationsrate tr
,Energie” lag etwa 1m September
2005 bel knapp uber 16 % 1m Jahres-
abstand. Von September 2006 bis
Antang 2007 war die Roholpreis-
entwicklung tendenziell rucklautig.
Daher war der Beitrag von ,Energie”
zur Intlation relativ gering bzw. im
Oktober 2006 sogar negativ. Mit dem
starken Anstieg der Roholpreise seit
Antang 2007 beschleunigte sich die
Energiepreisinflation in Osterreich
Jedoch wieder aut 14% zu Jahres-
ende.

Unterschiedliche Uberwalzung von
Rohdlpreisschocks auf verschiedene
Energietrager

Die Uberwélzung (sowohl Uberwal-
zungsgeschwindigkeit als auch Uber-
walzungsstarke) von Rohdlpreisande-
rungen auf die einzelnen Energle-

" Ende Februar 2008 betrug der Rohélpreis rund 100 USD/Barrel.
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Grafik 5 Rohdlpreis erreicht Rekordmarken — EUR-USD-Wechselkurs dampft

Preisschock im Euroraum
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Grafik 6 Enger Zusammenhang des Verbraucherpreisindex fiir Energie
mit der Rohdlpreisentwicklung
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trager ist unterschiedlich. Preise tur
»flussige Brennstotfe” und ,Treib-
stoftte™ reagieren am starksten und
schnellsten aut Roholpreisanderungen
(Gratik 7). Mit einer Zeitverzogerung
von hochstens einem Monat ziehen
Roholpreisschocks die Im Zeitverlaut
starkste Preisreaktion ber ,tllssige
Brennstofte® (Heizol) und ,Treib-
stotte” nach sich.” Die Preisdynamik
der Ausgabenkategorie ,Treibstotte
tar den privaten Personenverkehr*

war einer der Grunde fur den Kraf-
tigen Anstieg der osterreichischen
Inflationsrate ab November 200/.
»1reipstorte” waren Ende 2007 und
Im Janner 2008 um mehr als 20%
teurer als ein Jahr zuvor. Aufgrund
der Ende 2006 und Antang 200/ ge-
sunkenen heimischen Treibstotfpreise
kam ein Basiseftekt voll zum Tragen,
der auch In den folgenden Monaten
noch sichtbar sein wird, sodass auch
welterhin mit hohen Jahresintlations-

¥ Die Uberwéi]zungsgeschWindigkeit von Roholpreisschocks auf einzelne Energietrdger wurde Arpa et al. (2006)

entnommen.

Zur aktuellen Inflationsentwicklung in Osterreich
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Zur aktuellen Inflationsentwicklung in Osterreich

Grafik 7 Preise fiir verschiedene Energietrager reagieren auf
Rohdlpreisinderungen unterschiedlich
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raten bel , Treibstotte” zu rechnen Ist.
Dasselbe gilt tur ,tlussige Brennstofte®.

Ber ,Gas" und ,,Strom* ist erst mit
einer Verzogerung von rund emnem
Jahr die starkste Reaktion zu erwar-
ten (siehe Fulsnote 7); auch Ist diese
deutlich schwécher als ber ,tlissige
Brennstotte* und ,Treibstotfe”. Die
Im Jahresverlaut 2007 hohen Intla-
tionsraten ber ,Strom* und ,Gas"
(zwischen 7,9% und 11,4% Dbel
Lotrom* bzw. zwischen 4,3% und
10,7% bel ,Gas*) spiegeln dement-
sprechend (noch) nicht den Rohol-
preisanstieg wahrend des Jahres 2007
wider. Diese hohen Werte erklaren
sich vor allem durch Preiserhohungen
der meisten Anbieter 1m Zeitraum
Dezember 2006 bis Februar 2007.
Im Janner 2008 st die Inflationsrate
von ,,Strom* und ,Gas" deutlich zuruick-
gegangen (trotz der laut Daten der
E-Control In einigen Bundeslandern
vorgenommenen geringtigigen An-

passung der Strom- und Gaspreise
nach oben). Dies erfolgte aufgrund
des Basisetfekts der starken Preis-
anhebungen zu Beginn des Jahres
200/,

Unterschiedliche Preisdynamik bei
~Energie” in Osterreich und im Euroraum

Bel ,Energie” betrug im Dezember
2007 der Unterschied zwischen der
Inflationsrate in Osterreich (14,0 %)
und im Euroraum (9,2 %) 4,8 Prozent-
punkte. Der Inflationsabstand blieb
auch im Janner 2008 mit 2,4 Prozent-
punkten (Osterreich: 13,0%, Euro-
raum: 10,6 %) hoch. Die Auseinander-
entwicklung der Energieteuerung
bildete sich erst ab OKtober 200/
heraus, davor lagen die Intlationsraten
In etwa gleichaut. Der Inflations-
abstand Osterreichs zum Euroraum
bestand vor allem bel ,Trelbstotte"
(Janner 2008: Osterreich 23,6%,
Euroraum 15,0%). Emne Erklarung

28

Geldpolitik & Wirtschart Q1/us



tur diesen Unterschied 1st unter
anderem die Anhebung der Mineral-
Olsteuer in Osterreich mit Juli 2007,
die die Intlationsrate ber , Treibstotte”
ab Juh 2007 um 6,2 Prozentpunkte
anhob. Die Erhohung der Mineralol-
steuer in Osterreich erkldrt somit
einen Grolstell des 1m Dezember
2007 und Janner 2008 beobachteten
Intlationsabstands ber , Treibstotte”
Zum euroraum.®

Im Jahr 2007 waren auch die
Inflationsraten ber ,Strom" und , Gas"
in Osterreich hoher als im Euroraum.
Preisernohungen einiger Osterrel-
chischer  Energleversorger Antang
2007 (etwa In Wien eine Erhohung
der Strompreise um 6,5% und der
Gaspreise umb,3% mit Janner 200/)
haben dazu beigetragen. 2007 betrug
die Teuerung bei ,Strom* in Oster-
reich zwischen 7,9 % und 11,4 % und
lag damit um hbis zu 6,1 Prozent-
punkte Uber jener des Euroraums.
Die Gasteuerung bewegte sich 2007
in Osterreich zwischen 4,3% und
10,7% und lag damit um bis zu
8,7 Prozentpunkte uber jener des
Euroraums. Anfang 2008 hat die
Preisanhebung 1m Jahr davor einen
Basiseffekt ausgelost und dazu bel-
getragen, dass die Teuerung bel
diesen Energietrdgern in Osterreich
(,Strom*:  1,0%; ,Gas": -0,8%)
unter jener des Euroraums (,Strom*:
3,3%; ,,Gas™: 2,4%) war.

Indirekte Effekte der Energiepreis-
verteuerungen auf andere Sektoren

Da fossile Energietrager in der Pro-
duktion vieler Guter und Dienstlels-
tungen sowie tur den Transport der

Zur aktuellen Inflationsentwicklung in Osterreich

meisten Glter verwendet werden,
wirkt sich die Roholverteuerung mit
einer gewissen Zeitverzogerung auch
aut die Preise vieler anderer Gter
und Dienstleistungen aus. Simula-
tionen mit dem Intlationsprognose-
modell der OeNB zeigen, dass ein
10-prozentiger Anstieg des Rohol-
preises In US-Dollar emnen Anstieg
der Intlation bis zum zwoltten Monat
nach dem Schock um Insgesamt 0,17
Prozentpunkte nach sich zient. Der
Indirekte Etfekt aut die anderen Kom-
ponenten des HVPI beginnt sich etwa
ab dem vierten Monat nach dem
Schock zu entfalten und betragt
zwischen 20 % und 30 % des Gesamt-
eftekts.

Insbesondere ber Dienstleistun-
gen, die mit Verkehr im Zusammen-
hang stehen — wie etwa beim ottent-
lichen Personenverkehr, bel Flugrel-
sen und Pauschalreisen —, kann ein
Indirekter Effekt der Treibstottver-
teuerung vermutet werden. Tatsach-
lich lag die Intlationsrate des Otfent-
lichen Personenverkenrs aut der
Schiene ab April 2007 Konstant bel
1,5% und stieg erst im Dezember
2007 (3,1 %) und Janner 2008 (2,6 %)
demgegeniiber leicht an. Der Stralsen-
personenverkehr verzeichnete ab dem
dritten Quartal 2007 sogar leicht
rucklautige Teuerungsraten (Dezem-
ber2007: 1,7 %; Janner 2008: 0,8 %).
Die Inflationsrate fir Flugreisen war
In den letzten Monaten mit Werten
zwischen —29,4 % und —38,4 % sogar
stark ricklautig. Dies drtte aber vor
allem en Resultat der gednderten
Preiserhebung In diesem Bereich und
der aktuellen Marktsituation sein. Bel

 Der Mine{glﬁ]steuergﬁfekt ist bereits seit Juli 2007 wirksam. Der Abstand der Inflationsraten bei Treibstoffen
zwischen Osterreich und dem Euroraum betrug im Janner 2008 und im Dezember 2007 mehr als 6,2 Prozent-
punkte und in den Monaten Juli bis November 2007 weniger als 6,2 Prozentpunkte. Dies bedeutet, dass die

Treibstoffteuerung in Osterreich, bereinigt um die Mineralolsteuererhohung fiir Diesel und Benzin, in den
Monaten Jdnner 2008 und Dezember 2007 tiber jener des Euroraums und von Juli bis November 2007 unter

jener des Euroraums lag.

Geldpolitik & Wirtschart Qi1/us



Zur aktuellen Inflationsentwicklung in Osterreich

Grafik 8 Direkte und indirekte Wirkungen eines Rohélpreisanstiegs

Simulation der Auswirkungen eines 10-prozentigen Rohdlpreisanstiegs

Abweichung von der Basislésung in 9%
020

Quelle: OeNB.

6

Monate
Energie Dienstleistungen B Nahrungsmittel

Industriegiiter ohne Energie o= HVPI—-Inflation

Pauschalreisen war 1m vierten Quar-
tal 2007 e moderater Intlations-
anstiegvon rund 0 %aut 3 % beobacht-
bar, der durch erhohte Transport-
kosten hervorgeruten sein konnte (1m
Janner 2008 ging die Teuerung dieser
Dienstleistung allerdings wieder aut
0,8% zuruck). Insgesamt zeigt sich in
den Preisdaten zu den Verkehrs-
dienstleistungen (mit Ausnahme der
Pauschalreisen) derzeit kein Indi-
rekter Eftekt der Ronholpreisverteue-
1uny.

Zusammentassend kann  testge-
stellt werden, dass die aut der Basls
von Simulationen mit dem OeNB-
Prognosemodell zu erwartenden In-
direkten Eftekte von Energiepreisver-
teuerungen aut die anderen Kompo-
nenten des HVPI derzeit In den Daten

und anhand der vertigbaren Infor-
mationen (noch) nicht testgestellt
werden konnen.

2.4 Hohe Nahrungsmittelpreis-
inflation: internationale oder
»,hausgemachte‘ Ursachen?

Im Laut des Jahres 2007 verteuerten
sich einige  Grundnahrungsmittel®
— vor allem Getreide und Milch —
aut dem Weltmarkt und aut dem
EU-Binnenmarkt stark. Der Welt-
marktprels tir Grundnahrungsmittel
(Weizen, Zucker, Milch usw.) weist
seit dem vierten Quartal 2006 eine
starke Beschleunigung aut (Gratik 9).
Die Verteuerung wurde sowohl durch
den Anstieg der Nachfrage als auch
durch durrebedingte Ertragsaustalle
verursacht. Ohne Zweitel hat die

19 Die in den letzten Monaten beobachteten Preiserhohungen bei ,,Obst™ und ,,Gemiise” haben ebenfalls erheblich
zum Anstieg der Inflation beigetragen. Die derzeitige Preisentwicklung dieser Ausgabenkategorien ist starken

saisonalen Schwankungen unterworfen und geht nicht auf globale Entwicklungen auf den Agrarrohstoffmdrkten

zuriick. Aufgrund der hohen Volatilitat der Preisentwicklung im Bereich saisonaler Agrarprodukte ist in den
kommenden Monaten wieder mit einem Riickgang der Inflationsrate fiir diese Ausgabenkategorien zu rechnen.
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globale Verteuerung der agrarischen
Rohstotte Uber die Produktionskosten
tur Nahrungsmittel auch deren End-
verbraucherpreise angehoben. Die
Intlationsrate der Verbrauchsgruppe
~Nahrungsmittel” kletterte von 3,5 %
Im September bis Dezember 2007 auf
7,0%. Im Janner 2008 beschleunigte
sich die Nahrungsmittelteuerung (in-
Klusive alkoholtreler Getranke) In
Osterreich weiter auf 7,5% und lag
damit — wie 1m gesamten Jahr 2007 —
uber dem Euroraum-Durchschnitt
(Janner 2008: 5,4%). ES stellt sich
die Frage, Inwiewelt die Preisstelge-
rung ber Lebensmitteln auf die Ent-
wicklung der Weltmarktpreise zurick-
zutuhren 1St bzw. ob auch heimische
Produktions- und WWettbewerhsge-
gebenheiten den Preisauttrieb unter-

Zur aktuellen Inflationsentwicklung in Osterreich

stitzt bzw. ene Damptung verhin-
dert haben.

Von der globalen Preisentwick-
lung am starksten betrotten sind
die Ausgabenkategorien ,Milch, Kése
und Eier*, ,,Brot und Getreideerzeug-
nisse” sowie ,Ole und Fette* (z. B.
Butter, Margarine, Pflanzenol). Deren
Endverbraucherprels setzt sich aus
dem landwirtschaftlichen Produk-
tionswert (Erzeugerantell) zuzuglich
der Marktspanne (Werthinzutugung
INn FOrm von lransport, Energle,
Lagerleistung, Be- und Verarbertung
sowle Kapitalkosten) zusammen. So
betragen etwa die Erzeugererlose (der
landwirtschattliche Produktionswert)
an den Verbrauchsausgaben fur ,Brot
und Getreldeerzeugnisse™ rund 2,6 %"
und die zuvor definierte Marktspanne

Grafik 9 Weltmarktpreisentwicklung! allein verantwortlich fiir Anstieg
der Nahrungsmittelpreisinflation in Osterreich?

Preise fiir Nahrungsmittel
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190
180
170
160
150
140
130
120
110

100

2000 2001 2002 2003
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Quelle: Bloomberg, Eurostat.

2004 2005 2006 2007 2008
=== HVPI — Nahrungsmittel und alkoholfreie Getrdnke

T Der Weltmarktpreis fiir Nahrungsmittel ist ein Preisindex agrarischer Rohstoffe. Dabei werden die Preise auf jenen Rohstoffmcirkten

herangezogen, die intemational als Benchmark gelten.

' Siehe Sinabell, 2005.
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daher 9/7,4%. Steigt der Getreide-
preis beispielsweise um 100% und
wird diese Preissteigerung Uber die
erste Produktionsstute an die End-
verbraucher vollstandig weltergege-
ben, so wurden sich die Endverbrau-
cherpreise tur ,Brot und Getreldeer-
zeugnisse” — bel emner unveranderten
Marktspanne — um 2,6% erhohen.
Ein Anstieg der Endverbraucherpreise
um menr als 2,6 % wdarde aut einen
Anstieg der Marktspanne hindeuten,
wahrend ein Anstieg um weniger als
2,6% aut eine nicht vollstandige
Welitergabe der Inputkosten an die
Endverbraucher hinweisen wirde.

Der Erzeugerprels von Vveizen Ist
Im zwerten Halbjahr 2007 zwar sehr
Kraftig gestiegen — prozentuell bel
weltem starker als die Verbraucher-
preise von ,Brot und Getreideerzeug-
nisse” (Gratik 9a). Allerdings lasst
sich der starke Anstieg der Endver-
braucherpreise —angesichts des gerin-
gen Erzeugerantells von Getreide —
nur zum Tell durch die starke Stelge-
rung der Erzeugerpreise erklaren.
Eine vollstdndige Uberwélzung der
Erzeugerpreise aut die Endverbrau-
cher hatte 1im Jahr 200/ die Endver-
braucherpreise tir ,,Brot und Getreide-
erzeugnisse™ um etwas mehr als 2 Pro-
zentpunkte nach sich gezogen. Tat-
sachlich sind die Endverbraucher-
preise tur diese Ausgabenkategorie
aber um mehr als das Doppelte dieses
Werts angestiegen. Es durfte dem-
nach zu einer Anhebung der Markt-
spanne gekommen sein.

Bel der Ausgabenkategorie ,Miich,
Kéase und Eier* bzw. bei ,Ole und
Fette” 1St der Erzeugerantell mit rund

44% deuthch hoher als ber ,Brot
und Getreldeerzeugnisse”. Deshalb-
schlagen Veranderungen der Erzeuger-
preise starker aut die diesbeziglichen
Endverbraucherpreise durch (Gratik
9b und Yc zeigen die enge Entwick-
lung der Erzeuger- und Endverbrau-
cherpreise der genannten Ausgaben-
kategorien). FUr die Ausgabenkate-
gorie ,Milch, Kase und Eler” 1asst sich
der im Jahr 2007 beobachtete Anstieg
der Endverbraucherpreise — unter
Zugrundelegung eines Erzeugeran-
terls von rund 44Y% — nicht vollstan-
dig aut die Erzeugerpreisernohung
bel Milch zurticktuhren.* Bei Olen
und Fetten hingegen lasst sich der
Verbraucherpreisanstieg vollstandig
durch die Erzeugerpreisentwicklung
erklaren.

Insgesamt ergibt sich daraus, dass
der Anstieg der VWeltmarktprelse
agrarischer Rohstoffe die Teuerung
der Ausgabenkategorie ,Ole und
Fette" vollstandig erkldaren kann. Im
Fall von ,Brot und Getreideerzeug-
nisse* sowle der Ausgabenkategorie
»Milch, Kase und Eler” durften aber
noch dartber hinausgehende Preis-
autschlage In nachgelagerten Produk-
tionsstuten ertolgt sein.

Obige Analyse der Entwicklung
der Erzeugerantelle und Marktspan-
nen Ist zwar mit grolser Unsicherheit
behattet. ES kann aber nicht ausge-
schlossen werden, dass die Nahrungs-
mittelteuerung in Osterreich auch
tellwelse ein ,hausgemachtes” Pro-
plem ist.

Zudem konnte 1m Jahr 2007
beobachtet werden — wie bereits zu
Beginn des Abschnitts 2.3 erwahnt —,

12 Trotz relativ hoher Weltmarktpreise konnen die osterreichischen Bauern die Milchproduktion nur wenig ausweiten.
Beispielsweise betrug d{_e Produktionssteigerung von Milch in den ersten acht Monaten 2007 in Deutschland
2”,0 %, wahrend sie in Osterreich nur bei 0,1 % lag (Europdische Kommission, 2007). Ohne Milchquote konnten
Osterreichs Milcherzeuger — bei Preisen der ersten Jahreshdlfte 2007 — zusdtzlich aber 17 % Milch liefern
(Bundesministerium fiir Land- und Forstwirtschaft, Umwelt und Wasserwirtschaft, 2007).
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Grafik 9a bis ¢ Erzeugerpreisentwicklung und Endverbraucherpreise wichtiger Nahrungsmittel

(a) Brot und Getreideerzeugnisse (b) Milch, Kase und Eier (c) Ole und Fette
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Quelle: Statistik Austria.

Grafik 10a bis ¢ Preisdynamik bei wichtigen Ausgabenkategorien der Verbrauchsgruppe

.Verarbeitete Nahrungsmittel* im Lindervergleich'

(a) Brot und Getreideerzeugnisse (b) Milch, Kase und Eier (c) Ole und Fette
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Quelle: Eurostat.

! Die Aussagekraft der Indexwerte beschréinkt sich auf die Verdnderungen der Preise dieser Ausgabenkategorien im Verlauf des Jahres, sie geben aber keinen Hinweis auf die Niveaupreise,
da der Ausgangswert der Dezember-Wert 2006 (= 100) ist.
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dass die Nahrungsmittelintlation In
Osterreich (ber dem Euroraum-
Durchschnitt lag. Werden die Preis-
entwicklungen Osterreichs bei der
Ausgabenkategorie ,Milch, Kase und
Eler” mit jenen In Deutschland und
Italien verglichen, so zelgt sich, dass
der Preisanstieg in Osterreich und
Deutschland deutlich starker als In
Italilen war (zuletzt 1n Deutschland
aber hoher als in Osterreich). ,Brot
und Getreideerzeugnisse” haben sich
In allen drel Landern in etwa mit der-
selben Dynamik entwickelt. Bei ,Ole
und Fette* zeigt sich hingegen eine
stark auseinanderklattende Preisent-
wicklung (Gratik 10a bis ).

2.5 Administrierte Preise
und indirekte Steuern als
Preistreiber?

Administrierte Preise sind Preise, die
entweder direkt oder Indirekt durch
Gehietskorperschatten (Bund, Lander
Gemeinden) beeintlusst sind. Dazu
zahlen alle von den Gebietskorper-
schatten festgesetzten Gttentlichen
Gebiihren (z. B. Relsepassgebtnr,
Parkgebuhr, Mullabtuhr), aber auch
ottentliche Dienstleistungen wie Ge-
sundheitsdienstleistungen, Transport-
dienstlelstungen, Postdienstleistungen,
ottentliche ~ Freizeitdienstleistungen
(z. B. Theater und Museen). Die von
administrierten Preisen betrottenen
Guter und Dienstleistungen haben 1m
HVPI Insgesamt ein Gewicht von
12,9%. Gratik 11 zeigt die Preisent-
wicklung tur einige ausgewahlte admi-
nistrierte Preise seit 2001. ks zeigt
sich, dass einige administrierte
Preise, wie etwa die Gebuhren tir

Mullabtuhr  und  Abwasserbeseiti-
gung, Uberdurchschnittlich gestiegen
sind, dass aber die administrierten
Preise Insgesamt keine wesentlich
starkere Dynamik als der HVPI selbst
autwelsen. Die Intlationsrate des Sub-
Index der administrierten Preise und
Gebuhren betrug Im Gesamtjahr
2007 2,4% (d. h. leicht uberdurch-
schnittlich 1m Vergleich zur Gesamt-
Intlation von 2,2%) und im Janner
2008 2,/% (unterdurchschnittlich
Im Vergleich zur Janner-Gesamt-
Intlationsrate von 3,1%). Die Intla-
tionsrate tur Mullabtuhr betrug 1m
Jahr 2007 6%; jene fur Abwasser-
besertigung 4,7%. Der Beltrag der
administrierten Preise zur Gesamt-
Inflation schwankte seit dem Beginn
dieser Zeitreihe Im Jahr 2001 zwischen
0,49 Prozentpunkten (2002) und
0,28 Prozentpunkten (2006). Im Jahr
2007 neterten die administrierten
Preise durchschnittlich emen Intla-
tionsbertrag von 0,31 Prozentpunk-
ten; Im Janner 2008 einen Beitrag
von 0,34 Prozentpunkten. Der Intla-
tionsbeitrag der Erhohung der Mineral-
olsteuer mit Jull 2007 zur Jahres-
Intlation 2007 beliet sich aut etwa
0,1 Prozentpunkte.

Da die Intlationsrate fir adminis-
trierte Preise 1m Jahr 2007 In etwa
aut dem gleichen Niveau der Gesamt-
Inflationsrate lag, konnen die adminis-
trierten Preise zumindest im Jahr
2007 nicht als Intlationstreibend,
allerdings auch nicht als Inflations-
damptend angesehen werden.

In der oftentlichen Diskussion
wurde als e Argument zur Intla-
tionsbekamptung das Eintrieren aller
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Grafik 11 Administrierte Preise als Preistreiber?

Preisentwicklung bei ausgewahlten administrierten Preisen
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Quelle: Statistik Austria, Eurostat, OeNB.

ottentlichen  Gebuhren genannt.”
Waurden alle oftentlichen Gebuhren
Im Jahr 2008 aut threm Vorjahres-
niveau eingetroren, so wurde dies (Je
nach Annahme bezuglich Gewicht
und der angenommenen Intlations-
rate der Gebuhren ohne Gebuhren-
stopp) die Jahresintlationsrate 2008
In einer Bandbereite zwischen 0,2 Pro-
zentpunkten (OeNB-Gewicht und
unterstellter Anstieg gleich wie die
Gesamtintlation) und 0,3 Prozent-
punkten (Statistik-Austria-Gewicht
und uberdurchschnittlicher Anstieg)
dampten.

2.6 Uberdurchschnittliche Inflation
bei Bekleidung und Schuhen
DielIntlationsentwicklungtur,Beklel-
dung und Schuhe* weicht in Oster-
reich seit September 200/ von jener
Im Euroraum deutlich ab (Gratik 12).
Seither ist in Osterreich ein Anstieg

der dieshezuglichen Inflation aut 5,2 %
Im Dezember 200/ zu beobachten,
der auch 1m historischen Vergleich
seit Beginn der HVPI-Zeitreihe 1m
Janr 1988 unubertrotten ist. Betrotten
davon sind sowonhl Bekleidungsartikel
als auch Schuhe (Dezember 2007/:
4,9% bzw. 6,8%). Im Janner 2008
hat sich zwar die Intlationsrate fur
,Bekleidung und Schuhe* in Oster-
reich aut 3,3 % abgeschwacht, sie legt
damit aber immer noch deutlich tber
dem Wert tur den gesamten Euro-
raum von U,5%.

Hinreichende Erklarungsansatze
tur diesen Anstieg tehlen bislang. Laut
Fachverband der Bekleidungsindus-
trie gibt es vonseiten der Bekleidungs-
Industrie und der Leder verarberten-
den Industrie sowie auch von der
Importserte In den letzten Monaten
Keinen Autwartsdruck aut die End-
verbraucherpreise. Dies wird auch

13 Wie erwdhnt, stellen die offentlichen Gebiihren nur einen Teil der administrierten Preise dar. Statistik Austria
beziffert das Gewicht der Gebiihren im HVPI-Warenkorb mit 9,1 %. Wenn man die Gebiihren gleichsetzt mit der
Untergruppe aller administrierten Preise, die direkt von staatlichen Stellen gesetzt werden, d. h. die vollstindig
administriert sind, kommt die OeNB auf ein Gewicht von 7,1 %. Zur Berechnung des Effekts eines Gebiihrenstopps
wird auch eine Annahme tber die Preisentwicklung der Gebiihren im Jahr 2008 benétigt. Laut Statistik Austria
betrug die Iryqationsrate der Gebiihren im Jahr 2007 2,6 %, war daher etwas iiberdurchschnittlich. Auch die
Inflationsrate der vollstandig administrierten Preise gemdf$ OeNB-Abgrenzung war im Jahr 2007 mit 2,5 %
leicht iiberdurchschnittlich. Es kann daher angenommen werden, dass die Gebiihren auch im Jahr 2008 — bei
einer Inflationsprognose von 2,8 % — leicht tiberdurchschnittlich steigen werden.

Zur aktuellen Inflationsentwicklung in Osterreich
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Grafik 12 Vergleichsweise kriftiger Preisauftrieb bei
Industriegiitern ohne Energie in Osterreich
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durch die Gegenuberstellung der Ent-
wicklung des HVPI-Subindex tur
,Bekleidung* und der Subkompo-
nente , Textilien und Bekleidung” des
Erzeugerpreisindex bestatigt.

Die Importpreise sind laut Fach-
verband der Bekleidungsindustrie
nach dem Auslaufen der Import-
quoten aus China mit Jahresende
2007 tendenziell eher noch gesunken.
Laut Statistik Austria kann auch eine
Verschiebung der Saisonalitat (wenn
z. B. Ausverkautsperioden aus Nach-
trageerwagungen fruher oder spater
beginnen bzw. enden) nicht der
Grund far die Autwartsentwicklung
In den letzten Monaten sein, da diese
bereits seit September 2007 unver-
mindert anhalt. Da auch an der Erhe-
bung der Bekleidungspreise In den
letzten Monaten nichts geandert
wurde, scheiden laut Statistik Austria
statistische oder erhebungstechnische
Grunde ebenfalls tur die beobachtete
Entwicklung aus. Auch eine manch-
mal vermutete Uberwélzung erhohter

Transportkosten wegen verteuerter
Treibstottpreise kann nicht Hauptver-
ursacher der Aufwartsentwicklung
sein, da ein solcher Eftekt alle Lander
Im Euroraum ahnlich tretfen musste.

3 Sind Zweitrundeneffekte
Zu erwarten?
3.1 Die Rolle von Inflations-
erwartungen bei der Preis-
und Lohnbildung

Die Ubertragung internationaler
Preisettekte autf die heimischen Endver-
praucherpreise erfolgt In mehreren
Stuften. Zunachst haben Weltmarkt-
preise, wie In Kapitel 2 analysiert,
einen direkten EINTIUSS aut die Ver-
praucherpreisintlation; dieser direkte
Eftekt aut die oOsterreichische Teu-
erung hangt vor allem vom Anteil der
Ronhstotfe Im gesamten HVPI ab. Stel-
gende Rohstottpreise erhohen aber
auch die Kosten der Produktion von
Gutern, fur die diese Rohstotfe als
Inputtaktor benotigt werden. Dieser
Transmissionskanal wird als indirekter
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Ettekt bezeichnet, wobel die hoheren
Inputkosten — abhangig vom Grad der
Konkurrenz aut den Produktmarkten —
zur Ganze, tellwelse oder gar nicht
an die Endverbraucher weitergegeben
werden konnen. Direkte und indi-
rekte Effekte zusammen bilden die
Erstrundeneffekte.

Zweitrundeneffekte NINgegen be-
zeichnen den daruber hinausgehenden
Autwartsdruck aut Endverbraucher-
preise, der von Induzierten hoheren
Lohnabschlussen und steigenden Intla-
tionserwartungen' der Marktakteure
ausgeht. Lohnverhandlungen und Infla-
tionserwartungen konnen dabel so
Interagleren, dass sich emne Lohn-
Preis-Spirale In Gang setzt. Das hellst,
die erhohte vergangene und/oder
erwartete Intlation 10st hohere nomi-
nale Lohnabschllsse aus. Diese erho-
hen wiederum die Produktionskosten.
Um die Gewinnspannen kKonstant zu
halten, ernohen die Unternenmen die
Preise usw.

Preisanhebungen der Unterneh-
men konnen aber auch unabhangig
von bereitstatsachlich ertolgten Lohn-
erhohungen ausgelost werden, wenn
nur die Erwartung Kunftiger Lohn-
und/oder Preiserhohungen bestent.
Beispielswelse lassen erwartete Lohn-
erhohungen die erwarteten Gewinn-
spannen sinken und legen — zur
Erhaltung der Gewinnspanne — vor-
ausschauende Preiserhohungen nahe,
sofern das Wettbewerbsumteld dies
erlaubt. Dies kann Ausdruck erhoh-
ten Risikos uber die kunttige Gewinn-
spannenentwicklung In emem Um-
feld erhohter Inflation sein und als

Zur aktuellen Inflationsentwicklung in Osterreich

,Risikopramie* gesehen werden. Ins-
besondere bel schwach ausgepragtem
Wettbewerb Ist aber auch denkbar,
dass Unternehmen versuchen, die mit
einer gestiegenen Intlation einher-
gehende Verwischung der Signal-
tunktion der relativen Preise bewusst
zur — zumindest vortbergehenden —
Erhchung ihrer Gewinnspannen zu
Nnutzern.

3.2 Zweitrundeneffekte

bei"den Lohnabschliissen

in Osterreich?

Wie Im Folgenden gezelgt wird, hat
sich mit Beginn des Jahres 2008 das
Lohnwachstum deutlich beschleu-
nigt. Doch st dies ein Anzeichen tur
Zweitrundenetfekte? Nach derzeitigem
Stand lasst sich die Frage nach dem
Vorliegen solcher Etfekte im Zusam-
menhang mit der Lohnentwicklung
nicht erschoptend beantworten. Im
vorliegenden Beitrag kann beispiels-
welse nicht geklart werden, ob diese
gerade erst erfolgten Lohnerhohungen
bereits zu Ruckwirkungen aut die
Konsumentenpreise getuhrt haben.*
Allerdings wird versucht, die Frage
ZU beantworten, ob das bereits be-
obachtete hohere Lohnwachstum eine
Reaktion auf die hoheren Intlations-
raten der letzten Monate (und da-
mit auf gestiegene Inflationserwar-
tungen) Ist.

Zur Beurtellung der jungsten
Lohnentwicklung werden die jahr-
lichen Veranderungen des Taritlohn-
Index betrachtet. Dieser Index wird
monatlich mit vergleichsweise gerin-
ger Verzogerung publiziert und stelit

* Aus Sicht der okonomischen Theorie wird ein solcher Zusammenhang in der Neuke)/nesianischen”Phi]]ips—Kurve
postuliert. In empirischen Schdtzungen dieser Beziehungen findet sich mehrheitlich — auch fiir Osterreich — ein

signifikanter und fiir die Euroraum-Lander in den letzten Jahren zunehmend wichtiger Effekt der erwarteten
Inflation (siehe z. B. Rumler, 2007). Die Ergebnisse sind jedoch von der Schatzmethode abhdngig. Allgemein

spielt die erwartete Inflation fiir Lander und Zeitperioden eine umso grofiere Rolle, je geringer die Inflationsrate

und damit auch die Inflationspersistenz sind.

° Dazu wiren ausfiihrlichere Studien notwendig, wie Firmenbefragungen oder detaillierte Branchenstudien.
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somit die rezenteste Intformation tber
die aktuelle Lohnentwicklung dar.'

In den aggregierten Daten war bis
Ende des Jahres 2007 kaum ein Anstieg
des Lohnwachstums zu erkennen.
Dies hangt mit der zertlichen Abtolge
der Kollektivvertraglichen Lohnver-
handlungen zusammen. In Osterreich
welsen fast alle Kollektivvertrage eine
Lautzeit von einem Jahr aut. Nicht
alle Kollektivvertrage aber sind syn-
chron, sondern In fast jedem Monat
lauten Kollektivvertrage aus bzw. es
tretenandere neu In Kratt (,verschach-
telte Lohnkontrakte®). Das InKraft-
treten der meisten Kollektivvertrage
Ist In drer Monaten besonders konzen-
triert: So enttallen aut den November
(Beginn eines neuen Kollektivver-
tragszyklus, d. h. Inkrafttreten der
Vereinbarungen der ,Herbstlohn-
runde”) uber 15% (v. a. die Metall-

Industrie und andere exportorien-
tierte Industriezwelge), aut den Jan-
ner 50% (z. B. Handel, oftentlicher
Dienst und viele Kleine Sektoren)
sowle aut den Marl (v. a. Bauwesen
und die Gaststatten) wiederum etwa
15Y% aller kollektivvertraglichen Lohn-
anderungen. Die restlichen Kollektiv-
vertragsanderungen enttallen aut an-
dere Monate."

Tabelle 1 zeigt ausgewahlite Kollek-
tivvertrage, die 1im November 2007
bzw. 1m Janner oder Februar 2008 In
Kratt getreten sind. Dabel zeigt sich
fast durchwegs, dass die aktuellen
Lohnsteigerungen merklich  hoher
austallen als 1m Jahr zuvor.

Diese hoheren Lohnabschlusse
schlagen sich 1n dem sprunghatten
Anstieg der Jahreswachstumsrate der
Taritlohne aut Werte von um oder
etwas uber 3% 1m Janner 2008 nie-

Tabelle 1

Ausgewibhlte, jingst in Kraft getretene oder beschlossene

Kollektivvertragsabschliisse
in %

Inkrafttreten des | Jingste KV-Lohn- | Abschluss

jingsten KV steigerung im Vorjahr
Metallindustrie Nov. 07 +3,6 +2,6
Stein- und Keramikindustrie Nov. 07 +3,0 +3,0
Handel Jan. 08 +3/1 +2,35
Offentlich Bedienstete Jan. 08 +3,3 +2,35
Telekom Austria Jan. 08 +3/1 +2,2
Guterbeférderungsgewerbe (Arbeiter) Jan. 08 +3,3 +3,0
Mineral6lindustrie Feb. 08 +39 +2,6

Quelle: Osterreichischer Gewerkschaftsbund.

' Man konnte einwenden, dass die kollektivvertragliche Lohnentwicklung (= Entwicklung der branchenspezifischen
Mindestlohne) wenig re]evamﬁir die Entwicklung der tatsachlichen Arbeitskosten ist, denn schlieflich erhalten
viele Arbeitnehmer Lohne und Gehalter, die iiber den kollektivvertraglichen Mindestlohnen liegen. Tatsdchlich
aber ist das Wachstum der Tariflohne ein guter Indikator fiir das Wachstum der Arbeitskosten. Zum einen kann
man beobachten, dass in jenen Branchen, in denen es auch Verhandlungen tiber die ErhGhung der ,Istlohne” gibt,
deren Wachstumsraten jenen der Mindestlohne sehr dhnlich sind. Zum anderen ist das Wachstum der Kollektiv-
vertragslohne mit dem der tatsdchlichen Arbeitskosten laut Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung (Arbeit-
nehmerentgelte je Arbeitnehmer) sehr eng korreliert, d. h. die ,,Lohndrift” ist in Osterreich meist gering. Ein
weiterer Einwand wire, dass nicht die Entwicklung der Nominallohne erortert werden sollte, sondern die Ent-
wicklung der nominellen Lohnstiickkosten, da diese relevanter ﬁir den von den Lohnen ausgehenden Irgﬂations—
druck sind. Fiir die Berechnung der Lohnstiickkosten brduchte man jedoch aktuelle Produktivitdtskennziffern.
Diese lagen bei Redaktionsschluss jedoch nur bis zum dritten Quartal 2007 vor.

"7 Vergleiche Knell und Stiglbauer (2008).

34

== Geldpolitik & Wirtschart Q1/us



Grafik 13 Zweitrundeneffekte bei Lohnabschliissen?

Tarifléhne und Inflation in Osterreich
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Quelle: OeNB.

der (Gratik 13)." Elne weitere, signi-
fikante Beschleunigung des Lohn-
wachstums 1st hingegen bis zum
Herbst 2008 nicht zu erwarten, da
mit den Janner-Daten ungefahr zwel
Drittel der aggreglerten Lohnande-
rung der lautenden Lohnrunde (von
November 2007 bis Oktober 2008)
determiniert sind.

Sind diese hoheren Lohnsteige-
rungen eine Reaktion aut die hoheren
Intlationsraten, die sich seit Herbst
2007 Dbeobachten lassen? Mehrere
Grunde sprechen dagegen: Zum einen
Ist festzustellen, dass zu Beginn der
lautenden Lohnrunde 1m OKtober
2007 noch nicht absehbar war, dass
sich die Intlationsraten derart stark
erhohen waurden.” Da es bel den
osterreichischenKollektivvertragsver-
handlungen eine ,Signalwirkung* des
Metallsektors tur die nachtolgenden
Abschlusse gibt, 1st zu erwarten, dass
tur die lautenden Abschllsse enher die
Einschatzungen vom Herbst 2007
malsgeblich waren als die jungsten

2006 2007 2008
=== Tariflohnindex 2006

Intlationszahlen.2’ Wenn es nicht die
Intlation war, was Ist dann der Grund
fur das hohere Lohnwachstum? Nach
allgemeiner Auttassung der Wirt-
schattstorscher waren es das aulserst
dynamische Wirtschatts- und Beschat-
tigungswachstum im Jahr 2007 sowle
das Bestreben, die Lohnguote nicht
welter sinken zu lassen. Im ersten Fall
welsen die uUnternenmen ohnehin
hohere Gewinnspannen aut und 1m
zwelten Fall verzichten sie aut Preis-
steigerungen, um ihre Gewinnspan-
nen nach den Lohnabschlussen Kons-
tant zu halten. Aus derzeitiger Sicht
gibt es somit keine signifikanten Hin-
welse tlr das Vorliegen von Zwelt-
rundenettekten in den Lohnverhand-
lungen.

Im Internationalen Vergleich lautt
das spezitisch osterreichische System
der Lohnverhandlungen weniger Ge-
fahr, dass die tur das Jahr 2008 prog-
nostizierte Erhohung der Inflation zu
einem dauerhatt hoheren Lohnwachs-
tum fihrt. In Osterreich gibt es — im

18 Das Jahreswachstum des Tariflohnindex 1986 stieg im Janner 2008 gegeniiber Dezember 2007 von 2,5 % auf
3,0 %. Beim neuen Tariflohnindex 2006 kam es sogar zu einer Steigerung von 2,3 % auf 3,3 %.

" So wurde beispielsweise die fiir die Kollektivvertragsverhandlungen besonders wichtige Inflationsprognose des
WIFO fiir 2008 erst im Dezember 2007 von 2,0 % auf 2,6 % erhoht.

*0 Fiir diese Lohnfiihrerschaft des Metallsektors gibt es auch empirische Belege (Knell und Stiglbauer, 2008).

Zur aktuellen Inflationsentwicklung in Osterreich
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Gegensatz zu manchen anderen Lan-
dern — keine (automatische) Koppelung
der Lohnsteigerungen an die Inflation
(,Indexierung®). Aulserdem st die
Dauer der Kontrakte mit einem Jahr
relativ kurz. Die hohe Koordination
der Lohnverhandiungen durch das
System der Lohnflhrerschatt bietet
eine gute Grundlage tir die Vermel-
dung von Lohn-Preis-Spiralen. Die
Sozlalpartner haben damit eine hohe
Verantwortung In der kommenden
Lohnrunde.

3.3 Anstieg der Inflations-
erwartungen der Konsumenten
stirker als bei Experten

Zweitrundenettekte konnen, wie dar-
gestellt, unter anderem durch einen
Anstieg der Inflationserwartungen
ausgelost werden. Mangels Daten tur
langtristige Intlationserwartungen In
Osterreich# werden 1m Folgenden
Indikatoren tur die kurztristigen Infla-
tionserwartungen mit emnem Zeit-
horizont von einem Jahr bzw. tur das
nachste  Kalenderjahr  betrachtet.
Zum einen werden aus Inflationsein-
schatzungen von Experten, wie sie
von Consensus Economics monatlich
erhoben werden,” Reihen tlr die
Experteninflationserwartung wahrend
der nachsten zwolt Monate und Im
nachsten Kalenderjahr Konstrulert.
Zum anderen wird aus dem eben-
talls monatlich erhobenen Consumer
Contidence Barometer die von den
osterreichischen Konsumenten erwar-

tete Preissteigerungsrate wanhrend der
nachsten zwolt Monate abgeleltet.

Aus den Consensus Forecasts
erhalt man monatlich Jahresintla-
tionsprognosen tlr das lautende und
das tolgende Jahr. In der tolgenden Dar-
stellung werden zum einen — zZwecks
\Vergleichbarkeit mit den Intlations-
erwartungen gemals Consumer Con-
fidence Barometer — Inflationserwar-
tungen fur den dem Betrachtungs-
monat folgenden Zertraum von zwolt
Monaten ermittelt.** Diese kurztris-
tigen Inflationserwartungen welisen
Im gesamten untersuchten Zeitraum
seit 1999 ein tlr Expertenprognosen
durchaus typisches, 1Im Zeitverlaut
relativ glattes, Muster aus (Gratik 14).
Anstiege In der tatsachlichen Intla-
tionsrate gingen In der Vergangen-
heit mit gleichgerichteten — modera-
teren — Anpassungen der Kurztfris-
tigen Erwartungen der kunftigen In-
tlationsentwicklung einher. Auttallig
Ist der jlngste — aus der Februar-
Ausgabe ablertbare, sehr deutliche —
Anstieg der Expertenintlationserwar-
tungen wahrend der nachsten zwolt
Monate auf 2,8%, der rund % Pro-
zentpunkt Uber dem Maximum der
Expertenerwartungen seit dem Jahr
1999 liegt.

Veranderungen dieser sehr kurz-
fristigen Expertenintlationserwartun-
gen ergeben sich aber schon daraus,
dass Intlationsschocks unmittelbar
aufgrund der Berechnung der Intla-
tionsrate als Veranderung des Prels-

’!' Im Unterschied zum Euroraum gibt es in Osterreich keine Datenreihen iiber lingerfristige Inflationserwartungen
’ g g g g
(Zeithorizont fiinf oder zehn Jahre), wie sie beispielsweise aus inflationsindexierten Anleihen errechnet werden

konnen oder fiir den Euroraum bei Expertenbefragungen erhoben werden.

2 Eine Darstellung der Erhebungsmethode von Consensus Economics findet sich unter

hitp: / / www.consensuseconomics.com/ what_are_ consensus_forecasts. htm

2 Dazu wird eine Proxy-Variable konstruiert, indem ein gewichteter Durchschnitt der beiden Jahresprognosewerte
fiir das laufende und kommende Jahr gebildet wird. Dabei ist das Gewicht der Prognose fiir das laufende Jahr die
Anzahl der Monate vom Prognosemonat bis zum Jahresende dividiert durch zwolf, das Gewicht fiir die Prognose
des Folgejahres ist eins minus das Gewicht des laufenden Jahres.

Geldpolitik & Wirtschart Q1/us



niveaus Im Abstand zum Vorjahres-
monat fur eine Dauer von zwolt
Monaten In der Inflationsrate welter-
wirken. Um abschatzen zu konnen,
ob In der Erwartung der Experten
die Inflation vorubergehend oder
dauerhatt angestiegen ist, erscheint es
auch sinnvoll, die Jahresintlationsrate
tir das kommende Kalenderjahr zu
betrachten.#* Diese Relhe zeigt, dass
die Experten den aktuellen Intla-
tionsanstieg bislang als uberwiegend
vorubergehend ansehen, denn auch
Im Februar 2008 lag 1hre Inflations-
erwartung tur das Jahr 2009 mit
2,1% nur geringtlgly uber dem
Durchschnitt seit 1999.

In der Befragung zum Consumer
Confidence Barometer, einer Umtrage,
die 1im Auftrag der Europaischen
Kommission In allen EU-Mitglied-
staaten monatlich durchgetuhrt wird,
befindet sich — neben der Frage zur
wahrgenommenen Inflationsrate —
auch eine Frage zur erwarteten Intla-
tionsrate 1n zwolt Monaten. Aus den
Antworten kann — unter einer Reihe
von Annahmen — ein mit Intlations-
raten vergleichbarer Wert tur die er-
wartete Intlation abgeleitet werden.*

Die so erhobene erwartete Infla-
tion In zwoIt Monaten hat sich seit
dem Jahr 1999 tendenziell nach oben
bewegt. Mit der EIntuhrung des
Euro-Bargelds Antang 2002 wurde
der bis dahin sehr enge Gleichlaut mit
der Wahrnenmung uber die aktuelle

Zur aktuellen Inflationsentwicklung in Osterreich

Intlation recht lose. Die erwartete
Intlation machte die deutliche Erho-
hung der lautenden Intlationswahr-
nehmung 1m Jahr 2002 nicht mit.
Wihrend damals die betragten Kon-
sumenten die aktuelle Teuerung als
hoch empfanden (hoher als tatsach-
lich laut amtlicher Statistik),= blieben
thre Erwartungen Uber die weltere
Intlationsentwicklung Kurztristig weit-
gehend stabil und niedrig. Erst in den
Jahren 2004 und 2005 stiegen die
Intlationserwartungen der Konsu-
menten hautiger tber 2%. Nach einer
Phase der Beruhigung im Jahr 2006
und in den ersten Monaten des Jahres
2007 verzeichneten die Intlations-
erwartungen der Konsumenten ab
Jahresmitte einen abrupten und deut-
lichen Anstieg aut Uber 5Y%. Im
Februar 2008 1st der Wert aber
wieder deutlich aut 3,3Y% gesunken.

Interessant Ist, dass der Abstand
zwischen der wahrgenommenen aktu-
ellen Inflation und der In zwolt
Monaten erwarteten Inflation von
Y2 bIs 1 Prozentpunkt, der seit 2002
tir mehr als fiint Jahre zu beobachten
war, ab Jahresmitte 2007 aut Null
schrumptte. Mit anderen \Worten,
der sprunghatte Anstieg der wanhr-
genommenen Intlation Gbertrug sich
eins-zu-eins In die Intlationserwar-
tungen, das heilst, die Konsumenten
gehen nicht mehr davon aus, dass die
Intlation In einem Jahr niedriger Ist
als sie derzeit wahrgenommen wird.

** Diese deckt je nach Zeitpunkt der Consensus-Erhebung einen mehr oder weniger weit entfernten Zeithorizont ab.
Im Jdnner eines Jahres etwa ist die erwartete Inflationsrate fiir das kommende Kalenderjahr um elf Monate weiter
entfernt als im Dezember eines Jahres. Diese — analytisch unbefriedigende — Eigenschaft einer derart konstruier-
ten Reihe ,Inflationserwartung gemdf Consensus fiir das nachste Kalenderjahr wird aber in Kauf genommen,
um zumindest eine ungefihre Einschdtzung der iiber den Zwolf-Monats-Horizont hinausgehenden Experten-

inflationserwartungen zu erhalten.
2

Zur Berechnung der wahrgenommenen Inflation siche Berk (1999). Die Schatzung der Inflationserwartungen

folgt derselben Methodik. Naturgemdf gelten fiir beide Groflen auch alle Einschrankungen, die sich aus der
maglichen Beeinflussung des Antwortverhaltens durch die Abfolge der Fragen und durch das Fragedesign ergeben.

% Fiir eine Erkldrung und Diskussion der v. a. psychologischen Griinde fiir diese Abweichung siehe u. a. Fluch und

Stix (2005) sowie Stix (2005).
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Grafik 14 Anstieg der Inflationserwartungen der Konsumenten stirker als bei Experten

Inflation, erwartete Inflation und wahrgenommene Inflation
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Im Februar 2008 hat sich der Unter-
schied zwischen errechneter wahr-
genommener und erwarteter In-
tlation allerdings wieder aut rund
Y2 Prozentpunkt erwertert.

Die Entwicklung der erwarteten
und wahrgenommenen Inflation muss
Jedentalls mit Vorsicht interpretiert
werden. ES konnte bedeuten, dass die
Konsumenten 1hre Intlationserwar-
tungsbildung 1m zwerten Halbjahr
2007 dahingehend geandert haben,
dass sie bel der Bildung ihrer Intla-
tionserwartungen die aktuelle Intla-
tion verstarkt Iin die Zukunftt fort-
schreiben, allerdings ausgehend von
der wahrgenommenen und nicht
der tatsachlichen Inflationsrate. Die
numerischen Werte dirten allerdings
nicht wortlich genommen werden,
da es sich um eine aus einer Betra-
gung — unter diversen Annahmen —
abgeleitete Schatzung handelt. Aus
diesen Griinden kann den Experten-
Intlationsprognosen Insgesamt wohl
ein hoherer Informationsgehalt tar
die zukinttige Intlationsentwicklung
zugebilhgt werden.

Insgesamt hat sich der Anstieg
der osterreichischen Intlation in den
letzten Monaten somit sowohl In den

ganz Kurztristigen Intlationserwar-
tungen der Experten als auch der
Konsumenten niedergeschlagen. Der
Anstieg der Experteninflationserwar-
tungen st allerdings weniger stark
bzw. gilt kaum tur das Jahr 2009,
fur das oftensichtlich erwartet wird,
dass die inflationaren Wirkungen der
aktuellen Preisschocks wieder weit-
gehend auslauten werden.

4 OeNB-Prognose: Riickgang
der HVPI-Inflation bis
Jahresende 2008 auf 2,3 %;
Jahresinflation 2008: 2,8 %

Laut Intlationsprognose der OeNB
vom Marz 2008 wird die Intlations-
rate in Osterreich im Gesamtjahr
2008 2,8Y% (Revision um +0,4 Pro-
zentpunkte gegenuber Dezember
2007) betragen. Die Kerninflation
(HVPI ohne Energle und unverar-
bertete Nahrungsmittel) sollte 1m
Jahr 2008 bel 2,2% (Revision um
+0,2 Prozentpunkte) legen (Gra-
tik 15).

Daninter verbirgt sich eine deutlich
nachlassende Intlationsrate im Jahres-
verlaut von 3,1% (Janner 2008) aut
2,3% (Dezember 2008). Der Preis-
auftrieb ber ,Industrieguter ohne

42 =
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Grafik 15  Inflation geht laut aktueller OeNB-Prognose bis Jahresende 2008 auf 2,3 % zuriick

HVPI-Inflationsrate und Beitriage der Verbrauchsgruppen
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Energie” lasst nach, sobald der aKtu-
elle Preisschock bel ,Bekleidung und
Schuhe® In den nachsten Monaten
auslautt. Hingegenklettert die Dienst-
leistungsintlation 1m Eimnklang mit
Ihrem mitteltristigen Trend aut ber
2%. Die FulSball-Europameister-
schatt wird die Beherbergungs- und
Gaststattenpreise In den vier Austra-
gungsstadten vortbergenend In die
Hohe treiben; aut die Gesamtintla-
tionsrate wird der Eftekt 1m Juni
2008 eIn Maximum von 0,4 Prozent-
punkten erreichen und dann wieder
zurtickgehen. Die Erhohung der ORF-
Gebuhren um 9,4% 1m Juni 2008
wird ab diesem Zeitpunkt 0,07 Pro-
zentpunkte zur Dienstleistungsintla-
tion bzw. 0,03 Prozentpunkte zur
Gesamtintlationsrate beitragen.

Die prognostizierte deutliche Ab-
schwachung der Inflation 1im Jahres-
verlaut beruht in erster Linie aut der
Annahme, dass keine weiteren Erd-
Olpreis- und Nahrungsmittelpreis-
schocks Im Vorhersagezeitraum aut-
treten werden. Diese Annahme

wurde von der Preisentwicklung fur
Futures von Nahrungsmittelrohstot-
ten und Roh6l abgelertet (Gratik 16).
Daher sollten die Auswirkungen der
vergangenen Schocks nach dem Aus-
lauten des Basisetfekts ein Jahr nach
dem Auftreten des Schocks aus
der Jahresintlationsrate verschwin-
den. FUr den Erdolpreisschock durtte
dies ab September 2008 und tur den
Nahrungsmittelpreisschock ab Okto-
ber 2008 der Fall sein.

Welrters genht die Prognose vom
Ausblelben von Zweltrundenettekten
und von weiterhin test verankerten
Inflationserwartungen aus — es wird
daher angenommen, dass die In
Kapitel 3 dargestelite Erhohung der
beiden Malse tur die Intlationserwar-
tungen nur vorubergehend 1st. Als
zeitretnenmodellbasierte  Prognose
nimmt die OeNB-Prognose notwen-
digerwelse auch an, dass keine struk-
turelle Anderung des Inflationspro-
Zesses In jungster Zeit stattgetunden
hat. Damit werden die strukturellen
Zusammenhédnge der makrookono-

Zur aktuellen Inflationsentwicklung in Osterreich
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Grafik 16  Futures signalisieren Entspannung auf den Rohstoffmarkten

Rohstoffpreise

In USD je Barrel
100 —

90 —

80 —

2006 2007

e Rohol-Futures (Brent crude) und Rohdlpreis (linke Achse)

Nahrungsmittel (rechte Achse)
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mischen Variablen der Vergangenhelt
auch n die Zukuntt Tortgeschneben.

Sowonhl dem Erzeuger- als auch
dem GrolShandeIsprelsmdex kommt
eine gewisse Vorlautindikatortunk-
tion fur den HVPI zu. Im Grok-
handelsprelsmdex (GHPD sind Preise
ertasst, die fur die Einkautsseite des
Einzelhandels von Interesse sind. Belief
sich die Veranderung des GHPI bis
August 2007 aut knapp Uber 3%,
SO hat sie sich mit September 200/
aut rund 6,5% bzw. 1m Janner 2008

aut 8,3% beschleunigt (Grafik 17).
Dieser starke Anstieg lasst erwarten,
dass die Inflationsrate auch In den
nachsten Monaten hoch bleiben durf-
te bzw. nur Iangsam zurUckgehen
wird. Allerdings I1st der GHPI, In
dem 387 Warenp05|t|onen enthalten
sind, sehr viel volatiler als der HVPI,
weshalb ein starker Zusammenhang
zwischen den beiden Rethen In der
Vergangen helt nicht beobachtbar war.
Der zuletzt vertugbare Wert tur den
Erzeugerprelsmdex Ilegt fur Oktober

Grafik 17  Starker Anstieg der GroBhandelspreise konnte Inflationsriickgang dimpfen

Ausgewihlte Inflationsindikatoren
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Quelle: Statistik Austria.
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2007 vor; sein Wachstum war bis
dahin nicht aulsergewohnlich hoch
(Gratik 17).

5 Zusammenfassung und

Schlussfolgerungen
GroRteils internationale Inflationsursachen,
aber auch ,,hausgemachte* Teuerung
Die vorllegende Studie zelgt, dass die
HVPI-Inflationsrate in Osterreich seit
Oktober 2007 aut den hochsten Wert
selt Beginn der WWU gestiegen Ist.
Die Inflation Iag aber vorUbergehend
auch — ungewohnt fur Osterreich —
uber dem Euroraum-Durchschnitt.
Der Unterschied erklart sich haupt-
sachlich aus einer starkeren Stelge-
rung der Nahrungsmittel- sowie
Energiepreise in Osterreich gegen-
Uber dem Euroraum. Aber auch bel
Bekleldung und Schuhen sowie Frei-
zelt und Kultur 1st die Intlationsrate
in Osterreich derzeit (iber jener des
Euroraums.

Der Anstleg der Weltmarktprelse
agrarischer Rohstotfe war fur die
Jungste Teuerung ber Milchprodukten
sowie bei Olen und Fetten in einem
hoheren Ausmald verantwortlich als
pel Brot- und Getreideerzeugnissen.

Im Energleberelch erklart sich
etwa die Haltte des Unterschieds
durch die Mmeraldlsteueranhebung
mit 1. Juli 200/ und die Haltte durch
Erhohungen der Strom- und Gas-
preise einiger lokaler Anbieter zu
Beglnn des Jahres 2007. Die Rohol-
verteuerung durfte neben dem
bekannten direkten Effekt aut Treib-
stotte und Heiz0l auch indirekte
Eftekte auf die anderen Komponen-
ten des HVPI haben. EIn solcher
Ettekt durtte allerdings gering sein
und lasst sich anhand der verfugbaren
Intormationen (HOCh) nicht teststellen.

Bel den Bekleidungs- und Schuh-
preisen wurde In den letzten Mona-
ten emne Entkoppelung der Preisent-

Zur aktuellen Inflationsentwicklung in Osterreich

wicklung aut der vorgelagerten Er-
zeuger- und Importpreisebene sowie
der Endverbraucherebene beobach-
tet. Da laut Statistik Austria statisti-
sche Grinde als Erklarung tar die
beobachtete Entwicklung ausschel-
den, muss der Anstieg ein Phanomen
des Handels sein.

Administrierte Preise ligterten im
Jahr 2007 durchschnittlich einen Bel-
trag auf die HVPI-Gesamtinflation
von 0,31 Prozentpunkten (Dezember
2007: 0,37 Prozentpunkte). Die Erho-
hung der MOSt auf Diesel und Benzin
ab Juli 200/ trug etwa 0,1 Prozent-
punkte zur Jahresintlation 2007 bel.

Inflationserwartungen der Konsumenten
steigen starker als jene der Experten;
héhere Nominallohnsteigerungen

im Jahr 2008

Der jungste Anstieg der osterreich-
schen Intlation hat sich in den ganz
Kurztristigen Intlationserwartungen
sowohl der Experten als auch der
Konsumenten niedergeschlagen. Der
Anstieg der Expertenintlationser-
wartungen Ist allerdings weniger
stark als jener der Konsumenten, und
er ist tur das Jahr 2009 wert gerin-
ger — ottensichtlich wird erwartet,
dass die intlationaren Wirkungen der
aktuellen Preisschocks bis dahin wie-
der weitgehend auslauten werden.

Im Jahr 2008 wird es — auf Basls
der 1m Jahr 2007 abgeschlossenen
Kollektivvertrage — zu einem merk-
lichen Anstieg des Lohnwachstums
kommen. Da aber die meisten Kol-
lektivvertrage bereits abgeschlossen
sind, Ist das Risiko, dass es In den
nachsten Monaten autgrund der Loh-
nentwicklung zu einem hoheren In-
tlationsdruck kommt, als derzeit In
den Prognosen angenommen, gering.
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gebot.*’ Gleichzertig damptt der Preis-
anstieg die Nachtrage, da durch den
Preisanstieg sowohl die Realeinkom-
men der privaten Haushalte sinken
und zudem davon auszugehen Ist, dass
von den nunmehr teureren Gutern
weniger konsumiert wird. Das hellst,
aut der Nachfrageseite werden so-
wohl Substitutions- als auch Einkom-
mensettekte sichtbar. So sollten die
hohen Energiepreise zu emnem spar-
sameren Umgang mit Energie bzw.
Zu emem Umstieg aut Alternativ-
energlen tuhren.

Strukturpolitische  Malsnahmen
konnen den Anpassungsprozess an
den Rohstottpreisschock unterstitzen
und den Preisauttrien dampten. Mals-
nahmen zur Intensivierung des Wett-
bewerbs und zur Besertigung quanti-
tativer Produktionsbeschrankungen,
wie sie etwa In Form der Milchquoten
aut Basis der gemeinsamen EU-Agrar-
politik noch existieren, dampten die
Preisentwicklung, indemsie die Preis-
setzungsmacht der Unternenmen be-
schranken bzw. das Angebot an agra-
rischen Rohstotten erhohen. Langer-
tristig bedeuten Malsnahmen zum
Energlesparen bzw. zur Nutzung hel-
mischer alternativer Energien eine
adaquate Antwort aut gestiegene rela-
tive Preise bel tossilen Energletragern
und anderen importierten Rohstot-
ten. Auch machen derartige Mal$nah-

men Osterreich fur die Zukunft un-
emptindlicher gegentber moglichen
weiteren Internationalen Energle-
preisschocks.

— Budgetpolitik und administrierte Preise

Die Budgetpolitik kann Uber zwel
Kanéle zu einer Intlationsdamptung
beitragen: die Beeintlussung der ge-
samtwirtschattlichen Nachtrage und
Veranderungen bel Abgaben, Gebiih-
ren und Tarifen. Zum einen hat die
osterreichische Wirtschaft zwer Jahre
sehr Kraftigen Wachstums hinter sich.
Die Kapazitaten sind sehr gut ausge-
lastet. Eine gesamtwirtschattliche
Nachtragestimulierung durch die In-
kautnahme eines steigenden Budget-
detizits 1st bel hohem realem Wachs-
tum und starker Kapazitatsauslastung
einer Verringerung der Intlationsrate
abtraglich. Das Detizit sollte In einer
derartigen konjunkturellen Situation
rasch reduziert werden. Zum anderen
sollte der oftentliche Sektor In der
aktuellen Srtuation auch vermeiden,
durch die Erhohung von Abgaben,
Gebiihren und Tariten die Intlation
zu erhohen. Wirden alle Gttentlichen
Gebuhren aut ihrem Niveau von 2007
eingetroren, so wurde dies nach
Schatzungen der OeNB die HVPI-
Intlation um etwa Ya Prozentpunkt
dampten.

7 Die Produktionskapazitdt von Erdol ist — aus technischen Griinden oder als Ergebnis bewusster Verknappung

seitens der Erdolproduzenten — zumindest kurzfristig relativ unelastisch. Allerdings kann v. a. mittel- bis

langfristig das Energieangebot auch durch den Ausbau alternativer Energiequellen auf das gestiegene Preisniveau

reagieren.

Zur aktuellen Inflationsentwicklung in Osterreich

Geldpolltik & Wirtschart Qi1/us

4/



Zur aktuellen Inflationsentwicklung in Osterreich

Literaturverzeichnis

Arpa, M, J. Crespo Cuaresma, E. Gnan und M. A. Silgoner. 2006. Erddlpreisschock,
Energiepreise und Inflation — Osterreich im EU-Vergleich. In: Geldpolitik & Wirtschaft
Q1/06. OeNB.

Baumgartner, J. und F. Sinabell. 2007. Erzeugerpreise von Agrarprodukten und
Nahrungsmittelpreise in Osterreich. In: WIFO-Monatsberichte 12/2007. 965-977.

Berk, J. M. 1999. Measuring Inflation Expectations: A Survey Data Approach. In: Applied
Economics 31. 1467—-1480.

Bundesministeriumfiir Land-und Forstwirtschaft, Umweltund Wasserwirtschaft.
2007. Analyse von moglichen Szenarien fir die Zukunft des Milchmarktes in der
Europdischen Union und deren Auswirkungen auf die &sterreichische Milchwirtschaft.
http://www.landnet.at/article/articleview/61303/1/5202

Europiische Kommission. 2007. Milk Market Situation. Brissel.

Fluch, M. und H. Stix. 2005. Wahrgenommene Inflation in Osterreich — AusmaB,
Erklarungen, Auswirkungen. In: Geldpolitik & Wirtschaft Q3/05. OeNB.

Knell, M. und A. Stiglbauer. 2008. The Impact of Reference Norms on Inflation
Persistence When Wages are Staggered. Theoretical Considerations and Empirical
Results. OeNB (unveroffentlicht).

Rumler, F. 2007. Estimates of the Open Economy New Keynesian Phillips Curve for Euro
Area Countries. In: Open Economies Review 18(4). 427—451.

Sinabell, F. 2005. Marktspannen und Erzeugeranteil an den Ausgaben fiir Nahrungsmittel.
WIFO-Studie. Janner.

Stix, H. 2005. Perceived Inflation and the Euro: Why High, Why Persistent? In: Proceedings
of the OeNB-Workshop 8: Price Setting and Inflation Persistence in Austria.

Anhang: Verbrauchsgruppen des HVPI = Aufgliederung

Verarbeitete Nahrungsmittel einschlieBlich Alkohol und Tabak -
Gewicht 2007:10,162%

Brot und Getreideerzeugnisse

Milch, Kase und Eler

Ole und Fette

Zucker, Marmelade, Honig, Schokolade und Sulswaren
Nahrungsmittel, a.n.g.

Kaftee, Tee und Kakao

Mineralwasser, Erfrischungsgetranke und Satt
Branntweln

vvein

Bler

Tabak

Unverarbeitete Nahrungsmittel = Gewicht 2007:5,315%
Fleisch

Fisch

Obst

Gemuse
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Energie — Gewicht 2007: 8,143%

Elektrizitat

Gas

Flussige Brennstofte

Feste Brennstoffe

warmeenergie

Kratt- und Schmierstofte fur private Verkenhrsmittel

Industriegiiter ohne Energie — Gewicht 2007: 28,946%

Bekleidungsstotte

Bekleidungsartikel

Sonstige Bekleidungsartikel und -zubehor

Schuhe einschliel8lich Reparatur und Miete

Material tir die Instandhaltung und Reparatur der WWohnung
VVasserversorgung

Mobel und andere Einrichtungsgegenstande

Teppiche und andere Bodenbelage

Heimtextilien

Elektrische und nichtelektrische Haushalts-Grolsgerate sowie

elektrische Haushalts-Kleingerate

Glaswaren, Geschirr und andere Gebrauchsguter tir die Haushaltstihrung
Grolswerkzeuge und -gerate sowle Klemwerkzeuge und diverses Zubehor
Kurzlebige Haushaltswaren

Pharmazeutische Erzeugnisse

Sonstige medizinische Erzeugnisse und therapeutische Gerate
Krattwagen

Krattrader, Fahrrader und Gespanntahrzeuge

Ersatztelle und Zubehor tlr private Verkehrsmittel

Emptangs-, Autzeichnungs- und Wiedergabegerate tir Ton und Bild
Foto-, KIno- und optische Gerate

Datenverarbeitungsgerate

Autzeichnungsmedien

Wesentliche GebrauchsgUter tur die Freizeit einschlielslich Musikinstrumenten
Spiel- und Hobbywaren

Sportgerate und Ausrtstungen tir Camping und Erholung im Freien
Ptlanzen

Heimtiere und Heimtierartikel sowie Veterinar- und andere Dienstleistungen
tir Heimtiere

Bucher

Zertungen und Zeitschritten

Sonstige Druckerzeugnisse sowle Schreibwaren und Zeichenmaterial
Elektrische Gerate und andere Erzeugnisse tur die Korperptlege
Schmuck und Uhren

Sonstige personliche Gebrauchsguter
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Dienstleistungen (Gesamtindex ohne Waren) — Gewicht 2007: 47,434%
Reinigung, Reparatur und Miete von Bekleldung

Gezahlte Wohnungsmieten

Dienstleistungen fur die Instandhaltung und Reparatur der VWohnung
Mullabtuhr

Abwasserbeseitigung

Sonstige Dienstleistungen im Zusammenhang mit der Wohnung, a.n.g.
Reparatur von Einrichtungsgegenstanden und Bodenbelagen

Reparatur von Haushaltsgeraten

Hausliche Dienstleistungen

Medizinische und paramedizinische Dienstleistungen
Zahnmedizinische Dienstleistungen

Krankenhausdienstleistungen

Instandhaltung und Reparatur von privaten Verkehrsmitteln

Sonstige Dienstleistungen an privaten Verkenrsmitteln
Schienenpersonenverkenr

Stralsenpersonenverkehr

Luttpersonenverkehr

Personenverkehr in See- und Binnenschifttahrt

Kombinierter Personenverkehr

Sonstige gekautte Verkehrsdienstleistungen

Postdienste

Telefonapparate und Telefaxgerate, Telefon- und Telefaxdienste
Reparatur von Geraten fur Audiovision, Fotogratie und Datenverarbeitung
Instandhaltung und Reparatur von sonstigen wesentlichen Gebrauchsgutern
fur Freizeit und Kultur

Freizeit- und Sportdienstleistungen

Kulturdienstleistungen

Pauschalreisen

Kindergarten, Vor- und Grundschulen, weltertfuhrende Schulen,
Hochschulen, Erwachsenenbildung und sonstiger Unterricht
Restaurants, Cates und dergleichen

Kantinen

Beherbergungsdienstleistungen

Friseur- und Kosmetiksalons sowle andere Einrichtungen fur die Korperptlege
Sozialschutz

Versicherungen im Zusammenhang mit der VWohnung

Versicherungen Im Zusammenhang mit der Gesundheit
Versicherungen Im Zusammenhang mit dem Verkenr

Sonstige Versicherungen

Sonstige Finanzdienstleistungen, a.n.g.

Sonstige Dienstleistungen, a.n.g.
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