Osterreich: Unterdurchschnittliches Wachstum,
uberdurchschnittliche Inflation

Wie im vergangenen Jahr bleibt auch 2016 der niedrige Olpreis der

Hauptgrund fir die schwache Inflationsentwicklung in der Eurozone.
Osterreich nimmt innerhalb der Wahrungsunion eine Sonderstellung ein:
Einerseits steigen die Preise in Osterreich seit 2011 deutlich schneller als in
der Eurozone und es besteht keine unmittelbare Deflationsgefahr.
Andererseits ist die Inflation in Osterreich nicht durch ein starkeres
Wachstum getrieben, sondern in erster Linie durch eine Erhdéhung der
administrierten Preise sowie einen Anstieg der Arbeitskosten (ber der
Produktivitatsentwicklung.

Niedrige Inflation in Europa halt an

Nachdem die Preise im Jahresverlauf 2015 in der Eurozone nicht gestiegen sind,
gab es im Janner 2016 gegeniber dem Vorjahresmonat einen leichten
Preisanstieg von 0,3 %. Der niedrige Olpreis ist weiterhin der Hauptgrund fiir die
niedrige Inflation, aber selbst die Kerninflationsrate (Gesamtinflation ohne
Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel) lag 2015 mit 0,8 % deutlich vom
Inflationsziel der Europaischen Zentralbank (EZB) von knapp unter 2 % entfernt.
Zuletzt duRerte sich die EZB besorgt, dass die Preisriickgdnge bei Energie und
Rohstoffen bald auch auf andere Giter Ubergreifen werden und dadurch die
Deflationsgefahr in der Eurozone zunimmt.

Inflationsunterschiede innerhalb der Eurozone bleiben weiterhin bestehen. In 15
Eurozone-L&ndern lag die Inflation 2015 unter 0,2 %, in 7 davon sind die Preise
sogar gesunken. Malta und Portugal sowie Belgien und Osterreich heben sich von
dieser Entwicklung mit Teuerungsraten von iiber 0,5 % ab. Osterreich hatte 2015
mit 0,8 % die zweithdchste Inflationsrate in der Eurozone.
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Uberdurchschnittliche Inflation in Osterreich

Bereits seit 2011 steigen die Preise in Osterreich schneller als in Deutschland
und in der Eurozone insgesamt. Uber eine starkere Nachfrage kam in Osterreich
in den letzten Jahren jedoch kein Inflationsdruck: Die 0sterreichische
Wirtschaft wuchs 2015 zum 4. Mal in Folge mit weniger als 1 % pro Jahr und
hinkt seit 2014 dem europaischen Durchschnitt und auch Deutschland hinterher.
Die Inlandsnachfrage entwickelt sich seit Jahren verhalten.
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Energie und Rohstoffe sind in Osterreich bereits seit 2013 keine Preistreiber und
drickten 2015 die Preise stark nach unten. Durch die niedrigen Energie- und
Rohstoffpreise steigen auch die Preise der Industriegiter kaum. Grund fur die
héhere Inflation in Osterreich sind in erster Linie Preissteigerungen bei den
Dienstleistungen, im privaten und insbesondere auch im offentlichen Sektor.

Gebuhren und Arbeitskosten als Preistreiber

Bei jenen Preisen, die direkt oder indirekt vom Staat festgesetzt werden
(,,administrierte Preise*), liegt die Inflationsrate seit 2012 tber der Gesamt-
inflationsrate, in Deutschland war das nur im Jahr 2014 der Fall. Gewichtet mit
dem Anteil der administrierten Preise an der Gesamtinflation zeigt sich, dass
Tarife und Gebiihren in Osterreich seit 2011 starker zur Inflation beitragen als in
Deutschland.

Inflationsbeitrag administrierter Preise Lohn- und Produktivitatsentwicklung in
in %-Punkten Osterreich, Index (2010=100)
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Unterschiede in den Inflationsraten spiegeln auch Produktivitatsunterschiede
wieder, da der groBte Inflationsdruck in der Regel durch steigende Lohne
ausgeldst wird und Loéhne sich an der Produktivitat orientieren sollten. In den
letzten Jahren stiegen in Osterreich die realen Arbeitnehmerentgelte allerdings
schneller als die Produktivitat, was einen Anstieg der Lohnstlickkosten zur Folge
hatte. Die Unternehmen konnten die héheren Léhne nicht durch entsprechende
Produktivitatsgewinne kompensieren und mussten die steigenden Kosten
teilweise Uber hohere Preise weitergegeben. Gleichzeitig ist der
Handlungsspielraum der Unternehmen fir Preiserhéhungen aufgrund der
schwachen Nachfrage und des hohen Konkurrenzdrucks eingeschréankt.

Auch der WKO Wirtschaftsbarometer zeigt, dass rund 85 % der Unternehmen
steigende Kosten fir Lohne und Gehalter als Hauptgrund fir erwartete
Preiserhdhungen  angeben. Besonders  betroffen sind davon die
personalintensiven Branchen sowie Osterreichs KMU im Allgemeinen, was auch
die Preisanstiege im Dienstleistungssektor grol3teils erklart.

Fazit

Deflation kann zu einer Abwartsspirale aus sinkender Nachfrage, sinkenden
Preisen und sinkenden Investitionen bei gleichzeitig steigenden Reall6hnen
fihren. Die hdhere Inflation in Osterreich scheint vor diesem Hintergrund
zundchst positiv, es darf jedoch nicht ignoriert werden, dass die Preis-
steigerungen der letzten Jahre nicht durch Wirtschaftswachstum getrieben
waren, sondern durch Tarife und Gebihren sowie die Uber die Produktivitats-
entwicklung steigenden Lohne. Deshalb muss eine sich starker an der
Produktivitat orientierte Lohnpolitik verfolgt und ein weiterer Anstieg der
Gebihren vermieden werden. Investitionen zur Produktivitatssteigerung missen
sich durch Entlastung, Burokratieabbau und gezielte Anreize fur die
Unternehmen wieder stéarker lohnen, um den Produktivitatsriickstand der
letzten Jahre wieder aufzuholen.
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