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1 Zusammenfassung

Autorenschaft: EBAI-Vorsitz

Gemal Ministerratsvortrag 12/17 vom 30. Méarz 2022 wurde eine Expert:innengruppe zur
Beobachtung und Analyse der Inflationsentwicklung (EBAI) eingerichtet. Nach dem ersten
Bericht vom 13. Juni 2022, dem zweiten Bericht vom 21. November 2022 und dem dritten

Bericht vom 07. Juni 2023 legt sie hiermit den vierten Bericht vor.

Die aktuellen Inflationsprognosen zeigen im Vergleich der letzten Monate einen weiteren
Riickgang der Teuerung in Osterreich. Damit setzt sich der bereits 2023 begonnene Trend
deutlich riicklaufiger Inflationsraten fort. Das Osterreichische Institut fir
Wirtschaftsforschung (WIFO) geht fiir das Jahr 2024 von einer Inflationsrate von 3,8 % aus,
das Institut fiir Hohere Studien (IHS) von 3,5 % und die Osterreichischen Nationalbank
(OeNB) von 3,6 % (HVPI). Erhebliche Inflationsbeitrage kommen weiterhin aus der
Gastronomie und den Dienstleistungen rund um das Wohnen. Auch die Bereiche
Lebensmittel und Industriegiiter (ohne Energie) tragen weiterhin zur erhéhten Inflation
bei. Das Inflationsdifferential zur Eurozone ergibt sich aus hoheren Preisentwicklungen im
Dienstleistungssektor, insbesondere im Gastronomiebereich, und im Gas- und
Strompreissektor. Hier verhindert die verzégerte Weitergabe gesunkener
GrolRhandelspreise an die privaten Haushalte einen starkeren inflationsdampfenden
Effekt. In den kommenden Jahren wird die Inflationsrate weiter sinken und voraussichtlich
2026/2027 den Zielwert der EZB von 2 % erreichen.

In Kapitel 2 werden die Preisentwicklungen und die aktuellen Inflationsprognosen im
Detail dargestellt. Darliber hinaus zeigt der unabhangige Regulator E-Control die aktuellen
Entwicklungen auf den Energiemarkten, sowie das Verhaltnis von Endkunden- zu
GroBhandelspreisen. Die GrolRhandelspreise sind demnach bei Strom als auch bei Gas auf
das Niveau vom Sommer 2021 gesunken, damit aber weiterhin auf einem erhdhten
Niveau gegeniiber den Jahren zuvor. Osterreichs Endkundenpreise folgen zeitverzdgert

den Bewegungen am GrolRhandelsmarkt.
Die EZB und die OeNB untersuchen in Kapitel 3 die Preisunterschiede identischer Produkte

im Lebensmitteleinzelhandel an der Landesgrenze zwischen Osterreich und Bayern.

AuBerdem werden Preisunterschiede innerhalb derselben Einzelhandelsketten analysiert.
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Dabei zeigen sich erhebliche Preisunterschiede dies- und jenseits der deutsch-

osterreichischen Grenze.

In Kapitel 4 stellt das WIFO dazu ein neues Instrument fiir die Prognose der
Verbraucherpreise fir Nahrungsmittel und Getrianke in Osterreich vor. Dieses bezieht sich

auf funf Untergruppen lber einen Horizont von 12 Monaten.

In Kapitel 5 fiihrt die OeNB eine kostenseitige Zerlegung der HVPI-Inflation durch. Dafir
wird die Konsumentenpreisinflation in die Kostenkomponenten Léhne, Nettosteuern,
Abschreibungen, Nettobetriebsiiberschiisse und Importe aufgeteilt. In einem weiteren
Abschnitt wird dabei vor allem die Rolle der Gewinne und der Lohne auf die Inflation

analysiert.

Der Budgetdienst stellt in Kapitel 6 die Entwicklung der real verfligbaren
Haushaltseinkommen im Zeitraum von 2019 bis 2024 dar und untersucht die Wirkung der
umgesetzten UnterstiitzungsmaRnahmen. Dabei zeigt sich, dass die
EntlastungsmalRnahmen die real verfligbaren Einkommen insbesondere in den unteren

Einkommenssegmenten stabilisieren konnten.
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2 Entwicklung und Prognose der
Inflation

2.1 WIFO - Inflationsprognose 2024/2025 mit einem Ausblick bis
2028

Autorenschaft: WIFO

Die Inflation sollte sich deutlich von 7,8 % (2023) auf 3,8 % im Jahr 2024 und 2,7 %
im Jahr 2025 verlangsamen. Der 2 %-EZB-Zielwert wird in Osterreich voraussichtlich
erst zum Jahreswechsel 2026/2027 erreicht. In Osterreich diirfte die héhere
Inflationspersistenz in Preis-Lohn-Preis-Effekten und Indexierungen begriindet sein.
Trotz des Riickgangs der Inflationsrate diirfte Osterreich auch im Zeitraum
2024/2025 in der Gruppe der Lander mit den hochsten Inflationsraten innerhalb

des Euro-Raumes verbleiben.

2.1.1 Annahmen zur internationalen Energiepreisentwicklung
Prognosen der Wirtschaftsentwicklung sind derzeit wesentlich von geopolitischen
Entwicklungen (Ukraine-Krieg, Nahost-Konflikt) bzw. den Einschatzungen zu deren

weiterem Verlauf gepragt.

Der weitere Verlauf des Ukraine-Krieges und die Entwicklung der europdischen
Erdgasimporte aus Russland haben durch die nach wie vor hohe Abhéngigkeit Osterreichs
einen groBen Einfluss auf die Energieversorgung. In der Konjunkturprognose vom Marz
2024 (Scheiblecker & Ederer, 2024) unterstellte das WIFO, dass auch nach 2024 weiterhin
russisches Erdgas liber die Ukraine (Transgas-Trasse) in die EU flieRen wird.! Diese

Annahme wurde auch fir die Fortschreibung der Prognose auf die mittlere Frist

1n der ersten Jahreshilfte 2021 hatte die EU wéchentlich noch rund 3.000 Mio. m3 russisches Erdgas
importiert. 2023 waren es 500 Mio. m3 und im 1. Quartal 2024 rund 600 Mio. m3 pro Woche (Zachmann
et al., 2024). Trotz der Ankiindigung der Ukraine, die Gasliefervertrage mit Russland nach 2024 nicht mehr
zu verldangern, geht das WIFO in seiner Konjunkturprognose fir 2024/2025 (Scheiblecker & Ederer, 2024)
davon aus, dass die Beforderung russischen Gases in die EU von einem nicht-ukrainischen Operator
durchgefiihrt und von der Ukraine weiter ermoglicht wird.
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2026/2028 beibehalten (Baumgartner et al., 2024), obgleich unterstellt wurde, dass der
Anteil russischen Erdgases im 6sterreichischen Import-Erdgas-Mix bis 2027 stark
zuriickgeht (AEA, 2022).

Eine Ausweitung des Nahost-Konflikts auf die gesamte Region (im Besonderen ein Krieg
mit dem Iran) wiirde durch Lieferengpasse und hohere Transportkosten (Suezkanal) vor

allem Rohdl deutlich verteuern und hatte damit negative Folgen fir die Weltwirtschaft.

In diesem Umfeld hat sich der Ausblick fir die europaische und die dsterreichische
Wirtschaft seit der letzten mittelfristigen WIFO-Prognose vom Oktober 2023
(Baumgartner et al., 2023) und der Konjunkturprognose vom Dezember 2023 (Ederer &
Schiman-Vukan, 2023) weiter eingetriibt. Vor allem in der Industrie und in der
Bauwirtschaft halt der Abschwung langer an, was zum weiteren Riickgang der
Energiepreise beigetragen hat. Abbildung 1 vergleicht die derzeit unterstellte
Preisentwicklung fiir Rohdl, Erdgas und Strom mit den Preispfaden, die friiheren WIFO-

Prognosen zugrunde lagen.?

Die Prognose des Rohdlpreises fir 2024/2028 fullt auf den (durchschnittlichen)
Markterwartungen laut den Notierungen der Futures-Kontrakte. Das WIFO unterstellt fir
2024 einen Rohélpreis von 80 S je Barrel (Brent). Bis 2028 wird ein Riickgang auf 70 S je
Barrel erwartet. Fir Erdgas und Strom liegen dem Preispfad 2024/2028 ebenfalls die
(durchschnittlichen) Markterwartungen laut den Futures-Notierungen zugrunde. Die
GroRhandelspreise sind seit Oktober 2022 drastisch gesunken® und auch die Erwartungen
zur mittelfristigen Preisentwicklung haben inzwischen deutlich nachgegeben.? Fiir 2024
rechnet das WIFO im Vorjahresvergleich mit einem kraftigen Rlickgang der
GroBhandelspreise auf Euro-Basis flir Erdgas (-34 %) und Strom (Base -33 %). In den

Folgejahren diirften sie in etwa stagnieren (siehe Tabelle 1).

2 Fiir die mittelfristige Prognose vom Oktober 2023 wurden die Annahmen zur internationalen
Energiepreisentwicklung bereits Anfang September und fiir die Dezember-Konjunkturprognose Ende
November getroffen. Fiir die vorliegende Neuberechnung im Marz 2024 wurden sie Ende Februar 2024
festgelegt.

3 Im September 2022 waren die Erdgaspreise noch fast 7%:-mal und die Strompreise 5%-mal so hoch wie im
Februar 2024.

4 1m Oktober 2022 waren die Preiserwartungen fiir Erdgas und Strom fir 2024 2%- bis 2%-mal, fiir 2025 1%-
mal und fir 2026 1%-mal so hoch wie zum Zeitpunkt der Erstellung der vorliegenden Prognose.
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Energie wird jedoch auch mittelfristig teurer bleiben als vor dem Energiepreisschock
2021/2022: Erdgas dirfte im europaischen GroRhandel 2024/2028 durchschnittlich 1%-
mal so viel, Strom 1%-mal so viel kosten wie im Zeitraum 2018/2019. In den USA diirften
die GroRRhandelspreise fiir Erdgas dagegen unter dem Niveau vor der COVID-19-Pandemie
zu liegen kommen. Damit wird sich der Wettbewerbsnachteil Europas gegeniiber den
USA, der im Besonderen die energieintensive Industrie betrifft, zwar verringern, aber tiber

den gesamten Prognosehorizont bestehen bleiben.

Abbildung 1: Energiepreise — internationale Notierungen 2024/2028, Monatswerte
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Quelle: HWWI, IMF, EEX, ICE, Macrobond. Datenstand: WIFO-Prognose Marz 2024. Die
Unsicherheitsintervalle (hellblaue Bereiche) stellen plus/minus eine Standardabweichung dar, die aus den
Abweichungen zwischen den Spotpreisen und den Futures-Werten in der Vergangenheit berechnet wurden.
Dunkelblaue Linie: Realisierte Werte bis Méarz 2024, griin strichlierte Linie: Stand Kurz- und mittelfristige
Prognose Oktober 2022, hellgriine Linie: Stand Kurz- und mittelfristige Prognose Oktober 2023, hellblau
strichlierte Linie: Stand Kurzfristige Prognose Dezember 2023, rote Linie: Stand Kurz- und mittelfristige
Prognose Marz 2024.

EBAI 4. Bericht, April 2024 9 von 64



Tabelle 1: Energiepreise — internationale Notierungen 2024/2028, Jahreswerte

Rohdl Erdgas Strom Rohdol Erdgas Strom
(Brent) (TTF) Base Peak (Brent) (TTF) Base Peak
S je Barrel € je MWh Veranderung gegen das Vorjahr in %
2018 71,5 22,9
2019 64,2 13,6 40,1 43,1 -10,3 -40,6
2020 43,2 9,5 33,2 36,0 -32,6 -30,0 -17,1 -16,5
2021 70,8 45,9 107,2 116,8 63,7 382,6 222,5 224.,8
2022 98,9 121,5 261,6 275,5 39,8 164,9 144,1 135,9
2023 82,2 40,6 102,2 103,9 -16,9 -66,5 -60,9 -62,3
2024* 74,0 30,5 87,0 104,0 -10,0 -25,0 -14,9 0,1
2025* 73,5 31,0 91,0 107,5 -0,7 1,6 4,6 3,4
2026* 73,5 30,5 91,5 100,5 0,0 -1,6 0,5 -6,5
2027* 73,0 29,0 90,5 99,5 -0,7 -4,9 -1,1 -1,0
2028* 73,0 27,0 77,5 86,5 0,0 -6,9 -14,4 -13,1

Quelle: HWWI, IMF, EEX, ICE, Macrobond; WIFO (Jahreswerte auf Basis der Monatswerte in Abbildung 1).
* 2024 bis 2028: Prognose Marz 2024.

Der Verfall der Erdgas- und Strompreise vom Herbst 2022 bis zum Frihjahr 2023 hat
mehrere Ursachen: Zum einen war der enorme Preisanstieg im Sommer 2022 neben einer
weiteren Drosselung der russischen Gaslieferungen nach Europa auch der wetterbedingt
(Hitzewelle) geringeren Stromerzeugung aus erneuerbaren Quellen (Wasser- und
Windkraft) und Atomkraft (Kiihlproblematik) geschuldet. Mit dem Riickgang der
Temperaturen und Einsetzen von Niederschldagen hat die Produktion von Strom aus
erneuerbaren Quellen und Atomstrom zugenommen und das hohere Angebot hat zu einer
Preisereduktion gefiihrt. Zum anderen konnte durch die hohe Zahlungsbereitschaft der
europaischen Energieversorger und Lander (Notreserven) auch bei hohen Preisen das
Angebot aus nicht-russischen Quellen erhéht (Mehrproduktion) oder nach Europa
umgelenkt werden. Zusatzlich war der Gasverbrauch durch einen sehr warmen Herbst und
milden Winter in Europa unterdurchschnittlich. Dadurch waren die europdischen Gaslager
bereits vor Beginn der Heizsaison vollstandig gefillt und im Dezember 2022 kam zu einem
Uberangebot an LNG-Gas in Europa, mit einem weiteren Riickgang der GroBmarktpreise
flir Erdgas in Europa. Dariber hinaus war die Nachfrage nach Erdgas 2023 und im

1. Quartal 2024 aufgrund des Konjunktureinbruchs in der Industrie und einem weiteren

warmen Herbst und Winter schwacher, was den Preisriickgang verstarkte.

2.1.2 Annahmen zur Geldpolitik
Hinsichtlich der Geldpolitik in den USA und im Euro-Raum erwartet das WIFO aufgrund
der zurilickgegangen Inflationsraten ab Mitte 2024 wieder einen Riickgang der Zinssatze.
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Im Euro-Raum sinkt der Dreimonatszinssatz annahmegemaf von 3,8 % (2024) auf 2% %
(2028). Die Sekundarmarktrendite auf 10-jahrige deutsche Bundesanleihen sollte von 3 %
auf 2 % zurickgehen. Der Wechselkurs des Dollar gegeniiber dem Euro bleibt auf Basis der
Wachstums- und Zinsentwicklung in den USA und im Euro-Raum nahezu konstant (2024
1,08 5, 2028 1,12 S je Euro).

2.1.3 Inflationsprognose
Der Verbraucherpreisauftrieb (gemaf VPI) blieb nach 2022 (+8,6 %) auch 2023 (+7,8 %)

auBerordentlich kraftig. Der Schwerpunkt der Inflation verschob sich jedoch von den
Energiepreisen® zu den in der Kerninflation erfassten Bereichen. Diese Entwicklung halt
2024 an, wobei die (arbeitsintensiven) Dienstleistungen hauptverantwortlich fiir den
Preisauftrieb sind. Nach 3,8 % im Jahr 2024 wird sich die Inflation voraussichtlich erst um
den Jahreswechsel 2026/2027 auf 2 % abschwachen und damit den mittelfristigen
Zielwert der EZB erreichen (siehe Tabelle 2 und Abbildung 2).

Die Borsennotierungen fir Rohol, Erdgas und Strom im europdischen Grofhandel haben
ab September 2022 deutlich nachgegeben (siehe Abschnitt 2.1.1). Aufgrund dieses
Riickgangs und auf Basis der Futures-Notierungen dampfen die Preise von
Haushaltsenergie nach 2023 auch 2024 die Inflation. Die Strompreisbremse (laut
Stromkostenzuschussgesetz), die im Dezember 2022 in Kraft getreten ist, verringerte die
Inflationsrate 2023 um knapp % Prozentpunkte. Mit ihrem Auslaufen ab Janner 2025

werden die Strompreise wieder etwas starker zur Teuerung beitragen.

Der 2022 beobachtete lebhafte Preisauftrieb bei Vorprodukten, Transport- und
Energiekosten wirkte 2023 in Form héherer Konsumgtiterpreise nach
(Uberwilzungseffekt; industrielle Giiter, Abbildung 2). Die Entspannung in den
Lieferketten und der Preisriickgang bei Industrierohstoffen dampfen 2024 die
Inflationsdynamik. Da diese Produkte zu einem nicht unwesentlichen Teil auch aus Asien
importiert werden, kénnte fir diese Teilkomponente das Risiko einer héheren Inflation
durch Lieferverzégerungen und hohere Transportkosten aufgrund der sich
verschlechternden Sicherheitslage im Suezkanal im Zuge des Krieges zwischen Israel und

der Hamas schlagend werden.

52022 trug der Bereich Energie 2,8 Prozentpunkte zur Inflationsrate (laut VPI) bei. Sein Anteil an der
Gesamtinflation lag damit bei 33 % — bei einem Gewicht im Warenkorb von lediglich 7,2 %.
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Tabelle 2: Inflation in Osterreich nach Produktgruppen (Verbraucherpreise, Jahreswerte)

Konjunktur- Mittelfristige
prognose Prognose
Marz 2024 Marz 2024

©2010/2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Veranderung gegen das Vorjahr in %

Verbraucherpreisindex (VPI)

Nahrungs- und Genussmittel 2,4 2,1 1,2 9,0 10,1 4,8 3,4
Dienstleistungen 2,4 2,4 2,2 4,6 7,9 5,3 3,1
Energie 1,0 -5,6 12,3 39,2 4,9 -7,0 -1,3
Industrieguter 1,0 1,3 2,0 7,4 7,6 4,1 2,8
Insgesamt 1,9 1,4 2,8 8,6 7,8 3,8 2,7 2,4 2,1 2,0
Kerninflation 1,9 2,0 2,2 5,6 7,8 4,8 3,0
Harmonisierter Verbraucherpreisindex (HVPI)
Insgesamt 1,9 1,4 2,8 8,6 7,7 3,8 2,7
Kerninflation 2,0 2,0 2,3 51 7,3 4,8 3,0

Quelle: WIFO. Kerninflation: Industriegliter und Dienstleistungen.

Abbildung 2: Inflationsbeitrage (VPI) in Osterreich nach Produktgruppen
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Quelle: WIFO. Quartalswerte.

Die kraftige Teuerung im Jahr 2023 spiegelt sich in den Lohnabschlissen fiir das Folgejahr:
die Bruttonominalldhne pro Kopf diirften 2024 um 7,8 % steigen. In arbeitsintensiven
Bereichen wie dem Dienstleistungssektor (vor allem in der Beherbergung und
Gastronomie, und in den Bereichen Reparatur, Service, Instandhaltung) werden die
deutlich héheren Arbeitskosten verstarkt auf die Verbraucherpreise Giberwalzt. In diesen
Branchen sind die Gewinnmargen im Allgemeinen niedrig; wegen der praktisch

vollstandigen Abdeckung durch Kollektivvertrage sind zudem alle Anbieter in einer
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Branche in dhnlichem Ausmal von Lohnsteigerungen betroffen. Daneben treiben auch
Preisindexierungen (bei Mieten, Mobilfunktarifen, Bankgebihren und Versicherungen) die

Inflation im Bereich der Dienstleistungen.

Im Bereich der Mieten haben die Preise 2022 um 8,1 % und 2023 um 8,6 % zugenommen.
Um diesen Anstieg zu bremsen, wurde fiir die Kategorie-, Richtwert- und
Genossenschaftsmieten eine Mietsteigerungsobergrenze von 5 % beschlossen
(Mietrechtliches Inflationslinderungsgesetz). 2024 wirkt diese Begrenzung bei den
ausfinanzierten Genossenschaftswohnungen und im Jahr 2025 bei den
Richtwertmietwohnungen.® Durch diese MaRnahme wird der Anstieg der Mietkosten im
VPI bzw. der Gesamtinflation gemal WIFO-Schatzung 2024 um 1 Prozentpunkt bzw. ein
Zwanzigstel Prozentpunkt, 2025 um 1% Prozentpunkte bzw. ein Zehntel Prozentpunkt und

2026 um % Prozentpunkt bzw. ein Vierzigstel Prozentpunkt gedampft.’

In Osterreich liegt den Tarifverhandlungen lblicherweise die durchschnittliche
Inflationsrate der letzten 12 Monate (rollierende Inflation) zugrunde. Die Bruttorealldhne
pro Kopf werden daher auch im kommenden Jahr noch merklich ansteigen. Fiir 2024 wird
ein Reallohnanstieg von 3,9 % prognostiziert; kumuliert wird so der Reallohnverlust des
Jahres 2022 ausgeglichen. Der Fachkrdaftemangel starkt die Position der Arbeitnehmerseite
in den Lohnverhandlungen. Fir die Jahre 2025 (+1% %) bis 2028 (+% %) erwartet das WIFO
eine Verlangsamung des Reallohnzuwachses, da sich der Abstand zwischen der
rollierenden Inflation (als Grundlage der Lohnforderungen) und der erwarteten Inflation
im Folgejahr verkleinern wird. Im Vergleich zum Zeitraum 2010/2019, der Periode nach
der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise und vor der COVID-19-Krise, wird das
durchschnittliche jahrliche Reallohnwachstum 2024/2028 dennoch um 1 Prozentpunkt

hoher sein. Folglich steigen auch die Lohnstlickkosten (Basis Beschaftigungsverhéltnisse)

6 Bei den nicht-ausfinanzierten Genossenschaftswohnungen werden die Mieten nach den Kosten (in erster
Linie Finanzierungskosten) bestimmt. Bei den ausfinanzierten Genossenschaftswohnungen werden die
Mietanpassungen alle zwei Jahre auf der Basis der realisierten Inflationsraten beider Vorjahre angepasst. Im
Jahr 2024 hatte die Mietanpassung 16,4 % ausgemacht. Rund die Halfte der Genossenschaftswohnungen
dirfte ausfinanziert sein. Bei den Richtwertmieten wiirde im Jahr 2025 (auf der Basis der WIFO-Prognose)
die Mieterh6hung 11% % ausgemachen.

Bei den Kategoriemieten gilt eine 5 %-Anpassung der Mieten, wenn der VPI gegenlber der letzten Erhéhung
kumuliert um 5 % angestiegen ist. GemaR WIFO-Schatzung wird der 5 %-Schwellenwert im Juni 2024 und
dann vermutlich wieder im Oktober 2026 erreicht, aber jeweils nur geringfiigig Gberschritten, sodass sich
kein nennenswert mietdampfender Effekt ergibt.

7 Dabei ist (i) zu beriicksichtigen, dass die MaRnahme zwar jeweils im April eines Jahres wirksam wird, durch
(ii) Erhebungsverzégerungen im VPI aber erst ab Juli Berticksichtigung findet, wodurch sich die Wirkung der
Mietbremse auf die Inflationsrate auf zwei Jahre verteilt.
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markant, wenngleich in abnehmendem Tempo (2024 +7,9 %; 2025 +3% %, 2028 +1% %,
@ 2010/2019 +1,7 % p. a., 2023 +9,7 %). Die Realldhne (pro Kopf, 2024/2028 +1,2 % p. a.)
dirften daher im Prognosezeitraum kréaftiger wachsen als die Produktivitat (+0,4 % p. a.).

Dieser zunehmende Lohndruck ist mitverantwortlich fiir die in Osterreich ab 2023 héhere
Inflation als im Euro-Raum, wo die Tariflohnsteigerungen deutlich verhaltener ausgefallen
sind (siehe Abbildung 3).

Abbildung 3: Tariflohnsteigerungen in Osterreich und im Euro-Raum

Euro-Raum It. EZB  —— Osterreich

Veranderung gegen das Vorjahr in %

2020 2021 2022 2023 2024

Quelle: Statistik Austria (Monatswerte bis April 2024), (EZB Quartalswerte bis Q1-2024).

Obwohl auf einem niedrigeren Inflationsniveau als in den Vorjahren, wird Osterreich nach
2023 aller Voraussicht nach auch 2024/2025 in der Gruppe der Lander mit der hochsten
Inflation im Euro-Raum zu finden sein (siehe Abbildung 4 auf Basis der IMF-Prognose vom
April 2024).
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Abbildung 4: Inflationsprognosen des IMF fir den Euro-Raum 2024/2025, Verdanderung

gegen das Vorjahrin %
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Auf Basis des in der WIFO-Prognose unterstellten Verlaufs der Inflationsentwicklung
(Abbildung 2) werden in Tabelle 3 die geschatzten 12-Monats-Raten dargestellt, die 2024

bis 2028 bei den Herbstlohnverhandlungen, dem Ausgleich der kalten Progression, der

Indexierung von Sozialleistungen und der Pensionsanpassung herangezogen werden

dirften.
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Tabelle 3: Rollierende Inflation — 12-Monatsdurchschnitte gemall WIFO-Prognose vom
Marz 2024

Betrachtete Periode t 2023 2024 2025 2026 2027 2028

WIFO-Inflationsprognose Jahresdurchschnitt
7,8 3,8 2,7 2,4 2,1 2,0

Ausgleich der kalten Progression rollierend Juli (t-2) bis

Juni (t-1) 52 99 50 26 23 20
Anpassung rollierend August (t-2) bis Juli (t-1)
Pensionen/Sozialleistungen 53 97 47 25 23 20
Lohnverhandlung rollierend September (t-2) bis
Metalltechnische Industrie August (t-1) 63 95 43 25 23 20
Lohnverhandlungen Beamte rollierend Oktober (t-2) bis

September (t-1) 69 91 40 24 23 20

Quelle: WIFO. Aktualisierung vom 24.05.2024 um die verfligbaren Realisierungen/Realisierungen von
Statistik Austria bis April 2024.

2.2 IHS — Prognose der Inflation fiir 2024 und 20252

Autorenschaft: IHS

2.2.1 Prognose der Inflation fiir 2024 und 2025

Die Inflation gemaR VPI ist im Verlauf des vergangenen Jahres in Osterreich von 11,2 % im
Janner 2023 auf 5,6 % im Dezember stark zuriickgegangen (Abbildung 5). Zu Jahresbeginn
hat sich die fallende Tendenz fortgesetzt und fiir Marz 2024 berichtete Statistik Austria
laut Schnellschatzung einen Wert von 4,2 %. Erhebliche Inflationsbeitrage kommen
weiterhin aus der Gastronomie und den Dienstleistungen rund um das Wohnen. Aber
auch die Bereiche Lebensmittel und Industriegiiter (ohne Energie) tragen weiterhin zur
erhohten Inflation bei, wenn auch mit abnehmender Tendenz. Die verhaltene Konjunktur,
die restriktive Geldpolitik und die Verlangerung der staatlichen MaBnahmen im Bereich
der Energiepreise bis Ende 2024 wirken inflationsdampfend. Dariiber hinaus wird
erwartet, dass der deutliche Rickgang der GroShandelspreise fiir Strom und Gas nun auch

bei den Osterreichischen Haushalten ankommen wird. Vor diesem Hintergrund hat das IHS

8 Der IHS-Beitrag basiert im Wesentlichen auf der IHS-Friihlingsprognose vom 22. Marz 2024 und
bericksichtigt bereits die von Statistik Austria veroffentlichte Marz-Schnellschatzung (vom 3. April). Die
Analyse der Gaspreise basiert auf einem noch unveroéffentlichten IHS-Policy Briefs.
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in seiner Friihjahrsprognose die Inflationsprognose fiir den Jahresschnitt 2024 auf 3,5 %

gesenkt.

Tabelle 4: IHS-Inflationsprognose nach Komponenten

Prognose
in %, VPI 2021 2022 2023 2024 2025
Lebensmittel, Tabak, Alkohol 1,2 9,0 10,1 3,4 2,9
Energie 12,5 39,2 4,9 -2,3 1,7
Industriegiiter 2,0 7,4 7,6 1,7 1,5
Dienstleistungen 2,2 4,6 7,9 5,8 3,4
Gesamtindex 2,8 8,6 7,8 3,5 2,6
Kerninflation 2,1 5,6 5,8 4,3 2,6
Quelle: IHS.
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Abbildung 5: Beitrage der Komponenten zur Inflation in Osterreich (Inflationsrate in

Prozent; Inflationsbetrdge in Prozentpunkten)
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Quelle: bis Marz 2024 Statistik Austria (Detaildaten bis Februar), danach Prognose des IHS. Prognose basiert
auf Subaggregaten des VPI; es kann zu Rundungsdifferenzen bei Summenbildung kommen. Heizol wird dem

Bereich Kraftstoffe zugerechnet und nicht dem Bereich Haushaltsenergie.

Die Entwicklung der Lohnstilickkosten dirfte sich deutlich abschwachen und somit etwas
den Druck von den Preisen nehmen. Indexierte und damit verzogert angepasste Preise
etwa fiir Mieten, Versicherungen, Bankdienstleistungen dirften einem schnelleren
Rickgang aber im Wege stehen. Auch das Auslaufen der staatlichen MalRinahmen im
Bereich der Energiepreise (Erneuerbarenforderpauschale/-beitrag, Elektrizitats-
/Erdgasabgabe und Strompreisbremse) mit Ende 2024 wirkt inflationserhohend. In

Summe wird fir das kommende Jahr von einer Inflationsrate von 2,6 % ausgegangen.

2.2.2 Das osterreichische Inflationsdifferential zum Euroraum

Im Euroraum ist die allgemeine Teuerung schneller zuriickgegangen als in Osterreich. Im
Jahresdurchschnitt 2023 betrug das Inflationsdifferenzial zum Euroraum mehr als zwei
Prozentpunkte (Abbildung 6). Dies ist im Wesentlichen auf zwei Griinde zuriickzufiihren.
Zum einen tragen die Dienstleistungen, und hier insbesondere die Gastronomie,

wesentlich zur hdheren Inflation in Osterreich bei. Zum anderen verhindert die verzégerte
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Weitergabe gesunkener GroBhandelspreise fiir Strom und Gas an die Haushalte einen
starkeren inflationsdampfenden Effekt. Vor allem sind es die Gaspreise, die immer noch
positiv zur Inflation beitragen. Im Jahresverlauf 2024 sollten sich dann aber die
inflationsdampfenden Effekte im Bereich der Haushaltsenergie ausweiten, was
letztendlich auch zu einer Reduktion des Inflationsunterschieds fiihren sollte. Das Institut
geht von Inflationsraten fir den Euroraum von 2,6 % im Jahr 2024 und 2,2 % im Jahr 2025
aus. Damit diirfte das Inflationsdifferenzial zum Euroraum im Prognosezeitraum von

derzeit rund eineinhalb auf einen halben Prozentpunkt sinken.

Abbildung 6: Struktur des Inflationsdifferentials Osterreichs zum Euroraum
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Quelle: IHS-Preismonitor: https://inflation.ihs.ac.at/, Eurostat.

2.2.3 Entwicklung der Gaspreise (HVPI-Indexwerte) im Euroraum
Die Gaspreise in Osterreich und dem Euroraum haben sich zwischen 2015 und 2020 kaum

verandert. Beide Reihen fir die HVPI-Indexwerte (2015=100) in Abbildung 7 bewegen sich

etwas unter oder um die Marke von 100 Indexpunkten. Seit 2021 — also bereits mit der
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schleppenden Wiederbefiillung der von Gazprom betriebenen Gasspeicherstéitten® in
Europa und der damit drohenden Unterversorgung mit Gas fir den Winter 2021/2022 und
durch den im Februar 2022 erfolgten Angriff Russlands auf die Ukraine — stiegen die Preise
merklich an. Am aktuellen Rand zeichnet sich fiir die dsterreichischen Haushalte ein
ungtnstiges Bild: Wahrend im Schnitt des Euroraums der Index wieder auf Werte um 160
Indexpunkte zuriickgekehrt ist, verharrt dieser in Osterreich um 275 Indexwerte. Das
heillt, im Schnitt des Euroraums haben sich die Gaspreise seit 2020 in der Eurozone um ca.
60% verteuert, in Osterreich aber um 175 %. Kein anderes Land im Euroraum weist aktuell
einen derartig hohen Anstieg aus. In Irland, das die zweithéchsten Zuwachsraten im
Vergleichszeitraum verzeichnete, liegt die Steigerung ,,nur” bei 110%. In einigen Landern
wie etwa Griechenland, Estland oder den Niederlanden lagen die Werte in der Spitze
(zweite Jahreshalfte 2022) zwar bei knapp 500 Indexpunkten. Seitdem haben sich die
HVPI-Indexwert aber auch wieder deutlich zuriickgebildet.

Abbildung 7: Gaspreise in Osterreich und Euroraum (in HVPI-Indexwerten)
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Quelle: IHS-Preismonitor: https://inflation.ihs.ac.at/, Eurostat.

9 Siehe z. B. Abbildung 19 des ,,Quarterly reports on European gas markets - Q4 2022, Europaische
Kommission - DG Energy: https://energy.ec.europa.eu/system/files/2023-
05/Quarterly%20Report%200n%20European%20Gas%20Markets%20report%20Q4%202022.pdf
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In Osterreich verharren damit die Gaspreise seit knapp einem Jahr auf diesem hohen
Niveau. Mehrere Griinde werden in der 6ffentlichen Diskussion dafiir genannt: hdhere
Abhangigkeit von russischem Gas, langerfristig orientierte Einkaufsstrategien der
Gashéandler, lange Vertragsbindungsfristen der Haushalte, fehlender Wettbewerbsdruck
aufgrund der Eigentliimerstruktur regionaler GrolRversorger, fehlender Wechselwille
seitens der Haushalte. Daruiber hinaus dirften die Gasspeicher, die relativ groR im
Verhiltnis zum Jahresgesamtverbrauch Osterreichs sind, in der Hochpreisphase mit
teurem Gas befillt worden sein, was ebenfalls einer schleunigeren Reduktion des
Haushaltsgaspreises entgegensteht. Unabhangig von den dahinterliegenden Griinden hat
das Verharren des Osterreichischen HVPI-Gaspreisindex auf hohem Niveau zur Folge, dass
—anders als in vielen anderen Lander — derzeit noch keine inflationsdampfenden Effekte
aus diesem Bereich entspringen und somit auch das 6sterreichische Inflationsdifferential

zum Euroraum ein Stick weit erklaren.

2.3 OeNB - HVPI-Inflation wird sich 2024 gegeniiber 2023 mebhr als
halbieren?®

Autorenschaft: OeNB

Die OeNB erwartet in ihrer Inflationsprognose vom Marz 2024, dass sich die HVPI-
Inflationsrate von 7,7 % im Jahr 2023 auf 3,6 % im Jahr 2024 mehr als halbiert. In
den Jahren 2025 und 2026 wird die Inflationsrate langsam weiter sinken: zunachst
auf 2,7 % und dann auf 2,3 %. Damit setzt sich der bereits 2023 begonnene Trend
deutlich ricklaufiger Inflationsraten fort. Auch die Kerninflationsrate (HVPI-
Inflation ohne Energie und Nahrungsmittel) sinkt deutlich: zunachst auf 4,2 % im
Jahr 2024, bevor sie 2026 2,9 % erreicht. Dennoch bleiben sowohl die HVPI-
Inflationsrate als auch die Kerninflationsrate im gesamten Prognosehorizont tber
dem Durchschnitt des Euroraums und tGber dem mittelfristigen Preisziel des

Eurosystems von 2 %.

10 Mehr Details finden Sie unter: OeNB Report 2024/2: Interimsprognose fiir Osterreich vom Marz 2024 -
Oesterreichische Nationalbank (OeNB)
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Der Riickgang der Inflationsrate im Jahr 2024 geht zum Grol3teil auf den geringeren
Inflationsauftrieb bei Energie zurlick — spatestens ab der zweiten Jahreshalfte sollte die
Energieinflation deutlich negativ sein. Sinkende Energiepreise — vor allem fiir
Haushaltsenergie — sollten auch in den Folgejahren noch einen (leicht) ddmpfenden Effekt
auf die Inflationsrate haben. Die Inflationsraten bei Nahrungsmitteln sowie Industriegliter
ohne Energie setzen ihre fallende Tendenz im Prognosehorizont fort. Ende 2023 sollte
auch der Hohepunkt bei der Dienstleistungsinflation iberschritten sein und — allerdings
nur langsam — sinken. Ausschlaggebend dafiir sind die aufgrund der verzogerten
Inflationsabgeltung kraftig steigenden Lohnkosten, die sich aufgrund der weiterhin hohen

Nachfrage, vor allem im Dienstleistungssektor niederschlagen.

Fiskalische MalBnahmen beeinflussen vor allem die Energie- und Dienstleistungsinflation.
Das Auslaufen der Anti-Teuerungsmalinahmen (insbesondere des Zuschusses zum
Netzverlustentgelt) und die Erhéhung des CO2-Preises flihrten zu inflationstreibenden
Effekten zu Beginn des Jahres 2024. Die Verlangerung der Strompreisbremse bis zum
Jahresende 2024 (anstatt bis Ende Juni 2024) fihrt zu einer Verschiebung der geringen
aufwartsgerichteten Inflationseffekte auf 2025. Die im August 2023 von der Regierung
beschlossenen MalRknahmen wie der Mietpreisdeckel und die Aussetzung der
Geblihrenanpassung werden die Dienstleistungsinflation 2024 und in den Folgejahren

leicht verringern.

Die Inflationsprognose ist mit einigen, vor allem 2024 nach unten gerichteten Risiken
behaftet. Erstens ist die Inflationsrate im Februar 2024 und im Marz 2024 laut
Schnellschatzung geringer als prognostiziert. Zweitens kénnte die Weitergabe der
sinkenden EnergiegroBhandelspreise an Endkund:innen deutlicher und schneller als in der
Prognose unterstellt vonstattengehen. Im Gegensatz zu diesen Abwartsrisiken konnte
gegen Ende des Prognosehorizonts die Abhangigkeit Osterreichs von russischem Gas zu
einem hoheren Preisdruck flihren als prognostiziert. Zusatzlich stellt eine mogliche
Zunahme der geopolitischen Spannungen ein nicht unerhebliches Aufwartsrisiko fir die

Inflationsprognose dar.
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Abbildung 8: Beitrage der Komponenten zur HVPI-Inflation
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Quelle: OeNB, Statistik Austria.

2.4 Entwicklungen auf den Energiemarkten

Autorenschaft: E-Control

Die GrofRhandelspreise sind bei Strom als auch bei Gas auf das Niveau vom Sommer
2021 gesunken, damit aber weiterhin auf einem erhéhten Niveau gegeniber den
Jahren zuvor. Osterreichs Endkundenpreise haben die Bewegungen am
GrolRhandelsmarkt zeitverzogert nachvollzogen. Die aktuell oftmals praktizierte
Vertragsgestaltung durch eine spezifische Art der Preisindizierung tragt potenziell
dazu bei, dass sich Preise auf hohen Niveau verfestigen, wenn es nicht zu

zusatzlichen Preissenkungen kommt.
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2.4.1 GroRhandel

Die GroRhandelspreise sind bei Gas als auch bei Strom weiter gesunken. Vor allem seit
Janner 2024 ist es zu weiteren Preissenkungen am GroRBhandelsmarkt gekommen. Im
Marz lag der durchschnittliche Spotpreis bei 28 €/MWh fiir Gas und 72 €/MWh bei Strom.
Das Jahresprodukt 2025 lag gerundet bei 33 €/MWh bzw. 83 €/MWh. Das aktuelle
Preisniveau entspricht etwa jenem des August 2021. Zu Preisberuhigung tragen auch die

etwas niedrigeren CO2-Zertifikatspreise von unter 60 €/t bei.

Abbildung 9: Gas und Strom GroRhandelspreise Day Ahead und Year Ahead
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2.4.2 Endkundenmarkt

Der Durchschnittspreis der Landesversorger und landeshauptstadtischen Unternehmen ist
weiter gesunken (siehe Tabelle 5). Der Stromenergiepreis liegt im April 2024 bei etwa 19,4
Cent/kWh (inkl. Grundpauschale) gegeniiber 23,8 Cent/kWh im April 2023. Der
Gasenergiepreis (siehe Tabelle 6) liegt bei 8,1 Cent/kWh, wahrend er 2023 bei 11,9
Cent/kWh lag. Diese Durchschnittspreise beziehen sich auf die Hauptprodukte der

Lieferanten. Je grofRer die Streuung der Preise ist, desto weniger aussagekraftig kdnnten
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diese Werte allerdings sein. Nur monatliche Vollerhebungen kdnnen hier eine Abhilfe

schaffen.

Die Rechnungen, die im zweiten Halbjahr 2023 von Stromlieferanten ausgestellt wurden,

wiesen einen durchschnittlichen Energiepreis von 22 Cent/kWh aus. Durchschnittlich

dirfte der Stromkostenzuschuss etwa 5,4 Cent/kWh Uber alle Haushalte hinweg ausge-

macht haben, sodass die Haushalte unter Abzug der Stromkostenbremse im Durchschnitt

16,6 Cent/kWh bezahlt h