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Presseaussendung

Inflation zur Halfte von globalen Faktoren
bestimmt

Die Inflation wird weiterhin maBgeblich von den Rohstoffpreisen getrieben, deren Anstieg zu-
letzt stark vom Erdgaspreis ausging. Zur Hdlfte wird die Inflation von globalen Nachfrageim-
pulsen (Aufschwung der Weltwirtschaft) und weltweiten Angebotsschocks (Angebots- und
Lieferengpdasse) verursacht. In den USA ist die Erholung bereits weiter fortgeschritten als im
Euro-Raum, die dortige Geldpolitik wird zunehmend gestrafft. Osterreich verzeichnete im

IV. Quartal 2021 - wie schon im Schlussquartal 2020 - einen der stdrksten BIP-Rickgdnge im
Euro-Raum. Der heimische Arbeitsmarkt hat den vierten Lockdown allerdings weitgehend un-
beschadet iberstanden. Vor allem im produzierenden Gewerbe Uberwiegt trotz Material-
mangels und Rekrutierungsschwierigkeiten der Optimismus.

"Der Beitrag ungunstiger Angebotsschocks zur Inflation nahm 2021 sukzessive zu. Das stellt die
Zentralbanken vor schwierige Entscheidungen, da eine Straffung der Geldpolitik die Realwirt-
schaft zusatzlich belastet”, so der Autor des aktuellen WIFO-Konjunkturberichtes Stefan Schi-
man.

Die Inflation laut HVPI stieg gemd&B Schnellschétzung im Janner 2022 im Euro-Raum auf 5,1%
und in Osterreich auf 4,6% (bzw. 5,1% laut VPI). Ein GroBteil des Anstiegs geht auf die Verteue-
rung von Rohstoffen zurick. Zuletzt fachte vor allem der drastisch gestiegene Erdgaspreis die
Inflation an. Diese ist dementsprechend etwa zur Hélfte auf globale Faktoren zurlckzufUhren:
30% sind Liefer- und Angebotsengpdssen geschuldet, 20% positiven Nachfrageimpulsen durch
den Aufschwung der Weltwirtschaft.

Eine Straffung der Geldpolitik ist bei einer nachfrageseitigen Inflation eindeutiger geboten als
bei einer angebotsseitigen, da letztere auch negative realwirtschaftliche Effekte hat. In den
USA ist der Anteil des nachfragebestimmten Preisauftriebs an der Gesamtinflation schon l&dnger
so hoch wie zuletzt im Euro-Raum. Daher leitet die Federal Reserve die Zinswende frUher ein als
die EZB. Schon im Marz wird sie die Anleinenk&ufe beenden und den Leitzinssatz erhdhen. Im
weiteren Jahresverlauf 2022 werden weitere Leitzinssatzerhdhungen und Anleihenverkdufe fol-
gen.

Nach einem kraftigen Wachstumsschub im IV. Quartal 2021 liegt die Wertschépfung in den USA
bereits um gut 3% Uber dem Vorkrisenniveau. Im Euro-Raum ist sie nach einem schwachen
Jahresabschluss 2021 erst &dhnlich hoch wie im IV. Quartal 2019 vor Ausbruch der COVID-19-
Pandemie. Osterreich z&hlte im IV. Quartal 2021 — wie schon im Schlussquartal 2020 — zu den
Euro-Landern mit dem kréftigsten BIP-RUckgang. Auch in Deutschland war die Wirtschaftsleis-
tfung rbcklaufig. Neben schaérferen Lockdowns infolge der niedrigen Impfquoten war dafir in
beiden Landern auch eine stérkere Betroffenheit von Lieferproblemen verantwortlich.

Trotz Materialengpdssen und Rekrutierungsschwierigkeiten ist in Osterreich der Optimismus in
der Industrie und im Bausektor ungebrochen. Ambivalenter ist die Stimmungslage im Dienstleis-
tungsbereich. Auch hier herrscht zwar in einigen Branchen Zuversicht, aber besonders in der
Beherbergung und Gastronomie Uberwiegen klar die pessimistischen Einschdtzungen.
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Abbildung 1: Inflation im internationalen Vergleich
Laut HVPI (Osterreich und Euro-Raum) bzw. VPI (USA)
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Die Inflation ist in den letzten Monaten krdaftig gestiegen, sowohl in Osterreich als auch in anderen Euro-Landem. In
den USA war der Anstieg noch markanter. Die Inflationsrate war damit bereits héher als am Konjunkturwendepunkt
vor der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise 2008/09 (Q: Eurostat, U.S. Bureau of Labor Stafistics, Macrobond).

Der heimische Arbeitsmarkt hat den vierten Lockdown weitgehend unbeschadet Uberstan-
den, nicht zuletzt aufgrund der Inanspruchnahme von Kurzarbeit, aber auch deshalb, da viele
ausl@ndische Saisonarbeitskrafte gar nicht nach Osterreich gekommen sind. Dieser RUckgang
des Arbeitskrafteangebotes bereitet den Unternehmen zunehmend Sorgen. Bereits jetzt beein-
frachtigt der Arbeitskraffemangel in vielen Branchen die Geschaftstatigkeit. Im Frohjahr 2021
hatte sich das Arbeitskraffeangebot nach den Lockdowns noch rasch erholt.

Wien, am 9. Februar 2022

RUckfragen bitte am Mittwoch, dem 9. Februar 2022, zwischen 9 und 12 Uhr, an
Dr. Stefan Schiman, MSc, Tel. (1) 798 26 01 — 234, stefan.schiman@wifo.ac.at

Zu den Definitionen siehe "Methodische Hinweise und Kurzglossar",
https://www.wifo.ac.at/wwadocs/konjunktur/WIFO-Konjunkturberichterstattung Glossar.pdf
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