INFLATION: PRODUKTSPEZIFISCHE INFLATIONSRATEN

Josef Baumgartner

Statistische Zerlegung produktspezifischer
Inflationsraten in Osterreich

Wie die statistische Zerlegung der monatlichen Inflationsraten fir den Euro-Raum im Zeitraum vom Jdanner
2002 bis August 2008 in eine fiir alle Ldnder gemeinsame produkispezifische (“internationale”) Kompo-
nente und eine landerspezifische Komponente fir jedes Produkt in jedem Land des Euro-Raumes ("natio-
nale Komponente") zeigt, war der Uberwiegende Teil der Inflationsrate in Osterreich auf die internationale
Komponente zuriickzufihren. Eine ausgeprégte ldnderspezifische Inflationskomponente wiesen in Oster-
reich Ende 2007 und Anfang 2008 10 Gitergruppen aus den Bereichen Nahrungsmittel, Wohnen, Energie,
Gesundheit und Verkehr auf. Mit Ausnahme von pharmazeutischen Produkten und Kraftstoffen ging die
osterreichspezifische Komponente im Jahresverlauf 2008 wieder (deutlich) zuriick.

Der vorliegende Beitrag fasst die Ergebnisse einer Studie des WIFO im Auftrag des Bundesministeriums fir Wirtschaft und Arbeit zusammen: Josef
Baumgartner, Statistische Zerlegung produkispezifischer Inflationsraten in Osterreich und in der Eurozone (Juli 2008, 142 Seiten, 50 €, kostenloser
Download: http://www.wifo.ac.at/wwa/jsp/index.isp?fid=23923&id=33140&typeid=8&display mode=2) « Begutachtung: Michael B6heim«
Wissenschaftliche Assistenz: Martina Agwi, Ursula Glauninger ¢ E-Mail-Adresse: Josef.Baumgartner@wifo.ac.at

Das WIFO hat im Auftrag des Wirtschaftsministeriums als Input fUr die Wettbewerbs-
kommission den Beitrag der internationalen und der "hausgemachten" Komponente
zur Inflationsbeschleunigung analysiert (Baumgartner, 2008A). Die Studie behandelt
die Methoden und ausgewdhlte Ergebnisse der statistischen Zerlegung der monatli-
chen Inflationsraten in

e eine gemeinsame produktsperzifische (‘internationale”) Komponente fir 12 L&n-
der des Euro-Raums und

e eine produkispezifische Komponente fUr jedes der 12 Lander (IGnderspezifische
Komponente).

Eine Uber alle Lander dhnliche Inflationsdynamik 1&sst sich zum einen auf eine &hnli-
che Konsumstruktur mit &hnlichen Preis- und Nachfragezyklen bzw. einen Ghnlichen
Konjunkturzyklus zurGckfUhren. Die europdische Integration Uber die Schaffung des
gemeinsamen Marktes und die gemeinsame europdische Geldpolitik im Rahmen
des EWS (bis 1998) und seit 1999 in der Europdischen Wahrungsunion durfte ebenfalls
zu einer Vereinheitlichung des Inflationsverlaufs beigetragen haben (siehe dazu z. B.
Baumgartner, 2003). Zum anderen ist ein gemeinsamer Inflationsverlauf auf dhnliche
produktsperzifische Preisentwicklungen zurUckzufUhren. Als Beispiele sind der Einfluss
der Weltmarktpreise fir Rohdl auf die Energiepreise oder die technologische Weiter-
entwicklung im Bereich der Computer oder Mobiltelefone zu nennen, die die Preis-
dynamik in allen Ldndern des Euro-Raumes dhnlich beeinflussen.

Daneben gibt es aber auch landersperzifische Effekte, die entweder auf alle GUter-
gruppen in einem Land wirken oder nur einen I&nder- und produktspezifischen Effekt
haben, d. h. lediglich die Preise einzelner GUter in einem Land beeinflussen.

Ein Vergleich der 6sterreichischen Inflationsentwicklung in nur einem oder wenigen
Monaten mit dem Euro-Raum als Gesamtaggregat oder mit einzelnen L&dndern des
Euro-Raums greift aber zu kurz, um den Inflationsverlauf in eine europdische und ei-
ne Ianderspezifische Komponente zu zerlegen. Hier wird deshalb ein Ansatz gewdahilt,
der gleichzeitig den Inflationsverlauf fUr alle einbezogenen Ldnder (12 L&nder des
Euro-Raumes) und alle untersuchten Gutergruppen (61 Produkigruppen) Gber einen
l&ngeren Zeitraum (2002 bis Mitte 2008) betrachtet.
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Daten

Zerlegungsmethode

678

FUr die Zerlegung der Inflationsraten auf Produktgruppenebene in jeweils eine inter-
nationale und eine landerspezifische Komponente muss fur alle Lander dieselbe Ab-
grenzung der Produktgruppen verwendet werden. Als Datengrundlage dienen hier
disaggregierte Preisindizes fUr den Euro-Raum, die von Eurostat zur VerfUgung ge-
stellt werden (Eurostaf, 2004, Statistik Austria, 2006). Der Euro-Raum wird dabei ohne
Slowenien, Zypern und Malta betrachtet, da fur diese Lander harmonisierte dis-
aggregierte Preisindizes nur fUr einen kUrzeren Zeitfraum vorliegen. Die Untersuchung
umfasst den Zeitraum von Janner 2001 (fUr die Inflationsraten Janner 2002) bis Au-
gust 2008, da ab dem Jahr 2001 (2002) der Disaggregationsgrad grdBer ist (d. h.
mehr Produktgruppen zur Verfigung stehen) und noch eine ausreichende Zahl an
Beobachtungen zur VerfGgung steht, um das weiter unten beschriebene statistische
Zerlegungsverfahren anzuwenden. FUr jede Inflationszeitreihe gehen 80 Beobach-
fungen in die Analyse ein, und fUr jedes der 12 Ldnder werden 61 Teilindizes des HVPI
verwendet. Die Abgrenzung der Produktgruppen hédngt von der jeweiligen Daten-
verfUGgbarkeit ab. Innerhalb der Produktgruppen wird der Detaillierungsgrad von den
Daten fUr jenes Land bestimmt, fir das die Preiszeifreihen am wenigsten disaggre-
giert werden kénnen'). Die Gesamistichprobe besteht somit aus 58.560 Beobach-
fungen.

Die Inflationsrate 7 fUr das Produkt i im Land » zum Zeitpunkt ¢ ist definiert als die lo-
garithmische Differenz des Preisindex P gegenuber dem Vorjahresmonat:

z(i,n,t)=dmnP(i,nt)=InP(i,nt)—InPi,n t-12).

Die Zerlegung der Inflationsrate?) in internationale, Idnderspezifische und produki-
spezifische Komponenten wird mit dem panelékonometrischen Verfahren von Ma-
rimon — Zilibofti (1998) durchgefUhrt, die fUr ihr Modell Anleihen bei Stockman (1988)
und Costello (1993) nehmen, aber unterschiedliche Annahmen zur Identifikation des
Modells verwenden (siehe dazu weiter unten).

Dabei wird ein Modell in der folgenden Sperzifikation geschatzt:
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iLj=1,... I, I = 61 Produktgruppen; n,m=1,..., N, N=12Lander des Euro-Rau-
mes; s, t=1,... T, T=80 Monate (J&nner 2002 bis August 2008).

Die Inflationsrate wird dabei auf eine groBe Zahl von Dummy-Variablen regressiert.
Die Uber alle Ladnder und Produktgruppen gemeinsame Inflationskomponente, d. h.
die "underlying" Inflation im Euro-Raum, wird durch die Dummy-Variable time (s) ab-
gebildet. Die 80 Variablen nehmen jeweils zum Zeitpunkt s den Wert 1 an, sonst 0.

Die fUr alle betrachteten Lander gemeinsame produkisperzifische Inflation wird in
zwei Teile zerlegt:

e prod (j) ist die Uber den Untersuchungszeitraum durchschnittliche Inflationsrate for
das Produkt j in allen Ladndern. Die 61 Dummies fUr prod (j) erhalten for das Produkt
j den Wert 1, sonst 0.

e Zus&tzlich kann die Preisentwicklung einer Produkigruppe auch eine eigene Dy-
namik aufweisen. Diese wird durch die Interaktionsterme prodtime (j, s) erfasst. Die
4.880 Dummies erhalten fUr das Produkt j zum Zeitpunkt s den Wert 1, sonst 0.

Der verbleibende Teil der Inflationsrate wird der IGnderspezifischen Komponente zu-
geordnet. Diese wird in drei Teile zerlegt:

') Details zu den Produktgruppen, Imputationen und Datenkorrekturen: Baumgartner (2008), S. 5-11.

2) Franziska Ohnsorge (IWF) gebUhrt Dank fUr wertvolle Hinweise zur Implementierung der Zerlegungsmetho-
de im Programmpaket Stata.
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e in einen zeitabhdngigen landerspezifischen Effekt countrytime (m, s) (die 260 Dum-
mies erhalten den Wert 1 im Land m zum Zeitpunkt s, sonst 0),

e in eine fUr jedes Land konstante produkispezifische Komponente prodcountry (j, m)
(die 732 Dummies erhalten fUr das Land m fUr das Produkt j den Wert 1, sonst 0)
und

¢ in einen lander- und produktspezifischen zeitvariablen Term € (i, n, ¢t) fUr das Pro-
dukt i im Land n zum Zeitpunkt ¢.

Insgesamt sind aus dem Datensatz fUr das Modell (1) 6.713 Parameter zu schdtzen.
Da die Gruppen von Dummy-Variablen und deren Interaktionsterme perfekt kolli-
near sind, ist das Modell (1) nicht identfifiziert, d. h. es mUssen geeignete Restrikfionen
auf die Parameter des Modells gelegt werden, um diese identfifizieren und schatzen
zu kénnen.

Stockman (1988) und Costello (1993) legen bestimmten Parametern Null-Restrik-
tionen auf, um das Modell zu identifizieren und schdtzen zu kénnen. Auf die vorlie-
gende Analyse Ubertragen, wirde das bedeuten, irgendein Land (z. B. das erste
Land), eine Beobachtung (z. B. die erste Beobachtung) und ein Produkt (z.B. das
erste Produkt) als Numéraire zu definieren und diesen Parametern Null-Restriktionen
aufzuerlegen, d. h. die zugehdrigen Dummy-Variablen einschlieBlich der Interakfi-
onsterme, in denen sie vorkommen, auszuschlieBen. Die geschd&tzten Parameter sind
dann relativ zur Referenzgruppe (z. B. das Produkt 1 in Land 1 zum Zeitpunkt 1) zu in-
terpretieren. Insgesamt werden dadurch 293 Parameter ausgeschlossen. Aus den
geschatzten 6.420 Parametern kdnnte dann der landerspezifische Anteil der Inflati-
onsrate fUr jedes Produkt in jedem Land zu jedem Zeitpunkt (im Bezug zur Referenz-
gruppe) ermittelt werden. Die Interpretation dieser Werte ist aber sehr umsténdlich
und hat zudem einige weitere Nachteile (siehe Marimon - Zilibotti, 1998, S. 127).

Marimon - Zilibotti (1998) schlagen eine einfacher zu interpretierende, aber rechen-
technisch aufwendigere Variante vor, um die Restriktionen einzubauen (Mody -
Ohnsorge, 2007, folgen ebenfalls dieser Strategie). Dabei wird angenommen, dass
die durch die verschiedenen Variablengruppen reprdsentierten Effekte zueinander
orthogonal sind: Nicht eine spezifische Land-Produki-Beobachtung wird als Refe-
renzgréBe verwendet, sondern der jeweilige Mittelwert. Dazu werden die Modellre-
striktionen so formuliert, dass die jeweiligen Dummy-Variablen in ihnrer Summe Null er-
geben. FUr die Interaktionsterme muUssen sowohl die Zeilensumme als auch die Spal-
tensumme Null ergeben.

Formal bedeutet das, dass die folgenden Bedingungen erfUllt sein mUssen:
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Daraus ergibt sich eine Zahl von 2 T+ 2 I+ N+ 1 = 295 Restrikfionen. Eine der I + T Re-
striktionen auf die Durchschnitte der Dummies prodtime (j, s) ist eine Linearkombinati-
on der anderen Restriktionen. Analog ergibt sich durch die N + T Restriktionen auf
die Durchschnitte der Dummies countrytime (m, s) eine Restriktion als Linearkombinati-
on der Ubrigen Restriktionen. Somit sind lediglich 293 Restriktionen in ein restringiertes
Regressionsmodell zu implementieren.
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Interpretation der
Ergebnisse

680

Geschdatzt wird das Modell (1) unter den Bedingungen (2) als restringiertes Regressi-
onsmodell mit fixen Zeit-, Ldnder- und Produkteffekten (restricted fixed-effects panel
regression model).

Aus den geschdatzten Parametern des Modells lassen sich die unten beschriebenen
Komponenten ermitteln, die dann zu zwei Komponenten - der Euro-Raum-
Komponente ("internationaler” Inflationsbeitrag) und der IGnderspezifischen Kompo-
nente ("hausgemachter' Inflationsbeitrag) zusammengefasst werden.

FUr jedes Produkt in jedem Land kann die Inflationszeitreine z (i, n, ¢} in die in Glei-
chung (1) angefUhrten Komponenten zerlegt werden:

(3) mlimt)=mer ()4 metmod (i,e)  + 470 1) + 70 ot (i, m) + £ (i, m, )
VR UL

internationale l&ndersperzifische
Inflations— Inflations—
komponente komponente

= JrEAall (l', t) + Jrnat all (i, n, t) ,

7 (t) abgeleitet aus den geschdatzten Koeffizienten fUr time (t), ocime, zEarrod(i, ¢) Qus
den geschd&tzten Koeffizienten fir prod (i), 7 und prodtime i, t), ", = (n,t) Aus
den geschdatzten Koeffizienten fUr countrytime (n, t), o™, zrawred (i, n) QUS den
geschatzten Koeffizienten fUr prodcounty (i, n), o . (i, n,t) ist das Residuum aus

Gleichung (1) und ergibt den geschatzten zeitvariablen (¢) I&Gnder- (rn) und produkt-
spezifischen (i) Inflationsbeitrag.

Die Euro-Raum-Inflationskomponente fUr das jeweilige Land ergibt sich als Summe
der Koeffizienten

(4) JrEAall (l, t) — at,,‘,m, + %prud + 0![‘7’*“""6 .

Diese Komponente weist eine produktspezifische und zeitliche Variation auf, ist aber
fUr das jeweilige Produkt i zum Zeitpunkt ¢ fUr jedes Land gleich. Die Euro-Raum-
Komponente ist dabei die "underlying inflation" der jeweiligen Produktgruppe im Eu-
ro-Raum. Das ist die fur die jeweilige Produkigruppe gemeinsame Inflationskompo-
nente fUr alle 12 Lander des Euro-Raumes (in den Abbildungen die weien Balken).

Die landersperzifische Inflationskomponente wird aus der Summe der Koeffizienten

(5)  mea (i, n, 1) = @ 4 o g (i, )

n

gebildet. Die zeitvariable l&dndersperzifische Komponente g™ gibt dabei die

IGnderspezifische Abweichung (Uber alle Produkte) des Inflationsverlaufs gegentber
dem Euro-Raum an. Der Koeffizient o gibt die fir das jeweilige Land Uber die

Zeit konstante produktspezifische Abweichung gegeniber dem Euro-Raum an. Das
Residuum ¢(i,n,t) enthdlt alle anderen zeitvariablen, IGnder- und produkispezifi-

schen Faktoren. Die IGnderspezifische (nationale oder "hausgemachte") Komponen-
te (in den Abbildungen die grauen Balken) fUr die jeweilige Produktgruppe ist die
Differenz zwischen dem aktuellen Inflationsverlauf in Osterreich (schwarze Linie) und
der Euro-Raum-Komponente. Die gemeinsame Euro-Raum-Komponente dient somit
als ReferenzgréBe fUr den ldnderspezifischen Beitrag.

Aus Grinden der Ubersichtlichkeit werden in den Ubersichten nicht alle sechs Teil-
komponenten des Inflationsverlaufs dargestellt, sondern lediglich die beiden zu-
sammengefassten Terme x4 (i, ¢) als MaB fOr den internationalen Inflationsbeitrag

und za (i, n,t) fOr den lGnderspezifischen Inflationsbeitrag.

Bei der Interpretation der Abbildungen ist zu beachten, ob die Ergebnisse fir han-
delbare oder nicht handelbare Guter gezeigt werden. Handelbare Guiter kénnen
auch aus dem Ausland bezogen werden, sodass durch internationalen Wettbewerb
das "law of one price" wirken und langfristig zu einer Angleichung der Preisniveaus
innerhalb der Produktgruppen beitragen sollte.

Aus diesem Grund wurden bei der Diskussion der Ergebnisse soweit verfGgbar auch
die relativen Preisindizes fUr das Jahr 2007 angegeben (Ubersicht 2). Liegt das relati-
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ve Preisniveau unter dem Durchschnitt der 12 Euro-Raum-L&nder, dann kann ein po-
sitiver Abstand zwischen der produktspezifischen Inflationsrate in Osterreich und der
"underlying rate" der 12 Euro-Raum-La&nder auch in einem Konvergenzprozess zu ei-
nem gemeinsamen europdischen Preisniveau begrindet sein. Liegt hingegen das
Osterreichische Preisniveau Uber jenem der 12 L&nder des Euro-Raums, so ist Preis-
konvergenz als Ursache schwer zu argumentieren, und andere Grinde mussen fUr
die in Osterreich hdhere Inflationsrate verantwortlich sein (z. B. gesetzliche Bestim-
mungen, Steuern, Pr&ferenzen, Wirtschaftsentwicklung nach Sektoren, Marktbe-
schrdnkungen).

FUr nicht handelbare Guter bildet die Euro-Raum-Komponente lediglich eine Ver-
gleichgréBe, wie sich die Preise in Osterreich zum Durchschnitt der anderen Léander
des Euro-Raumes entwickelt haben. Ein direkter internationaler Wettbewerb ist for
diese Produkte und Dienstleistungen nicht gegeben. Dennoch ist ein Vergleich mit
anderen L&ndern sinnvoll, da z. B. die Erbringer einer Dienstleistung diese eventuell
auch grenzUberschreitend bzw. Uber eine Niederlassung auch im Inland anbieten
kénnen. Relative Preise Uber dem europdischen Niveau und Inflationsraten Uber
dem Durchschnitt des Euro-Raumes kdnnen auf IGnderspezifische Faktoren hinwei-
sen, die ndher untersucht werden k&nnen.

FUr die Mehrzahl der untersuchten Produktkategorien ist der Uberwiegende Teil der
Inflation auf die Euro-Raum-Komponente zurickzufGhren, d. h. diese Komponente
ergibt den gréBten Anteil des Preisanstiegs. FUr die Osterreichische Gesamfinflation
(schwarze Linie in Abbildung 1) ist die internationale Komponente (weie Balken in
Abbildung 1) die dominierende GréBe. Mit Ausnahme der ersten Monate des Jahres
2005 und der lefzten Monate des Jahres 2007 wirkte die I&nderspezifische Kompo-
nente (graue Balken in Abbildung 1) im gesamten Untfersuchungszeitraum im Ver-
gleich zum "underlying inflation trend" des Euro-Raumes inflationsdémpfend3).

Ergebnisse

Abbildung 1: Komponenten der Inflation in Osterreich

!l’( ‘
2 L4
J&n02  J&n03  Jan04  Jan05  J&n06  Jan07  Jan.08

In%

Inflationsbeitrége in Prozentpunkten

[ Internationale Komponente I L anderspezifische Komponente

Inflationsrate Osterreich (rechte Skala) Inflationsrate Euro-Raum (rechte Skala)

Q: Eurostat, WIFO-Berechnungen.

FUr den Euro-Raum ist weiters der geschdtzte "overall inflation trend” (weiBe Balken in
Abbildung 1) etwas hdher als die "headline inflation rate" (rote Linie in Abbildung 1).
Die Unterschiede zwischen den Inflationsraten fir den Euro-Raum und der "underly-
ing inflation" in Abbildung 1 und in Ubersicht 1 (Inflationsrate fir den Durchschnitt der
12 Euro-Raum-Lander bzw. internationale Komponente) gehen auf die abweichen-
de Gewichtung in der Berechnung zurUck: Der Durchschnitt der Inflationsraten for
den Euro-Raum laut Eurostat ist mit der LandergréBe gewichtet (BIP-Anteile), wdh-

3) Die Euro-Raum-Komponente wurde mit den dsterreichischen HVPI-Gewichten errechnet, sodass die Hohe
der ldnderspezifischen Komponente nicht auf Gewichtungsunterschiede zurlckgeht.
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rend die geschdatzte "underlying inflation" ungewichtet ist, sodass Preisénderungen in
kleinen L&ndern den gleichen Einfluss haben wie jene in groBen Landern.

Da neben Osterreich (mit Ausnahme von Anfang 2005 und Ende 2007), Finnland und
den Niederlanden (ab dem Jahr 2004) vor allem die groBen L&nder Deutschland
(mit Ausnahme der zweiten Jahreshdlfte 2007) und Frankreich (mit Ausnahme der
Periode Oktober 2003 bis September 2004) eine teilweise deutlich inflationsd&dmp-
fende l&Gnderspezifische Komponente aufweisen (Baumgartner, 2008A, Abbildun-
gen 3 bis 13), diese jedoch in die Schatzung des "overall inflation frend" mit einem
niedrigeren Gewicht eingehen als in die Berechnung der "headline inflation", ist letz-
tere Uber den Untersuchungszeitfraum durchwegs niedriger.

Die Schdatzungen fur die einzelnen Produktgruppen zeigen fUr die l&dnderspezifischen
Inflationsbeitrédge eine (sehr) hohe Heterogenitdt (Uber die Produktgruppen und
Uber die Zeit; Baumgartner, 2008A, Abbildungen 14 bis 74). So weisen im Vergleich
zur jeweiligen Euro-Raum-Komponente die unten angefUhrten Produktgruppen im
Jahr 2007 in Osterreich einen deutlichen inflationserhéhenden Iénderspezifischen
Beifrag auf (absteigend gereiht nach der gewichteten Hohe des I&nderspezifischen
Beitrags im Jahr 2007):

e "Milch, K&se und Eier" (cp0114),
"Elektrizitat" (cp0451),

e "Bekleidung" (cp031),

e "Gas" (cp0452),

e '"Erzeugnisse fUr die Wohnungsinstandhaltung" (cp0431),
e "Pharmazeutische Erzeugnisse" (cp0611),

e "Ole und Fette" (cp0115),

e "Mineralwasser, Limonade und Saft" (cp0122),
e '"Sozialschutz' (cp124),

e "Schuhe" (cp032),

¢ '"Feste Brennstoffe" (cp0454),

e 'Kfz — Ersafzteile und Zubehor" (cp0721),
"Kraftr&éder und Fahrréder" (cp0712, 713, 714),

"Sonstige medizinische Erzeugnisse und therapeutische Gerate" (cp0612, 613),
e "Sonstige persodnliche Gebrauchsguter" (cp1232).

Ein gegendber der Euro-Raum-Komponente inflationsddmpfender Effekt ergibt sich
im Jahr 2007 in Osterreich fUr die folgenden Produktkategorien (ebenfalls abstei-
gend gereiht nach der Hohe des IGnderspezifischen Anteils):

e "Verkehrsleistungen" (cp073),

e "Beherbergungsleistungen” (cp112),

¢ "Krankenhausdienstleistungen" (cp063),

e '"Tabak" (cp022),

e "Restaurants und Cafés" (cpl1111),

e "Zahnmedizinische Dienstleistungen" (cp0622),
e "Wohnungsmieten" (cp041),

e '"Freizeit und Kultur" (cp09),

e '"Bildungswesen" (cp10),

o "Kaffee, Tee und Kakao" (cp0121),

e "Dienstleistungen fUr die Wohnungsinstandhaltung" (cp0432),

¢ "Medizinische und paramedizinische Dienstleistungen" (cp0621, 623),
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¢ "Sonstige Dienstleistungen an privaten Verkehrsmitteln" (cp0724),
o "Werkzeuge und andere Gebrauchsguter fir Haus und Garten" (cp055),
e "Versicherungen" (cp125).

Die vorliegende Arbeit beleuchtet die Ergebnisse der Zerlegung der produktspezifi-
schen Inflationsraten fir 10 ausgewdhlte Produktgruppen fur Osterreich naher (Uber-
sicht 1, zweite Spalte). Die Auswahl lehnt sich an die der Wettbewerbskommission
(2008) und die der Arbeiterkammer im Anfrag an die Preiskommission vom Juni 2008
an (bzw. deren Zuordnung zu den verfugbaren COICOP-Vierstellern des HVPI).

Ubersicht 1: Realisierte Inflation in Osterreich und im Euro-Raum und geschdtzte Inflationskomponenten fir

Osterreich nach Produktgruppen

Inflationsrate Osterreich Inflationsrate Osterreich Inflationsrate Osterreich
realisiert Komponenten, realisiert Komponenten, realisiert Komponenten,
geschatzt geschatzt geschatzt
Oster-  Euro-  NAT INT  Oster- Euro-  NAT INT  Oster- Euro-  NAT INT
reich Raum’) reich Raum’) reich Raum?)
In% Inflationsbeitrag In% Inflationsbeitrag In % Inflationsbeitrag
in Prozent- in Prozent- in Prozent-
punkten punkten punkten
2007 2006 2005
Ausgewdhlte Produktgruppen
cp0111  Brot und Getreideerzeugnisse 4,5 34 + 08 + 38 1.2 1.4 - 03 + 16 1.3 07 + 04 + 09
cp0114  Milch, Ké&se und Eier 8.3 33 + 44 + 38 0.4 06 - 06 + 10 1,5 - 01 + 13 + 02
cp0115  Ole und Fette 52 - 17 + 51 + 01 3.0 99 - 36 + 66 0.8 22 - 03 + 1,1
cp0122  Mineralwasser, Limonade und Saft 4,8 28 + 2,1 + 27 4,1 18 +23 + 1,7 -23 - 06 - 18 - 04
cp0431  Erzeugnisse fUr die Wohnungs-
instandhaltung, -reparatur 6,3 36 + 27 + 36 4,8 29 + 1,9 + 29 2,5 20 + 04 + 2]
cp044 Wasserversorgung und sonstige
Dienstleistungen 4,6 34 - 01 + 47 8.6 32 + 44 + 42 10,2 34 + 39 + 63
cp0451  Elektrizitat 9.2 4,6 + 38 + 54 3.5 43 - 1,1 + 47 3.0 28 - 09 + 39
cp0452  Gas 8.3 1.8 + 56 + 27 6,2 141 - 81 +143 6,2 98 - 42 +104
cp0611  Pharmazeutische Erzeugnisse 3.1 05 + 31 - 00 24 - 03 + 21 + 03 1.4 1,7+ 10 + 05
cp0722  Kraft- und Schmierstoffe 1.9 23 - 05 + 24 6,3 59 - 04 + 67 12,0 104 + 10 +11,0
II. Quartal 2008 |. Quartal 2008 IV. Quartal 2007
cp0111  Brot und Geftreideerzeugnisse 11,0 95 + 1,0 +100 10,8 84 + 16 + 93 7.7 63 + 08 + 69
cp0114  Milch, K&se und Eier 15,2 137 + 04 +148 16,1 136 + 22 +139 15,4 94 + 59 + 95
cp0115  Ole und Fette 14,7 83 + 32 +11,5 14,6 68 + 54 + 93 12,6 25 + 78 + 47
cp0122  Mineralwasser, Limonade und Saft 4,0 42 + 04 + 346 52 42 + 15 + 38 5.2 32 + 21 + 31
cp0431  Erzeugnisse fUr die Wohnungs-
instandhaltung, -reparatur 4,0 34 + 06 + 34 4,3 35 + 09 + 34 5.6 36 + 19 + 37
cp044 Wasserversorgung und sonstige
Dienstleistungen - 08 23 - 37 + 30 0.3 2,600 — 3120 +113/5 2,6 35 - 20 + 446
cp0451  Elektrizitat 0.8 43 - 22 + 30 1.0 35 - 06 + 1,6 8.5 42 + 44 + 4
cp0452  Gas - 06 89 -11,6 +109 - 07 31 - 52 + 45 59 - 09 + 64 - 05
cp0611  Pharmazeutische Erzeugnisse 2.1 1.4 + 26 - 05 2.8 06 + 39 - 1.1 2.8 03 + 34 - 06
cp0722  Kraft- und Schmierstoffe 28,1 154 +120 +16,1 24,9 146 + 88 +160 17.2 12,6 + 43 +129
Q: Eurostat, WIFO-Berechnungen. — ') Ohne Slowenien, Malta und Zypern. NAT . . . nationale Komponente, INT . . . infernationale Komponente (Euro-
Raum).
Mit Ausnahme von "Wasserversorgung und sonstige Dienstleistungen im Zusammen-
hang mit der Wohnung (cp044)" umfassen die in Ubersicht 1 angefhrten Produkt-
gruppen handelbare GuUter. FUr diese zehn Produkigruppen werden im Folgenden
die Ergebnisse naher erléutert (Ubersichten 1 und 2 und Abbildungen 2 bis 11).
Ubersicht 2 gibt das relative Preisniveau fUr das Jahr 2007 for die verschiedenen Pro-
duktgruppen an (fur die Bereiche Wohnungswesen, Wasser, Elektrizitat, Gas und an-
dere Brennstoffe und Gesundheitspflege liegen derzeit nur die Werte fur 2006 vor).
FUr die Produktgruppe "Nahrungsmittel" entspricht die Kategorisierung der relativen
Preisindizes in Ubersicht 2 weitgehend der COICOP-Viersteller-Klassifikation die der
Ubersicht 1 zugrunde liegt. FUr die anderen angefihrten Produktgruppen sind diese
Daten nur in einer hdheren Aggregation (vergleichbar mit den COICOP-Zweistellern)
verfUgbar. Die relativen Preisindizes geben nur Hinweise auf die relative Preisposition
eines Landes in einem Jahr zu bzw. wie sich die Reihung Uber die Zeit verdndert hat.
Uber die Entwicklung des Preisniveaus Uber die Zeit lassen sie aber keinen direkten
Schluss zu (Egert, 2008).
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Ubersicht 2: Vergleichende Preisniveauindizes fUr den Euro-Raum im Jahr 2007

Brot und
Mehlwaren
Euro-Raum 13 99,1
Belgien 104,8
Deutschland 99,6
Irland 113,0
Griechenland 92,9
Spanien 106,2
Frankreich 93,6
Italien 101,9
Luxemburg 112,5
Niederlande 82,1
Osterreich 118,5
Portugal 88,9
Finnland 128,0

Q: Eurostat. — 1) 2006.

Nahrungsmittel und
alkoholfreie Getrdnke

Brot und Getreide-
erzeugnisse

Milch, Kase und Eier

684

Milch, K&se, Eier Speisefette Alkoholfreie Wohnungs- Gesundheits- Verkehr
und Ole Getrénke wesen, Wasser, pflege’)
Elektrizitat, Gas
und andere
Brennstoffe!)
EU 15=100

97,7 98,3 94,2 100,6 97,7 95,7
106,7 11,8 100,2 106,9 103,8 94,8
85,2 95,6 100,3 103,0 95,8 99.6
122,9 97.7 128,0 128,1 122,9 107.,2
133.9 108,4 114,4 752 754 79.4
94,2 76,9 86,1 91.4 79.8 88.6
78%5 103,5 80,6 110,1 100,5 96,1
119.7 11,6 104,4 94,3 114,6 92,0
108.4 112,8 100,9 112,4 114,8 90,3
74,3 67,2 81,2 110,5 93.5 111,0
97.9 117.9 94,2 85,7 100,0 100,9
100,2 89.6 89,7 69,5 82,4 91.5
101.8 118,0 128,3 115.2 118,5 117.2

Gemessen an den relativen Preisindizes von Eurostat waren im Jahr 2007 Brot und
Getreideerzeugnisse in Osterreich (nach Finnland) im Euro-Raum am teuersten und
um 19,6% teurer als im Durchschnitt des Euro-Raumes.

Trotz des hdheren Preisniveaus stiegen die Preise 2007 und 2008 stérker als im Durch-
schnitt des Euro-Raumes. Die &sterreichsperzifische Komponente (graue Balken) be-
trug im Jahresdurchschnitt 2007 +0,8 Prozentpunkte (Dezember +1,2 Prozentpunkte).
In der ersten Jahreshdlfte 2008 verharrte die Inflationsrate auf etwa 10%, die nationa-
le Komponente nahm von +1,6 Prozentpunkten im Janner auf +0,7 Prozentpunkte im
August ab (Abbildung 2).

Abbildung 2: Komponenten der Inflation fUr Brot und Getreideerzeugnisse
(cp0111)
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[__Internationale Komponente I Landersperzifische Komponente

Inflationsrate (rechte Skala)

Q: Eurostat, WIFO-Berechnungen.

Gemessen am relatfiven Preisniveau waren die Produkte der Gruppe "Milch, Kése,
Eier" in Osterreich im Jahr 2007 innerhalb des Euro-Raumes nach den Niederlanden,
Deutschland, Frankreich und Spanien am billigsten (Abbildung 3).

In dieser Produktgruppe betrug der 6sterreichspezifische Inflationsbeitrag im Jahres-
durchschnitt 2007 +4,4 Prozentpunkte und machte damit mehr als die Halfte des ge-
samten Preisanstiegs aus.
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Abbildung 3: Komponenten der Inflation fir Milch, Kése und Eier (cp0114)
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Q: Eurostat, WIFO-Berechnungen.

Die landerspezifische Komponente war 2007 deutlich gréBer als im Vorjahr; wegen
der starken Zunahme der internationalen Komponente verringerte sich ihr Anteil zum
Jahresende hin aber. Insgesamt stiegen die Preise in der Produktgruppe "Milch, Kése
und Eier" deutlich starker als im Durchschnitt des Euro-Raumes. Im Laufe des Jahres
2008 nahm die nationale Komponente allmdhlich ab, und seit Juni 2008 liegt die In-
flationsrate in Osterreich unter dem "underlying inflation trend” des Euro-Raumes.

War der landerspezifische Beitrag in der Produktgruppe "Ole und Fette" seit 2002 fast
durchwegs inflationsd&dmpfend gewesen (2006 sogar sehr deutlich), so wirkte die in-
l&ndische Komponente im Jahr 2007 inflationserhbhend (Abbildung 4). Sie machte
2007 den groBten Teil der Inflationsrate aus, wobei dieser Beitrag zur Inflation bis zum
Jahresende zunahm. Im Jahresverlauf 2008 verringerte sich der [Gnderspezifische An-
teil wieder.

Abbildung 4: Komponenten der Inflation fir Ole und Fette (cp0115)
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Q: Eurostat, WIFO-Berechnungen.

Dass der Preisauftrieb in Osterreich im Jahr 2007 deutlich Uber dem Durchschnitt des
Euro-Raumes lag, wird umso deutlicher anhand des relatfiven Preisniveaus: Nach
Finnland waren "Ole und Fette" in Osterreich am teuersten (vor Luxemburg und Bel-
gien). Im Durchschnitt lag das Preisniveau fur diese Gruppe um rund 19,9% Uber dem
Durchschnitt des Euro-Raumes.
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Mineralwasser, Limonade
und Saft

Wohnen, Wasser und
(Haushalts-)Energie

Erzeugnisse fir die Instand-
haltung und Reparatur der
Wohnung

Wasserversorgung und
sonstige Dienstleistungen
im Zusammenhang mit der
Wohnung
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Seit Anfang 2006 weist die Gruppe "Mineralwasser, Limonade und Saft" eine stark
positive heimische Inflationskomponente auf, die teilweise deutlicher ausgeprégt ist
als die internationale Komponente (Abbildung 5). Im Durchschnitt kam in den Jah-
ren 2006 und 2007 mehr als die Hdlfte des Preisanstiegs von der inldndischen Kom-
ponente. Im Laufe des Jahres 2008 verlor die Osterreichspezifische Komponente an
Bedeutung, und seit Juli liegt die Inflationsrate im Bereich der "underlying inflation”
des Euro-Raumes.

Abbildung 5: Komponenten der Inflation fir Mineralwasser, Limonade und Saft
(cp0122)
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Q: Eurostat, WIFO-Berechnungen.

Zum Vergleich des Preisniveaus steht hier nur die Zweisteller-Gruppe "Alkoholfreie
Getrénke" zur VerfGgung. Sie enthdlt neben den hier diskutierten Positionen (deren
Anteil macht etwa zwei Drittel aus) Kaffee, Tee und Kakao. In der Produktgruppe
"Alkoholfreie Getranke" rangierte Osterreich 2007 im Mittelfeld der 12 Euro-Raum-
Lander.

Relative Preisindizes stehen nur fir die Gesamtkategorie "Wohnen, Wasser, Energie”
fUr das Jahr 2006 zur Verfugung. Neben den nachfolgend diskutierten vier Positionen
(deren Anteil rund 55% betragt) gehen in diese Zweisteller-Position Mieten, feste und
flissige Brennstoffe, Warmeenergie und Dienstleistungen zur Wohnungsinstandhal-
tung ein. Das Preisniveau war in dieser Kategorie 2006 in Osterreich nach Portugal
und Griechenland am niedrigsten im Euro-Raum.

Ab dem II. Quartal 2005 wurde der Auftrieb der Preise von "Baustoffen" zunehmend
von der inlédndischen Komponente bestimmt. Im Durchschnitt der Jahre 2006 und
2007 waren gut 40% der Inflationsrate auf die inldndische Komponente zurGckzufuh-
ren, das entspricht knapp +2 Prozentpunkten im Jahr 2006 und +2,7 Prozentpunkten
im Jahr 2007 (Abbildung 6). Die Inflationsrate lag damit in dieser Produktkategorie
deutlich Uber dem Durchschnitt des Euro-Raumes. Da sich die inldndische Inflations-
komponente im Jahr 2008 verringerte, sank auch die Inflationsrate gemdaB HVPL.

Die Produkte der Gruppe "Wasserversorgung und sonstige Dienstleistungen im Zu-
sammenhang mit der Wohnung" sind nicht handelbare GUter, und ein internationa-
ler Wettbewerb ist nicht gegeben. Zudem werden die meisten dieser Leistungen auf
kommunaler Ebene (d.h. von lokalen Monopolisten) bereitgestellt. Wie der Ver-
gleich der Preissteigerungen mit den anderen Landern des Euro-Raumes zeigt, war
der Preisauftrieb in Osterreich seit dem IV. Quartal 2004 deutlich Gberdurchschnittlich
(Abbildung 7). Ab Mitte 2007 blieb er aber unter dem ungewichteten Durchschnitt
des Euro-Raumes. Diese Entwicklung hielt 2008 an, und ab Mdarz 2008 waren die Prei-
se in Osterreich niedriger als im Jahr zuvor.
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Abbildung 6: Komponenten der Inflation fUr Erzeugnisse fir die reguldre
Instandhaltung und Reparatur der Wohnung (cp0431)
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Q: Eurostat, WIFO-Berechnungen.

Der Unterschied zwischen der Inflationsrate im gewichteten Durchschnitt des Euro-
Raumes und der "underlying inflation" im Euro-Raum (ungewichtet) in Ubersicht 1 for
die Jahre 2005 bis 2007 ist auf die niedrigen Preissteigerungen in Deutschland (rund
+1,5%) zurUckzufUhren, die mit einem Gewicht von 29% in die Euro-Raum-Inflations-
rate, aber lediglich mit 8,3% in die "underlying inflation" des Euro-Raumes eingehen.

Abbildung 7: Komponenten der Inflation fUr Wasserversorgung und sonstige
Dienstleistungen im Zusammenhang mit der Wohnung (cp044)
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Q: Eurostat, WIFO-Berechnungen.

Der Strompreis stieg in Osterreich in den Jahren 2002 bis 2006 mit wenigen Ausnah-
men durchwegs (2002 sogar erheblich) schwdécher als im Durchschnitt des Euro-
Raumes (Abbildung 8). 2007 verdnderte sich dieses Bild deutlich: Die heimische
Komponente wurde vom Inflationsd&@mpfer zum Inflationstreiber — die heimische In-
flationsrate fUr die Produktgruppe lag um knapp 4 Prozentpunkte Uber dem Trend fUr
den Euro-Raum.

Elektrizitat

Durch das Auslaufen von Basiseffekten wandelte sich dieses Bild in der ersten Jah-
reshdlfte 2008 neuerlich, der Preisaufirieb liegt nun in Osterreich deutlich unter dem
"underlying inflation frend" des Euro-Raumes.
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Abbildung 8: Komponenten der Inflation fUr Elektrizitét (cp0451)
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Q: Eurostat, WIFO-Berechnungen.

Hatte in den Jahren 2005 und 2006 die heimische Komponente (graue Balken) be-
wirkt, dass der Preisauftrieb fir Gas merklich unter dem Durchschnitt des Euro-
Raumes lag (weiBe Balken), so drehte sich das Bild Anfang 2007: Der inlGndische Bei-
frag wurde inflationserhbhend und hob den Preisauftrieb deutlich Uber den Trend im
Euro-Raum (Abbildung 9). Im Jahresdurchschnitt 2007 lagen die Preissteigerungen
um 2,9 Prozentpunkte Uber der "underlying inflation" des Euro-Raumes. Auf die inlén-
dische Komponente entfielen damit zwei Drittel des Preisauftriebs.

Abbildung 9: Komponenten der Inflation fUr Gas (cp0452)
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Q: Eurostat, WIFO-Berechnungen.

Auch in der Produkigruppe "Gas" &nderte sich die Inflationsdynamik in Osterreich
durch das Auslaufen der Basiseffekte im 1. Halbjahr 2008: Sind die Verbraucherpreise
von Gas nun in Osterreich geringfigig niedriger als vor einem Jahr, so sind sie im
Durchschnitt des Euro-Raumes markant gestiegen.

Seit dem Il. Quartal 2005 zeigt sich fUr die Position "Pharmazeutische Erzeugnisse” eine
ausgepragte landerspezifische Komponente, beinahe der gesamte Preisauftrieb ist
auf die heimische Komponente zurUckzufUhren (Abbildung 10). Der inlédndische Infla-
tionsbeifrag betrug 2007 3,1 Prozentpunkte und im 1. Halbjahr 2008 3,2 Prozent-
punkte.

Relative Preisindizes stehen hier nur fUr den Zweisteller "Gesundheitspflege" fur das
Jahr 2006 zur Verfugung. Pharmazeutische Erzeugnisse haben in dieser Gruppe ei-
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nen Anteil von rund 20%, 80% entfallen auf die Positionen ambulante und stationdre
medizinische (Krankenhaus-)Dienstleistungen. Die Preise der Produkigruppe "Ge-
sundheitspflege” lagen in Osterreich um etwa 2% Uber dem durchschnittlichen Preis-
niveau und damit im Mittelfeld des Euro-Raumes.

Abbildung 10: Komponenten der Inflation fir pharmazeutische Erzeugnisse
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Q: Eurostat, WIFO-Berechnungen.

Die Preissteigerungen von "Kraft- und Schmierstoffen” entsprachen im Untersu-
chungszeitraum bis zum Herbst 2007 Uberwiegend der "underlying inflation" des Euro-
Raums (Abbildung 11). Im Jahresdurchschnitt 2007 betrug die 6sterreichspezifische
Komponente -0,5 Prozentpunkte. Im Dezember 2007 lag sie bei +8,1 Prozentpunkten Kraft- und Schmierstoffe
und stieg bis zum Juni 2008 auf +12,6 Prozentpunkte — den héchsten Wert im Unter-

suchungszeitraum.

Verkehr

Abbildung 11: Komponenten der Inflation fir Kraff- und Schmierstoffe (cp0722)
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Q: Eurostat, WIFO-Berechnungen.

Durch den Wegfall des Basiseffekts der Mineraldlsteuererndhung vom Juli 2007 ver-
ringerte sich der Beitrag der natfionalen Komponente im Juli 2008 auf +5,9 Prozent-
punkte. Bereinigt um die Wirkung der Mineraldlsteuererhdhung (etwa +5 bis +6 Pro-
zentpunkte) erhéhten sich die Treibstoffpreise in Osterreich demnach um 3 bis 6 Pro-
zentpunkte starker als der "underlying inflation trend" im Euro-Raum. Im Vergleich zur
Periode 2002 bis 2007 bedeutet das eine markante Steigerung der &sterreichspezifi-
schen Komponente.
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Ein relativer Preisindex steht lediglich fUr die Zweisteller-Gruppe "Verkehr" zur Verfu-
gung. Der Anteil der Kraft- und Schmierstoffe betragt 26%, zudem gehen die An-
schaffung und Reparatur sowie das Zubehdr fUr Kraftfahrzeuge und die Verkehrs-
dienstleistungen (&ffentlicher Verkehr, Toxitarife, Flugtickets) in die Berechnung ein.
Die Preise der Kategorie "Verkehr' waren in Osterreich im Jahr 2007 nach Finnland,
den Niederlanden und Iland am héchsten im Euro-Raum, das Preisniveau Uberstieg
den Durchschnitt um 5%.

Die stafistische Zerlegung der monatlichen Inflationsraten (nach Produktgruppen
und Landern) im Euro-Raum liefert eine fUr alle L&dnder gemeinsame produkisperzifi-
sche ("internationale") Komponente und eine |dnderspezifische Komponente fur je-
des Produkt in jedem Land des Euro-Raums ("'nationale” Komponente"). Die Berech-
nungen basieren auf den nach Produkten und Landern disaggregierten Inflationsro-
ten laut harmonisiertem Verbraucherpreisindex (HVPI) von Eurostat. Der Stichpro-
benbereich umfasst den Zeitraum J&nner 2002 bis August 2008, fur jedes der 12 Lan-
der des Euro-Raumes (ohne Slowenien, Zypern und Malta) wurden 61 Teilindizes des
HVPI verwendet. Der hier gewdhlte Ansatz, ein von Marimon - Zilibofti (1998) vorge-
stelltes paneldkonometrisches Verfahren, erlaubt die gleichzeitige Betrachtung der
Inflation fur alle einbezogenen Lander und alle untersuchten Gutergruppen Gber ei-
nen ldngeren Zeitraum.

Im Untersuchungszeitraum war der Uberwiegende Teil der Inflationsrate in Osterreich
auf die internationale Komponente zurickzufUhren. Mit Ausnahme der ersten Mona-
te des Jahres 2005 und der lefzten Monate des Jahres 2007 drUckte die |Gnderspezi-
fische Komponente die Inflationsrate unter den "underlying inflation frend" des Euro-
Raumes und war somit inflationsd&dmpfend.

Die Inflationszerlegung fir 10 ausgewdhlte Produktgruppen in Osterreich liefert aus-
gepragte dsterreichsperzifische Inflationsbeitrége fir Ende 2007 und Anfang 2008. FUr
die meisten hier untersuchten GuUter verringerte sich die heimische Komponente der
Preissteigerungen im Jahresverlauf 2008. Eine Ausnahme von dieser Entwicklung bil-
den die pharmazeutischen Erzeugnisse und die Kraftstoffe: Hier ist der Gsterreichspe-
zifische Inflationsbeitrag auch Mitte 2008 noch bedeutend. Die Ursachen der haus-
gemachten Inflationsbeschleunigung bleiben noch zu kiGren. Dies ist nicht der Fokus
der vorliegenden Studie. Das Gutachten der Wettbewerbskommission (2008) sowie
die Arbeiten von Janger (2008), B6heim (2002, 2008) und Baumgartner (2008B) ge-
ben dazu erste Anhaltspunkte.
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Statistical Breakdown of Product-specific Inflation Rates in Austria —
Summary

This study presents a statistical breakdown of the monthly inflation rates (by prod-
uct group and country) for the euro zone info a common, product-specific com-
ponent for all countries (‘international”), and a country-specific component for
each product in every country of the euro zone ('national’ component).

The data material is composed of the disaggregated inflation rates by product
and country based on the Harmonised Consumer Price Index (HCPI) for the euro
zone published by Eurostat. The random sample range covers the period from
January 2002 to August 2008; 61 sub-indices of the HCPI were used for each of the
12 countries (euro zone exclusive of Slovenia, Cyprus and Malta).

In order to be able to break down the development of inflation into a European
(international”) and a country-specific ('national') component, a method has
been selected that simultaneously covers the inflationary development over a
longer period for all countries covered and for all product groups investigated.

During the period investigated, most of the inflationary development in Austria was
caused by the international components. With the exception of the first months of
the year 2005 and the last months of the year 2007, the country-specific compo-
nent had an inflation-dampening effect during the period of investigation when
compared to the "underlying inflation tfrend" of the euro zone.

This paper analyses the results of the breakdown of the inflationary development
in more detail for ten selected product groups in Austria (bread and grain prod-
ucts, milk, cheese, eggs, oils and fats, mineral water, soft drinks, fruit juices, prod-
ucts for the maintenance and repair of flats, water supply and other services in
connection with flats, electricity, gas, pharmaceutical products, fuels and lubri-
cants).

The selection of the product groups is oriented on the products investigated by
the Competition Commission as well as on the goods listed in the petition of the
Austrian Chamber of Labour to the Price Commission. Around the end of 2007 and
the beginning of 2008, these ten groups of goods exhibited some marked Austrian-
specific inflationary trends (in some cases, quite sharp).

In the course of the year 2008, the domestic component decreased again among
most of the ten goods investigated. An exception to this development was the
frend for pharmaceutical products and fuels: in these two groups, the Austrian-
specific contributions to inflation were still significant in mid-2008.

However, what still needs to be clarified for all product groups are the causes of
the Austrian-specific rise in inflation. This is not the focus of this study.
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