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Halbjahr wird in den Jahreszahlen erst in der Aufwartsrevision fiir
2027 (+0,2 Prozentpunkte) sichtbar. Die Inflationsprognose wird
nach unten revidiert und liegt nun bei 3 % fiir 2026. 2027 sinkt die
prognostizierte Inflation auf 2,3 % und 2028 wird sie bei 2,2 % liegen.
Ausschlaggebend dafiir ist vor allem das erwartete Abklingen des
Energiepreisschocks. Damit entspricht die prognostizierte Inflation in
Osterreich dem Euroraum-Niveau.

Industrie tragt Erholung

Die 6sterreichische Industrie-
konjunktur nimmt trotz der durch
den Krieg im Nahen und Mittleren
Osten ausgelosten Verwerfungen
im zweiten Halbjahr 2026 Fahrt
auf. Steigende Auftragseingange
und Produktionserwartungen
deuten auf eine positive
Entwicklung hin.

Mehrwertsteuersenkung auf
Lebensmittel dampft
Inflation voriibergehend

Die Mehrwertsteuersenkung auf
ausgewahlte Lebensmittel wird
weiterhin nahezu vollumfanglich
weitergegeben. Die Lebensmittel-
inflation liegt dadurch flr ein Jahr
um einen Prozentpunkt niedriger,
die Gesamtinflation um 0,15
Prozentpunkte.

Diirre hat geringen Effekt
auf Wachstum und Inflation

Die Durre des Jahres 2026 dirfte
ungeachtet der unmittelbaren
Schéaden in der Landwirtschaft
geringe gesamtwirtschaftliche
Auswirkungen auf Wachstum und
Inflation haben.

Sicherheit durch Stabilitat
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1 Zusammenfassung

Die Aussichten fir die 6sterreichische Konjunktur haben sich seit der Prognose vom Juni 2026 leicht
verbessert. Die durch den Krieg im Nahen und Mittleren Osten ausgeldsten Verwerfungen haben sich
bisher nur teilweise aufgeldst. Die sowohl fiir die Konjunktur als auch die Inflation wichtigen Erddlpreise
liegen derzeit etwas unter den in der Juni-Prognose unterstellten Werten. Die Stimmung in der
osterreichischen Industrie hat sich jedoch deutlich aufgehellt, die Wachstumsaussichten fiir das zweite
Halbjahr 2026 sind daher etwas besser als noch im Juni erwartet. Die Diirre hat enorme Schaden -
insbesondere in der Landwirtschaft - hinterlassen, der Effekt auf das Wachstum im Jahr 2026 durfte
-0,1 Prozentpunkte betragen. Fiir das Jahr 2026 gehen wir von einem BIP-Wachstum von 0,5 % aus.
Grund fur die leichte Abwartsrevision 2026 (-0,1 Prozentpunkte gegentiber der Juni-Prognose) ist die
inzwischen schwacher ausgewiesene Wirtschaftsentwicklung in der ersten Jahreshilfte. Fir die
nachsten Monate verdeckt die Abwartsrevision flir 2026 allerdings eine stiarkere zugrundeliegende
Konjunkturdynamik. Diese spiegelt sich in einer Aufwartsrevision fir 2027 auf 1,3%
(+0,2 Prozentpunkte gegenliber Juni) wider. Flur das Jahr 2028 bleibt die Prognose fir das BIP-
Wachstum unverandert bei 1,2 %. Die erwartete Arbeitslosenquote steigt 2026 leicht gegeniliber dem
Vorjahr auf 7,5 % und wird in den beiden Folgejahren auf 7,3 % bzw. auf 7,1 % sinken.

Tabelle 1
OeNB-Interimsprognose fiir Osterreich vom September 2026
September 2026 Revisionen gegeniiber
Juni 2026"

2025 2026 2027 2028 2026 2027 2028

Veranderung zum Vorjahr in %

Bruttoinlandsprodukt (real) 1,0 05 1,3 1.2 -0,1 0,2 0,0
Harmonisierter Verbraucherpreisindex 3,6 30 23 22 -0,2 -0,1 0,1
Arbeitslosenquote gemiaB AMS (in%) 74 75 73 71 0,1 0,1 0,1

1) Revisionen wurden auf der Basis von gerundeten Werten berechnet.

Quelle: 2025: Statistik Austria; 2026-2028: OeNB.

Seit ihrem Hochststand im Mai 2026 ist die Inflation unter anderem wegen sinkender Giter- und
Nahrungsmittelpreise  zurlickgegangen. Dazu hat auch die seit Juli 2026 geltende
Mehrwertsteuersenkung  auf  ausgewidhlte  Nahrungsmittel beigetragen.  Aufgrund  des
Energiepreisschocks liegt die prognostizierte Inflation im Jahr 2026 dennoch bei 3,0 %. Mit dem
erwarteten Auslaufen dieses Schocks geht sie 2027 auf 2,3 % und 2028 auf 2,2 % zuriick. Trotz der Diirre
werden auf Basis historischer Erfahrungen nur begrenzte zusatzliche Preiswirkungen bei
Nahrungsmitteln erwartet, sodass die inflationsdampfenden Effekte der Mehrwertsteuersenkung
Uberwiegen. Die Inflation bei Industriegilitern ohne Energie steigt aufgrund der erwarteten Weitergabe
erhohter Produktionskosten (ber den Prognosehorizont hinweg leicht an, wahrend sich die
Dienstleistungsinflation infolge des nachlassenden Lohnwachstums auf hohem Niveau moderat
abschwichen dirfte. Deshalb sinkt auch die erwartete Kerninflation gemessen an der HVPI-Inflation
ohne Energie und Nahrungsmittel - allerdings langsamer als die Gesamtinflation. Gegeniiber der
Projektion vom Juni 2026 wurde die HVPI-Inflation aufgrund der unter den Prognoseerwartungen
liegenden Inflation im Sommer fiir 2026 um 0,2 Prozentpunkte und fiir 2027 um 0,1 Prozentpunkte nach
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unten revidiert. Ein Risiko fiir diese Einschitzung besteht jedoch in mdglichen starkeren Auswirkungen
der Dirre auf die Landwirtschaft und die Nahrungsmittelpreise.

Die Prognoseunsicherheit bleibt aufgrund geopolitischer Risiken, insbesondere mit Blick auf die
Entwicklung der Energiepreise, deutlich erhoht: Die Wachstumsrisiken sind mehrheitlich nach unten, die
Inflationsrisiken nach oben gerichtet. Szenarien-Berechnungen mit alternativen Energie- und
Nahrungsmittelpreisannahmen zeigen im negativen Fall die Gefahr einer Stagflation fir 2027; im
positiven Fall fallt die Inflation deutlich niedriger aus und das Wachstum erreicht 1,5 %.

2 Realwirtschaft: Anziehende Konjunktur im zweiten Halbjahr 2026

Die vorliegende Wachstumsprognose stellt ein technisches Update der OeNB-Prognose vom Juni 2026
dar. Nachdem die 6sterreichische Wirtschaft nach zwei Jahren sinkender Wirtschaftsleistung im Jahr
2025 wieder auf einen positiven Wachstumspfad einschwenkte, setzte sich diese Entwicklung zu
Jahresbeginn 2026 fort. Speziell die Industrie entwickelte sich im ersten Quartal des Jahres 2026 gut,
sowohl Produktion wie auch Wertschépfung zogen kraftig an. Diese Erholung wurde mit dem Ende
Februar beginnenden Krieg im Nahen und Mittleren Osten jah unterbrochen. Die Sperre der fiir die
internationale Schifffahrt wichtigen Stral3e von Hormus fiithrte zu steigenden Erdol- und Gaspreisen und
zu einer hohen Unsicherheit Uber die weitere Entwicklung. Die Anfang September veréffentlichten
Daten der Statistik Austria zeigen, dass die daraus resultierende Wachstumsdelle in Osterreich stirker
als erwartet war. Das Wachstum drehte im zweiten Quartal - anders als noch im Juni erwartet - ins
Minus.

Seit der Juni-Prognose hat sich der Ausblick flir das internationale Umfeld aber verbessert. Der
Welthandel entwickelte sich starker als erwartet, groBtenteils durch den Handel mit KI-Komponenten.
Die Verwerfungen infolge der starken Energiepreissteigerungen haben sich teilweise zurilickgebildet. Die
Erdolpreise sind seit ihrem Hohepunkt im April bis zum Datenschluss am 19. August deutlich gesunken.
Die damaligen Markterwartungen bis Ende 2028 lagen um durchschnittlich 6 % niedriger als im Juni.
Seither sind die Erdolpreise jedoch wieder splirbar gestiegen. Im Gegensatz dazu liegen die erwarteten
Preise fiir Erdgas um 14 % hoher als in der Juni-Prognose. Der Welthandel diirfte sich besser entwickeln
als noch im Juni erwartet, wovon die Osterreichische Exportwirtschaft profitieren sollte. Die nominellen
Glterexporte sind im ersten Halbjahr 2026 um 5,4 % gestiegen. Der OeNB-Exportindikator auf Basis
von LKW-Fahrleistungsdaten der ASFINAG zeigt fir die Monate Juli und August eine weitere
Verbesserung der Exportkonjunktur an. Diese positiven Entwicklungen schlagen sich auch in einer
Verbesserung der Stimmung in der Industrie nieder.

Die Faktoren fihren auch zu einer optimistischeren Kurzfristprognose der OeNB. Die Ergebnisse des
OeNB-Konjunkturindikators signalisieren fiir das dritte und vierte Quartal 2026 ein BIP-Wachstum von
0,1 % bzw. 0,3 % gegeniliber dem Vorquartal. Diese Prognosen wurden wegen der angenommenen
Auswirkungen der Diirre bereits um jeweils 0,1 % des BIP im dritten und vierten Quartal angepasst.

Fir 2026 tberwiegt die schwacher ausgewiesene Wirtschaftsentwicklung in der ersten Jahreshilfte die
optimistischere Kurzfristprognose fiir das zweite Halbjahr. Es kommt in Summe zu einer leichten
Abwirtsrevision gegenlber der Juni-Prognose um 0,1 Prozentpunkte auf 0,5%. Die
Stimmungsaufhellung in  der zweiten Jahreshilfte und die glnstigeren internationalen
Rahmenbedingungen fihren aber zu einer Aufwartsrevision des erwarteten Wirtschaftswachstums fir
2027 um 0,2 Prozentpunkte auf 1,3 %.
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Grafik 1
Einkaufsmanagerindex (EMI) OeNB-Kurzfristprognose
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Die Zahl der registrierten Arbeitslosen stieg bei schwachem Beschaftigungswachstum von Anfang des
Jahres bis Ende Juli 2026 noch leicht an und diirfte erst in den letzten Monaten des Jahres wieder
zurlickgehen. Aufgrund dieser Entwicklung wird die Prognose fiir die Arbeitslosenquote im Jahr 2026
gemal AMS um 0,1 Prozentpunkte nach oben revidiert und wird im Jahresdurchschnitt 7,5 % betragen.
2027 und 2028 wird sie jeweils um 0,2 Prozentpunkte zurlickgehen.

Fir den Budgetsaldo ergibt sich im Rahmen des technischen Updates ein leichtes Aufwartsrisiko
gegenliber unserer Prognose vom Juni. Die bessere Konjunkturprognose sowie der aktuelle Vollzug
unterstiitzen eine bessere budgetare Entwicklung. Neue angekiindigte MaRnahmen, wie die Diirrehilfen
fir die Landwirtschaft, wirken dem jedoch entgegen. Ein umfassendes Update zur fiskalischen Lage
erfolgt im Rahmen der Dezember-Prognose.

3 Inflation sinkt 2026 auf 3 %, weitere Entspannung ab dem zweiten
Quartal 2027 erwartet

Die osterreichische HVPI-Inflation lag laut Schnellschatzung der Statistik Austria im August 2026 bei
2,9 % und damit bereits deutlich unter dem Hochstwert von 3,5 % im Mai 2026. Der Riickgang bis Juli
ist vor allem auf sinkende Energie- und Nahrungsmittelpreise zurlickzufiihren. Die im Zuge des Nahost-
Kriegs gestiegenen Rohdl- und deswegen steigenden Treibstoff- und Heiz6lpreise gingen zuriick. Zudem
sanken insbesondere im Juli die Nahrungsmittelpreise. Staatliche MalBnahmen dampfen in beiden
Kategorien den Preisauftrieb. Im Energiebereich tragen die Senkung der Elektrizitatsabgabe, ein
Sozialtarif bei Strom, die Reduktion der Erneuerbaren-Férderpauschale sowie die Spritpreisbremse zur
Entlastung der Haushalte bei. Die Senkung der Mehrwertsteuer auf ausgewahlte Nahrungsmittel fihrt
zu einer Reduktion der Nahrungsmittelinflation seit Juli 2026.

3.1 Inflation pendelt sich bei 3 % ein; deutlicher Riickgang ab dem zweiten Quartal 2027 nach
Abklingen des Energiepreisschocks

Die OeNB-Prognose geht davon aus, dass die Inflation in etwa auf dem im Sommer beobachteten Niveau
bleibt und folglich in den kommenden Monaten etwa 3 % betragt. Damit ergibt sich eine erwartete
Jahres-Inflation von 3,0 % fiir 2026. Ab Marz 2027 geht die Jahres-Inflation deutlich zuriick, da der
aktuelle Energiepreisschock aus dem Jahresvergleich herausfillt (Basiseffekt). Dies setzt jedoch voraus,

4
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dass sich die aktuellen Markterwartungen eines Riickgangs der Olpreise und GroRhandelspreise fiir Gas
und Strom bewahrheiten. Bei den Nahrungsmittelpreisen wird trotz der Dirre nur mit begrenzten
zusatzlichen Preiswirkungen gerechnet. Die Mehrwertsteuersenkung auf Nahrungsmittel dirfte
weiterhin spirbar preisdampfend wirken. Basierend auf diesen Annahmen geht die Inflationsprognose
fur 2027 auf 2,3 % zurlick und sinkt 2028 auf 2,2 %.

Die Energieinflation diirfte basierend auf den Markterwartungen noch bis zum zweiten Quartal 2027 auf
einem erhohten Niveau bleiben. Der Riickgang der Inflation bei Kraftstoffen wird durch das mit Oktober
angenommene Auslaufen der Spritpreisbremse etwas gebremst. Zusatzlich wird der neuerliche Anstieg
der GroBhandelspreise fiir Gas und Strom im Juli 2026 bei den Haushalten mit einer Verzégerung
sichtbar, die sich aufgrund langfristiger Vertrage bei Haushaltsenergie ergibt. Dennoch kommt es ab Mérz
2027 zu einem deutlichen Riickgang der Energieinflation: Basiseffekte, die sich durch das Herausfallen
des Energiepreisschocks im Jahresvergleich ergeben, fiihren - vor allem bei Kraftstoffen und Heizol - zu
negativen Inflationsraten. Die Energieinflation diirfte dann von 6,5 % im Jahr 2026 auf 1 % im Jahr 2027
sinken. 2028 dirfte sie wegen weiter sinkender Rohstoff- bzw. Gro3handelspreise mit -0,2 % leicht
negativ ausfallen. Der fiir 2028 vorgesehene Ubergang vom nationalen CO2-Bepreisungssystem zum
EU-Emissionshandelssystem ETS2 hat in der vorliegenden Prognose keine Auswirkungen. Zwar wird
beim Start von ETS2 ein Zertifikatspreis von 46 EUR je Tonne CO2 angenommen, der damit unter dem
fir das nationale System geltenden Preis (55 EUR) liegt. Es wird jedoch unterstellt, dass diese temporare
Kostenentlastung nicht an die Konsument:innen weitergegeben wird. Diese Annahme beruht auf der
Einschatzung, dass der nationale CO2-Preis angesichts der ab 2029 erwarteten héheren ETS2-Preise
nicht kurzfristig gesenkt und anschlieBend wieder angehoben wiirde. Bei vollstandiger Weitergabe
kénnte die Energieinflation im Jahr 2028 um rund 1 Prozentpunkt niedriger ausfallen; die
Gesamtinflation wiirde dadurch um etwa 0,1 Prozentpunkte gedampft.

Die prognostizierte Nahrungsmittelinflation bleibt bis Juni 2027 gering und resultiert in Jahreswerten
von 15% fir 2026 und 2,1% fir 2027. Ausschlaggebend daflir ist in erster Linie die
Mehrwertsteuersenkung von 10 % auf 4,9 % auf ausgewahlte Nahrungsmittel, die im Juli 2026 in Kraft
trat. Unter der Annahme, dass die 100 %-ige Weitergabe an Konsument:innen bestehen bleibt, senkt sie
die Nahrungsmittelinflation bis Juni 2027 um etwa 1 Prozentpunkt. Nach dem Wegfall dieses Effekts
steigt die Nahrungsmittelinflation deutlich an und dirfte im Jahr 2028 2,4 % erreichen; das entspricht
dem langjahrigen Durchschnitt. Die Annahme, dass die Mehrwertsteuersenkung an Konsument:innen
weitergegeben wird, wird durch die Analyse auf Basis des OeNB Webscraping-Tools untermauert: Wie
im OeNB Policy Brief 2026/2 dargelegt, zeigt sich, dass die Supermarkte die Steuersenkung bereits in
der ersten Juliwoche nahezu vollumfinglich an die Konsument:innen weitergegeben haben. Die
ebendort angekiindigte kontinuierliche Beobachtung hochfrequenter Preisdaten legt derzeit nahe, dass
die Steuersenkung weiterhin nahezu vollstandig an die Konsument:innen weitergegeben wird. Wahrend
die Preise der Mehrwertsteuer-begiinstigten Produkte weiterhin auf dem Niveau einer nahezu
vollstindigen Weitergabe der SteuerermiaBigung liegen, zeigen die nicht beglinstigten
Vergleichsprodukte kaum Verdanderungen (siehe Grafik 2).
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Grafik 2
Effekte der Mehrwertsteuersenkung auf die Preise ausgewahlter Lebensmittel

Index (30.06.2026 = 100)
101

100 b
A4

99
98
97

96
- -, ——— e = 2

95 4

94

93

92
240626 010726 080726 150726 220726 290726 030826 120826 190826 260826

Mehrwertsteuer-be glinstigte Produkte
Micht Mehrwertsteuer-begiinstigte Vergleichsprodukte
= = = = Vollstindige Weitergabe
Anmerkung: Die gestrichelte Linie markiert eine Senkung um 4,64 % (vollstindige Weitergabe der Steuersenkung). Brot und
Gebéack wurden nicht beriicksichtigt, da die Zuordnung der Produkte derzeit tiberprift wird.

Quelle: OeNB.

Die Diirre im Sommer 2026 schlagt sich derzeit noch nicht in den erwarteten EU-Erzeugerpreisen fir
Nahrungsmittel nieder. Diese wurden im Vergleich zur OeNB-Juni-Prognose sogar nach unten revidiert.
Unabhangig davon sind die Welthandelspreise fiir Nahrungsmittel zuletzt leicht gestiegen, wozu
insbesondere hohere Kaffee- und Kakaopreise beigetragen haben.

Historische Zusammenhinge fiir Osterreich deuten jedoch darauf hin, dass insbesondere
Uberdurchschnittliche Temperaturen im Sommer bei verschiedenen verarbeiteten Nahrungsmitteln und
Getranken mit erhéhtem Preisdruck einhergehen (siehe OeNB Policy Brief 2026/7). So war eine um
1,7°C héhere Durchschnittstemperatur wahrend eines Sommermonats bei Frucht- und Gemiisesaften
im Durchschnitt mit einer um rund 0,3 Prozentpunkte hoheren Inflationsrate verbunden. Die
auRergewohnlich hohen Temperaturabweichungen im Sommer 2026 erreichten diese GréRenordnung
in allen drei Sommermonaten oder Uberstiegen sie teilweise deutlich. Da solche Preisreaktionen jedoch
auf einzelne Komponenten konzentriert sind, bleibt der Effekt auf die HVPI-Gesamtinflation begrenzt. In
der aktuellen OeNB-Prognose wird fiir den Zeitraum September 2026 bis Juni 2027 ein wetterbedingter
Aufwartsbeitrag von insgesamt rund 0,1 Prozentpunkten zur HVPI-Inflation bericksichtigt.

Die Inflation bei Industrieglitern ohne Energie lag im bisherigen Jahresverlauf 2026 bei niedrigen 0,6 %
und damit bei der Halfte ihres langfristigen Durchschnitts. Auch fiir das Gesamtjahr 2026 erwartet die
OeNB in dieser Sondergruppe eine durchschnittliche Inflationsrate von 0,6 % und fiir die Jahre 2027 und
2028 einen Anstieg der Teuerung auf 1,1 % und 1,7 %. Dieses Profil spiegelt die verzdgert einsetzenden
indirekten Effekte des Energiepreisschocks wider. Diese zeigen sich unter anderem in steigenden
Importpreisen und dadurch héheren Vorleistungskosten im verarbeitenden Gewerbe.



OeNB Report 2026/24

Die HVPI-Inflation fir Dienstleistungen dirfte schrittweise sinken, und zwar von 4,3 % im Jahr 2026 auf
3,2% im Jahr 2027 sowie 2,8 % im Jahr 2028. Dieser Trend wird von der prognostizierten
Abschwachung des Lohnkostenwachstums getragen. Die Kerninflation gemessen an der HVPI-Inflation
ohne Energie und Nahrungsmittel liegt 2026 wegen der weiterhin hohen Dienstleistungsinflation mit 3 %
auf dem Niveau der Gesamtinflation. Sie verringert sich im Prognosehorizont etwas langsamer als die
Gesamtinflationsrate, weshalb sie 2027 mit 2,5 % und 2028 mit 2,4 % Uber der HVPI-Inflation liegen
dirfte.

Der Inflationsabstand Osterreichs zum Euroraum hat sich zuletzt deutlich verringert und betrug in den
ersten acht Monaten des Jahres durchschnittlich nur noch 0,3 Prozentpunkte. Er liegt damit auch unter
dem langjahrigen Durchschnitt von 0,7 Prozentpunkten in der Zeit vor der COVID-19-Pandemie. Fir die
kommenden Jahre wird erwartet, dass sich die 6sterreichische Inflation in etwa im Einklang mit jener des
Euroraums entwickelt.

Gegenliber der Prognose vom Juni 2026 revidiert die OeNB die HVPI-Inflationsrate fiir das Jahr 2026
um 0,2 Prozentpunkte und fiir 2027 um 0,1 Prozentpunkte nach unten. Die Abwaértsrevisionen sind auf
zwei Faktoren zurlickzufiihren: Erstens fiel die bislang realisierte Inflation geringer aus als in der Juni-
Prognose erwartet. Dadurch verbessert sich die Ausgangslage fiir die weiteren Monate, was zu
niedrigeren Jahresinflationsraten fiihrt. Zweitens wurden die Annahmen fiir die Rohdlpreise sowie fir
die EU-Erzeugerpreise von Nahrungsmitteln bis 2028 nach unten revidiert. Diese Entwicklungen wirken
dampfend auf die Verbraucherpreise und schlagen sich entsprechend in niedrigeren Inflationsraten
nieder.

Tabelle 2
OeNB-Inflationsprognose vom September 2026

Revisionen gegenliber
Juni 2026

2024 2025 2026 2027 2028 2026 2027 2028

Prognose

Veranderung zum Vorjahr in % in Prozentpunkten

HVPI-Inflation 2,9 3,6 3,0 2,3 2,2 -0,2 -0,1 0,1
Nahrungsmittel insgesamt 2,9 3,5 1,5 2,1 2,4 -1,0 -1,0 -0,3

davon unverarbeitete Nahrungsmittel 1,0 2,8 2,7 2,7 X -0,8 -0,4 X

davon verarbeitete Nahrungsmittel 3,3 3,7 1,2 2,0 X -1,0 -1,1 X
Industriegiiter ohne Energie 0,9 0,9 0,6 1,1 1,7 -0,2 -0,4 0,2
Energie -5,4 7,6 6,5 1,0 -0,2 -0,6 2,0 0,5
Dienstleistungen 57 4,5 4,3 3,2 2,8 0,1 0,0 0,1
HVPI ohne Energie 3,7 3,2 2,7 2,4 2,4 -0,2 -0,3 0,0
HVPI ohne Energie und Nahrungsmittel 3,9 3,1 3,0 2,5 2,4 0,2 -0,1 0,1

Quelle: OeNB, Statistik Austria.

Neben hoheren Rohstoffpreisen im Falle einer Verscharfung des Krieges im Nahen und Mittleren Osten
stellt ein starkerer Anstieg der Nahrungsmittelpreise ein Aufwartsrisiko fiir die Inflationsprognose dar.
Die Diirre und damit verbundene Ernteausfille konnten starkere Preiswirkungen entfalten, als derzeit in
den Erzeugerpreisen und auf Basis historischer Zusammenhange absehbar ist. Hinzu kommen mogliche
internationale Wettereffekte, die tiber Rohstoffpreise, Handel und Lieferketten auf die 6sterreichischen
Verbraucherpreise wirken.
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Grafik 3
Beitrage der Komponenten zur HVPI-Inflation
Inflationsraten in % bzw. Inflationsbeitrége in Prozentpunkten
Historische Daten Prognose Prognose
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Quelle: OeNB, Statistik Austria.

4 Szenarien bilden Unsicherheit beziiglich der weiteren Entwicklung
der Energie- und Nahrungsmittelpreise ab

Vor dem Hintergrund des seit Ende Februar andauernden Kriegs im Nahen und Mittleren Osten wird die
Prognose durch Szenarien (ber alternative Rohstoffpreisannahmen erganzt. Die jliingste Eskalation Ende
August/Anfang September hat den Aufwartsdruck auf die Erdél- und Erdgaspreise seit Datenschluss (19.
August) nochmals verstarkt. Gleichzeitig erhéhen anhaltende militdrische Auseinandersetzungen und
Beeintrachtigungen wichtiger Handels- und Transportwege die Unsicherheit auf den internationalen
Agrarmarkten; insbesondere die Weizenpreise sind zuletzt aufgrund von Versorgungs- und
Logistikrisiken deutlich gestiegen. Die Szenarien sollen daher abbilden, wie sich eine weitere
Verscharfung oder eine langere Dauer des Krieges Uber hodhere Energie-, Transport- und
Produktionskosten sowie (iber Nahrungsmittelpreise auf Inflation und Konjunktur auswirken kénnte.

Die Szenarien basieren auf alternativen Annahmen, die auch die EZB im Rahmen ihrer Prognose vom
September 2026 nutzt. Die Szenarien (,Mild“, ,Adverse” und ,Severe") unterscheiden sich im Ausmal
und der Dauer des Kriegs im Nahen und Mittleren Osten.! Im Szenario ,Mild“ normalisieren sich die
Energiepreise schneller als in der Baseline. Die Baseline stellt die oben vorgestellte Hauptprognose dar.
lhr liegen als internationale Rahmenbedingungen die Markterwartungen mit Datenschluss 19. August
zugrunde. Das Szenario ,Adverse” geht hingegen von héheren Energie- und Nahrungsmittelpreisen im
Prognosehorizont als in der Baseline aus. Zusatzlich wird angenommen, dass die héheren Energiepreise
starkere Auswirkungen auf Preise und Konjunktur im Euroraum haben. Dazu werden zusatzliche
Ubertragungskanile wie eine negative Reaktion der Finanzmarkte, eine erhdhte inlandische Unsicherheit
sowie indirekte Effekte tGber die Betroffenheit der Weltwirtschaft unterstellt. Im Szenario ,Severe" wird
ein noch stirkerer und persistenterer Energiepreisschock und eine stirkere Ubertragung auf Wachstum
und Inflation angenommen.

Im Szenario ,Mild“ liegen Erdolpreise im Mittel um 15 %, die Gaspreise um 20 % unter den Werten der Baseline. Die
Nahrungsmittelpreisannahmen wurden in diesem Szenario nicht verandert. Im Szenario ,Adverse" liegen die Erdol- und Gaspreise
um durchschnittlich 30 %, die Nahrungsmittelpreise um 7 % Uber der Baseline. Im Szenario ,Severe“ betragen die

durchschnittlichen Abweichungen der Preise 75 % (Erdol), 100 % (Gas) und 20 % (Lebensmittel).
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Grafik 4
Annahmen zu Energie- und Rohstoffpreisentwicklungen der Szenarien
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Tabelle 3 stellt die Bandbreiten der Wachstums- und Inflationsprognose tber all
Folgenden wird nur auf das negativste und positivste Szenario eingegangen. Die Sze
beginnen erst mit dem vierten Quartal 2026 und zeigen daher fir 2026 ke
Abweichungen im Wachstum fiir Osterreich gegeniiber der Hauptprognose. Im Ja

e Szenarien dar. Im
narien-Simulationen
ine nennenswerten
hr 2027 kdme es im

Szenario ,Severe” zu einem um 1 Prozentpunkt niedrigeren Wachstum von 0,3 %, die Osterreichische

Volkswirtschaft wiirde jedoch nicht in eine erneute Rezession abgleiten. Im Jah
negativen Wachstumseffekte langsam ausklingen. Anders als beim BIP-Wachstum
bereits 2026 starker von der Hauptprognose abweichen. Im Szenario ,Severe" wiird

r 2028 wirden die
wirde die Inflation
e esim Jahr 2027 zu

einem Anstieg der Inflation auf 5,6 % kommen. Im milden Szenario fallt die Inflation 2027 deutlich

niedriger aus und das Wachstum erreicht fast 1,5 %.

Ergebnisse der Szenarien fiir BIP-Wachstum und Inflation

September 2026: Prognose und Szenarien

Tabelle 3

Prognose (Baseline)  Szenario ,mild" Szenario ,adverse”  Szenario ,severe"
Wachstum in %
Reales BIP 2026 0,5 0,5 0,5 0,4
2027 1,3 1,4 1,0 0,3
2028 1,2 1,3 1,0 0,9
%
HVPI-Inflation 2026 3,0 2,9 3,2 34
2027 2,3 1,7 31 56
2028 2,2 1,9 2,4 3,2

Quelle: OeNB.
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