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Stagflation in Osterreich
Prognose fur 2022 und 2023

Christian Glocker, Stefan Ederer

o Die &sterreichische Volkswirtschaft befindet sich derzeit in einer Abschwungphase.

¢ Nach der Erholung im Vorjahr (+4,6%) durfte das BIP 2022 um 4,8% wachsen und 2023 in etwa
stagnieren (+0,2%).

o Das Wachstum im Jahr 2022 wird vom starken Aufschwung im Tourismus getragen, wdhrend die
Industrieproduktion bereits schwdchelt. 2023 durfte die Industrie eine Rezession erleben.

e Die Fiskalpolitik bleibt in beiden Prognosejahren expansiv.

e Da das Arbeitskrafteangebot weiter wdchst, das Beschaftigungswachstum jedoch abebbt, wird fir
2023 mit einem Anstieg der Arbeitslosenquote gerechnet.

e Nach 2,8% im Jahr 2021 wird die Inflafion in beiden Prognosejahren hoch ausfallen (2022: 8,3%, 2023:
6,5%, gemanB VPI).

o Abwadrtsrisiken fUr die Prognose ergeben sich vor allem aus dem internationalen Umfeld.

Erdgasintensitat der osterreichischen und der deutschen Wirtschaft
Energetischer Endverbrauch von Erdgas in Relation zum realen BIP
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Im Jahr 2020 war die Erdgasintensitat der Ssterreichischen Volkswirtschaft um fast
25% niedriger als jene der deutschen. Im Unternehmenssektor ist der Abstand
etwas geringer (Q: Eurostat, Energiebilanzen; WIFO-Berechnungen. Unternehmens-
sektor: Industrie, Verkehr, Handel, 6ffentliche Dienstleistungen, Land- und
Forstwirtschaft ohne private Haushalte).
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Stagflation in Osterreich
Prognose fir 2022 und 2023

Christian Glocker, Stefan Ederer

Stagflation in Osterreich. Prognose fir 2022 und 2023

Nach der kraftigen Expansion im 1. Halbjahr 2022 befindet
sich die Gsterreichische Volkswirtschaft mittlerweile in einer
Abschwungphase. Die Konjunkturabschwdchung betrifft
sémtliche Wertschdpfungsbereiche; das verarbeitende
Gewerbe durfte sogar in eine Rezession schlittern. Das re-
ale BIP wird 2022 um voraussichtlich 4,8% wachsen und im
Folgejahr in etwa stagnieren (2023 +0,2%). Da die Inflation
auch 2023 hoch bleibt, steuert Osterreichs Wirtschaft erst-

Stagflation in Austria. Economic Outlook for 2022 and 2023

After the strong expansion in the first half of 2022, the Aus-
frian economy is now in a downturn phase. The economic
slowdown is spreading to all value adding sectors; the
manufacturing sector is even likely to slip into recession.
Real GDP is expected to grow by 4.8 percent in 2022 and
roughly stagnate in the following year (2023 +0.2 percent).
With inflation remaining high in 2023, Austria's economy is

mals seit den 1970er-Jahren auf eine Stagflation zu.
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1. Einleitung

Im 1. Halbjahr 2022 befand sich die &sterrei-
chische Volkswirtschaft noch in einer Phase
der Hochkonjunktur, die bereits im Herbst
2020 begonnen hatte. Nun setzt jedoch ein
Abschwung ein, der gemd&B Vorlaufindikato-
ren kraftig ausfallen wird. Damit dUrfte der
Konjunkturaufschwung der letzten beiden
Jahre jah enden.

Die weitgehende Aufhebung der behoérdli-
chen COVID-19-MaBnahmen hat den
Dienstleistungssektor und insbesondere den
privaten Konsum zeitweise stark befligelt.
Dieser Effekt IGuft nun aus. Nun werden die
ddmpfenden EinflUsse des internationalen
Umfeldes starker auf die Gesamtwirtschaft
durchschlagen. Einerseits trGbt die Abschwdé-
chung der Weltkonjunktur den Ausblick for
die heimischen Warenexporte und damit fr
die Industrie und die Investitionen. Anderer-
seits stellen die markant gestiegenen Welt-
marktpreise fUr Rohstoffe, Energie und Inter-
medidrgUter einen negativen Terms-of-
Trade-Schock dar. Er hélt den inléndischen
Preisauftrieb hoch und verursacht Realein-
kommensverluste, die den privaten Konsum
démpfen. Staatliche KonsumstUtzungsaus-
gaben wirken dem jedoch entgegen.

Unter diesen Bedingungen wird Osterreichs
Wirtschaft im Jahr 2022 noch um 4,8% ex-
pandieren und damit starker wachsen als im
Vorjahr (2021 +4,6%). Neben einer modera-
ten Industriekonjunktur tragen 2022 vor allem
die Dienstleistungen zum gesamtwirtschaftli-
chen Wachstum bei. Im Folgejahr dirfte die
Dynamik allerdings stark abebben (2023
+0,2%).

Die Konjunktur fUhrt 2022 noch zu einer gins-
tigen Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt. Ne-
ben einem deutlichen Beschdaftigungsan-
stieg (+2,7%) dUrfte die Arbeitslosigkeit trotz
einer Ausweitung des Arbeitskraffeangebo-
tes sinken (-19,6% gegenlber dem Vorjahr).
FUOr 2023 wird dagegen nur mehr ein schwa-
cher Beschaftigungszuwachs (+0,5%) und
ein Anstieg der Arbeitslosenquote auf 6,7%
erwartet (2022: 6,4%).

Die prognostizierte Abflachung der konjunk-
turellen Dynamik wird sich nur langsam auf
die Preise auswirken. Die Inflationsrate laut
Harmonisiertem Verbraucherpreisindex
(HVPI) wird 2022 auf 8,4% anziehen (2021:
2,8%). 2023 wird sich der Preisauftrieb zwar
geringfugig auf 6,6% abschwdéchen, er
bleibt jedoch im Vergleich zum langjdhrigen
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Durchschnitt kraftig. FOr 2023 wird somit eine
hohe Inflation und zugleich eine Stagnation
der Realwirtschaft erwartet. Damit steuert

Ubersicht 1: Hauptergebnisse der Prognose

Osterreich das erste Mal seit den 1970er-Jah-
ren auf eine Stagflation zu.

2018 2019 2020 2021 2022 2023
Verénderung gegen das Vorjahr in %
Bruttoinlandsprodukt, real + 24 + 1,9 - 6,5 + 4,6 + 48 + 0.2
Herstellung von Waren + 4,5 + 1.0 - 58 + 9.5 + 33 - 20
Handel + 40 + 30 - 59 + 87 + &5 + 24
Private Konsumausgaben'), real + 1.1 + 0.5 - 80 + 3.6 + 3.8 + 1,0
Dauerhafte Konsumguter + 1,0 + 0.2 - 22 + 4,4 - 40 + 3.5
Bruttoanlageinvestitionen, real + 4,4 + 4,5 - 53 + 87 - 05 + 08
AusrUstungen?) + 3.4 + 53 - 70 + 11,3 - 11 + 07
Bauten + 56 + 36 - 34 + 58 + 02 + 1,0
Exporte, real + 52 + 4,0 - 10,7 + 9.6 + 9.4 + 09
Warenexporte, fob + 48 + 3,5 - 73 + 12,9 + 8,0 + 0.1
Importe, real + 53 + 2,1 - 92 + 13,7 + 6,0 + 09
Warenimporte, fob + 42 + 03 - 62 + 14,2 + 52 + 0.1
Bruttoinlandsprodukt, nominell + 43 + 3,1 - 4,1 + 6,6 + 11,1 + 6,0
Mrd. € 385,27 397.17 381,04 406,15 451,27 478,25
Leistungsbilanzsaldo in % des BIP 0.9 2.4 3.0 0.4 0.8 - 01
Verbraucherpreise 2,0 1.5 + 1.4 + 2.8 + 83 + 6,5
BIP-Deflator3) 1.8 1.5 + 26 + 1,9 + 6,0 + 57
Dreimonatszinssatz in% - 03 - 04 - 04 - 05 0.3 3.9
Sekunddrmarktrendite?) in% 0.7 0.1 - 02 - 01 1.7 4,1
Finanzierungssaldo des Staates
(laut Maastricht-Definition) in % des BIP 0.2 0.6 - 80 - 59 - 35 - 1.7
Unselbsténdig aktiv Beschdaftigte®) + 25 + 1,6 - 20 + 25 + 27 + 05
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (Eurostat)¢) 52 4,8 6,0 6,2 4,6 4,7
In % der unselbstandigen Erwerbspersonen 7.7 7.4 9.9 8.0 6,4 6,7
Treibhausgasemissionen’) - 40 + 1.5 - 7.7 + 4,6 - 22 - 20
Mio. t CO2-Aquivalent 78,56 79,74 73,59 77,00 75,30 73,83

Q: WIFO, Arbeitsmarktservice Osterreich, Dachverband der Sozialversicherungstréiger, EZB, OeNB, Statistik Austria,
Umweltbundesamt. 2022 und 2023: Prognose. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbs-

zweck. - 2) EinschlieBlich militérischer Waffensysteme und sonstiger Anlagen. - 3) Misst den rein inldndischen Preis-
auftrieb. — 4) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark). — %) Ohne Personen in aufrechtem
Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Prasenzdienst leisten. — ¢) Labour Force Survey. —7) Ab

2021: Prognose.

2. Die Ausgangslage

Die Osterreichische Volkswirtschaft befand
sich im 1. Halbjahr 2022 in einer Hochkon-
junkturphase, die im Herbst 2020 eingesetzt
hatte und seitdem - trotz wiederholter Unter-
brechungen — anhielt. Die heimische Wirt-
schaft trotzte damit den zahlreichen Hemm-
nissen, namentlich der kraftigen Teuerung,
dem Arbeitskraftemangel, den Liefereng-
pdssen und der hohen Unsicherheit.

Auf der Angebotsseite trugen in der 1. Jah-
reshdlfte 2022 insbesondere das verarbei-
tende Gewerbe und der Tourismus (Beher-
bergung und Gastronomie) zur Expansion
der Gesamtwirtschaft bei. In der Herstellung
von Waren stieg die Wertschépfung um 5,6%
gegenUber dem entsprechenden Vorjahres-
zeitraum, in der Beherbergung und Gastro-
nomie um kraftige 143%. Der Verkehr und
die sonstigen (wirtschaftlichen) Dienstleistun-
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gen verzeichneten ebenfalls deutliche Wert-
schopfungszuwdéchse.

Nachfrageseitig stimulierten vor allem die
privaten und &ffentlichen Konsumausgaben
die Expansion, wé&hrend die Bruttoanlagein-
vestitionen sanken. Da die Exporte deutlich
stérker zulegten als die Importe, trug der Au-
Benhandel rein rechnerisch positiv zum BIP-
Wachstum bei.

Auf der Verteilungsseite legten sowohl die
Lohneinkommen (Arbeithnehmerentgelte) als
auch die Kapitaleinkommen (Bruttobetriebs-
Uberschisse und Selbstdndigeneinkommen)
zu. Die Kapitaleinkommen stiegen im

1. Halbjahr 2022 zyklisch bedingt kr&ftig
(+2,9% gegenlber dem Vergleichszeitraum
des Vorjahres).
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Abbildung 1: Indikatoren der Wirtschaftsentwicklung und der Wirtschaftspolitik
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Q: WIFO, Arbeitsmarktservice, Dachverband der Sozialversicherungstréger, Europdische Kommission, Eurostat, EZB, OeNB, Statistik Austria. 2022 und
2023: Prognose. — ') Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Pr&senzdienst leisten, ohne in der Be-
schaftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung; Bruch 2007/08 wegen Umstellung der Beschdaftigtenstatistik. — 2) EinschlieBlich militérischer Waf-
fensysteme. — 3) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark). — 4) EinschlieBlich Kurzarbeitsbeihilfen. — 5) Prognose: Europdische Kom-
mission.

Zugleich wurde die Beschdaftigung ausge- 2021, gemaB VGR), vor allem in zahlreichen
weitet (+4,4% gegenuUber dem 1. Halbjahr Dienstleistungsbranchen, wdhrend die
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Arbeitslosigkeit noch weitgehend rUcklaufig
war und erst im Juni leicht anstieg (saisonbe-
reinigt). Angesichts der nach wie vor hohen
Zahl an offenen Stellen hat sich der Arbeits-
markt bisher nur geringfigig entspannt.

Der Auftrieb der Verbraucherpreise fiel be-
reits im 1. Halbjahr 2022 kraftig aus (+6,9%
gegenUber dem Vorjahr, laut VPI), wobei er
sich schrittweise beschleunigte und damit

3. Die Rahmenbedingungen

Die vorliegende Prognose stUtzt sich in den
Annahmen Uber die Ausrichtung der Wirt-
schaftspolitik sowie Uber die Entwicklung der
Weltwirtschaft, der Wechselkurse, der Roh-
stoffpreise und der ZinssGtze auf den Infor-
mationsstand von Mitte September 2022.
Der Prognosezeitraum reicht vom lll. Quartal
2022 bis zum IV. Quartal 2023.

Hinsichtlich der COVID-19-Pandemie wird
unterstellt, dass es im Prognosezeitraum zu
keinen behdrdlichen GeschdaftsschlieBungen
in Osterreich kommt. Zusétzlich wird ange-
nommen, dass der Ukraine-Krieg anhdlt und
die Sanktionen gegeniber Russland auf-
recht bleiben. Die Erdgaslieferungen aus
Russland nach Europa dUrften zwar nicht
vollstdndig gestoppt werden, es bestehen
jedoch weiterhin Unsicherheiten hinsichtlich
der kUnftigen Preisentwicklung, wodurch die
Erdgaspreise auf den Spot- und Terminmdérk-
ten hoch bleiben. Die Annahmen Uber die
Fluchtbewegung aus der Ukraine betreffen
den Nettozustrom, die Integration der Flucht-
linge in den Arbeitsmarkt und die fiskalischen
Kosten. Die Nettozuwanderung aus der Uk-
raine durfte bis Ende 2023 150.000 Personen
betragen, wovon 60% im Erwerbsalter sind.
Das Arbeitskréfteangebot erndht sich
dadurch um rund 30.000 - verteilt auf beide
Prognosejahre — wobei annahmegemdai
50% der Personen beschdaftigt und 50% ar-
beitslos sind. Die jahrlichen fiskalischen Kos-
ten werden 2022 mit 0,45 Mrd. € und im
Folgejahr mit 0,9 Mrd. € angesetzt und be-
ricksichtigen eine zunehmende Arbeits-
marktintegration.

3.1 Internationales Konjunkturumfeld

GemdaB dem globalen Einkaufsmanagerin-
dex (J. P. Morgan Global Composite PMI)
hat sich das Wachstum der Weltwirtschaft
seit Anfang 2022 verlangsamt. Dies betrifft
sowohl die Industrie als auch die Dienstleis-
tungen. In der Folge expandierte die Welt-
wirtschaft im 1. Halbjahr 2022 nur noch
schwach. Erneute pandemiebedingte Ein-
schrankungen (vor allem in China) fUhrten
zusammen mit angebotsseitigen Produkti-
onshemmnissen und den daraus folgenden
Preissteigerungen zu einer Konjunkturabkih-
lung, die sowohl die Industrie- als auch die
Schwellenldnder erfasste.
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verzbgert dem Erzeugerpreisauftrieb folgte.
Die Verbraucherpreisinflation war in der ers-
ten Jahreshdlfte vor allem den Preisanstie-
gen bei Energie(-rohstoffen) und (dauerhaf-
ten) Konsumgutern geschuldet. Mineraldl-
produkte hatten sich ebenso wie Nahrungs-
mittel und Bewirtungsdienstleistungen schon
ab dem Frohjahr deutlich verteuert, Erdgas
und Strom erst ab dem Sommer.

In den USA schrumpfte das Bruttoinlandspro-
duktim I. und Il. Quartal, wenngleich die In-
dustrieproduktion weiter zulegte und auch
die Beschdaftigung anstieg. Der BIP-RUck-
gang ergab sich in erster Linie aus der Ab-
schwdchung der Binnenkonjunktur. Infolge
der hohen Inflation schré&nkten die privaten
Haushalte ihre Ausgaben weiter ein. Auch
die Investitionen schwdéchten sich deutlich
ab. Die Stimmung der Unternehmen und vor
allem das Verbrauchervertrauen haben sich
seit Mitte 2021 tendenziell verschlechtert.
Durch die hohen Preissteigerungen dirfte
die Ausgabenbereitschaft der Haushalte
und damit der private Konsum weiter ab-
nehmen. Da die Federal Reserve ihren Straf-
fungskurs beibehalten durfte, wird fUr die
USA eine weitere Wachstumsabschwd-
chung erwartet (auf +1,7% 2022 bzw. +0,9%
2023).

In China war die Wirtschaftsleistung im

Il. Quartal infolge der strikten behoérdlichen
COVID-19-MaBnahmen rickldufig. Zudem
ka@mpft Chinas Immobiliensektor seit 2021 mit
PreisrGckgdngen und hohen Schulden. Dies
ddmpft vor allem die Bauinvestitionen.
Staatliche Ausgaben, insbesondere fUr Infro-
strukturprojekte, dUrften die Konjunktur je-
doch stUtzen. Zudem gehen von der Geld-
politik wieder expansive Impulse aus, nach-
dem diese 2021 infolge des Immobilien-
booms gestrafft worden war. Insgesamt
durfte Chinas Wirtschaft 2022 um 3,2% und
2023 um 4,9% wachsen. Sie expandiert da-
mit weiterhin deutlich schwécher als in den
Jahren unmittelbar vor Ausbruch der
COVID-19-Pandemie.

Die Aufhebung der behordlichen COVID-19-
MaBnahmen belebte im Frihjahr 2022 in vie-
len EU-Landern die Konjunktur. Mittlerweile
dUrfte das Aufholpotential allerdings weitge-
hend ausgeschdpft sein; die Wirtschaftsleis-
tung hat in vielen Ldndern der EU wieder das
Vorkrisenniveau erreicht oder dieses bereits
Uberschritten. Vorlaufindikatoren zeichnen
ein eher pessimistisches Bild: Das Konsumen-
tenvertrauen hat in der EU seit dem Kriegs-
ausbruch in der Ukraine abgenommen und
liegt inzwischen auf einem historischen Tiefst-
stand. Unternehmensumfragen weisen auf
rUckl@ufige Produktionserwartungen for die
ndchsten Monate hin. Die Lagebeurteilun-
gen, die sich bereits seit Mai einfriben,

Die hohen und teilweise
weiter steigenden Roh-
stoffpreise treiben die
Verbraucherpreisinfla-
tion. Insbesondere in
den EU-Landern ist die
Aufwdartsdynamik bisher
ungebrochen.
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verschlechterten sich zuletzt deutlich. Beide
Indikatoren deuten auf eine Abschwdchung
der Industriekonjunktur. Insgesamt dUrfte das
BIP in der EU 2022 um 3,3% und 2023 um 0,5%
wachsen. Die wirtschaftliche Dynamik durfte
bis zur Jahresmitte 2023 weitgehend stagnie-
ren. Die Inflation (gemd&B HVPI) wird 2023

Ubersicht 2: Internationale Konjunktur

sowohl in der EU als auch im Euro-Raum
noch Uberdurchschnittlich hoch bleiben und
den Konsum der privaten Haushalte deutlich
dampfen. Dieser Effekt wird durch den Ein-
kommensausfall infolge der Verschlechte-
rung der Leistungsbilanzsalden verstarkt.

Gewicht 2021in %
Waren- Welt-BIP?)

2018

2019 2020 2021 2022 2023
BIP real, Verénderung gegen das Vorjahrin %

exporte')
EU 27 67,6 14,9 + 20 + 1.8 - 57 + 53 + 33 + 0,5
Euro-Raum 51,8 12,0 + 1.8 + 1.6 - 6.1 + 52 + 3.2 + 0.5
Deutschland 30,1 33 + 1.0 + 1.1 - 37 + 2,6 + 1.6 - 03
Italien 6,8 1.9 + 09 + 05 - 90 + 6,6 + 3.2 - 04
Frankreich 3.8 2.3 + 1.9 + 1.8 - 78 + 6.8 + 2,6 + 0,6
MOEL 58) 15,4 1.7 + 4,7 + 4,1 - 3.4 + 55 + 3.4 - 09
Ungarn 3.7 0.2 + 54 + 4,6 - 45 * 7,1 * 55 - 04
Tschechien 3.6 0.3 + 32 + 30 - 55 + 35 + 22 - 1,1
Polen 4,0 1.0 + 54 + 47 - 22 + 59 + 32 - 14
USA 6,7 15,7 + 29 + 23 - 28 + 59 + 1,7 + 0.9
Schweiz 52 0,5 + 29 + 1,2 - 24 + 37 + 2,1 + 04
Vereinigtes K&nigreich 2,7 2.3 + 1,7 + 1,7 - 93 + 74 + 33 - 13
China 2,9 18,6 + 6,7 + 6,0 + 22 + 8.1 + 3.2 + 4,9
Insgesamt
Kaufkraftgewichtet4) 52 + 4,0 + 3.4 - 23 + 6,5 + 2.8 + 2,1
Exportgewichtet®) 86 + 23 + 1,9 - 51 + 5,4 + 3,1 + 0,6
Marktwachstum Osterreiche) + 4,0 + 1.7 - 6,1 +11,1 + 4,0 + 0.4
Annahmen zur Prognose
Rohdlpreis
Brent, $ je Barrel 71,0 64,3 41,7 70,7 99 83
Erdgaspreis
Dutch TTF, € je MWh 22,9 13.6 9.5 45,9 163 210
Strompreis Osterreich
Base, € je MWh 40,1 33.2 107,0 361 565
Peak, € je MWh 43,1 35.9 116,6 405 790
Wechselkurs
Dollar je Euro 1,181 1,120 1,141 1,184 1,05 1,04
Infernationale Zinss&tze
EZB-Hauptrefinanzierungssatz’), in % 0.0 0.0 0.0 0,0 0.6 3.7
Sekunddrmarktrendite Deutschland, in % 0.4 - 03 - 0.5 - 0.4 1.1 3.6

Q: WIFO, Bureau of Economic Analysis, European Energy Exchange, Eurostat, EZB, Intercontinental Exchange,
IWF, OECD, Statistik Austria. 2022 und 2023: Prognose. — ') Osterreichische Warenexporte. — 2) Kaufkraftgewichtet.
-3) Tschechien, Ungarn, Polen, Slowenien, Slowakei. —4) EU 27, USA, Schweiz, Vereinigtes K&nigreich, China; ge-
wichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt zu Kaufkraftparitdten 2021. - %) EU 27, USA, Schweiz, Vereinigtes Konigreich,
China; gewichtet mit den &sterreichischen Warenexportanteilen 2021. - ¢) Verénderungsrate real der Warenim-
porte der Partnerl&nder, gewichtet mit &sterreichischen Exportanteilen. —7) Mindestbietungssatz.

Die Rohstoff- und Energiepreise befinden
sich im Vorjahresvergleich weiter im Hohen-
flug. Der jUngste Anstieg ist ausschlieBlich auf
die Erdgaspreise zurUckzufUhren, die im Som-
mer neuerlich kraftig zugelegt haben. Die
Drosselung der Liefermengen und die Unsi-
cherheit Uber eine Fortsetzung des russi-
schen Erdgasexports nach Europa haben
die Preise sowohl auf den Spotmarkten als
auch auf den Terminmdrkten weiter nach
oben getrieben. Zwar haben Uber den Som-
mer viele EU-Lander ihre Erdgasreserven auf-
gestockt, ein vollst&ndiger Lieferstopp aus
Russland wirde 2023 dennoch Rationierun-
gen erfordern. Die AbkUhlung der weltwei-
ten Konjunktur durfte die Rohstoffpreise

hingegen dédmpfen. Der Erdgaspreis dUrfte
2023 noch sehr volatil sein; ab April ist mit ei-
nem moderaten RUckgang zu rechnen, ge-
gen Jahresende dUrfte der Preis saisonal be-
dingt wieder ansteigen. Das WIFO erwartet
fUr 2022 einen Erdgaspreis (Title Transfer Faci-
lity — TTF) von rund 163 € je MWh (2023: 210 €,
nach 45,9 € 2021) und einen Rohdlpreis
(Brent) von rund 99 $ je Barrel (2023: 83 $,
nach 70,7 $ 2021).

3.2 Die wirtschaftspolitischen
Rahmenbedingungen

Die vorliegende Prognose bericksichtigt alle
wirtschaftspolitischen MaBnahmen, die
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bereits verabschiedet oder hinreichend spe-
zifiziert wurden und deren Umsetzung somit
als wahrscheinlich eingestuft wird.

3.2.1 Geldpolitik

Die Inflation ist derzeit so hoch wie nie zuvor
seit Bestehen des Euro-Raumes. Das Wirt-
schaffswachstum schwécht sich zwar bereits
ab, wodurch der Inflationsdruck infolge
marktendogener Wirkungsmechanismen ab-
nehmen sollte. Die immer gréBere Abwei-
chung der HVPI-Inflationsraten vom geldpoli-
tischen Ziel der EZB (rund 2%) birgt jedoch
die Gefahr einer Entankerung der Inflations-
erwartungen und damit einer langfristigen
Verfestigung erhdhter Inflationsraten.

Auf die erste Anhebung des Leitzinssatzes im
Juli 2022 (um 50 Basispunkte) folgte im Sep-
tember eine weitere (um 75 Basispunkte).
Damit halt der Anstieg des Leitzinssatzes
nicht mit dem Preisauftrieb Schritt; der reale
(Ex-post-)Zinssatz wird daher im Jahresverlauf
2022 weiter deutlich sinken. Vor diesem Hin-
tergrund erwartet das WIFO weitere Zins-
schritte; der Hauptrefinanzierungssatz wird
2022 annahmegemdB bei 0,6% und 2023 bei
3.7% liegen.

Die Zinsschritte der EZB werden durch das
Transmission Protection Instrument (TPI) be-
gleitet, das bei "ungerechtfertigten” Zinsan-
stiegen und Fehlentwicklungen auf dem An-
leihenmarkt eingesetzt werden soll. Wenn-
gleich sein Einsatz an weitere Bedingungen
geknUpft ist, so ist die Bewertung eines "un-
gerechtfertigten” Zinsanstiegs arbitrdr. Dies
verleint der Geldpolitik groBen Handlungs-
spielraum.

3.2.2 Makroprudenzielle Politik

Seit der lefzten WIFO-Prognose vom Juni
2022 wurde die makroprudenzielle Politik in

Osterreich tendenziell gestrafft. Dies ist einer-
seits der Feststellung des Finanzmarktstabili-
tatsgremiums (FMSG) geschuldet, dass die
Kapitalausstattung der Gsterreichischen Ban-
ken im europdischen Vergleich unterdurch-
schnittlich ist. Andererseits hat sich das Risiko-
umfeld nicht verbessert. Zwar haben die mit
der COVID-19-Pandemie verbundenen Risi-
ken fUr die heimischen Banken abgenom-
men, die Unternehmen sind jedoch durch
die Verteuerung von Energie, Rohstoffen
und IntermediérgUtern einem hohen Kosten-
druck ausgesetzt. Dies birgt die Gefahr von
Kreditausfdllen infolge unmittelbarer Liquidi-
tatsengpdsse.

Das FMSG empfahl in seiner letzten Sitzung
eine Anhebung der Pufferanforderungen fur
den Systemrisiko- und den Systemrelevante-
Institute-Puffer um (maximal) zusatzlich

0.5 Prozentpunkte der risikogewichteten Ak-
tiva. Der antizyklische Kapitalpuffer (AZKP)
wird hingegen unverdndert bei 0% liegen,
zumal der hierfir maBgebliche Indikator, die
Kredit-BIP-LUcke, derzeit keine Anhebung
nahelegt.

3.2.3 Fiskalpolitik

Der Entfall von COVID-19-UnterstUtzungsleis-
tungen, insbesondere der Unternehmenshil-
fen, entlastet zwar die 6ffentlichen Haus-
halte; dies wird jedoch durch eine Vielzahl
neuver MaBnahmen kompensiert. So wurden
in Reaktion auf die hohe Inflation bereits drei
Anti-Teuerungspakete beschlossen. Uberdies
steigen die 6ffentlichen Ausgaben infolge
der Energiepreisturbulenzen deutlich. Der &f-
fentliche Konsum ist zwar in der Regel weni-
ger energieintensiv als der private, doch
entstehen im Zuge der Vorleistungsk&ufe
und der Finanzierung sozialer Sachleistungen
ebenso wie durch héhere Personalaufwen-
dungen auch fUr den Staat inflationsbe-
dingte Mehrausgaben.

Ubersicht 3: Fiskal- und geldpolitische Kennzahlen

2018 2019 2020 2021 2022 2023
In % des BIP
Budgetpolitik
Finanzierungssaldo des Staates’) 0.2 0.6 - 80 - 59 - 35 - 1.7
Primdrsaldo des Staates 1.8 2,0 - 6,7 - 48 - 25 - 046
Staatseinnahmen 48,9 49,2 48,7 50,0 48,7 48,1
Staatsausgaben 48,8 48,6 56,7 56,0 52,1 49,8
In%

Geldpolitik
Dreimonaftszinssatz - 03 - 04 - 04 - 05 0.3 3.9
Sekunddrmarktrendite?) 0.7 0,1 - 02 - 01 1.7 4,1

Q: WIFO, EZB, OeNB, Statistik Austria. 2022 und 2023: Prognose. - ') Laut Maastricht-Definition. — 2) Bundesanleihen

mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).

FOr 2023 ist weiter mit einer expansiven Aus-
richtung der heimischen Fiskalpolitik zu rech-
nen. Wahrend ein Teil der MaBnahmen zum
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Ausgleich der Inflation wegfallen wird, insbe-
sondere Einmalzahlungen, werden 2023 wei-
tere Ausgaben anfallen, etwa im Zuge der

Die Kredit-BIP-Licke -
der Schlisselindikator fir
die Hohe des antizykli-
schen Kapitalpuffers —
legt derzeit keine Anhe-
bung des Kapitalpuffers
nahe.

Wenngleich die pande-
miebedingten MaBnah-
men auslaufen, belasten
Konsumstiitzungspakete
zur Abfederung der Fol-
gen der hohen Inflation
die offentlichen Haus-
halte. Die heimische Fis-
kalpolitik bleibt in bei-
den Prognosejahren ex-
pansiv.
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Eine vorteilhafte sekt-
orale Struktur der Ange-
botsseite ermoglichte
der 6sterreichischen
Volkswirtschaft eine
kraftige Erholung von
der COVID-19-Krise. Der
zunehmende Gegen-
wind durch die Abkiih-
lung der globalen Kon-
junktur und die hohen
Energiepreise fihrt je-
doch bereits im 2. Halb-
jahr 2022 zu einer Ab-
schwdchung des Wirt-
schaftswachstums.
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Strompreisbremse, durch die Valorisierung
einer Reihe von Sozialleistungen und eine
groBzUgige Anpassung der Pensionen, wah-
rend u. a. die Abschaffung der kalten Pro-
gression die Steuereinnahmen dé&mpft.

Der gesamtstaatliche Finanzierungssaldo
dUrfte sich von —-5,9% des BIP im Vorjahr

auf -3,5% (2022) bzw. -1,7% (2023) verbes-
sern. Der strukturelle Budgetsaldo wird in bei-
den Prognosejahren weiter deutlich negativ
ausfallen. Darin spiegelt sich die expansive
Ausrichtung der heimischen Fiskalpolitik.

4. Perspektiven der osterreichischen Volkswirtschaft

Osterreichs Volkswirtschaft litt 2020 aufgrund
ihrer sektoralen Struktur vergleichsweise stark
unter der COVID-19-Pandemie. Ebendiese
Struktur begUnstigte jedoch zugleich den
Aufschwung nach der Krise, der wesentlich
durch eine hohe Auslandsnachfrage getra-
gen wurde. Osterreich profitierte davon 2021
in Form einer kraffigen Ausweitung der Wa-
renexporte. Sie belebte die Industriekonjunk-
tur und in weiterer Folge die Ausristungs-
und Bauinvestitionen. 2022 fr&gt dagegen
das Wiedererstarken des Tourismus, vor al-
lem des Auslandstourismus, maBgeblich zum
Wachstum bei. Die erwartete kréftige

Abbildung 2: Konjunkturbild Osterreich
BIP, real

Zunahme der Dienstleistungsexporte geht
mit Wertschépfungszuwdchsen in den
Marktdienstleistungen einher. Diesen positi-
ven Entwicklungen steht nun einerseits die
Abschwdchung der Weltkonjunktur gegen-
Uber, die vor allem die Dynamik der heimi-
schen Warenexporte ddmpft. Andererseits
stellen die markant gestiegenen Weltmarkt-
preise fUr Rohstoffe, Energie und Intermedi-
argUter einen negativen Terms-of-Trade-
Schock fur die heimische Volkswirtschaft dar.
Er hdlt den inléndischen Preisauftrieb hoch
und belastet damit die realen Haushaltsein-
kommen.

s Verdnderung gegen das Vorquartal')
mmmmm Verdnderung gegen das Vorquartal: Prognose?)
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12 - Jahreswachstumsrate

10 ~

In%
o
|

=

1.Qu.2019

I.QuU.2019
1.Qu.2019

1.QU.2020
I.Qu.2020
11.QU.2020
1V.Qu.2020

1.Qu.2021

IV.Qu.2019

1.Qu.2021
1.Qu.2021
1.Qu.2022
1.Qu.2022
1.Qu.2022
IV.Qu.2022
1.Qu.2023
1.Qu.2023
11.Qu.2023
IV.Qu.2023

IV.Qu.2021

Q: WIFO. - ) Saison- und arbeitstagbereinigt gemdaB Eurostat.

Die Vorlaufindikatoren, die bis Ende des

Il. Quartals auf duBerst hohen Niveaus lagen,
deuten mittlerweile auf eine kréftige Kon-
junkturabschwdchung hin. Der WIFO-Kon-
junkturklimaindex sank im September aber-
mals gegeniber dem Vormonat, liegt je-
doch noch im positiven Bereich. Wahrend
der Index der aktuellen Lagebeurteilungen
frotz eines RUckgangs weiterhin ein durch-
schnittliches Konjunkturumfeld anzeigt, sank
der Index der unternehmerischen Erwartun-
gen zuletzt bis nahe an die Nulllinie, welche
opfimistische von pessimistischen Einsché&i-

zungen frennt; Uberdies ist auch die unter-
nehmerische Unsicherheit hoch. Neben dem
WIFO-Konjunkturklimaindex verschlechterte
sich im August auch der UniCredit Bank Aus-
fria EinkaufsManagerindex erneut im Ver-
gleich zum Vormonat und blieb im Septem-
ber unterhalb der Wachstumsschwelle. Die
Auftragsbestdnde, die im August angesichts
des schwachen Neugeschdftes so stark zu-
rGckgegangen waren wie zuletzt auf dem
Hohepunkt der COVID-19-Krise, sanken im
September auf den niedrigsten Wert seit
mehr als zwei Jahren. Zudem
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beschleunigten sich die Auftragsrockgénge
im Vergleich zu den Vormonaten.

Nicht zuletzt zeichnen auch Konsumenten-
umfragen ein negatives Bild. Der fUr den
Konsum aussagekraftige Teilindikator zur er-
warteten Arbeitslosigkeit (Uber die n&chsten
12 Monate), der in der Umfrage der Europdi-
schen Kommission zum Verbraucherver-
frauen erhoben wird, drickte im September
wie bereits in den Vormonaten eine tenden-
ziell negative Stimmung aus: Die Verbrau-
cherinnen und Verbraucher sorgen sich zu-
nehmend um den Fortbestand ihrer Be-
schaftigungsverhdltnisse.

4.1 Konjunkturaufschwung bricht jah ab

GemdB den Vorlaufindikatoren wird sich das
Wachstum der Gesamtwirtschaft ab dem

lIl. Quartal 2022 deutlich abschwdachen.
Diese Entwicklung dUrfte bis zum II. Quartal
2023 anhalten. Danach wird aus heutiger
Sicht eine zyklisch bedingte Erholung einset-
zen. Diese Vorausschau unterstellt, dass bis
zum Ende des Prognosezeitraums keine
neuen Schocks einfreten, wodurch das Aus-
maB der konjunkturellen Oszillation allmdh-
lich abnimmt und sich die Wachstumsraten
dem Trendwachstum anndhern.

Nach der kraftigen Erholung 2021 (+4,6%)
durfte Osterreichs BIP 2022 — trotz des

betrdchtlichen internationalen Gegenwin-
des — noch um 4,8% wachsen. 2023 wird die
Wachstumsrate jedoch deutlich auf voraus-
sichtlich +0,2% schrumpfen (Abbildung 1,
Ubersicht 1). Zur Expansion im Jahr 2022 trégt
neben dem bedeutenden Uberhang aus
dem Vorjahr (+2,1 Prozentpunkte) insbeson-
dere die hohe Jahresverlaufsrate bei
(+2,8%). Sie ist vor allem auf das starke
Wachstum im 1. Halbjahr zurGckzufUhren,
wdhrend der Beitrag des 2. Halbjahres deut-
lich kleiner ist. 2023 dUrften die vierteljahrli-
chen Wachstumsraten zun&chst schwach,
bisweilen sogar negativ ausfallen, sich aber
in der zweiten Jahreshdlfte verbessern,
wodurch in Summe eine positive Jahresver-
laufsrate von 0,8% erwartet wird. In Verbin-
dung mit dem positiven, wenngleich sehr
kleinen Uberhang aus dem Vorjahr (+0,1 Pro-
zentpunkt) ergibt sich fur 2023 somit eine
schwach positive Jahreswachstumsrate von
0.2%. Dieser Wert deutet angesichts der
Schwierigkeiten der BIP-Messung (Uber-
sicht 2) gleichwohl auf eine Stagnation hin.
2023 ergibt sich aufgrund der geringeren
Anzahl an Arbeitstagen ein negativer Kalen-
dereffekt im AusmaB von 0,1 Prozentpunkt.
Die Wucht des konjunkturellen RGckschlags
zeigt sich vor allem im RUckgang der Jah-
reswachstumsrate von +4,8% (2022) auf
+0,2% (2023). Er ist insbesondere mit Blick auf
die hohe Autokorrelation der jéhrlichen BIP-
Wachstumsraten auffallend kréftig.

Ubersicht 4: Technische Zerlegung der Wachstumsprognose des realen BIP

2020 2021 2022 2023
WachstumsUberhang') Prozentpunkte - 0.2 + 0.8 + 2,1 + 0,1
Jahresverlaufsrate?) in % - 56 + 6,1 + 28 + 0.8
Jahreswachstumsrate in% - 6,5 + 446 + 48 + 0,2
Bereinigte Jahreswachstumsrate?) in % - 6,6 + 4,7 + 48 + 03
Kalendereffekt4) Prozentpunkte + 0,0 + 0,0 + 0,0 - 01

Q: WIFO. 2022 und 2023: Prognose. — ') Effekt der unterj@hrigen Dynamik im Vorjahr auf das Wachstum des Folge-
jahres. Jahreswachstumsrate, wenn das BIP des akfuellen Jahres auf dem Niveau des IV. Quartals des Vorjahres
bleibt, saison- und arbeitstagsbereinigt gemdaB Eurostat. — 2) Beschreibt die Konjunkturdynamik innerhalb eines
Jahres. Vorjahresver&nderung im IV. Quartal, saison- und arbeitstagsbereinigt gemdaB Eurostat. - 3) Saison- und
arbeitstagsbereinigt gemdaB Eurostat. Vergleichswert zur Konjunkturprognose der OeNB. —4) Effekt der Zahl der
Arbeitstage und des Schalttages. Die Summe aus bereinigter Jahreswachstumsrate und Kalendereffekt kann
vom Wert der unbereinigten Jahreswachstumsrate abweichen, da diese auch Saison- und irreguldre Effekte ent-

hailt.

Ubersicht 5: Revision der Wachstumsprognose
BIP, real

2022 2023

WIFO-Konjunkturprognose Juni 2022 in% + 43 + 1.7

Datenrevision') Prozentpunkte - 03 - 00

Prognosefehler fUr das Il. Quartal 20222) Prozentpunkte + 1,1 + 03

Prognoserevision Prozentpunkte - 03 - 1.7

WIFO-Konjunkturprognose Oktober 2022 in% + 48 + 03
Q: WIFO. Auf Basis saison- und arbeitstagsbereinigter Werte gemaB Eurostat. — 1) Revision der vierteljahrlichen

Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR) durch Statistik Austria gegeniber jenem Stand, der zur Erstellung
der WIFO-Konjunkturprognose vom Juni 2022 herangezogen wurde. - 2) Zum Zeitpunkt der Erstellung der WIFO-
Konjunkturprognose vom Juni 2022 lagen fUr dieses Quartal noch keine Werte laut Statistik Austria vor.
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Da die heimische Volkswirtschaft das Vorkri-
senniveau bereits im Laufe des Jahres 2021
erreicht und sich damit die negative Produk-
tionslicke im Gesamtjahr 2021 deutlich ver-
kleinert hat, wird die gesamtwirtschaftliche
Kapazitédtsauslastung 2022 wieder Uber-
durchschnittlich sein. Der Trendoutput (laut
Methode der Europdischen Kommission)
dirfte 2022 um 1,7% und 2023 um 1,5%
wachsen. Daraus ergibt sich 2022 eine posi-
tive Outputllcke, die auf eine zunehmende
Uberauslastung der Produktionskapazitéten
hindeutet. Dies spiegelt sich u. a. im krafti-
gen Preisauftrieb und in der wachsenden Ar-
beitskrafteknappheit.

4.2 Konjunkturabschwdchung aufgrund
geringerer Exporttatigkeit

Die heimische Industrie zehrt zwar noch von
guten Auftragsbesténden, die bei abneh-
menden Materialengpdéssen die Produktion
stUtzen. Mit dem weltwirtschaftlichen Umfeld
haben sich jedoch auch die Exportaussich-
ten deutlich eingetribt. Die Abschwdchung
der globalen Konjunktur fUhrt vor allem 2023
zuU einer Beinahe-Stagnation der heimischen
GuUterexporte. Dies wird wiederum die In-
dustrieproduktion stark beeintrdchtigen und
2023 angesichts des bereits hohen Lagerbe-
standes an Fertigwaren eine rocklaufige

Ubersicht 6: Entwicklung der Nachfrage
Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

Bruttowertschdpfung zur Folge haben. Ver-
stérkt wird dieser Effekt durch die hohen
Energiepreise, die fUr sich genommen Pro-
duktionsrickgdnge verursachen, worin sich
insbesondere der hohe Erdgaspreis nieder-
schl@gt. Allerdings durfte der direkte nega-
tive Effekt der Energiepreise auf die Industrie
in Osterreich etwas schwécher ausfallen als
in Deutschland, zumal die Erdgasintensitét
der &sterreichischen Industrie etwas geringer
ist (Abbildung "Erdgasintensitat der dsterrei-
chischen und der deutschen Wirtschaft").
Die Rezession in der Industrie wird in weiterer
Folge zu einer Abschwdchung der Bau- und
einem RUckgang der AusrUstungsinvestitio-
nen fUhren, und damit die aggregierte
Nachfrage dadmpfen. Gestotzt werden die
Investitionen hingegen vom moneté&ren Um-
feld. Zwar werden die nominellen Zinsstze
aufgrund der geldpolitischen Straffung in
beiden Prognosejahren hdher ausfallen als
urspringlich angenommen; zugleich wird je-
doch ein deutlich kréftigerer Preisauftrieb er-
wartet als in frheren Prognosen. Dies
ddmpft den bereits seit langem negativen
realen Zinssatz, der fUr sich genommen in
beiden Prognosejahren zusatzliche Investiti-
onsanreize auslésen durfte.

2020 2021 2022 2023 2020 2021 2022 2023

Mrd. € (Referenzjahr 2015) Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Konsumausgaben insgesamt 246,88 258,78 264,45 263,62 - 6,0 + 48 + 22 - 03
Private Haushalte!) 175,58 181,82 188,73 190,61 - 80 + 36 + 38 + 1.0
Staat 71,28 76,86 75,71 73,06 - 05 + 78 - 1.5 - 35
Bruttoinvestitionen 89,69 99,91 104,59 106,71 - 48 + 11,4 + 47 + 20
Bruttoanlageinvestitionen 87,72 95,38 94,94 95,74 - 53 + 87 - 05 + 0.8
Ausristungen?) 27,40 31,79 29.89 29,68 - 95 + 16,0 - 60 - 07
Bauten 39.65 41,97 42,05 42,47 - 34 + 58 + 02 + 1,0
Sonstige Anlagen3) 20,60 21,66 22,96 23,54 - 34 + 51 + 6,0 + 25
Inl&dndische Verwendung 337,17 358,97 369,38 370,33 = 55 + 65 + 29 + 03
Exporte 192,98 211,50 231,37 233,36 - 107 + 96 + 94 + 09
Reiseverkehr 9.36 6,32 12,58 12,82 — 44,0 - 325 + 99,2 + 1.9
Minus Importe 181,09 205,92 218,24 220,29 - 92 + 137 + 6,0 + 09
Reiseverkehr 3,34 5,34 7,89 7.90 - 63,7 + 60,0 + 47,8 + 01
Bruttoinlandsprodukt 349,24 365,16 382,78 383,65 - 6,5 + 46 + 48 + 02
Nominell 381,04 406,15 451,27 478,25 - 41 + 6,6 + 11,1 + 6,0

Q: WIFO, Statistik Austria. 2022 und 2023: Prognose. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) EinschlieBlich militérischer Waffen-
systeme. - 3) Uberwiegend geistiges Eigentum (Forschung und Entwicklung, Computerprogramme, Urheberrechte).

Osterreichs Volkswirt-
schaft wird 2022 trotz
des negativen Terms-of-
Trade-Schocks einen
Leistungsbilanziber-
schuss ausweisen.
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Auf der Nachfrageseite prégt neben den
schwachen Investitionen auch der Konsum
die Dynamik. Die Prognose des Konsums ist
derzeit aufgrund divergierender EinflUsse be-
sonders schwierig. Einerseits werden Haus-
halte mit eingeschrénkter Liquiditat ihren
Konsum reduzieren. Dies ist vor allem eine
Folge der Realeinkommensverluste durch
die hohe Inflation. Der Anteil dieser Haus-
halte ist zwar gering, dUrfte aber aufgrund
der kraftigen Teuerung zunehmen, sodass
der negative Impuls, der von dieser Haus-

haltsgruppe ausgeht, stark ausfallen wird.
Andererseits dUrften die Konsumausgaben
jener Haushalte, die nicht mit unmittelbaren
Liquiditatseinschrénkungen konfrontiert sind,
ansteigen, zumal der schon jetzt negative
Realzinssatz infolge der anhaltend kraftigen
Preissteigerungen weiter sinken wird. Dies
senkt den Sparanreiz und fUhrt zum Abbau
von Ersparnissen, was den Konsum anregt.
Abgeschwdcht wird dieser Effekt durch die
steigende Einkommensunsicherheit, die zu
einem Vorsichtssparen fUhren kénnte — mit
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ungUnstigen Folgen fUr den privaten Kon-
sum. GestUtzt wird der Konsum beider Haus-
haltsgruppen durch &ffentliche MaBnahmen
wie die Anfi-Teuerungspakete, die Energie-

preisbremse sowie die Abschaffung der kal-
ten Progression (ab 2023). Das WIFO geht
von einem Anstieg des privaten Konsums um
3.8% (2022) bzw. 1,0% (2023) aus.

Ubersicht 7: Entwicklung der Bruttowertschépfung

Zu Herstellungspreisen

2020 2021 2022 2023 2020 2021 2022 2023
Mrd. € (Referenzjahr 2015) Verd&nderung gegen das Vorjahrin %
Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Land- und Forstwirtschaft, Fischerei 4,10 4,29 4,29 4,29 - 26 + 4,5 + 00 + 00
Herstellung von Waren einschlieBlich Bergbau 62,46 68,46 70,72 69,30 - 59 + 9.6 + 33 2,0
Energie- und Wasserversorgung,
Abfallentsorgung 10,06 9.83 10,02 9,92 + 24 - 24 + 20 1.0
Bauwirtschaft 19.29 19.80 19,76 19,92 - 1.9 + 26 - 02 + 08
Handel, Instandhaltung und Reparatur von Kfz 38,02 39,44 40,82 41,80 - 59 + 37 + 3.5 2,4
Verkehr 16,61 17,02 18,72 17.22 - 10,7 + 25 + 10,0 8.0
Beherbergung und Gastronomie 10,25 8,89 14,58 14,62 - 36,6 - 132 + 64,0 + 03
Information und Kommunikation 12,92 13.37 13,77 13,84 - 20 + 3.5 + 30 + 05
Finanz- und Versicherungsdienstleistungen 15,04 15,21 15,13 15,29 - 26 + 11 - 05 + 1.1
GrundstUcks- und Wohnungswesen 31,04 31,35 31,97 32,29 - 00 + 10 + 20 + 1,0
Sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen') 31,34 33,46 35,00 35,17 - 65 + 6.8 + 46 + 05
Offentliche Verwaltung?) 53,98 56,78 57,75 58,61 - 40 + 52 + 1.7 + 1.5
Sonstige Dienstleistungen3) 7.38 7,56 7.86 7,98 - 18,6 + 24 + 40 + 1,5
Wertschdpfung der Wirtschaftsbereiche?) 311,93 324,35 340,43 340,62 - 6,5 + 40 5,0 0.1
Bruttoinlandsprodukt 349,24 365,16 382,78 383,65 - 65 + 4,6 + 48 + 02
Q: WIFO, Statistik Austria. 2022 und 2023: Prognose. — ') Erbringung von freiberuflichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen

Dienstleistungen (ONACE 2008, Abschnitte M bis N). — 2) EinschlieBlich Sozialversicherung, Verteidigung, Erziehung, Unterricht, Gesundheits- und Sozial-
wesen (ONACE 2008, Abschnitte O bis Q). - 3) EinschlieBlich Kunst, Unterhaltung und Erholung, private Haushalte (ONACE 2008, Abschnitte R bis U). —

4) Vor Abzug der GUtersubventionen und vor Zurechnu

Ubersicht 8: Produkdtivitat

ng der GUtersteuern.

2018 2019 2020 2021 2022 2023
Veré&nderung gegen das Vorjahrin %

Gesamiwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, real + 24 + 1,5 - 6,5 + 4,6 + 48 + 02
Geleistete Arbeitsstunden’) + 1.9 + 1.6 - 87 + 48 + 4,5 - 01
Stundenproduktivit&i?) + 0,5 - 01 + 2,5 - 02 + 03 0.3
Erwerbstatige?) + 1.8 + 1.3 - 1.9 + 24 + 29 0,5
Herstellung von Waren
Produktion4) + 4,5 + 1,0 - 58 + 9.5 + 3 - 20
Geleistete Arbeitsstunden?) + 24 + 09 - 63 + 51 + 30 - 09
Stundenproduktivit&t?) + 20 + 00 + 05 + 42 + 03 - 11
Unselbsté&ndig Beschaftigtes) + 28 + 1.7 - 1.4 + 04 + 1.8 + 0,1

Q: WIFO, Statistik Austria. 2022 und 2023: Prognose. — )

Von Erwerbstétigen geleistete Arbeitsstunden laut VGR. -

2) Produktion je geleistete Arbeitsstunde. — 3) Unselbstdndige und Selbstdndige laut VGR (Beschdaftigungsverhdalt-
nisse). — 4) Nettoproduktionswert, real. - %) Von unselbstdndig Beschdaftigten geleistete Arbeitsstunden laut VGR. -

¢) Laut VGR (Beschdaftigungsverhdltnisse).

Da die GUterexporte 2022 schwdécher aus-
geweitet werden als im Vorjahr, werden die
Exporte insgesamt um voraussichtlich 9,4%
zunehmen. Vom AuBBenhandel wird 2022
frotz der weiterhin hohen Importe ein Uber-
durchschnittlicher Wachstumsbeitrag ausge-
hen, der 2023 aufgrund der Abflachung des
Dienstleistungsexportwachstums deutlich
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abnimmt. Der Terms-of-Trade-Schock zeigt
sich vor allem in Form eines starken Anstiegs
der nominellen Warenimporte, der den Leis-
tungsbilanzsaldo verschlechtert. Infolge der
hohen Zuwd&chse im Dienstleistungsexport
wird fUr 2022 aber dennoch ein — wenn auch
geringer — Leistungsbilanziberschuss erwar-
tet.
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Ubersicht 9: Konsum, Einkommen und Preise

2018 2019 2020 2021 2022 2023
Verdnderung gegen das Vorjahrin %, real

Private Konsumausgaben') + 1,1 + 0,5 - 80 + 3,6 + 3.8 + 1,0

Dauerhafte Konsumguter + 1,0 + 0,2 - 22 + 4,4 - 40 + 3.5
Nichtdauerhafte Konsumguter und

Dienstleistungen + 1,1 + 0,6 - 86 * 35 + 4,7 + 0,7
VerfUgbares Einkommen der privaten

Haushalte + 1.2 + 1.6 - 29 + 1.9 - 10 + 0,2

In % des verfigbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte
EinschlieBlich Zunahme betrieblicher

Versorgungsanspriche 7.7 8,6 13,3 12,0 7.7 7.0
Ohne Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche 7.0 8.0 12,8 11,4 7.1 6,4

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Forderungen an inléndische

Nichtbanken (Jahresendsténde) + 4,9 + 4,4 + 3.8 + 6,5 + 7.0 + 6,3
Verbraucherpreise
National + 20 + 1,5 + 1,4 + 28 + 83 + 6,5
Harmonisiert + 2,1 + 1,5 + 1.4 + 2.8 + 8.4 + 6,6
Kerninflation?) + 1,8 + 1,6 + 2,0 + 2,3 + 50 + 4,6

Q: WIFO, OeNB, Statistik Austria. 2022 und 2023: Prognose. Die Werte fUr das verfigbare Einkommen der privaten
Haushalte und die Sparquote wurden aufgrund von Anpassungen bei der Verbuchung des Klimabonus gegen-
Uber der Veroffentlichung der Konjunkturprognose vom 7. Oktober 2022 geé&ndert. — ') Private Haushalte ein-
schlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) Ohne Energie, Lebensmittel, Alkohol und Tabak.

Ubersicht 10: Léhne, Wettbewerbsfahigkeit

2018 2019 2020 2021 2022 2023
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Léhne und Gehdlter pro Kopf!)

Nominell, brutto + 27 + 29 + 22 + 2,5 + &7 + 6,9
Real?)
Brutto + 0,7 + 13 + 038 - 03 - 42 + 04
Netto + 0,2 + 1,4 + 1,6 - 11 - 28 + 4,4
Léhne und Gehdlter je geleistete Arbeitsstunded)
Real?), netto + 0.3 + 09 + 9.4 - 4, - 4, + 53
In%
Lohnquote, bereinigt4) 68,9 69,2 68,9 68,6 67,0 67,8
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
LohnstUckkostens), nominell
Gesamtwirtschaft + 2,5 + 22 + 7.4 - 05 + 1.9 + 7.4
Herstellung von Waren + 1,6 + 3,2 + 4,6 - 56 + 3,7 + 9.1
Effektiver Wechselkursindex Industriewaren?)
Nominell + 1.8 - 07 + 1.4 + 0,6 - 1.9 + 0,6
Real + 1,7 - 1.1 + 1.7 + 0.2 - 23 + 0.8

Q: WIFO, Statistik Austria. 2022 und 2023: Prognose. — ') Beschdaftigungsverhdltnisse laut VGR. - 2) Deflationiert mit
dem VPI. - 3) Laut VGR. - 4) Arbeithnehmerentgelte in Relation zum Volkseinkommen, bereinigt um die Verdnde-
rung des Anteils der unselbstdndig Beschdaftigten an den Erwerbstatigen gegenUber dem Basisjahr 1995. —5) Ar-
beitskosten in Relation zur Produktivitat (Arbeithnehmerentgelte von unselbstdndig Beschdaftigten je geleistete Ar-
beitsstunde im Verhdltnis zum BIP bzw. zur Bruttowertschdpfung von Erwerbstatigen je geleistete Arbeitsstunde)
einschlieBlich Kurzarbeitsbeihilfen. — ¢) Export- und importgewichtet, real, gemessen am harmonisierten VPI.

4.3 Hohe Rohstoff- und Energiepreise
treiben die Inflation

wichtigste Triebkraft der Gesamtinflation. Der
Preisdruck erreicht immer mehr Sektoren.
Dies ist zum Teil auf die indirekten Auswirkun-
gen der hohen Energiekosten auf die ge-
samte Wirtschaft zurGckzufUhren. Dement-
sprechend hat sich die Inflation in den

Die Inflation stieg im September weiter auf
10,5% (laut VPI-Schnellsch&tzung). Der An-
stieg der Energiepreise war dabei erneut die
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meisten Teilbereichen des VPI weiter be-
schleunigt. Der anhaltende Druck durch die
Verteuerung von Energie und Lebensmitteln
wird den Preisauftrieb noch bis zur Jahres-
mitte 2023 hoch halten. Ein hdéherer Inflafi-
onsdruck ergibt sich auch aus der Abwer-
tung des Euro und durch die Nachfragesti-
muli infolge der expansiven Fiskalpolitik. So
durften vor allem die jingst gesetzten Unter-
stOtzungsmaBnahmen, die auf die Abmilde-
rung der Realeinkommensverluste abzielen,
den Preisauftrieb befdrdern. Ein wesentlicher
Teil dieser MaBnahmen besteht in Geldleis-
fungen an einkommensschwache Haus-
halte. In Verbindung mit GGtermarktmultipli-
katoren und dem Umstand, dass diese Haus-
halte eine hohe marginale Konsumneigung
aufweisen, durfte daraus eine spUrbare Aus-
weitung der Gesamtnachfrage folgen, was
den Preisauftrieb verstérkt. Nach 2,8% im
Jahr 2021 wird die Inflation in beiden Prog-
nosejahren kréftig ausfallen (2022 +8,3%,
2023 +6,5%; laut VPI).

Ubersicht 11: Arbeitsmarkt

Infolge der hohen Verbraucherpreisinflation
ist insbesondere 2023 mit hdheren Lohnab-
schlissen zu rechnen. Die Bruttoldhne

und -gehdlter je Beschdaftigten werden 2022
um 3,7% und 2023 um 6,9% zunehmen (nomi-
nell). Die Lbéhne legen damit zwar deutlich
zu, die hohe Teuerung wird aber zundchst
nicht ausgeglichen. Die Bruttorealldhne pro
Kopf sinken 2022 um 4,2% und dUrften erst
2023 wieder steigen (+0,4%).

4.4 Auslaufen der Erholung auf dem
Arbeitsmarkt

Trotz der Konjunkturabschwdchung wird das
Arbeitskraffeangebot im gesamten Progno-
sezeitraum weiter wachsen. Durch den An-
stieg der Erwerbsquote dlterer Arbeitskrafte
und die Zunahme der Erwerbsbeteiligung
von Frauen steigt das inldndische Arbeits-
krafteangebot; zugleich ist mit einem weite-
ren Zustrom ausldndischer Arbeitskrafte, vor
allem aus der EU und der Ukraine, zu rech-
nen.

2018 2019 2020 2021 2022 2023
Veradnderung gegen das Vorjahrin 1.000
Nachfrage nach Arbeitskraften
Aktiv Erwerbstatige’) + 91,6 + 61,4 - 767 + 954 +107.0 + 21,0
Unselbstandig aktiv Beschdaftigte!) + 88,0 + 58,9 - 76,1 + 90.4 +102,0 + 20,0
Inléndische Arbeitskréfte + 337 + 123 - 539 + 28,1 + 190 + 50
Ausléndische Arbeitskréfte + 54,4 + 46,6 - 222 + 62,4 + 83,0 + 150
Selbsténdige?) + 36 + 25 - 06 + 50 + 50 + 1,0
Angebot an Arbeitskréaften
Bevdlkerung im erwerbsfahigen Alter
15 bis 64 Jahre + 13,2 11.4 + 99 + 54 + 51,1 + 41,1
Erwerbspersonen?) + 638 + 50,6 + 31,6 + 17,5 + 42,0 + 36,0

Uberhang an Arbeitskréften
Arbeitslose (laut AMS) - 279

Personen in Schulung - 34
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (laut Eurostat)4) 5.2
In % der Erwerbspersonen (laut AMS) 6,9
In % der unselbsténdigen Erwerbspersonen
(laut AMS) 7.7
Erwerbspersonen?) + 14
Unselbsténdig aktiv Beschdaftigte!) + 25
Arbeitslose (laut AMS) - 82
Stand in 1.000 312,1

- 108 +108,3 - 779 - 650 + 150

- 68 - 49 + 13,2 + 00 + 20
In%

4,8 6,0 6,2 4,6 4,7

6,6 8,9 7.2 57 6,0

7.4 9.9 8,0 6,4 6,7

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

+ 11 + 07 + 04 + 09 + 08
+ 1.6 - 20 + 25 + 27 + 05
- 35 + 359 - 190 - 196 + 56

301,3 409.6 331,7 266,7 281,7

Q: WIFO, Arbeitsmarktservice, Dachverband der Sozialversicherungstréger, Eurostat, Statistik Austria. 2022 und
2023: Prognose. — ') Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdlinis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Pra-
senzdienst leisten. — 2) Laut WIFO, einschlieBlich freier Berufe und Mithelfender. - 3) Aktiv Erwerbstatige plus Arbeits-

lose. —4) Labour Force Survey.

2022 wird die Zahl der unselbstdndig aktiv
Beschdaftigten insgesamt um 2,7% hdher sein
als im Vorjahr; 2023 wird der Zuwachs mit
+0,5% schwdcher ausfallen. Die Arbeitslosen-
quote durfte im Prognosezeitraum wieder
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steigen. Der Beschdaftigungszuwachs wird
nicht mehr ausreichen, um angesichts der
Ausweitung des Arbeitskrafteangebotes ei-
nen nennenswerten Abbau der Arbeitslosig-
keit zu ermdglichen. 2021 betrug die Ar-

Sofern die Preise fir
Strom und Erdgas - wie
derzeit wahrscheinlich -
Ianger hoch bleiben,
wird die Inflation auch
2023 kraftig ausfallen,
zumal sich die Preisstei-
gerungen erst verzogert
auf die Verbraucher-
preise niederschlagen.

Infolge der Konjunktur-
abschwdchung wird der
Beschdaftigungsaufbau
abebben. Die Arbeitslo-
sigkeit dirfte aufgrund
der anhaltenden Zu-
nahme des Arbeitskraf-
teangebotes 2023 wie-
der steigen.
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beitslosenquote 8,0%. FUr 2022 zeichnet sich
ein deutlicher RGckgang auf 6,4% ab, fUr

5. Das Risikoumfeld

Die hier vorgestellte Prognose beschreibt
das aus heutiger Sicht unter den getroffenen
Annahmen wahrscheinlichste Szenario fUr
das Wirtschaftswachstum. Die tatséchliche
Entwicklung kann allerdings aufgrund einer
Vielzahl von Faktoren davon abweichen.

Der weitere Verlauf des Ukraine-Krieges und
des politischen Konflikts zwischen Russland
und der EU ist schwer absehbar. Es ist durch-
aus denkbar, dass Russland seine Erdgaslie-
ferungen nach Europa in den ndchsten Wo-
chen bzw. Monaten ganz einstellt. Ein Total-
ausfall der russischen Erdgaslieferungen
wdre fUr die europdischen Volkswirtschaften
kurzfristig nicht kompensierbar und wirde in
einigen Ladndern zu einer Rationierung von
Erdgas fUhren. Dies hatte Produktionsausfélle

2023 wird eine Quote von 6,7% prognosti-
ziert.

in der Industrie, Einschrénkungen im Trans-
port, einen neuerlichen Anstieg der Energie-
preise und womadglich auch Beschrdnkun-
gen des Erdgasverbrauchs privater Haus-
halte zur Folge, und wirde die europdischen
Volkswirtschaften im Winterhalbjahr 2022/23
in eine schwere Rezession stUrzen. Unsicher-
heiten bestehen weiterhin auch hinsichtlich
der Nahrungsmittelpreise, da Lieferungen
aus der Ukraine und Russland ausbleiben
kénnten.

Auch der weitere Verlauf der COVID-19-
Pandemie birgt nach wie vor Risiken. Ein
Wiederaufflammen der Pandemie in Europa
im Herbst 2022 kdnnte neuerliche Einschrén-
kungen des 6ffentlichen Lebens und der
Wirtschaftstatigkeit nach sich ziehen.
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