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219-232 Konjunkturbelebung ab dem 2. Halbjahr 2023. Prognose fUr 2023 und 2024

Marcus Scheiblecker, Stefan Ederer

Der internationale Konjunkturabschwung, der im 2. Halbjahr 2022 eingesetzt hatte und auch die &sterrei-
chische Wirtschaft erfasst hat, ddmpft auch noch im 1. Halbjahr 2023 das BIP-Wachstum. Um die Jahres-
mitte sollte die Wirtschaft sowohl im Euro-Raum als auch in Osterreich wieder Fahrt aufnehmen. Fir das
Gesamtjahr erwartet das WIFO ein schwaches Wirtschaftswachstum von nur 0,3%. 2024 beschleunigt es
sich auf 1,8%. Durch die deutliche Entspannung auf den Energiemdrkten hat sich die Stimmung der Unter-
nehmen und privaten Haushalte etwas aufgehellt. Die heimischen Tarife fir Haushaltsenergie und damit
die Inflation werden jedoch erst mit einiger Verzégerung nachgeben.

Economic Recovery from the Second Half of 2023. Economic Outlook for 2023 and 2024

233 Konjunkturberichterstattung: Methodische Hinweise und Kurzglossar

235-248 RUuckgang der Energiepreise verbessert die Wachstumsaussichten. Update
der mittelfristigen Prognose 2023 bis 2027

Josef Baumgartner, Serguei Kaniovski, Simon Loretz

Getragen von der internationalen Entwicklung erholt sich die &sterreichische Wirtschaft nach der Stagflo-
tion im Jahr 2023 z0gig. FUr 2025 wird bereits ein reales Wirtschaftswachstum von 2,1% erwartet. Fir
2023/2027 rechnet das WIFO mit einem durchschnittlichen BIP-Zuwachs von 1,6% p. a. (@ 2010/2019 +1,5%
p. a.). Der demografische Wandel verstarkt im Prognosezeitraum die Arbeitskrafteknappheit. Dies bewirkt
einen merklichen RGckgang der Arbeitslosigkeit: Die Arbeitslosenquote unterschritt bereits 2022 das Vorkri-
senniveau von 2019 und liegt 2027 bei voraussichtlich 5,2%. Der bereits ab Ende 2020 beobachtete kré&f-
tige Preisauftrieb auf den internationalen Energie- und Rohstoffmdarkten mindete im Jahr 2022 in der
héchsten Inflationsrate seit den 1970er-Jahren (8,6%). 2023 bleibt die Inflation noch hoch (7,1%), n&hert
sich jedoch bis 2027 allmdhlich an den 2%-EZB-Zielwert an. Die fUr 2023 prognostizierte Defizitquote von
1.8% des nominellen BIP sinkt bis 2025 auf 0,4% und steigt bis zum Ende der Prognoseperiode auf 0,8% des
BIP.

Decline in Energy Prices Improves Growth Prospects. Update of the Medium-term Forecast of the Austrian
Economy 2023 to 2027

249-267 Geopolitische Spannungen, Energiekrise und Teuerung bestimmen die Konjunktur.
Die &sterreichische Wirtschaft im Jahr 2022

Josef Baumgartner, JUrgen Bierbaumer, Sandra Bilek-Steindl, Benjamin Bittschi,
Christian Glocker, Christine Mayrhuber, Margit Schratzenstaller

Geopolitische Verdnderungen und die Energiekrise pragten 2022 die Entwicklung der Weltwirtschaft. Regi-
onal verlief die Konjunktur heterogen, wobei die steigende Unsicherheit und Angebotsverknappungen in
vielen L&ndern hohe Preissteigerungen zur Folge hatten. Osterreichs Wirtschaft expandierte im 1. Halbjahr
2022 noch kraftig, im weiteren Jahresverlauf dédmpfte jedoch die hohe Teuerung die Konsum- und Investi-
tionsnachfrage. Die Verbraucherpreisinflation stieg im Herbst 2022 auf einen Spitzenwert von 11%, was

U. a. zu Reallohnverlusten der unselbstdndigen Beschdaftigten fUhrte. Die dsterreichische Bundesregierung
setzte umfangreiche tempordre und permanente EntlastungsmaBnahmen, um die sozialen und dkonomi-
schen Auswirkungen von Inflafion und Energiekrise auf Unternehmen und private Haushalte abzufedem.

Geopolitical Tension, Energy Crisis and Inflation Shape Economic Activity. The Austrian Economy in 2022
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Hohe Inflation fuhrt zu Kurswechsel in der Geldpolitik
Thomas Url

Die Zentralbanken der USA und des Euro-Raums beendeten 2022 ihre Wertpapierankaufsprogramme und
begannen im Mérz bzw. Juli mit der Anhebung ihrer Leitzinssétze. Sie reagierten damit auf den Inflations-
anstieg, der im Jahresverlauf auch zu einer Beschleunigung der Kerninflation fUhrte. Das Kreditvolumen
legte im 1. Halbjahr 2022 noch deutlich zu, die Eintribung der Konjunkturaussichten, der abflauende La-
geraufbau nach der Wiederherstellung der Lieferketten und der scharfe Zinsanstieg démpften jedoch ge-
gen Jahresende die Kredithachfrage. Gleichzeitig verscharften die Kreditinstitute ihre Vergaberichtlinien.
Sie entsprachen damit auch den strengeren makroprudenziellen Anforderungen fir die Neuvergabe von
Immobiliendarlehen, die die Finanzmarktaufsicht ab August 2022 verordnet hatte. Der JahresUberschuss
der Kreditwirtschaft schrumpfte 2022 wegen hdherer Vorsorgen fUr Kreditrisiken und Wertberichtigungen
fUr Wertpapiere und Beteiligungen. Ausgepragte Kursverluste an den Bdrsen dédmpften nicht nur das Provi-
sionsergebnis der Kreditinstitute, sondern auch die Marktkapitalisierung der Wiener Bdrse (2022: 26% des
BIP). Kursverluste des Euro gegenuber dem Dollar, den daran gebundenen Wé&hrungen sowie dem Rubel
fUhrten zu einer nominell-effektiven Abwertung um 1,5%. Die im Vergleich zu den Handelspartnern niedri-
gere Inflationsrate in Osterreich verstarkte die Abwertung auf 2%.

High Inflation Rates Trigger Monetary Policy Turnaround

Kennzahlen zur Wirtschaftslage

Economic Indicators

Redaktionsschluss fiir das vorliegende Heft: 27. 4. 2023 « Die einzelnen Beitrége berUcksichtigen Informationen und Rahmen-
bedingungen bis zu dem jeweils angegebenen Datum.
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Konjunkiurbelebung ab dem 2. Halbjahr 2023
Prognose fur 2023 und 2024

Marcus Scheiblecker, Stefan Ederer

e Im 2. Halbjahr 2022 dédmpfte die EintrGbung der internationalen Konjunktur das heimische
Wirtschaftswachstum. Dieser dadmpfende Effekt halt auch im 1. Halbjahr 2023 an.

e In Osterreich nimmt die Konjunktur erst ab Mitte 2023 wieder Fahrt auf, wodurch der BIP-Zuwachs
zundchst verhalten bleibt (2023 +0,3%, real). FUr 2024 rechnet das WIFO mit einem Wirtschaftswachstum
von 1,8%.

e Trotz der Entspannung auf den Energiemdrkten Uberschritt die Inflationsrate in Osterreich im J&nner
2023 den bisherigen Hochststand von 11%. Der Preisauftrieb verlangsamt sich zwar schrittweise, bleibt
jedoch 2023 noch hoch (7,1%). 2024 dUrfte die Inflationsrate dann auf 3,8% sinken.

e Die schwache Konjunktur zeigt sich auch auf dem Arbeitsmarkt. FUr 2023 sind voribergehend ein
leichter Anstieg der Arbeitslosigkeit und eine Abschwdchung des Beschaftigungswachstums zu
erwarten. 2024 verleiht die bessere Konjunktur auch dem Arbeitsmarkt erneut Schwung.

e Wegen der hohen Inflation wachsen die Steuereinnahmen 2023 ahnlich kré&ftig wie das nominelle BIP.
Da die Staatsausgaben nicht im gleichen AusmaB zulegen, sinkt die Defizitquote 2023 deutlich auf 1,8%
des BIP (2024 -0,4% des BIP).

Entwicklung der Energiepreise

Erdgas, Dutch TTF (€ je MWh)  ====--- Termingeschdfte Erdgas

Strom, Tagesgrundpreis (€ je MWh) Termingeschdfte Strom

Rohdl, Brent (€ je Barrel) ~ =====-- Termingeschd&fte Rohdl
500 -
450 - — .

Wdhrend die Entspannung auf den
400 Energiemarkten die Konjunktur
350 1 begiinstigt, bleibt die Kerninflation
300 hartndckiger als erwartet. Dies
250 - veranlasst die Notenbanken zu
200 einer deutlicheren Straffung der
150 1 Geldpolitik, wodurch der bevor-
100 4 stehende Konjunkturaufschwung
50 | \:_'_'_'_'_‘_‘_'_‘_‘_‘_‘_‘_'_'_'_'_'_-_'_-_-_ verhalten ausfallt.”
0 : : : : : ‘
2019 2020 2021 2022 2023 2024

Seit der letzten Prognose vom Dezember 2022 sind die Weltmarktpreise fur Energie-
frdger abermals kraftig gesunken (Q: Barchart, Internationaler Wéhrungsfonds,
Intercontinental Exchange, European Energy Exchange, HWWI, WIFO).
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Konjunktiurbelebung ab dem 2. Halbjahr 2023

Prognose fir 2023 und 2024

Marcus Scheiblecker, Stefan Ederer

Konjunkturbelebung ab dem 2. Halbjahr 2023. Prognose fur
2023 und 2024

Der internationale Konjunkturabschwung, der im 2. Halb-
jahr 2022 eingesetzt hatte und auch die 6sterreichische
Wirtschaft erfasst hat, dadmpft auch noch im 1. Halbjahr
2023 das BIP-Wachstum. Um die Jahresmitte sollte die Wirt-
schaft sowohl im Euro-Raum als auch in Osterreich wieder
Fahrt aufnehmen. FUr das Gesamtjahr erwartet das WIFO
ein schwaches Wirtschaftswachstum von nur 0,3%. 2024
beschleunigt es sich auf 1,8%. Durch die deutliche Entspan-
nung auf den Energiemdarkten hat sich die Stimmung der
Unternehmen und privaten Haushalte etwas aufgehellt.
Die heimischen Tarife fir Haushaltsenergie und damit die
Inflation werden jedoch erst mit einiger Verzégerung nach-
geben.

Economic Recovery from the Second Half of 2023.
Economic Outlook for 2023 and 2024

The international economic downturn, which unfolded in
the second half of 2022 and has also affected the Austrian
economy, will continue to dampen GDP growth in the first
half of 2023. Around the middle of the year, the economy
is forecasted to regain momentum, both in the euro area
and in Austria. For the year as a whole, WIFO expects weak
real GDP growth of a mere 0.3 percent. In 2024 it is pro-
jected to accelerate to 1.8 percent. Due fo the significant
easing of prices on the energy markets, business and
household sentiment has brightened somewhat. However,
domestic tariffs for household energy and thus inflation will
abate with some delay.

JEL-Codes: E32, E66 » Keywords: Konjunkturbericht, Konjunkfurprognose

Die Konjunkfurprognose entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen des WIFO. Zu den Defini-
fionen siehe "Methodische Hinweise und Kurzglossar', in diesem Heft und https://www.wifo.ac.at/wwadocs/form/WIFO-
Konjunkturberichterstattung-Glossar.pdf

Wissenschaftliche Assistenz: Astrid Czaloun (astrid.czaloun@wifo.ac.at), Martha Steiner (martha.steiner@wifo.ac.at)
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Kontakt: Marcus Scheiblecker (marcus.scheiblecker@wifo.ac.at), Stefan Ederer (stefan.ederer@wifo.ac.at)

220

Konjunkturprognose

1. Einleitung

Die internationale Konjunktur hat seit der
letzten WIFO-Prognose vom Dezember 2022
nicht an Schwung gewonnen. Im Euro-Raum
hielt der bereits im 2. Halbjahr 2022 beo-
bachtete Abschwung auch nach dem Jah-
reswechsel an. Wahrend die Weltmarkt-
preise von Energietrdgern sinken, ddmpfen
die deutlich hdheren ZinssGtze als Folge ei-
ner restriktiveren Geldpolitik die Konjunk-
turerwartungen.

Untypisch fUr die derzeitige Konjunkturphase
ist die Robustheit der Arbeitsmdarkte in den
USA und in Europa. In beiden Regionen hat
trotz der schwdcheren Wirtschaftsleistung
die Beschaftigungsdynamik nur wenig nach-
gelassen, wodurch die Arbeitslosigkeit bis-
lang auf niedrigem Niveau verblieben ist.
Dies deutet ebenso wie das allmdahlich wie-
derkehrende Vertrauen der Unternehmen
und privaten Haushalte auf eine Belebung
der internationalen Konjunktur ab der Jah-
resmitte 2023 hin. In der Industrie haben sich
die Auftragsbestdnde in einigen L&dndern

zuletzt wieder stabilisiert, sodass vor allem
die Industrieproduktfion wieder Fahrt auf-
nimmt.

In diesem Umfeld wird es auch der heimi-
schen Wirtschaft gelingen, ab dem 2. Halb-
jahr wieder Tritt zu fassen und die Produktion
auszuweiten. FUr das Gesamtjahr 2023 ist al-
lerdings nur mit einem schwachen BIP-
Zuwachs von real 0,3% zu rechnen. Erst 2024
beschleunigt sich das Wachstum auf 1,8%.

Ausgehend von der Exportwirtschaft wird die
Konjunkturbelebung in weiterer Folge in vie-
len Bereichen der heimischen Wirtschaft zu
spUren sein. Die Bauwirtschaft kann hinge-
gen nicht von dieser positiven Entwicklung
profitieren. Dort lassen hohe Preissteigerun-
gen und das schwierigere Finanzierungsum-
feld die Nachfrage weiter schrumpfen, ins-
besondere im Wohnbau. Das WIFO erwartet
daher fUr 2023 einen weiteren RUckgang der
Bauinvestitionen (-0,8%, real), der sich 2024
sogar noch etwas beschleunigt (—-1,4%).

WIFO B Monatsberichte 4/2023, S. 219-232



Ubersicht 1: Hauptergebnisse der Prognose

2019 2020 2021 2022 2023 2024
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt, real + 1,5 - 65 + 4,6 + 50 + 0.3 + 1.8
Herstellung von Waren + 1,0 - 58 + 9,5 + 35 - 19 + 1,6
Handel + 30 - 59 + 3.7 + 24 + 2.4 + 27
Private Konsumausgaben'), real + 0,5 - 80 + 3.6 + 4,1 + 1,3 + 20
Dauerhafte Konsumguter + 02 - 22 + 4,4 3.9 + 30 + 20
Bruttoanlageinvestitionen, real + 4,5 - 53 + 87 - 09 + 00 + 10
Ausristungen?) + 53 - 7.0 + 11,3 - 08 + 08 + 3.2
Bauten + 3,6 - 34 + 58 1.0 - 08 - 1.4
Exporte, real + 4,0 - 10,7 + 9.6 + 11,1 + 20 + 3.3
Warenexporte, fob + 3.5 - 73 + 12,9 + 7.5 + 0.3 + 3.5
Importe, real + 21 - 92 + 13,7 + 57 + 2,1 + 32
Warenimporte, fob + 0.3 - 6.2 + 14,2 + 28 + 03 + 30
Bruttoinlandsprodukt, nominell + 3,1 - 4,1 + 6,6 + 10,2 + 7.4 + 6,1
Mrd. € 397.17 381,04 406,15 447,65 480,63 509.89
Leistungsbilanzsaldo in % des BIP 2.4 3.0 0.4 0.5 1,6 2.1
Verbraucherpreise 1.5 + 14 + 28 8.6 + 7.1 3.8
BIP-Deflator?) 1.5 2,6 1,9 5.0 + 71 4,2
Dreimonaftszinssatz in% - 04 - 04 - 05 0.3 3,9 4,7
Sekunddrmarkirendite?) in % 0.1 - 02 - 01 1.7 4,1 6,0
Finanzierungssaldo des Staates
(laut Maastricht-Definition) in % des BIP 0.6 - 80 - 59 - 25 - 1.8 - 04
Unselbstandig aktiv Beschaftigte®) + 1,6 - 20 + 2,5 + 3.0 + 08 + 13
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (Eurostat)¢) 4,8 6,0 6,2 4,8 4,7 4,5
In % der unselbsténdigen Erwerbspersonen 7.4 9.9 8,0 6,3 6,4 6,1
Treibhausgasemissionen’) + 1,5 - 7.7 + 48 - 48 - 07 - 00
Mio. t CO>-Aquivalent 79,74 73,59 77,14 73,44 72,92 72,92

Q: WIFO, Arbeitsmarkiservice Osterreich, Dachverband der Sozialversicherungstréiger, EZB, OeNB, Statistik Austria,
Umweltbundesamt. 2023 und 2024: Prognose. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbs-

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

7) 2021: Schatzung gemdB Umweltbundesamt. Ab 2022: Prognose.

Der Tourismus, der besonders unter der
COVID-19-Pandemie gelitten hatte, erholte
sich 2022 deutlich. 2023 hdalt die Erholung
zwar an, schwdcht sich jedoch ab. Stitzend
sollte vor allem die Nachfrage aus dem Aus-
land wirken, wdhrend jene aus dem Inland
wegen der hohen Inflation, die die real ver-
fUgbaren Haushaltseinkommen belasteft,
leicht sinken dUrfte. FUr 2024 rechnet das
WIFO mit einer weiteren Belebung der Touris-
musnachfrage. Wahrend die Nachfrage aus
dem Ausland 2024 kaum mehr zulegt, sollte
die inldndische Nachfrage aufgrund der
nachlassenden Inflation wieder kréftiger ex-
pandieren.

Trotz des deutlichen RUckgangs der Import-
preise fUr Energietrdger steigen die Verbrau-
cherpreise 2023 abermals stark — getrieben
durch die Kerninflation. FUr das Gesamtjahr
erwartet das WIFO einen Anstieg des VPl um
7,1%. Da die Preise fur KonsumgUter Ublicher-
weise verzdgert reagieren, wird mit einer
spUrbaren Abschwdchung des allgemeinen
Preisauftriebs ab der zweiten Jahreshdlfte

WIFO B Monatsberichte 4/2023, S. 219-232

2023 gerechnet. 2024 betragt die Verbrau-
cherpreisinflation voraussichtlich 3,8%.

Im Einklang mit der Konjunktur wird fOr 2023
ein Beschdaftigungszuwachs von nur 0,8% er-
wartet (2024 +1,3%). Die Arbeitslosigkeit
durfte 2023 zun&chst um 6.000 Personen stei-
gen und erst 2024 weiter sinken (-10.000 Per-
sonen). Die Arbeitslosenquote (laut nationa-
ler Berechnung) steigt dementsprechend
von 6,3% (2022) auf 6,4% (2023) und geht
2024 auf voraussichtlich 6,1% zurUck. Damit
l&ge sie auf dem niedrigsten Stand seit 2008.

Die anhaltend hohe Inflation fUhrt 2023 neu-
erlich zu einem deutlichen Anstieg der Steu-
ereinnahmen, insbesondere aus der Mehr-
wertsteuer. Die gesamten Staatseinahmen
wachsen in der Folge fast so kraftig wie das
nominelle BIP, womit die Einnahmenquote
nur leicht sinkt. Die Ausgaben steigen je-
doch nicht in gleichem AusmaB. In der Folge
verringert sich das Budgetdefizit 2023 auf
1,8% des nominellen BIP (2022 —2,5%). FUr
2024 wird ein weiterer RUckgang auf 0,4%
des BIP prognostiziert.

Konjunkturprognose



Osterreichs Handels-
partner verzeichnen
2023 nur ein schwaches
Wirtschaftswachstum.
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2. Entwicklung der Weltwirtschaft

2.1 Geldpolitik dampft die
Konjunkturerwartungen

Seit der lefzten WIFO-Konjunkturprognose
vom Dezember 2022 haben sich internatio-
nal gehandelte Energietrager weiter verbil-
ligt. FOr 2023 und 2024 erwartet das WIFO nur
mehr halb so hohe GroBhandelspreise fir
Gas und Strom wie in seiner letzten Prog-
nose. Die Prognosewerte fUr den Rohdlpreis
wurden zwar mit 84 $ bzw. 80 $ je Barrel im
Wesentlichen unveréndert belassen, aller-
dings reduziert die prognostizierte Aufwer-
tung des Euro gegenUber dem Dollar den
Preis in Euro.

Trotz des RUckgangs der Energiepreise, de-
ren Verteuerung fUr den weltweiten Inflati-
onsanstieg und die schwache Konjunktur

verantwortlich war, behdlt das WIFO auch

Ubersicht 2: Internationale Konjunktur

seine Annahmen zum internationalen Um-
feld weitgehend bei. FUr das Wirtschafts-
wachstum in den USA, in China, der EU und
dem Euro-Raum wurden nur kleine Anpas-
sungen um hdchstens 0,1 Prozentpunkt for
die Jahre 2023 und 2024 vorgenommen. Da-
mit wird nach wie vor eine sehr schwache
Entwicklung der Handelspartner unterstellt.
Wdhrend die Energiepreise als Triebkraft der
Inflation an Bedeutung verloren haben, hat
sich die Kerninflation merklich beschleunigt.
Die Energiepreise werden schneller und stdr-
ker auf andere GUter und Dienstleistungen
Uberwdlzt als in der letzten Prognose ange-
nommen. Dies veranlasst die Notenbanken
zu einer kraftigeren Anhebung ihrer Leitzins-
s@fze, was die Konjunktur dédmpft. Neben
den Investitionen belastet die Straffung der
Geldpolitik auch die Nachfrage nach Kon-
sumgutern.

Gewicht 2021 in %
Waren- Welt-BIP?)

2019

2020 2021 2022 2023 2024
BIP real, Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

exporte')
EU 27 68,1 14,8 + 1.8 - 56 + 5.4 + 35 + 0,6 + 1.8
Euro-Raum 51,9 10,5 + 1,6 - 6,1 + 5.4 + 3.5 + 0.7 + 1,6
Deutschland 30,2 3.3 + 1,1 - 37 + 2,6 + 1.8 - 0.1 + 1.7
Italien 6,8 1.9 + 0,5 - 9.0 + 7.0 + 3.7 + 0,6 + 1,0
Frankreich 3.8 2.3 + 1.8 - 78 + 6.8 + 2,6 + 0.8 + 1.4
MOEL 53) 15,3 2,2 + 4,0 - 3.3 + 6,0 + 4,1 - 03 + 2,7
Ungarn 3.7 0.2 + 4,9 - 4,5 + 71 + 4,6 - 0,5 + 29
Tschechien 3.6 0.3 + 3.0 - 55 + 3,6 + 24 - 05 + 2,7
Polen 4,0 1.0 + 4,4 - 20 + 6.8 + 49 - 04 + 2,7
USA 6,7 15,7 + 23 - 28 + 59 + 2,1 + 1.0 + 1,5
Schweiz 52 0.5 + 1.1 - 24 + 4,2 + 2,1 + 0.6 + 2,0
Vereinigtes Konigreich 2,7 2,3 + 1,6 -11,0 + 7,6 + 4,0 - 05 + 1,2
China 2,9 18,6 + 6,0 + 22 + 8.4 + 3.0 + 43 + 50
Insgesamt
Kaufkraftgewichtet4) 52 + 3.4 - 22 + 6,7 + 29 + 20 + 2.8
Exportgewichtet®) 86 + 1,9 - 51 + 56 + 3.3 + 0,7 + 1,9
Marktwachstum Osterreich¢) + 1.7 - 6,1 +10,8 + 56 + 0,6 + 3,7
Annahmen zur Prognose
Rohdlpreis
Brent, $ je Barrel 64,1 43,3 70,7 98,7 84 80
Erdgaspreis
Dutch TTF, € je MWh 13,6 9.5 45,9 121,5 50 51
Strompreis Osterreich
Base, € je MWh 40,1 33,2 107.2 261,6 140 148
Peak, € je MWh 43,1 36,0 116,8 275,5 160 177
Wechselkurs
Dollar je Euro 1,120 1.141 1,184 1,054 1,09 1,20
Internationale Zinssétze
EZB-Hauptrefinanzierungssatz’), in % 0.0 0.0 0.0 0.6 4,0 4,5
Sekunddrmarktrendite Deutschland, in % - 0.3 = 03 - 0.5 - 0.4 1.1 85

Q: WIFO, Bureau of Economic Analysis, European Energy Exchange, Eurostat, EZB, HWWI, IWF, OECD, Statistik Aus-
tria. 2023 und 2024: Prognose. — ') Osterreichische Warenexporte. - 2) Kaufkraftgewichtet. - 3) Tschechien, Un-
garn, Polen, Slowenien, Slowakei. - 4) EU 27, USA, Schweiz, Vereinigtes Konigreich, China; gewichtet mit dem Brut-
toinlandsprodukt zu Kaufkraftparitéten 2021. - 5) EU 27, USA, Schweiz, Vereinigtes Kénigreich, China; gewichtet
mit den &sterreichischen Warenexportanteilen 2021. — ¢) Ver&nderungsrate real der Warenimporte der Partner-
l&nder, gewichtet mit dsterreichischen Exportanteilen. —7) Fixzinssatz.
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2.2 Konjunkturschwdéche hdalt im 1. Halbjahr
2023 noch an

Seit dem 2. Halbjahr 2022 hat die Wirtschafts-
leistung in vielen Wirtschaftsrdumen kaum
mehr zugenommen oder ist sogar zurGckge-
gangen. Im Euro-Raum stagnierte das BIP im
IV. Quartal 2022 weitgehend. Sowohl die
Konsumausgaben der privaten Haushalte als
auch die Bruttoanlageinvestitionen gaben
deutlich nach. Die Energiekrise und die da-
mit einhergehende hohe Inflation dadmpften
die Konsumentenstimmung ab dem Frihjahr
2022 spUrbar, weshalb die privaten Haus-
halte ihre Ausgaben einschrdnkten. Stei-
gende Zinsen fUhrten zu einem kraftigen
RUckgang der Bauinvestitionen, insbeson-
dere im Wohnbau. Auch die Exportdynamik
schwdchte sich markant ab. In Deutschland
war die gesamtwirtschaftliche Produktion im
IV. Quartal rocklaufig.

In den USA nahm die Wirtschaftsleistung im
2. Halbjahr 2022 hingegen weiter zu, im

IV. Quartal stieg das BIP neuerlich kraftig. Die
Konsumausgaben der privaten Haushalte
verloren zwar etwas an Schwung, trugen je-
doch weiterhin zum Wirtschaftswachstum
bei, wogegen der Export und die Investitio-
nen zurGckgingen. Insbesondere die Bauwirt-
schaft schrumpfte im 2. Halbjahr 2022 deut-
lich. Ahnlich wie im Euro-Raum dé&mpften
auch in den USA die hdheren Zinsen die
Wohnbavuinvestitionen. Dass das BIP im

IV. Quartal dennoch zulegte, ist auch einem
hohen Lageraufbau und dem starken RUck-
gang der Importe zuzuschreiben, die die
Schwdche anderer Nachfragekomponen-
ten abfederten. Die vorlaufenden Indikato-
ren deuten jedoch auf eine bevorstehende
Schwdchephase hin.

In China war die Wirtschaft 2022 weiterhin
stark von der COVID-19-Pandemie beein-
flusst. Nach einem kraftigen Wachstum im
Sommer, das von Erholungseffekten nach
den Einschrankungen im FrGhjahr gepragt
war, stagnierte das BIP im IV. Quartal. Die
Null-COVID-Politik der chinesischen Regie-
rung fUhrte auch im Okfober und November
noch zu weitldufigen Einschr&nkungen der
Mobilit&t und zu Produktionsunterbrechun-
gen. Erst gegen Jahresende dnderte sie ih-
ren Kurs und hob die Restriktionen weitge-
hend auf. Infolgedessen stiegen die Infekti-
onszahlen im Dezember 2022 drastisch, auch
weil der Impfschutz der chinesischen Bevdl-
kerung gering war. Dies zog neuerlich Pro-
duktionsausfdlle nach sich und frug zur Stag-
nation der Wirtschaftsleistung im IV. Quartal
bei.

Die Abschwd&chung der weltweiten Konjunk-
fur und insbesondere die Stagnation in
China hatten eine markante Verlangsa-
mung des Welthandels im 2. Halbjahr 2022
zur Folge. Im IV. Quartal schrumpfte der in-
ternationale Warenhandel laut Centraal
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Planbureau (CPB) sogar deutlich. Die welt-
weite Industrieproduktion ging ebenfalls zu-
rick, jedoch weniger stark als der Welthan-
del. Die Lieferkettenprobleme, die 2020 und
2021 die Weltwirtschaft gehemmt hatten,
I6sten sich in der zweiten Jahreshdlfte 2022
weitgehend auf, und auch die Logistikkos-
ten sanken beinahe auf das Niveau von
2019. Das erlaubt es den Unternehmen, ihre
nach wie vor hohen Auftragsbestédnde nun-
mehr abzubauen.

2.3 Sinkende Energiepreise und schwache
Konjunktur bremsen die Inflation

Die Weltmarktpreise fUr Energie und Roh-
stoffe (laut HWWI), die ab dem Il. Quartal
2021 markant gestiegen waren, gingen ab
Herbst 2022 wieder kr&ftig zurGek. So sanken
insbesondere die Erdgaspreise, die infolge
des Ukraine-Krieges stark geschwankt hat-
ten, zuletzt wieder auf ein dhnliches Niveau
wie im Sommer 2021. Zur Verbiligung trug
maBgeblich der geringe Erdgasverbrauch
der letzten Monate aufgrund des milden
Winters bei, wodurch die Speicher fUr das
FrOhjahr noch ungewdhnlich gut gefullt wa-
ren. Zudem blieben die Erdgaslieferungen
aus Russland Uber die Ukraine aufrecht,
wdhrend einige Lander alternative Bezugs-
quellen fur Erdgas erschlossen haben. Auch
Rohd&l sowie Nahrungs- und Industrierohstoffe
haben sich seit dem Sommer 2022 wieder
etwas verbilligt. Darin durfte sich die gerin-
gere weltweite Nachfrage nach Rohstoffen
infolge der Konjunkturschwdche nieder-
schlagen.

Die hohen Energiepreise trieben auch die
Verbraucherpreisinflation im Euro-Raum. Sie
beschleunigte sich ab dem Sommer 2021
deutlich und erreichte im Oktober 2022 ihren
vorldufigen Héchstwert von 10,6%. Seither
ging sie bis Februar 2023 wieder um rund

2 Prozentpunkte zurGck. Durch die Verbilli-
gung von Rohstoffen und Energietrégern
verringerte sich der Beitrag der Energiekom-
ponenten zur Verbraucherpreisinflation kon-
tinuierlich. Dagegen hat sich der Preisauf-
frieb bei Nahrungsmitteln, IndustriegUtern
und Dienstleistungen merklich beschleunigt,
wodurch die Kerninflation im Euro-Raum wei-
ter auf zuletzt 5,6% zugelegt hat.

In den USA hatte der Anstieg der Inflation
hingegen bereits im FrGhjahr 2021 eingesetzt
und war vor allem durch die Preise von In-
dustriegUtern und Dienstleistungen getrie-
ben. Ausschlaggebend hierfur war insbeson-
dere die starke Nachfrage nach KonsumguU-
tern wahrend der COVID-19-Pandemie. Den
Hohepunkt hatte die Inflation in den USA be-
reits im Juni 2022 erreicht; seither verlang-
samte sich der Verbraucherpreisauftrieb um
etwa 2V2 Prozentpunkte. Die Kerninflation
sinkt hingegen seit dem Sommer 2022 nur
langsam und lag im Februar 2023 bei 5,5%.

Konjunkturprognose

Die vorlaufenden Indi-
katoren deuten fir die
USA auf eine bevorste-
hende Schwdchephase
hin.
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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. 2023 und
2024: Prognose. — ') Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdlinis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten, ohne in der Be-
schaffigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung; Bruch 2007/08 wegen Umstellung der Beschdftigtenstatistik. — 2) EinschlieBlich militérischer Waf-
fensysteme. — 3) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark). — 4) EinschlieBlich Kurzarbeitsbeihilfen. — %) Prognose: Europdische Kom-
mission.
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Auf den Terminmdrkten fUr Rohstoffe und
Energie haben die Preise seit dem Sommer
2022 markant nachgegeben. So liegen die
Futures-Preise fUr Erdgas (Title Transfer Facility
—TTF) fOr den Zeitraum Mdarz 2023 bis Ende
2024 bei etwa 50 € je MWh, jene fUr Rohdl
(Brent) bei unter 80 $ je Barrel. Die GroBhan-
delspreise fur Strom auf dem europdischen
Markt, die im Gleichschritt mit den Erdgas-
preisen gestiegen waren, sind seit Herbst
2022 ebenfalls deutlich gesunken. Dies
dampft die Verbraucherpreisinflation im
Prognosezeitraum.

2.4 Starker Anstieg der Zinsen in den
Industrieldndern

Aufgrund der hohen Inflation strafften die
Zentralbanken in den Industrieldndern 2022
deutlich die geldpolitischen Zogel. In den
USA wurde der Leitzinssatz bereits Anfang
Méarz 2022 angehoben und stieg seither um
4,75 Prozentpunkte. Die Europdische Zentral-
bank erhdhte ihren Hauptrefinanzierungssatz
erst im Juli 2022. Im September, November
und Dezember 2022 sowie im Februar und
Mdarz 2023 folgten weitere Zinsschritte von je-
weils 0,5 bzw. 0,75 Prozentpunkten auf zuletzt
3.5%. Zudem beschloss die EZB, die Wertpo-
pierbest&nde des Eurosystems im Rahmen
ihrer Wertpapierankaufsprogramme zu ver-
ringern. Die Nettoank&ufe im Rahmen des
Pandemie-Notfallankaufprogramms (Pande-
mic Emergency Purchase Programme —
PEPP) wurden bereits Ende April 2022 einge-
stellt.

Die Anhebung der Leitzinsen zog einen An-
stieg der Sekund@rmarktrenditen im Euro-
Raum nach sich. Zudem vergréBerten sich
die Zinsabst&nde zwischen den Landern der
Wdhrungsunion bis zum Sommer 2022 merk-
lich. In der zweiten Jahreshdlfte schrumpften
sie jedoch wieder und sind seither weitge-
hend stabil. Dies dUrfte u. a. am neu einge-
fOhrten Instrument zur Absicherung der Trans-
mission (Transmission Protection Instrument —
TPI) liegen, das seit Juli 2022 zur Vermeidung
einer ungerechtfertigten und ungeordneten
Marktdynamik zur VerfUgung steht. Es zielt
darauf ab, allzu groBe Zinsdifferenziale zwi-
schen den Euro-Ladndern, wie sie etwa 2010
bis 2012 im Gefolge der Finanzmarkt- und
Staatsschuldenkrise aufgetreten waren, zu
verhindern. Bislang wurden im Rahmen des
TPI allerdings keine Ank&ufe von Wertpapie-
ren getatigt, vielmehr dirfte bereits seine
AnkUndigung fUr eine Beruhigung der
Markte gesorgt haben.

Der jungsten geldpolitischen Entscheidung
der Europd&ischen Zentralbank liegt zwar die
Erwartung zugrunde, dass die Inflation im
Euro-Raum aufgrund sinkender Energiepreise
im Verlauf des Jahres 2023 spuUrbar zurick-
geht. Esist jedoch zu erwarten, dass die EZB
die Leitzinssatze im Frihjahr und Sommer
2023 neuerlich anhebt. Auch die Zentral-
bank der USA dirfte 2023 noch zumindest
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einen weiteren Zinsschritt setzen. Der nur
langsame RiUckgang der Inflation, insbeson-
dere der Kerninflation, dUrfte erst Ende 2024
wieder Spielr&ume fUr eine Senkung der Leit-
zinsen erdffnen.

2.5 Besserung der internationalen
Konjunktur ab Mitte 2023

Die Stimmung der privaten Haushalte und
Unternehmen, die sich ab dem Frihjahr 2022
dramatisch verschlechtert hatte, hellte sich
zu Jahresende etwas auf, da sich die Wirt-
schaft vielerorts besser entwickelte als erwar-
tet. In den europdischen Landern durften zu-
dem die Versorgungssicherheit mit Erdgas
und das Ausbleiben von Energierationierun-
gen eine Rolle gespielt haben.

Die Arbeitsmdrkte zeigen sich trotz der
schwachen Konjunktur seit dem 2. Halbjahr
2022 robust. So sind die Arbeitslosenquoten,
die nach Uberwindung der COVID-19-
Pandemie gesunken waren, in den meisten
Euro-Landern bisher nicht wieder angestie-
gen. Dies kdnnte darauf hinweisen, dass die
aktuelle Konjunkturschwdche als vorUberge-
hend angesehen wird. Die Unternehmen
versuchen, ihre Arbeitskrafte so lang wie
moglich zu halten, um nicht anschlieBend in
einem Umfeld fortgesetzter Arbeitskrafte-
knappheit erneut nach Personal suchen zu
mussen.

In vielen Euro-L&ndern dUrfte die Wirtschaft
auch im I. Quartal 2023 kaum gewachsen
oder sogar geschrumpft sein. Die Inflation
wird sich zwar weiter verlangsamen, da die
deutliche Verbiligung von Energie 2023 und
2024 den Anstieg der Verbraucherpreise
bremst. Die ZinssGtze werden aber IGnger
hoch bleiben. Zudem durften Energietrager
bis zum Ende des Prognosezeitraums teurer
bleiben als in den Jahren vor Ausbruch der
COVID-19-Pandemie.

Da die Arbeitsmdrkte robust sind und das
Vertrauen der Unternehmen und privaten
Haushalte allmdahlich wieder erstarkt, sollte
sich die Konjunktur ab der Jahresmitte 2023
beleben. Insbesondere in der Industrie ha-
ben sich die Auftragsbestdnde in einigen
Landern zuletzt wieder stabilisiert, wodurch
auch dieser Sektor wieder Fahrt aufnimmt.

Auch die USA sollten die fur das 1. Halbjahr
2023 erwartete Schwdchephase ab der Jah-
resmitte Uberwinden. Dies wird jedoch ent-
scheidend von der dortigen Geldpolitik und
somit von der Kerninflation abh&ngen. Diese
hat sich zwar seit dem Hbchststand im Sep-
tember 2022 deutlich zurdckgebildet, aller-
dings war der Ruckgang im J&nner und Feb-
ruar 2023 nur mehr bescheiden. Wegen des
hohen Zinsniveaus durfte die Konjunkturbele-
bung nur schwach ausfallen. FUr die USA er-
wartet das WIFO 2023 ein Wirtschaftswachs-
tfum von 1%, womit es kaum stdrker wdre als
im Euro-Raum (+0,7%). 2024 sollten die

Konjunkturprognose

Die Zinssatze werden
mittelfristig hoch
bleiben.
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Nach zwei Jahren Uber-
aus kraftigen Wachs-
tums expandiert die hei-
mische Wirtschaft 2023
nur schwach.
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beiden WirtschaftsrGume etwa gleich stark

expandieren (USA +1,5%, Euro-Raum +1,6%).

In China dUrfte die Wirtschaft nach Aufhe-
bung der letzten COVID-19-MaBnahmen

3. Osterreichische Konjunktur

Nach Uberwindung der COVID-19-Krise ex-
pandierte Osterreichs Wirtschaft auch 2022
Uberaus kraftig. Im Gesamtjahr stieg das BIP
um 5% (real) und damit sogar etwas stérker
als 2021 (+4,6%). Die heimische Produktion
konnte bis zur Jahresmitte noch stark zule-
gen, litt allerdings im weiteren Verlauf unter
dem Abschwung der Weltkonjunktur infolge
der hochschnellenden Inflation und des Uk-
raine-Krieges.

Abbildung 2: Konjunkturbild Osterreich
BIP, real

und dem Abflauen der Infektionswelle ab
diesem FrGhjahr wieder spUrbar an Fahrt ge-
winnen. Der globale Warenhandel be-
schleunigt sich, unterstUtzt durch die Auflo-
sung der Lieferkettenprobleme.

Osterreichs BIP, das im Il. Quartal 2022 ge-
genuber der Vorperiode noch um 2,1% ge-
wachsen war, legte daherim lll. Quartal
kaum mehr zu (+0,1%) und stagnierte im

IV. Quartal (0,0%). Wenngleich sich die Vor-
laufindikatoren zuletzt leicht verbessert ha-
ben, durfte die heimische Wirtschaft zu Jah-
resbeginn 2023 geschrumpft sein. Im

Il. Quartal sollte sich die Konjunktur allerdings
stabilisieren und eine schrittweise Belebung
einsetzen.
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Ubersicht 3: Technische Zerlegung der Wachstumsprognose des realen BIP
2021 2022 2023 2024
WachstumsUberhang') Prozentpunkte + 09 + 25 + 0,5 + 04
Jahresverlaufsrate?) in% + 6,4 + 3,0 + 0.2 + 2,3
Jahreswachstumsrate in% + 446 + 50 + 03 + 1.8
Bereinigte Jahreswachstumsrates?) in% + 4,7 * 50 + 04 + 1.7
Kalendereffekt4) Prozentpunkte + 0,0 - 01 - 01 + 0,1

Q: WIFO. 2023 und 2024: Prognose. — ') Effekt der unterjéhrigen Dynamik im Vorjahr auf das Wachstum des Folge-
jahres. Jahreswachstumsrate, wenn das BIP des aktuellen Jahres auf dem Niveau des IV. Quartals des Vorjahres
bleibft, saison- und arbeitstagsbereinigt gemdaB Eurostat. — 2) Beschreibt die Konjunkturdynamik innerhalb eines
Jahres. Vorjahresveré&nderung im IV. Quartal, saison- und arbeitstagsbereinigt gemaB Eurostat. — 3) Saison- und
arbeitstagsbereinigt gemdaB Eurostat. Vergleichswert zur Konjunkturprognose der OeNB. - ¢) 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-

halt.
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Ubersicht 4: Revision der Wachstumsprognose
BIP, real

2022 2023 2024

WIFO-Konjunkturprognose Dezember 2022 in % + 4,7 + 0,5 + 1.7
Datenrevision') Prozentpunkte + 0,1 - 00 + 0,0
Prognosefehler fUr das IV. Quartal 20222)  Prozentpunkte + 0,2 + 0,6 + 0,0
Prognoserevision Prozentpunkte . - 06 + 0,0
WIFO-Konjunkturprognose Mdarz 2023 in% + 50 + 04 + 17

Q: WIFO. Auf Basis saison- und arbeitstagsbereinigter Werte gemdB Eurostat. — ) Revision der vierteljGhrlichen
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR) durch Statistik Austria gegeniber jenem Stand, der zur Erstellung
der WIFO-Konjunkturprognose vom Dezember 2022 herangezogen wurde. — 2) Zum Zeitpunkt der Erstellung der
WIFO-Konjunkturprognose vom Dezember 2022 lagen fUr dieses Quartal noch keine Werte laut Statistik Austria

vor.

3.1 Erste Anzeichen einer Belebung der
Exportkonjunktur

Die deutliche Verlangsamung der Weltkon-
junktur belastete 2022 die Exportnachfrage
und damit die heimische Warenproduktion.
Der Einbruch der Stimmung spiegelt sich al-
lerdings nur eingeschrénkt in den Produkti-
onsdaten. Die Wertschdpfung in der Herstel-
lung von Waren war im lll. Quartal zwar um
1% geringer als in der Vorperiode, stabili-

gUtererzeugung, womit der entsprechende
Index bereits seit November 2022 tendenziell
stagniert, jedoch haben sich die Erwartun-
gen abermals aufgehellt. Dieser Trend dUrfte
anhalten. Daher rechnet das WIFO mit einer
Belebung der Produktion ab der Jahresmitte
2023.

Angesichts des schwierigen Umfelds dirfte
der Warenexport 2023 nur um 0,3% wachsen
(real). 2024 beschleunigt sich das Export-

Die internationale Kon-
junkturerholung stimu-

sierte sich jedoch im IV. Quartal wieder. wachstum auf 3,5%. Dementsprechend sinkt liert 2024 das Wirt-
die Wertschoépfung der Warenproduktion sl i .os'
Im WIFO-Konjunkturtest vom Marz 2023 2023 um real 1,9% und steigt 2024 wieder um UEEE
zeigte sich zwar eine leichte Verschlechte- 1,6%.
rung der Lageeinschdtzungen in der Sach-
Ubersicht 5: Entwicklung der Bruttowertschépfung
Zu Herstellungspreisen
2021 2022 2023 2024 2021 2022 2023 2024
Mrd. € (Referenzjahr 2015) Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Land- und Forstwirtschaft, Fischerei 4,29 4,49 4,56 4,56 + 45 + 47 + 1.5 + 00
Herstellung von Waren einschlieBlich Bergbau 68,46 71,06 69,71 70,83 + 9.6 + 38 - 1.9 + 1.6
Energie- und Wasserversorgung,
Abfallentsorgung 9,83 10,22 10,14 10,26 - 24 + 40 - 08 + 1.2
Bauwirtschaft 19,80 20,08 19,88 19,58 + 246 + 14 - 1,0 1.5
Handel, Instandhaltung und Reparatur von Kfz 39,44 40,38 41,35 42,47 + 3.7 + 24 + 24 + 27
Verkehr 17,02 18,86 17,35 17,70 + 25 + 10,8 - 80 + 20
Beherbergung und Gastronomie 8,89 13,38 13,66 14,20 - 132 + 50,5 + 2,1 + 4,0
Information und Kommunikation 13.37 14,06 14,13 14,25 + 35 + 52 + 05 + 08
Finanz- und Versicherungsdienstleistungen 15,21 15,51 15,89 16,46 + 1.1 + 1.9 + 24 + 3.6
GrundstUcks- und Wohnungswesen 31,35 32,04 32,36 32,52 + 1,0 + 22 + 1.0 + 05
Sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen’) 33,46 35,74 36,10 37,11 + 68 + 68 + 10 + 28
Offentliche Verwaltung?) 56,78 57,99 58,86 59,45 + 52 + 21 + 1,5 + 1.0
Sonstige Dienstleistungen3) 7,56 8,03 8,15 8,21 + 24 + 6,1 + 1,5 + 08
Wertschdpfung der Wirtschaftsbereiche?) 324,35 341,52 342,07 346,34 4,0 ;9 + 02 1.5
Bruttoinlandsprodukt 365,16 383,40 384,40 390,47 + 4,6 + 50 0.3 + 1.8
Q: WIFO, Stafistik Austria. 2023 und 2024: 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 Zurechnung der GUtersteuern.

3.2 Anhaltende Verschlechterung der
Baukonjunktur

Die Nachfrage nach Bauinvestitionen hatte

ab 2017 kraftig expandiert. 2020 wurde der
Aufschwung im Bauwesen nur kurzzeitig
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durch die COVID-19-Krise unterbrochen,

2022 dirfte er jedoch geendet haben. Wéh-

rend im I. Quartal noch ein Zuwachs ver-
zeichnet wurde, lieB die Nachfrage im wei-
teren Jahresverlauf deutlich nach. Fir das
Gesamtjahr 2022 ergab sich in realer
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Die hohen Zinssatze be-
lasten die heimische
Baunachfrage.

Rechnung ein RGckgang von 1%. Laut WIFO-
Konjunkturtest beurteilen die Bauunterneh-
men ihre aktuelle Geschdaftslage bereits seit
dem FrUhjahr 2022 zunehmend pessimistisch.
In der Umfrage von Mé&rz 2023 verschlechter-
ten sich die Einschdtzungen abermals. Auch
bei den Erwartungen zeigt sich eine deutli-
che Eintribung. Die Baukonjunktur dirfte
sich daher weiter verschlechtern. Belastend
wirkt dabei vor allem die Schwdche im
Wohnbau.

Ubersicht 6: Produkdtivitét

Einerseits ddmpft der angebotsseitige kraf-
tige Anstieg der Baupreise die Nachfrage.
Andererseits haben sich die Finanzierungs-
bedingungen aufgrund der gestiegenen
ZinssGtze und der seit August 2022 aufrech-
ten Kreditvergabeverordnung (KIM-VO)
merklich verschlechtert. Das WIFO erwartet
daher fUr 2023 einen weiteren RGckgang der
realen Bauinvestitionen um 0,8%, der sich
2024 sogar noch etwas beschleunigt
(-1.4%).

2019 2020 2021 2022 2023 2024
Veré&nderung gegen das Vorjahrin %

Gesamiwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, real + 1,5 - 6,5 + 4,6 + 50 0.3 + 18
Geleistete Arbeitsstunden’) + 1,6 - 87 + 48 + 29 0.4 + 1,0
Stundenproduktivitét?) - 0.1 + 2,5 - 02 + 20 - 0.1 + 0.8
Erwerbstatige?) + 1.3 - 1.9 + 24 + 32 + 07 + 1,2
Herstellung von Waren
Produktion4) + 1,0 - 58 + 9.5 + 3,5 - 1.9 + 1,6
Geleistete Arbeitsstunden?) + 09 - 63 + 51 + 272 - 1,1 + 0,6
Stundenproduktivit&t?) + 00 + 05 + 4,2 + 1.3 - 08 + 1,0
Unselbstandig Beschdaftigtes) + 1.7 - 14 + 04 + 22 + 00 + 06

Q: WIFO, Statistik Austria. 2023 und 2024: Prognose. — ') Von Erwerbstatigen geleistete Arbeitsstunden laut VGR. —
2) Produktion je geleistete Arbeitsstunde. —3) Unselbstdndige und Selbstdndige laut VGR (Beschdaffigungsverhdalt-
nisse). — 4) Nettoproduktionswert, real. - %) Von unselbstdndig Beschdaftigten geleistete Arbeitsstunden laut VGR. -

é) Laut VGR (Beschdaftigungsverhdlinisse).

Ubersicht 7: Entwicklung der Nachfrage
Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

2021 2022 2023 2024 2021 2022 2023 2024
Mrd. € (Referenzjahr 2015) Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Konsumausgaben insgesamt 258,78 268,52 271,16 275,49 + 48 + 3.8 + 10 + 1.6
Private Haushalte!) 181,82 189,33 191,79 195,62 + 3.6 + 4,1 + 1.3 + 20
Staat 76,86 79.11 79.26 79.74 + 7.8 + 29 + 02 + 06
Bruttoinvestitionen 99.91 97.87 96,36 98,33 + 11,4 - 20 - 1.5 + 20
Bruftoanlageinvestitionen 95,38 94,53 94,57 95,48 + 87 - 09 + 00 + 1,0
AusrUstungen?) 31,79 30,35 29,90 30,64 + 16,0 - 4,5 - 1.5 + 25
Bauten 41,97 41,55 41,22 40,64 + 58 - 10 0.8 - 1.4
Sonstige Anlagen3) 21,66 22,64 23,55 24,49 + 51 + 4,5 + 4,0 + 4,0
Inl&ndische Verwendung 358,97 366,03 367,17 373,49 + 6,5 + 20 + 0.3 + 1.7
Exporte 211,50 234,99 239,66 247,48 + 9.6 + 11,1 + 20 + 33
Reiseverkehr 6,32 11,81 13.07 13,10 - 325 + 86,9 + 10,7 + 02
Minus Importe 205,92 217,71 222,31 229,34 + 13,7 + 57 + 2,1 + 32
Reiseverkehr 5,34 7.72 777 7,88 + 60,0 + 44,6 + 05 + 1.4
Bruttoinlandsprodukt 365,16 383,40 384,40 391,34 + 4,6 + 50 + 03 + 1.8
Nominell 406,15 447,65 480,63 509.89 + 6,6 + 10,2 + 74 + 6,1

Q: WIFO, Statistik Austria. 2023 und 2024: Prognose. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) EinschlieBlich militérischer Waffen-
systeme. - 3) Uberwiegend geistiges Eigentum (Forschung und Entwicklung, Computerprogramme, Urheberrechte).
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3.3 Schleppender Rickgang der
Inflationsrate

Die Inflationsrate erreichte in Osterreich im
Oktober 2022 einen neuen Hochstwert von
11%, sank in den beiden folgenden Mona-
ten dem internationalen Trend entspre-
chend, schnellte jedoch im J&nner 2023 er-
neut auf 11,2% hoch. Im Februar folgte ein
leichter RUckgang auf 10,9%.

Einer der Haupftpreistreiber ist laut Statistik
Austria tfrotz nachlassenden Preisdrucks die
Haushaltsenergie; sie war im Februar um gut
37% teurer als im Vorjahr (Janner +51,9%).
Vor allem fir Gas musste deutlich mehr be-
zahlt werden (+63,5%); der Preis fUr Heizol
stieg im Jahresabstand um knapp 30%. Bei
Strom verringerten sich die Preiszuwdchse
aufgrund der Strompreisbremse kraftiger auf
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3.1%, nachdem der Anstieg im J&nner noch
Uber 13%2% betragen hatte.

Neben Haushaltsenergie haben sich auch
Lebensmittel erheblich verteuert. Im Februar
betrug der Preisanstieg im Vorjahresver-
gleich 16,5%. Deutlich teurer waren auch
Restaurants und Hotels (+13,4%) sowie der
Verkehr (+10,9%). Treibstoffe kosteten im
Februar 2023 um gut 13%, Flugtickets um fast
60% mehr als ein Jahr zuvor.

Bisher erhdhte der Preisdruck aus dem Aus-
land die Inflation. Dies wird sich jedoch im
laufenden Jahr umkehren. Die GroBhandels-
preise fUr Gas und Strom durften, anders als
in der WIFO-Prognose vom Dezember 2022
angenommen, im Jahresdurchschnitt 2023
bereits um rund 50% unter dem Vorjahresni-
veau liegen. Der Rohdlpreis bleibt auf Dollar-
basis zwar dhnlich hoch wie noch im De-
zember unterstellt, jedoch fUhrt die Aufwer-
tung des Euro gegenuUber dem Dollar zu ei-
ner Preisreduktion. Insgesamt dUrften die Im-
portpreise fur Waren 2023 wieder um 22%
sinken und auch noch 2024 rickl@ufig sein

Ubersicht 8: Konsum, Einkommen und Preise

(—1%). Die Warenexportpreise werden zwar
ebenfalls zurGckgehen, jedoch in geringe-
rem AusmaB, wodurch sich die Terms-of-
Trade wieder verbessern.

Nach dem Héhepunkt zu Jahresbeginn
(rund 11%) sinkt die Inflationsrate im weiteren
Jahresverlauf 2023, wobei sich der RUck-
gang im 2. Halbjahr verstéarkt. Mineraldlpro-
dukte dUrften bereits ab Mdrz einen negati-
ven Inflationsbeitrag liefern. Bei Nahrungs-
mitteln und Waren sollte der Preisauftrieb ab
der Jahresmitte nachlassen, da die Erzeu-
gerpreise fur Konsumguter bereits seit Ende
2022 ricklaufig sind. Die Tarife fur Haushalts-
energie durften ab Mitte 2023 spurbar ge-
senkt werden. FUr Dienstleistungen wird ein
vergleichsweise stabiler Inflationsbeitrag
prognostiziert. Zu Jahresende 2023 liegt die
Inflationsrate annahmegema&B zwischen 4%
und 5%. FUr das Gesamtjahr 2023 rechnet
das WIFO mit einem Anstieg des VPl um
7.1%. Dies bedeutet im Vergleich zu 2022
(+8,6%) zundchst eine geringe Entspannung.
Erst 2024 dUrfte die Inflationsrate dann deutli-
cher auf 3,8% sinken.

2019 2020 2021 2022 2023 2024
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %, real
Private Konsumausgaben') + 0,5 - 80 + 3,6 + 4,1 + 1,3 + 20
Dauerhafte Konsumguter + 0,2 - 272 + 4,4 - 39 + 3.0 + 20
Nichtdauerhafte Konsumguter und
Dienstleistungen + 0,6 - 86 * 35 + 50 + 1.1 + 20
VerfUgbares Einkommen der privaten
Haushalte + 1,6 - 29 + 1,9 + 07 + 02 + 3,5
In % des verfigbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte
EinschlieBlich Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche 8,6 13,3 12,0 8,9 8,0 9.3
Ohne Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche 8,0 12,8 11,4 8,4 7.4 8.8
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Forderungen an inléndische
Nichtbanken (Jahresendsténde) + 4,4 + 3.8 + 6,5 + 50 + 52 + 4,7
Verbraucherpreise
National + 1,5 + 14 + 28 + 86 + 7.1 + 3.8
Harmonisiert + 1.5 + 14 + 28 + 8,6 + 7.3 + 3.5
Kerninflation?) + 1.7 + 20 + 23 + 51 + 67 + 50

Q: WIFO, OeNB, Statistik Austria. 2023 und 2024: Prognose. — ') Private Haushalte einschlieBlich privater Organisati-
onen ohne Erwerbszweck. — 2) Ohne Energie, Lebensmittel, Alkohol und Tabak.

3.4 Erholung im Tourismus setzt sich fort

Der Tourismus, der besonders hart von der
COVID-19-Pandemie getroffen wurde, er-
holte sich 2022 spUrbar. Nachdem die reale
Wertschdpfung in der Beherbergung und
Gastronomie in den Jahren 2020 und 2021
eingebrochen war, folgte 2022 ein Anstieg
um Uber 50%. 2023 durfte die Erholung an-
halten, jedoch weit schwdcher ausfallen
(+2,1%). StUtzend sollte vor allem die Nach-
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frage aus dem Ausland wirken, die 2023 in
realer Rechnung um Uber 10% zunehmen
dUrfte. Die inléndische Nachfrage hatte sich
bereits 2021 zu erholen begonnen. 2023 wird
die Entwicklung der real verfUgbaren Haus-
haltseinkommen jedoch durch die hohe In-
flation belastet. Dies spiegelt sich auch im
schwachen Wachstum der Tourismusimporte
(+0,5%, real).

Konjunkturprognose
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Die Arbeitslosigkeit wird
2023 voribergehend
leicht steigen.
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FUr 2024 geht das WIFO von einer weiteren
Steigerung der Tourismusnachfrage aus.
Wdhrend die ausldndische Nachfrage real
kaum mehr zulegt, sollte jene aus dem In-
land aufgrund der schwdécheren Inflation
wieder expandieren. Beherbergung und
Gastronomie durften ihre Wertschépfung
2024 um real 4% steigern.

3.5 Weiterer Anstieg der Beschdftigung bei
leicht steigender Arbeitslosigkeit

Die aktive unselbsténdige Beschaftigung
wuchs 2022 kraftig (+3,0%). Im Tourismus, der
in der Wintersaison 2020/21 fast komplett
ausgefallen war und auch in der Saison
2021/22 noch unter der COVID-19-Krise gelit-
ten hatte, lag die Beschaftigung im Februar
2023 bereits wieder Uber dem Niveau von
Februar 2019 und nur mehr knapp unter
dem Vorkrisenniveau von Februar 2020.

Die ersten Folgewirkungen der Konjunkturalb-
schwdchung auf dem Arbeitsmarkt zeigten
sich in der Bauwirtschaft und der Arbeitskraf-
teGberlassung. Im Bauwesen bUBte das

Ubersicht 9: Arbeitsmarkt

Beschdaftigungswachstum zu Jahresende
2022 deutlich an Dynamik ein. Im Februar
2023 war die Beschdaftigung im Vorjahresver-
gleich bereits um 0,3% ruckl@ufig. Die Ar-
beitskrafteUberlassung verzeichnet dagegen
bereits seit November 2022 Beschdaffigungs-
rickgdnge, die von Monat zu Monat kréfti-
ger werden (Februar 2023 -6,0%).

Im Einklang mit der Konjunktur wird fUr 2023
ein im Vergleich zum Vorjahr abgeschwdéch-
ter gesamtwirtschaftlicher Beschéftigungszu-
wachs erwartet. Angesichts eines hohen
Ubertrags aus 2022') und der guten Entwick-
lung zu Jahresbeginn wird er allerdings krafti-
ger ausfallen als das reale BIP-Wachstum.

Unterjahrig dUrfte die Beschaftigung zu-
ndchst konjunkturbedingt schrumpfen, sich
im lll. Quartal stabilisieren und im V. Quartal
2023 wachsen (saisonbereinigt). Im Jahres-
durchschnitt ergibt sich daraus eine Be-
schaftigungsausweitung um 0,8% gegen-
Uber dem Vorjahr. 2024 betragt der Zuwachs
aufgrund der Besserung der Konjunktur 1,3%.

2019 2020 2021 2022 2023 2024
Veradnderung gegen das Vorjahrin 1.000
Nachfrage nach Arbeitskraften
Aktiv Erwerbstatige’) + 61,4 - 76,6 + 96,6 +115,9 + 31.0 + 53,0
Unselbstandig aktiv Beschdaftigte!) + 589 - 76,1 + 90,4 +110,2 + 30,0 + 50,0
Inléndische Arbeitskrafte + 123 - 539 + 28,1 + 229 + 30 + 80
Ausléndische Arbeitskrafte + 46,6 - 222 + 62,4 + 87.4 + 27,0 + 42,0
Selbsténdige?) + 25 - 05 + 62 + 57 + 10 + 30
Angebot an Arbeitskréften
Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter
15 bis 64 Jahre + 11,4 + 99 + 54 + 31,4 + 13,1 + 26
Erwerbspersonen?) + 50,6 + 31,7 + 18,7 + 47,3 + 37,0 + 43,0
Uberhang an Arbeitskraften
Arbeitslose (laut AMS) - 108 +108,3 - 779 - 68,6 + 60 - 10,0
Personen in Schulung - 68 - 49 + 132 - 08 - 10 - 30
In%
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (laut Eurostat)4) 4,8 6,0 6,2 4,8 4,7 4,5
In % der Erwerbspersonen (laut AMS) 6,6 8.9 7.2 5,6 57 5.4
In % der unselbsténdigen Erwerbspersonen
(laut AMS) 7.4 9.9 8.0 6,3 6,4 6,1
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Erwerbspersonens?) + 11 + 07 + 04 + 1,0 + 08 + 09
Unselbstdndig aktiv Beschdaftigte!) + 1.6 - 20 + 25 + 30 + 08 + 13
Arbeitslose (laut AMS) - 35 + 359 - 190 - 20,7 + 23 - 37
Stand in 1.000 301,3 409,6 331,7 263,1 269,1 259,1

Q: WIFO, Arbeitsmarktservice, Dachverband der Sozialversicherungstrdger, Eurostat, Statistik Austria. 2023 und
2024: Prognose. — ') Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis, 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.

1) Selbst wenn die Beschdaftigung 2023 in sémtlichen
Monaten stagniert (saisonbereinigt), so wirde sie im

Jahresdurchschnitt dennoch um knapp 1% Gber dem
Vorjahr liegen.
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Ubersicht 10: Lohne, Wettbewerbsfahigkeit

2019 2020 2021 2022 2023 2024
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Léhne und Gehdlter pro Kopf!)
Nominell, brutto + 29 + 22 + 25 + 4,4 + 8,1 + 7.7
Real?)
Brutto + 1,3 + 08 = 03 = 39 + 09 + 3.8
Netto + 1.4 + 1.6 - 11 - 3.4 + 1,1 + 3.9
Léhne und Gehdilter je geleistete Arbeitsstundes?)
Real?), netto + 0,9 + 9.4 - 4] - 32 + 1,6 + 4,1
In%
Lohnquote, bereinigt4) 69,2 68,9 68,6 69,1 68,7 71,8
Verénderung gegen das Vorjahr in %
LohnstUckkosten$), nominell
Gesamtwirtschaft + 2.2 + 7.4 - 05 + 2,5 + 8.7 + 7.2
Herstellung von Waren + 3.2 + 4,6 - 56 + 50 +10,9 + 58
Effekfiver Wechselkursindex Industriewaren’)
Nominell - 07 + 1.4 + 0,6 - 1.5 + 2,0 + 1.2
Real - 1,1 + 1,7 + 0,2 - 1.7 + 3,6 + 2.8

Q: WIFO, Statistik Austria. 2023 und 2024: Prognose. — ') Beschdaftigungsverhdiltnisse 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 (Arbeithehmerentgelte 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.

Die vorUbergehende Schwdéche der Wirt-
schaft bremst nicht nur das Beschéftigungs-
wachstum, sondern auch den RUckgang
der Arbeitslosigkeit. Im Jahresdurchschnitt
2022 sank die Arbeitslosigkeit im Vorjahres-
vergleich noch um 20,7% (—68.600 Perso-
nen). Auf Basis saisonbereinigter Daten stag-
niert der Abbau jedoch bereits seit April 2022
tendenziell. Ab Mdarz 2023 ist saisonbereinigt
sogar wieder mit einem Anstieg zu rechnen.
Das WIFO erwartet fur 2023 eine vorUberge-
hende Zunahme der registrierten Arbeitslo-
sigkeit um 6.000 Personen. 2024 dUrfte die
Arbeitslosigkeit jedoch wieder um

10.000 Personen sinken. Dementsprechend
steigt die Arbeitslosenquote (laut nationaler
Berechnung) zundchst leicht von 6,3% (2022)
auf 6,4% (2023) und geht 2024 auf 6,1%

zurUck. Damit lage sie auf dem niedrigsten
Stand seit 2008.

3.6 Hohe Inflation Idasst Staatseinnahmen
deutlich steigen

Die anhaltend hohe Inflation fUhrt 2023 er-
neut zu einem deutlichen Anstieg der Steu-
ereinnahmen, insbesondere aus der Mehr-
wertsteuer. Zudem erhdhen die im Vergleich
zur letzten Prognose kraftigeren Lohnsteige-
rungen die Einnahmen aus der Lohnsteuer,
obwohl das Lohnsteueraufkommen durch
die Abschaffung der Kalten Progression
schrumpft. Die gesamten Staatseinahmen
steigen in der Folge fast so stark wie das no-
minelle BIP, womit die Einnahmenquote nur
leicht sinkt.

Ubersicht 11: Fiskal- und geldpolitische Kennzahlen

2019 2020 2021 2022 2023 2024
In % des BIP
Budgetpolitik
Finanzierungssaldo des Staates!) 0,6 - 80 - 59 - 25 - 1.8 - 04
Primdrsaldo des Staates 2,0 - 67 - 4.8 - 1.5 - 08 0.8
Staatseinnahmen 49,2 48,7 50,0 49,8 49,3 49,1
Staatsausgaben 48,6 56,7 56,0 52,3 51,2 49,5
In %

Geldpolitik
Dreimonatszinssatz - 04 - 04 - 05 0.3 3.9 4,7
Sekunddrmarktrendite?) 0,1 - 02 - 01 1.7 4,1 6,0

Q: WIFO, EZB, OeNB, Statistik Austria. 2023 und 2024: Prognose. - ') Laut Maastricht-Definition. — 2) Bundesanleihen

mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).
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Die Treibhausgasemissi-

onen
als es

sinken langsamer,
fur die Erreichung

der Klimaziele noétig

wdre.
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Die Ausgaben erndhen sich ebenfalls, je-
doch nicht in gleichem AusmaB. Den Mehr-
ausgaben durch die hohen Energiepreise
steht das Auslaufen der COVID-19-HilfsmaB-
nahmen im Jahr 2022 gegenuber. Der RUck-
gang der Ausgabenquote ist jedoch nicht
zuletzt durch den starken Anstieg des nomi-
nellen BIP bedingt.

In der Folge sinkt das Budgetdefizit von 2,5%
des nominellen BIP im Jahr 2022 auf 1,8%
2023. FUr 2024 wird ein weiterer RUckgang
auf 0,4% prognostiziert.

3.7 Treibhausgasemissionen sinken
konjunkturbedingt, Auslandskaufkraft
des BIP steigt wieder

Die schwdchere Konjunktur verringert 2023
auch die in der Produktion freigesetzten
Treibhausgasemissionen. FUr 2023 wird daher
eine Reduktion des CO2-AusstoBes um 0,7%
erwartet. Obwohl sich dieser Effekt im kom-
menden Jahr abschwdécht, wird der CO2-
AusstoB3 2024 nicht steigen — auch aufgrund
des zuletzt starken Ausbaus erneuerbarer
Energietréger. Die prognostizierte Stagnation

4. Prognoserisiken

Die Prognoserisiken sind hinsichtlich der Ubli-
cherweise zu erwartenden Schwankungen
ausgewogen. Allerdings kdnnten bestimmte
Entwicklungen, die aus heutiger Sicht eher
unwahrscheinlich sind, im Falle inres Einfritts
groBe Wirkungen entfalten. Sollte der Ukro-
ine-Krieg eskalieren, so hatte dies bisher
nicht abschétzbare Folgen fUr die heimische
Wirtschaft. Umgekehrt wéren mit einer ra-
schen Beilegung der Kampfhandlungen po-
sitive Effekte verbunden.

Zweitens stellen die jungsten Verwerfungen
im Bankenbereich in den USA und der
Schweiz ein nicht zu unterschétzendes Ab-
wadrtsrisiko dar. Die Erfahrungen aus der glo-
balen Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise
2008/09 belegen, wie rasch und nachhaltig
derartige Probleme auf die Realwirtschaft

reicht allerdings nicht aus, um die Klimaziele
zu erreichen.

Wegen der kréftigen Verteuerung von Ener-
gie legten die Preise fUr importierte GUter
2022 starker zu als die Exportpreise. Der Er-
werb der gleichen Menge an Energieroh-
stoffen aus dem Ausland erforderte 2022 so-
mit ein hdéheres Arbeitsvolumen im Inland.
Der daraus resulfierende Abfluss an Kaufkraft
ins Ausland verringerte den Wohistand in Os-
terreich. Die Politik versuchte, die Last dieser
Verschlechterung der Austauschrelationen
im AuBenhandel (Terms-of-Trade) mittels
Transfers an Unternehmen und private Haus-
halte in die Zukunft zu verschieben. Eine sol-
che Stabilisierungsstrategie macht dann
Sinn, wenn es gelingt, die Uberschisse aus
einer kUnftigen Verbesserung der Terms-of-
Trade steuerlich abzuschdpfen.

2023 durften sich die Terms-of-Trade erstmals
wieder verbessern. Der deutliche RUckgang
der Energiepreise |asst den Deflator der Im-
porte stérker schrumpfen als den Exportde-
flator. 2024 sollte diese positive Entwicklung
abgeschwdécht anhalten.

Ubergreifen kénnen. Allerdings schatzt das
WIFO auch dieses Risiko aus heutiger Sicht
als gering ein.

Drittens kénnten sich die Zentralbanken an-
gesichts der hartndckig hohen Kerninflation
veranlasst sehen, die Leitzinssaize stérker an-
zuheben und l&ngere Zeit auf hohem Ni-
veau zu halten als in dieser Prognose unter-
stellt. Zwar haben sich Energietrager seit der
letzten Prognose deutlich verbilligt, jedoch
scheinen die Energiepreise schneller und in
héherem MaB auf andere Guter Uberwdlzt
zu werden als vielfach erwartet. Falls die
Geldpolitik daher deutlich starker gestrafft
wird als in dieser Prognose angenommen,
kénnte dies den internationalen Konjunktur-
aufschwung abwirgen.
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Glossar

Methodische Hinweise und Kurzglossar

Die laufende Konjunkturberichterstattung gehért zu den wichtigsten Produkten des WIFO. Um die Lesbarkeit zu erleichtern, werden
ausfOhrliche Erlduterungen zu Definitionen und Fachbegriffen nach Mdglichkeit nicht im analytischen Teil gebracht, sondern im vor-

liegenden Glossar zusammengefasst.

Rickfragen: astrid.czaloun@wifo.ac.at, christine.kaufmann@wifo.ac.at, martha.steiner@wifo.ac.at

Periodenvergleiche

Leitreinenvergleiche gegenuber der Vorperiode, z. B. dem Vor-
quartal, werden um jahreszeitlich bedingte Effekte bereinigt.
Dies schlieBt auch die Effekte ein, die durch eine unterschiedli-
che Zahl von Arbeitstagen in der Periode ausgeldst werden
(etwa Ostern).

Die Formulierung "verdnderte sich gegentber dem Vorjahr . . ."
beschreibt hingegen eine Verdnderung gegeniber der glei-
chen Periode des Vorjahres und bezieht sich auf unbereinigte
Zeitreinen.

Die Analyse der saison- und arbeitsté&gig bereinigten Entwick-
lung liefert genauere Informationen Uber den aktuellen Konjunk-
turverlauf und zeigt Wendepunkte friher an. Die Daten unterlie-
gen allerdings zusatzlichen Revisionen, da die Saisonbereinigung
auf stafistischen Methoden beruht.

Wachstumsiberhang

Der WachstumsUberhang bezeichnet den Effekt der Dynamik im
unterjdhrigen Verlauf (in saisonbereinigten Zahlen) des vorange-
gangenen Jahres (to) auf die Veranderungsrate des Folgejah-

res (l]) . Erist definiert als die Jahresver&nderungsrate des Jah-

res ¢, wenn das BIP im Jahr £, auf dem Niveau des V. Quartals
des Jahres ¢, (in saisonbereinigten Zahlen) bleibt.

Durchschnittliche Veranderungsraten

Die Zeitangabe bezieht sich auf Anfangs- und Endwert der Be-
rechnungsperiode: Demnach beinhaltet die durchschnittliche
Rate 2005/2010 als 1. Verdnderungsrate jene von 2005 auf 2006,
als letzte jene von 2009 auf 2010.

Reale und nominelle GréBen

Die ausgewiesenen Werte sind grundsétzlich real, also um Preis-
effekte bereinigt, zu verstehen. Werden Werte nominell ausge-
wiesen (z. B. AuBenhandelsstatistik), so wird dies eigens ange-
fGhrt.

Produzierender Bereich

Diese Abgrenzung schlieBt die NACE-2008-Abschnitte B, C und D
(Bergbau und Gewinnung von Steinen und Erden, Herstellung
von Waren, Energieversorgung) ein und wird hier im internatio-
nalen Vergleich verwendet.

Inflation, VPl und HVPI

Die Inflationsrate misst die Ver&nderung der Verbraucherpreise
gegenuber dem Vorjahr. Der Verbraucherpreisindex (VPI) ist ein
MaBstab fUr die nationale Inflation. Der Harmonisierte Verbrau-
cherpreisindex (HVPI) ist die Grundlage fUr die vergleichbare
Messung der Inflation in der EU und fUpr dpie Bewertung der
Preis-
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stabilitdt innerhalb der Euro-Zone (siehe auch https://www.
statistik.at).

Die Kerninflation als Indikator der Geldpolitik ist nicht eindeutig
definiert. Das WIFO folgt der gdngigen Praxis, fUr die Kerninfla-
fion die Inflationsrate ohne die GUtergruppen unverarbeitete
Nahrungsmittel und Energie zu verwenden. So werden Uber 87%
der im Osterreichischen Warenkorb fUr den Verbraucherpreisin-
dex (VPI 2020) enthaltenen GUter und Dienstleistungen in die Be-
rechnung der Kerninflation einbezogen.

WIFO-Konjunkturtest und WIFO-Investitionsbefragung

Der WIFO-Konjunkturtest ist eine monatliche Befragung von rund
1.700 &sterreichischen Unternehmen zur Einsch&tzung ihrer aktu-
ellen und kinftigen wirtschaftlichen Lage. Die WIFO-Investitions-
befragung ist eine halbjdhrliche Befragung von Unternehmen zu
ihrer Investitionstatigkeit im Rahmen des WIFO-Konjunkturtests
(https://www.konjunkturtest.at). Die Indikatoren sind Salden zwi-
schen dem Anteil der positiven und jenem der negativen Mel-
dungen an der Gesamizahl der befragten Unternehmen ge-
wichtet nach Beschdaftigten.

Arbeitslosenquote

Osterreichische Definition: Anteil der zur Arbeitsvermittlung re-
gistrierten Personen am Arbeitskr&fteangebot der Unselbstandi-
gen. Das Arbeitskrafteangebot ist die Summe aus Arbeitslosen-
bestand und unselbstdndig Beschdaftigten (gemessen in Stan-
dardbeschdaftigungsverhdltnissen). Datenbasis: Registrierungen
bei AMS und Dachverband der Sozialversicherungstréger.

Definition gemd&B ILO und Eurostat: Als arbeitslos gelten Perso-
nen, die nicht erwerbstdatig sind und aktiv einen Arbeitsplatz su-
chen. Als erwerbstatig zahlt, wer in der Referenzwoche mindes-
tens 1 Stunde selbsténdig oder unselbstdndig gearbeitet hat.
Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, und Lehrlinge
zAahlen zu den Erwerbstatigen, nicht hingegen Prasenz- und Zivil-
diener. Die Arbeitslosenquote ist der Anteil der Arbeitslosen an
allen Erwerbspersonen (Arbeitslose plus Erwerbstatige). Daten-
basis: Umfragedaten von privaten Haushalten (Mikrozensus).

Begriffe im Zusammenhang mit der 6sterreichischen
Definition der Arbeitslosenquote

Personen in Schulungen: Personen, die sich zum Stichtag in AMS-
SchulungsmaBnahmen befinden. FUr die Berechnung der Ar-
beitslosenquote wird inre Zahl weder im Nenner noch im Z&hler
berUcksichtigt.

Unselbstandig aktiv Beschaftigte: Zu den "unselbsténdig Be-
schaftigten” zahlen auch Personen in aufrechtem Dienstverhdli-
nis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Prasenzdienst leis-
ten. Zieht man deren Zahl ab, so erhdlt man die Zahl der "un-
selbstandig aktiv Beschdaftigten'.
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Der WIFO-Konjunkturtest ist eine monatliche Befragung 6sterreichischer Unternehmen zu ihrer wirtschaftlichen Lage und de-
ren Entwicklung in den n&chsten Monaten. Ziel ist es, mit mdglichst geringem Aufwand fUr die Befragten die akfuelle und
bevorstehende Entwicklung der &sterreichischen Wirtschaft zu erfassen. Die Ergebnisse werden zwolfmal pro Jahr jeweils vor
dem Ende des Monats der Erhebung veréffentlicht. Sie liegen damit wesentlich friher vor als Daten der amtlichen Konjunk-
furstatistik. So sind die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests fir einen bestimmten Monat rund zwei Monate vor der Veroffentli-
chung des vorlaufigen Wertes und rund drei Monate vor der Publikation des ersten Wertes des Produktionsindex verfugbar.

Pro Monat nehmen rund 1.600 Unternehmen mit mehr als 200.000 Beschdaftigten freiwillig am WIFO-Konjunkturtest teil. An die-
ser Stelle sei den Unternehmen gedankt, ohne ihre Mitwirkung wére der WIFO-Konjunkturtest nicht mdglich.

4/2023 Konjunkturerwartungen verbessern sich. Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests vom
April 2023

Werner Holzl, JUrgen Bierbaumer, Michael Klien, Agnes Kigler

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests zeigen im April eine Verbesserung der Konjunkturbeurteilungen der
osterreichischen Unternehmen. Der WIFO-Konjunkturklimaindex notierte mit 11,0 Punkten (saisonbereinigt)
6,3 Punkte Uber dem Wert des Vormonats (4,8 Punkte). Zu diesem Anstieg frugen insbesondere die Dienstleis-
tungsbranchen bei. Die Lagebeurteilungen stiegen in allen Sektoren an, mit Aushahme der konjunkturell be-
deutenden Sachgutererzeugung. Auch die Konjunkturerwartungen verbesserten sich Uber alle Sektoren hin-
weg recht deutlich. Allerdings blieben die Konjunkturerwartungen in den stark energieintensiven Branchen
weiterhin skeptisch. Insgesamt lassen die Ergebnisse eine Verbesserung der Konjunkturlage in den ndchsten
Monaten erwarten, auch wenn die unternehmerische Unsicherheit im April weiter Uberdurchschnittlich blieb.

https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/70739%

Frihere Ausgaben

3/2023 Konjunkturbeurteilungen entwickeln sich uneinheitlich. Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests
vom Marz 2023
Werner Holzl, JUrgen Bierbaumer, Michael Klien, Agnes Kigler
https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/70708

2/2023 Weiterhin gedampfte Konjunkturerwartungen. Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests vom
Februar 2023

Werner Holzl, Jirgen Bierbaumer, Michael Klien, Agnes Kigler
https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/70662

1/2023 Vorsichtige Verbesserung der Konjunkturbeurteilungen zu Jahresbeginn. Ergebnisse
des WIFO-Konjunkturtests vom Janner 2023

Werner Holzl, Jirgen Bierbaumer, Michael Klien, Agnes Kigler
https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/70600

12/2022 Konjunkturbeurteilungen stabilisieren sich zu Jahresende. Ergebnisse des WIFO-
Konjunkturtests vom Dezember 2022

Werner Holzl, JUrgen Bierbaumer, Michael Klien, Agnes Kigler
https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/70477

Sonderaus- Auswirkungen von Energiepreisschocks auf Produktion und Preise. Ergebnisse der Sonder-
gabe befragung zur Energiepreisentwicklung im Rahmen des WIFO-Konjunkturtests vom
3/2022 November 2022

Werner Holzl, Michael Klien, Agnes Kigler
https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/70472

https://www.wifo.ac.at/themen/wifo-konjunkturtest/wifo-konjunkturtest

234 WIFO B Monatsberichte 4/2023



WIFO B Monatsberichte 4/2023 Mittelfristige Prognose

Ruckgang der Energiepreise verbessert
die Wachstumsaussichten

Update der mittelfristigen Prognose 2023 bis 2027

Josef Baumgartner, Serguei Kaniovski, Simon Loretz

o Osterreichs Volkswirtschaft dirfte 2023 lediglich um 0,3% wachsen. Der internationalen Entwicklung
folgend beschleunigt sich das BIP-Wachstum bis 2025 auf gut 2%. 2027 liegt es mit 1,7% noch leicht
Uber dem Trendwachstum.

e Infolge der zunehmenden Arbeitskréfteknappheit sinkt die Arbeitslosenquote bis 2027 auf
voraussichtlich 5,2%. Dies ware ein langjahriger Tiefstwert.

e Die Inflationsrate lag 2022 bei 8,6% und sinkt 2023 zundchst nur leicht (+7,1%). In den Folgejahren
verlangsamt sich die Inflation weiter, liegt jedoch auch 2027 noch Uber dem 2%-Ziel der Europdischen
Zentralbank (EZB).

o Das Budgetdefizit verringert sich durch das Auslaufen der COVID-19- und der Anti-
TeuerungsmaBnahmen bis 2024 auf 0,4% des BIP (2023: 1,8%) und steigt bis zum Ende des
Prognosezeitraums wieder auf 0,8% an.

e Die Staatsverschuldung nimmt bis 2027 um rund 20 Mrd. € zu. Da das nominelle BIP mit +5,5% p. a.
deutlich kraftiger wdchst als die Staatsschuld (+1,1% p. a.), sinkt die Schuldenquote bis 2027 um
14,8 Prozentpunkte auf 63,3% des BIP.

Szenarien der mittelfristigen WIFO-Prognosen zur Entwicklung des
realen Bruttoinlandsproduktes in Osterreich

Mittelfristige Prognose Mdarz 2023

425
— — = Kurzfristige Prognose Dezember 2022
400 + Mittelfristige Prognose Oktober 2022 " .
a75 ] Tt Mittelfristige Prognose Jénner 2020 ’/,/":’ "o_ﬂe"eiChs Wirtschaft dijrﬂe: im
v /// \ / Zeitraum 2023/2027 um zumindest
S 350 | 7 \/ 2 Prozentpunkit pro‘ Jahr rascher
e wachsen als noch im Oktober 2022
325 - //'\\,// angenommen. Der Hauptgrund fir
// diese Aufwartsrevision ist ein Uber
304 _~ den Prognosezeitraum deutlich
075 N | njedrigeres erwartetes Preisrjiveau
2002 2007 2012 2017 2022 2027 fur die wichtigsten Energietrager.”

Osterreichs Wirtschaft verzeichnete 2020 die schwerste Rezession seit der Nach-
kriegszeit (-6,5%). Der Rebound (2021 +4,6%; 2022 +5,0%) wird durch die Folgen des
Ukraine-Krieges und die europdische Energiekrise deutlich geddmpft (2023 +0,3%).
In den Folgejahren beschleunigt sich das BIP-Wachstum (2023/2027 +1,6% p. a.;

Q: Stafistik Austria, WIFO-Berechnungen).
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RUckgang der Energiepreise verbessert die Wachstumsaussichten

Update der mittelfristigen Prognose 2023 bis 2027

Josef Baumgartner, Serguei Kaniovski, Simon Loretz

Rickgang der Energiepreise verbessert die Wachstums-
aussichten. Update der mittelfristigen Prognose 2023
bis 2027

Geftragen von der internationalen Entwicklung erholt sich
die &sterreichische Wirtschaft nach der Stagflation im Jahr
2023 zUgig. FUr 2025 wird bereits ein reales Wirtschafts-
wachstum von 2,1% erwartet. FUr 2023/2027 rechnet das
WIFO mit einem durchschnittlichen BIP-Zuwachs von 1,6%
p. a. (@ 2010/2019 +1,5% p. a.). Der demografische Wan-
del verstarkt im Prognosezeitraum die Arbeitskrafteknapp-
heit. Dies bewirkt einen merklichen Rickgang der Arbeitslo-
sigkeit: Die Arbeitslosenquote unterschritt bereifts 2022 das
Vorkrisenniveau von 2019 und liegt 2027 bei voraussichtlich
5,2%. Der bereits ab Ende 2020 beobachtete kraftige Preis-
auftrieb auf den internationalen Energie- und Rohstoff-
mdrkten mindete im Jahr 2022 in der héchsten Inflafions-
rate seit den 1970er-Jahren (8,6%). 2023 bleibt die Inflation
noch hoch (7,1%), nGhert sich jedoch bis 2027 allmdahlich
an den 2%-EZB-Zielwert an. Die fUr 2023 prognostizierte Defi-
zitquote von 1,8% des nominellen BIP sinkt bis 2025 auf 0,4%
und steigt bis zum Ende der Prognoseperiode auf 0,8% des
BIP.

Decline in Energy Prices Improves Growth Prospects.
Update of the Medium-term Forecast of the Austrian
Economy 2023 to 2027

Driven by global factors, the Austrian economy will recover
rapidly from the stagflation in 2023. Real economic growth
of 2,1 percent is expected for 2025. For 2023-2027, WIFO ex-
pects an average GDP growth of 1.6 percent p.a. (@ 2010-
2019 +1.5 percent p.a.). Demographic change will intensify
the labour shortage over the forecast period. This results in
a noticeable drop in unemployment: the unemployment
rate already fell below the pre-crisis level of 2019 in 2022
and is expected to reach 5.2 percent in 2027. The strong
upward price pressure on the international energy and
commodity markets observed from the end of 2020 on-
wards culminated in 2022 in the highest inflation rate since
the 1970s (8.6 percent). In 2023, inflation initially remains el-
evated (7.1 percent) although gradually approaching the
2 percent ECB target by 2027. The projected deficit ratio of
1.8 percent of nominal GDP for 2023 declines to 0.4 per-
cent by 2025 but rises to 0.8 percent of GDP by the end of
the forecast period.

JEL-Codes: E32, E37, E66, D31 « Keywords: Mittelfristige Prognose, Offentliche Haushalte, Osterreich

Der vorliegende Beitrag setzt auf der kurzfristigen WIFO-Konjunkfurprognose vom Mdarz 2023 fir die Jahre 2023 und 2024 auf
(Scheiblecker & Ederer, 2023, in diesem Heft). Die Annahmen zur internationalen Entwicklung wurden am 13. Mdarz 2023
festgelegt. Weitere Informationen zur Entwicklung im Inland, die bis zum 24. Marz 2023 vorlagen, wurden in dieser Prognose
berUcksichtigt. Die Berechnungen erfolgten mit dem makrodkonometrischen Modell des WIFO (Baumgartner et al., 2005). ¢
Zu den Definitionen siehe "Methodische Hinweise und Kurzglossar', in diesem Heft und https://www.wifo.ac.at/wwadocs/

form/WIFO-Konjunkturberichterstattung-Glossar.pdf.

Begutachtung: Hans Pitlik, Marcus Scheiblecker, Thomas Url « Wissenschaftliche Assistenz: Christine Kaufmann
(christine.kaufmann@wifo.ac.at) ¢ Berechnungen abgeschlossen am 24. 3. 2023, Text abgeschlossen am 27. 4. 2023

Kontakt: Josef Baumgartner (josef.baumgartner@wifo.ac.at), Serguei Kaniovski (serguei.kaniovski@wifo.ac.at), Simon Loretz

(simon.loretz@wifo.ac.at)

1. Uberblick und grundlegende Annahmen

Durch die Entspannung
auf den Energiemarkten
und den deutlichen
Rickgang der Energie-

Durch den deutlichen RUGckgang der euro-
pdischen GroBhandelspreise fur Energie ha-
ben sich die Aussichten fUr die europdische
und die Osterreichische Wirtschaft seit der
letzten mittelfristigen WIFO-Prognose vom

zuschdpfen. Aufgrund des Ukraine-Krieges
und der Sanktionen gegen Russland wird
das heimische Wirtschaftswachstum 2023
stagnieren, insbesondere in der Sachguter-
erzeugung, und die Inflation weiterhin hoch

preiserwartungen haben
sich die mittelfristigen
Wachstumsaussichten
fur die europdischen
Volkswirtschaften ver-
bessert.

236 Mittelfristige Prognose

Oktober 2022 (Baumgartner et al., 2022) ver-
bessert. Andererseits verstarkt die demogro-
fische Entwicklung den Arbeitskr&ftemangel,
wodurch es groBer Anstrengungen bedurfen
wird, um erst teilweise genutzte Arbeitsange-
botspotenziale — etwa unter Arbeitslosen,
Frauen, Alteren und Ausl@nder:innen — aus-

bleiben. FUr die europdische Geldpolitik wird
eine weitere Straffung erwartet.

Vor diesem Hintergrund rechnet das WIFO
fUr den Zeitraum 2023 bis 2027 mit einem
durchschnittlichen realen BIP-Wachstum von
1,6% pro Jahr.
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2.1 Annahmen zur Energiepreisentwicklung

Prognosen der Wirtschaftsentwicklung sind
derzeit stark von den Annahmen zum weite-
ren Verlauf des Ukraine-Krieges und zur Ent-
wicklung der europdischen Energieimporte
aus Russland abhdngig. In der kurzfristigen
WIFO-Konjunkturprognose 2023/2024 vom
Marz 2023 (Scheiblecker & Ederer, 2023)
wurde unterstellt, dass Russland weiterhin
Erdgas in die EU liefert!). Aus Konsistenzgrin-

Internationale Rahmenbedingungen

bis 2027 stark zurbckgeht (Austria Energie-
agentur, 2022).

Der Ausblick fUr die europdische und die &s-
terreichische Wirtschaft hat sich seit der letz-
ten mittelfristigen WIFO-Prognose vom Okto-
ber 2022 (Baumgartner et al., 2022) durch
den deutlichen RiGckgang der europdischen
GroBhandelspreise fUr Energie aufgehellt.
Abbildung 1 vergleicht die damals unter-
stellte Preisentwicklung fUr Rohél, Erdgas und

Gegeniber der mittel-
fristigen Prognose vom
Oktober 2022 unterstellt
die vorliegende Prog-
nose fir den Zeitraum
2023/2027 deutlich nied-
rigere GroBhandels-
preise fir Erdgas und

. L . . . . Strom.
den wurde diese Annahme auch fUr die Strom mit den Preispfaden, die der vorlie-
Fortschreibung der Prognose fUr den Zeit- genden Prognose zugrunde liegen. Sie ba-
raum 2025/2027 beibehalten, obgleich an- sieren auf den (durchschnittlichen) Markter-
genommen wurde, dass der Anteil russi- wartungen, wie sie in den Notierungen der
schen Erdgases im importierten Energiemix Futures-Kontrakte abgebildet werden?).
Abbildung 1: Energiepreise
Monatliche Entwicklung internationaler Notierungen
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Q: HWWI, IWF, European Energy Exchange, Intercontinental Exchange, Macrobond. Hellblauer Bereich . . .

vergangenen Abweichungen zwischen den Spotpreisen und den Futures-Werten.

Bei Rohdl entsprach die Preisentwicklung seit
Oktober 2022 weitgehend den Erwartungen,
wodurch sich auch die Prognoseannahmen

) In der ersten Jahreshdlfte 2021 importierte die EU
wodchentlich noch rund 3.000 Mio. m? russisches Erd-
gas, im I. Quartal 2023 waren es nur mehr rund

500 Mio. m3 pro Woche (Zachmann, 2023).
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auf Basis der Futures-Notierungen fur die
Jahre 2023 bis 2027 kaum gedé&ndert haben.
Das WIFO unterstellt for 2023 einen Rohdl-

2) FUr die mittelfristige Prognose vom Oktober 2022
wurden die Annahmen zur internationalen Energie-
preisentwicklung bereits Anfang September getroffen;
fUr das vorliegende Update wurden sie am 13. Marz
2023 festgelegt.

+ Standardabweichung, berechnet aus
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preis von 84 $ je Barrel (Sorte Brent). Im Jah-
resdurchschnitt 2027 kostet Rohdl annahme-
gemadnB 68,5 $ je Barrel (-30%:% gegenUber
2022; auf Eurobasis —42%).

DemgegenUber sind die GroBhandelspreise
fUr Erdgas und Strom seit Oktober 2022 dras-
tisch gesunkens). Auch die Erwartungen zur
mittelfristigen Preisentwicklung haben inzwi-
schen deutlich nachgegeben4). Auf der Ba-
sis der Futures-Notierungen wird fUr Erdgas
und Strom im Prognosezeitraum eine relativ
stabile, leicht rickl@ufige Entwicklung der
GroBhandelspreise unterstellt. Trotz der nun
deutlich niedrigeren Preisannahmen bleibt
Energie mittelfristig teurer als vor dem Ener-
giepreisschock 2021/22: Erdgas durfte 2027
doppelt so viel, Strom rund 3%%-mall so viel
kosten wie im Durchschnitt der Jahre
2018/2020.

Der rezente Verfall der Erdgas- und Strom-
preise hat mehrere Ursachen: zum einen war
der enorme Preisanstieg im Sommer 2022
neben einer weiteren Drosselung der russi-
schen Gaslieferungen nach Europa auch
der wetterbedingt geringeren Stromerzeu-
gung aus erneuerbaren Quellen geschuldet.
Zum anderen konnte durch die hohen Erd-
gaspreise und die hohe Zahlungsbereit-
schaft der europdischen Energieversorger

Ubersicht 1: Internationale Konjunktur

und Lander (Notreserven) das Angebot aus
nicht-russischen Quellen erhdht (Mehrpro-
duktion) oder nach Europa umgelenkt wer-
den. Dadurch waren die europdischen Gas-
lager bereits vor Beginn der Heizsaison voll-
st&ndig gefullt. Zusatzlich war der Gasver-
brauch durch einen Uberdurchschnittlich
warmen Herbst und Winter gering.

2.2 Annahmen zur internationalen
Konjunktur

In den Jahren 2021 und 2022 erlebte die
Weltwirtschaft im Zuge der Erholung von der
COVID-19-Krise einen kraftigen Aufschwung,
da sich der private Konsum deutlich zu
Gunsten des GUterkonsums verschob und
die Bautdatigkeit stark ausgeweitet wurde. In
den finf fir die 6sterreichische Exportwirt-
schaft wichtigsten Lander(-gruppen) wuchs
das reale BIP 2021 um 5,6% und 2022 um
3.3% (@ 2010/2019 +2,1% p. a.). In der zwei-
ten Jahreshdlfte 2022 und im 1. Halbjahr
2023 tribte sich die Weltkonjunktur infolge
des Ukraine-Krieges voriUbergehend ein

(@ 2023 +0,7%)5). Da der Preisauftrieb all-
md&hlich nachldsst, beschleunigt sich das
Wachstum der Weltwirtschaft bis 2025 auf
2%%, um sich dann der Entwicklung des
Trendoutputs anzun&hern.

@ 2010/ ©2018/ ©@2023/ 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
2019 2022 2027
BIP real, Veré&nderung gegen das Vorjahrin %

Euro-Raum + 1.4 +1.1 + 1,6 +54 + 85 +0,7 + 1.6 +2,1 +1.9 + 1.6
MOEL 5') + 3.2 + 3,1 +23 + 6,0 + 4,1 -0.3 +27 +3.3 + 3.2 +27
USA +23 + 2,1 +1,7 +59 +2,1 +1,0 +1,5 +2,0 + 2,0 +1.9
Schweiz +1,9 +1,6 +1.,5 + 4,2 + 2,1 +0,6 +2,0 + 1,6 +1.8 +1,7
China +7.7 + 5.2 + 4,9 +84 + 3,0 + 4,3 + 5,0 + 59 + 5,0 + 4,6
Insgesamt, exportgewichtet?) + 2,1 +18 +1,8 + 5,6 +3,3 +0,7 +2,0 + 2,4 +272 +1,9
Annahmen zur Prognose
Erddlpreis, Brent $ je Barrel 80 70 76 71 99 84 80 75 71 69
Erdgaspreis, Dutch TTF € je MWh . 43 42 46 121 50 51 44 33 31
Strompreis Osterreich

Base € je MWh . 98 131 107 262 140 148 130 120 118

Peak € je MWh . 105 159 17 276 160 177 161 149 148
Wechselkurs $je€ 1,23 1,14 1.21 1.18 1,05 1,09 1,20 1,24 1.26 1.26
Internationale Zinssétze

Dreimonatszinssatz in% 0.2 -0.3 4,0 -05 0.3 3.9 4,7 4,7 3.7 2.9

Sekunddrmarktrendite Deutschland in% 1.1 0.1 4,5 -04 1.1 85 5,6 52 4,4 3.7

Q: WIFO-Berechnungen. — ') Tschechien, Ungarn, Polen, Slowenien, Slowakei. — 2) Euro-Raum, MOEL 5, USA, Schweiz, China: gewichtet mit den &sterrei-

chischen Exportanteilen.
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3) Im September 2022 waren die Erdgaspreise Uber 4-
mal und die Strompreise fast 3-mal so hoch wie im
Marz 2023.

4) Im September 2022 waren die Preiserwartungen fir
Erdgas und Strom fUr 2023 4- bis 5-mal, fir 2024 2'/- bis
2%-mal, fOr 2025 1%- bis 2-mal und fir 2026 1%- bis 1%-
mal so hoch wie in der vorliegenden Prognose.

5) FUr die Jahre 2023/24 wurden die Annahmen zur
Entwicklung der internationalen Wirtschaft von
Scheiblecker und Ederer (2023) Gbernommen. FUr die
Periode 2025 bis 2027 basieren sie auf einer durch das
WIFO angepassten Variante der Weltprognose von
Oxford Economic Forecasting (Global Economic Fore-
cast, Basisszenario) vom 13. Mdrz 2023.
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Abbildung 2: Angenommene Wirtschaftsentwicklung in drei wichtigen

Handelspartnerregionen
BIP real, Ver&dnderung gegen das Vorjahrin %
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Q: WIFO-Berechnungen; Oxford Economics; IWF, World Economic Outlook. MOEL 5: Tschechien, Ungarn, Po-

len, Slowenien, Slowakei.

FUr den Euro-Raum wird fUr 2023 ein Wirt-
schaftswachstum von 0,7% erwartet, das bis
2025 auf 2,1% zunimmt und sich bis zum
Ende des Prognosezeitraumes auf das Trend-
wachstum von 1%.% p. a. abschwdcht. In
den MOEL 5, die aufgrund ihrer Verflechtung
mit dem russischen Erddl- und Erdgaspipe-
linenetz besonders stark von russischen Ener-
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gierohstoffen abh&ngen, schrumpft das BIP
2023 um 0,3%. FuUr die Folgejahre werden
eine Erholung und eine Wachstumsbe-
schleunigung unterstellt (2025/2026 +3"4%;
Abbildung 2).

Chinas Wirtschaft gewinnf zundchst weiter
an Fahrt (2023 +4'4%, 2025 +5'4%). Bis 2027
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Das Markitwachstum der
fir die osterreichische
Exportwirtschaft wich-
tigsten Partnerlander
nimmt von 0,7% 2023 auf
2% 2025 zu und
schwdcht sich in der
Folge konjunkturbedingt
etwas ab.

Die Geldpolitik der EZB
wird 2023/24 weiter ge-
strafft, wodurch der Drei-
monatszinssatz 2024/25
auf 4%% ansteigt.

Das Wachstum des pri-
vaten Konsums nimmt
nach einer Schwdche-
phase 2023 (+1,3%) mit
der Verbesserung der
Konjunktur bis 2025 auf
2'2% zu. Bis 2027
schwdcht es sich auf
2% ab.
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wird sich der Zuwachs dann wieder leicht
auf 4%% abschwdchen. Die Wirtschaft der
USA hangt nurin geringem AusmaRB von rus-
sischer Energie ab. Daher fallen die Abwdarts-
revisionen durch den Ukraine-Krieg fUr die
USA schwdcher aus. Zudem profitieren die
USA weiterhin von der Verlagerung der euro-
pdischen Energienachfrage aus Russland
nach Ubersee (FlUssigerdgas — LNG). For
2023 wird fur die USA ein Wirtschaftswachs-
tum von 1% erwartet, das sich 2025/2027 bei
2% p. a. stabilisiert.

Rund vier FUnftel der &sterreichischen Ex-
porte gehen in die EU, die USA und nach
China. Gewichtet mit den heimischen Ex-
portanteilen (Marktwachstum) nimmt die
gesamtwirtschaftliche Nachfrage in dieser
L&dndergruppe 2023 um rund 0,7% zu. Bis
2025 beschleunigt sich das Marktwachstum
dann auf rund 22% und schwd&cht sich in
den Folgejahren etwas ab.

2.3 Annahmen zur Geldpolitik

Hinsichtlich der Geldpolitik der USA werden
2023 und 2024 weitere Anhebungen der
Leitzinsen (Federal Funds Rate) erwartet,
wodurch der Dreimonatszinssatz auf 5%
bzw. 5%% steigt. FUr die Folgejahre wird auf
Basis eines adaptierten Taylor-Regel-Modells
ein RUckgang der Leitzinsen unterstellt. Die
europdische Geldpolitik wird ebenfalls wei-
ter gestrafft. FUr die Jahre 2023 bis 2025 un-
terstellt das WIFO weitere Erhdhungen des
Refinanzierungssatzes und einen Anstieg des
Dreimonatsgeldmarktsatzes auf 4%% (2025).
Die Sekunddrmarktrendite auf 10-jahrige
deutsche Bundesanleihen steigt 2023 auf
3%% und 2024 auf 5%2%, sinkt aber in den
Folgejahren wieder.

Der Wechselkurs des Dollars gegenuber
dem Euro klettert auf Basis der beschriebe-
nen Wachstums- und Zinsentwicklung in den
USA und im Euro-Raum bis 2027 von 1,09 $
auf 1,26 $ je Euro.

3. Prognose der Wirtschaftsentwicklung in Osterreich

3.1 Gesamiwirtschaftliche Nachfrage

Aufbauend auf der kurzfristigen Konjunktur-
prognose fur 2023 und 2024 (Scheiblecker &
Ederer, 2023, in diesem Heft) und auf Grund-
lage der Annahmen zur internationalen Ent-
wicklung (Kapitel 2) sowie zur Fiskalpolitik in
Osterreich (Kapitel 3.5) fir die Jahre 2025 bis
2027 wird die wirtschaftliche Entwicklung bis
2027 prognostiziert. Es handelt sich um eine
modellgestUtzte Expertiinnenprognose unter
Einsatz des WIFO-Macromod (Baumgartner
et al., 2005). Hinsichtlich der wirtschaftspoliti-
schen Rahmenbedingungen in Osterreich
folgt das WIFO in seinen Prognosen einer
semi-restriktiven "No-Policy-Change"-An-
nahmes).

Die Nettorealléhne pro Kopf steigen 2023
und 2024 um 1,1% bzw. 3,9%. Getragen wird
dieser Zuwachs zum einen durch kraftige
Lohnerhdhungen und zum anderen durch
die ab 1. Janner 2023 bzw. 1. J&nner 2024
wirksamen fiskalischen MaBnahmen (Aus-
gleich der kalten Progression, Senkung der 2.
und 3. Tarifstufe der Einkommensteuerséaize
im Rahmen der 6kosozialen Steuerreform
2022/2024). Die Entwicklung der Nettoldhne,
die MaBnahmen zur Abfederung der Teue-
rung fUr Haushalte mit niedrigem Einkommen
(Indexierung von Sozialleistungen, Heiz- und
Wohnkostenzuschusse) und die Inflation be-
stimmen die Entwicklung des real verfigba-
ren Haushaltseinkommens. Durch den Weg-

4) Im Allgemeinen werden nur bereits beschlossene
Gesetze und Verordnungen berUcksichtigt. Unter be-
stimmten Umsté&nden wird von dieser Regel abgewi-
chen (daher semi-restriktiv): Erstens dann, wenn der
Verhandlungs- oder Gesetzwerdungsprozess bereits
weit fortgeschritten ist (GesetzesentwUrfe in Begutach-
tung, in manchen Fdllen auch MinisterratsbeschlUsse,

fall des erhdhten Klimabonus und des Teue-
rungsausgleichs, die 2022 wirksam waren,
und den weiterhin kraftigen Preisauftrieb
(siehe Abschnitt 3.4) stagnieren die realen
Haushaltseinkommen 2023 (+0,2%). In den
Folgejahren entwickeln sie sich durch den
RUckgang der Inflation mit durchschnittlich
+2'.% p. a. (2025/2027) deutlich gUnstiger,
wodurch sich auch der private Konsum be-
lebt (2023/2027 +2% p. a). Die Sparquote
sinkt 2023 auf 8%, da der Dienstleistungskon-
sum nach Uberwindung der COVID-19-
Pandemie wieder erstarkt, und stabilisiert
sich in den Folgejahren bei rund 9V4%.

Die Warenexporte entwickeln sich Ublicher-
weise im Gleichschritt mit der internationa-
len Konjunktur. FOr 2023 wird fUr die wichtigs-
ten Zielregionen eine Abschwdchung des
Marktwachstums auf %% unterstellt. Die Ex-
porte i. w. S. legen 2023 um 2% zu (Uber-
sicht 3). Dies liegt vor allem an den Reisever-
kehrsexporten (+10,7%). In den Folgejahren
beschleunigt sich das Exportwachstum, dem
internationalen Konjunkturbild entspre-
chend, zun&chst auf 3,4% (2025) und ver-
langsamt sich bis 2027 leicht auf 2,9%. Die
Importe i. w. S. entwickeln sich in Abh&ngig-
keit von der Inlandskonjunktur, den Exporten
sowie der Nachfrage nach Investitions- und
dauerhaften KonsumgUtern. In den Jahren
2023 bis 2027 betragt das Importwachstum
3% p. a. Der Uberschuss im AuBenbeitrag

wenn fur deren Umsetzung eine stabile Mehrheit im
Parlament sehr wahrscheinlich erscheint) und zwei-
tens, wenn zur betreffenden Regelung sowonhl ein kla-
rer Zeitplan und auch hinreichend detaillierte Informa-
tionen vorliegen, die eine quantitative Einsch&tzung
ermdglichen.
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sinkt leicht von 2,9% (2025) auf 2,4% des no-
minellen BIP (2027).

Die Ausristungsinvestitionen (einschlieBlich
sonstiger Anlageinvestitionen) werden 2023
aufgrund der Konjunkturschwéche und der
hohen Zinssatze nur um %% ausgeweitet. Mit
der Konjunkturerholung, der Senkung des
Kérperschaftsteuersatzes sowie der EinfGh-
rung eines (Oko-)Investitionsfreibetrages soll-
ten die AusrUstungsinvestitionen dann wie-

der kraftiger zunehmen (2025 +3'2%). Der
Umstieg auf eine CO2-&rmere Produktions-
weise erfordert zwar héhere Investitionen in
die Energiewende, die gestiegene Unsicher-
heit infolge des Ukraine-Krieges und der An-
stieg der LohnstUckkosten (siehe Kapitel 3.4)
dUrften jedoch insbesondere in der Industrie
zu einer ZurUckhaltung bei Kapazitatsauswei-
tungen fUhren, da sich die mittelfristige Wett-
bewerbssituation im derzeitigen Umfeld ver-
schlechtert.

Ubersicht 2: Hauptergebnisse der mittelfristigen Prognose fir Osterreich

@ 2010/ @ 2018/ @2023/ 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
2019 2022 2027
Ver&nderung in % p. Q.
Bruttoinlandsprodukt
Real + 1,5 + 1,3 + 1,6 + 4,6 +50 +03 +1.8 + 2,1 +20 + 1,7
Nominell +33 + 39 +55 + 6,6 +10,2 + 7.4 + 6,1 +52 + 4,7 + 4,0
Verbraucherpreise + 1,9 + 3,2 + 3,7 + 28 + 8,6 + 7.1 + 3.8 + 3.0 + 25 + 23
BIP-Deflator + 1.7 + 26 +38 +1,9 +50 + 7.1 + 4,2 + 3,1 +26 +23
Lohn- und Gehaltssumme') + 3.5 + 4,3 + 6,5 + 4,8 + 7.7 + 9.0 + 9.1 + 5,6 + 4,6 + 4,1
Pro Kopf, real?) + 0,2 -03 + 1,7 -03 -39 + 0,9 + 3.8 + 1.6 + 1.3 + 1.1
Unselbstandig Beschdaftigte laut VGR3) + 1,5 + 1.3 + 0,9 + 2.2 + 3.2 + 0.8 + 1.3 + 1,0 + 0,7 + 0,7
Unselbsténdig aktiv Beschdaftigte?) + 1.4 + 1,5 + 1,1 + 25 + 3,0 + 0.8 + 1.3 + 1.3 + 1,1 + 09
In %
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen?) 5,6 54 4,4 6,2 4,8 4,7 4,5 4,4 4,3 4,3
In % der unselbstandigen Erwerbspersonen 7.8 7.9 57 8.0 6,3 6.4 6,1 5.6 5.4 5.2
In % des BIP
AuBenbeitrag 3.3 2,3 2,6 0.6 1.4 2,4 2,7 29 2,7 2,4
Finanzierungssaldo des Staates laut Maastricht-Definition - 1,6 - 3.1 - 08 -59 -25 - 1.8 - 04 - 04 - 046 - 08
Zyklisch bereinigter Budgetsaldo
Methode der Europd&ischen Kommission¢) - 1.6 -28 -09 - 4,6 -32 -19 -06 -05 -06 -08
WIFO-Methode?) - 1.7 - 3.1 -12 - 48 -32 -1.8 - 05 - 08 -1.3 - 1,6
Struktureller Budgetsaldo
Methode der Europdischen Kommissioné) -1.3 -28 -09 - 4,6 -32 -19 -06 -05 -06 -08
WIFO-Methode?) - 1.4 - 3.1 -12 - 48 -32 -1.8 - 05 -08 -1.3 - 1,6
Staatsschuld 80,3 77,6 68,1 82,3 78,1 74,4 70,5 67,4 64,9 63,3
In % des verfigbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte 7.9 10,1 9.0 12,0 8,9 8,0 9.3 9.3 9.3 9.2
Ver&nderung in % p. .
Trendoutput, real
Methode der Europdischen Kommissioné) + 1,1 + 1,2 + 1,3 + 1,3 + 1,4 + 1,4 + 1,5 + 1,3 + 1,2 + 1,3
WIFO-Methode?) + 1,0 + 1,3 + 1,5 +1,5 +1.7 + 1,5 + 1.5 +1,5 +1.5 + 1,6
In % des Trendoutputs
Outputlicke, real
Methode der Europd&ischen Kommission¢) - 0.0 -05 + 0,2 -23 + 1.2 + 0,0 + 0.4 + 0.3 + 0,1 + 0,0
WIFO-Methode?) +0,1 -01 +0,7 -20 +1,2 -01 + 0,2 + 0.8 + 1,3 + 1.4

Q: Arbeitsmarktservice, Dachverband der Sozialversicherungstréger, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') Brutto, ohne Arbeitgeberbeitrége. —

2) Beschaftigungsverhdltnisse laut VGR, deflationiert mit dem VPI. - 3) Beschdaftigungsverhdltnisse. — 4) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis, die
Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten. — %) Laut Eurostat (Labour Force Survey). — ¢) WIFO-Schétzung auf Basis der WIFO-Prognose
vom Marz 2023, Parametrisierung gemdaB der Prognose der Europdischen Kommission vom November 2022. —7) WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-
Prognose vom Mdarz 2023 gemdaB Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit stérkerer Glattung des Trendoutputs und ohne

SchlieBungsrestriktion fUr die Outputlicke.

Die Abschwdchung der Baukonjunktur, die
schon in der zweiten Jahreshdlfte 2022 ein-
gesetzt hatte, halt 2023 und 2024 an (Bau-
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investitionen -0,8% bzw. —-1,4%). Sie befrifft im
Besonderen den Wohnbau: durch die hohe
Teuerung stagnieren 2023 die real verfUg-
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baren Haushaltseinkommen, wdhrend die
verschdarften Kreditvergaberegeln und die
gestiegenen KreditzinssGtze die Finanzierung
von Wohnraum Uber den gesamten Progno-
sezeitraum deutlich erschweren. Beides
dampft die Wohnbaunachfrage (Baum-
gartner et al., 2023). FUr die zweite Hdalfte der
Prognoseperiode erwartet das WIFO eine
leichte Erholung (@ 2025/2027 +1%% p. a.).

Ubersicht 3: Komponenten der realen Nachfrage

Sie wird zum einen von der allgemeinen
Konjunkturbelebung und zum anderen von
Nachholeffekten durch die schwache Inves-
titionstatigkeit in den Vorjahren getragen. Im
privaten Bereich handelt es sich bei Investiti-
onen in die Energiewende groBteils um Bau-
investitionen. Entsprechende Ausgaben
dUrften die Baunachfrage etwas stabilisie-
ren.

@ 2010/ @ 2018/ @ 2023/ 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
2019 2022 2027
Ver&nderung in % p. a.
Konsumausgaben
Private Haushalte!) + 0.9 + 0.2 + 20 + &6 + 4,1 + 18 + 20 + 24 + 22 + 20
Staat + 08 + 25 + 1.0 + 78 + 29 + 0.2 + 0.6 + 0.5 + 1,6 + 1.8
Bruttoanlageinvestitionen + 2,6 + 2,2 + 1,5 + 87 - 09 + 0,0 + 1,0 + 2.4 T 28 + 1.7
AusrUstungen?) + 3.9 + 23 + 2,5 +11,3 - 08 + 08 + 3.2 + 34 + 29 + 2,1
Bauten + 1,1 + 2,1 + 0.4 + 58 - 1.0 - 038 - 14 + 1.3 + 1.8 + 1.3
Inl&ndische Verwendung + 1.4 + 1.1 + 1,6 + 6,5 + 2,0 + 0.3 + 1.7 + 1.9 + 2,1 + 1.9
Exporte + 4,4 + 35 + 29 + 9,6 +11,1 + 20 + 3.3 + 34 + 3.0 + 29
Importe + 4,2 + 3.3 + 3.0 +13.7 + 57 + 2,1 + 3.2 + 3.1 + 3.3 + 3.3
Bruttoinlandsprodukt + 1,5 + 1,3 + 1,6 + 4,6 + 50 + 0,3 + 1,8 + 2,1 + 20 + 1,7
Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — 1) EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) EinschlieBlich militdrischer Waffensysteme

und sonstiger Anlagen.

Auf die Stagnation der
Wirtschaftsleistung im
Jahr 2023 (BIP real
+0,3%) folgt eine Kon-
junkturerholung (2025
+2,1%). In den Folgejah-
ren ldasst das Wachstum
im Einklang mit der in-
ternationalen Entwick-
lung etwas nach (2027
+1,7%).

Die Outputlicke ist ein
Indikator der gesamt-
wirtschaftlichen Auslas-
tung und der Konjunk-
turlage.
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Auf Grundlage der dargestellten Entwick-
lung der Nachfragekomponenten wird fir
die Gesamtwirtschaft 2023 mit einer Stagna-
tion des realen BIP gerechnet (+0,3%). In
den Folgejahren beschleunigt sich das Wirt-
schaftswachstum zund&chst auf 2,1% (2025)
und verlangsamt sich dann im Einklang mit
der internationalen Konjunktur bis zum Ende
des Prognosezeitraumes auf 1,7%.

Wegen der unterstellten ginstigeren Ent-
wicklung der europdischen Energiepreise er-
wartet das WIFO nunmehr ein um durch-
schnitftlich 0,6 Prozentpunkte p. a. héheres
BIP-Wachstum als in seiner letzten mittelfristi-
gen Prognose vom Oktober 2022.

3.2 Trendoutput und Outputlicke

Ein Indikator fUr die gesamtwirtschaftliche
Auslastung und die Konjunkturlage einer
Volkswirtschaft ist die OutputlUcke als rela-
tive Abweichung des realen BIP vom ge-
schatzten Produktionspotenzial (Trendout-
put). Bei stabiler Inflation und Vollbeschdafti-
gung entspricht das Wachstum des Produkti-
onspotenzials dem mittelfristigen Wachs-
tumstrend. Das reale BIP kann konjunktur-
oder krisenbedingt vom Trendwachstum alb-

’) Die Outputlicke ist ein wichtiger Indikator fur die
Geld- und Fiskalpolitik. Eine positive Outputlicke weist
auf eine Uberdurchschnittliche Kapazitdtsauslastung
und einen Anstieg der Preise hin. Ein Vergleich mit der
Ver&nderung des primdren Haushaltssaldos zeigt, ob
die Fiskalpolitik pro- oder antizyklisch ausgerichtet ist.
Der aktuelle institutionelle Rahmen der EU sieht die

weichen, sollte sich diesem aber mittelfristig
anndhern.

Die Europdische Kommission schatzt den
Trendoutput mit einem Produktionsfunktions-
ansatz, der konjunkturelle Schwankungen
auf dem Arbeitsmarkt und die gesamtwirt-
schaftliche Kapazitatsauslastung berUcksich-
figt (Havik et al., 2014)7). Die Methode der
Europdischen Kommission basiert auf Schat-
zungen einer strukturellen Arbeitslosenquote
(Non-Accelerating Wage Rate of Unemploy-
ment - NAWRU) und des Wachstums der
Gesamtfaktorproduktivitat (TFP). Die
NAWRU-Sch&tzung beruht auf einer Reihe
von konjunkturellen, strukturellen und insfituti-
onellen Bestimmungsfaktoren der Lohn- und
Preissetzung (Hristov et al., 2017). Das
Wachstum der Gesamtfaktorproduktivitat
(TFP) entspricht jenem Beitrag zum Trend-
wachstum, der durch den Einsatz von Arbeit
und Kapital nach konjunktureller Bereinigung
nicht erkldart werden kann. Aufgrund der
COVID-19-Pandemie kam es zu einem deut-
lichen Anstieg der Kurzarbeit als MaBnahme
zur Sicherung von Arbeitsplétzen und Ar-
beitseinkommen (Huemer et al., 2021). Dies
fUhrte zu einer starken Verringerung der
durchschnittlichen Arbeitszeit und damit des
Arbeitsvolumens. Die aktuelle Methode der
Europdischen Kommission berUcksichtigt

Einbeziehung der Outputlicke in die Haushaltspla-
nung vor. Die Rolle der Outputlicke in der konjunktu-
rellen Bereinigung der Finanzierungssalden wird im
Rahmen der European Governance Review diskutiert,
mit dem Ziel, sich auf einen gemeinsamen Zugang zur
Bewertung der Budgetpfade zu einigen.
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den Effekt der Kurzarbeit auf das gesamt-
wirtschaftliche Arbeitsvolumen durch die
Verwendung eines Labour-Hoarding-Indika-
tors. Ansonsten wirde der durch die Kurzar-
beit verursachte Rickgang des Arbeitsvolu-
mens einen deutlichen RUckgang des ge-
schatzten Produktionspotenzials bewirken,
obwohl die Beschdaftigten zu einem be-
fréchtlichen Teil in den Unternehmen gehal-
ten wurden und damit potenziell weiter fir
die Produktion zur Verfugung standen.

Die vorliegende WIFO-Schatzung des Trend-
outputs nach der Methode der Europdi-
schen Kommission (vgl. Planas & Rossi, 2020)
basiert auf historischen Daten (bis 2022) und
der kurzfristigen WIFO-Prognose fUr 2023/24
(Scheiblecker & Ederer, 2023). Gemd&B der
Methode der Europdischen Kommission (und

der Modellparametrisierung aus der Prog-
nose der EU-Kommission vom Herbst 2022)
schétzt das WIFO fUr die Jahre 2023 bis 2027
ein durchschnittliches Trendwachstum von
1.3% p. a. (Abbildung 3). Die Outputlicke ist
2023 gleich Null, d. h. das reale BIP ent-
spricht dem Trendoutput. Ab 2024 wdchst
das BIP rascher als der Trendoutput, wo-
durch sich eine positive Outputlicke von

4 Prozentpunkt ergibt, bevor sich die Licke
gemdB der technischen Annahme der Euro-
pdischen Kommission 2027 wieder schlieBt.
GegenuUber der mittelfristigen WIFO-Prog-
nose vom Okfober 2022 (Baumgartner et al.,
2022) wurde das Wachstum des Trendout-
puts um 0,2 Prozentpunkte nach oben revi-
diert. Dies ist auf den stérkeren Rickgang
der Arbeitslosenquote zurUckzufUhren.

Abbildung 3: Entwicklung des realen Trendoutputs und der gesamten Faktorproduktivitat (Trend-TFP)
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Q: Europdische Kommission, WIFO-Berechnungen. Methode der Europdischen Kommission . . . WIFO-Sch&tzung auf Basis der WIFO-Prognose vom
Mdarz 2023, Parametrisierung gemdB der Prognose der Europdischen Kommission vom November 2022. WIFO-Methode . . . WIFO-Schatzung auf Basis
der WIFO-Prognose vom Mdarz 2023 gemdaB Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit stérkerer Glattung des Trendoufputs

und ohne SchlieBungsrestriktion fUr die Outputlicke.

Die Europdische Kommission schétzte in ihrer
Prognose vom November 2022 das mittelfris-
tige Trendwachstum in Osterreich ebenfalls
auf 1,3% p. a. (@ 2023/2027; Europdische
Kommission, 2022). Die beiden Sch&tzungen
unterscheiden sich jedoch hinsichtlich der
Wachstumsbeitréige von Arbeit, Kapital und
Produktivitat (Ubersicht 4).

Die aktuelle WIFO-Schatzung nach der Me-
thode der Europ&ischen Kommission geht
von einem nahezu stagnierenden Beitrag
der geleisteten Arbeitsstunden zum Trend-
wachstum aus und setzt diesen um 0,5 Pro-
zentpunkte p. a. niedriger an, obwohl sie zu-
gleich eine geringere Arbeitslosenquote un-
terstellt (NAWRU laut Schétzung der Europdi-
schen Kommission @ 2023/2027 5,0%, laut
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WIFO 4,8%). Der anhaltende Trend zu mehr
Teilzeitbeschaftigung dadmpft das Wachstum
des Arbeitsvolumens, wodurch der Beitrag
des Faktors Arbeit zum Trendoutput gering
bleibt. Die Europdische Kommission erwartet
hingegen, dass sich der langfristige Trend zu
kUrzeren durchschnittlichen Arbeitszeiten in
den kommenden Jahren deutlich ab-
schwdacht.

Mit einem Beifrag von 0,5 Prozentpunkten

p. a. ist die Kapitalakkumulation in beiden
Schdatzungen eine wichtige Triebkraft des
Trendwachstums. Die Schatzung des Kapital-
stocks basiert auf der Prognose der Bruttoan-
lageinvestitionen in Bau- und andere Investi-
tionsgUter abzUglich der Abschreibungen.
Der Beitrag der Gesamtfaktorprodukfivité&t

Das WIFO erwartet fir
den Prognosezeitraum
ein Trendwachstum von
1,5% pro Jahr (laut
WIFO-Methode). Die
Outputlicke bleibt mit-
telfristig positiv und
nimmt zu (2027: 1,4%),
da das erwartete reale
BIP-Wachstum bis zum
Ende des Prognosehori-
zonts Gber dem Trend-
wachstum liegt.
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zum Potenzialwachstum ist eine RestgroBe, TFP um 0,6 Prozentpunkte p. a. hdher als in
die um konjunkturelle Schwankungen in der der Schatzung der Europdischen Kommis-
Kapazitétsauslastung bereinigt wird. In der sion, die fUr 2023/2027 von einer Stagnation
aktuellen WIFO-Schdatzung ist der Beitrag der ausgeht.

Ubersicht 4: Beitrag der Inputfaktoren zum Wachstum des Trendoutputs

@ 2010/ @ 2018/ @ 2023/ 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
2019 2022 2027

Methode der Europdischen Kommission')

BIP, real (implizit) Ver@nderungin % p.a. + 1,5 + 1.3 + 1,1 + 4,6 + 5,0 + 0,3 + 1,8 + 1,2 + 1,1 + 1,1
Trendoutput Ver@nderungin % p.a. + 1,1 + 1,2 + 1.3 + 1,3 + 14 + 1.4 + 1,5 + 1,3 + 1,2 + 1,3
Arbeit Prozentpunkte + 0,2 + 0,2 + 0,2 + 0,2 + 0,2 + 0,3 + 0,3 + 0,2 + 0,1 + 0,1
Kapital Prozentpunkte + 0,5 + 0,6 + 0,5 + 0,6 + 0,6 + 0,5 + 0,5 + 0,5 + 0,5 + 0,5
Gesamte Faktorprodukfivitét Prozentpunkte + 0,3 + 0,4 + 0,6 + 0,4 + 0,6 + 0,5 + 0,6 + 0,6 + 0.7 + 0,7
Outputlicke, real in % des Trendoutputs - 0,0 - 05 + 0,2 - 23 + 1,2 + 0,0 + 0.4 + 0.3 + 0,1 + 0,0
WIFO-Methode?)
BIP, real Veré&nderungin % p.a. + 1,5 + 1.3 + 1.6 + 4,6 + 5,0 + 0.3 + 1.8 + 2,1 + 2,0 + 1,7
Trendoutput Verdnderungin % p.a. + 1,0 + 1.3 + 1,5 + 1,5 + 1,7 + 1,5 + 1,5 + 1,5 + 1,5 + 1,6
Arbeit Prozentpunkte + 0,2 + 0,3 + 0,3 + 0,4 + 0,6 + 0,4 + 0,4 + 0,3 + 0,2 + 0,3
Kapital Prozentpunkte + 0,5 + 0,6 + 0,6 + 0,6 + 0,6 + 0,5 + 0,5 + 0,5 + 0.6 + 0.6
Gesamte Faktorproduktivitat Prozentpunkte + 0,3 + 0,4 + 0,6 + 0,4 + 0,6 + 0,5 + 0,6 + 0,6 + 0,7 + 0,7
Outputlicke, real in % des Trendoutputs  + 0,1 - 0.1 + 0.7 - 20 + 1.2 - 0.1 + 0.2 + 0.8 + 1.3 + 1.4
Schatzung der Europdischen Kommission (Herbst 2022)
BIP, real Verdnderungin % p.a. + 1,5 w13 + 1,0 + 4,6 + 4,6 + 03 + 1,1 + 1.4 + 1.2 + 1,1
Trendoutput Verdnderungin% p.a. + 1,0 + 1.1 + 1.3 + 1.3 + 1,1 + 1.3 + 1.4 + 1.4 + 1,2 + 1.1
Arbeit Prozentpunkte + 0,3 + 0.4 + 0,7 + 0,7 + 0,5 + 0.8 + 0,9 + 0.8 + 0,5 + 04
Kapital Prozentpunkte + 0,5 + 0,6 + 05 + 0.6 + 06 + 06 + 06 + 05 + 05 + 05
Gesamte Faktorproduktivitat Prozentpunkte + 0,3 + 0,1 + 0,0 + 0,0 - 0.0 - 0.1 - 0.0 + 0,0 + 0,1 + 0,2
Outputlicke, real in % des Trendoutputs - 0,1 - 05 - 0.0 - 23 + 1,1 + 0,1 - 0,1 - 0,1 - 00 + 0,0
Q: Europdische Kommission, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') WIFO-Sch&tzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Mdarz 2023, Parametrisierung

gemaB der Prognose der Europdischen Kommission vom November 2022. - 2) WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Mdarz 2023 gemdaB
Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit stérkerer Glattung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion fUr die OutputlU-
cke.

Abbildung 4: Outputlicke
Real, in % des Trendoutputs

— — = Laut WIFO (Methode der Europdischen Kommission, M&rz 2023)
Laut WIFO (WIFO-Methode, Mdrz 2023)
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Q: Europdische Kommission, WIFO-Berechnungen. Methode der Europdischen Kommission . . . WIFO-Schéatzung
auf Basis der WIFO-Prognose vom Mdarz 2023, Parametrisierung gemdaB der Prognose der Europdischen Kommis-
sion vom November 2022. WIFO-Methode . . . WIFO-Sch&tzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Mdarz 2023
gemdaB Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit stérkerer Glattung des Trendoutputs
und ohne SchlieBungsrestriktion fUr die Outputlicke.
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Die Sché&fzung gemdB der Methode der Eu-
ropdischen Kommission unterstellt eine
SchlieBung der Outputllcke von -2,3%
(2021) bis zum Ende des Prognosezeitfraumes
(Abbildung 4). In einer alternativen Schat-
zung ermittelt das WIFO eine Outputlicke,
wie sie sich aus der mittelfristigen BIP-Prog-
nose und dem geschdtzten Trendoutput en-
dogen ergibt. DarUber hinaus werden in die-
ser Variante die Erwerbsquote und die
durchschnittlich geleisteten Arbeitsstunden
stérker geglattet, um die Prozyklizit&t des ge-
schatzten Produktionspotenzials zu verrin-
gern (Maidorn, 2018; EU Independent Fiscal
Institutions, 2019, 2022). Diese Schatzung ge-
maB WIFO-Methode ergibt ein etwas krafti-
geres durchschnittliches Trendwachstum von
1,5% p. a. Da das prognostizierte BIP-Wachs-
tum Uber die gesamte Prognoseperiode
Uber dem Trendwachstum liegt, vergréBert
sich die Outputlicke bis 2027 auf 1,4% des
Trendoutputs.

3.3 Arbeitsmarkt

Das schwache BIP-Wachstum von 0,3% im
Jahr 2023 geht mit einem Anstieg der un-
selbsténdigen Beschdftigung um lediglich
0.8% einher. Im Zuge der Konjunkturerholung
verstarkt sich der Zuwachs bis 2025 auf 1%4%
und schwdcht sich zum Ende der Prognose-
periode auf 0,9% ab.

Das Arbeitskréfteangebot wird aus demo-
grafischen Grinden spUrbar schwdcher
wachsen als im letzten Jahrzehnt. Da die ge-
burtenstarken Jahrgdnge ins Pensionsalter
vorrUcken und jingere Kohorten schwdécher
besetzt sind, wird der Abfluss aus Beschdafti-
gung den Zufluss an neuen Arbeitskréften
deutlich Ubersteigen (Horvath & Hyll et al.,
2022). Neben dieser quantitativen Ange-
botsverknappung verscharft sich im Progno-
sezeitraum auch der qualitative Mismatch:
Wd&hrend vornehmlich Beschd&ftigte mit mitt-
lerer Ausbildung (z. B. Lehrabschluss und be-
triebliche Weiterbildung) aus dem Arbeits-
markt ausscheiden, verfugen die neu eintre-
tenden jungen Arbeitskrafte deutlich &fter
Uber hdéhere Ausbildungsabschlisse (AHS,
BHS, Fachhochschule, Universit&t). Insbeson-
dere im Handwerk durfte es damit immer
schwieriger werden, geeignetes Personal
bzw. Lehrlinge zu gewinnen (Horvath &
Huber et al., 2022). Sollte der seif rund

15 Jahren beobachtete RUckgang der
durchschnittlich geleisteten Arbeitszeit je
Erwerbstatigen anhalten, wirde dies das
Arbeitsangebot zusatzlich verknappen
(Statistik Austria, 2022).

Trotz des RUckgangs der erwerbsfédhigen Be-
volkerung ab dem Jahr 2025 wird das Ar-
beitskrafteangebot zwar schwdcher, aber
weiter wachsen (2023/2027 +0,8% p. a. bzw.
+33.100 Personen). Neben einer weiteren

8) 2022 trug der Bereich Energie 2,8 Prozentpunkte zur
Inflationsrate (laut VPI) bei. Sein Anteil an der Gesamt-
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Zunahme der Erwerbsbeteiligung von Frauen
und Alteren (u. a. durch die schrittweise An-
hebung des Frauenpensionsantrittsalters ab
2024 und ein héheres Qualifikationsniveau
Alterer; Horvath & Hyll et al., 2022) unterstellt
die Prognose einen Anstieg des ausldndi-
schen Arbeitskrafteangebotes, u. a. durch
Einpendler:iinnen aus dem Ausland. Zudem
durfte die Integration der Vertriebenen aus
der Ukraine in den Gsterreichischen Arbeits-
markt voranschreiten. Je nach Verlauf des
Ukraine-Krieges kdnnte der Zustrom an
Flochtlingen noch zunehmen bzw. sich die
Aufenthaltsdauer in Osterreich verlangern.
Der Anteil der ausl@ndischen Arbeitskrafte
an der Gesamtbeschdaftigung dirfte bis 2027
auf gut 27% ansteigen (2021: 22,5%).

Die Arbeitslosenquote laut AMS sinkt nach
dem COVID-19-bedingten Anstieg (2020:
9.9%) bis zum Ende des Prognosezeitraumes
auf 5,2%. Das Vorkrisenniveau von 7,4%
wurde bereits 2022 (6,3%) unterschritten.

3.4 Inflation und Léhne

Nach einem Anstieg der Verbraucherpreise
(gema&B VPI) um 8,6% im Jahr 2022 erwartet
das WIFO fur 2023 abermals einen kraftigen
Preisauftrieb von 7,1%. Die Triebkrafte der In-
flation verschieben sich jedoch gegeniber
dem Vorjahr: frugen 2022 noch die Energie-
preise am stdrksten zur Teuerung beig), so
sind ab 2023 vor allem die in der Kerninfla-
tion erfassten Bereiche, im Besonderen die
Dienstleistungen, fUr den Preisauftrieb ver-
antwortlich. Nach 3,8% im Jahr 2024
schwdécht sich die Inflation bis zum Ende des
Prognosezeitraums auf 2'4% ab, liegt damit
jedoch auch mittelfristig Uber dem Inflations-
ziel der EZB von 2%.

Nach den empfindlichen Preisanstiegen
2021 und vor allem 2022 sind die Bdrsenno-
tierungen fUr Rohdl, Erdgas und Strom im eu-
ropdischen GroBhandel ab September 2022
deutlich zurickgegangen. Auf dieser Grund-
lage und auf Basis der Futures werden die
Preise von Haushaltsenergie 2023 und 2024
die Inflation ddmpfen. Die Strompreisbremse
(laut Stromkostenzuschussgesetz), die im De-
zember 2022 in Kraft getfreten ist, verringert
die Inflationsrate 2023 um rund 1 Prozent-
punkt. Mit ihrem Auslaufen ab Juli 2024 tra-
gen die Strompreise in der zweiten Jahres-
hdlfte 2024 und im 1. Halbjahr 2025 dann
wieder starker zur Teuerung bei.

Der lebhafte Preisauftrieb bei Vorprodukten,
Transport- und Energiekosten im Jahr 2022
wirkt im Folgejahr in Form héherer Konsum-
giterpreise nach (Uberwdlzungseffekt). Die
Entspannung in den Lieferketten und der
PreisrGckgang bei industriellen Rohstoffen
dadmpfen jedoch im Laufe des Jahres 2023
die Inflationsdynamik.

inflation lag damit bei 33% - bei einem Gewicht im
Warenkorb von lediglich 7,2%.

Die Arbeitslosenquote
unterschritt mit 6,3%
bereits 2022 das Niveau
vor der COVID-19-Krise
und durfte aufgrund der
angespannten Arbeits-
angebotssituation bis
2027 weiter auf 5%
sinken.

Die Inflation schwdacht
sich im Prognosezeit-
raum zwar deutlich ab
(von 7% auf 2'.%), bleibt
jedoch mittelfristig Uber
dem 2%-Ziel der EZB.
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Wegen der hohen Infla-
tion im Vorjahr legen die
Bruttoreallohne pro Kopf
2024 um knapp 3,8% zu.
Fur die Folgejahre wird
ein Reallohnzuwachs
von durchschnittlich
1% p. a. erwartet

(2 2010/2019 +0,2%

p. a.).

Das gesamtistaatliche
Defizit liegt 2023 bei
1,8% des BIP und sinkt
bis 2025 auf 0,4%. Bis
2027 wird ein Anstieg
der jahrlichen Neuver-
schuldung bis auf 0,8%
des BIP erwartet.
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Die kraftige Teuerung im Jahr 2022 spiegelt
sich auch in den LohnabschlUssen fur 2023:
FUr die Bruttonominalldhne pro Kopf wird ein
Zuwachs von 8,1% erwartet. In arbeitsintensi-
ven Bereichen wie dem Dienstleistungssektor
werden die deutlich hdheren Arbeitskosten
verstarkt auf die Verbraucherpreise Uber-
wdlzt. In diesen Branchen sind die Gewinn-
margen im Allgemeinen niedrig; wegen der
praktisch vollsténdigen Abdeckung durch
Kollektivvertrage sind zudem alle Anbieterin
einer Branche in &hnlichem Ausmal von
Lohnsteigerungen betroffen. Der Nominal-
lohnanstieg von voraussichtlich 7,7% im Jahr
2024 wird Dienstleistungen daher abermails
verteuern. Bei Konsumgiitern und Dienstleis-
tungen, die knapp drei Viertel des VPI-
Warenkorbs ausmachen, liegt der Preisauf-
frieb (Kerninflation) auch gegen Ende der
Prognoseperiode noch Uber 2% p. a. Daher
rechnet das WIFO auch noch fUr die Jahre
2025 bis 2027 mit einer Gesamtinflation von
2% p. Q.

In Osterreich liegt den Tarifverhandlungen
Ublicherweise die Inflationsrate der letzten
12 Monate zugrunde. Daher wird fUr die
kommenden Jahre ein deutlicher Zuwachs
der Bruttorealléhne pro Kopf erwartet. Nach
0,9% 2023 wird fUr 2024 ein Reallohnanstieg
von 3,8% prognostiziert, der den Reallohn-
verlust des Jahres 2022 in etwa ausgleichen
wird. Der anhaltende bzw. weiter zuneh-
mende Fachkraffemangel stérkt die Position
der Arbeitnehmer:innen in den Lohnver-
handlungen. FUr die Jahre 2025 bis 2027 er-
wartet das WIFO aufgrund des rickl@ufigen
Inflationstrends Reallohnzuwdchse zwischen
1% und 1%:% p. a. Im Vergleich zur Periode
2010/2019, also den Jahren nach der Finanz-
markt- und Wirtschaftskrise und vor der
COVID-19-Krise, ist das durchschnittliche Re-
allohnwachstum 2025/2027 damit um 1 Pro-
zentpunkt héher. Folglich steigen auch die
LohnstUckkosten markant (2023 +8,6%, 2024
+7,1%). In den Jahren 2025 bis 2027 liegt der
Anstieg zwischen 2% und 3%% p. a.

(@ 2010/2019 +1,7% p. a.). Der Reallohnzu-
wachs (pro Kopf, 2023/2027 +1%% p. a.) ist
daher Uber den gesamten Prognosezeit-
raum kraftiger als der Zuwachs der Produkti-
vitat (+%% p. a.).

3.5 Offentlicher Sektor

Die nur kurze Abschwdéchung und die nach-
folgende Erholung des Wirtschaftswachs-
tums prdgen in Kombination mit dem star-
ken Preisauftrieb den Budgetpfad
2023/2027. Zum einen fGhrt das kr&ftige no-
minelle Wachstum, trotz der Entlastungsmaf-
nahmen im Rahmen der 6kosozialen Steuer-
reform und der Abschaffung der kalten Pro-
gression ab 2023, zu einem robusten Anstieg
der Staatseinnahmen. Zum anderen schldgt
sich die lebhafte Inflation auch in héheren
Ausgaben nieder, zundchst kurzfristig durch
umfangreiche diskretionére MaBnahmen zur
Abfederung des Kaufkraftverlustes, wahrend

|Gngerfristig insbesondere die steigenden
Kosten fUr Arbeitnehmerentgelte, monetdre
Sozialleistungen und den Zinsendienst das
Budget belasten.

Durch das Auslaufen zahlreicher COVID-19-
UnterstUtzungsmaBnahmen ergibt sich kurz-
fristig — frotz erheblicher Mehrausgaben fir
die Aufstockung des Klimabonus, den Teue-
rungsausgleich und den Energiekostenzu-
schuss — ein merklicher Rickgang des Defi-
zits, wobei die zeitliche Zuordnung der Hilfs-
maBnahmen den Defizitpfad deutlich beein-
flusst.

Einerseits sind mehrere der umfangreichen
diskretiondren MaBnahmen, wie die Strom-
preisbremse oder der Energiekostenzu-
schuss, zeitlich befristet (bis Juli 2024). Ande-
rerseits sind die Kosten der MaBnahmen we-
sentlich von der Entwicklung der Energie-
preise abhdngig. Ausgehend von der Ent-
spannung auf den Energiemdarkten wird for
die Strompreisbremse ein Volumen von

3.8 Mrd. € und fUr den Energiekostenzu-
schuss 1 und 2 ein Gesamtvolumen von

4,8 Mrd. € berUcksichtigt. Dem stehen

2 Mrd. € an Einnahmen aus dem neu einge-
fGhrten Energiekrisenbeitrag gegeniber.
Diese energiepreisabhdngigen Mehrausga-
ben bzw. -einnahmen stellen insbesondere
2023 ein deutliches Prognoserisiko dar, fallen
aber ab 2024 gréBtenteils weg.

Entlastend auf die &ffentlichen Haushalte
wirkt sich die verbesserte Arbeitsmarktlage
aus. Sie dampft die Kosten fUr die Arbeitslo-
senunterstUtzung und fUhrt zu robusten Ein-
nahmen aus arbeitsbezogenen Abgaben.

Zusatzlich erzeugen die Indexierung der Sozi-
alleistungen und der Ausgleich der kalten
Progression einen kraftigen fiskalischen Im-
puls, der die Konsumnachfrage der privaten
Haushalte und somit die Einnahmen aus der
Mehrwertsteuer stUtzt. Die Kérperschaft-
steuer wird stufenweise gesenkt. Damit
bleibt die Fiskalpolitik expansiv ausgerichtet.
Insgesamt steigen somit die Steuereinahmen
langsamer als das nominelle BIP, was zu ei-
nem RUckgang der Staatseinnahmenquote
von 49,8% (2022) auf 48,1% (2027) fOhrt.

Die hohe Inflationsrate, die Uber den gesam-
ten Prognosezeitraum Uber dem 2%-Ziel der
EZB verharrt, schldgt sich in einer hdheren
Ausgabendynamik bei Lohnen und Gehdl-
tern im &ffentlichen Sektor sowie bei den an
die Teuerung gekoppelten Pensionen nie-
der.

Die in den lefzten Jahren beobachtbare Ent-
lastung der &ffentlichen Haushalte durch ge-
ringere Zinsausgaben war dem Niedrigzins-
umfeld geschuldet und setzt sich nicht fort.
Ausgehend vom niedrigen Niveau im Jahr
2022 dirften die jahrlichen Zinszahlungen bis
2027 auf knapp 10 Mrd. € steigen und sich
somit mehr als verdoppeln. Unter diesen
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Voraussetzungen sinkt die Staatsausgaben-
quote nur moderat von 52,3% (2022) auf
49,0% des BIP (2027).

Nachdem in den Jahren 2020 und 2021 kri-
senbedingt auBerordentlich hohe Budget-
defizite verzeichnet wurden, ist kurzfristig
eine spUrbare Verbesserung des gesami-
staatlichen Finanzierungssaldos zu erwarten.
Mittelfristig ergibt sich aufgrund der inflati-
onsbedingt steigenden Ausgaben fUr Lohne,
Gehdlter sowie Pensionen und des erhdhten
Zinsendienstes keine weitere wesentliche

4. Prognoserisiken

Die vorliegende Prognose sieht sich mit meh-
reren Abwadartsrisiken konfrontiert. Eine er-
neute Verschdrfung von Lieferengpdssen
und starke Preisanstiege bei Energie, Ge-
freide und Rohstoffen wirden die kUnftige
Wirtschaftsentwicklung deutlich démpfen.
Dies gilt auch fur das Auftreten neuer, ge-
fahrlicherer Varianten des SARS-CoV-2-Virus,
das nicht vollsténdig ausgeschlossen wer-
den kann.

Die groBten Abwadartsrisiken birgt der Ukraine-
Krieg. Eine weitere Eskalation kénnte u. a.
eine stdrkere Fluchtbewegung, Lieferein-
schrénkungen bei Erdgas und eine Auswei-
tung der EU-Sanktionen auf russische Roh-
stoffe auslésen. Im Falle eines Erdgasliefer-
stopps bzw. eines Embargos kénnte neben
der Slowakei und Ungarn auch die &sterrei-
chische Wirtschaft in eine Mangellage schlit-
tern, da der Anteil russischen Gases nach
wie vor sehr hoch ist. In einem Binnenland
wie Osterreich, das auf die Lieferung Gber
Pipelines angewiesen ist, lassen sich entfal-
lene Liefermengen schwieriger aus alternati-
ven Quellen ersetzen als in anderen EU-
L&ndern. Auch eine Kompensation durch
andere Energietréger gestaltet sich hierzu-
lande schwieriger, da der in Gaskraftwerken
erzeugte Strom weder durch Kohle- noch
durch Atomkraftwerke ersetzt werden kann.
Ein Ausfall der Gaslieferungen aus Russland
wirde die heimische Industrie (Rohstoffinput
und Prozesswdrme) und die Stromerzeugung
stark belasten. Gleichzeitig wirde die Infla-
fion héher ausfallen als in der Prognose un-
terstellt.

Mit einer weiteren Ausweitung bzw. Eskalo-
fion des Krieges wirde die Zahl der Ukraine-
Vertriebenen zunehmen. Eine Verscharfung
der Spannungen im Nahen Osten oder zwi-
schen der TUrkei und der EU k&nnte auch
andere Migrationsstréme nach Europa wie-
der verstarken. Dies birgt neben Herausfor-
derungen auch Chancen fUr eine Auswei-
tung des Arbeitskré&fteangebots.

Derzeit sind die Inflationserwartungen im
Euro-Raum noch nahe des EZB-Inflationsziels
von 2% verankert. Eine anhaltend hohe Teu-
erung und ein Vertrauensverlust in die EZB
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Verbesserung. Da die im Zuge der Energie-
krise gesetzten diskretiondren MaBnahmen
wegfallen, verbessert sich der Budgetsaldo
bis 2024 auf -0,4% des BIP. In den Folgejah-
ren steigt die Neuverschuldung wieder lang-
sam an (2027 -0,8% des BIP).

Die Staatsschuld steigt im Prognosezeitraum
um rund 20 Mrd. € (+1,1% p. a.). Durch das
deutlich starkere Wachstum des nominellen
BIP (+5,5% p. a.) verringert sich die Staats-
schuldenquote im Zeitraum 2023/2027 um
14,8 Prozentpunkte auf 63,3%.

bergen mittelfristig jedoch die Gefahr einer
sich selbst verstarkenden Profit- bzw. Lohn-
Preis-Spirale. Dies wirde eine restriktivere
Geldpolitik der EZB nach sich ziehen und die
Konjunkturaussichten trGben.

Der Ukraine-Krieg birgt
fur die Prognose die be-
deutendsten Abwartsrisi-
ken.

Eine Ausweitung der derzeit regional be-
grenzten Bankenkrise — bisher sind in den
USA die Silicon Valley Bank, die New York
Signature Bank sowie die First Republic Bank
und in der Schweiz die Credit Suisse betrof-
fen - kdnnte auch die Realwirtschaft beein-
fr&chtigen. Bislang konnten die Krisenherde
durch staatliche StGfzungsmaBnahmen ein-
gedé@mmt werden. Dennoch erzeugt der
scharfe Anstieg der ZinssGtze Kursverluste im
Anleiheportfolio der Kreditinstitute und er-
hoht fUr private Haushalte und Unternehmen
die Opportunitatskosten ungebundener Ein-
lagen. In Kombination k&nnten diese beiden
Effekte die Kreditvergabe oder sogar das
Vertrauen in das Kreditsystem verringern.
Nach der globalen Finanzmarkt- und Wirt-
schaftskrise 2008/09 wurden zwar die Siche-
rungserfordernisse erhdht, anderseits hat die
Ubernahme angeschlagener Institute durch
GroBbanken die Konzentration im globalen
Finanzsystem weiter verstarkt. Dadurch ha-
ben sich "to-big-to-fail-" und die damit ver-
bundenen "moral hazard'-Risiken eher ver-
gréBert als reduziert.

Eine Ausweitung protektionistischer MaBnah-
men in den bilateralen Handelskonflikten
zwischen den USA, China und der EU hatte
aufgrund der stark verzahnten Wertschop-
fungsketten negative Folgen fUr die ge-
samte Weltwirtschaft. Andererseits kdnnte
sie auch eine Ruckverlagerung der Produk-
tion nach Europa (Osterreich) auslésen, die
die Resilienz der europdischen Wirtschaft
stérkt und die Krisenanfdlligkeit verringert.

Eine Okkupation Taiwans durch China hatte
neben geostrategischen und sicherheitspoli-
fischen auch drastische wirtschaftliche Fol-
gen, vor allem fUr die Industriel&nder. Taiwan
ist der Hauptproduzent von Highend-Com-
puter-Chips. Daneben wirde auch der Han-
del mit China deutlich schrumpfen. Die Ver-
sorgung der Industriel&inder mit Rohstoffen
und Vorprodukten wdre stark eingeschrankt,
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worunter insbesondere die globale Industrie-
produktion leiden wirde.

Ein Eintreten der erwahnten Abwartsrisiken
wuirde dazu fihren, dass sich die 6sterreichi-
schen Ausfuhren schwacher entwickeln als
in der Prognose unterstellt. Das Wirtschafts-
wachstum, die Beschéaftigungs- und die Ein-
kommensentwicklung wdren in diesem Falll
schwdécher und das Abgabenaufkommen

5. Lliteraturhinweise

geringer, wahrend die Staatsausgaben ten-
denziell héher ausfallen wirden als ange-
nommen.

Aufgrund der "No-Policy-Change"-Annahme
wurden in der vorliegenden Prognose keine
Hypothesen zu zus@tzlichen MaBnahmen
oder Reformen formuliert, etwa in den Berei-
chen Pflege, Pensionen, Bildung, Finanzaus-
gleich oder Klimaschutz.

Austria Energieagentur — AEA (2022). Strategische Handlungsoptionen fir eine &sterreichische Gasversorgung
ohne Importe aus Russland. https://www.bmk.gv.at/dam/jcr:13567ab2-19e1-4a76-9794-b8fd3c9533c2/
Unabhaengigkeit-von-Gas-aus-Russland _Analyse AEA 26-04-2022 final.pdf.

Baumgartner, J., Breuss, F., & Kaniovski, S. (2005). WIFO-Macromod — An Econometric Model of the Austrian Econ-
omy. In OeNB (Hrsg.), Macroeconomic Models and Forecasts for Austria. Proceedings of OeNB Workshops
(61-86), (5).

Baumgartner, J., Kaniovski, S., & Loretz, S. (2022). Energiepreisschock tribt auch mittelfristig die Wirtschaftsaussich-
ten. Mittelfristige Prognose 2023 bis 2027. WIFO-Monatsberichte, 95(10), 643-661. https://monatsberichte.
wifo.ac.at/69919.

Baumgartner, J., Bierbaumer, J., & Bilek-Steindl, S. (2023). Hohe Unsicherheit pragt Einschdtzungen privater Haus-

halte. Ergebnisse einer Befragung zu den Themen "Teuerung"”, "Heizen", "Kreditfinanzierung" und "Sparen”.
WIFO-Monatsberichte, 96(1), 45-62. https://monatsberichte.wifo.ac.at/70616.

EU Independent Fiscal Institutions — EU IFIs (2019). A practitioner's guide to potential output and the oufput gap.
EU Independent Fiscal Institutions — EU IFls (2022). Testing output gaps: An Independent Fiscal Institutions' guide.

Europdische Kommission (2022). European Economic Forecast. Autumn 2022. European Economy, Institutional
Papers, (187).

Havik, K., Mc Morrow, K., Orlandi, F., Planas, C., Raciborski, R., R6ger, W., Rossi, A., Thum-Thysen, A., & Vander-
meulen, V. (2014). The Production Function Methodology for Calculating Potential Growth Rates & Output
Gaps. European Economy, Economic Papers, (535).

Horvath, T., Huber, P., Huemer, U., Mahringer, H., Piribbauer, P., Sommer, M., & Weingdrtner, S. (2022). Mittelfristige
Beschdftigungsprognose fir Osterreich und die Bundesiénder. Berufliche und sektorale Verdnderungen 2021
bis 2028. WIFO. https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/70720.

Horvath, T., Hyll, W., Mahringer, H., Lutz, H., & Spielauer, M. (2022). Altere am Arbeitsmarkt: Eine Vorausschau bis
2040 als Grundlage fUr wirtschaftspolitische MaBnahmen. WIFO. https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/69701.

Hristov, A., Planas, C., Rdger, W., & Rossi, A. (2017). NAWRU estimation using structural labour market indicators.
European Economy, Discussion Papers, (69).

Huemer, U., Kogler, M., & Mahringer, H. (2021). Kurzarbeit als Kriseninstrument in der COVID-19-Pandemie. Kurzex-
pertise zum Vergleich der Modelle ausgewdhlter europdischer Lénder. WIFO. http://www.wifo.ac.at/wwa/
pubid/67020.

Maidorn, S. (2018). Is there a trade-off between procyclicality and revisions in EC trend TFP estimations? Empirica,
45(1), 59-82.

Planas, C., & Rossi, A. (2020). Program GAP. Technical Description and User Manual. JRC Scientific Information
Systems and Databases Report, (JRC121236). Europdische Kommission.

Scheiblecker, M., & Ederer, S. (2023). Konjunkturbelebung ab dem 2. Halbjahr 2023. Prognose fir 2023 und 2024.
WIFO-Monatsberichte, 96(4), 219-232. https://monatsberichte.wifo.ac.at/70744.

Statistik Austria (2022). Arbeitszeit und Arbeitsvolumen. Zeitreihen von 2004 bis 2021. https://www.statistik.at/file
admin/pages/264/2 Arbeitszeit Arbeitsvolumen Zeitreihen bis2021.o0ds.

Zachmann, G., Sgaravatti, G., & McWilliams, B. (2023). European natural gas imports, Breugel Data Set
https://www.bruegel.org/sites/default/files/2023-04/Gas%20tracker%20update%2019.04.23.zip (abgerufen
am 19. 4. 2023).

WIFO B Monatsberichte 4/2023, S. 235-248


https://www.bmk.gv.at/dam/jcr:13567ab2-19e1-4a76-9794-b8fd3c9533c2/Unabhaengigkeit-von-Gas-aus-Russland_Analyse_AEA_26-04-2022_final.pdf
https://monatsberichte.wifo.ac.at/69919
http://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/67020
https://www.statistik.at/fileadmin/pages/264/2_Arbeitszeit_Arbeitsvolumen_Zeitreihen_bis2021.ods

WIFO B Monatsberichte 4/2023 Wirtschaftsentwicklung 2022

Geopolitische Spannungen, Energiekrise und
Teuerung bestimmen die Konjunktur

Die osterreichische Wirtschaft im Jahr 2022

Josef Baumgartner, JUrgen Bierbaumer, Sandra Bilek-Steindl, Benjamin Bittschi, Christian Glocker,
Christine Mayrhuber, Margit Schratzenstaller

e Wadhrend die Auswirkungen der COVID-19-Pandemie in den meisten Ladndern nachgelassen haben,
pragten 2022 geopolitische Verdnderungen und die Energiekrise die Weltwirtschaft.

e Durch den Anstieg der Energiepreise erreichte die Inflation vielerorts den héchsten Stand seit mehreren
Jahrzehnten. Dies fUhrte zu einer raschen Straffung der Geldpolitik.

e In Osterreich stieg die Inflation im Herbst 2022 auf einen Spitzenwert von 11%.

e Die hohen Preissteigerungen belasteten die heimische Wirtschaft, wobei das BIP im 1. Halbjahr 2022
noch kraftig expandierte. Sowohl die Inlands- als auch die Auslandsnachfrage lieBen jedoch im
weiteren Jahresverlauf nach.

e Die Entwicklung der Lohne und Gehdlter war durch erhebliche Reallohnverluste gepragt.

e Die osterreichische Bundesregierung setzte umfangreiche EntlastungsmaBnahmen, welche zum Teil
bereits 2022 wirksam wurden. Dazu zdhlen die tempordre Energieabgabensenkung, der Energiekosten-
ausgleich und der Anti-Teuerungsbonus.

Inflation im internationalen Vergleich
Verbraucherpreisindizes, Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

10 | Euro-Raum Osterreich

"Die USA und Europa befanden
sich 2022 in unterschiedlichen
Stadien des Inflationszyklus.
Wdhrend in den USA die Kernin-
flation die hauptsdchliche Trieb-
kraft der Teuerung war und die
Gesamtinflation bereits ab Juli
2022 sank, waren im Euro-Raum
die Energiepreise maBgeblich,
und die Inflation ging erst im
Laufe des IV. Quartals zurick."

NLO—NWA GO ®O
. R R

2019 2020 2021 2022 2023

Die moderate Inflation im Jahr 2019 verlangsamte sich 2020 aufgrund der
Nachfrageschwdéche infolge der COVID-19-Pandemie. Mit der Erholung von der
Rezession setzte 2021 ein stdrkerer Preisauftrieb ein, der durch die Energiekrise
2022 weiter beschleunigt wurde (Q: U.S. Bureau of Labor Statistics, Eurostat. Euro-
Raum und Osterreich: HVPI).
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Geopolitische Spannungen, Energiekrise und Teuerung
bestimmen die Konjunktur. Die &sterreichische Wirtschaft
im Jahr 2022

Geopolitische Verdnderungen und die Energiekrise prég-
fen 2022 die Entwicklung der Weltwirtschaft. Regional ver-
lief die Konjunktur heterogen, wobei die steigende Unsi-
cherheit und Angebotsverknappungen in vielen Landern
hohe Preissteigerungen zur Folge hatten. Osterreichs Wirt-
schaft expandierte im 1. Halbjahr 2022 noch kr&ftig, im wei-
teren Jahresverlauf ddmpfte jedoch die hohe Teuerung
die Konsum- und Investitionsnachfrage. Die Verbraucher-
preisinflation stieg im Herbst 2022 auf einen Spitzenwert von
11%, was u. a. zu Reallohnverlusten der unselbsténdigen
Beschdaftigten fUhrte. Die Gsterreichische Bundesregierung
setzte umfangreiche tempordre und permanente Entlas-
tfungsmaBnahmen, um die sozialen und dkonomischen
Auswirkungen von Inflation und Energiekrise auf Unterneh-
men und private Haushalte abzufedern.

JEL-Codes: E32, E66 » Keywords: Konjunkturbericht

Geopolitical Tension, Energy Crisis and Inflation Shape
Economic Activity. The Austrian Economy in 2022

Geopolitical changes and the energy crisis shaped the de-
velopment of the global economy in 2022. Regionally,
economic activity was heterogeneous, with rising uncer-
tainty and supply shortages resulting in high price increases
in many countries. Austria's economy continued to expand
strongly in the first half of the year, but high inflation damp-
ened consumer and investment demand as the year pro-
gressed. Consumer price inflation rose to a peak of 11 per-
cent in the autumn of 2022, leading to, among other
things, real wage losses for employees. The Austrian federal
government implemented extensive temporary and per-
manent relief measures fo cushion the social and eco-
nomic impact of inflation and the energy crisis on compa-
nies and private households.

Der vorliegende Beitrag analysiert in einem Ruckblick das Wirtschaftsgeschehen in Osterreich und weltweit mit Fokus auf
die heimische Lohn-, Konsum- und Preisentwicklung. Eine Detailanalyse zu den Bereichen Geld- und Finanzmdrkte findet sich
bei Url (2023, in diesem Heft). Berichte zur Entwicklung von Industrie, AuBenhandel und Arbeitsmarkt folgen im Heft 5/2023
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1. Weltkonjunktur 2022 im Zeichen geopolitischer Verwerfungen

Die Weltwirtschaft befand sich 2022 in einer
volatilen Phase. Neben der ausklingenden
COVID-19-Pandemie prégten geopolitische
Ver&nderungen und die Energiekrise die
Wirtschaftstatigkeit. Wahrend die negativen
wirtschaftlichen Auswirkungen der Pande-
mie in den meisten L&ndern in der ersten
Jahreshdlfte 2022 nachlieBen, hielten sie in
China auch im 2. Halbjahr an. Gleichzeitig
erhdhten geopolitische Spannungen und
der Krieg in der Ukraine die wirtschaftliche
Unsicherheit, was sich insbesondere auf die
Energiemdrkte auswirkte. DarUber hinaus

Wirtschaftsentwicklung 2022

machte sich der globale Klimawandel in
Form von Hitzewellen und DUrren in Europa
sowie in Zentral- und SUdasien bemerkbar.
Infolgedessen expandierte die Weltwirt-
schaft im Jahr 2022 nur schwach und die Dy-
namik nahm im Vergleich zum Vorjahr ab.

Unterjdhrig schwankte die weltweite Kon-
junktur deutlich — gepragt von lander- bzw.
regionsspezifischen Entwicklungen. In den
USA schrumpfte das BIP im I. und Il. Quartal.
Die Konjunkturabschwdchung wird jedoch
durch die rGcklaufige Entwicklung des Brut-
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toinlandsproduktes im 1. Halbjahr 2022 er-
heblich Uberzeichnet. Zum einen legte die
wirtschaftliche Akfivitat im 2. Halbjahr bereits
wieder deutlich zu, und zum anderen entwi-
ckelte sich der Arbeitsmarkt Uber das ganze
Jahr hinweg gunstig.

Die auf dem Verbraucherpreisindex basie-
rende Inflation stieg in den USA im FrGhjahr
2022 stark an und erreichte im Juni mit +9,1%
gegenlber dem Vorjahresmonat einen
H&chststand. Danach sank sie bis Dezember
auf 6,5%, den niedrigsten Monatswert des
Jahres 2022. Das von der Notenbank der
USA bevorzugte MaB der Verbrau-

cherpreisinflation basiert auf dem Konsum-
deflator (persdnliche Konsumausgaben, Per-
sonal Consumption Expenditures — PCE), der
im 2. Halbjahr ebenfalls zurGckging. Die Fe-
deral Reserve Bank hatte bereits im Herbst
2021 durch die Beendigung des "Quantita-
tive Easing" eine Straffung der Geldpolitik
eingeleitet. Ab dem Frihjahr 2022 reagierte
sie mittels kraftiger Leitzinserhdhungen auf
die gestiegene Inflation. Im Zeitfraum Méarz
bis Dezember 2022 wurde die Federal Funds
Rate in sieben Schritten auf 4,25% bis 4,50%
angehoben, wobei sich das Tempo der
geldpolitischen Straffung gegen Jahresende
etwas verlangsamte.

Ubersicht 1: Wirtschaftswachstum der wichtigsten Handelspartner Osterreichs

Gewichte 2021in % 2019 2020 2021 2022
Waren- BIP2) Verdnderung gegen das Vorjahrin %
exporte')
EU 27 68,1 14,8 + 1.8 - 56 + 54 T IS
Euro-Raum 51,9 10,5 + 1.6 - 6,1 + 54 + 3,5
Deutschland 30,2 3.3 + 1.1 - 37 + 2,6 + 1.8
Italien 6,8 1.9 + 05 - 9.0 + 70 + 3.7
Frankreich 3.8 2.3 + 1.8 - 7.8 + 6.8 + 2,6
MOEL 53) 15,3 2.2 + 4,0 - 3.3 + 6,0 + 4,1
Ungarn 3.7 0.2 + 49 - 4,5 + 7.1 + 4,6
Tschechien 3.6 0.3 + 3.0 - 55 + 3,6 + 24
Polen 4,0 1.0 + 44 - 20 + 6,8 + 49
USA 6,7 15,7 + 23 - 28 + 59 + 2,1
Schweiz 52 0.5 F 1,0 - 24 + 4,2 + 2,1
Vereinigtes Kdnigreich 2.7 2.3 + 1.6 -11,0 + 7.6 + 4,0
China 29 18,6 + 6.0 + 22 + 84 + 3.0
Insgesamt
Kaufkraftgewichtet4) 52 + 3.4 - 22 + 6,7 + 2,9
Exportgewichtet®) 86 + 19 - 51 + 56 + 33

Q: Eurostat, Macrobond, OECD, WIFO-Berechnungen. - ') Anteile an den &sterreichischen Warenexporten. —

2) Anteile am weltweiten BIP, kaufkraftgewichtet. — 3) Tschechien, Ungarn, Polen, Slowenien, Slowakei. - 4) EU 27,
USA, Schweiz, Vereinigtes Kénigreich, China; gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt zu KaufkraftparitGten 2021.
—5) EU 27, USA, Schweiz, Vereinigtes Koénigreich, China; gewichtet mit den &sterreichischen Warenexportanteilen

2021.

Die héheren nominellen Zinssatze démpften
zusammen mit rGckl@ufigen Realeinkommen
die Konsumnachfrage der privaten Haus-
halte sowie die Investitionsnachfrage der
Unternehmen. Dies verhinderte eine starkere
Expansion der Gesamtwirtschaft im 2. Halb-
jahr 2022.

Wdahrend in den USA das Wirtschaftswachs-
tum im Jahresverlauf zunahm, verlangsamte
es sich in den meisten europdischen Lan-
dern. In den Mitgliedslédndern der Europdi-
schen Union war die Konjunktur in den ersten
Monaten des Jahres 2022 noch kréftig. Dafir
sind auch Basiseffekte verantwortlich, da
viele Branchen Ende 2021 noch durch pan-
demiebedingte Einschrénkungen beein-
fréchtigt waren. Dementsprechend ver-
zeichneten im FrGhjahr 2022 vor allem Dienst-
leistungsbereiche wie das Gastgewerbe und
die sonstigen Dienstleistungen kraftige Wert-
schopfungszuwdéchse. Der private Ver-
brauch wurde angesichts des Wegfalls von
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InfektionsschutzmaBnahmen und der damit
verbundenen RiUckkehr von Konsummag-
lichkeiten spUrbar ausgeweitet, obwohl die
Realeinkommen wegen der hohen Inflation
sanken. Im 2. Halbjahr lieB die Dynamik dann
deutlich nach.

Die Arbeitsmdarkte blieben in vielen EU-LAN-
dern angespannt: Der Anteil der Unterneh-
men, die Uber einen Mangel an geeigneten
Arbeitskraften als primdres Produktionshin-
dernis berichteten, erreichte im Jahr 2022
unter Dienstleistern ebenso wie in der Indust-
rie einen neuen Hochststand.

Die lebhafte Inflation im Euro-Raum veran-
lasste die Europdische Zentralbank (EZB), inre
Nettok&ufe von Wertpapieren im Rahmen
des Programms zum Ankauf von Vermo-
genswerten (Asset Purchase Programme —
APP) am 1. Juli 2022 zu beenden. Das Pan-
demie-Noffallankaufprogramm (Pandemic
Emergency Purchase Programme — PEPP)

Getrieben von den Ener-
giepreisen stieg die In-
flation in vielen Ldndern
auf den héchsten Stand
seit mehreren Jahrzehn-
ten. Dies fihrte zu einer
starken Straffung der
Geldpolitik. Auch die
Fiskalpolitik wirkte weni-
ger expansiv.
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war bereits im Frihjahr eingestellt worden.
Wegen des deutlichen Preisauftriebs, der
Aussichten, dass die Inflation fur ldngere Zeit
Uber dem Zielwert von 2% bleibt, und weite-
ren Preissteigerungsrisiken erhéhte die EZB
die Leitzinsen im Juli zun&chst um 50 Basis-

punkte. Weitere Zinsschritte folgten im Sep-
tember und Oktober (jeweils +75 Basispunk-
te) sowie im Dezember (+50 Basispunkte).
Damit endete eine mehr als 10 Jahre dau-
ernde Phase expansiver Geldpolitik.

Abbildung 1: Entwicklung der Leitzinssdtze in den USA und im Euro-Raum
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Q: Europdische Zentralbank, Federal Reserve Bank, Bank of England.
Abbildung 2: Europdische Erdgasimporte
Mio. m3
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Q: Bruegel, European Network of Transmission System Operators for Gas — ENTSO-G (https://transparency.entsog.eu), WIFO-Darstellung. Minimum und
Maximum: Zeitbereich 2015 bis 2020.
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Im Gegensatz zu den Konjunkturverl&ufen in
den USA und den L&ndern der EU spiegelten
sich in der unterj@hrigen Entwicklung der chi-
nesischen Volkswirtschaft weiterhin die wie-
derholten Abriegelungs- und OffnungsmaB-
nahmen zur Einddmmung der COVID-19-
Pandemie. Zudem bremste der Immobilien-
sektor, der unter Preisr0ckg&ngen und einer

Wirtschaftsentwicklung 2022

hohen Verschuldung litt, die gesamtwirt-
schaftliche Dynamik. Als Gegenreaktion
wurden &ffentliche Infrastrukturinvestitionen
erhdht, um den Bausektor zu stabilisieren
und die Konjunktur zu stUtzen. AuBerdem be-
schloss die chinesische Regierung steuerli-
che Entlastungen sowie héhere Subventio-
nen fUr bestimmte Branchen. Die Geldpolitik
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wurde weiter gelockert und war 2022 damit
tendenziell expansiv ausgerichtet.

Die Abschwdchung der Weltkonjunkturim
Jahr 2022 spiegelt sich auch in nachgeben-
den Notierungen von Erddl, Industrierohstof-
fen und Nahrungsmitteln. Ein Sonderfall ist
der Erdgaspreis: die Gasknappheit in der Eu-
ropdischen Union und im Vereinigten Kénig-
reich — eine Folge der Drosselung der Liefer-
mengen durch Russland ab dem Sommer
2021 - frieb die GroBhandelspreise fur Erd-
gas. Mit Ausbruch des Ukraine-Krieges Ende
Februar 2022, der Stillegung der Nord-
Stream-I-Pipeline und einer wetterbedingten
Minderproduktion in der europdischen
Stromerzeugung!) stiegen die Gas- und die
davon stark abhé&ngigen Strompreise in Eu-
ropa schlieBlich in nie dagewesene Héhen.

Wenngleich sie bis Jahresende 2022 wieder
deutlich nachgaben?), verstarkten die ho-
hen Energiepreise den Produzenten- und
Verbraucherpreisauftrieb, der bereits in der
COVID-19-Pandemie eingesetzt hatte. Infol-
gedessen stiegen die Verbraucherpreise auf

Abbildung 3: Energie- und Rohstoffpreise
Dollarbasis, Janner 2013 = 100

Erdgas

640 +
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Nahrungs- und Genussmittel

breiter Front. Im 2. Halbjahr 2022 erreichten
die Inflationsraten in vielen EU-L&ndern ein
Niveau, das sogar die Hochinflationsphasen
der 1970er- und frUhen 1980er-Jahre Uber-
fraf. Obwohl die Import- und Verbraucher-
preise Ublicherweise mit erheblicher Verzo-
gerung auf die GroBhandelspreise reagie-
ren, haben die hohen Energiepreise bereits
2022 zu einem erheblichen Anstieg der Ver-
braucherpreisinflation und einer Verschlech-
terung der Terms-of-Trade, der Handelsbi-
lanz, und der industriellen Wettbewerbsfa-
higkeit der EU gefUhrt.

Die Weltmarktpreise fir Nahrungsmittel sind
seit Ausbruch des Ukraine-Krieges ebenfalls
kraftig angestiegen. Dies gilt insbesondere
fUr Weizen und Sonnenblumendl, da die Uk-
raine und Russland wichtige Exporteure die-
ser GUter sind. Die ukrainischen Getreideex-
porte blieben wegen der Blockade der H&-
fen zundchst stark eingeschrénkt. Mit dem
Getreideabkommen zwischen Russland und
der Ukraine haben seit Sommer 2022 die
Ausfuhren wieder zugenommen und die
Weltmarktpreise deutlich nachgegeben.

------- Industrierohstoffe Rohdl

2013

2014
2015
2016
2017

2018
2019
2020
2021
2022 |
2023 |

Q: Hamburgisches WeltWirtschaftsinstitut (HWWI), Macrobond. Logarithmische Skalierung.

Der starke Anstieg der Verbraucherpreise im
Euro-Raum ging mit einer enormen Auswei-
tung des Inflationsabstands zwischen den
Euro-Ladndern einher (Abbildung 4; Baum-

1) Ein sehr stabiles Hochdruckwetter Gber Nord-, West-
und Mitteleuropa fUhrte im Sommer 2022 zu einer ge-
ringeren Stromproduktion von Windkraftwerken, insbe-
sondere in Offshore-Anlagen. Die niedrigen Wasser-
sténde der FlUsse und héhere Wassertemperaturen
belasteten zudem die Energiegewinnung in Wasser-
und Kernkraftwerken. Die Ersatzproduktion durch
Kohle- und Gaskraftwerke fihrte zu héheren GroBhan-
delspreisen fir Kohle und Erdgas. Letzteren gab die
Stillegung von Nord-Stream-I und damit eine weitere
Verknappung des Angebots zusatzlichen Auftrieb.
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gartner et al., 2022). Im Vergleich zu ande-
ren stark féderalistisch gepréagten Wirt-
schaftsr@umen, wie z. B. den USA und Ka-
nada, war die Spreizung im Euro-Raum sehr

2) Zum Preisverfall frugen zum einen die vor dem Win-
ter praktisch vollstéindig gefUllten europdischen Erd-
gasspeicher bei. Zum anderen war der Gasverbrauch
durch Uberdurchschnittlich hohe AuBentemperaturen
im Herbst und Winter sowie durch EinsparungsmaB-
nahmen von privaten Haushalten und Industriebetrie-
ben vergleichsweise gering. Zudem fUhrte eine ver-
starkte Anlieferung von FlUssiggas (LNG) aus den USA
zum Jahresende ob der vollen Lager kurzfristig zu ei-
nem Angebotsiberschuss.
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viel ausgeprdagter. Dies ist zum einen auf die heterogener als in den USA und Kanada. Zu-
unterschiedliche Struktur der VPI-Waren- dem zeigt ein Vergleich zwischen den 19
kérbe, der Bezugsquellen fUr Energie und vor ~ und 12 Euro-L&ndern, dass die Inflations-
allem des Policy-Mix zur Bekdmpfung bzw. spannen im Euro-Raum zum GroBteil den
Abfederung der Teuerung zurickzufGhren: In sehr hohen Inflationsraten in den neuen Mit-
der EU - einer Gemeinschaft souverdner gliedsléndern (insbesondere den baltischen
L&nder — war der MaBnahmenmix deutlich L&ndern) geschuldet sind (Abbildung 4).

Abbildung 4: Internationaler Vergleich der Standardabweichungen fiir regionale
Inflationsraten

6,

Euro-Raum (19 L&nder) ======- Euro-Raum (12 Lander) Kanada

USA

Prozentpunkte
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2016
2017
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2022
2023
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Q: Eurostat, U.S. Bureau of Labor Statistics, Statistics Canada, Macrobond. Standardabweichung: Durchschnitt-
liche Abweichung der regionalen Inflationsraten vom Mittelwert. Euro-Raum (12 Lander): Ungewichtete Stan-
dardabweichung der 12 Mitgliedsl&nder des Jahres 2002. Euro-Raum (19 Lander): Ungewichtete Standardab-
weichung der 19 Mitgliedsldnder des Jahres 2015. USA: Bis 2019 Standardabweichung der 4 Regionen, danach
der 9 Census Divisions. Kanada: Ungewichtete Standardabweichung der 13 Territorien.

Abbildung 5: Inflation im Euro-Raum und in den USA nach Komponenten
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Q: Eurostat, U.S. Bureau of Labor Statistics, Macrobond, WIFO-Berechnungen.
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Vergleicht man die Inflationsentwicklung im
Euro-Raum mit jener in den USA, so ist das Ni-
veau der Gesamtinflation zwar dhnlich, die
Ursachen der Teuerung sind aber sehr unter-
schiedlich. Im Euro-Raum war der Energie-
preisschock (bei Erddl, Erdgas und Strom)
die initiale Hauptursache der Teuerung. Er
schlug ab Mitte 2022 auch auf die Kerninfla-
tion durch. Die Kerninflation durfte aber erst
im Jahr 2023 ihren Hohepunkt erreichen, da
dann auch die hdheren Lohnabschlisse und
damit héheren Lohnstickkosten in allen Wirt-

2. Osterreich: Hohe Preissteigerungen
Konjunktur
2.1 Robustes Wirtschaftswachstum im

1. Halbjahr 2022

Nachdem sich die heimische Wirtschaft im
Jahr 2021 rasch von der COVID-19-Krise er-
holt hatte, fUhrten geopolitische Verwerfun-
gen zu hoher Unsicherheit und einem weite-
ren Anstieg der Inflation. Vor diesem Hinter-
grund kuhlte sich die Konjunktur in Osterreich
ab der Jahresmitte 2022 ab. Nach einer star-
ken ersten Jahreshdlfte (I. Quartal +0,8%,

Il. Quartal +2,1% gegentber dem Vorquar-
tal) stagnierte die Wirtschaftsleistung im

2. Halbjahr. Insgesamt wuchs das BIP im Jahr
2022 dennoch um 5,0% gegenUber dem
Vorjahr (real, nominell +10,2%).

schaftsbereichen, vor allem jedoch in ar-
beitsintensiven Dienstleistungen, auf die Kon-
sumentenpreise Uberwdlzt werden.

In den USA war die Gesamtinflation dage-
gen bereits 2021 hauptsdchlich von der
Kerninflation bestimmt, die die Energiepreise
nicht berUcksichtigt, und damit vorrangig
von inldndischen Entwicklungen gepragt. Al-
len voran trugen die Lohnanstiege und in ei-
nigen Sektoren auch die Ausweitung der
Gewinnmargen maBgeblich zur Inflation bei.

pragten auch die heimische

Das kr&ftige Wachstum wurde abermals von
den COVID-19-MaBnahmen im Vorjahr mit-
bestimmt. Wie der Vorjahresvergleich auf
Basis des Wochentlichen WIFO-Wirtschafts-
index (WWWI) zeigt, ergaben sich durch Bo-
siseffekte der Lockdowns im FrUhjahr und
Spétherbst 2021 teilweise hohe Zuwachsra-
tenim I. und IV. Quartal 2022. Zur Jahres-
mitte 2022 hin verlangsamte sich die kon-
junkturelle Grunddynamik jedoch, sodass
der gesamtwirtschaftliche Output nur mehr
geringfUgig Uber der Vorjahresperiode lag.
Auch um den Jahreswechsel und im I. Quar-
tal 2023 setzte sich die geddmpfte Aktivitat
der heimischen Wirtschaft fort (Abbildung 6).

Das BIP-Wachstum wur-
de 2022 vor allem von
den Dienstleistungen
getragen, die im Vorjahr
noch unter der Pande-
mie gelitten hatten.

Abbildung 6: Wochentlicher WIFO-Wirtschaftsindex (WWWI) — Teilkomponenten der Verwendungsseite

Verdnderung gegentber dem Vorjahr in % (Gesamtindex) bzw. Prozentpunkten (Komponenten)
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Q: Statistik Austria; University of Oxford, Blavatnik School of Government; WIFO. Die grau hinterlegten Bereiche zeigen die Intensitét der in Osterreich
zur Eindédmmung der COVID-19-Pandemie getroffenen gesundheitspolitischen MaBnahmen laut Stringency Index der Blavatnik School of Govern-

ment. Dieser Index wird in fUnf Intensitatsstufen dargestellt: keine bzw. geringe Einschrénkungen . .

starke Einschrénkungen . . . dunkelgrau: Uber 80.
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. lichtgrau: unter 20, 20 bis 40, 40 bis 60, 60 bis 80,
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Verwendungsseitig tru-
gen 2022 sowohl die in-
Idndische Verwendung
als auch der AuBenbei-
trag zum BIP-Wachstum
bei.
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Ubersicht 2: Bruttowertschépfung zu Herstellungspreisen

Real, auf Basis von Vorjahrespreisen

2019 2020 2021 2022
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Land- und Forstwirtschaft, Fischerei - 22 - 26 + 4,5 + 4,7
Bergbau, Herstellung von Waren, Energie- und
Wasserversorgung, Abfallentsorgung + 1,0 - 48 + 79 + 3.8
Herstellung von Waren + 1,0 - 58 + 9,5 + 3.5
Bauwirtschaft - 10 - 1.9 + 2,6 + 1.4
Handel + 3,0 - 59 + 37 + 24
Verkehr - 046 -10.7 + 25 +10.8
Beherbergung und Gastronomie - 04 - 36,6 -13.2 + 50,5
Information und Kommunikation + 59 - 20 + 3,5 + 52
Kredit- und Versicherungswesen + 51 - 26 + 1,1 w= 1.9
GrundstUcks- und Wohnungswesen + 04 - 00 + 1,0 + 2.2
Sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen') + 3.8 - 65 + 6.8 + 68
Offentliche Verwaltung?) + 09 - 40 + 52 + 2,1
Sonstige Dienstleistungen3) + 1.6 -18,6 + 24 + 6.1
Wertschépfung der Wirtschaftsbereiche?) + 1,5 - 65 + 4,0 += 53
Bruttoinlandsprodukt zu Marktpreisen + 1.5 - 6,5 + 4,6 + 50

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. — 1) Erbringung von freiberuflichen, wissenschaftli-
chen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen (ONACE 2008, Abschnitte M und N). - 2) Ein-
schlieBlich Sozialversicherung, Verteidigung, Erziehung, Unterricht, Gesundheits- und Sozialwesen (ONACE 2008,
Abschnitte O bis Q). - 3) EinschlieBlich Kunst, Unterhaltung und Erholung, persénliche Dienstleistungen, private
Haushalte (ONACE 2008, Abschnitte R bis U). - 4) Vor Abzug der Gitersubventionen und vor Zurechnung der Gu-

tersteuern.

Insgesamt wurde die BIP-Jahreswachstums-
rate 2022 vor allem von der positiven Ent-
wicklung in den Dienstleistungen getragen.
In der Sommersaison 2022 konnten touristi-
sche AkfivitGten erstmals seit Ausbruch der
COVID-19-Pandemie wieder uneinge-
schrankt stattfinden, sodass die Nachfrage
im Vergleich zum Vorjahr trotz des hohen
Preisauftriebs deutlich zunahm (N&chtigun-
gen +17,2%,; Fritz & Burton, 2022). Die Wert-
schépfung im Bereich Beherbergung und
Gastronomie erhdhte sich um 50,5%

(2021 -13,2%); im Handel betrug der Zu-
wachs 2,4% (nach +3,7% 2021), im Verkehr
10,8% (nach +2,5%). Die zu Jahresbeginn
noch lebhafte Industrie- und Baukonjunktur
kUhlte sich zur Jahresmitte 2022 ab. Neben
der internationalen wirtschaftlichen Ab-
schwéchung ddmpften auch die hohen
Preissteigerungen bei Energietrdgern und
weiteren Vorprodukten die Dynamik. Insge-
samt stieg die Wertschdpfung in der Sach-
guUtererzeugung 2022 um 3,5% (nach +9,5%
im Jahr 2021). In der Bauwirtschaft betrug
das Wachstum 1,4% (nach +2,6%).

Sorgen um eine ausreichende Gasversor-
gung sowie erneute Lieferengpdsse erndh-
ten nach dem Kriegsausbruch in der Ukraine
die unternehmerische Unsicherheit und trob-
ten laut WIFO-Konjunkturtest deutlich die Er-
wartungen der dsterreichischen Unterneh-
men. Gegen Jahresende verschlechterten
sich dann auch die Einsch&tzungen zur aktu-
ellen Geschéftslage zunehmend. Der Mate-
rial- und der Arbeitskr&ftemangel spielten als
Produktionshemmnisse auch 2022 eine zent-
rale Rolle. In der Sachgutererzeugung ent-
spannten sich die Material- bzw. Kapazit&ts-

Wirtschaftsentwicklung 2022

engpdsse gegenuber dem Jahresende
2021. In der Bauwirtschaft hingegen erreich-
ten die entsprechenden Meldungen in der
ersten Jahreshdlfte ein Rekordhoch. Auf-
grund der schwdécheren globalen Nach-
frage 16sten sich Lieferkettenprobleme im
weiteren Jahresverlauf allmdahlich auf. Damit
verlor auch der Mangel an Material bzw. Ka-
pazitdt an Gewicht. Der Mangel an Arbeits-
kraften gewann hingegen weiter an Bedeu-
tung; dies dnderte sich erst mit der Verlang-
samung der Konjunktur im 2. Halbjahr (Abbil-
dung 7).

Der private Konsum (einschlieBlich privater
Organisationen ohne Erwerbszweck), der
2021 noch teilweise durch die behdrdlichen
Pandemie-MaBnahmen beeintrachtigt war,
legte 2022 um 4,1% zu. Die 6ffentliche Kon-
sumnachfrage stieg um 2,9% gegenuber
dem Vorjahr. Damit erhdhte sich der Konsum
insgesamt um 3,8%. Unterjahrig zeigte sich
jedoch eine deutlich abnehmende Dynao-
mik; ab dem Il. Quartal schrumpfte die Kon-
sumnachfrage im Vorquartalsvergleich, da
die hohen Preissteigerungen die privaten
Haushalte zunehmend belasteten.

Die Investitionsnachfrage blieb 2022
schwach und wurde im II. und lll. Quartal im
Vorquartalsvergleich ebenfalls einge-
schrénkt (2022 -0,9% gegeniber dem Vor-
jahr). Sowohl die AusrUstungs- als auch die
Bauinvestitionen gingen zurick, wahrend die
sonstigen Investitionen — Uberwiegend geisti-
ges Eigentum wie Forschung und Entwick-
lung sowie Computerprogramme und Urhe-
berrechte — ausgeweitet wurden.
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Der AuBenhandel entwickelte sich 2022 dy- porte. Damit frug der AuBenhandel im ge-

namisch. Zum Anstieg der Ausfuhren samten Jahr 2022 positiv zum BIP-Wachstum
(+11,1%) trug sowohl der Waren- als auch bei.

der Dienstleistungsexport bei, wobei letzterer

von der wiedererstarkten Tourismusnach- Nominell stiegen die Exporte um 19,9%, die
frage profitierte. Die Warenexporte sanken Importe um 18,2%. Der kraftige Anstieg der
vor dem Hintergrund der globalen Konjunk- Energiepreise trieb die Preise der Importe
tureintrGbung im IV. Quartal. Die Importe stérker als jene der Exporte, wodurch sich
legten mit +5,7% schwécher zu als die Ex- die Terms-of-Trade 2022 verschlechterten.

Abbildung 7: Produktionshemmnisse in Sachgitererzeugung und Bauwirtschaft
Anteil der betfroffenen Unternehmen in % der befragten Unternehmen, saisonbereinigt

Sachgutererzeugung - Mangel an Material oder Kapazitat
——————— Sachgutererzeugung - Mangel an Arbeitskraften
Bauwirtschaft - Mangel an Material oder Kapazit&t
45 Bauwirtschaft — Mangel an Arbeitskréften
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Q: WIFO-Konjunkturtest. Um die unterjahrige Vergleichbarkeit der Zeitreinen zu gewdhrleisten, werden saison-
bereinigte Werte ausgewiesen. Negative Werfe kdnnen aufgrund des Saisonbereinigungsverfahrens "Dainties”
nicht ausgeschlossen werden. Es handelt sich um statistische Artefakte.

Ubersicht 3: Entwicklung der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage
Real, auf Basis von Vorjahrespreisen

2019 2020 2021 2022

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Konsumausgaben insgesamt + 07 - 60 + 4.8 + 3.8
Private Haushalte?) + 05 - 80 + 3,6 + 4,1
Staat + 1.3 - 05 + 7.8 + 29
Bruttoinvestitionen - 07 - 48 +11.4 - 20
Bruttoanlageinvestitionen + 4,5 - 53 + 87 - 09
AusrUstungen?) + 1.6 - 95 + 16,0 - 4,5
Bauten + 3.6 - 34 + 58 - 1.0
Sonstige Anlagen?) +10,8 - 34 + 5,1 + 4,5
Inléndische Verwendung + 04 - 55 + 65 + 20
Exporte + 40 -10,7 + 9.6 + 11,1
Importe + 2,1 - 92 + 13,7 + 57
Bruttoinlandsprodukt + 1.5 - 6,5 + 4,6 + 50

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Er-
werbszweck. - 2) EinschlieBlich militérischer Waffensysteme. - 3) Uberwiegend geistiges Eigentum (Forschung und
Entwicklung, Computerprogramme, Urheberrechte).
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Die Entlastung auf Bun-
des- und Landesebene
betragt 2022/2026 ins-
gesamt 48,4 Mrd. €.

Die MaBnahmen des
Bundes entlasten um
47,8 Mrd. €, wovon

46,9 Mrd. € budgetwirk-
sam sind.

Die bisherigen MaBnah-
men der Bundesldnder
belaufen sich auf

0,6 Mrd. €, weitere MaB-
nahmen sind in Vorbe-
reitung.

Das Defizit des Gesamt-
staates sank 2022 auf
3.2% des BIP.

2.2 Staatliche MaBnahmen zur Abfederung
der hohen Inflation und der
Energiepreise

Um die sozialen und ékonomischen Auswir-
kungen der hohen Inflation und des Energie-
preisanstiegs auf private Haushalte und Un-
ternehmen abzufedern, wurden auf Bundes-
ebene umfangreiche MaBnahmen ergriffen.
Das bundesseitige Gesamtvolumen im Zeit-
raum 2022 bis 2026 wird mit 47,8 Mrd. € an-
gesetzt3). Osterreich schnirt damit im euro-
pdischen Vergleich eines der umfangreichs-
ten Entlastungspakete (Ederer et al., 2023).
46,9 Mrd. € sind budgetwirksam, wé&hrend
die Aussetzung von Erneuerbaren-Foérder-
pauschale sowie -beitrag (insgesamt

0,9 Mrd. €) das Bundesbudget nicht belastet.

37,5 Mrd. € bzw. 78,5% der Gesamtentlas-
tung durch den Bund4) kommen den priva-
ten Haushalten zugutes), wovon 14,4 Mrd. €
auf kurzfristige und 23,1 Mrd. € auf langfristig-
strukturelle MaBnahmen entfallen. Die bud-
getdr umfangreichste EinzelmaBnahme ist
der Ausgleich der kalten Progression ab
2023; bis 2026 werden kumulierte Einnah-
menausfdlle von 18,7 Mrd. € erwartet. Ge-
messen am Volumen werden fast drei Viertel
der kurzfristigen EntlastungsmaBnahmen ein-
kommensunabhdngig gewdhrt, wéhrend
rund ein Viertel des Entlastungsvolumens
vom Einkommen abhdngt. Damit ist die sozi-
ale Treffsicherheit der MaBnahmen nur ein-
geschrénkt gegeben, wie Simulationen des
Budgetdienstes (2022) sowie Maidorn und
Reiss (2022) zeigen.

Unternehmen sowie die Land- und Forstwirt-
schaft kdnnen EntlastungsmaBnahmen von
insgesamt 10,3 Mrd. € (21,5% des gesamten
bundesseitigen Entlastungsvolumens) in An-
spruch nehmen. Davon entfallen 8,2 Mrd. €
auf kurzfristige und 2,1 Mrd. € auf langfristig-
strukturelle MaBnahmen.

Die Bundesldnder haben fUr die Jahre 2022
und 2023 bisher EntlastungsmaBnahmen von
insgesamt 0,6 Mrd. € verabschiedet. Weitere
MaBnahmen sind in Vorbereitung, beispiels-
weise in Niederdsterreich oder im Burgen-
land.

Eine Reihe der MaBnahmen sind aus ékolo-
gischer Perspektive problematisch, weil sie
den Lenkungseffekt der Energiepreise beein-
fréchtigen und/oder nicht bzw. nicht sehr
strikt an 6kologische Vorgaben gekniUpft

3) Da einige umfangreiche MaBnahmen, insbeson-
dere der Energiekostenzuschuss fur Unternehmen so-
wie die Stromkostenbremse fUr private Haushalte, von
der Entwicklung der Energiepreise auf den internatio-
nalen Markten abhdngen, unterliegt die Prognose ih-
rer budgetd@ren Kosten groBen Unsicherheiten.

4) Unter BerGcksichtigung der MaBnahmen der Bun-
deslander, die ausschlieBlich den privaten Haushalten
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sind. Dies gilt etwa fUr die tempordre Sen-
kung der Erdgas- und Stromabgabe fUr pri-
vate Haushalte und Unternehmen, den Ener-
giekostenzuschuss fUr die Unternehmen, die
Strompreisbremse sowie die tempordre Aus-
weitung der Pendlerférderung (Kletzan-
Slamanig et al., 2022; Képpl et al., 2023).

Die 6ffentlichen Ausgaben stiegen 2022 um
3.7% bzw. 8,3 Mrd. €, da zwar die COVID-19-
MaBnahmen deutlich zurickgefahren, aber
dafir umfangreiche ausgabenseitige Entlas-
tungsmaBnahmen gesetzt wurden. Aller-
dings wurde der Ausgabenanstieg trotz
nachlassender Konjunktur und Einnahmen-
ausfdllen infolge der ndchsten Stufe der dko-
sozialen Steuerreform durch einen kraftigen
inflationsbedingten Anstieg der Staatsein-
nahmen Uberkompensiert: diese wuchsen
um 8,6% bzw. 17,5 Mrd. €. Im Besonderen die
Steuereinnahmen, aber auch die Sozialbei-
frage legten kraftig zu. Das &ffentliche Defizit
sank 2022 auf 3,2% des BIP (nach -5,8%
2021). Die Staatsschulden stiegen erneut an
und waren Ende 2022 mit 350,8 Mrd. € um
16,4 Mrd. € hdéher als Ende 2021. Bei steigen-
dem nominellen BIP ging die Schuldenquote
um 3,9 Prozentpunkte auf 78,4% des BIP zu-
rock.

2.3 Schwache Reallohnentwicklung

Grundsatzlich wirkte die wirtschaftliche Ent-
wicklung im Jahr 2022 stGtzend auf die Er-
werbseinkommen. Zum kraftigen Wirtschafts-
wachstum kamen ein deutlicher RUckgang
der Arbeitslosenquote auf 6,3% und ein wei-
terer Anstieg der aktiv unselbsténdig Be-
schaftigten auf 3,84 Mio. Jedoch fUhrten die
beschriebenen Nachwirkungen der Pande-
mie sowie insbesondere der Krieg Russlands
gegen die Ukraine zu einer merklichen Be-
schleunigung der Inflation im Laufe des Jah-
res.

In den Lohnverhandlungen dient Ublicher-
weise die realisierte Inflation der vergange-
nen 12 Monate als Ausgangsbasis fUr die je-
weilige Lohnrunde. Diese institutionelle Be-
sonderheit fUhrt dazu, dass in Zeiten schnell
anziehender Inflationsraten, wie im Jahr 2022
mit +8,6%, die laufende Inflation deutlich
Uber den LohnabschlUssen liegt. Die Folge
sind erhebliche Reallohnverluste, wie sie
nach 2021 auch 2022 einfraten.

zukommen, verdndert sich diese Quote nur unwesent-
lich.

5) Mangels ndherer Information konnten nicht alle
MaBnahmen eindeutig zugeordnet werden; die be-
treffenden MaBnahmen wurden daher den privaten
Haushalten zugerechnet, da auf sie jeweils der gro-
Bere Teil der Entlastung entfdllt.
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Ubersicht 4: Entlastungs- und Anti-TeuerungsmaBnahmen von Bund und Bundesldandern nach Zielgruppen
2022 2023 2024 2025 2026 2022/

2026
Mio. €

Insgesamt 8.669 11.971 10.109 8.007 9.666 48.422
Bund 8.076 11.929 10.109 8.007 9.666 47.787
Private Haushalte insgesamt 6.251 8.639 6.139 7.430 9.074 37.533
Kurzfristige MaBnahmen 6.251 6.738 1.266 174 10 14.439
Einmalzahlung Teuerungsausgleich im Entlastungspaket | 227 . . . . 227
Einmalzahlung Aufstockung des Teuerungsausgleichs im Entlastungspaket Il 205 . . . . 205
Einmalzahlung fir Pensionist:iinnen und Ausgleichszulagenbezieher:innen 440 600 . . . 1.040
Einmaliger negativsteuerfdhiger Teuerungsabsetzbetrag . 1.000 . . . 1.000
Wohnschirm einschlieBlich Aufstockungen 2023 5 70 40 15 10 140
Energiekostenausgleich 628 . . . . 628
Aussefzung von Erneuerbaren-Férderpauschale und -Férderbeitrag’) 400 . . . . 400
Férderung von EnergieeffizienzmaBnahmen 15 . . . . 15
Senkung der Elektrizitats- und Erdgasabgabe 281 229 -103 . . 407
Preissenkungen und Angebotserweiterungen im 6ffentlichen Verkehr 150 153 156 159 618
Erhéhung von Pendlerpauschale, -euro, -absetzbetrag 120 220 80 . . 420
Anti-Teuerungsbonus sowie Erhdhung des Klimabonus 2.800 . . . . 2.800
Einmalzahlung Familienbeihilfe 330 . . . . 330
Vorziehen des Familienbonus Plus und des Kindermehrbetrags 100 200 . . . 300
Verschiebung Einfihrung CO»-Bepreisung von Juli auf Oktober 2022 250 . . . . 250
Steuer- und abgabenfreie Teuerungsprdmie fir Arbeitnehmer:innen 300 300 . . . 600
Stromkostenzuschuss?) . 2.733 1.093 . . 3.826
Kompensation Netzverlustkostens3) . 558 . . . 558
Aufstockung Heizkostenzuschisse Bundeslander via Bund . 450 . . . 450
Aufstockung Wohn- und Heizkostenbeihilfen (Einmalzahlung) . 225 . . . 225
Strukturelle, dauverhafte MaBnahmen . 1.900 4.873 7.256 9.064 23.094
Abschaffung der kalten Progression4) . 1.480 3.850 5.900 7.500 18.730
Indexierung von Sozialleistungens®) . 363 815 1.079 1.287 3.544
Erhéhung Kindermehrbetrag . 50 50 50 50 200
Steuerfreiheit E-Mobilitat fUr Arbeithnehmer:innen?) . 8 8 8 8 30
Erleichterungen bei der Aliquotierung der Pensionsanpassungen’) 150 220 220 590
Unternehmen sowie Land- und Forstwirtschaft insgesamt 1.825 3.290 3.970 577 592 10.254
Unternehmen insgesamt 1.715 3.133 3.957 567 582 9.954
Kurzfristige MaBnahmen 1.715 2.650 3.458 55 55 7.933
Aussetzung von Emeuerbaren-Férderpauschale und -Férderbeitrag’) 500 . . . . 500
Senkung der Elektrizitats- und Erdgasabgabes’) 325 272 - 97 . . 500
Investitionsoffensive Energieunabhdngigkeit 30 55 55 55 55 250
UnterstUtzung zum raschen Umstieg auf alternative dekarbonisierte Antriebsformen 60 60 . . . 120
Herabsetzung der Vorauszahlungen bei Einkommen- und Kérperschaftsteuer 350 . . . . 350
Strompreiskompensation?), Stromverbrauchsreduktionsgesetz . 333 . . . 333
Energiekostenzuschuss 110) 450 850 . . . 1.300
Verl&ngerung Energiekostenzuschuss 1?) und Energiekostenzuschuss 21°) . 1.000 3.500 4.500
Einmalige Krankenversicherungsbeitragsgutschrift . 80 . . . 80
Strukturelle, dauverhafte MaBnahmen 5 483 499 512 527 2.021
Senkung des FLAF-Beitrags . 353 369 382 397 1.501
Senkung des Unfallversicherungsbeitragssatzes . 130 130 130 130 520
Land- und Forstwirtschaft insgesamt 110 157 13 10 10 300
Kurzfristige MaBnahmen 110 147 3 0 0 260
Agrardiesel Kostenausgleich . 27 3 . . 30
Versorgungssicherungsbeitrag fir die Landwirtschaft 110 . . . . 110
Stromkostenzuschuss fUr die Land- und Forstwirtschaft . 120 . . . 120
Strukturelle, dauverhafte MaBnahmen o 10 10 10 10 40
Anhebung Pauschalierungsgrenzen der Land- und Forstwirtschaft . 10 10 10 10 40
Bundesldnder'") 593 42 . . . 635

Q: Pitlik & Schratzenstaller (2022), aktualisiert am 11. 4. 2023. - ') AuBerbudgetdr; gemdaB Budgetdienst werden 2023 die Voraussetzungen nicht erfdllt,
daher nicht enthalten. - 2) Laut Bundesfinanzgesetz; eine zusatziiche Uberschreitungserméchtigung von 3 Mrd. € ist hier nicht enthalten. - 3) Wurde
mangels ndherer Information zur Ganze den privaten Haushalten zugeordnet. — 4) Zahlungswirksamkeit des vollen Progressionsausgleichs. — °) Familien-
leistungen (Familienbeihilfe, Mehrkindzuschlag, Kinderbetreuungsgeld, Familienzeitbonus), Kinderabsetzbetrag, Kranken-, Reha-, Wiedereingliederungs-
und Umschulungsgeld, Studienbeihilfe. — ¢) Pro Jahr 7,5 Mio. €, Rundungsdifferenzen. - 7) GemdaB Berechnungen des Bundesministeriums fir Soziales,
Gesundheit, Pflege und Konsumentenschutz; ohne Angleichung des Frauenpensionsalters; 2026 Fortschreibung. —8) Anteil Selbsténdige insgesamt. —

?) 233 Mio. €; parlamentarischer Beschluss offen. — 1) Energiekostenzuschuss 1 und 2 insgesamt vorerst 5,8 Mrd. €, Erweiterung auf bis zu 7 Mrd. € még-
lich. —11) Zusatzliche MaBnahmen sind in Vorbereitung (z. B. Niederdsterreich, Burgenland). Nicht enthalten sind 150 Mio. € Aufstockung von "Photo-
voltaik fast track”, da Zuordnung unklar, der Energiekostenausgleich Schienenverkehr (100 Mio. €) sowie GasdiversifizierungsmaBnahmen (keine direkte
Anfi-TeuerungsmaBnahme).
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Den fUr das Jahr 2022 relevanten Lohnab-
schlUssen im Herbst 2021 bzw. J&nner 2022
lagen die noch méaBigen Inflationsraten des
Jahres 2021 zugrunde. Vor diesem Hinter-
grund einigten sich die Sozialpartner fir 2022
auf Lohnsteigerungen im Bereich von rund
3% bis 3,5%. In den Fachverbdnden der Me-
tallindustrie, deren Lohnabschluss traditionell
die Herbstlohnrunde einleitet, legten die Ta-
rifpartner eine Anhebung der nominellen Ist-
Léhne und Ist-Gehdlter fur 2022 um 3,55%
fest. Damit lag der Zuwachs um rund

0,05 Prozentpunkte Gber den Mindestlohner-
hoéhungen. Im &ffentlichen Dienst lag der
Abschluss bei durchschnittlich 3%, im Handel
bei durchschnittlich 2,8%. Die AbschlUsse der
Frohjahrslohnrunde, z. B. in der Bauindustrie
und im Baugewerbe (+4,2%) sowie der
Elektro- und Elekfronikindustrie (+5,0%) zum
1. Mai 2022, waren dann bereits deutlich hé-
her. Auf das Gesamtjahr 2022 bezogen la-
gen jedoch auch diese AbschlUsse spUrbar
unter der Inflationsrate von 8,6%.

Ubersicht 5: Entwicklung der kollektivvertraglichen Mindestbeziige

Tariflohnindex 2016')

Gewichtung Beschdaftigte insgesamt
2021 2022
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Tariflohnindex insgesamt 1.000.000 + 1.7 + 3.1
Ohne &ffentlich Bedienstete 837.726 + 1.8 + 31
Gewerbe und Handwerk 196.327 + 1.8 + 34
Industrie 163.994 + 1,9 + 37
Handel 127.187 + 1,9 + 28
Transport und Verkehr 54.763 + 22 + 3.4
Tourismus und Freizeitwirtschaft 49.712 + 1.7 + 2,9
Banken und Versicherungen 37.035 + 1,6 + 2,9
Information und Consulting 67.321 + 1,5 + 3.0
Offentlich Bedienstete 162.274 + 1.4 + 3.1
Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond; WIFO-Berechnungen auf Basis des Tariflohnindex
2016.-") Aufgrund von Rundungen kénnen die Wachstumsraten geringfUgig von den von Statistik Austria verdf-

Die Nettorealeinkom-
men sind im Jahr 2022
deutlich gesunken.
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fentlichten Indexwerten abweichen.

Im gewichteten Durchschnitt fGhrten die
LohnabschlUsse zu einem Anstieg des Tarif-
lohnindex um 3,1%; gegenUber dem Vorjahr
war der Zuwachs in etwa doppelt so stark
(Ubersicht 5). Der dffentliche Dienst, der mit
einem Gewicht von etwa einem Sechstel in
den Index eingeht, verzeichnete einen An-
stieg um 3,1%, in der Industrie (Gewicht
ebenfalls rund ein Sechstel) waren es 3,7%.
In den Dienstleistungsbereichen waren die
Steigerungsraten zumeist unterdurchschnitt-
lich, auBer im Transport und Verkehr mit ei-
nem Anstieg von 3,4%. Dieser Bereich geht
allerdings nur mit einem Gewicht von 5,5% in
den Index ein.

Die kollekfivvertraglichen Lohnvereinbarun-
gen bestimmen die Entwicklung der Min-
destldhne, von welchen die tatséchliche
Entlohnung abweichen kann. Diese soge-
nannte Lohndrift war nach 2021 auch 2022
deutlich positiv (Ubersicht 6). Insgesamt stie-
gen die nominellen Bruttoléhne und -gehdl-
ter pro Kopf 2022 um 4,4% und damit deut-
lich starker als die tariflichen Mindestidhne.
Durch den enormen Anstieg der Verbrau-
cherpreise ergaben sich jedoch Reallohn-
verluste in Hohe von 3,9%. Die Nettoldhne
und -gehdlter pro Kopf werden laut WIFO-
Prognose vom Mdarz 2023 preisbereinigt
ebenfalls deutlich schrumpfen (-3,4%), auf-
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grund der staatlichen UnterstUtzungsmaB-
nahmen jedoch etwas schwdcher als in der
Bruttobetrachtung.

Positiven Einfluss auf die Entwicklung der
Léhne und Gehdlter Ubte im Jahr 2022 die
erneut kraftige Ausweitung der unselbststan-
digen Beschaftigung um 3,2% gegenuber
dem Vorjahr aus. DemgegenuUber verdn-
derte sich die effektive Pro-Kopf-Arbeitszeit
kaum. Uber alle Branchen lag die durch-
schnittliche Wochenarbeitszeit der unselb-
sténdig Beschdaftigten 2022 bei 27,6 Stunden
—ein geringfugiger Ruckgang von 0,3% ge-
genuber 2021.

Wird bei der Analyse der Einkommensent-
wicklung die Arbeitsstunde als Bezugspunkt
gewdhlt, ergibft sich fUr 2022 sowohl in der
Brutto- als auch in der Nettobetrachtung mit
real -3,6% bzw. -3,2% (laut WIFO-Prognose
vom Mé&rz 2023) nochmals ein deutlicher
RUckgang der Léhne und Gehdlter gegen-
Uber der ohnehin rickl@ufigen Vorjahresent-
wicklung. Im Gegensatz zu 2021 war die Dy-
namik der Stundenentgelte kaum noch von
der Ver&nderung der geleisteten Arbeits-
stunden getrieben, sondern beruhte im We-
senflichen auf der starken Beschleunigung
der Inflation.
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Ubersicht 6: Entwicklung der Lohne und Gehdlter

2020 2021 2022
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Léhne und Gehdilter, insgesamt
Brutto - 02 + 4,8 + 7.7
Netto!) + 0,5 + 4,0 + 8,2
Beschaftigte?) - 24 + 22 + 3.2
Léhne und Gehdlter pro Kopf3)
Brutto nominell + 2.2 + 2,5 + 4,4
Brutto real?) + 0.8 - 03 - 39
Netto nominell') + 3.0 + 1.7 + 4,9
Netto real')4) + 1,6 - 1.1 - 3.4
Geleistete Arbeitsstunden pro Kopf3) - 72 + 3.2 - 03
Léhne und Gehdlter je geleistete Arbeitsstunde
Brutto nominell +10,1 - 07 + 4,6
Brutto realt) + 8,6 - 3.4 - 3,6
Netto nominell') +11,0 - 15 + 5,1
Netto real')4) + 9.4 - 4,1 - 3.2

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond

.—1) 2022: laut WIFO-Konjunkturprognose vom Mdérz

2023. - 2) Unselbsténdige laut VGR (Beschdaftigungsverhditnisse). - 8) Je unselbsténdiges Beschdftigungsverhdlinis.

—4) Deflationiert mit dem Verbraucherpreisindex (VPI).

2.4 Konsumnachfrage erreicht fast
Vorkrisenniveau - Teuerung belastet die
privaten Haushalte und steigert die
Unsicherheit

Nach einem starken Rebound im Jahr 2021
wurden die Konsumausgaben der inldndi-
schen privaten Haushalte (einschlieBlich pri-
vater Organisationen ohne Erwerbszweck)
auch 2022 kraftig ausgeweitet: nach vorldu-
figen Daten von Statistik Austria lagen sie
real um 4,1% Gber dem Niveau von 2021
(Ubersicht 7). Damit erreichte die private

Konsumnachfrage bereits wieder annd-
hernd das Vorkrisenniveau (preisberei-

nigt —1,6 Mrd. € gegentber 2019). Nominell
stieg der private Konsum im Vorjahresver-
gleich um beachtliche 12,0% und war be-
reits um 22,1 Mrd. € héher als 2019. Die starke
nominelle Ausweitung war nicht nur der soli-
den Nachfrage (vor allem nach Dienstleis-
tungen) geschuldet, sondern auch den leb-
haften Preisanstiegen in nahezu allen Berei-
chen des téglichen Lebens (siehe Kapi-

tel 2.5).

Ubersicht 7: Privater Konsum, persénlich verfigbares Einkommen, Konsumquote

Privater Konsum')

Personlich verfigbares Einkommen Konsumquote?)

Nominell Real3) Nominell Real?)
Ver&nderung in % p. .
@ 2010/2014 + &0 + @9 + 2,4 - 01 + 0,6
@ 2014/2018 + 30 + 1.3 + 3.1 + 1.3 - 01
@ 2018/2022 + 32 = 01 + &9 + 08 - 03
2019 + 23 + 0,5 + 3.4 + 1,6 - 10
2020 - 66 - 80 - 14 - 29 - 53
2021 + 59 + 3,6 + 4,3 + 1.9 + 1,6
2022 +12,0 + 4,1 + 8.2 + 0,6 + 3,6
Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ) Inlédnderkonsum einschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbs-

zweck. - 2) Konsum in % des persdnlichen verfigbaren Einkommens. — 3) Auf Basis von Vorjahrespreisen.

Durch Entflastungs- sowie Anfi-Teuerungs-
maBnahmen wurde versucht, die Auswirkun-
gen der hohen Inflation auf die heimischen
Haushalte abzufedern (siehe Kapitel 2.2).
Der Bund stellte 2022 im Rahmen von kurzfris-
figen MaBnahmen insgesamt 6,3 Mrd. € for
die privaten Haushalte bereit, weitere

600 Mio. € kamen von den Ladndern. Die um-
fangreichsten MaBnahmen des Bundes wa-
ren die Erhéhung des Klimabonus sowie des
Anti-Teuerungsbonus (2,8 Mrd. €), der Ener-

WIFO B Monatsberichte 4/2023, S. 249-267

giekostenausgleich (630 Mio. €), der Teue-
rungsausgleich (430 Mio. €) sowie Einmalzah-
lungen im Rahmen der Familienbeihilfe

(330 Mio. €). Der GroBteil der Hilfsleistungen
wurde in Form von monetdren Transfers ge-
wdahrt, ein kleiner Teil in Form von Steuerer-
leichterungen, wodurch die verfUgbaren
Haushaltseinkommen deutlich gestotzt wur-
den. In Summe lagen die verfugbaren Ein-
kommen 2022 um 8,2% (nominell) bzw. 0,6%
(real) Gber dem Vorjahresniveau. Die hohen
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Kurzfristig wirkende Ent-
lastungs- sowie Anti-
TeuerungsmaBBnahmen
von Bund und Ldandern
stitzten 2022 die verfig-
baren Haushaltseinkom-
men. Der hohe Preisauf-
trieb im Jahresverlauf
ddmpfte jedoch die re-
ale Entwicklung. Die
Sparquote war 2022 wei-
terhin hoch.

Preissteigerungen démpften merklich das re-
ale Einkommenswachstum. Die Sparquote
der privaten Haushalte sank 2022 nach zwei
Jahren im zweistelligen Bereich (2020: 13,3%,
2021: 12,0%) auf voraussichtlich 8,8%. Im Ver-
gleich seit 2010 war sie damit weiterhin Uber-
durchschnittlich hoch.

Betrachtet man die Entwicklung der Kon-
sumnachfrage 2022 im Detail, so lassen sich
einige Auffdlligkeiten erkennen:

e Der Konsum von dauerhaften Konsumgu-
tern (gemaB Inldnderkonzept), welche
typischerweise teurer sind (z. B. Fahr-
zeuge, Mdbel oder Elektrogeréte), nahm
kraftig ab (-3,9%, real). Dementspre-
chend sank auch die Zahl der Pkw-
Neuzulassungen der privaten Haushalte
abermals stark (-8,9% gegenUber dem
Vorjahr).

e Die Ausgabenbereitschaft fUr Dienstleis-
tungen, etwa fUr Erholungs- und Freizeit-
akfivitaten oder fUr Dienstleistungen der
Beherbergung und Gastronomie, entwi-
ckelte sich dagegen frotz der hohen Teu-
erung, die auch diese Bereiche betraf,

Ubersicht 8: Entwicklung des privaten Konsums im Idngerfristigen Vergleich
Real, auf Basis von Vorjahrespreisen

sehr dynamisch. Im Vorjahresvergleich
stieg der Dienstleistungskonsum um 15,3%
(real). Nach den beiden Pandemiejah-
ren 2020 und 2021 mit zahlreichen Ein-
schrdnkungen spiegelt sich darin auch
ein gewisser Nachholeffekt. Dies 1&sst sich
auch an den hohen Wachstumsraten
der Konsumausgaben von in Osterreich
wohnhaften Personen im Ausland able-
sen (2022 +44,6%). Diese Ausgaben leg-
ten nach einem starken Rebound 2021
im Jahr 2022 nochmals deutlich zu.

e Ein spUrbarer Nachfragerickgang war
preisbereinigt im Bereich nichtdauerhaf-
ter Konsumguter zu beobachten (-6,6%).
Hierzu z&hlen neben Nahrungsmitteln
und Getrdnken auch Energie sowie Treib-
stoffe. Bei solchen GUtern wirkt eine hohe
Teuerung unmittelbar ddmpfend auf den
Ausgabenspielraum der privaten Haus-
halte. Die einkommensstUtzenden MaB-
nahmen verhinderten in diesen Berei-
chen einen noch stérkeren Nachfrage-
einbruch, wenngleich nicht alle Haus-
halte im selben AusmaB von den MaB-
nahmen profitierten (Budgetdienst, 2022;
Maidorn & Reiss, 2022).

@ 2010/ @ 2014/ @ 2018/ 2019 2020 2021 2022
2014 2018 2022
Ver&nderung in % p. .

Inlandskonsum + 05 + 12 - 06 + 06 - 89 + 05 + 6,1
Dauerhafte Konsumguter - 01 + 1,6 - 06 + 0,0 - 26 + 4,3 - 3.8
Halbdauerhafte Konsumgiter + 1,6 + 1,3 - 08 - 03 -10,5 + 83 + 4,9
Nichtdauerhafte Konsumguter - 06 + 10 - 09 + 0,6 + 1.1 + 1.5 - 6.6
Dienstleistungen + 1,0 + 1.3 - 04 + 0.8 -14,3 - 1.2 +15,3

Konsum von Touristinnen in Osterreich + 04 + 3.3 - 7.8 + 23 —-44,0 -32,5 +86,6

Konsum von in Osterreich wohnhaften Personen im

Ausland - 1.6 + 4,9 - 3.8 + 20 -63,7 +60,0 +44,6

Inldnderkonsum + 04 + 12 - 01 + 05 - 83 + 3,6 + 42

Konsum privater Organisationen ohne Erwerbszweck + 2,4 + 2,4 + 1.4 + 1,6 - 1.1 & &5 + 1.7

Inlanderkonsum einschlieBlich privater Organisationen

ohne Erwerbszweck + 05 + 13 - 01 + 05 - 80 + 36 + 4,1
Dauerhafte Konsumguter - 0.1 + 1.7 - 04 + 02 - 22 + 4,4 - 3.9
Inldnderkonsum ohne dauerhafte Konsumguter + 0,6 + 1.2 - 00 + 0,6 - 8,6 + 3,5 + 50

Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. Inlédnderkonsum

sums von in Osterreich wohnhaften Personen im Ausland.

Das Konsument:innenvertrauen (auf Basis
des saisonbereinigten Saldos des harmoni-
sierfen EU-Konsumklimaindikators) hatte sich
nach dem Einbruch zu Beginn der COVID-
19-Pandemie bis zum Herbst 2021 verbessert,
nahm jedoch in der Folge bereits vor Aus-
bruch des Ukraine-Krieges wieder ab. Der
RUckgang beschleunigte sich in den Mona-
ten unmittelbar nach Kriegsausbruch, als die
hohe Unsicherheit auch bei den privaten
Haushalten deutlich in den Befragungen
sichtbar wurde. Im Juli 2022 erreichte das
Konsument:innenvertrauen in Osterreich per
Saldo -33,4 Punkte und damit einen neuen
Tiefstwert. Im weiteren Jahresverlauf
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... Inlandskonsum abziglich des Konsums von Tourist:innen in Osterreich zuziglich des Kon-

pendelten sich die Werte dann bei

rund -30 Punkten ein. Dies steht etwas im
Gegensatz zur Entwicklung in Deutschland
wie auch im Euro-Raum insgesamt. Dort
wurde der Tiefststand etwas spéter verzeich-
net, wahrend der Anstieg gegen Jahres-
ende kréftiger ausfiel (Abbildung 8).

Die Umsatze im Handel insgesamt hatten
sich 2021 trotz neuerlicher Lockdowns robust
enftwickelt (hominell +11,2%, real +4,7% ge-
genuber dem Vorjahr). Dies war in erster Li-
nie den massiven Umsatzverlusten im Krisen-
jahr 2020 geschuldet. 2022 dagegen dampf-
ten primdr die hohe Teuerung wie auch die
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Unsicherheit aufgrund der geopolitischen
Lage das Ergebnis. Der nominelle Umsatzzu-
wachs war zwar weiterhin zweistellig
(+11,6%), berUcksichtigt man jedoch den ro-
santen Preisanstieg (Handel insgesamt: 2022
+13,0%, 2021 +6,1%), so ergibt sich ein realer
Umsatzrickgang von 1,2%. Der hohe Preis-
auftrieb erfasste im Jahresverlauf alle Berei-
che des Handels; am kr&ftigsten war erim

GroBhandel (ohne Kfz-Handel) mit +15,7%.
Dies lieB die nominellen Umsétze dieser Bran-
che Uberdurchschnittlich stark steigen
(+17%), wahrend real nur ein Zuwachs von
1.1% verblieb. Ein schwaches Jahr verzeich-
nete der Kfz-Handel. Hier sanken die nomi-
nellen Umsatze um 1,5%, wodurch sich ein
realer RUckgang von 10,8% ergab.

Abbildung 8: Entwicklung des saisonbereinigten Konsumklimaindikators

Osterreich

Deutschland =— — = Euro-Raum

Saldo aus positiven und negativen
Antworten in % aller Antworten
I

2018 2019

\\ S
74
A,

/
d

2020 2021 2022

Q: Europdische Kommission, WIFO-Darstellung. Arithmetisches Mittel der Salden aus positiven und negativen
Antworten in % aller Antworten zur vergangenen und kUnftigen finanziellen Situation des Haushaltes, zur An-
sicht Ober die kinftige allgemeine Wirtschaftslage und zu geplanten gréBeren Anschaffungen. Saisonbereinigt
durch Eurostat mittels Tramo-Seats.

Ubersicht 9: Entwicklung im Handel

Handel,
Instandhaltung und
Reparatur von Kfz

Kfz-Handel,
Reparatur von Kfz

Handelsvermittlung
und GroBhandel
(ohne Kfz-Handel)

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Einzelhandel
(ohne Kfz-Handel)

Umsdatze, nominell

2020 = 83 - 10,7 - 70 + 01
2021 + 11,2 +12,1 + 14,9 + 51
2022 + 11,6 = 1.5 +17,0 + 81

Umsdtze, real

2020 - 48 -125 - 53 - 02
2021 + 47 + 9.2 + 4,6 + 30
2022 - 12 -10,8 + 1,1 - 08
Preise (@ 2015 = 100)

2020 - 05 + 20 - 1.8 + 04
2021 + 6,1 + 27 + 9.7 + 19
2022 +13,0 +10,3 +157 + 9.0
Beschdaftigung

2020 - 1,7 - 18 - 15 - 1.8
2021 + 07 - 06 + 04 + 1,1
2022 + 1,5 + 1,0 + 22 + 1,3

Q: Statistik Austria.

Im Einzelhandel (ohne Kfz-Handel) stiegen
die Umsdatze zwar nominell um 8,1%, unter
BerUcksichtigung der hohen Preissteigerun-
gen sank das Absafzvolumen jedoch um
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0,8%. Dieses Muster eines nominellen Zu-
wachses, gepaart mit einem realen RUck-
gang, fand sich 2022 in einigen bedeuten-
den Einzelhandelsbranchen.
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Die Inflationsrate betrug
im Jahresdurchschnitt
2022 8,6%; sie stieg da-
bei von 5% im Janner
auf 11% im Oktober und
nahm zum Jahresende
wieder leicht ab. Vor al-
lem Energie verteuverte
sich mit +39,2% sehr
stark.

Die Beschdaftigung im Handel insgesamt ent-
wickelte sich im Jahr 2022 sehr robust, das
Wachstum war mit +1,5% doppelt so stark
wie im Jahr davor. Die kraffigen EinbuBen
aus dem ersten Pandemiejahr 2020 (-1,7%)
konnten damit kompensiert werden. Einen
deutlichen Beschd&ftigungszuwachs verzeich-
nete 2022 der GroBhandel (+2,2%), im Einzel-
handel stieg die Beschéftigung das zweite
Jahr in Folge um Uber 1%. Auch der Kfz-Han-
del weitete seinen Personalstand aus
(+1,0%).

2.5 Hochste Teuerung seit den 1970er-
Jahren

Der Auftrieb der Verbraucherpreise (laut VPI)
im Jahr 2022 war in Osterreich wie auch in
anderen europdischen Landern bis zum
Sommer vor allem auf die starke Verteue-
rung von Energie und Nahrungsmitteln zu-
rOckzufUhren. Ab dem Sommer bewirkte der
unterschiedliche MaBnahmenmix in den

Abbildung 9: Inflation in Osterreich, Deutschland und dem Euro-Raum

Gesamtinflation

12

Osterreich
10 1 Deutschland
8 Euro-Raum

In%

In%

Euro-L&ndern als Reaktion auf die Teuerung,
dass die (Kern-)Inflation in Osterreich stérker
zunahm als in Deutschland bzw. im Durch-
schnift des Euro-Raums (Sgaravatti et al.,
2023; Arregui et al., 2022; Baumgartner et al.,
2022). Wahrend etliche Lander (insbeson-
dere Spanien, Portugal, Frankreich) direkt in
die Preisbildung vor allem der Haushaltsener-
gietarife eingriffen, setzte Osterreich den
Schwerpunkt der MaBnahmen darauf, die
Auswirkungen der Teuerung auf die Kauf-
kraft abzufedern. In Osterreich wirkten das
Aussetzen des Okostrom-Férderbeitrages
(ab Jahresbeginn 2022), die Reduktion der
Energieabgabe fur Gas und Strom (ab dem
FrOhjahr) und die Strompreisbremse (ab De-
zember) leicht d&mpfend auf die Inflations-
entwicklung (- Prozentpunkt). Prammer
und Reiss (2023) schatzen, dass dieser inflati-
onsddmpfende Effekt durch den nachfrage-
bedingt hdheren Inflationsbeitrag infolge
der EinkommensstUtzungen in etwa ausge-
glichen wurde.
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Q: Macrobond, Eurostat, WIFO-Berechnungen. Kerninflation ohne Energie und Lebensmittel (einschlieBlich Alkohol und Tabak).
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Durch die Uberwdlzung der hdheren Kosten
(insbesondere fur Energie) an die Endver-
braucher:iinnen gewannen deren indirekte
Effekte im Jahresverlauf immer mehr an Be-
deutung, was sich in einem Anstieg der
Kerninflation spiegelte. Zu Jahresende

Wirtschaftsentwicklung 2022

frugen IndustriegUter (3 Prozentpunkte) und
Dienstleistungen (3,2 Prozentpunkte) wieder
stérker zur Gesamtinflation (+10,2%) bei als
die Energiepreise (2,0 Prozentpunkte), deren
Auswirkung durch die ab Dezember 2022
wirksame Strompreisbremse geddmpft wird.
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Ubersicht 10: Entwicklung des (harmonisierten) Verbraucherpreisindex

Gliederung nach dem Konsumzweck

2021 2022 I. Quartal IIl. Quartal lll. Quartal IV. Quartal
2022 2022 2022 2022
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Nationaler Verbraucherpreisindex (VPI) + 2.8 + 8,6 + 58 + 7.9 + 9.8 +10,6
Kerninflationsrate des VPI') + 22 + 56 + 3,9 + 48 + 6,1 + 7.4
Mikrowarenkorb (té&glicher Einkauf) + 2,6 + 99 + 56 + 8,9 +11,0 + 14,1
Miniwarenkorb (wdchentlicher Einkauf) + 57 + 14,5 +10,7 +16,2 +17.0 +13.9
GebUhren und Tarife + 1.1 + 22 + 1.4 + 1.9 + 2,1 + 3.4
VPI-COICOP-Gruppen

Nahrungsmittel und alkoholfreie Getrdnke  + 0.8 +10,7 + 50 + 9.6 +13,1 +15,2
Alkoholische Getrénke und Tabak + 2.4 + 3.5 + 23 + 3.7 + 3.9 + 4,3
Bekleidung und Schuhe + 0.7 + 1.8 + 1,5 + 1.1 + 0,1 + 4,5
Wohnung, Wasser, Energie + 3,6 +12,6 + 7.6 + 9.7 +15,4 +17.7
Hausrat und laufende Instandhaltung

des Hauses + 1.8 + 7.7 + 43 + 6.3 + 8.4 +11,6
Gesundheitspflege + 1.7 + 28 + 27 + 2.2 + 2,5 + 3.6
Verkehr + 6,6 +16,2 +12,6 +19,7 +18,7 +13.9
NachrichtenUbermittlung - 29 - 06 + 1.3 - 01 - 14 - 25
Freizeit und Kultur + 24 + 3.8 + 45 + 32 + 4,1 SEINSES
Erziehung und Unterricht + 1.9 + 2,7 + 1.9 + 2,1 + 29 + 3.9
Restaurants und Hotels + 3.4 + 89 + 6.6 + 7.4 + 9.9 +11,7
Verschiedene Waren und Dienstleistungen  + 1,3 + 3,0 + 1.8 + 2,0 + 28 + 49
VPI-Sondergliederung

Unverarbeitete Nahrungsmittel?) + 1,5 +10,1 + 4,7 +10,1 +11,6 +13.9
Verarbeitete Nahrungsmittel) + 1,0 + 8,5 + 4.2 + 7.2 +10,5 +12,1
Energie +12,3 +39.2 +30,0 +39.3 +47,3 +39.6
IndustriegUter + 20 + 7.4 + 50 + 6,5 + 8,0 + 9.7
Dienstleistungen + 22 + 4,6 + 32 + 3.8 + 50 + 6,0
Harmonisierter Verbraucherpreisindex (HVPI)

Insgesamt

Osterreich + 28 + 846 + 55 + 79 + 99 +11,1

Deutschland + 3.2 + 87 + 6,1 + 83 + 94 +10.8

Euro-Raum + 2,6 + 84 + 6,1 + 8,0 + 9.3 +10,0
Kerninflation

Osterreich + 23 + 51 + 33 + 4,5 + 55 + 7.1

Deutschland + 22 + 3.9 + 31 + 37 + 3.8 + 52

Euro-Raum + 1,5 + 39 + 2,7 + 37 + 44 + 5,1
Q: Macrobond, Statistik Austria, Eurostat, WIFO-Berechnungen. — ') Ohne Energie und Lebensmittel (einschlieBlich

alkoholischer Getranke und Tabak). — 2) Saisonwaren, Fleisch- und Wurstwaren. — 3) EinschlieBlich alkoholischer

Getrénke und Tabak.

Bei Nahrungsmitteln beschleunigte sich der
Preisauftrieb durch hohe Agrar- und Energie-
rohstoffkosten im Jahresverlauf von +4,9% im
Janner auf +16,3% im Dezember. Im Jahres-
durchschnitt 2022 zogen die Nahrungsmittel-
preise um 10,7% an (2021 +0,8%).

Der BIP-Deflator als Indikator fUr Preis&inde-
rungen in der gesamtwirtschaftlichen Pro-
duktion stieg 2022 um voraussichtlich 5%
(2021 +1,9%)¢). Rund ein Viertel dieses Preis-
anstiegs ist jeweils auf den Zuwachs der Ar-
beitnehmerentgelte und der Bruttobe-

¢) Nach vorldufigen Daten auf der Basis der Viertel-
j@hrlichen Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fur
das IV. Quartal 2022, verdffentlicht am 28. Februar
2023 durch Statistik Austria.

’) Es sei darauf hingewiesen, dass die Daten der Vier-
telighrlichen Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
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triebsGberschusse zurlGckzufUhren, etwa die
Halffe auf den Zuwachs der Produktionsab-
gaben ohne Subventionen (Abbildung 10).
Der Anteil der Letzteren war 2022 im langjdh-
rigen Vergleich sehr hoch?). Nach Wirt-
schaftsbereichen durfte es 2022 vor allem in
der Energiewirtschaft (ONACE 2008, Ab-
schnitte B, D und E), im Bauwesen (Ab-
schnitt F) und in der Land- und Forstwirt-
schaft (Abschnitt A) zu betrdchtlichen Stei-
gerungen des BetriebsUberschusses gekom-
men sein (Abbildung 11).

bis zur Présentation der Jahresrechnung im September
2023 noch mehrfach revidiert werden. Bei den Defla-
toren der Wertschdpfung sowie den Gutersteuern und
Gutersubventionen gab es in der Vergangenheit die
groBten Revisionen.
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Abbildung 10: Zerlegung des BIP-Deflators
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Abbildung 11: Anteil des erweiterten Bruttobetriebsiiberschusses an der

Bruttowertschépfung in Osterreich
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Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. Bruttobetriebsiberschuss und Selbsténdigeneinkommen einschlieBlich
Nettosteuern = Bruttowertschdpfung abziglich Arbeithehmerentgelte.
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Hohe Inflation fuhrt zu Kurswechsel in der Geldpolitik

Thomas Url

e Die Europdische Zenfralbank beendete 2022 die lange Phase expansiver Geldpolitik.
e Die privaten Haushalte senkten 2022 ihre Sparquote und milderten damit Realeinkommensverluste.

e Hohere Wertberichtigungen fur Kreditrisiken und Kursverluste bei Wertpapieren und Beteiligungen
schmdlerten den JahresUberschuss der Kreditwirtschaft.

e Das FinanzmarktstabilitGtsgremium verscharfte die Vorgaben fUr das Mindesteigenkapital
systemrelevanter Kreditinstitute.

e BoykottmaBnahmen der EU gegen Russland fUhrten zur Abwicklung der Sberbank Europe.
e Die Marktkapitalisierung der Wiener Bérse sank von 35% (2021) auf 26% des BIP (2022).

o Osterreichs real-effektiver Wechselkurs wertete 2022 um 2% ab.

Geldmengenaggregate im Euro-Raum

M3

600 ~

500 4

"Im Euro-Raum ist die Geldmenge
M3 seit 2007 um 130 Prozentpunkie
des nominellen BIP angewachsen.
Die Rickfihrung auf ein niedrigeres

200
Niveau wird fir langere Zeit eine
100 restriktive Geldpolitik erfordern.”
0
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Das Verhdltnis der Geldmenge zum nominellen BIP wird als inverse Umlauf-
geschwindigkeit des Geldes interpretiert. Wenn dieses Verhdltnis steigt, nimmt die
Umlaufgeschwindigkeit des Geldes ab, d. h. fir die Summe aller Bezahlvorgé&nge
in der Wirtschaft wird mehr Geld gehalten (Q: WIFO-Berechnungen, OECD. Geld-
mengen saisonbereinigt. Euro-Raum: 19 Euro-Lander).
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Hohe Inflation fuhrt zu Kurswechsel in der Geldpolitik

Thomas Url

Hohe Inflation fihrt zu Kurswechsel in der Geldpolitik

Die Zentralbanken der USA und des Euro-Raums beende-
ten 2022 ihre Wertpapierankaufsprogramme und began-
nen im Marz bzw. Juli mit der Anhebung ihrer Leitzinssatze.
Sie reagierten damit auf den Inflationsanstieg, der im Jah-
resverlauf auch zu einer Beschleunigung der Kerninflation
fUhrte. Das Kreditvolumen legte im 1. Halbjahr 2022 noch
deutlich zu, die Eintrlbung der Konjunkturaussichten, der
abflauende Lageraufbau nach der Wiederherstellung der
Lieferketten und der scharfe Zinsanstieg ddmpften jedoch
gegen Jahresende die Kreditnachfrage. Gleichzeitig ver-
schérften die Kreditinstitute inre Vergaberichtlinien. Sie ent-
sprachen damit auch den strengeren makroprudenziellen
Anforderungen fUr die Neuvergabe von Immobiliendarle-
hen, die die Finanzmarktaufsicht ab August 2022 verordnet
hatte. Der JahresUberschuss der Kreditwirtschaft
schrumpfte 2022 wegen hdherer Vorsorgen fUr Kreditrisiken
und Wertberichtigungen fur Wertpapiere und Beteiligun-
gen. Ausgeprdgte Kursverluste an den Bérsen dampften
nicht nur das Provisionsergebnis der Kredifinstitute, sondern
auch die Marktkapitalisierung der Wiener Borse (2022: 26%
des BIP). Kursverluste des Euro gegenUtber dem Dollar, den
daran gebundenen Wé&hrungen sowie dem Rubel fGhrten
zu einer nominell-effektiven Abwertung um 1,5%. Die im
Vergleich zu den Handelspartnern niedrigere Inflationsrate
in Osterreich verstarkte die Abwertung auf 2%.

High Inflation Rates Trigger Monetary Policy Turnaround

The Federal Reserve Bank and the ECB ended their securi-
fies purchase programmes in 2022 and began to raise their
key interest rates in March and July, respectively. This was
in response to a wave of inflation triggered by the Ukraine
war, which carried over into higher core inflation. Credit
volume in Austria increased significantly in the first half of
2022, but the worsening economic outlook and the slow-
down in inventory build-up dampened demand for credit
tfowards year end. At the same time, banks tightened their
lending guidelines, also complying with stricter macropru-
dential requirements for new real estate lending imposed
from August 2022 onwards. The operating income of the
banking industry deteriorated in 2022 due to higher provi-
sions for credit risks and valuation allowances for securities
and holdings. Pronounced price losses on stock exchanges
not only lowered banking income from fees and commis-
sions, but also reduced the market capitalisation of the Vi-
enna Stock Exchange to 26 percent of GDP. Exchange
rate losses of the euro against the dollar, the currencies
fied to it, and the ruble led to a nominal effective depreci-
ation of 1.5 percent. The relative to its trading partners
lower inflation rate in Austria reinforced the devaluation to
2 percent.
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1. Europdische Zeniralbank beendet ihren expansiven Kurs

Nach der Revision ihrer geldpolitischen Stra-
tegie im Jahr 2021 strebt die Europdische
Zentralbank (EZB) nunmehr eine Inflations-
rate von durchschnittlich 2% in der mittleren
Frist an. Gemessen an dieser Zielsetzung

Die EZB begann ihre
geldpolitische Kurs-
wende mit der Einstel-
lung der Wertpa-
pierankaufsprogramme.

Angesichts der zunehmenden Inflationsdy-
namik bestatigte die EZB in der Sitzung am
10. Mdrz 2022 ihren langsamen Schwenk in
Richtung einer restriktiveren Geldpolitik.
Nach der bereits 2021 angekUndigten Been-
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konnte der Anstieg der Inflationsrate im Jah-
resverlauf 2021 als eine wilkommene Annaé-
herung an den Zielwert interpretiert werden.
Zusatzlich war die Inflationsdynamik zur Jah-
reswende 2021/22 Uberwiegend durch Ener-
giepreissteigerungen gepragt, sodass kein
unmittelbarer geldpolitischer Handlungsbe-
darf abgeleitet wurde. Diese Interpretation
wurde auch durch die Entwicklung der Kern-
inflationsrate (ohne Energie, unbearbeitete
Nahrungsmittel, Alkohol und Tabak) besté-
tigt, die im I. Quartal 2022 mit 2,7% nahe am
Zielwert blieb.

digung der Ank&ufe im Rahmen des Pande-
mie-Noftfallankaufprogramms (Pandemic
Emergency Purchase Programme — PEPP)
mit Ende Md&rz 2022 wurden mit Juli 2022
auch die Ank&dufe im Rahmen der herkdmm-
lichen Wertpapierankaufsprogramme einge-
stellt. Im Juni verscharfte die EZB ihre Rhetorik
und bereitete den Markt auf eine Kehrt-
wende in der Zinspolitik vor; gleichzeitig lieB
sie die Sonderbedingungen fUr die zielge-
richteten IGngerfristigen Refinanzierungsge-
schafte (Targeted Longer-Term Refinancing
Operations — TLTRO Ill) mit Ende Juni 2022
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auslaufen. In der Sitzung Ende Juli wurden
die Leitzinssétze um 0,5 Prozentpunkte ange-
hoben. Danach setzte die EZB zu jedem

Sitzungstermin weitere Zinsschritte, sodass
der Houptrefiqonzierungssotz zu Jahresende
bei 2,5% lag (Ubersicht 1).

Ubersicht 1: Anderungen der Zinssétze des Eurosystems und der OeNB

Einlagefazilitat Spitzen- Haupt- Basiszinssatz  Referenzzinssatz
refinanzie- refinanzierungs-
rungsfazilitat geschdaft
In %
27. Juli 2022 0,00 0.75 0,50 -0,12 0,65
14. September 2022 0.75 1.50 1.25 0,63 1.75
2. November 2022 1,50 2,25 2,00 1,38 2,50
21. Dezember 2022 2,00 2,75 2,50 1,88 3,00
8. Februar 2023 2,50 3.25 3.00 2,38 3.50
16. M&rz 2023 3,00 3.75 3,50 2,88 4,00
Q: EZB, OeNB.

Abbildung 1 zeigt das Verhdlinis der Geld-
mengenaggregate M1 und M3 zum nomi-
nellen BIP vom Beginn der 1970er-Jahre bis
Ende 2022!'). Es kann als eine vereinfachte
Darstellung einer langfristigen Gleichge-
wichtsbeziehung zwischen Geldvolumen
und wirtschaftlicher Aktivitat interpretiert
werden. Dreger und Wolters (2010) konnten
z. B. fUr die Periode 1983 bis 2004 eine stabile
langfristige Beziehung zwischen der realen
Geldmenge und dem realen Bruttoinlands-
produkt des Euro-Raums nachweisen, wenn
zusatzlich Opportunitétskosten der Geldhal-
tung in Form von Inflation und Zinsen beruck-
sichtigt werden. Bis zur Grindung der Wah-
rungsunion blieben beide Quoten in Abbil-
dung 1 stabil. Mit der EinfGhrung des Euro-
Bargeldes im Janner 2002 stiegen sie leicht
an, weil der Euro als Tausch- und Wertaufbe-
wahrungsmittel auch in den umliegenden
L&ndern verstarkt genutzt wurde. Bereits im

Vorfeld der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise
legten beide Quoten wegen der hohen Li-
quiditatsnachfrage stérker zu. Zuletzt verur-
sachte die breitfladchige Einstellung der wirt-
schaftlichen Akfivitat zu Beginn der COVID-
19-Pandemie in Europa eine deutlich sicht-
bare Spitze. Dreger und Wolters (2010)
sch&tzen die Reaktion der realen Geldnach-
frage auf Abweichungen vom langfristigen
Gleichgewicht als sehr schwach ein; sie ist
auch abhdngig vom Abstand zum damals
noch von der EZB angestrebten Geldmen-
genwachstum von 4,5% jéhrlich. Die reale
Geldnachfrage reagiert bei konstanten Op-
portunitatskosten auf einen monetéren
Uberhang mit einem Rickgang von rund 4%
j@hrlich. Ende 2022 lag das Verhdlinis beider
Geldmengenaggregate zum nominellen BIP
noch um rund 230 Prozentpunkte Uber dem
Durchschnitt vor EinfUhrung des Euro-Bargel-
des (1970/2001).

Abbildung 1: Geldmengenaggregate im Euro-Raum
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Q: WIFO-Berechnungen, OECD. Geldmengen saisonbereinigt. Euro-Raum: 19 Euro-Lander.

') Die aggregierten Werte fUr den Euro-Raum fUr die
Jahre vor 1995 stammen von der OECD.
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Die EZB will mit dem
neuven "Transmission Pro-
tection Instrument (TPI)"
die Ausweitung der Zins-
abstdnde zwischen den
Euro-Ldndern dampfen.

Wdhrend die Kerninfla-
tion nach wie vor steigt,
erreichte die allgemeine
Inflationsrate bereits im
Oktober 2022 einen
Hochstwert.
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Mit dem geldpolitischen Kurswechsel der EZB
waren BefUrchtungen Uber eine Ausweitung
der Renditeabsté&nde staatlicher Anleihen in-
nerhalb des Euro-Raums enfstanden. Stei-
gende Renditen auf Staatsanleihen erhdhen
die Finanzierungskosten bei der Aufnahme
von Neuschulden und in Kreditvertrégen mit
variabler Verzinsung. Risikoaufschldge hat-
ten die geldpolitische Straffung regional ver-
stdrken k&dnnen und damit den geldpoliti-
schen Transformationsmechanismus inner-
halb der W&hrungsunion verzerrt. Deshalb
fUhrte die EZB gleichzeitig mit der ersten An-
hebung der Leitzinss&tze Ende Juli 2022 das
Transmission Protection Instrument (TPI) ein.
Es sieht vor, dass AbflUsse von Portfolioinvesti-
tionen aus einzelnen Mitgliedsl&@ndern durch
entsprechende Wertpapierank&ufe der EZB
kompensiert werden kénnen. Die Ankdufe
der EZB im Rahmen des TPl sind jedoch auf
Perioden beschrdnkt, in denen eine unge-
rechtfertigte und ungeordnete Marktdynao-
mik die Wirkung der Geldpolitik im gesamten
Euro-Raum gefdhrdet. Die Entscheidung
Uber die Akfivierung des TPI liegt beim EZB-
Rat und stitzt sich auf vier Kriterien der wirt-
schaftspolitischen Stabilitét des betreffen-
den Mitgliedslandes (EZB-Pressemeldung
vom 21.7.2022)2). Dazu z&hlen:

e die Einhaltung des finanzpolitischen Rah-
mens der EU,

e das Fehlen eines schwerwiegenden
makrodkonomischen Ungleichgewichts,

o die Tragfdhigkeit der &6ffentlichen Finan-
zen, sowie

¢ eine solide und nachhaltige Wirtschafts-
politik.

Die Inflationsrate fUr den Euro-Raum legte im
Jahresverlauf 2022 deutlich zu und lag im
Dezember bei 9,2% (laut HVPI). Der Spitzen-
wert von 10,6% wurde bereits im Oktober
verzeichnet, danach démpfte der RGck-
gang der Energiepreise den Verbraucher-
preisindex. Im Gegensatz dazu hielt der An-
stieg der Kerninflation auch Uber die Jahres-
wende hinaus unvermindert an; den unter-
j@hrigen Héchstwert wies der Euro-Raum im
Dezember 2022 mit +5,2% aus. Wie die Kon-
vergenz der beiden Kennzahlen zeigt, wurde
der Preisauftrieb bei energetischen Vorleis-
tungen und Agrarrohstoffen nach dem Ab-
flauen der Energiepreise langsam auf die
Konsumentenpreise Uberwdlzt. Dementspre-
chend erhdéhte sich im Jahresverlauf der Bei-
trag von Nahrungsmitteln, Dienstleistungen
und IndustriegUtern (ohne Energie) zur Ge-
samfinflation; er bildet nunmehr die bestim-
mende Komponente der Inflation. In Oster-
reich fUhrte die Geldentwertung 2022 zu
deutlich héheren KollektivvertragsabschlUs-
send), die Steigerung der Stundenléhne im
Euro-Raum blieb im IV. Quartal 2022 mit 5,7%
noch klar unter der Inflationsrate.

Abbildung 2: LeitzinssGtze im Euro-Raum und in den USA
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Q: EZB, Federal Reserve Board (Mittelwert der Bandbreite).

2) Europdische Zentralbank (2022). Geldpolitische Be-
schlUsse. Pressemitteilung. https://www.ecb.europa.
eu/press/pr/date/2022/html/ecb.mp220721~53e5bdd

dungsgruppen eine Erhéhung um 8% ab 1. Janner
2023 vor (https://www.kollektivvertrag.at/cms/KV/
KV_2.0/1342670258281/news/abschluss-handwerk-

317.de.html (abgerufen am 17. 3. 2023).
3) Der Abschluss fUr Handwerk und Gewerbe vom
6. Dezember 2022 sieht z. B. fUr die meisten Verwen-

und-gewerbe).
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Die USA konnten sich als wichtiger Produzent
von FlUssiggas von der Gaspreisentwicklung
in Europa abkoppeln und litten auch kaum
unter dem mit hohen Energiepreisen verbun-
denen Kaufkraftabfluss ins Ausland. Die Ver-
schiebung der europd&ischen Gasnachfrage
von Russland auf den Weltmarkt machte
sich aber auch in den USA in Gaspreissteige-
rungen bemerkbar. Insgesamt werden je-
doch die Ursachen des Inflationsschubs in
den USA starker auf der Nachfrageseite
(Blanchard et al., 2022; Giovanni et al., 2023)
als auf der Angebotsseite (Ball et al., 2023)
verortet. FUr den kréftigen Preisauftrieb wa-
ren vor allem die umfangreichen staatlichen
Transfers an private Haushalte verantwort-
lich. Um die Auswirkungen der COVID-19-
Pandemie abzumildern, gewdhrte die Re-

gierung der USA Steuererleichterungen und
Beihilfen im AusmaB von rund 22,2% des BIP —
der héchste Wert unter den G20-Landern4).

Als Reaktion auf den Preisauftrieb hatte die
Federal Reserve Bank bereits 2021 einen
geldpolitischen Kurswechsel angekindigt
und mit dem Verkauf von Unternehmensan-
leihen aus ihnrem Wertpapierankaufpro-
gramm begonnen, setzte aber erst im Mdarz
2022 ihre erste Zinsanhebung um. Damit be-
gann eine der intensivsten Episoden geldpo-
litischer Straffung in der jungeren Geschichte
(Abbildung 2). Zu jedem Sitzungstermin bis
einschlieBlich 22. Mérz 2023 erhdhte die Fe-
deral Reserve Bank ihre LeitzinssGtze um 4
bis % Prozentpunkte.

2. Kurswechsel in der Geldpolitik steigert die Geldmarkizinssatze

In der ersten Jahreshdlfte 2022 war der Geld-
markt im Euro-Raum noch von der Nullzins-
politik der EZB gepréagt. Sowohl der Taggeld-
satz als auch der Dreimonatszinssatz verharr-
ten im negativen Bereich — nahe am Zinssatz
fUr die Einlagenfazilitat, weil die Kreditwirt-
schaft ihre Uberschussliquiditét nur zum ne-
gativen Einlagenzinssatz bei der EZB depo-
nieren konnte (Harfmann & Smets, 2018). Bis

kurz vor der ersten Zinsanhebung am 27. Juli
2022 reagierte der Dreimonatszinssatz kaum
auf den Stopp der Ankaufsprogramme; erst
danach drifteten der Dreimonats- und der
Taggeldsatz auseinander. Bis Februar 2023
lag der Dreimonatszinssatz noch unter dem
Hauptrefinanzierungssatz, was darauf hin-
deutet, dass der Geldmarkt weiterhin reich-
lich mit Liquiditat ausgestattet ist.

Abbildung 3: Zinsabstand 10-jahriger Staatsanleihen ausgewdhlter Lander zu deutschen
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Auf dem Anleihenmarkt war bereits im Jan-
ner 2022 ein leichter Renditeanstieg zu be-
obachten. Die Renditen auf festverzinsliche
Osterreichische Staatsanleinen mit einer
Restlaufzeit von 10 Jahren bewegten sich
aus dem negativen Bereich und legten im
Jahresverlauf um 2,6 Prozentpunkte zu. In

4) IMF Fiscal Monitor: Database of Country Fiscal
Measures in Response to the COVID-19 Pandemic.
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den anderen Euro-Ldndern lag der Zinsan-
stieg bei 1,5 bis 3 Prozentpunkten, womit die
Renditen auf dsterreichische Papiere Uber-
durchschnittlich stiegen. Dementsprechend
weitete sich auch der Zinsabstand zwischen
Osterreichischen und deutschen Bundesan-
leihen bis zum Jahresende auf 0,7 Prozent-

Da die hohe Teuerung in
den USA binnenwirt-
schaftliche Ursachen
hatte, reagierte die dor-
tige Geldpolitik friher
auf den Inflationsdruck.

Die Federal Reserve
Bank begann im Marz
2022 mit der Anhebung
der Leitzinssatze.

Die Renditen auf oster-
reichische Benchmark-
Anleihen stiegen 2022
Uberdurchschnittlich.
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Ratingagenturen stuften
die Kreditwirdigkeit Os-
terreichs herab.

Negative ex-post Real-
zinsen erzeugten 2022
fir Investoren Kaufkraft-
verluste.

Das Geldmengen-
wachstum im Euro-Raum
flachte trotz hoher Unsi-
cherheit ab.

Die Einlagenzinssatze fir
private Haushalte blie-
ben 2022 unatiraktiv.

Die privaten Haushalte
stockien 2022 gebun-
dene Einlagen und An-
teile an Kapitalgesell-
schaften auf.
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punkte aus (Abbildung 3). Mit ein Grund fir
die starke Reaktion der Renditen in ganz Eu-
ropa war der RGckgang der Nettozukdufe
von Wertpapieren durch die EZB. 2022
kaufte sie im Rahmen des PEPP nur mehr
116 Mrd. € an Staatsanleihen an, innerhalb
des Programms zum Ankauf von Vermo-
genswerten (Asset Purchase Programme -
APP) waren es 147 Mrd. €. In Summe ent-
sprach dies 2% des nominellen BIP des Euro-
Raums, nach 8,8% 2021.

Nach den COVID-19-bedingten tempordren
Ausgabenspitzen sank das Budgetdefizit des
Osterreichischen Gesamfstaates 2022 merk-
lich von 5,9% auf 2,5% des BIP. Die Neuver-
schuldung der Republik Osterreich legte
trotzdem auf 71,8 Mrd. € zu (2021:

61,9 Mrd. €); sie war mit einer durchschnittli-
chen Verzinsung von 1% ausgestattet, so-
dass die Effektivverzinsung im gesamten
Schuldenbestand leicht auf 1,2% anstieg.
Die durchschnittliche Restlaufzeit der Ge-
samtschulden erstreckte sich Ende 2022 auf
10,9 Jahre (Osterreichische Bundesfinanzie-
rungsagentur, 2023). Trotz dieser ginstigen
Entwicklung stuften Standard & Poors (Au-
gust) und Fitch (Oktober) die Aussichten for
das Rating 6sterreichischer Bundesanleinen
herab. Der Grund waren neu eingefihrte
VPI-Indexierungen im &sterreichischen Ein-
kommensteuerrecht sowie von Sozialleistun-
gen.

Der Anstieg der Renditen auf Benchmark-
Anleihen reichte nicht aus, um die hohen In-
flationsraten auszugleichen. FUr Veranlagun-
gen in festverzinsliche Staatsanleihen
brachte das Jahr 2022 daher neuerlich ei-
nen Kaufkraftverlust mit sich. In Osterreich
verringerte sich die Realverzinsung von

Benchmark-Anleihen bis Dezember 2022
auf -7,5% (Dezember 2021 -4,3%).

Die Zinsstrukturkurve beschreibt den Unter-
schied zwischen den Renditen auf Bench-
mark-Anleihen und den Geldmarkizinss&tzen
fUr Dreimonatspapiere. Sie spiegelt einerseits
die aktuelle geldpolitische Ausrichtung der
Zentralbank und ist andererseits ein Vor-
laufindikator fUr wirtschaftliche Abschwinge
(Rudebusch & Williams, 2009; Chinn &
Kucko, 2015). Ein Anstieg der LeitzinssGtze
drickt die Zinsstrukturkurve h&ufig in den ne-
gativen Bereich, weil die Erhdhung der Fi-
nanzierungskosten in der Regel eine Kon-
junkturabschwdchung einleitet. In ihrer
mehrstufig gestalteten geldpolitischen
Wende setzte die EZB zuerst den Stopp der
Wertpapierankaufsprogramme ("Quantita-
tive Easing”) und erst danach die Anhebung
der Leitzinssétze um. Dadurch erreichte die
Zinsstrukturkurve zur Jahresmitte 2022 einen
H&chstwert von 2,3 Prozentpunkten. Dieser
Anstieg wurde aber bis zum Jahresende wie-
der vollstdndig ausgeglichen.

Der Ukraine-Krieg fUhrte im Euro-Raum zu ei-
ner hohen Unsicherheit Gber die kUnftige
Wirtschaftsentwicklung. Dennoch flachte
das Geldmengenwachstum des M3-Aggre-
gates bis Dezember auf +4,1% ab (Dezem-
ber 2021 +7%). Diese Wachstumsabschwd-
chung verdeckte eine deutliche Verschie-
bung von den taglich falligen Sichteinlagen
zu kurzfristig gebundenen Einlagen mit einer
Laufzeit von bis zu zwei Jahren. Handelbare
Wertpapiere mit einer Restlaufzeit von bis zu
zwei Jahren profitierten ebenfalls vom Inte-
resse an héheren nominellen Renditen, spie-
len aber wegen ihres geringen Volumens nur
eine kleine Rolle fUr die Entwicklung der
Geldmenge M3.

3. Private Haushalte kompensieren den Rickgang der Realeinkommen

durch reduziertes Sparen

Ausgehend von 12% im Vorjahr fiel die Spar-
quote (einschlieBlich betrieblicher Versor-
gungsanspriche) 2022 auf 7,3% des verfig-
baren Einkommens, weil die privaten Haus-
halte einen Teil des realen Einkommensver-
lustes durch verminderte Spartatigkeit ausgli-
chen. Die finanziellen Aktiva lagen nach drei
Quartalen knapp unter dem Vorjahresni-
veau (-1,5%) bei 778 Mrd. €; Kursverluste von
Wertpapieren im Bestand Uberkompensier-
ten den Zufluss ins Geldvermdgen von

12 Mrd. €. Die hohe Unsicherheit an den Fi-
nanzmdrkten verursachte eine leichte Ver-
schiebung im Portfolio zu Bargeld und Einlo-
gen, die am Ende des lll. Quartals 42% des
Geldvermdégens ausmachten (Abbildung 4).

Die finanziellen Anreize zur Aufbewahrung
von Geldvermd&gen in liquiden Einlagen blie-
ben 2022 durch niedrige Einlagenzinssdtze
gering. FUr kurzfristig gebundene Neueinla-
gen war die Verzinsung bis Mitte 2022

Aahnlich unattraktiv wie zu Jahresbeginn
(0,1%). Ab Juli reagierte sie dann zugig auf
die Anhebung der Leitzinssatze. Im Dezem-
ber 2022 erzielten Neueinlagen mit einer
Laufzeit von bis zu einem Jahr eine Verzin-
sung von 1,7%, Neueinlagen mit einer Lauf-
zeit von mehr als zwei Jahren erreichten mit
2% eine Verzinsung nahe am Dreimonats-
geld.

Mit Ausnahme der gebundenen Einlagen
und der sonstigen Anteilsrechte (22,6%) ver-
loren 2022 alle anderen Veranlagungsfor-
men innerhalb des Geldvermdgens der pri-
vaten Haushalte an Bedeutung. Die sonsti-
gen Anteilsrechte, die alle Anteilsrechte an
Kapitalgesellschaften mit Ausnahme der Ak-
tiengesellschaften umfassen, profitierten von
der gUnstigen Entwicklung des Betriebstber-
schusses (2022 +7,8%, laut VGR) und den da-
mit verbundenen Zuschreibungen zum Ei-
genkapital.
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Abbildung 4: Struktur des Finanzvermdgens der privaten Haushalte

lll. Quartal 2022
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Q: OeNB. Das Geldvermégen der privaten Haushalte belief sich im lll. Quartal 2022 auf insgesamt 778 Mrd. €. -
1) Nicht bérsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. — 2) Kredite, Nicht-Lebensversicherungsanspriche,
Anspriche auf andere Leistungen als Altersversicherungsleistungen, sonstige Forderungen einschlieBlich Fi-

nanzderivate.

Die Neuveranlagung des Geldvermdgens
(Transaktionen) war 2022 stark von Vorsicht
geprdgt. In den ersten drei Quartalen flossen
4,8 Mrd. € in Bargeld und Einlagen; der Auf-
bau von Investmentfonds verlangsamte sich
auf 4,5 Mrd. €. Gleichzeitig unterbrachen die
privaten Haushalte den langjdhrigen Prozess
des Abschmelzens von Anleihebestdnden
und investierten 0,5 Mrd. € in festverzinsliche
Wertpapiere. Die Neuveranlagung in Kapi-
talgesellschaften (ohne Aktiengesellschaf-
ten) blieb anndhernd gleich (0,8 Mrd. €),
wdhrend sich die Investitionen in Aktienge-
sellschaften gegenuber 2021 mehr als ver-

doppelten (1,7 Mrd. €). Die vorlaufigen Do-
ten zu den Einzahlungen in die betriebliche
Altersvorsorge Uber Pensionskassen deuten
auf einen starken RUckgang der entspre-
chenden Prémieneinnahmen (-23,5% auf
0.2 Mrd. €). Als einziger Sektor verzeichneten
die Lebensversicherungen bis zum lll. Quar-
tal 2022 AbflUsse aus dem Bestand

(0,6 Mrd. €). Insgesamt wurden in den ers-
ten drei Quartalen 12 Mrd. € an Geldverm&-
gen aufgebaut, nur etwas weniger als im
Vergleichszeitraum des Vorjahres

(12,2 Mrd. €).

4. Fremdfinanzierung gewinnt fir nichtfinanzielle Unternehmen wieder

an Bedeutung

Die Finanzschulden der privaten Haushalte
stiegen in den ersten drei Quartalen 2022
um 7.3 Mrd. €. Davon entfielen 0,6 Mrd. € auf
héhere Konsumkredite; die langfristigen Fi-
nanzierungen fir Wohnraum wurden um

5,6 Mrd. € aufgebaut. Dieses Muster passt
nur bedingt zum Konjunkturumfeld 2022, mit
einem Nachfragerickgang nach dauerhaf-
ten Konsumgutern bei weiterhin hohen Bau-
investitionen. Hohe Immobilienpreise, stei-
gende Kreditzinsen und die schwache Ein-
kommensentwicklung beschrdnkten die
Schuldentragféhigkeit der privaten Haus-
halte. Regulatorische Vorgaben verknapp-
ten zusatzlich das Kreditangebot. Dennoch
zeigten die Immobilienpreise 2022 noch
keine Reaktion auf diese Entwicklungen und
legten Osterreichweit um 10,4% zu (2021
+11,8%).
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Gemd@dB den bisher vorliegenden Daten bra-
chen die neu eingegangenen Wohnbaukre-
dite (Transaktionen in der Finanzierungsrech-
nung) der privaten Haushalte zwischen dem
II. und lll. Quartal 2022 um 855 Mio. € oder
ein Drittel ein. Da mit Beginn des lll. Quartals
2022 erstmals die neuen makroprudenziellen
Beschrdnkungen fUr die Neuvergabe von
Wohnbaudarlehen wirksam wurden (vgl. Url,
2022), kénnte dieser RUckgang als Erfolg for
das neue wirtschaftspolitische Instrument in-
terpretiert werden. Diese Interpretation ist je-
doch nur bedingt zuldssig, weil Kreditaufnah-
men ins Il. Quartal 2022 vorgezogen wurden;
damit entstand fir den Quartalsvergleich
ein Uberhdhter Basiswert. Gleichzeitig zogen
mit dem Einsatz der makroprudenziellen In-
strumente die Kreditzinssdtze deutlich an.
Uber alle Konditionen hinweg stieg der Zins-
satz fUr neu vergebene Wohnbaukredite
ausgehend von 1,2% im |. Quartal auf 2,1%

Der Aufbau des Geld-
vermogens konzentrierte
sich auf Einlagen und In-

vestmentfonds.

Die Wirksamkeit der
makroprudenziellen Ein-
schrankungen lasst sich
aufgrund von Vorziehef-

fekten und der gleich-
zeitigen Anhebung der
Leitzinssdtze nur schwer
abschatzen.
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Der Lageraufbau erfor-
derte eine héhere
Fremdfinanzierung der
nichtfinanziellen Unter-
nehmen.

Kredite bildeten 2022 er-
neut die wichtigste Fi-
nanzierungsquelle fir
nichffinanzielle Unter-
nehmen.

Die Zahl der Insolvenzen
erreichte 2022 wieder
das Niveau vor der
COVID-19-Pandemie;
die erwartete Insolvenz-
welle blieb aus.
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im September und auf 2,9% im Dezember
2022; hdhere aktuelle und erwartete Zinsen
ddmpfen auch ohne regulatorische Vorga-
ben die Immobiliennachfrage.

Die nichtfinanziellen Unternehmen sahen
sich 2022 einem weiteren Schock ausge-
setzt: Wahrend die Stérungen der Lieferket-
ten im Zuge von COVID-19-Betriebs- und Ho-
fensperren allmdahnlich ausklangen, ent-
fachte der Angriff Russlands auf die Ukraine
in Europa eine Energiekrise mit scharf anzie-
henden Preisen fUr Erddl, Gas und Strom.
Eine Strategie zur Vermeidung von Produkti-
onsausfdllen im Falle von Lieferunterbre-
chungen besteht im Aufbau héherer Lager-
bestdnde an Vorprodukten. Diese Strategie
wurde z. B. von franz&sischen Unternehmen
erfolgreich eingesetzt (Lafrogne-Joussier

et al., 2023). Im Laufe des Jahres 2022 erfor-
derte die Verknappung von Erdgas in Ver-
bindung mit der unsicheren Versorgungs-
lage zusétzlich eine Einlagerung von Gas
durch GroBverbraucher und die Republik
Osterreich.

Die mit dem Lageraufbau verbundene Fi-

nanzierung belebte bereits ab dem Il. Quar-
tal 2021 die Kredithnachfrage der nichtfinan-
ziellen Unternehmen. Das Ende des Lager-

aufbaus im IV. Quartal 2022 und die im Vor-
jahresvergleich leicht rOckl&ufigen nominel-
len AusrUstungsinvestitionen (-0,8%) démpf-

ten jedoch Ende 2022 die Kreditnachfrage
(Hubmann, 2023). Auf der Angebotsseite
setzte um die Jahreswende 2021/22 eine
Verscharfung der Kreditbedingungen und
eine Ausweitung der Zinsmargen ein. Die
ZinssGtze fUr Neukredite an nichtfinanzielle
Unternehmen mit einer Ursprungslaufzeit von
mehr als einem Jahr und einem Volumen
von Uber 1 Mio. € kletterten im Jahresverlauf
2022 von rund 1,4% (J&nner) auf 3,1% im De-
zember. Die Kredifrichtlinien wurden ab
Mitte 2022 verbreitet strenger gefasst. Die
Kreditwirtschaft begrindete diese Rich-
tungs@nderung mit der Konjunktureintri-
bung und ihrer negativen Rickwirkung auf
die Kreditwirdigkeit der Unternehmen. Trotz-
dem weiteten die nichtfinanziellen Unter-
nehmen 2022 ihr Kreditvolumen im Vorjah-
resvergleich um 9,2% aus (2021 +8,6%).

Die kraftige Ausweitung des Kreditvolumens
machte sich auch in der Finanzierungsstruk-
tur der nichtfinanziellen Unternehmen be-
merkbar. Im Gegensatz zum angelsdchsi-
schen Raum beruht die Unternehmensfinan-
zierung in Osterreich traditionell stark auf Fi-
nanzintermedidren, wodurch der Anteil von
Krediten an den Passiva hoch ist. Im Jahr
2022 bildeten Kredite mit 40% der Passiva er-
neut die wichtigste Finanzierungsquelle,
knapp vor den sonstigen Anteilsrechten
(38%; Abbildung 5).

Abbildung 5: Struktur der Finanzverbindlichkeiten der nichffinanziellen Unternehmen

lIl. Quartal 2022

Sonstige

Verbindlichkeiten?)

Sonstige
Anteilsrechte’)

Bdrsennotierte
Aktien

Kredite

Handelskredite
Festverzinsliche Wertpapiere

Q: OeNB. Die Verpflichtungen der nichtfinanziellen Unternehmen beliefen sich im lll. Quartal 2022 auf insge-
samt 961 Mrd. €. - 1) Nicht bdrsennoftierte Akfien und sonstige Anteilsrechte. — 2) Kapitalgedeckte Pensionsan-
spriche und sonstige Verbindlichkeiten einschlieBlich Finanzderivate.

Von den verbleibenden Finanzierungsquel-
len blieb der Anteil bérsennoftierter Aktien
mit 9,7% der Passiva deutlich hinter dem Vor-
jahreswert zurUck. DafUr waren hauptséch-
lich hohe Kursverluste infolge des allgemein
schlechten Borsenklimas verantwortlich,
aber auch das geringe Volumen an Neu-

emissionen. Niedrige Kurse senken den Erlds
durch Neuemissionen und machen damit
die AuBenfinanzierung Uber Aktienemissio-
nen unattraktiver. Erstaunlicherweise nutzten
die nichtfinanziellen Unternehmen die aus-
klingende Phase niedriger Zinss&tze nicht for
eine Ausweitung festverzinslicher Wertpa-
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piere; auch Handelskredite wurden 2022 we-
niger intensiv genutzt. Trotzdem dirfte esim
Jahr 2022 zu einer Verschiebung von der Ei-
gen- zur Fremdfinanzierung gekommen sein;
am Ende des lll. Quartals lag der Fremdfi-
nanzierungsanteil bereits bei 52,4%, wahrend
Eigenkapital 47,6% der Passiva ausmachte.
Die Zahl der Unternehmensinsolvenzen er-
reichte im Jahresverlauf 2022 wieder das Ni-
veau vor der COVID-19-Pandemie. Mit rund
4.800 angemeldeten Insolvenzen (laut

KSV 1870) blieb jedoch die allgemein erwar-
tete Insolvenzwelle nach dem Auslaufen der
staatlichen COVID-19-Unterstitzungen aus.

Aufgrund der lebhaften Kredithachfrage
nichtfinanzieller Unternehmen verschob sich
das Kundenspektrum der Kreditwirtschaft
2022 weiter in deren Richtung. Ihr Anteil am
Kreditvolumen (ohne Interbankkredite) stieg

auf 47% (2021: 45%). Die privaten Haushalte
weiteten ihre Kreditfinanzierung hingegen
nur unterdurchschnittlich aus, sodass ihr An-
teil auf 44% zurickging. Stark ricklaufig war
der Anteil von Krediten an die &ffentliche
Hand (2022: 5,3%, nach 6,2% 2021).

Das Kreditvolumen (ohne Interbankkredite)
stieg 2022 um insgesamt 5,2%, womit Oster-
reich nahe am Vergleichswert fUr den Euro-
Raum lag (+4,8%). Auf dem Gsterreichischen
Interbankenmarkt beruhigte sich die Lage
nach den Ausnahmejahren 2020 und 2021
wieder; das Kreditvolumen sank auf

212 Mrd. € (2021: 234 Mrd. €). Gleichzeitig re-
duzierten die &sterreichischen Kreditinstitute
ihre Uberschussreserven im System der Euro-
pdischen Zentralbanken substanziell von
125 Mrd. € Ende 2021 auf nur noch 1 Mrd. €
im Dezember 2022.

5. Ertfragslage im Kreditwesen deutlich verbessert

Die Ertragslage im Kreditwesen verbesserte
sich 2022 deutlich. Infolge der Nullzinspolitik
und des "Quantitative Easing" durch die EZB
waren die Zinssatze fUr Einlagen und Kredite
spUrbar gesunken. Der daraus enfstehende
Ertragsdruck im Kreditwesen wurde durch
die ausgiebige Nutzung von Refinanzie-
rungsmaoglichkeiten der EZB, die vorsichti-
gere Zinspolitik auf der Einlagenseite und
niedrige Geldmarktzinssatze aufgefangen.
Dadurch konnte der Nettozinsertrag als
wichtigste Ertragsquelle des Sektors stabili-
siert werden. Die Kehrtwende in der Geldpo-
litik zur Jahresmitte 2022 fUhrte zur Einstellung
von Zinszahlungen der Kreditinstitute an die
EZB. Gemeinsam mit der dynamischen Aus-
weitung des Kreditgeschdaftes ermoglichte
dies im Vorjahresvergleich eine Steigerung
des Nettozinsertrags um 18%. Der Saldo aus
dem Provisionsgeschdft litt unter der schwa-
chen Kursentwicklung an den Bérsen und
gab um 8% nach, wahrend die sonstigen
betrieblichen Erfréige mit +18% gleich stark
zulegten wie das Zinsergebnis.

FilialschlieBungen ermdglichten einen Ab-
bau des Personalaufwands um 6,7%; der
Sachaufwand sank ebenfalls leicht (-2%),
wdhrend die sonstigen betrieblichen Auf-
wendungen deutlich um 10% zulegten. Das
Aufwands-Erfrags-Verhdlinis (Cost-Income-
Ratio) konnte damit merklich auf 59% ge-
senkt werden (2021: 67,2%). Angesichts
leicht rOckléufiger Betriebsaufwendungen
stieg das Betriebsergebnis 2022 um 40% auf
9.7 Mrd. € bzw. 11,4% des im Jahresdurch-
schnitt eingesetzten Eigenkapitals (2021:
8.4%).

Im Hinblick auf das gute operative Ergebnis
und die Zunahme der Insolvenzfdlle verdrei-
fachte der Sektor die Vorsorgen fUr Kreditrisi-
ken auf 1,8 Mrd. €. Die schwierige Entwick-
lung auf den Kapitalmdrkten mit gleichzeitig
sinkenden Kursen fUr Anleihen und Aktien
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erforderte auch fUr diese Aktiva deutlich ho-
here Wertberichtigungen von 1,8 Mrd. €. Da-
mit konnte ein JahresUberschuss nach Steu-
ern von voraussichtlich 5 Mrd. € erzielt wer-
den, was einer Nettoeigenkapitalrendite
(Return on Equity) von 5,9% entsprdche
(2021:7,9%).

Finanzdienstleistungen sind von der fort-
schreitenden Digitalisierung und Automati-
sierung besonders stark betroffen. Das um-
fasst nicht nur die Verbuchung von Finanz-
fransaktionen, sondern auch den Kunden-
kontakt. Transaktionen Uber digitale Han-
delsplattformen, Mdglichkeiten des mobilen
Datentransfers, Internetbanking und Foyer-
automaten ersetzen zunehmend den per-
sénlichen Kontakt. Dadurch ricken der Be-
dienungskomfort digitaler Kommunikations-
wege sowie die Héhe von GebUhren und
Zinss&tzen starker ins Zentrum des Wettbe-
werbs um Kunden. Die Konkurrenz durch Fin-
Tech-Unternehmen fOhrt derzeit noch nicht
zuU einem Margendruck, sondern es Uberwie-
gen Kooperationen zwischen Kreditinstituten
und FinTechs, wobei vor allem zusatzliche
Dienstleistungen und Produkfinnovationen
entwickelt werden. Rund 40% der heimi-
schen Kreditinstitute kooperieren bereits mit
FinTechs, weitere 20% planen eine Zusam-
menarbeit. Eine radikale Verschiebung der
Geschaftstatigkeit zu neuen Anbietern ist
derzeit noch nicht absehbar (Finanzmarki-
aufsicht, 2022).

Der mit der Digitalisierung verbundene leich-
tere Zugang zu Bankdienstleistungen erfor-
dert auch eine entsprechende Anpassung
des Filialnetzes. Im Jahr 2022 konzentrierte
sich die Konsolidierung mit dem Abbau von
23 Hauptanstalten auf den Raiffeisensektor.
Weiters zogen sich zwei Zweiganstalten aus-
l&ndischer Bankinstitute vom &sterreichi-
schen Markt zurick. Im Bereich der Neben-
anstalten beschleunigte sich die Bereinigung

Das Wachstum des Kre-
ditvolumens in Oster-
reich entsprach 2022 mit
rund 5% jenem im
Euro-Raum.

Die geringen Provisions-
erlése schmdlerten die
Eigenkapitalrendite.

Die zunehmende Digita-
lisierung fihrt weiterhin
zu einer Ausdinnung
des Filialnetzes.
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Die Finanzmarktaufsicht
erhohte zu Jahresende
die Eigenkapitalvorga-
ben fir systemrelevante
Kreditinstitute.

Die Sberbank Europe
wurde kurz nach Ver-
hdangung von Boykott-
maBnahmen gegen
Russland abgewickelt.

Die von der BIZ errech-
nete negative Kreditli-
cke signalisiert eine Un-
terauslastung des heimi-
schen Kreditmarkts.

Das AusmafB der Kurs-
verluste an der Wiener
Borse entsprach 2022
dem internationalen
Durchschnitt.

2022 verlor auch ein
weltweit diversifiziertes
Porifolio deutlich an
Wert.
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deutlich. Von den insgesamt 141 SchlieBun-
gen enftfiel der GroBteil mit jeweils rund

50 SchlieBungen auf die Aktienbanken und
die Raiffeisenkassen; auch der Sparkassen-
sektor dUnnte sein Filialnetz um 24 Standorte
aus. Gegenuber dem ersten Jahr der Finanz-
markt- und Wirtschaftskrise (2008) hat sich
die Zahl der Hauptanstalten damit um 374
bzw. 43%, jene der Zweigstellen um 954 bzw.
22% verringert.

Im Vergleich zur entsprechenden Vorjahres-
periode gelang es der Kreditwirtschaft, den
Anteil der notleidenden oder uneinbringli-
chen Forderungen am begebenen Kreditvo-
lumen (Non-Performing Loan-Ratio) auf 1,4%
zu senken (2021: 1,5%). Daten zu den aggre-
gierten Eigenmitteln und Eigenmittelerforder-
nissen der in Osterreich meldepflichtigen
Kreditinstitutsgruppen und Einzelkreditinsti-
tute liegen bisher nur bis zum lll. Quartal 2022
vor. Der Eigenkapitalaufbau geriet 2022 we-
gen des niedrigeren JahresUberschusses ins
Stocken. Da aber gleichzeitig die Aktiva
kraftig ausgeweitet wurden, gab die risiko-
gewichtete Kernkapitalquote leicht auf
16,1% nach. Die Finanzmarktaufsicht (FMA)
erhdhte zu Jahresende 2022 die Vorgaben
fUr den Systemrisikopuffer und den Systemre-
levante Institute-Puffer (O-SlI-Puffer) um 0,25
bis 0,5 Prozentpunkte. Die Eigenkapitalzufuhr
soll bis Ende 2023 abgeschlossen sein. Die
FMA begrindete die Erhdhung mit der ge-
stiegenen Unsicherheit durch den Ukraine-
Krieg und der hohen Inflation (Pressemittei-
lung vom 22. 12. 2022). Das Verhdltnis liqui-
der Mittel zu den kurzfristigen Verbindlichkei-
ten gibt die Widerstandsfahigkeit des Kredit-
wesens gegenUber einem umfangreichen
Abzug von Einlagen an. Es lag Ende des

lll. Quartals 2022 mit 67,8% um knapp 11 Pro-
zentpunkte unter dem Vorjahresniveau.

Die Finanzmarktaufsicht setzte in Osterreich
einen Teil des EU-Sanktionspaketes gegen
russische Kreditinstitute um. Dieses unter-
sagte der Sberbank Europe Anfang Mdarz
2022 die FortfUhrung der Geschdaftstatigkeit.
Das Institut hatte 3.800 Beschdéftigte in acht
Niederlassungen in Zentral-, Ost- und SUdost-
europa und erwirtschaftete eine Bilanz-
summe von 13,5 Mrd. €. Die Kund:innen der
Sberbank in Osterreich konnten vom heimi-
schen Einlagensicherungsfonds die Auszah-
lung gesicherter Einlagen innerhalb von
zehn Arbeitstagen beanspruchen; Kredit-
nehmer:innen waren durch diesen Schritt
weder von der Schuldentilgung noch von
der Zinszahlung befreit. Die Verwertung der
Aktiva der Sberbank Europe dauerte bis zum
Dezember 2022 und ermdglichte eine voll-
stdndige Kompensation des Aufwands der
Einlagensicherung.

Die von der Bank fUr Internationalen Zah-
lungsausgleich (BlZ) berechnete Licke im
Verhdltnis zwischen Kreditvolumen und BIP9)
zeigt bei negativen Werten eine Unteraus-
nutzung von Kreditfinanzierungen. Ein positi-
ver Wert wirde hingegen eine Uberhitzung
des Kreditmarktes andeuten. Fir das

lll. Quartal 2022 errechnete die BIZ einen
Wert von -3,2% und signalisiert damit ein zu-
satzliches Potenzial zur Kreditvergabe in Os-
terreich. Das Finanzmarktstabilit&tsgremium
(FMSG) teilte diese Schlussfolgerung in Bezug
auf den Gesamtmarkt und setzte den anti-
zyklischen Kapitalpuffer weiterhin mit null fest
(FMSG, 5. 12. 2022)¢).

6. ATX fallt im internationalen Gleichklang

Die Entwicklung der Aktienmdérkte war in der
ersten Jahreshdlfte 2022 durch die Zins-
wende in den USA gekennzeichnet. Nach
der AnkUndigung der Einstellung von Wert-
papierank&ufen im Dezember 2021 setzte
die Federal Reserve Bank ab 16. Md&rz 2022
mehrere Zinsschritte, die die Finanzierungs-
kosten fUr gehebelte Geschafte am Aktien-
markt verteuerten. Zusatzlich sefzte der Aus-
bruch des Ukraine-Krieges eine Talfahrt der
Bdrsen in Gang, die den britischen und den
japanischen Markt tendenziell schwécher
tfraf als die Aktienmdérkte in Kontinentaleu-
ropa und den USA (Abbildung 6).

Die Wiener Borse schloss das Jahr mit einem
Kursverlust von 17% gegeniber dem End-
stand 2021 ab. Der ATX entwickelte sich da-
mit in etwa im Gleichklang mit dem deut-
schen DAX (-15%) bzw. dem Standard &
Poors 500 der USA (-16%). Die intensiveren

5) Die LUcke ergibt sich aus dem Unterschied zwi-
schen dem aktuellen und dem Uber die Zeit mittels
Hodrick-Prescott-Filters geglatteten Kredit-BIP-
Verhdltnis.

Handelsverflechtungen 6sterreichischer Un-
ternehmen mit Russland machten sich 2022
nicht in Form eines zus&tzlichen Abschlags
bemerkbar. In den USA war der Kursverfall je
nach UnternehmensgréBe unterschiedlich
ausgepragt. Indizes mit einem Schwerpunkt
auf GroBkonzerne litten weniger unter der
allgemeinen StimmungseintrGbung; so
schloss z. B. der Dow Jones nur um 6% unter
dem Schlusswert des Vorjahres.

Der MSCI-Weltindex sackte 2022 auf Dollar-
basis um rund 20% ab; in Euro waren es 14%
gegenUber dem Vorjahr. Unter BerUcksichti-
gung der Dividendenausschittungen und
umgerechnet in Euro verlor ein internationao-
les MSCIl-gewichtetes Portfolio 2022 12% an
Wert. Die Unsicherheit auf den Aktienmdark-
ten nahm 2022 deutlich zu. Die implizite
Volafilitadt von Optionen auf Aktien der Chi-
cago Board Options Exchange (VIX) lag im

¢) https://www.fmsg.at/publikationen/presseaussend
ungen/2022/34te-sitzung.html.
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Jahresdurchschnitt bei 25,6% und damit
Uber dem langfristigen Mittel seit der Index-
EinfOhrung im Jahr 1986 (20,1%).

Die Marktkapitalisierung der Wiener Bérse
sank wegen des Kursverfalls auf 114,9 Mrd. €
oder 26% des nominellen BIP (2021: 35,4%).
Der durchschnittliche Umsatz je Monat er-
héhte sich 2022 hingegen leicht auf

Abbildung é: Internationale Bérsenindizes
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5,9 Mrd. € (2021: 5,7 Mrd. €). Dies lag vor al-
lem am gestiegenen Interesse an inldndi-
schen Aktien und Zertifikaten, wéhrend sich
das Umsatzvolumen ausl@ndischer Akfien
abermals verringerte. Weiterhin stark pr&sen-
tierte sich die Wiener Borse als Emissionsplatz
fUr ausl@ndische Anleihen. Mit 5.700 Emissio-
nen wurde der hohe Vorjahreswert nur we-
nig unterschritten (2021: 6.700).

2011
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2013
2014
2015
2016

Q: Deutsche Bundesbank, OECD, Wiener Bérse.

Im Jahr 2022 fielen sinkende Kurse auf den
Aktienmdarkten mit Wertverlusten fUr festver-
zinsliche Wertpapiere zusammen. Die auBer-
gewohnlich hohe Korrelation erzeugte fur in-
stitutionelle Investoren schwierige Rahmen-
bedingungen in der Veranlagung. Die &ster-
reichischen Pensionskassen erwirtschafteten
2022 eine Rendite von -9,7% und lagen do-
mit deutlich unter dem durchschnittlichen Er-
trag seit der EinfGhrung im Jahr 1997 (+4%

p. a.). Die betrieblichen Pensionskassen

2017
2018
2019
2020
2021
2022

konnten ihre Verluste durch einen héheren
Anteil von Immobilien im Portfolio etwas ge-
ringer halten (-8,8%), wahrend die Uberbe-
trieblichen Pensionskassen mit —-9,8% ein
Uberdurchschnittlich schwaches Ergebnis er-
zielten. In den Pensionskassen wurde Ende
2022 ein Vermdgen von insgesamt

24,8 Mrd. € oder 5,5% des BIP veranlagt; die
Vorsorgekassen verwalteten Ersparnisse im
Wert von 16,6 Mrd. € bzw. 3,7% des BIP.

7. Nominell- und real-effektive Abwertung verbessert die preisliche

Wettbewerbsfahigkeit

Die Entwicklung des effektiven Wechselkurs-
index wird kurzfristig von Bewegungen des
Dollar dominiert, weil es innerhalb der Euro-
pdischen Wahrungsunion keine Wechselkurs-
schwankungen gibt und einige Wdhrungen
im asiatischen Raum an den Dollar gebun-
den sind. Bis zum Herbst 2022 hielt die Ab-
wertung des Euro gegentber dem Dollar an;
danach setzte im November eine Korrektur-
bewegung ein, die bis ins |. Quartal 2023 an-
dauerte. Der Dollar wurde durch die zeitlich
vorgelagerte und intensivere Straffung der
Geldpolitik in den USA sowie durch fehlende
Aufwendungen fUr teure Energieimporte ge-
starkt. Die wirtschaftspolitische Grundstrd-
mung des "America First" und umfangreiche

WIFO B Monatsberichte 4/2023, S. 269-281

Subventionen von Betriebsansiedelungen
durch die Regierung verstarkten ebenso den
Kapitalzufluss in die USA. Trotz Anhebung der
LeitzinssGtze durch die EZB ab Mitte 2022 be-
gann der Euro erst im November mit einer
Korrekturbewegung. Insgesamt ergab sich
im Jahresdurchschnitt 2022 im Vergleich zum
Vorjahr eine nominell-effektive Abwertung
um 1,5% (Abbildung 7), die Uberwiegend
durch die Kursverluste des Euro gegenuber
dem Dollar gepr&gt war. Abwertungen ge-
genuber dem Rubel, dem Renminbi und
dem Schweizer Franken verstérkten den
Trend, wdhrend Aufwertungen gegenUtber
der tUrkischen Lira und dem Forint démp-
fend wirkten.

Die Kapitalveranlagung
der Pensionskassen
schrieb 2022 Verluste,
da die Kurse auf den
Anleihe- und Aktien-
madrkten gleichzeitig
sanken.
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Die niedrigeren Inflati-
onsraten in Osterreich
verstdrkten 2022 die no-
minell-effektive Abwer-

tung.
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Abbildung 7: Effektiver Wechselkursindex und Dollar-Euro-Kurs
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Die VerknUpfung von Verdnderungen der
relativen Preise zwischen Osterreich und sei-
nen Handelspartnern mit dem jeweiligen
Wechselkurs liefert ein umfassenderes Bild
der preislichen Wettbewerbsfahigkeit Oster-
reichs. Die Entwicklung der relativen Preise
|Gsst sich n&herungsweise ermitteln, indem
man den Verbraucherpreisindex in Oster-
reich mit jenem des jeweiligen Handelspart-
ners vergleicht. Mittel- bis langfristig sollfen
nominelle Wechselkursschwankungen durch

8. Ausblick

Die Geldpolitik wird bis Ende 2024 sowohl in
den USA als auch im Euro-Raum auf die Sen-
kung der Inflationsrate ausgerichtet bleiben.
Im Februar 2023 lag der Preisauftrieb mit
8,5% (Euro-Raum) bzw. 6,4% (USA) deutlich
Uber dem angestrebten Zielwert von mittel-
fristig durchschnittlich 2%. Noch wichtiger fur
die Einschatzung des kurzfristigen geldpoliti-
schen Kurses ist die nach wie vor hohe Dy-
namik der Kerninflation. Sie I&sst auf eine
ausgepragte Ubertragung importierter Roh-
stoffpreissteigerungen auf die Léhne und
Preise im Inland schlieBen. Der Arbeitsmarkt
ist in beiden Regionen angespannt — ables-
bar an den sehr niedrigen Arbeitslosenquo-
ten. Das derzeit hohe Volumen des Geld-
mengenaggregates M3 deutet auch fur die
ndhere Zukunft ein betr&chtliches Inflations-
potenzial an. Die EZB und die Federal Re-
serve Bank setzten dementsprechend ihren
Kurs regelmdéBiger Zinserhbhungen bis zum
Mdarz 2023 fort; weitere Anhebungen zu den
ndchsten Sitzungsterminen sind wahrschein-
lich. Die scharfe Zinswende im Euro-Raum
wurde auch durch das Auseinanderdriften
der Inflationsraten zwischen den einzelnen
Mitgliedsldndern der Wahrungsunion not-
wendig. Im Oktober 2022 betrug der Ab-
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eine gegenlaufige Entwicklung der Inflati-
onsraten ausgeglichen werden (Kaufkraft-
parit&tentheorie); allerdings dndern sich
Wechselkurse taglich, w&hrend der Verbrau-
cherpreisindex nur monatlich erfasst und pu-
bliziert wird. DarUber hinaus erfolgen Preisan-
passungen wesentlich langsamer. Da 2022
die Inflation in Osterreich schwdcher war als
bei den Handelspartnern, wurde die nomi-
nell-effektive Abwertung noch einmal ver-
stérkt und lag real-effektiv bei 2%.

stand zwischen dem Land mit der niedrigs-
ten (Frankreich) und jenem mit der héchsten
Inflationsrate (Estland) innerhalbb des Euro-
Raums 18,6 Prozentpunkte. Bis Februar 2023
hat sich der Abstand nur wenig auf 15,3 Pro-
zentpunkte verringert (Baumgartner et al.,
2023).

Das hohe Volumen von M3 wurde seit 2007
aufgebaut, wobei die COVID-19-Pandemie
2020 fur einen weiteren Schub sorgte. Zusatz-
lich zur Ausweitung der Geldmenge verldn-
gerte die EZB durch Wertpapierank&ufe
auch ihre Bilanzsumme und hielf von 2009 bis
Ende 2022 die Leitzinssétze niedrig. Laut
Grimm et al. (2023) erhdhen lange Perioden
expansiver Geldpolitik durch GbermdaBiges
Kreditwachstum und steigende Wertpapier-
bzw. Immobilienpreise die Wahrscheinlich-
keit fUr eine Finanzmarktkrise innerhalb der
ndchsten fUnf bis neun Jahre. Jiang et al.
(2023) zeigen umgekehrt das Verlustpoten-
zial einer zinspolitischen Wende fUr Kreditin-
stitute mit hoher Fristentransformation, d. h.
mit einer sehr kurzfristigen Finanzierung durch
taglich fallige Einlagen oder Geldmarktpa-
piere bei gleichzeitiger Investition dieser Mit-
tel in Veranlagungen mit langer Restlaufzeit.
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Im Mdarz 2023 zeigten sich erstmals die von
Jiang et al. (2023) vorhergesagten Folgen
der Zinswende. Neben mehreren mittel-
groBen Banken in den USA litt auch die
Credit Suisse unter einem Vertrauensverlust
und war starken Abflissen an Sicht- und
Spareinlagen ausgesetzt. Durch erfolgreiche
Auffangaktionen konnten die jeweiligen
Regierungen und Zenfralbanken eine groB-
fldchige Ausbreitung der Unsicherheit ver-
hindern. Eine umfassende Ubertragung auf
den Euro-Raum ist auch wegen des niedri-
gen direkten Veranlagungsvolumens in den
insolventen Banken unwahrscheinlich. Indi-
rekte Effekte der Zinswende durch Wertver-
luste im Anleiheportfolio der Kreditwirtschaft
sind hingegen méglich. Die regulatorischen
Vorgaben in Basel lll geben allerdings einen
ausreichenden Bestand an kurzfristigen liqui-
den Anlagen auf der Aktivseite und eine
l&ngere Bindungszeit fUr die Mittelbeschaf-
fung auf der Passivseite vor, womit sie die
Ubertragungsgefahr démpfen.
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Der Tabellensatz "Kennzahlen zur Wirtschaftslage" bietet monatlich einen Uberblick Gber die wichtigsten Indikatoren zur Ent-
wicklung der Gsterreichischen und internationalen Wirtschaft. Die Daten werden unmittelbar vor Redaktionsschluss aus der
Volkswirtschaftlichen Datenbank des WIFO abgefragt. Téglich aktuelle Informationen enthalten die "WIFO-Wirtschaftsdaten"
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1. Internationale Konjunkturindikatoren

Ubersicht 1: Standardisierte Arbeitslosenquote

2020 2021 2022 2022 2022 2023
l. Qu. II. Qu. l.Qu. IV.Qu. Septem- Oktober Novem- Dezem- J&nner Februar
ber ber ber
In % der Erwerbspersonen (saisonbereinigt)

OECD insgesamt 7.2 6,2 5.0 52 50 4,9 4,9 4,9 4,9 4,9 4,9 4,8 4,8
USA 8.1 5.4 3.6 3.8 3,6 3.6 3,6 3.5 3.7 3,6 3.5 3.4 3,6
Japan 2,8 2.8 2,6 2,7 2,6 2,6 2,5 2,6 2,6 2,5 2,5 2,4 2,6
Euro-Raum 8.0 7.7 6,7 6.8 6,7 6,7 6,7 6,7 6,6 6,7 6,7 6,7 .

Belgien 5.6 6,3 5,6 59 58 54 57 54 56 57 58 58 58
Deutschland 3.7 3.6 3.1 3.1 3.0 3.1 3.0 3.1 3.1 3.0 3.0 29 29
IMand 59 6,3 4,5 4,8 4,3 4,4 4,5 4,4 4,5 4,5 4,4 4,4 4,3
Griechenland 17.6 14,8 12,4 13.1 12,6 12,3 11.8 11,9 11,7 11.8 11,8 10.3 11.4
Spanien 15,5 14,8 12,9 13.2 12,7 12,7 13,0 12,9 12,9 13,0 13,0 13,0 12,8
Frankreich 8.0 7.9 7.3 7.3 7.5 7.2 7.2 7.1 7.2 7.2 7.2 7.1 7.0
Italien 9.3 9.5 8.1 8.4 8,1 8,0 7.9 8.0 7.9 7.9 7.9 8.0 8.0
Luxemburg 6,7 54 4,5 4,5 4,4 4,5 4,7 4,6 4,7 4,7 4,7 4,8 4,8
Niederlande 4,9 4,2 3.5 3.4 &) 3.7 3,6 3.8 3.7 3.6 3.5 3,6 &
Osterreich 6,1 6,2 4,8 4,6 4,4 51 5,0 52 4,6 5,5 4,9 51 5,0
Portugal 71 6,6 6,0 57 6,0 6,1 6,4 6,2 6,1 6,5 6,7 7.0 6,8
Slowakei 6,7 6,8 6,2 6,4 6,2 6,0 6,1 6,0 6,0 6,1 6,1 6,1 6,0
Finnland 7.8 7.6 6,8 6,7 6,4 7.2 6,8 7.3 6,4 6,7 7.2 7.1 6,6
Tschechien 2,6 2.8 2.4 2,4 2,4 2,4 2,4 2.3 2,2 2,7 2,3 2,5 2,4
Ungarn 4,1 4,0 3.6 3,6 &5 3.6 3.8 3.7 3.7 3.8 3.8 3.8 3.9
Polen 3.2 3.4 2.9 2,8 2.8 3.0 2,9 3.0 3,0 2,9 2,9 2,8 2.8
Schweiz 4,8 5,1 4,3 4,5 4,3 4,2 4,3 . . . . . .

Q: OECD; Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. ¢ RUckfragen: christine kaufmann@wifo.ac.at
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Ubersicht 2: Verbraucherpreise

2020 2021 2022 2022 2022 2023
. Qu. . Qu. IV.Qu. Septem- Oktober Novem- Dezem- J&nner Februar
ber ber ber
Veré&nderung gegen das Vorjahr in %

o
<

Verbraucherpreisindex

OECD insgesamt + 1.3 + 4,0 + 9.5 + 7.9 + 9,7 +10,4 +10,1 +10,6 +10,7 +10,3 + 9.4 + 9,2 + 838
USA + 12 + 4,7 + 8,0 + 8,0 + 8,6 + 8,3 + 7.1 + 82 + 7.7 + 7.1 + 6,5 + 6,4 + 6,0
Japan - 00 - 02 + 25 + 09 + 2,4 + 29 + 3,9 + 30 + 37 + 3.8 + 4,0 + 4,3 + 3.3

Harmonisierter VPI

Euro-Raum + 03 + 2,6 + 8,4 + 6,1 + 8,1 + 9.3 +10,0 + 99 +10,6 +10,1 + 92 + 87 .
Belgien + 04 + 3.2 +10,3 + 9.1 + 9.9 +11,0 +11,2 +12,1 +13,1 +10,5 +10,2 + 7.4 + 5.4
Deutschland + 04 + 3.2 + 87 + 6,1 + 83 + 9.4 +10.8 +10,9 +11,6 +11,3 + 9.6 + 9.2 + 9.3
Irland - 05 + 2,4 + 8,1 + 59 + 8,4 + 9.1 + 8.8 + 8,6 + 9.4 + 9,0 + 8,2 + 7.5 + 8,1
Griechenland - 13 + 06 + 9.3 + 6,6 +10,4 +11,5 + 8,6 +12,1 + 9.5 + 88 + 7.6 + 7.3 + 6,5
Spanien - 03 + 3.0 + 83 + 7.9 + 89 +10,0 + 6,5 + 90 + 7.3 + 6,7 + 55 + 59 + 6,0
Frankreich + 05 + 2,1 + 59 + 4,2 + 59 + 6,5 + 7.0 + 6,2 + 7.1 + 7.1 + 6.7 + 7.0 + 7.3
Italien - 01 + 1.9 + 87 + 6,0 + 7.4 + 89 +12,5 + 9.4 +12,6 +12,6 +12,3 +10,7 + 9.8
Luxemburg + 00 + 35 + 82 + 6,8 + 9.5 + 8,9 + 7.5 + 88 + 88 + 7.3 + 6,2 + 58 + 4,8
Niederlande + 1,1 + 2,8 +11,6 + 89 +10,4 +14,1 +13,0 +17,1 +16,8 +11,3 +11,0 + 8,4 + 89
Osterreich + 1.4 + 28 + 8,6 i+ 55 + 7.9 + 9.9 = 11,1 +11,0 +11.6 +11.2 +10,5 +11,6 +11.0
Portugal - 01 + 09 + 8,1 + 4,4 + 8.2 + 9.5 +10,2 + 98 +10,6 +10,2 + 98 + 8,6 + 8,6
Slowakei + 20 + 28 +12,1 + 8,5 +11,8 +13,3 +14,9 +13,6 +14,5 +15,1 +15,0 +15,1 +15,4
Finnland + 04 + 2,1 + 7.2 + 4,8 + 7.0 + 8,1 + 87 + 84 + 8,4 + 9.1 + 88 + 7.9 + 8,0

Tschechien = &8 T 83 +14,8 +10,2 150 +17,4 +16,5 +17.8 15,9 +17,2 +16,8 +19,1 +18,4

Ungarn + 3.4 + 52 +15.3 + 83 +11,0 +18,0 +23,3 +20,7 +21,9 +23,1 +25,0 +26,2 +25,8

Polen + 37 + 52 +13,2 + 9.0 +12,8 +14,9 +15,9 +157 +16,4 +16,1 +15,3 +15,9 +17.2

Schweiz - 08 + 0,5 + 2,7 + 1,9 + 2,8 + 3,3 + 2,8 + 3.2 + 2,9 + 2,9 + 2,7 + 3,2 + 3,2

Q: Statistik Austria; OECD; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. ¢ RUckfragen: christine.kaufmann@wifo.ac.at

Ubersicht 3: Internationale Aktienkursindizes

2020 2021 2022 2022 2023 2022 2023
II. Qu. lIl. Qu. IV. Qu. I. Qu. Novem- Dezember Jdanner Februar Mdarz
ber
Verdnderung gegen das Vorjahr in %
Europa, MSCI Europa - 43 + 23,0 - 39 - 23 -10,1 -123 - 28 -11.7 -10,0 - 72 - 1.4 + 04

Euro-Raum, STOXX 50 - 47 +229 - 6,6 - 83 -137 -11,5 + 35 -10.8 - 7.8 - 38 + 38 +10,7
Deutschland, DAX 30 + 1,9 +23,3 - 88 - 97 -16,7 -12,8 + 1,7 -11.7 - 92 - 55 + 2,1 + 89
Osterreich, ATX -20,5 + 42,5 - 70 - 53 -17.8 -19.6 - 82 - 16,9 -17.2 -16,0 - 9.7 + 20

Vereinigtes Kénigreich, FISE 100 - 13,7 +11,6 + 51 + 58 + 3.0 + 05 + 4,2 + 1.4 + 27 RS + 50 + 4,4

Ostmitteleuropa,

CECE Composite Index -22,1 + 20,4 - 14,6 -10,5 -278 -289 -150 -258 -224 -21,0 -158 - 75
Tschechien, PX 50 -11,6 + 29,1 + 6,4 +16,9 - 30 -13,1 - 39 - 9.8 -152 -10,5 - 32 + 22
Ungarn, BUX Index -10,2 +29.6 - 9.6 - 9.5 -17.8 -18.2 - 82 - 16,5 -11.3 -12,5 - 9.4 - 1.3
Polen, WIG Index -139 +29.4 -128 - 9.1 — 24,6 -255 - 92 -238 -169 -13.2 - 83 - 63

Russland, RTS Index - 40 +28,0 -271 -256 -30,2 -38,6 -279 -353 -358 -328 -28,6 + 4,6

Amerika

USA, Dow Jones Industrial

Average + 20 + 26,4 - 32 - 42 - 90 - 85 - 42 - 67 - 6,1 - 51 - 29 - 45

USA, S&P 500 Index +10,5 +32,8 - 4,1 - 19 -10,0 -163 -104 -16,1 -163 -134 - 80 - 9.6

Brasilien, BM&FBOVESPA - 1.9 +18.4 - 6.2 -121 =111 + 4,6 - 4, + 7.6 + 1.8 + 3.8 - 40 -10,9

Asien

Japan, Nikkei 225 + 47 +27.0 - 55 - 72 - 33 - 50 + 05 - 50 - 46 - 47 + 1,6 + 472

China, Shanghai Index + 772 + 13,1 - 89 - 95 - 87 - 14,0 - 49 -13,0 -13,6 - 9,6 - 56 - 05

Indien, Sensex 30 Index - 1.1 + 41,8 + 7.5 + 9.5 ARSrO) + 2.8 + 32 + 3,6 + 7,1 + 1,5 + 4,6 + 3,7

Q: Macrobond. ¢ RUckfragen: ursula.glauninger@wifo.ac.at
Ubersicht 4: Dreimonatszinssétze
2020 2021 2022 2022 2023 2022 2023
II. Qu. Il.Qu. IV.Qu. I.Qu. Oktober Novem- Dezem- J&nner Februar  Mdarz
ber ber
In %
USA 0,6 0.1 2.2 1.4 2.8 4,3 4,8 3.9 4,5 4,5 4,6 4,7 4,9
Japan -0.0 -0.1 -00 -00 -00 -00 . -00 -00 -00 -00 0.0 .
Kanada 0,6 0.2 2,6 1.8 3.4 4,4 4,7 4,2 4,4 4,6 4.8 4,7 4,8
Euro-Raum -04 -05 0.3 -04 0.5 1.8 2,6 1.4 1.8 2,1 2,3 2,6 29
Tschechien 0.9 1.1 6,3 6,0 7.3 7.3 7.2 7.3 7.3 7.3 7.2 7.2 7.2
D&nemark -02 -0.2 0.6 -01 0.8 2,1 2.8 1.8 2,1 2,3 2,6 2,9 3.1
Ungarn 0.7 1.4 10,0 6,8 12,1 16,2 16,5 16,7 15,5 16,5 16,7 17.0 15.8
Polen 0,6 0,6 6,2 6,6 71 7.3 6,9 7.5 7.3 7.0 7.0 6,9 6,9
Schweden -0, -02 0.7 0.2 1.1 1.8 3.0 1.6 1.7 2,0 2.7 3.0 3.2
Vereinigtes Kénigreich 0,3 0,1 2,0 1.3 2.3 3.6 4,2 3.4 3.5 3.8 4,0 4,2 4,3
Norwegen 0.7 0.5 2.1 1.4 2,6 3.4 3.4 83 3.5 33 3.3 3.3 3,7
Schweiz -0,7 -0,7 -0,1 -0,6 0,1 0.6 . 0,5 0.5 0,7 1,0 1,0

Q: OECD; WDS - WIFO-Daten-System, Macrobond. ¢ RUckfragen: ursula.glauninger@wifo.ac.at, cornelia.schobert@wifo.ac.at
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Ubersicht 5: Sekundé@rmarkirendite

2020 2021 2022 2022 2023 2022 2023
II. Qu. I.Qu. IV.Qu. l.Qu. Oktober Novem- Dezem- J&nner Februar Marz
ber ber
In %

USA 0.9 1.4 3.0 2,9 €)1 3.8 3.6 4,0 819 3.6 &5 3.8 &
Japan - 0.0 0,1 0,2 0,2 0.2 03 0.4 0.2 0.2 0.3 0.5 0.5 0.4
Kanada 0.8 1,4 2,8 3,0 3.0 32 3,0 3.4 3.2 2,9 2,9 3.2 3,0
Euro-Raum 0,2 0,2 2,0 2,0 2,3 3,0 3.2 32 29 3.0 3,0 3.2 3.2
Belgien -0.1 - 0.0 1.7 1.7 2,0 2,7 29 2,8 2.7 2,7 2.8 3.0 3.0
Deutschland - 0.5 -04 1.1 1.0 1.3 2,1 2,3 2,2 2.1 2,1 2,2 2.4 2,4
IMand -01 0,1 1.7 1,7 2,0 2,6 2,8 2,7 2,5 2,6 2,7 29 2,9
Griechenland 1,3 0,9 3.5 35 3.8 4,5 4,3 4,9 4,4 4,2 4,3 4,3 4,3
Spanien 0.4 0.3 2.2 2,1 2,5 3.1 3.3 &8 €)1 &1 &7 3.4 3.4
Frankreich -01 0.0 1.7 1,6 1.9 2,7 2.8 2.8 2,6 2,6 2.7 2,9 29
Italien 1.2 08 3.2 3,0 3.6 43 4,3 4,5 4,2 4,3 4,2 4,3 4,2
Luxemburg -04 -04 1,7 1,7 2,1 2,8 2,9 3.0 2,7 2,7 2,7 2,9 3,0
Niederlande - 04 =03 1.4 1.2 1.7 2.4 2,6 25 2.4 2,4 25 2.7 2.8
Osterreich -02 -01 1.7 1,6 1.9 2,8 3.0 2,9 2.7 2,7 2,8 3.0 3.1
Portugal 0.4 03 2,2 2,2 2,4 3,1 32 3.3 3.0 3,1 3.1 3.3 33
Finnland -02 -0,1 1,7 1,6 2,0 2,8 2,9 2,9 2,7 2,7 2,8 2,9 3,0
Danemark -04 -01 1,5 1.4 1.7 2.4 23 2,6 2.4 2.3 2.4 2,3 2,6
Schweden -00 0.3 1.5 1,7 1.7 2,1 2,3 2,3 2.1 2,0 2,1 2.4 2,4
Vereinigtes Konigreich 0.3 0.7 2,4 2,0 2,6 8.9 ) 4,0 33 3.4 3.4 BiS )
Norwegen 0.8 1,4 2,8 2,8 3.1 33 3,1 3.5 3.2 3,0 3.0 3.2 3,1
Schweiz - 0,5 =03 0.8 0,9 0.8 1,2 1,3 1.3 1.1 1,3 1.3 1,4 1,2

Q: OeNB; OECD; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Rendite langfristiger staatlicher Schuldverschreibungen. ¢ RUckfragen: ursula.glauninger@wifo.ac.at,

cornelia.schobert@wifo.ac.at

1.1 Wechselkurse

Ubersicht 6: Referenzkurse der wichtigsten Wahrungen zum Euro

2020 2021 2022 2022 2023 2022 2023
l. Qu. 1. Qu. Il.Qu. IV.Qu. .Qu. Novem- Dezem- Jdanner Februar Mdéarz
ber ber
Fremdwdhrung je Euro
Dollar 1,14 1,18 1,05 1.12 1,07 1,01 1,02 1,07 1,02 1,06 1,08 1,07 1,07
Yen 121,78 129,86 138,01 130,46 138,14 139,20 14422 141,98 14512 142,82 140,54 142,38 143,01
Schweizer Franken 1,07 1,08 1,01 1,04 1.03 0,97 0,98 0,99 0,98 0,99 1,00 0,99 0,99
Pfund Sterling 0.89 0.86 0.85 0,84 0.85 0,86 0,87 0.88 0.87 0.87 0.88 0,89 0,88
Schwedische Krone 10,49 10,14 10,63 10,48 10,47 10,62 10,94 11,20 10,88 10,99 11,21 1117 11,23
Ddénische Krone 7,45 7,44 7,44 7,44 7,44 7,44 7,44 7,44 7,44 7,44 7,44 7,44 7,45
Norwegische Krone 10,72 10,16 10,10 9438 10,02 10,06 10,39 10,98 10,34 10,45 10,71 10,95 11,29
Tschechische Krone 26,46 25,65 24,56 24,64 24,63 24,58 24,39 23,78 24,37 24,27 23,96 23,71 23,68
Russischer Rubel 82,65 87,23 73,88 98,28 7197 60,66 64,61 78,64 62,30 70,53 75,37 78,73 81,81
Ungarischer Forint 351,21 358,46 390,94 364,10 38533 403,46 410,89 388,65 406,68 407,68 396,03 384,91 385,01
Polnischer Zloty 4,44 4,56 4,68 4,62 4,65 4,74 4,73 4,71 4,70 4,68 4,70 4,74 4,69
Neuer Ruménischer Leu 4,84 4,92 4,93 4,95 4,94 4,91 4,92 4,92 4,91 4,92 4,92 4,91 4,93
Bulgarischer Lew 1,96 1,96 1,96 1.96 1.96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96
Chinesischer Renminbi 7,87 7,63 7,08 713 7,04 6,90 7,26 7,34 7,32 7,39 7,32 7,32 7,38
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Effektiver Wechselkursindex
Nominell + 1,5 + 0,6 - 1.5 - 09 - 20 - 23 - 09 + 0,0 - 09 - 03 + 02 + 0,0 - 02
Industriewaren + 1,4 + 0.6 - 15 - 1.1 - 20 - 23 - 07 + 03 - 07 - 00 + 03 + 0,2 + 03
Real + 1.8 + 0,2 - 20 - 20 - 29 - 25 - 06 . - 07 + 02 + 1.9 + 14 .
Industriewaren + 1,7 + 0,2 - 1,7 - 20 - 2,7 - 2,2 + 0,0 + 0,0 + 0,8 + 2,4 + 2,0
Q: OeNB; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. ¢ RUckfragen: ursula.glauninger@wifo.ac.at, cornelia.schobert@wifo.ac.at
1.2 Weltmarki-Rohstoffpreise
Ubersicht 7: HWWI-Index
2020 2021 2022 2022 2023 2022 2023
II. Qu. . Qu. IV.Qu. I.Qu. Oktober Novem- Dezem- Jdnner Februar Mdarz
ber ber
Verénderung gegen das Vorjahrin %
Auf Dollarbasis - 233 + 876 + 572 + 803 + 636 + 142 -265 + 72 +196 + 165 - 71 - 207 - 449
Ohne Energierohstoffe + 29 + 432 + 48 + 92 - 40 - 91 -186 - 95 - 81 - 96 -126 - 167 - 256
Auf Euro-Basis - 249 + 824 + 764 +1041 + 91,7 + 281 - 234 + 266 + 338 + 243 - 25 - 161 - 434
Ohne Energierohstoffe + 08 +35 + 174 + 235 + 124 + 19 -150 + 69 + 27 - 36 - 83 -119 - 234
Nahrungs- und Genussmittel + 36 + 335 + 338 + 461 + 360 + 178 - 22 +304 + 165 + 77 + 53 + 24 -125
Industrierohstoffe - 07 +413 + 87 +123 + 00 - 70 -2201 - 57 - 53 -100 -157 -197 - 296
Energierohstoffe - 314 + 986 + 91,7 +130,7 +111,2 + 331 - 250 + 300 + 400 + 298 - 13 - 170 - 466
Rohdl - 334 + 603 + 560 + 837 + 557 + 221 -130 + 296 + 21,9 + 141 + 14 - 77 - 280
Q: Hamburgisches WeltWirtschaftsinstitut; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Jahreswerte auf Basis von Monatswerten berechnet. ¢ RUckfragen:
ursula.glauninger@wifo.ac.at
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2. Kennzahlen fir Osterreich
2.1 Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung laut ESVG 2010

Ubersicht 8: Verwendung des Bruttoinlandsproduktes und Herstellung von Waren

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2021 2022
. Qu. IV.Qu. I. Qu. II. Qu. . Qu. IV.Qu.
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %, real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

Verwendung des Bruttoinlandsproduktes

Bruttoinlandsprodukt + 2,4 + 1,5 - 65 + 4,6 + 50 + 0,3 + 1,8 + 54 + 6,0 + 9,4 + 6,4 + 2,1 + 2,6
Exporte + 52 + 4,0 -10.7 + 9,6 +11,1 + 2,0 + 33 +12,8 +13,7 +19.0 +11,5 +10,5 + 4,7
Importe &= 5.9 + 2,1 - 92 +13,7 + 57 + 2,1 + 32 +15,9 +14,5 +12,6 + 4,1 + 6,0 + 1,1
Inl&ndische Verwendung') + 24 + 04 - 55 + 6,5 + 20 + 03 + 1,7 + 6,7 + 6,2 + 58 + 24 - 06 + 0,6

Konsumausgaben insgesamt + 1,2 + 0.7 - 60 + 4.8 38 + 1,0 = 1.6 7S + 7,2 +10,7 w59 - 09 + 038
Private Haushalte?) + 1,1 + 0,5 - 80 + 3,6 + 4,1 + 1.3 + 2,0 + 6,9 + 6,6 +13,0 + 7.1 - 1.6 - 02
Staat + 1.3 + 1.3 - 05 + 7.8 + 29 + 0,2 + 0,6 + 9,2 + 84 + 59 + 20 + 08 + 31

Bruttoinvestitionens) + 6,1 - 07 - 48 +11,4 - 20 - 1.5 + 20 + 4,7 + 4,5 - 4,1 - 43 + 0,5 - 00
Bruttoanlageinvestitionen + 4,4 + 4,5 =53 = &7 - 09 + 0,0 + 1,0 i &2 + 3.8 1.7 - 39 = 0,1 - 10

AusrUstungen und
Waffensysteme + 1,2 + 1,6 - 95 +16,0 - 4,5 - 1.5 + 2,5 + 3,0 + 73 - 22 -14,8 - 04 + 0,7
Bauten + 56 + 3,6 - 34 + 58 - 10 - 08 - 14 + 1,9 - 01 + 3,7 - 00 - 26 - 3.4
Sonstige Anlagen?) + 6,8 +10,8 - 34 + 5,1 + 4,5 + 4,0 + 4,0 + 6,4 + 7,6 + 438 + 53 + 6,5 + 1,9
Bruttowertschépfung zu Herstellungspreisen
Herstellung von Waren + 4,5 + 1,0 - 58 + 9,5 = G0 - 19 + 1,6 + 7.1 + 54 + 56 + 56 + 2,1 + 0.9

Saison- und arbeitstagsbereinigt, gemdaB Eurostat-Vorgabe, Verdnderung gegen das Vorquartal in %, real
(berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Verwendung des Bruttoinlandsproduktes

Bruttoinlandsprodukt + 4,2 - 08 + 038 + 2,1 + 0,1 - 00
Exporte + 2.8 + 4,0 + 08 + 3,6 + 2,4 - 07
Importe + 04 F &5 + 1,6 - 13 + 1.8 + 05
Inléndische Verwendung') + 3,0 - 1.1 + 1,3 - 08 - 04 + 0,7

Konsumausgaben insgesamt + 6,2 - 1.8 + 1,9 - 02 - 03 - 01
Private Haushalte?) + 8.4 - 29 + 25 - 08 - 04 - 12
Staat + 1.4 + 0,6 - 10 + 1,2 + 0,2 + 24

Bruttoinvestitionens) - 6,0 + 3,2 - 06 - 01 - 21 + 2,9
Bruttoanlageinvestitionen - 4,6 + 14 + 2,0 - 1.8 - 1.5 = 07

AusrUstungen und
Waffensysteme -13,4 + 3,0 + 1,6 - 37 - 23 + 53
Bauten - 06 - 05 + 28 - 1.8 - 26 - 13
Sonstige Anlagen#) + 08 + 3,0 + 0,7 + 0,7 + 1,7 - 1,1
Bruttowertschépfung zu Herstellungspreisen
Herstellung von Waren + 1,6 + 0,6 + 1,6 + 1,2 - 1,0 - 0,0

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. 2023 und 2024: Prognose. — ') EinschlieBlich statistischer Differenz. — 2) EinschlieBlich privater
Organisationen ohne Erwerbszweck. - 3) EinschlieBlich Vorratsverénderung und Nettfozugang an Wertsachen. - 4) Uberwiegend geistiges Eigentum (Forschung und
Entwicklung, Computerprogramme, Urheberrechte). ¢ RUckfragen: christine.kaufmann@wifo.ac.at

Ubersicht 9: Einkommen und Produktivitét

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2021 2022
I.Qu. IV.Qu. 1. Qu. I.Qu. llIl.Qu. IV.Qu.
Veré&nderung gegen das Vorjahrin %

Bruttonationaleinkommen, nominell + 4,3 + 3.8 - 29 + 6,1 + 9.3 + 7.5 + 63

Arbeithehmerentgelte + 5,1 + 4,2 -03 + 4,7 + 7,6 + 8,9 + 9,1 + 6,5 + 6,7 + 9.8 + 8,6 + 6,0 + 6,3

BetriebsUberschuss und

Selbsténdigeneinkommen + 43 + 1.6 + 04 A7) + 78 Sa/S) - 1.8 + 6,5 =23 + 58 + 4,0 + 88 122
Gesamtwirtschaftliche Produkftivitéat

BIP real pro Kopf (Erwerbstdtige) + 0,6 + 0,2 - 4,6 + 2,1 + 1.8 - 05 + 0,6 + 22 + 25 + 4,0 + 28 + 0.2 + 05
BIP nominell Mrd. € 38527 397,17 381,04 406,15 447,65 480,63 509,89 10426 108,44 10427 112,71 11230 118,38
Pro Kopf (Bevdlkerung) in€ 43.594 44738 42733 45372 49.444 52685 55550 11.639 12.085 11.584 12.466 12375 13.012
Arbeitsvolumen Gesamtwirtschaft!) + 1,9 + 1,6 =87 + 4,8 + 29 + 0.4 + 1,0 GENSES) 5 &) + 65 = 2 =09 GENSES)
Stundenproduktivitat Gesamt-
wirtschaft?) + 0,5 - 0,1 + 2,5 - 0,2 + 2,0 - 0,1 + 0,8 +1,9 + 2,1 + 2,7 + 3,7 + 3,0 - 08

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. 2023 und 2024: Prognose. — ') Von Erwerbstatigen geleistete Arbeitsstunden. — 2) Produktion je geleistete
Arbeitsstunde. ¢ RUckfragen: christine.kaufmann@wifo.ac.at

2.2 Konjunkturklima
Ubersicht 10: WIFO-Konjunkturklimaindex

2022 2023 2022 2023
I. Qu. II. Qu. . Qu. IV. Qu. I. Qu. Oktober November Dezember Jdanner Februar Marz
Indexpunkte (saisonbereinigt)

Konjunkturklimaindex Gesamt-

wirtschaft +15,6 +20,2 + 8,1 + 4,2 + 5.6 + 29 + 4,2 + 5.6 + 64 = &9 + 49
Index der aktuellen Lage-
beurteilungen +16,6 +25,9 +13,2 + 85 +10,1 + 7.8 + 7.5 +10,3 +11,4 +10,9 + 7.9
Index der unternehmerischen
Erwartungen +14,7 +14,6 5 &0 = 0.1 + 1.2 - 20 + 1.0 = 09 & 1,3 = 0,8 + 2,1
Konjunkturklimaindex Wirtschaftsbereiche
SachgUtererzeugung +17.5 +17,9 + 58 - 19 - 1,1 - 22 - 1.6 - 20 - 14 - 05 - 1.3
Bauwirtschaft +39.7 +39.2 +29.6 +27.6 +19.3 +29.8 +26,5 + 26,3 + 23,0 +19.9 +15,0
Dienstleistungen + 14,3 + 23,3 + 9.7 + 6,5 + 9.4 + 3.8 + 6,7 + 9.0 +10,4 + 87 + 9.0

Q: WIFO-Konjunkturtest; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond, https://konjunktur.wifo.ac.at/. WIFO-Konjunkturklimaindex: Werte zwischen —100 (pessimistisches
Konjunkturklima) und +100 (optimistisches Konjunkturklima). ¢ RUckfragen: birgit.agnezy@wifo.ac.at, alexandros.charos@wifo.ac.at
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23 Tourismus

Ubersicht 11: Tourismusentwicklung in der laufenden Saison

Wintersaison 2021/22 November 2022 bis Februar 2023
Umsdtze im Ubernachtungen Umsdtze im Ubernachtungen?)
Gesamtreise-  |nsgesamt  Aus dem Inland  Aus dem Gesamtreise- Insgesamt  Aus dem Inland  Aus dem
verkehr Ausland verkehr') Ausland
Ver&nderung gegen den Vergleichszeitraum der Vorkrisensaison 2018/19 in %
Osterreich - 290 - 277 - 21,5 - 295 + 10,4 - 31 - 59 - 23
Wien - 59,1 - 57.3 — 437 - 60,4 + 3.1 - 88 - 55 - 9.6
Niederdsterreich - 277 - 30,1 - 24,2 — 42,6 + 40 - 86 - 83 - 92
Burgenland - 179 - 198 - 20,4 - 163 + 7.8 - 45 - 84 + 258
Steiermark - 177 - 19,6 - 18,1 - 223 + 11,3 - 25 - 85 - 28
Karnten - 273 - 273 - 10,2 - 37.5 + 11,3 - 20 + 1.2 - 39
Oberosterreich - 2272 - 28,5 - 238 - 356 + 12,1 - 33 - 38 - 25
Salzburg - 271 - 252 - 212 - 26,3 + 12,3 - 04 - 52 + 1,0
Tirol - 254 - 24,0 - 174 - 24,4 + 11,0 - 32 - 79 + 49
Vorarlberg - 18,6 - 192 - 12,9 - 19.8 + 12,9 - 14 - 32 - 1.3
Q: OeNB; Statistik Austria; WIFO-Berechnungen; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Unbereinigte Werte. Wintersaison: 1. November bis 30. April des
Folgejahres, Sommersaison: 1. Mai bis 31. Oktober. Ums&tze einschlieBlich des internationalen Personentransportes. — 1) Schétzung. - 2) Endgiltige Werte.
RUckfragen: sabine.ehn-fragner@wifo.ac.at, anna.burton@wifo.ac.at
24  AuBenhandel
Ubersicht 12: Warenexporte und Warenimporte
2022 2023 2022 2023 2020 2021 2022 2023 2022 2023
Janner Janner Janner Septem- Oktober Novem- Dezem- J&nner
ber ber ber
Mrd. € Anteile in % Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Warenexporte insgesamt 1941 15.4 100,0 100,0 - 71 + 161 + 172 + 76 + 196 + 168 + 144 + 81 + 746
Intra-EU 27 (ab 2020) 133,2 10,7 68,6 69.5 - 59 + 170 + 181 + 78 + 200 + 165 + 153 + 81 + 78
Deutschland 58,0 4,7 29,9 30,2 - 36 + 150 + 161 + 123 + 203 + 183 + 159 + 94 + 123
Italien 13,2 1,0 6,8 6,6 - 95 + 271 + 174 + 23 + 99 + 99 + 66 + 30 + 23
Frankreich 7.7 0,6 4,0 3.9 - 92 + 29 + 229 - 20 + 775 + 138 + 65 + 94 - 20
EU-L&nder seit 2004 38,7 3.1 19.9 19.9 - 56 + 199 + 226 + 68 + 148 + 199 + 176 + 120 + 68
5 EU-Lander) 30,9 2,5 15,9 15,9 - 55 + 195 + 215 + 54 + 131 + 182 + 149 + 104 + 54
Tschechien 71 0,6 3.7 3.7 - 60 + 186 + 179 + 53 + 150 + 123 + 131 + 79 + 53
Ungarn 7.7 0,6 4,0 4,0 - 11,4 + 240 + 260 + 43 + 11,9 + 197 + 11,3 + 85 + 43
Polen 7.4 0.6 3.8 876 + 66 + 193 + 123 - 31 + 37 + 89 + 11,7 + 96 - 3]
Extra-EU 27 (ab 2020) 60,9 4,7 31.4 30,5 - 96 + 144 + 153 + 71 + 188 + 173 + 123 + 83 + 7,1
Schweiz 10,0 0,8 51 5,0 + 30 + 93 + 223 + 87 + 121 + 405 + 342 + 118 + 87
Vereinigtes Kénigreich 5,1 0,4 2,6 2,4 - 93 + 88 + 149 - 101 + 41 + 48 + 65 + 195 - 10,1
Westbalkanldnder 2,0 0.2 1.0 1.0 - 104 + 21,4 + 202 + 144 + 180 + 159 + 01 + 46 + 144
GUS-Europa 2,0 0,1 1.0 0.8 - 11,6 - 34 - 86 -399 - 21,7 -279 - 227 - 45 - 399
Russland 1.8 0,1 0.9 0,7 - 103 - 57 - 80 - 431 - 212 - 287 - 239 - 59 - 431
Industrieldnder in Ubersee 21,3 1,7 11,0 11,2 - 11,9 + 184 + 177 + 184 + 383 + 250 + 137 + 846 + 184
USA 12,9 1,0 6,7 6,8 - 92 + 194 + 163 + 229 + 299 + 246 + 53 + 11,7 + 229
China 52 0.3 2.7 1.9 - 122 + 231 + 72 -292 - 10 + 1,2 - 19 -179 - 292
Japan 1.8 0,2 0.9 1.1 - 56 + 120 + 48 + 208 + 124 + 240 - 01 - 296 + 208
Agrarwaren 15,2 13 7.8 8,2 + 31 + 86 + 166 + 172 + 164 + 203 + 174 + 12,7 + 172
Roh- und Brennstoffe 13,7 1.1 7.0 7.3 - 148 + 412 + 366 - 26 + 220 + 185 + 194 + 19 - 26
Industriewaren 165,3 13,0 85,1 84,5 - 75 + 154 + 159 + 77 + 197 + 163 + 137 + 83 + 77
Chemische Erzeugnisse 29,1 2,3 15,0 14,7 + 28 + 140 + 150 - 06 + 245 + 184 + 60 + 45 - 06
Bearbeitete Waren 42,9 3.4 22,1 21,9 - 99 + 230 + 214 + 58 + 191 + 161 + 107 + 06 + 58
Maschinen, Fahrzeuge 69,0 5.6 35.6 36.5 - 11,9 + 127 + 126 + 126 + 194 + 140 + 168 + 132 + 126
Konsumnahe Fertigwaren 20,3 i,5 10,4 10,0 - 73 + 108 + 142 + 11,6 + 159 + 163 + 169 + 70 + 11,6
Warenimporte insgesamt 213,7 17,5 100,0 100,0 - 85 + 236 + 198 + 107 + 216 + 194 + 192 + 41 + 107
Intra-EU 27 (ab 2020) 139.0 10,5 65,0 59.9 - 84 + 204 + 168 + 77 + 21,2 + 147 + 100 + 38 + 77
Deutschland 68,9 53 32,2 30,0 - 85 + 171 + 165 + 82 + 220 + 162 + 91 + 60 + 82
Italien 13,1 1.0 6,1 54 - 120 + 269 + 128 + 133 + 108 + 63 + 25 + 32 + 133
Frankreich 5,1 0,4 2,4 2,2 - 114 + 214 + 125 - 02 + 135 + 28 + 239 + 44 - 02
EU-L&nder seit 2004 34,2 2,5 16,0 14,4 - 66 + 266 + 200 + 77 + 267 + 134 + 72 + 14 + 77
5 EU-Lander) 29,2 2,2 13.7 12,4 - 86 + 257 + 206 + 78 + 282 + 132 + 59 + 02 + 78
Tschechien 9.8 0,7 4,6 4,1 - 93 + 291 + 257 + 75 + 252 + 11,7 + 91 + 68 + 75
Ungarn 53 0.4 2,5 2,2 - 99 + 210 + 140 + 61 + 11,7 + 07 + 08 - 36 + 6,1
Polen 6,8 0.5 82 2.9 - 34 + 283 + 177 + 97 + 208 + 98 + 89 + 24 + 97
Extra-EU 27 (ab 2020) 74,7 7.0 35.0 40,1 - 87 + 303 + 256 + 156 + 223 + 284 + 383 + 45 + 156
Schweiz 10,0 0,8 4,7 4,4 + 255 + 277 + 30 + 92 + 74 -163 + 69 + 179 + 92
Vereinigtes Kongreich 3.5 0,8 1,6 4,3 - 242 + 296 + 257 + 863 + 60 + 290 + 96 - 67,1 + 863
Westbalkanldnder 2.1 0,2 1.0 1.0 - 103 + 250 + 293 + 180 + 184 + 269 + 27,6 + 13,6 + 180
GUS-Europa 8.3 0.8 3.9 4.3 - 207 +1105 + 752 - 153 + 19 + 919 + 239 - 139 - 153
Russland 8,2 0,7 3.9 4,3 - 21,4 +1151 + 764 - 154 + 23 + 924 + 239 - 140 - 154
Industrieldnder in Ubersee 12,2 13 57 7.3 - 194 + 122 + 220 + 505 + 309 + 21,6 + 963 + 22,1 + 505
USA 7.2 0.8 3.4 4,8 - 259 + 84 + 258 + 718 + 395 + 307 +1554 + 240 + 718
China 17.2 1,4 8.1 8,1 + 37 + 287 + 313 + 08 + 467 + 352 + 378 + 50 + 08
Japan 2,5 0,2 1.2 1.3 - 87 + 94 + 124 + 213 + 128 + 44 + 104 + 214 + 213
Agrarwaren 14,8 1,2 6,9 71 - 04 + 81 + 178 + 195 + 125 + 180 + 202 + 102 + 195
Roh- und Brennstoffe 34,9 2.8 16.3 16,2 - 234 + 573 + 575 + 42 + 400 + 56,2 + 308 + 10,1 + 42
Industriewaren 164,0 13.4 76,7 76,7 - 71 + 21,1 + 141 + 11,5 + 193 + 126 + 170 + 23 + 11,5
Chemische Erzeugnisse 29,6 2,6 13.8 14,8 - 41 + 252 + 128 + 11,1 + 163 + 66 + 383 - 90 + 11,1
Bearbeitete Waren 34,8 2,5 16,3 14,1 - 61 + 269 + 196 - 23 + 131 + 70 + 48 - 41 - 23
Maschinen, Fahrzeuge 65,7 5.3 30.8 30.5 - 112 + 171 + 11,2 + 157 + 212 + 166 + 192 + 123 + 157
Konsumnahe Fertigwaren 27,3 2,1 12,8 12,2 - 79 + 128 + 110 + 72 + 131 + 106 + 82 - 02 + 772
Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Monatsdaten fUr das aktuelle Jahr werden laufend revidiert. — 1) Tschechien, Ungarn, Polen, Slowenien,

Slowakei. ¢ RUckfragen: irene.langer@wifo.ac.at
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25 Landwirtschaft
Ubersicht 13: Markt- und Preisentwicklung von Agrarprodukten
2019 2020 2021 2022 2021 2022 2022 2023
IV.Qu. 1.Qu. I.LQu. lllL.Qu. IV.Qu. Oktober Novem- Dezem- Jdnner
ber ber
1.000 t Ver@nderung gegen das Vorjahrin %
Marktentwicklung
Milchanlieferung?) 3.378 3.384 3.403 3.500 + 33 + 4,6 + 22 + 2.5 + 2,1 + 2,0 + 28 + 1,4 +08
Marktleistung Getreide insgesamt?) 2.691 2.962 2.736 2.453 . . . . . . . . .
BEE3) Rindfleisch 215 205 200 196 + 0,3 - 34 + 1,2 - 25 - 26 - 09 - 74 + 1,6 +10,0
BEE3) Kalbfleisch 7 7 7 6 +17,6 +11,1 +17.8 —47,9 -16,1 -15,0 -15,0 -17.9 -12,5
BEE3) Schweinefleisch 468 475 479 456 = 1, - 4,6 = 37 R is) - 49 + 1,1 - 81 =71 - 26
Geflugelschlachtungen?) 116 125 129 125 + 3.8 - 20 - 53 - 86 + 1.8 - 85 + 56 + 78 + 2,5
€jet Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Erzeugerpreise (ohne Umsatzsteuer)
Milch (4% Fett, 3,3% EiweiB) 359 366 384 494 SAROLO +12,3 +24,3 +35,4 +40,3 +41,1 +43,1 +37.0 +41,1
Qualitatsweizens) 166 161 225 338 +70,0 +85,1 +83,4 +34,7 +18,2 +45,8 +16,3 - 07 - 1.4
K&rnermaiss) 143 143 204 298 +51,0 +44,0 +55,2 +34,4 +53,6 +52,1 +51,7 +57,0 +16,7
Jungstiere (Handelsklasse R3)¢)7) 3.703 3.650 3.990 4.788 +14,9 +20,2 +26,1 +19.1 +15,3 +17.1 +15,0 +13.9 +12,9
Schweine (Handelsklasse E)¢) 1.757 1.678 1.565 1.983 + 4,2 +10,1 +22,5 +32,1 +41,6 +39,9 +39.9 +45,0 +46,6
MasthUhner bratfertig, loses) 2.665 2.385 2.419 2880 + 1,3 + 43  +109 +26,3 +35,1 +28,8 +42,3 +34,3 +34,3

Q: Agrarmarkt Austria; Statistik Austria; Bundesanstalt fUr Agrarwirtschaft; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. — 1) Milchanlieferung an die Be- und Verarbei-
tungsbetriebe. - 2) Wirtschaftsjahre, Summe der Marktleistung von Juli bis Juni des ndchsten Jahres, Kérnermais von Okfober bis September (Wirtschaftsjahr 2019/20
= Jahr 2019). - 3) Bruttoeigenerzeugung (BEE) von Fleisch: untersuchte Schlachtungen in Osterreich einschlieBlich Exporte und abzUglich Importe von lebenden
Tieren. - 4) Schlachtungen von Brat-, Back- und SuppenhUhnern in Betrieben mit mindestens 5.000 Schlachtungen im Vorjahr. - 5) Preise der ersten Handelsstufe; for
das laufende Wirtschaftsjahr Mischpreise aus A-Konto-Zahlungen und zum Teil endgUltigen Preisen. — ¢) € je t Schlachtgewicht. —7) Preis frei Rampe Schlachthof,
gemdB Viehmeldeverordnung. — &) Verkaufspreis frei Filiale. « RUckfragen: dietmar.weinberger@wifo.ac.at

2.6 Herstellung von Waren
Ubersicht 14: Produktion, Beschdaftigung und Auftragslage
2020 2021 2022 2022 2022 2023
l. Qu. II. Qu. Il.Qu. IV.Qu. Septem- Oktober Novem- Dezem- J&nner Februar
ber ber ber
Verdnderung gegen das Vorjahr in %
Produktionsindex (arbeitstagsbereinigt)
Insgesamt - 7.1 +110 + 60 + 80 + 77 + 50 + 34 + 63 + 47 + 4] + 14 + 03 + 34
Vorleistungen - 46 +109 + 62 +106 + 85 + 49 + 13 + 38 + 60 - 09 - 16 - 38 - 29
InvestitionsgUter -124 +154 + 66 + 52 + 78 + 83 + 54 +128 + 38 + 95 + 28 + 54 +11.2
Kfz -177 + 83 + 05 -174 + 27 +100 +103 +233 + 84 +140 + 84 - 3] + 15,2
Konsumguter - 30 + 44 + 52 + 73 + 58 + 31 + 4,7 + 55 + 57 + 54 + 28 + 40 + 59
Langlebige Konsumguter - 05 +133 + 60 +107 + 50 + 43 + 46 + 90 +11,6 + 67 - 49 + 66 +13]1
Kurzlebige KonsumgUter - 36 + 21 + 50 + 65 + 6,1 + 27 + 48 + 4] + 42 + 52 50 + 34 + 40
Arbeitsmarkt
Beschaftigte - 13 + 06 + 20 + 20 + 20 + 2 + 21 + 21 + 22 + 21 0+ 21
Geleistete Stunden - 46 + 55 + 20 + 20 + 14 + 14 + 1,5 + 1,1 + 1.8 + 26 - 25
Produktion pro Kopf (Beschdaftigte) - 59 +103 + 39 + 59 + 56 + 29 + 13 + 4] + 24 + 19 - 06
Produktion (unbereinigt) je
geleistete Stunde - 21 + 52 + 35 + 68 + 63 + 24 + 07 + 49 + 32 + 10 + 06
Auftrdge
Auftragseingénge - 74 +300 + 91 +135 + 73 + 14, = 2 + 18,1 + 49 + 43 - 25
Inland - 45 +287 +103 +21,1 +11,56 + 27 + 72 + 1,1 + 07 +106 +101
Ausland - 83 +304 + 87 +113 + 60 +179 + 05 +237 + 63 + 24 - 60
Auftragsbestand - 16 +204 +220 +289 +252 +201 +153 +20,1 +17,6 +154 +13,1
Inland + 62 +235 +233 +340 +31,0 +197 +11,7 +159 +120 +11,6 +11,5
Ausland - 32 +197 +217 +277 +238 +202 +162 +211 +190 +163 +134
Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Ab 2022: vorldufig. « RUckfragen: tim.slickers@wifo.ac.at
Ubersicht 15: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests fir die Sachgitererzeugung
2022 2023 2022 2023
I. Qu. II. Qu. . Qu. V. Qu. l. Qu. Oktober November Dezember J&nner Februar Mérz
Indexpunkte (saisonbereinigt)!)
Konjunkturklimaindex Sachguiter-
erzeugung +17.5 +17.9 + 58 - 1.9 - 1.1 - 22 - 1.6 - 20 - 1.4 - 05 - 1.3
Index der aktuellen Lage-
beurteilungen +20,6 +25,4 +12,6 + 4,6 + 22 + 58 + 4,0 + 3.9 + 25 + 35 + 08
Index der unternehmerischen
Erwartungen +14,4 +10.4 - 10 -85 - 43 -10.1 - 72 - 81 - 55 - 42 - 34
In % der Unternehmen (saisonbereinigt)
Auftragsbesténde zumindest
ausreichend 81.8 87.8 80.3 74,9 71,6 75,0 74,4 753 72,0 7Sl 69.6
Auslandsauftragsbestdnde
zumindest ausreichend 76,2 81,3 74,8 70,0 66,5 71,4 68,6 69,9 66,7 67.8 64,9
Salden aus positiven und negativen Antworten in % aller Antworten (saisonbereinigt)
Fertigwarenlager zur Zeit - 63 - 4,4 + 1,8 + 7.3 + 8,2 + 63 + 52 +10,3 + 89 + 8,1 + 7.7
Produktion in den n&chsten
3 Monaten +16,4 +12,8 + 0,6 - 47 - 046 - 6,0 - 44 - 38 - 08 + 0.4 - 1.5
Geschdftslage in den ndchsten
6 Monaten + 80 + 1,5 =137 -23.2 -14,8 -26,7 =212 -21,6 -16,7 -15.8 -12,0
Verkaufspreise in den ndchsten
3 Monaten +59,1 +67.3 +54,1 +51,2 +32,2 +58,6 +51,4 +43,7 +40,0 +32,9 +23,7

Q: WIFO-Konjunkturtest; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. - ') Werte zwischen -100 (pessimistisches Konjunkturklima) und +100 (optimistisches
Konjunkturklima). ¢ RUckfragen: birgit.agnezy@wifo.ac.at, alexandros.charos@wifo.ac.at
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2.7 Bauwirtschaft
Ubersicht 16: Bauwesen
2020 2021 2022 2022 2023 2022 2023
II. Qu. Il.Qu. IV.Qu. l.Qu. Oktober Novem- Dezem- Jdanner Februar Mérz
ber ber
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Konjunkturdaten')
Produktion?)
Bauwesen insgesamt - 1,7 +167 +130 +149 +11,5 + 99 +12,7  +11,7 + 56
Hochbau - 29 +20,8 +138 +182 +121 + 55 + 6,9 +103 - 05
Tiefbau - 24 +145 +11,9 + 80 +119 +11,7 +12,1 +132 + 95
Baunebengewerbe?) - 06 + 14,7 +129 +14,8 +11,0 +12,2 +16,8 +12,1 + 8,6
Auftragsbesténde - 09 +18,4 + 83 + 6,3 + 6,5 + 7.1 + 7.9 + 80 + 54
Auftragseingénge + 23 + 33,0 + 20 - 13 + 9.3 + 6,5 +13.2 +12,1 - 32
Arbeitsmarkt
Unselbstdndig aktiv Beschdaftigte - 0,1 + 5,1 + 1,5+ 1,1 +06 +02 +00 +06 + 04 -05 +04 -03 -00
Arbeitslose +29.9 -18,7 -128 -199 -10,6 - 1.5 + 3,0 - 4 - 64 + 1, + 1,1 + 38 + 62
Offene Stellen + 22  +249 + 3,1 + 23 - 67 - 72 =211 -128 - 56 + 05 -222 -210 -204
Baupreisindex
Hoch- und Tiefbau + 26 + 53 + 98 + 99 +10,3 +10,0
Hochbau + 32 + 82 +155 +159 +16,4 +15,6
Wohnhaus-, Siedlungsbau = 82 + 8.0 + 15,0 +153 +15,8 + 15,2
Sonstiger Hochbau + 31 + 8,6 +16,3 +16,8 +17.3 +16,2
Tiefbau + 18 + 14 + 1, + 10 + 1,1 + 1,3
Q: Statistik Austria; Arbeitsmarktservice Osterreich; Dachverband der Sozialversicherungstréiger; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. - 1) Konjunkturerhebung

auf Betriebsebene (Grundgesamtheit). Ab 2022: Fortschreibung der endgultigen Werte 2021 mit den Verdnderungsraten der vorlaufigen Datenstdnde 2021 und

2022. - 2) Abgesetzte Produktion nach AktivitGtsansatz. - 3) Vorbereitende Baustellenarbeiten, Bauinstallation und sonstiges Ausbaugewerbe. « RUckfragen:

michael.weingaertler@wifo.ac.at

28 Binnenhandel
Ubersicht 17: Umsatze und Beschdftigung
2020 2021 2022 2022 2022 2023
I. Qu. II. Qu. Il.Qu. IV.Qu. August Septem- Oktober Novem- Dezem- J&nner
ber ber ber
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Nettoumsdatze nominell - 53 +11,2 +11,6 +15,2 +11,0 +11,8 + 9,0 +13,2 +13,5 + 8,1 + 9.9 + 9,1 + 9.6
Kfz-Handel und -Reparatur -10,7 +12,1 - 15 - 1.8 - 9.0 + 0,1 + 56 + 3,9 + 3.9 - 10 + 6,6 +12,4 +13.9
GroBhandel - 70 +14,9 +17.0 +24,1 +18,7 +16.6 + 9.9 +18,8 +16,3 +11,7 +10,3 + 7.7 + 9.7
Einzelhandel + 0,1 + 5,1 + 8,1 + 83 + 7.1 + 8,2 + 8,9 + 7.5 +12,7 + 58 +10,7 +10,2 + 7.7

Nettoumsatze real') - 48 + 4,7 - 12 + 35 - 33 - 22 - 23 - 09 - 02 - 48 - 13 - 08 - 1.1
Kfz-Handel und -Reparatur -12,5 + 9,2 -10,8 - 85 -17.2 -10,6 - 56 - 7.2 - 7.6 -11,9 - 4,7 + 1,0 + 2,6
GroBhandel - 53 + 4,6 + 1,1 + 7.7 - 03 - 02 - 19 + 1.9 + 0.2 - 30 - 1.2 - 1.6 - 07
Einzelhandel - 02 + 3,0 - 08 + 272 - 1.6 - 20 - 1,6 - 26 + 23 - 48 + 0,0 - 02 - 29

Beschdaftigte?) - 1.7 + 0,7 + 1,5 + 28 + 1.4 + 0,6 + 1.3 + 0,7 + 07 + 1,0 + 1,5 + 1.4 + 0,1
Kfz-Handel und -Reparatur - 1.8 - 046 + 1,0 + 1.4 + 0.7 + 0.6 + 1.3 + 0,5 + 1,1 + 1,3 + 1.3 + 1.3 + 0.4
GroBhandel - 1.5 + 04 + 22 + 28 + 24 + 1,7 + 19 + 1.7 + 1,6 + 1.7 + 20 + 1.8 + 1.3
Einzelhandel - 1,8 + 1,1 + 1,3 + 3,1 + 1,0 + 0,0 + 0,9 + 0,1 + 0,2 + 0,5 + 1,3 + 1,0 - 07

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond

. ONACE 2008, 2015 = 100. — ') Die Preisbereinigung der nominellen Umsatzindizes erfolgt mit den

Messzahlen jener Waren des GroBhandelspreisindex und des Verbraucherpreisindex, die den einzelnen Gliederungsbereichen entsprechen. - 2) Unselbstédndige
und selbstdndige Beschdaftigungsverhdlinisse. ¢« RUckfragen: martina.einsiedl@wifo.ac.at

29 Private Haushalte
Ubersicht 18: Privater Konsum, Sparquote, Konsumklima
2020 2021 2022 2022 2023 2022 2023
1. Qu. Il.Qu. IV.Qu. I.Qu. Oktober Novem- Dezem- Jdnner Februar Mérz
ber ber
Ver&nderung gegen das Vorjahr in %, real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Privater Konsum - 80 + 3,6 + 4,1 + 7.1 - 1.6 - 02
Dauerhafte Konsumguiter - 22 + 4,4 - 39 - 472 + 1,8 - 9.1
In % des persénlichen verfigbaren Einkommens
Sparquote!’) 13,8 12,0 8,8 8,2 9.7 8,8
Saldo aus positiven und negativen Antworten in % aller Antworten (saisonbereinigt)
Konsumklimaindikator -10,1 - 49 -24,5 -239 -32,0 -29,5 -24,1 -30,2 -29,0 -29,3 -24,5 -239 -23.8
Finanzielle Situation in den
letzten 12 Monaten - 27 - 55 -17,2 -14,9 -23.4 -24,1 -22,0 -22,7 -23,8 -25,7 -21,0 -21,7 -23.3
Finanzielle Situation in den
ndchsten 12 Monaten + 03 + 2,7 -18,8 -17.8 -26,6 -23,1 -14,1 -26,2 =213 -21.,8 -14,5 -14,8 -13,0
Allgemeine Wirtschaftslage in
den ndchsten 12 Monaten -21.,8 - 3.1 -34,7 -39,3 -443 -38,6 -28,1 -41,0 -39.7 -35,2 -29,9 -27,4 -27,1
GroéBere Anschaffungen in den
ndchsten 12 Monaten -16,0 -13,6 -27,2 -23,6 -33,7 -32,2 -32,1 -31,0 -31,3 -34,3 -32,6 -31,7 -31,9
Q: Statistik Austria; Europdische Kommission; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. — 1) Gleitende Summen Uber jeweils vier Quartale ("rolling years" bzw.
"gleitende Jahre"). « RUckfragen: martina.einsiedl@wifo.ac.at
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2.10 Verkehr

Ubersicht 19: Giiter- und Personenverkehr

2020 2021 2022 2022 2023 2022 2023
II. Qu. l.Qu. IV.Qu. I.Qu. Oktober Novem- Dezem- Janner Februar  Mdarz
ber ber
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Giterverkehr
Verkehrsleistung
StraBe - 09 + 44 - 25 - 48 + 14
Schiene - 57 + 63 . + 03 - 22 . . . . .
Luftfahrt) - 266 +194 - 44 - 84 - 13 - 90 . - 23 - 66 -179
Binnenschifffahrt - 102 - 15 . + 64 - 567 . . . .
Lkw-Fahrleistung?) - 46 + 88 + 01 + 05 - 10 - 16 - 13 - 05 - 10 - 37 + 14 - 25 - 24
Neuzulassungen Lkw3) - 171 + 605 - 662 —-720 - 682 - 645 . - 827 -225 - 425 + 351 + 267
Personenverkehr
StraBe (Pkw-Neuzulassungen) - 245 - 36 -103 -207 - 16 + 38 . + 89 + 38 - 03 + 207 + 11,1
Bahn (Personenkilometer) — 44,4 + 137 . . . . . . . . . .
Luftverkehr (Passagiere)4) - 743 + 20,1 +137,6 +3832 + 71,3 + 756 . + 560 + 70,5 +113,5
Arbeitsmarkt Verkehr und
Lagerei
Unselbsténdig aktiv Beschaftigte - 38 - 04 + 30 + 26 + 20 + 18 + 1,7 + 18 + 18 + 1,7 + 18 + 1,6 + 16
Arbeitslose + 520 -226 -229 -25 -149 - 69 - 12 - 66 - 76 - 66 - 33 - 12 + 13
Offene Stellen - 314 + 638 + 416 + 639 + 261 + 61 - 55 + 143 + 63 - 23 + 02 - 22 - 141
Kraftstoffpreise
Dieselkraftstoff - 128 + 174 + 477 + 60,1 + 558 + 348 + 65 + 485 + 348 + 213 + 239 + 142 - 126
Normalbenzin - 124 + 179 + 356 + 489 + 420 + 176 + 09 +276 + 181 + 71 + 109 + 69 - 120
Q: Statistik Austria; BMK; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. — ') Aufkommen im Fracht- und Postverkehr. - 2) Lkw mit einem hdchstzul@ssigen Gesamtgewicht

von 3,5 t oder mehr im hochrangigen mautpflichtigen StraBennetz. - 3) Lkw mit einer Nutzlast von 1 t oder mehr. — 4) AnkUnfte und Abfluge. ¢ RUckfragen:
michael.weingaertler@wifo.ac.at

2.11 Bankenstatistik

Ubersicht 20: Zinssdtze, Bankeinlagen und -kredite

2020 2021 2022 2022 2023 2022 2023
I. Qu. II. Qu. . Qu. IV.Qu. l.Qu. Novem- Dezem- Jdnner Februar Mdarz
ber ber
In %

Geld- und Kapitalmarktzinssatze
Basiszinssatz - 06 - 06 - 00 - 06 - 06 0.3 1.6 2,5 1.4 1.6 , 2,3 2,5
Taggeldsatz (€STR) - 06 - 06 1,6 - 06 - 06 0.4 1.6 2,6 1.4 1.6 1.9 2,3 2,6
Dreimonatszinssatz - 04 =05 0.3 =05 =02 1.0 2.1 2,9 1.8 2.1 2.3 2,6 2,9
Sekundd&rmarktrendite Bund

Benchmark - 02 - 01 1.7 0.7 2,1 2,5 2,7 3.1 2,7 2.7 2.8 3.0 3.1

Umlaufgewichtete

Durchschnittsrendite - 03 - 03 1.3 0.3 1.4 1.8 2,4 3.0 2,6 2,4 2.7 2,7 3.0

Soll-Zinssatze der inlandischen Kreditinstitute
An private Haushalte
FOr Konsum: 1 bis 5 Jahre 4,0 4,3 4,9 4,5 4,7 52 57 . 53 57 6,0 6,1
FOr Wohnbau: Uber 10 Jahre 1.5 1.3 2,1 1.4 2,0 2,4 2.8 . 3.2 2.8 3.0 3.2
An nichtfinanzielle Unternehmen

Bis 1 Mio. €: bis 1 Jahr 1.7 1.6 4 1.6 1,6 2,1 3.2 3.1 3.2 3.7 4,1
Uber 1 Mio. €: bis 1 Jahr 1.3 1.3 1.8 1.3 1.3 3.2 2,9 3.2 3.5 3.9
An private Haushalte und nicht-
finanzielle Unternehmen
In Yen 1.4 1.3 1.3 1.2 1.2 1.4 1.5 1,1 1.5 1.1 1,0
In Schweizer Franken 1.0 1.0 1.1 X 1.1 1.0 1.4 1.4 1.4 1.7 2,0
Haben-Zinssdtze der inléndischen Kreditinstitute
Einlagen von privaten Haushalten
Bis 1 Jahr 0.1 0.1 0,5 0.1 0.1 0.8 1.7 . 1.4 1.7 1.9 2,1
Uber 2 Jahre 0,5 0.4 1,0 0.6 0.8 1.1 2,0 . 2,0 2,0 2,4 2,4
Spareinlagen von privaten Haushalten
Bis 1 Jahr 0.1 0.1 0.5 0.1 0.1 0.8 1.5 1,4 1.5 1.8 2,0
Uber 2 Jahre 0.4 0.5 1,2 0.6 1.0 1.3 2,1 2,1 2.1 2,4 2,4
Verdnderung der Endstéinde gegen das Vorjahrin %
Einlagen und Kredite
Einlagen insgesamt + 8,6 + 3,9 + 1,7 + 3,0 + 2,7 + 48 + 1,7
Spareinlagen +20,0 + 0,7 + 0,0 + 0,1 -1, - 1,0 + 0,0
Einlagen ohne Bindung +13,5 + 8,6 - 01 + 7.6 + 56 + 7.1 - 01
Einlagen mit Bindung - 22 - 79 + 7,1 - 90 - 51 - 1.8 + 7,1
Forderungen an inléndische
Nichtbanken 038 + 6,5 + 50 + 6,3 + 7,4 + 7.7 500

Q: OeNB; EZB; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. ¢ RUckfragen: ursula.glauninger@wifo.ac.at, cornelia.schobert@wifo.ac.at
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2.12 Arbeitsmarkt

Ubersicht 21: Saisonbereinigte Arbeitsmarktindikatoren

2021 2022 2023 2022 2023
Il.Qu. IV.Qu. l. Qu. II. Qu. I.Qu. IV.Qu. l.Qu. Oktober Novem- Dezem- Jdnner Februar Mdarz
ber ber
Ver&nderung gegen die Vorperiode in %
Unselbstdndig aktiv Beschaftigte!)  + 1,1 + 0,6 + 0,7 + 0.4 + 03 + 07 + 0,3 + 0,3 + 0.2 + 00 + 0,1 + 0,1 + 0,1
Arbeitslose -10.8 - 7.7 - 65 - 20 + 1,7 - 23 - 02 + 0,2 - 4,1 + 1.4 + 0,7 - 04 - 01
Offene Stellen +18,3 + 89 + 9.0 + 1,6 - 29 + 1,6 - 59 + 0,1 + 3.8 + 0,7 - 51 - 25 - 26
Arbeitslosenquote
In % der unselbstdndigen
Erwerbspersonen 7.5 6,9 6.4 6.3 6.4 6,2 6,2 6,3 6,1 6,1 6,2 6,2 6,1
In % der Erwerbspersonen
(laut Eurostat) 57 5,3 4,6 4,4 5,1 5,0 . 4,6 5,5 4,9 5,1 5,0
Q: Dachverband der Sozialversicherungstréger; Arbeitsmarkiservice Osterreich; Eurostat; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. — ') Ohne Personen in

aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Prasenzdienst leisten. » RUckfragen: stefan.fuchs@wifo.ac.at, christoph.lorenz@wifo.ac.at

Ubersicht 22: Beschdftigung, Arbeitslosigkeit und offene Stellen

2020 2021 2022 2022 2023 2022 2023
II. Qu. l.Qu. IV.Qu. Il.Qu. Oktober Novem- Dezem- Jdnner Februar Mdarz
ber ber
In 1.000
Unselbstandig Beschdéftigte 3.717 3.805 3.914 3.910 3.964 3.921 3.922 3.939 3.934 3.890 3.894 3.921 3.950
Mdénner 1.991 2.042 2.098 2.103 2.133 2.097 2.085 2.121 2.115 2.053 2.059 2.082 2.114
Frauen 1.726 1.763 1.816 1.807 1.832 1.825 1.837 1.818 1.819 1.837 1.834 1.839 1.836
Unselbsténdig aktiv Beschaftigte!)  3.644 3.734 3.845 3.840 3.897 3.853 3.853 3.872 3.866 3.822 3.825 3.854 3.880
Mdénner 1.983 2.035 2.090 2.095 2.125 2.090 2.078 2.114 2.109 2.048 2.052 2.077 2.106
Frauen 1.661 1.699 1.754 1.745 1.772 1.763 1.775 1.757 1.758 1.775 1.773 1.778 1.774
Ausléndische Arbeitskrafte 777 840 927 922 953 940 962 945 945 930 948 966 973
Herstellung von Waren 620 623 637 634 643 641 643 641 644 638 640 643 645
Bauwesen 271 285 289 299 303 286 269 304 300 252 252 267 290
Private Dienstleistungen 1.707 1.756 1.832 1.818 1.865 1.833 1.845 1.832 1.828 1.841 1.842 1.849 1.846
Offentliche Dienstleistungen?) 970 993 1.009 1.008 1.003 1.018 1.021 1.016 1.018 1.021 1.019 1.022 1.023
Arbeitslose 410 332 263 240 241 272 290 249 258 310 317 294 259
Mdanner 224 181 147 129 126 155 175 133 140 192 199 179 148
Frauen 186 151 116 111 114 117 115 116 117 117 118 115 112
Personen in Schulung 57 70 70 72 63 69 74 70 73 65 73 76 75
Offene Stellen 63 95 126 136 133 115 111 123 113 110 108 111 113
Veré&nderung gegen das Vorjahr in 1.000
Unselbstandig Beschdaftigte - 801 + 878 +1087 +1042 + 712 + 749 + 626 + 676 + 804 + 767 + 71,5 + 61,1 + 550

Mdnner - 43,1 + 51,4 + 554 + 520 + 358 + 354 + 270 + 337 + 376 + 348 + 327 + 246 + 23,6
Frauen - 371 + 364 + 533 + 521 + 354 + 395 + 356 + 338 + 428 + 41,9 + 388 + 365 + 314
Unselbstdndig aktiv Beschdaftigte’) - 76,1  + 90,4 +110,2 +1059 + 729 + 773 + 653 + 700 + 824 + 795 + 739 + 655 + 567
Mdénner - 430 + 51,6 + 551 + 51,6 + 355 + 354 + 279 + 340 + 375 + 348 + 327 + 27,1 + 238
Frauen - 331 + 388 + 551 + 542 + 374 + 41,9 + 375 + 36,1 + 448 + 447 + 41,1 + 384 + 329
Ausldndische Arbeitskrafte - 222 + 624 + 874 + 835 + 688 + 71,4 + 687 + 653 + 739 + 750 + 734 + 695 + 631
Herstellung von Waren - 95 + 39 + 136 + 125 + 129 + 140 + 135 + 132 + 145 + 143 + 141 + 136 + 128
Bauwesen - 03 +139 + 43 + 32 + 17 + 05 +* 00 + 1,7 + 11 - 13 + 09 - 08 % 00
Private Dienstleistungen - 73,6 + 487 + 757 + 752 + 457 + 46,5 + 352 + 40,1 + 51,2 + 484 + 41,5 + 357 + 285
Offentliche Dienstleistungen?) + 71 + 231 + 154 + 132 + 11,9 + 147 + 146 + 137 + 141 + 162 + 155 + 150 + 134
Arbeitslose +1083 -779 - 686 -799 -388 - 262 - 90 - 202 - 318 - 26 - 158 - 86 - 25
Mdnner + 573 - 431 -338 -394 -186 -109 - 14 - 85 -133 -107 - 50 - 10 + 17
Frauen + 510 - 348 -348 - 405 -202 -154 - 75 -117 -185 -159 -108 - 7.6 - 42
Personen in Schulung - 49 +132 - 08 - 30 - 04 - 13 + 10 - 17 - 12 - 09 + 09 + 15 + 05
Offene Stellen - 143 + 323 + 304 + 40,1 + 198 +102 - 70 + 106 + 124 + 76 - 20 - 7,6 - 112
Q: Dachverband der Sozialversicherungstréger; Arbeitsmarkiservice Osterreich; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. - ') Ohne Personen in aufrechtem
Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Prasenzdienst leisten. — 2) ONACE 2008 Abschnitte O bis Q. * RUckfragen: stefan.fuchs@wifo.ac.at,
christoph.lorenz@wifo.ac.at
Ubersicht 23: Arbeitslosenquote und Stellenandrang
2020 2021 2022 2022 2023 2022 2023
II. Qu. . Qu. IV.Qu. I.Qu. Oktober Novem- Dezem- J&nner Februar Mdarz
ber ber
In % der unselbsténdigen Erwerbspersonen
Arbeitslosenquote 9.9 8.0 6,3 58 57 6,5 6,9 6,0 6,1 7.4 7.5 7.0 6,2
Mdnner 10,1 8.1 6,6 58 5,6 6,9 7.8 59 6,2 8,6 8.8 7.9 6,5
Frauen 9.7 79 6,0 58 59 6,0 59 6,0 6,1 6,0 6,0 59 57
Erweiterte Arbeitslosenquote!) 11,2 9.6 7.8 7.4 7.1 8,0 8,5 7.5 7.7 8,8 9.1 8,6 7.8
In % der Arbeitslosen insgesamt
Unter 25-jéhrige Arbeitslose 10,6 9.1 9.7 9.3 10,5 10,2 9.9 10.3 10,1 10,2 10,0 9.8 9.8
Langzeitbeschaftigungslose?) 28,5 39.7 34,0 37.9 34,5 28,8 26,4 31.4 29.6 26,0 24,5 25,9 29.1
Arbeitslose je offene Stelle
Stellenandrang 6,5 85 2,1 1,8 1,8 2,4 2,6 2,0 2,3 2,8 2,9 2,6 2,3
Q: Dachverband der Sozialversicherungstréger; Arbeitsmarkiservice Osterreich; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. — 1) EinschlieBlich Personen in Schulung. —

2) Geschdftsfalldauer Uber 365 Tage. * RUckfragen: stefan.fuchs@wifo.ac.at, christoph.lorenz@wifo.ac.at

WIFO B Monatsberichte 4/2023, S. 283-295 Kennzahlen zur Wirtschaftslage 291



2.13 Preise und Léhne

Ubersicht 24: Verbraucherpreise und GroBhandelspreise

2020 2021 2022 2022 2023 2022 2023
II. Qu. I.Qu. IV.Qu. l.Qu. Oktober Novem- Dezem- J&nner Februar Mdérz
ber ber
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Harmonisierter VPI + 1.4 + 28 + 8,6 + 79 + 9.9 +11,1 +10,6 +11,6 +11,2 +10,5 +11,6 +11,0 + 9,2
Verbraucherpreisindex + 1.4 + 28 + 8,6 + 79 + 9.8 +10,6 +10,4 +11,0 +10,6 +10,2 +11,2 +10,9 + 9,2
Ohne Saisonwaren + 1.4 4 20 & 85 + 7.8 + 9.8 +10,6 +10,4 +11,0 +10,6 +10,2 11,2 +10.,9 = 92
Nahrungsmittel, alkoholfreie
Geftrénke + 23 + 0.8 +10,7 + 9.6 +13,1 +15,2 +15,9 +14,4 +15,2 +16,1 +17,0 +16,2 +14,5
Alkoholische Getrénke, Tabak — + 1,2 + 24 + 3,6 + 3,7 + 39 + 43 + 63 + 4,1 + 4,0 + 48 + 4,5 + 7.1 + 74
Bekleidung und Schuhe - 01 + 0,7 + 1.9 + 1,1 + 0,1 + 4,5 + 6,5 + 3.9 + 4,5 + 52 + 6,4 + 6,0 + 70
Wohnung, Wasser, Energie + 24 + 3,6 +12,6 + 9.7 +15,4 +17,7 +16,7 +19,2 +18,2 +15,6 +19.3 +16,6 +14,1
Hausrat und laufende
Instandhaltung + 0,9 + 1.8 + 7.6 + 6,3 + 84 +11,6 +11,0 +11,8 +11,3 +11,7 +12,2 +11,1 + 9.8
Gesundheitspflege + 20 + 1,7 + 28 + 22 + 25 + 3,6 + 5,1 + 3,6 + 3,6 + 36 + 50 + 51 + 51
Verkehr - 17 + 6,6 +16,2 +19.7 +18.7 +13.9 + 8,6 +16,6 +14,4 +10.,8 +11,1 +10.9 + 4,1
NachrichtenUbermittlung - 3.0 - 29 - 07 - 01 - 14 - 25 - 48 - 19 - 25 - 31 - 46 - 47 - 52
Freizeit und Kultur + 1.8 + 24 + 3.8 + 3,2 + 4,1 + 33 + 4,6 + 3,2 + 29 + 37 + 4,6 + 4,6 + 4,7
Erziehung und Unterricht + 20 + 1.9 + 2,7 + 2,1 + 29 + 39 + 4,4 + 39 + 4,0 + 38 + 39 + 4,6 + 4,6
Restaurants und Hotels + 3,1 + 3.3 + 8.9 + 7.4 + 9.9 +11,7 +13,0 +11,0 +11,4 +12,7 +12,3 +13,4 +13.2
Verschiedene Waren und
Dienstleistungen + 22 + 1.3 + 29 + 20 + 28 + 49 + 7.1 + 4,6 + 48 + 52 + 6,8 + 72 + 73
GroBhandelspreisindex - 4, +10,4 +20,9 +25,9 +21,6 +17,3 + 7.4 +21,2 +16,5 +14,4 +13.2 +10,2 - 04
Ohne Saisonprodukte - 4,3 +10,5 +21,1 +26,1 +21,8 +17,4 + 7,3 +21,3 +16,5 +14,5 +13,2 +10,0 - 0,6

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond.  RUckfragen: ursula.glauninger@wifo.ac.at

Ubersicht 25: Tariflohne

2020 2021 2022 2022 2023 2022 2023
II. Qu. Il.Qu. IV.Qu. l.Qu. Oktober Novem- Dezem- J&nner Februar  Mdarz
ber ber

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Beschdftigte + 23 + 1,7 + 31 + 29 + 32 = 8.5 + 6,6 + 32 + 36 + 3,7 + 6,5 + 6,7 + 6,6
Ohne &ffentlichen Dienst + 23 + 1.8 + 3,1 + 29 + 32 + 3,6 + 6,5 + 33 + 3,6 + 3.8 + 6,4 + 6,4 + 6,6
Arbeiter und Arbeiterinnen + 2.4 + 1.9 + 3.3 ol SIS + 3.9 + 62 + 3.6 + 4,1 + 4,1 + 6.2 + 62 + 6.2
Angestellte + 23 + 1,7 + 29 + 28 + 3,0 + 33 + 6,6 + 3,0 + 3,4 + 3,6 + 6,5 + 6,6 + 6,8
Bedienstete
Offentlicher Dienst + 2,4 + 1,4 + 3,1 + 3,1 + 3,2 + 3,2 + 7.4 + 3,2 + 3,2 + 3,2 + 73 + 7.5 + 75
Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Tariflohnindex 2016.  Rickfragen: doris.steininger@wifo.ac.at
Ubersicht 26: Effektivverdienste
2020 2021 2022 2022 2022
I. Qu. ILQu. ll.Qu. IV.Qu. Juli August Septem- Oktober Novem- Dezem-
ber ber ber
Verdnderung gegen das Vorjahr in %
Gesamtwirtschaft)
Lohn- und Gehaltssumme, brutto - 02 + 4,8 + 7.7 + 9.9 + 87 + 6,0 + 6,3
Lohn- und Gehaltssumme, netto + 0,5 + 4,0
Pro-Kopf-Einkommen der unselbstdndig Beschdaftigten
Brutto + 22 + 25 + 4,4 + 4,4 + 4,9 + 4,0 + 4,1
Netto + 3,0 + 1,7
Netto, real?) + 1,6 - 1,1
Herstellung von Waren3)
Lohn- und Gehaltssumme, brutto4) - 1,1 + 4,1 + 6,8 + 6,9 + 6,2 + 6,0 + 8,1 + 57 + 6,3 + 59 + 7,0 + 8,1 + 9.3
Pro-Kopf-Einkommen der
unselbsténdig Beschdaftigtens) + 0,2 + 35 + 4,7 + 48 + 4,1 + 39 + 58 + 3,6 + 43 + 37 + 47 + 58 + 70
Stundenverdienste der
Beschdftigten pro Kopf4) + 1,2 + 27 + 51 + 4,8 + 4,4 + 4,5 + 6,8 + 6.4 + 2,7 + 44 + 4,4 + 6,0 +10,1
Bauwesens3)
Lohn- und Gehaltssumme, brutto4) + 4,6 + 6.8 i 700 + 87 SRS + 6,1 + 6,2 = &7 + 8.8 + 58 + 83 + 6,5 = &P
Pro-Kopf-Einkommen der
unselbsténdig Beschdaftigtens) + 24 + 27 + 4,5 + 4,1 + 52 + 4,4 + 4,7 + 20 + 7.1 + 4,2 + 6,7 + 50 + 23
Stundenverdienste der
Beschdaftigten pro Kopf4) + 3,1 + 1,8 + 4,7 + 39 + 4,9 + 5,0 + 53 + 52 + 4,8 + 5,1 + 57 + 4,6 + 5,6

Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. - 1) Laut ESVG 2010. - 2) Referenzjahr 2015. - 3) Konjunkturerhebung auf Betriebsebene (Primdrerhebung). - 4) EinschlieBlich
Sonderzahlungen. ¢ RUckfragen: doris.steininger@wifo.ac.at

292 Kennzahlen zur Wirtschaftslage WIFO B Monatsberichte 4/2023, S. 283-295



2.14 Soziale Sicherheit

Ubersicht 27: Pensionen nach Pensionsversicherungstragern
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Zahl der Pensionen in 1.000 Durchschnittspension in €
Bestand insgesamt 2.341 2364 2380 2.419 2467 2450 1.143 1.175 1212 1213 1.307 1.352
Pensionsversicherung der Unselbsténdigen 1.945 1.966 1980 2016 2058 2078 1.155 1187 1224 1.277 1.321 1.366
Pensionsversicherungsanstalt der Arbeiter und
Arbeiterinnen 1.069 1.073 1.076 1.08 1.092 1.08% 892 917 945 986  1.021 1.055
Pensionsversicherungsanstalt der Angestellten 877 893 904 930 966 954 1.464 1.500 1.543 1.602 1.649 1.700
Sozialversicherungsanstalt der Selbsténdigen 360 362 364 368 374 372 1.079 1.110 1145 1195 1.233 1.273
Gewerbliche Wirtschaft!) 188 193 196 202 211 208 1.315 1.344 1377 1.423 1.455  1.487
Landwirtschaft?) 171 170 168 166 163 164 811 835 863 912 945 980
Neuzuerkennungen insgesamt 117 123 132 145 143 146 1.089 1.073 1.032 1.124 1.154 1.213
Pensionsversicherung der Unselbsténdigen 97 102 111 121 120 122 1.092 1.072 1.027 1.128 1.162 1.224
Pensionsversicherungsanstalt der Arbeiter und
Arbeiterinnen 54 56 58 62 61 68 831 824 797 877 902 943
Pensionsversicherungsanstalt der Angestellten 44 47 52 60 59 54 1.398 1.372 1.317 1.427 1.472 1.543
Sozialversicherungsanstalt der Selbsténdigen 18 19 20 22 21 22 1070 1.077 1.058 1.098 1.108 1.154
Gewerbliche Wirtschaft!) 12 12 13 16 15 16 1.236 1233 1.191 1.222 1230 1.268
Landwirtschaft?) 6 [ [ 6 6 6 777 832 810 884 856 938
Q: Dachverband der Sozialversicherungstrager; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Ohne Versicherungsanstalt des dsterreichischen Notariats. - 1) Bis 2019:

Sozialversicherungsanstalt der gewerblichen Wirtschaft. — 2) Bis 2019: Sozialversicherungsanstalt der Bauern. ¢ Rickfragen: anna.albert@wifo.ac.at,
lydia.grandner@wifo.ac.at

Ubersicht 28: Pensionen nach Pensionsarten
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Zahl der Pensionen in 1.000 Durchschnittspension in €

Bestand insgesamt 2.324  2.341 2.364 2396 2436  2.467 1.124 1.143 1.175 1.212 1.264 1.308
Direktpensionen 1.822 1.841 1.867 1.902 1.944 1.977 1.244 1.265 1.298 1.338 1.394 1.440
Invaliditatspensionen’) 165 159 153 147 142 133 1.150 1.158 1.179 1.197 1.230 1.255
Alle Alterspensionen?) 1.656 1.682 1.714 1.755 1.803 1.844 1.254 1.275 1.309 1.349 1.407 1.454
Normale Alterspensionen 1.569 1.603 1.639 1.680 1.720 1.759 1.219 1.242 1.276 1.317 1.367 1.410
Vorzeitige Alterspensionen 88 79 74 75 83 85 1.871 1.933 2.026 2.080 2.250 2.364
Bei langer Versicherungsdauer 8] 2 2 2 2 2 2.022 2.275 2.340 2.400 2.462 2.515
Korridorpensionen 17 18 20 21 23 24 1.717 1.869 1.890 1.924 1.995  2.047
FUr Langzeitversichertes) 53 18 20 21 25 26 1.915 1.990 2224 2345 24685 2875
Schwerarbeitspensionen4) 9 11 14 18 21 24 1.932 2.004 1.658 2.135 2.221 2.291
Witwen- bzw. Witwerpensionen 455 452 449 447 444 443 738 747 742 762 787 808
Waisenpensionen 48 47 47 47 47 47 368 373 382 393 407 422
Neuzuerkennungen insgesamt 115 117 123 132 145 143 1.124 1.154 1.213 1.275 1.422 1.429
Direktpensionen 84 86 91 101 113 108 1.300 1.329 1.194 1.453 1.620 1.654
Invaliditatspensionen’) 19 17 16 17 17 13 1.137 1.122 1.155 1.162 1.197 1.256
Alle Alterspensionen?) 65 69 75 84 96 95 1.347 1.382 1.452 1.514 1.696 1.710
Normale Alterspensionen 37 42 46 56 62 65 984 1.035 1.098 1.232 1.327 1.386
Vorzeitige Alterspensionen 28 27 29 28 34 30 1.833 1916 2020 2078 2371 2.417
Bei langer Versicherungsdauer S 1 0 0 0 1 1.491 1.694 2.376 2.432 2.463 2.542
Korridorpensionen 7 8 9 9 10 10 1.803 1.838 1.879 1.919 1.951 2.015
FUr Langzeitversichertes) 12 11 11 9 15 11 1.900 2.001 2.197 2.300 2.801 2.880
Schwerarbeitspensionen) 3 4 5 6 6 1 2.032 2061 1.645 2181 2270  2.354
Witwen- bzw. Witwerpensionen 26 26 26 26 27 30 725 732 745 769 801 800
Waisenpensionen 5 5 5 5 5 5 297 300 286 305 320 326

Q: Dachverband der Sozialversicherungstréiger. Ohne Versicherungsanstalt des dsterreichischen Notariats. — 1) Vor dem vollendeten 60. bzw. 65. Lebens-

jahr. —2) EinschlieBlich Invaliditatspensionen (Berufsunfahigkeits-, Erwerbsunfahigkeitspensionen) ab dem vollendeten 60. bzw. 65. Lebensjahr. EinschlieBlich
Knappschaftssold. — 3) Langzeitversichertenregelung ("Hacklerregelung'). — 4) Schwerarbeitspension gemdaB Allgemeinem Pensionsgesetz. ¢ RUckfragen:
anna.albert@wifo.ac.at, lydia.grandner@wifo.ac.at

Ubersicht 29: Durchschnittsalter bei Neuzuerkennung der Pension in Jahren
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Mdanner Frauen
Alle Pensionsversicherungstréger, Direktpensionen 60,9 61,1 61,5 61,3 61,6 61,9 59.1 59,2 59,4 59,5 5,9 59,9
Invaliditatspensionen 55,4 55,1 55,7 55,0 54,5 55,8 52,5 51,9 52,2 51,4 50,4 51,6
Alle Alterspensionen 63,3 63,3 63,2 63,3 62,2 63,2 60,3 60,4 60,4 60,5 60,6 60,7

Q: Dachverband der Sozialversicherungstréger. Alle Pensionsversicherungstréger. ¢ Rickfragen: anna.albert@wifo.ac.at, lydia.grandner@wifo.ac.at

Ubersicht 30: Beitrdge des Bundes zur Pensionsversicherung
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Ausfallhaftung des Bundes in Mio. € In % des Pensionsaufwandes
Pensionsversicherung der Unselbsténdigen 4.665,7 3.515,1 4.0550 3.981,1 5.136,8 5.787,8 15,3 11,3 12,5 11,8 14,4 15,4
Sozialversicherungsanstalt der Selbsténdigen —
gewerbliche Wirtschaft!) 1.230,6 1.251,4 1.2792 1.347,1 1.7550 1.563,1 37.6 37.0 36.1 36.1 44,2 37.2
Sozialversicherungsanstalt der Selbsténdigen —
Landwirtschaft?) 1.496,7 1.495,5 1.496,6 1.540,4 1.613,7 1.6542 87,0 86,2 84,1 83,9 84,6 84,7
Q: Dachverband der Sozialversicherungstrager; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. - 1) Bis 2019: Sozialversicherungsanstalt der gewerblichen Wirtschaft. -

2) Bis 2019: Sozialversicherungsanstalt der Bauern. ¢ RUckfragen: anna.albert@wifo.ac.at, lydia.grandner@wifo.ac.at
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2.15 Entwicklung in den Bundesldandern

Ubersicht 31: Tourismus — Ubernachtungen

2020 2021 2022 2022 2022 2023
I. Qu. II. Qu. Il.Qu. IV.Qu. Septem- Oktober Novem- Dezem- Jdnner Februar
ber ber ber
Verdnderung gegen das Vorjahr in %
Osterreich - 359 -187 + 721 +12225 +1352 + 47 + 381 - 06 + 41 + 495 + 765 + 469 + 302
Wien - 739 + 89 +1643 + 557,1 +4963 + 751 +1248 + 534 + 41,5 +111,8 +4134 +197,4 +114,5
Niederosterreich - 405 + 94 + 320 + 83 +70,1 + 36 +279 + 31 + 50 + 357 + 724 + 406 + 31,5
Burgenland - 273 + 96 + 170 + 2419 + 581 - 154 + 130 -183 - 106 + 299 + 603 + 20,1 + 158
Steiermark - 246 -106 + 453 + 6182 + 71,9 - 32 +221 - 78 - 28 + 383 + 551 + 289 + 190
Karnten - 170 - 78 + 257 + 5390 + 669 - 32 + 214 - 97 - 44 + 211 + 621 + 509 + 379
Oberdsterreich - 364 + 52 + 393 + 18,2 + 810 + 55 +340 - 08 + 09 + 450 +111,3 + 50,1 + 352
Salzburg - 323 - 31,1 + 932 +27522 +157,8 + 58 + 409 - 21 + 1,9 + 544 + 73,6 + 48,7 + 290
Tirol - 335 - 289 + 898 +4.46591 +179,1 + 25 + 263 - 45 - 19 + 306 + 506 + 428 + 270
Vorarlberg - 30,5 - 284 + 862 +4.0841 +1602 - 18 + 187 - 58 - 06 + 290 + 358 + 286 + 249
Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. * RUckfragen: regional@wifo.ac.at
Ubersicht 32: Abgesetzte Produktion der Sachgitererzeugung
2020 2021 2022 2022 2022
l. Qu. II. Qu. Il.Qu. V. Qu. Juli August  Septem- Oktober Novem- Dezem-
ber ber ber
Verdnderung gegen das Vorjahr in %

Osterreich - 88 +18,3 +15,9 19,2 +18,7 +13,6 +12,7 = 9,1 15,9 +16,4 18,3 15,9 = 9,3
Wien + 8.4 +18,0 + 52 + 52 + 29 + 7.6 = 59 - 20 +10,4 +14,2 + 7.9 + 8,8 - 01
Niederdsterreich -13,8 +20,8 +19,0 +30,7 +24,4 +11,7 +12,1 + 83 +16,4 +10.,8 + 5,1 +14,7 +17.,1
Burgenland -11,7 +10,0 +16,2 +12,0 +13,8 +21,1 +17,7 +11,3 +26,5 +26,1 +19.,5 +22,0 +11,0
Steiermark -12,9 +16,8 +12,9 + 9.8 +19.9 +10,8 +11,0 +11,1 + 6,5 +14,4 +10,4 +11,6 +10,9
Karnten - 48 +22,3 +20,6 +24,3 +25,3 +19,0 +14,8 +14,4 +25,0 +17.9 +22,2 +15,6 + 74
Oberdsterreich - 92 +18,0 +18,2 +20,9 +20,3 +17.6 +14,5 +11,5 +18,5 +22,8 +19.,8 +19,2 + 4,2
Salzburg - 58 +18,1 +22,9 +29,2 +20,5 +17,7 +25,0 +13,9 +22,7 +17,2 +26,2 +27,5 +21,2
Tirol - 67 +16,5 +12,2 +17.1 +12,7 + 7.1 +12,4 + 0.8 + 8.2 +12,6 +11,0 +12,3 +13,9
Vorarlberg - 79 +17.9 +11,3 +16,0 +12,9 +12,3 + 4,6 + 7.3 +18,0 +12,7 + 2,6 + 8,0 + 3.0

Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. Konjunkturerhebung auf Betriebsebene (Grundgesamtheit). Ab 2022: vorl@ufig. ¢ RUckfragen: regional@wifo.ac.at

Ubersicht 33: Abgesetzte Produktion im Bauwesen

2020 2021 2022 2022 2022
I. Qu. IIl. Qu. . Qu. IV.Qu. Juli August  Septem- Oktober Novem- Dezem-
ber ber ber
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Osterreich - 1,7 +167 +130 + 179 +149 +11,5 + 99 + 80 + 151 + 11,5 +127 + 11,7 + 56
Wien = G2 2GS 0 R8s iRz 2 P = 0 s Gl s R0 gl = 28 e 1S = 8
Niederdsterreich + 01 + 156 + 166 +21,7 + 140 + 145 +177 + 99 + 151 + 181 + 223 + 176 + 139
Burgenland - 07 + 11,5 + 140 +366 +165 + 51 + 62 + 42 + 96 + 24 + 88 + 97 + 0]
Steiermark - 04 +168 + 144 + 135 + 143 +125 + 167 + 78 +182 + 11,8 +21,7 +230 + 55
Karnten - 45 +135 +162 + 56 +190 + 189 + 175 +187 + 185 + 196 + 208 + 17,6 + 143
Oberdsterreich - 29 +218 + 98 +157 +134 + 93 + 39 + 52 +136 + 96 + 53 + 81 - 15
Salzburg + 37 + 143 + 147 +112 +167 +163 +138 + 11,3 + 245 + 137 + 157 + 160 + 99
Tirol - 08 +127 +109 + 11,4 +167 + 90 + 79 +104 +157 + 21 + 97 + 71 + 71
Vorarlberg + 56 +192 +199 +283 +236 + 90 +206 + 59 + 174 + 54 + 216 + 130 + 26,5

Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. Konjunkturerhebung auf Betriebsebene (Grundgesamtheit). Ab 2022: Fortschreibung der endgultigen Werte 2021 mit den
Ver&nderungsraten der vorldufigen Datenstande 2021 und 2022. ¢ Rickfragen: regional@wifo.ac.at

Ubersicht 34: Beschéftigung

2020 2021 2022 2022 2023 2022 2023
1. Qu. Il.Qu. IV.Qu. I.Qu. Oktober Novem- Dezem- Jdanner Februar Mdarz
ber ber
In 1.000

Osterreich 3.644 3.734 3.845 3.840 3.897 3.853 3.853 3.872 3.866 3.822 3.825 3.854 3.880
Wien 831 858 887 888 893 896 893 901 903 885 888 892 899
Niederdsterreich 611 625 638 642 647 640 632 647 645 626 625 631 640
Burgenland 103 107 110 111 113 109 107 112 110 106 106 107 110
Steiermark 510 523 536 537 544 536 532 542 540 525 526 531 538
Kdrnten 206 212 218 220 226 215 212 219 216 210 210 212 215
Oberdsterreich 651 666 681 682 689 683 678 690 689 671 673 677 685
Salzburg 248 252 263 259 267 263 269 259 259 269 268 271 267
Tirol 322 327 344 336 349 343 357 335 336 357 356 360 355
Vorarlberg 161 164 168 166 169 168 172 167 167 171 172 173 172

Verdnderung gegen das Vorjahrin 1.000

Osterreich - 761 + 904 +1102 +1059 +729 +773 +653 +700 +824 +795 +739 +655 + 567
Wien - 205 +269 +292 +309 +237 +252 +199 +247 + 260 +249 +220 + 198 + 18]
Niederosterreich - 39 +142 +131 + 144 + 96 +102 + 82 +101 +108 + 97 + 91 + 82 + 72
Burgenland - 09 + 35 + 31 + 35 + 25 + 26 + 1,7 + 27 + 28 + 22 + 19 + 1,6 + 17
Steiermark - 100 +128 +127 +130 + 89 + 87 + 54 + 86 + 92 + 83 + 61 + 53 + 48
Karnten - 59 + 65 + 56 + 59 + 30 + 34 + 22 + 29 + 37 + 36 + 28 + 19 + 19
Oberdsterreich - 89 +150 + 147 +155 +107 + 112 + 91 +11,2 +11,9 +105 + 101 + 89 + 82
Salzburg - 84 + 41 +107 + 80 + 54 + 58 + 58 + 39 + 66 + 69 + 71 + 65 + 39
Tirol - 144 + 51 +166 + 114 + 69 + 82 +106 + 44 + 93 +108 +120 + 109 + 88
Vorarlberg - 32 + 24 + 45 + 33 + 21 + 20 + 24 + 14 + 21 + 25 + 27 + 25 + 2]

Q: Dachverband der Sozialversicherungstrager; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhd&ltnis, die Kinderbetreuungsgeld
beziehen bzw. Prasenzdienst leisten. ¢ RUckfragen: regional@wifo.ac.at
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Ubersicht 35: Arbeitslosigkeit

2020 2021 2022 2022 2023 2022 2023
II. Qu. . Qu. IV.Qu. .Qu. Oktober Novem- Dezem- Jdnner Februar Mdérz
ber ber
In 1.000

Osterreich 410 332 263 240 241 272 290 249 258 310 317 294 259

Wien 150 127 105 99 100 105 110 100 100 116 115 110 105

Niederdsterreich 65 52 41 37 37 41 46 36 37 49 51 47 40

Burgenland 1 9 7 6 7 8 9 7 7 10 10 10 8

Steiermark 48 37 30 26 27 31 36 27 28 39 40 37 31

Karnten 27 21 17 14 14 19 21 16 17 23 24 21 17

Oberdsterreich 47 36 29 25 27 30 33 26 26 37 38 34 28

Salzburg 20 15 10 10 9 12 11 11 12 12 13 11 10

Tirol 29 23 15 15 11 17 15 18 19 15 17 15 13

Vorarlberg 14 12 9 9 9 10 9 9 10 9 9 9 8

Verdnderung gegen das Vorjahr in 1.000

Osterreich +1083 - 779 - 686 -799 -388 - 22 - 90 - 202 - 318 - 266 -158 - 86 - 25

Wien + 348 - 230 - 218 -283 - 163 - 99 - 47 88 - 103 - 106 - 68 - 50 - 22

Niederosterreich + 142 -130 - 110 -128 - 74 - 61 - 33 - 56 - 65 - 63 - 49 - 30 - 21

Burgenland + 25 - 19 - 16 - 19 - 09 - 07 - 00 - 05 - 08 - 06 - 03 + 01 + 00

Steiermark + 139 -107 - 71 - 80 - 39 - 25 + 03 - 20 - 30 - 26 - 04 + 04 + 10

Karnten + 60 - 58 - 40 - 45 - 13 - 1,5 - 04 06 - 23 - 14 - 10 03 - 00

Oberdsterreich + 125 -106 - 72 - 84 - 40 - 25 - 01 - 20 - 35 - 20 - 06 - 00 + 04

Salzburg + 74 - 50 - 49 - 49 - 15 - 08 + 01 - 02 - 15 - 07 - 02 02 + 04

Tirol + 126 - 58 - 84 - 80 - 23 - 16 - 08 - 02 - 31 - 1,6 - 12 09 - 02

Vorarlberg + 44 - 22 - 26 - 30 - 12 - 06 - 02 03 - 08 - 07 - 04 02 + 01

Q: Arbeitsmarktservice Osterreich; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. » Rickfragen: regional@wifo.ac.at
Ubersicht 36: Arbeitslosenquote
2020 2021 2022 2022 2023 2022 2023
II. Qu. . Qu. IV.Qu. l.Qu. Oktober Novem- Dezem- J&nner Februar Marz
ber ber
In % der unselbst&ndigen Erwerbspersonen

Osterreich 9.9 8,0 6,3 58 57 6,5 6,9 6,0 6,1 7.4 7.5 7.0 6,2

Wien 15,1 12,7 10,5 10,0 10,0 10,4 10,8 9.9 9.9 11,5 1.3 10,9 10,3

Niederdsterreich 9.4 7.5 59 53 5,4 59 6,6 52 5.4 7.1 7.3 6,8 57

Burgenland 9.4 7.7 6,3 5.4 5,5 6,5 7.7 5,4 59 8,1 8.6 8,0 6,4

Steiermark 8.4 6,5 52 4,6 4,7 5,5 6,2 4,7 4,9 6,8 7.0 6,3 5.3

Kdrnten 1.3 8.8 71 59 57 7.8 8.8 6,6 7.3 9,6 10,1 9,0 7.4

Oberdsterreich 6,5 5,0 4,0 3.4 3.7 4,1 4,6 3.5 3,6 51 52 4,7 3.8

Salzburg 7.3 5,6 3.7 83 3.0 4,2 4,0 4,0 4,4 4,1 4,5 4,0 3.4

Tirol 8.1 6,5 4,0 4,1 3.0 4,8 4,0 4,9 53 4,0 4,5 3.9 3.5

Vorarlberg 7.7 6,5 5,0 4,8 4,8 5,3 4,8 59 5,4 5,1 5,1 4,8 4,6

Q: Dachverband der Sozialversicherungstréger; Arbeitsmarkiservice Osterreich; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. ¢ RUckfragen: regional@wifo.ac.at
2.16 Staatshaushalt
Ubersicht 37: Staatsquoten
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
In % des Bruttoinlandsproduktes

Staatsquoten

Staatsausgabenquote 52,8 50,9 51,2 51,6 52,4 51,1 50,1 49,3 48,8 48,7 56,8 56,1 52,7

Staatseinnahmenquote 48,4 48,3 49,0 49,7 49,7 50,1 48,5 48,5 48,9 49,2 48,8 50,3 49,5

Abgabenquote Staat und EU
Indikator 4 , 42,0 42,6 43,4 43,5 43,9 42,4 42,5 42,9 43,2 42,7 43,8 43,5
Indikator 2 41,1 41,2 41,9 42,7 42,8 43,2 41,8 41,9 42,3 42,7 42,1 43,3 43,1

Budgetsalden

Finanzierungssaldo (Maastricht)

Gesamtstaat - 44 - 26 - 22 - 20 - 27 - 10 - 15 - 08 0, 0.6 - 80 - 58 - 32
Bund - 33 - 23 - 21 - 20 - 28 - 1,2 - 1,2 - 09 - 01 0.4 - 72 - 52 - 38
Lander . . . . 0.2 - 05 - 04 0.4
Gemeinden - 0.1 - 0.1 0.1 0.2
Wien . . . . . . . . . 0.0 - 02 - 03 0.0
Sozialversicherungstréger 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0.1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 - 0,1

Struktureller Budgetsaldo laut

Europdischer Kommission!) - 32 - 26 - 1.9 - 1.1 - 0.7 - 01 - 12 - 1.1 - 08 - 046 - 49 - 4,6 - 32

Primdrsaldo - 1.5 0.2 0.5 0.7 - 03 1.3 0.5 1.0 1.8 2,0 - 6,6 - 47 - 22

Schuldenstand (Maastricht)

Gesamtstaat 82,7 82,4 81,9 81.3 84,0 84,9 82,8 78.5 741 70,6 82,9 82,3 78,4
Bund 70,9 70,6 73.5 74,2 71,9 68,0 63,9 60,9 71,7 711 68,4
Lander . . . . . . 53 59 6,0 53
Gemeinden 2.3 2,5 2.4 2,2
Wien . . . . . . . 1.9 2.2 25 22
Sozialversicherungstréger 0.5 0.5 0.4 0,3 0.3 0.2 0.3 0.3 0.5 0,3 0,2

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Daten gemdB Maastricht-Notifikation. Indikator 2 ohne, Indikator 4 einschlieBlich imputierter
Sozialbeitréige. L&dnder und Gemeinden ohne Wien. — 1) WIFO-Schétzung auf Basis der mittelfristigen WIFO-Prognose, Parametrisierung gemdaRB der Prognose der
Europd&ischen Kommission. » RUckfragen: andrea.sutrich@wifo.ac.at
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Die letzten 10 Hefte WIFO B MONATSBERICHTE

6/2022 Konjunkturaufschwung verlangsamt sich ¢ Unternehmensinvestitionen wachsen 2022 nur gedédmpft. Ergebnisse der
WIFO-Investitionsbefragung vom Frihjahr 2022 « Digitalisierung in Osterreich: Fortschritt, Breitbandinfrastruktur und die
Rolle der Open-Access-Netze » Schwdcherer Aufschwung in tourismusintensiven Regionen. Die Wirtschaft in den Bun-
desldndern 2021

7/2022 Wirtschaftliche Erholung verliert an Schwung. Prognose fUr 2022 und 2023 ¢ Ukraine-Krieg bremst Erholung Mittel-, Ost-
und SUdosteuropas von der COVID-19-Krise ¢ Qualifizierung als Mittel zur Hebung der Beschaftigungsquote ¢ Herausfor-
derungen und Bestimmungsfaktoren der Wettbewerbsfahigkeit dsterreichischer Industrieunternehmen. Ergebnisse der
WIFO-Industriebefragung 2022

8/2022 Konjunkturindikatoren gehen zurGck ¢ Konjunkturerwartungen verschlechtern sich. Ergebnisse der Quartalsbefragung
des WIFO-Konjunkturtests vom Juli 2022 « Kraftige Erholung der Erfragskraft der 6sterreichischen Sachguitererzeugung
2021 « SchlUsselindikatoren zu Klimawandel und Energiewirtschaft 2022

9/2022 Kraffiger Aufschwung im 1. Halbjahr 2022 « Schadenversicherungen deckten 2021 hohe Schdden aus Naturkatastro-
phen ¢ Die &sterreichische Land- und Forstwirtschaft in einem neuen agrarpolitischen Umfeld ¢ Landwirtschaft und Er-
ndhrungssicherheit im Kontext des Klimawandels

10/2022 Stagflation in Osterreich. Prognose fir 2022 und 2023 « Energiepreisschock tribt auch mittelfristig die Wirtschaftsaussich-
ten. Mittelfristige Prognose 2023 bis 2027 « Verbesserung der Lohnstickkostenposition im Jahr 2021 » Wissensproduktion
und Wissensverwertung in Osterreich im internationalen Vergleich

11/2022 Osterreichs Wirtschaft im Sog des internationalen Konjunkturabschwungs » Abschwung setzt sich fort. Ergebnisse der
Quartalsbefragung des WIFO-Konjunkturtests vom Oktober 2022 « Teuerung und geopolitische Unsicherheit belasten
Tourismus ¢ UnterstUtzungsmaBnahmen fUr Unternehmen zur Abfederung hoher Energiekosten ¢ Welcher Kurs wirkt fOr
wen? Effektivitat der Qualifizierungsférderungen des Arbeitsmarkiservice Osterreich

12/2022 Konjunktur trotzt schlechter Stimmung ¢ Budgetvoranschlag zwischen COVID-19- und Anti-TeuerungsmaBnahmen. Bun-
desvoranschlag 2023 und Mittelfristiger Finanzrahmen 2023 bis 2026 « Das WIFO-Radar der Wettbewerbsfdhigkeit der
dsterreichischen Wirtschaft 2022 « Privatkonkurse in Osterreich. Institutionen, Entwicklung und Charakteristika seit 1995

1/2023 Industriepolitik nach der geopolitischen Zeitenwende » Weltweiter Konjunkturabschwung erfasst Osterreich. Prognose for
2022 bis 2024 « Investitionspldne fUr 2023 deutlich gekUrzt. Ergebnisse der WIFO-Investitionsbefragung vom Herbst 2022
Hohe Unsicherheit pragt Einsch&tzungen privater Haushalte. Ergebnisse einer Befragung zu den Themen "Teuerung”,
"Heizen", "Kreditfinanzierung" und "Sparen”

2/2023 Entspannung auf den Energiemdrkten verbessert die Unternehmensstimmung e Leichte Verbesserung der Konjunkturein-
schatzungen zu Jahresbeginn. Ergebnisse der Quartalsbefragung des WIFO-Konjunktfurtests vom Janner 2023 « Europdi-
sches Bauwesen steht vor Stagnation. Euroconstruct-Prognose bis 2025 » Krieg mit anderen Mitteln

3/2023 Schwache Baukonjunktur belastet die Wirtschaftsentwicklung ¢ Europdische Wirtschafts- und Fiskalpolitik 2022/23. GroBe
Herausforderungen durch Inflation und Energiekrise * Standortqualitat und Vertrauen in &ffentliche Institutionen. Execut-
ive Opinion Survey 2022 «Osterreichs Industrieproduktion im Landervergleich » Kohlenstoffsequestrierung in Osterreichs
Acker- und Grinlandbdden. Bedeutung und 6konomische Effekte ausgewdhlter MaBnahmen
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