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Osterreichische Wirtschaft expandiert mittelfristig
nur schwach

Update der mittelfristigen Prognose 2024 bis 2028

Josef Baumgartner, Serguei Kaniovski, Hans Pitlik

o Osterreichs Wirtschaft schrumpfte 2023 um 0,8% (real). Nach einer Stagnation 2024 (+0,2%) wird das BIP
2025 um 1,8% wachsen. In den Folgejahren verlangsamt sich das Wachstum der internationalen Ent-
wicklung folgend und erreicht 2028 das Trendwachstum von rund 1%.

e Infolge der zunehmenden Arbeitskréfteknappheit geht die Arbeitslosenquote bis 2028 auf voraussicht-
lich 5,7% zurick.

e Die Inflationsrate lag 2023 bei 7,8%. In den Prognosejahren sinkt die Inflation zwar deutlich, der EZB-Ziel-
wert von 2% dUrfte aber erst 2027 erreicht werden.

e Das jahrliche Budgetdefizit wird im Prognosezeitraum bei knapp 3% des BIP liegen.

e Die Staatsverschuldung nimmt bis 2028 um rund 85 Mrd. € zu. Da das nominelle BIP mit +3%% p. a.
schwdacher wachst als die Staatsschuld (+4%4% p. a.), steigt die Schuldenquote bis 2028 um 1% Prozent-
punkte auf 78% der Wirtschaftsleistung.

Vergleich der mittelfristigen WIFO-Prognosen zur Entwicklung
des realen Bruttoinlandsproduktes in Osterreich
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Die &sterreichische Wirtschaft erlebte 2020 die schwerste Rezession seit der Nach-
kriegszeit (-6,6%). Nach einem kraftigen Rebound (2021 +4,2%, 2022 +4,8%)
schrumpfte sie infolge des Ukraine-Krieges und der Energiekrise erneut

(2023 -0,8%). 2024/2028 erreicht das BIP-Wachstum 1Y% p. a. (Q: Statistik Austria,
WIFO-Berechnungen).
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Osterreichische Wirtschaft expandiert mittelfristig nur
schwach. Update der mittelfristigen Prognose 2024 bis 2028

BegUnstigt durch den internationalen Aufschwung erholt
sich die Osterreichische Wirtschaft langsam von der Rezes-
sion 2023 (-0,8%). Fur 2025 erwartet das WIFO ein reales
Wirtschaftswachstum von 1%4%. FUr 2024/2028 wird ein
durchschnittlicher BIP-Zuwachs von 1% p. a. prognostiziert
(@ 2010/2019 +1,5% p. a.). Der demografische Wandel ver-
stérkt im Prognosezeitraum die Arbeitskrafteknappheit. Dies
frObt einerseits die Wachstumsaussichten, verringert jedoch
andererseits die Arbeitslosigkeit: Die Arbeitslosenquote wird
bis 2028 auf voraussichtlich 5,7% zurickgehen (2024: 6,7%).
Der seit Ende 2021 beobachtete kraftige Preisauftrieb

(@2 2022/23 +8'4% p. a.) verlangsamt sich Uber den Progno-
sehorizont deutlich (2024: 3,8%) und erreicht 2027 das 2%-
Ziel der EZB. Die Defizitquote liegt 2024/2028 bei durch-
schnittlich knapp 3% des nominellen BIP; die Staatsschuld
steigt von 76'2% auf gut 78% des BIP.

Austria's Economy will only Expand Weakly in the Medium
Term. Update of the Medium-term Forecast of the Austrian
Economy 2024 to 2028

Boosted by the international upturn, the Austrian economy
is slowly recovering from the recession in 2023 (-0.8 per-
cent). WIFO expects real economic growth of 1% percent
for 2025 and average GDP growth of 1% percent p.a. for
2024-2028 (& 2010-2019 +1.5 percent p.a.). Demographic
change will exacerbate the shortage of labour force in the
forecast period. While this will dampen growth prospects, it
will also curb unemployment: the unemployment rate is ex-
pected to fall to 5.7 percent by 2028 (6.7 percent in 2024).
The strong inflation observed since the end of 2021

(@ 2022-23 +8'4 percent p.a.) will slow significantly in the
forecast period (2024: 3.8 percent) and reach the ECB's

2 percent target in 2027. The deficit ratio averages just un-
der 3 percent of nominal GDP in 2024-2028; government
debt rises from 762 percent to just over 78 percent of GDP.

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

Der vorliegende Beitrag basiert auf der kurzfristigen WIFO-Konjunkturprognose vom Marz 2024 fUr die Jahre 2024 und 2025
(Scheiblecker & Ederer, 2024, in diesem Heft). Die Annahmen zur internationalen Entwicklung wurden am 4. Mdarz 2024
festgelegt. Weitere Informationen zur Entwicklung im Inland, die bis zum 20. Md&rz 2024 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.
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1. Internationale Rahmenbedingungen

1.1 Annahmen zur Energiepreisentwicklung

Energie bleibt mittelfris-
tig teurer als vor den

Prognosen der Wirtschaftsentwicklung wer-
den derzeit wesentlich von den Annahmen

flieBen wird!). Aus Konsistenzgrinden bleibt
diese Annahme auch fUr die Fortschreibung
der Prognose fUr den Zeitraum 2025/2028
aufrecht. Mittelfristig wurde jedoch ein deut-

Energiepreisschocks:
Erdgas dirfte 2024/2028
12-mal so viel und
Strom rund 1%-mal so
viel kosten wie noch
2018/2019.
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zum weiteren Verlauf des Ukraine-Krieges,
des Nahost-Konflikts und zur Entwicklung der
europdischen Energieimporte aus Russland
bestimmt. In seiner kurzfristigen Konjunkfur-
prognose vom Mdarz 2024 (Scheiblecker &
Ederer, 2024) unterstellte das WIFO, dass
auch nach 2024 weiterhin russisches Erdgas
Uber die Ukraine (Transgas-Trasse) in die EU

) In der ersten Jahreshdlfte 2021 hatte die EU wo-
chentlich noch rund 3.000 Mio. m? russisches Erdgas
importiert. 2023 waren es 500 Mio. m* und im |. Quartal
2024 rund 600 Mio. m® pro Woche (Zachmann et al.,
2024). Trotz der AnkUndigung der Ukraine, die Gaslie-
fervertr&ge mit Russland nach 2024 nicht mehr zu ver-

licher RUckgang des Anteils russischen Erd-
gases im importierten Energiemix unterstellt
(Austria Energieagentur, 2022).

Der Ausblick fUr die europdische und die
Osterreichische Wirtschaft hat sich seit der
letzten mittelfristigen Prognose vom Oktober
2023 (Baumgartner et al., 2023b) eingetribt.

l&dngern, geht das WIFO in seiner Konjunkturprognose
fUr 2024/25 (Scheiblecker & Ederer, 2024) davon aus,
dass der Fluss russischen Gases in die EU von einem
nicht-ukrainischen Operator durchgefUhrt und seitens
der Ukraine weiter ermdglicht wird.
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Abbildung 1 vergleicht die derzeit unter-
stellte Preisentwicklung fUr Rohdl, Erdgas und
Strom mit den Preispfaden, die frUheren

Abbildung 1: Energiepreise

mittelfristigen WIFO-Prognosen zugrunde
lagen?).

Monatliche Entwicklung internationaler Notierungen
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Q: HWWI, IWF, European Energy Exchange, Intercontinental Exchange, Macrobond. Hellblauer Bereich . . . + Standardabweichung, berechnet aus
vergangenen Abweichungen zwischen den Spofpreisen und den Futures-Werten.

FUr Rohol basieren die Preiserwartungen fir
2024/2028 auf den (durchschnittlichen)
Markterwartungen laut den Notierungen der
Futures-Kontrakte. Das WIFO unterstellt fUr
2024 einen Roholpreis von 80 $ je Barrel
(Brent). Bis 2028 wird ein Rickgang auf 70 $
je Barrel erwartet. FUr Erdgas und Strom lie-
gen dem Preispfad 2024/2028 ebenfalls die
(durchschnittlichen) Markterwartungen laut
den Futures-Notierungen zugrunde. Die
GroBhandelspreise sind seit Oktober 2022
drastisch gesunkens) und auch die Erwartun-
gen zur mittelfristigen Preisentwicklung ha-
ben inzwischen deutlich nachgegeben4).
FUr 2024 rechnet das WIFO im Vorjahresver-

2) FUr die mittelfristige Prognose vom Oktober 2023
wurden die Annahmen zur internationalen Energie-
preisentwicklung Anfang September getroffen; fUr die
vorliegende Neuberechnung wurden sie Ende Feb-
ruar 2024 festgelegt.
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gleich mit einem kraftigen RUckgang der
GroBhandelspreise fUr Erdgas (-34%) und
Strom (Base -33%). In den Folgejahren dirf-
ten sie in etwa stagnieren. Energie wird je-
doch auch mittelfristig teurer bleiben als vor
dem Energiepreisschock 2021: Erdgas dUrfte
im europdischen GroBhandel 2024/2028
durchschnittlich 1%-mal so viel, Stfrom 1%-
mal so viel kosten wie im Zeitraum 2018/19.
In den USA durften die GroBhandelspreise
fUr Erdgas dagegen unter dem Niveau vor
der COVID-19-Pandemie zu liegen kommen.
Damit wird sich der Wettbewerbsnachteil Eu-
ropas gegenuber den USA, der im Besonde-
ren die energieintensive Industrie betrifft,

3) Im September 2022 waren die Erdgaspreise noch
fast 72-mal und die Strompreise 5%-mal so hoch wie
im Februar 2024.

4) Im Oktober 2022 waren die Preiserwartungen fur
Erdgas und Strom fUr 2024 2V%- bis 2%-mal, fOr 2025 13-
mal und fur 2026 12-mal so hoch wie in der vorliegen-
den Prognose.
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Die EZB dirfte ihre Geld-
politik ab Mitte 2024
wieder lockern. Der
Dreimonatszinssatz wird
bis zum Ende der Prog-
noseperiode auf 2'2%
zurickgehen.

zwar verringern, aber Uber den gesamten
Prognosehorizont bestehen bleiben.

1.2 Geldpolitik und Wechselkurse

Hinsichtlich der Geldpolitik in den USA und
im Euro-Raum erwartet das WIFO ab Mitte
2024 wieder einen RUckgang der Zinssatze
(Abbildung 2). Im Euro-Raum sinkt der Drei-
monatszinssatz annahmegemdaB von 3,8%

Abbildung 2: Monetdre Rahmenbedingungen

Leitzinssdtze

(2024) auf 2% (2028). Die Sekund&rmarkt-
rendite auf 10-j&hrige deutsche Bundesanlei-
hen geht von 3% auf 2% zurbck. Der Wech-
selkurs des Dollar gegenuber dem Euro
bleibt auf Basis der beschriebenen Wachs-
fums- und Zinsentwicklung in den USA und
im Euro-Raum nahezu konstant (2024: 1,08 $,
2028: 1,12 $ je Euro).
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Q: Europdische Zentralbank, Federal Reserve Bank, Oxford Economics, WIFO-Berechnungen.
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1.3 Annahmen zur internationalen
Konjunktur

In den finf fir die osterreichische Exportwirt-
schaft wichtigsten Ldndern bzw. Landergrup-
pen wuchs das reale BIP 2022 um 3,3%

(@ 2010/2019 +2,1% p. a.). Belastet von den
Energiepreisschocks, der Wende in der
Geldpolitik und der inflationsbedingt schwa-
cheren Kaufkraft der privaten Haushalte
fribte sich die Konjunktur in Europa ab Mitte
2022 ein. Mit dem unterstellten RUckgang
der Energiepreise und der Verbesserung der
Finanzierungsbedingungen sollte verzégert

5) FUr die Jahre 2024/25 wurden die Annahmen zur
Entwicklung der internationalen Wirtschaft von
Scheiblecker & Ederer (2024) Gbernommen. FUr die
Periode 2026 bis 2028 basieren sie auf einer durch das

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

auch das Wachstum der finf wichtigsten Ex-
portmdarkte wieder etwas anziehen. Bis 2025
erreicht es 2% p. a., um sich in den Folgejah-
ren an den Trendoutput anzundherns).

FUr den Euro-Raum erwartet das WIFO 2024
ein Wirtschaftswachstum von 0,7%, das 2025
auf 1,7% zunimmt und sich bis zum Ende des
Prognosezeitraumes auf das Trendwachstum
von 1Y% abschwdcht. In den MOEL 5 dUrfte
das BIP 2024 um 2% und 2025 um gut 3%
wachsen. In den Folgejahren wird sich der
Zuwachs auf etwas Uber 2% p. a. verlangso-
men (Abbildung 3).

WIFO angepassten Variante der Welfprognose von
Oxford Economic Forecasting (Global Economic Fore-
cast, Basisszenario) vom 21. Februar 2024.
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Ubersicht 1: Internationale Konjunktur

@ 2010/ @2019/ @2024/ 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
2019 2023 2028
BIP real, Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Euro-Raum +1,4 +1,0 +13 +3,4 +0,4 +0,7 +1,7 +1,5 +1,3 + 1,2
MOEL 5') +32 + 272 +25 + 4,2 +0,0 +22 +3,1 +27 +23 +22
USA + 2.4 + 2,1 +1.9 +1.9 + 2,5 + 23 +1.7 +1.9 +1.8 + 1,7
Schweiz +1.9 +1,5 + 1.5 + 26 +07 +1.3 + 1.5 +1.8 + 1,6 +1.4
China +77 + 4,9 + 4,0 + 3.0 + 5.2 + 4,4 + 4,0 + 3.8 +3.8 +3.8
Insgesamt, exportgewichtet?) + 2,1 + 1,5 + 1,7 + 3.3 +0,8 + 1.3 + 2,0 +1.8 + 1,6 + 1,5
Annahmen zur Prognose
Erddlpreis, Brent $ je Barrel 80 72 74 99 82 80 75 73 71 70
Erdgaspreis, Dutch TTF € je MWh 46 27 121 41 27 29 28 27 26
Strompreis Osterreich

Base €je MWh 109 70 262 102 69 78 71 66 65

Peak € je MWh . 115 78 276 104 74 86 80 76 76
Wechselkurs $je€ 1.23 1,12 1,10 1,05 1,08 1,08 1,08 1,10 1,12 1,12
Internationale Zinssatze

Dreimonatszinssatz in % 0.2 0.5 2.9 0.3 3.4 3.8 3.1 2,6 2.4 2,4

Sekunddrmarkirendite Deutschland in% 1.1 0,5 2,5 1.1 2.4 3.1 2,9 2.3 2.1 2.1

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

chischen Exportanteilen.

Abbildung 3: Angenommene Wirtschaftsentwicklung in vier wichtigen Handelspartnerregionen
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In den fir die 6sterrei-
chische Exportwirtschaft
wichtigsten Partnerlan-
dern beschleunigt sich
das Wirtschaftswachs-
tum von 0,8% (2023) auf
2% (2025). Danach
schwdcht es sich leicht
ab.

Das Wachstum des pri-
vaten Konsums profitiert
nach einer Schwdche-
phase (2023 -'2%) von
der Verbesserung der
Konjunktur und zieht bis
2025 auf 2% an. Bis 2028
schwdcht es sich auf
12% ab.
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Chinas Wirtschaft nahm 2023 nach dem
Ende der COVID-19-bedingten Lockdowns
wieder Fahrt auf (+5,2%). Bis 2028 wird ein
j@hrlicher BIP-Zuwachs von 4% erwartet. Die
Wirtschaft der USA h&ngt kaum von russi-
scher Energie ab, weshalb die Abwdrtsrevisi-
onen durch den Ukraine-Krieg schwécher
ausfielen. Zudem profitieren die USA weiter-
hin von der Verlagerung der europdischen
Energienachfrage (FlUssiggas — LNG) und
energieintensiver Produktionsprozesse nach
Ubersee. Konjunkturbelebend wirken die
noch immer starken fiskalpolitischen Impulse
(Anfi-Inflation Act, Creating Helpful Incenti-
ves to Produce Semiconductors — CHIPS and
Science Act), die insbesondere die Investi-

tionstatigkeit stGtzen. Vor diesem Hinter-
grund wird die Wirtschaft der USA im Zeit-
raum 2024/2028 um durchschnittlich 1,9%
p. a. wachsen.

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
Landergruppe 2024 um 1% zu. Bis 2025 be-
schleunigt sich das Marktwachstum auf rund
2% und schwdcht sich in den Folgejahren
leicht ab.

2. Prognose der Wirtschaftsentwicklung in Osterreich

2.1 Gesamtwirtschaftliche Nachfrage

Aufbauend auf der kurzfristigen Konjunktur-
prognose fur 2024 und 2025 (Scheiblecker &
Ederer, 2024, in diesem Heft) und auf Basis
der Annahmen zur internationalen Entwick-
lung (Kapitel 1) sowie zur Fiskalpolitik in Oster-
reich (Kapitel 2.5) fUr die Jahre 2026 bis 2028
wird die wirtschaftliche Entwicklung bis 2028
prognostiziert. Es handelt sich um eine mo-
dellgestitzte 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 Nettoreallohne pro Kopf steigen 2024 um
4,4%. Getfragen wird der Anstieg zum einen
durch kraftige Lohnerhdhungen und zum
anderen durch fiskalische MaBnahmen (Aus-
gleich der kalten Progression, Senkung der
3. Tarifstufe der Einkommensteuersatze im
Rahmen der 6kosozialen Steuerreform
2022/2024). Die Entwicklung der Nettoldhne,
die MaBnahmen zur Abfederung der Teue-
rung fUr private Haushalte mit niedrigem Ein-
kommen (Indexierung von Sozialleistungen,
Heiz- und Wohnkostenzuschisse) und die In-
flationsentwicklung bestimmen den Verlauf
des real verfugbaren Haushaltseinkommens.
Es steigt 2024 um 2,6% und in den Folgejah-
ren um durchschnittlich 1'2% p. a.
(2025/2028). Die etwas starkere Ausweitung
des privaten Konsums (2025/2028 +1%:%

p. a.) ergibt sich aus dem RUckgang der
Sparquote von 9%% 2024 auf 8% 20287).

$) Im Allgemeinen werden nur bereits beschlossene
Gesetze und Verordnungen berUcksichtigt. Unter be-
stimmten Umst&nden wird von dieser Regel abgewi-
chen (daher semi-restriktiv): Erstens dann, wenn der
Verhandlungs- oder Gesefzwerdungsprozess bereits
weit fortgeschritten ist (Gesetzesentwirfe in Begutach-
tung, in manchen Fallen auch MinisterratsbeschlUsse,
wenn fUr deren Umsetzung eine stabile Mehrheit im
Parlament sehr wahrscheinlich erscheint), und zwei-
tens dann, wenn zur betreffenden Regelung sowohl
ein klarer Zeitplan und auch hinreichend detaillierte

Die Warenexporte entwickeln sich Gblicher-
weise im Einklang mit der internationalen
Konjunktur. FUr 2024 erwartet das WIFO fUr
die wichtigsten Zielregionen ein Markt-
wachstum von 1%%. Die Exporte (i. w. S.) le-
gen 2024 lediglich um 1%4% zu (Ubersicht 3),
wobei die Reiseverkehrsexporte stUtzend wir-
ken (+2%). Die Erholung der Weltwirtschaft
wird auch den (Waren-)Export beleben:
2024/2028 wachsen die Exporte (i. w. S.) um
2'4% p. a. (real). Die Entwicklung der Importe
i. w. S. hdngf von der Inlandskonjunktur, den
Exporten sowie der Nachfrage nach Investi-
tions- und dauerhaften Konsumgutern ab. In
den Jahren 2024 bis 2028 betragt das Im-
portwachstum voraussichtlich 2% p. a. Der
Uberschuss im AuBenbeitrag verringert sich
dadurch von knapp 3% (2024) auf 22% des
nominellen BIP (2028).

Die Ausriistungsinvestitionen (einschlieBlich
sonstiger Anlageinvestitionen) dUrften 2024
um Y% schrumpfen, da die Produktion von
IndustriegUtern in der ersten Jahreshdlfte
stagniert. 2025 werden sie aufgrund der in-
ternationalen Konjunkturerholung, des RUck-
gangs der Zinssatze sowie des Kérperschaft-
steuersatzes und begunstigt durch den
(Oko-)Investitionsfreibetrag wieder um 2%%
wachsen. Der Umstieg auf eine COz-&rmere
Produktionsweise erfordert zwar verstarkte In-
vestitionen in die Energiewende, wegen der
hohen geopolitischen Unsicherheit und des
Anstiegs der LohnstUckkosten (siehe Kapi-
tel 2.4) durfte jedoch insbesondere die In-
dustrie zurUGckhaltend investieren, da das
schwierige Umfeld in Europa (Energiepreise,
Lohnkosten) die Wettbewerbsfahigkeit be-
einfréchtigt.

Informationen vorliegen, die eine quantitative Ein-
schatzung erméglichen.

7) In der Zwischenkrisenperiode 2010/2019 lag die
durchschnittliche Sparquote bei 7%4%. In diesen Zeit-
raum fiel auch die Euro-Schuldenkrise mit einer Zu-
nahme der Zinsdifferenzen in den sudlichen Euro-L&n-
dern, auf die die EZB mit einer deutlichen Ausweitung
des "Quantitative Easing" (direkte Offenmarktkdufe
von hauptséchlich langfristigen staatlichen Wertpa-
pieren durch das Europdische System der Zentralban-
ken - ESZB) reagierte.
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Ubersicht 2: Hauptergebnisse der mittelfristigen Prognose fir Osterreich

@ 2010/ @ 2019/ @ 2024/ 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
2019 2023 2028
Verdnderung in % p. a.
Bruttoinlandsprodukt
Real + 1,5 +0,5 +1,2 + 4,8 -08 + 0,2 +1.8 + 1.4 +1,2 + 1,1
Nominell +33 + 4,4 + 3.8 +104 + 67 + 4,6 + 4,4 + 3.9 + 3.3 +29
Verbraucherpreise + 1,9 + 4,4 + 2,6 + 8,6 +78 + 3.8 + 2,7 + 2.4 + 2,1 + 2,0
BIP-Deflator + 1.7 +3.8 + 26 +53 +7.6 + 4,4 + 26 +24 +20 + 17
Lohn- und Gehaltssumme!) 1+ 33 + 52 + 4,7 +79 + 9.1 + 82 +52 + 89 + 33 + 80
Pro Kopf, real?) + 0,2 -03 + 1,2 - 36 -00 + 39 + 1.4 +0,5 +0.3 +0.2
Unselbsténdig Beschdaftigte laut VGR3) + 1.9 £ 1,1 +0.38 + &l +1.2 + 09 +1,0 +09 + 0.8 +0.8
Unselbsténdig aktiv Beschdaftigte) + 1.4 +1,2 +08 + 3.0 +1.2 + 0.4 + 1,1 +1,0 +0.8 +0.38
In %
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen?) 5.6 5.4 5.2 4,8 5,1 55 5.4 52 5,1 5.0
In % der unselbsténdigen Erwerbspersonen 7.8 7.6 6,2 6,3 6,4 6,7 6,5 6.2 59 5.7
In % des BIP
AuBenbeitrag 3.3 2,3 2,7 0.5 2,8 2,9 2,9 2,8 2,6 2.4
Finanzierungssaldo des Staates laut Maastricht-Definition - 1,6 -38 -29 -35 -24 -29 -27 -27 -29 -30
Zyklisch bereinigter Budgetsaldo
Methode der Europd&ischen Kommission¢) - 1.6 - 34 -27 - 44 -2, -22 - 26 - 26 -28 -30
WIFO-Methode?) - 17 -35 - 26 - 44 -20 -21 -24 - 26 -28 -30
Struktureller Budgetsaldo
Methode der Europdischen Kommission¢) - 1.3 - 3.4 - 27 - 4,4 - 21 - 22 - 26 - 26 - 28 - 30
WIFO-Methode?) - 1.4 - 35 - 26 - 4,4 -20 - 21 - 24 - 26 - 28 - 30
Staatsschuld 80.3 78,2 77,1 78,4 76,4 76,5 76,7 76,8 77,2 781
In % des verfGgbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte 7.8 10,0 9.2 9.2 8,6 9.8 9.4 9.2 9.0 8.6
Verdnderung in % p. a.
Trendoutput, real
Methode der Europd&ischen Kommission¢) + 1,0 +1,0 + 0,9 + 1.1 +1,2 + 0,9 + 0,9 + 1,0 + 0,9 + 1,0
WIFO-Methode’) + 1,0 + 1,1 + 1,1 + 1.5 +1,2 +1,0 + 1,0 + 1,1 + 1,1 + 1,1
In % des Trendoutputs
Outputlicke, real
Methode der Europdischen Kommissioné) -0.0 -08 -04 + 1,6 -05 -12 -03 -02 -0 + 0,0
WIFO-Methode?) +0,1 -05 -04 + 1.4 - 06 - 14 -05 -02 -0, - 0,1

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

2) Beschdaftigungsverhdltnisse laut VGR, deflationiert mit dem VPI. — 3) Beschdaftigungsverhdltnisse. — 4) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdlinis, die
Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten. — %) Laut Eurostat (Labour Force Survey). — ¢) WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-Prognose
vom Mdarz 2024, Parametrisierung gemdaB der Prognose der Europdischen Kommission vom November 2023. - 7) WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-
Prognose vom Mdrz 2024 gemdB Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit stérkerer Glattung des Trendoutputs und ohne

SchlieBungsrestriktion fUr die Outputlicke.

Die Abschwdchung der Baukonjunktur halt
auch 2024 noch an (Bavinvestitionen —4%).
Sie betrifft vor allem den Wohnbau: wegen
der hohen Inflation schrumpften 2023 die
real verfUgbaren Haushaltseinkommen,
wdhrend die verschdarften Kreditvergabere-
geln - die Kreditinstitute-lmmobilienfinanzie-
rungsmaBnahmen-Verordnung (KIM-VO) ist
noch bis Mitte 2025 in Kraft — und die gestie-
genen Kreditzinssdtze die Finanzierung von
Wohnraum Uber den gesamten Progno-
sehorizont deutlich erschweren. Beides
dédmpft die Wohnbaunachfrage (Baum-
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gartner et al., 2023a). Ab 2025 erwartet das
WIFO wegen der allgemeinen Konjunkturbe-
lebung und aufgrund von Nachholeffekten
eine leichte Erholung der Bauinvestitionen
(@ 2026/2028 +1'4% p. a.). Auch die von der
Bundesregierung beschlossene Wohnbauini-
fiative sollte ab 2025 zunehmend stimulie-
rend wirken. Im privaten Bereich sind die In-
vestitionen in die Energiewende zu einem
betrdchtlichen Teil (Tief-)Bauinvestitionen.
Dies durfte ebenso die Baunachfrage stabili-
sieren.
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Auf die Rezession im
Jahr 2023 (BIP

real -0,8%) folgen 2024
eine Stagnation (+':%)
und 2025 eine verhal-
tene Erholung (+1%:%).
Bis 2028 lasst das Wirt-
schaftswachstum im Ein-
klang mit der internatio-
nalen Entwicklung auf
1% nach.

Auf Grundlage der dargestellten Entwick-
lung der Nachfragekomponenten wird die
Osterreichische Gesamtwirtschaft 2024 stag-
nieren und 2025 um 1%:% wachsen. In den
Folgejahren schwdécht sich das Wirtschafts-
wachstum im Einklang mit dem internationa-
len Konjunkturverlauf ab und betrédgt zum
Ende des Prognosezeitraumes rund 1%. Auf-
grund der herausfordernden Wettbewerbssi-
tuation in den exportorientierten Sektoren
wird die Wirtschaft in Osterreich etwas
schwdcher wachsen als im Durchschnitt des
Euro-Raumes (-0,1 Prozentpunkt p. a.).

Ubersicht 3: Komponenten der realen Nachfrage

2.2 Trendoutput und Outputlicke

Der Trendoutput beschreibt das mittelfristige
Produktionspotenzial einer Volkswirtschaft
bei stabiler Inflation und Vollbeschaftigung.
Die Outputlicke als relative Abweichung
des realen BIP vom Trendoutput ist ein Mal
fUr die gesamtwirtschaftliche Kapazitétsaus-
lastung. Das Wachstum der Gesamftfaktor-
produktivitat (TFP) entspricht jenem Beitrag
zum Trendwachstum, der durch den Einsatz
von Arbeit und Kapital nach konjunktureller
Bereinigung nicht erkl@rt werden kann.

@ 2010/ @ 2019/ @ 2024/ 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
2019 2023 2028
Verdnderung in % p. a.
Konsumausgaben
Private Haushalte!) + 09 + 0,2 + 1,6 + 57 - 03 + 1,2 + 2,1 + 1,8 + 1,6 + 14
Staat + 08 + 1,6 + 07 + 0,0 - 04 + 0.3 + 0.8 + 07 + 08 + 0.9
Bruttoanlageinvestitionen + 2,6 + 0,5 + 08 + 0,1 - 24 - 20 + 22 + 1,7 + 1,2 + 1,0
AusrUstungen?) + 3.9 + 20 + 1.3 + 20 + 0.7 - 03 + 28 + 1.8 + 1.2 + 1,1
Bauten # 1,1 - 1.3 + 0.2 - 20 - 59 - 40 + 1.9 + 1.6 + 1,2 + 1.0
Inldndische Verwendung + 1.4 + 0.3 + 1.3 + 29 - 1.8 + 04 + 1.9 + 1,6 + 1.4 + 1.2
Exporte + 4,4 + 24 + 23 +11,2 - 0.2 + 1.2 + 3.3 + 25 + 23 + 22
Importe + 4,2 + 22 + 2,6 + 7.9 - 1.8 + 1.6 + 3.5 + 2.8 + 2,6 + 24
Bruttoinlandsprodukt + 1,5 + 05 + 1,2 + 48 - 08 + 0,2 + 1.8 + 1,4 + 1,2 + 1,1
Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. - ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. - 2) EinschlieBlich militérischer Waffensysteme

und sonstiger Anlagen.

Das erwartete reale BIP-
Wachstum wird erst ab
2025 Uber dem Trend-
wachstum (laut WIFO-
Methode) von 1,1% pro
Jahr liegen. Die Output-
licke (2024 -1,4%) ver-
ringert sich bis 2028

auf -0,1%.
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Die Europdische Kommission schatzt den
Trendoutput mit einem Produktionsfunktions-
ansatz, der Konjunkturschwankungen auf
dem Arbeitsmarkt und die gesamtwirtschaft-
liche Kapazit&tsauslastung bericksichtigt
(Havik et al., 2014; Hristov et al., 2017). Die
WIFO-Schatzung des Trendoutputs nach der
Methode der Europdischen Kommission er-
folgt mittels konometrischer Verfahren auf
Basis der Volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nung (ESVG) fUr 1976/2023 und der kurzfristi-
gen WIFO-Prognose fUr 2024/25. Sie ergibt fir
2024/2028 ein durchschnittliches Trend-
wachstum von 0,9% p. a. (Ubersicht 4). Da-
mit ist es um 0,1 Prozentpunkt geringer als
laut mittelfristiger WIFO-Prognose vom Okto-
ber 2023 (Baumgartner et al., 2023b). In ihrer
eigenen Prognose vom November 2023
schatzte die Europdische Kommission das
Trendwachstum in Osterreich auf 1,1% p. a.
(@ 2024/2028; Europdische Kommission,
2023). In beiden Schatzungen ist die Output-
lUcke seit 2023 negativ, was auf eine Unter-
auslastung der Gesamtkapazitét hinweist.
Die aktuelle WIFO-Schétzung unterstellt for
2024 ein nur schwaches Wirtschaftswachs-
tum. Dies fUhrt im Vergleich zur Herbst-Prog-
nose der Europdischen Kommission (-0,5%)
zu einer deutlich gréBeren negativen Out-
putlicke von -1,2% des Trendoutputs. Die Er-
holung im Jahr 2025 verringert die Outputli-
cke auf -0,3% des Trendoutputs, womit die
beiden Schatzungen wieder konvergieren.

Danach schlieBt sich die Outputlicke ge-
maB der technischen Annahme der Européi-
schen Kommission schrittweise.

Das schwdchere Wachstum des Trendout-
puts laut WIFO-Schdtzung geht auf einen
geringeren Beitrag des Arbeitsvolumens zu-
rick. Ubersicht 4 zerlegt die Entwicklung des
Trendoutputs in die Beitrdge der TFP, des Ar-
beitseinsatzes und des Kapitalaufbaus. In
der WIFO-Schdatzung ist der Beitrag des Ar-
beitseinsatzes um 0,2 Prozentpunkte niedri-
ger als in der Prognose der Europdischen
Kommission, jener der TFP ist um 0,1 Prozent-
punkt héher, der Beitrag durch den Kapital-
aufbau ist gleich.

Die WIFO-Schatzung gemdB der Methode
der Europdischen Kommission unterstellt eine
SchlieBung der OutputlUcke bis zum Ende
des Prognosezeitraumes (Abbildung 5). In ei-
ner alternativen Sché&tzung ermittelt das
WIFO eine Outputlicke, wie sie sich aus der
mittelfristigen BIP-Prognose und dem ge-
schatzten Trendoutput endogen ergibt. Dar-
Uber hinaus werden in dieser Variante die Er-
werbsquote und die durchschnittlich geleis-
teten Arbeitsstunden starker geglattet, um
die Prozyklizitat des geschdatzten Produktions-
potenzials zu verringern (Maidorn, 2018; EU
Independent Fiscal Institutions, 2019, 2022).
Diese Schatzung gemdB WIFO-Methode
ergibt ein etwas kraftigeres durchschnitt-
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liches Trendwachstum von 1,1% p. a.
(2024/2028). Da das prognostizierte BIP-
Wachstum ab 2025 Uber dem Trendwachs-

tum liegt, geht die Outputlicke von -1,0%
des Trendoutputs in den Jahren 2024/25
auf -0,1% 2028 zurGck.

Ubersicht 4: Beitrag der Inputfaktoren zum Wachstum des Trendoutputs

@ 2010/ @2019/ @ 2024/ 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
2019 2023 2028

Methode der Europdischen Kommission')

BIP, real (implizit) Verdnderungin% p.a. + 1,5 + 0,9 + 1,0 + 4,8 - 08 + 02 + 1.8 + 1,0 + 1,0 + 1.1

Trendoutput Verdnderungin% p.a. + 1,0 + 1,0 + 09 + 1,1 + 1,2 + 0,9 + 0,9 + 1,0 + 0,9 + 1,0
Arbeit Prozentpunkte + 0,2 + 0,2 + 0,2 + 0.3 + 0,5 + 0.3 + 0.2 + 0.2 + 0,1 + 0,1
Kapital Prozentpunkte + 0,5 + 05 + 0,4 + 0,5 + 0.4 + 04 + 04 + 04 + 04 + 0.4
Gesamte Faktorproduktivitat Prozentpunkte + 0,3 + 0,2 + 0,4 + 03 + 0,2 + 0,2 + 03 + 0,4 + 04 + 0,5

Outputlicke, real in % des Trendoutputs - 0,0 - 08 - 04 + 1,6 - 05 - 1.2 - 03 - 02 - 01 + 0,0

WIFO-Methode?)

BIP, real Verdnderungin % p.a. + 1,5 + 0,5 + 1,2 + 4.8 - 08 + 02 + 1.8 + 1.4 + 1.2 + 1.1

Trendoutput Verdnderungin% p.a. + 1,0 + 1,1 + 1,1 + 1.5 + 1,2 + 1,0 + 1,0 + 1.1 + 1.1 + 1.1
Arbeit Prozentpunkte + 0,2 + 0.4 + 0,3 + 0,7 + 0,6 + 0.3 + 0.3 + 0.3 + 0.3 + 0.3
Kapital Prozentpunkte + 0,5 + 05 + 0,4 + 0.5 + 0.4 + 04 + 04 + 04 + 04 + 0.4
Gesamte Faktorprodukfivitat Prozentpunkte + 0,3 + 0,2 + 04 + 0.3 + 0.2 + 0.2 + 0.3 + 04 + 04 + 04

Outputlicke, real in % des Trendoutputs  + 0,1 - 05 - 04 + 1.4 - 06 - 14 - 05 - 02 - 01 - 0.1

Schatzung der Europdischen Kommission (Herbst 2023)

BIP, real Ver@nderungin % p.a. + 1,5 + 0,6 + 1,2 + 4,8 -05 + 1,0 + 1,3 + 1,2 + 1,1 + 1,1

Trendoutput Verdnderungin% p.a. + 1,0 + 1,0 + 1,1 + 1.1 + 1.1 + 1.1 + 1.1 + 1,1 + 1,1 + 1,1
Arbeit Prozentpunkte + 0,2 + 0,3 + 0,4 + 0,4 + 0,5 + 0,5 + 0,5 + 0,4 + 03 + 0,3
Kapital Prozentpunkte + 0,5 + 0,5 + 04 + 0,5 + 0.4 + 0.4 + 0.4 + 0.4 + 0.4 + 0.4
Gesamte Faktorprodukfivitat Prozentpunkte + 0,3 + 0,2 + 0,3 + 0.2 + 0,1 + 0.2 + 0.2 + 0.3 + 03 + 0.4

Outputlicke, real in % des Trendoutputs - 0,1 - 09 - 02 + 1,2 - 0.4 - 0,5 - 02 - 02 - 0.1 + 0,0

Q: Europdische Kommission, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. - ') WIFO-Schdatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Mdarz 2024, Parametrisierung

gemdB der Prognose der Europdischen Kommission vom November 2023. — 2) WIFO-Sché&tzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Mdarz 2024 gemdaB

Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit starkerer Glattung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion fUr die Outputlo-

cke.

Abbildung 4: Entwicklung des realen Trendoutputs und der gesamten Faktorproduktivitat (Trend-TFP)

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Trendoutput, real

— — = Laut WIFO (Methode der Europdischen Kommission, M&rz 2024)
Laut WIFO (WIFO-Methode, Marz 2024)
Laut Europdischer Kommission (November 2023)
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Q: Europdische Kommission, WIFO-Berechnungen. WIFO-Methode . . . WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Mdarz 2024 gemdB Produkti-
onsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit stérkerer Glattung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion fUr die OutputlUcke.
Methode der Europdischen Kommission . . . WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Mdarz 2024, Parametrisierung gemaB der Prognose der

Europdischen Kommission vom November 2023.
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Die Arbeitslosenquote
dirfte nach Uberwin-
dung der Wachstums-
schwdche im Jahr 2024
(6%%) aufgrund der Er-
holung der Konjunktur
und des weiterhin knap-
pen Arbeitsangebotes
bis 2028 auf 5%:% sinken.
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Abbildung 5: Outputlicke
Real, in % des Trendoutputs

— — = Laut WIFO (Methode der Europ&ischen Kommission, Md&rz 2024)
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Laut WIFO (WIFO-Methode, Md&rz 2024)

Laut Europdischer Kommission (November 2023)
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Q: Europdische Kommission, WIFO-Berechnungen. WIFO-Methode . . . WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-
Prognose vom Mdrz 2024 gemdaB Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit stérkerer
Glattung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion fUr die Outputlicke. Methode der Europdischen
Kommission . . . WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Mé&rz 2024, Parametrisierung gemas der
Prognose der Europdischen Kommission vom November 2023.

2.3 Arbeitsmarkt

Die Nachwirkungen der Rezession erlauben
2024 lediglich einen schwachen Anstieg der
unselbstdndigen aktiven Beschdaftigung um
0,4%. Im Zuge der Konjunkturerholung ver-
starkt sich der Zuwachs bis 2025 auf 1% und
schwdcht sich zum Ende der Prognoseperi-
ode leicht auf 0,8% ab.

Das Arbeitskréfteangebot wird aus demo-
grafischen Grinden deutlich verhaltener
wachsen (@ 2024/2028 +%2% p. a.) alsim
Jahrzehnt nach der Finanzmarkt- und Wirt-
schaftskrise und vor der COVID-19-Krise

(@ 2010/2019 +1,3% p. a.). Da die geburten-
starken Jahrgdnge ins Pensionsalter vorru-
cken und die nachfolgenden Kohorten
schwdécher besetzt sind, wird der Abfluss aus
der Beschdaftigung den Zufluss an neuen Ar-
beitskraften deutlich Ubersteigen (Horvath
et al., 2022b; Horvath et al., 2024). Neben
dieser quantitativen Angebotsverknappung
wird sich in vielen Branchen auch der quali-
tative Mismatch verscharfen: Wahrend vor-
nehmlich Beschdaftigte mit mittlerer Ausbil-
dung (z. B. Lehrabschluss und betrieblicher
Weiterbildung) aus dem Arbeitsmarkt aus-
scheiden, verfigen die neu eintretenden
jungen Arbeitskrafte deutlich &fter Uber ho-
here AusbildungsabschlUsse (AHS, BHS,
Fachhochschule, Université&t). Insbesondere
im Handwerk und im Handel dirfte es damit
immer schwieriger werden, geeignetes Per-
sonal bzw. Lehrlinge zu finden (Horvath

et al., 2022a). Sollte der seit rund 15 Jahren
beobachtete Rickgang der durchschnitt-
lich geleisteten Arbeitszeit je Erwerbstatigen
anhalten (oder sich verstarken), wirde dies
das Arbeitsangebot zusatzlich verknappen
(Statistik Austria, 2023).

Trotz des Schrumpfens der erwerbsfahigen
Bevodlkerung ab 2025 wird das Arbeitskrdafte-
angebot zwar schwdcher, aber weiterhin
wachsen (2025 +0,8%, 2028 +0,5% bzw.

@ 2024/2028 +25.500 Personen p. a.). Das
WIFO unterstellt neben einer weiteren Zu-
nahme der Erwerbsbeteiligung von Frauen
und Alteren (u. a. durch die schrittweise An-
hebung des Regelpensionsalters der Frauen
ab 2024 und ein héheres Qualifikationsni-
veau Alterer; Horvath et al., 2022b) einen
anhaltenden Anstieg des ausldndischen Ar-
beitskrdfteangebotes. Letzterer wird u. a.
durch Einpendler:innen aus dem angrenzen-
den Ausland und Vertriebene aus der Ukro-
ine gefragen sein, die zunehmend in den 6s-
terreichischen Arbeitsmarkt integriert wer-
den. Je nach Verlauf des Ukraine-Krieges
kénnte der Zustrom an FIGchtlingen noch zu-
nehmen bzw. sich die Aufenthaltsdauer in
Osterreich verl&dngern. Der Anteil ausléndi-
scher Arbeitskrafte an der Gesamtbeschdafti-
gung durfte bis 2028 auf knapp 29% anstei-
gen (2010: 13,8%). Die Arbeitslosenquote
(laut nationaler Berechnung) wird nach dem
COVID-19-bedingten Anstieg (2020: 9,9%) bis
zum Ende des Prognosezeitraumes auf 5,7%
sinken.
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2.4 Inflation und Lohne

Der Verbraucherpreisauftrieb (gemdas VPI)
blieb nach 2022 (8,6%) auch 2023 (7,8%) au-
Berordentlich kraftig. Der Schwerpunkt der
Inflation verschob sich jedoch von den Ener-
giepreisens) zu den in der Kerninflation er-
fassten Bereichen. Diese Entwicklung halt
2024 an, wobei die arbeitsintensiven Dienst-
leistungen hauptverantwortlich fir den Preis-
auftrieb sind. Nach 3,8% im Jahr 2024 wird
sich die Inflation bis zum Ende des Prognose-
zeitraumes auf 2% abschwdchen und damit
den mittelfristigen Zielwert der EZB erreichen.

Die Borsennotierungen fir Rohdl, Erdgas und
Strom im europdischen GroBhandel haben
ab September 2022 deutlich nachgegeben
(Kapitel 1.1). Aufgrund dieses RUckgangs
und auf Basis der Futures-Notierungen
ddmpfen die Preise von Haushaltsenergie
nach 2023 auch 2024 die Inflation. Die
Strompreisbremse (laut Stromkostenzu-
schussgesetz), die im Dezember 2022 in Kraft
getreten ist, verringerte die Inflationsrate
2023 um knapp 1 Prozentpunkt. Mit inrem
Auslaufen ab Janner 2025 werden die
Strompreise wieder etwas stdrker zur Teue-
rung beitragen.

Der 2022 beobachtete lebhafte Preisauftrieb
bei Vorprodukten, Transport- und Energie-
kosten wirkte 2023 in Form héherer Konsum-
giterpreise nach (Uberwdlzungseffekt). Die
Entspannung in den Lieferketten und der
PreisrGckgang bei Industrierohstoffen damp-
fen 2024 die Inflationsdynamik.

Die kraftige Teuerung im Jahr 2023 spiegelf
sich in den LohnabschlUssen fUr das Folge-
jahr: die Bruttonominalldhne pro Kopf dirf-
ten 2024 um 7,8% steigen. In arbeitsintensi-
ven Bereichen wie dem Dienstleistungssektor
(vor allem in der Beherbergung und Gastro-
nomie, und in den Bereichen Reparatur, Ser-
vice, Instandhaltung) werden die deutlich
hoéheren Arbeitskosten verstarkt auf die Ver-
braucherpreise Gberwdlzt. In diesen Bran-
chen sind die Gewinnmargen im Allgemei-
nen niedrig; wegen der praktisch vollstandi-
gen Abdeckung durch Kollektivvertrége sind
zudem alle Anbieter in einer Branche in &hn-
lichem AusmaB von Lohnsteigerungen be-
troffen. Daneben treiben auch Preisindexie-
rungen (bei Mieten, Versicherungen, Mobil-
funktarifen und Bankgebuihren) die Inflation
im Bereich der Dienstleistungen.

In Osterreich liegt den Tarifverhandlungen
Ublicherweise die durchschnittliche Inflati-
onsrate der letzten 12 Monate (rollierende
Inflation) zugrunde. Die Bruttoreallohne pro
Kopf werden daher in den kommenden Jah-
ren deutlich steigen. FUr 2024 wird ein Real-
lohnanstieg von 3,9% prognostiziert; kumu-
liert wird so der Reallohnverlust des Jahres

8) 2022 trug der Bereich Energie 2,8 Prozentpunkte zur
Inflationsrate (laut VPI) bei. Sein Anteil an der Gesamt-
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2022 ausgeglichen. Der zunehmende Fach-
kraftemangel stérkt die Position der Arbeit-
nehmerseite in den Lohnverhandlungen. Fir
die Jahre 2025 (+12%) bis 2028 (+'4%) erwar-
tet das WIFO eine Verlangsamung des Real-
lohnzuwachses, da sich der Abstand zwi-
schen der rollierenden Inflation (als Grunad-
lage der Lohnforderungen) und der erwarte-
ten Inflation im Folgejahr verkleinern wird. Im
Vergleich zum Zeitraum 2010/2019, der Peri-
ode nach der Finanzmarkt- und Wirtschafts-
krise 2008/09 und vor der COVID-19-Krise,
wird das durchschnittliche jahrliche Real-
lohnwachstum 2024/2028 dennoch um

1 Prozentpunkt héher sein. Folglich steigen
auch die Lohnstickkosten markant, wenn-
gleich in adbnehmendem Tempo (2024 +8%;
2025 +3'%4%, 2028 +1%%, & 2010/2019 +1,7%
p. a., 2023 +9,7%). Die Reallbhne (pro Kopf,
2024/2028 +1,2% p. a.) durften daher im
Prognosezeitraum kraftiger wachsen als die
Produktivitat (+0,4% p. a.).

2.5 Offentlicher Sektor

Der mittelfristige Budgetpfad wird einerseits
durch das Auslaufen tempordarer Unterstit-
zungsmaBnahmen fUr private Haushalte und
Unternehmen beeinflusst, die der Bund und
die Bundesl@nder zur Abfederung der hohen
Inflation und der steigenden Energiepreise
verabschiedet hatten. Andererseits wird in
den kommenden Jahren auch der einnah-
menseitige Effekt des Inflationsschocks ab-
nehmen (vor allem bei lohnabhdngigen Ein-
nahmen, der Einkommen- und Umsatz-
steuer). Der Ausgleich der kalten Progres-
sion, die in der Vergangenheit stets zu einer
Art automatischer Konsolidierung der &ffent-
lichen Haushalte gefUhrt hatte, d&mpft
ebenfalls die Ennahmendynamik, wdhrend
die Belastungen durch hohe inflationsbe-
dingte Ausgabensteigerungen fir Léhne
und Gehdlter im &ffentlichen Sektor, Pensio-
nen, inflationsangepasste Sozialleistungen
und den Zinsendienst Uber den Prognoseho-
rizont bestehen bleiben. Hinzu kommen Ver-
pflichtungen der Ladnder und Gemeinden
aus dem neuen Finanzausgleich, um verein-
barte Ziele in den Bereichen Umwelt, Woh-
nen und Elementarbildung zu erreichen und
den wachsenden Herausforderungen im
Gesundheits- und Pflegebereich gerecht zu
werden (vgl. Bittschi et al., 2024). SchlieBlich
reduziert das geddmpfte Wachstum des no-
minellen privaten Konsums in den Jahren
2024 und 2025 erheblich die Dynamik der
Mehrwertsteuereinnahmen.

Vor diesem Hintergrund und angesichts ei-
ner nur langsam anziehenden Konjunktur
dUrfte der mittelfristige budgetdare Spielraum
gering ausfallen. Der Finanzierungssaldo
(nach Maastricht-Definition) wird sich 2024
voraussichtlich auf —2,9% des BIP verschlech-
tern und damit knapp an der Defizitgrenze

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

Wegen der hohen Infla-
tion im Vorjahr steigen
die Bruttoreallohne pro
Kopf 2024 um 3,9%. Fir
die Folgejahre erwartet

das WIFO einen Real-
lohnzuwachs von durch-
schnittlich 0,6% p. a.

(2 2010/2019 +0,2%

p. a.).

Das gesamtstaatliche
Defizit liegt im Prognose-
zeitraum bei durch-
schnittlich 2,9% des BIP.
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Der Ukraine-Krieg und
der Nahost-Konflikt ber-
gen weiterhin die be-
deutendsten Abwartsrisi-
ken.
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von 3% liegen. Fir die Jahre 2025 und 2026
erwartet das WIFO nur eine geringfUgige
Verbesserung des Budgetsaldos auf je-

weils =2%% des BIP. Zum Ende des Prognose-
zeitfraumes wird eine erneute Verschlechte-
rung auf -3,0% des BIP prognostiziert. Neben
den bereits erwdhnten Faktoren tragen
hierzu auf Bundesebene hohe Investitionsan-
forderungen im Verteidigungshaushalt und
im Bereich des Klimaschutzes bei. Obwonhl
die Sekund&rmarktrendite auf dsterreichi-
sche Bundesanleihen ab 2026 sinken dUrfte,
wird die Zinsausgabenquote bis 2028 voraus-
sichtlich 1,8% des BIP erreichen und sich dao-
mit gegenuber 2022 verdoppeln.

Das Wohnbaupaket mit einem Gesamtvolu-
men von Uber 2 Mrd. € im Zeitraum 2024 bis
2026 wird voraussichtlich erst ab 2025 starker
budgetwirksam. Es fr&gt aufgrund der eben-
falls verzdgerten gesamtwirtschaftlichen
Auswirkungen nicht zur Verbesserung des
Staatshaushaltes bei. Die Lander und Ge-
meinden werden dem hohen Ausgaben-
druck durch soziodemografische und klima-
politische Verdnderungen nicht durch eine

3. Prognoserisiken

Die vorliegende Prognose ist mit zahlreichen
Abwadartsrisiken konfrontiert. Erneute Lie-
ferengpdsse und starke Preisanstiege bei
Energie, Getreide und Rohstoffen wirden
die Wirtschaftsentwicklung deutlich belas-
ten. Dies gilt auch fUr das Auftreten neuer
(gefdhrlicherer) Varianten des SARS-CoV-2-
Virus.

Die gréBten Abwartsrisiken bergen weiterhin
der Nahost-Konflikt und der Ukraine-Krieg.
Eine Ausweitung des Nahost-Konfliktes auf
die gesamte Region hatte Uber Liefereng-
pdsse und hdéhere Transportkosten sowie
eine deutliche Verteuerung von Rohdl nega-
tive Folgen fUr die Weltwirtschaft. Eine wei-
tere Eskalation des Ukraine-Krieges kdnnte

u. a. stdrkere Fluchtbewegungen, Lieferein-
schrénkungen bei Erdgas und eine Auswei-
tung der EU-Sanktionen auf russische Roh-
stoffe zur Folge haben. Im Falle eines Erdgas-
lieferstopps bzw. eines Embargos kénnte ne-
ben der Slowakei und Ungarn auch Oster-
reich in eine Mangellage schlittern, da der
Anteil russischen Gases hierzulande nach
wie vor sehr hoch ist. In einem Binnenland
wie Osterreich, das auf die Lieferung Uber
Pipelines angewiesen ist, lassen sich entfal-
lene Liefermengen schwieriger aus alternati-
ven Quellen ersetzen als in anderen EU-
L&dndern. Auch eine Kompensation durch
andere Energietréger ist hierzulande schwie-
riger, da weder Kohle- noch Atomkraftwerke
zur Verfigung stehen, um den in Gaskraft-
werken erzeugten Strom zu ersetzen. Ein Aus-
fall der Gaslieferungen aus Russland wirde
die heimische Industrie und die Stromer-

?) Zusammen machen diese beiden Sektoren etwa
ein Viertel des chinesischen BIP aus.

Steigerung der eigenen Einnahmen oder
Einsparungen entgegenwirken kénnen, so-
dass auch auf Ebene der subnationalen Ge-
bietskdrperschaften héhere Defizite erwartet
werden.

Das durchschnittliche gesamtstaatliche Aus-
gabenwachstum wird in den Jahren 2024 bis
2028 bei 4,1% p. a. liegen, wahrend die Ein-
nahmen lediglich um 3,9% p. a. steigen durf-
ten. Damit wird die Staatsausgabenquote
bei 52% des BIP verbleiben. Die Einnahmen-
quote liegt bis 2028 stabil bei 49,2% des BIP.

Bei dauerhaften Primérdefiziten der 6ffentli-
chen Haushalte werden auch die Staats-
schulden zunehmen, sodass am Ende des
Prognosezeitraumes ein Bruttoschuldenstand
von etwa 450 Mrd. € erreicht sein wird. Die
Staatsschuldenquote durfte 2028 78% des
BIP befragen und somit erheblich Gber den
Vorgaben des revidierten Europdischen Fis-
kalrahmens liegen, was die Einleitung eines
"Verfahrens bei einem UbermdaBigen Defizit"
mit sich brdchte.

zeugung daher stark belasten. Gleichzeitig
wirde die Inflation héher ausfallen als in der
Prognose unterstellt.

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
bergen mittelfristig jedoch die Gefahr einer
sich selbst verstarkenden Profit- bzw. Lohn-
Preis-Spirale. Dies wirde eine straffere Geld-
politik der EZB nach sich ziehen, was zinsab-
h&ngige Nachfragekomponenten zusatzlich
dédmpfen, eine Kreditklemme ("credit
crunch") erzeugen und die Konjunkturaus-
sichten friben wirde.

Eine Ausweitung protektionistischer MaBnah-
men in den bilateralen Handelskonflikten
zwischen den USA, China und der EU hétte
wegen der Verzahnung der 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
stérken und die Krisenanfdlligkeit verringermn
wirde.

China ringt weiterhin mit einer hohen Uber-
schuldung von Unternehmen der Immobili-
enbranche und der Bauwirtschaft?). Dies
birgt nicht nur Risiken fUr die chinesische
Konjunktur, sondern durch internationale
Verflechtungen auch fir die globalen Fi-
nanzmarkte.
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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&nder mit Rohstoffen
und Vorprodukten wdre stark eingeschrénkt,
worunter insbesondere die globale Industrie-
produktion litte.

in der Prognose unterstellt. Das Wirtschafts-
wachstum, die Beschdaftigungs- und die Ein-
kommensentwicklung wdren in diesem Fall
schwdécher und das Abgabenaufkommen
geringer, wdhrend die Staatsausgaben ten-
denziell hbher ausfallen wirden als ange-
nommen.

Aufgrund der "No-Policy-Change"-Annahme
wurden in der vorliegenden Prognose keine
Hypothesen zu zusatzlichen MaBnahmen

oder Reformen formuliert, etwa in den Berei-
chen Pflege, Pensionen, Bildung, Finanzaus-
gleich oder Klimaschutz.

Ein Eintreten der erwdhnten Abwartsrisiken
wirde dazu fUhren, dass sich die osterreichi-
schen Ausfuhren schwdacher entwickeln als
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