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Kaufkraft steigt nach milder Rezession
Prognose fur 2023 und 2024

Stefan Schiman-Vukan, Stefan Ederer

e Die Energiepreisschocks des Vorjahres und ein kraftiger Lagerabbau fUhren 2023 zu einer
Industrierezession in Europa, von der auch Osterreich betroffen ist.

e Aufgrund der vorubergehenden Kaufkraftverluste verlieren auch die anderen Branchen an Schwung.
Das Bauwesen leidet besonders unter den Zinssteigerungen.

e Die Verteilung der Arbeit auf mehr Képfe und ein vermehrtes Halten von Arbeitskraften im Abschwung
sorgen dennoch fUr einen robusten Arbeitsmarki.

e Mit stark steigenden Realeinkommen und einer Erholung des Welthandels wird die heimische
Wertschdpfung 2024 wieder expandieren.

¢ Aufgrund des Wohlstandsabflusses an das rohstoffproduzierende Ausland erhéht die Kompensation
der Reallohnverluste die Lohngquote.

Entwicklung der Lohnquote

Bereinigt um die Ver@nderung des Anteils der unselbstdndig Beschdaftigten an den
Erwerbstatigen gegentber dem Basisjahr 2015
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45 | rende Ausland das Wachstum des
Volkseinkommens dampften."”
60 R R R RS R R R R IR ER RS R R RR R

Die Lohnquote ist der Anteil der Arbeithehmerentgelte am Volkseinkommen, der
andere Teil sind im Wesentlichen Gewinne (Kapitaleinkommen abziglich Ab-
schreibungen). Der langfristige Abwadartstrend der Lohnquote endete nach der
Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise 2009, seither tendiert sie aufwdarts (Q: Statistik
Austria, WIFO. 2023 und 2024: Prognose).
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Kaufkraft steigt nach milder Rezession. Prognose fUr 2023
und 2024

Eine geddmpfte Kaufkraft, hohe Energiepreise und starke
Zinssteigerungen fUhren 2023 zu einer milden Rezession in
Osterreich; das reale BIP dirfte um 0,8% schrumpfen. 2024
sorgen kraffige Realeinkommenszuwdchse und ein Anzie-
hen des Welthandels fir eine Konjunkturerholung (BIP real
+1,2%). Im Bauwesen wird sich die Rezession hingegen ver-
starken.

Purchasing Power Increases After Mild Recession.
Economic Outlook for 2023 and 2024

Subdued purchasing power, high energy prices and sharp
interest rate increases lead to a mild recession in Austria in
2023; real GDP is expected to contract by 0.8 percent. In
2024, strong real income growth and a pick-up in world
frade will ensure an economic recovery (real GDP

+1.2 percent). In construction, however, the recession will

intensify.
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Die Wertschdpfung in Osterreich ist im Som-
merhalbjahr 2023 geschrumpft. Die Industrie
befindet sich bereits in der Rezession, aber
auch viele Dienstleistungsbereiche haben
deutlich an Schwung verloren. In der Bau-
wirtschaft haben die kréftigen Leitzinserno-
hungen die Trendumkehr im Wohnbau be-
schleunigt.

Bis auf den RUckgang an offenen Stellen
zeigt sich die Konjunkturschwéche bislang
kaum auf dem Arbeitsmarkt. Der Beschdafti-
gungszuwachs hat sich 2023 lediglich ver-
langsamt, wahrend die Arbeitslosigkeit
hauptséchlich wegen des hdheren Arbeits-
krafteangebots steigt. Eine Ursache fUr den
robusten Arbeitsmarkt ist der RUckgang der
Pro-Kopf-Arbeitszeit seit der COVID-19-
Pandemie. Weiters scheinen die Unterneh-
men Arbeitskrdfte im Abschwung eher zu
halten, um die kostspielige Personalsuche im
Aufschwung zu vermeiden.

Wie dieses sogenannte "Labour Hoarding" ist
auch die schwache Industriekonjunktur nicht
nur in Osterreich, sondem weltweit zu be-
obachten, zumal der Abbau von Vorsichts-
lagern die Produktfion und den Welthandel
belastet. Da die Lagerbesténde nun aufge-
braucht werden und die Energiepreise ge-
sunken sind, wird die Nachfrage nach
neuen GUtern im kommenden Jahr wieder
steigen. Im Kielwasser der Weltwirtschaft wird

sich auch die Produktion in Osterreich erho-
len. Starkere Impulse als von der Industrie
werden 2024 allerdings von den privaten
Haushalten ausgehen, deren Realeinkom-
men wegen der verzégerten Anpassung von
Léhnen bzw. Gehdltern, Pensionen und Sozi-
alleistungen an die Inflation kraftig zulegen.

Der Inflationsabstand Osterreichs zu wichti-
gen Handelspartnern wird zwar auch 2024
positiv bleiben, jedoch schrumpfen. Trotz der
schlechteren preislichen Wettbewerbsposi-
tion dUrften die heimischen Exporteure 2023
an Marktanteil gewinnen, da sie weniger
vom Nachfrageeinbruch bei Vorprodukten
betroffen sind und in speziellen Nischen ihre
Wettbewerbsfdhigkeit erhalten haben. We-
gen des verzdgerten RUckgangs der Investi-
tionsgUternachfrage durfte es 2024 aller-
dings zu Marktanteilsverlusten kommen.

Alles in allem erlebt die &sterreichische Wirt-
schaft 2023 eine milde Rezession, die auf
verschiedene exogene Schocks zurickzu-
fUhren ist: hohe Preissteigerungen infolge der
Pandemie, zusatzliche Energiepreisschocks
durch den Ukraine-Krieg und starke Leitzins-
steigerungen. Die Konjunkturschwdéche ist
geldpolitisch beabsichtigt, da sie zur Verrin-
gerung des Preisdrucks beitragt. Der verzo-
gerte Anstieg der Realeinkommen wird die
Kaufkraft steigern und 2024 fir Wachs-
tumsimpulse sorgen.
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Ubersicht 1: Hauptergebnisse der Prognose

2019 2020 2021 2022 2023 2024
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt, real + 1,5 - 66 + 42 + 48 - 08 + 1,2
Herstellung von Waren + 08 - 73 + 12,7 + 4,1 - 27 + 0,1
Handel + 29 - 33 - 1,1 + 2,1 - 30 + 1,9
Private Konsumausgaben'), real + 0,5 - 85 + 4,2 + 57 + 08 + 1.8
Dauerhafte Konsumguter + 06 - 26 + 3.7 - 03 - 3.4 + 20
Bruttoanlageinvestitionen, real + 4,5 - 55 + 6,1 + 01 - 05 - 05
Ausristungen?) + 53 - 7.1 + 99 2,0 + 1.5 + 26
Bauten + 3,6 - 3.6 + 1.8 - 20 - 27 - 4,
Exporte, real + 4,1 - 10,6 + 9.1 + 11,2 + 1.6 + 2,6
Warenexporte, fob + 3,6 - 7.7 + 12,3 + 7.1 + 1.5 + 2,5
Importe, real + 22 - 10,0 + 14,3 + 7.9 + 06 + 27
Warenimporte, fob + 05 - 7.2 + 15,2 + 51 - 19 + 23
Bruttoinlandsprodukt, nominell + 3,1 - 4,1 + 6,4 + 10,4 + 7,1 + 55
Mrd. € 397.15 380,89 405,24 447,22 479,15 505,33
Leistungsbilanzsaldo in % des BIP 2.4 3.4 1,6 - 03 1,5 1.9
Verbraucherpreise 1.5 1.4 2,8 8.6 + 7.7 4,0
BIP-Deflator?) 1.6 2,7 # 2,1 5.8 + 80 4,2
Dreimonaftszinssatz in% - 04 - 04 - 05 0.3 3.5 4,4
Sekunddrmarkirendite?) in % 0.1 - 02 - 01 1.7 3.2 4,6
Finanzierungssaldo des Staates
(laut Maastricht-Definition) in % des BIP 0.6 - 80 - 58 - 35 - 24 - 1.6
Unselbstandig aktiv Beschaftigte®) + 1,6 - 20 + 2,5 + 3.0 + 1.0 + 05
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (Eurostat)¢) 4,8 6,0 6,2 4,8 52 5.2
In % der unselbsténdigen Erwerbspersonen 7.4 9.9 8,0 6,3 8,5 6,6
Treibhausgasemissionen’) + 1.4 - 7.6 + 49 - 6,1 - 24 - 06
Mio. t CO2-Aquivalent 79.99 73,91 77,53 72,83 71,09 70,67

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) 2022: Schatzung gemdB Umweltbundesamt. Ab 2023: Prognose.

1. Weliwirtschaft verliert an Schwung

Die Expansion der Weltwirtschaft verlang-
samte sich im Il. Quartal 2023. Der weltweite
Warenhandel schrumpfte das dritte Quartal
in Folge und die globale Industrieproduktion
sank. Die Konsumstruktur der privaten Haus-
halte hat sich nach dem Ende der Pande-
mie normalisiert, sodass anstelle von Waren
wieder vermehrt Dienstleistungen nachge-
fragt werden. Zudem haben die Unterneh-
men nach Auflésung der Lieferkettenprob-
leme ihre teils hohen Lagerbesténde an Vor-
produkten wieder abgebaut. Drittens
schwdchte sich auch die Nachfrage in
China nach dem Auslaufen der Offnungsef-
fekte im FrUhjahr 2023 merklich ab.

In den USA verlangsamte sich die Konjunktur
bisher kaum; die Konsumausgaben der pri-
vaten Haushalte stUtzen dort weiterhin die
Nachfrage. Das Verbrauchervertrauen blieb
bis zuletzt weitgehend positiv, da der Ar-
beitsmarkt robust ist und die Realeinkommen
nach dem Abflauen der Inflation wieder stei-
gen. Auch die Uberschussersparnisse aus der
Pandemie sind noch nicht vollst&ndig aufge-
braucht. Infolge staatlicher Férderpro-
gramme (Inflation Reduction Act und Chips

WIFO B Monatsberichte 10/2023, S. 651-664

and Science Act) wurden Investitionen in
AusrUstungen und Nicht-Wohnbauinvestitio-
nen im Frihjahr sogar deutlich ausgeweitet.
Die Industrieproduktion stagnierte hingegen
im 1. Halbjahr 2023.

Im Euro-Raum leiden viele Volkswirtschaften
unter der schwachen Industriekonjunktur. Zu-
dem verlor im FrGhjahr auch der Dienstleis-
fungsbereich an Schwung. Die gesamfwirt-
schaftliche Produktion blieb vom IV. Quartal
2022 bis zum Il. Quartal 2023 weitgehend un-
ver&ndert. Die Konsumausgaben der priva-
ten Haushalte stagnierten im Il. Quartal, da
die weiterhin hohe Inflation die Realeinkom-
men schmdlert, wéhrend die hohen Zinsen
den Wohnbau belasten. Die Lage auf dem
Arbeitsmarkt ist dagegen weiterhin gut.

1.1 Abschwung der Industriekonjunktur
verstarkt sich

Die Weltwirtschaft durfte in den kommenden
Monaten nur moderat wachsen, da die In-
dustrieschwdche anhdalt und die hohen Zin-
sen die Nachfrage ddmpfen. In den USA
werden auch die Impulse aus dem privaten

In den USA wird die Kon-
junktur durch expansive
MaBnahmen der 6ffent-
lichen Hand gestitzt. Im
Euro-Raum wird sie nun
durch die Energiepreis-
schocks des Vorjahres
geddamptft.
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Da die Vorsichtslager
nun abgebaut sind, wer-
den der Welthandel und
die Industrieproduktion
wieder Fahrt aufneh-
men.
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Konsum abklingen, weil die wdhrend der
Pandemie angehduften Ersparnisse allmdh-
lich abgebaut sind und die Sparquote im
historischen Vergleich niedrig ist. Der RUck-
gang der Inflation und ihr verzdégerter Nie-
derschlag in der Lohnentwicklung werden

Ubersicht 2: Internationale Konjunktur

allerdings vielerorts zu deutlichen Realein-
kommenszuwé&chsen fOhren, zumal der Ar-
beitsmarkt robust bleibt. Die Konsumausgo-
ben der privaten Haushalte dUrften daher
2024 wieder stdrker expandieren.

Gewicht 2022 in %
Waren- Welt-BIP?)

2019

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

exporte’)
EU 27 68,7 14,9 + 1.8 - 56 + &7 + 34 + 06 + 1.4
Euro-Raum 52,0 10,4 + 1,6 - 6,1 + 56 + 33 + 06 + 1,2
Deutschland 29.8 S8 # 1,1 - 38 i+ G2 + 1.8 - 06 + 1.2
Italien 6,8 1.9 + 05 - 90 + 70 + 37 + 07 + 0,6
Frankreich 4,0 2.3 + 1.8 - 75 + 6,4 + 25 + 08 + 0,6
MOEL 58) 15,9 2.2 + 4,0 - 33 + 6.2 + 4,2 - 01 + 2.8
Ungarn 4,0 0.3 + 4,9 - 4,5 + 72 + 4,6 - 1,1 + 2,6
Tschechien 3.8 1.0 + 4,4 - 20 + 6.9 + 51 + 0.0 + 3.6
Polen 3.6 0.3 + 3.0 - 55 + 3.6 + 2,4 - 04 + 1.2
USA 6,6 15.6 + 2,5 - 22 + 58 + 1,9 + 1.9 + 0.6
Schweiz 5.4 0.5 + 1,1 - 21 + 5.4 + 2,6 + 0.7 + 1.3
Vereinigtes Kénigreich 2,7 18,5 + 6,0 + 22 + 8.4 + 3.0 + 50 + 43
China 2,6 2,3 + 1,6 -10,4 + 87 + 43 + 07 + 0,9
Insgesamt
Kaufkraftgewichtet4) 52 + 3.5 - 20 + 6,8 + 28 + 2,6 + 2,2
Exportgewichtet?) 86 + 1.9 - 51 + 59 + 3.2 + 08 + 1.4
Marktwachstum Osterreiché) + 1.7 - 6,1 +11.0 + 57 - 04 + 3.2
Annahmen zur Prognose
Rohdlpreis
Brent, $ je Barrel 64,1 43,3 70,7 98,7 84 84
Erdgaspreis
Dutch TTF, € je MWh 13,6 9.5 45,9 121,5 43 52
Strompreis Osterreich
Base, € je MWh 40,1 33.2 107,2 261,6 109 140
Peak, € je MWh 43,1 36,0 116.8 275.5 115 161
Wechselkurs
Dollar je Euro 1,120 1,141 1,184 1,054 1,08 1,08
Internationale Zinssétze
EZB-Hauptrefinanzierungssatz’), in % 0,0 0,0 0.0 0,6 3.8 4,5
Sekunddrmarktrendite Deutschland, in % = 03 = 05 - 04 1.1 2,5 3.9

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 Kdnigreich, China; gewichtet mit dem Brut-
toinlandsprodukt zu Kaufkraftparitéten 2022. - 5) EU 27, USA, Schweiz, Vereinigtes Kénigreich, China; gewichtet
mit den &sterreichischen Warenexportanteilen 2022. - ¢) Verdnderungsrate real der Warenimporte der Partner-
l&nder, gewichtet mit dsterreichischen Exportanteilen. —7) Fixzinssatz.

Da die erhdhten Lagerbestdnde inzwischen
weitgehend abgebaut sind, durfte sich die
Nachfrage nach Vorprodukten normalisie-
ren. Dies wird den weltweiten Warenhandel
und die Industrieproduktion beleben. D&mp-
fend wirkt hingegen weiterhin die schwache
Wirtschaftsentwicklung in China. Dort belas-
tet die Krise im Immobiliensektor aufgrund
seiner hohen Bedeutung fur Wertschépfung
und Beschdaftigung die Einkommen der pri-
vaten Haushalte. Zudem werden die Realzin-
sen in vielen L&ndern deutlich héher bleiben
als vor der Pandemie.

Die Inflation dUrfte im Prognosezeitraum wei-
ter zurickgehen. Angesichts der hohen Spei-
cherstdnde ist davon auszugehen, dass die
Versorgung Europas mit Erdgas im Winter
2023/24 sichergestellt ist und die Energie-
preise nicht neuerlich sprunghaft steigen.
Auf Basis der Notierungen auf den Termin-
mdrkten dUrfte der Erdgaspreis bis Ende 2024
leicht Uber dem gegenwadrtigen Niveau lie-
gen und damit héher bleiben als vor Beginn
des starken Preisschubs im Herbst 2021.
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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. Pré&senzdienst leisten, ohne in der Be-
schaftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung; Bruch 2007/08 wegen Umstellung der Beschdaftigtenstatistik. — 2) EinschlieBlich militérischer Waf-
fensysteme. - 3) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark). - 4) EinschlieBlich Kurzarbeitsbeihilfen. — 5) Prognose: Europdische Kom-
mission.
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Der Abschwung hatte in
Osterreich bereits Mitte
2022 eingesetzt und ver-
starkte sich im Sommer-
halbjahr 2023.
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2. Wirtschaftspolitische Rahmenbedingungen

Die vorliegende Prognose bericksichtigt
wirtschaftspolitische MaBnahmen, die be-
reits verabschiedet oder hinreichend spezifi-
ziert wurden und deren Umsetzung somit als
wahrscheinlich gilt.

2.1 Geldpolitik bleibt GuBerst restriktiv

Ab Mitte 2022 erhdhte die Europdische Zent-
ralbank (EZB) mehrmals die Leitzinssétze um
insgesamt 4,5 Prozentpunkte; der Haupftrefi-
nanzierungssaiz liegt seit Mitte September
2023 bei 4,5%. DarUber hinaus hat die EZB
mit dem Abbau der im Rahmen des reguld-
ren Ankaufsprogramms (Asset Purchase Pro-
gramme) erworbenen Wertpapierbestdnde
begonnen. Abreifende Anleihen aus dem
Pandemie-Notfallankaufprogramm (Pande-
mic Emergency Purchase Programme) wer-
den hingegen zumindest bis Ende 2024 voll-
sténdig reinvestiert, um mdglichen Rendite-
unterschieden im Euro-Raum entgegenzu-
wirken.

Das WIFO geht davon aus, dass der Zinspla-
fond mit der Anhebung von September 2023

erreicht ist und die LeitzinssGtze nicht weiter
angehoben werden. Im Jahresdurchschnitt
2023 betragt der Zinssatz fUr die Hauptrefi-
nanzierungsgeschdafte damit 3,8%. Aufgrund
der hartnéckig hohen Inflation wird erst 2025
mit Leitzinssenkungen gerechnet, sodass der
Leitzinssatz im Gesamtjahr 2024 unverédndert
bei 4,5% liegen durfte.

2.2 Budgetdefizit sinkt alimdhlich

Das gesamtstaatliiche Budgetdefizit wird im
Prognosezeitraum ausgehend von 3,5% des
BIP (2022) weiter sinken. Auf der Einnahmen-
seite fUhren die hohen Preissteigerungsraten
zu Steuermehreinnahmen. Inflationsbedingt
steigende Ausgaben der &ffentlichen Hand
fUr Vorleistungen, Lohne und Gehdlter, Pen-
sionen, indexierte Sozialleistungen und Zin-
sen belasten hingegen den Staatshaushalt.
Die Abgeltung der kalten Progression bei der
Lohn- und Einkommensteuer sowie die Ta-
rifsenkung bei der Kérperschaftsteuer fUhren
im Prognosezeitraum zu einer geringeren Ein-
nahmendynamik.

Ubersicht 3: Fiskal- und geldpolitische Kennzahlen

2019 2020 2021 2022 2023 2024
In % des BIP
Budgetpolitik
Finanzierungssaldo des Staates’) 0,6 - 80 - 58 - 35 - 24 - 1.6
Primdrsaldo des Staates 2,0 - 6,6 - 4,7 - 26 - 1.3 - 03
Staatseinnahmen 49,2 48,8 50,4 49,6 49,4 49,0
Staatsausgaben 48,7 56,8 56,2 53,2 51,8 50,6
In %

Geldpolitik
Dreimonatszinssatz - 04 - 04 - 05 0.3 3.5 4,4
Sekunddrmarktrendite?) 0.1 - 02 - 01 1.7 3.2 4,6

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

mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).

Die pandemiebedingten Ausgaben, die
2022 noch rund 1,5% des BIP ausmachten,
laufen gréBtenteils aus. Die zahlreichen be-
schlossenen MaBnahmen zur Abfederung
der Realeinkommensverluste infolge der ge-
stiegenen Energiepreise und der hohen In-
flation (MaBnahmen zum Teuerungsaus-
gleich, Strompreisbremse) belasten 2023

noch das Budget, laufen aber 2024 aus.
Hohe Unsicherheit besteht immer noch hin-
sichtlich der budgeté&ren Auswirkungen der
EnergiekostenzuschUsse und des Energiekri-
senbeitrags. Insgesamt erwartet das WIFO
fUr 2023 einen gesamtstaatlichen Bud-
gefsaldo von -2,4% des BIP; 2024 verbessert
er sich auf —1,6% des BIP.

3. Konjunkturbild fir Osterreich deutlich revidiert

Osterreichs Wirtschaft hatte im Zuge der
COVID-19-Pandemie starke EinbuBen erlit-
ten, sich aber wieder kraftig erholt. Das reale
BIP lag im IIl. Quartal 2022 um gut 3% Uber
dem Vorkrisenniveau. Seither erhielt die Kon-
junktur starken Gegenwind aus verschiede-
nen Richtungen.

Befeuert von der expansiven Ausrichtung
der Geld- und Fiskalpolitik erzeugte zundchst
die rasche wirtschaftliche Erholung Preis-
druck; die Rohstoff-, Erzeuger- und Verbrau-
cherpreise zogen kraftig an und dédmpften
die Kaufkraft der privaten Haushalte. Hinzu
kamen vor allem in Europa die heftigen
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Energiepreissteigerungen nach Ausbruch
des Ukraine-Krieges, wobei insbesondere die
Vervielfachung der Gaspreise die Industrie-
produktion beeintréchtigte. Auf die hohe In-
flation folgten schlieBlich markante Leitzins-
steigerungen der EZB, die die Inflationserwar-
tungen stabilisieren und mittelfristig fOr wirt-
schaftliche Stabilitét sorgen, aber die Kon-
junktur belasten.

Das WIFO ging in seiner Prognose vom De-
zember 2022 daher von einem vorGberge-
henden RUckgang der Wirtschaftsleistung
aus, und auch die WIFO-Schnellschétzungen
des BIP zeigten spdatestens seit dem

IV. Quartal 2022 Rickgé&nge an (Abbil-

dung 1). Die Berechnungen von Statistik Aus-
fria im Rahmen der laufenden Quartalsrech-
nung ergaben hingegen lediglich eine Stag-
nation der Wirtschaftsleistung abb dem Frih-
jahr 2022. Dies suggerierte angesichts des
negativen realwirtschaftlichen Umfelds eine

gewisse Robustheit der heimischen Wirt-
schaft, die das WIFO in seinen Prognosen
vom Mdarz und Juni 2023 berUcksichtigte.

Die im September 2023 erstellte erste Jahres-
rechnung der Volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnung (VGR) fUr 2022 zeichnet nun je-
doch ein anderes Bild der Konjunkturent-
wicklung, das besser mit den fr0heren WIFO-
Prognosen, den WIFO-Schnellsch&tzungen
und den Ergebnissen des WIFO-Konjunktur-
tests Ubereinstimmt. Demnach hatte der
RUckgang der Wertschdpfung bereits im

2. Halbjahr 2022 eingesetzt und Anfang 2023
angehalten. Zwar verringert die Datenrevi-
sion den BIP-Prognosewert fUr 2023 nur um
0,1 Prozentpunkt, das Konjunkturbild hat sich
jedoch grundlegend gedndert. Die heimi-
sche Wirtschaft scheint weniger widerstands-
fahig gegentber den negativen externen
Schocks zu sein als bislang angenommen.

Abbildung 2: Datenrevisionen und Prognose des realen BIP

---0--- Aktuelle Prognose
——————— Prognose Mé&rz 2023

------- Prognose Juni 2023
Prognose Dezember 2022
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Q: Statistik Austria, WIFO. Saison- und arbeitstagsbereinigt gemd&B Eurostat, annualisiert. Die durchgezogenen
Linien zeigen den jeweils verdffentlichten Stand der vierteljghrlichen Volkswirtschaftlichen Gesamfrechnung

(VGR), die strichlierten die darauf basierende Prognose.

Ubersicht 4: Revision der Wachstumsprognose

BIP, real
2023 2024
WIFO-Konjunkturprognose Juni 2023 in% + 0,3 + 1.4
Datenrevision') Prozentpunkte - 01 - 00
Prognosefehler fUr das Il. Quartal 20232) Prozentpunkte - 05 - 02
Prognoserevision Prozentpunkte - 05 - 0.1
WIFO-Konjunkiurprognose Oktober 2023 in% - 08 + 12

Q: WIFO. - ) Revision der vierteljahrlichen Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR) durch Statistik Austria
gegenUber jenem Stand, der zur Erstellung der WIFO-Konjunkturprognose vom Juni 2023 herangezogen wurde. —
2) Zum Zeitpunkt der Erstellung der WIFO-Konjunkturprognose vom Juni 2023 lagen fUr dieses Quartal noch keine

Werte laut Statistik Austria vor.
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Laut den Vorlaufindika-
toren durfte die Konjunk-
tur Ende 2023 einen Tief-
punkt erreichen. 2024
wird die heimische Wert-
schopfung wieder ex-
pandieren.
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Nach einer Stagnation
der Dienstleistungen im
Jahr 2023 wird deren
Wertschopfung 2024 nur
durchschnittlich wach-
sen.

658 Konjunkiurprognose

Laut den aktuellen VGR-Daten kam esim

Il. Quartal 2023 neuerlich zu einem RUck-
gang der Wirtschaftsleistung, der mit —-0,8%
gegenUber dem Vorquartal kréftiger ausfiel
als zu Beginn des Abschwungs im Jahr 2022.
Basierend auf den Ergebnissen des WIFO-
Konjunkturtests vom September 2023 und ei-
ner Neuberechnung des Wochentlichen
WIFO-Wirtschaftsindex wird fUr das lll. Quar-

Abbildung 3: Konjunkturbild Osterreich
BIP, real

tal 2023 ein weiterer BIP-RUckgang in dhnli-
cher GréBenordnung prognostiziert. Da sich
die Vorlaufindikatoren zuletzt nicht weiter
verschlechterten, wird fir das IV. Quartal
2023 eine Stagnation angenommen. Wachs-
tumsimpulse sind jedoch erst 2024 mit den
steigenden Realeinkommen und einer Bele-
bung der Weltwirtschaft zu erwarten.
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Q: WIFO. - ) Saison- und arbeitstagbereinigt gemdaB Eurostat.
Ubersicht 5: Technische Zerlegung der Wachstumsprognose des realen BIP
2021 2022 2023 2024
Wachstumsiberhang') Prozentpunkte + 06 + 28 + 02 - 06
Jahresverlaufsrate?) in% + 6,7 + 22 - 1.5 + 2,7
Jahreswachstumsrate in% + 4,2 + 48 - 08 + 1,2
Bereinigte Jahreswachstumsrates?) in% + 4,4 + 438 - 06 + 1.1
Kalendereffekt4) Prozentpunkte + 0,1 - 01 - 0,1 + 0,1

Q: WIFO. 2023 und 2024: Prognose. — ') Effekt der unterj@hrigen Dynamik im Vorjahr auf das Wachstum des Folge-
jahres. Jahreswachstumsrate, wenn das BIP des aktuellen Jahres auf dem Niveau des IV. Quartals des Vorjahres
bleibt, saison- und arbeitstagsbereinigt gemdaB Eurostat. — 2) Beschreibt die Konjunkturdynamik innerhalb eines
Jahres. Vorjahresver&nderung im IV. Quartal, saison- und arbeitstagsbereinigt gemdaB Eurostat. - 3) Saison- und
arbeitstagsbereinigh gemdaB Eurostat. Vergleichswert zur Konjunkturprognose der OeNB. —4) Effekt der Zahl der
Arbeitstage und des Schalttages. Die Summe aus bereinigter Jahreswachstumsrate und Kalendereffekt kann
vom Wert der unbereinigten Jahreswachstumsrate abweichen, da diese auch Saison- und irreguldre Effekte ent-

halt.

3.1 Dienstleistungen stagnieren 2023

Die Rezession hat inzwischen neben dem
produzierenden Bereich auch den tertidren
Sektor erfasst. Zwar expandieren einige
Dienstleistungsbranchen auch 2023, aberin
geringerem Tempo als im Vorjahr. Dies trifft
insbesondere auf die Beherbergung und
Gastronomie zu, die sich vom Einbruch
wdhrend der Pandemie erholt hat und nun

wieder langsamer wdchst. In den konjunktur-
reagiblen Dienstleistungsbereichen wie
Handel und Verkehr schrumpft die Wert-
schopfung 2023. Aber auch die éffentlichen
Dienstleistungen (ONACE-Abschnitte O bis
Q) entwickeln sich nur geddmpft, da pan-
demiebezogene MaBnahmen wie das fla-
chendeckende Testen weggefallen sind.
Insgesamt dUrfte der tertiére Sektor, der gut
zwei Drittel der Wertschdpfung ausmacht,
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2023 stagnieren und erst 2024 im Zuge des
Anstiegs des real verfUgbaren Haushalfs-
einkommens wieder expandieren. Mit Uber-

durchschnittlichen Zuwdchsen wird jedoch

nicht gerechnet.

Ubersicht 6: Entwicklung der Bruttowertschépfung

Zu Herstellungspreisen

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

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Land- und Forstwirtschaft, Fischerei 4,10 4,37 4,11 4,11 + 6.4 + 66 - 60 + 00
Herstellung von Waren einschlieBlich Bergbau 69,17 7217 70,22 70,29 + 12,6 + 43 - 27 + 0.1
Energie- und Wasserversorgung,
Abfallentsorgung 9,77 9.98 10,13 10,25 + 02 + 22 + 1,5 + 1,2
Bauwirtschaft 19,13 18,90 18,42 17,72 - 11 - 1.2 - 25 - 38
Handel, Instandhaltung und Reparatur von Kfz 38,63 39,45 38,27 38,99 - 1.1 + 2,1 3.0 + 1,9
Verkehr 16,42 18,21 17,30 17,73 - 02 + 10,9 - 50 + 25
Beherbergung und Gastronomie 8,35 12,97 13.49 13,69 - 14,2 + 553 + 40 + 1.5
Information und Kommunikation 13.91 14,30 14,58 14,95 + 59 + 28 + 20 + 25
Finanz- und Versicherungsdienstleistungen 16,04 15,85 16,59 17,31 + 3.1 - 1.2 + 47 + 43
GrundstUcks- und Wohnungswesen 31,20 31,88 32,04 32,52 + 05 + 22 + 05 + 1,5
Sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen') 33,11 34,37 34,75 35,48 + 50 + 3.8 + 1.1 + 21
Offentliche Verwaltung?) 56,45 58,22 58,34 58,92 + 48 + 31 + 02 + 1,0
Sonstige Dienstleistungen3) 7,51 8,93 9.42 9.61 + 1.3 + 18,9 + 55 + 20
Wertschdpfung der Wirtschaftsbereiche?) 322,42 339,09 337,16 340,82 + 3,5 + 52 - 06 + 1,1
Bruttoinlandsprodukt 363,11 380,56 377.41 382,01 + 42 + 48 - 08 + 1,2

Q: WIFO, Statistik 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 Produzierender Bereich schrumpft zwei
Jahre in Folge

Der produzierende Bereich (Industrie und
Bauwesen) schrumpft hingegen — und das
nicht nur 2023, sondern aller Voraussicht
nach auch im kommenden Jahr. Den ersten
unterj@hrigen RUckgang erlitt der produzie-
rende Bereich schon 2022 aufgrund der
massiven Energiepreisschocks, die Europa im
Zuge des russischen Angriffskrieges gegen
die Ukraine trafen. Ein gutes 1. Halbjahr
sorgte 2022 aber noch fUr positive Zuwachs-
raten in der Jahresbilanz. Die Rezession setzt
sich 2023 fort, nicht zuletzt wegen der krafti-
gen Leitzinssteigerungen der EZB, die die Fi-
nanzierung neuer Projekte empfindlich ver-
teuert haben. Sie treffen insbesondere das
Bauwesen und hierin wiederum den Wohn-
bau. Da die geldpolitische Straffung erst all-
mdhlich ihre Wirkung entfaltet, wird sich der
Wertschdpfungsrickgang im Bau 2024 noch
verst@rken, wdhrend fUr die Industrie mit ei-
ner Stagnation gerechnet wird.

GestUtzt wird der pessimistische Ausblick
durch die Ergebnisse des WIFO-Konjunktur-
tests. Der WIFO-Konjunkturklimaindex, der
die Einsch&tzungen der aktuellen Lage und
die Erwartungen der Unternehmen zusam-
menfasst, war im September in der SachgU-
tererzeugung das fUnfte Mal in Folge rUck-
|&ufig. Die Stimmung war in den letzten

25 Jahren nur in der Rezession 2008/0%9 und
wdhrend der ersten COVID-19-Welle im FrUh-
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jahr 2020 noch schlechter. Nach dem Ein-
bruch der Konjunktur in den Vorproduki-
branchen hat sich die Stimmung zuletzt
auch in den InvestitionsgUterbranchen ein-
getrGbt. Im September tfrugen zum RUck-
gang allerdings Uberwiegend die Lagebeur-
teilungen bei, wéhrend sich die Erwartungen
auf niedrigem Niveau stabilisierten. Ange-
sichts der Annahme, dass sich die internatio-
nale Konjunktur 2024 bessert, prognostiziert
das WIFO fUr die Sachgutererzeugung wei-
tere Wertschoépfungsverluste bis zum Jahres-
ende 2023, jedoch eine Stabilisierung bzw.
leichte Erholung im Verlauf des kommenden
Jahres. FUr das Gesamtjahr 2024 ergibt dies
eine Stagnation der Wertschépfung in der
SachguUtererzeugung.

Im Bauwesen entwickelten sich die Indikato-
ren des WIFO-Konjunkturtests zuletzt dhnlich
wie in der SachgUtererzeugung. Allerdings ist
eine Bodenbildung in der Baukonjunkfur un-
wahrscheinlicher als in der Industrie. Derzeit
ist vor allem der Wohnbau von kréftigen Ein-
buBen betroffen, was nicht Uberrascht: Die
Nachfrage nach Immobilien ist besonders
zinselastisch, da die Fremdfinanzierung Uber
Hypothekarkredite eine wichtige Rolle spielt.
Der Einbruch des Wohnbaus ist damit eine
direkte Folge der markanten Leitzinserhd-
hungen. Noch wirken Wachstumsimpulse
aus anderen Segmenten wie dem Tiefbau
oder der Sanierung entgegen. Die RUck-
gdnge im Wohnungsneubau werden aber
schrittweise auch auf andere Teile des Bau-

Wie in Europa insgesamt
schrumpft angesichts
der Energiepreisschocks
und kraftiger Zinsan-
stiege auch die heimi-
sche Industrie.

Die Industriekonjunktur
erreicht Ende 2023 einen
Tiefpunkt. Im Bauwesen
setzt sich die Rezession
2024 fort.
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"Labour Hoarding" und
eine geringere Arbeits-
zeit pro Kopf sorgen trotz
Rezession fir einen ho-
hen Beschdftigungs-
stand.

660 Konjunkiurprognose

wesens, vor dllem das Baunebengewerbe,
durchschlagen und daher 2024 zu noch star-
keren Wertschdpfungsverlusten fUhren.

3.3 Beschdftigungsdynamik trotzt
der Rezession

Angesichts der schwachen Konjunktur er-
weist sich der heimische Arbeitsmarkt als
sehr robust. Trotz des Wertschdpfungsrock-
gangs wird die Beschdaftigung im Jahres-
durchschnitt 2023 héher ausfallen als 2022.
Der Zuwachs ist auf einen ausgepréagten sta-
tistischen Uberhang zurickzufGhren, also da-
rauf, dass die unterj@hrigen Zuwdéchse Ende
2022 noch sehr kraftig waren. Laut den sai-
sonbereinigten Daten, die am aktuellen
Rand besonders revisionsanfdllig sind, hat
sich der Beschd&ftigungszuwachs seit Anfang
2023 abgeschwdacht. Fir den weiteren Jah-
resverlauf wird mit einer Stagnation gerech-
net, ab 2024 wieder mit leichten Zuwdachsen.

Die kraftigen Beschaftigungszuwdchse bis
Anfang 2023 sind nur teilweise mit der verzo-
gerten Wirkung der Konjunktur auf den Ar-
beitsmarkt erkl@rbar, zumal sie ungewdhn-
lich lange anhielten. Sie sind wohl auch eine

Ubersicht 7: Arbeitsmarkt

Folge des hohen Personalbedarfs, den die
ruckartige Wiederaufnahme des Wirtschafts-
lebens nach der Pandemie erzeugte. Laut
WIFO-Konjunkturtest erreichten die Meldun-
gen zum Personalmangel als wichtigstem
Produktionshindernis bis vor Kurzem in allen
Sektoren Héchstwerte. Die Zahl der offenen
Stellen, ein prozyklischer Konjunkturindikator,
sinkt zwar seit Anfang 2023 kraftig. Doch
scheint der Personalbedarf vieler Unterneh-
men selbst bei schwdcherer Konjunktur noch
so hoch gewesen zu sein, dass sich weitere
Neueinstellungen lohnten.

Die Robustheit des Arbeitsmarktes ist kein
rein &sterreichisches Phdnomen, sondern
auch in anderen Landern zu beobachten.
Ein weiterer Grund dafUr, der ebenfalls mit
der COVID-19-Krise zusammenhdngt, ist eine
Art Lerneffekt: Dem hohen Personalbedarf
im Aufschwung waren Kindigungen in der
Krise vorangegangen. Unternehmen kénn-
ten daher nun verstarkt auf ein "Horten" von
Arbeitskraften ("Labour Hoarding") setzen,
wenn dies aus ihrer Sicht gUnstiger ist als die
aufwendige und langwierige Suche nach
passenden neuen Arbeitskraften im néchs-
ten Aufschwung.

2019 2020 2021 2022 2023 2024
Verdnderung gegen das Vorjahrin 1.000
Nachfrage nach Arbeitskrdften
Aktiv Erwerbstatige!) + 61,4 - 76,6 + 96,9 +115,6 + 43,0 + 23,0
Unselbstandig aktiv Beschdaftigte!) + 589 - 76,1 + 90.4 +110.2 + 40,0 + 20,0
Inléndische Arbeitskrafte + 123 - 539 + 28,1 + 229 - 10,0 - 50
Ausléndische Arbeitskrafte + 46,6 - 2272 + 62,4 + 87.4 + 50,0 + 250
Selbsténdige?) + 25 - 05 + 6,5 + 54 + 30 + 3.0
Angebot an Arbeitskréften
Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter
15 bis 64 Jahre + 11,4 + 99 + 54 + 48,6 + 13,0 + 26
Erwerbspersonen?) + 50,6 + 31,7 + 19,0 + 47,0 + 53,0 + 31,0
Uberhang an Arbeitskraften
Arbeitslose (laut AMS) - 108 +108,3 - 779 - 68,6 + 10,0 + 80
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 52 52
In % der Erwerbspersonen (laut AMS) 6,6 8.9 7.2 5,6 58 59
In % der unselbstandigen Erwerbspersonen
(laut AMS) 7.4 9.9 8.0 6,3 6,5 6,6
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Erwerbspersonend) + 1.1 + 07 + 04 + 10 + 1.1 + 07
Unselbstdndig aktiv Beschdaftigte!) + 1.6 - 20 + 25 + 30 + 1.0 + 05
Arbeitslose (laut AMS) - 35 + 359 - 190 - 20,7 + 3.8 + 29
Stand in 1.000 301,3 409,6 331,7 263,1 273,1 281,1

Q: WIFO, Arbeitsmarktservice, Dachverband der Sozialversicherungstrager, 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.
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Ubersicht 8: Produkdivitét

2019 2020 2021 2022 2023 2024
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Gesamiwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, real + 1.5 - 6,6 + 42 + 438 - 08 + 1,2
Geleistete Arbeitsstunden') + 1,6 - 87 + 4,7 + 2,5 + 05 + 05
Stundenproduktivitat?) - 0.1 + 23 = 05 + 23 - 1.3 + 07
Erwerbstatige?) + 1.3 - 19 + 24 + 28 + 09 + 06
Herstellung von Waren
Bruttowertschdpfung, real + 08 - 7.3 +12,7 + 4,1 - 27 + 0,1
Geleistete Arbeitsstunden?) + 09 - 59 + 50 + 0,6 - 00 + 00
Stundenproduktivit&i?) - 01 - 1.4 + 7.3 + 3,5 - 27 + 0,1
Unselbsténdig Beschdaftigtes) + 1,7 - 10 + 04 + 1.3 + 1,0 + 00

Q: WIFO, Statistik Austria. 2023 und 2024: Prognose. — ') Von Erwerbstatigen geleistete Arbeitsstunden laut VGR. -
2) Produktion je geleistete Arbeitsstunde. —3) Unselbstdndige und Selbstandige laut VGR (Beschdaftigungsverhdlt-
nisse). — 4) Von unselbst&ndig Beschdftigten geleistete Arbeitsstunden laut VGR. - %) Laut VGR (Beschdaftigungsver-

hdaltnisse).

Trotz der starken Zunahme an offenen Stel-
len und der gestiegenen Bedeutung des Ar-
beitskraftemangels war der Aufschwung
2021/22 Gberaus beschaftigungsintensiv.
Umgekehrt hat sich die Arbeitszeit pro Kopf
seit der Pandemie deutlich reduziert, was ei-
nen Teil der kraftigen Beschaftigungsauswei-
tung erkldrt. Bis 2022 wurde die gesunkene
Pro-Kopf-Arbeitszeit durch den Beschdfti-
gungsanstieg kompensiert und die Stunden-
produktivitat folgte ihrem langerfristigen Auf-
wdrtstrend. 2023 und 2024 wird sich das Pro-
duktivitGtswachstum wegen des "Labour
Hoarding" abschwdchen, wahrend die Ar-
beitszeit pro Kopf weiter sinken wird.

Die Arbeitslosigkeit wird neben der Nach-
frage nach Arbeitskrdften auch vom Ange-
bot bestimmt. Angebotsseitig wirken im
Prognosezeitraum unterschiedliche Impulse.
Einerseits erhéht die Integration von Ge-
flichteten in den Arbeitsmarkt das Arbeits-
kraffeangebot. So werden insbesondere
Personen aus der Ukraine, aus Syrien und aus
Afghanistan deutlich starker auf dem heimi-
schen Arbeitsmarkt présent sein, sowohl als
Beschdaftigte als auch als Arbeitslose. Ande-
rerseits schrumpft die inléndische Erwerbsbe-
vélkerung. 2022 verkleinerten sich erstmals
nicht nur die Kohorten der 15- bis 24-J&hri-
gen und der 25- bis 49-Jahrigen, sondern
auch jene der 50- bis 64-Jahrigen. Umge-
kehrt nimmt die Erwerbsquote der Alteren
weiter zu, weil Kohorten mit héherer formaler
Ausbildung nachricken und das gesetzliche
Pensionsantrittsalter der Frauen ab 2024
schrittweise steigt. Insgesamt dominieren im
Prognosezeitraum jene Impulse, die das Ar-
beitskrafteangebot erhdhen, sodass nicht
nur die Beschaftigung, sondern auch die Ar-
beitslosigkeit zunimmt.

3.4 Redllohnverlust wird kompensiert

Der anhaltende Bedarf an qualifiziertem Per-
sonal starkt die Position der Gewerkschaften
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in den Lohnverhandlungen. Die inflationsbe-
dingt gute Liquiditatslage ermdglicht zudem
vielen Unternehmen entsprechende Lohn-
steigerungen. Nachdem die Betriebstber-
schusse 2022 um gut 8%2% expandierten,
durften sie auch 2023 trotz Rezession um 5%
zulegen. Dieser fUr eine Abschwungphase
unUblich kraftige Anstieg wird durch die star-
ken Preissteigerungen ermoglicht.

Das WIFO rechnet fur den Prognosezeitraum
mit LohnabschlUssen in Hohe der jeweils rol-
lierenden Inflation, also des arithmetischen
Mittelwerts der Inflationsraten der vergange-
nen zwdlf Monate (laut VPI). Dadurch wer-
den die Bruttoldhne pro Kopf 2024 dhnlich
stark wachsen wie 2023, und 2024 um rund
22% hdéher sein als 2021, als der Inflations-
schub einsetzte (VP 2021/2024: rund +22%).

Trotz dieses verzdgerten Gleichlaufs von Ver-
braucherpreisen und Pro-Kopf-Lohnen steigt
die bereinigte Lohnquote 2024 sprunghaft
an, da das Volkseinkommen nicht im glei-
chen AusmaB wdachst wie die Arbeitneh-
merentfgelfe. Grund daflr ist vor allem der
Wohlstandsverlust durch die importierte Infla-
tion, der sich statistisch in einer Verschlech-
terung der Terms-of-Trade niederschldgt.
2023 und 2024 verbessern sich die Terms-of-
Trade zwar wieder, aber weniger deutlich,
als sie sich 2022 verschlechtert hatten. Wich-
tige importierte Rohstoffe wie Erdgas und
Rohdl bleiben mittelfristig teurer als vor 2021.
Wdahrend es den Beschdftigten also gelin-
gen durfte, den Reallohnverlust zu kompen-
sieren, nimmt dadurch auch ihr Anteil am
Volkseinkommen zu, weil dieses durch die
Zahlungen an das rohdl- und erdgasprodu-
zierende Ausland geschmdlert wurde. Ent-
sprechend durften die BetriebsUberschisse
der Unternehmen 2024 erstmals seit der Re-
zession 2009 sinken.

Der Konjunkturab-
schwung und die
gleichzeitige Auswei-
tung des Arbeitskrafte-
angebots lassen die Ar-
beitslosigkeit steigen.

Durch die Kompensation
der Redllohnverluste
nimmt die Lohnquote zu,
da auch das Wachstum
des Volkseinkommens
durch Einkommenstrans-
fers an das rohstoffex-
portierende Ausland ge-
schmalert wurde.
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Ubersicht 9: Lohne, Wettbewerbsfdhigkeit

2019 2020 2021 2022 2023 2024
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Léhne und Gehdilter pro Kopf')

Nominell, brutto + 2,9 + 22 + 27 + 4,7 + 82 + 7.6
Real?)
Brutto + 1,3 + 08 - 01 - 36 + 0,5 + 3,5
Netto + 1,4 + 1,6 - 09 - 29 + 1,1 + 4,0

Ldéhne und Gehdilter je geleistete Arbeitsstunde?)
Real?), netto + 0,9 + 9.5 -39 - 26 + 1,6 + 4,0
Lohnquote, bereinigt4) 69.6 69.3 68,3 69.8 70,6 73,3

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
LohnstUckkostens), nominell

Gesamtwirtschaft + 23 + 7.6 - 01 + 2,5 +10,2 + 6.8
Herstellung von Waren + 3.4 + 6,2 - 76 + 22 +11,5 + 79
Effektiver Wechselkursindex Industriewaren?)

Nominell - 07 + 1.4 + 0,6 - 15 T 23 + 0,5
Real - 1,1 + 1.7 + 0.2 - 1.7 + 3.4 + 0,9

Q: WIFO, Statistik Austria. 2023 und 2024: Prognose. — ') Beschdaftigungsverhdltnisse laut VGR. — 2) Deflationiert mit
dem VPI. - 3) Laut VGR. - 4) Arbeitnehmerentgelte in Relation zum Volkseinkommen, bereinigt um die Verdnde-
rung des Anteils der unselbsténdig Beschdaftigten an den Erwerbstdtigen gegenUber dem Basisjahr 2015. — ) Ar-
beitskosten in Relation zur Produktivitat (Arbeitnehmerentgelfe von unselbsténdig Beschdaftigten je geleistete Ar-
beitsstunde im Verhdltnis zum BIP bzw. zur Bruttowertschdpfung von Erwerbstétigen je geleistete Arbeitsstunde)
einschlieBlich Kurzarbeitsbeihilfen. - ¢) Export- und importgewichtet, real, gemessen am harmonisierten VPI.

Ubersicht 10;: Konsum, Einkommen und Preise

2019 2020 2021 2022 2023 2024
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %, real

Private Konsumausgaben') + 0,5 - 85 + 4,2 + 57 + 08 + 1.8

Dauerhafte KonsumgUter + 0,6 - 2,6 + 37 - 03 - 346 + 2,0
Nichtdauerhafte Konsumguter und

Dienstleistungen + 0,5 - 92 + 4,3 + 6,3 + 1.3 + 1.8
VerfUgbares Einkommen der privaten

Haushalte + 08 - 28 + 1.8 + 33 + 0,1 + 28

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

Versorgungsanspriche 7.9 13,2 11,2 9.2 8,4 9.3
Ohne Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche 7.2 12,7 10,6 8,5 7.9 8,8

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Forderungen an inldndische

Nichtbanken (Jahresendsté&nde) + 4,2 + 3.7 + 6,6 + 50 + 1,0 + 2,4

Verbraucherpreise

National + 1,5 + 1,4 + 28 + 8,6 + 7.7 + 4,0
Harmonisiert + 1,5 + 1.4 + 28 + 8,6 + 7.5 + 3.7
Kerninflation?) + 1.7 + 20 + 23 + 5,1 + 7.7 + 5,1

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

3.5 Privater Konsum stitzt die Konjunktur privaten Haushalte wird 2024 daher stérker
wachsen als im Vorjahr, aber weniger dyna-

Der 5ffentliche Konsum Neben .den Lo.hneir?kommen werden 2024 misch als die real verfUgbaren Einkommen,
auch die Pensionseinkommen und andere weil die schlechtere Arbeitsmarktiage, insbe-

wird durch den Wegfall
pandemiebezogener
Leistungen gedampft.

monetdre Sozialleistungen aufgrund der ver-  sondere das hdhere Risiko eines Arbeitsplatz-
zbgerten Anpassung an die Inflation wieder verlustes, die Konsumlaune ddmpft.
deutlich an Wert gewinnen. Der Konsum der
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Trotz geringeren Wachstums ist der private
Konsum bereits 2023 die KonjunkturstUtze. Bei
der Anschaffung langlebiger Konsumguter,
die rund ein Zehntel des Konsums der priva-
ten Haushalte ausmachen, zeichnet sich
zwar ein Ruckgang ab — wohl eine Nachwir-
kung des pandemiebedingten Booms. Doch
die Nachfrage nach nichtdauerhaften Kon-
sumgUtern und Dienstleistungen wdéchst

Ubersicht 11: Entwicklung der Nachfrage

2023 durchschnittlich. Die konjunkturstabili-
sierende Konsumglattung verringert 2023 die
Sparquote der privaten Haushalte und I&sst
sie im Folgejahr wieder steigen. Der 6ffentli-
che Konsum schrumpft im Prognosezeit-
raum, da pandemiebezogene Leistungen,
insbesondere das fléchendeckende Testen,
wegfallen.

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

2021 2022 2023 2024 2021 2022 2023 2024

Mrd. € (Referenzjahr 2015) Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Konsumausgaben insgesamt 258,77 269,00 268,99 272,47 + 52 + 4,0 - 00 + 1.3
Private Haushalte') 181,98 192,28 193,82 197,31 + 472 + 57 + 08 + 1.8
Staat 76,71 76,73 75,20 75,20 + 7.5 + 00 - 20 + 00
Bruttoinvestitionen 98,77 98,08 94,03 94,51 + 10,8 - 07 - 4,1 + 05
Bruttoanlageinvestitionen 92,91 93,02 92,57 92,15 + 6,1 + 0,1 - 05 - 05
AusrUstungen?) 29,89 29,78 29,63 30,08 + 79 - 04 - 05 + 1.5
Bauten 40,31 39,49 38,43 36,85 + 1.8 - 20 - 27 - 41
Sonstige Anlagen?) 22,77 23,90 24,85 25,85 + 12,6 + 50 + 4,0 + 4,0
Inlédndische Verwendung 357,00 367,39 362,07 366,46 + 6,7 + 29 1.4 + 1.2
Exporte 210,94 234,54 238,24 244,52 + 9,1 +11,2 + 1,6 + 26
Reiseverkehr 6,68 13.11 14,37 14,82 - 28,6 + 96,2 + 9.6 + 31
Minus Importe 205,56 221,75 223,06 228,98 + 14,3 + 7.9 + 06 + 27
Reiseverkehr 5,23 821 8,90 9,05 + 56,7 + 57,0 + 84 + 1.7
Bruttoinlandsprodukt 363,11 380,56 377,41 382,01 + 42 + 48 0.8 + 1.2
Nominell 405,24 447,22 479,15 505,33 + 64 + 10,4 7,1 + 55

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).

3.6 AuBenhandel noch robust

Der Anstieg der Verbraucherpreise erreichte
2022 seinen Hohepunkt. Bei den wichtigsten
Handelspartnern (gewichtet nach den Ex-
portanteilen von Industriewaren) war der
Preisauftrieb noch etwas stérker als in Oster-
reich; besonders hoch war er in Tschechien,
Ungarn und Polen. 2023 ist der Preisanstieg
dagegen in Osterreich stérker als in den
Partnerldndern. Zwar sind die Inflationsraten
in den ostmitteleuropdischen Ladndern immer
noch héher, doch auf den bedeutenderen
Zielméarkten Deutschland, USA und Italien
geht der Preisauftrieb rascher zurick als in
Osterreich. 2024 verringert sich der Inflations-
abstand.

Neben dem positiven Inflationsdifferenzial
sorgt auch die Aufwertung des Euro im Prog-

4. Prognoserisiken

In der SachgUtererzeugung fUhrte die Unter-
brechung der Lieferketten in der Pandemie
zu Materialknappheit und in der Folge zum
Aufbau von Vorsichtslagern, also zu noch
héherer Nachfrage. Analog kénnte die Viel-
zahl an Neueinstellungen in den Dienstleis-
fungsbranchen bei gleichzeitiger Meldung
weiterer offener Stellen die Folge einer "Lo-
bour-Hoarding"-Strategie sein, mit der die
Unternehmen auf die schwierige Personal-
rekrutierung nach der Pandemie reagieren.
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nosezeitfraum fUr einen Anstieg des real-ef-
fektiven Wechselkurses. Die sich daraus er-
gebende Verschlechterung der preislichen
Wettbewerbsposition schmdalert vor allem
die Unternehmensgewinne. Ein Effekt auf die
Exporte ist hingegen noch nicht absehbar.
Die AnkUnfte ausl@ndischer Gaste haben
sich wieder vollstéindig vom pandemiegbe-
dingten Einbruch erholt. Selbst die Warenex-
porte werden 2023 zulegen, vor allem dank
kraftiger Ausfuhren von Maschinen nach
Deutschland und in die USA. Daraus erge-
ben sich fUr 2023 leichte Marktanteilsge-
winne. Die Unternehmen melden laut WIFO-
Konjunkturtest allerdings einen RUckgang
der Exportauftrdge. Dementsprechend dUrf-
ten die Warenexporte 2024 schwdcher ex-
pandieren als die gewichteten Importe der
Handelspartner.

Potenziell "Uberschussiges" Personal wird do-
bei auch deshalb im Unternehmen gehal-
ten, um Fachkréfte nicht an die Konkurrenz
zu verlieren. Falls die erwarteten Kosten des
"Labour Hoarding" jene der Personalrekrutie-
rung Ubersteigen, kénnte es allerdings zu ei-
nem Beschdaftigungsabbau kommen. FUr
dieses Szenario gibt es zwar noch keine An-
zeichen, es stellt aber ein zentrales Progno-
serisiko dar.

Konjunkturprognose

2023 ist der Preisanstieg
im Inland deutlich krafti-
ger als bei Osterreichs
wichtigsten Handels-
partnern. 2024 schrumpft
der Inflationsabstand.
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Ein erhohtes Risiko fUr die Weltwirtschaft geht
derzeit von China aus, wo hohe Schulden
von Unternehmen und privaten Haushalten
die Bauwirtschaft belasten. Chinas Konjunk-
turschwdche zeigte sich zuletzt auch an ei-
nem sinkenden Preisniveau, das — &hnlich
wie lange Zeit in Japan - die Nachfrage zu-
s@tzlich dédmpfen kdnnte, falls auch ein
RUckgang der Léhne einsetzt.

Risiken birgt nach wie vor eine weitere Eska-
lation des Ukraine-Krieges. In Verbindung mit
einem ungewohnlich kalten Winter kdnnten
die Gasvorrdte in Europa rasch schwinden,
zumal noch immer erhebliche Mengen von
Erdas und Rohdl aus Russland importiert wer-
den. Eine Verknappung kédnnte neuerliche

Preissteigerungen bei Erdgas ausldsen und
die Inflation befeuern.

Umgekehrt wirde ein schnellerer Rickgang
der Inflation, als er in der Prognose unterstellt
wurde, den Zentralbanken Spielrdume eroff-
nen, die Leitzinsen frOher zu senken. Damit
wdren positive Impulse fUr die Weltkonjunktur
verbunden.

In Osterreich wachst mit dem Né&herricken
der Nationalratswahl das Risiko neuer fiskal-
politischer MaBnahmen, die zwar die Kon-
junktur stUtzen, aber auch die Inflation anfa-
chen und damit die Geldpolitik konterkarie-
ren kénnten.
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