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Osterreichs Wirtschaft wachst mittelfristig nur
verhalten

Mittelfristige Prognose 2024 bis 2028

Josef Baumgartner, Serguei Kaniovski, Hans Pitlik

o Osterreichs Wirtschaft dirfte 2023 um 0,8% schrumpfen. Der internationalen Entwicklung folgend
beschleunigt sich das BIP-Wachstum bis 2026 auf 1,7%. 2028 liegt es mit 1,4% noch leicht Gber dem
Trendwachstum.

e Infolge der zunehmenden Arbeitskréfteknappheit sinkt die Arbeitslosenquote bis 2028 auf
voraussichtlich 5,8%.

e Die Inflationsrate liegt 2023 bei 7,7%. In den Folgejahren verlangsamt sich die Inflation weiter, der EZB-
Zielwert von 2% wird aber erst 2028 erreicht.

o Das Budgetdefizit stabilisiert sich durch das Auslaufen der COVID-19- und der Anti-TeuerungsmaB-
nahmen zundchst bei 172% des BIP und steigt bis zum Ende des Prognosezeitraumes wieder leicht auf
1.8% an.

e Die Staatsverschuldung nimmt bis 2028 um rund 45 Mrd. € zu. Da das nominelle BIP mit +4%4% p. a.
kraftiger wéchst als die Staatsschuld (+2%2% p. a.), sinkt die Schuldenquote bis 2028 um
6% Prozentpunkte auf 69% des BIP.

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

Mittelfristige Prognose Oktober 2023
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Die 6sterreichische Wirtschaft erlebte 2020 die schwerste Rezession seit der
Nachkriegszeit (-6,6%). Nach einem kré&ftigen Rebound (2021 +4,2%, 2022 +4,8%)
rutscht sie durch die Folgen des Ukraine-Krieges und die Energiekrise erneut in eine
Rezession (2023 —-0,8%). In den Folgejahren (2024/2028) beschleunigt sich das BIP-
Wachstum auf 12% p. a. (Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen).
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Osterreichs Wirtschaft wéchst mittelfristig nur verhalten.
Mittelfristige Prognose 2024 bis 2028

BeguUnstigt durch die internationale Entwicklung erholt sich
die 6sterreichische Wirtschaft allmdahlich von der Rezession
im Jahr 2023 (-0,8%). FUr 2026 erwartet das WIFO ein reales
Wirtschaftswachstum von knapp 1%4%, fur 2024/2028 einen
durchschnittlichen BIP-Zuwachs von 1%:% p. a.

(@ 2010/2019 +1,5% p. a.). Der demografische Wandel ver-
stérkt im Prognosezeitraum die Arbeitskrafteknappheit. Dies
frObt einerseits die mittelfristigen Aussichten, démpft je-
doch andererseits merklich die Arbeitslosigkeit: Die Arbeits-
losenquote unterschritt bereits 2022 das Vorkrisenniveau
von 2019 und liegt 2028 bei voraussichtlich 5,8%. Der seit
Ende 2021 beobachtete kré&ftige Preisauftrieb halt auch
2023 an (+7,7%). 2024 sinkt die Inflationsrate auf 4% und na-
hert sich bis 2028 langsam dem 2%-Ziel der EZB. Die Defizit-
quote liegt 2023 bei 2'2% des nominellen BIP, sinkt bis 2025
auf 1%%% und steigt bis zum Ende der Prognoseperiode
leicht auf 1,8% des BIP.

Sluggish Economic Growth in Austria over the Medium
Term. Medium-term Forecast of the Austrian Economy 2024
to 2028

Driven by international developments, the Austrian econ-
omy is gradually recovering from the recession in 2023

(-0.8 percent). WIFO already expects real economic
growth of almost 1% percent for 2026. For 2024-2028, aver-
age GDP growth is projected at 1% percent p.a. (@ 2010-
2019 +1.5 percent p.a.). Demographic frends will intensify
the shortage of labour force in the forecast period. On the
one hand, this dampens the medium-term outlook, but on
the other hand it noticeably reduces unemployment: the
unemployment rate already fell below the pre-crisis level of
2019 in 2022 and is expected to decline to 5.8 percent by
2028. The strong upward frend in prices observed from the
end of 2021 continues in 2023 (+7.7 percent). In 2024, the
inflation rate will decline to 4 percent and gradually ap-
proaches the ECB's 2 percent target by 2028. The deficit ra-
fio is forecasted at 22 percent of nominal GDP in 2023, falls
to 1% percent by 2025 and rises slightly to 1.8 percent of
GDP by the end of the forecast period.

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

Der vorliegende Beitrag basiert auf der kurzfristigen WIFO-Konjunkturprognose vom Okfober 2023 fur die Jahre 2023 und 2024
(Schiman-Vukan & Ederer, 2023, in diesem Heft). Die Annahmen zur internationalen Entwicklung wurden am 12. September
2023 festgelegt. Weitere Informationen zur Entwicklung im Inland, die bis zum 2. Oktober 2023 vorlagen, wurden in dieser
Prognose berUcksichtigt. Die Berechnungen erfolgten mit dem makrodkonometrischen Modell des WIFO (Baumgartner et al.,
2005). * Zu den Definitionen siehe "Methodische Hinweise und Kurzglossar”, in diesem Heft und
https://www.wifo.ac.at/wwadocs/form/WIFO-Konjunkturberichterstattung-Glossar.pdf.
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1. Internationale Rahmenbedingungen

1.1 Annahmen zur Energiepreisentwicklung

Energie bleibt auch mit-
telfristig teuer: auf Basis

Prognosen der Wirtschaftsentwicklung hén-
gen derzeit wesentlich von den Annahmen

der Prognose fUr den Zeitraum 2025/2028
aufrecht, obgleich angenommen wurde,
dass der Anteil russischen Erdgases im impor-
tierten Energiemix bis 2028 deutlich zurick-

der Markterwartungen
fur die europdischen
GroBmarktpreise durfte
Erdgas 2024/2028 dop-
pelt so viel und Strom
rund 2'>-mal so viel kos-
ten wie noch 2018/2020.
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zum weiteren Verlauf des Ukraine-Krieges,
des Nahost-Konflikts und zur Entwicklung der
europdischen Energieimporte aus Russland
ab. In der kurzfristigen WIFO-Konjunktur-
prognose 2023/24 vom Oktober 2023
(Schiman-Vukan & Ederer, 2023) wurde
unterstellt, dass Russland weiterhin Erdgas in
die EU liefert!). Aus Konsistenzgrinden bleibt
diese Annahme auch fUr die Fortschreibung

') In der ersten Jahreshdlfte 2021 hatte die EU wo-
chentlich noch rund 3.000 Mio. m?3 russisches Erdgas

geht (Austria Energieagentur, 2022).

Der Ausblick fUr die europdische und die 6s-
terreichische Wirtschaft hat sich seit den letfz-
ten Updates der mittelfristigen Prognose
vom Mdarz bzw. Juni 2023 (Baumgartner,
Kaniovski et al., 2023; Baumgartner, 2023)
eingetribt. Abbildung 1 vergleicht die
damals unterstellte Preisentwicklung fir

importiert, im I. Quartal 2023 waren es nur mehr rund
500 Mio. m3 pro Woche (Zachmann et al., 2023).
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Rohdl, Erdgas und Strom mit den Preis-
pfaden, die der vorliegenden Prognose
zugrunde liegen?).

FUr Rohol basieren die Preiserwartungen fir
2023/24 auf den (durchschnittlichen) Markt-
erwartungen, wie sie in den Notierungen der
Futures-Kontrakte abgebildet werden. Fir
die Jahre 2025 bis 2028 wird die Prognose
von Oxford Economic Forecasting vom Sep-
tember 2023 (Global Economic Forecast;

Abbildung 1: Energiepreise

Basisszenario) zugrunde gelegt. Die Preisent-
wicklung von Oktober 2022 bis zum Sommer
2023 entsprach weitgehend den Erwartun-
gen. Seither sind die realisierten und erwar-
teten Preise fUr die Jahre 2023 (ab Ende Juli)
bis 2028 aufgrund von Férdereinschrdnkun-
gen der OPEC+-L&nder merklich angestie-
gen. Das WIFO unterstellt fir 2024 einen Roh-
Olpreis von 84 $ je Barrel (Sorte Brent). Im
Jahresdurchschnitt 2028 kostet Rohdl annah-
megemdB 81,5 $ je Barrel.

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 Erdgas und Strom liegen dem Preispfad
2023/2028 ebenfalls die (durchschnittlichen)
Markterwartungen laut den Futures-Nofie-
rungen zugrunde. Die GroBhandelspreise
sind seit Oktober 2022 drastisch gesunkens).

2) FUr die mittelfristige Prognose vom Oktober 2022
wurden die Annahmen zur internationalen Energie-
preisentwicklung Ende September getroffen; fir die
vorliegende Neuberechnung wurden sie am 12. Sep-
tember 2023 festgelegt.

WIFO B Monatsberichte 10/2023, S. 667-683

Auch die Erwartungen zur mittelfristigen
Preisentwicklung haben inzwischen deutlich
nachgegeben4). FUr 2024 rechnet das WIFO
mit einem leichten Anstieg der GroBhandels-
preise fUr Erdgas und Strom, fUr die Folge-

3) Im September 2022 waren die Erdgaspreise noch
fast 5-mal und die Strompreise fast 4-mal so hoch ge-
wesen wie im September 2023.

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.

Mittelfristige Prognose
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jahre mit einem leichten RUckgang. Trofz der
niedrigeren Preisannahmen bleibt Energie
mittelfristig teurer als vor dem Energiepreis-
schock 2021/22: Erdgas dirfte auf dem eu-
ropdischen GroBmarkt 2024/2028 durch-
schniftlich doppelt so viel, Strom rund 2Vs-
mal so viel kosten wie im Zeitraum
2018/2020.

Der RUckgang der Erdgas- und Strompreise
hat mehrere Ursachen: zum einen war der
enorme Preisanstieg im Sommer 2022 neben
einer weiteren Drosselung der russischen
Gaslieferungen nach Europa auch der wet-
terbedingt geringeren Stromerzeugung aus
erneverbaren Quellen geschuldet. Zum an-
deren konnte durch die hohen Erdgaspreise
und die hohe Zahlungsbereitschaft der euro-
pdischen Energieversorger und Lander (Not-
reserven) das Angebot aus nicht-russischen
Quellen durch Mehrproduktion erhoht oder
nach Europa umgelenkt werden. Dadurch
waren die europdischen Gaslager 2022 be-
reits vor Beginn der Heizsaison vollstdndig
gefUllt. Zusatzlich blieb der Gasverbrauch
durch einen Uberdurchschnittlich warmen
Herbst und Winter gering.

Vor der anstehenden Heizsaison 2023/24
sind die Erdgaslager europaweit praktisch
voll, sodass kurzfristig keine Versorgungseng-
pdsse zu erwarten sind. Osterreich, die Slo-
wakei und Ungarn - die drei noch am stérks-
ten von russischen Gaslieferungen abhdn-

Ubersicht 1: Internationale Konjunktur

gigen EU-L&nder - sollten dennoch ihre An-
strengungen, die Lieferquellen zu diversifizie-
ren, verstarken, um die Versorgungssicher-
heit zu verbessern.

1.2 Annahmen zur internationalen
Konjunktur

In den Jahren 2021 und 2022 erlebte die
Weltwirtschaft im Zuge der Erholung von der
COVID-19-Krise einen kraftigen Aufschwung,
da sich in den Industriel&ndern — vor allem in
den USA - der private Konsum deutlich zu
Gunsten des Guterkonsums verschob. Da-
durch wurden die weltweite Industrieproduk-
tion und die Bautdtigkeit deutlich ausgewei-
tet. In den finf fur die 6sterreichische Export-
wirtschaft wichtigsten Landern bzw. Lander-
gruppen wuchs das reale BIP 2021 um 5,8%
und 2022 um 3,3% (@ 2010/2019 +2,1% p. a.).

Belastet von den Energiepreisschocks, der
Wende in der Geldpolitik und der inflations-
bedingt schwécheren Kaufkraft der privaten
Haushalte tfribte sich die Weltkonjunktur ab
der zweiten Jahreshdlfte 2022 ein (@ 2023
+0,8%). Mit dem RUckgang der Energiepreise
und der Verbesserung der Finanzierungsbe-
dingungen (siehe Kapitel 1.3) wird sich ver-
zbgert auch das Wachstum der Weltwirt-
schaft beschleunigen. Bis 2026 erreicht es
2% p. a., um sich dann der Entwicklung des
Trendoutputs anzundherns).

@ 2010/ ©2019/ @2024/ 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
2019 2023 2028
BIP real, Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Euro-Raum + 1.4 + 0.9 + 1.6 i+ &3 + 0,6 +1.2 +1.8 +1.9 + 1.6 + 1.4
MOEL 5') + 3,2 +22 + 28 + 4,2 -0,1 +28 + 3.2 + 3,0 +27 +25
USA +23 +1.9 + 1.6 +1.9 +1.9 + 0.6 + 1.6 + 2,1 + 2,0 +1.8
Schweiz +1.9 +1,5 + 1.6 + 2.6 + 0.7 +1.3 + 1,6 +2,0 +1.7 +1,7
China +7.7 + 4,9 +4,5 + 3,0 + 5,0 + 4,3 + 4,5 + 4,5 + 4,5 + 4,5
Insgesamt, exportgewichtet?) + 2,1 + 1,5 +1,9 SHRGHS +0,8 +1,5 + 2,1 + 2,2 + 1,9 + 1,8
Annahmen zur Prognose
Rohélpreis, Brent $ je Barrel 80 72 81 99 84 84 81 80 81 82
Erdgaspreis, Dutch TTF € je MWh 47 39 121 43 52 47 38 32 29
Strompreis Osterreich

Base € je MWh 110 117 262 109 140 132 120 105 87

Peak € je MWh . 117 138 276 115 161 156 142 124 106
Wechselkurs $je€ 1,23 1,12 1,09 1,05 1,08 1,08 1,08 1,08 1,10 1.1
Internationale Zinssatze

Dreimonatszinssatz in% 0,2 0.5 3.4 0.3 3.5 4,4 4,1 3.2 2,7 2,7

Sekunddrmarktrendite Deutschland in% 1.1 0.5 4,0 1.1 2,5 3.9 4,5 4,2 3.8 3.8

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

chischen Exportanteilen.
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FUr den Euro-Raum erwartet das WIFO 2023
ein Wirtschaftswachstum von 0,6%, das bis

5) FUr die Jahre 2023/24 wurden die Annahmen zur
Entwicklung der internationalen Wirtschaft von
Schiman-Vukan und Ederer (2023) Ubernommen. For
die Periode 2025 bis 2028 basieren sie auf einer durch

2026 auf knapp 2% zunimmt und sich bis zum
Ende des Prognosezeitraumes auf das Trend-

das WIFO angepassten Variante der Weltprognose
von Oxford Economic Forecasting (Global Economic
Forecast, Basisszenario) vom 12. September 2023.
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wachstum von 1Y% p. a. abschwdcht. In
den MOEL 5, die eng mit dem russischen
Erddl- und Erdgaspipelinenetz verflochten
sind und daher stark von russischen Energie-
rohstoffen abhdngen, stagniert das BIP 2023
(-0,1%). FUr die Folgejahre werden eine Er-
holung und eine Wachstumsbeschleunigung
unterstellt (2025/26 +3%; Abbildung 2).

Chinas Wirtschaft nimmt 2023 wieder Fahrt
auf (+5%). Bis 2028 wird ein j&hrlicher BIP-
Zuwachs von 4% erwartet. Die Wirtschaft
der USA hdangt kaum von russischer Energie
ab, weshalb die Abwdrtsrevisionen durch
den Ukraine-Krieg schwdcher ausfallen. Zu-
dem profitieren die USA weiterhin von der
Verlagerung der europdischen Energie-

nachfrage (FIUssiggas — LNG) und sehr ener-
gieintensiver Produktionsprozesse nach
Ubersee. Die Wirtschaft der USA dirfte im
Zeitraum 2024/2028 durchschnittlich um 1,6%
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 2023 um %% zu. Bis 2026 be-
schleunigt sich das Marktwachstum auf rund
2'4% und schwdcht sich in den Folgejahren
leicht ab.

Abbildung 2: Angenommene Wirtschaftsentwicklung in drei wichtigen

Handelspartnerregionen

BIP real, Veré&nderung gegen das Vorjahrin %
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Q: WIFO-Berechnungen; Oxford Economics; IWF, World Economic Outlook. MOEL 5: Tschechien, Ungarn, Po-
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In den fir die osterrei-
chische Exportwirtschaft
wichtigsten Partnerldan-
dern nimmt das Wirt-
schaftswachstum von
0,8% 2023 auf 2% 2026
zu. Danach schwacht es
sich konjunkturbedingt
leicht ab.
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Die Geldpolitik der EZB
wird 2023/24 zundchst
weiter gestrafft. Der Drei-
monatszinssatz steigt
2024 auf 4'>%, die Se-
kunddarmarkirendite fir
10-jahrige deutsche
Bundesanleihen legt bis
2025 auf 4'2% zu.

Das Wachstum des pri-
vaten Konsums zieht
nach einer Schwdche-
phase (2023 +%:%) mit
der Verbesserung der
Konjunktur bis 2025 auf
2% an. Bis 2028
schwdcht es sich auf
12% ab.
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1.3 Annahmen zur Geldpolitik

Hinsichtlich der Geldpolitik der USA erwartet
das WIFO fur 2023 und 2024 weitere Zins-
schritte (Federal Funds Rate), wodurch der
Dreimonatszinssatz auf 5,5% bzw. 5,9% steigt.
FUr die Folgejahre wird auf Basis eines adap-
tierten Taylor-Regel-Modells ein RUckgang
der Leitzinsen unterstellt. Die europdische
Geldpolitik wird ebenfalls weiter gestrafft.
FUr die Jahre 2023/24 rechnet das WIFO mit
weiteren Erhbhungen des Refinanzierungs-
safzes und einem Anstieg des Dreimonats-
geldmarktsatzes auf 4,4% (2024), fur die

Folgejahre mit einer Lockerung der Geldpoli-
tik und einem Rickgang des Dreimonats-
geldmarktsatzes auf 2%% (2028). Die Sekun-
ddrmarktrendite auf 10-jGhrige deutsche
Bundesanleihen steigt 2024 auf 3,9% und
2025 auf 4%, sinkt aber bis 2028 wieder auf
3%%.

Der Wechselkurs des Dollar gegenUber dem
Euro steigt auf Basis der beschriebenen
Wachstums- und Zinsentwicklung in den USA
und im Euro-Raum von 2024 bis 2028 leicht
an (von 1,08 $ auf 1,11 $ je Euro).

2. Prognose der Wirtschaftsentwicklung in Osterreich

2.1 Gesamtwirtschaftliche Nachfrage

Aufbauend auf der kurzfristigen Konjunktur-
prognose fur 2023 und 2024 (Schiman-Vukan
& Ederer, 2023, 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 2025 bis 2028
wird die wirtschaftliche Entwicklung bis 2028
prognostiziert. Es handelf 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 Nettoreall6hne pro Kopf steigen 2024 um
4%, getragen zum einen durch kraftige
Lohnerhdhungen und zum anderen durch
fiskalische MaBnahmen (Ausgleich der kal-
ten Progression, Senkung der 3. Tarifstufe der
Einkommensteuersatze im Rahmen der 6ko-
sozialen Steuerreform 2022/2024). Die Ent-
wicklung der Nettoldhne, die MaBnahmen
zur Abfederung der Teuerung fUr Haushalte
mit niedrigem Einkommen (Indexierung von
Sozialleistungen, Heiz- und Wohnkostenzu-
schisse) und die Inflation bestimmen den
Verlauf des realen verfigbaren Haushalts-
einkommens. Es steigt 2024 um 2,8% und in
den Folgejahren um durchschnittlich 12%

p. a. (2025/2028). Die etwas stérkere Auswei-
tung des privaten Konsums (2025/2028 +1%%
p. a.) ergibt sich aus dem RUckgang der
Sparquote von 9% 2024 auf 8'2% 2028 (Ab-
bildung 4)7).

¢) 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 Gesetzwerdungsprozess bereits
weit fortgeschritten ist (Gesetzesentwirfe in Begutach-
tfung, in manchen Fallen auch MinisterratsbeschlUsse,
wenn fir deren Umsetzung eine stabile Mehrheit im

Die Warenexporte entwickeln sich Ublicher-
weise im Einklang mit der internationalen
Konjunktur. FOr 2023 wird fUr die wichtigsten
Zielregionen eine Abschwd&chung des Markt-
wachstums auf %% unterstellt. Die Exporte

i. w. 8. legen dadurch 2023 lediglich um 12%
zu (Ubersicht 3), wobei die Reiseverkehrsex-
porte noch stUtzend wirken (+9,6%). Die Er-
holung der Weltwirtschaft belebt auch den
(Waren-)Export: 2024/2028 wachsen die Ex-
porte i. w. S. um 22% p. a. (real). Die Importe
i. w. 8. entwickeln sich in Abh&ngigkeit von
der Inlandskonjunktur, den Exporten sowie
der Nachfrage nach Investitions- und dauer-
haften KonsumguUtern. In den Jahren 2024
bis 2028 betragt das Importwachstum vo-
raussichilich 2,5% p. a. Der Uberschuss im Au-
Benbeitrag verbessert sich leicht von 2V4%
(2024) auf 2%.% des nominellen BIP (2028).

Die Ausristungsinvestitionen (einschlieBlich
sonstiger Anlageinvestitionen) dUrften 2023
aufgrund der Konjunkturschwéche und der
hohen ZinssGtze nur um 1%2% wachsen. Mit
der Konjunkturerholung, der Senkung des
Kérperschaftsteuersatzes und der EinfGhrung
eines (Oko-)Investitionsfreibetrages sollte
sich ihr Wachstum dann etwas beschleuni-
gen (2024/25 +2'4%). Der Umstieg auf eine
CO»-&rmere Produktionsweise erfordert zwar
verstarkte Investitionen in die Energiewende,
wegen der hohen geopolitischen Unsicher-
heit und des Anstiegs der LohnstUckkosten
(siehe Kapitel 2.4) dUrfte jedoch insbeson-
dere die Industrie zurUckhaltend investieren,
da sich die mittelfristige Wettbewerbssitua-
tion im derzeitigen Umfeld schwer absché&i-
zen |&sst.

Parlament sehr wahrscheinlich erscheint) und zwei-
tens, wenn zur betreffenden Regelung sowohl ein klo-
rer Zeitplan und auch hinreichend detaillierte Informa-
tionen vorliegen, die eine quantitative Einsch&tzung
ermoglichen.

7) In der Zwischenkrisenperiode 2010/2019 lag die
durchschnittliche Sparquote bei 7%%.
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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 + 1,5 + 4,8 -08 +1.2 + 1,6 + 1.7 + 1,5 + 1.4
Nominell +33 + 4,5 + 43 +10,4 + 7.1 + 55 + 4,5 + 43 + 3.8 + 3.4
Verbraucherpreise + 1,9 + 4,4 + 27 + 8,6 + 77 + 4,0 + 3.0 + 2,5 + 2.2 + 2,0
BIP-Deflator + 1.7 + 3.9 +28 +53 + 8,0 + 4,2 + 29 + 26 +23 +20
Lohn- und Gehaltssumme!) 1+ 33 + 52 + 4,8 +79 +93 + 8,1 + 49 + 4,2 + 3,6 + 3,1
Pro Kopf, real?) + 0,2 -02 + 1.3 - 36 +0,5 + 3.5 +09 +07 +07 + 0.7
Unselbsténdig Beschdaftigte laut VGR3) + 1.9 £ 1,1 +0,7 + &l +1,0 + 09 +09 +09 + 0,6 + 0.4
Unselbsténdig aktiv Beschdaftigte) + 1.4 +1,2 +08 + 3.0 +1,0 +0,5 +1,0 + 1,1 +0.8 + 0,6
In %
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen?) 5.6 5.4 5.1 4,8 52 52 52 5,1 50 4,9
In % der unselbsténdigen Erwerbspersonen 7.8 7.6 6,2 6.3 6,5 6,6 6.4 6,1 59 5.8
In % des BIP
AuBenbeitrag 3.3 2,1 2,4 0.5 2,0 2,3 2,3 2.4 2,5 2,5
Finanzierungssaldo des Staates laut Maastricht-Definition - 1,6 -38 - 1.6 -35 -24 - 16 -15 -15 - 16 -18
Zyklisch bereinigter Budgetsaldo
Methode der Europd&ischen Kommission¢) - 1.7 - 34 -15) -44 -2, -14 -14 -14 - 1,6 -
WIFO-Methodes) - 17 -35 -1.8 - 43 -20 -13 - 1.5 -1.8 -20 -23
Struktureller Budgetsaldo
Methode der Europdischen Kommission¢) - 1.3 -34 -1,5) -44 - 2,1 - 1.4 - 1.4 - 1.4 - 1.6 -
WIFO-Methodes?) - 1.4 - 35 -18 - 43 -20 - 1.3 - 1.5 - 1.8 -20 -23
Staatsschuld 80.3 78,1 70,9 78,4 758 73,6 71,9 70,5 69.5 69.0
In % des verfGgbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte 7.8 10,0 8,8 9.2 8,4 9.3 9.0 8,7 8,6 8,5
Verdnderung in % p. a.
Trendoutput, real
Methode der Europd&ischen Kommission¢) + 1,0 +1,0 +1,07) +1.1 + 1.1 + 1.1 + 1,0 + 0,9 + 1,0 -
WIFO-Methodes8) + 1,0 + 1,1 + 1.2 + 1,6 + 1,1 +1,2 + 1,1 + 1,1 +1,2 + 1.3
In % des Trendoutputs
Outputlicke, real
Methode der Europdischen Kommissioné) + 0,0 -08 -027) +1,5 -04 -03 -02 -0 +0,0 -
WIFO-Methodes) +0,1 -05 +0,3 + 1.4 - 06 -05 -0,1 +0,5 +07 +0.8

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 Oktober 2023, Parametrisierung gemdaB der Prognose der Europdischen Kommission vom Mai 2023. - 7) @ 2024/2027. — 8) WIFO-Schatzung auf Basis
der WIFO-Prognose vom Oktober 2023 gemdB Produktionsfunktionsansatz der Europ&ischen Kommission, aber mit stérkerer Gl&ttung des Trendoutputs

und ohne SchlieBungsrestriktion fUr die Outputlicke.

Die Abschwdéchung der Baukonjunktur, die
schon im 2. Halbjahr 2022 eingesetzt hatte,
halt 2023 und 2024 an (Bavinvestitio-

nen -2%% bzw. -4%). Sie betrifft vor allem
den Wohnbau: durch die hohe Teuerung
stagnieren 2023 die real verfGgbaren Haus-
haltseinkommen, wdhrend die verschdarften
Kreditvergaberegeln und die gestiegenen
KreditzinssGtze die Finanzierung von Wohn-
raum Uber den gesamten Prognosehorizont
deutlich erschweren. Beides dadmpft die
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Wohnbaunachfrage (Baumgartner & Bier-
baumer et al., 2023). Ab 2026 erwartet das
WIFO eine leichte Erholung (Bauinvestitionen
@ 2026/2028 +12% p. A.), zum einen wegen
der allgemeinen Konjunkturbelebung und
zum anderen aufgrund von Nachholeffek-
ten. Im privaten Bereich handelt es sich bei
Investitionen in die Energiewende groBteils
um Bauinvestitionen. Dies dUrfte die Bau-
nachfrage etwas stabilisieren.
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Abbildung 3: Nachfrage und Einkommen
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Private Konsumausgaben
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Brutfoanlageinvestitionen
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AuBenbeifrag
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Arbeitnehmerentgelte
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Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen.
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Abbildung 4: Konsumausgaben und Sparquote der privaten Haushalte
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Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen.
Ubersicht 3: Komponenten der realen Nachfrage
@ 2010/ @ 2019/ @ 2024/ 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
2019 2023 2028
Verénderung in % p
Konsumausgaben
Private Haushalte') + 09 + 0.4 + 1.8 * 857 + 0.8 + 1.8 + 2,0 + 1.9 + 1.6 + 15
Staat + 0.8 + 1.2 + 0.7 + 0.0 - 20 + 00 + 0.5 + 09 + 1,1 + 1,2
Bruttoanlageinvestitionen + 2,6 + 0.9 + 1,0 + 0,1 - 05 - 05 + 1,2 + 1.7 + 1,5 + 1,2
AusrUstungen?) + 3,9 + 2,2 + 1,8 + 2,0 + 1.5 + 2,6 + 2,0 + 1.6 + 1,3 + 1.2
Bauten + 1,1 - 06 + 0.2 - 20 - 27 - 4, + 0.2 + 1.9 + 1.7 + 1.2
Inldndische Verwendung + 1.4 + 04 + 14 + 29 - 1.4 + 1,2 + 1,5 + 1,6 + 1,5 + 13
Exporte + 44 + 28 + 25 +11,2 + 1.6 + 2,6 + 2,7 + 28 + 25 + 20
Importe + 4,2 + 2,7 + 25 + 7.9 + 0.6 + 2,7 + 2,6 + 2,7 + 24 + 20
Bruttoinlandsprodukt + 1,5 + 0,5 + 1,5 + 4.8 - 08 + 1,2 + 1,6 + 1.7 + 1,5 + 1.4
Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — 1) EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) EinschlieBlich militGrischer Waffensysteme
und sonstiger Anlagen.
Abbildung 5: Wirtschaftswachstum in Osterreich und im Euro-Raum
BIP real, Ver&dnderung gegen das Vorjahrin %
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5 i
4 ) /\
3 Osterreich
2 -
A\
0 —\—H—F—F—Fr———F————+——+—\+ —t—t
,] i
-2 1 Euro-Raum
,3 i
4
_5 i
-6
_7 i
-8 -
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028

Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen.
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Auf die milde Rezession
im Jahr 2023 (BIP

real -0,8%) folgt eine
verhaltene Erholung
(2026 +1,7%). 2027 und
2028 lasst das Wachstum
im Einklang mit der in-
ternationalen Entwick-
lung etwas nach (2028
+1,4%).

Das WIFO erwartet fir
den Prognosezeitraum
ein Trendwachstum von
1,2% pro Jahr (laut
WIFO-Methode). Die
Outputlicke

(2023 -0,6%) wird mittel-
fristig wieder positiv und
nimmt zu (2028 +0,8%),
da das erwartete reale
BIP-Wachstum bis 2028
Uber dem Trendwachs-
tum liegt.

676  Mittelfristige Prognose

Auf Grundlage der dargestellten Entwick-
lung der Nachfragekomponenten wird fir
die Gesamtwirtschaft 2023 mit einem Rick-
gang des realen BIP um 0,8% gerechnet
(Abbildung 5). In den Folgejahren beschleu-
nigt sich das Wirtschaftswachstum zun&chst
auf 1%% (2026) und verlangsamt sich dann
im Einklang mit der internationalen Konjunk-
tur bis zum Ende des Prognosezeitraumes
auf rund 1%:%.

2.2 Trendoutput und Outputlicke

Das Wachstum des Trendoutputs entspricht
dem mittelfristigen Wachstumspfad einer
Volkswirtschaft bei stabiler Inflation und Voll-
beschaftigung. Der Trendoutput wird durch
das Wachstum der Erwerbsbevdlkerung, die
Kapitalakkumulation, die strukturelle Arbeits-
losenquote (Non-Accelerating Wage Rate
of Unemployment - NAWRU) und die Ent-
wicklung der Gesamtfaktorproduktivitat
(TFP) bestimmt. Die Outputlicke ist ein MaB
fUr die gesamtwirtschaftliche Kapazitétsaus-
lastung. Eine negative Outputlicke zeigt
eine Unterauslastung der Produktionsfakto-
ren Kapital und Arbeit an und deutet auf ei-
nen sinkenden Inflationsdruck hin. Die wirt-
schaftspolitische Bedeutung der OutputlU-
cke liegt in der Beurteilung der zyklischen
Wirkung der Fiskalpolitik. Eine antizyklische Fi-
nanzpolitik d&dmpft die negativen Folgen
von Konjunkturschwankungen auf die Ein-
kommen von privaten Haushalten und Un-
ternehmen und sichert die Tragféhigkeit der
offentlichen Finanzen Uber den Konjunk-
turzyklus hinweg.

Der Trendoutput ist nicht direkt beobachtbar
und wurde mit dkonometrischen Verfahren
auf Grundlage der Volkswirtschaftlichen Ge-
samirechnung (ESVG) fUr 1976/2022 und der
WIFO-Prognose fUr 2023/24 geschdtzt. Schét-
zungen des Trendoutputs sind mit erhebli-
cher Unsicherheit behaftet, da die dafur er-
forderlichen Daten und Prognosen betrdcht-
lichen Revisionen unterliegen. Die jUngste
VGR-Jahresrechnung von Statistik Austria re-
vidierte das durchschnittliche Wirtschafts-
wachstum 2019/2022 um 0,2 Prozentpunkte
p. d. nach unten. Das WIFO revidiert das BIP-
Wachstum fir 2023 und 2024 um -1, 1

bzw. -0,2 Prozentpunkte. Fir 2019/2024
ergibt dies eine Abwdrtsrevision des realen
BIP-Wachstums um 0,4 Prozentpunkte. Kapi-
talakkumulation und Beschéaftigungswachs-
tum verlangsamen sich zwischen 2019 und
2024 im Durchschnitt um 0,2 bzw. 0,1 Pro-
zentpunkte p. a., woraus eine Abwdrtsrevi-
sion des Trendwachstums folgt.

Die Europdische Kommission schéatzt den
Trendoutput mit einem Produktionsfunktions-
ansatz, der konjunkturelle Schwankungen
auf dem Arbeitsmarkt und die gesamtwirt-
schaftliche Kapazitatsauslastung bericksich-
tigt (Havik et al., 2014). Die Methode der

Europdischen Kommission basiert auf Schat-
zungen einer strukturellen Gleichgewichtsar-
beitslosenquote und des Produktivitats-
wachstums (TFP). Die NAWRU-Sch&tzung be-
ruht auf einer Reihe von konjunkturellen,
strukturellen und institutionellen Bestim-
mungsfaktoren der Lohn- und Preissetzung
(Hristov et al., 2017). Das TFP-Wachstum ent-
spricht jenem Beitrag zum Trendwachstum,
der durch den Einsatz von Arbeit und Kapital
nach konjunktureller Bereinigung nicht er-
klart werden kann.

Die WIFO-Schdatzung nach der Methode der
Europdischen Kommission ergibt fir
2024/2027 ein durchschnittliches Trend-
wachstum von 1,0% p. a. Damit ist es um

0.3 Prozentpunkte geringer als laut mittelfristi-
ger WIFO-Prognose vom Juni 2023

(@ 2023/2027; Baumgartner, 2023). Die Prog-
nose der Europdischen Kommission vom Mai
2023 schatzte das mittelfristige Trendwachs-
tum in Osterreich auf 1,4% p. a.

(@ 2024/2027; Europ&ische Kommission,
2023). Die Outputlicke ist seit 2023 negativ,
was auf eine Unterauslastung der Gesamt-
kapazitadt hinweist. In den Jahren 2024 bis
2027 wird die Outputlicke gemdaB der tech-
nischen Annahme der EU-Kommission schritt-
weise geschlossen. Ubersicht 4 vergleicht die
aktuelle WIFO-Schdétzung laut der Methode
der Europdischen Kommission mit deren ei-
gener Schatzung vom Mai 2023, zerlegt in
die Beitr&ge der TFP, der Arbeit und des Ka-
pitals. In der WIFO-Schatzung ist der Beitrag
der Arbeit um 0,3 Prozentpunkte niedriger als
in der Frihjahrsprognose der Europdischen
Kommission, jene des Kapitals und der TFP
sind um jeweils 0,1 Prozentpunkt geringer.
Beide Schétzungen unterstreichen die Bei-
frége der Kapitalakkumulation und des Pro-
dukfivittswachstums, die derzeit die wich-
tigsten StUtzen des Trendwachstums sind.

Die WIFO-Schatzung gemdB der Methode
der Europdischen Kommission unterstellt eine
SchlieBung der Outputlicke von 1,5% (2022)
bis zum Ende des Prognosezeifraumes (Ab-
bildung 7). In einer alternativen Schatzung
ermittelt das WIFO eine Outputlicke, wie sie
sich aus der mittelfristigen BIP-Prognose und
dem geschdatzten Trendoutput endogen
ergibt. DarGber hinaus werden in dieser Vari-
ante die Erwerbsquote und die durchschnitt-
lich geleisteten Arbeitsstunden stérker ge-
glattet, um die ProzyklizitGt des geschétzten
Produktionspotenzials zu verringern
(Maidorn, 2018; EU Independent Fiscal Insti-
tutions, 2019, 2022). Diese Sch&tzung geman
WIFO-Methode ergibt ein etwas kraftigeres
durchschnittliches Trendwachstum von 1,2%
p. a. (2024/2028). Da das BIP-Wachstum
Uber die gesamte Prognoseperiode am bzw.
Uber dem Trendwachstum liegt, dreht die
Outputlicke von -2% des Trendoutputs in
den Jahren 2023/24 auf +%% 2028.
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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 + 1,12) + 48 - 08 + 1,2 + 1.1 + 1,0 + 1.1 -

Trendoutput Verdnderungin% p.a. + 1,0 + 1,0 + 1,029 + 1.1 + 1.1 + 1.1 + 1,0 + 0.9 + 1,0 -
Arbeit Prozentpunkte + 0,2 + 0,2 + 0,12 + 02 + 0.3 + 0.3 + 0,1 + 0,0 + 0,0 -
Kapital Prozentpunkte + 0,5 + 0,6 + 04?2 + 05 + 0,5 + 0,5 + 04 + 04 + 04 -
Gesamte Faktorproduktivitat Prozentpunkte + 0,3 + 03 + 04?2 + 03 + 0.3 + 04 + 04 + 0,5 + 0,5 -

Outputlicke, real in % des Trendoutputs  + 0,0 -08 -029 +15 - 04 -03 -02 - 01 + 0.0 -

WIFO-Methode?)

BIP, real Verédnderungin % p.a. + 1,5 + 0,5 + 1,5 + 4.8 - 08 + 1,2 + 1,6 + 1.7 + 1.5 + 1.4

Trendoutput Verdnderungin% p.a. + 1,0 + 1,1 + 1,2 + 1.6 + 1.1 + 1,2 + 1.1 + 1.1 + 1,2 + 1.3
Arbeit Prozentpunkte + 0,2 + 0,3 + 0,3 + 0,7 + 0.4 + 0.3 + 0.2 + 0.2 + 0.3 + 0.3
Kapital Prozentpunkte + 0,5 + 0,6 + 0,5 + 0,5 + 0,5 + 0,5 + 0,5 + 0,5 + 0,5 + 0.5
Gesamte Faktorproduktivitat Prozentpunkte + 0,3 + 0,3 + 0,5 + 0.3 + 0.3 + 04 + 04 + 0,5 + 0,5 + 0,5

Outputlicke, real in % des Trendoutputs  + 0,1 - 05 + 03 + 1.4 - 06 -05 - 01 + 0,5 + 0,7 + 0.8

Schatzung der Europdischen Kommission (Frihjahr 2023)

BIP, real Ver@nderungin % p.a. + 1,5 + 0,9 + 1,42 + 50 + 04 + 1,6 + 1,3 + 1,2 + 1,2 -

Trendoutput Ver&dnderungin % p.a. + 1,0 + 1.3 +1.4) + 14 + 1.4 + 1.4 + 1.4 + 1.3 + 1.3 -
Arbeit Prozentpunkte + 0,2 + 0.3 + 04?2 + 04 + 0,5 + 0,5 + 0.4 + 0.3 + 0.3 -
Kapital Prozentpunkte + 0,5 + 0,6 + 0,52 + 046 + 0,5 + 0,5 + 0,5 + 0,5 + 0,5 -
Gesamte Faktorprodukfivitat Prozentpunkte + 0,3 + 0,3 + 057 + 04 + 0.4 + 0.4 + 04 * @5 * @5 -

Outputlicke, real in % des Trendoutputs - 0,0 - 09 + 0,12 + 1,1 + 0,0 + 0,2 + 02 + 0,1 + 0,0 -

Q: Europdische Kommission, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') WIFO-Schétzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Oktober 2023, Parametrisie-
rung gemdaB der Prognose der Europdischen Kommission vom Mai 2023. - 2) & 2024/2027. - 3) WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Okto-
ber 2023 gemdaB Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit stérkerer Glattung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion

fUr die OutputlUcke.

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

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Trendoutput, real
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— — = Laut WIFO (Methode der Europd&ischen Kommission,
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Laut Europdischer Kommission (Mai 2023)
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Q: Europdische Kommission, WIFO-Berechnungen. WIFO-Methode . . . WIFO-Schdatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Oktober 2023 gemdB Pro-
duktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit starkerer Glattung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion fUr die OutputlU-
cke. Methode der Europdischen Kommission . . . WIFO-Sché&tzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Oktober 2023, Parametrisierung gemdaB der Prog-
nose der Europdischen Kommission vom Mai 2023.
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Die Arbeitslosenquote
durfte nach der Rezes-
sion 2023 (6'2%) auf-
grund der Verbesserung
der Konjunktur und der
weiterhin angespannten
Arbeitsangebotssituation
bis 2028 auf 5,8% sinken.
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Abbildung 7: Outputlicke
Real, in % des Trendoutputs

— — = Laut WIFO (Methode der Europd&ischen Kommission, Oktober 2023)
Laut WIFO (WIFO-Methode, Oktober 2023)

Laut Europdischer Kommission (Mai 2023)

,5,

-6 -
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Q: Europdische Kommission, WIFO-Berechnungen. WIFO-Methode . . . WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-

Prognose vom Oktober 2023 gemdB Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit starke-
rer Glattung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion fUr die Outputlicke. Methode der Europdischen
Kommission . . . WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Oktober 2023, Parametrisierung gemdaB der

Prognose der Europdischen Kommission vom Mai 2023.

2.3 Arbeitsmarkt

Die Nachwirkung der Rezession des Jahres
2023 fuhrt 2024 zu einem lediglich schwa-
chen Anstieg der unselbstdndigen Beschatfti-
gung um 0,5%. Im Zuge der Konjunkturerho-
lung verstarkt sich der Zuwachs bis 2026 auf
1,1% und schwdcht sich zum Ende der Prog-
noseperiode auf 0,6% ab (Ubersicht 5).

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

15 Jahren beobachtete RUckgang der
durchschnittlich geleisteten Arbeitszeit je Er-

werbstatigen anhalten, wirde dies das Ar-
beitsangebot zusatzlich verknappen (Stafis-
tik Austria, 2023).

Trotz des Schrumpfens der erwerbsfahigen
Bevolkerung ab dem Jahr 2025 wird das Ar-
beitskrafteangebot zwar schwdcher, aber
weiter wachsen (2024/2028 +0,6% p. a. bzw.
+25.500 Personen). Die Prognose unterstellt
neben einer weiteren Zunahme der Erwerbs-
beteiligung von Frauen und Alteren (u. a.
durch die schrittweise Anhebung des Frau-
enpensionsantrittsalters ab 2024 und ein ho-
heres Qualifikationsniveau Alterer; Horvath &
Hyll et al., 2022) einen anhaltenden Anstieg
des ausléndischen Arbeitskrafteangebotes,
u. a. durch Einpendler:innen aus dem Aus-
land. Zudem durften die Vertriebenen aus
der Ukraine zunehmend in den &sterreichi-
schen Arbeitsmarkt integriert werden. Je
nach Verlauf des Ukraine-Krieges kénnte der
Zustrom an Flichtlingen noch zunehmen
bzw. sich die Aufenthaltsdauer in Osterreich
verldngern. Der Anteil ausl@ndischer Arbeits-
krafte an der Gesamtbeschdaftigung dirfte
bis 2028 auf gut 28% ansteigen (2020: 21,3%).

Die Arbeitslosenquote laut AMS wird nach
dem COVID-19-bedingten Anstieg (2020:
9.9%) bis zum Ende des Prognosezeitraumes
auf 5,8% sinken. Das Vorkrisenniveau von
7.4% wurde bereits 2022 (6,3%) unterschrit-
fen.
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Ubersicht 5: Arbeitsmarkt, Einkommen, Preise

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

Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen’) 5.6 54 5.1 4,8 52 52 52 5.1 5,0 4,9
In % der unselbsténdigen Erwerbspersonen 7.8 7.6 6,2 6,3 6,5 6,6 6,4 6,1 5,9 5.8

Verénderung in % p. a.

Unselbsténdig Beschdaftigte laut VGR?) + 1,5 + 1,1 + 07 + 31 + 1,0 + 0,5 + 09 + 0,9 + 0,6 + 04
Unselbstandig aktiv Beschaftigtes) + 1,4 + 1,2 + 0,8 + 3,0 + 1,0 + 0,5 + 1,0 + 1,1 + 0,8 + 0,6
Selbsténdige?) + 1,8 + 07 + 06 # 1,1 + 0.6 + 0.6 + 0.6 + 0,6 + 0,6 + 0,6
Arbeitslose + 1,5 - 26 - 1.6 -20,7 + 3.8 + 29 2,8 - 3.1 - 29 - 21
Produktivit&t) + 0.3 - 05 + 0.8 + 2,0 - 1.7 + 0,6 0.7 + 0.8 + 09 + 09
Lohn- und Gehaltssummes) + 3,5 + 52 + 48 + 79 + 9.3 + 8.1 + 4,9 + 4,2 + 3,6 + 3,1
Pro Kopf, real’) + 0,2 - 0.2 + 1.3 - 3.6 + 0,5 + 3,5 + 0,9 + 0,7 + 0,7 + 0,7
LohnstUckkosten, Gesamtwirtschaft + 1.7 + 4,6 * &I + 25 +10,0 + 6,9 + 3,2 + 24 + 20 + 1.8
Verbraucherpreise + 1,9 + 4,4 + 2,7 + 8.6 + 7.7 + 4,0 + 3.0 + 2,5 + 22 + 2,0
BIP-Deflator + 1.7 + 3.9 + 28 + 53 + 8,0 + 4,2 + 29 + 2,6 + 2.3 + 2,0

Q: Arbeitsmarktservice, Dachverband der Sozialversicherungstréger, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') Laut Eurostat (Labour Force Survey). —

2) Beschdaftigungsverhdltnisse. — 3) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdlinis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten. —

4) Laut WIFO, einschlieBlich mithelfender Familienangehdriger. — °) BIP real pro Kopf (Erwerbstéatige: unselbstandige Beschaftigungsverhdlinisse und Selb-
sténdige laut VGR). — ¢) Brutto, ohne Arbeitgeberbeitrége. — 7) Beschaftigungsverhdltnisse laut VGR, deflationiert mit dem VPI.

2.4 Inflation und Lohne

Der Anstieg der Verbraucherpreise (gemdaB
VPI) bleibt nach 2022 (8,6%) auch 2023 kraf-
tig (7,7%). Der Schwerpunkt der Inflation ver-
schiebt sich jedoch von den Energieprei-
sens8) zu den in der Kerninflation erfassten Be-
reichen. So sind ab 2023 im Besonderen die
Dienstleistungen fUr den Preisauftrieb verant-
wortlich. Nach 4% im Jahr 2024 schwdcht
sich die Inflation bis zum Ende des Prognose-
zeitraumes auf 2% ab und erreicht damit
den mittelfristigen Zielwert der EZB (Uber-
sicht 5).

Die Bérsennotierungen fir Rohdl, Erdgas und
Strom im europdischen GroBhandel gaben
ab September 2022 deutlich nach (Kapi-

tel 1.1). Aufgrund dieses RGckgangs und auf
Basis der Futures dédmpfen die Preise von
Haushaltsenergie 2023 und 2024 die Infla-
tion. Die Strompreisbremse (laut Stromkos-
tenzuschussgesetz), die im Dezember 2022 in
Kraft getreten ist, verringert die Inflationsrate
2023 um rund 1 Prozentpunkt. Mit ihnrem Aus-
laufen ab Juli 2024 fragen die Strompreise in
der zweiten Jahreshdlfte 2024 und im

1. Halbjahr 2025 wieder stdrker zur Teuerung
bei.

Der 2022 beobachtete lebhafte Preisauftrieb
bei Vorprodukten, Transport- und Energie-
kosten wirkt 2023 in Form héherer Konsumgu-
terpreise nach (Uberwdlzungseffekt). Die
Entspannung in den Lieferketten und der
Preisrdckgang bei industriellen Rohstoffen

8) 2022 trug der Bereich Energie 2,8 Prozentpunkte zur
Inflationsrate (laut VPI) bei. Sein Anteil an der Gesamt-
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ddmpfen jedoch allméhlich die Inflationsdy-
namik.

Die kraftige Teuerung im Jahr 2023 spiegelf
sich in den LohnabschlUssen: die Bruttonomi-
nalldhne pro Kopf dirften 2024 um 7,6% stei-
gen. In arbeitsintensiven Bereichen wie dem
Dienstleistungssektor werden die deutlich
héheren Arbeitskosten verstérkt auf die Ver-
braucherpreise Gberwdlzt. In diesen Bran-
chen sind die Gewinnmargen im Allgemei-
nen niedrig; wegen der praktisch vollsténdi-
gen Abdeckung durch Kollektivvertrage sind
zudem alle Anbieter in einer Branche in &hn-
lichem AusmaB von Lohnsteigerungen be-
froffen.

In Osterreich liegt den Tarifverhandlungen
Ublicherweise die Inflationsrate der letzten

12 Monate zugrunde. Die Bruttoreallohne
pro Kopf dUrften daher in den kommenden
Jahren deutlich steigen. Nach 0,5% 2023
wird fUr 2024 ein Reallohnanstieg von 3,5%
prognostiziert; kumuliert wird so der Reallohn-
verlust des Jahres 2022 groBteils ausgegli-
chen. Der anhaltende bzw. sich weiter ver-
schérfende Fachkr&ftemangel starkt die Po-
sition der Arbeitnehmer:innen in den Lohn-
verhandlungen. FUr die Jahre 2025 bis 2028
erwartet das WIFO aufgrund der Verlangsa-
mung der Inflation Reallohnzuwdchse zwi-
schen 0,7% und 0,9% p. a. Im Vergleich zur
Periode 2010/2019, also den Jahren nach
der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise und vor
der COVID-19-Krise, ist das durchschnittliche
Reallohnwachstum 2025/2028 damit um gut

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

Die Inflation verlangsamt
sich deutlich von 7,7%
(2023) auf 4% (2024) und
erreicht 2028 das 2%-Ziel
der EZB.

Wegen der hohen
Inflation im Vorjahr
steigen die Bruttoreal-
I6hne pro Kopf 2024 um
3,5%. Fur die Folgejahre
wird ein Reallohnzu-
wachs von durchschnitt-
lich %% p. a. erwartet
(2 2010/2019

+0,2% p. a.).

Mittelfristige Prognose 679



Das gesamtistaatliche
Defizit liegt im Prognose-
zeitraum bei durch-
schnittlich 1'2% des BIP.
2028 wird ein Anstieg

der jahrlichen Neuver-
schuldung auf 1,8% des
BIP erwartet.
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Y2 Prozentpunkt héher. Folglich steigen auch
die LohnstUckkosten markant (2023 +10%,
2024 +6,9%). In den Jahren 2025 bis 2028
liegt der Anstieg zwischen 1%% und 3%

p. d. (@ 2010/2019 +1,7% p. a.). Die Real-
I6hne (pro Kopf, 2024/2028 +1'4% p. a.) dirf-
ten daher im Prognosezeitraum kréftiger
wachsen als die Produktivitat (+0,8% p. a.).

2.5 Offentlicher Sektor

Die Entwicklung der &ffentlichen Haushalte
war seit 2020 von multiplen Krisen gepragt.
Sie fUhrten zu erheblich héheren Defiziten
und einer deutlichen Ausweitung der Staafts-
schuld?). In den kommenden Jahren wird
der Umfang der diskretiondren KrisenmaB-
nahmen immer weiter abnehmen. Der ge-
samtstaatliche Finanzierungssaldo verbessert
sich 2023 auf -2,4% des nominellen BIP
(-11,3 Mrd. €) und 2024 weiter auf -1,6% des
BIP (8,0 Mrd. €). In den Folgejahren durfte
sich die Budgetposition unter der Ublichen
"No-Policy-Change"-Annahme kaum verdn-
dern und der Budgetsaldo bei etwa -1%%
des BIP liegen. FUr 2028 erwartet das WIFO
eine erneute leichte Verschlechterung des
Finanzierungssaldos auf —1,8% des BIP (Uber-
sicht 6, Abbildung 8)19).

Die erwarteten Verbesserungen des Saldos
in den Jahren 2023 und 2024 sind auf meh-
rere Faktoren zurlckzufUhren. Einerseits lau-
fen die tfempordren COVID-19-HilfsmaBnah-
men fUr Unternehmen weitgehend aus, und
die Ausgaben fur Testungen und Impfstoffe
sinken deutlich. Andererseits verbessern die
inflationsbedingt hohen Steuer- und Abga-
beneinnahmen die Haushaltslage. Darbber
hinaus verringern sich die Staaftsausgaben
zur Bewdltigung der 6konomischen und sozi-
alen Auswirkungen der Energie- und Inflati-
onskrise, insbesondere fur MaBnahmen wie
den Ausgleich der Energiekosten und die
Kompensation des Strompreisanstiegs. Das
WIFO erwartet fir das laufende Jahr 2023
budgetdre Kosten durch den Energiekosten-
zuschuss Il und die Strompreiskompensation
fUr Unternehmen von insgesamt 4,4 Mrd. €.
Die tatséchlichen Kosten hdngen allerdings
stark von der Entwicklung der Strom- und
Gaspreise ab. Die Prognose ist insofern mit
erheblichen Unsicherheiten verbunden.
Ebenfalls unsicher ist, ob die fur 2023 und
2024 erwarteten Einnahmen aus dem Ener-

?) Von 2020 bis 2022 betrugen die Budgetdefizite
8,0%, 5,8% und 3,5% des nominellen BIP (bzw. 30,4,
23,5und 15,8 Mrd. €).

giekrisenbeitrag von insgesamt rund

1,5 Mrd. € in dieser H6he anfallen werden;
sie kdnnten auch deutlich geringer ausfal-
len. Die Einnahmen aus der tempordér redu-
zierten Energieabgabe steigen mittelfristig
wieder an; die CO»2-Bepreisung wird auf-
grund der n&chsten Erhéhungsschritte eben-
falls Mehreinahmen generieren.

Die 6ffentlichen Ausgaben steigen einerseits
aufgrund der Verteuerung von Vorleistun-
gen und sozialen Sachleistungen des Stao-
tes. Andererseits werden auch zahlreiche So-
zialausgaben valorisiert und die Pensionen
sowie Léhne und Gehdlter im 6ffentlichen
Sektor zeitlich leicht verzégert ebenfalls an
die hohen Inflationsraten angepasst. Die Dy-
namik der inflationsabh&ngigen Ausgaben
der &ffentlichen Hand dirfte gemas Inflati-
onsprognose ab 2024/25 allmdahlich nachlas-
sen. Zudem wird sich der erwartete Anstieg
der Sekundé&rmarktrendite fUr 10-jahrige Bun-
desanleihen von 1,7% (2022) auf 5% (2025) in
Form eines hdheren Zinsendienstes nieder-
schlagen. Waren die Zinsausgaben zwischen
1995 und 2022 in Relation zum nominellen
BIP von 4% auf 0,9% zurickgegangen, so
werden sie sich bis 2028 auf 1,8% des BIP ver-
doppeln. Der budgetdare Spielraum fUr drin-
gend notwendige Investitionen in Klima-
schutz, Pflege oder Verteidigung wird ent-
sprechend kleiner.

Die Staatsausgaben dUrften im Durchschnitt
der Jahre 2024/2028 um 3,7% p. a. zuneh-
men. Damit wirde die Staatsausgaben-
quote (2021: 56,2% des BIP) bis 2024 auf
50,6% sinken und bis zum Ende des Progno-
sezeifraumes auf diesem Niveau verharren.

Einnahmenseitig macht sich mittelfristig be-
sonders die seit 2022 wirksame Indexierung
der Steuertarifstufen (Ausgleich der kalten
Progression) in Form eines schwdcheren
Wachstums bei der Lohn- und Einkommen-
steuer bemerkbar. Dadurch wird die Einnah-
mendynamik, die in frGheren Jahren zu einer
quasi-automatischen Budgetkonsolidierung
beigetragen hatte, erneblich gebremst. Das
Nachlassen des Preisauftriebs im Prognose-
zeitfraum ddmpft auch merklich die Dynamik
der Umsatzsteuereinnahmen. Die stufen-
weise Tarifsenkung bei der Kérperschaft-
steuer fUhrt ab 2024 ebenfalls zu Minderein-
nahmen.

10) Der am 18. Oktober 2023 dem Nationalrat présen-
tierte Bundesbudgetvoranschlag 2024 und der Bun-
desfinanzrahmen 2024/2027 wurden in dieser Prog-
nose nicht berUcksichtigt.
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Ubersicht 6: Staat

@ 2010/ @2019/ @ 2024/ 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
2019 2023 2028
Verdnderung in % p. a.
Laufende Einnahmen + 3.4 + 4,7 + 3.9 + 87 + 6,7 + 4,6 + 4,4 + 4,0 + 3,5 + 3.2
Laufende Ausgaben + 2,2 + 57 + 3.7 + 4,4 + 4,4 + 3,1 + 4,3 + 4,0 + 3,6 + 3.7
Bruttoinlandsprodukt, nominell + 3.3 + 4,5 + 4,3 +10,4 + 7.1 + 55 + 4,5 + 43 + 3.8 + 3.4
In % des BIP
Finanzierungssaldo des Staates laut
Maastricht-Definition - 1.6 - 38 - 1.6 - 35 - 24 - 1.6 - 1.5 - 1.5 - 1.6 - 1.8
Zyklisch bereinigter Budgetsaldo
Methode der Europd&ischen Kommission') - 1.7 - 34 - 1,5 - 44 - 21 - 1.4 - 1.4 - 14 - 1.6 -
WIFO-Methode?) - 17 - 35 - 18 - 43 - 20 - 13 - 15 - 1.8 - 20 - 23
Struktureller Budgetsaldo
Methode der Europd&ischen Kommission') - 1.3 - 3.4 - 1,52 - 44 - 21 - 1.4 - 1.4 - 1.4 - 1.6 -
WIFO-Methode?) - 1.4 - 35 - 1.8 - 43 - 20 - 1.3 - 1.5 - 1.8 - 20 - 23
Staatsschuld 80,3 78,1 70,9 78,4 758 73,6 71,9 70,5 69,5 69,0

Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ) WIFO-Sch&tzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Oktober 2023, Parametrisierung gemdB der Prognose
der Europd&ischen Kommission vom Mai 2023. — 2) @ 2024/2027. - 3) WIFO-Sché&tzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Oktober 2023 gemdaB Produktions-
funktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit stérkerer Glattung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestrikfion fir die Outputlicke.

Abbildung 8: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo des Staates

Laut Maastricht-Definition
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Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen.

Das Auslaufen tempordér wirksamer MaBnah-
men und Entwicklungen auf der Einnahmen-
seite und die dauerhaften Anderungen bei
direkten Steuern (Ausgleich der kalten Pro-
gression, Steuerreform 2022/2024) ergeben
zusammen mit der geddmpften Wirtschafts-
entwicklung ein durchschnittliches Einnah-
menwachstum von 3,9% p. a. (2024/2028).
Damit sinkt die Staatseinnahmenquote bis
zum Jahr 2028 auf 48,6% der Wirtschaftsleis-
tung (2021: 50,4% des BIP).

schaftsleistun
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g.

Die 6ffentliche Schuldenquote geht Gber
den Prognosehorizont langsam aber stetig
zurGck. Ausgehend vom COVID-19-beding-
ten Héchststand von 83% des BIP im Jahr
2020 sinkt die Staatsverschuldung bis 2028
auf 69% des BIP, liegt damit aber immer
noch deutlich Uber dem langfristig ange-
strebten Referenzwert von 60% der Wirt-
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Der Ukraine-Krieg und
der Nahost-Konflikt ber-
gen die bedeutendsten
Abwartsrisiken.
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3. Prognoserisiken

Die vorliegende Prognose sieht sich mit zahl-
reichen Abwdrtsrisiken konfrontiert. Erneute
Lieferengpdsse und starke Preisanstiege bei
Energie, Gefreide und Rohstoffen wirden
die kinftige Wirtschaftsentwicklung deutlich
ddmpfen. Dies gilt auch fur das Auftreten
neuver, gefdhrlicherer Varianten des SARS-
CoV-2-Virus, das nicht vollsténdig ausge-
schlossen werden kann.

Die gréBten Abwdartsrisiken bergen die
jingste Eskalation des Nahost-Konflikts und
der Ukraine-Krieg. Eine Ausweitung des Nah-
ost-Konflikts auf die gesamte Region kénnte
Lieferengpdsse und eine deutliche Verteue-
rung von Roh&l nach sich ziehen und hatte
damit negative Folgen fUr die Weltwirt-
schaft. Eine weitere Eskalation des Ukraine-
Krieges kdnnte u. a. eine stdrkere Fluchtbe-
wegung, Liefereinschrnkungen bei Erdgas
und eine Ausweitung der EU-Sanktionen auf
russische Rohstoffe ausldsen. Im Falle eines
Erdgaslieferstopps durch Russland, einer Ein-
stellung des Gastransits (Transgas-Pipeline)
durch die Ukraine, oder eines Embargos
kénnte neben der Slowakei und Ungarn
auch die &sterreichische Wirtschaft in eine
Mangellage schlittern, da der Anteil russi-
schen Gases nach wie vor sehr hoch ist. In
einem Binnenland wie Osterreich, das auf
die Lieferung Uber Pipelines angewiesen ist,
lassen sich entfallene Liefermengen schwieri-
ger aus alternativen Quellen ersetzen als in
anderen EU-L&ndern. Auch eine Kompensa-
tion durch andere Energietrager ist hierzu-
lande schwieriger, da der in Gaskraftwerken
erzeugte Strom weder durch Kohle- noch
durch Atomkraftwerke ersetzt werden kann.
Ein Ausfall der Gaslieferungen aus Russland
wurde die heimische Industrie und die Strom-
erzeugung daher stark belasten. Gleichzeitig
wurde 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

4. Lliteraturhinweise

Teuerung und ein Vertrauensverlust in die
EZB bergen mittelfristig jedoch die Gefahr ei-
ner sich selbst verstdrkenden Profit- bzw.
Lohn-Preis-Spirale. Dies wirde eine restrikti-
vere Geldpolitik der EZB nach sich ziehen,
was die Kreditklemme ("credit crunch") ver-
stdrken und die Konjunkturaussichten triben
wirde.

Eine Ausweitung protektionistischer MaBnah-
men in den bilateralen Handelskonflikten
zwischen den USA, China und der EU hatte
wegen der starken Verzahnung der Wert-
schopfungsketten negative Folgen fUr die
gesamte Weltwirtschaft. Andererseits kbnnte
sie auch eine RUckverlagerung der Produk-
tion nach Europa (Osterreich) ausldsen, die
die Resilienz der europdischen Wirtschaft
stdrken und die Krisenanfdlligkeit verringern
warde.

China ringt derzeit mit einer starken Uber-
schuldung von Unternehmen in der Immobili-
enbranche und der Bauwirtschaft!?). Dies
birgt nicht nur Risiken fUr die chinesische
Konjunktur, sondern durch internationale
Verflechtungen auch fur die globalen Fi-
nanzmdrkte.

Ein Eintreten der erwahnten Abwartsrisiken
wirde dazu fUhren, dass sich die osterreichi-
schen Ausfuhren schwdacher entwickeln als
in der Prognose unterstellt. Das Wirtschafts-
wachstum, die Beschéftigungs- und die Ein-
kommensentwicklung wéren in diesem Fall
schwdécher und das Abgabenaufkommen
geringer, wdhrend die Staatsausgaben ten-
denziell héher 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.
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