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Hohe Verunsicherung halt Osterreichs Wirtschaft in der Stagnation. Prognose fir
2024 und 2025

Christian Glocker

Nach der Rezession im Vorjahr wird die 6sterreichische Wirtschaft 2024 stagnieren. Vorlaufindikatoren ge-
ben weiterhin keine Hinweise auf eine baldige Konjunkturbelebung. Erst 2025 kénnte eine etwas gUnsti-
gere Entwicklung einsetzen, sobald mit der Weltkonjunktur auch die Exporte anziehen und den Impuls der
inléndischen Nachfrage verstdrken. Nach dem RUckgang im Jahr 2023 (-0,8%) und der Stagnation 2024
wird das BIP daher erst 2025 wieder nennenswert wachsen (+1,5%).

High Uncertainty Keeps Austria's Economy in Stagnation. Economic Outlook for 2024 and 2025

Konjunkturberichterstattung: Methodische Hinweise und Kurzglossar

Mittel-, Ost- und Sudosteuropa trotzen der Konjunkturflaute im Euro-Raum
Vasily Astrov, Olga Pindyuk (wiiw)

Die wirtschaftliche Erholung in den meisten Ladndern Mittel-, Ost- und SUdosteuropas (MOSOEL) hat zuletzt
vor allem dank des RUckgangs der Inflation, des Anstiegs der Reallbhne und des verstarkten privaten Kon-
sums an Fahrt gewonnen. Gleichzeitig leiden die Industrie und die Exporte vieler Lander, vor allem in Mit-
teleuropa und auf dem Westbalkan, nach wie vor unter der Konjunkturschwdéche in Deutschland. Wah-
rend die Finanzierungskosten generell hoch bleiben, wird die Erholung durch eine expansive Fiskalpolitik
unterstUtzt, wodurch die Haushaltsdefizite in vielen L&dndern der Region weiter zunehmen werden. FUr die
MOSOEL insgesamt wird fir 2024 ein Wirtschaftswachstum von 3,1% prognostiziert. Damit wére es dhnlich
hoch wie 2023. Die erwartete Wachstumsbeschleunigung in den mittel- und osteuropdischen EU-Mitglieds-
l&dndern (EU-MOEL) und auf dem Westbalkan dirfte durch die Verlangsamung in anderen MOSOEL weit-
gehend ausgeglichen werden.

Central, Eastern and South Eastern Europe Defies the Economic Slump in the Euro Area

Unternehmensinvestitionen 2024 ricklaufig. Ergebnisse der WIFO-Investitions-
befragung vom FrUhjahr 2024

Klaus Friesenbichler, Werner Holzl

Die Ergebnisse der WIFO-Investitionsbefragung lassen fUr 2024 eine neuerliche Kirzung der Investitions-
pldne erwarten. Die Investitionstatigkeit durfte sich insgesamt rickléufig entwickeln. Vor allem Sachguter-
erzeuger meldeten mehrheitlich KUrzungen. FUr den Dienstleistungssektor rechnet das WIFO mit einem
schwachen Investitionswachstum. Auf Branchenebene zeigt sich ein gemischtes Bild. Innerhalb der Sach-
gUtererzeugung kurzen vor allem Hersteller von dauerhaften KonsumguUtern und Vorprodukten ihre Investi-
tionen. In den Dienstleistungen durften die Investitionen in den sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen
und im Gastgewerbe schrumpfen, wdhrend Erbringer von Finanz- und Versicherungsdienstleistungen so-
wie Unternehmen der Information und Kommunikation mit einem robusten Investitionswachstum rechnen.
Kleine und mittlere Unternehmen dUrften ihre Investitionen deutlicher einschrénken als GroBunternehmen.
Die Abschwdchung des Investitionswachstums zeigt sich neben den AusrUstungs- und Infrastrukturinvestiti-
onen nun auch bei den immateriellen Anlageinvestitionen. Fir Osterreichs Gesamtwirtschaft rechnet das
WIFO fUr 2024 mit einem RUckgang der realen Bruttoanlageinvestitionen um 2,4%.

Corporate Investment Declining in 2024. Results of the WIFO Spring 2024 Investment Survey
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Auswirkungen hoher Inflation auf die Haushalte der subnationalen
Gebietskorperschaften

Simon Loretz, Hans Pitlik

In fédderativen Staatswesen ist die addquate Mittelausstattung der Gebietskdrperschaften von wesentli-
cher Bedeutung fUr die Aufgabenerfillung des 6ffentlichen Sektors. Strukturelle Entwicklungstrends und
PolitikmaBnahmen, welche die Ausgaben erhbhen und die Einnahmen démpfen, verschlechtern mittelfris-
tig die Budgetpositionen. Die hohe Inflation der vergangenen Jahre hat direkte und indirekte, teilweise
verzdgerte Effekte auf Ausgaben und Einnahmen aller Verwaltungsebenen. Mittels eines kontrafaktischen
Szenarienvergleichs schatzte das WIFO die Auswirkungen des lebhaften Preisauftriebes auf die Haushalte
der Ladnder und Gemeinden fUr den Zeitraum 2022 bis 2025. Im Ergebnis bleiben die inflationsinduzierten
Einnahmenzuwdchse hinter den induzierten Mehrausgaben zurGck.

Effects of High Inflation on Subnational Governments' Budgets

Redaktionsschluss fiir das vorliegende Heft: 15. 7. 2024 « Die einzelnen Beitrége berUcksichtigen Informationen und Rahmen-
bedingungen bis zu dem jeweils angegebenen Datum.
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WIFO B Monatsberichte 7/2024 Konjunkturprognose

Hohe Verunsicherung halt Osterreichs Wirtschaft in
der Stagnation

Prognose fur 2024 und 2025

Christian Glocker, Stefan Ederer

e Nach der Rezession im Vorjahr (-0,8%) wird Osterreichs BIP 2024 stagnieren und 2025 um 1,5% wachsen.

e Die Konjunktur verlauft 2024 zweigeteilt: Einer Rezession in der Industrie und im Bauwesen stehen
Wertschdpfungszuwdchse in den Marktdienstleistungen gegentber.

e Die schwache Nachfrage im laufenden Jahr démpft den Produzenten- und den Verbraucher-
preisauftrieb.

e Laut Umfragen sind sowohl die privaten Haushalte als auch die Unternehmen nach wie vor stark
verunsichert.

e Da das Arbeitskrafteangebot weiter wachst und das Beschaftigungswachstum abflacht, rechnet
das WIFO fur 2024 mit einem Anstieg der Arbeitslosigkeit.

e Aufgrund der anhaltend expansiven Fiskalpolitik wird das Budgetdefizit in beiden Prognosejahren
die 3%-Marke Uberschreiten.

Wachstumsbeitrag der Wirtschaftsbereiche zur Bruttowertschépfung, real

mmmm Produzierender Bereich (ONACE B bis F) Marktdienstleistungen (ONACE G bis N)
Andere Wirtschaftsbereiche Bruttowertschdépfung insgesamt, in %
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Die Wachstumsbeitrdge geben an, in welchem Umfang die zwei Komponenten (produ-
zierender Bereich und Marktdienstleistungen) zum Anstieg der Bruttowertschdpfung bei-
fragen. Die Hohe des Wachstumsbeitrages einer Komponente ergibt sich durch Division
der absoluten Verdnderung der Komponente gegenUber der Vorperiode durch den
Wert der Bruttowertschdpfung in der Vorperiode (Q: WIFO; Statistik Austria; WDS — WIFO-
Daten-System, Macrobond. 2024 und 2025: Prognose).
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Hohe Verunsicherung halt Osterreichs Wirtschaft in der Stagnation

Prognose fir 2024 und 2025

Christian Glocker, Stefan Ederer

Hohe Verunsicherung hdlt Osterreichs Wirtschaft in der
Stagnation. Prognose fUr 2024 und 2025

Nach der Rezession im Vorjahr wird die dsterreichische Wirt-
schaft 2024 stagnieren. Vorlaufindikatoren geben weiterhin
keine Hinweise auf eine baldige Konjunkturbelebung. Erst
2025 kdnnte eine etwas gunstigere Entwicklung einsefzen,
sobald mit der Weltkonjunktur auch die Exporte anziehen
und den Impuls der inldndischen Nachfrage verstarken.
Nach dem Rickgang im Jahr 2023 (-0,8%) und der Stagna-
fion 2024 wird das BIP daher erst 2025 wieder nennenswert
wachsen (+1,5%).

High Uncertainty Keeps Austria's Economy in Stagnation.
Economic Outlook for 2024 and 2025

Following the recession in the previous year, the Austrian
economy will stagnate in 2024. Leading indicators sfill do
not point to an imminent economic recovery. It is only from
2025 onwards that a slightly more favourable frend could
emerge, when exports pick up in line with the global econ-
omy, thereby reinforcing the impetus from domestic de-
mand. After the decline in 2023 (-0.8 percent) and stagna-
fion in 2024, GDP will therefore not grow significantly again
until 2025 (+1.5 percent).

JEL-Codes: E32, E66 » Keywords: Konjunkturprognose

Die Konjunkturprognose entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter:innen des WIFO. Zu den Definitionen siehe
"Methodische Hinweise und Kurzglossar”, in diesem Heft und https://www.wifo.ac.at/wwadocs/form/WIFO-
Konjunkturberichterstattung-Glossar.pdf

Wissenschaftliche Assistenz: Astrid Czaloun (astrid.czaloun@wifo.ac.at), Martha Steiner (martha.steiner@wifo.ac.at) ¢

Abgeschlossen am 24. 6. 2024

Kontakt: Christian Glocker (christian.glocker@wifo.ac.at), Stefan Ederer (stefan.ederer@wifo.ac.at)
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1. Einleitung

Die osterreichische Wirtschaft befindet sich
bereits seit Ende des IIl. Quartals 2022 in einer
Schwdéchephase. Sowohl aus dem Inland als
auch aus dem Ausland fehlen expansive Im-
pulse. Die flaue Inlands- und Exportnach-
frage lieBen Industrie und Bauwirtschaft in
die Rezession schlittern, wahrend die un-
gUnstige Auftragslage zusammen mit der
rGcklaufigen Endnachfrage und der ge-
drUckten Stimmung die Investitionsbereit-
schaft dampfte.

Vorlaufindikatoren lassen auch fir 2024
keine Konjunkfurbelebung erwarten —zum
Teil haben sie sich zuletzt sogar wieder ver-
schlechtert. Vieles spricht dafUr, dass die Bin-
nenkonjunktur weiterhin schleppend verlau-
fen wird. Zwar hat bei den Marktdienstleis-
tern bereits ein Aufwdartstrend eingesetzt, der
durch eine moderate Belebung des privaten
Konsums gefestigt werden durfte. Dem wirkt
jedoch die anhaltende Rezession in der In-
dustrie und im Bauwesen entgegen. Das bin-
nenwirtschaftliche Umfeld durfte daher an-
fallig fir RUckschldage bleiben. Allerdings gibt
es zugleich keine Anzeichen fUr eine Rezes-
sion in der Gesamtwirtschaft.

Vor diesem Hintergrund wird das &sterreichi-
sche BIP 2024 stagnieren. Erst ab 2025 dirfte
die Industriewertschdpfung wieder etwas zu-
legen, da sich mit der internationalen Nach-
frage auch das Exportgeschaft beleben
sollte. Héhere Zuwachsraten als im Euro-
Raum sind jedoch nicht zu erwarten, zumal
die Exporteure wegen des zunehmend un-
guUnstigeren preislichen Wettbewerbsumfelds
im Prognosezeitraum an Marktanteil einbU-
Ben durften. Die Gesamtwirtschaft wird da-
her auch 2025 unterausgelastet bleiben.

Die Inflation dUrfte sich vor allem 2024 auf-
grund der Nachfrageschwdche deutlich
verlangsamen. Im Vorjahr hatten sich im In-
land produzierte GUter und Dienstleistungen
noch um 7,8% verteuert (gemaB BIP-Defla-
tor); 2024 betragt die Teuerung voraussicht-
lich 4,3% (2025 +2,6%). Unter der Annahme,
dass ein erneuter Preisschock bei importier-
ter Energie ausbleibt, erwartet das WIFO fur
die Entwicklung der Verbraucherpreise ei-
nen dhnlichen Verlauf (2024 +3,4%, 2025
+2,5%, nach +7,8% im Jahr 2023; laut VPI).
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Ubersicht 1: Hauptergebnisse der Prognose

2020 2021 2022 2023 2024 2025
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt, real - 6,6 + 4,2 + 48 - 08 + 00 + 1,5

Herstellung von Waren - 73 + 12,7 + 4,1 - 26 - 20 + 28

Handel - 33 - 11 + 2,1 - 6,1 + 04 + 17
Private Konsumausgaben'), real - 85 + 42 + 57 - 02 + 1,1 + 1.8

Dauerhafte Konsumguter - 26 + 3.7 - 03 - 55 + 00 + 1.5
Bruttoanlageinvestitionen, real - 55 + 6,1 + 01 - 1.3 - 24 + 21

Ausristungen?) - 7.1 + 9.9 2,0 + 1.8 - 09 + 3.0

Bauten - 36 + 1.8 - 20 - 47 - 42 + 1,1
Exporte, real - 10,6 + 9.1 + 11,2 - 02 + 07 + 2,5

Warenexporte, fob - 7.7 + 12,3 + 7.1 + 0.7 + 08 + 3.2
Importe, real - 10,0 + 14,3 + 7.9 - 23 + 06 + 29

Warenimporte, fob - 72 + 15,2 + 51 - 39 + 0,1 + 32
Bruttoinlandsprodukt, nominell - 4,1 + 6,4 + 10,4 + 6,9 + 43 + 4,2

Mrd. € 380,89 405,24 447,22 478,19 498,77 519,49

Leistungsbilanzsaldo in % des BIP 3.4 1.6 - 03 2.7 3.0 3.0
Verbraucherpreise 1.4 2,8 + 8,6 7.8 + 3.4 2,5
BIP-Deflator 2,7 2,1 5:3 7.8 + 43 2,6
Finanzierungssaldo des Staates

(laut Maastricht-Definition) in%desBIP - 8,0 - 58 - 33 - 26 - 32 - 31
Unselbstandig aktiv Beschaftigte?) - 20 + 25 + 30 + 1.2 + 04 + 09
Arbeitslosenquote (nach nationaler Definition)

In % der unselbsténdigen Erwerbspersonen 9.9 8.0 6,3 6,4 6,9 6,7
Realwert des BIP pro Kopf?) - 68 + 3.5 + 1.3 - 04 - 01 + 14
Armutsgefdhrdungsquote®) in % 14,7 14,8 14,9 15,4 15,7 15,7
Einkommensquintilsverhdltnisé)  Verhdltniszahl 4,00 4,25 4,28 4,41 4,50 4,47
Treibhausgasemissionen’) - 7.6 + 4,6 - 57 - 4,6 - 27 - 02

Mio. t CO2-Aquivalent 73,91 77,33 72,96 69,59 67,69 67,57

Q: WIFO, Arbeitsmarktservice Osterreich, Dachverband der Sozialversicherungstréiger, OeNB, Statistik Austria, Um-
weltbundesamt. 2024 und 2025: Prognose. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. - 2) Ein-
schlieBlich militérischer Waffensysteme und sonstiger Anlagen. —3) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis,
die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Pré&senzdienst leisten. — 4) Nominelles BIP deflationiert mit dem impliziten
Preisindex der inldndischen Verwendung. — %) Anteil der Personen in privaten Haushalten mit einem verfigbaren
Aquivalenzeinkommen unterhalb der Armutsgeféhrdungsschwelle (60% des nationalen verfigbaren Median-
&quivalenzeinkommens. Ab 2023: Prognose. — ) $80/520: Verhdlinis des gesamten verfigbaren Aquivalenzein-
kommens der Bevdlkerung in privaten Haushalten im obersten Einkommensquintil zu dem der Bevdlkerung im un-
tersten Einkommensquintil. Ab 2023: Prognose. —7) 2022: Sch&tzung gemdaB Umweltbundesamt. Ab 2023: Prog-

nose.

Angesichts der Konjunkturflaute erweist sich
der Arbeitsmarkt als robust. Die unselbstén-
dige Beschaftigung wdachst nach +1,2% im
Jahr 2023 auch im Prognosezeitraum (2024
+0,4%, 2025 +0,9%), vor allem getragen vom
Dienstleistungssektor. Aufgrund der starken
Ausweitung des Arbeitskrafteangebotes
nimmt jedoch auch die Arbeitslosigkeit wei-
ter zu. Die Arbeitslosenquote (nach nationo-
ler Definition) durfte 2024 6,9% erreichen und
2025 auf 6,7% zurickgehen (2023: 6,4%).

2. Die Ausgangslage

In Osterreich kihlte sich die Konjunktur zur
Jahresmitte 2022 ab. Das Nachlassen der in-
ternationalen Nachfrage und hohe Energie-
preissteigerungen démpften die Industrie-
produktion, wdhrend die allgemeine Teue-
rung die Realeinkommen der privaten Haus-
halte schmdlerte und die Konsumnachfrage
belastete. Diese Entwicklungen fUhrten 2023
zu einem RUckgang der Wirtschaftsleistung
um 0,8%.

WIFO B Monatsberichte 7/2024, S. 363-379

Trotz der gUnstigeren Konjunkturaussichten
fUr 2025 wird sich die Lage der 6ffentlichen
Haushalte Uber den Prognosehorizont nicht
verbessern. Der gesamtstaatliche Finanzie-
rungssaldo durfte sich ausgehend von -2,6%
des BIP im Jahr 2023 auf -3,2% bzw. -3,1%
verschlechtern und damit in beiden Progno-
sejahren die Maastricht-Vorgalbe Uberschrei-
ten.

Auf der Angebotsseite sank die Bruttowert-
schopfung 2023 in Handel, Verkehr, Bauge-
werbe, Sachguitererzeugung und in den
sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen.
Einige Marktdienstleistungen entwickelten
sich hingegen gUnstiger, z. B. die Beherber-
gung und Gastronomie, die Information und
Kommunikation sowie das GrundstUcks- und
Wohnungswesen.

Konjunkturprognose



Abbildung 1: Indikatoren der Wirtschaftsentwicklung und der Wirtschaftspolitik
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Q: WIFO, Arbeitsmarktservice, Dachverband der Sozialversicherungstréiger, Europdische Kommission, Eurostat, EZB, OeNB, Statistik Austria. 2024 und
2025: Prognose. — ') Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdlinis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten, ohne in der Be-
schaftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung. — 2) EinschlieBlich militérischer Waffensysteme. — 3) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jah-
ren (Benchmark). — 4) EinschlieBlich Kurzarbeitsbeihilfen. — 5) Prognose: Europdische Kommission.
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Nachfrageseitig pragten sowohl der Konsum
als auch die Investitionen den RUckgang der
inlédndischen Verwendung (2023 -2,1%).
Auch die Exporte sanken. Der AuBenhandel
frug aufgrund einer deutlichen Einschrdn-
kung der Importe rein rechnerisch positiv
zum BIP bei und d&mpfte dessen RUckgang.

Auf der Verteilungsseite stiegen die Lohnein-
kommen kréftig (Arbeitnehmerentgelte
+9,0%), wdhrend die Kapitaleinkommen nur
md&Big zunahmen (BruttobetriebsUber-
schuUsse und Selbstndigeneinkommen
+3,8%). Letzteres spiegelt die schwierige Er-
fragslage vieler Unternehmen wider. Real
schrumpften die Kapitaleinkommen um
knapp 4,0% (preisbereinigt mit dem BIP-
Deflator), was den deutlichen RUckgang der
AusrUstungsinvestitionen erklért.

Die Inflation schwdachte sich im Jahresverlauf
2023 spurbar ab. Die Produzentenpreise san-

ken ab der Jahresmitte zunehmend, bedingt
u. a. durch die Verbiligung von Energie und
VorleistungsgUtern im Vorjahresvergleich.
Die Verbraucherpreise gemdaB VPI gingen
ebenfalls zurlck, wobei die Teuerung im
Dienstleistungssektor weitgehend konstant
blieb.

Die Beschd&ftigung expandierte 2023 weiter,
wenn auch langsamer als in den beiden
Vorjahren. Im Bauwesen, den Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen sowie den
sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen
war der Personalstand rocklaufig. Die Ar-
beitslosenquote stieg von 6,3% (2022) auf
6,4%. Die Zahl der offenen Stellen ging zu-
rck, wodurch der Stellenandrang im Ver-
gleich zu 2022 deutlich zunahm, aber zum
Jahresende immer noch auf einem niedri-
gen Niveau lag.

3. Die Rahmenbedingungen zur Prognose

Die vorliegende Prognose stUtzt sich in den
Annahmen Uber die Ausrichtung der Wirt-
schaftspolitik sowie Uber die Entwicklung der
Weltwirtschaft, der Wechselkurse, der Roh-
stoffpreise und der Zinssétze auf den Infor-
mationsstand von Mitte Juni 2024. Der Prog-
nosezeitfraum reicht vom Il. Quartal 2024 bis
zum V. Quartal 2025.

Hinsichtlich des geopolitischen Umfelds wird
angenommen, dass bestehende militdrische
Konflikte anhalten, jedoch nicht weiter eska-
lieren. Zus&tzlich wird unterstellt, dass die
Sanktionen der EU gegenuber China, dem
Iran und Russland aufrecht bleiben, aber
nicht ausgeweitet werden.

3.1 Rahmenbedingungen der
internationalen Konjunktur

Die Weltwirtschaft expandierte zu Jahresbe-
ginn 2024. W&hrend die Wertschdpfung in
China im I. Quartal kr&ftig zulegte und auch
im Euro-Raum anstieg, verlangsamte sich
das Wirtschaftswachstum in den USA. Die
globale Industrieproduktion entwickelte sich
weiterhin schwach, der weltweite Waren-
handel legte im Winterhalbjahr jedoch be-
reits wieder zu, nachdem er zuvor ge-
schrumpft war.

Die Rohstoffpreise haben seit Anfang 2024
tendenziell angezogen. Zunehmende geo-
politische Unsicherheiten sowie anhaltende
Stérungen des Seehandels durch den Suez-
und den Panama-Kanal haben zur Verteue-
rung von Nahrungsmitteln, Industrierohstof-
fen und Energie sowie zur hohen Preisvola-
filiagt beigetragen.

Die Weltwirtschaft durfte sich 2024 beleben.
Die Unternehmensstimmung hat sich im Frih-
jahr verbessert. Das Nachlassen der Inflation
in den Industrieléndern und steigende Real-
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einkommen stutzen die Konsumnachfrage.
Der weltweite Handel mit Waren und die
globale Industrieproduktion dirften sich ins-
besondere ab der zweiten Jahreshdlfte 2024
weiter erholen. Dazu trégt auch eine all-
mdahliche Belebung der Investitionen bei, die
von der Lockerung der Geldpolitik in den In-
dustriel&indern unterstUtzt wird. Die Weltwirt-
schaft durfte in den Jahren 2024 und 2025
um jeweils 2%2% wachsen. Der Welthandel,
der 2023 zurlckgegangen war, sollfe im lau-
fenden Jahr um etwa 1% und 2025 um
knapp 3% zulegen.

In den USA wird der private Konsum weiter
die Nachfrage stUtzen, wenngleich der Zu-
wachs schwdécher ausfallen wird als 2023.
Die Bedingungen fUr eine robuste Entwick-
lung der Konsumnachfrage sind jedoch wei-
terhin gegeben. So hat sich die Arbeits-
marktlage bislang kaum eingetribt, und die
Realeinkommen steigen, wenngleich mit ab-
nehmender Dynamik. Die Investitionen dUrf-
ten Ende 2024 an Schwung gewinnen. Auch
der Wohnbau wird im Prognosezeitfraum wei-
ter expandieren. Die Fiskalpolitik dUrfte da-
gegen angesichts des hohen Budgetdefizits
zurUckhaltender ausfallen. Insgesamt wird
die Wirtschaft der USA im Jahr 2024 mit
+2,2% weniger stark wachsen als im Vorjahr
(2025 +1,8%).

Im Euro-Raum hat die Konjunktur im I. Quar-
tal 2024 an Dynamik gewonnen. Wdhrend
die Konsumausgaben der privaten Haus-
halte kaum zulegten, nahmen die Exporte
etwas Fahrt auf. Die Industrieproduktion
stagnierte zuletzt, auch weil der Erdgaspreis-
schock des Jahres 2022 energieintensive
Branchen weiterhin stark belastet. Die Ar-
beitsmarktlage ist allerdings nach wie vor
gUnstig und die Realeinkommen sind seit
Herbst 2023 merklich gestiegen. Die Inflation
ist dagegen in den vergangenen Monaten

Die Aussichten fur die
Weltwirtschaft verbes-
sern sich.

Konjunkturprognose
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deutlich zurbckgegangen und lag im Froh-
jahr 2024 bei etwa 2'2%. Im Sommerhalbjahr
2024 dirfte sich die Konjunktur im Euro-Raum
weiter verbessern. Dazu tré&gt einerseits der
anhaltende Anstieg der Realeinkommen
bei, der den privaten Konsum anregt. Ande-
rerseits weist auch der weiterhin robuste Ar-
beitsmarkt auf eine kraftige inldndische
Nachfrage hin. Die Lockerung der Geldpoli-

Ubersicht 2: Internationale Konjunktur

tik und das Anziehen des Welthandels wer-
den ebenso die Nachfrage stUtzen, wenn-
gleich die Exporte und die Investitionen wonhl
erst Ende 2024 an Schwung gewinnen wer-
den. Die gesamtwirtschaftliche Produktion
im Euro-Raum durfte im Jahr 2024 um knapp
1% zulegen. FUr 2025 rechnet das WIFO mit
einem kraftigeren Zuwachs von knapp 2%.

Gewicht 2022 in %
Waren- Welt-BIP?)

2020 2021

2022 2023 2024 2025
BIP real, Verénderung gegen das Vorjahrin %

exporte')
EU 27 68,7 14,8 5,6 + 6,0 + 3.4 + 0,5 + 1.1 + 2,1
Euro-Raum 52,0 10,4 6,1 + 59 + 34 + 0,5 + 0,9 + 1,8
Deutschland 29.8 33 3.8 T B2 + 1.8 - 0.2 + 0.4 = 15
Italien 6,8 1.9 9.0 + 83 + 4,0 + 09 + 09 + 1,2
Frankreich 4,0 2.2 7.4 + 69 + 2,6 + 09 + 1.0 + 1.8
MOEL 58) 15,9 2.2 3.3 + 6,2 + 4,4 + 0,1 + 2,1 + 3.4
Ungarn 4,0 0,2 4,5 + 7.1 + 4,6 - 09 + 23 + 3,0
Polen 3.8 1.0 2,0 + 6,9 + 5.6 + 02 + 2,4 + 3.9
Tschechien 3.6 0.3 9,9 + 3.6 + 2.4 - 0.3 + 1.1 + 2.8
USA 6,6 15,6 2,2 + 58 + 1.9 + 2,5 + 22 + 1.8
Schweiz 54 0.5 2,1 + 54 + 2,6 + 0.7 + 1.5 + 1.5
China 2.7 18,4 2.2 + 8.4 + 3.0 + 52 + 4,8 + 4,2
Vereinigtes Kénigreich 2,6 2.3 -10,4 + 87 + 43 + 0,1 + 08 + 2,0
Insgesamt
Kaufkraftgewichtet4) 52 - 20 + 6,9 2.8 + 28 + 2.8 2.7
Exportgewichtet®) 86 - 50 + 6,1 3.3 + 0.8 + 1.3 2.1
Marktwachstum Osterreiché) - 6,1 +11,0 + 57 - 3.2 + 1.3 + 4,0
Annahmen zur Prognose
Rohdlpreis
Brent, $ je Barrel 43,2 70,8 98,9 82,2 83 78
Erdgaspreis
Dutch TTF, € je MWh 9.5 45,9 121,5 40,6 34 38
Strompreis Osterreich
Base, € je MWh 33,2 107.,2 261,6 102,2 82 100
Peak, € je MWh 36,0 116,8 275,5 103,9 86 110
Wechselkurs
Dollar je Euro 1,141 1,184 1,054 1,082 1,09 1,09
Infernationale Zinss&tze
EZB-Hauptrefinanzierungssatz’), in % 0.0 0.0 0.6 3.8 4,3 3.6
Sekunddrmarkirendite Deutschland, in % - 0,5 - 05 - 04 1.1 2.4 2,8

Q: WIFO, Bureau of Economic Analysis, European Energy Exchange, Eurostat, EZB, HWWI, IWF, OECD, OeNB, Sta-
fistik Austria. 2024 und 2025: Prognose. - ') Osterreichische Warenexporte. — 2) Kaufkraftgewichtet. - 3) Tsche-
chien, Ungarn, Polen, Slowenien, Slowakei. —4) EU 27, USA, Schweiz, Vereinigtes Kénigreich, China; gewichtet mit
dem Bruttoinlandsprodukt zu KaufkraftparitGten 2022. - °) EU 27, USA, Schweiz, Vereinigtes Kdnigreich, China; ge-
wichtet mit den &sterreichischen Warenexportanteilen 2022. - ¢) Verénderungsrate real der Warenimporte der
Partnerl&nder, gewichtet mit &sterreichischen Exportanteilen. —7) Fixzinssatz.

In China durfte sich das Wirtschaftswachs-
tum im Sommerhalbjahr 2024 etwas ab-
schwdchen. Aufgrund des starken Lagerauf-
baus zu Jahresbeginn wird die Nachfrage
nach IndustriegUtern abnehmen. Die Kon-
sumnachfrage wird schwach bleiben. Aller-
dings durfte China seine Warenexporte mit
dem Wiederanziehen der weltweiten Indust-
rieproduktion deutlich ausweiten. Alles in al-
lem wird Chinas BIP 2024 um 4,8% und 2025
um 4,2% zunehmen.

Die Inflation wird im Prognosezeitraum so-
wohlin den USA als auch im Euro-Raum

weiter zurickgehen. In einigen Euro-Ladndern
dUrften von den Energiepreisen zwar kaum
mehr ddmpfende Effekte auf die Verbrau-
cherpreise ausgehen - insbesondere da die
europdischen Erdgaspreise zuletzt gestiegen
sind und fUr das Winterhalbjahr 2024/25 wie-
der GroBhandelspreise von knapp 40 € je
MWh erwartet werden. Zugleich wird sich je-
doch wegen der nachlassenden Lohndyna-
mik der Preisaufirieb bei Dienstleistungen all-
mdahlich verringern. In den USA dUrften die
Verbraucherpreise im Jahr 2024 um 3% und
2025 um knapp 2% steigen. Im Euro-Raum
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wird die Inflationsrate dagegen voraussicht-
lich bereits Ende 2024 unter 2% sinken.

3.2 Wirtschaftspolitische
Rahmenbedingungen

Die vorliegende Prognose berUcksichtigt alle
wirtschaftspolitischen MaBnahmen, die be-
reits verabschiedet oder hinreichend sperifi-
ziert wurden und deren Umsetzung somit als
wahrscheinlich eingestuft wird.

3.2.1 Geldpolitik

Die Europdische Zenfralbank (EZB) senkte
den Leitzinssatz fUr Einlagen im Juni 2024 um
25 Basispunkte auf 3,75%. Die Lockerung der
Geldpolitik erfolgt in einem Umfeld, in dem
die Wachstumsrate des HVPI (Mai: 2,6%) wei-
terhin Ober dem Zielwert der EZB liegt. Auch
die Kerninflationsrate (Mai: 2,9%) ist nach wie
vor hoch und legte zuletzt wieder zu. Zu-
gleich hat sich die Wirtschaftstatigkeit im
Euro-Raum erstmals wieder belebt, und Frih-
indikatoren deuten auf eine Fortsetzung der
Erholung hin. Die Verbesserung der Konjunk-
tur geht vor allem auf die Marktdienstleistun-
gen zurGck. Zumal die Preise in diesem Sek-
tor nach wie vor den gréBten Beitrag zum
Anstieg des VPI leisten und die erwartete
Nachfragebelebung den Preisauftrieb ver-
stérken dUrfte, kommt die Leitzinssenkung
mit Blick auf die Fundamentaldaten Uberra-
schend. Auch wenn die EZB in ihrer AuBen-
kommunikation baldige weitere Lockerungs-
schritte ausgeschlossen hat, legt die Zinssen-
kung eine prozyklische Ausrichtung und da-

mit eine Abweichung von einer fraditionel-
len Taylor-Regel nahe.

3.2.2 Makroprudenzielle Politik

In Osterreich lag die Kredit-BIP-Licke im

IV. Quartal 2023 mit 16,6 Prozentpunkten
weiterhin deutlich unter der kritischen
Schwelle von 2 Prozentpunkten. Das Finanz-
marktstabilitGtsgremium empfahl daher im
Juni 2024, den antizyklischen Kapitalpuffer
bei 0% der risikogewichteten Aktiva zu belas-
sen.

Generell hat sich die Finanzmarktstabilitat
zuletzt verbessert. Einerseits nahm die Finan-
zierungsstabilit&t heimischer Banken zu. Dies
zeigt sich am Kredit-Einlagen-Verhdltnis, wel-
ches stark sank, zumal einem deutlichen An-
stieg der Einlagen eine nur schwache Aus-
weitung des Kreditvolumens gegeniber-
stand. Andererseits hat sich mit Blick auf das
Auslandsgeschdaft der dsterreichischen Ban-
ken die Finanzmarktstabilitat aufgrund der
beginnenden Konjunkturerholung in den
Landern Zentral-, Ost- und SUdosteuropas
verbessert.

Dem stehen stark reduzierte Risikogewichte
von Unternenmenskrediten gegenUber, die
wesentlich durch Gewerbeimmobilienkre-
dite geprégt sind. Zudem sind die Preise fUr
Wohnimmobilien rGckldufig und erhdhen so-
mit den Verschuldungsgrad der privaten
Haushalte. Uberdies liegen die Insolvenzen
Uber dem Niveau vor der COVID-19-Pande-
mie.

Ubersicht 3: Fiskal- und geldpolitische Kennzahlen

2020 2021 2022 2023 2024 2025
In % des BIP
Fiskalpolitik
Finanzierungssaldo des Staates!) - 80 - 58 - 33 - 26 - 3.2 - 3.1
Prim&rsaldo des Staates - 6,6 - 47 - 23 - 1.5 - 1.9 - 1.7
Staatseinnahmen 48,8 50,4 49,7 49,4 49,4 49,3
Staatsausgaben 56,8 56,2 53,0 52,0 52,6 52,4
Schuldenstand des Staates!) 82,9 82,5 78,4 77,6 78,2 78,9
In%

Geldpolitik
Dreimonaftszinssatz - 04 - 05 0.3 3.4 3.7 3.4
Sekunddrmarktrendite?) - 02 - 01 1.7 3.1 3.4 3.2

Q: WIFO, EZB, OeNB, Statistik Austria. 2024 und 2025: Prognose. - ') Laut Maastricht-Definition. — 2) Bundesanleihen

mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).

3.2.3 Fiskalpolitik

GemdaB Notifikation von Ende Mérz ergab
sich fUr 2023 ein deutlich hdheres gesamt-
staatliches Budgetdefizit als urspringlich er-
wartet. Dies hat auch Implikationen fUr die
beiden Prognosejahre: 2024 ergibt sich der
Anstieg der Ausgabenquote (+0,6 Prozent-
punkte auf 52,6% des BIP) teils aus den im
neuen Finanzausgleich beschlossenen Zu-
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satzausgaben, zum Teil aber auch als Folge
fortwirkender diskretiondrer MaBnahmen zur
Abmilderung der Energie- und Teuerungs-
krise. Dazu kommt eine auBerordentlich kr&f-
tige Anhebung des Klimabonus. Hohe inflati-
onsbedingte Mehrausgaben fur Pensionen
und valorisierte Sozialleistungen, Vorleistun-
gen und Personalausgaben des Bundes, die
erst verzdgert auf die hohen Preissteige-
rungsraten der Vorjahre reagieren, treiben

Konjunkturprognose

Die Leitzinssenkung An-
fang Juni 2024 legt eine
prozyklische Ausrich-
tung der EZB nahe.
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Eine vorteilhafte seki-
orale Struktur der Ange-
botsseite ermoglicht es
der osterreichischen
Volkswirtschaft, die Re-
zession in Industrie und
Bauwesen durch héhere
Zuwadchse in den Marki-
dienstleistungen auszu-
gleichen. Dennoch
dirfte die Gesamtwirt-
schaft 2024 stagnieren
und erst 2025 wieder
nennenswert wachsen.

Vorlaufindikatoren deu-
ten auf eine Fortsetzung
der Industrierezession
hin. Der Nachfrageman-
gel ist dabei weiterhin
das wichtigste Produkti-
onshemmnis.
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auch 2024 die Ausgabendynamik. Aufgrund
einer gleichzeitig abflachenden Einnahmen-
dynamik wegen der jungsten Steuerrefor-
men, der allmdhlich sinkenden Inflation und
der schwachen Konjunktur wird die Einnah-
menquote konstant bei 49,4% des BIP ver-
bleiben. Somit verschlechtert sich der ge-
samtstaatliche Finanzierungssaldo im Jahr
2024 abermals. 2025 dirfte sich die Haus-
haltslage trotz der gUnstigeren Konjunktur
kaum verbessern, da Energiepakete und
MaBnahmen zur Kompensation der Teue-
rung weiter zu hohen Ausgaben fUhren. Das

Konjunkturpaket zur Belebung der Bauwirt-
schaft sowie ein weiteres kommunales Inves-
titionsprogramm belasten ebenfalls die &f-
fentlichen Haushalte.

Ausgehend von -2,6% des BIP im Jahr 2023
verschlechtert sich der gesamtstaatliche Fi-
nanzierungssaldo 2024 auf -3,2% und ver-
bessert sich 2025 nur leicht auf -3,1% des BIP.
Ein ausgeglichener gesamtstaatlicher Haus-
halt (hach Maastricht-Definition) und ein
strukturell nahezu ausgeglichener Haushalt
werden somit nicht erreicht.

4. Perspektiven der osterreichischen Volkswirtschaft

Das Wirtschaftswachstum in Osterreich wird
sich voraussichtlich nur langsam beschleuni-
gen. FUr das Jahr 2024 ist noch keine nen-
nenswerte Konjunkturaufhellung in Sicht. Al-
lerdings gibt es auch keine Anzeichen fir
ausgepragtere rezessive Tendenzen der Ge-
samtwirtschaft, wenngleich die Ergebnisse
des WIFO-Konjunkturtests vom Mai eine Ver-
schlechterung der Konjunktureinsch&tzun-
gen der Unternehmen zeigen. Der WIFO-
Konjunkturklimaindex verharrte frotz einer
leichten Verbesserung der Lagebeurteilun-
gen im pessimistischen Bereich. Der Teilindex
zur aktuellen Lage legte in allen Sektoren zu,
nofierte aber zum Teil auf weit unterdurch-
schnittlichem Niveau. Die unternehmeri-
schen Erwartungen tribten sich zuletzt wie-
der ein, insbesondere in der SachgUtererzeu-
gung, wo im Mai per Saldo eine anhaltend
schwache Produktionstdtigkeit gemeldet
wurde. Die Auftragsbestdnde sind ebenfalls
niedrig: Nur rund 52% der Sachgutererzeuger
meldeten zumindest ausreichende Auftrags-
bestdnde (Vormonat: 51%, Mai 2023: 69%).
Die Einschdtzungen zur aktuellen Geschdfts-
lage blieben unterdurchschnittlich und per
Saldo so negativ wie zuletzt wihrend der
COVID-19-Pandemie.

Der saisonbereinigte UniCredit Bank Austria
EinkaufsManagerindex fUr das verarbei-
tende Gewerbe bestatigt weitgehend die
Einschatzung auf Basis des WIFO-Konjunktur-
tests. Der Index stieg im Mai zwar an, sein Ni-
veau weist jedoch nach wie vor auf Produk-
tionsrickgd@nge hin. Uberdies triben die
rockléufigen Auftragseingénge weiter den
Ausblick.

Das Verbrauchervertrauen ist zuletzt fenden-
ziell gestiegen, aber immer noch unter-
durchschnittlich. Auf eine geringe Ausgo-
benbereitschaft deutet der Teilindex zur er-
warteten Arbeitslosigkeit hin, der weiter zu-
legte und auf Gberdurchschnittlichem Ni-
veau notiert. Darin spiegelt sich das ausge-

) Zur Beurteilung der Wettbewerbsfahigkeit werden
eine preisliche und eine nichtpreisliche Dimension un-
terschieden. Im ersten Fall ist der Preis die einzig rele-
vante VergleichsgroBe. Die nichtpreisliche Wettbe-

pragte UnsicherheitsgefGhl der privaten
Haushalte.

Seit der WIFO-Prognose vom Mé&rz 2024 sind
keine wesentlichen makrodkonomischen
Schocks eingetreten. Allerdings wirken ver-
gangene Schocks weiter nach; inzwischen
mehren sich die Anzeichen, dass der Ener-
giepreisschock des Jahres 2022 und seine
Folgeeffekte stdrkere Konsequenzen haben
als urspringlich erwartet.

Mit dem Energiepreisschock verteuerte sich
ein fUr heimische Unternehmen wichtiger
Produktionsfaktor. Die Folge waren Produkti-
onsrUckgdnge und ein kraftiger Anstieg der
Produzenten- und Verbraucherpreise. Da
die kollektivvertraglichen Lohnsteigerungen
in Osterreich de facto an den vergangenen
Pfad der Verbraucherpreise gebunden sind,
ergaben sich erhebliche nominelle Lohner-
héhungen, die Uber den Faktor Arbeit zu ei-
ner weiteren deutlichen Kostensteigerung for
die Unternehmen fUhrten.

Wd&hrend die Energiepreise (insbesondere
fUr Erdgas) inzwischen stark zurickgegangen
und kein wesentlicher Preistreiber mehr sind,
wirken sich die kr&ftigen Lohnsteigerungen
nun umso mehr aus. Im internatfionalen Ver-
gleich waren die jungsten Lohnsteigerungen
in Osterreich vor allem gegentber Westeu-
ropa hoch. Mittlerweile verdichten sich die
Hinweise, dass Osterreichs Exportwirtschaft
dadurch gegeniber diesen Ladndern an
preislicher Wettbewerbsfahigkeit eingeb Uit
hat!) (Abbildung 1). Der WIFO-Konjunktfurtest
weist seit Mitte 2022 auf eine sehr pessimisti-
sche Einschdtzung der Wettbewerbsposition
hin. Das WKO-Wirtschaftsbarometer - die
groBte Befragung der gewerblichen Wirt-
schaft Osterreichs — ergab im Mai 2024 einen
ahnlichen Befund: Exportunternehmen se-
hen eine Verschlechterung ihrer preislichen
Wettbewerbsstellung auf den Auslandsmdark-
ten in den vergangenen zwdlf Monaten und
erwarten eine weitere Verschlechterung.

werbsfahigkeit berlcksichtigt dagegen Faktoren wie
z. B. Lieferzeit, Produktqualit&t oder die Lieferzuverl&s-
sigkeit in langfristigen Geschdaftsbeziehungen.
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Hauptgrund hierfUr sind die hohen Arbeits-
kosten. Die pessimistischen Einsch&tzungen
der Unternehmen zu ihrer Wettbewerbsposi-
fion spiegeln die Aufwertung des real-effekfi-
ven Wechselkurses wider. Auch hat sich die
Osterreichische LohnstUckkostenposition rela-
fiv zur EU 15 verschlechtert, nicht jedoch ge-
genuber den sidosteuropdischen Landern.

Die realwirtschaftlichen Konsequenzen ho-
her Lohnsteigerungen lassen sich in kurz- und
mittelfristige Effekte unterteilen. Kurzfristig er-
schwert der Verlust an preislicher Wettbe-
werbsfdhigkeit den Absatz von Guitern. In
anderen Worten tritt eine Nachfrageschwa-
che nach im Inland produzierten GUtern ein,
wodurch die Produktion abnimmt. Dement-
sprechend beurteilen &sterreichische Indust-
rieunternehmen die mangelnde Nachfrage
als wichtigstes Produkfionshemmnis. DarGber
hinaus ist gemd&B mikrodkonomischer Firmen-
theorie eine Verringerung der Produktion die
optimale Reaktion der (gewinnmaximieren-

den) Unternehmen auf eine Preiserhbhung
eines Produktionsfaktors. Kraftige Lohnerho-
hungen wirken also kurzfristig produktions-
hemmend.

Dem stehen jedoch positive mittelfristige Ef-
fekte gegenUber. Wenn die Léhne relativ
zum Ausland deutlicher steigen, erhéht dies
die Attraktivitét des inlédndischen Arbeits-
marktes, insbesondere fUr Fachkrafte. Inlén-
dische Fachkr&fte wandern nicht ab und
ausléndische werden angezogen. Dieser As-
pekt ist von besonderer Bedeutung, zumal in
Osterreich der Mangel an Arbeitskréften, ins-
besondere an Fachkraften, laut Unterneh-
mensbefragungen ein weiteres bedeuten-
des Produktionshemmnis ist. Hohe Léhne wir-
ken ihm entgegen, insbesondere wenn die
Léhne im Inland deutlich Uber jenen der Her-
kunftsidnder der ausléndischen Arbeitskrafte
liegen. Aus heutiger Sicht durften diese posi-
tiven Effekte jedoch erst mittelfristig starker
zum Tragen kommen.

Abbildung 2: Indikatoren zur Wettbewerbsposition
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Osterreich

Osterreich gegentber Deutschland

Ubrige EU-L&nder

115 - 4
112 S
109 - ¥
Q 106 4 3.0
S £@
y 103 4 g.g
©v 100 4 09_ g
& 97 \/\// £ 2
94 8
91 ~ 3
88 L L L L e e _6 -
DN O~ —m O DN ON— M WU NON— MW 0 [ce] o N < ~O [co) o N <
XN OO O O QO = = = = — [STER SN S O = = = = - & o «
O X0 0000000000 OO S & © © ©o © o © o o
— — — N AN N AN AN AN AN AN AN ANANANAN N N N N N N N N N N
Real-effektiver Wechselkurs Tarfilohnindex
Insgesamt (HVPI bzw. VPI) Euro-Raum Osterreich
------- Insgesamt (LohnstGckkosten) N
109 - Euro-Raum (HVPI) 5 109
o
5 106 i 8 -
n 103 _8
o c 6
g 100 9 e
5_2 97 %.g 4 4
o] [9)
S 94 g
€] 2 2
— 9] ©
.C
8+——r——+—— S0 - S < - =
EE2g28ccczss888 > = & § § 8§ §
AN AN AN N N N N N N N N N o N N N N N N

Q: Europdische Kommission; EZB; OeNB; Statistik Austria; WIFO; WDS — WIFO-Datensystem, Macrobond. Lohnstickkosten: 2024 und 2025: Prognose.
Real-effektiver Wechselkurs: export- und importgewichtet; die Klammern geben an, womit deflationiert wurde. — 1) EU 15 ohne Osterreich und Verei-
nigtes Kénigreich (Belgien, D&dnemark, Deutschland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Irland, Italien, Luxemburg, Niederlande, Portugal, Schwe-
den, Spanien): Prognose der Europdischen Kommission, handelsgewichtet.

SchlieBlich kdnnen hohe Nominallohnzu-
wdchse Uber Reallohnsteigerungen auch
positive Nachfrageeffekte nach sich ziehen.
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Der potenzielle Wirkungskanal ist in erster Li-
nie der private Konsum. Allerdings dUrfte die-
ser Effekt im aktuellen Umfeld weitgehend
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Einer Expansion der
Marktdienstleistungen
steht 2024 eine anhal-
tende Rezession in der
Industrie und im Bauwe-
sen gegeniiber.
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vernachléssigbar sein, zumal die hohe und
weiter zunehmende Unsicherheit auf Ver-
braucherebene zum Vorsichtssparen ("pre-
cautionary saving") anregt und damit die
Wirkung kraftiger Reallohnzuwdchse auf den
privaten Konsum neutralisiert.

4.1 Konjunktur 2024 zweigeteilt

GemaB den Vorlaufindikatoren halt die Re-
zession in der Sachgutererzeugung und im
Baugewerbe weiter an, wodurch Osterreichs
Wirtschaftsleistung 2024 trotz der Stabilisie-
rung durch die Marktdienstleistungen stag-
nieren durfte (+0,0%, Abbildung 2, Uber-
sicht 1). Die Schwdche in der Industrie dUrfte
bis Ende 2024 anhalten, zumal die Auftrags-

Abbildung 3: Konjunkturbild Osterreich
BIP, real

eingdnge weiterhin rickl@ufig sind. Erst da-
nach wird eine zyklisch bedingte Erholung
erwartet. Obwohl die konjunkturellen
Schwankungen der Bruttowertschdpfung in
der SachguUtererzeugung und den Markt-
dienstleistungen jeweils ausgepréagt sind,
neuftralisiert ihr gegenléufiger Verlauf die
Auswirkungen auf die BIP-Entwicklung und
dé&mpft die Konjunkturschwankungen in der
Gesamtwirtschaft. Die viertelj@hrlichen Zu-
wachsraten des BIP sollten sich somit erst
2025 wieder erhdhen und gegen Ende des
Prognosezeitraums etwa dem Potenzial-
wachstum entsprechen. Daraus ergibt sich
fUr das Gesamtjahr 2025 ein Wirtschafts-
wachstum von 1,5%.

s Verdnderung gegen das Vorquartal (linke Achse)’)

mmmmm Ver&nderung gegen das Vorquartal: Prognose (linke Achse)')
Bereinigte Jahreswachstumsrate (rechte Achse)’)
Jahreswachstumsrate (rechte Achse)
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Q: WIFO. - ) Saison- und arbeitstagsbereinigt gemdaB Eurostat.
Ubersicht 4: Technische Zerlegung der Wachstumsprognose des realen BIP
2022 2023 2024 2025
WachstumsiUberhang') Prozentpunkte + 29 + 0,2 - 04 + 03
Jahresverlaufsrate?) in% + 2,2 - 13 + 0,6 + 2,1
Jahreswachstumsrate in% + 438 - 08 + 0,0 + 15
Bereinigte Jahreswachstumsrates?) in% + 49 - 07 - 01 + 1,6
Kalendereffekt4) Prozentpunkte - 01 - 01 + 0,1 - 01

Q: WIFO. 2024 und 2025: Prognose. — ') Effekt der unterjéhrigen Dynamik im Vorjahr auf das Wachstum des Folge-
jahres. Jahreswachstumsrate, wenn das BIP des aktuellen Jahres auf dem Niveau des IV. Quartals des Vorjahres
bleibft, saison- und arbeitstagsbereinigt gemdaB Eurostat. — 2) Beschreibt die Konjunkturdynamik innerhalb eines
Jahres. Vorjahresveré&nderung im IV. Quartal, saison- und arbeitstagsbereinigt gemaR Eurostat. — 3) Saison- und
arbeitstagsbereinigt gemdaB Eurostat. Vergleichswert zur Konjunkturprognose der OeNB. - ¢) Effekt der Zahl der
Arbeitstage und des Schalttages. Die Summe aus bereinigter Jahreswachstumsrate und Kalendereffekt kann
vom Wert der unbereinigten Jahreswachstumsrate abweichen, da diese auch Saison- und irreguldre Effekte ent-

halt.
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Ubersicht 5: Revision der Wachstumsprognose

BIP, real
2024 2025
WIFO-Konjunkturprognose Mdérz 2024 in% + 0,2 + 1.8
Datenrevision') Prozentpunkte + 0.1 + 00
Prognosefehler fUr das |. Quartal 20242) Prozentpunkte + 0,1 + 0,0
Prognoserevision Prozentpunkte - 03 - 04
WIFO-Konjunkturprognose Juni 2024 in% + 0,0 + 15

Q: WIFO. - ') Revision der vierteljghrlichen Volkswirtschaftichen Gesamtrechnung (VGR) durch Statistik Austria
gegenUber jenem Stand, der zur Erstellung der WIFO-Konjunkturprognose vom Mdarz 2024 herangezogen wurde. —
2) Zum Zeitpunkt der Erstellung der WIFO-Konjunkturprognose vom Mdarz 2024 lagen fir dieses Quartal noch keine
Werte laut Statistik Austria vor.

Ubersicht 6: Entwicklung der Bruttowertschépfung
Zu Herstellungspreisen

2022 2023 2024 2025 2022 2023 2024 2025
Mrd. € (Referenzjahr 2015) Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Land- und Forstwirtschaft, Fischerei 4,37 4,20 4,20 4,20 + 6,6 - 39 + 00 + 00
Herstellung von Waren einschlieBlich Bergbau 7217 70,18 68,78 70,71 + 43 - 27 - 20 + 28
Energie- und Wasserversorgung,
Abfallentsorgung 9,98 10,39 10,44 10,55 + 22 + 4,1 + 05 + 10
Bauwirtschaft 18,90 18,75 18,08 18,26 - 1,2 - 08 - 346 + 1,0
Handel, Instandhaltung und Reparatur von Kfz 39,45 37,03 37,18 37.81 + 2,1 - 6,1 + 04 + 1.7
Verkehr 18,21 16,94 16,77 16,94 + 10,9 - 70 - 10 + 1,0
Beherbergung und Gastronomie 12,97 13,24 13,51 13,82 + 55,3 + 2,1 + 20 + 23
Information und Kommunikation 14,30 14,82 15,11 15,42 + 28 + 3.6 + 20 + 20
Finanz- und Versicherungsdienstleistungen 15,85 15,81 16,26 16,43 - 1.2 - 03 + 29 + 1,0
GrundstUcks- und Wohnungswesen 31,88 32,29 32,29 32,45 + 22 + 1.3 + 00 + 05
Sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen') 34,37 34,14 33,96 34,61 + 3.8 - 07 - 05 + 1.9
Offentliche Verwaltung?) 58,22 59,16 60,05 60,65 + 31 + 1.6 + 1,5 + 1,0
Sonstige Dienstleistungen3) 8,93 9.49 9.72 9.87 + 18,9 + 63 + 25 + 1,5
Wertschdpfung der Wirtschaftsbereiche?) 339,09 336,08 336,02 341,17 + 52 - 09 - 00 + 1.5
Bruttoinlandsprodukt 380,56 377.54 377,55 383,27 + 48 - 08 + 00 + 1,5

Q: WIFO, Statistik Austria. 2024 und 2025: Prognose. — ') Erbringung von freiberuflichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen
Dienstleistungen (ONACE 2008, Abschnitte M bis N). - 2) EinschlieBlich Sozialversicherung, Verteidigung, Erziehung, Unterricht, Gesundheits- und Sozialwe-
sen (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.

Ubersicht 7: Produkdivitét

2020 2021 2022 2023 2024 2025
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Gesamiwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, real - 6,6 + 4,2 + 4.8 - 08 + 00 + 1.5
Erwerbstatige?!) - 19 + 24 + 28 + 10 + 0,5 + 08
Produktion je Erwerbstatigen - 48 + 1.8 + 20 - 1.7 - 05 + 07
Arbeitszeit je Erwerbstétigen?) - 70 + 23 - 03 - 01 - 08 + 04
Stundenproduktivit&i?) + 2.3 - 05 + 2.3 - 1.6 + 0.3 + 0.3
Herstellung von Waren
Bruttowertschdpfung, real - 73 + 12,7 + 4,1 - 26 - 20 + 28
Erwerbstatige’) - 10 + 05 + 1.3 + 1.3 - 06 + 05
Produktion je Erwerbstdtigen - 64 +12,2 + 28 - 38 - 14 + 23
Arbeitszeit je Erwerbstdtigen?) - 49 + 43 - 07 - 03 - 15 + 0,0
Stundenproduktivit&td) - 1,6 + 7,5 + 3,6 - 35 + 0,1 + 23

Q: WIFO, Stafistik Austria. 2024 und 2025: Prognose. — ') Unselbsténdige und Selbsténdige laut VGR (Beschd&fti-
gungsverhdltnisse). - 2) Geleistete Arbeitsstunden laut VGR. - 3) Produktion je von Erwerbstatigen geleistete Ar-
beitsstunden laut VGR.
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Zur Entkoppelung der Industriewertschépfung von den Warenexporten

Seit knapp zwei Jahren zeigt sich in Osterreich eine Entkoppelung der Entwicklung der Warenexporte (anhaltend leichte Ex-
pansion im Vorquartalsvergleich) von jener der Bruttowertschépfung der Herstellung von Waren (deutliche Rezession). Dies
mag Uberraschen, da dieser Kanal bedeutend fir die Ubertragung weltweiter Konjunkturschocks auf die dsterreichische
Wirtschaft war. Im Folgenden wird zuné&chst die in den Daten sichtbare Entkoppelung 6konometrisch untermauert. Im An-
schluss werden einige mogliche Erklarungen angefihrt.

Es wird folgendes "TVC-ARIMAX"-Modell') geschatzt:
(1) &(L) BWS,=(+ o WExp, +9(L)ug, mit u, ~ iid(0, 6°)
(2) ¢,=¢,_,+n, mit ;1t~iid(0, gz),

wobei BWS, und WExp, die Vorjahresverdnderungen der Bruttowertschopfung der Herstellung von Waren bzw. der Warenex-
porte reprdsentieren, und ¢, die Stdrke ihres Zusammenhanges?). Abbildung 3 stellt den zeitlichen Verlauf des Parameters ¢,

gemeinsam mit einem 95%-Konfidenzintervall dar (basierend auf j = 0). Es zeigt sich ein fUr lange Zeit positiver, statistisch signi-
fikanter und vergleichsweise stabiler Zusammenhang. Jedoch bricht er am Ende zusammen. Nicht bloB bUBt der Zusammen-
hang an Signifikanz ein, auch sinkt der Punktschatzer fur ¢, auf ein bedeutungsloses Niveau.

Abbildung 4: Bruttowertschépfung in der Herstellung von Waren und Warenexporte

Zusammenhang zwischen den jeweiligen Verdnderungsraten gegenuber dem Vorjahr

95%-Konfidenzintervall Punktschatzer o,
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Q: WIFO-Berechnungen.

Es stellt sich die Frage, woraus Warenexportzuwdchse bei ricklaufiger Industrieproduktion gespeist werden. Eine mdégliche
ErklGrung ist ein Lagerabbau. Allerdings waren die Lagerbesténde an Fertigwaren gemaB WIFO-Konjunkturtest und UniCredit
Bank Austria EinkaufsManagerindex bereits Mitte 2022 weitgehend abgebaut und fallen somit als mégliche Erkldrung weg.

Eine alternative Erkldrung bietet das Bauwesen. Die Bauinvestitionen sind seit Gber zwei Jahren rickldufig. Die bendtigten
Vorprodukte entstammen vor allem dem Bereich "Vorleistungen" der Herstellung von Waren. Unternehmensumfragen zeigen
fUr dieses Segment Gber sémtliche Teilindikatoren eine deutlich schlechtere Lage als fUr die Investitions- und Konsumguterin-
dustrie. Nicht zuletzt weisen die Input-Output-Tabellen auf eine starke Abhdngigkeit der Industrie vom Baugewerbe hin. Dem-
gemaB dédmpft ein RUckgang der Bauinvestitionen um 1% die Bruttowertschdpfung in der Herstellung von Waren um 0,1%.
Der Einbruch der Bauinvestitionen um knapp 5% im Jahr 2023 ergibt so eine Schrumpfung der Industrieproduktfion um 0,5%.
Dementsprechend erlitten Industriezweige, die stark mit dem Bauwesen verflochten sind, wie die Herstellung von Glas und
Glaswaren, Keramik, Verarbeitung von Steinen und Erden (ONACE 2008, Abteilung C23), die Herstellung von Holz-, Flecht-,
Korb- und Korkwaren (C16) oder die Herstellung von Metallerzeugnissen (C23), 2023 die starksten Produktfionsrickgdnge (ge-
mdaB Industrieproduktionsindex von Statistik Austria). Der Wirkungskanal Gber das Bauwesen erkl@rt zwar nicht das volle Aus-
maB der Industrierezession bei gleichzeitiger Expansion des Warenexports, bietet jedoch eine teilweise Erklérung. Dies gilt
umso mehr, als die Energiepreisschocks der vergangenen Jahre die energieintensive Bauzulieferindustrie besonders hart ge-
froffen haben.

1) TVC-ARIMAX: "Time-varying Coefficient'- und "Autoregressive Integrated Moving Average"-Modell mit exogener Variable X. -2) &(L) und 9(L) sind
Verzdgerungspolynomfunktfionen, ¢, g, ¢ sind konstante Parameter und ¢, stellt einen zeitlich variierenden Parameter dar. Er zeigt die Stdrke des Zusam-
menhangs zwischen den Exporten und der Wertschdpfung in der Herstellung von Waren. Gleichung (2) legt die stochastischen Eigenschaften des zeit-
lich varilerenden Parameters ¢, fest. Das Modell wird auf Basis von Quartalsdaten geschatzt.

374 Konjunkturprognose WIFO B Monatsberichte 7/2024, S. 363-379



Das zugrunde liegende Quartalsmuster impli-
ziert, dass die Schwéchephase, die im Som-
mer 2022 eingesetzt hatte, auch im 2. Halb-
jahr 2024 noch anhalten wird, womit sie ins-
gesamt rund zweieinhalb Jahre dauern
wirde. Wahrend 2023 die negative Jahres-
verlaufsrate zum BIP-RUckgang beitrug, re-
sultiert die Stagnation 2024 im Wesentlichen
aus der hdheren Jahresverlaufsrate bei
gleichzeitig negativem Wachstumstber-
hang aus dem Vorjahr. 2025 dirften dann
sowohl eine hohe Jahresverlaufsrate als
auch ein WachstumsUberhang aus 2024 zu

Ubersicht 8: Entwicklung der Nachfrage

einer positiven Jahreswachstumsrate fGhren
(Ubersicht 1).

Aufgrund des BIP-RUckgangs im Jahr 2023
und der Stagnation im laufenden Jahr er-
wartet das WIFO fUr 2024 eine negative Pro-
duktionslicke (Outputlicke). 2025 liegt das
erwartete BIP-Wachstum nur geringfUgig
Uber dem Potenzialwachstum von rund
0,8%. Daher durfte sich die Produktionslicke
zwar verkleinern, aber bis Ende 2025 nicht
schlieBen. Die Unterauslastung der Produkti-
onsfaktoren hdalt somit weiter an und sollte
zur Inflationsabschwdéchung beitragen.

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

2022 2023 2024 2025 2022 2023 2024 2025
Mrd. € (Referenzjahr 2015) Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Konsumausgaben insgesamt 269,00 268,54 270,88 274,99 + 4,0 0.2 + 09 + 1,5
Private Haushalte') 192,28 191,92 194,03 197,52 + 57 0.2 + 1.1 + 18
Staat 76,73 76,64 76,87 77,48 + 00 0.1 + 03 + 08
Bruttoinvestitionen 98,08 92,09 89,48 91,57 - 07 6,1 - 28 + 23
Bruttoanlageinvestitionen 93,02 91,84 89,62 91,52 + 01 1.3 - 24 + 21
AusrUstungen?) 29,78 29,51 28,03 28,59 - 04 0.9 - 50 + 20
Bauten 39.49 37,63 36,05 36,45 - 20 4,7 - 42 + 1.1
Sonstige Anlagen?) 23,90 25,14 26,15 27,19 + 50 5.2 + 4,0 + 4,0
Inlédndische Verwendung 367,39 359,74 359,45 365,65 + 29 2.1 0.1 + 1.7
Exporte 234,54 233,97 235,63 241,57 + 11,2 0.2 + 07 + 25
Reiseverkehr 13,11 14,38 14,61 14,92 + 96,2 9.7 + 1.6 + 21
Minus Importe 221,75 216,60 217,90 224,31 + 7.9 2,3 + 06 + 29
Reiseverkehr 8,21 9,98 10,07 10,13 + 57,0 21,5 + 1,0 + 06
Bruttoinlandsprodukt 380,56 377,54 377,55 383,27 + 48 0.8 + 00 + 1.5
Nominell 447,22 478,19 498,77 519,49 + 10,4 6,9 + 43 + 472

Q: WIFO, Statistik Austria. 2024 und 2025: Prognose. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) EinschlieBlich militérischer Waffen-

systeme. - 3) Uberwiegend geistiges Eigentum (Forschung und Entwicklung, Computerprogramme, Urheberrechte).

4.2 Auslandsnachfrage zieht an

Die Auslandsnachfrage nach &sterreichi-
schen GUtern und Dienstleistungen dirfte im
Jahr 2024 mit der Erholung der internationa-
len Konjunktur wieder etwas anziehen. Der
gréBte Wachstumsbeitrag zu den Exporten
insgesamt wird von den Warenexporten aus-
gehen, wenngleich der Reiseverkehr am
starksten expandieren wird. Kennzeichnend
fUr das gegenwartige Umfeld ist jedoch,
dass die positiven Konjunkturimpulse aus
dem Warenexport keine gleichwertigen Im-
pulse in der Industriewertschdpfung auslo-
sen, wie dies in frGheren Jahren der Fall war.
Bereits 2023 stand einer Expansion der Wa-
renexporte um 0,7% ein RUckgang der Wert-
schépfung in der Sachgutererzeugung um
2,6% gegenuber. Diese gegenldufige Ent-
wicklung durfte sich 2024 weiter fortsetzen
(N&heres siehe Kasten "Zur Entkoppelung der
Industriewertschdpfung von den Warenex-
porten")2).

2) Verfasser dieses Abschnittes sind Werner Holzl,
Michael Klien und Christian Glocker.
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Die Importe dirften 2024 um 0,6% zulegen,
getrieben durch den privaten Konsum und
die Exporte. Damit ergibt sich rein rechne-
risch ein positiver Wachstumsbeitrag des Au-
Benhandels zum BIP. 2025 wird dieser hinge-
gen negativ ausfallen, da sich die Investitio-
nen, die einen hohen Importgehalt aufwei-
sen, erholen werden.

4.3 Inlandsnachfrage fasst nur langsam Tritt

Unter den Komponenten der Inlandsnach-
frage sticht auch 2024 der deutliche RUck-
gang der Investitionen hervor. Einschrénkun-
gen der AusrUstungs- und Bauinvestitionen
sind eine Folge der anhaltenden Rezession in
der Industrie sowie des merklichen Schrump-
fens der Kapitaleinkommen, auf das die Ge-
schéftslageindikatoren des WIFO-Konjunktur-
tests bereits seit Idngerem hindeuten. Der
aktuelle WKO-Wirtschaftsbarometer vom
Mai 2024 bestatigt die Investitionszurickhal-
tung der Unternehmen. Der Anteil der Unter-
nehmen, die neue Investitionen planen, liegt
im Vergleich zum langfristigen Durchschnitt

Konjunkturprognose
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Die Praxis, die Nominal-
lohnerh6hungen an den
Preissteigerungen der
Vorperiode zu orientie-
ren, ermoglicht im Prog-
nosezeitraum krdftige
Reallohnzuwdchse.
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auf einem niedrigen Niveau. Demgegen-
Uber durften die Investitionen in immaterielle
AnlagegUter auch 2024 weiter expandieren.

Der private Konsum wird 2024 nur moderat
und 2025 kraftiger wachsen. Der Kon-
sumpfad wird wesentlich von der Ausrich-
tung der Geldpolitik geprégt und entspricht
damit den Implikationen einer Euler-Glei-
chung. Das hohe Zinsniveau veranlasst die
privaten Haushalte zu Ersparnisbildung und
somit zu einem Aufschub des Konsums. Eine
Verschiebung des Konsums in die Zukunft
wird auch durch die hohe Unsicherheit be-
gUnstigt, die zum Vorsichtssparen anregt.

Ubersicht 9: Konsum, Einkommen und Preise

Dies zeigt sich u. a. in den hohen Zuwdchsen
der Spareinlagen bei inldndischen Banken.
Das verstarkte Sparen durfte vor allem 2024
die konsumbelebende Wirkung der kraftigen
Reallohnzuwd&chse ausgleichen; die Expan-
sion des Konsums ist im laufenden Jahr somit
in erster Linie eine Folge des Beschaftigungs-
anstiegs. Der fur 2025 prognostizierte Anstieg
der Konsumausgaben ist auf die deutliche
Beschdaftigungsausweitung, die anhaltende
Lockerung der Geldpolitik und die (erwar-
tete) Abnahme der Unsicherheit zurGckzu-
fOhren. Letztere d&émpft die Bereitschaft zur
Ersparnisbildung und ermdglicht damit eine
starkere Expansion des privaten Konsums.

2020 2021 2022 2023 2024 2025
Verdnderung gegen das Vorjahrin %, real
Private Konsumausgaben') - 85 + 4,2 + 57 - 02 + 1,1 + 1.8
Dauerhafte KonsumgUter - 26 + 3.7 - 03 - 55 + 00 + 1,5
Nichtdauerhafte Konsumguter und
Dienstleistungen - 9.2 + 43 + 63 + 0.4 + 1,2 + 1.8
VerfUgbares Einkommen der privaten
Haushalte - 28 + 1.8 + 33 - 05 + 28 + 22
In % des verfigbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte
EinschlieBlich Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche 13.2 11,2 9.2 9.0 10,4 10,7
Ohne Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche 12,7 10,6 8.5 8.3 9.8 10,2
Verénderung gegen das Vorjahr in %
Forderungen an inléndische
Nichtbanken (Jahresendsté&nde) + 37 + 6,6 + 50 + 07 + 2,5 + 28
Verbraucherpreise
National + 1.4 + 28 + 8,6 + 7.8 + 3.4 + 25
Harmonisiert + 14 + 28 + 8,6 + 7.7 + 34 + 2,5
Kerninflation?) + 20 + 23 + 51 + 7.3 + 4,1 + 26

Q: WIFO, OeNB, Statistik Austria. 2024 und 2025: Prognose
onen ohne Erwerbszweck. — 2) Ohne Energie, Lebensmittel, Alkohol und Tabak.

4.4 Kraftige Reallohnzuwdchse erwartet

Seit dem Frohjahr 2023 sind in Osterreich eine
Abschwdchung der Verbraucherpreisinfla-
tion und eine Deflation bei den Produzen-
tenpreisen beobachtbar. Beides durfte sich
gemdB den Vorlaufindikatoren zu den Ein-
kaufs- und Verkaufspreiserwartungen (laut
WIFO-Konjunkturtest und UniCredit Bank Aus-
fria EinkaufsManagerindex) fortsetzen. Le-
diglich im Bereich nichtdauerhafter Konsum-
guter mehren sich die Anzeichen fUr eine
gegenldufige Entwicklung. Dennoch erwar-
tet das WIFO im Prognosezeitfraum bei allen
PreismaBen deutlich geringere Anstiege als
noch 2022 und 2023. Die Inflation der im

.—1) Private Haushallte einschlieBlich privater Organisati-

Inland produzierten GUter und Dienstleistun-
gen wird sich in beiden Prognosejahren spur-
bar auf 4,3% (2024) bzw. 2,6% (2025) ab-
schwdchen (2023 +7,8%; gemd&B BIP-Defla-
tor). In der Erwartung, dass im Prognosezeit-
raum kein weiterer Schock der relativen Au-
Benhandelspreise (Terms-of-Trade) eintritt,
sollte die Verbraucherpreisentwicklung wie-
der starker dem BIP-Deflator folgen. GemdaB
VPI| durfte die Teuerung 2024 bei rund 3,4%
liegen und sich im Folgejahr weiter auf 2,5%
abschwdchen. Dazu sollte neben modero-
ten Preissteigerungen bei Nahrungsmitteln
und IndustriegUtern auch die Preisentwick-
lung in den Dienstleistungen beitragen.
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Ubersicht 10: Lohne, Wettbewerbsfahigkeit

2020 2021 2022 2023 2024 2025
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Léhne und Gehdlter pro Kopf!)
Nominell, brutto + 22 + 2,7 + 4,7 + 7.8 + 7.8 + 37
Real?)
Brutto + 08 - 01 - 36 - 00 + 4,2 + 1,2
Netto + 1.6 - 09 - 29 + 0.8 + 4,7 + 1.3
Léhne und Gehdlter je geleistete Arbeitsstunded)
Real?), netto + 9.5 - 39 - 26 + 0.7 + 55 + 1.2
In%
Lohnquote, bereinigt4) 62,9 62,5 62,1 63,3 66,3 66,9
Verédnderung gegen das Vorjahrin %
LohnstUckkostens), nominell
Gesamtwirtschaft + 7.6 - 01 + 2,5 + 9.5 + 8.2 + 3.3
Herstellung von Waren + 6,2 - 7.6 + 22 +11,7 +10,2 + 1.8
Effekfiver Wechselkursindex Industriewaren?)
Nominell + 1.4 + 0,6 - 15 + 1.9 + 1.0 + 0.8
Real + 1,7 + 0,2 - 18 + 3.4 + 1,2 + 0,7

Q: WIFO, Statistik Austria. 2024 und 2025: Prognose. — ') Beschdaftigungsverhdiltnisse laut VGR. - 2) Deflationiert mit
dem VPI. -3) Laut VGR. - 4) Arbeithehmerentgelte in Relation zum BIP zu Faktorkosten, bereinigt um den Anteil
der unselbstandig Beschdaftigten an den Erwerbstatigen (Personen laut VGR). - %) Arbeitskosten in Relation zur
Produkfivitat (Arbeitnehmerentgelte von unselbstandig Beschdaftigten je geleistete Arbeitsstunde im Verhdlinis
zum BIP bzw. zur Bruttowertschdpfung von Erwerbstdtigen je geleistete Arbeitsstunde) einschlieBlich Kurzarbeits-
beihilfen. — ¢) Export- und importgewichtet, real, gemessen am harmonisierten VPI.

Aus gesamtwirtschaftlicher Sicht dUrfte vor
allem die negative Outputlicke, die fUr sich
genommen eine ausgepragte Unterauslas-
tung widerspiegelt, einen wichtigen Beitrag
zur weiteren Verlangsamung der Inflation
leisten. Dem stehen allerdings Kostensteige-
rungen infolge der zuletzt hohen Nominal-
lohnzuwdchse gegenuber. Die Lohnsteige-
rungen werden in beiden Prognosejahren
Uber der laufenden Inflationsrate liegen,
wodurch sich kraftige Reallohnzuwdchse er-
geben (2024 +4,2%, 2025 +1,2%; brutto).

4.5 Weiterer Anstieg der Beschdftigung bei
zunehmender Arbeitslosigkeit

Das Arbeitskrafteangebot wird im gesamten
Prognosezeitraum frotz der Konjunkturab-
schwdéchung weiter zunehmen. Dafir sind
mehrere Faktoren verantwortlich: Der An-
stieg der Erwerbsquote dlterer Arbeitskrafte,
u. a. aufgrund vergangener Pensionsrefor-
men3), erhéht das inléndische Arbeitskrafte-
angebot. Zugleich ist mit einer weiteren Stei-
gerung des Angebotes ausl@ndischer Ar-
beitskrafte zu rechnen, vor allem aus EU-
L&ndern, aber auch aus der Ukraine.

2024 wird die Zahl der unselbstandig aktiv
Beschdaftigten insgesamt um 0,4% hdher sein
als im Vorjahr, 2025 wird der Anstieg mit
+0,9% etwas starker ausfallen (2023 1,2%).
Der Beschdaftigungszuwachs wird 2024 nicht

3) Die Beschaftigungsquote wird vor allem aufgrund
der ab 2024 beginnenden, schrittweisen Anhebung
des gesetzlichen Pensionsantrittsalters der Frauen

leicht ansteigen. Erhéhend wirken auch die kontinu-
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ausreichen, um angesichts der Ausweitung
des Arbeitskrafteangebotes einen RUck-
gang der Arbeitslosigkeit zu ermdglichen.
2023 betrug die Arbeitslosenquote laut nati-
onaler Berechnung 6,4%. FUr 2024 zeichnet
sich ein Anstieg auf 6,9% ab, fir 2025 wird
eine Quote von 6,7% prognostiziert.

4.6 Indikatoren zur Nachhaltigkeit

Die Konjunkturschwdche wirkt sich spUrbar
auf die Nachhaltigkeitsindikatoren aus. Der
Indikator zum Armutsgefdhrdungsrisiko stieg
bereits 2023 deutlich an, wird 2024 abermals
zulegen und 2025 stagnieren. Uberdies lau-
fen 2024 viele einkommensstUtzende MaB-
nahmen (u. a. Einmalzahlungen fUr Pensio-
nist:innen, Teuerungsabsetzbetrag, Wohn-
und Heizkostenzuschuss) aus. Der Anteil der
zielgerichteten Instrumente am Gesamtvolu-
men der MaBnahmen, die im Rahmen der
Okosozialen Steuerreform sowie der Teue-
rungs- und Energiekrise ergriffen wurden,
sinkt 2024 ebenfalls merklich gegenuber
dem Vorjahr. Gleichzeitig gewinnen der
Klimabonus, der Ausgleich der kalten Pro-
gression und die Tarifstufensenkung, die brei-
ten Einkommensschichten zugutekommen,
an Gewicht. Letztere erhdhen teilweise die
Einkommensungleichheit.

ierliche Zunahme der Erwerbsbeteiligung von Frauen
und das NachriUcken besser ausgebildeter Kohorten

(ein héheres Ausbildungsniveau geht im Durchschnitt
mit einer hdheren Erwerbsbeteiligung einher).

Die Konjunkturschwdache
dampft den Beschatfti-
gungsaufbau. Da das
Arbeitskrafteangebot
weiter wachst, steigt
2024 die Arbeitslosigkeit.
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Die Treibhausgasemissionen durften 2024
aufgrund der schwachen Konjunktur sinken,
da insbesondere in energieintensiven Bran-
chen die Wertschépfung zurGckgeht. Der
Heizenergiebedarf durfte aufgrund des mil-
den Jahresbeginns auch bei einem durch-
schnittlichen Winter 2024/25 auf dem Niveau
des Vorjahres verharren. Im Jahr 2025 fGhren

Ubersicht 11: Arbeitsmarkt

zwei gegenlaufige Trends zu einer Stagna-
tion der Emissionen. Einerseits wird die Ener-
gienachfrage aufgrund der ginstigeren
Konjunktur zulegen. Andererseits bewirkt die
fortschreitende Dekarbonisierung des Ener-
giesystems einen weiteren RUckgang der
Emissionen.

2020 2021 2022 2023 2024 2025
Verénderung gegen das Vorjahrin 1.000
Nachfrage nach Arbeitskraften
Aktiv Erwerbstatige!) - 766 + 96,9 +116,2 + 47,2 + 150 + 39,0
Unselbstandig aktiv Beschdaftigte!) - 76,1 + 90,4 +110,2 + 44,8 + 14,0 + 350
Inldndische Arbeitskrafte - 53,9 + 28,1 + 229 - 90 - 130 - 70
Ausléndische Arbeitskrafte - 222 + 62,4 + 87.4 + 53.8 + 27,0 + 42,0
Selbsténdige?) - 05 + 6,5 + 60 + 24 + 1.0 + 40
Angebot an Arbeitskréften
Bevdlkerung im erwerbsfahigen Alter
15 bis 64 Jahre + 99 5.4 + 48,6 + 36,9 - 02 - 182
Erwerbspersonen3) + 31,7 19.0 + 47,6 + 54,9 + 36,0 + 34,0
Uberhang an Arbeitskraften
Arbeitslose (laut AMS) +108,3 - 779 - 68,6 + 7.7 + 21,0 - 50
Personen in Schulung - 49 + 132 - 08 + 10 + 40 - 30
In%
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (laut Eurostat)4) 6,0 6,2 4,8 51 52 51
In % der Erwerbspersonen (laut AMS) 8,9 7.2 5,6 57 6,1 6,0
In % der unselbstdndigen Erwerbspersonen
(laut AMS) 9.9 8,0 6,3 6,4 6,9 6,7
Verénderung gegen das Vorjahr in %
Erwerbspersonens3) + 07 + 04 + 1.0 + 12 + 08 + 07
Unselbstandig aktiv Beschaftigte!) - 20 + 25 + 3.0 + 12 + 04 + 09
Arbeitslose (laut AMS) + Y - 190 - 207 + 29 + 78 - 17
Stand in 1.000 409,6 3317 263,1 270,8 291.8 286,8

Q: WIFO, Arbeitsmarktservice, Dachverband der Sozialversicherungstrdger, Eurostat, Statistik Austria. 2024 und
2025: Prognose. — ') Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhditnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Pra-
senzdienst leisten. — 2) Laut WIFO, einschlieBlich freier Berufe und Mithelfender. — 3) Aktiv Erwerbstatige plus Arbeits-

lose. —#) Labour Force Survey.

5. Das Risikoumfeld

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

Zu den Abwdrtsrisiken z&hlen nach wie vor
geopolitische Spannungen und Unsicherhei-
ten. So kdnnte insbesondere die Verschér-
fung bestehender militérischer Konflikte das
Angebot an Energierohstoffen auf dem
Weltmarkt und die Lieferketten beeintrachti-
gen. Dadurch kdénnten die Importpreise for
Energie und andere GuUter steigen, was zu
einem weiteren deutlichen Preisanstieg in
Osterreich fihren und die Konjunktur belas-
ten wirde. Eine Eskalation von Handelskon-
flikten oder eine Beschleunigung der geo-

politischen Fragmentierung hatte dhnliche
Auswirkungen. Ein Risiko fUr die Inflationsab-
schwdéchung und die internationale Wettbe-
werbsfdahigkeit birgt ein weiterer, unerwartet
kraftiger Anstieg der Energiepreise und der
Ldhne. Andererseits kdnnten sich die Ge-
winnmargen als persistenter erweisen und
somit den Preisdruck I&nger hoch halten.

Dem stehen jedoch auch Aufwdrtsrisiken ge-
genuber. Vor allem in der kurzen Frist kdnnte
es zu einer st@rkeren Belebung des privaten
Konsums und der Unternehmensinvestitionen
kommen. Der private Konsum kénnte ra-
scher steigen als angenommen, wenn Vor-
sichtsmotive schneller an Bedeutung verlie-
ren. Falls sich die Stimmung der Unterneh-
men deutlich fr0her aufhellt als erwartet,
wurden sich auch die Unternehmensinves-
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fitionen rascher erholen. In Summe wirden ren Belebung der inldndischen Nachfrage
diese Faktoren die Auslastung der Wirtschaft bliebe dadurch auch der Inflationsdruck
begunstigen. Insbesondere bei einer stérke- hartndckiger als angenommen.
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Glossar

Methodische Hinweise und Kurzglossar

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

liegenden Glossar zusammengefasst.

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

Periodenvergleiche

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

Die Formulierung "ver&nderte sich gegentber dem Vorjahr . . ."
beschreibt hingegen eine Verdnderung gegentber der glei-
chen Periode des Vorjahres und bezieht sich auf unbereinigte
Zeitreihen.

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

Wachstumsiberhang

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

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

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

Durchschnittliche Verénderungsraten

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

Reale und nominelle GroBen

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

Inflation, VPl und HVPI

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

380 Glossar

Die Kerninflation als Indikator der Geldpoalitik ist nicht eindeutig
definiert. Das WIFO folgt der géngigen Praxis, fUr die Kerninfla-
tion die Inflafionsrate ohne die Gitergruppen unverarbeitete
Nahrungsmittel und Energie zu verwenden. So werden Uber 87%
der im &sterreichischen Warenkorb fUr den Verbraucherpreisin-
dex (VPI 2020) enthaltenen GUter und Dienstleistungen in die Be-
rechnung der Kerninflation einbezogen.

WIFO-Konjunkturtest und WIFO-Investitionsbefragung

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

Arbeitslosenquote

Osterreichische Definition: Anteil der zur Arbeitsvermittlung re-
gistrierten Personen am Arbeitskrafteangebot der Unselbstandi-
gen. Das Arbeitskrafteangebot ist die Summe aus Arbeitslosen-
bestand und unselbst&ndig Besché&ftigten (gemessen in Stan-
dardbesché&ftigungsverhdlinissen). Datenbasis: Registrierungen
bei AMS und Dachverband der Sozialversicherungstréger.

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

Begriffe im Zusammenhang mit der 6sterreichischen
Definition der Arbeitslosenquote

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

Unselbstandig aktiv Beschéaftigte: Zu den "unselbstdndig Be-
schaftigten” zahlen auch Personen in aufrechtem Dienstverhdlt-
nis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Prasenzdienst leis-
ten. Zieht man deren Zahl ab, so erhdlt man die Zahl der "un-
selbstandig aktiv Beschaftigten'.
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Mittel-, Ost- und Sudosteuropa trotzen der
Konjunkturflaute im Euro-Raum

Vasily Astrov, Olga Pindyuk (wiiw)

e Die wirtschaftliche Erholung in den meisten Landern Mittel-, Ost- und SGdosteuropas (MOSOEL) hat
zuletzt an Fahrt gewonnen. Dies ist vor allem dem RiGckgang der Inflation, dem Anstieg der Realléhne
und dem Erstarken des privaten Konsums zu verdanken.

e Gleichzeitig leiden die Industrie und die Exporte vieler Lander Mitteleuropas und des Westbalkans nach
wie vor unter der Konjunkturschwdche in Deutschland.

e Die Lockerung der Geldpolitik konnte in den meisten MOSOEL nicht mit der Inflationsverlangsamung
Schritt halten, was einen Anstieg der Realzinsen zur Folge hatte. Mittlerweile liegen sie fast Gberall im
positiven Bereich.

¢ Die Haushaltsdefizite nehmen in vielen Ladndern der Region weiter zu. Nach der WiedereinfUhrung der
Maastricht-Kriterien im Juli 2024 droht neben Rumd&nien auch Ungarn, Polen und der Slowakei ein
"Verfahren bei einem GbermdBigen Defizit".

e FUr die MOSOEL insgesamt wird fur 2024 ein Wirtschaftswachstum von 3,1% prognostiziert. Es entspréche
in etwa dem Zuwachs von 2023.

Durchschnittliche Bruttomonatsiohne

EU-MOEL — - - — Westbalkanl&nder

——————— Moldawien, Ukraine GUS

"Wahrend die Finanzierungskosten
in den meisten MOSOEL hoch
bleiben, wird die Erholung der Wirt-
schaft durch eine expansive Fiskal-
politik unterstitzt. Die Haushaltsdefi-
zite nehmen in vielen Landern wei-
ter zu, was zum Teil auf die anste-
-20 - henden Wahlen und die hohen

Verénderung gegen das Vorjahr

O O O O — — — — o o o N O O O o % ey e . s -
§ 8 8 8 8§ 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8§ 8 Militarausgaben zurickzufiuhren ist.
N N N N N N N N N N N N N N N N N
5> 35 5 3 » » 3 3 3 5 3 3 2 D 5 2 >
g o o o 0O 0O 0 0O 0 0o 0o O o O o O C

Der RUckgang der Inflation trug zu einer deutlichen Erholung der Realldéhne bei

(Q: wiiw-Monatsdatenbank basierend auf nationalen Statistiken und Eurostat, wiiw.
Einfacher Mittelwert fUr jede Landergruppe. Westbalkanldnder: ohne Kosovo. GUS:
WeiBrussland, Kasachstan, Russland. TUrkei: keine Daten verfugbar).
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Mittel-, Ost- und Sudosteuropa trotzen der Konjunkturflaute im Euro-Raum

Vasily Astrov, Olga Pindyuk (wiiw)

Mittel-, Ost- und Siidosteuropa trotzen der Konjunkturflaute
im Euro-Raum

Die wirtschaftliche Erholung in den meisten Landern Mittel-,
Ost- und Stdosteuropas (MOSOEL) hat zuletzt vor allem
dank des RUckgangs der Inflation, des Anstiegs der Real-
I6hne und des verstarkten privaten Konsums an Fahrt ge-
wonnen. Gleichzeitig leiden die Industrie und die Exporte
vieler Lander, vor allem in Mitteleuropa und auf dem West-
balkan, nach wie vor unter der Konjunkturschwdche in
Deutschland. Wahrend die Finanzierungskosten generell
hoch bleiben, wird die Erholung durch eine expansive Fis-
kalpolitik unterstitzt, wodurch die Haushaltsdefizite in vielen
L&dndern der Region weiter zunehmen werden. FUr die
MOSOEL insgesamt wird fUr 2024 ein Wirtschaftswachstum
von 3,1% prognostiziert. Damit wére es &hnlich hoch wie
2023. Die erwartete Wachstumsbeschleunigung in den mit-
tel- und osteuropdischen EU-Mitgliedsl@dndern (EU-MOEL)
und auf dem Westbalkan durfte durch die Verlangsamung
in anderen MOSOEL weitgehend ausgeglichen werden.

Central, Eastern and South Eastern Europe Defies the
Economic Slump in the Euro Area

The economic recovery in most countries in Central, East-
ern and South Eastern Europe (CESEE) has recently gained
momentum, primarily thanks to the fall in inflation, the rise
in real wages and increased private consumption. At the
same time, industry and exports in many countries, particu-
larly in Central Europe and the Western Balkans, continue
to suffer from the economic downturn in Germany. While fi-
nancing costs generally remain high, the recovery is being
supported by an expansive fiscal policy, which will further
increase budget deficits in many countries in the region.
Economic growth of 3.1 percent is forecast for the CESEE
region as a whole in 2024. The expected acceleration in
growth in the Central and Eastern European EU member
countries (EU-CEE) and the Western Balkans is likely to be
largely offset by the slowdown in other CESEE countries.

JEL-Codes: E20, E21, E23, E24, E31, ES5, E62, H60, J20, J30, O47, O52, O57, P24, P27, P52 » Keywords: MOSOEL, Wirtschafts-
prognose, Mittel- und Osteuropa, Westbalkan, GUS, Wirtschaftswachstum, Inflation, Geldpolitik, Fiskalpolitik, Lohne,
Militarausgaben, Aufbau- und Resilienzfozilitat

Begutachtung: Richard Grieveson, Branimir Jovanovic, Doris Hanzl-WeiB3 (wiiw)  Wissenschaftliche Assistenz: Alexandra
Bykova (bykova@wiiw.ac.at), Beate Muck (muck@wiiw.ac.at) ¢ Daten und Rahmenbedingungen berUcksichtigt bis
13. 6. 2024, Text abgeschlossen am 10. 7. 2024

Kontakt: Vasily Astrov (astrov@wiiw.ac.at), Olga Pindyuk (pindyuk@wiiw.ac.at)
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MOSOEL

1. Wirtschaftswachstum gewinnt dank des privaten Konsums an Fahrt

2023 war fUr die mittel-, ost- und sidosteuro-
pdischen Ladnder (MOSOEL) ein schwieriges
Jahr. In vielen dieser Volkswirtschaften kam
die Konjunktur kaum in Schwung. Besonders
schlecht schnitten die baltischen L&nder ab,
deren Wirtschaft das gesamte Jahr hindurch
kontinuierlich schrumpfte (Ubersicht 1). Dies
war einerseits der Konjunkturflaute in Skandi-
navien und andererseits dem Einbruch der
Billigimporte aus Russland und WeiBrussland
infolge des Ukraine-Krieges zuzuschreiben.
Die meisten Visegrad-Lander, die durch die
Rezession auf ihrem wichtigsten Exportmarkt
Deutschland in Mitleidenschaft gezogen
wurden, verzeichneten 2023 ebenfalls eine
Rezession bzw. Stagnation. Die beiden Lan-
dergruppen wurden im vergangenen Jahr
zudem Uberproportional von der hohen In-
flation getroffen, die zur Schwdchung des
privaten Konsums beitrug. Wesentlich dyna-
mischer entwickelte sich die Wirtschaft der

Westbalkanl&nder sowie der sidosteuropdi-
schen EU-Mitgliedsldnder Rumdanien, Bulga-
rien und Kroatien.

Eine deutliche Beschleunigung des Wirt-
schaftswachstums im Vergleich zum Vorjahr
verzeichneten 2023 nur die GUS-L&nder und
die Ukraine. In der Ukraine, die 2022 fast ein
Drittel ihres BIP eingebUBt hatte — zum Teil
aufgrund der Gebietsverluste an Russland —,
erholte sich die Wirtschaft im zweiten Jahr
des Krieges teilweise, vor allem dank der be-
fr&chtlichen ausléndischen Hilfe sowie einer
hohen wirtschaftlichen Widerstandsfahigkeit.
Im Falle der GUS war das lebhafte BIP-
Wachstum deshalb moglich, weil Russland in
der Lage war, seine Wirtschaft in den Kriegs-
modus zu versetzen und die meisten westli-
chen Sanktionen zu umgehen. In Kasachs-
tan wirkte vor allem ein rasanter Anstieg der
Investitionen konjunkturbelebend.
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Ubersicht 1: Wirtschaftswachstum und Verbraucherpreisinflation

Bruttoinlandsprodukt, real

Verbraucherpreise

2022 2023 2024 2025 2026 2022 2023 2024 2025 2026
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

EU-Lander in Ostmitteleuropa’) + 43 0,6 + 2,6 + 30 + 3,1 + 13,5 + 10,9 + 4,1 + 3.3 + 29
Bulgarien 3.9 1.8 + 20 + 25 + 3.0 + 13,0 + 846 + 40 + 3.0 + 30
Tschechien + 24 - 03 + 1.2 + 2,5 + 27 + 14,8 + 12,0 + 24 + 22 + 272
Estland - 05 - 30 + 02 + 32 + 3.6 +19.4 + 9,1 + 32 + 28 + 2,1
Kroatien + 7.0 + 3,1 + 30 + 29 + 30 + 10,7 + 84 + 37 + 29 + 25
Ungarn + 4,6 0.9 + 20 + 25 + 29 + 153 +17.0 + 4,5 + 3.8 + 35
Litauen + 24 - 03 + 1,7 + 22 + 2.6 + 18,9 + 87 + 1,5 + 23 + 25
Lettland + 30 - 03 + 1,6 + 25 + 27 + 17,2 + 9,1 + 1.4 + 22 + 27
Polen + 56 + 02 + 33 + 3.6 + 3.3 + 13,2 + 10,9 + 4,5 + 3D + 28
Rumdnien + 4,1 + 2,1 + 3,0 + 3,1 + 3.6 + 12,0 + 97 + 56 + 4,0 + 35
Slowenien + 25 + 1,6 + 24 + 25 + 26 + 93 + 72 + 28 + 23 + 22
Slowakei + 1,9 + 1,6 + 20 + 272 + 2,6 + 12,1 + 11,0 + 28 + 34 + 3,4

Euro-Raum?) + 3.4 + 05 0.6 + 1.6 + 1.6 + 84 5,4 2,5 + 22 2,0

EU 272 + 3.4 + 05 0.8 + 1.8 + 1.8 + 92 6,4 2.7 2.4 + 22

Westbalkanlénder!) + 34 + 26 + 32 + 3.4 + 3.6 + 11,7 + 9.0 + 37 + 30 + 25
Albanien + 4,9 + 3.4 + 3,6 + 37 + 3.8 + 6,6 + 53 + 3.0 + 25 + 24
Bosnien und Herzegowina + 42 + 1.7 + 2,5 + 29 + 3.4 + 14,0 + 6,1 + 24 + 272 + 20
Montenegro + 6,4 + 6,0 + 42 + 37 + 3,5 + 11,9 + 87 + 4,5 + 30 + 2,5
Nordmazedonien + 22 + 1,0 + 20 + 25 + 28 + 14,0 + 9.0 + 3.5 + 3.0 + 25
Serbien + 25 + 25 + 35 + 3.6 + 3.7 + 11,7 + 12,1 + 4,5 + 3.5 + 28
Kosovo + 43 + 3.3 + 3.6 + 3.8 + 39 + 11,6 + 49 + 29 + 23 + 22

Neue EU-Beitrittskandidaten’) - 268 + 49 2,7 + 40 + 4,5 + 20,9 + 12,9 + 6.3 + 7.3 59
Moldawien - 288 5.3 2,7 + 4,0 + 4,5 + 20,2 + 12,9 6,5 7.5 6,0
Ukraine - 46 0.7 3.0 + 3.5 + 4,0 + 28,7 + 13,4 4,0 5.0 5,0

Tarkei + 55 + 4,5 + 34 + 4,0 + 4,5 + 723 + 54,0 + 59,0 + 31,0 + 26,0

GUS') - 09 + 3.8 + 3.3 + 27 + 27 + 13,9 + 6.8 + 73 + 48 + 40
WeiBrussland - 47 + 39 + 35 + 23 + 25 + 15,2 + 5,1 + 80 + 7.0 + 6,0
Kasachstan + 3.2 + 5,1 + 4,2 + 4,9 + 4,9 + 15,0 + 14,7 + 83 + 6,0 + 58
Russland - 12 + 3.6 + 32 + 25 + 25 + 13,8 + 59 + 7.2 + 4,6 + 37

Visegrdd-Lander') 4,5 + 0,1 2,6 + 31 + 31 + 13,6 +11.8 + 3.9 + 3.3 2,8

Baltische Lander?) 1.9 - 09 + 1.3 2,5 + 29 + 18,6 8.9 1.9 2.4 2,5

SUdosteuropdische Lander!) 4,5 + 22 2,8 + 3.0 + 34 + 12,0 9.3 5,0 3.7 8.3

Westbalkanl&nder und neue

EU-Beitrittskandidaten’) - 142 + 40 + 29 + 37 + 4,1 + 17,0 + 11,3 + 52 + 55 + 45

Nicht-EU-Lander in

Ostmitteleuropa’) - 0.1 4,0 83 + 32 + 3.4 + 32,3 + 21,8 + 23,2 + 13,0 + 10,9

MOSOEL insgesamt’) + 1.3 3.0 3.1 + 32 + 3.3 + 26,6 + 18,5 +17.4 + 10,1 + 85

Q: wiiw, Eurostat. 2024 bis 2026: wiiw-Prognosen. Stichtag fUr historische Daten und Prognosen: 13. 6. 2024. - ') wiiw-Schatzung. — 2) wiiw-Prognosen.

Im |. Quartal 2024 entwickelten sich die
MOSOEL deutlich ginstiger als in den Vor-
quartalen. Nur in fUnf L&dndern — WeiBruss-
land, Tschechien, Kroatien, Kasachstan und
Slowenien — verlangsamte sich das BIP-
Wachstum (Abbildung 1). Eine deutliche
Verbesserung verzeichnete Litauen, wo das
BIP im I. Quartal um 2,9% stieg, nachdem es
im 2. Halbjahr 2023 nahezu stagniert hatte.
Am kraffigsten wuchs die Wirtschaftsleistung
im I. Quartal 2024 in der Ukraine (+6,5% auf
Jahresbasis), vor der Turkei (+5,7%), dem Ko-
sovo (+5,6%) und Russland (+5,4%). Estland
steckte als einziges MOSOEL noch immer in
der Rezession; mit —2,4% auf Jahresbasis war
sie Ghnlich fief wie im 2. Halbjahr 2023. In
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Tschechien und Lettland stagnierte die Wirt-
schaft weiterhin.

Die wichtigste StUtze der jUngsten Wachs-
tumsbeschleunigung in den meisten
MOSOEL ist der erstarkte private Konsum. In
den mittel- und osteuropdischen EU-Mit-
gliedsl&dndern (EU-MOEL) wuchs der Einzel-
handelsumsatz von Janner bis April 2024 wie-
der, nachdem er im Jahr 2023 geschrumpft
war. In den Westbalkanldndern beschleu-
nigte sich das Wachstum weiter, in der TUrkei
blieb es lebhaft (Abbildung 2). Nur in der
GUS, hauptsdchlich in Kasachstan, verlor der
Einzelhandel etwas an Schwung, verlief aber
dennoch dynamisch.

MOSOEL
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Ubersicht 2: Arbeitslosenquote, Leistungsbilanz und Budgetsaldo

Arbeitslosenquote Leistungsbilanz Budgetsaldo
2022 2023 2024 2025 2026 2022 2023 2024 2025 2026 2022 2023 2024 2025 2026

In %, Jahresdurchschnitt In % des BIP In % des BIP
EU-L&nder in Ostmitteleuropa’)?) 4,0 4,1 4,1 4,1 40 - 48 -04 -07 -10 -08 -37 -46 -50 -42 - 37
Bulgarien 4,3 4,3 4,2 4,1 40 - 14 -03 -12 -15 -18 -29 -19 -40 -30 -230
Tschechien 2.2 2,6 3.0 2,6 2,6 - 49 0.4 0.4 0.8 14 -32 -37 -25 -20 -15
Estland 5.6 6,4 7.3 6,6 61 -32 -21 -20 -22 -19 -10 -34 -34 -45 - 346
Kroatien 7.0 6,1 6,1 6,0 60 - 28 1.1 0.2 1.0 1.3 01 -07 -20 -14 -12
Ungarn 3.6 4,1 4,4 4,0 37 - 84 0.2 0.2 0.3 04 -62 -67 -55 -40 - 35
Litauen 6,0 6,9 7.2 6,7 64 - 55 1.9 2,2 2,8 25 -06 -08 -25 -25 -23
Lettland 6,9 6,5 7.0 6,7 64 - 48 - 40 -31 -46 -57 -46 -22 -28 -23 -20
Polen 2,9 2.8 2,8 3.0 30 - 24 1.6 10 -03 00 -34 -51 -59 -54 -53
Rumdnien 5.6 5.6 5.5 5.4 52 -92 -70 -68 -60 -60 -63 -66 —-68 - 48 - 38
Slowenien 4,0 3.7 3.6 3.6 35 - 10 4,5 3.0 2.4 25 -30 -25 -31 -23 -106
Slowakei 6,1 5.8 58 5,6 54 -73 -16 -13 -09 -10 -17 -49 -60 -50 - 40
Euro-Raum?) 6,8 6,6 6,7 6,6 6,6 1.3 2,9 2,5 2,5 25 -37 -36 -26 -26 -25
EU 273) 6,2 6,1 5,9 58 58 1,2 2,9 2,5 2,5 25 -34 -35 -22 -22 -2]1
Westbalkanldnder')?) 1.7 1.1 10,6 10,2 98 -67 -28 -32 -34 -34 -27 -15 -19 -16 -15
Albanien 10,9 10,7 10,4 10,2 000 -59 -09 -14 -13 -14 -37 -13 -15 -15 -20
Bosnien und Herzegowina 15,4 13,2 12,9 12,7 124 - 43 -28 -36 -34 -32 -04 1.0 -05 -07 -10
Montenegro 14,7 13,1 11,0 10,0 9.0 -129 -11,4 -10,7 -10,6 -104 - 42 06 - 40 - 40 - 40
Nordmazedonien 14,4 13,1 12,5 11,8 110 - 6,1 07 -08 -19 —-24 - 44 - 49 - 40 - 30 - 25
Serbien 9.4 9.5 9.0 8,5 80 -69 -26 -27 -29 -29 -32 -22 -20 -15 -10
Kosovo 12,5 12,4 12,3 12,0 1,5 -103 -76 -86 -87 -85 -05 -03 -10 -10 -15
Neue EU-Beitrittskandidaten')?) 23,9 19.2 14,4 9.7 8,7 31 -57 -82 -99 -98 -151 -190 -168 -140 -113
Moldawien 250 200 15,0 10,0 9.0 49 -52 -80 -100 -100 -161 -203 -180 -150 =120
Ukraine 3.1 4,6 4,3 4,0 35 -171 -119 -97 -89 -81 -32 -52 -48 -38 - 35
Torkei 10,5 9.4 10,0 10,5 100 - 54 -41 -31 -27 -23 -11 -52 -40 -30 - 30
GUS')?) 4,0 3,3 2,9 2,8 2.7 9.6 1.7 2,9 2,5 24 - 14 -22 -13 -15 -1,
WeiBrussland 3.6 3.5 3.4 3.3 3.3 35 - 14 -20 -13 -09 -15 -10 -15 -10 -10
Kasachstan 4,9 4,7 4,7 4,6 4,5 31 -33 -20 -15 -05 -21 -23 -23 -20 -20
Russland 3.9 3.2 2.7 2,5 2.4 10,5 2,5 3.8 3.3 30 - 14 -23 -12 -15 -10
Visegrdd-Lander')?) 3.2 3.3 3.4 3.3 33 - 4,1 1.0 0.7 0.1 04 -36 -49 -51 - 44 - 40
Baltische L&ander!)?) 6,1 6,6 7.2 6,7 63 -47 -07 -03 -05 -08 -18 -18 -28 -30 - 26
SUdosteuropdische Lander')?) 5.5 5.4 5.3 52 50 - 66 - 45 - 47 - 41 - 41 - 46 -48 -55 -39 -33
Westbalkanl&dnder und neue
EU-Beitrittskandidaten’)?) 20,3 16,8 13.3 9.8 90 - 12 - 44 -59 -69 -69 -97 -112 -100 -83 - 68
Nicht-EU-L&nder in
Ostmitteleuropa’)?) 8.3 7.0 6,3 58 585 51 - 05 02 -01 -01 -20 -39 -30 -27 -23
MOSOEL insgesamt’)?) 7.3 6,3 5.8 5.4 51 18 -05 -01 -04 -04 -26 -42 -38 -32 -28

Q: wiiw, Eurostat. 2024 bis 2026: wiiw-Prognosen. Stichtag fUr historische Daten und Prognosen: 13. 6. 2024. Arbeitslosenquote: Labour-Force-Konzept. —
1) wiiw-Schdétzung. - 2) Leistungsbilanz einschlieBlich Transaktionen innerhalb der Region (Summe der einzelnen Lander). - 3) wiiw-Prognosen.

Der weitere Ruckgang
der Industrieproduktion
in den EU-MOEL und den
Westbalkanldndern
wurde vor allem durch
die anhaltende Schwa-
che der deutschen In-
dustrie bedingt.

384 MOSOEL

Dagegen ging die Industrieproduktion in vie-
len MOSOEL im |. Quartal 2024 weiter zurGck,
insbesondere in den EU-MOEL und auf dem
Westbalkan. Dies 18sst sich vorrangig auf die
anhaltende Schwdche der deutschen In-
dustrie zurGckfUhren (Abbildung 3). Beide
L&ndergruppen sind stark von der Import-
nachfrage in Deutfschland abhdngig; 2023
machten die Warenexporte nach Deutsch-
land in Nordmazedonien 27% des BIP aus, in
Tschechien 25%, in Ungarn 20% und in der
Slowakei 19%. Es ist daher nicht verwunder-
lich, dass die Industrieproduktion in den EU-

MOEL bereits seit sechs Quartalen in Folge
rGcklaufig ist und in den Westbalkanléndern
stagniert. Im Einklang damit haben die Insol-
venzen in der Industrie allgemein zugenom-
men. So verzeichneten die vier Visegrdd-
Lander wie auch Osterreich und Deutsch-
land im Jahr 2023 eine wachsende Zahl an
Konkursen, teilweise auch wegen der stei-
genden Zinsen und der Engpdsse in den Lie-
ferketten. Besonders kré&ftig nahmen die
Konkurse in Ungarn (+131%) und Estland
(+98%) zu.
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Abbildung 1: Bruttoinlandsprodukt
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Q: wiiw-Monatsdatenbank basierend auf nationalen Statistiken und Eurostat. 2024: keine Daten fUr Albanien

verfUgbar.

Abbildung 2: Einzelhandelsumsatz
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Q: wilw-Monatsdatenbank basierend auf nationalen Statistiken und Eurostat. Einfacher Mittelwert fUr jede Lan-
dergruppe. GUS: WeiBrussland, Kasachstan, Russland. Westbalkanlénder: ohne Kosovo. 2024: keine Daten fUr
Albanien, Bosnien und Herzegowina, Moldawien und Ukraine verfigbar.

In Ldndern, deren Industrieproduktion weni-
ger stark mit Deutschland verflochten ist, wie
den GUS-Landern und der TUrkei, verlief die
Industriekonjunktur in letzter Zeit viel ginsti-
ger (Abbildung 3). In Russland spiegelt dies
eine Kombination aus boomender RUstungs-
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produktion, Importsubstitution in einigen Sek-
toren sowie der teilweisen Erholung von In-
dustriebranchen wider, die anfangs emp-
findlich unter den westlichen Sanktionen ge-
litten hatten.

MOSOEL
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Abbildung 3: Bruttoindustrieproduktion
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Q: wiiw-Monatsdatenbank basierend auf nationalen Statistiken und Eurostat, wiiw. Einfacher Mittelwert fir jede
Landergruppe. GUS: WeiBrussland, Kasachstan, Russland. 2024: keine Daten fUr den Kosovo verfigbar.
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2. Tiefpunkt der Inflation dirfte bereits erreicht sein

In den meisten MOSOEL verlangsamte sich
die Verbraucherpreisinflation in den lefzten
Monaten weiter. Der Hauptgrund dafUr ist
der RUckgang der Weltmarktpreise fir Le-
bensmittel und Energie, die im Jahr 2022 die
Haupttreiber des Inflationsschubbs gewesen
waren. In den meisten EU-MOEL und den
Westbalkanl&ndern sind die Inflationsraten
auf etwa 2% bis 3% zurickgegangen (Abbil-

Abbildung 4: Verbraucherpreisindex
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Litauen hat sich die Inflation auf einem be-
sonders niedrigen Niveau eingependelt, was
die jungste Schwdéche der Konsumnach-
frage in diesen Landern belegt. Selbst in der
kriegsgebeutelten Ukraine konnte die Infla-
fion einged&mmt werden.
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Q: wiiw-Monatsdatenbank basierend auf nationalen Statistiken und Eurostat. Harmonisierter Verbraucherpreis-
index (HVPI) fir EU-MOEL. Einfacher Mittelwert fUr jede L&dndergruppe. GUS: WeiBrussland, Kasachstan, Russ-

land.
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Der nachlassende Preisdruck erméglichte in den meisten Fallen nicht mit dem Tempo der

einer Reihe von Landern eine weitere Locke-  Inflationsverlangsamung Schritt halten. Als
rung der Geldpolitik: so senkten z. B. die Ergebnis stiegen fast Uberall die Realzinsen
Zentralbanken in Tschechien, Ungarn, Ser- und gingen mit der Ausnahme der TUrkei in
bien, Moldawien, der Ukraine und Kasachs- allen MOSOEL in den positiven Bereich Uber
tan in den letzten Monaten abermails die (Abbildung 5).

Leitzinsen. Dennoch konnte die Geldpolitik in

Abbildung 5: Realzinsen

Leitzinssatz im Verhdltnis zur Ver&nderung des VPl gegentber dem Vorjahr in %
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Q: wiiw-Monatsdatenbank basierend auf nationalen Statistiken und Eurostat. Einfacher Mittelwert fUr jede Lan-
dergruppe. GUS: WeiBrussland, Kasachstan, Russland.

In vielen L&ndern Mittel-, Ost- und SUdosteu- bung der regulierten Tarife in Rumdnien oder
ropas durfte der Inflationsdruck in den kom- die Deregulierung der Energieversorgung in
menden Monaten jedoch wieder zuneh- Polen. Vor diesem Hintergrund durfte in vie-
men. Die Hauptgrinde dafur sind eine wei- len MOSOEL die Lockerung der Geldpolitik
tere Erholung der Konsumnachfrage und der  entweder nur mehr langsam voranschreiten
kraftige Anstieg der Nominalléhne, der sich —so etwa in Tschechien, Rumd&nien, Nord-

in hdheren Produktionskosten niederschldgt. mazedonien und Kasachstan — oder zumin-
Im Mai 2024 war die Keminflation in fast allen  dest bis Jahresende 2024 auf Eis gelegt wer-
L&ndern der Region héher als die Gesamtin- den (Albanien, Moldawien). In Polen wurde
flation, was darauf hindeutet, dass die ge- sie bereits im Oktober 2023 unterbrochen.
stiegenen Produktionskosten weiterhin auf

die Preise durchschlagen (Abbildung 6). Die In WeiBrussland, Russland und insbesondere
hohe Kerninflation ist vor allem auf die Ver- in der TUrkei sind die Inflationsraten nach wie
teuerung von Dienstleistungen zurUckzufUh- vor hoch, was als Zeichen der Uberhitzung
ren. Die Preise fUr Urlaubsreisen und Beher- der Wirtschaft gedeutet werden kann. In der
bergungsleistungen, die die viertgroBte TUrkei hat sich die extrem hohe Inflation - ein
Komponente des harmonisierten Verbrau- langjahriges Merkmal des tUrkischen Wirt-
cherpreisindex (HVPI) darstellen, zogen - schaftsmodells — weiter beschleunigt und er-
vom Spezialfall der TUrkei abgesehen —in reichte im Mai 2024 75,4%. Dies ist den an-
Nordmazedonien (+14,7% auf Jahresbasis) haltend stark negativen Realzinsen und der

und Kroatien (+13,8%) am starksten an. Dies jungsten Wahrungsabwertung zuzuschrei-
dUrfte eine Folge der steigenden Nachfrage ben. In Reaktion darauf verscharfte die TUr-

sowie der kraftigen Lohndynamik im Touris- kei die Finanzierungskonditionen in letzter
mus aufgrund des begrenzten Arbeitskrafte- Zeit durch strengere makroprudenzielle Vor-
angebotes sein. Inflationsférdernde I&dnder- schriften und héhere Mindestreserveanfor-
spezifische Faktoren spielen ebenfalls eine derungen, was im weiteren Verlauf des Jah-
Rolle, etwa die jungste Aufhebung der Preis- res zu einer allmdhlichen Verlangsamung
kontrollen in Nordmazedonien, die Anhe- der Inflation fUhren durfte. Russland und
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Die geldpolitische Lo-
ckerung konnte in den
meisten Ldndern nicht
mit der Inflationsver-
langsamung Schritt hal-
ten, was einen Anstieg
der Realzinsen zur Folge
hatte.
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Das rege Lohnwachstum
in den MOSOEL wird
durch angespannte Ar-
beitsmdrkte und einen
wieder aufkommenden
Arbeitskraftemangel un-
terstitzt.

388 MOSOEL

WeiBrussland werden bei derzeitigen Trends
inre Leitzinsen in den kommenden Monaten
sehr wahrscheinlich anheben. Da alle drei

genannten Lander auf einen wachstumsfor-
dernden Policy-Mix setzen, ist jedoch kaum
mit einer raschen Desinflation zu rechnen.

Abbildung é: Verbraucherpreisindex nach Komponenten
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3. Lohnzuwdchse flieBen nur teilweise in den privaten Konsum

Das lebhafte Wachstum der nominellen
Léhne und der weitere RUckgang der Infla-
tion trugen zu einer deutlichen Erholung der
Realldhne bei (Abbildung 7). Im |. Quartal
2024 beschleunigte sich die Reallohnent-
wicklung in knapp der Halfte der MOSOEL
und lag erstmals seit Anfang 2021 in allen
L&dndern im positiven Bereich (auf Jahresba-
sis). In der Ukraine erreichte das Reallohn-
wachstum fast 18% und war auch in Bulgo-
rien, WeiBrussland, Ungarn, Lettland, Moldo-
wien, Nordmazedonien und Russland zwei-
stellig. In Tschechien legten die Realldhne
zum ersten Mal seit dem lll. Quartal 2021 wie-
der zu. Da viele MOSOEL in den Jahren
2022/23 deutliche Reallohnverluste verzeich-
net haben, besteht im Allgemeinen reichlich
Spielraum fur einen weiteren Anstieg in den
kommenden Jahren.

Das rege Lohnwachstum in den MOSOEL
wird durch angespannte Arbeitsmdarkte und
den wieder aufkommenden Arbeitskré&fte-
mangel unterstitzt. Am akutesten dUrfte der
Arbeitskraftemangel in den Visegrdd- und
GUS-Landern sein, wie aus den Arbeitslosen-
zahlen hervorgeht (Abbildung 8). Seit meh-
reren Jahren liegt die Arbeitslosenquote dort
beirund 4%. Angesichts der Rekrutierungs-
schwierigkeiten neigen die Unternehmen

dazu, Arbeitskrafte zu horten, d. h. sie z6gern
selbst in Zeiten schwacher Konjunktur, Be-
schaftigte zu entlassen. Hinzu kommt, dass
die Nachfrage nach Arbeitskraften aufgrund
des soliden Wirtschaftswachstums relativ
hoch ist. In Russland sank die Arbeitslosen-
quote zuletzt weiter auf 2,6% im April 2024.
Dies ist zum Teil eine Folge des Ukraine-Krie-
ges. Er d@mpft die Zahl der Erwerbspersonen
und fUhrt zu einem dauerhaften Rickgang
der Bevdlkerung im erwerbsfdhigen Alter, da
viele Mé&nner fallen oder arbeitsunfdhig wer-
den. AuBerdem haben die drohende Einbe-
rufung in die Armee und das zunehmend re-
pressive politische Regime in Russland viele
Menschen, insbesondere junge Mdnner, zur
Auswanderung veranlasst. In den Ladndern
des Westbalkan mit Ausnahme Serbiens liegt
die Arbeitslosenquote nach wie vor bei Uber
10%, ist aber ebenfalls stetig zurGckgegan-
gen, wahrend die Ubereinstimmung zwi-
schen den auf dem Arbeitsmarkt angebote-
nen und den nachgefragten Qualifikationen
abgenommen hat. Dies verschdarfte in be-
stimmten Sektoren den Arbeitskraftemangel.
Nur in den baltischen L&dndemn stieg die Ar-
beitslosigkeit in jingster Zeit deutlich auf
durchschnittlich fast 8%, da die Konjunktur-
flaute verzdgert den Arbeitsmarkt erfasst
hat.
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Abbildung 7: Durchschnittliche Bruttomonatsiohne
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Q: wiiw-Jahresdatenbank basierend auf nationalen Statistiken und Eurostat, wiiw. Einfacher Mittelwert fUr jede
Landergruppe. Westbalkanlénder: ohne Kosovo. GUS: WeiBrussland, Kasachstan, Russland. TUrkei: keine Daten
verfGgbar.

Abbildung 8: Arbeitslosenquote (Labour-Force-Konzept)
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Q: wiiw-Monatsdatenbank basierend auf nationalen Statistiken und Eurostat. Einfacher Mittelwert fUr jede Lan-
dergruppe. Ukraine und Kosovo (lll. Quartal 2023 und I. Quartal 2024): Schatzungen.

Das zusétzliche Lohneinkommen flieBt nur ungeachtet der positiven und steigenden
teilweise in den Konsum. In den meisten Realzinsen beschleunigt hat (Abbildung 10)
MOSOEL blieb die Entwicklung des Einzel- und es sich beim GroBteil dieser Kredite um
handels im |. Quartal 2024 hinter jener der (kurzfristige) Konsumkredite handelt. Gleich-
Realldhne zurlck. Abbildung 9 veranschau- zeitig werden die hdheren Einkommen teil-
licht diese Divergenz fUr Polen und Serbien. weise zum (Wieder-)Aufbau der Ersparnisse
Das verhaltene Wachstum des privaten Kon-  verwendet, die in einigen Ladndern wdhrend
sums ist umso Uberraschender, als sich in der Teuerungskrise im Jahr 2022 angezapft
den ersten Monaten 2024 in vielen Ladndern wurden.

die Kreditvergabe an private Haushalte
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Abbildung 9: Einzelhandelsumsatz und Bruttomonatsiéhne
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Q: Eurostat, nationale Statistiken; wiiw. Serbien: keine Daten zu den Bruttoléhnen fir Mai 2024 verfigbar.

Innerhalb der EU-MOEL verzeichneten im
April 2024 die sGdosteuropdischen Léander
das schnellste Wachstum der Kredite an pri-
vate Haushalte (im Durchschnitt +11,6% im
Vergleich zum Vorjahr). Auch in den Vise-
grdd-Landern hat sich die Kreditvergabe in
letzter Zeit wieder beschleunigt, nachdem
sie sich seit Anfang 2022 — wahrscheinlich in-
folge der sehr hohen Realzinsen — deutlich

verlangsamt hatte. In den GUS-L&ndern leg-
ten die Kredite an private Haushalte in den
letzten Jahren stets zweistellig zu. Trotz der
hohen Zinssatze gibt es keine Anzeichen fUr
eine Abschwdchung dieses Trends, was die
optimistischen Erwartungen in Bezug auf das
kUnftige Lohn- und Einkommenswachstum
sowie die sehr positive Konsumentenstim-
mung widerspiegelt.

4. Haushaltskonsolidierungen verzogern sich

In vielen MOSOEL ist das Haushaltsdefizit
nach wie vor hoch, obwohl sich die Wirt-
schaft bereits erholt und die staatlichen Un-
terstUtzungsmaBnahmen, die 2022 zur Be-
wdltigung der Teuerungskrise eingefUhrt wor-
den waren, inzwischen fast vollsténdig aus-
gelaufen sind. In mehr als der Halfte der Lan-
der wird das Haushaltsdefizit im Jahr 2024
voraussichtlich steigen (Abbildung 11). Die

deutlichste Verschlechterung um 4,6 Pro-
zentpunkte des BIP gegenUber 2023 wird fUr
Montenegro erwartet, vor Bulgarien und Li-
tauen (jeweils rund -2 Prozentpunkte). Selbst
in einigen Landern, die bereits 2023 ein sehr
hohes Budgetdefizit aufwiesen, wie Ruma-
nien, der Slowakei und Polen, durfte es in
diesem Jahr weiter ansteigen.
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Abbildung 10: Kreditbestand der privaten Haushalte
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Q: wiiw-Monatsdatenbank basierend auf nationalen Stafistiken und Eurostat, wiiw.

Dies ist auf eine Reihe von Faktoren zurlck-
zufGhren. Einerseits hat die schwéchere Infla-
fion in einigen L&ndern zu geringeren Staats-
einnahmen gefUhrt als urspringlich erwartet.
Andererseits finden in vielen MOSOEL in die-
sem Jahr Wahlen statt, was zum Teil die
groBzugigen Ausgaben der amtfierenden
Regierungen erkl@rt (z. B. die verabschiede-
ten Lohnerhdhungen im &ffentlichen Sektor
in Albanien, Kroatien und Polen). SchlieBlich
geben die Finanzierungsbedingungen den
Regierungen derzeit kaum Anlass, das
Budgetdefizit zu senken. In den meisten L&n-
dern liegen die Renditen auf Staatsanleihen
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unter dem prognostizierten Wachstum des
nominellen BIP (Abbildung 12). Solange dies
der Fall ist, kénnen die &ffentlichen Schulden
grundsétzlich aus kinftigen Steuereinnah-
men bedient werden, ohne dass die Schul-
denquote im Verhd&ltnis zum BIP zwangsl&u-
fig steigt. In der kriegsgebeutelten Ukraine
wird sich 2024 das enorme Haushaltsdefizit
voraussichtlich nur mé&Big auf 18% des BIP
verbessern. Es wird erneut groBtenteils durch
Hilfen der EU und anderer westlicher L&nder
finanziert werden, da die Ukraine unter den
derzeitigen Bedingungen keinen Zugang zu
den internationalen Finanzmarkten hat.

MOSOEL
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Als Reaktion auf den An-
griffskrieg Russlands auf
die Ukraine haben fast
alle MOSOEL ihre Militcr-
ausgaben deutlich er-
hoht.

392 MOSOEL

Abbildung 11: Budgetsaldo
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Q: wiiw-Monatsdatenbank basierend auf nationalen Statistiken und Eurostat. 2024 bis 2026: wiiw-Prognosen
vom 13. 6. 2024.

Abbildung 12: Renditen auf Staatsanleihen und Wirtschaftswachstum

mRendite 10-jahriger Staatsanleihen u Nominelles BIP-Wachstum 2024
70 ~

60 -
50 -
40 ~
30 -
20 -
10 +
O,

Q: https://www.investing.com, wiiw-Prognosen vom 13. é. 2024. Anleiherenditen: Stand vom 13. 6. 2024. Nomi-
nelles BIP-Wachstum: fir 2024 prognostiziertes reales BIP-Wachstum inflationiert mit der prognostizierten Inflati-
onsrate.

In %

Die hohen MilitGrausgaben belasten den stand héchsten Militérausgaben gemessen
Staatshaushalt vieler MOSOEL ebenfalls be- am BIP. In der Ukraine war dies nur durch die
fré&chtlich. Bereits 2023 erhdhten fast alle umfangreiche Militér- und Finanzhilfe des

MOSOEL ihren Militérhaushalt in Reaktion auf ~ Westens moglich, wobei die militérische Un-
den Angriffskrieg Russlands, am deutlichsten terstUtzung vor allem aus den USA kam. In

Polen und die baltischen L&nder, die sich vielen MOSOEL duUrften die MilitGrausgaben
von Russland am starksten bedroht fGhlen in den kommenden Jahren weiter steigen.
(Abbildung 13). In Polen erreichten die Mili- Somit zeichnet sich ein Ende der berGhmten
t&rausgaben 2023 3,8% des BIP — deutlich "Friedensdividende" ab, die die europdi-
mehr als etwa in den USA. Russland (5,9%) schen Lander in den lefzten 30 Jahren ge-
und vor allem die Ukraine (36,7%) verzeich- nossen haben.

neten 2023 von allen MOSOEL die mit Ab-
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Abbildung 13: Militdrausgaben
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Q: Stockholm International Peace Research Institute (SIPRI), https://www.sipri.org/databases/milex.

Die expansive Fiskalpolitik in vielen MOSOEL
ist zwar wachstumsférdernd, birgt jedoch ei-
gene Risiken. Infolge der WiedereinfUhrung
der Maastricht-Fiskalkriterien, die das Haus-
haltsdefizit mit 3% des BIP und die Staafsver-
schuldung mit 60% des BIP begrenzen, ist je-
des EU-MOEL, das systematisch dagegen
verstdBt, ab Mitte 2024 potenziell einem Ver-
fahren bei einem UbermdaBigen Defizit

(Excessive Deficit Procedure — EDP) ausge-
setzt. Ein solches Verfahren kann BuBgelder
zur Folge haben. In inrem jingsten Bericht
vom 19. Juni 2024 empfahl die Europdische
Kommission, das EDP bereits im Juli gegen
drei EU-MOEL einzuleiten: Ungarn, Polen und
die Slowakei (neben Belgien, Frankreich, Ita-
lien und Malta)'). Gegen Rumdnien Iauft
das EDP offiziell bereits seit 20202).

5. Auszahlung der RRF-Mittel an die EU-MOEL erfolgt nur schleppend

Die Mittel aus der Aufbau- und Resilienzfazili-
tat der EU (Recovery and Resilience Facility —
RRF) enflasteten zwar in den letzten Jahren
die Budgets der EU-MOEL, ihre Auszahlung
erfolgt jedoch oft nur schleppend (Abbil-
dung 14). Die Umsetzung des Fonds verzo-
gerte sich aufgrund von Meinungsverschie-
denheiten mit der Europdischen Kommission
Uber die erforderlichen Reformen, so vor al-
lem in Ungarn, Polen und der Slowakei, so-
wie Uber die Gestaltung der zu finanzieren-
den Investitionsprojekte. Auch interne politi-
sche Konflikte in den EU-MOEL verhinderten
oft das Erreichen der vereinbarten Meilen-
steine. DarUber hinaus wurde der reale Wert
der ausgezahlten Mittel angesichts zahlrei-
cher Verzégerungen durch die hohe Infla-
tion geschmdlert.

Bis Ende Mdarz 2024 konnten nur zwei EU-
MOEL, Litauen und Kroatien, die Auszahlung
von mehr als der Halfte der ihnen 2021 zuge-
wiesenen RRF-Mittel sicherstellen. Im Mdarz
2024 gab die Europdische Kommission zwar

1) https://economy-finance.ec.europa.eu/
document/download/1d91e302-b9cc-4b54-988a-

die Mittel fUr Polen frei, die aufgrund von Un-
stimmigkeiten Uber die Rechtsstaatlichkeit
eingefroren worden waren3). Allerdings
kénnte es sich fur Polen als schwierig erwei-
sen, in der verbleibenden Zeit bis Ende 2026
die zugewiesenen RRF-Mittel zu absorbieren.
Noch dusterer sieht es fir Ungarn aus, zumal
ein erheblicher Teil der EU-Mittel weiterhin
eingefroren ist und die Auszahlung von der
Umsetzung von Justizreformen abhéngig ge-
macht wird.

Wenn die EU-MOEL die Vorgaben der RRF
besser einhalten, kdnnten sie im Zeitraum
2024/2026 einen erheblichen Impuls fUr inre
Wirtschaft erhalten. Bislang profitierten Kroo-
tien und Rumd&nien am meisten von der RRF:
Sie erhielten bisher Gelder in Hohe von 6,1%
bzw. 4,0% ihres BIP des Jahres 2021. Diese
Mittel waren entscheidend fUr die Finanzie-
rung ihrer Infrastrukturprojekte in den Berei-
chen Digitalisierung und erneuerbare Ener-
gien. Wenn sie bei der Beantragung der rest-
lichen verfigbaren RRF-Mittel erfolgreich

corrective-arm-excessive-deficit-procedure/excessive
-deficit-procedures-overview/romania_en.

92e6787230152 enzfilename=COM 2024 598
1_EN ACT partl v3.pdf.
2) https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-

3) Siehe z. B. https://www.bloomberg.com/news/
newsletters/2024-02-22/eu-set-to-release-blocked-
polish-funds.

and-fiscal-governance/stability-and-growth-pact/
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Mit Litauen und Kroatien
konnten bislang nur zwei
EU-MOEL die Auszahlung
von mehr als der Halfte
der ihnen zugewiesenen
RRF-Mittel sicherstellen.

393


https://economy-finance.ec.europa.eu/document/download/1d91e302-b9cc-4b54-988a-9e6787230152_en?filename=COM_2024_598_1_EN_ACT_part1_v3.pdf
https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-and-fiscal-governance/stability-and-growth-pact/corrective-arm-excessive-deficit-procedure/excessive-deficit-procedures-overview/romania_en
https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-and-fiscal-governance/stability-and-growth-pact/corrective-arm-excessive-deficit-procedure/excessive-deficit-procedures-overview/romania_en
https://www.bloomberg.com/news/newsletters/2024-02-22/eu-set-to-release-blockedpolish-funds

FUr die MOSOEL wird fir
2024 ein BIP-Wachstum
von 3,1% prognostiziert,
was in etlwa dem Zu-
wachs von 2023 ent-
sprdache.

394 MOSOEL

sind, kdnnten sie Gelder in Hohe von bis zu
4,9% des BIP 2021 (Kroatien) bzw. 8,5% des
BIP 2021 (Rumdnien) erhalten. Bulgarien, Po-
len und Lettland haben ebenfalls einen

groBen Spielraum, weitere RRF-Mittel zu luk-
rieren, die sich insgesamt auf 4% bis 7% des

BIP 2021 belaufen.

Abbildung 14: Zuweisung und Auszahlung von Mitteln aus der Aufbau- und Resilienzfazilitct

2021/2023, Anteile in %

m Auszahlung 2021/2023 in % der zugewiesenen Mittel (linke Achse)

@ Zuweisung in % des BIP 2021 (rechte Achse)
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Q: Europdische Kommission.

6. Ausblick

FUr die MOSOEL insgesamt prognostiziert das
wiiw fUr 2024 ein BIP-Wachstum von 3,1%,
was in etwa dem Zuwachs von 2023 ent-
sprache (Ubersicht 1). Die entscheidende
Annahme, die dieser Prognose zugrunde
liegt, ist, dass der Ukraine-Krieg nicht auf an-
dere MOSOEL Ubergreifen wird. Dies gilt
auch fUr Moldawien, das kein NATO-Mitglied
ist, dessen Sicherheit aber durch das im Mai
2024 unterzeichnete Abkommen Uber eine
Sicherheits- und Verteidigungspartnerschaft
mit der EU gewdhrleistet sein dUrfte4).

Hinter der Prognose fir die MOSOEL insge-
samt verbergen sich groBe Unterschiede zwi-
schen den einzelnen Teilregionen. In den EU-
MOEL dUrfte das Wirtschaftswachstum im
Vergleich zu 2023 um durchschnittlich 2 Pro-
zentpunkte auf 2,6% anziehen, vor allem
dank der verstarkten Konsumausgaben und
der 6ffentlichen Investitionen, die zum Teil
aus RRF-Mitteln finanziert werden. Mit Blick
auf das BIP pro Kopf wird sich dadurch die
Konvergenz der EU-MOEL mit dem EU-Durch-
schnitt, die 2023 fast zum Stillstand kam, wie-
der fortsetzen: das BIP-Wachstumsgefdlle
dUrfte 2024 im Durchschnitt fast 2 Prozent-
punkte erreichen und damit ungef&hr dem
langfristigen Mittel entsprechen. Mit rund 3%
(2024) werden Polen, Rumd&nien und Kroa-
tien unter den EU-MOEL die hdchsten BIP-

4) https://www.eeas.europa.eu/delegations/moldova

/security-and-defence-partnership en?2s=223.

Rumadnien

Lettland
Ungarn
Polen

Bulgarien
Slowenien

Zuwdachse verzeichnen. In Polen und Rumé&-
nien ist dies zum Teil auf die expansive Fiskal-
politik zurGckzufUhren, wdhrend in Kroatien
der florierende Tourismus, der vom Beitritt
des Landes zum Euro- und zum Schengen-
Raum profitiert, eine entscheidende Rolle
spielf. Estland durfte im 2. Halbjahr 2024 wie-
der ein Wirtschaftswachstum erzielen,
wodurch fur 2024 insgesamt eine Stagnation
erwartef wird.

In den Westbalkanldndern durfte sich das
Wachstum in diesem Jahr um 0,6 Prozent-
punkte auf durchschnittlich 3,2% beschleuni-
gen, wobei alle Ladnder auBer Montenegro
schneller wachsen werden als 2023. Die Re-
gion profitiert weiterhin von hohen Auslands-
Uberweisungen und ausl@ndischen Direktin-
vestitionen, umfangreichen &ffentlichen In-
vestitionen im Vorfeld der Expo 2027 in Ser-
bien und der guten Entwicklung des Touris-
mus in Albanien und Montenegro.

In der TUrkei dUrfte sich das Wachstum 2024
um 1,1 Prozentpunkte auf 3,4% abschwda-
chen, was auf die restriktivere Geldpolitik
und den geddmpften Lohnanstieg zurGckzu-
fUhren ist.

In den neuen EU-Kandidatenl&ndern Molda-
wien und Ukraine wird sich das BIP-Wachs-
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tfum im Durchschnitt um 2 Prozentpunkte auf
2,7% verlangsamen. Dies ist ausschlieBlich
auf die erwartete Verlangsamung in der Uk-
raine zurUckzufUhren. Dort wird die Erholung
der Wirtschaft vor allem deshalb an
Schwung verlieren, da Russland etwa die
Hdalfte der Stromerzeugungskapazitédten zer-
stért hat. In Moldawien hingegen wird sich
das Wachstum nach der Beinahe-Stagna-
fion im letzten Jahr deutlich beschleunigen.

In der GUS wird der BIP-Zuwachs um 0,5 Pro-
zentpunkte auf durchschnittlich 3,3% abneh-
men. Dies ist vor allem der fUr den Rest des
Jahres 2024 erwarteten moderaten AbkUh-
lung in Russland zuzuschreiben, wobei die
restriktive Geldpolitik und der akute Arbeits-
kradftemangel zunehmend in den Vorder-
grund freten werden.
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2025/26 durfte das Wirtschaftswachstum in
den MOSOEL insgesamt leicht anziehen, wo-
bei die Beschleunigung in den EU-MOEL und
der TUrkei durch die Verlangsamung in der
GUS fast vollsténdig ausgeglichen werden
durfte (Ubersicht 1).

Die vorliegende Prognose ist vor allem mit
Abwartsrisiken behaftet, die in erster Linie mit
dem mdoglichen Sieg von Donald Trump bei
den Prasidentschaftswahlen im November
2024 zusammenhdngen. Die fUr diesen Fall
wahrscheinliche Eskalation des Handelskrie-
ges der USA mit China und méglicherweise
auch mit der EU k&nnte schwerwiegende
Auswirkungen auf die MOSOEL haben. Die
meisten MOSOEL sind kleine, offene Volks-
wirtschaften, die indirekt stark von der Im-
portnachfrage Chinas abhdngen.

MOSOEL
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WIFO B REPORTS ON AUSTRIA

Die WIFO Reports on Austria sind englischsprachige Kurzanalysen zu konomischen Entwicklungen in Osterreich. Es werden
regelmdBig Beitrdge zu den Themen Konjunktur, Wettbewerbsfdhigkeit, Makrodkonomie, Arbeitsmarkt, Digitalisierung, Cash-
Flow und LohnstiUckkosten verdffentlicht, die die wesentlichen Entwicklungen in diesen Bereichen in Osterreich zusammen-

fassen.

8/2024

High Uncertainty Keeps Austria's Economy in Stagnation. Economic Outlook for 2024
and 2025

Christian Glocker, Stefan Ederer

Following the recession in the previous year, the Austrian economy will stagnate in 2024. Leading indicators
still do not point to an imminent economic recovery. It is only from 2025 onwards that a slightly more favoura-
ble tfrend could emerge, when exports pick up in line with the global economy, thereby reinforcing the impe-
tus from domestic demand. After the decline in 2023 (0.8 percent) and stagnation in 2024, GDP will therefore
not grow significantly again until 2025 (+1.5 percent).
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Unternehmensinvestitionen 2024 rucklaufig

Ergebnisse der WIFO-Investitionsbefragung vom Fruhjahr 2024

Klaus Friesenbichler, Werner Holzl

e Im Mé&rz 2024 befragte das WIFO im Rahmen des Konjunkturtests rund 1.900 in Osterreich tétige
Unternehmen zu ihren Investitionsplanen.

WIFO-Investitionsbefragung

e 2024 durften sich die Investitionen erneut ruckldufig entwickeln. Vor allem in der Herstellung von Waren
und in den sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen kirzen Unternehmen mehrheitlich ihre

Investitionen.

e Kleine und mittlere Unternehmen (KMU) reduzieren ihre Investitionstatigkeit spurbar. GroBunternehmen
investieren etwas zurGckhaltender als 2023.

e Neben Investitionen in Ausristung und in Infrastruktur durften auch die immateriellen

Anlageinvestitionen schrumpfen.

e Innerhalb der Sachgutererzeugung planen die Hersteller von dauerhaften Konsumgutern und
Vorprodukten, ihre Investitionen einzuschranken.

Entwicklung der Investitionen

Verarbeitendes Gewerbe bzw. Herstellung von
Waren

Verkehr und Lagerei
Gastgewerbe bzw. Beherbergung und Gastronomie

Information und Kommunikation
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen
GrundstUcks- und Wohnungswesen
Freiberufliche, wissenschaftliche und
technische Dienstleistungen
Sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen

Dienstleistungen insgesamt (gewichtet)

Kleine und mittlere Unternehmen

GroBunternehmen

—
m 2023 (RUckblick)
—
2024 (Planung)

n
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Die Unternehmen durften 2024 zurickhaltender investieren als im Vorjahr. In der
SachguUtererzeugung ist erneut ein RUckgang der Investitionen zu erwarten (Q: WIFO-

Investitionsbefragung).
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"Die Unternehmens-
investitionen werden
2024 schrumpfen.
Neben Ausristungs-
und Infrastruktur-
investitionen dirften
auch Investitionen in
das immaterielle
Anlagevermoégen
niedriger ausfallen als
im Vorjahr."

397



Unternehmensinvestitionen 2024 ricklaufig

Ergebnisse der WIFO-Investitionsbefragung vom Frihjahr 2024

Klaus Friesenbichler, Werner HOlzl

Unternehmensinvestitionen 2024 rickldaufig. Ergebnisse
der WIFO-Investitionsbefragung vom Frohjahr 2024

Die Ergebnisse der WIFO-Investitionsbefragung lassen fir
2024 eine neuerliche Kurzung der Investitionspléne erwar-
ten. Die Investitionstatigkeit durfte sich insgesamt ricklaufig
entwickeln. Vor allem SachgUtererzeuger meldeten mehr-
heitlich Kirzungen. FUr den Dienstleistungssektor rechnet
das WIFO mit einem schwachen Investitionswachstum. Auf
Branchenebene zeigt sich ein gemischtes Bild. Innerhalb
der Sachgutererzeugung kirzen vor allem Hersteller von
dauerhaften KonsumgUtern und Vorprodukten ihre Investiti-
onen. In den Dienstleistungen dirften die Investitionen in
den sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen und im
Gastgewerbe schrumpfen, wdhrend Erbringer von Finanz-
und Versicherungsdienstleistungen sowie Unternehmen der
Information und Kommunikation mit einem robusten Investi-
fionswachstum rechnen. Kleine und mittlere Unternehmen
durften ihre Investitionen deutlicher einschrdnken als GroB-
unternehmen. Die Abschwdchung des Investitionswachs-
tums zeigt sich neben den AusrUstungs- und Infrastrukturin-
vestitionen nun auch bei den immateriellen Anlageinvestiti-
onen. Fir Osterreichs Gesamtwirtschaft rechnet das WIFO
fUr 2024 mit einem RUckgang der realen Bruttoanlagein-
vestitionen um 2,4%.

Corporate Investment Declining in 2024. Results of
the WIFO Spring 2024 Investment Survey

The results of the WIFO Investment Survey suggest a further
reduction in investment plans for 2024. The aggregate in-
vestment activity is likely fo decline. The majority of the in-
vestment reductions are reported in manufacturing in par-
ficular. Weak growth is expected in the services sector. At
sector level, the picture is mixed. Within manufacturing,
producers of durable consumer goods and intermediate
products are reducing their investments. In the services
sector, investments in administrative and support service
activities and accommodation and food service activities
are likely to shrink, while providers of financial and insur-
ance activities and companies in information and commu-
nication are expecting robust investment growth. Small
and medium-sized enterprises are likely to cut their invest-
ments more significantly than large companies. The slump
is evident in equipment and infrastructure investments, as
well as in investments into intangible capital. For Austria's
economy as a whole, WIFO expects a reduction in real
gross fixed capital formation in 2024 (-2.4 percent).

JEL-Codes: D22, D25, G31 ¢ Keywords: Investitionen, Prognose

Begutachtung: Christian Glocker ¢ Wissenschaftliche Assistenz: Birgit Agnezy (birgit.agnezy@wifo.ac.at), Anna Strauss-Kollin
(anna.strauss-kollin@wifo.ac.at) ¢ Abgeschlossen am 14. 6. 2024

Kontakt: Klaus Friesenbichler (klaus.friesenbichler@wifo.ac.at), Werner Holzl (werner.hoelzi@wifo.ac.at)

Angesichts der Konjunk-
turflaute dirften die In-
vestitionen im Jahr 2024
schrumpfen.

Die Konjunkturschwé&che in der EU trifft vor
allem auf InvestitionsgUter spezialisierte Lan-
der wie Deutschland und Osterreich. Die
schwache Nachfrage und die hohen Zins-
satze dédmpfen die Investitionstatigkeit. Zins-
reagible Komponenten wie Bauleistungen
sind besonders betroffen. FUr 2024 erwartet
das WIFO nach dem RUckgang im Vorjahr
eine Stagnation der heimischen Wirtschafts-
leistung. 2023 schrumpften in Osterreich alle
wesentlichen Nachfragekomponenten des
BIP in realer Rechnung. Der Export ging um
0,2% zurick, da der leichte Anstieg der Wa-
renausfuhren von einem deutlichen Rick-
gang der Dienstleistungsexporte konterka-
riert wurde. Am kraftigsten sank die Nach-
frage nach InvestitionsgUtern. Die Bruttoanl-
ageinvestitionen nahmen 2023 um 2,4% ab.
Neben den Investitionen in AusrUstungen
(-1.7%) brachen auch die Bauinvestitionen
ein (-5,9%).

398  WIFO-Investitionsbefragung

Die nominellen BruttoausrUstungsinvestitio-
nen beliefen sich 2023 auf rund 63,1 Mrd. €,
wovon rund 34,5 Mrd. € auf tangible "AusrUs-
tungen und Waffensysteme" und 28,6 Mrd. €
auf immaterielle "sonstige Anlageinvestitio-
nen" entfielen. Die Investitionsquote des
privaten Sektors — der Anteil der nominellen
Anlageinvestitionen am Bruttoinlandspro-
dukt —lag mit 13,2% leicht unter dem Niveau
des Vorjahres (13,4%), jedoch weiterhin Gber
dem langjdhrigen Durchschnitt (Friesen-
bichler et al., 2024).

Die Osterreichische Nationalbank (OeNB) er-
hebt im Rahmen des Bank Lending Survey
regelmdaBig die Konjunktur des Kreditge-
schafts. Durch die Verschdrfung der bankin-
ternen Richtlinien fUr Unternehmenskredite
setzte sich der Trend zu einer restriktiveren
Kreditvergabe, der bereits seit dem Il. Quar-
tal 2022 besteht, fort. Die verdnderten Rah-
menbedingungen betreffen vor allem
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Kredite an groBe Unternehmen und langfris-
tige Kredite. Als Grund fUr die restriktivere
Vergabe nannten die von der OeNB befrag-
ten Banken eine ungUnstigere Risikoein-
schdatzung beziglich der Konjunktur, der
spezifischen Geschdaftslage und der Kredit-
wurdigkeit der Unternehmen. Vermehrt ge-
nannt wird auch die mangelnde Werthaltig-
keit von Sicherheiten (Hubmann, 2024).

Die ungUnstigen Finanzierungsbedingungen
spiegeln sich in den Ergebnissen des WIFO-
Konjunkturtests vom Mai 2024. Zwar verbes-
serten sich die Einsch&tzungen der Unter-
nehmen zur Kreditvergabebereitschaft der
Banken gegentber dem Vorquartal

(+4,6 Punkte), die KredithUrde!') blieb

mit —18,2 Punkten jedoch weiterhin hoch.
Nach UnternehmensgréBe zeigen sich nach
wie vor Unterschiede: So ist die KredithUrde
fUr kleinere Unternehmen mit unter 50 Be-
schaftigten hoher (21,6 Punkte) als fOr mitt-
lere Unternehmen (50 bis 250 Beschdf-

figte —12,3 Punkte) und GroBunternehmen
(mehr als 250 Beschdaftigte —8,0 Punkte). Die
Kredithachfrage nahm gegentber dem Vor-
quartal um 2,2 Prozentpunkte ab und lag in
der Gesamtwirtschaft (ohne Einzelhandel)
mit 19,6% unter dem langjdhrigen Durch-
schnitt (21,0%). In der Bauwirtschaft melde-
fen im Mai 2024 21,4% der Unternehmen Kre-
ditbedarf, in der SachguUtererzeugung 16,8%,
in den Dienstleistungen 20,9% und im Einzel-
handel 16,4%. Nach UnternehmensgréBe
gaben zuletzt 20,3% der kleineren Unter-

Die WIFO-Investitionsbefragung

nehmen, 20,3% der mittleren Unternehmen
und 19,0% der GroBunternehmen an, einen
Kredit zu bendtigen. Von den Unternehmen
mit Kreditbedarf mussten rund 39,3% bei der
H&he oder den Konditionen Abstriche ma-
chen (27,6% meldeten schlechtere Konditio-
nen, 3,7% eine geringere Héhe und 8,0% bei-
des). Nur etwa 28% konnten ihren Kreditbe-
darf wie erwartet decken (5-Jahres-Durch-
schnitt: 46,7%). Uberdurchschnittich war mit
33,5% auch der Anteil der Unternehmen mit
Kreditbedarf, die keinen Kredit erhielten
oder diesen nicht beantragt hatten (5-Jah-
res-Durchschnitt: 24,2%; rund 7,4% aller be-
fragten Unternehmen), weil der Kreditantrag
von der Bank abgelehnt wurde (7,0%), die
Bedingungen nicht akzeptabel waren
(14,5%) oder sie wegen Aussichtslosigkeit erst
gar nicht versucht hatten, einen Kredit zu er-
langen (12,0%)2).

FUOr 2024 rechnet das WIFO in seiner Prog-
nose vom Juni 2024 mit einem Rickgang der
Bruttoanlageinvestitionen insgesamt um
2,4% (real). Das Bild unterscheidet sich nach
Investitionskategorien. Wahrend AusrUs-
tungsinvestitionen (einschlieBlich militérischer
Waffensysteme) um 5,0% und Bauinvestitio-
nen um 4,2% zurickgehen durften, werden
"sonstige Anlageinvestitionen" (etwa Investiti-
onen in Software und Forschung und Ent-
wicklung sowie Konzessionen) um voraus-
sichtlich 4,0% ausgeweitet (Glocker &
Ederer, 2024).

Seit November 2021 erhebt das WIFO im Rahmen des Konjunkturtests die Investitionsabsichten in Osterreich tétiger Unterneh-
men. Die Stichprobe umfasst rund 1.900 Unternehmen aus dem privaten Sektor und bericksichtigt die folgenden NACE-Rev .-
2-Abschnitte: Verarbeitendes Gewerbe bzw. Herstellung von Waren, Verkehr und Lagerei, Gastgewerbe bzw. Beherbergung
und Gastronomie, Information und Kommunikation, Erbringung von Finanz- und Versicherungsdienstleistungen, Grundsticks-
und Wohnungswesen, freiberufliche, wissenschaftliche und technische Dienstleistungen, sonstige wirtschaftliche Dienstleis-

tungen. Die Reprdsentativitdt der Befragung wird im Anhang ausgewiesen.

Die befragten Unternehmen werden auch nach ihrer GroBe klassifiziert, wobei Unternehmen mit zumindest 250 Beschdéftigten
als GroBunternehmen und jene mit weniger als 250 Beschdaftigten als kleine und mittlere Unternehmen (KMU) definiert wer-

den.

Mit der WIFO-Investitionsbefragung wird der WIFO-Investitionstest weitergefUhrt, der von 1963 bis zum Frihjahr 2021 als eigen-
standige Befragung durchgefihrt wurde und seit 1996 Teil des gemeinsamen harmonisierten Programmes fUr Konjunkturum-
fragen in der Europdischen Union war, das von der Europdischen Kommission (Generaldirektion Wirtschaft und Finanzen —

GD ECFIN) finanziell unterstGtzt wird.

1. Ergebnisse der WIFO-Investitionsbefragung

1.1 Investitionen 2023 kaum ausgeweitet -
weitere Abschwdchung erwartet

Die Investitionstatigkeit unterschied sich im
Jahr 2023 abermals betréchtlich nach Bran-
chen. Der Prozentsaldo zwischen jenen Un-
ternehmen, die angaben, ihre Investitionen
2023 ausgeweitet zu haben, und jenen, die

1) Die KredithUrde ist der Saldo des Anteils der Unter-
nehmen, die die Kreditvergabe der Banken als entge-
genkommend bezeichnen, und des Anteils der Unter-
nehmen, welche sie als restriktiv beurteilen.
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eine Verringerung meldeten, ist in der Erbrin-
gung von Finanz- und Versicherungsdienst-
leistungen, der Information und Kommunika-
fion sowie den sonstigen wirtschaftlichen
Dienstleistungen am héchsten. In diesen
Branchen Uberwiegen die Meldungen einer
Ausweitung der Investitionen deutlich. Ne-
gative Salden fUr 2023 weisen das Grund-

2) Siehe https://www.wifo.ac.at/forschung/themen
plattformen/konjunktur-und-prognosen/wifo-
konjunkturtest/#kreditbedingungen (abgerufen am
12. 6.2024).

Die Investitionsdynamik
blieb 2023 gedampft,
vor allem in der Herstel-
lung von Waren.
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2024 durfte sich das In-
vestitionswachstum wei-
ter abschwdchen. Sach-
gutererzeuger durften
ihre Investitionen neuer-
lich einschrdanken.

GroBunternehmen pla-
nen auch 2024 etwas
haufiger Investitionsaus-
weitungen als Kirzun-
gen. KMU dirften ihre In-
vestitionen dagegen
mehrheitlich kirzen.

Ubersicht 1: Investitionen

stUcks- und Wohnungswesen sowie die Her-
stellung von Waren auf. Insgesamt meldeten
SachguUtererzeuger deutlich seltener ein In-
vestitionswachstum als Dienstleister3).

FOr das Jahr 2024 deuten die Einschatzun-
gen der Unternehmen auf eine weiter ab-
nehmende Investitionsdynamik hin. Beson-
ders ausgepragt ist der Ruckgang der Sal-
den in den sonstigen wirtschaftlichen Dienst-
leistungen. In der Herstellung von Waren fallt
er zwar schwdécher aus als in den Dienstleis-
tungen insgesamt, die SachgUtererzeuger
durften ihre Investitionen jedoch neuerlich
einschrdnken, wdhrend in den Dienstleistun-
gen noch ein zaghaftes Wachstum maoglich

Nach ONACE-Abschnitten und UnternehmensgréBe

ist. Im GrundstUcks- und Wohnungswesen
verbesserte sich der Saldo, betrégt jedoch
fUr 2024 null. Am starksten durften 2024 Un-
ternehmen der Information und Kommunika-
tion sowie Finanz- und Versicherungsdienst-
leister inre Investitionen ausweiten.

GroBunternehmen ab 250 Beschdftigten plo-
nen fUr 2024 h&ufiger eine Ausweitung ihrer
Investitionen als Kirzungen; der entspre-
chende Saldo sank im Vergleich zum Jahr
2023 leicht. Kleine und mittlere Unternehmen
bealbsichtigen dagegen mehrheitlich eine
KUrzung ihrer Investitionen und dUrften 2024
deutlich zurUckhaltender investieren als im
Vorjahr (Ubersicht 1).

2023 2024
Gestiegen Gleich  Gesunken  Saldo Steigen Gleich Sinken Saldo
geblieben bleiben
In % der Meldungen Prozent- In % der Meldungen Prozent-
punkte punkte
Verarbeitendes Gewerbe bzw. Herstellung von Waren 26 42 32 -7 24 41 85 =11
Verkehr und Lagerei 30 48 22 8 30 45 25 5
Gastgewerbe bzw. Beherbergung und Gastronomie 33 35 32 1 27 43 30 - 4
Information und Kommunikation 28 63 9 20 29 58 13 16
Erbringung von Finanz- und Versicherungsdienstleistungen 38 62 0 38 44 46 10 35
Grundstucks- und Wohnungswesen 18 54 29 -1 19 63 19 0
Freiberufliche, wissenschaftliche und technische
Dienstleistungen 24 58 18 7 19 60 20 -1
Sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen 34 51 15 18 14 62 24 -10
Dienstleistungen insgesamt (gewichtet) 33 48 19 14 19 64 16 3
Kleine und mittlere Unternehmen 27 47 26 0 21 50 30 -9
GroBunternehmen 28 48 25 3 29 44 27 2

Q: WIFO-Investitionsbefragung vom Frihjahr 2024. Die zugrundeliegenden Fragen lauten: "Im Vergleich zum vorletzten Jahr sind unsere Investitionen im
Vorjahr .. ." und "Im Vergleich zum Vorjahr werden unsere Investitionen heuer . . .".

Hersteller von daverhaf-
ten Konsumgutern und
Vorprodukten dirften
ihre Investitionen im lau-
fenden Jahr deutlich
einschrdnken.

Die schwache Nachfrage démpft zusam-
men mit dem ungunstigen Umfeld, das
durch Besorgnis Uber die Wettbewerbsfahig-
keit sowie geopolitische Unsicherheit ge-
pragt ist, die Investitionsbereitschaft der 6s-
terreichischen Sachgutererzeuger. Die Indi-
katoren des WIFO-Konjunkturtests zur aktuel-
len Geschdftslage notieren auf niedrigem
Niveau. Zudem stagnieren die Bruttobe-
triebsUberschUsse als N&herungswert fUr das
Kapitaleinkommen, wodurch die Innenfi-
nanzierung in deutlich geringerem AusmafB

3) Im langfristigen Durchschnitt 2008/2017 machten
die Investitionen des verarbeitenden Gewerbes bzw.
der Herstellung von Waren laut Leistungs- und Struk-
turerhebung der Statistik Austria 23,3% der gesamten

400 WIFO-Investitionsbefragung

als Quelle der Investitionsfinanzierung zur
VerfGgung steht. FUr 2024 geplante Inves-
titionsvorhaben wurden teils gestrichen und
haufig verkleinert. Per Saldo sind die Ein-
schré@nkungen in den Bereichen Vorpro-
dukte und dauerhafte Konsumguter (Ge-
brauchsguter) besonders ausgepragt, wah-
rend sich der Saldo im Bereich nichtdauer-
hafter KonsumguUter (VerbrauchsgUter) leicht
verbesserte. Bei Herstellern von Investitions-
gUtern stagniert der Saldo auf niedrigem
Niveau (Ubersicht 2).

Investitionen des Unternehmenssektors aus (Erbrin-
gung von sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen:
18.7%, Verkehr und Lagerei: 14,9%; Friesenbichler

et al., 2021).
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Ubersicht 2: Investitionen der Sachgitererzeugung

2023 2024
Gestiegen  Gleich  Gesunken Saldo Steigen Gleich Sinken Saldo
geblieben bleiben

In % der Meldungen Prozent- In % der Meldungen Prozent-

punkte punkte
Vorprodukte 27 38 35 - 8 19 37 44 -25
InvestitionsgUter 25 45 29 - 4 27 42 31 - 4
Kraftfahrzeuge 41 17 42 0 30 51 20 10
Konsumguter 24 46 30 - 6 28 47 25 2
Dauerhafte Konsumguter (Gebrauchsgiter) 7 51 42 -35 S 48 49 - 46
Nichtdauerhafte KonsumguUter (VerbrauchsgUter) 27 45 28 - 2 32 47 22 10
Nahrungsmittel und Getrénke 31 44 26 5 41 50 10 31

Q: WIFO-Investitionsbefragung vom Frihjahr 2024. Die zugrundeliegenden Fragen lauten: "Im Vergleich zum vorletzten Jahr sind unsere Investitionen im

Vorjahr .. ."und "Im Vergleich zum Vorjahr werden unsere Investitionen heuer . . .".

Gewichtung

Es wurden zwei verschiedene Gewichtungsanséize gewdhlt, einer fir die Beobachtungen innerhalb der Branchen und ein

zweiter fUr Branchengruppen bzw. Sektoren.

FUr einzelne Branchen werden die jeweiligen Beschdaftigungsstéinde der Unternehmen als Gewichte herangezogen. Da Os-
terreichs Wirtschaftsstruktur von wenigen GroBunternehmen dominiert wird, werden Unternehmen mit mehr als 250 Beschaf-
tigten mit einem Maximalwert von 250 berUcksichtigt, d. h. sie erhalten —relativ gesehen — ein geringeres Gewicht als ihnnen
aufgrund der Beschdaftigtenanzahl tatsdchlich zustinde.

Um gewichtete Aggregate von Branchengruppen zu erhalten (z. B. fUr die Klasse der "Konsumguterproduzenten" oder den
"Dienstleistungssektor” insgesamt), werden Gewichte auf sektoraler Ebene anhand der Variable "Gesamtinvestitionen" in den
Daten der Leistungs- und Strukturerhebung (LSE) der Statistik Austria berechnet. Die LSE ist die wichtigste Quelle fur offizielle
Investitionsdaten in Osterreich. Um mdgliche Verzerrungen aufgrund konjunktureller Schwankungen zu minimieren, wurde for
die Berechnung der Gewichte — d. h. der Anfeile der Branchengruppen an den Gesamtinvestitionen — ein mehrjdhriger
Durchschnitt fir den Zeitfraum 2017/2021 herangezogen.

Regional schwankt die Investitionsbereit-

schaft erheblich, was sowohl an den Werten
fUr 2024 als auch an der Verdnderung der

Salden gegenUber dem Vorjahr ablesbar ist.
FUr 2024 meldeten Unternehmen in Oberds-

terreich, Kérnten, Salzburg und Vorarlberg

mehrheitlich Kirzungen ihrer Investitionen. Im

erwarten die Unternehmen dagegen mehr-
heitlich Ausweitungen. In Tirol halten sich po-
sitive und negative Meldungen die Waage.
Auch im Vergleich mit dem Vorjahr zeigt sich
ein gemischtes Bild. Nur in der Steiermark, im
Burgenland und in Niedersterreich haben
sich die Salden gegenuber 2023 verbessert

Burgenland, in Wien und in Niedersterreich (Ubersicht 3).
Ubersicht 3: Investitionen nach Bundeslédndern
2024
Gestiegen Gleich  Gesunken  Saldo Steigen Gleich Sinken Saldo
geblieben bleiben
In % der Meldungen Prozent- In % der Meldungen Prozent-
punkte punkte
Wien 26 58 16 9 22 63 15 7
Niederdsterreich 25 51 24 1 29 47 24 5
Burgenland 27 43 30 -3 39 31 30 8
Steiermark 19 46 35 - 16 29 45 26 3
Karnten 30 41 28 2 24 31 45 - 21
Ober&sterreich 26 47 27 -1 17 44 39 - 22
Salzburg 33 31 36 - 4 17 50 34 -17
Tirol 45 37 19 26 29 43 29 0
Vorarlberg 25 47 28 - 3 22 41 37 -15

Q: WIFO-Investitionsbefragung vom Frihjahr 2024. Die zugrundeliegenden Fragen lauten: "Im Vergleich zum vor-
letzten Jahr sind unsere Investitionen im Vorjahr . . ." und "Im Vergleich zum Vorjahr werden unsere Investitionen

heuver..."
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Unternehmen in Oberos-

terreich, Karnten, Salz-
burg und Vorarlberg
dirften 2024 deutlich
weniger investieren als
im Vorjahr.
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Die Abschwdchung der
Investitionsdynamik ist in
allen drei Kategorien zu
beobachten. Auch die
immateriellen Investitio-
nen durften sich 2024
ricklaufig entwickeln.

KMU reduzieren ihre In-
vestitionen im Jahr 2024
Uber alle Kategorien,
GroBBunternehmen wei-
ten lediglich die imma-
teriellen Investitionen
aus.

1.2 Investitionen in allen Kategorien
ricklaufig

Jeweils im FrOhjahr werden in der Umfrage

ergdnzende Informationen zu drei Unterka-
tegorien erhoben, aus denen sich die Ge-

samtinvestitionen zusammensetzen:

e Investitionen in Maschinen und AusrUs-
tungen,

e Investitionen in Grundsticke, Gebd&ude,
Infrastruktur,

e Investitionen in immaterielle AnlagegUter
(z. B. Investitionen in Forschung und Ent-
wicklung, Software-Lizenzen, Patente).

Diese Daten werden sowohl fir das jeweils
laufende Kalenderjahr zum Zeitpunkt der Er-
hebung - die aktuelle Befragung wurde im
Md&rz 2024 durchgefUhrt — als auch fUr das
Vorjahr erhoben. Die vorgegebenen Ant-
wortméglichkeiten lauteten "steigen”, "gleich
bleiben" und "sinken". Um die Darstellung
maoglichst kompakt zu halten, werden im Fol-
genden lediglich die Salden aus positiven
und negativen Antworten ausgewiesen, wie-
der jeweils fUr das laufende und das voran-

gegangene Jahr.

Im Bereich Ausrustungsinvestitionen ver-
schlechterten sich die Salden sowohl in der
SachgUtererzeugung, wo sie weiter in den
negativen Bereich abrutschten, als auch im
Dienstleistungssektor (Ubersicht 4). Neben
SachgUtererzeugern planen auch Unterneh-
men in der Beherbergung und Gastronomie,
in den sonstigen wirtschaftlichen Dienstleis-
tungen und in den freiberuflichen, wissen-
schaftlichen und technischen Dienstleis-

Ubersicht 4: Investitionen nach Investitionskategorien
Nach ONACE-Abschnitten und UnternehmensgréBe

tungen mehrheitlich Kirzungen ihrer AusrUs-
tfungsinvestitionen.

Bei den Infrastrukturinvestitionen ist ebenfalls
ein kraftiger RUckgang der Salden zu be-
obachten. Fir 2024 ist der Saldo einzig in der
Erbringung von Finanz- und Versicherungs-
dienstleistungen positiv, obgleich deutlich
geringer als im Vorjahr. Im Vorjahresver-
gleich stagnierte lediglich das Gastgewerbe
mit einem Saldo-Zuwachs von 1 Prozent-
punkt auf niedrigem Niveau, wdhrend sich
der Ausblick in allen anderen Branchen teils
deutlich eingetribt hat.

Auch die immateriellen Anlageinvestitionen
entwickeln sich voraussichtlich klar negativ.
Alle beobachteten Branchen zeigen rick-
l&ufige Tendenzen im Vergleich zum Vorjahr.
FUr 2024 sind die Salden in Beherbergung
und Gastronomie, Verkehr und Lagerei so-
wie in der Herstellung von Waren negativ.

In der Zusammenschau ist die Abschwa-
chung der Investitionsdynamik im Jahr 2024
somit breit gefragen. Auch die immateriellen
Investitionen durften zurickgefahren wer-
den.

Nach UnternehmensgréBe zeigen sich kaum
Unterschiede in den Investitionsabsichten. Im
Fall der KMU sind die Salden aller drei Investi-
tionskategorien negativ. GroBunternehmen
weiten 2024 lediglich die Investitionen in im-
materielle Anlageguter aus, allerdings etwas
schwdcher als im Vorjahr. GegenUGber 2023
haben sich die Salden durchgdngig ver-
schlechtert (Ubersicht 4).

2023 2024
AusrUs-  Infrastruktur?) Immaterielle  AusrUs-  Infrastruktur?) Immaterielle
fungen’) Anlage- fungen’) Anlage-
guterd) guterd)
Saldo in Prozentpunkten
Verarbeitendes Gewerbe bzw. Herstellung von Waren - 6 -3 1 =11 -18 -1
Verkehr und Lagerei 4 - 4 7 0 -9 -9
Gastgewerbe bzw. Beherbergung und Gastronomie - 2 -12 -1 -5 - 11 -13
Information und Kommunikation 3 7 39 2 0 34
Erbringung von Finanz- und Versicherungsdienstleistungen 19 34 50 4 24 29
Grundstucks- und Wohnungswesen -13 13 4 3 - 21 1
Freiberufliche, wissenschaftliche und technische Dienstleistungen -7 6 12 -13 -10 6
Sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen -1 -9 19 =11 =25 6
Dienstleistungen insgesamt (gewichtet) 9 12 25 2 - 14 5
Kleine und mittlere Unternehmen - 4 -7 7 -10 -17 -3
GroBunternehmen - 4 7 10 - 6 -9 9

Q: WIFO-Investitionsbefragung vom Frihjahr 2024. FUr eine kompakte Darstellung werden lediglich die Salden aus positiven und negativen Antworten
ausgewiesen. — ') Investitionen in Maschinen und AusrUstungen. —2) Investitionen in GrundstUcke, Gebdude, Infrastruktur. — 3) Investitionen in
immaterielle Anlagegiter (Forschung und Entwicklung, Software-Lizenzen, Patente u. A.).
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Innerhalb der Sachgutererzeugung ist das turinvestitionen, einschlieBlich der Investitio-

Bild gemischt. Der kré&ftige Investitionsrock- nen in Gebd&ude oder Grundsticke, getrie-
gang spiegelt sich in der Vorprodukfindustrie ben, wdhrend sich der RGckgang der immao-
in allen drei Investitionskategorien. Bei den teriellen Investitionen verlangsamen durfte.
Produzenten von dauerhaften Konsumgu- Bei den AusrUstungsinvestitionen scheint die
tern ist er durch den Einbruch der Infrastruk- Talsohle erreicht (Ubersicht 5).

Ubersicht 5: Investitionen der Sachgitererzeugung nach Investitionskategorien

2023 2024
AusrUstungen’) Infrastruktur?)  Immaterielle  AusrUstungen’) Infrastruktur?)  Immaterielle
Anlageguterd) Anlageguterd)
Saldo in Prozentpunkten

Vorprodukte - 8 - 4 1 - 2] - 2] - 7
InvestitionsgUter - 2 3 4 - 6 - 16 0
Kraftfahrzeuge 0 12 - 5 21 - 3 - 17
Konsumguter -9 - 9 - 2 2 - 16 10
Dauerhafte Konsumguter (Gebrauchsgiter) - 40 - 38 - 23 - 39 - 45 -9
Nichtdauerhafte Konsumguter (VerbrauchsgUter) - 4 - 5 2 8 - 12 13
Nahrungsmittel und Getrénke 1 - 3 - 3 31 3 20

Q: WIFO-Investitionsbefragung vom Frihjahr 2024. Fir eine kompakte Darstellung werden lediglich die Salden aus positiven und negativen Antworten
ausgewiesen. - ') Investitionen in Maschinen und AusrUstungen. - 2) Investitionen in Grundsticke, Gebdude, Infrastruktur. - 3) Investitionen in immateri-
elle Anlageguter (Forschung und Entwicklung, Software-Lizenzen, Patente u. A.).

Ubersicht 6: Investitionen nach Bundesléndern und Investitionskategorien

2023 2024
AusrUstungen') Infrastruktur?)  Immaterielle  AusrUstungen!) Infrastruktur?)  Immaterielle
Anlageguterd) Anlageguterd)
Saldo in Prozentpunkten

Wien 9 0 15 - 4 - 6 11
Niederdsterreich - 2 5 8 - 2 - 2 -1
Burgenland 1 14 12 - 20 -7 2
Steiermark 15 5 21 - 5 - 12 5
K&mten -7 8 3 - 5 - 28 - 3
Ober&sterreich - 11 - 16 - 2 0 2 - 8
Salzburg - 23 4 - 4 - 4 -9 0
Tirol 0 4 14 -20 - 28 - 21
Vorarlberg - 7 - 27 6 - 16 - 28 2

Q: WIFO-Investitionsbefragung vom Frihjahr 2024. FUr eine kompakte Darstellung werden lediglich die Salden aus
positiven und negativen Antworten ausgewiesen. — ') Investitionen in Maschinen und Ausristungen. — 2) Investitio-
nen in Grundsticke, Gebdude, Infrastruktur. —3) Investitionen in immaterielle Anlageguter (Forschung und Ent-
wicklung, Software-Lizenzen, Patente u. A.).
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3. Anhang: Reprasentationsgrad der WIFO-Investitionsbefragung

vom Fruhjahr 2024

Ubersicht 1: Reprdasentationsgrad der Stichprobe
Nach ONACE-Abschnitten und UnternehmensgréBe

Zahl der Beschdaftigte Reprd&sentations-
Meldungen Gemeldet Insgesamt) gradin %
Verarbeitendes Gewerbe bzw. Herstellung von Waren 466 42.924 645.296 6,7
Verkehr und Lagerei 157 7.266 180.857 4,0
Gastgewerbe bzw. Beherbergung und Gastronomie 315 11.110 153.057 7.3
Information und Kommunikation 130 7.623 94.810 8.0
Erbringung von Finanz- und Versicherungsdienstleistungen 33 3.756 103.660 3.6
Grundsticks- und Wohnungswesen 51 3.051 27.706 11,0
Freiberufliche, wissenschaftliche und technische Dienstleistungen 321 11.110 124.182 8.9
Sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen 119 6.602 210.691 3.1
Kleine und mittlere Unternehmen?) 1.800 72.967 777.049 9.4
GroBunternehmen?) 149 37.250 763.210 4,9

Q: WIFO-Investitionsbefragung FrUhjahr 2024. Um die Stichprobenziehung des WIFO-Konjunkturtests zu spiegeln, werden bei der Berechnung der Be-
schaftigung insgesamt Unfernehmen mit weniger als 10 Beschdaftigten nicht berUcksichtigt. — 1) Statistik Austria, Leistungs- und Strukturerhebung 2021
(letztverfUgbarer Stand). - 2) FUr jene Positionen, die Statistik Austria aufgrund der gesetzlichen Geheimhaltungspflicht nicht verdffentlicht, wurden

Durchschnittswerte angesetzt.

Ubersicht 2: Représentationsgrad der Stichprobe - Sachgitererzeugung

Zahl der Beschdaftigte Repré&sentations-
Meldungen Gemeldet Insgesamt?) gradin %

Vorprodukte?) 196 19.285 284.158 6,8
InvestitionsgUter?) 135 14.997 208.375 7.2
Kraftfahrzeuge 12 2.055 37.508 5.5
Konsumguter 134 8.562 152.763 5.6
Dauerhafte KonsumgUter (Gebrauchsguter)?) 48 2.674 31.654 8.4
Nichtdauerhafte Konsumguter (Verbrauchsguter) 86 5.888 121.109 4,9
Nahrungsmittel und Getrdnke 44 3.679 76.494 4,8

Q: WIFO-Investitionsbefragung Frihjahr 2024. Um die Stichprobenziehung des WIFO-Konjunkturtests zu spiegeln, werden bei der Berechnung der Be-
schaftigung insgesamt Unternehmen mit weniger als 10 Beschdaftigten nicht berUcksichtigt. — 1) Statistik Austria, Leistungs- und Strukturerhebung 2021
(letztverfUgbarer Stand). - 2) FUr jene Positionen, die Statistik Austria aufgrund der gesetzlichen Geheimhaltungspflicht nicht verdffentlicht, wurden

Durchschnittswerte angesetzt.
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WIFO B Monatsberichte 7/2024 Landes- und Gemeindebudgets

Auswirkungen hoher Inflation auf die Haushalte
der subnationalen Gebietskorperschaften

Simon Loretz, Hans Pitlik

e Die hohe Inflation der vergangenen Jahre wirkt sich — zum Teil verzégert — auf die Einnahmen und
Ausgaben der Ladnder und Gemeinden aus.

o Das WIFO schatzte die inflationsinduzierten Effekte, indem es den realisierten bzw. prognostizierten
Budgetpfad mit einem kontrafaktischen Szenario verglich.

e Uber den Zeitraum 2022 bis 2025 ergeben sich fir die Lander und Gemeinden erhebliche
inflationsbedingte Mehreinnahmen. Steuerpolitische MaBnahmen des Bundes dampfen die
Einnahmendynamik.

e Bei unverandert hoher struktureller Ausgabendynamik, insbesondere in den Bereichen Gesundheit,
Elementarbildung, Soziales und Pflege, belasten inflationsbedingte Mehrausgaben dauerhaft die
Haushalte der subnationalen Gebietskdrperschaften.

e Im Ergebnis bleiben die inflationsbedingten Einnahmenzuwdchse auf Landes- und Gemeindeebene
hinter den Mehrausgaben zurick.

Inflationsbedingte Mehreinnahmen und -ausgaben der Lander
und Gemeinden

m Produktionserlése bzw. GebUhren
Eigene Steuern: Kommunalsteuer und Wohnbauférderungsbeitrag
mKostentragungen (Landeslehreriinnen und GSBG)

100 4 m Erfragsanteile
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Beschaffungsausgaben [ ]
5,0 4 ®Transferausgaben I
w
g 251 "Trotz erheblicher Mehrein-
£ 00 . ‘ ‘ ‘ nahmen aus Ertragsanteilen
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< zierten Einnahmen der Lander
% 5.0 1 e und Gemeinden hinter den
O .75 Mehrausgaben zuriick."
> [ ]
m
-12,5 A
-15,0 -
2022 2023 2024 2025

Den Mehreinnahmen, insbesondere aus Ertfragsanteilen, stehen deutlich hdhere
Mehrausgaben gegenuber. In zunehmendem Ausmal belasten hdhere Arbeit-
nehmerentgelte die subnationalen Budgets (Q: WIFO-Berechnungen. GSBG . . .
Gesundheits- und Sozialbereich-Beihilfengesetz).
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Auswirkungen hoher Inflation auf die Haushalte der subnationalen

Gebietskorperschaften

Simon Loretz, Hans Pitlik

Auswirkungen hoher Inflation auf die Haushalte der
subnationalen Gebietskorperschaften

In féderativen Staatswesen ist die addquate Mittelausstat-
fung der Gebietskdrperschaften von wesentlicher Bedeu-
tung fUr die Aufgabenerfillung des &ffentlichen Sektors.
Strukturelle Entwicklungstrends und PolitikmaBnahmen, wel-
che die Ausgaben erhdhen und die Einnahmen ddmpfen,
verschlechtern mittelfristig die Budgetpositionen. Die hohe
Inflation der vergangenen Jahre hat direkte und indirekte,
teilweise verzdgerte Effekte auf Ausgaben und Einnahmen
aller Verwaltungsebenen. Mittels eines kontrafaktischen
Szenarienvergleichs schétzte das WIFO die Auswirkungen
des lebhaften Preisauftriebes auf die Haushalte der Lénder
und Gemeinden fUr den Zeitraum 2022 bis 2025. Im Ergeb-
nis bleiben die inflationsinduzierten Einnahmenzuwdchse
hinter den induzierten Mehrausgaben zurick.

Effects of High Inflation on Subnational Governments’
Budgets

In federal states, adequate funding of the regional authori-
fies is essential for the public sector to fulfill its tasks. Struc-
tural development tfrends and policy measures that in-
crease expenditure and curb revenue worsen budget posi-
fions in the medium term. The high inflation of recent years
has had direct and indirect, sometimes delayed effects on
expenditure and revenue at all levels of government. Using
a counterfactual scenario comparison, WIFO estimated
the effects of the buoyant inflation on state and local gov-
ernment budgets for the period 2022 to 2025. The result
shows that the inflation-induced revenue growth will falll
short of the induced additional expenditure.

JEL-Codes: E30, H12, H70 » Keywords: Inflation, 6ffentliche Haushalte, Ldnder, Gemeinden

Der vorliegende Beitrag beruht auf einer WIFO-Studie im Auftrag der Verbindungsstelle der sterreichischen Bundeslander:
Simon Loretz, Hans Pitlik, Margit Schratzenstaller, Inflation und Budgets der Bundesldnder in Osterreich (Juni 2024, 107 Seiten,
kostenloser Download: https://www.wifo.ac.at/publication/pid/51617391).

Begutachtung: Margit Schratzenstaller « Wissenschaftliche Assistenz: Cornelia Schobert (cornelia.schobert@wifo.ac.at) ¢

Abgeschlossen am 15. 7. 2024
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1. Einleitung

Die Jahre seit 2020 waren durch zahlreiche

Schocks geprégt, die sich auf den Mdarkten

unterschiedlich auswirkten (Felbermayr

et al., 2023; Fritzer et al., 2023; Gischer et al.,
2023) und die Inflation beschleunigten. Ers-

tens fUhrten die COVID-19-Pandemie und

2011 den Wert von 3% Uberstiegen — ver-
zeichnete Osterreich etwa ab der Jahres-
mitte 2021 eine steile Aufwdartsbewegung
der Verbraucherpreise. 2022 (8,6%) und 2023
(7.8%) ergaben sich so die hdchsten Inflati-
onsraten seit 40 Jahren. Obwohl das WIFO

406

die durch gesundheitspolitische MaBnah-
men ausgeldsten Angebotsengpdsse zu Pro-
duktionsrickgdngen und Stérungen in den
internationalen Lieferketten. Zweitens verur-
sachte der Angriffskrieg Russlands auf die Uk-
raine einen rasanten Anstieg der Energie-
preise, ausgeldst insbesondere durch die
Drosselung russischer Energielieferungen. Bei-
des lieB die Kosten fur Vorprodukte und Roh-
stoffe ansteigen. Die Weitergabe des Preis-
anstiegs an die Verbraucher.iinnen erhdhte
in verschiedenen Sektoren die Preisdynamik.
Zudem sorgten kr&ftige Lohnsteigerungen im
Jahr 2023 und die damit verbundene ho-
here Nachfrage fur zus&tzlichen Preisdruck.

Nach einer langen Phase niedriger bis mo-
derater Inflationsraten — zuletzt hatten sie

Landes- und Gemeindebudgets

fUr 2024 (3,4%) und 2025 (2,5%) eine Ab-
schwdchung des Verbraucherpreisanstiegs
erwartet (Glocker & Ederer, 2024), haben
sich die preislichen Rahmenbedingungen
der Fiskalpolitik innerhalb kurzer Zeit be-
tréchtlich ver&ndert.

Die Effekte hoher Inflationsraten auf die 6f-
fentlichen Haushalte waren lange Zeit nicht
von wissenschaftlichem Interesse; themati-
siert wurden eher die potenziellen Auswir-
kungen von Desinflation (Atftinasi et al.,
2016). Der dlteren These vom "Staat als Infla-
tionsgewinner" zufolge (Timm, 1977) profitiert
die 6ffentliche Hand von einer realen Ent-
wertung der Staatsschuld, auch deshalb,
weil sie kaum Geldvermogen, wohl aber we-
niger inflationsanfdllige Immobilien und
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Unternehmensbeteiligungen besitzt (Aizen-
man & Marion, 2011). Generell wird ange-
nommen, dass 6ffentliche Haushalte durch
einen inflationsinduzierten Anstieg der Steu-
erbemessungsgrundlagen kurzfristig Mehr-
einnahmen lukrieren. Freilich kdnnen stei-
gende Preise auch héhere Staatsausgaben
verursachen (Tanzi et al., 1987; Gréomling &
Matthes, 2022)1). Der Nettoeffekt von Inflo-
fion auf die 6ffentlichen Haushalte ist inso-
fern ambivalent. Anféngliche Einnahmenzu-
wdchse kénnen nach wenigen Jahren ver-
schwinden, wadhrend die inflationsbedingten
Mehrausgaben oft erst mit Verzégerung ein-
setzen. Dadurch erstreckt sich ein budget&-
rer Inflationsschock meist Uber mehrere
Jahre.

Theoretische und empirische Betrachtungen
stellen meist auf den Haushalt des Gesamt-
staates ab. In féderalen Staatswesen ist je-
doch gerade die addquate Mittelausstat-
tung der L&nder und Gemeinden von we-
sentlicher Bedeutung fUr die Aufgabenerful-
lung des offentlichen Sektors. Hohe Inflation
wirkt sich unterschiedlich auf die Haushalte
der subnationalen Verwaltungsebenen aus,
da sich diese einerseits (teilweise) aus ande-
ren Einnahmequellen speisen als der Bun-
deshaushalt, andererseits aber auch eine
andere Zusammensetzung der Aufgaben
und Ausgaben aufweisen.

2. Entwicklung des Staatshaushaltes nach Subsektoren

Die Haushalte der Subsektoren des Staates
(Bund, Sozialversicherung, L&nder, Gemein-
den; in Abgrenzung nach ESVG 2010) spie-
geln die unstete Wirtschaftsentwicklung in
Osterreich wéhrend der rezenten Krisen wi-
der. War der gesamtstaatliche Finanzie-
rungssaldo 2019 noch positiv gewesen

(+2,3 Mrd. € oder +0,6% des BIP), so fUhrten
der pandemiebedingte Einbruch der Wirt-
schaftsleistung und die umfangreichen StUt-
zungs- und HilfsmaBnahmen fir private
Haushalte und Unternehmen 2020 und 2021
zu Rekorddefiziten von -30,4 Mrd. € (-8,0%
des BIP) bzw. —23,4 Mrd. € (-5,8% des BIP).

Ubersicht 1: Defizit und Schulden des Gesamtstaates und der Subsektoren

Aus theoretischer Per-
spektive ist der Nettoef-
fekt von héherer Infla-
tion auf die offentlichen
Haushalte ambivalent.

Defizit Schulden
Staat Bundessektor  Landes- ~ Gemeinde-  Sozialver- Staat Bundessekfor Landes- ~ Gemeinde-  Sozialver-
ebene ebene sicherungs- ebene ebene sicherungs-
fréger fréger

Mrd. € Mrd. €
2015 = 85 - 41 0.4 - 01 0.3 2923 255,4 21,2 14,6 1.1
2016 - 55 - 44 - 1.3 - 03 0,4 296,2 2572 22,6 15,3 1.1
2017 - 30 - 34 0.2 = 038 0.5 2900 251,2 22,2 15,7 0.9
2018 - 07 - 05 0.6 0.1 0.5 285,4 246,1 21,8 16,2 1.3
2019 2,3 1.6 0.5 - 0.1 0.2 280.5 2419 21,1 16,5 1.0
2020 - 30,4 -27.3 - 20 - 1.1 0.0 3159 273.4 22,6 18,0 2,0
2021 - 234 -21,1 - 21 - 03 0.1 334,3 2889 24,7 19.4 1.2
2022 - 14,6 -17.0 1.9 0,9 - 0.5 350,7 306,5 24,1 19.2 0.9
2023 -127 - 9.7 - 05 - 19 - 06 3711 323,1 25,7 21,1 1.2

In % des BIP In % des BIP

2015 - 1.0 - 1.2 0.1 0.0 0.1 84,9 74,2 6,2 4,2 0.3
2016 - 1.5 - 1.2 - 04 - 01 0.1 82,8 71,9 6,3 4,3 0.3
2017 - 08 - 09 0.1 - 01 0.1 78,5 68,0 6,0 4,3 0.2
2018 - 02 - 0.1 0.2 0.0 0.1 74,1 63,9 5,6 4,2 0.3
2019 0.6 0.4 0.1 0.0 0.0 70,6 60,9 53 4,2 0.3
2020 - 80 - 72 - 05 - 03 0.0 82,9 71,8 59 4,7 0.5
2021 - 58 - 52 - 05 - 01 0.0 82,5 71,3 6,1 4,8 0.3
2022 - 33 - 38 0.4 0.2 - 0,1 78,4 68,5 54 4,3 0.2
2023 - 26 - 20 - 01 - 04 - 0,1 77,6 67,6 54 4,4 0.3

Q: Statistik Austria. GemaB Klassifikation des Europdischen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung (ESVG) wird Wien der Gemeindeebene zuge-

rechnet.

In den Hochinflationsjahren 2022 und 2023
verbesserte sich der gesamtstaatliche Finan-
zierungssaldo leicht, blieb aber deutlich ne-
gativ (Ubersicht 1). Die Defizite des Gesamt-

') Ein Inflationsschock kann zudem die Entwicklung
der Realwirtschaft negativ beeinflussen und die Bud-
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staates wurden gréBtenteils vom Bund reali-
siert. Die Budgetsalden der L&nder und Ge-

meinden beliefen sich 2020 und 2021 zusam-

men auf -0,8% bzw. -0,6% des BIP. 2022

getpositionen belasten (Paul et al., 1997; Pindyck &
Soliman, 1993; Andrés & Hernando, 1999).
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Auch ohne diskretiondre
Politikreaktionen auf
den Preisauftrieb wirkt
sich die Inflation auf die
Einnahmen und Ausga-
ben der offentlichen
Hand aus.

erzielten sie sogar einen Uberschuss von 0,6%
des BIP (2,9 Mrd. €), bevor ihr Maastricht-
Saldo 2023 wieder auf —-0,5% des BIP

(-2,4 Mrd. €) drehte.

Ahnlich unginstig entwickelte sich der
Schuldenstand der Republik Osterreich.
Nachdem er zwischen 2015 und 2019 von
84,9% bis auf 70,6% des BIP reduziert werden
konnte, waren die Krisenjahre 2020 bis 2023
von einem betré&chtlichen Wiederanstieg
der Staatsverschuldung gekennzeichnet.
Der Bruttoschuldenstand des Bundes er-
hohte sich zwischen 2019 und Ende 2023 um
81,2 Mrd. € auf 323,1 Mrd. €. Die Schulden
der Ladnder und Gemeinden wuchsen um
9.2 Mrd. € auf insgesamt 46,8 Mrd. € bzw.

3. Methodisches Vorgehen

3.1 Wirkungskandle

Die Wirkungskandle, wie sich eine erhdhte
Inflation in den &ffentlichen und speziell den
Haushalten der Ldnder und Gemeinden nie-
derschlégt, sind durchaus komplex. Es ist
nicht immer eindeutig, welche Effekte der
Inflationsentwicklung zurechenbar sind.

Inflation wirkt sich selbst dann auf die &ffent-
lichen Haushalte aus, wenn die Politik keine
diskretiondren MaBnahmen als Reaktion auf
die Preisentwicklung ergreift ("No-Policy
Change"). Bestimmte staatliche Einnahmen
und Ausgaben erweisen sich dabei als be-
sonders inflationssensitiv, da sie gleichsam
automatisch auf eine héhere Inflation reo-
gieren. Steigen etwa die Preise fir Waren
und Dienstleistungen, erhéhen sich die nomi-
nellen Konsumausgaben der privaten Haus-
halte und damit die Basis fUr die Umsatz-
steuer, sodass die Umsatzsteuereinnahmen
steigen. Ahnlich verhdlt es sich bei Ver-
brauchssteuern, die als Prozentsatz des Ver-
kaufspreises ("Wertsteuern") erhoben wer-
den. Weniger eindeutig ist z. B., wie Unfer-
nehmenssteuern auf den Preisauftrieb rea-
gieren. Wenn Unternehmen Preisanhebun-
gen durchsetzen kénnen, die die Kostenstei-
gerungen Ubertreffen, erzielen sie hdhere
Gewinne und die Einnahmen aus den Ge-
winnsteuern (Kérperschaftsteuer, veranlagte
Einkommensteuer) wachsen. Wenn dage-
gen die inflationsbedingten Kostensteigerun-
gen (Lbhne, Beschaffungskosten) Uberwie-
gen, sinken die Gewinnmargen und somit
die Steuereinnahmen.

Ausgabeneffekte ergeben sich, wenn die
offentliche Hand KapitalgUter, Verbrauchs-
gUter oder private Dienstleistungen zum

2) Laut Stafistik Austria beliefen sich die Ausgaben des
Gesamtstaates zur Uberwindung der COVID-19-Pan-
demie im Zeitraum 2020 bis 2023 auf 45,3 Mrd. €. Im
Rahmen der Energiekrise wurden in den Jahren 2022
und 2023 weitere 8,3 Mrd. € ausgegeben.

3) Wie sich die Nominallohnentwicklung als Folge der
gestiegenen Inflation auf die 6ffentlichen Haushalte
auswirkt, h&dngt auch davon ab, welche Entschei-
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9.8% des BIP; der Zuwachs fiel im Vergleich
zur Bundesebene somit moderat aus.

Die hohen Defizite und der Anstieg der
Staatsschuld sind einerseits das Ergebnis der
Konjunkturentwicklung und folgen anderer-
seits aus den umfangreichen diskretiondren
PolitikmaBnahmen zur Uberwindung der Kri-
sen. Diese MaBnahmen hatten oft tempord-
ren, teils aber auch dauerhaften Charakter
(Kettner et al., 2021, 2023)2). Die Auswirkun-
gen der Inflation auf die 6ffentlichen Haus-
halte werden daher auch von budgetdren
Effekten der staatlichen Interventionen und
HilfsmmaBnahmen Uberlagert, die in Reaktion
auf die COVID-19-Krise ergriffen wurden.

Eigenverbrauch oder fUr Dritte auf dem
Markt kauft, deren Preise inflationsbedingt
ansteigen. Andere Ausgaben sind formell
oder informell an die Inflation gekoppelt.
Transferleistungen an private Haushalte
(Pensionen, bestimmte Sozialleistungen) wer-
den weitgehend automatisch an die Preis-
entwicklung angepasst, um eine reale Ent-
wertung der Leistungsniveaus zu verhindern.
Zuweilen bedarf es expliziter BeschlUsse, die
sich aber zumeist an der Inflationsentwick-
lung orientieren.

Bei hdherer Inflation steigen in der Regel
auch Léhne und Gehdlter, um gestiegene
Lebenshaltungskosten auszugleichen. In Os-
terreich sind die vergangene Entwicklung
der Verbraucherpreise und der Arbeitspro-
dukfivitat die Basis der Lohnverhandlungen,
um real konstante Einkommen zu gewdhr-
leisten. Hohere nominelle Einkommen fUhren
dabei einerseits zu Steuermehreinnahmen,
insbesondere bei progressiven Lohn- und
Einkommensteuertarifen. Auch andere Ab-
gabeneinnahmen (z. B. Kommunalsteuer,
Wohnbauférderungsbeitrédge) hdngen an
der Lohneinkommensentwicklung. Allerdings
muss der Staat in seiner Rolle als Arbeitgeber
ebenfalls inflationsbedingte Lohnsteigerun-
gen finanzieren, denn auch im &ffentlichen
Dienst orientieren sich die LohnabschlUsse
Ublicherweise an der vergangenen Inflation.
Je bedeutender Personalausgaben im
Budget sind, desto stérker belasten inflati-
onsbedingte Lohnsteigerungen die 6ffentli-
chen Finanzen3).

Ein inflationsbedingter RUckgang der realen
Haushaltseinkommen verstarkt den Druck,
tempordre MaBnahmen zu ergreifen, um die
Folgen der Inflation abzumildern4). Diese

dungsspielrdume bestehen. So kdnnten Lander und
Gemeinden ihre Personalplé&ne dndern, wenn Léhne
und Gehdlter der Bediensteten kraftiger ansteigen als
in der Budgetplanung angenommen. Diese Anpas-
sungsreaktionen auf Preis&inderungen ("Zweitrunden-
effekte") sind nur schwer vorhersagbar.

4) Zu einem Uberblick Gber die diskretionéren MaB-
nahmen der Bundeslé&nder siehe Loretz et al. (2024).
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MaBnahmen haben expansive Effekte und
erhdhen ihrerseits den Inflationsdruck. In die-
sem Zusammenhang ist es oft schwer zu un-
terscheiden, ob die MaBnahmen aufgrund
hoher Preissteigerungen gesetzt werden
oder als Teil der jeweiligen Wirtschafts- und
Fiskalpolitik anzusehen sind. MaBnahmen zur
Inflationsbek&mpfung haben tendenziell
eine konfraktfive Wirkung, im Unterschied zu
Instrumenten zur Abfederung der Inflations-
folgen. Mitunter, wie bei der tempordren
Absenkung der Energieabgaben, verfolgt
eine diskretion&re MaBnahme auch beide
Ziele.

Auf Ebene der subnationalen Gebietskdrper-
schaften sind die Einnahmeneffekte wesent-
lich von den vertikalen Aufteilungsregelun-
gen des Finanzausgleichs bestimmt. Die
Neufassung des Finanzausgleichsgesetzes
2024 (FAG 2024) fUhrte in diesem Zusam-
menhang kaum zu Anpassungen, wdhrend
die prinzipiellen AufteilungsschlUssel fUr die
Verteilung der gemeinschaftlichen Bundes-
abgaben unverdndert blieben (Bittschi

et al., 2024; Loretz & Pitlik, 2024). Aber auch
Anderungen im Abgabensystem, wie die
Senkung des Kérperschaftsteuersatzes oder
Entlastungen in der Lohn- und Einkommens-
teuer im Rahmen der 6kosozialen Steuerre-
form 2022/2024, insbesondere die Abschaf-
fung der kalten Progression, belasten die
Haushalte der Ldnder und Gemeinden, da
sie das Abgabenaufkommen und somit
auch die Anteile der Gebietskorperschaften
verringern.

FUr subnationale budgetdre Inflationseffekte
sind die Aufgabenverantwortlichkeiten der
Gebietskdrperschaften wesentlich. Ladnder
und Gemeinden k&nnen von Preisverdnde-
rungen in inren Ausgabenschwerpunkten
aufgrund unterschiedlicher Kostenstrukturen
unterschiedlich betroffen sein. Mittel- und
langfristige Entwicklungstrends beschleuni-
gen die Ausgabendynamik. Wesentliche
Ausgaben der Ldnder und Gemeinden, ins-
besondere in den Bereichen Bildung, Ge-
sundheit und Pflege, sind von der demogra-
fischen Entwicklung getrieben (Loretz & Pitlik,
2024) und Spielrdume fur Einsparungen sind
entsprechend gering.

3.2 Szenarienvergleich

Um die Effekte der Inflation auf Ausgaben

und Einnahmen der subnationalen Gebiets-
kérperschaften abzuschdtzen, wurden zwei
- teilweise hypothetische — Budgetentwick-

%) Aufgrund der Sonderstellung Wiens als Land und
Gemeinde und um von differierenden Transfer- und
Umlagebeziehungen abzusehen, werden Bundesl&n-
der und Gemeinden als gemeinsamer "subnationaler
Sektor" dargestellt.

6) Grundlage ist die WIFO-Konjunkturprognose fur die
Jahre 2024 und 2025 vom Mérz 2024 (Scheiblecker &
Ederer, 2024). Die Modellierung des konfrafaktischen
(Szenario Il) und des tatsdchlichen Budgetpfades 2022
bis 2025 (Szenario 1) basiert methodisch auf Vorarbei-
ten einer WIFO-Studie von Loretz und Pitlik (2024).
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lungspfade fUr die Landes- und Gemeinde-
ebene modellierts):

e Szenario | bildet die tatséchliche Ent-
wicklung bis 2023 sowie die prognosti-
zierte Budgetentwicklung fUr die Jahre
2024 und 2025 ab, in denen die erwar-
tete Inflation Uber 2% p. a. liegt¢).

e Szenario Il ist ein kontrafaktisches Alter-
nativszenario fUr die Haushaltsentwick-
lung der subnationalen Gebietskdrper-
schaften, das fur die Jahre 2021 bis 2025
eine niedrige Inflation von 2% p. a. unter-
stellt, die dem EZB-Zielwert und im We-
sentlichen auch der mittelfristigen Preis-
entwicklung in Jahren vor der COVID-19-
Pandemie entsprochen hatte bzw. ent-
sprdche.

Durch die GegenUberstellung der beiden
Szenarien lassen sich die Einnahmen- und
Ausgabeneffekte der hohen Inflation ab-
schatzen?).

Die Modellierung der Ausgaben und der Ein-
nahmen erfolgt disaggregiert. Dazu wurden
Ausgaben- und Einnahmengruppen in den
Haushalten der subnationalen Gebietskdr-
perschaften (Transaktionsklassen nach
ESVG-2010-Abgrenzung) separat geschatzt,
um die Pfade in Abhdngigkeit von der Inflati-
onsentwicklung abzubilden.

Die Ausgabenprojektionen tragen dem Um-
stand Rechnung, dass in wesentlichen Auf-
gabenfeldern der Ldnder und Gemeinden
(vor allem Gesundheit, Pflege, Elementarbil-
dung) auch kinftig und unabh&ngig von
der Inflationsentwicklung eine hohe struktu-
relle Kostendynamik vorliegen wird (Pitlik

et al., 2018; Klien et al., 2020). FUr jede Aus-
gabenkategorie, etwa Personal- oder Sozial-
ausgaben, wurden sperzifische Uberlegun-
gen zur Preisentwicklung angestellt, die sich
an den vorliegenden Befunden zum Zusam-
menhang zwischen Ausgaben und Inflati-
onsrate orientieren. Die (kontrafaktischen)
Projektionen basieren auf Sch&tzungen der
vergangenen Entwicklungen in relevanten
funktionalen Ausgabenkategorien (abge-
grenzt nach COFOG).

MaBnahmen mit COVID-19-Bezug liefen bis
2023 weitgehend aus. Zur Kalkulation der hy-
pothetischen Budgetentwicklung bei niedri-
ger Inflationsrate wurden sowohl bei der Ein-
nahmen- als auch der Ausgabenschdtzung
die temporéren inflationsbedingten Unter-

7) FUr 2024 und 2025 errechnen sich die budgetdren
Inflationseffekte aus dem Vergleich der kontrafak-
fischen Entwicklung und der Budgetprognose auf
Basis der WIFO-Einsch&tzungen vom Mdarz 2024
(Scheiblecker & Ederer, 2024). Dabei wird der konfra-
faktische Alternativpfad unter der vereinfachenden
Annahme modelliert, dass die hypothetische niedri-
gere Inflation keine (positiven) realwirtschaftlichen
Effekte hat.

Die inflationsinduzierten
Budgeteffekie werden
durch einen Vergleich

des realisierten bzw.
prognostizierten Budget-
pfades und eines kont-
rafaktischen Szenarios
mit niedriger Inflation
berechnet.
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stUtzungs- und AbfederungsmaBnahmen
herausgerechnet, da sie bei schwacher

oder moderater Teuerung nicht getdatigt
worden wdren.

4. Inflationsreagibilitat der Einnahmenseite

Bundesl&dnder und Gemeinden verfigen
Uber unterschiedliche Einnahmenquellen zur
ErfUllung der innen zugewiesenen Aufgaben.
Nicht alle Einnahmen werden von der Inflati-
onsentwicklung beeinflusst. Die Ergebnisse
des Szenarienvergleichs zeigt Ubersicht 3. FUr
den Zeitraum 2022 bis 2025 ergeben sich fir
L&nder und Gemeinden insgesamt ge-
schatzte inflationsbedingte Mehreinnahmen
in Hohe von 17,5 Mrd. €.

4.1 Einnahmenstruktur

Im Jahr 2023 beliefen sich die konsolidierten
Einnahmen der Ldnder und Gemeinden in
Summe auf 79,2 Mrd. €. Mit 70,2%

(55,6 Mrd. €) stellte die Transaktionskategorie
"Sonstige laufende Transfers" den gréBten
Anteil an den Gesamteinnahmen. Sie um-
fasst die subnationalen Ertragsanteile aus

den gemeinschaftlichen Bundesabgaben
(2023: 33,2 Mrd. €) sowie Finanzzuweisungen
und Kostentragungen des Bundes (Landes-
lehrer:iinnen, Gesundheits- und Sozialbe-
reich-Beihilfengesetz - GSBG) und der Sozial-
versicherung (Spitalsmitfinanzierung).

Einnahmen aus eigenen indirekten

(6,4 Mrd. €, 8,0%) und direkten Steuern

(3.2 Mrd. €, 4,1%) der L&nder und Gemein-
den waren von wesentlich geringerer Be-
deutung, worin sich die geringe Steuerauto-
nomie der subnationalen Einheiten spiegelt.
Auf Produktionserldse (markté&hnliche Um-
s@tze, GebUhren und Beitréige) entfielen
2023 10,0 Mrd. € bzw. 12,6% der Gesamtein-
nahmen. Weitere 2,1% (1,7 Mrd. €) waren
Vermdgenseinkommen (Zinsen, Ausschittun-
gen, Gewinnentnahmen).

Abbildung 1: Einnahmenstruktur der Landes- und Gemeindeebene

2023, in Mrd. €

Ubrige
Vermégenseinkommen 23
1.7

Insgesamt

79.2

Sonstige laufende
Transfers
55,6

Produktionserldse
10,0

Indirekte Steuern
6,4

Direkte Steuern
3.2

Q: Statistik Austria, WIFO-Darstellung. Ubrige: Subventionen, Sozialbeitrdge und Sozialleistungen, Vermdgens-
fransfers. Rundungsdifferenzen. Einnahmenstruktur in konsolidierter Darstellung.

4.2 Ertragsanteile

Die Wirkung von Inflation auf die gemein-
schaftlichen Steuereinnahmen hédngt davon
ab, wie stark und mit welcher Verzdégerung
sich Preissteigerungen auf die Steuerbasis
auswirken und inwieweit die Ver&nderung

Landes- und Gemeindebudgets

der Bemessungsgrundlage die Steuerein-
nahmen Uber-, unter- oder proportional ver-
&ndert. Ubersicht 2 schematisiert die Inflati-
onsreagibilitdt gemeinschaftlicher Bundes-
abgaben entlang dieser beiden Dimensio-
nen.
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Von den etwa 107,7 Mrd. € im Jahr 2023 ver-
teilten Einnahmen aus gemeinschaftlichen
Bundesabgaben entfielen rund 10 Mrd. €
auf Steuern mit einer inflationsunabhdngi-
gen Bemessungsgrundlage und ungefahr
41,4 Mrd. € auf Steuern, die gleichzeitig und
proportional mit den Einnahmen ansteigen,
davon 38,2 Mrd. € auf die Umsatzsteuer.
Weitere 50,1 Mrd. € resultierten aus Steuern,

die mit einer Verzdgerung von ungefdhr ei-
nem Jahr auf den Inflationsanstieg reagie-
ren, gut zwei Drittel (33,3 Mrd. €) davon aus
der Lohnsteuer. 6,1 Mrd. € betrugen die Ein-
nahmen aus Steuern, die erst stark verzogert
(nach etwa 2 Jahren) auf den Preisauftrieb
reagieren. Dazu z&hlt vor allem die veran-
lagte Einkommensteuer.

Ubersicht 2: Inflationsreagibilitat gemeinschaftlicher Bundesabgaben

Wirkung der Inflation auf die Steuerbemessungsgrundlage
Keine Kontemporar Verzdégert Stark verzégert
(etwa 1 Jahr) (etwa 2 Jahre)
Indirekt regressiv Mineraldlsteuer,
motorbezogene
Versicherungs-
steuer, Tabak-
c
o steuer, Normver-
E brauchsabgabe -
jod NoVA, Biersteuer,
£ Alkoholsteuer,
o Flugabgabe, Kfz-
o Steuer, Schaum-
3 weinsteuer;
o Gesamtvolumen
g 2023 etwa
? 9,9 Mrd. €
% Proportional Umsatzsteuer, Koérperschaftsteuer | Kérperschaftsteuer
5 Versicherungs- - KEStI; — KEStII;
5 steuer, Grunder- Gesamtvolumen Gesamtvolumen
ﬁ werbsteuer, Konzes-| 2023 etwa 2023: 1,2 Mrd. €
£ sionsabgabe, 16,8 Mrd. €
2 Stabilitdtsabgabe,
o Werbeabgabe,
2 Stifftungseingangs-
» steuer, Spiel-
3 bankenabgaben,
o Energieabgaben;
H Gesamtvolumen
= 2023: 41,4 Mrd. €
= Progressiv Lohnsteuer; Veranlagte
Gesamtvolumen Einkommensteuer;
2023: 33,3 Mrd. € Gesamtvolumen
2023: 4,9 Mrd. €

Q: Bundesministerium fUr Finanzen (2023), Unterlagen zum Finanzausgleich; WIFO-Berechnungen und -Darstel-

lung.

Abbildung 2: Prognostizierte und kontrafaktische Entwicklung der kassenmagigen
Ertragsanteile

Mrd. €

37

35

33

3l

29

27

25

Kontrafaktischer Entwicklungspfad

Realisierung bzw. Prognose

2017

2018

2019

2020

2021

2022

2023

Q: WIFO-Berechnungen, redlisierte Entwicklung Bundesministerium fUr Finanzen.
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2024

2025

Die Inflationsreagibilitat
unterschiedlicher ge-
meinschaftlicher Bun-

desabgaben unterschei-
det sich erheblich. Posi-
tive Einnahmeneffekte
treten teilweise stark
verzogert ein.
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Uber die vertikalen VerteilungsschlUssel be-
einflusst die Dynamik der inflationsgetriebe-
nen Steuereinnahmen hauptsdchlich das Ni-
veau der Erfragsanteile und weniger die ver-
tikale Verteilung zwischen Bund und subnati-
onalen Gebietskérperschaften. Im kontro-
faktischen Alternativszenario, das fur die
Jahre 2022 bis 2025 eine gleichbleibend
niedrige Inflation von 2% p. a. unterstellt,

nehmen die Einnahmen aus den zur Vertei-
lung gelangenden gemeinschaftlichen Bun-
desabgaben und damit die Ertragsanteile
der subnationalen Gebietskdrperschaften
deutlich langsamer zu. Da die realisierte und
prognostizierte Inflation Uber den gesamten
Betrachtungszeitraum Uber dem kontrafakfi-
schen Wert von 2% liegt, kumulieren sich
diese Effekte.

Ubersicht 3: Inflationsbedingte Mehreinnahmen der Landes- und Gemeindeebene

2022 2023 2024 2025 2022/2025
Mrd. €
Erfragsanteile
Realisierte bzw. prognostizierte Entwicklung 32,6 33,6 33,8 34,9 134,9
Kontrafaktisches Szenario 31,7 31,1 30,5 31,3 124,6
Mehreinnahmen 1.0 2,5 3.2 3.6 10,3
Ertragsanteile Lohn- und Einkommensteuern
Realisierte bzw. prognostizierte Entwicklung 121 12,4 12,9 13.3 50,6
Kontrafaktisches Szenario 11,9 11,7 11,9 11,9 47,5
Mehreinnahmen 0.2 0.7 0.9 1.3 3.2
Erfragsanteile Umsatzsteuern
Realisierte bzw. prognostizierte Entwicklung 9.1 9.9 10,4 10,9 40,3
Kontrafaktisches Szenario 8.4 8,5 8,9 9.3 35,1
Mehreinnahmen 0.7 1.4 1.5 1.6 52
Kostentragungen Landeslehrer:innen
Realisierte bzw. prognostizierte Entwicklung 7.0 7.7 8.2 8,5 31,4
Kontrafaktisches Szenario 6,8 7.1 7.3 7.5 28,6
Mehreinnahmen 0.2 0.6 0.9 1.1 2.8
Kostentragungen Gesundheits- und
Sozialbereich-Beihilfengesetz (GSBG)
Realisierte bzw. prognostizierte Entwicklung 1.6 1.6 1.9 2,0 7.1
Kontrafaktisches Szenario 1.5 1.5 1.5 1.6 6,1
Mehreinnahmen 0.1 0.1 0.4 0.4 1.1
Eigene Steuern der Gemeinden:
Kommunalstever
Realisierte bzw. prognostizierte Entwicklung 3.9 4,2 4,6 4,8 17,4
Kontrafaktisches Szenario 3.7 4,0 4,1 4,2 16,0
Mehreinnahmen 0.1 0.3 0.5 0.6 1.5
Eigene Steuvern der Lander:
Wohnbauférderungsbeitrag
Realisierte bzw. prognostizierte Entwicklung 1.3 1.4 1.5 1.6 58
Kontrafaktisches Szenario 1.3 1.3 1.4 1.4 5.4
Mehreinnahmen 0.0 0.1 0.1 0.2 0.4
Produktionserlése, Gebihren
Realisierte bzw. prognostizierte Entwicklung 9.3 10,0 10,5 11,4 41,2
Kontrafaktisches Szenario 9.3 10,0 10,2 10,4 39.9
Mehreinnahmen . 0.3 1.0 1.3
Vermoégenseinkommen (einschlieBlich Zinsen)') 0.3 0.3
Geschdatzte Mehreinnahmen insgesamt 14 3.8 54 6,9 17,5
Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. Rundungsdifferenzen. - ') Zufallsgewinn.

Der quantitativ wichtigste Posten sind dabei
die Ertragsanteile aus der Umsatzsteuer, die
mit 5,2 Mrd. € immerhin 29,6% der gesamten
Mehreinnahmen ausmachen. Trotz Abschaf-
fung der kalten Lohn- und Einkommensteu-
erprogression ab 2023 erhdhten die hohen
Inflationsraten die Lohn- und Einkommen-
steuerertrdge, was sich aber erst verzégert in
héheren kassenmdBigen Ertragsanteilen
spiegelt (Abbildung 2). W&hrend 2022 die Er-
fragsanteile auch im kontrafaktischen Sze-
nario Il noch von einer stark positiven Zwi-
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schenabrechnung profitieren, bleiben sie ab
2023 deutlich unter dem realisierten bzw.
prognostizierten Verlauf (Szenario 1) zurGck.
Durch die schwache realwirtschaftliche Ent-
wicklung und die Auswirkungen der Steuer-
reform sinken die kassenmdBigen Erfragsan-
teile im kontrafaktischen Szenario in den
Jahren 2023 und 2024 und nehmen erst 2025
wieder langsam zu. Somit ergibt sich fur 2025
eine Differenz von etwa 3,6 Mrd. € zwischen
den prognostizierten kassenmdBigen Ertrags-

WIFO B Monatsberichte 7/2024, S. 405-417



anteilen von 34,9 Mrd. € und dem kontrafak-
tischen Wert von 31,3 Mrd. €.

4.3 Weitere Einnahmen der
Gebietskorperschaften

Auch in anderen Einnahmenkategorien der
L&nder und Gemeinden zeigt der Szenarien-
vergleich zum Teil betréchtliche inflationsbe-
dingte Mehreinnahmen.

Einige innerstaatliche Transfers vom Bund an
die Lander bzw. die Gemeinde Wien sind als
Kostentragungen konzipiert und damit teil-
weise durch die Inflation determiniert. Sie
sollten idealerweise die inflationsbedingten
Mehrausgaben der subnationalen Gebiets-
kérperschaften kompensieren und insofern
auf dieser Ebene "budgetneutral” wirken. Die
Kostentragungen fUr die Landeslehrer:innen
hdngen an der inflationsgetriebenen Lohn-
entwicklung. Die Kostentragungen gemanB
GSBG hdngen ebenfalls von der Preisent-
wicklung ab und wirden im kontrafakti-
schen Szenario deutlich langsamer anstei-
gen. In Summe ergeben sich 2022/2025
Mehreinnahmen gegenUiber dem kontrafak-
tischen Szenario in Héhe von 3,8 Mrd. €.

Die inflationsbedingten Mehreinnahmen aus
eigenen Steuern bzw. Abgaben der Ladnder
(vor allem Wohnbauférderungsbeitrag) und
Gemeinden (vor allem Kommunalsteuer)
belaufen sich auf kumuliert 1,8 Mrd. €
(2022/2025). Beide GréBen hdngen stark von
der Lohn- und Gehaltsentwicklung ab, die in
Teilen inflationsgetrieben ist.

Ladnder und Gemeinden kdnnen innerhalb
eines bestimmten Rahmens inre GebUhren-
einnahmen aktiv steuern. Ein Kostende-
ckungsgebot besteht nach allgemeiner
Rechtsauffassung jedoch nicht. Einnahmen
aus Produktionserldsen sollten daher teil-
weise von Preis- und Kostensteigerungen ab-
hdngen. Angesichts der fur 2024 vereinbar-
ten kommunalen GebUhrenbremse ist aller-
dings davon auszugehen, dass die Produkti-
onserldse langsamer steigen als die Preise
und 2025 um hdchstens 1 Mrd. € hoher sein
werden als im kontrafaktischen Szenario.

Um die Inflation zu senken, hat die Europdi-
sche Zentralbank restriktive geld- und zinspo-
litische MaBnahmen eingeleitet (Schiman-
Vukan, 2023). Mit hdheren Markizinsen
wuchsen auch die Zinsertrége der subnatio-
nalen Gebietskdrperschaften. Da die Leitzin-
sen nach Verlangsamung der Inflation vo-
raussichtlich wieder gesenkt werden, kann
der Zinseinnahmenzuwachs des Jahres 2023
in Hohe von 0,28 Mrd. € als Zufallsgewinn be-
trachtet werden. In den beiden anderen Un-
terkategorien der Vermdgenseinkommen
(Dividenden und Entnahmen aus den Ge-
winnen marktbestimmter Betriebe) konnten
keine relevanten Mehreinnahmen festge-
stellt werden.

In Summe Uber alle betrachteten Einnah-
menpositionen ergeben sich fUr die Landes-
und Gemeindeebene inflationsbedingte
Mehreinnahmen von 17,5 Mrd. € (2022 bis
2025, kumuliert).

5. Inflationsreagibilitat der Ausgabenseite

Die konsolidierten Gesamtausgaben der
Lander und Gemeinden beliefen sich im
Jahr 2023 auf 80,1 Mrd. €. Der Anteil der Ar-
beitnehmerentgelte betrug immerhin 35,5%,
jener der gekauften Vorleistungen 22,3%. So-
zialleistungen (Geld- und Sachleistungen)
machten 17,1% der Ausgaben subnationaler
Einheiten aus. Der Anteil der Investitionsaus-
gaben belief sich 2023 auf 8,8%. Mit 9,8% der
Gesamtausgaben stellten die "sonstigen lau-
fenden Transfers" (vor allem Férderungen
von Non-Profit-Organisationen) im Vergleich
zu Vorjahren einen hohen Anteil. Subventio-
nen und Vermogenstransfers (je 2,3%) sowie
Zinsausgaben (0,4%) spielen auf subnationa-
ler Ebene eine eher geringe Rolle.

Die sich aus dem Szenarienvergleich erge-
benden inflationsbedingten Mehrausgaben
der L&nder und Gemeinden summieren sich
im Zeitfraum 2022 bis 2025 auf 31,7 Mrd. €. Sie
liegen damit betré&chtlich Gber den errech-
neten Mehreinnahmen (Ubersicht 4).

5.1 Personalausgaben

Die Arbeitnehmerentgelte der Lander und
Gemeinden betrugen im Jahr 2023
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28,4 Mrd. €. Uber ein Drittel (9,8 Mrd. € oder
34,4%) entfiel auf das Gesundheitswesen
(vor allem Spitdler), weitere 8,7 Mrd. € bzw.
30,8% auf das Bildungswesen. Mit einem Aus-
gabenvolumen von 5,1 Mrd. € (17,9%) folgt
an dritter Stelle der Funktionsbereich "Allge-
meine &ffentliche Verwaltung'.

Auch im &ffentlichen Dienst orientieren sich
die Lohnverhandlungen in Osterreich Ubli-
cherweise an den Inflationsraten der letzten
12 Monate. Hinzu kommen altersbedingte
VorrGckungen im Gehaltsschema. Regelun-
gen im Beamten- oder im Verfragsbediens-
tetengesetz sorgen fUr einen héheren Be-
standsschutz fUr die 6ffentlich Bediensteten.
Spielrdume fUr Anpassungen sind entspre-
chend gering.

Ubersicht 4 zeigt die Entwicklung der Arbeit-
nehmerentgelte der Lander- und Gemein-
deebene von 2021 bis 2025 und die inflati-
onsbedingten Mehrausgaben laut Szenari-
envergleich. Unter den kontrafaktischen An-
nahmen, dass die Inflationsraten im Zeitraum
2022/2025 bei 2% p. a. liegen und die Lohn-
steigerungen die einschlégigen Strukturef-
fekte berUcksichtigen, ergibt der Vergleich

Uber alle betrachteten
Einnahmenpositionen
ergeben sich fir die
Landes- und Gemeinde-
ebene inflationsbe-
dingte Mehreinnahmen
von 17,5 Mrd. € fir die
Jahre 2022 bis 2025.

Uber alle betrachteten
Ausgabenpositionen
sind die Ldnder und Ge-
meinden mit inflations-
bedingten Mehrausga-
ben von kumuliert

31,7 Mrd. € konfrontiert.
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Uber ein Drittel der ge-
samten inflationsbeding-
ten Mehrausgaben der
Landes- und Gemeinde-
ebene enffdallt auf Perso-
nalausgaben.

Etwa 40% der inflations-
bedingten Mehrausga-
ben enfifallen auf die Be-
schaffung von Gitern
und Dienstleistungen,
einschlieBlich Investitio-
nen.

Bei Transfers und Forde-
rungen verfigen die
Lander und Gemeinden
Uber Ermessensspiel-
radume. Haufig besteht
kein quasi-automati-
scher Zusammenhang
mit der Inflationsent-
wicklung.

erhebliche Zusatzbelastungen fur die Lander
und Gemeinden. FUr 2022 fallen sie auf-
grund der niedrigeren Inflation des Jahres
2021 noch moderat aus (+0,3 Mrd. €), neh-
men jedoch aufgrund der kumulativen Infla-
tionseffekte ab 2023 befrdchtlich zu. Im Jahr
2025 sind die prognostizierten Personalaus-
gaben gegenuber dem kontrafaktischen
Niedriginflationsszenario bereits um

4,9 Mrd. € héher. Kumuliert Uber die Jahre
2022/2025 liegen die Mehrausgaben bei
11,3 Mrd. €8). Da die Ausgabenstruktur der
Ladnder und Gemeinden im Vergleich mit
der Bundesebene eine hdhere Personalin-
tensitat aufweist, treffen die kraftigen Lohn-
und Gehaltssteigerungen diese Gebietskor-
perschaften besonders stark. Uber ein Drittel
(35,7%) der inflationsbedingten Mehrbelas-
tung enftfdllt auf Arbeithehmerentgelte.

5.2 Beschaffung von Gitern und
Dienstleistungen

Die 6ffentliche Hand fragt auf den Mdérkten
direkt oder indirekt GUter und Dienstleistun-
gen nach, die in den Prozess der staatlichen
Leistungserbringung einflieBen. K&ufe von
Vorleistungen (Intermedidrkonsum) und sozi-
alen Sachleistungen sind wesentliche Be-
standteile des sogenannten "6ffentlichen
Konsums". Hinzu kommen &ffentliche Ausga-
ben fir Anschaffung und Erstellung langlebi-
ger KapitalgUter, insbesondere die &ffentli-
che Infrastruktur. Das Beschaffungsvolumen
der L&nder und Gemeinden belief sich 2023
in Summe auf 30,4 Mrd. €.

Die Inflationseffekte des Fremdbezugs von
GuUtern und Dienstleistungen auf die &ffentli-
chen Haushalte sind vom "Warenkorb" der
Gebietskdrperschaften abhdngig. Fir die
Schatzung der inflationsbedingten Mehraus-
gaben wurden Zusatzausgaben, die speziell
im Gefolge der COVID-19-Pandemie auch
auf subnationaler Ebene anfielen, in beiden
Szenarien aus den Budgetpfaden herausge-
rechnet. Die GegenuUberstellung ergibt
Mehrausgaben fur Vorleistungen und soziale
Sachleistungen, die von 1,3 Mrd. € (2022) bis
2025 auf 3,3 Mrd. € steigen (Ubersicht 4). In
Summe betragen die Mehrausgaben im
Zeitraum 2022 bis 2025 rund 10,1 Mrd. €.

Die Preise fUr die Komponenten der gesamt-
staatlichen Bruttoanlageinvestitionen entwi-
ckelten sich sehr heterogen. Die Investitions-
ausgaben der subnationalen Gebietskérper-
schaften blieben 2022 deutlich unter dem
strukturellen Entwicklungspfad zurGck. Dies
war vermutlich die Folge eines starken Preis-
anstieges 2021/22, vor allem bei den Bauin-
vestitionen. Insofern liegt der Berechnung
der inflationsbedingten Mehrausgaben ein
realer InvestitionsrUckgang zugrunde, der

8) Allerdings werden die darin inkludierten Mehraus-
gaben fUr Landeslehrer:innen durch hdhere Erstat-
tungsbetrége des Bundes wieder kompensiert, sodass
sich daraus per Saldo keine Nettobelastung der sub-
nationalen Haushalte ergeben sollte.
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vermutlich geringer ausgefallen ware, wenn
die Preise weniger stark gestiegen wdren.
Die rechnerischen Mehrausgaben aufgrund
der hohen Inflation in Héhe von 2,4 Mrd. €
k&dnnen diese Investitionszurdckhaltung nicht
berUcksichtigen.

5.3 Transferausgaben der Lander und
Gemeinden

Transferausgalben erfolgen ohne (unmittel-
bare) dkonomische Gegenleistung seitens
der Empfénger:innen und unterscheiden
sich insofern von Beschaffungstransaktionen,
als die 6ffentlichen Haushalte keinen marki-
bestimmten Beschaffungspreis enfrichten.
Vielmehr beruht die Transferhdhe auf der
genuin politischen Entscheidung, in wel-
chem AusmaB Personengruppen, Unterneh-
men, Verbd&nde, karitative Einrichtungen
oder sonstige Anliegen unterstUtzt werden
sollen. Freilich spielen inflationsbedingte Kos-
ten- oder Ausgabenanstiege, mit denen die
Empfénger:iinnen konfrontiert sind, eine Rolle
bei der Festlegung der Bezugsberechtigten
und der Transferhdhe. Zentral ist in diesem
Kontext, ob eine automatische Indexierung
der Transferleistungen erfolgt. FUr die Ausga-
benbelastung der &ffentlichen Haushalte ist
auBerdem von Bedeutung, inwieweit die In-
flationsentwicklung die Zahl der Bezugsbe-
rechtigten beeinflusst.

Monetdre Sozialleistungen werden direkt an
private Haushalte ausgezahlt. Subnational
sind Pensionen fUr Landes- oder Gemeinde-
beamt:innen sowie Sozialhilfe bzw. Mindestsi-
cherung von quantitativ hoher Bedeutung.
Bei den Pensionen der Landes- und Gemein-
debediensteten orientiert sich die Anpas-
sung in der Regel an den vergangenen In-
flationsraten. Bei der Sozialhilfe bzw. der be-
darfsorientierten Mindestsicherung?) verfu-
gen die L&nder Uber Gestaltungsspielraum
hinsichtlich der Leistungsbemessung. Da die
Grundidee nachgelagerter Sozialsysteme
die Sicherung des Lebensunterhaltes ist, ist
eine Anpassung der Leistungss&ize an hohe
Preissteigerungsraten prinzipiell geboten. Die
im Szenarienvergleich ermittelten inflations-
bedingten Mehrausgaben fir monetdre So-
zialleistungen auf Lander- und Gemeinde-
ebene belaufen sich im Zeitfraum 2022/2025
in Summe auf 3,3 Mrd. €.

Bei "sonstigen laufenden Transfers" handelt
es sich auf subnationaler Ebene primér um
Zahlungen an Non-Profit-Organisationen fur
erbrachte quasi-offentliche Leistungen. Da-
rin sind Férderungen an Vereine und Par-
teien ebenso enthalten wie Zahlungen an
soziale oder kirchliche Einrichtungen, die
Dienste im Zusammenhang mit der Grund-
versorgung von Geflichteten erbringen.

?) Die Umsetzung des Sozialhilfe-Grundsatzgesetzes ist
bislang nicht in allen Bundesldndern erfolgt. In einigen
Landern gelten noch die jeweiligen Mindestsiche-
rungsgesetze.
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Hinzu kommen Mittel aus der Krankenanstal-
tenfinanzierung an nicht dem Staatssektor
zugerechnete Ordensspitdler sowie Mittel,
die im Rahmen der Wohnbauférderung an
gemeinnUizige Wohnbautréger ausgeschot-
tet werden. ZuschUsse an Non-Profit-Organi-
sationen flieBen vielfach als Unterstotzungs-
oder Kompensationsleistungen an Organisa-
tionen mit einer hohen "Lohnkomponente”.
Insofern durften sich Transferzahlungen an
der Entwicklung der Léhne und Gehdlter ori-
entieren. Aufgrund der Lohnfindungspro-
zesse kann somit tendenziell eine Abhé&ngig-
keit der Transferausgaben von der Inflations-
rate des Vorjahres unterstellt werden. Die Er-
gebnisse der Modellsch&tzungen deuten
darauf hin, dass 2022 nahezu der gesamte
Ausgabenzuwachs im Bereich der "sonstigen
laufenden Transfers" von 0,4 Mrd. € als inflati-
onsbedingte Mehrausgaben einzustufen ist;
fUr 2023 lassen sich sogar Mehrausgaben
von 0,8 Mrd. € ermitteln. In Summe ergeben
sich fUr die Jahre 2022 bis 2025 inflationsbe-
dingte Mehrausgaben in Héhe von

3.1 Mrd. €.

FUr Subventionen und Vermdgenstransfers
besteht in den meisten Fdllen kein quasi-au-
tomatischer Zusammenhang mit der Inflati-
onsentwicklung. Férderungen unterliegen als
Ermessensausgaben in der Regel einer hd-
heren Diskretion — auch, um sich dndernden
PrioritGten fUr Férderungsziele besser Rech-
nung tragen zu kénnen. Im Kontext der Infla-
tions- und Energiekrise sefzten der Bund und
die subnationalen Gebietskdrperschaften
Subventionen ein, um die auBerordentlichen
Belastungen von energieintensiven Unter-
nehmen abzufedern. Wenngleich die Ef-
fekte hoherer Preissteigerungsraten vom For-
derungszweck abhdngen, ist dennoch eine
indirekte Beziehung zwischen Subventions-
héhe und Inflation zu vermuten. Mit hdherer
Inflation steigen die Kosten gefdrderter Un-
ternehmen und Vorhaben. Um das reale Un-
terstUtzungsniveau und den urspringlich be-
absichtigten Nutzen der Férderung zu erhal-
fen, mUssen demnach héhere Férderbud-
gefts bereitgestellt werden. Gerade in der
Wohnbaupolitik als originérer Landesauf-
gabe dirften Férderungen teilweise an den
Anstieg der Baukosten gekoppelt sein, um
ihre Kaufkraft zu erhalten. Die modellge-
stUtzte Szenarienanalyse zeigt inflationsge-
friebene Abweichungen vom kontrafakfi-
schen Entwicklungspfad von +0,2 Mrd. €
(2022) bis +0,5 Mrd. € (2025). Kumuliert erge-
ben sich Mehrausgaben von 1,5 Mrd. €.

5.4 Zinsausgaben und Verschuldung

Héhere Marktzinsen als Konsequenz der In-
flationsbek&mpfung durch die EZB fUhren
nicht nur zu héheren Einnahmen, sondern
auch zu Belastungen der subnationalen

19) Schuldenaufnahmen der Lander erfolgen zumeist
im Rahmen der Rechtstrégerfinanzierung des Bundes
Uber die OBFA.
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Haushalte und stellen insofern eine indirekte
Folge der Inflation dar. In unmittelbarer
Folge der verdnderten Zinslandschaft ist
auch die kurz- und mittelfristige Verzinsung
der Staatsschuld in Osterreich angestiegen.
Héhere Zinsbelastungen der offentlichen
Haushalte sind schneller sichtbar, wenn eine
variable Verzinsung der bestehenden
Schuldverpflichtungen vereinbart wurde.
Wie stark das Zinsniveau die Zinszahlungen
beeinflusst, hdngt maBgeblich vom Schul-
denstand und der Laufzeitstruktur ab10). Da-
mit treten die Effekte oft verzégert ein und
schlagen sich erst allmdhlich in den Haushal-
ten der subnationalen Gebietskdrperschaf-
ten nieder'!). Die rechnerischen Mehrausgo-
ben werden als Zufallsverlust gewertet und
beliefen sich 2023 auf 0,15 Mrd. €.

5.5 Grenzen und Einschrdnkungen
kontrafaktischer Modelle

Kontrafaktische Modelle und damit auch
die vorliegende Schatzung der budgetdren
Inflationseffekte basieren auf hypotheti-
schen Annahmen Uber unbeobachtete Ent-
wicklungen. Es ist daher notwendig, ihre
Grenzen und Einschrdinkungen zu kennen
und sie mit Vorsicht und einem umfassenden
Verst@ndnis des jeweiligen Kontextes anzu-
wenden:

o Die kontrafaktische Inflationsannahme
beruht einerseits auf der beobachteten
Preisentwicklung in den Jahren vor 2020
und andererseits auf dem vorgegebe-
nen Inflationsziel der Europdischen Zent-
ralbank. Es erschien insofern plausibel, ei-
nen Ankerwert von 2% p. a. als Basis fir
den Entwicklungspfad in Szenario Il zu
verwenden. Damit ist die Abweichung
vom tatséchlichen Inflationspfad gro
und kumuliert sich Gber die Zeit.

e Hohe Inflation hat realwirtschaftliche Ef-
fekte, die sich insbesondere auf die Ein-
nahmenentwicklung auswirken kénnen.
Eine Identifikation und Isolierung der real-
wirtschaftlichen Wirkungen und ihrer Ef-
fekte auf die Einnahmen der L&dnder und
Gemeinden mittels makrodkonomischer
Modelle wirde jedoch die Schétzunsi-
cherheiten noch weiter vergréBern. Da-
her wurde bewusst darauf verzichtet. Die
Modellergebnisse bilden somit aus-
schlieBlich tatsGchliche und fiktive "Preis-
effekte" ab.

e Die Szenarien sind auf der Ausgabenseite
wesentlich von den identifizierten struktu-
rellen Trends in den subnationalen Aus-
gabenpfaden bestimmt. Die abgeleite-
ten Projektionen und kontrafaktischen
Ausgabenpfade sollten daher wesentlich
weniger von realwirtschaftlichen Effekten
hoherer (bzw. geringerer) Inflationsraten

1) Die Frage, inwieweit Zinserhdhungen der Noten-
bank selbst Inflationstreiber sind, wenn sie zu Preiserho-
hungen bei Konsumgutern fihren, erértert Schwanitz
(2024).
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abhdngen als jene auf der Einnahmen-
seite.

Das kontrafaktische Szenario unterstellt

stets, dass auf nationaler und subnatio-

naler Ebene keine ausgaben- oder ein-
nahmenrelevanten diskretiondren MaB-
nahmen als Reaktion auf die Preisent-

wicklungen ergriffen werden. Insofern
darf die Projektion der Einnahmen und
Ausgaben fUr 2024 und 2025 nicht als
Prognose der Budgetentwicklung der
L&nder und Gemeinden interpretiert wer-
den.

Ubersicht 4: Inflationsbedingte Mehrausgaben der Landes- und Gemeindeebene

2022 2023 2024 2025 2022/2025
Mrd. €
Arbeitnehmerentgelte
Realisierte bzw. prognostizierte Entwicklung 26,0 28,4 31,3 32,9 118,6
Kontrafaktisches Szenario 25,7 26,4 27,2 28,0 107.3
Mehrausgaben 03 2,0 4,1 4,9 11,3
Vorleistungen
Realisierte bzw. prognostizierte Entwicklung 15,9 17,2 18,0 18,7 69,8
Kontrafaktisches Szenario 14,9 15,3 15,7 16,2 62,1
Mehrausgaben 1.0 1.9 2,3 2,5 7.6
Soziale Sachleistungen
Realisierte bzw. prognostizierte Entwicklung 5.0 585 5.8 6,0 22,2
Kontrafaktisches Szenario 4,7 4,9 5.0 52 19.8
Mehrausgaben 0.3 0.6 0.7 0.8 2.4
Bruttoanlageinvestitionen
Realisierte bzw. prognostizierte Entwicklung 6,3 6,8 7.1 7.4 27,5
Kontrafaktisches Szenario 6,0 6,2 6.4 6,6 25,2
Mehrausgaben 0.2 0,6 0.7 0.8 2.4
Monetdre Sozialleistungen
Realisierte bzw. prognostizierte Entwicklung 7.6 8,4 9.2 9.8 34,9
Kontrafaktisches Szenario 7.4 7.7 8,1 8,5 31,6
Mehrausgaben 0,2 0.7 1.1 1.3 3.3
Sonstige laufende Transfers
Realisierte bzw. prognostizierte Entwicklung 6,3 6,9 7.2 7.5 27,9
Kontrafaktisches Szenario 6,0 6,1 6,3 6,5 24,8
Mehrausgaben 0,4 0.8 0,9 1.0 3.1
Subventionen und Vermégenstransfers
Realisierte bzw. prognostizierte Entwicklung 3.2 3.5 3.6 3.7 14,1
Kontrafaktisches Szenario 3.0 3.1 3.2 3.2 12,5
Mehrausgaben 0,2 0.4 0,5 0,5 1.5
Zinsausgaben') 0,2 0,2
Geschdatzte Mehrausgaben insgesamt 2,6 71 10,3 11,8 31,7
Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. Rundungsdifferenzen. - ') Zufallsverlust.

6. Schlussbemerkungen

Bei einer unverdndert hohen strukturellen
Ausgabendynamik auf subnationaler Ebene
—insbesondere in den Bereichen Gesund-
heit, Elementarbildung, Soziales und Pflege —
belasten inflationsbedingte Mehrausgaben
der L&nder und Gemeinden schnell und
dauerhaft die &ffentlichen Haushalte. Auf-
grund der unzureichenden Abgabenauto-
nomie und des Fehlens eigener steuerpoliti-
scher Instrumente sind diese stark von Er-
tragsanteilen aus gemeinschaftlichen Bun-
desabgaben abhdngig. Besonders die Inde-
xierung der Tarifstufen in der Lohn- und Ein-
kommensteuer dampft fir alle Gebietskor-
perschaften die inflationsbedingte Einnah-
mendynamik. Letztlich bleiben die inflations-
bedingten Einnahmenzuwdchse auf Landes-
und Gemeindeebene daher hinter den
Mehrausgaben zurick.

Landes- und Gemeindebudgets

Um sich an die neuen unionsrechtlichen
Rahmenbedingungen anzupassen, wird vo-
raussichtlich auch eine Anderung des in-
nerdsterreichischen Stabilitdtspaktes von
2012 erforderlich sein. GemdB den neuen
Fiskalregeln der EU muss sich Osterreich in
den kommenden Jahren erheblich konsoli-
dieren. Zur Einhaltung des gesamtstaatli-
chen Nettoausgabenpfades, der als zent-
rale Kennzahl zur Bewertung eines ausrei-
chenden Schuldenabbaus dient, muss das
Wachstum der Prim@rausgaben (bereinigt
um zyklische Arbeitslosenausgaben) be-
grenzt werden. Die Ladnder und Gemeinden
werden durch strukturelle Reformen einen
wesentlichen Beitrag zur Konsolidierung leis-
ten mussen. Der Inflationsschock auf die sub-
natfionalen Budgets wird méglicherweise die
notwendigen Reformen anstoBen.
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ist eine umfassende Bewertung der budgetdren Inflations-
folgen Uber mehrere Jahre hinweg erforderlich. Die Studie
analysiert mittels eines Vergleichs verschiedener Inflations-
szenarien die Auswirkungen der inflationéren Entwicklung
auf die Budgets der Ldnder und Gemeinden fur den Zeit-
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Fehlzeiten von Lehrlingen und jungen Erwerbstatigen unter
30 Jahren zeigt, dass diese relativ mehr Krankenstandsfdlle
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Vertiefung der Rezession bei steigenden Zinsen und hoher Inflation ¢ Geldpolitische Wende schmdlerte 2022 das Veran-
lagungsergebnis der Versicherungswirtschaft ¢ SchlUsselindikatoren zu Klimawandel und Energiewirtschaft 2023. Son-
derthema: Das "Fit for 55"-Paket der Europdischen Kommission ¢ Kollekfivvertragsverhandlungen in Zeiten hoher Inflation

Kaufkraft steigt nach milder Rezession. Prognose fUr 2023 und 2024 « Osterreichs Wirtschaft wachst mittelfristig nur verhal-
ten. Mittelfristige Prognose 2024 bis 2028 « Verbesserung der relativen LohnstUckkosten im Jahr 2022 ¢ Wissensproduktion
und Wissensverwertung in Osterreich im internationalen Vergleich « Osterreichs Land- und Forstwirtschaft 2022 trotz
schwierigen Umfelds auBergewdhnlich erfolgreich

Osterreichs Wirtschaft in Rezession — Inflation geht zuriick » Konjunkturabschwung hélt an. Ergebnisse der Quartalsbefra-
gung des WIFO-Konjunkturtests vom Oktober 2023 ¢ Tourismus trotz anhaltender Teuerung wieder deutlich erstarkt ¢ Ar-
mut und Sozialhilfe in Osterreich « Entwicklungspolitik als geodkonomisches Instrument. Eine Einordnung vor dem Hinter-
grund globaler Trends

Kaum Anzeichen fUr Erholung der heimischen Industriekonjunktur ¢ Budgetpolitik in einem unsicheren ékonomischen
und geopolitischen Umfeld. Bundesvoranschlag 2024 und Mittelfristiger Finanzrahmen 2024 bis 2027 ¢ Das WIFO-Radar
der Wettbewerbsfahigkeit der &sterreichischen Wirtschaft 2023 « Zur éffentlichen Finanzierung der Langzeitpflege in Os-
terreich » Wer finanziert den Wohlfahrtsstaate Erkenntnisse aus der WIFO-Umverteilungsstudie

Editorial « Konjunkturerholung verzégert sich. Prognose fUr 2023 bis 2025 ¢ Investitionspléne fUr 2024 weiter gekUrzt. Er-
gebnisse der WIFO-Investitionsbefragung vom Herbst 2023 ¢ Finanzausgleich 2024 bis 2028. Erste Schritte zu einer Wir-
kungsorientierung ¢ Die ProdukftivitGtsentwicklung 6sterreichischer Unternehmen in den Jahren 2013 bis 2020. Eine Aus-
wertung von Mikrodaten

Osterreichs Industrie verharrt in Rezession « Konjunkturstimmung zu Jahresbeginn gedédmpft. Ergebnisse der Quartalsbe-
fragung des WIFO-Konjunkturtests vom Janner 2024 « Einbruch im europdischen Bauwesen. Euroconstruct-Prognose bis
2026 » Wo steht Osterreich im finften Jahr multipler Krisen2 Eine makrodkonomische Betrachtung

Hohe Zinsen belasten die Konjunktur ¢ Europdische Wirtschaftspolitik 2023. Robuster Arbeitsmarkt frotz schwacher Kon-
junktur und gestraffter Geldpolitik ¢ Institutionalisiertes Vertrauen als Standortqualitat. Zur &konomischen Bedeutung des
Eich- und Vermessungswesens * Unternehmensausgaben fir neue Produkte durften 2024 nur schwach wachsen ¢ Her-
ausforderungen des alpinen Wintertourismus in Osterreich

Gegenwind halt Osterreichs Wirtschaft 2024 nahe an der Stagnation. Prognose fUr 2024 und 2025 « Osterreichische Wirt-
schaft expandiert mittelfristig nur schwach. Update der mittelfristigen Prognose 2024 bis 2028 ¢ Internationale Konjunktur-
abschwdéchung trifft Osterreich hart. Die ésterreichische Wirtschaft im Jahr 2023 « Deutliche Straffung der Geldpolitik
frégt zur Inflationsd&mpfung im Euro-Raum bei

Rezession im produzierenden Bereich hélt an — Vorlaufindikatoren verbessern sich ¢ Konjunkturbeurteilungen beginnen
sich zu stabilisieren. Ergebnisse der Quartalsbefragung des WIFO-Konjunkturtests vom April 2024 ¢ Arbeitsmarkt 2023 im
Sog des Konjunkturabschwungs ¢ Exporte trotzen schwacher Industriekonjunktur. Entwicklung von Warenproduktion,
AuBenhandel und Investitionen im Jahr 2023

Konjunktur kommt nur langsam in Schwung ¢ GroBe regionale Unterschiede in der Wirtschaftsentwicklung. Die Wirtschaft
in den Bundesléndern 2023 « Chancen und Herausforderungen der neuen EU-AuBenhandelspolitik am Beispiel ausge-
wdhlter Instrumente ¢ Dekarbonisierung und Kreislaufwirtschaft. Okonomische und biophysische Effekte verschiedener
Szenarien fur Osterreich
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