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

Marcus Scheiblecker, Stefan Ederer

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

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

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

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

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

Entwicklung der Energiepreise
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Seit der letzten Prognose vom Dezember 2022 sind die Weltmarktpreise fur Energie-
frdger abermals kraftig gesunken (Q: Barchart, Internationaler Wéhrungsfonds,
Intercontinental Exchange, European Energy Exchange, HWWI, WIFO).
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Konjunkturbelebung ab dem 2. Halbjahr 2023. Prognose fur
2023 und 2024

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

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

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

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

1. Einleitung

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Trotz des deutlichen RUckgangs der Import-
preise fUr Energietrdger steigen die Verbrau-
cherpreise 2023 abermals stark — getrieben
durch die Kerninflation. FUr das Gesamtjahr
erwartet das WIFO einen Anstieg des VPl um
7,1%. Da die Preise fur KonsumgUter Ublicher-
weise verzdgert reagieren, wird mit einer
spUrbaren Abschwdchung des allgemeinen
Preisauftriebs ab der zweiten Jahreshdlfte
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2023 gerechnet. 2024 betragt die Verbrau-
cherpreisinflation voraussichtlich 3,8%.

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

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

Konjunkturprognose



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

2.1 Geldpolitik dampft die
Konjunkturerwartungen

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

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

verantwortlich war, behdlt das WIFO auch

Ubersicht 2: Internationale Konjunktur

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

Gewicht 2021 in %
Waren- Welt-BIP?)

2019

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

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

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

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

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

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

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

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

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

2.3 Sinkende Energiepreise und schwache
Konjunktur bremsen die Inflation

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

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

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

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

Konjunkturprognose

Die vorlaufenden Indi-
katoren deuten fir die
USA auf eine bevorste-
hende Schwdchephase
hin.
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Abbildung 1: Indikatoren der Wirtschaftsentwicklung und der Wirtschaftspolitik

Wirtschaftswachstum Beschdftigung und Arbeitslosigkeit
In % Verdnderung gegen das Vorjahrin 1.000
61 120 -
4 Osterreich USA 100 + Unselbsténdig aktiv
80 A Beschdaftigte!)
~/
YN AT
40 +
0 Y T N T T | 5o /\
2 | Euro-Raum \
0 : o= T :
< 20 4 Arbeitslose
% 1 -40
_60 4
-8 -80 -
Produktion und Investitionen Konsum und Einkommen
Verdnderung gegen das Vorjahrin %, real Veradnderung gegen das Vorjahrin %, real
20 + 1

6
e AusrUstungsinvestitionen?) ; i //\
10 ~ il ~
5 | /— N\ 0 +—= \ —
\/‘/\/ [N \ 27

Pro-Kopf-
=4 Einkommen, netto .
-5 6 1 Privater
-10 1 Herstellung 8 | Konsum
von Waren
-15 - -10 -
Kurz- und langfristige Zinssatze Preise und Lohnstiickkosten
In % Verdnderung gegen das Vorjahrin %
7 A 9 -
6 8 - .
7 | LohnstUckkosten,
5 4 6 | Gesamtwirtschaft4)
4 - \/ Sekundarmarkirendite?) 5 |
3 44 Verbraucherpreise
2 34 /\/
1 27 \/ T~~~/
Dreimonatszinssatz 14
0 — T T T T T T ~—— 0 +—— ——
] J

AuBenhandel (laut Statistik Austria) Finanzierungssaldo des Staates

Verdnderung gegen das Vorjahrin %, real In % des BIP

20 4 w . 2

15 | arenexporte 0 o A
10 1 \/\ /\ 5 Osterreich

5 4 _/ﬂ “

O T T T T 3 T \. T \\N\ T T T T T | T T T ’\/ 1 ‘4 n

-5 Warenimporte \/ .
-10 Euro-Raumd)
15 8
-20 - -10 -

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

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

2.4 Starker Anstieg der Zinsen in den
Industrieldndern

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

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

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

2.5 Besserung der internationalen
Konjunktur ab Mitte 2023

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

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

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

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

Auch die USA sollten die fur das 1. Halbjahr
2023 erwartete Schwdchephase ab der Jah-
resmitte Uberwinden. Dies wird jedoch ent-
scheidend von der dortigen Geldpolitik und
somit von der Kerninflation abh&ngen. Diese
hat sich zwar seit dem Hbchststand im Sep-
tember 2022 deutlich zurdckgebildet, aller-
dings war der Ruckgang im J&nner und Feb-
ruar 2023 nur mehr bescheiden. Wegen des
hohen Zinsniveaus durfte die Konjunkturbele-
bung nur schwach ausfallen. FUr die USA er-
wartet das WIFO 2023 ein Wirtschaftswachs-
tfum von 1%, womit es kaum stdrker wdre als
im Euro-Raum (+0,7%). 2024 sollten die
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Die Zinssatze werden
mittelfristig hoch
bleiben.
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Nach zwei Jahren Uber-
aus kraftigen Wachs-
tums expandiert die hei-
mische Wirtschaft 2023
nur schwach.
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beiden WirtschaftsrGume etwa gleich stark

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

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

3. Osterreichische Konjunktur

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

Abbildung 2: Konjunkturbild Osterreich
BIP, real

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

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

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

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

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

halt.
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Ubersicht 4: Revision der Wachstumsprognose
BIP, real

2022 2023 2024

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

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

vor.

3.1 Erste Anzeichen einer Belebung der
Exportkonjunktur

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

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

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

Die internationale Kon-
junkturerholung stimu-

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

Dienstleistungen (ONACE 2008, Abschnitte M bis N). - 2) EinschlieBlich Sozialversicherung, Verteidigung, Erziehung, Unterricht, Gesundheits- und Sozial-
wesen (ONACE 2008, Abschnitte O bis Q). - 3) EinschlieBlich Kunst, Unterhaltung und Erholung, private Haushalte (ONACE 2008, Abschnitte R bis U). -
4) Vor Abzug der GUtersubventionen und vor Zurechnung der GUtersteuern.

3.2 Anhaltende Verschlechterung der
Baukonjunktur

Die Nachfrage nach Bauinvestitionen hatte

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

2022 dirfte er jedoch geendet haben. Wéh-

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

Konjunkturprognose
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Die hohen Zinssatze be-
lasten die heimische
Baunachfrage.

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

Ubersicht 6: Produkdtivitét

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

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

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

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

é) Laut VGR (Beschdaftigungsverhdlinisse).

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

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

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

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

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

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

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

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

Ubersicht 8: Konsum, Einkommen und Preise

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

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

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

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

3.4 Erholung im Tourismus setzt sich fort

Der Tourismus, der besonders hart von der
COVID-19-Pandemie getroffen wurde, er-
holte sich 2022 spUrbar. Nachdem die reale
Wertschdpfung in der Beherbergung und
Gastronomie in den Jahren 2020 und 2021
eingebrochen war, folgte 2022 ein Anstieg
um Uber 50%. 2023 durfte die Erholung an-
halten, jedoch weit schwdcher ausfallen
(+2,1%). StUtzend sollte vor allem die Nach-
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frage aus dem Ausland wirken, die 2023 in
realer Rechnung um Uber 10% zunehmen
dUrfte. Die inléndische Nachfrage hatte sich
bereits 2021 zu erholen begonnen. 2023 wird
die Entwicklung der real verfUgbaren Haus-
haltseinkommen jedoch durch die hohe In-
flation belastet. Dies spiegelt sich auch im
schwachen Wachstum der Tourismusimporte
(+0,5%, real).
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Die Arbeitslosigkeit wird
2023 voribergehend
leicht steigen.
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FUr 2024 geht das WIFO von einer weiteren
Steigerung der Tourismusnachfrage aus.
Wdhrend die ausldndische Nachfrage real
kaum mehr zulegt, sollte jene aus dem In-
land aufgrund der schwdécheren Inflation
wieder expandieren. Beherbergung und
Gastronomie durften ihre Wertschépfung
2024 um real 4% steigern.

3.5 Weiterer Anstieg der Beschdftigung bei
leicht steigender Arbeitslosigkeit

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

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

Ubersicht 9: Arbeitsmarkt

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

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

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

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

Q: WIFO, Arbeitsmarktservice, Dachverband der Sozialversicherungstrdger, Eurostat, Statistik Austria. 2023 und
2024: Prognose. — ') Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Pra-
senzdienst leisten. — 2) Laut WIFO, einschlieBlich freier Berufe und Mithelfender. — 3) Aktiv Erwerbstatige plus Arbeits-

lose. —4) Labour Force Survey.

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

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

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

Q: WIFO, Statistik Austria. 2023 und 2024: Prognose. — ') Beschdaftigungsverhdiltnisse laut VGR. - 2) Deflationiert mit
dem VPI. -3) Laut VGR. - 4) Arbeithnehmerentgelte in Relation zum Volkseinkommen, bereinigt um die Verdnde-
rung des Anteils der unselbstdndig Beschdaftigten an den Erwerbstatigen gegenUber dem Basisjahr 1995. —5) Ar-
beitskosten in Relation zur Produktivitat (Arbeithehmerentgelte von unselbstdndig Beschdaftigten je geleistete Ar-
beitsstunde im Verhdltnis zum BIP bzw. zur Bruttowertschdpfung von Erwerbstatigen je geleistete Arbeitsstunde)
einschlieBlich Kurzarbeitsbeihilfen. — ¢) Export- und importgewichtet, real, gemessen am harmonisierten VPI.

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

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

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

3.6 Hohe Inflation Idasst Staatseinnahmen
deutlich steigen

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

Ubersicht 11: Fiskal- und geldpolitische Kennzahlen

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

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

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

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

onen
als es

sinken langsamer,
fur die Erreichung

der Klimaziele noétig

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

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

3.7 Treibhausgasemissionen sinken
konjunkturbedingt, Auslandskaufkraft
des BIP steigt wieder

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

4. Prognoserisiken

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

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

reicht allerdings nicht aus, um die Klimaziele
zu erreichen.

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

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

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

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