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o Osterreichs Volkswirtschaft dirfte 2022 um 3,9% wachsen und damit trotz des Ukraine-Krieges noch
kraftig expandieren. Im Vergleich zum Vorjahr ist das Wachstum jedoch deutlich geringer.

e Derinternationalen Entwicklung folgend schwdécht sich das BIP-Wachstum bis zum Ende des Prognose-

horizontes im Jahr 2026 auf 1,4% ab.

e Die zunehmende Arbeitskrafteknappheit fUhrt trotz Abschwdchung des Wirtschaftswachstums zu
einem merklichen RUckgang der Arbeitslosenquote. Sie erreicht bereits 2022 das Vorkrisenniveau und

wird bis 2026 auf 6% sinken.

o Der Ukraine-Krieg erhdht die wirtschaftliche Unsicherheit, dadmpft die Konsum- und Investitions-
freudigkeit und verteuert vor allem Energie. Aufgrund der stérkeren Abhdangigkeit Osterreichs von
russischem Erdgas wird das heimische BIP bis 2026 um durchschnittlich 0,1 Prozentpunkt p. a.

schwdcher wachsen als im Euro-Raum.

e Der kraftige Preisauftrieb auf dem Weltmarkt, der bereits 2021 eingesetzt hatte, wird 2022 durch die
Omikron-Welle in China und den Ukraine-Krieg noch verstarkt und verldngert. Getragen wird er

insbesondere vom starken Anstieg der Energiepreise.

e FUr 2022 wird in Osterreich eine Inflationsrate von knapp 6% erwartet. Mittelfristig wird sich die Teuerung

auf 24 Prozentpunkte abschwdchen.

o Das Budgetdefizit sinkt heuer auf 2,4% des BIP und geht bis 2026 auf 0,4% zurick.

Szenarien der mittelfristigen WIFO-Prognose zur Entwicklung des realen
Bruttoinlandsproduktes in Osterreich
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Osterreichs Wirtschaft verzeichnete 2020 die schwerste Rezession seit der Nachkriegszeit (—6,7%).

Der Rebound (2021 +4,5%) wird 2022 (+3,9%) durch den Ukraine-Krieg gedd@mpft. Das durch-
schnittliche BIP-Wachstum 2022/2026 dUrfte um "2 Prozentpunkt schwécher ausfallen als noch in
der mittelfristigen Prognose vom Oktober 2021 angenommen (Q: Statistik Austria, WIFO-Berech-
nungen).
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"Der Ukraine-Krieg
dampft auch die 6s-
terreichische Wirt-
schaftsentwicklung.
Im Vergleich zur letz-
ten mittelfristigen Ein-
schatzung vor Kriegs-
ausbruch (Oktober
2021) erwartet das
WIFO fiir 2022 ein um
zumindest 1% gerin-
geres Wirtschafts-
wachstum. Nach finf
Jahren dirfte das Ni-
veau der Wirtschafts-
leistung um rund
2':% geringer sein."
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Ukraine-Krieg tribt die mittelfristigen Wirtschaftsaussichten.
Update der mittelfristigen Prognose 2022 bis 2026

Die &sterreichische Wirtschaft erholte sich 2021 spUrbar von
der COVID-19-Krise. Infolge des Ukraine-Krieges und der
Omikron-Welle der COVID-19-Pandemie fallen die Wachs-
tfumsaussichten fir 2022 (+3,9%) jedoch um 1 Prozentpunkt
schwdcher aus als noch letzten Herbst erwartet. Getragen
von den infernationalen Entwicklungen schwdcht sich das
BIP-Wachstum bis 2026 auf das mittelfristige Trendwachs-
fum von rund 1%.% ab (@ 2022/2026 +2,1% p. a.,

@ 2010/2019 +1,5% p. a.). Trotz dieser markanten Abschwa-
chung bewirkt die durch den demografischen Wandel
ausgeldste, zunehmende Arbeitskrafteknappheit im Prog-
nosezeitraum einen merklichen Ruckgang der Arbeitslosig-
keit: Die Arbeitslosenquote erreicht bereits 2022 das Vorkri-
senniveau und wird 2026 voraussichtlich bei 6% liegen. Die
Omikron-Welle in China und vor allem der Ukraine-Krieg
verstérken und verlngern den bereits seit 2021 auf den in-
ternationalen Mdarkten beobachteten kré&ftigen Preisauf-
frieb. Gefragen wird er vor allem von stark steigenden
Energie-, Rohstoff- und Vorproduktpreisen sowie einem
markanten Anstieg der Transportkosten aufgrund von Ka-
pazitdtsengpdssen und daraus resultierenden Lieferverzo-
gerungen. In Osterreich werden die Verbraucherpreise
2022 um knapp 6% und 2023 um 3'%4% steigen. Die Inflati-
onsrate durfte jedoch auch in der mittleren Frist zumindest
Vs Prozentpunkt Uber dem 2%-Zielwert der EZB liegen. Ob-
wohl heuer zusétzliche Ausgaben getatigt werden, um die
Kaufkraftverluste infolge der hohen Inflation abzufedern
und die Versorgung von Flichtlingen aus der Ukraine
sicherzustellen, liegt die fUr 2022 prognostizierte Defizit-
quote gegenuber der mittelfristigen Einschdtzung vom
Oktober 2021 (einschlieBlich Steuerreform) unveré&ndert bei
2,4% des nominellen BIP. Dies ist auf einen inflationsbe-
dingten Anstieg der Einnahmen zurGckzufUhren. Bis 2026
dUrfte die Budgetdefizitquote auf 0,4% des BIP sinken.

The War in Ukraine Clouds Medium-term Economic
Outlook. Update of the Medium-term Forecast of the
Austrian Economy 2022 to 2026

The Austrian economy recovered quickly from the COVID-
19 crisis in 2021. The growth outlook for 2022 (+3.9 percent)
is 1 percentage point weaker than expected last fall due
fo the war in Ukraine and the omicron wave of the COVID-
19 pandemic. In line with the assumed global economic
scenario, GDP growth is expected to slow to the medium-
ferm trend growth rate of around 1% percent by 2026

(@ 2022-2026 +2.1 percent p.a., @ 2010-2019 +1.5 percent
p.a.). Despite this marked economic slowdown, the in-
creasing labour shortage triggered by demographic
change causes a significant reduction in unemployment:
the unemployment rate reaches pre-crisis levels already in
2022 and is expected to be 6 percent in 2026. The omicron
wave in China and especially the Ukraine war will reinforce
and prolong the strong upward pressure on prices that has
prevailed globally since 2021. The upward pressure is being
driven primarily by sharp rises in energy, raw material, and
intermediate product prices as well as a marked increase
in fransport costs due to supply bottlenecks and delivery
lags. In Austria, consumer prices will rise by almost 6 per-
cent in 2022 and by 3V percent in 2023. Even in the me-
dium term the inflation rate is likely to remain af least

4 percentage point above the 2 percent inflation target
of the ECB. Despite additional government spending to
counter the loss of purchasing power due to high inflation
and care provision for refugees from Ukraine, the pro-
jected deficit ratio for 2022 is unchanged from the October
2021 medium-term assessment (including the tax reform) at
2.4 percent of nominal GDP. This is mainly due to an infla-
fion-driven increase in revenues. By 2026, the budget defi-
cit is expected to decline to 0.4 percent of GDP.

JEL-Codes: E32, E37, E66, D31 » Keywords: Mittelfristige Prognose, Offentliche Haushalte, Osterreich, COVID-19

Der vorliegende Beitrag basiert auf der kurzfristigen WIFO-Konjunkturprognose vom Marz 2022 fUr die Jahre 2022 und 2023
(Schiman & Ederer, 2022, in diesem Heft). Informationen, die bis zum 24. Md&rz 2022 vorlagen, wurden in dieser Prognose
berUcksichtigt. Nach dem 24. Marz 2022 veroffentlichte Daten, wie z. B. die von Stafistik Austria veroffentlichten Informati-
onen zum Staats- und Haushaliskonto (1. April 2022), konnten in die vorliegende Prognose nicht mehr aufgenommen wer-
den. Die Berechnungen erfolgten mit dem makrodkonometrischen Modell des WIFO (Baumgartner et al., 2005). * Zu den
Definitionen siehe "Methodische Hinweise und Kurzglossar”, in diesem Heft und https://www.wifo.ac.at/wwadocs/form/

WIFO-Konjunkturberichterstattung-Glossar.pdf.

Begutachtung: Gabriel Felbermayr, Christian Glocker, Simon Loretz, Thomas Url « Wissenschaftliche Assistenz:
Christine Kaufmann (christine.kaufmann@wifo.ac.at) * Berechnungen abgeschlossen am 24. 3. 2022, Text abgeschlossen am

2.5.2022

Kontakt: Josef Baumgartner (josef.baumgartner@wifo.ac.at), Serguei Kaniovski (serguei.kaniovski@wifo.ac.at), Hans Pitlik

(hans.pitlik@wifo.ac.at)

234 Mittelfristige Prognose

WIFO B Monatsberichte 4/2022, S. 233-245


https://www.wifo.ac.at/wwadocs/form/WIFO-Konjunkturberichterstattung-Glossar.pdf

1. Uberblick und grundlegende Annahmen

Die Aussichten fUr die Weltwirtschaft und Os-
terreichs Volkswirtschaft haben sich seit der
letzten mittelfristigen WIFO-Prognose vom
Oktober 2021 (Baumgartner et al., 2021a)
durch den russischen Angriffskrieg auf die
Ukraine deutlich verschlechtert. Das WIFO
rechnete nach dem Abklingen der Delta-
Welle der COVID-19-Pandemie, die zum vier-
ten Osterreichweiten Lockdown und aber-
mals zu einem RUckgang der saisonbereinig-
ten Wirtschaftsleistung gefUhrt hatte

(IV. Quartal 2021 gegentber dem Vorquar-
tal), mit einem Rebound ab dem I. Quartal
2022. Mittelfristig wurde ein Uberwiegend
konsumgetragenes’), robustes Wirtschafts-
wachstum von 2,6% p. a. prognostiziert
(real), das deutlich kré&ftiger ausfallen sollte
als im Durchschnitt der Jahre 2010/2019
(+1.5% p. a.).

Durch die Omikron-Welle (im |. Quartal
2022), den Ukraine-Krieg und die Sanktionen
gegen Russland haben sich die mittelfristi-
gen wirtschaftlichen Aussichten allerdings
deutlich eingetribt. Zugleich hat sich der In-
flationsdruck — getrieben von den Energie-,
Rohstoff- und Nahrungsmittelpreisen sowie
Engpdssen in den weltweiten Lieferketten —
weiter verstarkt. Vor diesem Hintergrund

rechnet das WIFO fUr den Zeitraum 2022 bis
2026 nur mehr mit einem durchschnittlichen
BIP-Wachstum von 2,1% pro Jahr (real).

Die vorliegende mittelfristige Prognose baut
auf der kurzfristigen WIFO-Konjunkturprog-
nose von Ende Md&rz 2022 auf (Schiman &
Ederer, 2022) und erweitert den Betrach-
tungshorizont bis zum Jahr 2026. Die Ein-
schdatzung der kUnftigen Wirtschaftsentwick-
lung ist derzeit stark von den Annahmen zum
weiteren Verlauf des Ukraine-Krieges und zur
Entwicklung der europdischen Energieim-
porte aus Russland abhdngig: in der WIFO-
Konjunkturprognose von Mérz 2022 wurde
unterstellt, dass insbesondere Erdél und Erd-
gas weiter von Russland in die EU flieBen und
die EU-Sanktionen gegen Russland weiterhin
keinen Importstopp dieser beiden Energie-
rohstoffe umfassen. Aus Konsistenzgrinden
wurde diese Annahme auch fUr die Fort-
schreibung der Prognose fUr den Zeitraum
2024/2026 beibehalten, obgleich angenom-
men wurde, dass der Antfeil an russischem
Erddl und Erdgas im importierten Energiemix
zurUckgeht. Eine qualitative Einsché&tzung zu
den Folgen eines EU-Energieembargos auf
russisches Erddl und/oder Erdgas findet sich
in Kapitel 4 (Prognoserisiken).

2. Internationale Rahmenbedingungen

Im Jahr 2021 erlebte die Weltwirtschaft auf-
grund der raschen Erholung von der COVID-
19-Krise einen Boom. Das reale BIP der fUnf
fUr die &sterreichische Exportwirtschaft wich-
figsten Lander(-gruppen) wuchs 2021 um
5.4% (@ 2010/2019 +2,1% p. a., hdéchstens
+3,0%). In den Industrieldndern hatte sich die
Ausgabenstruktur der privaten Haushalte in
der Krise zugunsten der (langlebigen) Kon-
sumguter verschoben, wdhrend sie in ihrer
Vermogensveranlagung weiterhin auf
(Wohn-)Bauinvestitionen fokussierten. Von
der Erholung im Jahr 2021 profitierten daher
insbesondere die Industrie und die Bauwirt-
schaft sowie die damit verbundenen pro-
duktionsnahen Dienstleistungsbereiche, wo
die Produktion bereits im FrGhjahr 2021 das
Vorkrisenniveau Uberschritten hatte. Der
weltweite Boom in diesen Sektoren fUhrte zu
einer vermehrten Nachfrage nach Energie,
Rohstoffen und Vorprodukten fUr die Herstel-
lung von Waren und einer starken Auswei-
tung des internationalen Warenhandels.
Aufgrund von Kapazitédtsbeschrankungen
konnte das Angebot allerdings nicht mit der
Nachfrage schritthalten. Dadurch stiegen
sowohl die Weltmarktpreise fur Energie und

1) Der private Konsum profitiert annahmegema&B vor
allem von der Ersparnisbildung durch die einge-
schrénkten Konsummaoglichkeiten in der COVID-19-
Pandemie und von der Erhéhung des verfigbaren
Haushaltseinkommens durch die Steuerreform
2022/2024.
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Rohstoffe als auch die Frachtraten auf neue
Hochststande.

Durch den Ukraine-Krieg
haben sich die Wirt-
schaftsaussichten seit
der letzten mittelfristigen
WIFO-Prognose deutlich
eingetribt.

Industrie, Bauwirtschaft

und produktionsnahe

FUr 2022 und 2023 ist infolge des Ukraine-Krie-
ges noch mit einer weiteren Beschleunigung
des Energie- und Rohstoffpreisauftriebes und
einer Verscharfung der Liefereinschrdnkun-
gen zu rechnen, zu der auch die Null-
COVID-Strategie in China beitragt. Mittelfris-
fig ist durch eine Ausweitung der Produkti-
ons- und TransportkapazitGten einerseits und
das Nachlassen der wirtschaftlichen Dyna-
mik anderseits eine Verringerung des Roh-
stoffpreisauftriebes, eine Entspannung der
Liefereinschrénkungen und eine Reduktion
der Transportkosten zu erwarten.

Im Jahr 2021 war Russland der weltweit
gréBte Exporteur von Erdgas, der zweit-
gréBte Exporteur von Erddl und der dritt-
gréBte Exporteur von Kohle, wé&hrend Eu-
ropa bei Erdgas (75%) und Erddl (50%) die
wichtigste Abnehmerregion war (U.S. Energy
Information Administration, 2022)2). Die enor-
men Preissteigerungen bei Erddl (weltweit)
und Erdgas (vor allem in Europa) im Jahr
2021, die durch den Angriffskrieg Russlands

2) Russland ist mit einem jahrlichen Exportvolumen zwi-
schen 75 und 85 Mio. t auch der weltweit groBte Wei-
zenexporteur (rund 25% des weltweiten Exportvolu-
mens, USDA), der gréBte Exporteur von DUngemitteln
und ein wichtiger Lieferant von bestimmten Metallen
wie Nickel, Palladium und Chrom.

Mittelfristige Prognose

Dienstleistungsbereiche
profitierten weltweit von
einer starken Erholung
nach der COVID-19-
Rezession.
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auf die Ukraine seit Ende Februar 2022 noch
einen weiteren Schub erhielten, freffen die
europdische Wirtschaft durch inre héhere
Abhdngigkeit von russischen Energierohstof-
fen zwar besonders hart, ddmpfen jedoch
die Entwicklung der gesamten Weltwirt-
schaft.

Ubersicht 1: Internationale Konjunktur

Vor dem Hintergrund der Omikron-Welle der
COVID-19-Pandemie und des Ukraine-Krie-
ges wurden die Annahmen zur wirtschaftli-
chen Entwicklung der wichtigsten Handels-
partnerregionen fUr das vorliegende Update
der mittelfristigen Prognose gegenUber der
Einsch&tzung vom Oktober 2021 ange-
passt3).

@ 2012/ @2017/ @ 2022/ 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
2016 2021 2026
BIP real, Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Euro-Raum + 08 + 0.9 + 22 - 65 + 853 + &2 + 27 + 20 + 1.7 + 1,5
MOEL 5') + 23 + 3,0 + 3.0 - 37 + 53 + 3.9 + 3.8 + 3,0 + 2,5 + 20
USA + 22 + 1.9 + 24 - 3.4 + 57 + 34 + 2,1 + 23 + 22 + 2,1
Schweiz + 1.8 + 14 + 1.7 - 24 + 3,7 + 28 + 1,4 + 1.4 + 1.4 + 1,4
China + 74 + 6,0 + 5,1 + 22 + 8,1 + 50 + &5 + 538 & &l + 4,6
Insgesamt, exportgewichtet?) + 1,5 + 1,6 + 2.4 - 50 + 54 + 3.4 + 28 + 23 + 20 + 1.8
Annahmen zur Prognose
Erddlpreis, Brent $ je Barrel 83 60 92 42 71 110 96 89 85 83
Wechselkurs $je€ 1,23 1,15 1,13 1,14 1,18 1,12 1,10 1,13 115 115
Internationale Zinssétze
Dreimonatszinssatz in% 0.1 - 04 0.4 - 04 - 05 - 04 0.3 0,5 0.8 1.0
Sekunddrmarktrendite Deutschland in % 1.0 - 0,1 0.9 - 05 - 04 0.2 0,6 0.9 1.2 1.5
Q: WIFO-Berechnungen. — ') Tschechien, Ungarn, Polen, Slowenien, Slowakei. — 2) Euro-Raum, MOEL 5, USA, Schweiz, China: gewichtet mit den &sterrei-

chischen Exportanteilen.

Neben den Auswirkun-
gen des Ukraine-Krieges
(u. a. hohe Rohstoff-
preise) hemmen auch
pandemiebedingte Lie-
ferverzogerungen, hohe
Transportkosten sowie
eine Knappheit an (qua-
lifizierten) Arbeitskraften
das Wachstum der Welt-
wirtschaft.

Das Markiwachstum der
fur die osterreichische
Exportwirtschaft wich-
tigsten Partnerlander
wird sich von 3'2:% 2022
auf 13.% 2026 abschwa-
chen.
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FUr den Euro-Raum wird fUr 2022 nunmehr
von einem Wachstum von 3,2% ausgegan-
gen (statt +4,7%; real), das sich bis zum Ende
des Prognosezeitraumes auf das Trend-
wachstum von 1% abschwdécht. Fur die
MOEL-5-Lander, die aufgrund ihrer Vernet-
zung mit dem russischen Erdél- und Erd-
gaspipelinesystem eine besonders hohe Ab-
hangigkeit von russischer Energie aufweisen,
werden die Wachstumsaussichten fUr 2022
ebenfalls kréftig von 5,2% auf 3,9% gesenkt
(Abbildung 1).

China setzt aufgrund seiner strikten Null-
COVID-Politik immer wieder weitreichende
Lockdown- bzw. Quarantdne-MaBnahmen
(z. B. in Shanghai und Peking) zur Eind&m-
mung der Omikron-Welle. Das Wirtschafts-
wachstum in China durfte sich daher von
8,1% im Jahr 2021 auf 5,0% (2022; mittelfris-
tige WIFO-Prognose vom Oktober 2021
+5,8%) abschwdchen und sich 2023 wieder
auf 5,5% erhdhen. Bis zum Ende des Progno-
sezeifraumes wird dann eine neuerliche Ab-
schwdchung auf 4,6% erwartet. Da die Wirt-
schaft der USA in geringerem AusmalB von
russischer Energie abhdngt, fallen die Ab-
wdrtsrevisionen durch den Ukraine-Krieg fur
die USA geringer aus. Zudem profitieren die

3) FUr die Jahre 2022 und 2023 wurden die internatio-
nalen Annahmen von Schiman und Ederer (2022)
Ubernommen. FUr die Periode 2024 bis 2026 basieren
die Annahmen zur Entwicklung der internationalen
Wirtschaft auf einer durch das WIFO angepassten Va-
riante der Weltprognose von Oxford Economic Fore-
casting (Global Economic Forecast, Basisszenario)
vom 22. Mdrz 2022.

USA von der Verlagerung der europdischen
Energienachfrage aus Russland nach Uber-
see (z. B. FlUssiggas). FUr 2022 wird fur die
USA ein Wirtschaftswachstum von 3%.% er-
wartet (mittelfristige WIFO-Prognose vom Ok-
tober 2021+4%), das sich bis 2026 in Richtung
des Trendwachstums von 2% verringert.

Rund 80% der 6sterreichischen Exporte ge-
hen in die EU, die USA und nach China. Ge-
wichtet mit den heimischen Exportanteilen
(Marktwachstum) wird die gesamtwirtschaft-
liche Nachfrage in dieser Ldndergruppe
2022 um rund 3%2% wachsen. Bis 2026 wird
das Marktwachstum dann auf rund 1%4% ab-
nehmen.

FUr das Jahr 2022 wird ein Rohdlpreis (je Bar-
rel der Sorte Brent) von 110 $ unterstellt, der
bis 2026 auf 82,5 $ zurickgeht (jeweils im
Jahresdurchschnitt). Die Annahmen des
WIFO zur kinftigen Entwicklung des Roh&l-
preises basieren auf den mittelfristigen
Markterwartungen, wie sie die Futures-Notie-
rungen fUr die Sorte Brent bis 2026 wiederge-
ben. Diese Markterwartungen spiegeln die
unterschiedlichen Annahmen der Marktak-
teure von Mitte Marz 2022 wider4).

4) Sie liegen zwischen den beiden Extremen eines un-
gehinderten Erddlflusses von Russland nach Europa
und einer vollkommenen Einstellung der Erddllieferun-
gen (durch Russland oder aufgrund von Sanktionen
der EU). Denkbar ist auch eine Drosselung der Liefer-
menge.
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FOr den Wechselkurs des Dollar gegenUber
dem Euro wird auf der Basis der Markterwar-
tungen, wie sie in den Futures-Notierungen

von Mitte Md&rz 2022 bis zum Jahr 2026 abge-
bildet wurden, mit einem leichten Anstieg
von 1,12 $ auf 1,15 $ je € gerechnet.

Abbildung 1: Angenommene Wirtschaftsentwicklung in drei wichtigen

Handelspartnerregionen

BIP real, Ver&dnderung gegen das Vorjahrin %
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Q: WIFO-Berechnungen; Oxford Economics; IWF, World Economic Outlook. MOEL 5: Tschechien, Ungarn,

Polen, Slowenien, Slowakei.

Hinsichtlich der Geldpolitik der USA wird in
der ersten Jahreshdlfte 2022 eine Anhebung
der Leitzinsen (Federal Funds Rate) erwartet.
FUr die Folgejahre wird mit einer weiteren
Straffung des geldpolitischen Kurses gerech-
net. In der europdischen Geldpolitik dUrfte
2022 zundchst der Ausstieg aus den krisenas-
soziierten Anleiheankaufprogrammen im
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Mittelpunkt stehen. Eine Anhebung des
Hauptrefinanzierungssatzes wird fir Anfang
2023 erwartet. FUr die weiteren Jahre bis
2026 wird fUr den Kurs der EZB eine weitere
langsame Abkehr von der expansiven Aus-
richtung unterstellt. Auf Basis dieses geldpoli-
fischen Szenarios wird der Dreimonatszinssatz
im Euro-Raum 2022 bei -0,4% liegen und bis

Die Geldpolitik der EZB
dirfte ab Jahresbeginn
2023 gestrafft werden.
20246 liegt die Sekunddar-
markirendite fir 10-jah-
rige deutsche Bundes-
anleihen annahmege-
maB bei 1':%.
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2026 auf voraussichtlich 1% ansteigen. FUr
die Sekundd@rmarktrendite auf 10-jahrige
deutsche Bundesanleihen wird ein Anstieg

3. Prognose der Wirtschaftsentwicklu

3.1 Gesamtwirtschaftliche Nachfrage

Aufbauend auf der kurzfristigen Konjunktur-
prognose fur 2022 und 2023 (Schiman &
Ederer, 2022) und auf Grundlage der Annah-

Ubersicht 2: Hauptergebnisse der mittelfristigen Prognose fir Osterreich

von 0,2% 2022 auf 12% im Jahr 2026 ange-
nommen.

ng in Osterreich

men zur internationalen Entwicklung (Kapi-
tel 2) sowie zur Fiskalpolitik in Osterreich
(Kapitel 3.5) fur die Jahre 2024 bis 2026 wird
die wirtschaftliche Entwicklung bis 2026 mit
Hilfe des WIFO-Macromod prognostiziert.

@ 2012/ @2017/ @ 2022/ 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
2016 2021 2026
Ver@nderung in % p. a.

Bruttoinlandsprodukt

Real 0P +07 * 2 -67 +45 +39 +20 +18 +16 + 14

Nominell +29 +24 +50 -46 +63 +75 +56 + 44 +38 +35
Verbraucherpreise +16 +20 +32 +14 +28 +58 +32 +25 +23 + 22
BIP-Deflator +20 +17 +28 +23 +18 +35 +35 +26 +22 + 2]
Lohn- und Gehaltssumme') +33 +36 +48 -04 + 55 + 58 + 6,1 + 44 + 3,9 + 3.7

Pro Kopf, real?) +05 +05 +03 +06 +02 -23 +16 +08 +06 + 046
Unselbsténdig Beschdaftigte laut VGR3) + 12 + 11 +13 -23 +24 +23 +13 +10 +10 + 09
Unselbstandig aktiv Beschaftigte) + 1,1 +13 +13 -20 +25 + 21 + 12 + 1) + 1,1 + 09

In %

Arbeitslosenquote

In % der Erwerbspersonen’) 5.9 5,6 4,6 6,0 6,2 4,9 4,7 4,6 4,5 4,4

In % der unselbstdndigen Erwerbspersonen 8.2 8.3 6,3 9.9 8,0 6,7 6,5 6,3 6,1 6,0

In % des BIP

AuBenbeitrag 3.3 2,7 - 01 2,9 0.9 0.0 02 -00 -02 -03
Finanzierungssaldo des Staates laut Maastricht-Definiton - 1,9 - 27 - 10 -83 -53 -24 -11 -07 -06 - 04
Zyklisch bereinigter Budgetsaldo

Methode der Europdischen Kommission¢) - 14 -24 -1, -52 -40 -283 -13 -08 -06 - 04

WIFO-Methode?) - 14 -26 -16 -55 -42 -25 -14 -14 -13 - 11
Struktureller Budgetsaldo

Methode der Europdischen Kommission®) -09 -24 -11 -52 -40 -23 -13 -08 -06 - 04

WIFO-Methode?) -08 -26 -16 -55 -42 -25 -14 -14 -13 -1,
Staatsschuld 83,0 77,9 73,6 83,2 83.0 79.1 75,6 73,2 71,0 69,0

Sparquote der privaten Haushalte

Trendoutput, real

Methode der Europdischen Kommission¢) + 1.1

WIFO-Methode’)

Outputlicke, real

In % des verfigbaren Einkommens

7.6 2.9 6,6 14,4

11,4 7.8 7.2 6,4 6,0 &7

Ver@nderung in % p. a.

=S

1,1 1.3 0,9
+10 +10 + 15 + 10

+
e

+ 1,1
+ 1.2

+ 1.6
+ 1.7

+ 1.6
+ 1.6

+ 1.2
+ 1.3

e

1.1
1,4

e

1.2
1,4

+
+

In % des Trendoutputs

Methode der Europdischen Kommission¢) - 08 -06 + 01 - 54 -23 - 01 + 03 + 02 + 01 + 0.0
WIFO-Methode?) -09 -02 +09 -50 -20 +02 +06 + 11 + 13 + 13
Q: Arbeitsmarktservice, Dachverband der Sozialversicherungstrager, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. - 1) Brutto, ohne Arbeitgeberbeitrdge. —

2) Beschaftigungsverhditnisse laut VGR, deflationiert mit dem VPI. - 3) Beschd&ftigungsverhdlinisse. — 4) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdlinis, die
Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten. — 5) Laut Eurostat (Labour Force Survey). — ¢) WIFO-Schéatzung auf Basis der WIFO-Prognose
vom Mdarz 2022, Parametrisierung gemdB der Prognose der Europdischen Kommission vom November 2021. - 7) WIFO-Sch&tzung auf Basis der WIFO-
Prognose vom Mdarz 2022 gemdaB Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit stérkerer Glattung des Trendoutputs und ohne
SchlieBungsrestriktion fir die Outputlicke.
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FUr 2022 wird eine hohe Inflation von 5,8% er-
wartet, die zu einem deutlichen Bruttoreal-
lohnverlust pro Kopf fGhrt (-2,3%). Dieser wird
allerdings durch die ab 1. J&nner 2022 wirk-
samen ersten MaBnahmen der (6kosozialen)
Steuerreform 2022/2024 teilweise kompen-
siert. FUr 2022 wurden bis zum Ende des

|. Quartals zusatzlich zwei MaBnahmenpao-
kete zur Abfederung der Teuerung verab-
schiedet. Die Steuerreform und die MaBnah-
men zum Teuerungsausgleich begrenzen
den RUckgang des realen verfigbaren
Haushaltseinkommens 2022 auf 0,2%. 2023
dUrften die verfUglbaren Einkommen real um
1,6% wachsen. Im Zuge der Konjunkturab-
schwdchung wird sich das Wachstum des
verfugbaren Realeinkommens bis 2026 dann
auf 1% reduzieren.

Der private Konsum profitiert im gesamten
Prognosezeitraum von den Ersparnissen, die
wdhrend der Lockdowns 2020/21 gebildet
wurden: Infolge der eingeschrénkten Kon-
summaoglichkeiten war es in der COVID-19-
Krise zu "Zwangssparen” gekommen. Da die
privaten Haushalte dieses zusétzliche Ver-
mogen Uberwiegend als liquide Einlagen bei
den Kreditinstituten halten, durften die RUck-
lagen ab 2022 schrittweise abgebaut wer-
den. Der private Konsum wdéchst 2022/2026
um durchschnittlich 2,3% p. a. Die Sparquote

betragt im Durchschnitt der Prognosejahre
6,6%.

Die Warenexporte entwickeln sich Ublicher-
weise im Gleichschritt mit der infernationa-
len Konjunktur. FOr 2022 wird fUr die wichtigs-
ten Zielregionen ein Marktwachstum von
3%% unterstellt. Die Exporte insgesamt dUrf-
ten 2022 um 6,1% expandieren (Ubersicht 3),
was dem verzbgerten Rebound-Effekt bei
den Reiseverkehrsexporten geschuldet ist
(+79% im Gesamtjahr 2022). Diese im Vorjah-
resvergleich enorme Zuwachsrate ist auf
den bis Mai 2021 aufrechten Lockdown zu-
rGckzufUhren. Im Zeitraum 2023 bis 2026 wird
sich das Exportwachstum insgesamt, dem in-
ternationalen Konjunkfurbild folgend, dann
von 3,9% auf 2,8% abschwdachen.

Ein &hnliches Bild einer verzdgerten Erholung
zeigt sich auch auf der Importseite: die Ge-
samtimporte entwickeln sich ginstig — ge-
frieben von der Inlandskonjunktur, den Ex-
porten sowie der Nachfrage nach Investiti-
ons- und dauerhaften Konsumgutern. Der
Zuwachs von +4,6% im Jahr 2022 wird eben-
falls vom Aufholprozess im Reiseverkehr do-
miniert (+53,6%). In den Jahren 2023 bis 2026
wird sich das Importwachstum im Einklang
mit der Entwicklung der inl&ndischen Nach-
frage von 3,8% auf 2,9% verlangsamen.

Ubersicht 3: Komponenten der realen Nachfrage

Das Wachstum des
privaten Konsums
schwdcht sich im

Prognosehorizont von
3,9% 2022 auf 1,3% im
Jahr 2026 ab.

@2012/ @2017/ @ 2022/ 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
2016 2021 2026
Verdnderung in % p. a.
Konsumausgaben
Private Haushalte!) + 06 - 04 + 23 - 85 + 33 + 39 + 23 + 23 + 1,7 + 13
Staat + 09 + 1.9 + 03 - 05 + 67 - 1,6 + 0,1 + 07 + 1,0 + 1,0
Bruftoanlageinvestitionen + 1.7 + 24 + 24 - 52 + 40 + 3,5 + 2,5 + 2,1 + 22 + 1.9
Ausristungen?) + 3,1 + 24 + 3.0 - 6,5 + 48 + 4,6 + 32 + 272 + 28 + 23
Bauten + 02 + 23 + 1.8 - 37 + 3,1 + 24 + 1.8 + 1.9 + 1,6 + 1.4
Inléndische Verwendung + 09 + 09 + 2,0 - 58 + 5,1 + 3.0 + 20 + 20 + 1,7 + 1,5
Exporte + 22 + 28 + 38 -108 +12,7 + 6,1 + 39 + 33 + 32 + 28
Importe + 24 + 3.3 + 37 - 94 +14,5 + 4,6 + 3.8 + 36 + 34 + 29
Bruttoinlandsprodukt + 0,9 + 0.7 + 2,1 - 67 + 45 + 3,9 + 2,0 + 1.8 + 1,6 + 1,4
Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) EinschlieBlich militérischer Waffensysteme
und sonstiger Anlagen.
Die Investitionen werden 2022 noch durch eines (Oko-)Investitionsfreibetrages wird die
die Investitionsprémie gestitzt. Da jedoch Investitionstatigkeit 2025 wieder etwas zu-
energieintensive Industriebranchen beson- nehmen.
ders vom Anstieg der Energiepreise (vor al-
lem bei Erdgas) betroffen sind und ein Ener- Der Umstieg auf eine CO»-&rmere Produkfi-
gieembargo die Produktionsmdglichkeiten onsweise erfordert zwar hdhere Investitionen
dieser Bereiche stark einschrnken wirde, in Bereichen der Energiewende, die gestie-
dUrften die AusrUstungsinvestitionen (ein- gene Unsicherheit infolge des Ukraine-Krie-
schlieBlich sonstiger Anlageinvestitionen) ges durfte jedoch insbesondere in der In-
2022 nur um 4%% ausgeweitet werden dustrie zu einer ZurUckhaltung bei Kapazi-
(=1 Prozentpunkt gegenuber der mittelfristi- t&tsausweitungen fUhren. Die derzeitige
gen WIFO-Prognose vom Oktober 2021). Bis Lage erschwert den Unternehmen die Ein-
2024 dUrfte das Wachstum dann auf 2V4% schdatzung ihrer mittelfristigen Wettbewerbssi-
zurickgehen. Durch die Senkung des Kor- tuation: So ist aktuell kaum abschdétzbar,
perschaftsteuersatzes und die EinfUhrung wieviel russisches Erdgas nach einem Ende
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Fir die Gesamtwirtschaft
wird 2022 ein BIP-
Wachstum von 3,9%
erwartet. Bis 2026
schwdcht sich das
Wirtschaftswachstum
auf 1,4% ab.
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des Krieges nach Osterreich bzw. in die EU
flieBen wird. Unklar ist auch, wie sich eine et-
waige Aufhebung noch bestehender EU-
Schutzzdlle auswirken wirde, die die Im-
portsubstitution von Vorprodukten und Halb-
fertigwaren erleichtern soll, die im Falle eines
Erdgasembargos nicht mehr in ausreichen-
der Menge in Europa produziert werden
kédnnen.

Auf Grundlage der dargestellten Entwick-
lung der Nachfragekomponenten wird fir
die Gesamtwirtschaft 2022 mit einem BIP-
Wachstum von 3,9% gerechnet. In den
Folgejahren wird sich das Wirtschaftswachs-
tum bis zum Ende des Prognosezeitraumes
auf 1,4% abschwdchen (-0,4 Prozentpunkte
gegenUber der mittelfristigen WIFO-Prog-
nose vom Oktober 2021). Im Vergleich zum
Euro-Raum durfte das durchschnittliche BIP-
Wachstum 2022/2026 in Osterreich um

0,1 Prozentpunkt p. a. geringer ausfallen
(mittelfristige WIFO-Prognose vom Oktober
2021+0,2 Prozentpunkte).

3.2 Trendoutput und Outputlicke

Das Wachstum des Trendoutputs entspricht
dem mittelfristigen Wachstumstrend einer
Volkswirtschaft und beschreibt jenes Produk-
tionsniveau, das mit stabiler Inflation und
Vollbeschdaftigung erreicht wird. Die Output-
|Ucke als die relative Abweichung des rea-
len BIP vom Trendoutput gibt den Grad der
gesamtwirtschaftlichen Kapazit&tsauslas-
tung an und spiegelt die konjunkturelle Lage
wider. Eine negative Outputlicke zeigt eine
unterdurchschnittliche Auslastung an, wéh-
rend eine positive mit einer Uberdurch-
schnittlichen Kapazit&tsauslastung und stei-
gendem Inflationsdruck verbunden ist.

Die Outputlucke als Indikator fUr den stei-
genden Inflationsdruck ist in Normalzeiten
von zentraler Bedeutung fUr die Geldpolitik.
Sie dient auch als Richtwert fUr die Fiskalpoli-
tik, welche versucht, die kurzfristigen negati-
ven Auswirkungen von Konjunkturschwan-
kungen auf die Haushaltseinkommen abzu-
federn und zugleich mittelfristig die Nachhal-
tigkeit der 6ffentlichen Finanzen sicherzustel-
len. Ein Vergleich der Outputlicke mit der
Verdnderung des primdren Finanzierungssal-
dos zeigt, ob die Fiskalpolitik pro- oder anti-
zyklisch wirkft.

Der mittelfristige Wachstumstrend wird durch
das Bevdlkerungswachstum, die Kapitalak-
kumulation und das ProdukfivitGtswachstum
bestimmt. Die tatséchliche Wirtschaftsleis-
tung kann aufgrund konjunktureller Schwan-
kungen oder exogener Schocks wie der
COVID-19-Pandemie oder dem aktuellen
Energiepreisschock kurzfristig vom Trendout-
put abweichen, sollte sich diesem aber mit-
telfristig anndhern. Sch&tzungen des Trend-
outputs sind immer mit Unsicherheiten be-
haftet, da die zugrunde liegenden

mittelfristigen Trends nicht beobachtbar
sind. Besonders hoch ist die Unsicherheit in
Krisenzeiten, wenn die zugrundeliegenden
Prognosen selbst sehr unsicher sind.

Die Europdische Kommission schdtzt den
Trendoutput mit einem Produktionsfunktions-
ansatz, der konjunkturelle Schwankungen
auf dem Arbeitsmarkt und die gesamtwirt-
schaftliche Kapazitatsauslastung bericksich-
tigt (Havik et al., 2014). Die Methode der Eu-
ropdischen Kommission basiert auf Schét-
zungen einer strukturellen Arbeitslosenquote
(Non-Accelerating Wage Rate of Unemploy-
ment — NAWRU) und des Wachstums der
Gesamtfaktorproduktivitat (TFP). Die struktu-
relle Arbeitslosenquote beschreibt das
Gleichgewicht auf dem Arbeitsmarkt. Die
NAWRU-Schétzung beruht auf einer Reihe
von konjunkturellen, strukturellen und instituti-
onellen Bestimmungsfaktoren der Lohn- und
Preissetzung (Hristov et al., 2017). Das
Wachstum der Gesamtfaktorproduktivitat
(TFP) entspricht jenem Beitrag zum Trend-
wachstum, der durch den Einsatz von Arbeit
und Kapital nach konjunktureller Bereinigung
nicht erkldrt werden kann.

Das WIFO schatzt den Trendoutput und die
Outputlicke nach Methode der Europdi-
schen Kommission auf Basis von historischen
Daten (bis 2021) und der WIFO-Konjunktur-
prognose 2022/23. Eine schwdchere Investiti-
onsdynamik fré&gt zusammen mit einer Revi-
sion der Arbeifslosenquote laut Eurostat so-
wie der NAWRU zu einer Abwdrtsrevision des
Trendoutputs bei. Andererseits steigert die
Zunahme der Bevdlkerung im erwerbsfahi-
gen Alter aufgrund des Zustroms von Flicht-
lingen aus der Ukraine den Trendoutput. Die-
ser Arbeitsangebotseffekt gleicht 2022/23
die Abwartskorrektur aufgrund der schwa-
cheren Investitionstatigkeit und der NAWRU-
Revision mehr als aus.

Das Trendwachstum schwdcht sich ab 2024
deutlich ab, sodass sich Uber den gesamten
Prognosezeitraum nur ein geringfUgiger Revi-
sionsbedarf ergibt. Das WIFO rechnet fUr die
Jahre 2022 bis 2026 mit einem durchschnittli-
chen Trendwachstum von 1,3% p. a. (Abbil-
dung 2).

Die Herbstprognose der Europdischen Kom-
mission vom November 2021 sch&tzte das
mittelfristige Trendwachstum in Osterreich
auf 1,4% p. a. (@ 2022/2026; Europdische
Kommission, 2021). Ubersicht 4 vergleicht die
aktuelle WIFO-Schatzung laut der Methode
der Europdischen Kommission mit deren ei-
gener Schatzung vom November 2021, zer-
legt in die Beitrge der TFP, der Arbeit und
des Kapitals. In der WIFO-Schétzung sind die
Beitrdge der TFP und des Kapitals jeweils um
0,1 Prozentpunkt niedriger als in der Herbst-
prognose der Europdischen Kommission,
wdhrend der Beitrag der Arbeit um 0,1 Pro-
zentpunkt hdher ist.
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Ubersicht 4: Beitrag der Inputfaktoren zum Wachstum des Trendoutputs

@ 2012/ @2017/ @2022/ 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
2016 2021 2026

Methode der Europdischen Kommission')

BIP, real (implizit) Verdnderungin% p.a. + 09 + 0.7 + 1.8 - 6,7 + 4,5 = &9 + 2,0 + 1,1 + 1,0 + 1,1

Trendoutput Verdnderungin% p.a. + 1,1 + 1,1 + 1.3 + 0.9 + 1,1 + 1.6 + 1.6 + 1.2 + 1,1 + 1.2
Arbeit Prozentpunkte  + 0,3 + 03 + 04 + 02 + 04 + 0,7 + 0,7 + 0,2 + 0,2 + 02
Kapital Prozentpunkte + 0,5 + 0.6 + 0.6 + 0.5 + 0.6 + 0.6 + 0.6 + 0.6 + 0,5 + 0.5
Gesamte Faktorproduktivitat Prozentpunkte + 0,2 + 0,2 + 0.4 + 0,1 + 0,2 + 0,3 + 0,3 + 04 + 04 + 0,5

Outputlicke, real in % des Trendoutputs - 0,8 - 06 + 0,1 - 54 - 23 - 01 + 0.3 + 0,2 + 0,1 + 0,0

WIFO-Methode?)

BIP, real Ver&dnderungin % p.a. + 0,9 + 0.7 + 2,1 - 67 + 4,5 + 3.9 + 20 + 18 + 1,6 + 1,4

Trendoutput Verdnderungin% p.a. + 1,0 + 1.0 + 1,5 + 1,0 + 1.2 + 1.7 + 1.6 + 1.3 + 1,4 + 1,4
Arbeit Prozentpunkte + 0,3 + 03 + 0,5 + 03 + 0,5 + 0.8 + 0,7 + 0,3 + 0,3 + 0,3
Kapital Prozentpunkte + 0,5 + 0,6 + 0,6 + 0,5 + 0,6 + 0,6 + 0,6 + 0,6 + 0,6 + 0,6
Gesamte Faktorprodukfivitét Prozentpunkte + 02 + 02 + 04 + 0,1 +02 +03 +03 +04 +04 +05

Outputlicke, real in % des Trendoutputs - 0,9 - 02 + 09 - 50 - 20 + 0.2 + 0,6 + 1,1 + 1,3 + 1,3

Schatzung der Europdischen Kommission (Herbst 2021)

BIP, real Ver@nderungin % p.a. + 0,9 + 07 + 2,1 - 6,7 + 4,4 + 4,9 + 1,9 + 1,2 + 1,2 + 1,2

Trendoutput Verdnderungin% p.a. + 1,0 + 1,2 + 1,4 + 1,0 + 1,3 + 1,5 + 1,6 + 1.4 + 1.4 + 1.4
Arbeit Prozentpunkte + 0,3 + 04 + 0.3 + 04 + 04 + 04 + 04 + 0.3 + 0.3 + 0,2
Kapital Prozentpunkte + 0,5 + 0,6 + 0,7 + 0,5 + 0,7 + 0,7 + 0,7 + 0,7 + 0,6 + 0,6
Gesamte Faktorprodukfivitat Prozentpunkte + 0,2 + 0,2 + 0,5 + 0,2 + 0,2 + 0,4 + 0,4 + 0.9 + 0.9 + 0.6

Outputlicke, real in % des Trendoutputs - 0,8 - 09 + 0.3 - 58 - 29 + 0.3 + 0.6 + 0.4 + 0.2 + 0,0

Q: Europdische Kommission, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. - ') WIFO-Schdatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Mdarz 2022, Parametrisierung
gemdB der Prognose der Europdischen Kommission vom November 2021. — 2) WIFO-Sché&tzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Mdarz 2022 gemdaB
Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit starkerer Glattung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion fUr die Outputli-
cke.

Abbildung 2: Entwicklung des realen Trendoutputs und der gesamten Faktorproduktivitat (Trend-TFP)

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Trendoutput, real

— — = Laut WIFO (Methode der Europdischen Kommission, M&rz 2022)

Laut WIFO (WIFO-Methode, Mdrz 2022)
Laut Europd&ischer Kommission (November 2021)

Gesamte Faktorproduktivitdt (Trend-TFP)

— — = Laut WIFO (Methode der Europdischen Kommission, Md&rz 2022)

Laut WIFO (WIFO-Methode, Mdarz 2022)
Laut Europdischer Kommission (November 2021)
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Q: Europdische Kommission, WIFO-Berechnungen. Methode der Europdischen Kommission . . . WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom
Marz 2022, Parametrisierung gemd&B der Prognose der Europdischen Kommission vom November 2021. WIFO-Methode . . . WIFO-Schatzung auf Basis
der WIFO-Prognose vom Mdarz 2022 gemd&B Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit stérkerer Glattung des Trendoutputs
und ohne SchlieBungsrestriktion fUr die Oufputlicke.

Die Schétzung gemdB der Methode der Eu-
ropdischen Kommission unterstellt eine
SchlieBung der Outputlicke von -2,3%
(2021) bis zum Ende des Prognosezeitfraumes
(Abbildung 3). In einer alternativen Schat-
zung ermittelt das WIFO eine Outputlicke,

wie sie sich aus der mittelfristigen BIP-
Prognose und dem geschdatzten Trendout-
put endogen ergibt. DarUber hinaus werden
in dieser Variante die Erwerbsquote und die
durchschnittlich geleisteten Arbeitsstunden
starker geglattet, um die Prozyklizitét des
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Die Arbeitslosenquote
wird bereits 2022 das
Vorkrisenniveau errei-
chen und bis 2026 auf
6% sinken.

Aufgrund des kraftigen
Preisanstiegs bei Energie
dirfte die Inflation in Os-
terreich im Durchschnitt
2022/2026 bei 3,2% p. a.
und damit Gber dem
EZB-Ziel von 2% liegen.
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geschatzten Produktionspotentials zu verrin-
gern (Maidorn, 2018; EU Independent Fiscal

Institutions, 2019, 2022). Diese Schatzung ge-
maB WIFO-Methode ergibt ein etwas krafti-

geres Trendwachstum von 1,5% p. a.

(@ 2022/2026) und eine gréBere

Abbildung 3: Outputlicke
Real, in % des Trendoutputs

Outputlicke von durchschnittlich 0,9% des
Trendoutputs. Die Outputlicke bleibt mittel-
fristig positiv, da das erwartete reale BIP-
Wachstum laut WIFO-Prognose stets Uber
dem Trendwachstum liegt.

— — = Laut WIFO (Methode der Europ&ischen Kommission, Md&rz 2022)

Laut WIFO (WIFO-Methode, Mdarz 2022)

Laut Europd&ischer Kommission (November 2021)
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Q: Europdische Kommission, WIFO-Berechnungen. Methode der Europdischen Kommission . . . WIFO-Schéatzung
auf Basis der WIFO-Prognose vom Mdarz 2022, Parametrisierung gemdaB der Prognose der Europdischen Kommis-
sion vom November 2021. WIFO-Methode . . . WIFO-Sch&tzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Mérz 2022

gemaB Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit stérkerer Glattung des Trendoutputs

und ohne SchlieBungsrestriktion fir die Outputlicke.

3.3 Arbeitsmarkt

Das BIP-Wachstum von 3,9% im Jahr 2022
geht mit einem Anstieg der Beschaftigung
um 2,1% einher; bis zum Ende der Prognose-
periode schwdcht sich das Beschdaftigungs-
wachstum auf 0,9% ab. Das Arbeitskraftean-
gebot wird im Prognosezeitraum um durch-
schnittlich 0,8% (oder rund 33.100 Personen)
pro Jahr wachsen. Dies resultiert zum einen
aus der weiteren Zunahme der Erwerbsbe-
teiligung von Frauen und Alteren (u. a.
durch die schrittweise Anhebung des Frau-
enpensionsantrittsalters ab 2024) und zum
anderen aus einem Anstieg des auslandi-
schen Arbeitskrafteangebotes, zu dem nach
WIFO-Schatzung bis Ende 2023 etwa 30.000
Erwerbspersonen aus der Ukraine beitragen
(Schiman & Ederer, 2022). Je nach Verlauf
des Ukraine-Krieges k&nnte der Zustrom an
Flochtlingen deutlich héher ausfallen und
sich die Aufenthaltsdauer in Osterreich ver-
ldngern. Der Anteil aller ausléndischen Ar-
beitskrafte an der Gesamtbeschdaftigung
dUrfte bis zum Ende des Prognosezeitraumes
auf 26% ansteigen (2021: 22,5%).

Die Arbeitslosenquote laut AMS wird nach
dem Anstieg auf 9,9% im Jahr 2020 bis 2026
auf 6,0% sinken. Das Vorkrisenniveau von
7.4% dUrfte bereits 2022 erreicht werden.

3.4 Inflation und L6hne

Die hohe Giternachfrage und Angebofts-
engpdsse fUhrten 2021 auf den Weltmdarkten
zu kraftigen Preissteigerungen bei Rohstoffen
(Holz, Erze, Rohdl), Energie (Mineraldlpro-
dukte, Erdgas, Strom) und Vorprodukten

(z. B. Microchips). Gemeinsam mit hdheren
Transportkosten (Schiffscontainer- und Lkw-
Verkehr) trieb dies die Preise fUr importierte
GuUter und die inl&ndischen Produktionskos-
ten nach oben. Dies schlug sich in der Folge
verzdégert in den Verbraucherpreisen fir Wa-
ren, Treibstoffe, Haushaltsenergie und Nah-
rungsmittel nieder. Die Inflationsrate stieg
dadurch 2021 auf 2,8% (2020: 1,4%). Durch
die Omikron-Welle der COVID-19-Pandemie
und den Ukraine-Krieg gewann der Preisauf-
frieb im I. Quartal 2022 nochmails deutlich an
Schwung. Von den Dienstleistungen wird
2022 durch das Auslaufen der Mehrwertsteu-
erbeguUnstigung fur die von der COVID-19-
Pandemie besonders betroffenen Sektoren
(Gastronomie, Beherbergung und Veranstal-
fungswesen) ein zusatzlicher Inflationsbeitrag
von voraussichtlich 0,4 Prozentpunkten aus-
gehen. Die ab 1. Juli 2022 wirksame CO2-
Bepreisung wird mit etwa 0,1 Prozentpunkt
zur Teuerung beitragen. Unter der Annahme,
dass russisches Erddl und Erdgas weiterhin
flieBen, wird fUr 2022 im Jahresdurchschnitt
eine Inflationsrate von 5,8% prognostiziert,
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wobei der Hohepunkt des Preisauftriebs im
IIl. Quartal erwartet wird und in den Folge-
monaten eine leichte Entspannung folgen
sollte.

Da die Energiepreisanstiege im europdi-
schen GroBhandel erst verzégert an die pri-
vaten Haushalte weitergegeben werden,
wird der Bereich Haushaltsenergie auch
2023 zur Teuerung beitragen. Ein (im Jahres-
durchschnitt) negativer Inflationsbeitrag
dUrfte dagegen von den Mineraldlproduk-
ten ausgehen. Durch die inflationsbedingt
héheren BruttonominallohnabschlUsse pro
Kopfim Jahr 2022 (+3,4%) wird fUr 2023 zu-
dem ein hdherer inldndischer Preisdruck er-
wartet.

Die Inflationsrate fallt mit 3'4% auch 2023
deutlich héher aus als im langjdhrigen
Durchschnitt (2010/2019 +1,9% p. a.). FUr die
Folgejahre bis 2026 wird mit einem leichten
RUckgang auf 24% gerechnet. Die Teue-
rung in Osterreich dirfte damit auch mittel-
fristig Uber dem EZB-Ziel von 2% liegen, was
vor allem auf die Energiepreise (einschlieB-
lich CO2-Bepreisung) und héhere Lohnab-
schlUsse infolge der anhaltenden (und de-
mografisch zunehmenden) Arbeitskréfte-
knappheit zurGckzufUhren ist.

Die Realldhne werden 2022 aufgrund der
hohen Inflation deutlich sinken (-2'4%).
Durch die Steuerreform und erste MaBnah-
menpakete zur Abfederung der Kaufkraft-
verluste gehen die Nettoreallbhne pro Kopf
lediglich um 1,1% zurGck. FOr 2023 wird be-
dingt durch die hohe Inflation im Vorjahr mit
einem markant héheren Reallohnzuwachs
gerechnet (+1,6%). Da sich die Arbeitskrafte-
knappheit aufgrund der demografischen
Entwicklung (zunehmende Pensionsantritte
der Baby-Boomer-Generation) verstdrkt,
werden fUr die Jahre 2024/2026 (+0,7% p. a.)
kraftigere Reallohnsteigerungen als vor der
COVID-19-Krise erwartet (& 2010/2019 +0,2%
p. a.), womit sich die LUcke zum gesamtwirt-
schaftlichen ProduktivitGtswachstum

(@ 2024/2026 +0,7% p. a.) beinahe schlieBt.

3.5 Offentlicher Sektor

Trotz der Belastungen durch geopolitische
Verwerfungen und eine noch nicht Ober-
standene Gesundheitskrise wird der Budget-
pfad im Prognosezeitraum 2022 bis 2026 we-
sentlich von der erwarteten ginstigen nomi-
nellen Konjunkturentwicklung beeinflusst.
Spurbare budgetdre Entlastungen gehen
vom Auslaufen zahlreicher COVID-19-
UnterstUtzungsmaBnahmen aus. Belastend
wirken hingegen das stufenweise Inkraftire-
ten der &kosozialen Steuerreform ab dem
Jahr 2022, die beiden im |. Quartal 2022 kurz-
fristig beschlossenen MaBnahmenpakete
zum Ausgleich des Kaufkraftverlustes durch
die starke Teuerung, sowie die Aufwendun-
gen fUr Schutzsuchende aus der Ukraine.
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Die in der aktuellen politischen Debatte fur
die kommenden Jahre avisierte Aufstockung
des Verteidigungsbudgets wurde in dieser
mittelfristigen Budgetvorausschau noch
nicht bericksichtigt, da der Umfang und der
zeitliche Fahrplan fUr eine quantitative Ein-
schdtzung noch zu unkonkret sind. Budgetér
weitgehend neutral wirken hingegen die kli-
mapolitischen Investitionen, die aus dem
Aufbauprogramm NextGenerationEU finan-
ziert werden.

Nachdem in den Jahren 2020 und 2021 kri-
senbedingt auBerordentlich hohe Budget-
defizite verzeichnet wurden, ist in den kom-
menden Jahren — trotz der vorgesehenen
Entlastungen fur private Haushalte und Un-
ternehmen und ungeachtet der zusatzlichen
diskretiondren Ausgabenprogramme zur Ab-
milderung der Folgen des Energiepreisanstie-
ges - eine spurbare Verbesserung des ge-
samtstaatlichen Finanzierungssaldos zu er-
warten.

FUOr 2022 wird mit einem Defizit in Hohe von
2,4% des BIP gerechnet; 2023 sollte sich der
Saldo nochmals deutlich auf —1,1% des BIP
verbessern. FUr die Folgejahre wird ein weite-
rer, schrittweiser RUckgang der Neuverschul-
dung bis auf -0,4% des BIP (2026) prognosti-
ziert.

Budgetdre Verbesserungen resultieren 2022
insbesondere aus dem RUckgang der Auf-
wendungen fUr Kurzarbeit, dem Wegfall des
Ausfallsbonus und des Fixkostenzuschusses,
sowie dem Abbau von UnterstUtzungsleistun-
gen des Non-Profit- und des Hartefallfonds.
In Summe dirften dafir um etwa 12 Mrd. €
weniger an Subventionen und Transfers aus-
geschuttet werden als im Vorjahr. Aufgrund
der modifizierten Teststrategie und sinkender
Ausgaben fir COVID-19-Impfungen wird zu-
dem vor allem fUr 2022 ein deutlich schwa-
cherer 6ffentlicher Konsum erwartet. Die ver-
besserte Arbeitsmarktlage entlastet die 6f-
fentlichen Haushalte ebenfalls spUrbar.

Dem stehen ab 2022 Mehrausgaben durch
den Klimabonus gegenuber; sie betragen
zun@chst rund 1,3 Mrd. € und werden Uber
den Prognosezeitraum leicht steigen. Die
Ausgaben fUr die Betreuung der Ukraine-
Flichtlinge werden fUr 2022 und 2023 mit ins-
gesamt etwa 1,7 Mrd. € veranschlagt. Diese
Schatzung ist jedoch mit erheblichen Unsi-
cherheiten verbunden, sowohl hinsichtlich
des AusmaBes der Fluchtbewegung als
auch mit Blick auf die (kurzfristige) Integra-
fion der Gefluchteten in den heimischen Ar-
beitsmarkt (Betreuungspflichten, Spracher-
werb).

Die fur 2022 und 2023 erwarteten hohen In-
flationsraten werden sich auch in der Ausga-
bendynamik bei Léhnen und Gehdltern im
offentlichen Sektor sowie bei den an die
Teuerung gekoppelten Pensionsausgaben

Aufgrund der hohen In-
flation sinken 2022 die
Bruttoreallohne um 2'.%.
Die Steverreform und
Energiekostenpakete
dampfen jedoch den
Rickgang der Nettore-
allohne.

Fir 2022 wird im Staats-
sektor mit einem Defizit
von 2,4% des BIP ge-
rechnet. Bis 2026 wird
ein schrittweiser Rick-
gang der Neuverschul-
dung bis auf 0,4% des
BIP erwartet.
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Die hohe Inflation sorgt
fur ein kraftiges Wachs-
tum der Steuereinnah-
men, schlagt sich aber
auch in héheren Ausga-
ben fir Lohne und Ge-
halter im offentlichen
Sektor sowie Pensionen
nieder.

Die COVID-19-Pande-
mie und der Krieg in der
Ukraine stellen fir die
vorliegende Prognose
die bedeutendsten Ab-
wartsrisiken dar.
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niederschlagen. Energiekosten- und Teue-
rungsausgleich werden im Jahr 2022 die
Budgets einmalig mit 0,8 Mrd. € belasten.
Die Entflastung der 6ffentlichen Haushalte
Uber die Zinsausgaben, die viele Jahre an-
hielt und auf ein niedriges Zinsniveau sowie
das Abreifen hdherverzinslicher Anleihen zu-
rGckzufUhren war, kommt im Prognosezeit-
raum zu einem Ende. Unter diesen Voraus-
setzungen sollte die Staatsausgabenquote
in moderatem Tempo von 51,3% (2022) ge-
ringfUgig auf 49,0% (2026) sinken.

Die 6kosoziale Steuerreform entlastet durch
die stufenweise umgesetzte Einkommensteu-
ertarifreform, die Erhéhung des Familienbo-
nus Plus und die gestaffelte Senkung der
Krankenversicherungsbeitrége in den Jahren
2022 bis 2024 die privaten Haushalte und Un-
ternehmen jGhrlich um etwa 1,5 Mrd. €. Im
Vollausbau ab 2025 wird die Entlastung ku-
muliert knapp 7.8 Mrd. € betragen. Die tem-
pordre Senkung der Energieabgabe schlagt
in den Jahren 2022 und 2023 zus&tzlich mit
insgesamt rund 0,9 Mrd. € zu Buche. Die Sen-
kung des Kdrperschaftsteuertarifes, der Oko-
Investitionsfreibetrag, sowie neue Abschrei-
bungsregelungen fUhren in den 6ffentlichen
Haushalten ab 2024 zu jGhrlichen Minderein-
nahmen von etwa 1 Mrd. €. Die neu einge-
fGhrte CO2-Abgabe bedingt dagegen jéhr-
lich steigende Mehreinnahmen, die aller-
dings durch EntlastungsmaBnahmen fOr Har-
tefdlle und fir von "Carbon Leakage" be-
troffene Sektoren gemindert werden. Als
Nettomehreinnahmen aus der CO2-Beprei-

4. Prognoserisiken

Die COVID-19-Pandemie und insbesondere
der Ukraine-Krieg bedingen fUr die ersten
Jahre der Prognose bedeutende (vor allem
Abwarts-)Risiken. Eine erneute Verschdarfung
von Lieferengpdssen und starke Preisan-
stiege bei Energie, Getreide und Rohstoffen
kdnnten die kinftige Wirtschaftsentwicklung
deutlich dadmpfen. Das Auftreten neuer, ge-
fGhrlicherer und/oder hochansteckender
Varianten des SARS-CoV-2-Virus, im Beson-
deren solcher, vor denen die bisher verab-
reichten Impfungen keinen Schutz bieten,
kénnte die Regierungen im Herbst 2022 und
Anfang 2023 erneut zu Restriktionen nétigen
und die weltweite Wirtschaftsentwicklung
abermals deutlich hemmen.

Eine weitere Eskalation des Ukraine-Krieges
kdnnte u. a. zu einer stérkeren Fluchtbewe-
gung, zu Liefereinschrénkungen bei Erddl
und Erdgas und/oder zu einer Ausweitung
der EU-Sanktionen auf russische Energieroh-
stoffe fUhren. Im Falle eines Erdgasliefer-
stopps bzw. eines Embargos wirde vor allem
die europdische Wirtschaft in eine Rezession
schlittern. Gleichzeitig wirde die Inflatfion

5) Siehe Berger et al. (2022) und Deutsche Bundes-
bank (2022) fur eine Zusammenstellung der verfugba-
ren Studienergebnisse fUr Deutschland.

sung werden 2022 etwa 0,3 Mrd. € erwartet;
bis zum Ende des Prognosezeitraumes dirf-
ten diese auf Uber 12 Mrd. € ansteigen.

Der starke Anstieg der Inflation schlégt sich
in einem kraftigen Wachstum der Mehrwert-
steuereinnahmen und der Einnahmen aus
der Lohn- und Einkommensteuer infolge der
Tarif-Progression nieder. Die Einnahmen der
offentlichen Haushalte aus Sozialbeitrdgen
und der Korperschaftsteuer entwickeln sich
ebenfalls weiterhin positiv. Unter den ge-
nannten Bedingungen steigen die Staatsein-
nahmen im Prognosezeitfraum um durch-
schnittlich 4,4% pro Jahr. Im Zusammenspiel
von dynamischem Aufkommenswachstum
und steuerlichen Entlastungen bleibt die Ein-
nahmenguote des Staates mit durchschnitt-
lich 48,8% des nominellen BIP Uber den Prog-
nosezeitfraum nahezu konstant.

Die Staatsschuldenquote wird nach dem
deutlichen Anstieg von 70,6% des BIP (2019)
auf Uber 83% des BIP (2020), der auf den
konjunkturellen Einbruch und die zahlreichen
tempordren Hilfs- und Rettungspakete des
Bundes und der Léander zurlckzufUhren war,
mit der Verbesserung des Finanzierungssal-
dos bereits 2022 wieder unter die 80%-Marke
sinken (79,1% des BIP). Moderate Budgetde-
fizite und ein vergleichsweise hohes nominel-
les BIP-Wachstum werden bis zum Ende des
Prognosezeitraumes 2026 zu einem RUck-
gang der Staatschuldenquote auf 69% des
BIP fUhren.

hoéher ausfallen als in der Prognose unter-
stellt. FUr ein solches Szenario rechnen aktu-
elle Schatzungen fur Deutschland mit einem
BIP-RUckgang zwischen 3% und 6%?9).

Fur Osterreich liegen derzeit noch keine ver-
gleichbaren Berechnungen vor. Da der An-
teil des russischen Erdgases an den gesam-
ten Erdgasimporten in Osterreich deutlich
hoher ist als in Deutschland (2021: 86% ge-
genUber unter 40%) und Osterreich als Bin-
nenland auf die Lieferung Gber Pipelines an-
gewiesen ist, lassen sich entfallene Liefer-
mengen hierzulande schwieriger durch an-
dere Quellen ersetzen als in Deutschland.
Auch eine Kompensation von Erdgas durch
andere Energietrager gestaltet sich in Oster-
reich schwieriger, da der in Gaskraftwerken
erzeugte Strom weder durch Kohle- noch
durch Atomkraftwerke ersetzt werden kann.
Damit ist in der heimischen Industrie und in
der Stromerzeugung im Falle eines Liefer-
stopps mit einem starkeren wirtschaftlichen
Einbruch zu rechnen als in Deutschland. Falls
die Behdrden im kommenden Winter infolge
des Ausbleibens russischer Erdgaslieferungen
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eine Bewirtschaftung von Energie vorneh-
men mussen, wirde das nicht zuletzt fUr die
in Osterreich bedeutsame Tourismuswirt-
schaft schwerwiegende Konsequenzen ha-
ben. Da diese Branche am Ende der Wert-
schoépfungskette angesiedelt ist, wirde sie
nicht prioritdr (und damit sehr wahrschein-
lich gar nicht) versorgt werden. Insgesamt
dUrften daher die zu erwartenden wirt-
schaftlichen Schaden fur Osterreich deutlich
hoéher anzusetzen sein, als die Schdtzungen
fUr Deutschland nahelegen.

Auch ein neuerliches Aufflammen der
COVID-19-Pandemie im Herbst bzw. Winter
kdnnte die touristische Wintersaison 2022/23
gefdhrden und erneut zu markanten Um-
satzausfdllen fUhren.

Mit der Fortdauer des Krieges, zunehmender
Zerstérung und weiteren Gréueltaten an der
Zivilbevdlkerung wird auch die Zahl derin
der EU schutzsuchenden Personen aus der
Ukraine zunehmen. Eine Verschérfung der
Spannungen im Nahen Osten oder zwischen
der TUrkei und der EU kdnnte auch andere
Migrationsstrdme nach Europa wieder ver-
stérken. Neben den Herausforderungen in
der Versorgung und Integration der Geflich-
teten ergibt sich daraus mittelfristig aber
auch ein Potential fUr eine Ausweitung des
Arbeitskréfteangebotes.

Derzeit liegen die Inflationserwartungen im
Euro-Raum noch nahe am EZB-Ziel von 2%.
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