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Konjunkturbelebung nach Stagflationsphase
Gesamtwirtschaftliche Prognose fiir Osterreich 2023 bis 2025 vom Juni 2023

Friedrich Fritzer, Mathias Moser, Christian Ragacs, Lukas Reiss, Alfred Stiglbauer und Klaus Vondra'!
Redaktionsschluss: 31. Mai 2023

In der zweiten Jahreshélfte 2022 kam der Aufholprozess nach der COVID-19-Pandemie vollig
zum Erliegen. Seitdem befindet sich die 6sterreichische Wirtschaft aufgrund der Unsicherheiten
infolge des russischen Angriffskriegs auf die Ukraine, einer geringeren Dynamik des internationa-
len Umfelds sowie des energiepreisbedingten starken Inflationsanstiegs in einer Stagflationsphase.
Eine stagnierende Wirtschaftsleistung geht also mit hohen Inflationsraten einher. Im Gegensatz zu
Deutschland besteht in Osterreich zum aktuellen Zeitpunkt aber keine Gefahr einer Rezession fiir
das Gesamtjahr 2023.

Im Verlauf des Jahres 2023 erholt sich die internationale Konjunktur langsam, der inlandische
Inflationsdruck bleibt jedoch hoch. Erst im zweiten Halbjahr 2023 ist wieder mit nennenswerten
Wachstumsraten des realen BIP in Osterreich zu rechnen. Fir das Gesamtjahr 2023 ergibt sich
ein schwaches Wirtschaftswachstum von 0,5 %. Im Jahr 2024 wird der Inflationsdruck schwacher
und die Inlandskonjunktur wird zur zentralen Konjunkturstiitze. Die aufgrund des osterreichi-
schen Lohnbildungsprozesses verzogerte Inflationsabgeltung fithrt zu auBergewohnlich kraftigen
Anstiegen der Reallhne und damit des privaten Konsums; das Wirtschaftswachstum beschleunigt
sich auf 1,7 %. Auch im Jahr 2025 wird das Wachstum (1,6 %) vom kriftigen Konsum getragen.
Der Arbeitsmarkt ist weiterhin von einem anhaltenden Arbeitskraftemangel gekennzeichnet. Da-
her wird im Jahr 2023 trotz der Konjunkturschwéche mit keinen nennenswerten Auswirkungen
auf die Arbeitslosenquote gerechnet (6,4 %); 2024 und 2025 wird sie wieder sinken. Die HVPI-
Inflation erreichte energiepreisgetrieben im Jahr 2022 mit 8,6 % ihren Hohepunkt. Der Preisauf-
trieb wird sich in den Jah- Tabelle 1
ren 2023 bis 2025 ab-

schwichen, aber auch im

Hauptergebnisse der OeNB-Prognose vom Juni 2023

Jahr 2025 mit 2,9 % 2022 2023 [2024 [2025
deutlich iiber dem lang- Verdnderung zum Vorjahr in %
jahrigen Durchschnitt lie- Bmttomléhdsprodukt iy g 02 o/ L
Trotz  Staoflati Harmonisierter Verbraucherpreisindex (HVPI) 8,6 74 4,1 29
gen. trotz  Staghalion s eitsiosenquote gemal AMS (in %) 63 64 62 61
geht der Budgetsaldo m in % des nominellen BIP
Jahr 2023 aufgrund des |eistungsbilanzsaldo 07 13 19 23
Auslaufens  temporarer Budgetsaldo -32 =26 -19 -19
FiskalmaBnahmen (insb. Offentlicher Schuldenstand 784 7572 72,7 709

COVID-19-Mallnahmen) Quelle: 2022: Statistik Austria; 2023 bis 2025: OeNB-Prognose vom Juni 2023.
auf —2,6 % des BIP zuriick. Die weitere Verbesserung des Budgetsaldos im Jahr 2024 auf —1,9 %

lasst sich auf die wieder anziehende konjunkturelle Dynamik und das Auslaufen die Energiepakete

zurtickfiihren Die Schuldenquote sinkt vor allem aufgrund des inﬂationsbedingt hohen Wachstums

des nominellen BIP von 78,4 % im Jahr 2022 auf 70,9 % im Jahr 2025.

' Oesterreichische Nationalbank, Referat Konjunktur, friedrich.fritzer@oenb.at, mathias.moser(@oenb.at,

christian.ragacs(@oenb.at, lukas.reiss@oenb.at, alfred.stiglbauer(@oenb.at und  klaus.vondra@oenb.at.

Unter Mitarbeit von Gerhard Fenz, Birgit Niessner und Beate Resch.
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|  Exportwachstum verliert deutlich an Dynamik und bleibt
unterdurchschnittlich

Die globale Straffung der Geldpolitik zur Eindammung der Inflation, die Unsicherheit aufgrund
des anhaltenden Kriegs in der Ukraine und die zunehmende geo6konomische Fragmentierung
spiegeln sich sowohl in einer schwachen Entwicklung des weltweiten Wirtschaftswachstums als
auch der weltweiten Handelsstrome wider. In beinahe allen Industrielandern der Welt kommt es
2023 zu einer deutlichen Abkiihlung der Wachstumsdynamik; in den USA halbiert sich die Wachs-
tumsrate von 2,1 % im Jahr 2022 auf 1 %. Im Gegensatz dazu wird sich im Jahr 2023 das Wirt-
schaftswachstum in China nach der Lockerung der strengen COVID-19-MaBnahmen mit 6 % ge-
geniiber dem Vorjahr verdoppeln. Der hohe Jahreswert verdeckt jedoch, dass sich nach einem
starken ersten Quartal die Konjunkturdynamik in den kommenden Quartalen deutlich abschwi-
chen wird. Insgesamt wird die Weltwirtschaft ohne Euroraum im Jahr 2023 mit 3,1 % etwas
schwacher als im Jahr 2022 (3,3 %) wachsen und auch in den Folgejahren nicht viel an Dynamik
gewinnen. Auch im Euroraum wird sich die Konjunktur 2023 deutlich abschwichen (0,9 %). Da-
nach kommt es aber trotz steigender Zinsen wieder zu einer Beschleunigung des Wachstums
(2024: 1,5 %; 2025: 1,6 %).

Die meisten der hier beschriebenen Entwicklungen wurden in der Prognose der OeNB vom
Dezember 2022 in sehr dhnlicher Form erwartet. Das Wachstum der 6sterreichischen Export-
mirke ist 2023 und 2025 etwas schwacher als in der letzten Prognose, der Euro hat leicht aufge-
wertet, die Olpreise sind iiber den gesamten Prognosezeitraum etwas niedriger, die Zinssitze
etwas hoher. In Summe sind die Auswirkungen des veranderten auBBenwirtschaftlichen Umfelds
auf die aktuelle Prognose der OeNB nur gering. Hierbei wird angenommen, dass es im gesamten
Prognosezeitraum zu keiner weiteren Eskalation des Kriegs in der Ukraine und auch zu keiner
Storung der Lieferung von Erdgas nach Osterreich kommt.

Diverse Vorlaufindikatoren fiir die Exportwirtschaft zeigen im ersten Halbjahr 2023 eine
riicklaufige Dynamik. Die Auftragsbestande sinken angesichts riicklaufiger Neuauftrage und des
erfolgten Abbaus aufgestau-

ter Exportauftrige, nachdem Tabelle 2
sich die Lieferkettenprob- AufBenhandel und Leistungsbilanz

leme weitgehend aufgelést 12022 12023 12024 2025
haben.  Die  Wintersaison Verdnderung zum Vorjahr in %

2022/2023 des Tourismus Exporte insgesamt 13,0 29 2,7 30
verlief aber erfolgreich und Importe insgesamt 78 2,7 22 2,6
lag nur rund 5 % unter den ‘ | in % des nominellen BIP

Werten der Rekordsaison Leistungsbilanz 0,7 1.3 19 2,3

2019. Die Dienstleistungs— Quelle: 2022: Statistik Austria; 2023 bis 2025: OeNB-Prognose vom Juni 2023.

exporte spielen aktuell eine groBere Rolle fiir die Entwicklung der Gesamtexporte als in den letz-
ten Jahren. Nach einem von Aufholeffekten nach der Pandemie gepragten auBBerordentlich hohen
Wachstum von 13 % im Jahr 2022 wird sich das reale Exportwachstum im Jahr 2023 auf 2,9 %
abschwiachen. Die in der zweiten Hilfte 2023 wieder anzichende Exportnachfrage und der sich
erholende Uberseetourismus stiitzen in den beiden darauffolgenden Jahren das Exportwachstum.
Insgesamt bleiben die Zuwachsraten der 6sterreichischen Exporte aber deutlich unter dem lang-
fristigen Schnitt der Phase vor der COVID-19-Pandemie (2000-2019: 4,4 %). Die Exportent-
wicklung und die deutliche Erholung der Inlandsnachfrage lassen die Importe ab der zweiten Jah-
reshalfte des Jahres 2023 wieder starker ansteigen. Ausgehend von ihrem pandemiebedingten Tief
im Jahr 2021 verbessert sich die Leistungsbilanz {iber den gesamten Prognosehorizont.



Sie spiegelt damit die hohe Wettbewerbsféhigkeit der osterreichischen Wirtschaft wider. Der
recht deutliche Anstieg der relativen Lohnstiickkosten stellt jedoch ein Abwirtsrisiko fiir die Prog-

nose dar, insbesondere wenn es in den Jahren 2024 und 2025 nicht zu der in der Prognose ange-

nommen Lohnmoderation kommt.

Obwohl die Nettoexporte ab 2021 bis zum Ende des Prognosezeitraums leicht positiv zum

Wirtschaftswachstum beitragen, fiihrt die hohe Abhangigkeit Osterreichs von Energieimporten

seit 2021 zu einem deutlichen Einkommensabfluss an das Ausland. Die globalen Energiepreise

stiegen bereits im Laufe des zweiten
Halbjahres 2021 iiber das Vorpande-
mieniveau. 2022 kam es infolge des An-
griffskriegs Russlands auf die Ukraine zu
einem weiteren sprunghaften Anstieg
der Energiepreise. Osterreich musste
daher deutlich mehr fiir seine Energie-
importe zahlen. Der Einkommensver-
lust, der sich in der AuBenhandelsbilanz
durch den Anstieg der Preise von ener-
getischen Giitern seit Beginn des Jahres
2021 bis zum Ende des prognostizierten
zuklinftigen Verlaufs im Jahr 2025
ergibt, ist in Grafik 1 dargestellt. Durch
den erwarteten Riickgang der Energie-
preise nehmen die Einkommensabfliisse
in das Ausland zwar ab, bleiben aber
tiber den gesamten Prognosezeitraum

hinweg negativ. Der Hoéhepunkt der

Grafik 1

Einkommenseffekte der Terms-of-Trade (Energie)
relativ zum ersten Quartal 2021

in Mrd EUR
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Quelle: OeNB, Eurosystem, Statistik Austria.

Einkommensabflisse fand mit —3,4 Mrd EUR relativ zum ersten Quartal 2021 im vierten Quartal

des Jahres 2022 statt. Kumuliert erwarten wir iiber den gesamten Zeithorizont (2021-2025) ei-
nen Einkommensabfluss von knapp iiber 30 Mrd EUR. Dies entspricht im Durchschnitt pro Jahr

rund 1,5 % des nominellen BIP.



2 Sehr zurickhaltende Investitionstatigkeit

Wihrend sich die Gesamtwirtschaft im Jahr 2022 iiberaus dynamisch entwickelte, stagnierten die
Bruttoanlageinvestitionen beinahe. Die sich verschlechternde Stimmung der Unternehmen auf-
grund des Angriffskrieges Russlands auf die Ukraine, die hohen Energickosten und steigende Fi-
nanzierungskosten hinterlieBen ihre Spuren. Viele diese Faktoren bremsen die Investitionsent-
scheidungen auch im Prognosezeitraum.

Eine Sonderrolle nehmen die Wohnbauinvestitionen ein, bei denen ein ausgepragter Zyklus zu
Ende gegangen ist. Der Héhepunkt der Wohnbautatigkeit wurde 2021 mit 71.200 fertiggestellten
Wohnungen  erreicht. Grafik 2

Dies hat — in Kombina- Bank Lending Survey — private Wohnbaukredite
. . . . Nettoprozentsatz, Verdnderung gegeniiber dem Vorquartal Erwartung
tion mit einem sich ab- 1 P - £ £ e
(+) Richtlinien gelockert, Nachfrage gestiegen - gegentiber dem Vorquartal

schwachenden Bevolke- 8o
rungswachstum — dazu 0

gefiihrt, dass sich der zu- 40
2

vor herrschende Woh- . M U - —R __—

nungsmangel ab gebaut

-20
hat und sich der oster-

reichische Wohnimmo- .

bilienmarkt aktuell -80 () Richtlinien verscharft, Nachfrage
gesunken - gegentiber dem Vorquartal

Weitgehend im Gleich- -100
Q121 Q@21 Q321 Q421 Q12 Q@2 Q3N Q42 QI @2

gewicht befindet. Im
—8—AT - Kreditrichtlinien der Banken —8— AT - Nachfrage der Haushalte

Prognosehorizont ver- EA - Kreditrichtlinien der Banken EA - Nachfrage der Haushalte

. Quelle: EZB.
schlechtert sich auf-

grund der gestiegenen Wohnbauzinsen die Leistbarkeit und somit die Nachfrage fir Wohnbau-

kredite. Strengere Vergaberichtlinien bei der Finanzierung von Wohnimmobilien, hohe Grund-
stiicks- und Baukosten und die Arbeitskrifteknappheit belasten die Wohnbauinvestitionen zusatz-
lich. Laut aktuellem Bank Lending Survey sind die angebotsseitigen Entwicklungen fiir die Kre-
ditvergabe aber weniger restriktiv und relevant als die nachfrageseitigen (Grafik 2). Die Entwick-
lung der Baubewilligungen signalisiert einen Riickgang der Wohnbauaktivitit in den Jahren 2023
und 2024,

Die gesamten Bruttoanlageinvestitionen werden im Jahr 2023 de facto erneut stagnieren
(10,4 %), allerdings mit erheblichem Abwirtsrisiko. Trotz leicht anzichender Konjunktur in den

beiden  Folgejahren Tabelle 3
wird das Wachstum Investitionen
der realen Bruttoan-
] o 2022 2023 2024 2025

lagelnvestltlonen Veréind Voriahr in %

o erdnderung zum Vorjahr in %
auch 2024 (0,6 oA)) Bruttoanlageinvestitionen insgesamt (real) 04 04 0,6 14
und 2025 (1,4 %) Ausriistungsinvestitionen =12 =13 09 16
deutlich unter dem Wohnbauinvestitionen -32 —47 -33 038
langfristigen Durch- Nichtwohnbauinvestitionen und andere Investitionen 0,5 31 1,2 09

Investitionen in Forschung und Entwicklung 58 31 2,1 272

schnitt der Phase vor
der COVID-19-Pan- Quelle: 2022: Statistik Austria; 2023 bis 2025: OeNB-Prognose vom Juni 2023.

demie liegen (2000-2019: 1,7 %). In beiden Jahren erwarten wir von allen Teilbereichen der
Investitionen — mit Ausnahme der Wohnbauinvestitionen, die 2024 noch zuriickgehen — ein
schwaches Wachstum. Die Investitionsquote wird von 26,1 % im Jahr 2023 auf 25,3 % im Jahr
2025 sinken.



3 Robuster Arbeitsmarkt und inflationsbedingt hohe Lohnzuwachse

2023 wird sich das Wachstum der Gesamtbeschiftigung (unselbststindige und selbststandige Per-
sonen) mit 0,8 % gegentiber dem sehr starken Jahr 2022 (+2,6 %) zwar deutlich abschwachen,

aber ebenso wie 2024 und 2025 (jeweils 1 %) im
langfristigen Durchschnitt bleiben. Die Anzahl
der geleisteten Arbeitsstunden wird allerdings
um 0,1 % sinken (siehe Kasten 1 fiir Details der
Entwicklung der Beschaftigung in Stunden), da
Unternehmen vor allem aufgrund des immer
noch bestehenden Arbeitskraftemangels versu-
chen, die Beschaftigung zu halten.

Das Wachstum des Arbeitsangebots wird sich
im Prognosehorizont leicht abschwachen (Grafik
3). 2024 wird die Erwerbsbevolkerung stagnie-
ren und 2025 erstmals leicht schrumpfen. Die
Partizipationsrate wird vor allem aufgrund der
Anhebung des gesetzlichen Pensionsalters fiir
Frauen leicht ansteigen. Die Integration ukraini-
scher Fliichtlinge in den Arbeitsmarkt trug mit
etwa 15.000 Personen bisher nur wenig zum
Wachstum des Arbeitskréfteangebots bei.

Grafik 3

Veranderung des Arbeitsangebots
(Wohnsitzbevélkerung im Alter von 15-64)
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Quelle: Statistik Austria, OeNB.

Die Arbeitslosenquote gemall AMS-Definition steigt 2023 — trotz der deutlichen Konjunktur-
schwache —nur leicht von 6,3 % auf 6,4 % (gemaB Eurostat-Definition von 4,8 % auf 5 %). 2024
und 2025 wird sie infolge der konjunkturellen Erholung wieder sinken (2025: AMS-Definition:

6,1 %, Eurostat: 4,6 %).

Tabelle 4
Fir das Jahr 2023 erwarten  Arpeitsmarkt- und Lohnentwicklung
wir einen Anstieg der Kollek- 022 2023|2024 |2025
tivvertragslohne um 7,6 % Vers o
i} erdnderung zum Vorjahr in %
und fiir 2024 bzw. 2025 um Gesamtbeschiftigung (Personen) 2,6 0,8 10 10
6,5 % bzw. 4,2 % (fﬁr Details Geleistete Arbeitsstunden, insgesamt 30 =01 09 09
zum Osterreichischen Lohnbil- Arbeitnehmerentgelte je beschiftigter Person
d iche K 5 Brutto”, nominell 46 76 66 43
ungsprozess siche Rasten )- Kollektivvertragsldhne' 3,1 76 6,5 42
Die nominellen Brutto- Lohndrift 15 00 01 0,1
Arbeitnehmerentgelte je be- HVPIl-Inflationsrate 8,6 74 4 29
schaftigter Person wachsen in ,zmoj reall ((Ij://gll)) _;Z 8'17 i: 12
KT .91 etto’, rea =2 : ; ,
dhnlichem Ausmal wie die Ta- Arbeitslosenquote in % des Arbeitskrdfteangebots
riflohne und es wird keine sig-  eman Furostat 48 50 48 46
nifikante Hberbezahlung er- gemiB AMS 63 64 62 61

wartet.

Die Bruttoreallohne pro
Beitrdgen.

Quelle: 2022: Statistik Austria; 2023 bis 2025: OeNB-Prognose vom Juni 2023.
" Gesamtwirtschaft, * Inkl. Dienstgeberbeitrdgen, ? Nach Abzug von Steuern und SV-

Beschaftigten  (deflationiert

mit dem Harmonisierten Verbraucherpreisindex) werden nach einem sehr deutlichen Riickgang
im Jahr 2022 auch im Jahr 2023 fast nicht zulegen. Die Nettoreallohne steigen um 0,7 %. Fir
2024 und 2025 wird mit einem kraftigen Anstieg der Brutto- und der Nettoreallohne gerechnet.
Die Lohnquote wird 2023 und 2024 ansteigen und 2025 rund einen halben Prozentpunkt tiber

dem Vorkrisenniveau des Jahres 2019 liegen.



Kasten |
Durchschnittliche Arbeitszeit seit der COVID-|9-Pandemie stark gesunken

Das Wachstum der gesamten? geleisteten Arbeitsstunden in Osterreich blieb seit der COVID-19-Pandemie
deutlich hinter dem Euroraum zuriick. 2022 ist noch nicht einmal das Niveau des Jahres vor der Pandemie
(2019) erreicht worden. Die nachstehende Tabelle zeigt fiir ausgewdhlte Zeitrdume die durchschnittliche jahr-
liche Verdnderung des Arbeitsvolumens (der Gesamtstunden) und die Aufschliisselung dieser Verdnderung in
einen Teil, der auf die Verdnderung der durchschnittlichen Arbeitszeit je beschdftigter Person (bei konstanter
Beschdftigung in Personen) zuriickgeht, und einen weiteren Teil, der auf die Verdnderung der Anzahl der be-
schdftigten Personen (bei konstanter Durchschnittsarbeitszeit) zuriickzufiihren ist.

Das Arbeitsvolumen in Osterreich verringerte sich von 2020 bis 2022 jihrlich um durchschnittlich 0,5 %
(Euroraum +0,1 %; erstes Panel in Tabelle K1), bl K1
was vor allem durch einen starken RUCkgang der Durchschnittliche jahrliche Veranderung des Arbeitsvolumens

durchschnittlich geleisteten Arbeitsstunden in Osterreich |Euroraum
Hohe von —1,5 % bedingt ist. Dieser Riickgang 2020 bis 2022 in %, Prozentpunkte
der Durchschnittsarbeitszeit fiel deutlich stdrker Verinderung der Gesamtstunden -05 01
. Davon: Verdnderung der durchschnittlichen Arbeitszeit 15| -07
aus als im gesamten Euroraum (-0,7 %) und avom dernceming (e Srenscniichen Arberse
N Sy Davon: Verdnderung der Personen 1,0 08
lag qu;h klar"uber dem Iang]ahrlgen durc'h- 1999 bis 2019 in % Prozentpunkte
schnittlichen Riickgang der Stunden je beschdf- Verinderung der Gesamtstunden 05 05
tigter Person im Zeitraum 1999-2019 (zweites Davon: Verdnderung der durchschnittlichen Arbeitszeit -05 -03
. 5 Davon: Veranderung der Personen 1,0 08
Panel; —0,5 %). Die starke Verringerung der , ¢
X A : . . . 2023 bis 2025 in %, Prozentpunkte
mittleren Arbeitszeit seither ist auch deswegen g der Gesamtstunden 06 09
bemerkenswert, weil das durchschnittliche reale  Davon: Verinderung der durchschnittlichen Arbeitszeit -03 02
BIP-Wachstum von 2020 bis 2022 in Osterreich ~ Davon: Verinderung der Personen 02 e

mlt 0 9 % Sogar Uber jenem des Euroraums Quelle: Eurostat (Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung), Prognose der OeNB vom Juni 2023.
s
(0,7 %) lag.

GemdB Labour Force Survey (LFS) hat seit Ende 2019 ausschlieBlich die Teilzeitarbeit zum positiven Beschdf-
tigungswachstum in Bezug auf die Anzahl der Beschdftigten in Osterreich beigetragen. Wéhrend die Zahl der
Vollzeitbeschdftigten etwas zuriickging, verzeichnete die Zahl der teilzeitbeschdftigten Frauen und Mdnner
einen deutlichen Anstieg. Im Vergleich dazu ist das Beschdftigungswachstum im Euroraum, das laut LFS eben-
falls +2 % betrdgt, nahezu ausschlieBlich auf die Vollzeitbeschdftigung zuriickzufiihren. Die Teilzeitquote er-
reichte Ende 2022 mit 30,3 % (Frauen: 50,3 %; Mdnner: 12,5 %) einen historischen Hochststand in Osterreich
und lag deutlich tiber dem Euroraumdurchschnitt von 21,4 % (Frauen: 34,1 %, Mdnner 10,! %). Eine disag-
gregierte Betrachtung nach Altersgruppen ergibt weiters, dass in den Jahren 2019 bis 2022 der grof3ite Anstieg
der Teilzeitarbeit bei den 50—64-Jihrigen zu beobachten ist. Hinsichtlich des Bildungsabschlusses ldsst sich
feststellen, dass der Anstieg der Teilzeitarbeit bei den Mdnnern zu etwa gleichen Teilen auf solche mit Sekundar-
als auch mit Tertidrbildungsabschluss konzentriert ist. Bei Frauen hingegen iliberwiegt der Anstieg der Teilzeit-
beschdftigung bei hoher gebildeten Frauen mit einem Tertidrbildungsabschluss.

Fiir die Zeit bis Ende 2025 wird in dieser Prognose angenommen, dass die durchschnittliche Arbeitszeit je
beschdftigter Person weiter zuriickgeht, allerdings etwas schwdcher als es dem langjdhrigen Durchschnitt ent-
spricht (—0,3 %). Die Euroraumprognose weist hingegen sogar eine leichte Zunahme der mittleren Arbeitszeit
(+0,2 %) und somit auch ein stdrkeres Wachstum des Arbeitsvolumens aus als in Osterreich (siehe das dritte
Panel in der obigen Tabelle).

* Alle Zahlen bezichen sich auf die Gesamtbeschaftigung (Unselbststindige und Selbststandige).
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Der Lohnbildungsprozess in Osterreich

Kasten 2

In Osterreich gibt es eine quasi-automatische Indexierung der Kollektivvertragsiohne an die Inflation. Am Beginn
von KV-Verhandlungen ist es tiblich, die durchschnittliche Verbraucherpreis-Inflationsrate der vergangenen zwolf

Monate als Verhandlungsbasis anzuset-

Grdfik 1 K2

zen. In der Tat sind die durchschnittlichen
KV-Abschliisse seit Anfang des Vorjahres
im Tandem mit dieser Durchschnittsinfla- 12
tion angestiegen (Grafik | K2).

in %

10
Die Lohnabschliisse folgen damit in etwa

der so genannten Benya-Formel (,ange- °©
strebter Lohnabschluss = vergangene Infla-
tion plus Produktivitdtswachstum*), der zu-
folge verteilungsneutrale Lohnabschliisse 4 - - _
angestrebt werden. Ublicherweise — und so = B
auch in den beiden vergangenen |ahren —
wird fur die ,,vergangene Inflation“ die Ver-

Kollektivvertragsabschliisse seit Jinner 2022 und Inflation

braucherpreisinflation herangezogen. Aller- 8 8§ 8§88 ¥R IE§IIIRLTER
di ; o ; s $ 5 58 &5 5 % ¢ £ 3 48§ 5 8 5 5 & §
ings impliziert die Definitionsgleichung 2 2 g2 = < 80 2 a4 =& g 2 =
der Lohnquote, dass hinsichtlich der Be-

riicksichtigung der Inflation fiir eine kon- Durchschnittsinflation (t-2) ~ ® Mittelwert = Minimum = Maximum

stante LOhanOte die Lohne gemaB den Quelle: OGB, Statistik Austria, OeNB.

. Anmerkung: Durchschnittsinflation: Gleitender Mittelwert der VPI-Inflation der letzten 12 Monate,
OUtPUtprelsen (GISO der Wachstumsrate verzdgert um zwei Monate. Die Zuordnung der Abschliisse zu den Monaten erfolgte nach den

des BIP-Deﬂators) steigen sollten und nicht Publikationsdaten des OGB. Im September 2022 gab es nur einen Abschluss, im Oktober 2022 gar keinen.

mit der Verbraucherpreisinflation. In der

KV-Abschliisse beriicksichtigt bis 6. Juni 2023.

Vergangenheit haben sich diese beiden Preismale — Verbraucherpreisinflation und BIP-Deflator — nur geringfii-
gig unterschieden. In Folge des stark negativen Terms-of-Trade-Schocks, der durch die Verteuerung der Import-

preise (vor allem von Energie) hervorgerufen wurde,
entstand jedoch eine deutliche Diskrepanz zwischen diesen
beiden MaBen (Grafik 2 K2). Betrachtet man z. B. die
Metaller-Verhandlungen im kommenden Herbst, die
traditionell richtungsweisend fiir weitere Verhandlungen in
anderen Bereichen sind, wiirde — inklusive des mittelfristi-
gen gesamtwirtschaftlichen Produktivitdtswachstums — eine
Orientierung an der Verbraucherpreisinflation einen Lohn-
abschluss von etwa |0 % implizieren. Eine Orientierung am
BIP-Deflator wiirde hingegen einen niedrigeren Abschluss in
Hahe von 7,6 % bedeuten.

Im Rahmen der gesamtwirtschaftlichen Prognose der OeNB
fiir Osterreich wurde fiir die Kollektivvertragsabschliisse ein
gewisses Ausmal3 an Lohnmoderation unterstellt. Wir neh-
men an, dass sich die KV-Verhandlungen in den kommen-
den Lohnrunden am BIP-Deflator als PreismaB3 orientieren
und nicht an der Verbraucherpreisentwicklung. Demzufolge
geht das prognostizierte Wachstum der Tariflohne fiir die
Gesamtwirtschaft von 7,6 % im Jahr 2023 auf 6,5 % im
Jahr 2024 zuriick.

Grafik 2 K2

VPI- versus BIP-Deflator-Inflation
in%

12

10

0
Q115 Q116 Q117 Q118 Q119 Q120 Q121 Q122 Q123

—VPI-Inflation =—BIP-Deflator-Inflation
Quelle: Statistik Austria.




4 Lohnerhohungen fiihren zu starkem Anstieg des privaten Konsums

Die Lohnabschliisse fiir 2022 lagen mit 3,1 % deutlich unter der Inflationsrate des Jahres 2022.

Das kraftige Beschéftigungswachstum und staat-
liche HilfsmaBnahmen dampften aber die Ein-
kommensverluste, womit das real verfiigbare
Haushaltseinkommen um 0,6 % gestiegen ist.’
Die Lohnabschliisse fiir das Jahr 2023 sind im his-
torischen Vergleich sehr hoch. Viele der Corona-
MaBnahmen laufen allerdings aus (temporare
Zahlungen an Pensionist:innen und
Arbeitslose, Klimabonus und Teuerungsaus-
gleich). Damit dampfen die Nettotransfers des
Staates die Einkommen. Insgesamt wird fiir das
Jahr 2023 mit einer negativen Realeinkommens-
entwicklung gerechnet. Der Riickgang des priva-
ten Konsums fallt aber deutlich geringer aus, da
Teile des Konsums aus Ersparnissen finanziert
werden. Im Vergleich zum Jahr 2022 sinkt die
Sparquote.

Grafik 4

Zusammensetzung des Wachstums des real
verfiigbaren Haushaltseinkommens

in %, Prozentpunkte

Ghbbiloamwawnm

2022 2023 2024 2025

Direkte Steuern, real

Nettotransfers, real

Vermogenseinkommen, real
mmmm Betriebsiiberschiisse und Selbstststindigeneinkommen, real
mmm Beschiftigung
mmm | Shne und Gehilter, real
Verfiigbares Haushaltseinkommen, real (Konsumdeflator)
= = -Verfiigbares Haushaltseinkommen, real (HVPI)

Quelle: Statistik Austria, WIFO, OenB.

2024 wird aufgrund des erwarteten Rﬁckgangs der Inflation und immer noch hoher Lohnab-

schlisse mit einem sehr kréiftigen Anstieg der Reallohne gerechnet. Die Entwicklung des real ver-

fiigbaren Haushaltseinkommens wird zusatzlich durch ein weiterhin hohes Beschéftigungswachs—

tum und einen Anstieg der Pensi-

Tabelle 5

onszahlungen gestiitzt. Auch 2025  Reale Haushaltseinkommen und privater Konsum

wird das real verfiigbare Haus-
haltseinkommen aus ahnlichen

Griinden — zwar schwacher als im

|2022 2023|2024 |2025

Verdnderung zum Vorjahr in 9%

Verfugbares Haushaltseinkommen, real 06 —-09 33 2,5

Jahr zuvor —, aber immer noch
kraftig ansteigen. Die Haushalte
werden diese Zuwachse nur zum
Teil fir Konsumzwecke nutzen Sparquote

Privater Konsum, real 49 =02 2,3 1,6

in % des verfligbaren
Haushaltseinkommens

8,4 74 8,2 9,0

und auch wieder verstarkt sparen. Quelle: 2022: Statistik Austria; 2023 bis 2025: OeNB-Prognose vom Juni 2025.

Die Sparquote steigt bis zum Ende des Prognoschorizonts auf 9 % des verfiigbaren nominellen

Haushaltseinkommens und kehrt damit fast zu ihrem historischen Durchschnitt der Phase vor der

COVID-19-Pandemie (2000 bis 2019: 9,4 %) zurtick.

3

Das Verfﬁgbare Haushaltseinkommen der OeNB-Prognose basiert auf Daten der Volkswirtschaftlichen Gesam-

trechnung (VGR) und der Sektorrechnung. Wahrend sich Konsument:innen am (Harmonisierten) Verbraucher-

preisindex orientieren, verwendet die OeNB aus Konsistenzgriinden zu den anderen Daten der VGR den Kon-

sumdeflator zur Deﬂationierung des nominellen Haushaltseinkommens. Normalerweise weisen der Konsum-

deflator und der harmonisierte Verbraucherpreisindex eine sehr dhnliche Dynamik auf. 2022 und im ersten
Quartal des Jahres 2023 zeigen sich aber betrachtliche Unterschiede, die dazu fithren, dass 2023 das Wachstum
des Konsumdeflators iiber jenem der HVPI-Inflation liegen wird. In Grafik 4 findet sich deshalb zusitzlich das
Wachstum des real verfiigbaren Haushaltseinkommens, das mit der HVPI-Inflationsrate deflationiert ist. Dieses

ist im Jahr 2023 leicht positiv.



5 HVPIl-Inflation im Jahr 2023 bei 7,4 % — bis 2025 Riickgang auf knapp unter
3 % erwartet

Die Inflation ist im Jahr 2022 auf 8,6 % angestiegen. Der Haupttreiber dieser Entwicklung waren
zunachst die Energiepreise, aber in der zweiten Jahreshalfte trugen auch alle anderen Subkompo-
nenten zum markanten Preisauftrieb bei. Der erwartete Riickgang der Inflationsrate im Jahr 2023

cht vor allem auf den ge-
sEmY 5 Grafik 5

ringeren Inflationsauftrieb

bei Energie suriick. aber Beitrige der Komponenten zur HVPI-Inflation
b

auch der dynarnische ) in(f)lationsraten in %; Inflationsbeitrdge der Komponenten in Prozentpunkten

Preisanstieg im Vorjahr Prognose

dampft die Jahresinflati- '°
|

onsraten im Jahr 2023, da 100

diese im Verhaltnis zu den
80
Vorjahrespreisen berech-

net werden. Die der Prog- 60
nose zugrunde liegenden
Terminnotierungen fur it
Rohol gehen bis Ende "Il II"
2025 kontinuierlich zu- o0 i'“

riuck. Auf den internatio-

L2 N

20  af

2,0
nalen GroBhandelsmark- Jan. Apr. Juli Okt. Jin. Apr. Juli Okt. Jan. Apr. Juli Okt. Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
21 21 21 21 22 22 22 22 23 23 23 23 24 24 24 24 25 25 25 25
ten sind die Energiepreise m Nahrungsmittel m— Energie
. mmm Industriegiiter ohne Energie Dienstleistungen
m den letzten Monaten mm== Dienstleistungen, Industriegiiter o. Energie =~ ——— HVPI-Inflation

----- Kerninflation (o. Energie, Nahrungsmittel)

stark gesunken. Dies sollte o e siasic Austio, 0eNB-Prognose vom Juni 2023.

sich vor allem ab der zwei-

ten Jahreshalfte 2023 dampfend auf die Endverbraucherpreise auswirken. Ab Mitte 2024 wird das
Auslaufen der Anti-TeuerungsmaBnahmen (insbesondere der ,Strompreisbremse®) jedoch zu in-
flationstreibenden Effekten fithren. Laut OeNB-Berechnungen betragen die direkten inflations-
dampfenden Effekte der fiskalpolitischen MaBlnahmen auf die HVPI-Inflation im Jahr 2023 einen
Prozentpunkt (2022 betrug der inflationsdimpfende Effekt 0,4 Prozentpunkte). Das Auslaufen
der MaBnahmen fiihrt zu inflationssteigernden Effekten im Jahr 2024 von einem Prozentpunkt
bzw. von 0,4 Prozentpunkten im Jahr 2025.*

Die ohne Energie und Nahrungsmittel berechnete Kerninflation steigt 2023 auf 7,1 % (2022:
5,1 %). Ausschlaggebend dafiir sind die aufgrund der verzogerten Inflationsabgeltung kraftig
steigenden Lohnkosten. In den Jahren 2024 und 2025 sinkt die Kerninflationsrate auf 5,1 % bzw.
2,8 % und bleibt damit im gesamten Prognosehorizont iiber dem langfristigen Durchschnitt. Die
Kerninflationsrate beschleunigte sich bis zuletzt. Dies und erwartete kriftige Lohnsteigerungen
fihren dazu, dass die aktuelle Prognose héher ausfallt als in der letzten Projektion vom Marz 2023
erwartet (Tabelle 6).

Der Anstieg der Nahrungsmittelinflation im Jahr 2023 geht teilweise auf den wachsenden
Preisdruck, der von den Lohnsteigerungen ausgeht, zuriick. Zudem wird die Verringerung der
Produktionskosten mit Zeitverzogerung auf die Endverbraucherpreise tibertragen. Der Riickgang

der Agrarrohstoffpreise sowie die deutliche Verringerung der Energiepreise sowohl von

*  Dabei sind nur direkte Inflationseffekte beriicksichtigt.
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Treibstoffen als auch von Gas und Elektrizitit haben sich bisher nur moderat in den
Erzeugerpreisen widergespiegelt, sollte aber im weiteren Verlauf des Prognosehorizonts wirksam
werden. Erwartet wird ein Riickgang der Nahrungsmittelinflation auf 3,9 % im Jahr 2024 und
2,3 % im Jahr 2025. Damit liegt die Teuerung in diesem Sektor 2025 nur mehr leicht iiber dem
langfristigen Durchschnitt des Zeitraums von 1999-2019 (2,2 %).

Tabelle 6

OeNB-Inflationsprognose vom Juni 2023

Prognose Revisionen gegentiber
Marz 2023
| 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2023 | 2024 | 2025 |
Verdnderung zum Vorjahr in 9% in Prozentpunkten
HVPI-Inflation 8,6 74 41 29 05 0,1 -02
Nahrungsmittel insgesamt 9.0 98 39 23 0,7 -14 =07
davon unverarbeitete Nahrungsmittel 10,3 6,8 X X 0,2 X X
davon verarbeitete Nahrungsmittel 8,7 10,5 X X 0,8 X X
Industriegiter ohne Energie 58 6,7 X X 13 X X
Energie 398 56 =37 4,6 -38 -33 14
Dienstleistungen 4.6 72 X X 08 X X
HVPI ohne Energie 58 76 49 2,7 09 05 -04
HVPI ohne Energie und Nahrungsmittel 51 71 51 2.8 10 0,8 -0,3

Quelle: Statistik Austria, OeNB-Prognose vom Juni 2023.
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Kasten 3
Osterreichs fiskalische EnergiemaBnahmen wirken spit und nur leicht inflationssenkend

In diesem Kasten werden die Inflationseffekte der fiskalischen EnergiemaBnahmen fiir Haushalte und Unter-
nehmen in Osterreich prdsentiert. In einem zweiten Schritt werden in einem hypothetischen Szenario fiir Os-
terreich die Auswirkungen berechnet, falls in GroBe und Struktur dieselben MaBnahmen wie im Euroraum
umgesetzt worden wdren.>¢

In Bezug auf die Hohe der gesamten MaBnahmen im Zeitraum 2022-20247 zeigt sich, dass Osterreich in
Relation zum BIP ca. um die Hailfte groBere Pakete zur Abfederung der Inflationseffekte fiir Haushalte be-
schlossen hat als der Durchschnitt der Euroraumldnder (6 % vs. 3,8 %, exkl. Gegenfinanzierung). Einen we-
sentlichen Erkldrungsbeitrag fiir diesen Unterschied liefert die in Osterreich eingefiihrte automatische Indexie-
rung der Lohn- und Einkommensteuer sowie der Familienleistungen, die flir knapp ein Viertel des Umfangs der
osterreichischen MaBnahmenpakete verantwortlich zeichnet.

Die Indexierungen spielen auch eine gewichtige Rolle im Vergleich der Struktur der MaBnahmen, wobei hier
zwischen preisbezogenen Eingriffen (bspw. iber indirekte Steuern), einkommensbezogene MalBinahmen (iiber
direkte Transfers an Haushalte und Einkommen-
steuern) sowie Subventionen an Unternehmen
unterschieden werden kann. In den Jahren she und Zusammensetzung der FiskalmaBnahmen
2022-2024 liegt Osterreichs Fokus durchge- . . o es s

hend stdrker im Bereich der Einkommensstiit- 3.0%
zung (violette/orange Balken). Im Euroraum-
durchschnitt wird hingegen deutlich stdrker auf 25
PreismaBBnahmen gesetzt (blaue Balken).

Grafik 1 K3

Der Inflationseffekt der fiskalischen Energiemal- 20%

nahmen in Osterreich betrug im Jahr 2022 ca.
—0,2 Prozentpunkte, weil der HVPl-erhohende "%

Effekt von EinkommensmaBnahmen  (vio-

lett/orange) deutlich geringer ist als der HVPI- 1.0%
senkende Effekt von PreismaBnahmen (blau)

gleicher Hohe. Dies steht in starkem Kontrast 05% 7
zum fiktiven Szenario der Auswirkung der Euro- “ I
raummaBnahmen auf Osterreich, wo 2022 im  o.0%
Schnitt weniger stark auf Transfers und deutlich
stdrker auf Preismafinahmen gesetzt wurde. Zu-
dem wirkte in Osterreich im Jahr 2022 auch das
Auslaufen der tempordren Senkung des Umsatz-
steuersatzes in der Hotellerie, der Gastronomie

% G

‘ 2022 2023 2024

2022 2023 2024
Osterreich Euroraum

PreismaBnahmen % Subventionen (Unternehmen)

B Transfers (Haushalte) Indexierungen (Haushalte)

Quelle: OeNB.

Diese Analyse ist eine Erweiterung bzw. ein Update der Auswertung ,Osterreichs Fiskal-MafBnahmen zur Infla-

tionsbekampfung unterschieden sich 2022 deutlich von jenen des Euroraum-Schnitts®. Fiir die vorliegende Ana-
lyse wurden (a) UnternchmensmaBnahmen mitberiicksichtigt sowie (b) Informationen der nationalen Zentral-
banken und der EZB verwendet, die eine genauere zeitliche und inhaltliche Zuordnung erlauben. Da es sich um
interne Daten des Eurosystems handelt, kann lediglich ein Vergleich mit dem Euroraumaggregat erfolgen.

Es wird hier nur die Wirkung fiskalischer MaBnahmen analysiert. Preisdeckel werden nur insoweit beriicksich-
tigt, falls sie Staatsausgaben (zur direkten Preissubventionierung und/oder zur Abdeckung von Verlusten bei
Energieproduzenten) auslésen. AusschlieSlich staatlich verordnete Héchstpreise finden daher bspw. keine Be-
riicksichtigung.

Ein kleiner Teil der MaBnahmen im Euroraum wirkt bereits ab 2021, wobei dieser zur besseren Vergleichbarkeit
dem Folgejahr hinzugerechnet wird. Die deutschen Strom- und Gaspreisbremsen werden analog zu Bankowski

etal. (2023) als PreismalBnahmen klassifiziert.
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https://www.oenb.at/Presse/thema-im-fokus/2023/fiskalmassnahmen-zur-inflationsbekaempfung.html#:%7E:text=des%20Euroraum%2DSchnitts-,%C3%96sterreichs%20Fiskal%2DMa%C3%9Fnahmen%20zur%20Inflationsbek%C3%A4mpfung%20unterschieden%20sich%202022%20deutlich%20von,1%20in%20den%20EU%2DMitgliedstaaten.&text=%C3%BCberdurchschnittliche%20Kosten%20des%20Fiskalpakets.
https://www.oenb.at/Presse/thema-im-fokus/2023/fiskalmassnahmen-zur-inflationsbekaempfung.html#:%7E:text=des%20Euroraum%2DSchnitts-,%C3%96sterreichs%20Fiskal%2DMa%C3%9Fnahmen%20zur%20Inflationsbek%C3%A4mpfung%20unterschieden%20sich%202022%20deutlich%20von,1%20in%20den%20EU%2DMitgliedstaaten.&text=%C3%BCberdurchschnittliche%20Kosten%20des%20Fiskalpakets.
https://www.ecb.europa.eu/pub/economic-bulletin/articles/2023/html/ecb.ebart202302_01%7E2bd46eff8f.en.html
https://www.ecb.europa.eu/pub/economic-bulletin/articles/2023/html/ecb.ebart202302_01%7E2bd46eff8f.en.html

und bei Kulturdienstleistungen mit knapp +1 Prozentpunkt nach (griin-schraffierter Balken);® im Euroraumag-
gregat gab es keinen vergleichbaren Effekt.? In Summe wdre die Inflationsrate in Osterreich 2022 um 1,8

Prozentpunkte niedriger ausgefallen, hdtten
die MaBnahmen dem Euroraumdurch-
schnitt entsprochen, bzw. um | Prozent-
punkt unter Ausklammerung des Auslaufens
der tempordren Senkung des Umsatzsteuer-
satzes (COVID-19-Paket).

Im Jahr 2023 ist dank der Strompreis-
bremse sowie der Abfederung des Anstiegs
der Netzverlustentgelte der Gesamteffekt
der FiskalmaBnahmen in Osterreich mit
—0,6 Prozentpunkten stdrker HVPI-senkend
als im hypothetischen Euroraumszenario. Im
Jahr 2024 ist in beiden Fdllen unter einer
No-policy-change-Annahme von einem ab-
rupten Wegfall vieler PreismaBBnahmen aus-
zugehen, wodurch ein deutlicher
,,Rebound“Effekt in diesem Jahr entsteht.
Dieser wird speziell durch die Abschaffung
der ,kalten Progression” in Osterreich
noch marginal verstdrkt (rote Balken).

Grafik 2 K3

Effekte auf die Gesamtinflationsrate (HVPI)

HVPI-Inflation: Verdnderung zum Vorjahr in %, Beitrdge in Prozentpunkten
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# Steuerdnderungen ohne Energie (2022)

—HVPI-Wirkung gesamt
Quelle: OeNB.
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Szenario Euroraum-MaRnahmen

B PreismaBnahmen

B Transfers & Indexierungen

2022 auslaufende Steuersenkungen werden aufgrund ihrer direkten Relevanz fiir den HVPI separat in den griin-

schraffierten Balken ausgewiesen und nicht unter ,konstanter Fiskalpolitik® (griin) subsumiert, obwohl sie tech-

nisch gesehen keine diskretionare MaBnahme als Reaktion auf die Energie-/Inflationskrise sind. Die flachig grii-

nen Balken beschreiben folglich das Residuum aus auslaufenden Steuersenkungen plus Energiemaﬁnahmen und

inkludieren somit Effekte von anderen fiskalischen MaBnahmen, wie bspw. dem Auslaufen verbleibender

COVID-19- Einkommensstﬁtzung.

Inflationsrate 1 Prozentpunkt in Osterreich und 0,1 Prozentpunkt im Euroraum.
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Kasten 4

Unternehmensgewinne spielen 2022 eine maBgebliche Rolle fiir den binnenwirtschaftlichen
Preisdruck — starke Zweitrundeneffekte in den Folgejahren '

Dieser Kasten behandelt die Frage, ob Unternehmensgewinne die Inflation in Osterreich in den letzten Jahren
angeheizt haben. Dazu wird der Beitrag der Gewinne zum Anstieg des Wertschopfungsdeflators, der ein Mal3
flir den heimischen Preisdruck darstellt, bei dem importierte oder aus dem Inland bezogenen Vorleistungen
ausgeklammert bleiben, betrachtet.!!

Unternehmensgewinne weisen typischerweise ein prozyklisches Muster auf: Sie steigen im Konjunkturauf-
schwung an, wahrend sie sich im Abschwung verhalten entwickeln. Dieser Verlauf ldsst sich auch in den letzten
drei Jahren beobachten. Im Jahr 2020 sind die erwirtschafteten Unternehmensgewinne in Folge des Ausbruchs
der Corona-Pandemie deutlich einge- Grafik 1 K4

brochen (—14 % gegeniiber dem
Vorjahr) und dé@mpften die Teuerung Beitrdge zur Veranderung des Wertschopfungsdeflators

in Osterreich (d,e gemessen am Veréinderung zum Vorjahr in % bzw. Wachstumsbeitrige in Prozentpunkten
Wertschopfungsdeflator bei 2 % lag 10 8.4
— siehe weiter unten) um 1,5 Pro-
zentpunkte. Im Jahr 2021 folgte
eine Erholung. Die Unternehmensge- 6
winne stiegen um [0 % und erkldr-
ten 1,2 Prozentpunkte der Ge- 4
samtinflation von 2,9 %. Im
Boomjahr 2022 — das BIP stieg um 2
fast 5 % — kam es zu einem sehr
starken Anstieg der erwirtschafteten 0
Unternehmensgewinne (+24 %). Sie
trugen 4 Prozentpunkte zum Anstieg
des Wertschopfungsdeflators von
6,4 % im jahr 2022 bei; das ent- Arbeitnehmerentgelte exkl. COVID-19-Kurzarbeit
q . . . <= Nettoproduktionsabgaben exkl. Krisensubventionen
spricht einem Anteil von fast zwei
Dritteln. Das ist trotz des hohen Nettobetriebsiiberschiisse exkl. Krisensubventionen
Wirtschaftswachstums in  diesem ~0-Wertschépfungsdeflator
Jahr bemerkenswert, weil im Zuge
des Kriegs in der Ukraine die Preise
fiir Energieimporte massiv anstiegen und die daraus resultierende Verschlechterung der Terms-of-Trade die
Unternehmensgewinne belastet haben. Unternehmensgewinne spielten daher 2022 eine maBgebliche Rolle fiir
den binnenwirtschaftlichen Preisdruck. Uber den Zeitraum 2020—2022 liegt der Anteil an der Gesamtinflation,
der auf Unternehmensgewinne zuriickzufiihren ist, bei rund einem Drittel und damit leicht tiber dem Anteil der
Gewinne an der gesamten Wertschopfung von einem Viertel.

2020 2021 2022 2023 2024 2022-20242020-2024

Abschreibungen

Quelle: Statistik Austria, eigene Berechnungen.

Starke Unterschiede zwischen den Sektoren

Das Ergebnis iiberdeckt das hohe AusmalB3 an Heterogenitdt zwischen den Sektoren im [ahr 2022. Einige
wenige Sektoren haben ihre Gewinne deutlich erhoht, andere Sektoren haben dies zum Teil kompensiert. Der
stdrkste Preisanstieg war im Bereich Energie, Bergbau, Wasser (NACE BDE) mit +35 % zu verzeichnen, gefolgt
vom Bausektor (NACE F) mit +13 %, der Land- und Forstwirtschaft (NACE A) mit +14 % und dem Sektor
Verkehr und Lagerei (NACE H) mit +4,2 %. In diesen Sektoren ist die Inflation fast zur Gdnze auf die Gewinn-
entwicklung zuriickzufiihren. Die groBteils im internationalen Wettbewerb stehende Sachgiitererzeugung

"% Autoren: friedrich.fritzer@oenb.at, lukas.reiss@oenb.at und martin.schneider@oenb.at, Referat Konjunktur,
OeNB.

" Die Beitrige der Unternehmensgewinne zu diesem Inflationsmall werden sorgféltig um Abschreibungen, Pro-

duktionsabgaben und Subventionen korrigiert. Aus Datengriinden wurden bei der Berechnung die Bereiche Im-
mobilienwirtschaft, Information & Kommunikation sowie der 6ffentliche Sektor ausgeklammert.
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(NACE C) konnte die Kostensteigerungen hingegen nicht vollumfdnglich weitergeben und verzeichnete im Jahr
2022 einen ausgeprdgten Gewinnriickgang von |18 %. Im Zuge der hohen, energiepreisgetriebenen Inflation im
Jahr 2022 kam es damit zu einer deutlichen Umverteilung innerhalb des Unternehmenssektors.

2023-2024: Unternehmensgewinne nicht
mehr Treiber der Inflation, starke
Zweitrundeneffekte fiihren aber zu hoher
Inflationspersistenz

Im ersten Quartal 2023 beschleunigte sich der
Anstieg des Wertschopfungsdeflators weiter und
lag bei +10,7 % (nach + 8,6 % im vierten Quartal
2022). Die Unternehmensgewinne erkldren rund
die Hadlfte des Anstiegs. Neben den Bereichen
Energie, Bergbau, Wasser, dem Bausektor und der
Land- und Forstwirtschaft verzeichneten die
Finanz- und Versicherungsdienstleistungen einen
starken gewinngetriebenen Deflatoranstieg. Fiir
den Rest der Jahres 2023 und fiir das Jahr 2024
werden die Gewinne der Unternehmen voraussicht-
lich unter Druck kommen. Die durch Energiepreise
und Gewinne hohe Inflation im Jahr 2022 wird in
den beiden Folgejahren zu Zweitrundeneffekten
aufgrund hoherer (verzogerter) Lohnanstiege und
stark steigender Wiederbeschaffungskosten fiir die
Abschreibung des Kapitalstocks fiihren. In der
Folge werden die Gewinne laut aktueller OeNB-
Prognose in den Jahren 2023 und 2024 nicht mehr
der zentrale, direkte Treiber der Inflation sein.

Grafik 2 K4

Beitrige der Gewinne zum Anstieg des Wert-
schopfungdeflators nach Sektoren im Jahr 2022
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Quelle: Statistik Austria, eigene Berechnungen.

Anmerkung: TOT: Gesamtwirtschaft (ohne J, K, 0—Q), A: Land- und
Forstwirtschaft, BDE: Bergbau, Energie, Wasser, H: Verkehr und
Lagerei, F: Bau, C: Sachgiitererzeugung.
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6 Budgetdefizit dank des Auslaufens temporarer MafBnahmen deutlich unter
3 % des BIP

Fiir den Prognosehorizont wird eine schrittweise Verbesserung des Budgetsaldos erwartet, und
zwar auf —2,6 % des BIP 2023 und jeweils —1,9 % des BIP 2024 und 2025 (gegeniiber —3,2 % des
BIP 2022). Zur Veranschaulichung der Bestimmungsfaktoren zerlegt Grafik 6 die Verinderung
des Budgetsaldos gegeniiber 2019 (+0,6 % des BIP) in die Beitrdge verschiedener diskretionarer

MaBnahmenpakete, Anderungen in Grafik 6
Verianderung Budgetsaldo zu 2019

Beitrdge in Prozentpunkten
3

den Zinsausgaben sowie den Kon-
junkturbeitrag (sonstige Makro- und

Windfall-Effekte). 2
Hauptgrund fiir die weiteren Ver- ! - —
besserungen im Prognosezeitraum ist ©

I
das Auslaufen vieler temporarer -
FiskalmaBBnahmen. 2023 sind dies < .
insbesondere = COVID-19-MaBnah- -3 o
men wie COFAG-Subventionen und
Testungen (hellblaue Balken), wih- -
rend 2024 und 2025 die Energie- -

pakete (griine Balken) auslaufen. Das -7
Abkiihlen der Konjunktur und die -

Prognose

zeitverzogerte Wirkung des =
. . i 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Anstiegs der Inflation auf die Staats- COVID-19-Krisen-MaBnahmen* = Energiepakete
.. . ESt-Senkungen minus Progression™* Sonstige MaBnahmen™**
ausgaben fuhl"t 7Zu eimer Zinszahlungen = Sonstige Makro- & Windfall-Effekte

= Verinderung Budgetsaldo
Verschlechterung der Makro-Effekte  quete: 0ens, stasi austrio
. . * Subventi Eink titzung, Testungen, ...
(VlOlette Balken) . Die Abschaffung ** ESt-Tarif-Senkungen bereinigt um Progression durch Einkommenswachstum
##% COVID-Konjunkturpakete, kosoziale Steuerreform (ohne ESt-Tarif), ...

der ,kalten Progression® tragt 2024
und 2025 zu einer Verschlechterung des Budgetsaldos bei: 2024 wird die Referenzinflation fiir
die Erhohung der Steuerstufen und Absetzbetrage knapp 10 % betragen, aber die Erhohungen der
Pensionen und insbesondere der Lohne werden deutlich darunter liegen. Dadurch werden die
Einnahmen aus Lohn- und Einkommensteuer deutlich weniger steigen als die Steuerbasen (orange
Balken zeigen diesen Nettoeffekt).

Dank niedrigerer Budgetdefizite und eines sehr hohen nominellen Wirtschaftswachstums geht
die Schuldenquote im Prognoschorizont stark zuriick, und zwar auf knapp 71 % des BIP im Jahr
2025. Die stark gestiegene Zinskurve fiihrt allerdings zu einem spiirbaren Anstieg der Zinszahlun-
gen (braune Balken).

Das Volumen an diskretiondren MaBnahmen ist ab 2023 nicht nur stark riicklaufig (Summe der
griinen, hellblauen und gelben Balken in Grafik 6, schwarze Markierung in Grafik 7), es findet
auch eine betrachtliche Strukturverschiebung statt. Die COVID-19-MaBnahmen bestanden zu ei-
nem groBen Teil aus Zahlungen an Unternechmen (v. a. COFAG-Hilfen) und aus Sachausgaben
(insb. fir COVID-19-Tests). Mit dem Auslaufen dieser Malnahmen und mit dem Einsetzen der
Energickrise kam es zu einer Verschiebung hin zu Stiitzungen der realen Haushaltseinkommen.
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Dies erfolgt iiber das nominelle Einkommen erhéhende (v. a. diverse Einmalzahlungen; orange
Balken in Grafik 7) und energiepreissenkende MaBlnahmen (v. a. Senkung Energieabgaben und
Strompreisbremse; griine Balken). !’ Diese kompensieren einen Teil des in Abschnitt 1 erlduterten
Verlusts bei den Terms-of-Trade fiir die privaten Haushalte. Grafik 8 zeigt, dass trotz der makro-
okonomischen Erholung das reale verfiigbare Haushaltseinkommen 2022 (2023) ohne Fiskalmal3-
nahmen um etwa 5 % (6 %) unter dem Vorkrisenniveau gelegen ware (violette Balken').

Die MaBnahmen kompensierten aber einen GroBteil des Verlusts (2022 ca. 90 %, 2023 ca.
zwei Drittel), womit die Einkommen jeweils nur knapp unter dem Vorkrisenniveau lagen. Durch
die zu erwartenden starken realen Zuwiéchse bei Lohnen und Pensionen in den Jahren 2024 und
2025 kommt es zu einer Erholung der Haushaltseinkommen, gleichzeitig gehen aber auch die
MaBnahmen zuriick. Letzteres gilt insbesondere fiir preisbezogene MaBnahmen wie die voriiber-
gehende Senkung von Energieabgaben sowie fiir die Strompreisbremse, wahrend die seit Ende
2022 geltende CO,-Steuer graduell ansteigt.

Grafik 7 Grafik 8
Volumen aller FiskalmaBnahmen Wirkung auf das reale Haushaltseinkommen*
Verdnderung zu 2019 in % des BIP Verdnderung zu 2019 in % / Beitrag in Prozentpunkten
6 6

-8
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2020 2021 2022 2023 2024 2025
r Sonstige (Unternehmen, 6ffentl. Konsum, &ffentl. Investitionen) mmm PreismaBnahmen fiir Haushalte
H PreismaBnahmen fiir Haushalte = EinkommensmaBnahmen fiir Haushalte
= EinkommensmaBnahmen fiir Haushalte mmm Reales Einkommen ohne MaBnahmen
— FiskalmaBnahmen gesamt —4—Reales Einkommen
Quelle: OeNB.  * Wirkung der MaBnahmen auf das Haushaltseinkommen umfasst keine Zweitrundeneffekte.

"2 Im Rahmen der Energiepakete gab es aber auch zwei gréBere sonstige Mainahmen, und zwar die Anschaffung

ciner strategischen Gasreserve im Jahr 2022 (ca. 0,8 % des BIP) und den Energickostenzuschuss fiir Unternch-
men 2022 und 2023.

Fiir die Berechnung des realen Einkommens ohne Mainahmen wurden keine Zweitrundeneffekte berticksich-
tigt, d. h. es wurden einfach die Volumina der Mainahmen von der tatsichlichen Entwicklung der realen Ein-
kommen abgezogen.
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/ Tabellenanhang

Tabelle A1

Hauptergebnisse der Prognose

Wirtschaftliche Aktivitat
Bruttoinlandsprodukt
Privater Konsum
Offentlicher Konsum
Bruttoanlageinvestitionen
Exporte gesamt

Importe insgesamt

Leistungsbilanzsaldo

Wachstumsbeitrige (importbereinigt)’
Privater Konsum

Offentlicher Konsum
Bruttoanlageinvestitionen

Inlandsnachfrage (exkl. Lagerverdnderung)
Exporte

Lagerveranderungen (inkl. statistischer Diskrepanz)

Preise

Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Deflator des privaten Konsums

Deflator des Bruttoinlandsprodukts
Lohnstlickkosten in der Gesamtwirtschaft
Arbeitnehmerentgeft je Arbeitnehmeriin
Arbeitnehmerentgett je Arbeitsstundein
Importpreise

Exportpreise

Terms-of-Trade

Einkommen und Sparen
Real verflgbares Haushaltseinkommen

Sparguote

Arbeitsmarkt
Unselbststandig Beschiftigte
Arbeitsstunden (Arbeitnehmerinnen)

Arbeitslosenquote gemdl3 Eurostat
Arbeitslosenquote gemdl3 AMS

Budget
Budgetsaldo (Maastricht)
Staatsverschuldung

Juni 2023

Revisionen seit Dezember 2022

12022 2023 [2024 |2025

Verdnderung zum Vorjahr in % (real)

49 05 1.7 1,6 01 =01 00
49 =02 23 1,6 03 -03 02
36 —03 00 0,7 2,5 02 -04
04 0,4 06 14 2,6 1.8 =11
130 29 2,7 30 43 12 -06
78 2,7 22 2,6 56 22 —09
0,7 13 19 23 02 04 03
in Prozentpunkten
16 —02 08 05 -04 -03 01
06 —01 00 01 0,4 00 -01
00 00 01 0,2 =01 02 -01
23 -03 09 08 =01 =01 00
35 05 08 09 03 -01 -=01
-08 03 00 00 -0.2 02 00
Verdnderung zum Vorjahr in %
8,6 74 41 29 00 09 05
74 8,7 41 29 =11 23 03
49 7,7 4,7 3,7 -18 19 07
2,2 79 59 36 0,4 11 0,6
4,6 76 6,6 4.3 03 04 05
45 8,4 6,6 43 08 03 06
117 31 2,5 2,2 -08 -24 02
79 38 36 30 -06 —0/1 03
—34 0,7 10 08 01 22 00
06 —-09 33 25 30 =07 -08

in % des nominellen verfligbaren Haushaltseinkommens

8,4 74 8,2 90 28 22 13
Verdnderung zum Vorjahr in %
29 11 11 10 00 06 01
30 03 11 10 -06 07 00
in % des Arbeitskrdfteangebots
438 50 48 4,6 -0/ 0,1 0,1
63 64 6,2 6,1 00 -02 -02
in % des nominellen BIP
-32 =26 -19 -19 -03 -06 03
784 752 727 709 12 08 02

Quelle: 2022: Statistik Austria, 2023 bis 2025: OeNB-Prognosen vom Juni 2023 und Dezember 2022.

" Die importbereinigten Wachstumsbeitrdge wurden errechnet, indem von der jeweiligen Endnachfragekomponente die
zugeordneten Importe abgezogen wurden. Diese wurden auf der Basis von Input-Output-Tabellen berechnet.
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Tabelle A2

Internationale Rahmenbedingungen der Prognose

Bruttoinlandsprodukt

2022|2023 |2024

12025

Verdnderung zum Vorjahr in % (real)

Welt ohne Euroraum 33 31 31 3.3
USA 21 10 06 16
China 30 6,0 4,7 45
Indien 6,8 56 6,5 6,8
Japan 1,0 11 11 1,0
Lateinamerika 38 1.8 2] 24
Vereinigtes Konigreich 41 02 0,7 11
Neue EU-Mitgliedstaaten’ -28 09 20 20
Schweiz 2.1 0.7 12 14
Euroraum’ 35 09 1.5 1.6
Welthandel (Importe i. w. S.)
Welt 6,0 15 34 33
Welt auBerhalb des Euroraums 53 1,3 34 34
Wachstum der Exportmérkte des Euroraums (real) 6,3 05 31 31
Wachstum der &sterreichischen Exportmarkte (real) 71 1,0 3.3 3.1
Preise
Erdolpreis in USD/Barrel Brent 103,7 78,0 72,6 704
Drei-Monats-Zinssatz in % 0.3 34 34 29
Langfristiger Zinssatz in % 17 31 32 33
USD/EUR-Wechselkurs 1,05 1,08 1,09 1,09
Nominell-effektiver Wechselkurs des Euro (Euroraum- 1168 1212 1215 1215
Quelle: Eurosystem.
! Bulgarien, Kroatien, Polen, Rumdnien, Tschechien und Ungarn.
2 2022: Eurostat; 2023 bis 2025: Ergebnis der Juni-Projektion 2023 des Eurosystems.
Tabele A3

AuBenhandel

2002|2023 |2024  |2025
Exporte Verdnderung zum Vorjahr in %
Interationale Wettbewerberpreise 16,2 0,0 28 24
Exportdeflator 79 3,8 3,6 3,0
Entwicklung der preislichen Wettbewerbsfihigkeit 83 -38 -08 -06
Nachfrage auf &st. Exportmarkten 71 1,0 33 31
Osterreichische Exporte i. w. S. (real) 130 29 2,7 30
Marktanteile Osterreichs 59 1,8 -06 -0/
Importe Verdnderung zum Vorjahr in %
Intemationale Wettbewerberpreise 14,3 1,3 31 24
Importdeflator 11,7 31 25 2,2
Osterreichische Importe i. w. S. (real) 78 2,7 22 26
Terms-of-Trade -34 0,7 10 08

in Prozentpunkten des realen BIP
Beitrdge der Nettoexporte zum BIP-Wachstum 31 02 04 04

in % des nominellen BIP
Exportquote 618 61,0 609 613
Importquote 604 590 58,1 578

Quelle: 2022: Statistik Austria, Eurosystem,; 2023 bis 2025: OeNB-Prognose vom Juni 2023.
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Tabelle A4

Leistungsbilanz

2002|2023 |2024  |2025

in % des nominellen BIP
Handelsbilanz 14 21 2.7 31
Gliterbilanz =01 0,2 0,5 0,7
Dienstleistungsbilanz 1.6 1.8 2.2 2.5
Primareinkommensbilanz’ -0.2 -0,2 -02 -0,2
Sekundireinkommensbilanz? -05 -0,6 -06 -0,6
Leistungsbilanz 0,7 1.3 19 2.3

Quelle: 2022: OeNB, Statistik Austria; 2023 bis 2025: OeNB-Prognose vom Juni 2023.

" Bilanz der Erwerbs- und Vermégenseinkommen (Arbeitsentgelte, Einkommen aus Vermdgensanlagen
u.a.).

? Bilanz der laufenden Transfers.

Tabelle A5

Einkommen und Konsum der privaten Haushalte

|2022 |2023  [2024  |2025

Verdnderung zum Vorjahr in %

Unselbststédndig Beschaftigte 29 11 11 10
Lohne je beschaftigter Person 4.6 7.6 6,6 43
Arbeitnehmerentgelt 7,6 8,7 7.8 54
Vermdgenseinkommen —41 3,7 44 48
Selbststandigeneink. und Betriebstberschiisse 120 32 38 34

Beitrdge zum Wachstum des verfligbaren
Haushaltseinkommens in Prozentpunkten

Arbeitnehmerentgelt 6,7 7.6 69 4.8
Vermodgenseinkommen -04 03 03 03
Selbststandigeneink. und Betriebstberschiisse 19 05 0,6 05
Nettotransfers abziiglich direkter Steuemn" -0, -09 -02 -02
Verdnderung zum Vorjahr in %
Verflgbares Haushaltseinkommen (nominell) 8,0 7.6 75 54
Konsumdeflator 74 8,7 41 29
Verflgbares Haushaltseinkommen (real) 0,6 -0,9 3,3 25
Privater Konsum (real) 49 -0,2 2,3 1,6
in % des verfligbaren Haushaltseinkommens
Sparquote 84 74 8,2 9.0

Quelle: 2022: Statistik Austria; 2023 bis 2025: OeNB-Prognose vom Juni 2023.

! Negative Werte bedeuten eine Zunahme der (negativen) Nettotransfers abziiglich direkter Steuem, positive Werte
eine Abnahme.

20



Tabelle A6

Investitionen

2022|2023 [2024  |2025

Verdnderung zum Vorjahr in %
Bruttoanlageinvestitionen (real) 04 0,4 0,6 14
davon:
Ausristungsinvestitionen =12 =13 09 1,6
Wohnbauinvestitionen -32 —4,7 -33 08
Tiefbau- und andere Investitionen 05 31 1,2 09
Investitionen in Forschung und Entwicklung 58 31 21 22
Offentliche Investitionen —-34 6,1 2,2 1,6
Private Investitionen 10 -04 0,4 14
Beitrdge zum Wachstum der realen
Bruttoanlageinvestitionen in Prozentpunkten
Ausristungsinvestitionen -04 -04 03 05
Wohnbauinvestitionen -06 -08 -06 0,1
Tiefbau- und andere Investitionen 0,1 08 03 02
Investitionen in Forschung und Entwicklung 1,3 0,7 05 05
Beitrdge zum Wachstum des realen BIP in Prozentpunkten
Bruttoanlageinvestitionen, insgesamt 01 0,1 01 0.3
Lagerverdnderungen -08 0,0 —-0/1 0,0

in % des nominellen BIP
Investitionsquote 26,1 259 254 253

Quelle: 2022: Statistik Austria; 2023 bis 2025: OeNB-Prognose vom Juni 2023.

Tabelle A7

Arbeitsmarkt

2022|2023 [2024  |2025
Beschiftigung Verdnderung zum Vorjahr in %
Gesamtbeschiftigung (Personen) 2,6 038 10 10
Unselbststdndig Beschaftigte 29 11 11 10
davon: éffentlich Beschdiftigte 1,0 04 04 04
Selbststandig Beschaftigte 05 =11 02 04
Geleistete Arbeitsstunden, insgesamt 30 -0/ 09 09
Unselbststdndig Beschaftigte 30 03 11 10
Selbststdndig Beschaftigte 30 -1.8 0,1 0,2
Arbeitskréifteangebot 1,2 11 08 0,7
Vorgemerkte Arbeitslose -215 72 -39 -39
Arbeitslosenquote in % des Arbeitskrdfteangebots
gemal Eurostat 4.8 50 48 4.6
gemalB AMS 6,3 64 6,2 6,1

Quelle: 202 2: Statistik Austria; 2023 bis 2025: OeNB-Prognose vom Juni 202 3.
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Tabelle A8

Arbeithehmerentgelte

Bruttolohnsumme'
Nominell
Konsumdeflator

Real

|<o|Iektivver'tragsIéhne1
Lohndnift

2022

2023

12024

Verdnderung zum Vorjahr in %

Arbeitnehmerentgelt pro beschiftigter Person

Brutto®, nominell

Brutto, real (Konsumdeflator)
Netto®, real (Konsumdeflator)
Arbeitnehmerentgelt je Stunde

Brutto, nominell
Brutto, real (Konsumdeflator)

Lohnquote

7,6
74
03

3,1
15

4,6
=25
=20

45
=27

8,7
8,7
00

7,6
00

76
=11
-0,3

8,4
-0,2

78
4,1
3,7

6,5
0/1

6,6
24
33

6,6
24

in % des nominellen BIP

484

48,6

49,2

Quelle: 2022: Statistik Austria; 2023 bis 2025: OeNB-Prognose vom Juni 2023.
" Gesamtwirtschaft, *Inkl. Dienstgeberbeitrdgen, *Nach Abzug von Steuern und SV-Beitrdgen.

|2025

54
29
2,5
42
0/1

43
14
15

43
14

49,2

Tabelle A9
Preise
2022|2023 [2024  |2025
Verdnderung zum Vorjahr in %
HVPI und Komponenten
Gesamtindex 8,6 74 4,1 29
Nahrungsmittel 9,0 9.8 39 2,3
Unverarbeitete Nahrungsmittel 10,2 54 X X
Verarbeitete Nahrungsmittel 85 8,6 X X
Industriegiter ohne Energie 56 53 X X
Energie 398 56 -3,7 4,6
Elektrizitat 111 15 191 8,1
Gas 80,9 289 -28 -172
Flussige Brennstoffe 47,8 -11,8 -59 -28
Dienstleistungen 4,6 59 X X
HVPI ohne Energie 58 7.6 4.9 2,7
HVPI ohne Energie und Nahrungsmittel 51 VA 51 2,8
Deflatoren der VGR
Deflator des privaten Konsums 74 8,7 4,1 29
Investitionsdeflator 83 638 4,0 35
Importdeflator 11,7 31 2,5 22
Exportdeflator 79 3,8 3,6 30
Terms-of-Trade —34 0,7 10 038
BIP-Deflator zu Faktorkosten 4.8 6,4 4,7 3,7

Quelle: 2022: Statistik Austria; 2023 bis 2025

: OeNB-Prognose vom Juni 2023.
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Tabelle A10

Aufteilung der Prognoserevisionen

Prognose vom Juni 2023

Prognose vom Dezember 2022

Differenz

Verursacht durch:
Externe Annahmen

Neue Daten'

davon:  Revision historischer Daten bis Q3 22
Prognosefehler fir Q4 22 und Q1 23

Sonstiges2

BIP

|HvPI

[2023 2024 [2025 [2023 [2024 [2025

Verdnderung zum Vorjahr in %, Prozentpunkte

0,5 17 1,6
0,6 17 1,6
—-0/1 00 00
in Prozentpunkten
0,1 00 -01
03 00 00
—-0/1 00 00
0,5 00 0,0

-04 -01 02

74 41
6,5 36
09 05
-06 0.2
00 00
00 00
06 00
09 03

29
29
00

0,0
00
00
0,0
00

Quelle: OeNB-Prognosen vom Juni 2023 und Dezember 2022. Aufgrund von Rundungsdifferenzen kann
die Summe der Wachstumsbeitrédge aus den einzelnen Revisionen von der Gesamtrevision abweichen.

! Neue Daten" bezieht sich auf gegentiber der letzten Prognose neu vorliegende Daten fiir das BIP-

Wachstum bzw. die Inflation.

2 Unterschiedliche Annahmen ber die Entwicklung heimischer Variablen wie L6hne, dffentlicher Konsum,
Effekte steuerlicher MaBnahmen, sonstige Anderungen der Einschdtzung, Modellédnderungen.

Tabelle A11

Vergleich der aktuellen Wirtschaftsprognosen fiir Osterreich

Hauptergebnisse

BIP (real)

Privater Konsum (real)
Offentlicher Konsum (real)
Bruttoanlageinvestitionen (real)
Exporte (real)

Importe (real)
Arbeitsproduktivitat'
BIP-Deflator

VPI

HVPI

Lohnstiickkosten

Beschéif‘tigtez

Arbeitslosenq uote® gemdl Eurostat

Leistungsbilanz

Budgetsaldo (Maastricht)
Prognoseannahmen
Erdélpreis in USD/Barrel Brent
Kurzfristiger Zinssatz in %
USD/EUR-Wechselkurs

BIP real, Euroraum
BIP real, USA

BIP real, Welt
Welthandel’

OeNB WIFO IHS OECD IWF EU-Kommission
Juni 2023 Marz 2023 Mérz 2023 Juni 2023 April 2023 Mai 2023
2023 [2024 [2025 [2023 2024 [2023 [2025 2023 [2024 2023 [2024 [2023 [2024
Verdnderung zum Vorjahr in 9%

05 17 16 03 18 05 14 02 16 04 11 04 16
-02 23 16 1.3 20 06 18 =02 23 X X 14 21
-03 00 0,7 02 06 -13 -08| -02 06 X x  —04 03

04 06 14 00 10 =07 10 03 11 X X 00 11

29 27 30 20 33 1.7 32 32 2,7 59 21 1.5 25

27 22 26| 21 32 11 32 28 27| 46 17 20 23
-03 07 07 =01 08 —05 05 10 10 X x| =02 0,7

77 47 37| 71 42| 64 37| 75 35| 78 26| 72 42

X X X 71 38 75 3,5 X X X X X X

74 41 29 73 35 75 35 80 39 82 30 71 38

79 59 36 87 72, 81 57 13 13 X X 85 59

08 10 10 08 1.3 10 09 14 06 —01 03 06 09

in % des Arbeitskrifteangebots

50 48 46| 47 45| 49 48 50 51| 53 56 49 50

in % des nominellen BIP

13 19 23 1.6 21 X X 14 13 12 0,6 08 1.2
-26 -19 -19, -18 -04 -29 -23| -32 -16 -27 -15| 24 -13
780 726 704 840 800 820 770 774 750 731 689 | 850 780

3| | 29 39 47 36 39 32 34 28 30 33 33
108 109 109 109 120 108 108 | 104 104 106 105 109 110
Verdnderung zum Vorjahr in %

09 15 16 07 16 06 15 09 15 08 14 11 16

10 06 16 1.0 15 11 13 16 10 16 11 14 10

29 29 31 X X 2,6 29 2,7 29 28 30 28 31

15 34 33 X x 13 37 16 38| 24 35 16 31

Quelle: OeNB, WIFO, IHS, OECD, IWF, Europdische Kommission. Anmerkung: x = keine Daten vorhanden.
"0eNB, WIFO: BIP je geleisteter Arbeitsstunde. IHS, OECD, EU-Kommission: BIP je beschdftigter Person.

2WIFO und IHS: Unselbststdndig aktiv Beschdftigte.
3IHS: Waren laut CPB, EK: Weltimporte.
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Tabelle A12

Quartalsverlauf der Prognoseergebnisse

Preise, Léhne, Kosten
HVPI
HVPI ohne Energie

Deflator des privaten Konsums

Deflator der Bruttoanlageinvestitionen

BIP-Deflator

Lohnstlickkosten

Lohne probeschéftigter Person, nominell

Produktivitat

L&hne pro beschiftigter Person, real
Importdeflator

Exportdeflator

Terms-of-Trade

Wirtschaftliche Aktivitdt
BIP

Privater Konsum
Offentlicher Konsum
Bruttoanlageinvestitionen
Exporte

Importe

Inlandsnachfrage
Nettoexporte
Lagerverdnderungen
Arbeitsmarkt

Arbeitslosenquote gemal3 Eurostat
Gesamtbeschiftigung
davon: Privater Sektor

Unselbststdndig Beschéftigte

Zusitzliche Variablen

Verfigbares Haushaltseinkommen

Output-Gap

2022 2023 2024 2025 2022 2023 2024 2025
Q@ @3 [t o1 [@ [@3 |4 |1 |2 [@3 [ot [Q1 |2 [Q3 |od
Verdnderung zum Vorjahr in %
86 74 41 29 55 79 99 111 106 88 60 44 39 38 45 42 36 31 26 23
58 76 49 27| 35 52 65 81 9.1 8,5 71 58 51 50 50 44 34 27 24 23
74 87 41 29| 43 66 87 9.7 111 9.5 77 66 50 40 37 39 35 32 26 23
83 68 40 35 70 83 89 89 86 69 6,1 56 45 41 38 36 35 35 35 34
49 77 47 371 34 44 52 6,5 73 83 80 73 57 44 44 45 42 39 35 31
22 79 59 36| 08 16 36 30 45 89 93 90 86 53 50 | 48| 4 38 32 28
46 76 66 43| 49 50 42 ad | 4 79 85 88 93 60 58 56 49 45 39 37
23 —03 07 07| 40 33 06 14 04 -08 07 -02 06 07 07 07 05 07 07 09
-25 -11 24 14| 05 -16 —-41 -49 -56 -14 08 2,1 41 20 20 16 14 13 13 14
11,7 31 2,5 22| 114 131 124 99 53 23 21 26 29 26 23 23 25 24 21 17
79 38 36 30 76 87 83 69 44 30 32 48 41 37 33 32 31 31 30 28
-34 07 10 08| 34 -39 36 —-27 —-09 06 11 21 12 10 10 09 07 06 08 10
real, Verdnderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %
49 05 1,7 16 13 1,7 00 =01 01 -02 01 04 06 05 05 04 04 04 03 03
49 —-02 23 16 29 -05 -06 —15 04 07 07 06 06 06 06 05 04 03 03 03
36 =03 00 07| 03 08 02 30 =27 00 01 00 00 01 00 02 03 02 02 01
04 04 06 14 22 -17 -04 38 —-15 —-04 -01 02 02 02 03 04 04 03 03 03
130 29 2,7 30 19 43 15 03 09 -05 03 08 10 08 07 07 08 08 07 07
78 27 22 26| 24 02 09 -01 19 -02 06 07 05 06 06 07 07 06 06 06
Beitrdge zum Wachstum des realen BIP in Prozentpunkten
23 03 09 08| 08 04 —-04 03 -06 01 01 02 03 03 02 02 02 02 02 01
35 05 08 09| 00 19 03 01 00 -03 00 02 04 03 02 02 02 02 02 02
-08 03 00 00| 04 -06 02 -05 07 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
in % des Arbeitskrdfteangebots
48 50 48 46| 46 44 50 50 48 50 51 50 50 48 47 46 46 46 45 46
Verdnderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %
26 08 10 10| 07 04 01 03 05 -02 00 03 03 04 03 03 02 01 0,1 0,1
29 09 11 11 08 04 01 04 06 -03 00 03 03 05 04 04 03 0.1 0,1 0,1
29 11 11 10 07 05 0.2 05 06 -01 -01 02 03 05 05 04 02 01 0,1 00
real, Verdnderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %
06 —09 33 25 | -09 -20 102 -103 01 43 -06 03 0.8 11 09 09 06 04 01 02
in % des realen BIP
04 -05 -03 00 | -03 10 07 03 00 -06 -08 -08 -05 —-03 -02 -01 -01 00 00 00

Quelle: OeNB-Prognose vom Juni 2023. Quartalswerte saison- und arbeitstdgig bereinigt.
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