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Osterreichs Industrie verharrt in Rezession

Marcus Scheiblecker

Die heimische Industrie befindet sich nach wie vor in der Rezession. Der WIFO-Konjunkturklimaindex fUr die
SachgUtererzeugung hat sich zu Jahresbeginn zwar stabilisiert, nofiert allerdings deutlich im negativen Be-
reich. Die beiden Teilindizes zur aktuellen Lage und zu den Erwartungen fur die kommenden drei Monate
legten nur minimal zu. Im Gegensatz zu den anderen Branchen wdchst der Tourismus trotz der erheblichen
Verteuerung von Hotel- und Restaurantdienstleistungen kraftig. Nach einer Unterbrechung im Dezember
setzte sich der RUckgang der Inflationsrate im J&nner fort.

Austria's Industry Remains in Recession

Konjunkturberichterstattung: Methodische Hinweise und Kurzglossar

Konjunkturstimmung zu Jahresbeginn gedampft. Ergebnisse der Quartals-
befragung des WIFO-Konjunkturtests vom Janner 2024

Werner Holzl, JUrgen Bierbaumer, Michael Klien, Agnes Kugler

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkfurtests vom J&nner zeigen weiterhin mehrheitlich skeptische Konjunktur-
einschdtzungen. Besonders pessimistisch waren erneut SachgUtererzeuger. Die Kapazitétsauslastung stieg
leicht an, blieb aber in der Bauwirtschaft und der SachgUtererzeugung weiter unterdurchschnittlich. In der
Gesamtwirtschaft war wie bereits im Vorquartal der "Mangel an Nachfrage" das meistgenannte Hemmnis
der Geschdaftstatigkeit, vor dem "Mangel an Arbeitskréften'. Die Verkaufspreiserwartungen legten wieder
leicht zu und blieben in den Dienstleistungsbranchen und im Einzelhandel Gberdurchschnittlich.

Business Cycle Sentiment Subdued at Start of the Year. Results of the WIFO-
Konjunkturtest Quarterly Survey of January 2024

Einbruch im europdischen Bauwesen. Euroconstruct-Prognose bis 2026

Michael Klien, Michael Weingdartler

Das Wirtschaftswachstum in Europa war im Jahr 2023 geddmpft, was auch den Bausektor negativ beein-
flusste. Daneben wirkten vor allem die ungunstige Entwicklung der Baupreise und die Zinspolitik der Euro-
pdischen Zentralbank hemmend. Das Bauvolumen in den 19 Euroconstruct-Lédndern sank 2023 real um
1,7% im Vergleich zum Vorjahr. Prognosen deuten zwar auf eine leichte Belebung der Gesamtwirtschaft
im Jahr 2024 hin, jedoch wird nur ein schwaches BIP-Wachstum von durchschnittlich 1,3% erwartet. Die
Lage im Bauwesen bleibt aufgrund hoher Baupreise und Finanzierungskosten sowie geringerer Kaufkraft
angespannt. Der Hochbau wird folglich weiterhin unter Druck stehen. Lediglich der Tiefbau dUrfte von 6f-
fentlichen Investitionen in Verkehrsinfrastruktur und erneuerbare Energietrager profitieren. Insgesamt wird
fUr 2024 ein RUckgang des realen Bauvolumens in Europa um 2,1% erwartet. Das dsterreichische Bauwe-
sen kann sich diesen Entwicklungen nicht entziehen. Hinzu kommen Sonderfaktoren wie eine restriktivere
Kreditvergabe, die vor allem den Wohnbau zusatzlich belasten. In Osterreich wird das Bauvolumen im
Jahr 2024 um voraussichtlich 4,1% schrumpfen. Eine kraftigere Belebung des heimischen Bauwesens wird
erst fUr 2026 erwartet.

Slump in the European Construction Industry. Euroconstruct Forecast until 2026
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99-113 Wo steht Osterreich im funften Jahr multipler Krisen? Eine makrodkonomische
Betrachtung

Gabriel Felbermayr

Die multiplen Krisen seit 2019 — COVID-19-Krise, Lieferkettenkrise, Energiepreisschock — haben die
Osterreichische Volkswirtschaft hdrter getroffen als andere Lander. Der Realwert des BIP pro Kopf — ein
MaB fUr die durchschnittliche Kaufkraft der Einkommen aus der Produktion von GUtern und
Dienstleistungen — lag 2023 um 2,2% unter dem Niveau von 2019. Der Euro-Raum hat sich hingegen
schneller erholt. Dort war der Realwert des BIP pro Kopf 2023 schon um 1,6% héher als 2019. Osterreich
wird den Vorkrisenwert frihestens 2025 erreichen. Trotz Uberdurchschnittlichen Beschaffigungswachstums
sinkt in Osterreich die geleistete Arbeitszeit pro Einwohner:in, was den Realwert des BIP pro Kopf unter
Druck seftzt. Trotz staatlicher StUtzungsmaBnahmen lag der reale Konsum pro Kopf 2023 um 2% unter dem
Vorkrisenniveau.

Where Does Austria Stand in the Fifth Year of Multiple Crises? A Macroeconomic Analysis

Redaktionsschluss fiir das vorliegende Heft: 17. 2. 2024 « Die einzelnen Beitrége berUcksichtigen Informationen und Rahmen-
bedingungen bis zu dem jeweils angegebenen Datum.
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Osterreichs Industrie verharrt in Rezession

Marcus Scheiblecker

e Die heimische Industrie befindet sich nach wie vor in der Rezession. Die Konjunkturumfragen des WIFO
deuten bislang noch auf keine Besserung hin.

e Auch international ist die Industriekonjunktur schwach. Weiterhin zeigen weder der Ein-
kaufsmanagerindex (PMI) fir den Euro-Raum noch der Economic Sentiment Indicator (ESI) eine
Verbesserung der Wirtschaftslage an.

e Nachdem der Inflationsablbau in den USA und dem Euro-Raum im Dezember unterbrochen wurde,
setzte er sich im J&nner fort.

e MilitGrische Auseinandersetzungen im Roten Meer lassen Reedereien vermehrt die Route durch den
Suez-Kanal meiden. Dies birgt die Gefahr eines erneuten Anstiegs der Frachtkosten wie zuletzt wahrend
der COVID-19-Pandemie.

o Osterreichs Tourismuswirtschaft trotzt der Konjunkturflaute und startete nach einer Uberaus
erfolgreichen Sommersaison dynamisch in den Winter.

e Die bereits seit Uber einem Jahr anhaltende Konjunkturschwdche belastet zunehmend den
Arbeitsmarkt. Dies und die Aufnahme einiger Flichtlingsgruppen in die Arbeitslosenstatistik lie im
Janner 2024 die Arbeitslosigkeit im Vorjahresvergleich abermals ansteigen.

Arbeitslosigkeit steigt seit Ende 2022 kontinuierlich

600 ~
550 +

500 +

450 - "Die schwache (internationale)
Konjunktur belastet zunehmend
400 - den heimischen Arbeitsmarkt. Die
Rezession ab Mitte 2022 fihrte ver-
350 1 zbgert zu einer Trendumkehr in der
Entwicklung der Arbeitslosigkeit."

1.000 Personen, saisonbereinigt

300 +

250
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Gegen Ende 2022 setzte in Osterreich ein trendmdBiger Wiederanstieg der Arbeits-
losigkeit (einschlieBlich Personen in Schulung) ein (Q: Arbeitsmarkiservice Oster-
reich; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond).
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Osterreichs Industrie verharrt in Rezession

Marcus Scheiblecker

Osterreichs Industrie verharrt in Rezession

Die heimische Industrie befindet sich nach wie vor in der
Rezession. Der WIFO-Konjunkturklimaindex fur die SachgU-
tererzeugung hat sich zu Jahresbeginn zwar stabilisiert, no-
fiert allerdings deutlich im negativen Bereich. Die beiden
Teilindizes zur aktuellen Lage und zu den Erwartungen fur
die kommenden drei Monate legten nur minimal zu. Im
Gegensatz zu den anderen Branchen wdchst der Touris-
mus trotz der erheblichen Verteuerung von Hotel- und Res-
tfaurantdienstleistungen kréftig. Nach einer Unterbrechung

im Dezember setzte sich der RUckgang der Inflationsrate im
Janner fort.

JEL-Codes: E32, E66 * Keywords: Konjunkturbericht, Konjunkturprognose

Der Konjunkturbericht entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter:iinnen des WIFO. Zu den Definitionen sieche
"Methodische Hinweise und Kurzglossar", in diesem Heff und https://www.wifo.ac.at/wwadocs/form/WIFO-Konjunktur

berichterstattung-Glossar.pdf.

Austria's Industry Remains in Recession

Domestic industry is sfill in recession. Although the WIFO
business climate index for manufacturing stabilised at the
beginning of the year, it is sfill clearly in negative territory.
The two sub-indices on the current situation and expecta-
fions for the next three months rose only marginally. In con-
frast to the other sectors, tourism is growing strongly despite
the considerable increase in the cost of hotel and restau-
rant services. After an interruption in December, the de-
cline in the inflation rate continued in January.

Wissenschaftliche Assistenz: Astrid Czaloun (astrid.czaloun@wifo.ac.at), Christine Kaufmann (christine.kaufmann@wifo.ac.at),
Martha Steiner (martha.steiner@wifo.ac.at) ¢ Abgeschlossen am 6. 2. 2024

Kontakt: Marcus Scheiblecker (marcus.scheiblecker@wifo.ac.at)
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Konjunkturbericht

Die Konjunktur in Osterreich zeigt bereits seit
mehreren Quartalen deutliche ZUge einer
Rezession. Die infolge der restriktiven Geld-
politik kraftig gestiegenen Zinssatze belasten
europaweit die Investitionsnachfrage. Da-
runter leiden insbesondere auf Investfitions-
gUter sperzialisierte Lander wie Deutschland,
Tschechien und Osterreich. Die verscharften
Kreditbedingungen d&émpfen auch die Bau-
nachfrage erheblich.

Die schwache Industriekonjunktur schlagt
mittlerweile auch auf die Dienstleistungs-
branchen durch. In Osterreich sind neben
dem Transportwesen die unternehmensna-
hen Dienstleistungen und der Handel betrof-
fen. Einzig die Tourismuswirtschaft entwickelt
sich derzeit schwungvoll.

Nach vorldufigen Berechnungen wuchs die
Osterreichische Wirtschaft im IV. Quartal 2023
um 0,2% gegenuber dem Vorquartal,
wodurch sich fUr das Gesamtjahr 2023 ein
BIP-RUckgang von 0,7% ergibt (real). Die Er-
gebnisse des WIFO-Konjunkturtests von Jan-
ner 2024 spiegeln die rezessive Entwicklung
wider, die derzeit fast alle Branchen be-
stimmt. In der SachgUtererzeugung durften
sich die Lageeinsch&tzungen auf niedrigem
Niveau stabilisiert haben. Der entspre-
chende Index ging Ende 2023 nicht weiter
zurUck, und im Janner waren die befragten

Unternehmen sowonhl hinsichtlich inrer derzei-
tigen Geschdaftslage als auch ihrer Erwartun-
gen fur die kommenden Monate wieder et-
was zuversichtlicher.

Im Dienstleistungsbereich hat sich die Stim-
mung dagegen weiter eingetribt. Lediglich
im Tourismus lagen die Einschdtzungen zu-
letzt Uber dem langjdhrigen Durchschnitt, zu-
mal die ideale Witterung fUr einen gelunge-
nen Start in die Wintersaison gesorgt hatte.

Die Inflationsrate ging im J&Gnner wieder zu-
rick (gemaB Schnellsch&tzung). Im Dezem-
ber 2023 war der preisdédmpfende Effekt der
ein Jahr zuvor eingefUhrten Strompreis-
bremse ausgelaufen. Dies hatte zusammen
mit dem verringerten Dadmpfungseffekt der
Treibstoffpreise zu einem Wiederanstieg der
Inflation gefhrt. Der Preisauftrieb ist in Oster-
reich nach wie vor deutlich kréftiger als im
Durchschnitt des Euro-Raumes.

Die Aufnahme von neu zugezogenen Bevél-
kerungsgruppen in die Arbeitslosenstatistik
fUhrt derzeit ebenso zu einem Anstieg der
Arbeitslosigkeit wie die mit Fortdauer der Re-
zession verringerte Nachfrage nach Arbeits-
kraften. Die Zahl der offenen Stellen nahm in
den lefzten Monaten spUrbar ab. Der Be-
schaftigungszuwachs, der bislang einen
schdrferen Anstieg der Arbeitslosenquote
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verhindert hatte, kam im Janner im Vormo-
natsvergleich nahezu zum Erliegen. Im Ver-
gleich zum Vorjahr verringerte sich der Zu-

wachs von 0,7% im Dezember auf 0,4% im
J&nner.

1. Wirtschaft der USA 2023 kraftig gewachsen - Industrierezession in der EU

halt an, schwdcht sich jedoch ab

In den USA wuchs die Wirtschaft im IV. Quar-
tal 2023 um 0,8% gegenuUber der Vorperi-
ode. FUr das Gesamtjahr 2023 ergibt sich ein
BIP-Wachstum von 2,5%, nach 1,9% 2022.
Damit hat sich das Wirtschaftswachstum
trofz restriktiver Geldpolitik beschleunigt, wo-
bei die expansive Fiskalpolitik hierzu beige-
fragen hat. Die Industrieproduktion konnte
allerdings nicht von der robusten Entwick-
lung der Gesamtwirtschaft profitieren.

Im Euro-Raum hielt der seit Mitte 2022 beo-
bachtete Abwadartstrend der Industrieproduk-
tion auch im November 2023 an. Dies
d@mpfte in industriestarken Ladndern wie
Deutschland, Osterreich oder Tschechien
deutlich das Wirtschaftswachstum. Die deut-
sche Wirtschaft schrumpfte im IV. Quartal
nach vorldufigen Berechnungen um 0,3%
gegenlber dem Vorquartal, womit sich for
2023 ein RUckgang von 0,3% ergibt. Im Euro-
Raum insgesamt stagnierte die Wirtschaft im
IV. Quartal 2023.

Unternehmensbefragungen deuten jedoch
auf eine Bodenbildung in der europdischen
Industriekonjunktur hin. So stagnierte der
Economic Sentiment Indicator (ESI) fUr die

Industrie im Janner 2024 auf niedrigem Ni-
veau. Dies spiegelt zwar ein anhaltendes
Schrumpfen der Industrieproduktion wider,
allerdings durfte sich der Abschwung deut-
lich verlangsamt haben.

In Deutschland sank der Produktionsindex fir
den produzierenden Bereich im November
2023 im Vormonatsvergleich um 0,7%. Darin
schlug sich jedoch vor allem das schlechte
Ergebnis im Bauwesen nieder (Industrie ohne
Bauwesen -0,3%). Der ifo-Geschaftsklimain-
dex fUr die Bauwirtschaft ging auch in der
Umfrage von Janner 2024 zurUck, w&hrend
jener fUr die Industrie sogar minimal zulegte.

Die hohen Leitzinssatze ddmpfen insbeson-
dere die Nachfrage nach InvestitionsgUtern.
Im Euro-Raum tragen die Bruttoanlageinves-
titionen bereits seit dem IV. Quartal 2022
nicht mehr nennenswert zum Wirtschafts-
wachstum bei. Damit unterbleiben auch In-
vestitionen in den Ersatz veralteter Anlagen,
was zu einer Erosion des Kapitalstocks fohrt.
Die Schwdche der InvestitionsgUternach-
frage trifft allen voran jene Volkswirtschaf-
ten, die sich auf dieses Segment spezialisiert
haben.

Abbildung 1: Inflationsdifferenzial im Euro-Raum

20 4

Prozentpunkte
IS}

In den USA beschleu-
nigte sich das Wirt-
schaftswachstum im
Jahr 2023 trotz der rest-
riktiven Geldpolitik. In
Europa verlangsamte es
sich dagegen deutlich.

Q: Eurostat, Macrobond, WIFO-Berechnungen. Differenz zwischen héchster und niedrigster Inflationsrate (HVPI)
der Mitgliedslander. Schnellsch&tzung Janner 2024: ohne Slowenien.

Ahnlich wie in Osterreich gingen die Inflati-
onsraften im J&nner 2024 auch im Euro-Raum
weiter zurUck, nachdem der RGckgang im
Dezember 2023 kurzzeitig abgerissen war. Im
Euro-Raum betrug der Preisauftrieb zuletzt
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2,8%, nach 2,9% im Dezember. Auch die
Kerninflation (Gesamtinflation ohne Energie,
Nahrungsmittel, Alkohol und Tabak) verlang-
samte sich weiter. Die Energiepreise tragen
immer weniger zur Inflationssenkung bei,
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Der Rickgang der Infla-
tionsraten riss im Dezem-

ber vielerorts ab, setzte

sich aber im Janner fort.
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wogegen der Preisauftrieb bei IndustriegU-
tern weiter nachgelassen hat. Wegen der
militérischen Auseinandersetzungen im Ro-
ten Meer meiden Reedereien vermehrt die
Route durch den Suez-Kanal. Dies kénnte zu
einem erneuten Anstieg der Frachtkosten
fUhren, wie er zuletzt wahrend der COVID-
19-Pandemie beobachtet wurde. In diesem
Fall kdnnten sowohl von Energierohstoffen
als auch von IndustriegUtern wieder verstarkt
Preissteigerungen ausgehen.

Der RUckgang der Inflationsrate im Euro-
Raum verringerte auch den Inflationsab-
stand zwischen den einzelnen Mitgliedslén-
dern. Im Landervergleich sind die jungsten
Entwicklungen allerdings schwer zu interpre-

tieren. Dies h&ngt mit den Unterschieden in
Ausgestaltung und Laufzeit der staatlichen
Anti-TeuerungsmaBnahmen zusammen.

Die europdischen Arbeitsmdarkte erweisen
sich frotz der multiplen Krisen im letzten Jahr
als GuBerst robust. Die Arbeitslosenquote ver-
harrt sowohl im Euro-Raum als auch in der EU
bereits seit Uber einem Jahr auf historisch
niedrigem Niveau. Im Dezember 2023 stag-
nierte sie im Euro-Raum bei 6,4%, in der EU
bei 5,9%. Malta (2,4%). Polen (2,7%) und
Tschechien (2,8%) wiesen die niedrigsten Ar-
beitslosenquoten innerhalb der EU auf, am
hoéchsten waren sie in Spanien (11,7%), Grie-
chenland (9,2%) und Schweden (8,2%).

Abbildung 2: Entwicklung der Arbeitslosenquote in der EU und im Euro-Raum

EU 27

In % der Erwerbspersonen

= = = = Euro-Raum

2013
2014
2015
2016
2017

Q: Eurostat, Macrobond. GemaB ILO-Definition.

2018
2019
2020
2021
2022
2023

2. Osterreichs Wirtschaft 2023 deutlich geschrumpft

Nachdem sich die gesamtwirtschaftliche
Dynamik in Osterreich im lll. Quartal weiter
abgeschwdécht hatte (BIP real -0,5% gegen-
Uber der Vorperiode), kam esim V. Quartal
2023 gemdB WIFO-Schnellsché&tzung zu ei-
nem geringfUgigen BIP-Zuwachs von 0,2%.
FUr das Gesamtjahr 2023 ergdbe sich dem-
nach ein RGckgang der Wirtschaftsleistung
von 0,7%. Dies wdre der schwéchste Wert
nach 2009 (-3,8%, Finanzmarkt- und Wirt-
schaftskrise) bzw. 2020 (-6,6%, COVID-19-
Krise).

Neben der Industrie (ONACE 2008, Ab-
schnitte B bis E, Wertschdpfung real -1,9%)
zeigten 2023 auch der Handel (—4,9%) und
der Verkehr (-5,8%) markante Schwdchen.
Auf der Nachfrageseite blieb die Dynamik
zumeist gering. Die Konsumnachfrage der
privaten Haushalte war leicht rGcklaufig

(-0.4%), jene des 6ffentlichen Sektors wurde
um 0,4% ausgeweitet.

2.1 Industrie leidet unter schwacher
Investitionsnachfrage aus dem In-
und Ausland

Der RUckgang der &sterreichischen Wirt-
schaftsleistung beruht zu einem guten Teil
auf der Rezession in der Warenproduktion.
Laut der vierteljdhrlichen Volkswirtschaftli-
chen Gesamtrechnung (VGR) war die Wert-
schopfung dieses Wirtschaftsbereichs (ein-
schlieBlich Bergbau, Energie- und Wasserver-
sorgung, Abfallentsorgung) bereits seit Mitte
2022 laufend geschrumpft. Im IV. Quartal
2023 war nach vorldufiger Rechnung aller-
dings kein weiterer RUckgang zu beobach-
ten (+0,4% gegenuber dem Vorquartal).

WIFO B Monatsberichte 2/2024, S. 63-72



Abbildung 3: Internationale Konjunktur

Saisonbereinigt, 2015 = 100, gleitende Dreimonatsdurchschnitte
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Q: Europdische Kommission, Deutsche Bundesbank, ISM (Institute for Supply Management™), ifo (Institut for
Wirtschaftsforschung), S&P Global. — 1) ONACE 2008, Abschnitte B, C und D. - 2) Verarbeitendes Gewerbe.
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Die im WIFO-Konjunkturtest vom J&anner 2024
befragten SachgUtererzeuger beurteilten
die aktuelle Lage anhaltend pessimistisch.
Der WIFO-Konjunkturklimaindex fUr die Sach-
gutererzeugung verharrt bereits seit Mona-
ten deutlich im negativen Bereich. Allerdings

Abbildung 4: Lagebeurteilung und Erwartungen der Unternehmen

Gesamtwirtschaft

50
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war zuletzt weder bei der Einsch&tzung der
aktuellen Lage noch bei den Erwartungen
eine weitere Verschlechterung festzustellen.
Dies kbnnte auf eine Bodenbildung hinwei-
sen, die eine Konjunkturaufhellung einleiten
kédnnte.

SachguUtererzeugung

Bauwirtschaft
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Zusammenfassung der Beurteilungen der aktuellen Lage und
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der jUngsten wirtschaftlichen Entwicklung

Zusammenfassung der fUr die kommenden Monate
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Q: WIFO-Konjunkturtest. Angaben in Indexpunkten (Prozentpunkten) zwischen +100 und —-100. Werte Uber Null zeigen insgesamt optimistische, Werte
unter Null pessimistische Einsch&tzungen an. Saisonbereinigt.

Trotz hoher Lohnsteige-

rungen ldsst sich bislang
kein verstdarkter Anstieg

der Erzeugerpreise in-
dustrieller Giiter erken-
nen.

68

Konjunkturbericht

Die im europdischen Vergleich hohen Lohn-
abschlUsse in den unterschiedlichen Bran-
chen der SachguUtererzeugung kénnten sich
mit der Zeit in hdheren Erzeugerpreisen nie-
derschlagen. Im Vergleich zu deutschen
stiegen die Erzeugerpreise fUr Osterreichische
ExportgUter zuletzt etwas stérker.

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests vom
Janner belegen die Breite der derzeitigen
Konjunkturschwdche. Die Bauwirtschaft lei-
det weiterhin unter empfindlichen Preisstei-
gerungen und dem hohen Zinsniveau, das
vor allem die Nachfrage nach privaten Bau-
investitionen dampft. Uber eine schwache
Nachfrage klagen vermehrt auch Dienstleis-
tfungsunternehmen. Im Einzelhandel hat sich
der Teilindex zur aktuellen wirtschaftlichen
Lage zwar zuletzt wieder tendenziell verbes-

sert, liegt jedoch nach wie vor im negativen
Bereich. Ebenso notiert der Index in sémtli-
chen anderen Dienstleistungsbranchen, die
in den WIFO-Konjunkturtest eingehen, unter
dem langjahrigen Durchschnitt. Eine Aus-
nahme bildet lediglich der Tourismus, wo der
Lageindex wie bereits in der Umfrage von
Dezember eine expansive Entwicklung an-
zeigt.

2.2 Baukonjunktur stark ricklaufig

In der Bauwirtschaft ist die Konjunktur nach
wie vor stark ricklaufig. Die WIFO-Schnell-
schatzung zur Volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnung (VGR) weist fUr das IV. Quartal
2023 abermals einen kraftigen Ruckgang
der realen Bauwertschdpfung aus. In den
beiden Quartalen davor war die Wertschdp-

WIFO B Monatsberichte 2/2024, S. 63-72



fung ebenfalls geschrumpft. Die Bauinvestiti-

onen sinken bereits seit dem lll. Quartal 2021.

Neben den deutlich gestiegenen Bau-

preisen belastet seit Mitte 2022 das hohe
Zinsniveau die Kredit- und mithin vor allem
die Baunachfrage.

Abbildung 5: Entwicklung der Erzeugerpreise in der Sachgitererzeugung
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Q: Eurostat, WIFO-Berechnungen.

Im WIFO-Konjunkturtest von Janner 2024 blie-
ben die befragten Bauunternehmen hin-
sichtlich ihrer Erwartungen fr die Zukunft
weiter pessimistisch.

Die schlechte Baukonjunktur spiegelt sich
auch im Beschdaftigtenstand. Laut Dachver-
band der Sozialversicherungstrager sinkt die

Zahl der unselbstandig aktiv Beschaftigten
im Bauwesen bereits seit August 2023. Im No-
vember lag sie um 3.500 unter dem Vorjah-
resniveau, im Dezember um 2.300. Im Ge-
genzug stieg die Arbeitslosigkeit in dieser
Branche deutlich an.

Abbildung 6: Arbeitskraftenachfrage in der Bauwirtschaft
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Q: Arbeitsmarktservice Osterreich; Dachverband der Sozialversicherungstréiger; WDS — WIFO-Daten-System,

Macrobond.
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In der Bauwirtschaft ist
die Rezession deutlich
ausgeprdgt. Neben der
Produktion sinkt dort
auch die Nachfrage
nach Arbeitskraften.
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Die gunstige Witterung
und der boomende
Stadtetourismus ermég-
lichten der Gsterreichi-
schen Tourismuswirt-
schaft trotz kraftig ge-
stiegener Preise eine
bisher erfolgreiche Win-
tersaison.
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2.3 Tourismus startet erfolgreich in
die Wintersaison

Entgegen der allgemeinen Wirtschaftslage
entwickelte sich der heimische Tourismus um
den Jahreswechsel Gberaus dynamisch.
Nachdem die Néchtigungen bereits im
Sommer 2023 einen neuen Hochstwert er-
reicht hatten, wurde im November ein Zu-
wachs von knapp 6% gegenUber dem Vor-
jahr erzielt. Die lebhafte Tourismusnachfrage
sefzte sich laut einer ersten Hochrechnung
auch im Dezember fort (voraussichtlich
+5,5%). Der fUr Anfang Dezember Uber-
durchschnittliche Schneefall und ein Boom
im vorweihnachtlichen Stadtetourismus be-
gunstigten die Auslastung.

Der starke Preisauftrieb bei Restaurants und
Hotels tat der erfreulichen Entwicklung bis-
lang keinen Abbruch. Im November 2023 lo-
gen die Preise fUr Bewirtungs- und Beherber-
gungsdienstleistungen um jeweils gut 10%

Abbildung 7: Inflationsraten im Euro-Raum
GemdaB HVPI
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Uber dem Vorjahresniveau, obwohl sie sich
bereits im November 2022 um Uber 10% ver-
teuert hatten (im Jahresabstand). Im De-
zember 2023 lieB der Preisauftrieb nur unwe-
sentlich nach (Bewirtung +9,4%, Beherber-
gung +9,8%).

2.4 Inflationsrickgang setzte sich im Janner
wieder fort

Der Preisauftrieb in Osterreich legte im De-
zember sowohl laut VPI als auch laut dem
europaweit harmonisierten Index (HVPI) wie-
der zu. Nach +5,3% (VPI) bzw. +4,9% (HVPI)
im November 2023 war im Dezember ein An-
stieg von 5,6% bzw. 5,7% zu beobachten (je-
weils gegenUber dem Vorjahr). Damit Uber-
tfraf die Inflation abermals deutlich den
Durchschnitt des Euro-Raumes (+2,9%). Aller-
dings kam der Ruckgang der Inflation im De-
zember auch im Euro-Raum und den USA
zum Erliegen.

8 4 5 6
In %

Q: Eurostat, Macrobond. Schnellsch&tzung Janner 2024, ohne Slowenien.

Urs@chlich fir den erneuten Anstieg der In-
flation war in Osterreich das Auslaufen
zweier preisddmpfender Effekte. Zum einen
gingen von der im Dezember 2022 einge-
fUhrten Strompreisbremse, die in den folgen-
den 11 Monaten zu einer Preisreduktion ge-
genuber dem Vorjahr gefUhrt hatte, im De-
zember 2023 keine weiteren inflationsd&mp-
fenden Effekte mehr aus. Dadurch stiegen
die Preise fUr Haushaltsenergie (+7,3%) er-
neut deutlich, insbesondere der Strompreis
(+12,8%). Zum anderen verlangsamte sich
der RUckgang der Treibstoffpreise (Novem-

ber 2023 -10,5% im Vorjahresvergleich, De-
zember 2023 -3,1%).

Nahrungsmittel und alkoholfreie Getrdnke
waren im Dezember laut Statistik Austria um
durchschnittlich 6,0% teurer als im Vorjahr;
damit verteuerten sie sich weniger stark als
im Vormonat (+7,3%). Neben den Bewir-
tungs- und Beherbergungsdienstleistungen
waren auch bei den Wohnungsmieten
(+9.1%) noch erhebliche Preissteigerungen
zu beobachten. Dies ist teils auf Indexierun-
gen zurUckzufGhren.
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Abbildung 8: Wirtschaftspolitische Eckdaten
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Q: Arbeitsmarktservice Osterreich, Dachverband der Sozialversicherungstréger, OeNB, Statistik Austria, WIFO-
Berechnungen. — ') Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Pré&senzdienst leisten, und ohne
in der Beschdaftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung. — 2) Schnellsch&tzung von Statistik Austria. —3) Ge-

samtindex ohne Energie, Lebensmittel, Alkohol und Tabak.
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Die schwache Wirt-
schaftsentwicklung un-
terbrach den langjdahri-
gen Trend einer sinken-
den Arbeitslosigkeit.
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Im J&nner 2024 sank die Inflationsrate laut
vorldufigen Berechnungen von Statistik Aus-
fria deutlich auf 4,5%. Dies markiert den
niedrigsten Wert seit Dezember 2021. Aus-
schlaggebend fUr den Rickgang war ein
Basiseffekt bei den Preisen fir Haushaltsener-
gie, die sich durch den Wegfall der Preisstei-
gerungen fUr Netzwerkkosten im Vorjahres-
vergleich reduzierten.

2.5 Rezession ldsst Arbeitslosigkeit
kontinuierlich steigen

Trotz vergleichsweise mé&Biger Konjunktur ge-
lang es ab Mitte 2016, die Arbeitslosigkeit in
Osterreich tendenziell abzubauen. Dieser
Trend setzte sich nach Uberwindung der
COVID-19-Pandemie ab dem Frihjahr 2021
fort und kam mit der Rezession verzégert
zum Erliegen. Seit April 2023 ist ein Wiederan-
stieg der Arbeitslosigkeit festzustellen. Ge-
maB Arbeitsmarktservice Osterreich (AMS)
erhdhte sich die Zahl der Arbeitslosen (ein-
schlieBlich Personen in Schulungen) im Jan-
ner 2024 um 8,0% gegenUber dem Vorjahr,
nach +6,4% im Dezember 2023. Der Anstieg
ist zum einen der Aufnahme neu zugezoge-
ner Bevdlkerungsgruppen in die Arbeitslo-
senstatistik zuzurechnen; so scheinen etwa

Ukraine-Vertriebene seit April 2023 in der Sta-
tistik auf. Zum anderen ist er eine Folge der
nachlassenden Nachfrage nach Arbeitskraf-
ten. Die Arbeitslosenquote stieg im Janner
auf 8,1% (+0,3 Prozentpunkte), nachdem sie
bereits im Dezember auf 7,8% angezogen
hatte.

Trotz der Konjunkturschwdéche wdéchst die
Zahl der unselbstandig aktiv Beschdaftigten
nach wie vor, allerdings in einem moderate-
ren Tempo als vor der Rezession. Im Janner
2024 erhohte sie sich nach vorldufiger Schat-
zung um 17.000 (+0,4%), nach +25.100
(+0,7%) im Dezember 2023. Saisonbereinigt
stagnierte der Beschdaftigtenbestand gegen-
Uber Dezember.

Die geringere Nachfrage nach Arbeitskraf-
ten spiegelt sich auch in den Ergebnissen
des WIFO-Konjunkturtests, zumal immer weni-
ger befragte Unternehmen Uber eine Behin-
derung ihres Produktionsprozesses infolge
von Arbeitskrafteknappheit klagen. Spiegel-
bildlich ging auch die Zahl der beim AMS
gemeldeten offenen Stellen in den vergan-
genen Monaten deutlich zurGck (Dezember
2023 -17.500, Janner 2024 -20.400).
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Glossar

Methodische Hinweise und Kurzglossar

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

liegenden Glossar zusammengefasst.

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

Periodenvergleiche

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

Die Formulierung "verdnderte sich gegentber dem Vorjahr . . ."
beschreibt hingegen eine Verdnderung gegeniber der glei-
chen Periode des Vorjahres und bezieht sich auf unbereinigte
Zeitreinen.

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

Wachstumsiberhang

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

res (f]) . Erist definiert als die Jahresver&dnderungsrate des Jah-

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

Durchschnittliche Verdnderungsraten

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

Reale und nominelle GréBen

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

Inflation, VPl und HVPI

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

WIFO B Monatsberichte 2/2024,S.73

Die Kerninflation als Indikator der Geldpolitik ist nicht eindeutig
definiert. Das WIFO folgt der gdngigen Praxis, fUr die Kerninfla-
fion die Inflationsrate ohne die GUtergruppen unverarbeitete
Nahrungsmittel und Energie zu verwenden. So werden Uber 87%
der im Osterreichischen Warenkorb fUr den Verbraucherpreisin-
dex (VPI 2020) enthaltenen GUter und Dienstleistungen in die Be-
rechnung der Kerninflation einbezogen.

WIFO-Konjunkturtest und WIFO-Investitionsbefragung

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

Arbeitslosenquote

Osterreichische Definition: Anteil der zur Arbeitsvermittlung re-
gistrierten Personen am Arbeitskr&fteangebot der Unselbsténdi-
gen. Das Arbeitskrafteangebot ist die Summe aus Arbeitslosen-
bestand und unselbst&ndig Beschaffigten (gemessen in Stan-
dardbeschaftigungsverhdltnissen). Datenbasis: Registrierungen
bei AMS und Dachverband der Sozialversicherungstrager.

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

Begriffe im Zusammenhang mit der 6sterreichischen
Definition der Arbeitslosenquote

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

Unselbstandig aktiv Beschaffigte: Zu den "unselbsténdig Be-
schaftigten” zahlen auch Personen in aufrechtem Dienstverhdlt-
nis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Prasenzdienst leis-
ten. Zieht man deren Zahl ab, so erhdlt man die Zahl der "un-
selbstandig aktiv Beschdaffigten'.
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WIFO B KONJUNKTURTEST

Der WIFO-Konjunkturtest ist eine monatliche Befragung 6sterreichischer Unternehmen zu ihrer wirtschaftlichen Lage und de-
ren Entwicklung in den n&chsten Monaten. Ziel ist es, mit mdglichst geringem Aufwand fUr die Befragten die akfuelle und
bevorstehende Entwicklung der &sterreichischen Wirtschaft zu erfassen. Die Ergebnisse werden zwolfmal pro Jahr jeweils vor
dem Ende des Monats der Erhebung veréffentlicht. Sie liegen damit wesentlich friher vor als Daten der amtlichen Konjunk-
furstatistik. So sind die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests fir einen bestimmten Monat rund zwei Monate vor der Veroffentli-
chung des vorlaufigen Wertes und rund drei Monate vor der Publikation des ersten Wertes des Produktionsindex verfugbar.

Pro Monat nehmen rund 1.600 Unternehmen mit mehr als 200.000 Beschdaftigten freiwillig am WIFO-Konjunkturtest teil. An die-
ser Stelle sei den Unternehmen gedankt, ohne ihre Mitwirkung wére der WIFO-Konjunkturtest nicht mdglich.

2/2024

Konjunktureinschatzungen bleiben skeptisch. Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests vom
Februar 2024

Werner Holzl, JUrgen Bierbaumer, Michael Klien, Agnes Kugler

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests zeigen im Februar weiterhin zurickhaltende Konjunktureinsch&tzun-
gen. Der Konjunkturklimaindex nofierte mit —9,8 Punkten (saisonbereinigt) um 3,2 Punkte unter dem Wert des
Vormonats (6,6 Punkte) und bleibt im negativen Bereich. Die Lagebeurteilungen fribten sich gegentber
dem Vormonat leicht ein. Auch die Konjunkturerwartungen verschlechterten sich gegentber Janner und
signalisieren pessimistische Konjunkturausblicke. Die Kreditnachfrage der Unternehmen ging im Februar ge-
ringfUgig zurGck. Die Unternehmen beurteilen die Bereitschaft der Banken zur Kreditvergabe weiterhin mehr-
heitlich als restriktiv.

https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/71445

Fruhere Ausgaben

1/2024

12/2023

11/2023

10/2023

9/2023

8/2023

Schwache Dynamik zu Jahresbeginn. Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests vom
Janner 2024

Werner Holzl, JUrgen Bierbaumer, Michael Klien, Agnes Kugler
https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/71386

Konjunktur mit uneinheitlicher Dynamik zum Jahresende. Ergebnisse des WIFO-Konjunktur-
tests vom Dezember 2023

Werner Holzl, JUrgen Bierbaumer, Michael Klien, Agnes Kugler
https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/71310

Konjunkturentwicklung mit schwacher Dynamik. Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests vom
November 2023

Werner Holzl, JUrgen Bierbaumer, Michael Klien, Agnes Kugler
https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/71219

Schwache Industriekonjunktur bestimmt Konjunkturbild. Ergebnisse des WIFO-Konjunktur-
tests vom Oktober 2023

Werner Holzl, JUrgen Bierbaumer, Michael Klien, Agnes Kugler

https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/71154

Konjunkturaussichten bleiben Uberwiegend pessimistisch. Ergebnisse des WIFO-Konjunktur-
tests vom September 2023

Werner Holzl, JUrgen Bierbaumer, Michael Klien, Agnes Kugler

https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/71119

Konjunkturabschwung verstarkt sich. Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests vom August 2023
Werner Holzl, JUrgen Bierbaumer, Michael Klien, Agnes Kugler

https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/71058

https://www.wifo.ac.at/themen/wifo-konjunkturtest/wifo-konjunkturtest
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Konjunkturstimmung zv Jahresbeginn gedampft

Ergebnisse der Quartalsbefragung des WIFO-Konjunkturtests
vom Janner 2024

Werner Holzl, JUrgen Bierbaumer, Michael Klien, Agnes Kugler

o Osterreichs Unternehmen beurteilten die Konjunkturlage zuletzt etwas besser als im Herbst 2023, inre
Erwartungen fielen jedoch wieder vorsichtiger aus. Die WIFO-Konjunkturampel zeigt Gelb.

e Anhaltend pessimistisch sind die Konjunktureinschdtzungen in den Sachguterbranchen.
Dementsprechend verschlechterten sich die Einschdtzungen der Industrieunternehmen zu ihrer
Wettbewerbsposition weiter.

¢ Die unternehmerische Unsicherheit ging leicht zurGck, blieb aber in der Sachgutererzeugung und
der Bauwirtschaft Uberdurchschnittlich.

o Die gesamtwirtschaftliche KapazitGtsauslastung stieg im Janner wieder an. Industrie und Bauwirtschaft
sind weiterhin schwach ausgelastet.

e Wie in den Vorguartalen meldeten viele Unternehmen Beeintrdchtigungen inrer Geschaftstatigkeit. Der
"Mangel an Nachfrage" ist seit Oktober 2023 das meistgenannte Hemmnis.

Die Verkaufspreiserwartungen stiegen gegenuUber Herbst wieder leicht an. Per Saldo erwarteten im
Janner rund 25% der Unternehmen, ihre Preise in den ndchsten Monaten anheben zu mussen.

Verdnderung der Wettbewerbsposition in der Sachgitererzeugung
Saldo in % aller Meldungen
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Im WIFO-Konjunkturtest wird quartalsweise die Verdnderung der Wettbewerbs-
position der dsterreichischen Industrieunternehmen abgefragt und mittels Salden
dargestellt: Vom Anteil der Unternehmen, die angaben, dass sich inre Wettbe-
werbsposition in den letzten drei Monaten verbessert hat, wird der Anteil jener
Unternehmen abgezogen, die von einer Verschlechterung berichteten (Q: WIFO-
Konjunkturtest, saisonbereinigt).
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Konjunkturstimmung zu Jahresbeginn gedampft

Ergebnisse der Quartalsbefragung des WIFO-Konjunkturtests vom Janner 2024

Werner Holzl, JUrgen Bierbaumer, Michael Klien, Agnes Kugler

Konjunkturstimmung zu Jahresbeginn gedampft.
Ergebnisse der Quartalsbefragung des WIFO-Konjunktur-
tests vom Janner 2024

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests vom J&nner zei-
gen weiterhin mehrheitlich skeptische Konjunktureinschat-
zungen. Besonders pessimistisch waren erneut Sachguterer-
zeuger. Die Kapazit@tsauslastung stieg leicht an, blieb aber
in der Bauwirtschaft und der SachgUtererzeugung weiter
unterdurchschnittlich. In der Gesamtwirtschaft war wie be-
reits im Vorquartal der "Mangel an Nachfrage" das meist-
genannte Hemmnis der Geschdaftstatigkeit, vor dem "Man-
gel an Arbeitskraften. Die Verkaufspreiserwartungen leg-
ten wieder leicht zu und blieben in den Dienstleistungs-

Business Cycle Sentiment Subdued at Start of the Year.
Results of the WIFO-Konjunkturtest Quarterly Survey of
January 2024

The resulfs of the WIFO-Konjunkturtest (business cycle sur-
vey) in January continue to show a sceptical economic
picture. Economic assessments remained particularly pessi-
mistic in manufacturing. Capacity utilisation rose slightly
but remained below average in construction and manu-
facturing. In the total economy "insufficient demand" re-
mained the most frequently cited obstacle to business ac-
fivity, followed by "shortage of labour force". Sales price ex-
pectations rose again slightly and remained above aver-
age in services and retail.

branchen und im Einzelhandel Uberdurchschnittlich.
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Die Lagebeurteilungen
verbesserten sich im
letzten Quartal vor allem
in den Dienstleistungs-
branchen. In der Sach-
gutererzeugung blieb
der Lageindex trotz Stei-
gerungen tief im skepti-
schen Bereich.

76 WIFO-Konjunkturtest

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests!) for
Janner 2024 (Anfang |. Quartal) zeigen ge-
genuUber Herbst 2023 eine Seitwdartsbewe-
gung der Konjunktureinsch&tzungen der Un-
ternehmen. Der WIFO-Konjunkturklimaindex
gewann im Quartalsvergleich 0,8 Punkte
hinzu, blieb mit —6,8 Punkten aber um

13,2 Punkte unter dem Vorjahreswert (Uber-
sicht 1). Der Index der aktuellen Lagebeur-
teilungen legte gegentber Oktober um

2,5 Punkte zu, verharrte jedoch

mit —=5,5 Punkten weiter unter der Nulllinie,
die negative von positiven Konjunkturein-
schdtzungen trennt. Die unternehmerischen
Erwartungen blieben nahezu unveréndert
skeptisch: Der entsprechende Index lag im
Janner mit -8,3 Punkten leicht unter dem

1) Der WIFO-Konjunkturtest ist eine monatliche Befro-
gung &sterreichischer Unternehmen zu inrer aktuellen
wirtschaftlichen Lage und der Entwicklung in den
ndchsten Monaten. Einmal pro Quartal wird der Fra-
genkatalog des WIFO-Konjunkturtests um zusatzliche
Fragen erweitert ("Quartalsfragen”), die relevante In-
formation zur Konjunktur liefern, aber nicht in die mo-
natlichen Indizes des WIFO-Konjunkturtests eingehen.
Die aktuellen Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests ste-
hen auf der WIFO-Website (https://www.wifo.ac.at/

Niveau vom Herbst (0,9 Punkte gegeniber
Oktober 2023).

Nach Branchen bestehen nach wie vor
deutliche Unterschiede, sowohl hinsichtlich
der Niveaus der Indizes als auch ihrer Ent-
wicklungsrichtung: In der energieintensiven
SachgUtererzeugung verbesserte sich der
WIFO-Konjunkturklimaindex leicht gegen-
Uber dem Vorquartal (+0,7 Punkte), blieb je-
doch mit —19,3 Punkten klar im pessimisti-
schen Bereich. Der Index der aktuellen La-
gebeurteilungen gewann zwar 1,5 Punkte
hinzu, lag mit —20,7 Punkten aber ebenso
weit im negativen Bereich wie der Index der
unternehmerischen Erwartungen, derim Ver-
gleich zu Oktober nahezu stagnierte (J&nner
2024 -18,2 Punkte).

Themenseite Konjunkturanalysen am WIFO
(https://www.wifo.ac.at/themen/konjunktur oder
www.konjunkturtest.at) zur VerfOgung. Holzl und
Schwarz (2014) bieten einen Uberblick Uber den WIFO-
Konjunkturtest. Detailergebnisse zu den Subsektoren
der SachgUtererzeugung und des Dienstleistungsbe-
reiches kdnnen als grafischer Appendix von der Pro-
jekt-Homepage heruntergeladen werden
(https://www.wifo.ac.at/themen/wifo-konjunkturtest/
publikationen).

publikationen/wifo-konjunkturtest) und auf der
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Abbildung 1: WIFO-Konjunkturklimaindizes
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Q: WIFO-Konjunkturtest, saisonbereinigt.
Ubersicht 1: Indizes des WIFO-Konjunkturtests
2023 2024
Janner April Juli Oktober November Dezember Janner Janner
Indexpunkte Ver&nderung
gegenuUber
Oktober
(Vorquartal)
Gesamtiwirtschaft
WIFO-Konjunkturklimaindex 6,4 10,9 - 52 - 7.6 - 70 - 62 - 68 0.8
Index der aktuellen Lagebeurteilungen 11,4 12,7 - 21 - 80 - 80 - 51 - 55 2,5
Index der unternehmerischen Erwartungen 1.3 9.3 - 83 - 7.4 - 6,1 - 7.2 - 83 - 09
Sachgitererzeugung
WIFO-Konjunkturklimaindex - 1.3 0,3 - 12,6 - 20,0 - 19,7 - 224 -19.3 0.7
Index der aktuellen Lagebeurteilungen 2,6 - 1,1 - 11,3 - 222 - 220 - 229 - 20,7 1.5
Index der unternehmerischen Erwartungen - 5,4 1.7 - 14,2 - 18,1 - 17.4 - 222 -182 0.0
Bauwirtschaft
WIFO-Konjunkturklimaindex 23,1 15,7 0,4 - 01 1,2 0,0 - 1.1 - 1.1
Index der aktuellen Lagebeurteilungen 18,0 151 0,2 - 04 - 1.9 - 64 - 28 - 24
Index der unternehmerischen Erwartungen 27,8 16,0 1.2 0.5 4,6 6,5 0.3 - 03
Dienstleistungssektor
WIFO-Konjunkturklimaindex 10,4 18,9 - 05 - 01 0,2 3.3 0,2 0.3
Index der aktuellen Lagebeurteilungen 17,0 21,2 2,6 - 1.3 - 1.1 5.0 2,6 3.9
Index der unternehmerischen Erwartungen 3.7 16,7 - 34 1.1 1.4 1,6 - 22 - 33
Einzelhandel
WIFO-Konjunkturklimaindex - 80 - 19 -11,8 - 153 - 133 - 10,3 - 10,1 51
Index der aktuellen Lagebeurteilungen 2,2 8,4 0,5 - 58 - 6,0 - 08 - 33 2,5
Index der unternehmerischen Erwartungen - 18,3 - 123 — 24,2 - 24,8 - 20,6 - 20,0 - 171 7.7
Q: WIFO-Konjunkturtest.
In der Bauwirtschaft verschlechterte sich der Index der unternehmerischen Erwartungen
WIFO-Konjunkturklimaindex hingegen leicht sank ebenfalls geringfigig (0,3 Punkte auf
gegenuUber Oktober und unterschritt die 0,3 Punkte). Dass die Eintribung nicht deutli-
Nulllinie um 1,1 Punktfe. Der Index der aktuel- cher ausfiel, ist auch den Baupreiserwartun-
len Lagebeurteilungen verlor 2,4 Punkte und gen zuzuschreiben. Diese sind in den letzten
notierte im Janner bei -2,8 Punkten. Der Monaten wieder angestiegen und haben
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sich per Saldo im positiven Bereich stabili-
siert. Die Erwartungen der Bauunternehmen
zur eigenen Geschdéftslage und der Produk-
fion in den ndchsten 6 Monaten sind dage-
gen nach wie vor mehrheitlich gedé&mpf.

Im Dienstleistungssektor zeigen die Indizes

ein gemischtes Bild. Der WIFO-Konjunktur-
klimaindex blieb gegentber Oktober 2023

Abbildung 2: Verkaufspreiserwartungen

fast unverdndert (+0,3 Punkte) und lag mit
0,2 Punkten nahe an der Nulllinie. W&hrend
der Index der aktuellen Lagebeurteilungen
zulegte (+3,9 Punkte auf 2,6 Punkte), Uber-
wogen bei den unternehmerischen Erwar-
tungen wieder leicht die negativen Meldun-
gen (-3,3 Punkte gegenUber Oktober 2023
auf zuletzt 2,2 Punkte).
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Q: WIFO-Konjunkturtest, saisonbereinigt.

Die Konjunkturindizes fUr den Einzelhandel,
die das WIFO auf Basis von Erhebungen der
KMU Forschung Austria berechnet, gewan-
nen gegenuber dem Vorquartal wieder et-
was an Boden: Der entsprechende WIFO-
Konjunkturklimaindex lag im Janner um

5,1 Punkte Uber dem Wert von Okfober
2023, aber noch deutlich unter der Nulllinie
(=10,1 Punkte). Der Index der aktuellen La-
gebeurteilungen legte im Quartalsvergleich
um 2,5 Punkte zu, der Index der unterneh-
merischen Erwartungen sogar um 7,7 Punk-
te. Beide Teilindizes verharrten jedoch im
pessimistischen Bereich (-3,3

bzw. -17,1 Punkte).

Der l&ngerfristige Verlauf der WIFO-Konjunk-
turklimaindizes spiegelt den RUckgang in-
folge der COVID-19-Krise, die Erholung bis
zum FrGhjahr 2022, die Konjunkturabschw&-
chung aufgrund des Energiepreisschocks
und des Ukraine-Krieges bis in den Winter
2022/23 sowie den Abschwung im Sommer
2023. Am aktuellen Rand zeigt sich eine Sta-
bilisierung, aber noch keine Trendwende
(Abbildung 1).

2) Die Ergebnisse einer Sonderbefragung im Rahmen
des WIFO-Konjunkturtests vom November 2022 (HdlzI
et al., 2022) geben ndheren Einblick in die Auswirkun-
gen des Energiepreisschocks. 72% der sterreichi-
schen Unternehmen gaben an, in ihrer Geschdaftsta-
tigkeit beeintréchtigt zu sein; meistgenannte Ursache

Der Ukraine-Krieg |6ste den kr&ftigsten Ener-
giepreisanstieg seit den Olpreisschocks 1973
und 1979/80 aus. Die Folge waren deutliche
Preiseffekte, die neben der Inflation auch
die Verkaufspreiserwartungen der dsterrei-
chischen Unternehmen steigen lieBen?2).
Letztere hatten bereits 2021 im Zuge der
Konjunkturerholung und der Lieferengpé&sse
zugelegt. Der Ukraine-Krieg, die Verteuerung
von Strom und Erdgas im Sommer 2022 und
der Anstieg der Inflationsrate verschérften
die Preisdynamik weiter. Erst seit Mitte 2023
zeigen sich deutliche Rickgdnge bei den
Verkaufspreiserwartungen.

Die Verkaufspreiserwartungen werden im
WIFO-Konjunkturtest als Salden, d. h. als Dif-
ferenz zwischen dem Anteil der positiven
und dem Anteil der negativen Antworten an
allen Meldungen, dargestellt. Sie weisen ei-
nen Wertebereich von —100 bis +100 Punkten
auf. Die Ergebnisse vom J&nner 2024 lassen
im Vergleich zum Vorquartal wieder eine
leichte Beschleunigung der Preisdynamik er-
kennen (Abbildung 2). FUr die Gesamtwirt-
schaft lag der Saldo der Verkaufspreiserwar-
tungen zuletzt bei 25,1 Punkten, um 6,1 Punk-

war die Verteuerung von Energie und Vorleistungen.
Dementsprechend berichteten die meisten Unterneh-
men von einem RUckgang der Gewinnmargen; 64%
gaben an, infolge der gestiegenen Inputpreise die
Verkaufspreise erhdht zu haben.
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te Uber dem Vergleichswert vom Oktober
2023 und nahe am langjéhrigen Durch-
schnitt (25,9 Punkte). Nach den RGckgdngen
im Sommer 2023 zogen die Verkaufspreiser-
wartungen in sémtlichen Branchen an. In
der Bauwirtschaft (J&nner 2024: 17,8 Punkte,
+7,2 Punkte gegenuber Oktober 2023) und

Indizes des WIFO-Konjunkturtests

der SachgUtererzeugung (+3,7 Punkte auf
5,7 Punkte) waren die Salden aber weiterhin
deutlich niedriger als in den Dienstleistungen
(+7.,0 Punkte auf 36,0 Punkte) und im Einzel-
handel (+7,4 Punkte auf 36,1 Punkte), wo die
Verkaufspreiserwartungen Uberdurchschnitt-
lich blieben.

Die Indizes des WIFO-Konjunkturtests werden monatlich auf Sektorebene fur die SachgUtererzeugung, die Bauwirtschaft, die
Dienstleistungen und den Einzelhandel ermittelt. Die Befragungen werden monatlich vom WIFO (Sachgutererzeugung, Bau-
wirtschaft und Dienstleistungen) und der KMU Forschung Austria (Einzelhandel) durchgefUhrt. Anhand der Sektorindizes wer-
den durch Gewichtung (Gewichte: Dienstleistungen 0,5, Sachgutererzeugung 0,3, Bauwirtschaft und Einzelhandel jeweils 0,1)

die "gesamtwirtschaftlichen Indizes" errechnet. Der zusammenfassende WIFO-Konjunkfurklimaindex aggregiert zwei Teilindi-

zes, die gefrennt ausgewiesen werden:

e DerIndex der aktuellen Lagebeurteilungen basiert auf den monatlichen Erhebungen zur Einsché&tzung der aktuellen Lage
und zur Entwicklung in den letzten drei Monaten. Er ist als gleichlaufender Index konzipiert, der allein durch die frohe Ver-

fugbarkeit (rund zwei Monate vor den aktuellen Daten der amtlichen Statistik) einen Vorlauf gegentber der amtlichen

Konjunkturstatistik aufweist.

e DerIndex der unternehmerischen Erwartungen fasst jene monatlichen Fragen zusammen, die sich auf die Entwicklung in
den Folgemonaten der Erhebung beziehen. Er ist als vorlaufender Indikator konzipiert.

Details zu den Indizes bieten Holzl und Schwarz (2014).

Abbildung 3: WIFO-Konjunkturampel
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Q: WIFO-Konjunkturtest. Die WIFO-Konjunkturampel fir Osterreich zeigt die monatliche Wahrscheinlichkeit for
die Phasen "Verbesserung der Konjunktureinsch&tzungen" ("griner Bereich") und "Verschlechterung der Kon-
junktureinsch&tzungen” (‘roter Bereich"). Im Indifferenzbereich kann die Entwicklung der Konjunktureinschdét-

zungen nicht eindeutig klassifiziert werden.

1. Konjunkturampel zeigt Gelb

Mit Hilfe eines Markov-Regime-Switching-Mo-
dells wird in der WIFO-Konjunkturampel mo-
dellbasiert die Wahrscheinlichkeit berech-
net, mit der die aktuellen Werte der Indikato-
ren des WIFO-Konjunkturtests einer Verbesse-
rung oder Verschlechterung der Konjunktur-
einschdtzungen gegenuUber der Vorperiode

3) Die Verschlechterung ist als Gegenzustand des Zu-
standes "Verbesserung" definiert: Die Wahrscheinlich-
keit, sich im Zustand "Verbesserung" (¢) zu befinden, ist

WIFO B Monatsberichte 2/2024, S. 75-85

entsprechen (Glocker & Hélzl, 2015)3). Die er-
mittelte Wahrscheinlichkeit kann in eine von
drei Kategorien fallen, die zusammengefasst
als "Konjunkturampel" bezeichnet werden:

e Im"grinen Bereich" (Verbesserung) be-
frégt die Wahrscheinlichkeit Gber zwei

1 minus die Wahrscheinlichkeit, sich im Zustand "Ver-
schlechterung" zu befinden (p=1-g¢).

WIFO-Konjunkturtest
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Drittel, dass die Verdnderung der aktuel-
len Indexwerte gegenUber dem vorher-
gehenden Messpunkt eine Verbesserung
der Konjunktureinsch&tzungen wieder-
gibt.

e Im'roten Bereich" (Verschlechterung)
liegt die Wahrscheinlichkeit unter einem
Drittel, dass der aktuelle Indexwert eine
Verbesserung gegentber dem vorherge-
henden Messpunkt bedeutet.

e Zwischen dem "grinen" und dem "roten"
Bereich liegt der Indifferenzbereich. Die
Entwicklung der Konjunktfureinsché&tzun-
gen kann in diesem Fall nicht eindeutig
zugeordnet werden.

Die Wahrscheinlichkeit, sich in einem Verbes-
serungsregime zu befinden, wurde im Janner
2024 vom Modell mit 0,527 eingeschdatzt. Do-
mit zeigt die WIFO-Konjunkturampel — wie
bereits im Dezember — Gelb. Darin spiegelt
sich die Seitwdartsbewegung der Konjunktur.
Die Entwicklung der Lageeinsch&tzungen
und der unternehmerischen Erwartungen
zeigt zwar eine Stabilisierung, aber noch
keine konjunkturelle Trendwende an. Trotz
RUckgangs der Energiepreise und Verlang-

samung der Inflation bleiben die Konjunktur-
risiken hoch.

Abbildung 4: Indikator der unternehmerischen Unsicherheit fir die Gesamtwirtschaft und

die Sektoren

Indikatorwerte

Gesamtwirtschaft — — = SachgUtererzeugung
Bauwirtschaft Dienstleistungssektor
75 Einzelhandel
70 T
f/ \\ T~
- P
65 - N XX > =
o 7 7_/ ~N_ 7 7
hv] 5 P N
5 €0 =< ‘\\V//h/ ezae—
2 /—\,\/
X "
o 55 4
0
<
50 +
45
£ +—F"T"TTT T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
———————— AN A AN AN AN NN ANANANANANDODONDONONODOHONNN T
AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN N AN AN AN AN AN AN AN NN AN NN NN N NN
OO0 OOOOOOOOOOOOOO OO
AN A A A AN NN AN NN AN AN N N N N N NNNANANNANANAN
GCES55 000000 E0CS 500000085 0ES5000D050
3353200005085 3530000c 5083535300049 C¢
35856577 2558877 525t s
-— y\]ﬂ -— N—) -— y\]ﬂ
89598 * 0a0ga * 20353
Standardisierte Zeitreihen
Gesamtwirtschaft — — = Sachgutererzeugung
3 - Bauwirtschaft Dienstleistungssektor
Einzelhandel
2,
o
(ORI X X
kY] eV x
[ /\ o \\ /
=) —f A e g
QO111111111‘K11111111}7‘%‘#’%*1—}7‘4—0—‘—0—“ A
3 \A</\
2 I~V
_»17/'\ ; N/
/‘\/
-2
-3/
———————— N A AN AN AN NN NN ANNNDONDODDOOMNMOHDOHDNDOM I
AN AN AN AN A AN AN AN AN AN AN AN NN AN AN NN AN AN NN NN NN NN
lseNoNoNeNollccNollcNooRoRoRoRocNoNoNoNo o oo Ro oo Roo o RoRole)
A A A A A A AN AN NN NN AN AN ANaANANANANANANNANNANNANNAN
SEST oo 00 0L0LSEO0ES50000005850555838880
Egﬂ%.o_o_o_oc3=0%§3ﬂ8)_og_o_oc3=O%§3ﬂ8)_og_o_oc
:EEEE%QE :EQEE%QE SESEES
T9X 0050 T9X0Q050 ToX 003
%Oow %oog %oog
(%] ZD (%] z (2] z

Q: WIFO-Konjunkturtest, nicht saisonbereinigt. 0 . . . keine Unsicherheit, 100 . . . héchste Unsicherheit. Standardi-
sierfe Darstellung: Normierung aller Indikatoren auf einen Mittelwert von 0 und eine Standardabweichung von
1. Dies erleichtert die Beurteilung des Konjunkturverlaufes des Unsicherheitsindikators.
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2. Unsicherheit nach Sektoren unterschiedlich ausgepragt

Seit den 1980er-Jahren wird im WIFO-Kon-
junkturtest die Einsch&tzung der Unterneh-
men zur Unsicherheit der kinftigen Ge-
schdftslage erhoben, welche Einfluss auf In-
vestitions- und Beschdaftigungsentscheidun-
gen der Unternehmen hat (Glocker & Holz,
2022). Im Mai 2021 wurde die Formulierung
der entsprechenden Frage im Zuge ihrer Ein-
beziehung in das gemeinsame harmoni-
sierte Fragenprogramm der EU (Joint Harmo-
nised EU Programme of Business and Consu-
mer Surveys) veré&ndert. Zudem wird die
Frage zur Unsicherheit seither monatlich statt
vierteljahrlich gestellt. Aufgrund dieser Ande-
rungen sind Vergleiche Uber die Zeit bis dato
nur eingeschrénkt moglich (Abbildung 4).

Der Indikator der Unsicherheit bezUglich der
kUnftigen Geschdaftslage weist einen Wer-
tebereich von 0 (keine Unsicherheit) bis 100
(héchste Unsicherheit) auf. FUr die Gesamt-
wirtschaft ergalb sich im Janner (I. Quartal
2024) ein Wert von 61,2 Punkten. Damit no-
tierte der Indikator um 1,0 Punkte niedriger
als im Oktober (62,2 Punkte), aber héher als
im J&nner des Vorjahres (60,3 Punkte).

Aufgrund des Ukraine-Krieges, des Energie-
preisschocks und der Ungewissheit beziglich
der Energieversorgung stieg die unterneh-
merische Unsicherheit ab Mdrz 2022 an, ins-
besondere in der exportorientierten Sachgu-
tererzeugung. Dort hat die Unsicherheit seit
Mitte 2023 neuerlich leicht zugenommen
und lag zuletzt mit 67,5 Punkten (Janner
2024) deutlich Uber dem langj&hrigen
Durchschnitt (64,5 Punkte). Im Anstieg spie-
gelf sich die weltweite Abschwdchung der
Industriekonjunktur. In der Bauwirtschaft sank
der Indikator gegenUber Oktober um

0.3 Punkte auf einen Wert von 66,4 Punkten
(langja@hriger Durchschnitt 58,9 Punkte). In
den Dienstleistungsbranchen war der RUck-
gang deutlicher (-2,1 Punkte), dort notierte
der Unsicherheitsindikator mit 55,4 Punkten
unter dem langjdhrigen Durchschnitt

(57,6 Punkte). Im Einzelhandel hingegen
stieg die Unsicherheit im Vergleich zum Ok-
tober 2023 an (+0,5 Punkte auf 66,3 Punkte)
und blieb Gber dem langjéhrigen Durch-
schnitt von 64,3 Punkten.

3. Kapazitatsauslastung wieder etwas hoher

3.1 Leichter Anstieg der Kapazitdts-
auslastung in fast allen Sektoren

Vor allem in Branchen mit hoher Kapitalin-
tensitat und hohen Kapazitdtsanpassungs-
kosten ist die KapazitGtsauslastung ein wich-
tiger Konjunkturindikator (Holzl et al., 2019).
Sie wird deshalb im Rahmen des WIFO-Kon-
junkturtests in allen Sektoren auBer dem Ein-
zelhandel erhoben. Die gesamtwirtschaftli-
che Kapazitétsauslastung lag im Janner
2024 bei 85,7% und war damit um 0,8 Pro-
zentpunkte hdher als im Oktober (langjdhri-
ger Durchschnitt: 86,3%). Im Quartalsver-
gleich zeigte sich in allen Sektoren auBer der
Bauwirtschaft eine leichte Verbesserung: So-
wohl die Sachgutererzeugung (+1,3 Prozent-
punkte auf 79,8%; langjdhriger Durchschnitt:
82,3%) als auch der Dienstleistungssektor
(+0,8 Prozentpunkte auf 90,3%; langjahriger
Durchschnitt: 89,1%) konnten ihre Kapazitats-
auslastung etwas steigern. In der Bauwirt-
schaft ging die Auslastung hingegen um

0,6 Prozentpunkte zurick und lag mit 80,2%
unter dem langjéhrigen Durchschnitt von
84,4% (Abbildung 5).

3.2 Gesicherte Produktionsdauer stagniert

Die gesicherte Produktionsdauer — gemes-
sen in Monaten — wird im Rahmen der Quar-
talsbefragung des WIFO-Konjunkturtests in
der SachguUtererzeugung und in der Bauwirt-
schaft erhoben (Abbildung 6). In der Bau-
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wirtschaft meldeten die Unternehmen im

I. Quartal 2024, dass ihre Produktionst&tigkeit
fUr die ndchsten 4,9 Monate gesichert ist
(-0,2 Monate gegenUber Oktober 2023). In
der SachguUtererzeugung lag die durch-
schnittliche gesicherte Produktionsdauer un-
verdndert bei 4,1 Monaten.

3.3 Weiter schwache Aufiragslage in der
Sachgitererzeugung

In der Sachgutererzeugung werden die Auf-
fragsbestédnde und die Erwartungen zu den
Auslandsauftragseingdngen als relevante In-
dikatoren einmal im Quartal erfragt. Die Ant-
worten auf diese Fragen werden zu Salden
zwischen dem Anteil der positiven und dem
Anteil der negativen Antworten aggregiert.
Wie Abbildung 7 zeigt, entwickelten sich die
Auftragsbest&nde zu Beginn des |. Quartals
2024 &hnlich schwach wie in den Vorquarta-
len. Ein Wert von zuletzt —29,1 Punkten signa-
lisiert per Saldo einen RUckgang der Auf-
fragseingdnge in den letzten drei Monaten.
Die Erwartungen zu den kinftigen Aus-
landsauftragseingdngen verschlechterten
sich leicht und blieben per Saldo ebenfalls
im negativen Bereich: Der Anteil der pessi-
mistischen Stimmen, die fUr die kommenden
3 Monate einen RUckgang der Auslandsauf-
fr&ége erwarteten, stieg im Vergleich zum Ok-
tober wieder an und Uberwog die positiven
Meldungen um rund 14 Prozentpunkte.

Die unternehmerische
Unsicherheit sank im
Janner 2024 vor allem in
den Dienstleistungsbran-
chen, blieb aber in den
anderen Sektoren merk-
lich Uber dem langjdhri-
gen Durchschnitt.

Die Kapazitdtsauslas-
tung war im Janner 2024
in allen Sektoren auBer
der Bauwirtschaft hher
als im Herbst 2023.

Die Sachgutererzeugung
leidet nach wie vor unter
einer schwachen Auf-
tragsentwicklung, und
auch die Erwartungen zu
den Auslandsauftrags-
eingdngen blieben per
Saldo negativ.
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Abbildung 5: Kapazitatsauslastung nach Sektoren
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Abbildung 6: Gesicherte durchschnittliche Produktionsdauver in der Sachgiitererzeugung
und der Bauwirtschaft
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Abbildung 7: Entwicklung der Auftragsbestande und erwartete Entwicklung
der Auslandsauftragsbestdnde in der Sachgitererzeugung
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4. Nachfragemangel weiter wichtigstes Hemmnis

der Unternehmenstatigkeit

Im WIFO-Konjunkturtest werden quartals- .
weise die wichtigsten Hemmunisse fir die Ge-
schaftstatigkeit der befragten Unternehmen
erhoben. Die Unternehmen haben die Mbg-
lichkeit, keine Beeintrachtigung ihrer wirt- .
schaftlichen Tatigkeit zu melden, oder das .
wichtigste Hindernis aus einer vorgegebe-

nen Liste zu wdahlen:

¢ Mangel an Nachfrage (Dienstleistungen

Platzmangel oder Kapazitdtsengpdsse
(Dienstleistungen) bzw. Mangel an Mate-
rial oder Kapazitét (SachgUtererzeugung
und Bauwirtschaft),
Finanzierungsprobleme und

sonstige Grinde - diese Kategorie spie-
gelt neben dem Wettereinfluss (Bauwirt-
schaft) auch andere Hemmnisse wider

(z. B. die gesundheitspolitischen MaBnah-

und SachgUtererzeugung) bzw. Mangel

an Auftrédgen (Bauwirtschaft),
e Mangel an Arbeitskraften,

Abbildung 8: Hemmnisse der wirtschaftlichen Tatigkeit
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In der Bauwirtschaft wird zusatzlich das Hin-
dernis "ungUnstiges Wetter" ernoben4).
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Q: WIFO-Konjunkturtest, saisonbereinigt. Um die unterj@hrige Vergleichbarkeit der Zeitreinen zu gewdhrleisten, werden saisonbereinigte Werte ausge-
wiesen. Negative Werte kénnen aufgrund des Saisonbereinigungsverfahrens "Dainties” nicht ausgeschlossen werden. Es handelt sich um statistische
Artefakte.

4) Bei der Berechnung der gesamtwirtschaftlichen
Hemmnisse wird "ungUnstiges Wetter" unter "sonstige
Hindernisse" klassifiziert.
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Die Meldungen zu den
Hemmnissen der Ge-
schaftstatigkeit zeigen
einen weiteren Bedeu-
tungsgewinn des "Man-
gels an Nachfrage". Da-
neben ist der "Mangel
an Arbeitskraften” nach
wie vor ein wesentliches
Hemmnis.

84 WIFO-Konjunkturtest

Die COVID-19-Pandemie, Lieferkettenprob-
leme, der Ukraine-Krieg und der kraftige
Energiepreisauftrieb lieBen den Anteil der
Unfternehmen, die Hemmnisse ihrer Ge-
schaftstatigkeit melden, ab 2020 ansteigen.
Zuletzt hat sich die Lage wieder etwas ent-
spannt. Im J&nner 2024 war die Entwicklung
allerdings uneinheitlich. So meldeten nur
rund 33% der Bauunternehmen keine Beein-
frdchtigung der Geschdaftstatigkeit, um

5 Prozentpunkte weniger als im Oktober
2023. In den Dienstleistungen gaben zuletzt
42% der Unternehmen an, nicht mit Hemm-
nissen konfrontiert zu sein (+1 Prozentpunkte
gegenUber dem Vorquartal). In der SachgU-
tererzeugung meldeten im J&nner 47% der
Unternehmen keine Beeintrdchtigung der
Geschaftstatigkeit, um 1 Prozentpunkte we-
niger als im Oktober 2023. Im Einzelhandel
stieg der entsprechende Anteil gegentber
dem Vorquartal deutlich an (+10 Prozent-
punkte auf 41% der Unternehmen).

In der Gesamtwirtschaft (ohne Einzelhandel)
blieb der "Mangel an Nachfrage" das meist-
genannte wichtigste Hemmnis der Ge-
schaftstatigkeit (25,4% der Unternehmen),
vor dem "Mangel an Arbeitskraften” (19,7%).
Der "Mangel an Material oder Kapazitat"
(3,6%) war verglichen mit den vergangenen
Jahren nur mehr von untergeordneter Be-
deutung. "Finanzierungsprobleme" wurden
zwar nur von 4,1% der Unternehmen ge-
nannt, dies ist jedoch der héchste Wert seit
funf Jahren (Abbildung 8).

In der Sachgutererzeugung ist der "Mangel
an Nachfrage" bereits seit dem lll. Quartal

5. Zusammenfassung

FUr die Gesamtwirtschaft zeigen die Ergeb-
nisse des WIFO-Konjunkturtests vom J&nner
2024 eine Seitwdartsbewegung. Die Lagebe-
urteilungen haben sich im Quartalsvergleich
mit Ausnahme der Bauwirtschaft in allen Sek-
toren leicht verbessert. Besonders skeptisch
hinsichtlich der Lageeinsch&tzungen und
der Erwartungen sind weiterhin Sachguterer-
zeuger. Auf eine Fortsetzung der geddmpf-
ten Industriekonjunktur deuten auch die Auf-
tragseingdnge der letzten Monate und die
Erwartungen zur kUnftigen Auslandsauftrags-
entwicklung. Die Kapazitdtsauslastung stieg
in allen Sektoren bis auf die Bauwirtschaft
leicht an. Die unternehmerische Unsicherheit

6. Literaturhinweise

2023 das meistgenannte Hemmnis der Pro-
duktionstatigkeit (J&nner 2024: 30,7% aller
Unternehmen), vor dem "Mangel an Arbeits-
kraften" (12,2%). Rund 6,4% der Sachguter-
produzenten meldeten einen "Mangel an
Material oder Kapazitat" als wichtigstes
Hemmnis, 1,7% "sonstige Grinde" und rund
2,4% "Finanzierungsprobleme".

In der Bauwirtschaft war im J&nner erstmails
seit Oktober 2016 der "Mangel an Nach-
frage" (24,7%) das meistgenannte Hemmnis
der Bautdtigkeit, gefolgt vom "Mangel an
Arbeitskraften” (20,2%). Den Material- bzw.
Kapazitétsmangel nannten zuletzt 4,6% der
Unternehmen als wichtigstes Hemmnis, das
"ungUnstige Wetter" 8,8%. 4,8% der Bauunter-
nehmen meldeten "Finanzierungsprobleme”.

In den Dienstleistungsbranchen war im Jén-
ner der "Mangel an Arbeitskraften” (24,1%)
weiterhin das wichtigste Hemmnis der Unter-
nehmenstatigkeit — tfrotz deutlich rOckldaufiger
Tendenz. Dahinter folgten der "Mangel an
Nachfrage" (22,3%), "Finanzierungsprob-
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(4,9%).

Im Einzelhandel werden die Hemmnisse der
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als wichtigstes Hemmnis, 6,9% den "Mangel
an Arbeitskraften”, 4,8% "sonstige Hinder-
nisse", 3,4% "Finanzierungsprobleme" und
2,6% "Lieferengpdsse”.

ging nur in den Dienstleistungsbranchen
merklich zurUck. Dies I@sst fUr die meisten
Sektoren auf anhaltende Konjunkturrisiken
schlieBen. Demensprechend zeigte die
WIFO-Konjunkturampel im Janner Gelb.

Der Anteil der Unternehmen, die erwarten,
ihre Verkaufspreise in den ndchsten Mona-
ten anheben zu muUssen, stieg im Vergleich
zum Vorquartal wieder leicht an. Hinsichtlich
der Hemmnisse der Unternehmenstatigkeit
blieb im J&nner der "Mangel an Nachfrage"
das meistgenannte Hindernis, vor dem
"Mangel an Arbeitskraften”.
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Einbruch im europaischen Bauwesen

Euroconstruct-Prognose bis 2026

Michael Klien, Michael Weingdartler

e Inden 19 Euroconstruct-L&ndern hat sich die Baukonjunktur deutlich abgekuhlt. Das Bauvolumen sank
2023 real um 1,7% gegenUber dem Vorjahr.

e Hohe Baukosten und eine dynamische Zinsentwicklung bremsten insbesondere den europdischen
Hochbau. Innerhalb von 12 Monaten erhéhte die EZB den Leitzins von 0,5% auf 4,5%. Dies war die
schnellste Zinsanpassung seit EinfUhrung des Euro. Die hohen Zinsen belasten vor allem den Neubau.

e Der Tiefbau erweist sich in Europa derzeit als KonjunkturstUtze und durfte 2024 real um 2,5% wachsen.
Dies ist insbesondere Investitionen in die Schieneninfrastruktur sowie in die Energiewirtschaft
zuzuschreiben.

e In Osterreich wird das reale Bauvolumen 2024 noch starker schrumpfen als im Vorjahr
(voraussichtlich —4,1% nach -2,7% im Jahr 2023).

e Im Wohnungsneubau sind die groBten EinbuBen zu erwarten. Sie hatten sich aufgrund der sinkenden
Zahl an Baubewiligungen schon in den letzten Jahren angedeutet. Impulse werden vor allem vom
Tiefoau sowie der Sanierung im Hochbau ausgehen, wenn auch zuletzt etwas abgeschwdcht.

Entwicklung des realen Bauvolumens in Osterreich im europdischen
Vergleich
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Osterreich  ——— 19 Euroconstruct-Lander Euroconstruct-Lénder ohne Osterreich
20 4

"Laut Euroconstruct-Prognose
—_— wird sich der Rickgang im
‘ } europdischen Bauwesen 2024
verstdarken. Eine Erholung ist
erst ab 2025 in Sicht.”

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

In Osterreich sank das Bauvolumen im Jahr 2023 sowohl im Vergleich zum Vorjahr als
auch zum Durchschnitt der europdischen Euroconstruct-L&nder. Dieser ungUnstige
Trend ist vor allem der anhaltend rUckldufigen Entwicklung im Wohnbau geschuldet.
FUr 2024 wird eine weitere Abnahme der Bauvolumina erwartet. Zu einer Trendwende in
Osterreich sowie auf europdischer Ebene dirfte es erst 2025 kommen (Q: Euro-
constfruct, 2023a. Ab 2023: Prognose).
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Euroconstruct-Prognose bis 2026

Michael Klien, Michael Weingartler

Einbruch im europdischen Bauwesen. Euroconstruct-
Prognose bis 2026

Das Wirtschaftswachstum in Europa war im Jahr 2023 ge-
dampft, was auch den Bausektor negativ beeinflusste. Da-
neben wirkten vor allem die ungUnstige Entwicklung der
Baupreise und die Zinspolitik der Europdischen Zentralbank
hemmend. Das Bauvolumen in den 19 Euroconstruct-Lan-
dern sank 2023 real um 1,7% im Vergleich zum Vorjahr.
Prognosen deuten zwar auf eine leichte Belebung der Ge-
samtwirtschaft im Jahr 2024 hin, jedoch wird nur ein schwa-
ches BIP-Wachstum von durchschnittlich 1,3% erwartet. Die
Lage im Bauwesen bleibt aufgrund hoher Baupreise und Fi-
nanzierungskosten sowie geringerer Kaufkraft angespannt.
Der Hochbau wird folglich weiterhin unter Druck stehen. Le-
diglich der Tiefbau dirfte von &ffentlichen Investitionen in
Verkehrsinfrastruktur und erneuerbare Energietrager profi-
fieren. Insgesamt wird fUr 2024 ein RUckgang des realen
Bauvolumens in Europa um 2,1% erwartet. Das Osterreichi-
sche Bauwesen kann sich diesen Entwicklungen nicht ent-
ziehen. Hinzu kommen Sonderfaktoren wie eine restriktivere
Kreditvergabe, die vor allem den Wohnbau zusatzlich be-
lasten. In Osterreich wird das Bauvolumen im Jahr 2024 um
voraussichtlich 4,1% schrumpfen. Eine kraftigere Belebung
des heimischen Bauwesens wird erst fUr 2026 erwartet.

Slump in the European Construction Industry. Euroconstruct
Forecast until 2026

European economic growth was subdued in 2023, which
also had a negative impact on the construction sector. In
addition, the unfavourable development of construction
prices and the European Central Bank's interest rate policy
had a dampening effect. The construction output in the

19 countries covered by Euroconstruct fell by 1.7 percent in
real terms in 2023 compared with the previous year. Fore-
casts point to a slight upturn in the overall economy in
2024, but GDP growth in real terms will remain low af

1.3 percent. The situation in the construction industry re-
mains tight due to high construction prices, financing costs
and lower purchasing power. Building construction will
therefore remain under pressure. Only civil engineering is
likely to benefit from public investment in fransport infra-
structure and renewable energy sources. Overall, real con-
struction volume in Europe is expected to decline by

2.1 percent in 2024. The Austrian construction industry will
not be able to escape these developments. There are also
special factors such as more restrictive lending, which will
have an additional negative impact on residential con-
struction in particular. Overall, the volume of construction
in Austria is forecast to fall by 4.1 percent in 2024, and a
somewhat stronger recovery is not expected unfil 2026.

JEL-Codes: E23, L74, R21, R31 * Keywords: Bauwesen, Wohnbau, Infrastruktur, Prognose

Dem Euroconstruct-Netzwerk gehdren Bau- und Konjunkturforschungsinstitute aus 19 europdischen Ladndern an, darunter
auch das WIFO. Zweimal jahrlich werden im Rahmen einer Konferenz Analysen und Prognosen zur Baukonjunktur und zur Ent-
wicklung in den einzelnen Sparten (Wohnbau, sonstiger Hochbau, Tiefbau) prdsentiert. Die 19 Euroconstruct-L&dnder umfas-
sen Belgien, D&nemark, Deutschland, Finnland, Frankreich, Irland, Italien, Niederlande, Norwegen, Osterreich, Polen, Portu-
gal, Schweden, Schweiz, Slowakei, Spanien, Tschechien, Ungarn und das Vereinigte Kénigreich.

Der vorliegende Beitrag fasst die Ergebnisse der 96. Euroconstruct-Konferenz vom Dezember 2023 Uber die Enfwicklung der
europdischen Baukonjunktur zusammen. Folgende Publikationen stehen dazu auf der WIFO-Website zur VerfGgung: 96th Eu-
roconstruct Conference: European Constfruction Market Outlook until 2026 — European Construction Activity Expected to
Decline: Civil Engineering Proves Resilient. Summary Report (Dezember 2023, 200 Seiten, 1.485 €, https://www.wifo.ac.at/
wwa/pubid/71243), Country Reports (Dezember 2023, 476 Seiten, 1.550 €, hitps://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/71242);
Michael Klien, Michael Weingartler, 96th Euroconstruct Conference: European Construction Market Outlook until 2026 —
Austrian Construction Market Development. Country Report Austria (November 2023, 40 Seiten, 240 €, https://www.wifo.ac.at

/wwa/pubid/71241).

Begutachtung: Gerhard Streicher ¢ Abgeschlossen am 5. 2. 2023

Kontakt: Michael Klien (michael.klien@wifo.ac.at), Michael Weingdrtler (michael.weingaertler@wifo.ac.at)

1. Riuckblick: Europdische Baukonjunktur zunehmend unter Druck

Das Wirtschaftswachs-
tum in den 19 Euro-
construct-Landern stag-
nierte 2023 nahezu.

Im Verlauf des Jahres 2022 verlangsamte
sich die Konjunktur in Europa im Vergleich
zum Vorjahr. 2023 kUhlte sie sich nochmals
deutlich ab. Die neuesten Prognosen (Euro-
construct, 2023a, 2023b), die anldsslich der

ber 2023 erstmals dem Fachpublikum pré-
sentiert wurden, weisen fUr die 19 Euro-
construct-Lander im Durchschnitt reale BIP-
Wachstumsraten von 3,5% (2022) bzw. 0,5%
(2023) aus.

96. Euroconstruct-Konferenz am 1. Dezem-
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Wdhrend die Wirtschaftsleistung in Europa')
2022 haupftséchlich unter hoher Inflation
ausgehend von den Energiemdrkten gelit-
ten hatte, ddmpfte im Jahr 2023 die well-
weite Industrieschwdche das Wirtschafts-
wachstum. Die Industrieproduktfion hat sich
zwar bereits im Sommer 2023 stabilisiert und
der Welthandel mit GUtern ist weniger stark
geschrumpft als zuvor, eine Erholung zeich-
net sich aber noch nicht ab. Die

Konsumstruktur der privaten Haushalte hat
sich nach dem Ende der COVID-19-
Pandemie in vielen L&dndern normalisiert und
statt Waren werden wieder vermehrt Dienst-
leistungen nachgefragt, was den Welthan-
del belastet. Zudem haben die Unterneh-
men nach Auflésung der Lieferkettenprob-
leme ihre teils hohen Lagerbestédnde an Vor-
produkten wieder abgebaut (vgl. Ederer &
Schiman-Vukan, 2023).

Abbildung 1: Reale Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts und des Bauvolumens

Verdnderung gegen das Vorjahrin %
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Q: Euroconstruct (2023a). Ab 2023: Prognose. BIG 5: Deutschland, Frankreich, Italien, Spanien, Vereinigtes Kénigreich. Skandinavische Lander: Dane-

mark, Finnland, Norwegen, Schweden. Ostmitteleuropa: Tschechien, Ungarn, Polen, Slowakei. Ubrige Euroconstruct-Lénder: Belgien, Irland, Nieder-

lande, Osterreich, Portugal, Schweiz.

1) Europa wird in diesem Beitrag synonym fUr die
19 Euroconstruct-Lander verwendet.
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Die europdischen Bau-
volumina waren 2023 im
Vergleich zum Vorjahr

deutlich ricklaufig.

90

Baukonjunktur

2023 zeigte die gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklung in Europa im Vergleich zu den Vor-
jahren wesentlich geringere regionale bzw.
nationale Unterschiede. Unterteilt man die
19 Euroconstruct-Lander in vier L&ndergrup-
pen, so ergibt sich folgendes Bild: In den vier
skandinavischen Landern (D&dnemark, Finn-
land, Norwegen, Schweden) und in den gro-
Ben europdischen Volkswirtschaften, den so-
genannten BIG 5 (Deutschland, Frankreich,
[talien, Spanien, Vereinigtes Kdnigreich) ent-
sprach das durchschnittliche reale BIP-
Wachstum mit +0,5% gegeniber dem Vor-
jahr genau dem europdischen Durchschnitt.
In den skandinavischen Ladndern schrumpfte
die Wirtschaftsleistung in Schweden (-0,6%)
und Finnland (-0,1%) leicht, in den BIG 5 nur
in Deutschland (-0,5%).

Die ostmitteleuropdischen Lander (Polen,
Tschechien, Ungarn, Slowakei), deren

Wirtschaft 2022 noch deutlich Uberdurch-
schnittlich zugelegt hatte, verzeichneten im
Jahr 2023 mit +0,2% das niedrigste BIP-
Wachstum der vier L&dndergruppen. Haupt-
verantwortlich dafUr waren die RUckgdnge
im privaten Konsum und eine Stagnation der
Exportvolumina, die sich d&dmpfend auf die
wirtschaftliche Leistungsfdhigkeit Ostmittel-
europas auswirkten.

Die Gruppe der "Ubrigen Euroconstruct-L&n-
der" (Belgien, Irland, Niederlande, Oster-
reich, Portugal, Schweiz) konnte 2023 mit
+0,8% gegenUber dem Vorjahr leicht expan-
dieren und entwickelte sich somit am gUns-
tigsten, wobei insbesondere Irland und Por-
tugal mit Wachstumsraten von rund 2% her-
ausragten. In Osterreich hingegen
schrumpfte das BIP real um 0,8% gegenuUber
dem Vorjahr.

Abbildung 2: Regionale Entwicklung des realen Bauvolumens

Verdnderung gegen das Vorjahrin %
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Q: Euroconstruct (2023a). Ab 2023: Prognose. BIG 5: Deutschland, Frankreich, Italien, Spanien, Vereinigtes Ko-
nigreich. Skandinavische L&nder: D&dnemark, Finnland, Norwegen, Schweden. Ostmitteleuropa: Tschechien,
Ungarn, Polen, Slowakei. Ubrige Euroconstruct-Lénder: Belgien, Iland, Niederlande, Osterreich, Portugal,

Schweiz.

In der europd&ischen Bauwirtschaft endete
2023 der Aufholprozess nach Uberwindung
der COVID-19-Pandemie. Die reale Baupro-
duktion in den 19 Euroconstruct-L&dndern
sank um 1,7% gegenUber dem Vorjahr, das
Bauvolumen entsprach mit knapp Uber

2 Bio. € dem Vorkrisenniveau von 2019. Da-
mit verlief die Entwicklung im Bauwesen
deutlich ungUnstiger als in der Gesamtwirt-
schaft (Abbildung 1).

Der RUckgang lasst sich hauptsdchlich auf
den Wohnbau (-4,9%) zurGckfUhren, der
stark vom drastischen Anstieg der Finanzie-

rungskosten infolge der Zinserhdhungen
durch die Europdische Zentralbank (EZB) be-
troffen war. Der Leitzinssatz durchlief in den
Jahren 2022 und 2023 den schnellsten An-
stieg seit EinfUhrung des Euro. Im September
2022 lag der Leitzins noch bei 0,5%, ein Jahr
spater bereits bei 4,5%. Seitdem verharrt er
auf diesem Niveau.

Laut Euroconstruct entwickelte sich der sons-
tige Hochbau 2023 stabiler als der Wohn-
bau. Dies liegt u. a. daran, dass die Volu-
mina im sonstigen Hochbau im Jahr 2023
noch deutlich unter dem Vorkrisenniveau
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von 2019 lagen, wdhrend im Wohnbau be-
reits 2021 HochststGnde verzeichnet worden
waren. Insgesamt konnte das Bauvolumen
im sonstigen Hochbau 2023 auf Vorjahresni-
veau gehalten werden.

Der europdische Tiefbau erwies sich dage-
gen als Konjunkturstitze und wuchs um 3,8%
im Vergleich zum Vorjahr. Das Tiefbauvolu-
men war mit rund 450 Mrd. € (2023) jedoch
zu gering, um den RUckgang des fast vier-
mal so groBen Hochbaus (1.620 Mrd. €) auf-
zZuwiegen.

Der Einbruch in der europdischen Bauwirt-
schaft fhrte im Jahr 2023 zwar zu einer Ver-
ringerung der nationalen Wachstumsunter-
schiede, sie blieben jedoch mit knapp

14 Prozentpunkten zwischen dem Land mit
der gUnstigsten und demjenigen mit der
schlechtesten Entwicklung sehr ausgeprdagt.
Das Spektrum reicht von Schweden und
Finnland, wo das Bauvolumen 2023 um Uber
10% schrumpfte, bis hin zu Irland und

Spanien mit Zuwdachsen von jeweils rund 3%
(real). Wahrend der RUckgang in Schweden
vor allem auf die negative Entwicklung im

Wohnbau zurUckzufUhren ist, ist er in Finnland

zus@tzlich auch der Schwdche des Tiefbaus
zuzurechnen. Dagegen konnte insbeson-
dere Irland als eines von wenigen europdi-
schen Landern sein Wohnbauvolumen stei-
gern; dort besteht vor allem in den Ballungs-
zentren ein hoher Bedarf an zus&tzlichem
Wohnraum. In Spanien profitierte die Bau-
wirtschaft hingegen von der ginstigen Ent-
wicklung im Tiefbau, insbesondere im Be-
reich Energie- und Wasserwirtschaft. Unter
den fUnf groBten europdischen Volkswirt-
schaften (BIG 5) war Spanien 2023 das ein-
zige Land, dessen Bauvolumen expandierte.
Dagegen sanken gemdaB vorldufigen Analy-
sen die realen Bauvolumina in den anderen
groBen Volkswirtschaften leicht, in Italien um
rund 1%, in Deutschland und Frankreich um
mehr als 2%. Dazwischen lag die Entwicklung
im Vereinigfen Kénigreich mit einem Rick-
gang von 1,6% im Vergleich zum Vorjahr.

Abbildung 3: Prognose des realen Bauvolumens in Europa fir 2023

Verdnderung gegen das Vorjahrin %
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Q: Euroconstruct (2023a).

Wie die Daten von Euroconstruct zeigen,
entkoppelte sich die Entwicklung der Bauvo-
lumina 2023 in beinahe jedem zweiten Land
des Netzwerks etwas von jener der Gesamt-
wirtschaft. So sanken die Bauvolumina in Bel-
gien, ltalien, der Schweiz, dem Vereinigten
K&nigreich und Frankreich trotz einer - wenn
auch teilweise geringen — gesamtwirtschaft-
lichen Expansion um bis zu 2% gegenUber
dem Vorjahr. In Norwegen (-2,8%) und ins-
besondere in Finnland (-10,1%) waren die
RUckgé&nge noch starker.

Allen L&ndern gemeinsam ist die rckl&ufige
Entwicklung im Wohnbau. Die im Lander-
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durchschnitt hdchsten EinbuBen gab es 2023
im Neubau, derim Vorjahresvergleich um
8.4% und somit sté&rker schrumpfte als zum
Ausbruch der Pandemie im Jahr 2020
(—6,2%). Obwohl sich die Wohnhaussanie-
rung weniger negativ entwickelte, was ei-
nen stérkeren RUckgang des gesamten
Wohnbaus verhinderte, sank das Bauvolu-
men in diesem Segment um 2,4% gegen-
Uber 2022. Thermische Sanierung und MaB-
nahmen zur Steigerung der Energieeffizienz
haben zwar in den &ffentlichen Fordersyste-
men in Europa nach wie vor einen hohen
Stellenwert. Dennoch kam es in einigen L&n-
dern wie z. B. in Italien zur notwendigen

In den einzelnen Lan-
dern entwickelte sich
das Bauwesen 2023 wei-
terhin sehr unterschied-
lich.

Der Rickgang im Wohn-
bau belastet das ge-
samte europdische Bau-
wesen.
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Laut Euroconstruct-Prog-
nose dirfte das Bauvo-
lumen in Europa 2024 et-
was starker schrumpfen
als im Vorjahr.

In Skandinavien und
den BIG 5-Landern
dirfte das Bauvolumen
2024 deutlich abneh-
men.

92 Baukonjunktur

Redimensionierung dieser Férdermittel. Sin-
kende Energiepreise in Verbindung mit ho-
hen Bau- und Finanzierungskosten haben
die Attraktivitat effizienzsteigernder MaBnah-
men zusatzlich reduziert, insbesondere for
private Haushalte.

Der sonstige Hochbau entwickelte sich wie
erwdhnt stabiler als der Wohnbau und stag-
nierte 2023. Im Neubausegment sank das re-
ale Bauvolumen leicht (-1%), getrieben vor
allem vom Gesché&fts- (-3,7%), Buro- (-2,6%)
und Gesundheitsbau (-2,3%). Der RUckgang
im Gesundheitsbau kann als Kurskorrektur
nach deutlichen Zuwd&chsen in den Pande-
miejahren 2021 (+4,7%) und 2022 (+4,5%) be-
frachtet werden. Der BUroneubau litt unter
den steigenden Finanzierungskosten in Kom-
bination mit einer geddmpften Geschdafts-
stimmung und folglich geringerer Nach-
frage. Im Geschdaftsbau wirkte zusétzlich die
Stagnation des privaten Konsums belastend.

Neben der Zinswende und dem damit ein-
hergehenden Einbruch des Kreditaufkom-
mens, insbesondere im Neugeschaft, wirkten
sich auch die hohen Baukosten negativ auf
die Entwicklung im Hochbau aus. Der Bau-
preisauftrieb verlangsamte sich zwar auf
5,8% (2023) und lag nach den kréftigen Stei-
gerungen in den Jahren 2021 und vor allem
2022 erstmals wieder nahe an der allgemei-
nen Teuerungsrate. Die hohen Baupreise,
die in den Jahren 2021 bis 2023 kumuliert um

rund 25% zugenommen hatten, belasteten
jedoch weiterhin die europd&ische Bauwirt-
schaft. Besonders lebhaft war die Preisdyna-
mik in Ostmitteleuropa. In Tschechien, Polen
und der Slowakei waren die Baukosten 2023
um rund 30% hdher als 2020, in Ungarn sogar
um mehr als 50%. Damit lag der Anstieg in
Ungarn deutlich Gber der Gesamtinflation
(+38%), wdhrend er sich in den anderen drei
ostmitteleuropdischen Lédndern im Rahmen
der Inflation bewegte. In den Jahren 2021
bis 2023 verzeichneten jedoch auch andere
europdische Lander wie z. B. in Deutschland
und Iland empfindliche Baukostensteigerun-
gen von Uber bzw. knapp unter 30%. In Ita-
lien, Portugal und Belgien stiegen die Bau-
kosten um rund 25% gegenuUber 2020. Dies
wirkte sich entsprechend negativ auf die
Bauproduktion aus, insbesondere im Neu-
bau.

Wd&hrend der Hochbau im Jahr 2023 be-
fr&chtlich unter Druck geriet, verhinderte die
gunstige Entwicklung im Tiefbau (+3,8%, real)
einen stdrkeren RUckgang im gesamten
Bauwesen. Wachstumstreiber waren der
Neu- und der Ausbau der Transportinfrastruk-
tur, insbesondere im Schienenverkehr, die
gegenUlber dem Vorjahr um 6,7% gesteigert
wurden. Im Energiebereich legten die Bauin-
vestitionen ebenfalls kr&ftig zu (+6,0%). Insge-
samt kam es im Tiefbau in allen untersuchten
Bereichen?) zu Zuwd&chsen.

2. Ausblick: Abschwung im europdischen Bauwesen setzt sich 2024 fort

Obwohl Euroconstruct fir 2024 von einer
leichten Erholung und einem realen Wirt-
schaftswachstum von 1,3% im Durchschnitt
der 19 L&nder des Netzwerks ausgeht, wird
fUr das Bauwesen ein RUckgang von 2,1% er-
wartet. Nach -1,7% im Jahr 2023 dUrfte das
Bauvolumen somit zum zweiten Mal in Folge
sinken. Gemd&B den Landerberichten von Eu-
roconstruct wird die Bauentwicklung in na-
hezu allen Ladndern weiterhin unter den
deutlich gestiegenen Zinsen, den hohen
Baupreisen sowie der anhaltend lebhaften
Inflation und dem damit verbundenen Kauf-
kraftverlust der privaten Haushalte leiden.
Die teilweise sinkenden Immobilienpreise be-
einflussen insbesondere den Hochbau nego-
fiv.

Die Wachstumsunterschiede zwischen den
einzelnen L&ndern durften weiter leicht ab-
nehmen. Anhaltend schwach wird sich das
Bauvolumen in den skandinavischen Lan-
dern entwickeln (-3,2% im Vergleich zum
Vorjahr, real; 2023 -7,4%). In Schweden
(-=5.7%) und Danemark (-4,9%) dirfte das
Bauvolumen auch 2024 kraftig zurlGckgehen.

Deutlich negativ bleibt die Bauentwicklung
auch in den BIG 5 mit einem prognostizierten

2) Euroconstruct erfasst die Bereiche Transportinfra-
struktur (StraBe, Schiene, sonstige Transportwege),

RUckgang von 2,5%. Diese Entwicklung wird
wesentlich von den negativen Aussichten fir
Italien (-7,3%) beeinflusst. Aber auch der
Ausblick fur das deutsche Bauwesen ist mit
einem erwarteten RUckgang von 2,2% trib.
Lediglich in Spanien dUrfte das Bauvolumen
leicht wachsen (+1,4%), allerdings ausge-
hend von einem niedrigen Niveau.

Die geringsten EinbuBen werden fur die "Ub-
rigen Euroconstruct-Lander" erwartet (vo-
raussichitlich -0,6%). W&hrend Osterreich
(-4,1%) und die Niederlande (-2,5%) den
Durchschnitt ddmpfen, wird das Bauwesen
in Iland (+4,4%) und der Schweiz (+1,6%) ex-
pandieren.

Ostmitteleuropa ist hingegen die einzige Re-
gion, in der das Bauvolumen im Jahr 2024
zulegen durfte (+1,0%; Ubersicht 1). Dies ist
u. a. den gunstigeren gesamtwirtschaftli-
chen Rahmenbedingungen zuzuschreiben.
So wird in den ostmitteleuropdischen Lan-
dern ein BIP-Wachstum von durchschnittlich
2.8% erwartet, wahrend die Prognose fUr die
BIG 5 bei nur +0,9% liegt. Vor allem in Polen
(+2.5%) und der Slowakei (+2,9%) durfte das

Telekommunikation, Energie, Wasser sowie den sonsti-
gen Tiefbau.
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Bauvolumen 2024 kraftig wachsen, wahrend
esin Ungarn (-3,8%) weiter sinken wird.

FUr 2025 erwartet Euroconstruct mit durch-
schnittlich +1,6% eine etwas starkere Expan-
sion der Gesamtwirtschaft der 19 Lander als
im Vorjahr. Sie wird vor allem vom AuBen-
handel, einer Ausweitung der Unterneh-
mensinvestitionen und des privaten Konsums
sowie von der erwarteten Zinssenkung ge-
trieben sein. Das Bauwesen in den 19 Euro-
construct-Landern dirfte mit einem Zuwachs
von durchschnittlich 1,5% an diesem Auf-
schwung partizipieren, vor allem im sonsti-
gen Hochbau. Aber auch der Wohnbau

Ubersicht 1: Entwicklung der Bauproduktion

wird u. a. aufgrund der zunehmenden Stabi-
lisierung der Baupreise sowie der antizi-
pierten Hypothekarzinssenkung wieder ex-
pandieren.

FUr 2026 wird eine weitere Erholung erwartet;
das Wachstum durfte mit 1,6% &hnlich hoch
ausfallen wie 2025. Regional betrachtet wird
die Erholung im Bauwesen sowohl 2025 als
auch 2026 vor allem vom skandinavischen
Raum und Ostmitteleuropa ausgehen. Fir
diese Lander prognostiziert Euroconstruct
teils j@hrliche Wachstumsraten von deutlich
Uber 5%.

2021 2022 2023 2024 2025 2026
Verdnderung gegen das Vorjahrin %, real

Osterreich + 1.8 - 1.8 - 27 - 4,1 + 04 + 1.9
19 Euroconstruct-Lander + 53 + 2,7 - 17 - 2,1 + 1,5 + 1,6
BIG 5 + 6.8 + 3D - 1.3 - 25 + 0.9 + 1,0
Skandinavische Lander + 3.2 + 1.0 - 7.4 - 32 + 52 + 3.0
Ostmitteleuropa + 3.2 + 4,9 - 0.6 + 1,0 = &5 + 4,5
Ubrige Euroconstruct-Lénder + 1,7 - 02 - 01 - 06 + 1,1 + 2,0

Q: Euroconstruct (2023a). Ab 2023: Prognose. BIG 5: Deutschland, Frankreich, Italien, Spanien, Vereinigtes Konig-

reich. Skandinavische Lander: Dadnemark, Finnland, Norwegen, Schweden. Ostmitteleuropa: Tschechien, Ungarn,

Polen, Slowakei. Ubrige Euroconstruct-Lénder: Belgien, Irland, Niederlande, Osterreich, Portugal, Schweiz.

2.1 Kraftige Rickgdnge im europdischen
Wohnbau

In den vergangenen Jahren durchlief die
Entwicklung des europdischen Wohnbaus
verschiedene Zyklen. Nach Jahren des Auf-
schwungs zeichneten sich bereits 2019 erste
Sattigungstendenzen ab. Die COVID-19-
Pandemie hatte kurzfristig einen Anstieg des
Wohnungsbedarfs (u. a. aufgrund der neuen
Anforderungen durch Home-Office) zur
Folge, was die Nachfrage belebte. Jedoch
wurde dieser Trend durch den wirtschaftli-
chen Abschwung, hohe Inflation und Zinsen
sowie ein schwaches Verbrauchervertrauen
deutlich gebremst.

Die sich zu Jahresanfang 2024 abzeich-
nende Verbesserung der gesamtwirtschaftli-
chen Rahmenbedingungen wird nicht aus-
reichen, um eine Trendwende im Wohnbau
hervorzurufen. Die RUckgdnge im Woh-
nungsneubau kénnten 2024 zwar etwas ge-
ringer ausfallen als im Vorjahr (2023 -8,4%),
bleiben mit —7,4% im Durchschnitt der 19 Eu-
roconstruct-Ladndern aber kraftig. Erst mit ei-
ner deutlicheren Wirtschaftsbelebung in den
Jahren 2025 und 2026 wird sich das Neubau-
segment stabilisieren bzw. geringflgig ex-
pandieren.

Betrachtet man die gesamte Euroconstruct-
19-Region, so fehlen 2024 auch Impulse aus
der Wohnhaussanierung. Thermische Sanie-
rung und energieeffiziente Gebdude haben
zwar nach wie vor einen hohen Stellenwert

und werden in allen L&dndern des Netzwerks
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gefdrdert. Dennoch kam es in diesen Berei-
chen in drei Ldndern zu RUckgéngen, was
sich negativ auf den Trend in Europa aus-
wirkte. Vor allem in Italien wird ein deutlicher
Einbruch des Sanierungsvolumens um rund
ein FUnftel, aufgrund der Kirzung von bisher
teils sehr hohen Férdermitteln, erwartet.
Auch Danemark erwartet niedrigere Sanie-
rungsvolumina aufgrund von MittelkUrzun-
gen. Die Sanierungsleistung im Vereinigten
Kénigreich wird ebenfalls zurickgehen, da
die anhaltenden Haushaltsbeschréankungen
der lokalen Behérden insbesondere die Sa-
nierung von Sozialwohnungen behindern. In
Summe dUrfte dies zu einem RUckgang des
Sanierungsvolumens in Europa um 4,0% fGh-
ren, obwohl 2024 die Wohnhaussanierung in
allen anderen Ladndern des Netzwerks aus-
geweitet werden dUrfte. Der Ausblick fUr
2025 und 2026 ist hingegen verhalten positiv,
mit Wachstumsraten von rund 1,5% pro Jahr

im Durchschnitt der 19 Lander (Abbildung 4).

Regional entwickelt sich der Wohnbau im
Prognosezeitraum 2024 bis 2026 sehr hetero-
gen. Die besten Wachstumsaussichten ha-
ben Tschechien, Norwegen und Irland mit
knapp Uber 4% p. a., wogegen in Italien,
aber auch in Deutschland und Schweden
EinbuBen erwartet werden. In Europa insge-
samt durfte der Wohnbau Uber den Progno-
sezeitraum um rund 1% p. a. schrumpfen.

Der RUckgang im Wohnbau spiegelt sich
auch in den Baubewiligungen. Die Wohn-
baurate sank in Europa im Jahr 2023 deut-
lich auf 3,5 bewilligte Wohneinheiten je

Mit einer Erholung der
Baukonjunktur ist in Eu-
ropa erst ab 2025 zv
rechnen.

Der Zinsanstieg, die ho-
hen Baukosten und eine
verringerte Kaufkraft
hemmen die Baupro-
duktion.
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Der Neubau bleibt trotz
Nachholbedarfs ange-

spannt.
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1.000 Einwohner:innen — mit teils groBen nati-
onalen Unterschieden. So wurden 2023 in
[talien weniger als zwei Wohnbaubewilligun-
gen je 1.000 Einwohner:innen erteilt. Dies

impliziert fUr die Folgejahre eine sehr schwa-
che Neubautdtigkeit in Relation zur Bevolke-
rung. Am héchsten waren die Wohnbauro-
ten 2023 in Polen und Ifand (Ubersicht 2).

Abbildung 4: Entwicklung des realen Bauvolumens in Europa nach Sparten des Bauwesens
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Q: Euroconstruct (2023a). Ab 2023: Prognose. Europa: 19 Euroconstruct-Lander.

Ubersicht 2: Prognose der Baubewilligungen 2023 in Relation zur Bevélkerung

Bewilligungen je 1.000 Personen

Italien

Ungarn, Spanien, Vereinigtes Kdnigreich, Slowakei, Schweden
Portugal, Deutschland, Tschechien, Niederlande, Finnland

Belgien, D&nemark, Norwegen, Osterreich
Frankreich, Schweiz
Polen, Irand

Untfer 2
2 bis unfer 3
3 bis unter 4
4 bis unter 5
5 bis unter 6
6 bis unter 7

Q: Euroconstruct (2023a). Spanien und Vereinigtes Kénigreich: Baubeginne.

2.2 Stagnation im sonstigen Hochbau

Der sonstige Hochbau kann sich der gegen-
wadrtigen ungUnstigen Konstellation aus ho-
hen Finanzierungs- und Baukosten bei ange-
spannter Wirtschaftslage ebenfalls nicht ent-
ziehen. Obschon in einzelnen Teilbereichen
RUckgdnge erwartet werden, dirfte sich
2024 insgesamt ein Nullwachstum ergeben.
Uber den gesamten Prognosezeitraum 2024
bis 2026 erwartet Euroconstruct weiterhin ein
reales Wachstum von 1% pro Jahr. Es muss
als (sehr) langsamer Aufholprozess nach den
pandemiebedingten Einschnitten interpre-
tiert werden. Ende 2026 werden in mehr als
der Halfte der Euroconstruct-Lander die Bau-
volumina im sonstigen Hochbau noch immer
unter dem Niveau von 2019 liegen.

Der sonstige Hochbau ist unter den drei von
Euroconstruct untersuchten Hauptsparten
des Bauwesens am starksten konjunkturrea-
gibel. Entsprechend wird aufgrund der maBi-
gen gesamtwirtschaftlichen Entwicklung im
Jahr 2024 ein Rickgang im Industriebau von

beinahe 3% im Vergleich zum Vorjahr erwar-
tet. Der BUro- und der Geschdaftsbau diUrften
sich mit RUckgé&ngen von rund 2,5% bzw.
1,5% im Jahr 2024 etwas ungUnstiger entwi-
ckeln als zuletzt prognostiziert. Lediglich die
offentlichen Bauinvestitionen, insbesondere
in Gesundheitsbauten, stabilisieren 2024 den
Neubau. Erst ab 2025 wird ein Aufschwung
auf breiterer Basis erwartet.

Auf regionaler Ebene weisen im Prognose-
zeitraum innerhalb der BIG 5 Italien (+3,3%
p. a.) und unter den skandinavischen Lan-
dern Norwegen (+1,5% p. a.) die gUnstigsten
Wachstumsaussichten auf. In Ostmitteleu-
ropa sind die Prognosen fur Polen am bes-
ten (+2,8% p. a.), in den Ubrigen Euro-
construct-Landern for Iland (+2,2% p. a.). Ir-
land ist jedoch unter den genannten
Wachstumsmadrkten das einzige Land, in
dem das Bauvolumen im sonstigen Hoch-
bau 2025 unter dem Niveau von 2019 ver-
harren wird.
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Der Bereich der Sanierung bleibt im sonsti-
gen Hochbau trotz hohem Sanierungsbedarf
und &ffentlichen Férdermitteln unter den Er-
wartungen. Im Bereich der BUrobauten wur-
den in den letzten Jahren vor allem neue
Gebdude von hoher Qualitédt und Ausstat-
tung in zentralen Lagen nachgefragt, wéh-
rend insbesondere im Altbestand Leer-
st@nde zu beobachten sind. Die Zuwé&chse
in der Sanierung bleiben somit verhalten, mit
Wachstumsraten von knapp Uber 1% p. a.in
den Jahren 2024 bis 2026.

2.3 Tiefbau verhindert starkeren Rickgang
im europdischen Bauwesen

Nach einem kré&ftigen Anstieg der Tiefbau-
produktion im Jahr 2023 (19 Lander +3,8%)
prognostiziert Euroconstruct fur die Jahre
2024 bis 2026 ein weiteres reales Wachstum
von etwa 2,5% p. a.

Die wichtigsten Wachstumsimpulse gehen
von zwei Bereichen aus. Einerseits von Inves-
titionen in bauliche MaBnahmen zur Verbes-
serung der Verkehrsinfrastruktur und ande-
rerseits aus dem Energiebereich. Im Bereich
der Verkehrsinfrastruktur sticht vor allem der
Ausbau der Schieneninfrastruktur hervor, der
bis 2026 real um 3% bis 4% p. a. ausgeweitet
werden durfte. Der Hintergrund ist die ange-
strebte Reduktion des Individualverkehrs und
des damit verbundenen hohen CO2-Aus-
stoBes, der zur Erreichung der Klimaziele
deutlich reduziert werden muss. Die Investiti-
onen erfolgen auf zwei unterschiedlichen
Ebenen. Einerseits wird in den Ausbau des
Nahverkehrs zur besseren ErschlieBung der
Ballungszentren bei hdherer Taktfrequenz in-
vestiert. Anderseits sollen auch Fernverkehrs-

verbindungen ausgebaut und Licken im in-
ternationalen Bahnverkehrsnetz geschlossen
werden. Dies wird auch von der EU als ent-
scheidend fur die Gewdhrleistung einer
nachhaltigen Konnektivitat eingestuft und
entsprechend geférdert. Neben den Investi-
fionen in die Schieneninfrastruktur dUrften
auch jene in die StraBeninfrastruktur ausge-
weitet werden, wenngleich mit rund 1% p. a.
(2024/2026) vergleichsweise schwach.

Deutlich stérker durfte europaweit in den Be-
reich Energie investiert werden. Die Elektrizi-
tatsunternehmen konnten dank der hohen
Preise ihre Gewinne kraftig steigern. Dieser
erhohte finanzielle Spielraum durfte in den
Jahren 2024 und 2025 zu verstérkten bauli-
chen Reinvestitionen im Energiebereich von
rund 4% p. a. fUhren. Die derzeitige Energie-
krise 16st auch kraftige Impulse im Bereich
der Energieversorgung aus. Einerseits wer-
den Investitionen in nachhaltige Energietra-
ger verstarkt, anderseits werden groBere
Kraftwerksbauten neu geplant bzw. hohe In-
vestitionen zum Neubau (Vereinigtes Konig-
reich) oder zur Sanierung von Kernkraftwer-
ken getdafigt (z. B. in Frankreich, Ungarn). Re-
gional betrachtet weisen in der Energiever-
sorgung die Méarkte in Ungarn, Polen, Italien
und Danemark die besten Wachstumsaus-
sichten auf.

In einer Gesamtbetrachtung sind die Prog-
nosen fUr den Tiefbau deutlich positiver als
fUr den Hochbau. Anhaltend hohe Baukos-
ten bei gleichzeitig geringerem budgetdrem
Spielraum der &ffentlichen Hand kénnten
aber die Tiefbauinvestitionen démpfen, ins-
besondere jene in die Verkehrsinfrastruktur.

Abbildung 5: Reale Entwicklung des Tiefbaus in Europa nach Sparten
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Q: Euroconstruct (2023a). Ab 2023: Prognose. Europa: 19 Euroconstruct-Lander.
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Der Ausbau der offentli-
chen Verkehrsinfrastruk-
tur ist im Tiefbau der mit
Abstand wichtigste
Wachstumsmotor.
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Die Abwartsbewegung
der osterreichischen
Bauwirtschaft hat sich im
Jahr 2023 beschleunigt.
Dieser Trend dirfte laut
WIFO-Prognose auch
2024 anhalten.

Der Einbruch im Wohn-
bau belastet die oster-

reichische Bauwirtschaft.
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3. Osterreich: Zinsanstieg beschleunigt Abschwung der Bauwirtschaft

Das Jahr 2023 war fUr die &sterreichische
Bauwirtschaft erwartbar schwierig und ge-
pragt von einer kontinuierlichen EintrGbung
der Geschdaftslaged). Die Stimmungsindikato-
ren im WIFO-Konjunkturtest drehten bereits
zu Jahresbeginn in den pessimistischen Be-
reich und erreichten spatestens zur Jahres-
mitte 2023 Werte, wie sie zuletzt in den kon-
junkturell schwachen Jahren 2014 und 2015
verzeichnet worden waren. Auch die von
Statistik Austria gemeldeten Produktionszah-
len verloren im Jahresverlauf weiter an Dy-
namik und wuchsen nur mehr im niedrigen
einstelligen Bereich. Die hohen Baukosten-
steigerungen und die damit verbundenen
Baupreise lieBen zwar die nominellen Pro-
duktfionswerte und Umsdétze zundchst noch
weiter steigen, preisbereinigt waren jedoch
bereits vielfach RGckgdnge zu verzeichnen.
FUr die ersten beiden Quartale 2023 weist
Statistik Austria ein Schrumpfen der realen
Bauinvestitionen um 3,6% bzw. 7,1% im Vor-
jahresvergleich aus.

Damit hielt die bereits 2022 beobachtete
Abschwdchung der Baukonjunktur auch
2023 an. Das Jahr 2022 muss insgesamt als
SchlUsseljahr fUr die derzeitige Konjunkturab-
schwdchung gesehen werden, da 2022 ne-
ben dem Baukostenschock (im Zusammen-
hang mit dem Krieg in der Ukraine) auch die
Zinswende einsetzte. Wie ein Blick Uber die
Landesgrenzen hinaus zeigt, verlor mit Be-
ginn der Zinswende die Baukonjunktur in
praktisch allen europdischen Ladndern an
Fahrt. Euroconstruct hat seine Prognosen fir
die 19 Ladnder des Netzwerks seit Juni 2022
schrittweise nach unten revidiert. Besonders
die hohe Geschwindigkeit der Leitzinssteige-
rungen kam unerwartet und ist ein Haupt-
grund fUr die Abwdrtsrevisionen. Euro-
construct erwartet mittlerweile sowonhl fur
2023 als auch fur 2024 eine Schrumpfung
des Bauvolumens in Europa.

Zum allgemeinen Abwdartstrend der europdi-
schen Baukonjunktur kam in Osterreich die
Verscharfung der Kreditvergaberichtlinien
(KIM-VO)4) hinzu, die ab August 2022 weitere
Entzugseffekte ausldste. In Kombination mit
den Zinserhdhungen ist die Kreditneu-
vergabe an private Haushalte regelrecht
eingebrochen und hat sich seither nicht
mehr erholt. Das Kreditheugeschdaft lag nicht
nurim 1. Halbjahr 2023 (-62%), sondern auch
noch im August und September 2023 (-35%)
deutlich unter dem Vorjahresniveau, obwohl
die Verordnung im August 2022 bereits wirk-
sam gewesen war. Weniger breit in der Of-
fentlichkeit diskutiert, aber vermutlich nicht
minder bedeutsam ist der RUckgang der

3) Dieses Kapitel basiert auf dem Beitrag von Klien
(2023) in der Osterreichischen Bauzeitung.

4) Zu den wichtigsten Eckpunkten zdhlt die Beschrdn-
kung der Laufzeit, die in der Regel hdchstens 35 Jahre
betragen darf. Zusatzlich dirfen die jahrlichen Rick-
zahlungen aller Kredite eines:einer Kunden:in nicht

Kreditnachfrage von Unternehmen. Wenn-
gleich hierzu keine separaten Daten fir Im-
mobilienkredite vorliegen, ist auch von Sei-
ten der Unternehmen von einer schwéche-
ren Nachfrage nach Bauleistungen auszu-
gehen als in den Vorjahren. In den ersten
neun Monaten 2023 sank das Volumen der
Unternehmenskredite mit einer Laufzeit von
Uber sechs Monaten im Vorjahresvergleich
um 23%. Da die schwierige Finanzierungssitu-
ation auch im Jahr 2023 weiter anhielt, war
eine fortgesetzte Abwdartsbewegung prak-
tisch unausweichlich.

Im Zentrum des derzeitigen Abschwungs
steht der Hochbau und darin vor allem der
Wohnbau. Aufgrund der bereits seit mehre-
ren Jahren rickl@ufigen Zahl an Baubewilli-
gungen war der Abschwung im Wohnbau
absehbar. Die COVID-19-Pandemie hatte
ihn durch einen kurzzeitigen Anstieg der
Nachfrage nach Ein- und Zweifamilienhdu-
sern zwar verzdégert, aber nicht verhindert.
Die Baubewiligungen sinken bereits seit
2019, waren also bereits zwei Jahre vor Be-
ginn des Ukraine-Kriegs und der Zinswende
rGcklaufig. Die genannten makrodkonomi-
schen Schocks haben den Abschwung im
Wohnbau empfindlich beschleunigt. Dies
fUhrte zu einem beispiellosen Einbruch im
Jahr 2023: GegenUber dem 1. Halbjahr 2022
war ein Rickgang von 32% zu verzeichnen,
fUr das Gesamtjahr rechnet das WIFO mit
41.100 Wohneinheiten, was einem Rick-
gang von 12,4% entspré&che. Besonders be-
froffen scheint das Segment der Ein- und
Iweifamilienhduser, das mit 13.800 Einheiten
eines der schwdchsten Bauaufkommen seit
den 1970er-Jahren verzeichnen dirfte. Die
Probleme im Wohnbau, die wesentlich von
der Finanzierungsseite getrieben sind, zeigen
sich neben der erwartet schwachen Neu-
bauproduktion mittlerweile auch deutlich
auf dem Wohnimmobilienmarkt. Die Zahl der
Transaktionen ist eingebrochen; gemessen
an der Grunderwerbssteuer ging das Trans-
aktionsvolumen in den ersten neun Monaten
2023 gegenUber dem Vorjahr um rund 30%
zurUck. Der augenscheinliche Nachfrageein-
bruch nach Kaufimmobilien hat auch Fol-
gen fur den Mietwohnungsmarkt, besonders
da sich die Nachfrage nun in Richtung Miete
verschoben hat: Nachdem das Angebot an
Mietwohnungen in den letzten Jahren konti-
nuierlich gestiegen war, sinkt es auf den ein-
schldgigen Immobilienplattformen nunmehr
seit Mitte 2022.

Die aktuelle Euroconstruct-Prognose fir Os-
terreich geht sowohl fUr 2023 als auch for
2024 von einer Rezession in der Bauwirtschaft

mehr als 40% des verfigbaren Jahresnettoeinkom-
mens betragen. Um Sanierungen zu erleichtern, vor al-
lem den Umstieg von fossilen auf erneuerbare Ener-
gietréger, sind Finanzierungen bis zu einer Geringfu-
gigkeitsgrenze von 50.000 € von diesen Vorgaben aus-
genommen.
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aus. Aufgrund der anhaltend schwachen
Vorlaufindikatoren, insbesondere der weiter
schrumpfenden Auftragsbesténde, wird fir
2024 ein noch kraftigerer RUckgang der Bau-
investitionen als fur 2023 vorhergesagt. Eine
Stabilisierung der Bautdatigkeit wird erst ab
2025 erwartet, wobei der Wohnbau sogar
erst ab 2026 wieder ein reales Wachstum
verzeichnen durfte.

Trotz der insgesamt sehr deutlichen Abwdarts-
bewegung wird es einigen Segmenten
durchaus gelingen, sich vom allgemeinen
Abschwung zu entkoppeln. Dies gilt zum ei-
nen fUr die "sanierungsnahen" Bereiche, die
bereits jetzt von den hohen Energiepreisen
und den dadurch ausgeldsten Ersatzinvestiti-
onen profitieren. Wé&hrend die Beschdfti-
gung im Hochbau bereits seit Mitte 2022
schrumpft, sind in einigen Bereichen des
Ausbaugewerbes, etwa in der Heizungs-
oder Elekfroinstallation, weiterhin stabile, teils
sogar deutlich steigende Produktions- und
Beschdaftigungszahlen zu beobachten. Auch
im kUrzlich beschlossenen Paktum zum Fi-
nanzausgleich ab 2024 werden die Mittel

aus dem "Zukunftsfonds" an Sanierungsziele
geknUpft. Auch wenn hinsichtlich der Wohn-
bauférdermittel die Gefahr einer Konkurrenz
zwischen Neubau und Sanierung besteht,
schafft der aktuelle Finanzausgleich zweifels-
ohne neue Anreize fUr die Bundeslénder, die
Sanierung zu forcieren.

Der Tiefbau zeigt sich weiterhin relativ stabil.
Trotz eines verstarkten Investitionsbedarfs im
Bereich Energie werden seine Wachstums-
beitrdge in den kommenden Jahren zwar
positiv bleiben, aber abnehmen. Insbeson-
dere die den mehrjghrigen Rahmenplénen
unterliegenden Investitionen in die StraBen-
und Bahninfrastruktur liefern zusehends ge-
ringere Impulse. Eine hohe Prognoseunsi-
cherheit besteht hinsichtlich der Entwicklung
der Baupreise, da mit zunehmendem Nach-
fragemangel auch der Druck auf die Bau-
preise steigen kénnte. Die WIFO-Prognose
erwartet zwar auf Sicht stabile Baupreise,
wegen der anhaltenden Eintrbung der
Baukonjunktur steigt jedoch die Wahrschein-
lichkeit fUr PreisrGckgdnge.

Abbildung é: Entwicklung der realen Bauinvestitionen in Osterreich nach Sparten
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Q: Euroconstruct (2023a). Ab 2023: Prognose. Graue Schattierung: Bandbreite der Entwicklung der realen Bau-

investitionen in den 19 Euroconstruct-Landern.

4. Zusammenfassung

Das Wirtschaftswachstum in Europa war im
Jahr 2023 gedé&mpft. Dies hatte auch nega-
five Folgen fur das Bauwesen. Neben der
Konjunktur wirkten vor allem die Entwicklung
der Baupreise und die Zinspolitik der Europdi-
schen Zentralbank hemmend. Insgesamt
sank das Bauvolumen in den 19 Euro-
construct-Lédndern im Vergleich zum Vorjahr
um 1,7%.

Die Prognosen gehen davon aus, dass sich
die europdische Gesamtwirtschaft im Jahr

WIFO B Monatsberichte 2/2024, S. 87-98

2024 weiter belebt. Mit erwarteten 1,3% ge-
gentber dem Vorjahr in den 19 L&ndern des
Netzwerks bleibt das BIP-Wachstum jedoch
geddmpft. Angesichts der anhaltend hohen
Baupreise, den hohen Finanzierungskosten
und der geringeren Kaufkraft wird die Lage
im Bauwesen weiterhin angespannt bleiben.
Der Hochbau durfte weiterhin unter Druck
stehen. Insbesondere im Wohnungsneubau
werden kraftige RUckgdnge erwartet. Kon-
junkturstUtzend wirkt hingegen der Tiefbau,
der von den 6ffentlichen Investitionen in die
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Verkehrsinfrastruktur profitiert, vor allem vom
Ausbau des Schienenverkehrsnetzes und
von Investitionen in erneuerbare Energietra-
ger. Die Tiefbauvolumina werden aber nicht
ausreichen, um die Verluste im Hochbau zu
kompensieren. In den 19 Euroconstruct-L&n-
dern durfte das reale Bauvolumen 2024 um
2.1% und damit noch etwas kraftiger
schrumpfen als im Vorjahr. Mit einem Wachs-
fum ist erst 2025 im Zuge einer breiteren wirt-
schaftlichen Erholung zu rechnen (+1,5%).
2026 wird es sich voraussichtlich in &hnlicher
GroéBenordnung fortsetzen.

Auch das 6sterreichische Bauwesen war von
der Konjunktureintribung betroffen. Die Ge-
schaftslage im Bauwesen war im Jahr 2023
dhnlich ungUnstig wie zuletzt in den konjunk-
turell schwachen Jahren 2014 und 2015. Die
reale Bauproduktion durfte im Gesamtjahr
2023 um 2,7% gesunken sein. Die negativen

5. Literaturhinweise

Folgen von Baukostensteigerungen und Zins-
erhdhungen zeigten sich auch hierzulande.
Hinzu kam die Verschdarfung der Kredit-
vergabe an private Haushalte (KIM-VO), die
insbesondere im Wohnungsbau weitere ne-
gative Effekte ausldste. DarGber hinaus fehl-
ten Impulse aus dem Hochbau. Fir 2024 wird
ein noch stérkerer RUckgang des Bauvolu-
mens um 4,1% im Vergleich zum Vorjahr er-
wartet.

Der Ausblick fur das Jahr 2025 bleibt auf-
grund des fortgesetzten Rickgangs der
Wohnbaubewiligungen trib. Wachstumsim-
pulse dirften in Osterreich vor allem vom
Tiefbau und der thermischen Sanierung aus-
gehen. FUr 2025 ist jedoch kaum mehr als
eine Stagnation zu erwarten. Erst 2026 k&nn-
ten auch im Hochbau die Rahmenbedin-
gungen fUr ein deutlicheres Wachstum ge-
geben sein.
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Wo steht Osterreich im finften Jahr multipler Krisen?

Eine makrookonomische Betrachtung

Gabriel Felbermayr

e Eine wichtige Kennzahl zur Wohlstandsmessung auf makrodkonomischer Ebene ist der Realwert des BIP
pro Kopf. Er misst die Kaufkraft von Einkommen aus der Produktion von GUtern und Dienstleistungen in
einer Volkswirtschaft.

e Die multiplen Krisen der letzten Jahre — COVID-19-Krise, Lieferkettenkrise, Energiepreisschock — haben
die in Osterreich lebenden Menschen im Durchschnitt &rmer gemacht. Der Realwert des BIP pro Kopf
lag 2023 um 2,2% unter dem Niveau des Vorkrisenjahres 2019.

e Im Durchschnitt des Euro-Raumes hat sich der Realwert pro Kopf deutlich schneller erholt und war 2023
schon um 1,6% hdher als 2019. Osterreich wird den Vorkrisenwert dagegen erst 2025 wieder erreichen.

 Dies resultiert aus dem Umstand, dass die Krisen Osterreich harter getroffen haben als andere Lander.
AuBerdem ist in Osterreich trotz Gberdurchschnittlichen Beschaftigungswachstums die geleistete
Arbeitszeit pro Einwohner:in 2019/2023 um 4,3% gesunken.

e Die Verbraucherpreise sind in Osterreich wesentlich stérker gestiegen als in den meisten anderen Euro-
Ladndern. Das bringt neben ungunstigen Verteilungseffekten auch negative Wachstumseffekte mit sich,
die durch eine deutliche Verschlechterung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit verstarkt werden.

o Staatliche MaBnahmen stUtzten frotz der bis 2023 rickldufigen Realldhne den privaten Konsum. Wegen
des lebhaften Bevdlkerungswachstums lag der reale Konsum pro Kopf 2023 allerdings um 2% unter
dem Vorkrisenniveau von 2019.

Wohlfahrtsentwicklung im internationalen Vergleich
Realwert des BIP pro Kopf, Ver&nderung 2019/2023 in %
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Zur Berechnung des Realwerts wird das nominelle BIP pro Kopf mit dem Deflator der inléndischen
Verwendung preisbereinigt (anstelle des BIP-Deflators). Dieser Indikator ist fUr die Wohlstands-
messung besser geeignet als das reale BIP pro Kopf, weil er die Kaufkraft im Inland berUcksichtigt
(Q: Statistik Austria, WIFO (Osterreich), Europdische Kommission (Euro-Raum), 2023: Prognose).
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Wo steht Osterreich im finften Jahr multipler Krisen?

Eine makrookonomische Betrachtung

Gabriel Felbermayr

Wo steht Osterreich im finften Jahr multipler Krisen? Eine
makrobkonomische Betrachtung

Die multiplen Krisen seit 2019 — COVID-19-Krise, Lieferketten-
krise, Energiepreisschock — haben die &sterreichische Volks-
wirtschaft harter getroffen als andere Lander. Der Realwert
des BIP pro Kopf — ein MaB fUr die durchschnittliche Kauf-
kraft der Einkommen aus der Produktion von Gitern und
Dienstleistungen — lag 2023 um 2,2% unter dem Niveau von
2019. Der Euro-Raum hat sich hingegen schneller erholt.
Dort war der Realwert des BIP pro Kopf 2023 schon um 1,6%
héher als 2019. Osterreich wird den Vorkrisenwert
frhestens 2025 erreichen. Trotz Uberdurchschnittlichen
Beschdaftigungswachstums sinkt in Osterreich die geleistete
Arbeitszeit pro Einwohner:in, was den Realwert des BIP pro
Kopf unter Druck setzt. Trotz staatlicher StUtzungsmaBnah-
men lag der reale Konsum pro Kopf 2023 um 2% unter dem
Vorkrisenniveau.

Where Does Austria Stand in the Fifth Year of Multiple
Crises? A Macroeconomic Analysis

The multiple crises since 2019 — the COVID-19 crisis, the
supply chain crisis, the energy price shock — hit the Austrian
economy harder than other countries. The real value of
GDP per capita — a measure of the average purchasing
power of income from the production of goods and
services — was 2.2 percent lower in 2023 than in 2019. In
contrast, the euro area recovered more quickly. The real
value of GDP per capita there is already 1.6 percent
higher in 2023 than in 2019. Austria will not reach its pre-
crisis level until 2025 at the earliest. Despite above-average
employment growth, the number of hours worked per
capita is falling in Austria, which is putting pressure on the
real value of GDP per capita. Despite government support
measures, the volume of consumption per capita will be

2 percent below the pre-crisis level in 2023.

JEL-Codes: E20, E23, E24 » Keywords: Makrodkonomie, Wirtschaftsentwicklung
Begutachtung: Marcus Scheiblecker ¢ Wissenschaftliche Assistenz: Martha Steiner (martha.steiner@wifo.ac.at)
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Osterreichs Wirtschaft
wird nun schon das
funfte Jahr in Folge von
sich Uberlagernden Kri-
sen gebeutelt.
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1. Einleitung

Im Februar 2020 traten in Osterreich die ers-
ten COVID-19-Infektionen auf. Im Mdérz kam
es zu einem ersten bundesweiten Lockdown,
im Spatherbst bzw. Winter 2020/21 zu zwei
weiteren SchlieBungsmaBnahmen; im Sp&t-
herbst 2022 folgten neuerliche Lockdowns.
Bis in den Juni 2023 gab es Einschrénkungen
abnehmender Intensitat. Die Lockdowns
fGhrten zu drastischen Wertschdpfungsein-
buBen, vor allem im Bereich kontaktintensi-
ver Dienstleistungen. AuBerdem bewirkten
die SchlieBungen von Produktionsstatten im
Ausland (etwa in Norditalien oder China)
Versorgungsengpdsse in der heimischen In-
dustrie. Im Zuge der unerwartet raschen
Konjunkturerholung nach der akuten Phase
der Pandemie zogen die Rohstoffpreise
weltweit stark an. Weiter geltende COVID-
19-Restriktionen und eine lebhafte Nach-
frage nach IndustriegUtern verursachten
schwere Verwerfungen in den Liefernetzwer-
ken. Die Frachtraten im internationalen GU-

terhandel erhéhten sich bis zum Jahres-
wechsel 2021/22 kraftig. In Osterreich Uber-
schritt die Inflation, getrieben von Entwick-
lungen auf dem Weltmarkt, im November
2021 erstmals seit 2019 die 4%-Marke. Roh-
stoffe, insbesondere Erdgas, verteuerten sich
nach dem Einmarsch Russlands in die Ukra-
ine im Februar 2022 weiter massiv. Im August
2022 erreichte der Gaspreis auf dem preis-
setzenden niederl@ndischen Markt 340 € je
MWh, nachdem er in der COVID-19-Krise
zeitweise noch beirund 10 € je MWh gele-
gen war. Diese "importierte Teuerung" trieb
in Osterreich die Preise fUr Energie, spater
auch fUr andere Guter und Dienstleistungen
in Hohen wie zuletzt in den 1970er-Jahren.
Die Teuerungskrise erreichte um den Jahres-
wechsel 2022/23 mit einer Inflationsrate von
etwa 11% einen H&hepunkt. Seitdem ist die
Preissteigerungsrate wieder abgeebbt; im
Janner 2024 lag die Inflation bei 4,5%.
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Die "Stapelkrisen") der letzten Jahre haben
wirtschaftlich inre Spuren hinterlassen. Sie
haben die &sterreichische Volkswirtschaft ar-
mer gemacht, auch wenn die Politik mit vie-
len verschiedenen MaBnahmen versucht
hat, Harten zu vermeiden und permanente
Schdden zu minimieren. Alle drei Krisen —
COVID-19-Krise, Lieferkettenkrise und Ener-
giepreisschock — kamen im Wesentlichen
von auBen und haben Osterreich besonders
hart getroffen. Doch bei der Anpassung an

diese Schocks haben die Regierungen un-
terschiedlicher L&nder unterschiedliche
MaBnahmen ergriffen. Dieser Beifrag geht
der Frage nach, wie Osterreich im infernatio-
nalen Vergleich durch die rezenten Krisen
gekommen ist. Dabei wird vor allem auf die
makrodkonomische Leistung abgestellt. Ver-
teilungsfragen, die in allen drei Krisenphdno-
menen von enormer Bedeutung waren, blei-
ben dagegen auBen vor.

2. Wohistandsmessung in der Makrookonomie

Zur Frage, wie das allgemeine Wohlfahrtsni-
veau eines Landes Uber die Zeit und im Ver-
gleich mit anderen Lindern gemessen wer-
den kann, gibt es eine langandauernde und
umfangreiche Debatte. Die Schwierigkeiten
beginnen bereits mit der Nomenklatur, zu-
mal der in der Volkswirtschaftslehre géngige
Begriff der "Wohlfahrt" ("Welfare") in der
deutschsprachigen Literatur eng mit dem
Sozialsystem und seinen Leistungen verbun-
denist. In der Wissenschaft ist Wohlfahrt breit
definiert und umfasst alle materiellen und
immateriellen Elemente, die Wirtschaftssub-
jekten Nutzen verschaffen. Neben dem Kon-
sum von Gutern und Dienstleistungen gehen
somit auch Freizeit, Gesundheit, dkonomi-
sche und physische Sicherheit oder eine in-
takte Natur in die Wohlfahrt ein (siehe etwa
Jones & Klenow, 2016). In der Folge werden
Wohlistand und Wohlfahrt als Synonyme ver-
wendet. Dabei handelt es sich stets um Fluss-
gréBen —im Unterschied zu Vermdgen oder
Umweltqualitat, die BestandsgréBen darstel-
len.

Im Jahr 2008 setzte der franzdsische Prdsi-
dent Nicolas Sarkozy eine Kommission von
Expertiinnen ein, die Vorschldge zu einer
sinnvollen Messung des Wohlstands machen
sollte. Die von Joseph Stiglitz, Amartya Sen
und Jean-Paul Fitoussi geleitete Gruppe for-
mulierte zwdlf Empfehlungen. Diese umfas-
sen Vorschl@ge zu einer umfassenderen
Messung der sozialen Wohlfahrt und die For-
derung, das Bruttoinlandsprodukt (BIP) als
bisher geldufigsten Indikator in der wirt-
schaftspolitischen Debatte durch die Be-
frachtung einer Reihe zusatzlicher Messgro-
Ben zu ergénzen. So sollten insbesondere
VerteilungsmaBe, die Nachhaltigkeit und die
Umweltqualitat stérker berlcksichtigt wer-
den. Dieses Anliegen wird von einer breiten
Mehrheit der Okonom:innen geteilt; die
starke Fokussierung auf das BIP als Wohl-
fahrtsmalB wird nicht erst seit der Stiglitz-Sen-
Fitoussi-Kommission kritisiert.

In der &ffentlichen wirtschaftspolitischen De-
batte ist das BIP allerdings immer noch die
bestimmende GréBe. Im Zuge der vierteljdhr-
lichen Konjunkturprognose des WIFO und
anderer Wirtschaftsforschungsinstitute wird

1) Stapelkrisen entstehen, wenn nach und nach neue
Krisenphdnomene zu bestehenden hinzukommen,
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das BIP-Wachstum medial bei weitem am
starksten rezipiert, obwohl das veroffent-
lichte Zahlenwerk eine Reihe weiterer wichfi-
ger Kennzahlen beinhaltet. Das Kennzahlen-
set ist bisher vor allem durch die praktischen
Vorgaben definiert, so etwa im deutschen
Stabilitétsgesetz von 1967. Darin wird das ge-
samtwirtschaftliche Gleichgewicht determi-
niert durch, erstens, ein stefiges und ange-
messenes Wirtschaftswachstum, zweitens,
ein stabiles Preisniveau, drittens, einen ho-
hen Beschdaftigungsstand und, viertens, ein
auBenwirtschaftliches Gleichgewicht. Vertei-
lungspolitische Kennzahlen oder MaBe der
Okologischen Nachhaltigkeit fehlen dage-
gen in kurzfristigen Prognosen weitgehend.
Das WIFO hat sich zum Ziel gesetzt, Uber das
"magische Viereck" hinaus volkswirtschaftli-
che GroBen in die Prognosearbeit aufzuneh-
men, die mit den Empfehlungen der Stiglitz-
Sen-Fitoussi-Kommission vereinbar sind. So
enthdlt die viertelj@hrliche WIFO-Konjunktur-
prognose seit Juni 2022 die Entwicklung der
Treibhausgasemissionen fur das laufende
und das Folgejahr. ZukUnftig soll im Rahmen
der Prognose auch die kurzfristige Entwick-
lung des real verfUgbaren Haushaltseinkom-
mens abgeschatzt werden.

Damit wird das WIFO die erste Empfehlung
der Kommission umsetzen, indem es bei der
Wohlfahrtsmessung zusdtzlich zur Produktion
das Einkommen und den Konsum erfasst.
Aber auch das BIP kann durch eine einfa-
che Anpassung zu einem besseren Mal der
Wohlfahrt werden. Ublicherweise wird die
nominelle Bruttowertschépfung mit dem
Preisindex der inlédndischen Produktion, dem
BIP-Deflator, preisbereinigt, sodass das reale
BIP das im Inland erwirtschaftete Einkommen
in Einheiten der produzierten GUter und
Dienstleistungen misst. Man kann das nomi-
nelle BIP aber auch mit einem anderen
Preisindex bereinigen, etwa mit jenem der
letzten inl&ndischen Verwendung. Damit er-
halt man ein MaB fur das Einkommen in Ein-
heiten der im Inland endverbrauchten Guiter
und Dienstleistungen. Das so gewonnene
MaB wird als Realwert des BIP bezeichnet
(Nierhaus, 2014), auf Englisch als "Com-

diese aber nicht abldsen, sondern sich mehrere Krisen
Uberlagern.

Multiple Krisen

Der Realwert des BIP ist
ein besseres Wohl-
standsmaB als das gdn-
gige reale BIP.
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Der Realwert des BIP pro
Kopf dirfte in Osterreich
erst 2025 wieder das
Vorkrisenniveau errei-
chen. Im Durchschnitt
des Euro-Raumes hat er
sich deutlich schneller
erholt und war bereits
2023 um 1,6% hoher als
2019.
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mand-basis GDP'2). Es berlUcksichtigt nicht
nur den privaten Konsum, wie dies bei Defla-
fionierung des BIP mit dem Verbraucher-
preisindex der Fall wdre, sondern auch den
offentlichen Konsum und private ebenso wie
offentliche Investitionen. Der Realwert des
BIP misst also das Bruttoinlandsprodukt in Ein-
heiten nachgefragter (absorbierter) Guter
und Dienstleistungen, wé&hrend das géngige
reale BIP auf die produzierten Guter und
Dienstleistungen abstellt. Der Realwert des
BIP gibt ebenso wie das reale BIP keine Aus-
kunft Uber die Verteilung des Wohlstands.

Hinter seiner Verdnderung kann sich also
eine erwlnschte oder eine unerwinschte
Verdnderung der Ungleichheit verbergen.
Wdhrend MaBe des realen verfigbaren Ein-
kommens durch schuldenfinanzierte &ffentli-
che Transfers oder Umverteilung mecha-
nisch in die Héhe getrieben werden kénnen,
ist das beim Realwert des BIP allerdings nicht
der Fall, es sei denn die zusatzliche Verschul-
dung fUhrt zu einer Ausdehnung der wirt-
schaftlichen AkfivitGten durch Verminderung
von Unterbeschdftigung.

3. Entwicklung des Realwerts des BIP pro Kopf in Osterreich seit 2019

Die beiden BIP-MaBe kdnnen sich in offenen
Volkswirtschaften gravierend unterscheiden.
Dort decken sich die im Inland produzierten
GuUter kaum mit jenen GuUtern, die im Kon-
sum und durch Investitionen verbraucht wer-
den. Dies kann zu sehr unterschiedlichen
Preisentwicklungen fGhren, wie sich auch in
der jungsten Teuerungskrise deutlich zeigte,
als die Preise fUr Importe zundchst stark an-
stiegen, jene fUr Exporte aber dahinter zu-
rGckblieben. Die daraus resultierende Ver-
schlechterung der realen Austauschverhdlt-
nisse (Terms-of-Trade) in Osterreich und den
meisten anderen OECD-L&ndern ist wohl-
fahrtsbkonomisch hoch relevant, weil die
durch die heimische Produktion erzielten Ein-
kommen an Kaufkraft verloren haben. Die
Terms-of-Trade haben sich inzwischen zwar

wieder etwas verbessert, fUr wichtige Import-
gUter, z. B. fUr Gas oder elektrischen Strom,
muss Osterreich aber weiterhin mehr ausge-
ben als vor der Teuerungskrise.

Die Berichterstattung zur Wirtschaftsentwick-
lung stellt meist nicht auf Pro-Kopf-GréBen
ab. Auch diese Praxis steht in starkem Wider-
spruch zu konzeptuellen Uberlegungen, bei-
spielsweise in der Wachstumstheories). Fir
die Wohlfahrtsmessung sind die pro Einwoh-
ner:in im Durchschnitt real verfUgbaren Res-
sourcen relevant. Das Ziel der Wirtschaftspo-
litik besteht in der Steigerung der Wohlfahrt
in Form des Realwerts des BIP pro Kopf, nicht
des gesamtwirtschaftlichen BIP. Das ist vor
allem in L&ndern héchst relevant, deren Be-
voOlkerung schrumpft.

Abbildung 1: Reales BIP pro Kopf im Vergleich zum Realwert des BIP pro Kopf
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106 A

104 +

102 A

100 +

=100

98

2019

96

94 1

90

Realwert des BIP pro Kopf

e

2019 2020 2021

2022 2023 2024 2025

Q: Statistik Austria, WIFO-Konjunkfurprognose vom Dezember 2023. 2023 bis 2025: Prognose. Realwert des
BIP . .. nominelles BIP deflationiert mit dem Preisindex der inldndischen Verwendung.

Abbildung 1 zeigt, wie sich das reale BIP pro
Kopf in Osterreich seit 2019, dem letzten Jahr

2) Siehe z. B. die Definition des U.S. Bureau of Eco-
nomic Analysis unter https://www.bea.gov/help/
glossary/command-basis-gross-domestic-product.

vor Beginn der Stapelkrisen, entwickelt hat
und wie es sich gemdB der WIFO-Prognose

3) Zur Diskussion um die BerUcksichtigung des Bevolke-
rungswachstums in der Wohlfahrtsmessung siehe
Adhami et al. (2023).
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von Dezember 2023 bis 2025 entwickeln
dUrfte. In der Akutphase der COVID-19-Krise
brach das BIP pro Kopf um rund 7% ein; da-
bei macht es keinen wesentlichen Unter-
schied, ob man die reale Produktion be-
rechnet oder den Realwert (also in diesem
Fall die Kaufkraft) der daraus resultierenden
Einkommen. Im Jahr 2021 kam es zu einer Er-
holung. FUr 2022 divergieren die beiden Indi-
katoren aber deutlich: Wahrend sich das re-
ale BIP pro Kopf, also das Volumen derim In-
land erzeugten GUter und Dienstleistungen
je Einwohner:in, wieder erholt und das Vorkri-
senniveau von 2019 erreichte, lag die Kauf-
kraft des BIP noch um mehr als 2% darunter.
Der Grund dafUr ist die drastische Verteue-
rung importierter Energietrager, die die
Preise fUr im Inland konsumierte und inves-

tierte GUter und Dienstleistungen nach oben
frieb und den Realwert des BIP pro Kopf ent-
sprechend verminderte. Im Jahr 2023 stag-
nierfe der Indikator, weil sich das Wachstum
der Bevdlkerung und der Anstieg des Real-
werts des BIP ungefdhr die Waage hielten.
Das reale BIP pro Kopf brach hingegen um
1,6% ein, da das reale BIP bei gleichzeitigem
Anwachsen der Wohnbevdlkerung (+0,8%)
um 0,8% schrumpfte. GemdanB der WIFO-
Prognose dUrften sich 2024 und 2025 die
Terms-of-Trade langsam verbessern, sodass
sich der Verbraucherpreisindex und der
Preisindex der letzten inl&ndischen Verwen-
dung sehr dhnlich entwickeln sollten. 2025
dUrfte der Realwert des BIP pro Kopf das
Vorkrisenniveau erreichen.

Abbildung 2: Realwert des BIP pro Kopf — Osterreich und Euro-Raum im Vergleich
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Q: Statistik Austria, WIFO (Osterreich), Europdische Kommission (Euro-Raum), Macrobond. 2023 bis 2025: Prog-
nose. Realwert des BIP . . . nominelles BIP deflationiert mit dem Preisindex der inlédndischen Verwendung.

In Osterreich hat sich also aufgrund der mul-
fiplen Krisen die Wohlfahrt, gemessen am
Realwert des BIP pro Kopf, gegentber 2019
nicht erhéht. Ohne Krisen wdre er entlang
des 2019 prognostizierten Wachstums von
BIP und Wohnbevdlkerung gestiegen; nach
einer groben Absché&tzung um etwa 5% bis
20254).

Wie haben sich andere Lander entwickelt?
Abbildung 2 vergleicht Osterreich mit dem
Euro-Raum. Dabei zeigt sich, dass der Real-
wert des BIP pro Kopf in Osterreich in der
COVID-19-Krise um etwa 1 Prozentpunkt stér-
ker einbrach als im Euro-Raum insgesamt.
Zwar erholte sich das reale BIP in Osterreich

4) Hierbei ist ein Trendwachstum des Realwerts des BIP
in der H6he des realen BIP von 1,3% pro Jahr und der
Wohnbevdlkerung von 0,5% pro Jahr unterstellt. In gro-
ber Ndherung haben die multiplen Krisen in Preisen
von 2025 einen Schaden von rund 2.800 € pro Kopf
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danach kraftiger, das stérkere Bevolkerungs-
wachstum und die im Zuge der Teuerungs-
krise héhere Inflation lieBen den Rickstand
zum Euro-Raum im Jahr 2022 jedoch auf et-
was mehr als 2 Prozentpunkte anwachsen.
2023 wirkten sich die leichte Rezession in Os-
terreich bei gleichzeitigem Wachstum im
Euro-Raum sowie das weiter lebhafte Bevol-
kerungswachstum negativ aus, wodurch der
Abstand im Realwert des BIP pro Kopf bezo-
gen auf das Basisjahr 2019 rund 4 Prozent-
punkte erreichte. Nach einer weiteren Aus-
weitung des Differenzials im laufenden Jahr
dUrfte der RUckstand am Ende des Prog-

verursacht; in den Jahren vorher deutlich weniger,
aber die insgesamt seit 2019 entfallenen Einkommen
kénnten die Summe von 10.000 € pro Kopf bereits
Ubersteigen.
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Gemessen am Realwert
des BIP pro Kopf hat
Osterreich die multiplen
Krisen der letzten Jahre
schlechter bewadltigt als
andere Volkswirt-
schaften.

Osterreich verzeichnete
in den letzten Jahren ein
kraftiges Beschatfti-
gungswachstum. Wichti-
ger als die Zahl der Be-
schaftigungsverhdltnisse
ist in makrookonomi-
scher Hinsicht allerdings
die geleistete Arbeitszeit
pro Kopf.
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nosezeitfraumes immer noch gut 4 Prozent-
punkte betragen.

Abbildung 3 zeigt die Entwicklung des Real-
werts des BIP pro Kopf von 2019 bis 2023 fir
die EU-Mitgliedsl@nder, den Euro-Raum, die
EU 27 insgesamt sowie die USA. Osterreich
z&hlt demnach zu den Landern, die am
schlechtesten abschnitten. Nur in Litauen
und der Slowakei schrumpfte der Realwert
dhnlich stark. Auch in Deutschland, Spanien,
Tschechien und dem Vereinigten Kénigreich
lag der Realwert 2023 noch unter dem Ni-
veau von 2019. Im Durchschnitt des Euro-
Raumes und der EU 27 zeigt sich hingegen
ein leichtes Wachstum von 1,6% bzw. 1,8%.
Eine Reihe von kleineren osteuropdischen
L&ndern schneiden scheinbar sehr gut ab;
dies hat aber mit einem Verlust an Bevolke-
rung zu tun, der rechnerisch die Pro-Kopf-

Werte in die Hohe treibt. Irland eignet sich
aufgrund seines von der Digitalwirtschaft der
USA bestimmten Geschaftsmodells kaum fir
Vergleiche; Norwegen, nicht in Abbildung 3,
ist wegen seiner zentralen Rolle als Lieferant
sehr teuer gewordener fossiler Brennstoffe
ebenfalls kein brauchbares Vergleichsland.
Ahnliches gilt fir die Niederlande, wenn
auch in geringerem AusmaB. Fir Osterreich
ist eher das relativ gute Abschneiden der
skandinavischen Lander interessant; auch
Belgien oder Frankreich zeigen ein etwas
besseres Bild. Gemessen am Realwert des
BIP pro Kopf hat Osterreich die multiplen Kri-
sen der letzten Jahre demnach nicht beson-
ders gut bewdltigt. Das liegt an der Starke
der Schocks, die hierzulande besonders aus-
geprégt waren, aber auch an den getroffe-
nen wirtschaftspolitischen Weichenstellun-
gen.

Abbildung 3: Wohlfahrtsentwicklung im internationalen Vergleich
Realwert des BIP pro Kopf, Verdnderung 2019/2023 in %
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Q: Statistik Austria, WIFO (Osterreich), Europdische Kommission (Euro-Raum), Macrobond. 2023: Prognose. Real-
wert des BIP . . . nominelles BIP deflationiert mit dem Preisindex der inldndischen Verwendung.

4. Triebkrafte der Entwicklung: Bevolkerung, Arbeitszeit und Produktivitat

Verglichen mit dem Euro-Raum insgesamt
wuchs die unselbstdndige Beschdéftigung in
Osterreich kraftiger. Schon 2021 war sie hier-
zulande fast wieder an das Vorkrisenniveau
von 2019 herangekommen, im Euro-Raum,
der 2020 einen weniger starken Einbruch ver-
zeichnet hatte als Osterreich, lag die Be-
schdaftigung 2021 schon deutlich Uber 2019.
Der Aufbau der Beschaftigung setzte sich in
Osterreich allerdings fort; 2023 lag der Be-
schaftigtenbestand bereits um 4% Gber dem
Vorkrisenniveau, im Euro-Raum insgesamt
um 3,6%. In den ndchsten Jahren dirfte sich
der Vorsprung Osterreichs weiter vergréBern,

5) Derzeit steigt die Arbeitslosigkeit in Osterreich deut-
lich. Ein unerwartet starker Beschaftigungsabbau in

sodass gemdaB WIFO-Prognose im Jahres-
durchschnitt 2025 um 6% mehr Besch&fti-
gungsverhdltnisse aufrecht sein werden als
2019. Der Zuwachs durfte somit um 1,3 Pro-
zentpunkte héher ausfallen als im Euro-
Raum. Diese Entwicklung ist erfreulich, da
der nach wie vor eingermaBen stabile Ar-
beitsmarkt auch eine wichtige psychologi-
sche StUtze fUr die Bevdlkerung darstellts).

Die Zahl der Beschdaftigungsverhdlinisse ist
aber in makrodkonomischer Hinsicht weni-
ger bedeutend, als man meinen kénnte. Un-
terstellt man ndmlich eine einfache makro-

Industrie und Bauwirtschaft stellt in der Prognose des
WIFO ein bedeutendes Abwdrtsrisiko dar.
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6konomische Produktfionsfunktion mit kon-
stanten Skalenertragen, so kann das Wachs-
tum des realen BIP pro Kopf als Summe des
ProdukfivitGtswachstums, der Verdnderung
der Arbeitszeit je Einwohner:in und der Ver-
anderung der Kapitalintensitat der Produk-
tion gewichtet mit der Outputelastizitat des
Produktionsfaktors Arbeit interpretiert wer-
den (siehe Kasten "Zerlegung der Verdnde-
rung der Wachstumsrate des BIP"). Mit ande-

ren Worten, die Verdnderung der Arbeitszeit
pro Kopf hat dieselbe makrodkonomische
Bedeutung wie die Verdnderung der aggre-
gierten Produktivitat, wéhrend die Kapitalin-
tensitat (der Kapitalstock je geleistete Ar-
beitsstunde) typischerweise mit einem Ge-
wicht von rund einem Dirittel in die Rech-
nung eingeht. Die bloBe Zahl der Beschafti-
gungsverhdltnisse ist makrodkonomisch nicht
maBgeblich.

Abbildung 4: Entwicklung der unselbstdndigen Beschdftigung
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Q: Statistik Austria, WIFO (Osterreich), Europdische Kommission (Euro-Raum), Macrobond. 2023 bis 2025: Prog-

nose. — ') Beschdaftigungsverhdltnisse. — 2) Personen.

Zerlegung der Verdnderung der Wachstumsrate des BIP

Unterstellt man eine makrodkonomische Produktionsfunktion von der Form Y= 4F (L,K), wobei Y der Realwert der Produktion
ist, 4 die gesamtwirtschaftliche Produkfivitat und F (LK) eine linear-homogene Produktionsfunkfion mit dem Arbeitseinsatz L
(in Stunden) und dem Kapitalstock K, dann ergibt sich durch totales Differenzieren und Erweitern die ndherungsweise Bezie-
hung $ =4 + I + ak, wobei "A" eine prozentuelle Verénderung anzeigt, y der Output je Einwohner:in, I die Arbeitszeit je Einwoh-
ner:in, k die Kapitalintensitét, K /L und a€(0,1) die Outputelastizitéit des Kapitalstocks ist. In der Folge wird ¥ mit der Wachs-
tumsrate des Realwerts des BIP pro Kopf identifiziert.

Die gesamtwirtschaftliche Produktivitat kann
in diesem sehr vereinfachten Ansatz als Resi-
duum verstanden werden, das alle nicht di-
rekt addressierten Bestimmungsfaktoren des
realen BIP pro Kopf zusammenfasst. Insbe-
sondere gehen darin auch relative Verdn-
derungen der Preise (etwa der oben disku-
fierten Terms-of-Trade) ein. Auch Verwerfun-
gen in den Lieferketten kdnnen als ein nega-
tiver Einflussfaktor der gesamtwirtschaftli-
chen Produktivitat verstanden werden. Die
Lockdown-MaBnahmen wédhrend der
COVID-19-Krise werden in der Literatur hin-
gegen haufig als negativer Schock auf das
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zur Verfugung stehende Arbeitszeitvolumen
begriffen (Eppinger et al., 2023). In weiterer
Folge soll daher das Hauptaugenmerk auf
der Entwicklung der Arbeitszeit pro Einwoh-
ner:in liegen.

Die Pro-Kopf-Betrachtung ist schon deshalb
relevant, weil seit 2019 in vielen Ladndern die
Bevdlkerung dynamisch gewachsen ist. In
Osterreich ist die Bevdlkerungszahl um 2,8%
gestiegen, etwa vier Mal so stark wie im
Durchschnitt der EU 27. Dieses Wachstum ist
nicht nur, aber auch durch den Zustrom von
Kriegsflichtlingen aus der Ukraine zu erkl&-
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In Osterreich ist die
durchschnittlich geleis-
tete Arbeitszeit je Ein-
wohner:in 2019/2023
sehr viel starker zurick-
gegangen als in ande-
ren Volkswirtschaften.
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ren¢). Abgesehen von kleinen EU-LAdndern
wie Malta, Zypern, Irland oder Luxemburg
war der Bevdlkerungszuwachs innerhalb der

EU nurin L_iTouen und den Niederlanden star-
ker als in Osterreich (Abbildung 5).

Abbildung 5: Entwicklung der Wohnbevélkerung
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Q: Statistik Austria (Osterreich), Europdische Kommission (AMECO, November 2023), Macrobond. 2023: Prog-

nose.

Ceteris paribus erzeugt ein kraftiges An-
wachsen der Bevolkerung Druck auf Pro-
Kopf-GréBen; Bevdlkerungsschrumpfung wie
in einer Reihe von ost- und sUdeuropdischen
L&dndern hat den gegenteiligen Effekt. Weil
aber ein Bevodlkerungswachstum auch zu
héherem Arbeitsangebot und mithin zu einer
Ausweitung von Produktion und Wertschop-
fung fUhren sollte, ist der Nettoeffekt auf das
BIP pro Kopf oder dessen Realwert a priori
nicht eindeutig. Er hdngt davon ab, ob dem
Zuwachs an Bevdlkerung ein Zuwachs an
Beschdaftigten entspricht und wie die durch-
schnittliche Arbeitszeit und die Qualifikation
neu zugewanderter Personen im Vergleich
zur bisherigen Wohnbevdlkerung ausfallen.
Wenn die Bevdlkerung schneller wéchst als
die insgesamt in einer Volkswirtschaft geleis-
teten Arbeitsstunden (Arbeitsvolumen),
dann ist es sehr wahrscheinlich, dass das BIP
pro Kopf sinkt, es sei denn, die durchschnittli-
che Produktivitét der Arbeitskréfte steigt ent-
sprechend an. Weil andere Produktionsfak-
toren, etwa der Maschinenpark, bei einem
unerwarteten Anstieg der Wohnbevdlkerung
nicht kurzfristig angepasst werden kénnen,
sinkt die Kapitalintensitat der Produktion, was
die Produktivitat des Faktors Arbeit weiter re-
duziert und das BIP pro Kopf schmdlert?).

¢) Allein im Jahr 2022 wanderten um rund 67.000 mehr
Ukrainer:iinnen nach Osterreich zu, als wieder fort-
zogen; dies entsprach fast 50% der gesamten Netto-
zuwanderung (https://www.statistik.at/fileadmin/
announcement/2023/05/20230601 Demographie2022.
pdf).

Umgekehrt steigert Auswanderung die Kapi-
talintensitat, was das BIP pro Kopf erhdht;
eine Auswanderung besonders gut ausgebil-
deter Personen bewirkt allerdings das Ge-
genteil.

Die korrekte empirische Messung der Qualifi-
kation und Produktivit&t von Arbeitskréften
ist eine Herausforderung, die hier nicht wei-
ter besprochen werden soll. Die durch-
schnittlich geleistete Arbeitszeit ist allerdings
gut messbar. In Osterreich ist die geleistete
Arbeitszeit je Einwohner:in zwischen 2019
und 2023 um etwa 4,3% gesunken (Abbil-
dung 6). Das Arbeitsvolumen ist in diesem
Zeitraum um 1,5% geschrumpft, die Wohn-
bevdlkerung ist hingegen um 2,8% gewach-
sen. Weil das reale BIP bei konstanter Pro-
dukfivitat und Vollauslastung ungefdhr pro-
portional zur geleisteten Arbeitszeit ist, be-
deuten diese Zahlen, dass das BIP je Einwoh-
ner:in seit 2019 gesunken ist. Der RUckgang
der durchschnittlichen Pro-Kopf-Arbeitszeit ist
in Osterreich besonders ausgeprégt; von
den in Abbildung 6 gezeigten Landern war
er nur in der Slowakei noch kraftiger. Im
Euro-Raum insgesamt und der EU 27 ist die
Pro-Kopf-Arbeitszeit 2019/2023 hingegen ge-
stiegen (+1,2% bzw. +1,5%). Unter den

’) Das bedeutet nicht, dass der Wohlstand der vor ei-
nem Einwanderungsschub bereits im Land lebenden
Menschen durch den Bevdlkerungsanstieg sinkt. Diese
kénnen auch dann einen Gewinn lukrieren, wenn das
BIP pro Kopf, das auch die Zugewanderten umfasst,
schrumpft; siehe dazu Felbermayr und Kohler (2009).
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groBen EU-Mitgliedsl&dndern konnte vor allem
Frankreich reUssieren (fast +5%).

Die in Abbildung 6 gezeigten Veré&nderun-
gen der Arbeitszeit je Einwohner:in lassen
sich zerlegen in die Verdnderung der Ar-
beitszeit je Erwerbstatige:n und in die Verdn-
derung der Beschdaftigungsquote, definiert
als Anteil der Erwerbstatigen an der Wohn-
bevolkerung. Letztere stieg in Osterreich von
2019 bis 2023 um 1,2%. Dass somit ein wach-
sender Anteil der in Osterreich ansdssigen
Personen einer Erwerbsarbeit nachgeht, ist
erfreulich. Da aber zugleich die Arbeitszeit je

Erwerbst&tige:n um 5,5% sank, ergibt sich der
in Abbildung 6 gezeigte RUckgang. Das
deutliche Wachstum der Arbeitszeit je Ein-
wohner:in in Frankreich ist hingegen aus-
schlieBlich auf einen Anstieg der Beschafti-
gungsquote zurGckzufUhren, wahrend die
geleistete Arbeitszeit je Erwerbstatige:n um
0,3% zurbckging. Im Euro-Raum insgesamt
nahm die Beschdaftigungsquote 2019/2023
um 2,3% zu und die Arbeitszeit je Erwerbstd-
fige:n um 1,1% ab, sodass sich ein Anstieg
der Arbeitszeit je Einwohner:in von 1,2%
ergibt.

Abbildung é: Entwicklung der durchschnittlich geleisteten Arbeitszeit je Einwohner:in

Ver&nderung 2019/2023 in %
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Q: Statistik Austria, WIFO (Osterreich), Europdische Kommission, Macrobond. 2023: Prognose. Beschdftigungs-
quote: Erwerbstatige laut vierteljdhrlicher Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung in % der Wohnbevdlkerung.

Der RUckgang der Arbeitszeit je Einwohner:in
ist also ein Uberaus wichtiger ErklGrungsfak-
tor, warum in Osterreich der Realwert des BIP
pro Kopf gesunken ist. Die Zerlegung legt
nahe, dass er der wichtigste Treiber gewe-
sen sein muss, zumal er allein den Realwert
des BIP je Einwohner:in um 4,3 Prozentpunkte
démpfte. Da in Osterreich das Arbeitsvolu-
men 2019/2023 um 1,5% sank und die Netto-
investitionen positiv waren, hat sich die Kapi-
talintensitat pro Arbeitseinheit erhéht und
damit einen positiven Wachstumseinfluss
entfaltet. Die allgemeine ProduktivitGtsent-
wicklung war von den COVID-19-Verwerfun-
gen und den massiven Ver@nderungen der
relativen Preise betroffen und ist nur schwer
einschatzbar. Unter der Annahme eines kon-
stanten Kapitalstocks mUsste das residuale
ProduktivitGtsmaB per Saldo leicht gestiegen
sein, um die Ergebnisse erkldren zu kdnnens).

8) Wird die Outputelastizitat des Kapitalstocks mit 0,3
angenommen, dann wdre ein Produktivité&tswachs-
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Warum ist die Arbeitszeit je Einwohner:in hier-
zulande so deutlich gesunken? DafuUr sind
verschiedene Grinde ausschlaggebend.
Erstens ist der Trend zur Teilzeitarbeit in Oster-
reich ausgeprdgt. Zweitens ist das Bevolke-
rungswachstum in Osterreich seit 2019 voll-
st&dndig durch Zuwanderung entstanden.
Viele Migrant:innen sind allerdings Flucht-
linge, die aus rechtlichen oder anderen
Grunden in Osterreich keiner Erwerbsarbeit
nachgehen (dUrfen). Drittens fGhrt die de-
mografische Entwicklung dazu, dass die
Wohnbevdlkerung deutlich altert, weshalb
der Anteil der Pensionistiinnen kontinuierlich
zunimmt. In der Folge sinkt die durchschnittli-
che Arbeitszeit je Einwohner:in. Diesem Trend
kédnnte die &ffentliche Hand durch verschie-
dene MaBnahmen entgegenwirken: Sie
kénnte die Anreize fUr Vollizeitarbeit erhbhen,
sehr viel mehr tun, um Migrant:innen schnel-
ler in Arbeit zu bringen, und noch entschie-

tum von 0,5% erforderlich, um den RUckgang des Re-
alwerts des BIP pro Kopf erki@ren zu kénnen.

Der Rickgang der Ar-
beitszeit je Einwohner:in
ist der wichtigste Grund

fir den Rickgang des

Realwerts des BIP pro
Kopf.

Es gilt, die Anreize fir
Vollzeitarbeit zu erho-
hen, Migrant:innen ra-
scher in Arbeit zu brin-
gen und das faktische
Pensionsantrittsalter zu

heben.
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Osterreich war in den
letzten Jahren aus ver-
schiedenen Grinden mit
einer deutlich héheren
Inflation konfrontiert als
die meisten anderen
Euro-Ldnder.

Die hohe Inflation bringt
neben ungunstigen Ver-
teilungseffekten auch
negative Wachstumsef-
fekte mit sich, die durch
eine devutliche Ver-
schlechterung der preis-
lichen Wettbewerbsfa-
higkeit verstdarkt werden.
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dener daran arbeiten, das faktische Pensi-
onsantrittsalter anzuheben.

Wenn die Arbeitszeit je Einwohner:in zurlck-
geht, so hat dies nicht nur direkte negative
Effekte auf das BIP pro Kopf, sondern auch
Konsequenzen fUr die Preise nicht internatio-
nal handelbarer Giter: Alle Einwohner:innen
bendtigen Wohnraum, érztliche Versorgung,

5. Inflationsentwicklung

In der Tat unterscheidet sich Osterreich ins-
besondere hinsichtlich der Inflation wesent-
lich von anderen reichen Industriel&dndern.
Zur Errechnung des Realwerts des BIP dienen
die Deflatoren der Nachfragekomponenten,
also die Verbraucherpreise, der Preisindex
fUr den offentlichen Konsum sowie jener fir
offentliche und private Investitionen?). Der
Verbraucherpreisindex (VPI) — weitgehend
identisch mit dem Deflator des heimischen
Konsums — ist aber quantitativ ausschlagge-
bend. Wie Abbildung 7 zeigt, stieg der VPl in
Osterreich von 2019 bis 2023 kumuliert um
22,0%, im Euro-Raum insgesamt dagegen
"nur' um 17,8%. 2025 durfte er in Osterreich
um 30,5% Uber dem Wert von 2019 liegen, im
Euro-Raum um 24,1%. Die GréoBenordnung
des Inflationsabstands ist neu, aber schon in
der Zeit von Anfang 2010 bis Ende 2019 war
die Inflation in Osterreich kumuliert um etwa
7 Prozentpunkte hdher gewesen als im
Durchschnitt des Euro-Raumes.

Die "AnstoBeffekte" der Inflationsentwicklung
waren in Osterreich aus verschiedenen
Grinden besonders ausgeprdgt. Zum einen
fUhrten die COVID-19-Pandemie und das Kri-
senmanagement in Osterreich verglichen
mit anderen L&ndern zu stdrkeren EinbuBen
in der Produktion, vor allem im kontaktinten-
siven und hierzulande vergleichsweise be-
deutenden Tourismussektor. Gleichzeitig
wurden in Osterreich héhere finanzielle
Transfers an private Haushalte und Unterneh-
men ausbezahlt (OECD, 2021), was tenden-
ziell inflationstreibend wirkte. Weiters trafen
die Verwerfungen in den internationalen Lie-
ferketten eine kleine offene Volkswirtschaft
mit Uberdurchschnittlichem Industrieanteil
harter als andere Lander. Und schlieBlich
war Osterreich auch durch die drastische
Verteuerung von fossilen Brennstoffen, vor
allem von Erdgas, aber auch von Diesel und
Heizdl, stérker betroffen als andere Volkswirt-
schaften, weil die Abhdngigkeit von Russ-
land héher war (Europdische Kommission,
2022).

Aber auch die "Ansteckungseffekte", bei de-
nen sich der urspringliche Schock auf an-

?) Genauer gesagt handelt es sich jeweils um Deflato-
ren aus der vierteljahrlichen Volkswirtschaftlichen

Schulen und fragen Dienstleistungen von
Restaurants bis zum Handwerk nach. Steigt
die zur Verfugung stehende Arbeitszeit nicht
proportional zur Bevolkerung, so ist es wahr-
scheinlich, dass das Angebot an solchen
nicht international handelbaren Gitern hin-
ter der Nachfrage zurickbleibt. Dies erhdht
den Inflationsdruck, der in weiterer Folge die
Realeinkommen schmdlert.

dere Sektoren Ubertragt, fortpflanzt und ver-
festigt, sind in Osterreich ausgepragter als in
vielen anderen Landern. Dies hdngt mit der
Inflationsindexierung vieler Preise zusammen,
von den Mieten bis zu den 6ffentlichen Ge-
bUhren, sowie mit einer nachlaufenden
Quasi-Indexierung der Léhne durch die
Benya-Formel (siehe unten).

Die hohere Inflation muss nicht zwangsl&ufig
den Realwert des BIP geddmpft haben,
auch wenn der Verbraucherpreisindex stark
mit dem Preisindex der inldndischen Ver-
wendung korreliert, denn ein hoher Preisauf-
frieb erhdht auch die nominelle Bruttowert-
schopfung. In L&dndern, die wéhrend der
Teuerungskrise eine besonders deutliche
Verschlechterung ihrer Terms-of-Trade hin-
nehmen mussten, stiegen typischerweise
auch die Preise fir Konsumguter kraftiger,
weil die Verschlechterung der realen Aus-
tauschverhdltnisse nicht etwa aus einer Re-
duktfion der nominellen Exportpreise folgte,
sondern aus dem starken Anstieg der Im-
portpreise.

Die hohe Inflation hat auBerdem einen di-
rekten negativen Effekt auf die wirtschaftli-
che Entwicklung. Die makrodkonomische Li-
teratur betont, dass mit hohen durchschnittli-
chen Preissteigerungsraten auch eine ho-
here Varianz der Preisentwicklung einher-
geht, was die in einer Marktwirtschaft so
wichtigen Preissignale verzerrt und die Effizi-
enz von Marktergebnissen reduziert. Das,
und nicht die verteilungspolitisch problema-
tischen Effekte hoher Inflation, ist der Grund,
warum die einschldgigen Studien eine Infla-
tionsrate von Uber 2% als wenig winschens-
wert ansehen (Adam et al., 2022). Sie sollte
aber auch nicht wesentlich unter 2% liegen,
weil die empirisch und verhaltensdkono-
misch gut dokumentierte Starrheit der nomi-
nellen Preise sonst sehr rigide relative Preise
implizieren wirde. Die verhdltnismdaBig hohe
Inflation ist also aus makrodkonomischer
Sicht selbst ein Problem. Dazu kommen ver-
teilungspolitische Verwerfungen.

Gesamirechnung. Der Deflator des privaten Konsums
ist mit dem VPI eng verwandt, aber nicht identisch.
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Abbildung 7: Entwicklung der Verbraucherpreise
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Q: Statistik Austria, WIFO (Osterreich), Europdische Kommission (Euro-Raum), Macrobond. 2023 bis 2025: Prog-
nose. Verbraucherpreise laut Harmonisiertem Verbraucherpreisindex (HVPI).

Und schlieBlich bedeutet eine im Vergleich
zu anderen Ladndern erhdhte Inflation einen
Verlust an preislicher Wettbewerbsfahigkeit.
Dabei sind nicht direkt die Verbraucher-
preise relevant, sondern die Preise von Vor-
produkten wie Energie sowie die Hohe der
Nominalldhne, die in allen Ldndern von der
Verbraucherpreisinflation abh&dngen. In
manchen L&ndern ist der Zusammenhang
zwischen den Verbraucherpreisen und den
Léhnen explizit gesetzlich geregelt, etwain
Belgien. In anderen ist er implizit durch lang
bewdhrte institutionelle Strukturen vorgege-
ben, wie etwa in Osterreich durch die
Benya-Formel (Felbermayr et al., 2023).

Wie Abbildung 8 zeigt, haben sich die Nomi-
nalldhne in Osterreich zwischen 2019 und
2023 deutlich dynamischer entwickelt als im
Durchschnitt des Euro-Raumes. Diese Ent-
wicklung dUrfte auch in den n&chsten Jah-
ren anhalten. Schon 2020, im ersten Jahr der
COVID-19-Krise, stiegen die Nominalldhne in
Osterreich um mehr als 2%, wdahrend sie im
Euro-Raum insgesamt leicht zurickgingen.
Weil die Benya-Formel die Preisdynamik der
jeweils vorhergehenden zwolf Monate ("rol-
lierende Inflation") als Ausgangspunkt nimmt,
kam es 2023 und 2024 in Osterreich zu deutli-
chen Nominallohnsteigerungen, die die
ebenfalls dynamischen Lohnzuwdchse in
den anderen Euro-Ldndern merklich Ubertra-
fen. GemdaB der WIFO-Prognose werden die
heimischen Nominalldhne 2025 um 33,5%
hoher sein als 2019 — damit dUrfte der Zu-
wachs um ganze 10 Prozentpunkte stérker
ausfallen als im Durchschnitt des Euro-Rau-
mes.
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Aus dieser Entwicklung folgt zwar nicht zwin-
gend ein Verfall der internationalen Wettbe-
werbsfdhigkeit, allerdings lassen sich etwa-
ige Positionsverluste in einer W&hrungsunion
nicht mittels Abwertung des Wechselkurses
ausgleichen. Zudem durfte die heimische
Produktivitat innerhalb einer FUnfjahresperi-
ode kaum um 10 Prozentpunkte stérker zule-
gen als in anderen Industrieldndern des
Euro-Raumes. Daher ist die Gefahr eines Ver-
lustes von Wettbewerbsfdhigkeit durchaus
real. Es ist gut mdglich, dass dieser schon
eingesetzt hat und bereits jetzt das Wirt-
schaftswachstum dédmpft; in den ndchsten
Jahren sind weitere negative Effekte zu be-
fUrchten.

Ein hohes Inflationsdifferenzial zum Euro-
Raum wirkt sich also Uber den Weg der
Lohnverhandlungen potenziell negativ auf
die Wettbewerbsfahigkeit aus und reduziert
damit das Wachstum des Realwerts des BIP
pro Kopf.

Allerdings zeigt Abbildung 8 auch, dass in
den Jahren 2024 und 2025 die Realldhne in
Osterreich stérker wachsen dirften als im
Euro-Raum, weil die hohen Nominallohnstei-
gerungen mit rGckldufigen Inflationsraten zu-
sammenfallen. 2025 dUrfte die durchschnittli-
che Kaufkraft des Faktors Arbeit in Osterreich
um 2,4% Uber dem Ausgangswert von 2019
liegen, nachdem sie 2022 und 2023 deutlich
darunter geblieben war; im Euro-Raum
durfte sie dagegen noch 2025 hinter dem
Anfangswert zurickbleiben. Trotz der weit
héheren Inflation entwickelten sich die hei-
mischen Realldhne seit 2019 nicht schwa-
cher als im Durchschnitt des Euro-Raumes.
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Der private Pro-Kopf-
Konsum lag in Oster-
reich 2023 um real 2%
unter dem Vorkrisenni-
veau von 2019, da die
Bevolkerung krdftig ge-
wachsen ist.
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Abbildung 8: Lohnentwicklung
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Q: Statistik Austria, WIFO (Osterreich), Europdische Kommission (Euro-Raum). Macrobond. Arbeithehmerent-
gelte je unselbstdndig Beschdaftigte, real deflationiert mit dem Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI).
2023 bis 2025: Prognose. — ') Beschdaftigungsverhdltnisse. — 2) Personen.

6. Realer Konsum

Die ReallohneinbuBen wurden in Osterreich
durch verschiedene staatliche TransfermaB-
nahmen zumindest teilweise aufgefangen,
wodurch der private Konsum nach dem er-
zwungenen Konsumverzicht durch die
COVID-19-Krise im Jahr 2022 real wieder
Uber das Ausgangsniveau von 2019 steigen
konnte. Im Jahr 2023 stagnierte er aufgrund

der Teuerungskrise in realer Rechnung, ver-
blieb aber Gber dem Niveau von 2019. Im
laufenden Jahr und 2025 sollten die Real-
lohnsteigerungen dem privaten Konsum er-
neut Schwung verleihen; laut WIFO-Prog-
nose durfte er 2025 real um etwa 4,3% Uber
dem Vorkrisenwert von 2019 liegen.

Abbildung 9: Entwicklung des privaten Konsums im Euro-Raum
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Doch auch bei der Einschdtzung der Ent-
wicklung des realen Konsums sollte eine Pro-
Kopf-Betrachtung vorgenommen werden.
Auf dieser Grundlage sieht die Situation
deutlich weniger rosig aus, vor allem in je-
nen L&ndern, in denen die Bevolkerung dy-
namisch gewachsen ist. Osterreich schnei-
det auch in dieser Stafistik nicht besonders
gut ab. Der private Pro-Kopf-Konsum lag
2023 real um 2% unter dem Niveau von 2019.
Damit entwickelte er sich zwar deutlich bes-
ser als in Deutschland, blieb aber hinter dem
Euro-Raum zurdck, wo im Durchschnitt eine
Stagnation zu verzeichnen war. In L&dndern,
in denen die Bevdlkerung schrumpft, stieg
der private Pro-Kopf-Konsum teilweise auch
bis 2023 spUrbar. Bis 2025 wird sich der Kon-
sum gemdanB der Prognose der Europdischen
Kommission erholen, auch in Osterreich — die

7. Offentliche Finanzen

Nach der Diskussion von endogenen Variab-
len, also solchen, die sich im wirtschaftlichen
Geschehen ergeben, soll abschlieBend ein
Blick auf die Fiskalpolitik geworfen werden,
die starker politisch gesetzt wird. Das ist
wichtig, weil bessere Ergebnisse beim Wirt-

Abbildung 10: Offentliche Finanzen
Maastricht-Kriterien in % des BIP

Finanzierungssaldo des Staates

Erholung dUrfte aber in vielen Euro-L&dndern
stérker ausfallen als hierzulande.

Was die Durchschnittsbetrachtung verbirgt,
ist die vermutlich hohe Heterogenit&tim
Wachstum des realen privaten Konsums in
den verschiedenen soziodemografischen
Gruppen. So mussten etwa Pensionistiinnen
ab dem Spdatsommer 2022 im Durchschnitt
spUrbar héhere Preissteigerungen hinneh-
men als etwa unter 30-Jahrige in Einperso-
nenhaushalten, und Einwohner:innen des
Burgenlands waren dauerhaft mit einer ho-
heren Inflationsrate konfrontiert als Wiener:in-
nen. Bei gleicher Entwicklung der nominellen
Einkommen entstehen dadurch deutlich di-
vergierende Realeinkommen und damit
auch andere Konsummaoglichkeiten.

schaftswachstum und der Inflation, die
durch eine héhere Staatsverschuldung er-
kauft werden, nicht als nachhaltiger Erfolg
betrachtet werden kénnen.
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Q: Statistik Austria, WIFO (Osterreich), Europdische Kommission (Euro-Raum), Macrobond. Strichlierte Linien kennzeichnen den jeweiligen Stand der

Staatsschuldenquote 2019. 2023 und 2025: Prognose.

So ist es etwa den USA gelungen, das Wirt-
schaffswachstum in den Jahren 2022 und
2023 trotz der stark gestiegenen Zinsbelas-
tung dynamisch zu halten; der Preis dafir
war aber ein sehr hohes gesamtstaatliches
Budgetdefizit. Auch bei der Bekdmpfung der
Inflation ist ein Konflikt mit dem fiskalpoliti-
schen Ziel eines moglichst geringen Budget-
defizits wahrscheinlich. Absenkungen von
Verbrauchssteuern dédmpfen in der Regel
die Preise der verkauften GUter und Dienst-
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leistungen, auch wenn die Reduktion typi-
scherweise nicht vollst&ndig weitergegeben
wird. Die Steuersenkung fUhrt aber immer zu
geringeren Staafseinnahmen und damit bei
fehlender Gegenfinanzierung zu héheren
Defiziten. Ahnliches gilt fir die verschiedens-
ten Zuschussmodelle, wie etwa fUr die Sster-
reichische Strompreisbremse. Weil die Lan-
der unterschiedlich intensiv Steuermittel fOr
die Absenkung der Inflationsrate eingesetzt
haben, haben sie einerseits unterschiedlich

2025
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Osterreich verschuldet
sich seit 2022 etwas
weniger stark als der
Durchschnitt des Euro-
Raumes und kann so die
in der COVID-19-Krise
aufgelaufene Staats-
schuld etwas rascher
abbavuen.
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hohe Preissteigerungsraten erlebt, verzeich-
neten aber andererseits auch unterschied-
lich hohe Budgetdefizite. Umgekehrt haben
starke externe Preisschocks einerseits eine
hohe Inflation zur Folge und erzeugen ande-
rerseits enorme fiskalpolitische Belastungen,
wobei die 6ffentlichen Haushalte allerdings
durch héhere Einnahmen aus wertgebunde-
nen Verbrauchssteuern wie der Mehrwert-
steuer entlastet werden. Es ist daher nicht zu
erwarten, dass die Steigerungsraten des VPI
und die Budgetdefizite der verschiedenen
L&ander eine klar negative oder klar positive
Korrelation aufweisen.

Faktum ist, dass Osterreich in den COVID-19-
Jahren héhere negative Finanzierungssalden
aufwies als der Durchschnitt des Euro-Rau-
mes. Einerseits war die Betroffenheit Oster-
reichs hdher, andererseits wurden besonders
generdse Hilfen ausgereicht. Diese GroBzu-
gigkeit dUrfte einen Teil der starken Uberwél-
zung von Kostenschocks von den Unterneh-
men an die Konsument:innen erkldren, well

8. Schlussfolgerungen

Die in diesem Beitrag diskutierten makrodko-
nomischen Variablen erlauben einen Ver-
gleich der wirtschaftlichen Situation in Oster-
reich mit jener in anderen fortgeschrittenen
Volkswirtschaften, vor allem in Europa, seit
dem Beginn der multiplen Krisen im Jahr
2020. Der zentrale Indikator ist der Realwert
des BIP pro Kopf. Dieser beschreibt die fir
Konsum und Investitionen privat wie staatlich
erwirtschaftete Kaufkraft pro Kopf. Wie sich
zeigte, hinkt Osterreich seit 2019 hinter dem
Durchschnitt des Euro-Raumes und hinter
den meisten OECD-L&ndern her. Der Real-
wert des BIP pro Kopf dUrfte hierzulande erst
im Jahr 2025 wieder das Vorkrisenniveau von
2019 erreichen.

Der Wohlfahrtsrickstand Osterreichs hat

zwei zentrale Ursachen: Einerseits trafen die
negativen Schocks die sterreichische

9. Literaturhinweise

eine gute Liquiditétsvorsorgung der Nachfro-
ger gemeinsam mit in der Krise aufgestauten
Konsumwunschen auch bei steigenden Prei-
sen fUr gute Umsdatze sorgte. In der Teue-
rungskrise, die 2022 einsetzte und bis heute
andavuert, blieb Osterreichs Budgetdefizit
dagegen hinter dem Durchschnittswert for
den Euro-Raum zurGck (Abbildung 10, linke
Grafik). Beim Schuldenstand betrug der Ab-
stand zwischen Osterreich (2019: 70,6% des
BIP) und dem Euro-Raum (2019: 85,9% des
BIP) auch im Jahr 2023 noch rund 15 Pro-
zentpunkte und durfte im Jahr 2025 auf

16 Prozentpunkte ansteigen (Abbildung 10,
rechte Grafik). Osterreich verschuldet sich
seif 2022 etwas weniger stark als der Durch-
schnitt des Euro-Raumes und kann so die in
der COVID-19-Krise aufgelaufene Staats-
schuld etwas rascher abbauen als viele an-
dere Euro-Lander. Dies liegt vor allem am in-
flationsbedingt hohen Wachstum des nomi-
nellen BIP, das bei der Berechnung der
Schuldenquote als Nenner dient.

Wirtschaft hérter als viele andere Léander.
Das gilt sowohl fUr die COVID-19-Krise, fUr die
Lieferkettenverwerfungen 2020/21 als auch
fUr den Energiepreisschock von 2021/22. An-
dererseits ist in Osterreich die geleistete Ar-
beitszeit je Einwohner:in sehr viel stérker zu-
rGckgegangen als in anderen Volkswirt-
schaften. Dieser Umstand allein erklart be-
reits den RUckgang des Realwerts des BIP
pro Kopf.

Dieser Beitrag wurde aus einer makrodkono-
mischen Perspektive verfasst. Er fragt daher
nicht zur Aufarbeitung der Stapelkrisen hin-
sichtlich inrer Verteilungswirkung, inrer &kolo-
gischen Effekte oder ihrer langfristigen Aus-
wirkungen auf die 6ffentlichen Finanzen bei.
Dies sind wichtige Fragen, die das WIFO in
anderen Studien beleuchtet hat und weiter
beleuchten wird.
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WIFO B STUDIEN

Konjunkturreport Einzelhandel

JUrgen Bierbaumer, Sandra Bilek-Steindl

WIFON

HANDELS

r’ VERBAND Der Konjunkturreport Einzelhandel stellt einmal pro Quartal
wesentliche Konjunkturinformationen fUr den Einzelhandel
bzw. Handel insgesamt zusammen. Eine laufende Konjunk-
tfurbeobachtung und -berichterstattung ist von hoher Rele-
vanz, um den Handelsbetrieben sowie der interessierten
Offentlichkeit aktuelle Daten und Analysen liefern zu kén-
nen. Der akfuelle Bericht zeigt, dass sich vor dem Hinter-
grund einer allmdhlich beginnenden gesamtwirtschaftli-
chen Stabilisierung auch die Stimmungsindikatoren der Ein-
zelhandelsunternehmen langsam verbessern. Wahrend die
Einschdtzungen zur aktuellen Lage das Bild im J&nner zu-
letzt zwar wieder leicht tribten, verliefen die unternehmeri-
schen Erwartungen in den letzten Monaten anhaltend po-
sitiv. Der Geschdaftsgang im Einzelhandel fiel zu Jahresende
hingegen erneut verhalten aus, sodass im Gesamtjahr real
ein Umsatzrickgang von 3,4% verzeichnet wurde. Im aktfu-
ellen Jahr durfte die Entwicklung besser ausfallen. Im Zuge
des erwarteten Anstiegs des real verfugbaren Haushalts-
Jirgen Bierbaumer, Sandra Bilek-Steindl einkommens wird wieder mit einer stdrkeren Konsumnach-
frage der privaten Haushalte gerechnet. Darauf deuten
auch die in die Zukunft gerichteten Konsument:innenum-
fragen hin.
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WIFO B STUDIEN

Hohe Wohnkosten als Belastung fur den Wirtschaftsstandort
Salzburg

Michael Klien

WIFOR Ziel der Studie ist es, die Effekte der hohen Wohnkostenbe-
lastung in Salzburg auf den Wirtschaftsstandort zu untersu-
chen. Nach einer Diskussion der schnell wachsenden inter-
nationalen Literatur zum Thema, wird anhand von kleinrdu-
migen Angebotsdaten gezeigt, dass die Leistbarkeit von
Wohnen (Wohnkosten zu Einkommen) quer Uber das Bun-
desland hinweg belastet ist. FUr potenziell Beschdaftigte ist
das Einkommen nach Abzug der Wohnkosten in vielen

Hohe Wohnkosten Salzburger Regionen geringer als in vergleichbaren Regio-
als Belastung fir nen anderer Bundesldnder. Ein Schwerpunkt der Studie be-
den Wirtschafisstandort schaftigt sich dann mit der Frage, welche Folgen die un-
Salzburg gunstige Wohnkostensituation fir den Salzburger Wirt-
schaftsstandort hat. Besonders deutliche Effekfe zeigen
sich in Bezug auf die Arbeitskréfte, wo sich Uber die letzten
20 Jahre ein deutlich negativer Binnenwanderungssaldo
kumuliert hat. Einzigartig im Bundesl&ndervergleich ist da-
bei besonders auch die starke Abwanderung aus der Salz-
burger Kernzone. Die hohen Wohnkosten in den arbeitsrei-
chen Zentren veranlassen zudem die Haushalte, Uber Pen-
delbewegungen ihre Wohnkosten zu reduzieren. Auf Unter-

Michael Kiien nehmensebene passt die geringe Arbeitskréftemobilitat zur
_ unterdurchschnittichen Unternehmensdynamik, aber
Wissenschaftiche Assistenz: auch den offenen Stellen. Besonders Tatigkeiten in Bran-

Michael Weingartl . i . ” .
ienaeengarier chen mit unterdurchschnittlichen Einkommen kénnen in

Salzburg schwer besetzt werden. Unternehmen scheinen in
diesen Branchen auch haufiger gezwungen zu sein, die
Wohnkostenprobleme Uber die Bereitstellung von Dienst-
wohnungen zu kompensieren.

Janner 2024
Osterreichisches Institut fir Wirtschaftsforschung

Im Auftrag der Kammer fUr Arbeiter und Angestellte fUr Salzburg ¢ Janner 2024 « 99 Seiten « 60 € « Kostenloser Download:
https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/71319

Bestellungen bitte an das Osterreichische Institut fir Wirtschaftsforschung, Team "Publikationen und Abonnentenbetreuung”,
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Konjunkturbelebung ab dem 2. Halbjahr 2023. Prognose fur 2023 und 2024 « RUckgang der Energiepreise verbessert die
Wachstumsaussichten. Update der mittelfristigen Prognose 2023 bis 2027 « Geopolitische Spannungen, Energiekrise und
Teuerung bestimmen die Konjunktur. Die &sterreichische Wirtschaft im Jahr 2022 ¢ Hohe Inflation fUhrt zu Kurswechsel in

der Geldpolitik

Unternehmerische Erwartungen verbessern sich trotz hoher Inflation ¢ Heterogene Entwicklung der Konjunkturbeurteilun-
gen. Ergebnisse der Quartalsbefragung des WIFO-Konjunkturtests vom April 2023 ¢ Aufschwung auf dem Arbeitsmarkt
hielt 2022 an ¢ Hohe Energiepreise ddmpften die Industriekonjunktur. Entwicklung von Warenproduktion, AuBenhandel
und Investitionen im Jahr 2022 « Nutzung digitaler Plattformen in Osterreich. Hauptergebnisse einer WIFO-Unternehmens-
befragung

Stagnation der Wirtschaftsleistung bei nach wie vor hoher Inflation ¢ Unternehmensinvestitionen wachsen 2023 nur ver-
halten. Ergebnisse der WIFO-Investitionsbefragung vom Frihjahr 2023 ¢ Regionale Konjunktur zwischen Erholung und
Energiekrise. Die Wirtschaft in den Bundeslédndern 2022 « Ausgaben der Unternehmen fir ProduktneueinfUhrungen 2022
gekurzt

Schwaches Wachstum bei hoher Unsicherheit. Prognose fir 2023 und 2024 « Mittel-, Ost- und SUdosteuropa zwischen
hoher Inflation und Konjunkturflaute im Euro-Raum e Digitalisierung in Osterreich: Fortschritt und Bedeutung der Plattfor-
marbeit ¢ Regionalwirtschaftliche und touristische Effekte von SportgroBveranstaltungen

Auf Stagnation folgt Abschwung - Frihindikatoren verschlechtern sich weiter » Konjunkfureinsch&tzungen triben sich
ein. Ergebnisse der Quartalsbefragung des WIFO-Konjunkturtests vom Juli 2023 « Ertragskraft der 6sterreichischen Sach-
gUtererzeugung 2022 leicht rickl@ufig  Abgabenbelastung bei Kombination von Pensions- und Erwerbseinkommen

Vertiefung der Rezession bei steigenden Zinsen und hoher Inflation « Geldpolitische Wende schmdlerte 2022 das Veran-
lagungsergebnis der Versicherungswirtschaft ¢ SchlUsselindikatoren zu Klimawandel und Energiewirtschaft 2023. Son-
derthema: Das "Fit for 55"-Paket der Europdischen Kommission ¢ Kollektfivvertragsvernandlungen in Zeiten hoher Inflation

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

Osterreichs Wirtschaft in Rezession — Inflation geht zuriick ¢ Konjunkturabschwung hélt an. Ergebnisse der Quartals-
befragung des WIFO-Konjunkturtests vom Oktober 2023 ¢ Tourismus trotz anhaltender Teuerung wieder deutlich erstarkt
» Armut und Sorzialhilfe in Osterreich ¢ Entwicklungspolitik als geodkonomisches Instrument. Eine Einordnung vor dem
Hintergrund globaler Trends

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

Editorial « Konjunkturerholung verzégert sich. Prognose fur 2023 bis 2025 ¢ Investitionspldne fur 2024 weiter gekUrzt.
Ergebnisse der WIFO-Investitionsbefragung vom Herbst 2023 « Finanzausgleich 2024 bis 2028. Erste Schritte zu einer
Wirkungsorientierung ¢ Die ProdukfivitGtsentwicklung &sterreichischer Unternehmen in den Jahren 2013 bis 2020. Eine
Auswertung von Mikrodaten
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