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Frahlings-Prognose der 6sterreichischen
Wirtschaft 2022-2023

Krieg in der Ukraine Uiberschattet Aufschwung

Der Krieg in der Ukraine und die gegen Russland verhangten Sanktionen belasten die
Weltwirtschaft. Die Unsicherheit Gber die weitere Entwicklung hat die bereits hohen
Rohstoff- und Energiepreise weiter angetrieben. Die Sanktionen der westlichen
Staatengemeinschaft fiihren zu Exportausfallen. Zumindest kurzfristig diirfte sich auch
die Lieferkettenproblematik verscharfen. Folglich verlangsamt sich der durch den
Wegfall der pandemiebedingten Hemmnisse getragene Wirtschaftsaufschwung. Das
Institut senkt seine Prognose fiir das Wachstum des Bruttoinlandsprodukts auf 3,6 % in
diesem bzw. 2,3 % im kommenden Jahr. Getrieben vom Energiepreisschock sollten die
Verbraucherpreise mit 5,5 % bzw. 2,3 % deutlich starker zulegen als noch im Dezember
erwartet. Bei dieser Prognose bestehen dullerst groRe Unsicherheiten und betrachtliche
Abwartsrisiken. Allfallige wirtschaftspolitische MalRnahmen zur Dampfung der Folgen
der hohen Inflation sollten treffsicher erfolgen und keinesfalls die Lenkungseffekte des
Preisanstiegs der fossilen Energietrager konterkarieren.

Der Angriffskrieg Russlands gegen die Ukraine und seine wirtschaftlichen Folgen
bremsen den Aufschwung der 6sterreichischen Volkswirtschaft. Zu Jahresbeginn hat sich
der kraftige Aufholprozess, nach einer kurzen Dampfung durch den Lockdown im vierten
Quartal 2021, fortgesetzt. In den ersten beiden Monaten des heurigen Jahres lag die
heimische Wirtschaftsleistung wieder Gber dem Vorkrisenniveau. Die Frihindikatoren
deuteten auf eine Fortsetzung der kraftigen Wirtschaftserholung. Allerdings erhdhte
sich die Inflation, getrieben priméar von den steigenden Rohstoff- und Energiepreisen.
Am 24. Februar griff Russland die Ukraine an. Aufgrund der Unsicherheit kam es zu
drastischen Anstiegen der Rohstoffpreise, und die wirtschaftliche Stimmung
verschlechterte sich. Die gegen Russland verhdngten Sanktionen belasten die
Exportwirtschaft. Weiters verscharfte sich die Lieferkettenproblematik durch fehlende
Vorleistungen, etwa aus der Ukraine.

Die Dauer der militdrischen Auseinandersetzung ist gegenwartig kaum abschéatzbar. Fir
die Prognose wird unterstellt, dass die Sanktionen vorerst bestehen bleiben, aber nicht
auf den Rohstoffhandel ausgeweitet werden. Die weitere Entwicklung der
Rohstoffpreise wird anhand der Notierungen an den Terminbdrsen abgeschatzt.
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Schatzungen des Instituts zeigen, dass ein vollstandiger Ausfall der Exportmarkte
Russland, Ukraine und Belarus die heimische Wertschépfung um rund 1 % dampfen
wirde. In der Winter-Prognose war das Institut noch davon ausgegangen, dass die
heimische Wirtschaft im zweiten und dritten Quartal kraftig zulegen wirde. Nunmehr
erwartet das Institut fur diesen Zeitraum nur noch eine Zunahme der Wirtschaftsleistung
um 0,1 % bzw. 0,2 % gegenliber dem jeweiligen Vorquartal. Treiber des Wachstums
bleibt der private Konsum. Der robuste Arbeitsmarkt und die Riicknahme der Sparquote
erlauben eine Konsumausweitung trotz hoherer Inflation. Im  weiteren
Prognosezeitraum dirfte die konjunkturelle Dynamik wieder zulegen, wozu ein
Nachlassen des Preisdrucks und der Lieferkettenprobleme beitragen sollten. Vor diesem
Hintergrund erwartet das Institut Wachstumsraten des Bruttoinlandsprodukts von 3,6 %
bzw. 2,3 %.

Die Weltwirtschaft hat im Schlussquartal 2021 kraftig expandiert, allerdings mit
regionalen Unterschieden. So beschleunigte sich das Wachstum in den USA auf 1,7 %
gegenliber dem Vorquartal, wahrend es sich im Euroraum, insbesondere aufgrund einer
neuerlichen Corona-Welle, von 2,3 % auf 0,3 % abschwachte. Im laufenden Jahr belastet
der Krieg in der Ukraine die Weltwirtschaft in vielerlei Hinsicht. Die drastischen
Erhohungen der Rohstoffpreise treiben die bereits vorher merklich angezogene Inflation
weiter an. Die Sanktionen reduzieren die Exporte der westlichen Staaten nach Russland
betrachtlich. Die Stimmungsindikatoren haben sich verschlechtert, was wohl auch die
stark erhdhte Unsicherheit reflektiert. Die Aussichten fiir die internationale Konjunktur
haben sich im Vergleich zur Winter-Prognose eingetriibt. Bei der Interpretation der
Wachstumsraten ist der zunehmende Wegfall der pandemiebedingten Einschrankungen
zu bericksichtigen. Mit 5,3 % bzw. 5,0 % wird das Wachstum in China unverandert
eingeschatzt. Fir die USA werden nunmehr Wachstumsraten von 3,4 % bzw. 2,0 %
erwartet. Aufgrund der starkeren Verflechtungen mit Russland und der Ukraine sowie
der aktuellen Schwache der deutschen Wirtschaft wird die Wachstumsprognose fiir den
Euroraum um einen Prozentpunkt auf 3,3 % fiir dieses Jahr zurlickgenommen, fiir 2023
wird ein Wert von 2,7 % erwartet. Ausgehend von 5,6 % im Vorjahr wird sich das
Wachstumstempo der Weltwirtschaft voraussichtlich auf 3,7% bzw. 3,2%
verlangsamen.

Die hohe Inflation verringert die Realeinkommen und dampft den privaten Konsum in
Osterreich. Das Institut geht aber davon aus, dass die privaten Haushalte ihre
Realeinkommensverluste durch eine Riicknahme der Sparquote kompensieren. Mit
einem Wachstum von 4,8 % bleibt der private Konsum ein Wachstumstreiber, allerdings
ausgehend von einem durch die pandemiebedingten Einddammungsmalnahmen des
Vorjahres verursachten niedrigen Niveau. Fir das kommende Jahr wird ein
Konsumwachstum von 2,8 % erwartet. Mit 7,4 % geht die Sparquote damit wieder auf
das Vorkrisenniveau zurtick.
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Die Anlageinvestitionen haben sich im Vorjahr von ihrem pandemiebedingten Einbruch
erholt, allerdings hat die Dynamik im Jahresverlauf nachgelassen. Im Prognosezeitraum
diirfte die Investitionstatigkeit von der hohen Unsicherheit im Zusammenhang mit der
weiteren Entwicklung des Kriegs in der Ukraine, der Belastung der Exporte im Gefolge
der Sanktionen sowie der kraftigen Steigerung der Preise fir Energie und
Industrierohstoffe gebremst werden. Stiitzend wirkt hingen, dass abseits der
Kriegsfolgen der Konjunkturaufschwung im In- und Ausland intakt ist und die Zinsen nur
sehr langsam steigen dirften. Somit sollten die Anlageinvestitionen im laufenden Jahr
um 3,1 % und im kommenden Jahr um 2,3 % ausgeweitet werden. Dabei diirften die
Ausristungsinvestitionen mit 3,6 % bzw. 2,5% etwas kraftiger zulegen als die
Bauinvestitionen (2,5 % bzw. 2,0 %).

Im Vorjahr profitierte die 6sterreichische Exportwirtschaft von der kraftigen Erholung
der Weltwirtschaft und des Welthandels. Im laufenden Jahr belasten hingegen die hohe
Unsicherheit und die Sanktionen die Exporttatigkeit. Nach einem Wachstum um 17,6 %
im Vorjahr kdénnten die Warenexporte im Prognosezeitraum um 2,0 % bzw. 4,0%
zulegen. Die Reiseverkehrsexporte litten besonders stark unter der Corona-Pandemie.
In den beiden Prognosejahren dirften sie sich langsam wieder dem Vorkrisenniveau
anndhern. Die Gesamtexporte laut VGR sollten somit um 5,5 % bzw. 4,4 % ansteigen. Fir
die Gesamtimporte werden Zuwachse um 3,9 % bzw. 4,1 % erwartet. Die AulBen-
wirtschaft liefert somit insbesondere im laufenden Jahr einen positiven
Wachstumsbeitrag, der primar auf die Erholung des heimischen Tourismus zuriickgeht.

Die Verbraucherpreise ziehen seit Jahresbeginn 2021 kontinuierlich an. Getrieben vom
Energiepreisanstieg betrug die Inflationsrate im Februar 2022 5,9 %. Mit dem Krieg in
der Ukraine sind die Energiepreise neuerlich gestiegen. Da die Effekte der hdoheren
Energie- und Erzeugerpreise noch nicht vollkommen auf der Verbraucherstufe
angekommen sind, ist auch in den kommenden Monaten mit hohen Teuerungsraten zu
rechnen. Das Institut hebt daher seine Inflationsprognose fiir 2022 auf 5,5 % an. Mit dem
Wegfall des Basiseffekts bei den Energiepreisen und der Entspannung der globalen
Lieferkettenproblematik dirfte die Inflationsrate im Jahr 2023 auf 2,3 % zuriickgehen.
Das Institut unterstellt dabei, dass die Lohnstlickkosten nur duRerst moderat zunehmen.

Die positive Tendenz am Arbeitsmarkt hat sich in den letzten Monaten fortgesetzt. Die
Beschaftigung wachst kraftig und die Arbeitslosigkeit liegt merklich unter dem
Vorkrisenniveau. Mit dem Krieg in der Ukraine ist die Unsicherheit Uber die weitere
Arbeitsmarktentwicklung aber deutlich angestiegen. Das Institut unterstellt, dass sich
der Arbeitsmarkt als robust erweist, und erwartet eine Arbeitslosenquote von 6,5 % bzw.
6,3 %. Die kraftige Beschaftigungsnachfrage und das demografisch bedingt langsamer
wachsende Arbeitskrafteangebot stiitzen diese Entwicklung. Weiterhin wird davon
ausgegangen, dass der Bekdmpfung des qualifikatorischen und regionalen Mis-Matches
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am Arbeitsmarkt sowie der Verringerung der Langzeitarbeitslosigkeit hohe
arbeitsmarktpolitische Prioritat zukommt. Notwendig ist wohl auch der weitere Einsatz
von Kurzarbeitsmodellen fiir Unternehmen, die tempordr unter den globalen
Lieferkettenproblemen sowie den Sanktionen leiden.

Durch die Konjunkturerholung und den allmahlichen Wegfall der staatlichen Corona-
HilfsmaBnahmen wird sich die Lage der o6ffentlichen Haushalte entspannen. Der
verlangsamte Aufschwung sowie Mehrausgaben aufgrund des Kriegs in der Ukraine
flihren dazu, dass der Rickgang des Defizits etwas geringer ausfallen diirfte als noch in
der Winter-Prognose erwartet. Nunmehr wird von einem Defizit von 2,3 % bzw. 1,7 %
des BIP ausgegangen. Hohere Energiepreise sind in Hinblick auf die Erreichung der
Klimaziele positiv zu sehen, der starke Anstieg belastet aber drmere Haushalte spirbar.
Fiir diese sind treffsichere Transferzahlungen angebracht, Unterstltzungen fir
energieintensive Unternehmen kdnnten angedacht werden. Eine Verschiebung der
CO,-Bepreisung wird vom Institut jedenfalls abgelehnt. Weiterhin erachtet das Institut
eine Reform hinsichtlich der Struktur der Einnahmen und Ausgaben des Staates fiir
notwendig. Zukunftsorientierten, produktivitatserhohenden Bereichen wie Bildung,
Digitalisierung und Forschung sollte héhere Prioritdat zukommen. Die erhdhten Ausgaben
kénnten durch wiederholt angemahnte Strukturreformen finanziert werden.

Die vorliegende Prognose ist mit betrachtlichen Abwartsrisiken behaftet. Die
Abschatzung des Ausmales und der Dauer der Belastung der Weltwirtschaft durch den
Krieg in der Ukraine ist mit duBerst hoher Unsicherheit verbunden. Sollte der Krieg
weiter eskalieren und die NATO direkt involviert werden, waren die Folgen unabsehbar.
Ein Wegfall der russischen Rohstoffexporte wiirde zu einem weiteren Anstieg der
Rohstoffpreise fihren und kdnnte eine Rezession ausldsen. Eine noch hohere Inflation
als hier unterstellt wiirde die Kaufkraft der privaten Haushalte weiter schmalern und den
Druck auf die Zentralbanken erhdhen, die Geldpolitik schneller und starker zu straffen.
Der Krieg kénnte auch dazu fihren, dass die globalen Lieferketten noch starker in
Mitleidenschaft gezogen werden, als es ohnehin zu erwarten ist. Auch die Corona-
Pandemie ist bei Weitem nicht Glberwunden. In China scheint die Omikron-Welle spater
als anderenorts anzukommen. Damit steigt das Risiko erneuter SchlieBungen von
Produktionsstatten und Hafen, was ebenfalls die Normalisierung der globalen
Lieferketten weiter verzogern wirde. Eine neue Corona-Variante, die ebenso infektios
ist wie die Omikron-Variante und zudem den Impfschutz umgeht und schwere
Krankheitsverldufe verursacht, wiirde im kommenden Herbst und Winter erneute
InfektionsschutzmaBnahmen erfordern. Aufwartspotenzial fir die Weltwirtschaft ergibt
sich, wenn es zu einem schnellen Ende des Krieges in der Ukraine kommt und eine
Losung gefunden wird, die eine Lockerung der Sanktionen ermdglicht.
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Auch fur die heimische Wirtschaft bestehen Abwartsrisiken. Der Prognose liegt die
Erwartung zugrunde, dass die privaten Haushalte auf die Verringerung der
Realeinkommen mit einer Senkung der Sparquote reagieren. Die hohe politische und
wirtschaftliche Unsicherheit kdnnte aber die Stimmung verschlechtern und somit die
Konsum- und Investitionsneigung verringern. Ein kompletter Wegfall der russischen
Gaslieferungen wirde mit hoher Wahrscheinlichkeit die heimische Industrieproduktion
stark beeintrachtigen. Ein Aufflammen der Pandemie kdnnte im Herbst neuerliche Ein-
dammungsmalinahmen erforderlich machen. Fiir die Inflation besteht ein betrachtliches
Aufwartsrisiko, insbesondere fiir das kommende Jahr. So wiirde eine starkere als die
unterstellte Abgeltung des Verbraucherpreisanstiegs in der kommenden Lohnrunde zu
héheren Lohnstiickosten fiihren und damit den Preisdruck erhéhen.
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Tabelle 1: Wichtige Prognoseergebnisse
Verdnderungen gegentiber dem Vorjahr in Prozent

2021 2022 2023

Bruttoinlandsprodukt, real 4,5 3,6 2,3
Privater Konsum, real 3,3 4,7 2,7
Bruttoinvestitionen, real 6,0 2,5 2,2

Bruttoanlageinvestitionen, real 4,0 3,1 2,3
Ausrustungsinvestitionen, real 4,8 3,6 2,5
Bauinvestitionen, real 3,1 2,5 2,0

Inlandsnachfrage, real 51 2,6 2,1
Exportei. w. S., real 12,7 5,5 4,4
Waren, real (laut VGR) 17,6 2,0 4,0
Reiseverkehr, real (laut VGR) -29,8 105,0 14,0
Importe i. w. S., real 14,5 3,9 4,1

Waren, real (laut VGR) 16,1 2,5 4,3

Reiseverkehr, real (laut VGR) 81,1 50,0 2,0

Unselbstandig Aktiv-Beschaftigte 2,5 3,0 1,1

Arbeitslosenquote: Nationale Definition' 8,0 6,5 6,3

Arbeitslosenquote: Eurostat-Definition’ 6,2 50 4,8

Bruttolohnsumme pro Aktiv-Beschiftigten 2,9 3,4 4,5

Preisindex des BIP 1,8 3,1 2,5

Verbraucherpreisindex 2,8 5,5 2,3

Budgetsaldo Maastricht in % des BIP' -5,8 -2,3 -1,7

3-Monats-Euribor' -0,5 -0,2 0,5

10-Jahres-Rendite dsterreichischer Staatsanleihen' -0,3 0,7 1,2

labsolute Werte
Quellen: Statistik Austria, Refinitiv Datastream, ab 2022 Prognose des IHS



IHS — Kurzfassung der Friihlings-Prognose der 6sterreichischen Wirtschaft 2022—2023 — Mdrz 2022

Tabelle 2: Internationale Rahmenbedingungen
Verdinderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

2019 2020 2021 2022 2023

BIP, real
Deutschland 11 -4,6 2,9 2,5 3,5
Italien 0,5 -9,0 6,6 3,3 2,0
Frankreich 1,8 -7,9 7,0 3,4 2,0
Vereinigtes Konigreich 1,7 -9,4 7,5 4.4 1,6
Schweiz 1,2 -2,5 3,7 2,9 1,8
USA 2,3 -3,4 5,7 34 2,0
Japan -0,2 -4,5 1,6 2,5 1,3
China 6,0 2,2 8,1 5,3 5,0
Polen 4,7 -2,5 5,7 4,0 3,8
Slowakei 2,6 -4,4 3,0 3,0 4,0
Tschechien 3,0 -5,8 3,3 3,0 3,5
Ungarn 4,6 -4,7 7,1 3,5 4,0
Slowenien 3,3 -4,2 8,1 3,8 3,5
MOEL-5' 4,1 -3,7 53 3,6 3,8
Bulgarien 4,0 -4,4 4,2 3,3 3,5
Rumanien 4,2 -3,7 5,9 3,8 4,0
Kroatien 3,5 -8,1 10,4 3,8 4,0
Russland 2,0 -3,0 4,7 -10,0 -2,0
Euroraum 1,6 -6,4 53 3,3 2,7
NMS-6" 4,2 -3,9 5,6 3,7 3,8
EU-27 1,8 -5,9 5,3 3,4 2,8
OECD 1,7 -4,7 5,1 34 2,4
Welt 2,7 -3,4 5,6 3,7 3,2
Welthandel (Waren laut CPB) -0,3 -5,3 10,3 3,0 3,5
Osterreichische Exportmarkte 2,3 -8,7 8,9 3,5 4,2
USD/EUR Wechselkurs' 1,12 1,14 1,18 1,10 1,10
Rohélpreis™ 64,3 42,8 70,7  104,0 90,0

IMOEL-5: Polen, Slowakei, Tschechien, Ungarn, Slowenien

iNMS-6: Polen, Tschechien, Ungarn, Bulgarien, Rumanien, Kroatien
iiiabsolute Werte

Quellen: Eurostat, IWF, OECD, CPB, nationale statistische Amter, ab 2022 Prognose des IHS
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