Oesterreichische Nationalbank Konjunktur aktuell — Juni 2021

Impffortschritte unterstitzen wirtschaftliche

Erholung - Gesamtwirtschaftliche Prognose fur
Osterreich 2021 bis 2023*

Die mit dem Impffortschritt einhergehende Riicknahme der EindimmungsmaBnahmen zur
Verhinderung der Ausbreitung von COVID-19 fiihrt zur Jahresmitte 2021 zu einem starken
Aufschwung der 6sterreichischen Wirtschaft. Nach einem Riickgang des realen BIP um 6,7% im
Vorjahr wird fir die Jahre 2021 und 2022 ein Wachstum von 3,9% bzw. von 4,2% erwartet.
2023 wird der Aufholprozess abgeschlossen sein und sich das Wirtschaftswachstum mit einem
Wert von 1,9% normalisieren. Im Sog der starken globalen Nachfrage werden
Industrieproduktion, Giiterexporte und Investitionen in den Jahren 2021 und 2022 kraftig
zulegen. Der Riickgang der Sparquote von ihrem Hochstwert von 14,4% im Jahr 2020 auf unter
8% im Jahr 2023 tragt malgeblich zum starken Konsumwachstum bei. Im Zuge der
wirtschaftlichen Erholung wird die Arbeitslosenquote von 5,1% im Jahr 2021 auf 4,6% im Jahr
2023 sinken. Die HVPI-Inflationsrate wird im Jahr 2021 getrieben von hoheren Rohstoffpreisen
auf 2,0% ansteigen und 2022 sowie 2023 auf jeweils 1,8% zuriickgehen. Der Budgetsaldo
verbessert sich im Jahr 2021 auf -6,9% des BIP und wird bis zum Jahr 2023 auf etwa -2% des BIP
sinken. Die Schuldenquote wird nach einem weiteren Anstieg im Jahr 2021 ab 2022 wieder
riicklaufig sein und im Jahr 2023 knapp unter 82% des BIP liegen.

Hauptergebnisse der Prognose

Woachstum des realen BIP Harmonisierter Verbraucherpreisindex

(saison- und arbeitstigig bereinigt) Verdnderung zum Vorjahr in %

3,0

Verdnderung zum Vorquartal in % (saison- und arbeitstdgig bereinigt)

12,0 2,0
1,8 1,8
2,0

9,0 1,4

6,0

3,0 0,0

2019Q1 2020Q1 2021Q1 2022Q1 2023Q1

0,0 Arbeitslosenquote

in %
-3,0 8,0
5,3 5,2

6,0
e 438 4,6

-6,0

-9,0 4,0

-12,0

2,0
2019Q1 2020Q1 2021Q1 2022Q1 2023Q1

0,0
mmm Verdnderung zum Vorquartal in % === Jahreswerte 2019Q1 2020Q1 2021Q1 2022Q1 2023Q1

Quelle: WIFO, Statistik Austria. OeNB-Prognose vom Juni 2021.

* Autoren: Christian Ragacs, Richard Sellner und Klaus Vondra (Abteilung fiir volkswirtschaftliche Analysen).
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Seit dem Hohepunkt der dritten Infektionswelle (Ende Marz) sind die Neuinfektionen und
damit auch die Belegung der Intensivstationen mit Covid-19 Patienten in fast allen europaischen
Lindern deutlich zuriickgegangen. Die Durchimpfungsrate der 6sterreichischen Bevélkerung lag
Ende Mai bei knapp 40% (mindestens Erstimpfung), Tendenz stark steigend. In der OeNB Juni-
Prognose wird davon ausgegangen, dass keine impfschutzresistenten Mutationen auftreten und
die Menge der verfiigbaren Impfstoffdosen die Anzahl der impfwilligen Menschen Mitte 2021
libersteigen wird. Den weitreichenden Offnungsschritten Mitte Mai werden weitere Lockerungen
folgen. Da erst frithestens 2022 mit einer Herdenimmunisierung gerechnet wird, werden partielle
Eindammungsmalinahmen, die jedoch nur geringfiigige 6konomische Auswirkungen haben
werden, verbleiben. In den Jahren 2022 und 2023 werden ausreichend Impfstoffe fiir Kinder und
Jugendliche sowie Medikamente zur Behandlung von COVID-19 verfligbar sein.

Die Entwicklung der globalen Wirtschaft wird durch einen starken, jedoch regional
differenzierten Erholungsprozess aus der pandemischen Krise geprigt. Die fortgeschrittenen
Volkswirtschaften werden Ende 2021 ihr Vorkrisenniveau tiberschreiten und gegen Ende des
Prognoschorizonts den vor der Krise prognostizierten Entwicklungspfad erreichen. Im Gegensatz
dazu wird das BIP der Schwellenlinder aufgrund der langsameren Impfausrollung auch
mittelfristig unterhalb des Vorkrisentrends liegen. Die Weltwirtschaft wird 2021 Giberaus kraftig
mit 6,0% wachsen; danach nimmt die Dynamik graduell auf 4,3% (2022) und 3,5% (2023) ab.

Osterreichs Exporte brachen in Folge der Pandemie im vergangenen Jahr um 10,9% ein. Die
Vorlaufindikatoren fiir die Exportindustrie deuten auf eine schnelle Erholung hin. Insbesondere
die kriftige globale Industrickonjunktur und die starke Entwicklung in den USA werden hierzu
beitragen. Hohe Rohstoffpreise, Lieferengpasse bei Halbleitern und Transportverzégerungen
bergen kurzfristige Abwartsrisiken. Durch den Komplettausfall der Wintersaison wird fiir das
Gesamtjahr 2021 mit einem erneuten Nachtigungsriickgang gerechnet (siche Beitrag zum
Tourismus im Abschnitt der speziellen Kurzanalysen). Ausgehend von diesem niedrigen Niveau
und der Annahme, dass in Zukunft keine wesentlichen Einschrankungen durch die Pandemie zu
erwarten sind, ist 2022 mit einer deutlichen Zunahme der Néchtigungszahlen zu rechnen. In
Summe werden die Exporte um 6,8% im laufenden, um 6,3% im nachsten und 3,5% im Jahr
2023 wachsen.

Durch die Offnungsschritte Mitte Mai wurden die angebotsseitigen Konsumeinschrankungen
weitgehend aufgehoben. In Folge ist mit einem raschen Riickgang der stark erhohten Sparquote
und damit einhergehend mit einer starken Erholung des privaten Konsums insbesondere in den
von EindimmungsmaBnahmen betroffenen Dienstleistungsbereichen zu rechnen. Nach dem
massiven Einbruch von 9,4% im vergangenen Jahr, wird der private Konsum im Jahr 2021 mit
4% und 2022 mit 5,8% stark wachsen. Nachdem das Vorkrisenniveau der Konsumausgaben im
ersten Halbjahr 2022 erreicht werden wird, wird sich das Konsumwachstum 2023 mit 1,8%
weitgehend normalisieren. Die Sparquote wird von ihrem Hochstwert von 14,4% im Jahr 2020
auf unter 8% im Jahr 2023 zuriickgehen. Hierbei ist ein geringfiigiger Abbau der Uberschuss-
Ersparnisse unterstellt. Ein stirkerer Abbau dieser Mittel in Osterreich stellt ein Aufwirtsrisiko
fir die Konsumprognose dar.

Die Investitionen waren in den Jahren vor Ausbruch der Pandemie eine zentrale Stiitze der
Konjunktur. In Folge der hohen Unsicherheiten schrumpften die Bruttoanlageinvestitionen 2020
um 4,8%. Mit der anzichenden Industrie- und Exportkonjunktur stieg die Kapazititsauslastung
bestindig an. Neben Nachholeffekten nach dem Einbruch im Jahr 2020 ist daher auch die
Notwendigkeit lingerfristiger Erweiterungen der Produktionskapazitit gegeben. Nach einer
starken Erholung mit einem Wachstum um 4,7% im Jahr 2021 kihlt sich die

15



Oesterreichische Nationalbank Konjunktur aktuell — Juni 2021

Investitionskonjunktur graduell ab. Die Bruttoanlageinvestitionen werden im Jahr 2022 um 3,3%
und im Jahr 2023 um 1,8% zulegen.

Tabelle 1

Hauptergebnisse der OeNB-Prognose vom Juni 2021 fiir Osterreich®
2020|2021 |2022  |2023 |

Verdnderung zum Vorjahr in % (real)
Wirtschaftliche Aktivitat

Bruttoinlandsprodukt —6,7 39 472 19
Privater Konsum -94 4,0 58 1.8
Offentlicher Konsum 1,6 21 0,5 0,8
Bruttoanlageinvestitionen —4.8 47 3.3 1,8
Exporte insgesamt -109 71 6,4 34
Importe insgesamt —=10,0 74 6,3 3,0
in % des nominellen BIP
Leistungsbilanzsaldo 25 21 2,2 24
in Prozentpunkten
Importbereiniste Beitrise zum Wachstum des realen BIP 2
Privater Konsum -3,6 14 2,0 0,6
Offentlicher Konsum 0,3 04 0.1 0.1
Bruttoanlageinvestitionen -0,5 0,6 04 0,2
Inlandsnachfrage (exkl. Lagerveranderung) -3,8 24 2,6 1,0
Exporte =35 2.0 1,8 1,0
Lagerveranderungen (inkl. statistischer Diskrepanz) 0,2 —0,2 0,1 0,0
Verdnderung zum Vorjahr in %
Preise
Harmonisierter Verbraucherpreisindex 14 20 1,8 1,8
Deflator des privaten Konsums 11 21 1,8 1,7
Deflator des Bruttoinlandsprodulkts 1,2 2.3 19 1,6
Lohnstiickkosten in der Gesamtwirtschaft 59 -0,6 0,1 14
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer (zu laufenden Preisen) 04 22 2,9 2,6
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitsstunde (zu laufenden Preisen) 8,8 -1,4 0,3 1,8
Importpreise -1,6 1,6 19 19
Exportpreise -0,2 1,7 2,0 1,5
Terms of Trade 14 0,1 0,1 -0,3
Einkommen und Sparen
Real verfligbares Haushaltseinkommen =29 0,6 24 14
in % des nominellen verfligbaren
Sparquote 14,4 11,0 8,1 7.8
Arbeitsmarkt Vercdnderung zum Vorjahr in %
Unselbststandig Beschiftigte 2,0 1,2 1,6 0,9
Arbeitsstunden (Arbeitnehmer) -94 47 41 1,7
in % des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote gemal3 Eurostat 53 52 48 46
Arbeitslosenquote gemal3 AMS 10,0 9,0 8,0 7,7
Offentliche Finanzen in % des nominellen BIP
Budgetsaldo -89 —6,9 -2.8 -2,0
Schuldenstand 83,9 85,1 82,8 81,9

Quelle: 2020: Statistik Austria; 2021 bis 2023: OeNB-Prognose vom juni 2021.
" Die Prognose wurde basierend auf saison- und arbeitstcigic bereinigten Daten der VGR erstellt (Stand: Q1 2021).

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

Wihrend die geleisteten Arbeitsstunden der unselbststindig Beschéftigten im Jahr 2020 um
9,4% einbrachen, konnten die Kurzarbeitsregelungen einen stiarkeren Riickgang der
Beschiftigung (-2%) verhindern und den Anstieg der Arbeitslosenquote laut Eurostat auf 5,3%
(10,8 Prozentpunkte) begrenzen. Aufgrund der weitreichenden Lockerungen Mitte Mai wird ein
deutlicher Konjunkturaufschwung und damit einhergehend ein starker Anstieg der Beschéftigung
erwartet. Aufgrund des noch sehr schwachen ersten Quartals steigt die Zahl der unselbststindig
Beschiftigten im Jahr 2021 um 1,2%. In den Jahren 2022 und 2023 wird ein Wachstum von 1,5%
und 0,9% erwartet. Die Zunahme der geleisteten Arbeitsstunden wird mit einem Wachstum von
4,8% (2021), 4,1% (2022) und 1,7% (2023) deutlich ausgeprigter ausfallen. Die
Arbeitslosenquote wird von 5,1% im Jahr 2021 auf 4,6% im Jahr 2023 sinken.
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Die HVPI-Inflationsrate beschleunigt sich im Jahr 2021 auf 2,0% und wird 2022 sowie 2023
jeweils 1,8% betragen. Vor allem hohere Rohstoffpreise (fiir Energie und nichtenergetische
Rohstoffe) sind fiir die nun héhere Inflationsrate im Jahr 2021 ausschlaggebend (der aktuellen
Inflationsentwicklung ist eine eigene Spezialanalyse, mit Ursachen des jiingsten Inflationsanstiegs
in Osterreich gewidmet). Fiir die ohne Energie und Nahrungsmittel berechnete Kerninflation
wird im Jahr 2021 eine Teuerungsrate von 1,6% erwartet. Im Zuge der wirtschaftlichen Erholung
steigt die Kerninflationsrate im Jahr 2022 auf 1,9% und im Jahr 2023 auf 2,1%. Hierzu tragen
sowohl die starkere Nachfrage als auch das beschleunigte Wachstum der Lohnstiickkosten infolge
der erwarteten Verbesserung auf dem Arbeitsmarkt bei.

Im Jahr 2021 verbessert sich der Budgetsaldo auf -6,9% des BIP (nach -8,9% im Jahr 2020),
da sowohl das Ausmal} der diskretioniren Maflnahmen als auch der Effekt der automatischen
Stabilisatoren im Vergleich zu 2020 etwas zuriickgehen. In den Folgejahren tragen das Auslaufen
vieler diskretiondarer ~MaBnahmen (insbesondere Kurzarbeit, Fixkostenzuschuss und
Umsatzersatz) und die konjunkturelle Erholung zu einer starken Verbesserung des Budgetsaldos
auf etwa -2% des BIP im Jahr 2023 bei. Die Schuldenquote wird nach einem weiteren Anstieg im
Jahr 2021 (von 83,9% auf 85,1% des BIP) ab dem Jahr 2022 wieder riicklaufig sein und im Jahr
2023 knapp unter 82% des BIP liegen.
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