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Im Fokus: Lander

ETI Osterreich: Schwunglose Konjunktur im Wahljahr

Das Wirtschaftswachstum wird im Wahljahr 2024 verhalten bleiben, die Inflation erhéht. Ein
Lichtblick ist die Entwicklung der Gastezahlen. Die Wohnungspreise diirften sich leicht erholen.

Nach dem enttduschenden Schrumpfen der Wirtschaft um -0,7 % im vergangenen Jahr rich-
ten sich die Hoffnungen auf 2024. Der Einkaufsmanagerindex lag zwar auch zu Jahresbe-
ginn noch unter der Expansionsschwelle von 50, stieg jedoch auf den hochsten Stand seit
zehn Monaten. Eine Trendumkehr gibt es seit Oktober bei den Produktionserwartungen der
Betriebe. Das Konsumentenvertrauen bleibt im Aufwértstrend, allerdings weiter unter dem
Durchschnitt der letzten zehn Jahre. Unterstiitzung fur den privaten Verbrauch kommt von
den vergleichsweise starken Entgeltsteigerungen fiir 2024, meist in Hohe von rund 8 bis

10 %. Trotz dieses kraftigen Anstiegs signalisieren die Verbraucher in Umfragen bei gréf3e-
ren Anschaffungen aber noch Zuriickhaltung.

Erfreulich ist die Renaissance des Tourismus nach der Pandemie: Trotz gestiegener Preise lagen die Ubernach-
tungen und Besucherzahlen zuletzt nur wenig unter den Héchstwerten von 2019. Die mit Abstand groRte Gaste-
gruppe kommt traditionell aus Deutschland, wenngleich die Ubernachtungszahlen hier gegeniiber 2022 nicht so
stark zugelegt haben wie aus anderen Landern. Das Gesamtbild — ein gutes Ergebnis im Tourismus bei noch ver-

gleichsweise zogerlicher Entwicklung der Gastezahlen
aus Deutschland - diirfte 2024 erhalten bleiben.

Auch beim Warenhandel ist die schwache deutsche
Konjunktur ein Belastungsfaktor, denn rund 30 % der
osterreichischen Exporte gehen nach Deutschland.
Die Investitionstatigkeit hingegen profitiert von kli-
mapolitischen MaBnahmen. Die noch restriktive Geld-
politik der EZB begrenzt allerdings die Kreditvergabe
und belastet damit die Bauindustrie. Insgesamt ist
zwar die konjunkturelle Talsohle durchschritten,
schwungvolles Wachstum in naher Zukunft aber nicht
zu erwarten. Fiir das Gesamtjahr 2024 ist mit einem
realen BIP-Wachstum von 0,6 % zu rechnen.

Inflation weiterhin erhéht

Endlich wieder Osterreich!
Gdstezahlen im Kalenderjahr 2023 absolut* und % gg. Vj.

D +7,5%
NI — +11,2%
CH/Lie wm +17,2%
Cz m +20,1 %
Uk = +27,6 %
Be m +1,7%
It m +20,4 %

Pl m +18,0%
USA = +32,1%
Hu = +23,4%
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*Gdstezahlen insgesamt 151.145 bzw. +10,4 %, ausland. Gaste 111.249, +13,5 %
Quellen: Statistik Austria, Helaba Research & Advisory

Nach zweistelligen Raten vor Jahresfrist legten die Verbraucherpreise im Januar ,,nur“ noch um 4,5 % gegeniiber
dem Vorjahr zu. Der Trend sinkender Inflationsraten diirfte sich 2024 abgeschwacht fortsetzen. Zur Entlastung der
Verbraucher tragt die Verlangerung der Energiepreishilfen bis Ende 2024 bei, die auch vor dem Hintergrund der
anstehenden Nationalratswahlen zu sehen ist. Mit voraussichtlich 3,4 % im Jahresdurchschnitt bleibt die Inflation

2022 2023 2024p 2025p
BIP, real* % gg. Vj. 4.8 -0,7 0,6 1,7
Inflationsrate % gg. V. 8,6 7.8 34 2,6
Arbeitslosenquote % 6,3 6,4 6,2 58
Budgetsaldo % des BIP -3,5 -3,0 -2,8 -2,5

*kalenderbereinigt; Quellen: EU, Eurostat, Helaba Research & Advisory

dennoch erhéht, auch im Vergleich zur Eurozone
(2,8 %). Unternehmen miissen ihre Kalkulation auf
die neue Realitdt hoherer Entgelte einstellen, denn
der in der gesamten Wirtschaft spirbare Fachkréfte-
mangel wird den Lohndruck aufrechterhalten.
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Offentliche Haushalte noch belastet

Der dsterreichische Budgetsaldo ist von den Uberschiissen vor der Pandemie noch ein ganzes Stiick entfernt. Bei
schwacher Konjunkturentwicklung diirfte der Fehlbetrag auch 2024 bei fast 3 % des BIP liegen, zumal sich der
Wettstreit um die Wahlergunst in der Regel nicht gut mit der Konsolidierung der 6ffentlichen Haushalte vertragt.
Ab 2025 durfte die Ausgabendisziplin wieder starker in den Fokus riicken. Mit einer Verschuldung von zuletzt
knapp 80 % des BIP steht Osterreich aber besser da als der Durchschnitt der Eurozone (rund 90 %). Zusétzliche
Belastungen kénnten aus dem ,Osterreichplan 2030“ der Osterreichischen Volkspartei (OVP) von Bundeskanzler
Nehammer entstehen. Das Papier sieht unter anderem Steuersenkungen und Modifikationen bei Sozialleistungen
vor, beinhaltet aber auch KlimamaBnahmen und Migrationsthemen sowie ein groBes Spektrum an Einzelmalnah-
men wie Plane fiir den StraBenbau oder ein neues FuBRballstadion. Insgesamt summieren sich die geschdtzten
Budgetbelastungen bis 2030 auf gut 30 Mrd. Euro (6 ¥2 % des BIP). Die Gegenfinanzierung ist bislang wenig kon-
kret. Allerdings ist je nach Ergebnis der Nationalratswahl ohnehin fraglich, wieviel von der Agenda zur Umsetzung
kommt.

Wechselstimmung vor Nationalratswahl im Herbst

Fir die im Herbst anstehenden Parlamentswahlen zeichnet sich ein Regierungswechsel ab: Wahlerumfragen deu-
ten auf eine Neuauflage der friiheren Koalition aus OVP und FPO hin. Konnte die regierende OVP bei der letzten
Wah1 2019 noch 37,5 % der Stimmen fir sich verbuchen, kommt sie aktuell nur auf gut 20 %. Demgegeniiber
diirfte die FPO - bei der letzten Wahl mit rund 16,2 % drittstirkste Kraft — deutlich hinzugewinnen und bei bis zu
30 % Zustimmung Hoffnungen auf eine Regierungsbeteiligung hegen. Die aktuell an der Regierung beteiligten
Griinen werden mit derzeit unter 10 % in der nachsten Koalition voraussichtlich keine Rolle spielen. Ein wichtiger
Stimmungstest wird die Europawahl am 9. Juni sein. Insgesamt ist die Verunsicherung gestiegen: In einer repra-
sentativen Umfrage zum Jahreswechsel bekundeten 57 % der Befragten grof3e Sorgen, deutlich mehr als vor Jah-
resfrist (48 %). Thematisch gibt es Uberschneidungen zur Eurobarometer-Umfrage der EU von Ende 2023, bei
dem v.a. Befiirchtungen im Hinblick auf Migration und Kaufkraft geduRert wurden. Dabei ist das Vertrauen zur EU
mit 47 % gr6Ber als zum eigenen Parlament (39 %) bzw. zur Regierung (36 %).

Wohnungsmarkt: Knappheit versus Erschwinglichkeit

Auch in Osterreich wurde die kréftige Preissteigerung der vergangenen Jahre bei Wohnimmobilien abgebremst,
wenngleich die Eurostat-Quartalsdaten zuletzt eine leichte Erholung andeuten. Andere Indizes, wie der der Oster-
reichischen Nationalbank, haben den Wendepunkt noch nicht erreicht. Aktuell ist die Situation fiir potenzielle
Kdufer nicht einfach: Der starke Anstieg der Verbraucherpreise hat den finanziellen Spielraum fiir Immobilien-
kdufe reduziert. Verteuerte Kredite und eine seit August 2022 aufgrund rechtlicher Anderungen (,,KIM-Verord-
nung”) restriktivere Darlehensvergabe durch Finanzinstitute spielen ebenfalls eine Rolle. Zusatzlich bleiben viele
Fragen hinsichtlich kiinftiger klimapolitischer Vorgaben.

Wohnungsmarkt: Einstiegsgelegenheiten? Bauherren und Kaufer zégern noch
Eurostat Hauspreise*, verflighare Einkommen*, Index, Q1 2013 =100 Verdnderung der Kreditnachfrage in den letzten drei Monaten*
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*Jahreswerte, ab 2023 Schéatzungen/Prognosen *gewichteter Durchschnitt der Antworten, Bank Lending Survey
Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory
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Sinkende Inflationsraten und die kraftigen Lohnzuwdchse werden 2024 einen Zuwachs bei den verfiigbaren Ein-
kommen bringen. Damit sollten sich die Voraussetzungen fiir den Erwerb von Immobilieneigentum wieder verbes-
sern. Schiitzenhilfe kommt von den wieder etwas giinstigeren Konditionen bei Festzinsdarlehen, wenngleich das
sehr geringe Niveau der Niedrigzinsphase nicht wieder erreicht wird.

Auf der Angebotsseite sind Projektentwickler und Bautrager mit knapper Kapitaldecke durch die Kombination aus
hohen Baukosten und schwdcherer Nachfrage unter Druck gekommen. Verzégern sich Bauvorhaben oder bleiben
sie ganz auf der Strecke, verstarkt dies die Knappheit, insbesondere, wenn die Nachfrage wieder anspringt. Laut
Eurostat ist die Zahl der Baugenehmigungen 2023 auf den niedrigsten Stand seit Beginn der Zahlenreihe 2005
gesunken. Auf die Preise am Wohnungsmarkt wird der schon aufgrund einer wachsenden Bevélkerung anhaltend
hohe Bedarf bei gleichzeitig schwacherer Bautatigkeit stabilisierend wirken. So ist bei den Hauspreisen nach der
Korrektur im letzten Jahr fiir 2024 mit einer vorsichtigen Erholung und Steigerungen von 1,5 bis 2 % zu rechnen.

Hier konnen Sie sich fiir unsere Newsletter anmelden:
https://news.helaba.de/research/
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