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Ewald Walterskirchen

Hoher Euro-Kurs bremst Konjunkiturerholung

Prognose fur 2005 und 2006

Die osterreichische Wirtschaft wuchs 2004 dank der regen Exportdynamik um rund 2%. In den Jahren
2005 und 2006 durfte das Wachstum etwa 2':% betragen; 2005 tragt die zweite Etappe der Steuerreform
dazu bei; fir 2006 wird eine leichte Belebung der Wirtschaft im Euro-Raum erwartet. Bedeutende Unsi-
cherheiten bestehen beziiglich der Entwicklung des Euro-Kurses: Ein weiterer Anstieg konnte die Konjunk-

turerholung im Euro-Raum starker bremsen.

Die Konjunkturprognose entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen des WIFO. « Abgeschlossen am 17. Dezember 2004.

¢ E-Mail-Adresse: Ewald.Walterskirchen@wifo.ac.at

Die Weltwirtschaft erzielte 2004 das héchste Wachstum seit 1% Jahrzehnten. Im Zuge
dieser Belebung nahmen die heimischen Exporte 2004 real um 10% zu. Dies hatte ei-
ne kraftige Ausweitung der Sachguterproduktion zur Folge. Das Wirtschaftswachs-
tum erreichte 2004 in Osterreich — ebenso wie im Euro-Raum — fast 2%. Gemessen
am Aufschwung in den USA und in Asien blieb die Entwicklung im Euro-Raum entt&u-
schend. Die maBige Konjunkturerholung wurde schon im 2. Halbjahr durch den star-
ken Anstieg des Euro-Kurses, hohe Rohdlpreise und die Kaufzurickhaltung der Kon-
sumenten gebremst.

In Osterreich setzte die Belebung der Wirtschaft relativ spét ein, hielt aber auch in
der zweiten Jahreshdlfte an. Im lll. Quartal stieg das reale BIP gegentber dem Vor-
quartal kraftig (+0,8%) und Ubertraf das Vorjahresniveau um 2,7%. Die Exporte wuch-
sen ungemindert, und die Investitionstatigkeit wurde durch das Auslaufen der Investi-
fionszuwachsprémie stimuliert. Auch der private Konsum erholte sich, das Weih-
nachtsgeschdaft lief gut an. Im Oktober und November beurteilten die Unternehmen
im WIFO-Konjunkturtest ihre Auffrags- und Geschdftslage weiterhin relativ ginstig,
die Einschétzung verbesserte sich aber nicht mehr gegentber den Vormonaten.

FOr 2005 wird die Wachstumsprognose auf +2,2% zurickgenommen, da der hohe
Euro-Kurs und die Folgewirkungen der Rohélverteuerung die Wirtschaftsentwicklung
ddmpfen werden. Der Anstieg der Exporte wird durch die Stdrke des Euro und das
Nachlassen der Welthandelsdynamik gebremst. Da Investitionen ins Jahr 2004 vor-
gezogen wurden, sind im Jahr 2005 entsprechende Ausfélle zu erwarten. Laut WIFO-
Investitionstest planen die SachgUtererzeuger, inre AusrUstungsinvestitionen 2005 ein-
zuschrdnken. Die wegen der hohen Rohdlpreise steigende Inflation wird die Kauf-
kraft etwas beeintréchtigen. Die zweite Etappe der Steuerreform bringt jedoch eine
Entlastung der Unternehmen und I&sst auch die Nettoeinkommen der Arbeitnehmer
2005 real um 1% steigen. Das Wirtschaftswachstum wird 2005 deutlich héher ausfal-
len als im Euro-Raum.

Unter der Annahme, dass der Euro-Kurs und die Rohdlpreise 2006 wieder etwas sin-
ken, sollte sich das Wachstum im Euro-Raum 2006 auf etwa 2V4% beschleunigen. FUr
Osterreich kann unter diesen Annahmen — die wegen der hohen Volafilitédt von
Wechselkurs und Erddlpreisen mit groBer Unsicherheit behaftet sind — mit einer Rate
von +2,3% gerechnet werden.

Die Inflafionsentwicklung steht im Zeichen der hohen Rohdlpreise. Die Teuerungsrate
erreichte in Osterreich 2004 2,0%; davon ging etwa ' Prozentpunkt auf den Energie-
preisanstieg zurGck. FUr 2005 ist mit einer Beschleunigung der Inflation auf 2,3% zu
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Wirtschaftswachstum
in den USA etwas
verlangsamt

rechnen: Stfrom, Gas und Mieten werden teurer, und die Tabaksteuer wird angeho-
ben. Im Jahr 2006 ist ein spUrbarer RUckgang der Inflationsrate auf 1,7% zu erwarten,
wenn die Preise einiger Energieprodukte zurickgehen und die &ffentlich beeinfluss-
ten Preise relativ stabil bleiben.

Ubersicht 1: Hauptergebnisse der Prognose

2001 2002 2003 2004 2005 2006
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt
Real + 07 + 1.2 + 08 + 1.9 + 22 + 23
Nominell + 25 + 25 + 23 35 + 4,5 B
SachguUtererzeugung'), real + 22 + 05 + 02 + 52 + 40 + 3.7
Handel, real + 2.4 + 22 + 04 + 1.5 + 24 + 24
Private Konsumausgaben, real + 10 - 01 + 06 + 1.6 + 2,1 + 22
Bruttoanlageinvestitionen, real - 21 - 34 + 6,2 + 32 + 1,6 + 27
AusrUstungen?) + 1,6 - 6,5 + 51 + 6,0 + 1.5 + 3.5
Bauten - 50 - 08 + 70 + 1.0 + 1.7 + 20
Warenexporte?)
Real + 63 + 43 T 25 + 10,0 + 60 + 70
Nominell + 6,5 + 42 = 1.9 + 11,0 TGS S
Warenimporte?)
Real + 58 + 03 + 68 + 7.2 + 6,0 + 7.1
Nominell + 50 - 20 + 50 + 88 + 63 + 7.8
Leistungsbilanzsaldo Mrd.€ - 413 + 075 - 1,11 - 238 - 239 - 272
in%desBIP - 19 + 03 = 085 - 10 - 10 - 11
Sekunddrmarkirendite?) in% 5.1 50 4,2 4,2 3.9 4,3
Verbraucherpreise + 27 + 18 + 1.3 + 20 + 23 + 1,7
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (Eurostat)s) 3.6 4,2 4,3 4,5 4,4 4,2
In % der unselbsténdigen
Erwerbspersonens) 6,1 6.9 7.0 7.1 6,9 6.7
Unselbstandig aktiv Beschdaftigte?) + 04 - 05 + 02 + 07 + 08 + 09
Finanzierungssaldo des Staates
(laut Maastricht-Definition) in%desBIP  + 03 - 02 - 11 - 13 - 20 - 18
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Nettoproduktionswert, einschlieBlich Bergbau. — 2) EinschlieBlich sonstiger

Anlagen. — 3) Laut Statistik Austria. — 4) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von zehn Jahren (Benchmark). —
5) Labour Force Survey. — ¢) Laut Arbeitsmarktservice. — 7) Ohne Bezug von Karenz- bzw. Kinderbetreuungs-
geld, ohne Prasenzdienst, ohne in der Beschdaftigungsstatistik erfasste arbeitslose Schulungsteilnehmer.

Das Wachstumstempo reichte bisher aus, um die Zahl der Arbeitsplaize deutlich zu
steigern, aber nicht um die Arbeitslosigkeit signifikant zu verringern. Das liegt an der
kraftigen Ausweitung des Arbeitskrafteangebotes. Die Beschaftigung reagiert bereits
deutlich auf die Konjunkturverbesserung. Im Jahr 2004 erhohte sich die Zahl der un-
selbsténdig akfiv Beschaftigten um 20.000. FUr 2005 und 2006 wird ein Anstieg um
mehr als 25.000 erwartet, der zunehmend auch Vollzeitstellen betreffen wird. Die
Zahl der Arbeitslosen nahm 2004 noch um fast 4.000 auf 244.000 zu, im Jahr 2005
durfte sie etwa auf das Niveau von 2003 zurickgehen. Die Arbeitslosenquote kdnnte
bis 2006 auf 6,7% (bzw. 4,2% laut Eurostat) sinken.

Das Maastricht-Defizit der &ffentlichen Haushalte fiel 2004 mit 1,3% des BIP merklich
hoher aus als erwartet. Hauptursachen sind die Mindereinnahmen an Mehr-
wertsteuer sowie an Einkommen- und Kérperschaftsteuer infolge der Investitionszu-
wachsprdmie. Die zweite Etappe der Steuerreform wird das Defizit 2005 auf etwa 2%
des BIP steigen lassen; durch EinmalmaBnahmen kénnte es unter diese Marke ge-
drGckt werden. 2005 sind geringere Lohnsteuereinnahmen zu erwarten als im Okto-
ber prognostiziert, da die Lohnprognose nach unten revidiert wurde. Im Jahr 2006
durfte das Defizit, wie im StabilitGtsprogramm angenommen, auf etwa 1%% zurlck-
gehen. Positiv wirken sich die erwartete Konjunkturerholung und das Auslaufen der
Investitionszuwachsprdmie auf den Staatshaushalt aus, andererseits bewirkt die
Steuerreform weitere Ausfdlle an Einkommen- und Kérperschaftsteuer.

Die Weltwirtschaft verzeichnete 2004 mit +4,2% die hdchste Wachstumsrate seit
1% Jahrzehnten, der Welthandel wurde um 9% ausgeweitet. Einen besonderen Bei-
frag leisteten dazu die Expansion in den USA und die Integration Chinas in die Welt-
wirtschaft. Die hohe Dynamik dieser Regionen strahlte auch auf die Wirtschaft jener
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exportorientierten Lander aus, deren Entwicklung in den letzten Jahren durch eine
hartndckige Stagnation der Inlandsnachfrage gedrickt war (Japan, Deutschland).

Abbildung 1: Indikatoren der Wirtschaftsentwicklung und der Wirtschaftspolitik
Beschdftigung und Arbeitslosigkeit
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Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Ohne Bezug von Karenz- bzw. Kinderbetreuungsgeld, ohne Prdsenzdienst, ohne in der Beschdaftigungsstatistik er-

fasste arbeitslose Schulungsteilnenmer. — 2) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).

Das rasche Wachstum der Weltwirtschaft war von zunehmenden Ungleichgewich-
ten begleitet: Die hohe Nachfrage nach Rohdl trieb gemeinsam mit Angebotsprob-
lemen den Erddlpreis in die Hohe, und das steigende Leistungsbilanzdefizit der USA
war eine wichtige Ursache der Dollarabwertung. Dies und die Wechselkursschwan-
kungen sollten eine wichtigere Rolle in der wirtschaftspolitischen Diskussion in Europa
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Starker Anstieg des
Euro-Kurses bremst
Konjunkturerholung im
Euro-Raum

und den USA spielen; derzeit befasst sich die Debatte mit restriktiver Fiskalpolitik in
den USA und den Mdéglichkeiten der Wechselkursbeeinflussung, nicht aber mit einer
Belebung der Inlandsnachfrage in Europa und Japan.

In den USA wuchs die Wirtschaft 2004 um 4%.%. Die Investitionen wurden kréftig aus-
geweitet, der Wohnbau florierte, und auch der private Konsum wies deutliche Zu-
wdachse auf. Im V. Quartal durfte sich das Wachstum bereits etwas verlangsamt ha-
ben. In den Jahren 2005 und 2006 wird es sich weiter abschwdchen. Die hohen Defi-
zite in Leistungsbilanz und Staatshaushalt lassen ein Umschwenken von einer stark
expansiven auf eine restriktivere Geld- und Fiskalpolitik erwarten.

Die japanische Wirtschaft erholte sich im Sog der lebhaften Importnachfrage Chinas
und der USA. Das reale Bruttoinlandsprodukt nahm 2004 mit +4% wesentlich rascher
zu als in Europa. Der Anstieg des Yen-Kurses und die labile Inlandsnachfrage lassen
jedoch fur 2005 und 2006 eine Rate von nur +2% erwarten. Viel starker wachst die
Wirtschaft in China (+9%), Indien und den "Tigerstaaten" in Sidostasien. Chinas Integ-
ration in die Weltwirtschaft wird durch den WTO-Beitritt beschleunigt. Eine leichte
Abschwdchung des investitionsgetragenen Wachstums ist in den kommenden Jah-
ren zu erwarten. Die Regierung strebt eine D&mpfung des Booms an, um eine Uber-
investitionskrise zu vermeiden; die Bindung des Yuan an den Dollar wirkt jedoch in
die Gegenrichtung.

Zu den Risken und Unsicherheiten der vorliegenden Prognose z&hlen vor allem der
Euro-Kurs und die Erddlpreise. Der Euro-Kurs erhdhte sich Anfang Dezember auf
1,33 $ und war damit um rund 10% héher als vor einem Jahr. Die Hauptursachen des
Dollarverfalls liegen im hohen Leistungsbilanzdefizit der USA, dem rascheren Anstieg
der Inlandsnachfrage als im Euro-Raum sowie in der Umschichtung der Portefeuilles
(insbesondere der Notenbanken) vom Dollar zum Euro.

Die Auswirkungen der Euro-Starke sind fUr die Wirtschaft des Euro-Raums per Saldo
ungunstig'): Der Export in den Dollarraum wird erschwert; darGber hinaus beein-
fréchtigen die hdheren Kosten von Betriebsansiedlungen bzw. -ausweitungen die
Attraktivitat des Euro-Raums als Standort fUr Investitionen. In der aktuellen Konjunktur-
sifuation wdére gerade ein Anspringen der Investitionen im Euro-Raum noétig, um
einen selbsttragenden Aufschwung herbeizufUhren.

Ubersicht 2: Annahmen Uber die internationale Konjunktur

2001 2002 2003 2004 2005 2006
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt, real

OECD insgesamt + 1.0 + 1.8 + 21 + 3.5 + 28 + 26
USA + 08 + 1,9 + 30 + 44 + 38 + &l
Japan + 02 - 03 + 1.3 + 4,1 + 21 + 1.8

EU 25 + 1,7 #,0 + 09 + 22 + 20 + 23
EU 15 + 1.7 + 10 + 07 + 21 + 1.9 + 22

Euro-Raum + 1.6 + 08 + 05 + 1.8 + 1.7 + 22

Deutschland + 08 + 0.1 - 0.1 + 1.4 + 1.3 + 1,6

Neue EU-Lander') + 24 + 24 + 36 + 50 + 4,6 + 4,1

China + 7.3 + 80 + 9.1 + 9.2 + 82 + 7.2

Welthandel, real + 03 SGIS + 4,1 + 90 + 7.2 + 7.1

Marktwachstum Osterreichs?) + 24 + 1.8 + 44 + 85 + 6,5 + 6,5
Weltmarkt-Rohstoffpreise?)

Insgesamt - 8 - 5 - 4 + 25 -1 -1

Ohne Rohdl - 3 - 6 - 6 * 19 -1 + 6
Erddlpreis?) $ je Barrel 23,6 24,1 28,4 39,4 42,0 38,0
Wechselkurs $ je Euro 0.896 0,945 1.131 1.24 1,34 1,28
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — 1) Estland, Lettland, Litauen, Malfa, Polen, Slowakei, Slowenien, Tsche-

chien, Ungarn, Zypern. — 2) Verdnderungsrate der realen Importe der Partnerldnder gewichtet mit &sterrei-
chischen Exportanteilen. — 3) HWWA-Index, Euro-Basis. — 4) Durchschnittlicher Importpreis der OECD (cif).

) Schulmeister, St., "Weiterhin kraftiges Wachstum in Asien, Russland und den USA — Deutschland und Japan
bleiben Nachzigler. Mittelfristige Prognose der Weltwirtschaft bis 2009", in diesem Heft, http://publikationen.
wifo.ac.at/pls/wifosite/wifosite.wifo _search.get abstract type?p language=2& pubid=25405.

MONATSBERICHTE 1/2005 WIFO



KONJUNKTURPROGNOSE W

Importe werden durch den Anstieg des Euro-Kurses billiger. Ohne die Euro-Aufwer-
tung hatte sich etwa Rohdl noch stérker verteuert. Auch Urlaube im Dollarraum
(USA, Karibik, China) kosten spUrbar weniger. Kurzfristig kdnnen also Konsumenten
und Touristen einen Vorteil aus der Hoherbewertung des Euro ziehen, bis Export- und
BeschdaftigungseinbuBen die Kaufkraft dampfen.

Die Rohdlpreise gingen in den letzten Wochen deutlich zurick, bilden aber weiterhin
einen Unsicherheitsfaktor im Prognosezeitraum. Im Jahresdurchschnitt 2004 lagen die
Notierungen bei 39,4 $ je Fass, um rund 40% Uber dem Vorjahresniveau. Das Wirt-
schaftswachstum wurde in den Industrieldndern durch diese Entwicklung vor allem
im lll. Quartal 2004 geddmpft. Die Zweitrundeneffekte — Lohnsteigerungen sowie ei-
ne Uberwdlzung auf die Preise der IndustriegUter — blieben diesmal geringer als in
frGheren Phasen der Erddlverteuerung. In der WIFO-Prognose wird ein Rohdlpreis von
42 $ je Barrel 2005 und 38 $ 2006 als technische Annahme unterstellt. Eine neuerliche
Erddlverteuerung wirde das Wirtschaftswachstum démpfen.

Angesichts der dynamischen Wirtschaftsentwicklung setzte die Notenbank der USA
die behutsame Anhebung der Leitzinssdize fort. Im Dezember erhdhte sie den Refe-
renzzinssatz zum vierten Mal seit Ende Juni 2004 um 25 Basispunkte auf nunmehr 2v4%.
Die Fed bekraftigte, die Geldpolitik auch kunftig maBvoll straffen zu wollen, um Inflo-
tionsgefahren vorzubeugen. Diese Risken sind nicht besonders ausgepragt, weil sich
das Wachstum verlangsamen wird.

Die Europdische Zentralbank verfolgt eine Politik der "runigen Hand". Sie hat den Ba-
siszinssatz seit Juni 2003 nicht verdndert. Die EZB dUrfte auch 2005 vorsichtig agieren
und den Zinssatz auf niedrigem Niveau halten. Sollte der Euro-Kurs weiter steigen,
wdre eine Zinssenkung im Euro-Raum ein mégliches Instrument zur Gegensteuerung.
Die Inflationsgefahr ist wegen der Beruhigung auf den Rohdlmdérkten und des An-
stiegs des Euro-Kurses geringer als die Gefahr einer neuerlichen Stagnation. Inflati-
onsrisken aufgrund einer zu geringen Zunahme des Potential Output bilden derzeit
angesichts des massiven ArbeitskréfteGberschusses in Europa nicht das zentrale
Problem.

Die langfristigen ZinssGtze haben frotz der Leitzinssatzanhebung in den USA noch
leicht sinkende Tendenz. Sie bewegen sich in einer engen Bandbreite um gut 4%.
Die WIFO-Prognose geht davon aus, dass sie 2005 weiter zurGckgehen und erst 2006
steigen werden.

Die BIP-Steigerung beschleunigte sich im Euro-Raum 2004 nur maBig auf +1,8%. Die
Schwdche der Konjunkturerholung geht auf zégernde Ausgaben der Unternehmen
und Haushalte, den negativen Einfluss des steigenden Euro-Kurses und der hohen
Rohdlpreise sowie auf das Fehlen fiskalischer Impulse (im Gegensatz zu den USA und
GroBbritannien) zurdck.

Die jungste Entwicklung im Euro-Raum war enttuschend: Die Wirtschaft wuchs im
lll. Quartal gegenuber dem Vorquartal um nur 0,3%. Der hohe Erddlpreis war im
Herbst wohl der Hauptgrund dieser Schwdéche.

Trotz der Stabilisierung der Rohdlpreise dUrfte sich das Wirtschaftswachstum im Euro-
Raum 2005 nicht beschleunigen, da der Anstieg des Euro-Kurses ddmpfend wirkt. Erst
2006 ist eine Rate von mehr als +2% zu erwarten.

Die entscheidenden Konjunkturimpulse sollten sich 2005 von der Export- zur Binnen-
nachfrage verlagern. Ein Nachlassen der Dynamik in den USA und in Asien wirde
dann keine Abschwdchung in Europa ausldsen. Die Unsicherheiten der Ubertragung
des Exportbooms in eine Ausweitung der Investitions- und Konsumnachfrage mah-
nen jedoch zur Vorsicht.

Die kraftige Ausweitung der Ausfuhr schlug sich 2004 in Deutschland in einem hdhe-
ren Wirtschaftswachstum als erwartet nieder (+12%). Die Schwdche der Bauinvestiti-
onen und des privaten Konsums bremste die Konjunkturerholung. Aus Vorsicht wird in
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Konjunkturerholung
halt in Osterreich an

Deutschland mehr gespart, weniger konsumiert und invesfiert. Die anhaltend
schlechte Arbeitsmarktlage und die Verunsicherung durch den Umbau der sozialen
Sicherungssysteme ddmpfen zumindest kurzfristig die Kauflust.

Im 1ll. Quartal entwickelte sich die Wirtschaft — vor allem infolge der Rohdlverteue-
rung — deutlich ungUnstiger. FUr das IV. Quartal zeichnet sich eine Stabilisierung der
Erwartungen ab. Der ifo-Geschdaftsklimaindex und der ZEW-Indikator haben sich zu-
letzt verbessert.

Die Wachstumsprognosen fur Deutschland divergieren stark: Das Deutsche Institut fOr
Wirtschaftsforschung rechnet fir 2005 mit einem Wachstum von rund 2%, da sich der
Exportboom auf die Inlandsnachfrage Gbertragen sollte. Das Kieler Institut for Welt-
wirtschaft geht hingegen davon aus, dass die BIP-Wachstumsrate — nach dem posi-
fiven Arbeitstagseffekt 2004 — im Jahr 2005 wieder auf jene des Potential Output
(rund +1%) zurockfallt. Das WIFO rechnet fur 2005 und 2006 mit einem Wirtschafts-
wachstum von rund 1%2%.

Die heimische Konjunktur hat sich seit dem FrUhjahr 2004 deutlich belebt. Das reale
Bruttoinlandsprodukt stieg im Ill. Quartal saisonbereinigt stark (+0,8% ohne irreguldre
Komponente)?) und Ubertraf das Vorjahresniveau um 2,7%. Das Wirtschaftswachs-
tum scheint gegenliber dem Euro-Raum derzeit um ein Quartal verzégert zu sein: Im
Euro-Raum verlangsamte sich die Entwicklung im Illl. Quartal betréchtlich, in Oster-
reich noch nicht. Der WIFO-Konjunkturtest zeigte im Oktober und November eine
Verflachung der Erwartungen, d. h. keine weitere Aufwdartsbewegung.

Statistik Austria hat im Herbst die Berechnung der VGR auf "Chaining" umgestellt. Die
WIFO-Quartalsrechnung und die vorliegende Konjunkturprognose beruhen auf die-
ser neuen Methode3).

Ubersicht 3: Entwicklung der Bruttowertschépfung

Zu Herstellungspreisen

2003 2004 2005 2006 2003 2004 2005 2006
Mrd. € (Referenzjahr 2000) Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

Land- und Forstwirtschaft 3,92 3.95 3.95 395 -13 + 0.8 + 00 + 0,0
SachguUtererzeugung und

Bergbau') 40,25 42,34 44,04 45,67 + 02 + 52 + 4,0 + 3,7
Energie- und Wasserversorgung 5,22 5,09 519 530 + 03 - 25 + 20 + 20
Bauwesen 15,17 15,32 15,55 1581 + 5,1 + 1,0 + 1.5 + 1.7
Handel?) 26,27 26,66 27,30 2795 + 04 + 1.5 + 24 + 24
Beherbergungs- und

Gaststéttenwesen 8,35 8,48 8,65 886 + 1,6 + 1.5 +20 + 25
Verkehr und

NachrichtenUbermittlung 14,30 14,49 14,78 1507 + 44 + 1.3 +20 + 20
Kreditinstitute und

Versicherungen 8,89 9,08 9.20 929 - 45 + 2.2 + 1.3 + 1,0
GrundstUcks- und

Wohnungswesens) 33,36 34,26 35,28 3634 + 272 + 2,7 + 3.0 + 3.0
Offentliche Verwaltung?) 11,59 11,51 11,48 11,69 + 0.3 -07 -03 +10
Sonstige Dienstleistungen 25,85 26,01 26,19 2645 - 09 + 0.6 + 0.7 + 1,0
Wertschépfung der

Wirtschaftsbereiche?) 19302 197,02 201,38 206,03 + 0,9 + 2,1 +22 + 23
Bruttoinlandsprodukt 216,00 220,01 22487 22993 + 08 + 1.9 +22 + 23
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') EinschlieBlich Gewinnung von Steinen und Erden. — 2) EinschlieBlich Re-

paratur von Kfz und Gebrauchsgitern. — 8) EinschlieBlich Vermietung beweglicher Sachen und Erbringung
von unternehmensbezogenen Dienstleistungen. — 4) EinschlieBlich Landesverteidigung und Sozialversiche-
rung. — %) Vor Abzug der GUtersubventionen und vor Zurechnung der GUtersteuern.

2) Bereinigt um statistische AusreiBer; einschlieBlich der ireguléren Komponente erhdhte sich das BIP saison-
bereinigt um 1,2%.

3) Die vorliegende Prognose ist mit der vom Oktober 2004 deshalb nicht voll vergleichbar, weil sich die rea-
len Werte und auch die Gewichtung gedndert haben. Die realen Werte werden auf das Referenzjahr 2000
bezogen (sieche Scheiblecker, M., "Umstellung der Preisbereinigung in der &sterreichischen VGR", WIFO-
Monatsberichte, 2004, 77(10), http://publikationen.wifo.ac.at/pls/wifosite /wifosite.wifo search.get abstract
type?p language=1&pubid=25296.
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Im Jahr 2004 durfte die &sterreichische Wirtschaft um fast 2% gewachsen sein — et-
was rascher als im Euro-Raum. Hohe Exportaufirdge bewirkten einen Anstieg der
SachguUtererzeugung um mehr als 5%. Der Zuwachs der Bauproduktion fiel jedoch —
nachdem zahlreiche Projekte ins Jahr 2003 vorgezogen worden waren — relatfiv
schwach aus (+1%). Auch im GroB- und Einzelhandel war die Steigerungsrate mit
+1%.% gering.

Die Konjunkturbelebung blieb im Vergleich mit frOheren Zyklen verhalten. Der stei-
gende Euro-Kurs und relativ hohe Rohdlpreise bremsen die Aufwdartstendenz. 2005
wird fur Osterreich ein Wirtschaftswachstum von 2,2% erwartet. Vor allem wegen der
Stérke des Euro und der damit verbundenen ungUnstigeren Konjunkturerwartungen
fUr den Euro-Raum wurde die Prognose gegenUber September um Y4 Prozentpunkt
nach unten revidiert. Dank der Steuerreform wird das Wirtschaftswachstum in Oster-
reich 2005 héher ausfallen als im Euro-Raum. Unter der Annahme eines RUckgangs
des Euro-Kurses und der Rohdlpreise wird es sich 2006 geringfugig auf 2,3% be-
schleunigen. Die Annahmen Uber die Entwicklung volatiler GréBen sind jedoch sehr
unsicher.

Die vorliegende Konjunkturprognose unterliegt insbesondere zwei Risken: Erstens wird
vorausgesetzt, dass sich der Héhenflug des Euro nicht fortsetzt. Der Wechselkurs
kénnte jedoch auch UberschieBen. Zweitens wird eine Ubertragung des Export-
booms auf die Inlandsnachfrage unterstellt. Die Unternehmen kdnnten aber zus&izli-
che Gewinne auch zum Schuldenabbau nutzen oder wegen des hohen Euro-Kurses
in L&ndern mit niedrigeren Kosten oder héheren Absatzchancen investieren, und die
privaten Haushalte kénnten wegen der Sozial- und Pensionsreformen groBere An-
schaffungen vermeiden.

Ubersicht 4: Produktivité&t

2001 2002 2003 2004 2005 2006
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Gesamtwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, real + 0,7 + 1,2 + 0.8 + 1,9 + 272 + 23
Erwerbstatige’) + 0.6 - 01 + 0.1 + 0.6 + 0.8 + 0.9
Vollzeitdquivalent + 04 + 0,1 + 0,0 + 0.5 + 0.7 + 0.8
Produktivitat (BIP je Erwerbstatigen) + 0.1 + 1.3 + 0.7 + 1.2 + 1.4 + 1.4
Vollzeitdquivalent + 03 + 1,1 + 0,7 + 1.4 + 1,5 + 1.4
Sachgutererzeugung
Produktion?) + 1,9 + 04 + 0,2 + 52 + 4,0 + 3.7
Beschaftigte?) + 0.2 - 25 - 17 - 05 + 0,0 - 04
Stundenproduktivitét4) + 2,1 + 34 + 1,7 1+ 85 + 4,2 + 4,4
Geleistete Arbeitszeit je
Beschdaftigten?) - 04 - 05 + 0.2 + 0.2 - 02 - 03
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — 1) Unselbstdndige (Beschdaftigungsverhdltnisse) und Selbstdndige laut

Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung. — 2) Nettoproduktionswert, real. — 3) Laut Hauptverband der &ster-
reichischen Sozialversicherungstréger. — 4) Produktion je geleistete Beschdaftigtenstunde. — %) Laut Konjunk-
turerhebung von Statistik Austria.

Die Exporte reagierten auf den internafionalen Konjunkturaufschwung wegen des
Euro-Kursanstiegs sp&ter als Ublich. Im Frihjahr setzte jedoch ein Boom ein, der zu-
mindest bis in den Herbst anhielt. Im Jahr 2004 steigerten die &sterreichischen Unter-
nehmen ihre Ausfuhr real um rund 10%. Besonders aufnahmefahig waren die Markte
in den USA, in Asien und SUdosteuropa. Der Export in die neuen EU-L&nder wuchs
dagegen leicht unterdurchschnittlich. Die USA wurden zum drittwichtigsten Abneh-
mer &sterreichischer Produkte — nach Deutschland und Italien, noch vor Ungarn und
der Schweiz. Auch die Ausfuhr nach Deutschland wurde kraftig erhéht. Uberdurch-
schnittflich expandierte die ausldndische Nachfrage nach Pkw und Fahrzeugteilen
sowie Maschinen.

Osterreich gewann trotz der starken Euro-Aufwertung des Jahres 2003 im Jahr 2004
Marktanteile auf den Weltmarkten. Dies Iasst sich zum Teil mit der Verbesserung der
relativen LohnstUckkostenposition der Sachguterproduktion erklé@ren: Die LohnstUck-
kosten sanken in Osterreich 2004 um 3,2%, im Euro-Raum um 2%.

WIFO MONATSBERICHTE 1/2005

Exportdynamik lasst
2005 und 2006 nach

Die heimische Warenausfuhr
expandierte 2004 real um
10%. Die Unternehmen profi-
tierten besonders von der
Erholung der deutschen Ex-
portindustrie und dem Boom
in den USA. Wegen der zu
erwartenden Abschwd-
chung der Weltkonjunktur
wird die Ausfuhr 2005 und
2006 nicht mehr so rasch
steigen.
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Investitionen ins Jahr
2004 vorgezogen

Ubersicht 5: Entwicklung der Nachfrage

2003 2004 2005 2006 2003 2004 2005 2006
Mrd. € (Referenzjahr 2000) Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

Konsumausgaben insgesamt 160,04 162,36 165,14 16822 + 0,6 + 1,5 + 1,7 + 19
Private Haushalte') 121,34 123,28 12587 128,64 + 0,6 + 1.6 P 2 + 22
Staat 38,69 39,08 39,28 39.59 + 04 + 1,0 + 05 + 038

Bruttoinvestitionen 48,92 48,62 50,25 51,87 + 67 - 06 + 3.4 + 3.2
Bruttoanlageinvestitionen 48,05 49,60 50,40 51,75 + 6,2 + 3,2 + 1,6 + 2,7

AusrUstungen?) 21,29 22,57 22,91 23,71 + 51 + 6,0 + 1.5 + 3.5
Bauten 26,75 27,02 27,48 2803 + 70 + 1,0 + 1,7 + 20

Inldndische Verwendung 210,26 212,29 216,69 221,38 + 23 + 1.0 + 2,1 + 2.2

Exporte 107,50 115,62 122,14 12982 + 1.4 + 7,6 + 56 + 63
Reiseverkehr 13,32 13,41 13,61 1394 + 1.1 + 0.7 + 1,5 + 2,4

Minus Importe 101,83 108,07 11425 121,70 + 48 + 6,1 + 57 + 6,5
Reiseverkehr 8,40 8,51 8,63 884 + 14 + 1.3 + 1,4 + 2,4

Bruttoinlandsprodukt 216,00 220,01 224,87 22993 + 08 + 19 + 22 + 23
Nominell 226,14 234,15 244,71 25426 + 23 + 3,5 + 4,5 + 3,9

Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) Ein-

schlieBlich immaterieller Anlagen, sonstiger AusrUstungen, Nutztiere und Nutzpflanzungen.

Die Importpreise stiegen aufgrund der Hausse auf den internationalen Rohstoffmdark-
ten kraftig, die Terms-of-Trade verschlechterten sich 2004 um etwa %.%. Wegen der
kraftigen Nachfrage nach Investitions- und dauerhaften Konsumgutern zogen die
realen Importe starker an als im Oktober prognostiziert (real +7,2%). Die Reisever-
kehrseinnahmen wuchsen 2004 real um nur 0,7%. Wahrend die Zahl der N&chtigun-
gen von Janner bis Oktober anndhernd stagnierte, fielen die Einnahmen pro Nach-
tigung vor allem dank des florierenden Stadtetourismus hdher aus als im Vorjahr. Das
Leistungsbilanzdefizit durfte 2004 — hauptséchlich wegen einer Verschlechterung der
Transferbilanz und der Bilanz der nicht aufteilbaren Leistungen — auf 2,4 Mrd. € (-1%
des BIP) gestiegen sein.

In den Jahren 2005 und 2006 wird sich die Dynamik der Weltwirtschaft abschwda-
chen. Das reale Wachstum des Welthandels durfte von 9% (2004) auf etwa 7% zu-
rockgehen. Die heimische Ausfuhr (+6%) wird 2005 durch den Euro-Kurs gedrickt,
2006 sollte sie dhnlich wie der Welthandel real um 7% steigen.

Die Investitionstatigkeit wurde 2003 und 2004 durch die Investitionszuwachsprédmie
stimuliert. In Osterreich wurden die AusrUstungsinvestitionen in diesen zwei Jahren
deutlich rascher als im Euro-Raum ausgeweitet (2004: +6%). Der Einfluss auf das hei-
mische Wirtschaftswachstum war jedoch gering, da InvestitionsgUter groBteils impor-
tiert werden. Vor dem Auslaufen der Prdmie mit Ende 2004 wurden Kaufe von Fahr-
zeugen und Maschinen ins Jahr 2004 vorgezogen. FUr 2005 ist deshallb mit einer
schwachen Investitionstéatigkeit zu rechnen. Diese Einschdtzung bestatigt der WIFO-
Investitionstest: Die SachguUterproduzenten planen, ihre AusrUstungsinvestitionen
2005 um 1%% einzuschrénken. FUr die Gesamtwirtschaft wird 2005 ein Investitionszu-
wachs von nur 1%% prognostiziert. Im Jahr 2006 sollten die Kapazitdten bei fortschrei-
tender Konjunkturernolung hinreichend ausgelastet sein, um die Investitionstatigkeit
starker zu stimulieren. Auch die zusatzlichen Nettogewinne aus dem Exportgeschéft
und den Steuererleichterungen sollten zu einer Ausweitung der Investitionstatigkeit
beitragen.

Die Bautdatigkeit hat sich — nach einem schwachen 1. Halbjahr — seit dem Sommer
gefestigt. Im WIFO-Konjunkturtest schatzten die Bauunternehmen ihre Auftragslage
bis November zunehmend gunstig ein. Im Jahresdurchschnitt 2004 durfte die Bau-
produktion um 1% gestiegen sein. Die Wachstumsschwdche hdangt damit zusam-
men, dass Bauinvestitionen vor dem Auslaufen der vorzeitigen Abschreibung ins Jahr
2003 vorgezogen worden waren (2003: +7%). FUr 2005 und 2006 wird in der Bauwirt-
schaft eine Wachstumsbeschleunigung erwartet. Die Auftragslage besserte sich
nicht nur im Tiefbau, sondern auch im Wohnungs- und BUrobau. Im Industriebau las-
sen dagegen die Ergebnisse des WIFO-Investitionstests einen Rickgang erwarten.
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Die privaten Haushalte erhdhten ihre Konsumausgaben im lll. Quartal deutlich, auch
das Weihnachtsgeschdaft lief gut an. Nach vorldufigen Berechnungen wurde der
Konsum 2004 real um 1,6% ausgeweitet. Der Absatz dauerhafter KonsumgUter (ins-
besondere Pkw) nahm kré&ftig zu. Die Energieverteuerung schlug sich in einem
"Zwangskonsum" nieder, der die Sparquote tendenziell verringert. (Daten zur Spar-
quote und den verfiugbaren Einkommen stehen derzeit wegen der VGR-Umstellung
nicht zur Verfigung.)

2005 lassen die Lohn- und Einkommensteuersenkung — obwohl teilweise durch Bei-
fragssteigerungen ausgeglichen — sowie die erwartete Beschaffigungssteigerung die
verfUgbaren Nettoeinkommen der privaten Haushalte betrdchilich zunehmen: Die
Pro-Kopf-Einkommen je Arbeitnehmer durften netto real um 1'4% wachsen, die Be-
schaftigung um 1%. Der private Konsum durfte 2005 und 2006 um mehr als 2% aus-
geweitet werden. Uberdurchschnittlich wird die Nachfrage nach dauerhaften Kon-
sumguUtern gesteigert werden, diese werden jedoch Uberwiegend importiert.

Ubersicht 6: Konsum und Preise

2001 2002 2003 2004 2005 2006
Verdnderung gegen das Vorjahrin %, real

Private Konsumausgaben') + 1.0 - 0.1 + 0,6 + 1,6 + 2,1 + 22
Dauerhafte Konsumguter - 0.1 - 24 + 3.6 + 4,0 + 4,7 + 3.8
Nichtdauerhafte KonsumgUter und
Dienstleistungen + 1.2 + 0,1 + 0.3 + 1.3 + 1.8 + 2,0

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Direktkredite an inléndische

Nichtbanken (Jahresendsténde) + 3,5 + 1,2 + 1.6 + 34 + 3.9 + 4,0
In %
Inflationsrate
National 2.7 1,8 1.3 2,0 2.3 1,7
Harmonisiert 2.3 1.7 1.3 1.9 2.2 1.6
"Kerninflation"?) 2.3 2,0 1.3 1.6 2.0 1.7
Q: WIFO-Konjunkturprognose. - ') Private Haushalte einschlieBlich privater Organisationen ohne

Erwerbszweck. — 2) Ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel (Fleisch, Fisch, Obst, Gemuse).

Die Preisentwicklung wird geprégt von den RohdInotierungen. Nach stdndig neuen
Hochstwerten beruhigte sich die Situatfion auf den Rohdimdarkten im Dezember, die
Preise gingen auf etwa 41 $ je Fass (Brent) zurGck. Die Entwicklung der Rohdlpreise
hangt mit den Schwankungen der Weltkonjunktur zusammen, die entfsprechende
Spekulationswellen auslésen. Im Gefolge der Verlangsamung des Weltwirtschafts-
wachstums bewegt sich der Rohdlpreis wieder in ruhigeren Bahnen.

In Osterreich erreichte die Inflationsrate im Oktober und November 2,6%; im Oktober
entfielen 0,6 Prozentpunkte auf die Teuerung von Energieprodukien. Im Jahres-
durchschnitt 2004 stieg der Verbraucherpreisindex um 2,0%. 2005 ist mit einer Inflati-
onsrate von 2,3% zu rechnen: Die Ursachen dieser Beschleunigung liegen in den
Auswirkungen der Erddlverteuerung auf die Strom- und Gaspreise sowie einzelne In-
dustrieprodukte, im Anstieg der Mieten und der Anhebung der Tabaksteuer. Im Ge-
gensatz zu frGheren Jahren erhdhen sich auch die Nahrungsmittelpreise kréftig.

Im Jahr 2006 ist ein spUrbarer RUckgang der Inflationsrate auf 1,7% zu erwarten, da
einige Energieprodukte billiger werden und die 6ffentlich beeinflussten Preise relativ
stabil bleiben durften. Dabei wird unterstellt, dass der Rohdlpreis von 42 $ (2005) auf
38 $ je Barrel im Jahr 2006 sinkt.

Die Uberwdlzung der hdheren erddlpreisbedingten Inflation auf die Léhne fiel in die-
ser Rohdlpreishausse sehr gering aus: Die Tarifldhne lagen 2004 um 2,1% Uber dem
Niveau des Vorjahres; die Zunahme der Effektivverdienste pro Kopf war etwas hoher,
weil die durchschniftliche Arbeitszeit im Gefolge des Konjunkturaufschwungs und
wegen des Arbeitstagseffekts den Vorjahreswert Uberstieg. Die Herbstlohnrunde
brachte in der Metallindustrie eine Anhebung der Tariflohne bzw. -gehdlter um 2,5%,
im &ffentlichen Dienst um 2,3% und im Handel um 2,0%. Angesichts der erwarteten
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Steversenkung starkt
2005 die Kaufkraft

Die Lohn- und Einkommen-
steuersenkung wird 2005 ei-
nen wichtigen Beifrag zur
Erhéhung der Kaufkraft leis-
ten. Der private Konsum wird
deshalb mit gut +2% rascher
ausgeweitet werden als
2004.

Inflationsrate 2005
relativ hoch, 2006
spurbar verringert
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Leichter Rickgang der
Arbeitslosigkeit bei
deutlich steigender
Beschaftigung

Die Konjunkturerholung hat
eine Ausweitung der Be-
schaéftigung zur Folge, die
auch Vollzeitstellen betreffen
wird. Die Zahl der Arbeitslo-
sen durfte nur leicht zurGck-
gehen, weil das Angebot an
Arbeitskréften deutlich steigt.

Inflationsrate von 2,3% bedeutet dies, dass die Bruttorealeinkommen 2005 stagnieren
werden. Die Nettorealeinkommen je Arbeithehmer werden jedoch dank der Steuer-
reform um 1% zunehmen und damit zusatzliche Kaufkraft fir eine Konsumauswei-
tung liefern.

Ubersicht 7: L6hne, Wettbewerbsf&higkeit

2001 2002 2003 2004 2005 2006
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Bruttoverdienste pro Kopf') + 1,3 + 2,1 + 2,0 + 22 + 2,3 + 2,5
VollizeitGquivalent + 1.6 + 1.9 + 2,1 + 2,4 + 2,5 + 2,7
Realeinkommen pro Kopf!)
Brutto - 06 + 0.9 + 0,5 + 0,2 + 0,0 + 08
Netto - 13 + 0,7 + 0,0 + 05 + 1,2 + 06
LohnstUckkosten
Gesamtwirtschaft
Osterreich + 1,0 + 07 + 1,3 +1,0 + 09 + 1,1
Euro-Raum + 2,5 + 23 + 2,0 + 0,6 + 1.2 + 1,2
SachguUtererzeugung
Osterreich + 1,1 - 06 - 06 - 32 - 17 - 17
Euro-Raum + 2,5 + 1,0 + 0,7 - 1.8 - 03 + 0,6
Effektiver Wechselkursindex Industriewaren
Nominell + 09 + 1.3 + 3.7 + 1,1 + 0,7 -03
Real + 0,5 + 0.8 + 29 + 09 + 1,0 - 04

Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Je Beschd&ftigungsverhdlinis (laut VGR).

Die Nachfrage nach Arbeitskraften reagierte auf die Konjunkturerholung relativ
rasch. Die Zahl der unselbstandig aktiv Beschaftigten nahm im Jahresdurchschnitt
2004 um 20.000 zu (November +30.000). Der Anstieg der Beschaftigung konzentrierte
sich zwar auf typische Teilzeitbranchen (Handel, Tourismus, Gesundheitswesen, Wirt-
schaftsdienste), aber auch in der Sachgutererzeugung und der Bauwirtschaft wurde
der RUckgang gegenUber dem Vorjahr kleiner. Das Beschaffigungswachstum wird
durch die Einbeziehung der Arbeitskrafte in Altersteilzeit etwas Uberhdht: Im zweiten
Teil der geblockten Altersteilzeit sind die Arbeitnehmer nicht mehr "akfiv".

Die leichte Wachstumsbeschleunigung im Jahr 2005 bewirkt eine Beschaffigungs-
ausweitung um 26.000 (+0,8%). Mehr als die Halfte davon entfallt auf ausléndische
Arbeitskrafte. 2006 wird die Beschdaftigung in dhnlichem AusmalB wie 2005 ausgewei-
tet. Die Beschdaftigungsquote (laut Eurostat-Definition) lag nach der neuen Erhe-
bungsmethode, die Saisonfaktoren besser berUcksichtigt, im Jahr 2004 bei etwa
67,5% (die Bezieher von Kindergeld sind in dieser Definition noch enthalten). Bis zum
Jahr 2006 wird die Beschdaftigungsquote auf 68,4% steigen. Die EU hat sich in der Lis-
sabon-Strategie das Ziel einer Steigerung der Beschdaftigungsquote auf 70% im Jahr
2010 gesetzt.

Die Arbeitslosigkeit hat inren konjunkturellen Hohepunkt Uberschritten, im November
lag sie — dank verstarkter Schulungen — etwas unter dem Vorjahresniveau. Im Jah-
resdurchschnitt 2004 betrug die Arbeitslosenquote (nach nationaler Definition) 7,1%.
Im Zuge der weiteren Konjunkturerholung kénnte sie bis 2006 auf 6,7% zurUckgehen.
Die Zahl der vorgemerkten Arbeitslosen |Gsst sich jedoch schwer prognostizieren, weil
sie durch arbeitsmarktpolitische MaBnahmen (Teilnahme an Schulungen, Bezug von
Pensionsvorschuss und Ubergangsgeld) beeinflusst wird. Die Arbeitslosenquote laut
Eurostat durfte von 4,5% (2004) auf 4,2% im Jahr 2006 sinken*).

4) Die neue Erhebungsmethode hat die Arbeitslosenquote 2004 um etwa 0,3 Prozentpunkte angehoben.
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Ubersicht 8: Arbeitsmarkt

2001 2002 2003 2004 2005 2006
Ver&nderung gegen das Vorjahrin 1.000
Nachfrage nach Arbeitskréften

Aktiv Erwerbstatige?) +139 -11,6 + 85 +238 +290 +30,9
Unselbsténdig aktiv Beschdaftigte!)?) +124 -150 + 55 +203 +255 +26,9
Verdnderung gegen das Vorjahr in% + 04 - 05 + 02 + 0.7 + 0.8 + 09
Inlédnder + 30 -201 -104 + 87 + 94 + 99
Ausléndische Arbeitskrafte = 9.5 F &l + 1859 +11.,6 +16,1 +17.0
Selbsténdige?) + 1.5 + 34 + 30 + 35 + 35 + 40

Angebot an Arbeitskréften
Bevdlkerung im erwerbsfahigen Alter

15- bis 64-Jahrige +275 +270 +29,1 +11,7 - 40 + 14
15- bis 59-Jahrige -13.8 - 1.2 +12,3 +14,3 + 26,3 + 31,9
Erwerbspersonen?) + 23,5 +17,0 +16,1 +27.3 +26,0 + 24,9

Uberschuss an Arbeitskréften

Vorgemerkte Arbeitslose?) + 9.6 + 28,5 + 7.7 SSES - 30 - 60
Stand in1.000 203,9 232,4 240,1 243,6 240,6 234,6
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonens) 3.6 4,2 4,3 4,5 4,4 4,2
In % der Erwerbspersonen?) 5.5 6,2 6,3 6,4 6,2 6,1
In % der unselbstdndigen Erwerbspersonen?) 6,1 6,9 7.0 7.1 6,9 6,7
Beschdaftigungsquote
Aktiv Erwerbstatige!)?) 63,3 62,8 62,6 62,9 63,5 64,0
Erwerbstatige?)’)8) - - - 67,5 68,0 68,4
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Ohne Bezug von Karenz- bzw. Kinderbetreuungsgeld, ohne Prdsenz-

dienst, ohne in der Beschdaftigungsstatistik erfasste arbeitslose Schulungsteilnehmer. — 2) Laut Hauptver-
band der &sterreichischen Sozialversicherungstréger. — 3) Laut WIFO. — 4) Aktiv Erwerbstatige plus Arbeitslo-
se. — %) Laut Arbeitsmarktservice. — ¢) Laut Eurostat (Labour Force Survey). —7) In % der Bevdlkerung im er-
werbsféhigen Alter (15- bis 64-J&hrige). — 8) Gednderte Erhebungsmethode.

Geringere Steuereinnahmen und Notenbankgewinne sowie etwas hdhere Ausga-
ben fUr Arbeitslosigkeit und Beamtenpensionen (FrUhpensionierungen) lieBen 2004
das Defizit des Gesamtstaates laut Maastricht-Definition nach vorldufiger Schatzung
auf 1,3% des BIP steigen — angestrebt wurde ein Defizit von 0,7% des BIP. Die Ein-
nahmenausfdlle konzentrierten sich auf die Einkommen- und Koérperschaftsteuer —
die Investitionszuwachsprdmie hatte hier 2004 einen Effekt von rund -600 bis
—700 Mio. €. Die Investitionstatigkeit wurde durch die Primie deutlich gesteigert; al-
lerdings wurden die Fahrzeuge und Maschinen groBteils importiert, der Einfluss auf
das BIP war begrenzt.

Im Jahr 2004 blieben auch die Umsatzsteuereinnahmen unter den Erwartungen. Die
Erholung der Konjunktur entlastete den Staatshaushalt 2004 kaum, weil sie auf zus&tz-
lichen Exporten beruhte, die nicht der Umsatzsteuer unterliegen.

Ubersicht 9: Wirtschaftspolitische Bestimmungsfaktoren

2001 2002 2003 2004 2005 2006
In % des BIP

Budgetpolitik
Finanzierungssaldo des Staates

Laut Maastricht-Definition!) + 0.3 - 02 - 1,1 - 13 - 20 - 1.8

Laut VGR + 0,1 - 04 -13 - 14 - 2.1 - 1.9
Primd&rsaldo des Staates laut VGR + 3,7 + 30 + 1.9 + 1.7 + 0.9 + 0.9

In %

Geldpolitik
Dreimonatszinssatz 4,3 3.3 2,3 2.1 2.2 2.2
Sekunddrmarktrendite?) 5.1 5.0 4,2 4,2 3.9 4,3

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Effektiver Wechselkursindex

Nominell + 1,0 + 1,4 + 3,8 + 1,2 + 0,9 - 03
Real + 03 + 0,6 + 28 + 09 + 1,0 - 0,5
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') EinschlieBlich Zinsstrome aus Swap-Vereinbarungen, die der Staat ab-

schlieBt. — 2) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von zehn Jahren (Benchmark).
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Steuverreform 2005
erhoht das Wachstum,
aber auch das
Budgetdefizit

Im Jahr 2005 wird das Defizit
des Staates infolge der Steu-
erreform auf etwa 2% des BIP
steigen, 2006 wird es im Zuge
der Konjunkturerholung leicht
zurUckgehen.
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Die zweite Etappe der Steuerreform tritt am Jahresanfang 2005 in Kraft. Sie sieht
Steuererleichterungen im Ausmaf von 2,6 Mrd. € vor. Die Senkung der Kérperschaft-
steuer bedeutet fUr die Unternehmen eine Entlastung um 1,1 Mrd. €, die groBteils erst
2006 budgetwirksam sein wird. Die Lohn- und Einkommensteuer wird durch die zwei-
te Etappe der Steuerreform um 1,4 Mrd. € gesenkt. Der Finanzierungssaldo des Staa-
tes wird sich infolge der Steuerreform 2005 um etwa %% des BIP und 2006 weiter um
% des BIP verschlechternd).

Die schwdcheren Konjunkturaussichten fUr das Jahr 2005 machen es schwierig, das
Defizit der 6ffentlichen Haushalte 2005 unter der 2%-Marke zu halten. Die Lohnsteu-
ereinnahmen werden geringer ausfallen als bisher angenommen, da die Prognose
der Pro-Kopf-Lohnentwicklung deutlich nach unten revidiert wurde. Ein Staatsdefizit
von weniger als 2% des BIP ist 2005 wohl nur durch EinmalmaBnahmen (z. B. Sonder-
dividenden) — deren Hohe nicht prognostiziert werden kann — zu erreichen. Das Wirt-
schaftswachstum wird 2005 durch die Steuerreform um etwa 0,25 Prozentpunkte (un-
ter BerUcksichtigung des "Spitalsfinanzierungspakets"') und 2006 neuerlich um 0,2 Pro-
zentpunkte angehoben, es wird deshalb spurbar héher ausfallen als im Euro-Raum.

Im Jahr 2006 durfte das Defizit der &ffentlichen Haushalte auf etwa 1%4% des BIP zu-
rGckgehen. Das entspricht dem im StabilitGtsprogramm angefUhrten Wert. Den Ein-
nahmenausfdllen in der Einkommen- und Koérperschaftsteuer infolge der Steuerre-
form stehen positive Effekte der erwarteten Konjunkturerholung gegenuber. AuBer-
dem wird die Investitionszuwachsprdmie, die Ende 2004 ausldauft, im Jahr 2006 nur
noch geringe Kosten verursachen.

5) Siehe dazu Breuss, F., Kaniovski, S., Schratzenstaller, M., "Steuerreform 2004/05 — MaBnahmen und makro-
Skonomische Effekte", WIFO-Monatsberichte, 2004, 77(8), S.627-643, http://publikationen.wifo.ac.at/
pls/wifosite/wifosite.wifo_search.get abstract type?2p language=1&pubid=25204
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