MITTELFRISTIGE PROGNOSE: OSTERREICH M

Serguei Kaniovski, Hans Pitlik, Stefan Schiman

Wachstum in den kommenden Jahren gedampft

Mittelfristige Prognose der osterreichischen Wirtschaft bis 2017

Nach der Wachstumsdelle im Jahr 2012 entwickelt sich die heimische Wirtschaft auch mittelfristig nur we-
nig dynamisch. Der hochste BIP-Zuwachs innerhalb des Prognosezeitraumes 2012/2017 wird fir 2015 er-
wartet, er fallt mit 2% aber gering aus. MaBgeblich fur die gedampfte Entwicklung sind sowohl externe
(anhaltende Konjunkturschwdche im Euro-Raum) als auch heimische Faktoren (maBiges Konsumwachs-
tum durch steigende Sparneigung der privaten Haushalte). Die Expansion wird nicht ausreichen, um die
Arbeitslosigkeit zu senken. Inflationdre Tendenzen sind mittelfristig unwahrscheinlich. Die 6ffentliche Hand
setzt ihren mdaBigen Konsolidierungskurs fort.

Zu den Definitionen siehe "Methodische Hinweise und Kurzglossar", in diesem Heft und http://www.wifo.ac.at/wwadocs/form/WIFO-
Konjunkturberichterstattung-Glossar.pdf « Begutachtung: Karl Aiginger, Marcus Scheiblecker, Thomas Url « Wissenschaftliche Assistenz: Christine
Kaufmann ¢ E-Mail-Adressen: Serguei.Kaniovski@wifo.ac.at, Stefan.Schiman@wifo.ac.at, Hans.Pitlik@wifo.ac.at

Die 6sterreichische Wirtschaft wird im Durchschnitt der Jahre 2012 bis 2017 um 1,7%
wachsen!). Die Entwicklung ist gepragt von einem leichten Aufschwung: Nach der
Wachstumsdelle im Jahr 2012 setzt eine schwache Erholungsphase ein. Die hochste
Zuwachsrate des realen BIP (+2%) wird etwa im Jahr 2015 erreicht. GegenUber der
mittelfristigen Prognose des WIFO aus dem Vorjahr (Ederer et al., 2012) bleibt das
prognostizierte Konjunkturmuster unverdndert: Die Wachstumsdelle im Jahr 2012
wurde korrekt prognostiziert, und am Szenario eines maBigen Aufschwunges 2013
und 2014, dem ein wenig ausgepragter Wachstumshdhepunkt 2015 folgt, wird auch
in der vorliegenden Prognose festgehalten. Der prognostizierte Zyklus fallt flacher aus
als in frtheren Phasen der Konjunkturerholung.

Die relative Schwdche der mittelfristigen Wirtschaftsdynamik ist sowohl auf heimische

Faktoren (Dadmpfung des Konsums durch steigende Sparneigung) als auch auf inter- Wirtschaftspolitische
nationale Effekte zurlckzufGhren. Eine maBgebliche Rolle spielt die flaue Wirt- Unwagbarkeiten
schaftsentwicklung im Euro-Raum. Der fiskalpolitische Rahmen der seit 1999 beste- dampfen Ausblick fir
henden Wdahrungsunion erwies sich im Lichte der jungsten Staatsschuldenkrise als den Euro-Raum

unzureichend. Im Laufe der Wirtschaftskrise wurden diese Mdngel virulent und
brachten massive Refinanzierungsprobleme einzelner Ladnder mit sich. Die als wirt-
schaftspolitische Reaktion beschlossenen fiskalischen Konsolidierungsprogramme
dampften die Konjunktur stérker als erwartet (Blanchard — Leigh, 2013). In der Folge
wurden bestehende Fiskalregeln verschérft und neue eingeflhrt. Diese MaBnah-
men, die auf eine mittelfristige Konsolidierung der 6ffentlichen Haushalte und somit
auf eine L&sung der Staatsschuldenkrise abzielen, werden die Konjunktur jedenfalls
vorUbergehend dé@mpfen. Eine mogliche Neugestaltung des wirtschafts-, insbeson-
dere des fiskalpolitischen Ordnungsrahmens des Euro-Raumes, die das Marktumfeld
stabilisieren und — in Kombination mit einer gezielten Strategie fUr schwache Euro-
Lander (Aiginger et al., 2012, Aiginger — Huber - Firgo, 2012) — die Konjunkturerho-
lung beschleunigen kdénnte, erscheint aus heutiger Sicht hingegen unsicher. Das
Wachstum wird daher im Euro-Raum mittelfristig geddmpft bleiben; mit durchschnitt-

1) Die vorliegende mittelfristige Prognose fur Osterreich bis 2017 basiert auf den Annahmen und Ergebnissen
der WIFO-Prognose fUr 2013 und 2014 (Glocker, 2013) und der mittelfristigen Prognose der Weltwirtschaft bis
2017 (Schulmeister, 2013).
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lich 1,1% pro Jahr fallt es geringer aus als in der EU 27 insgesamt (+1,4%) und in den
USA (+2,4%). Im Detail diskutiert Schulmeister (2013) in diesem Heft die mittelfristige
Prognose der Weltwirtschaft bis 2017.

Ubersicht 1: Hauptergebnisse der mittelfristigen Prognose fir Osterreich

Bruttoinlandsprodukt
Real
Nominell
Verbraucherpreise

Lohn- und Gehaltssumme pro Kopf, real')

Unselbstdndig aktiv Beschdéftigte?)

@ 2002/ ©@2007/ @2012/ 2012 2013 2014 2015 2016 2017
2007 2012 2017
Jahrliche Verdnderung in %

+ 2,6 + 0,6 + 1,7 + 0,6 + 1,0 + 1,8 + 2,0 + 1,8 + 1,9
+ 4,4 + 2,4 + 3.4 + 2,7 + 29 + 3,6 + 3.8 + 35 + 3.5
+ 19 + 2,2 + 2,1 + 2,4 + 2,1 + 2,0 + 2,3 + 2,0 + 1,9
+ 05 - 02 + 0,5 + 0.3 - 01 + 05 + 0,7 + 08 + 07
+ 1,1 + 09 + 09 + 1,4 + 0,6 + 09 + 1,0 + 1,0 + 09

@ 2003/ @2008/ @2013/ 2012 2013 2014 2015 2016 2017
2007 2012 2017

In %
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen3) 4,7 4,3 4,5 4,3 4,6 4,6 4,5 4,5 4,3
In % der unselbstdndigen Erwerbspersonen?) 6,9 6.8 7.4 7.0 7.4 7.4 7.4 7.4 7.2
In % des BIP
AuBenbeitrag 4,4 4,2 3.9 3.4 3.7 4,0 3.8 3.9 4,0
Finanzierungssaldo des Staates laut Maastricht-Definition - 2,0 - 30 - 14 - 3,1 - 2,6 - 20 - 13 - 08 - 04

Sparquote der privaten Haushalte

In % des verfGgbaren Einkommens

2.9 9.3 8.1 78 7,6 7.9 8,0 8.4 8.7

Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') Brutto, ohne Arbeitgeberbeitrége, je Beschaftigungsverhdltnis laut VGR. — 2) Ohne Personen, die Kin-
derbetreuungsgeld beziehen, ohne Prdsenzdiener. — 8) Laut Eurostat (Labour Force Survey). — 4) Arbeitslose laut Arbeitsmarktservice.

Exporterfolg in Nicht-
EU-Landern
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Ubersicht 2: Internationale Rahmenbedingungen

@ 2002/2007 @ 2007/2012 @ 2012/2017
Jahrliche Veranderung in %
Bruttoinlandsprodukt, real

Euro-Raum + 22 - 02 + 1,1
23 OECD-L&nder') + 25 + 0.3 +
@ 2003/2007 @ 2008/2012 @ 2013/2017
$ je Euro
Wechselkurs 1,25 1,37 1,27
$ je Barrel
Erddlpreis, Brent 51,8 92,1 106,7

Q: EU, OECD, WIFO-Berechnungen. — ') EU 15 (ohne Osterreich), Island, Norwegen, Schweiz, Turkei, Austra-
lien, Japan, Kanada, Neuseeland, USA.

Wd&hrend sich die Wirtschaft im Durchschnitt des Euro-Raumes in den kommenden
Jahren sehr schwach entwickeln wird, ist fir Osterreich — trotz des im langfristigen
Vergleich geringen Wachstums — eine etwas bessere Tendenz zu erwarten. Dieser
Wachstumsvorsprung gegenidber dem Durchschnitt des Euro-Raumes resultiert u. a.
aus der robusten und exportorientierten Wirtschaftsstruktur, dem hohen Sperzialisie-
rungsgrad in wissensintensiven Branchen und den relativ hohen Ausgaben fur For-
schung und Entwicklung (Janger et al., 2011) und wird auch mittelfristig erhalten
bleiben. Zudem sind die Konsolidierungserfordernisse der &ffentlichen Hand in Oster-
reich deutlich geringer als in anderen Euro-L&ndern wie etwa Spanien, Italien, IMand,
Portugal, Griechenland und Belgien. Als weiteres Charakteristikum wirkt sich das star-
ke Engagement heimischer Unternehmen in Ostmitteleuropa im Prognosezeitraum
vorteilhaft auf die heimische Wirtschaft aus, da diese Regionen in den kommenden
Jahren wieder an Dynamik gewinnen werden. Vor diesem Hintergrund wird das BIP
in Osterreich sogar ein wenig stérker wachsen als in Deutschland.
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Abbildung 1: Wirtschaftswachstum

BIP, real, Verdnderung gegen das Vorjahrin %

S 1. Osterreich

Euro-Raum

-1 Deutschland

1997 2002 2007 2012 2017

Q: EU, OECD, WIFO-Berechnungen.

Die ErschlieBung neuer Markte in den lateinamerikanischen und sUdostasiatischen
Schwellenléndern wird der &sterreichischen Exportindustrie weiterhin Impulse geben.
Insgesamt nehmen die Exporte 2012/2017 um durchschnittlich 5,2% pro Jahr zu. Der
Exportzyklus verl@uft parallel zum Konjunkturmuster: Nach nur +1,1% im Jahr 2012 wird
fUr 2013 eine Steigerung auf +3,4% und fUr 2014 auf +5,4% prognostiziert. Erst 2015
wird die Exportzunahme mit +58% etwa den langjdhrigen Durchschnittswert
(1978/2008) erreichen, aber um knapp 1 Prozentpunkt unter dem Durchschnitt der
Jahre 1998/2008 liegen — in diesem Zeitfraum erhdhte sich die Exportquote von 41%
auf 59%. Aufgrund der prognostizierten Entwicklung des internationalen Umfeldes
(Schulmeister, 2013) und einer anhaltend erfolgreichen Exportausweitung auBerhalb
der EU ist ein Exportwachstum von Uber 5% auch Uber 2015 hinaus moglich.

Ahnlich den Exporten verlduft die Zunahme der Investitionen trage. Wéahrend die

AusrUstungsinvestitionen aufgrund der abnehmenden Unterauslastung der Kapazité- Gute Finanzierungs-
ten kréftiger anziehen werden, d&mpft vor allem die geringe Nachfrage nach Bau- bedingungen
investitionen das Gesamtvolumen der Bruttoanlageinvestitionen. Nach einem leich- beginstigen
ten Zuwachs von 0,5% im Jahr 2012 werden die AusrUstungsinvestitionen 2013 um Investitionen

2,5%, 2014 um 3% ausgeweitet. Aufgrund der steigenden Absatzerwartungen und
der héheren Exportdynamik werden sie ab 2015 wieder kraftiger zunehmen (+4,4%
bis +4,9%); dann werden auch wieder vermehrt Erweiterungsinvestitionen getdatigt.
Die Bauinvestitionen erreichen hingegen ihren Wachstumstiefpunkt erst 2013. Darauf
weisen die Entwicklung der Baubewiligungen und die Einsparungen im offentlichen
Bereich hin. 2012 dUrfte der Zuwachs mit +1,1% relativ hoch gewesen sein, 2013 wird
ein Anstieg von nur 0,6% erwartet, 2014 wird die Rate wieder +1,1% betragen. Nach
einem dem allgemeinen Konjunkturmuster entsprechenden Hochstwert 2015 (+1,8%)
werden die Zuwachsraten ab 2016 wieder abflachen.

Die Finanzierungsbedingungen bleiben Uber den gesamten Prognosezeitfraum guns-
tig, mit einer Straffung der Geldpolitik ist in absehbarer Zeit nicht zu rechnen. Erst ge-
gen Ende des Prognosehorizonts durften die kurzfristigen Zinsen etwas anziehen. Die
Zentralbank der USA sendete zuletzt deutliche Signale einer geldpolitischen Selbst-
bindung an die Mdrkte, indem sie Zielvorgaben fir die Arbeitslosenquote und die
Inflationsrate setzte, vor deren Erreichen die expansiven MaBnahmen nicht beendet
wuirden. Die EZB kann sich diesen Entwicklungen nicht verschlieBen, da sie fUr die
Hoéhe des Wechselkurses eine wichtige Rolle spielen. Die vorliegende Prognose geht
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davon aus, dass die Wechselkursentwicklung fUr beide Zentralbanken ein wichtiger
Zielwert ist, zumal die ausldndische Komponente bei verhaltener heimischer Nach-
frage zu einer umso wichtigeren KonjunkturstGtze wird.

Ubersicht 3: Komponenten der realen Nachfrage

@ 2002/ @ 2007/ @ 2012/ 2012 2013 2014 2015 2016 2017
2007 2012 2017
Jahrliche Verdnderung in %
Konsumausgaben
Private Haushalte') + 1,7 + 09 + 1,0 + 0,6 + 07 + 1,0 + 1,1 + 1,0 +1,2
Staat + 1,7 +1,2 + 0,7 + 1,0 + 0,7 + 1,0 + 04 + 0,7 + 07
Bruttoanlageinvestitionen + 2,0 + 0,2 + 2,4 + 08 + 1,5 + 2,0 = &3 + 2,5 + 2.8
AusrUstungen + 3,1 + 1,2 + 3,9 + 0,5 + 25 + 3,0 + 4,9 + 4,4 + 4,8
Bauten + 1.3 - 08 + 1.1 + 1.1 + 0,6 + 1.1 + 1.8 + 08 + 1.0
Inléndische Verwendung + 2,2 + 0,7 + 13 + 0,4 + 0,8 + 1,4 + 1,6 + 1,4 + 1,5
Exporte + 7,1 + 0,2 + 52 + 1,1 + 34 + 54 + 58 + 5,6 + 58
Importe + 6,6 + 04 + 438 + 038 + 3,1 + 50 + 54 + 52 + 54
Bruttoinlandsprodukt + 2,6 + 0,6 + 1,7 + 0,6 + 1,0 + 18 + 2,0 + 1,8 + 1,9
Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — 1) EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.

Konjunktur zu
schwach, um
Arbeitslosigkeit zu
senken

Die Beschdaftigung reagiert zeitverzogert auf den Konjunkturverlauf. Die Wachstums-
delle des Jahres 2012 wird sich daher in der Arbeitskraftenachfrage erst heuer spie-
geln. 2012 wurde die Zahl der unselbstandig akfiv Beschdaftigten noch relativ stark
ausgeweitet (+1,4%), 2013 wird sie um nur 0,6% steigen. Mittelfristig (2012/2017) wird
mit einem Beschdaftigungszuwachs von 0,9% pro Jahr gerechnet — nach +0,9% pro
Jahr im Durchschnitt 2007/2012 und +1,1% im Durchschnitt 2002/2007. Das Beschdafti-
gungswachstum resultiert in den kommenden Jahren vor allem aus einer Zunahme
der Zahl der auslandischen Arbeitskrafte (2012/2017 +22.500 Personen pro Jahr), in
geringerem AusmaB aus dem anhaltenden Anstieg der Frauenerwerbsbeteiligung
und der Verscharfung von Frihpensionsregelungen (Neuzugang zur vorzeitigen Al-
terspension —1.800 Personen pro Jahr). Es beschrankt sich auf den privaten Sektor,
wdhrend — nicht zuletzt aufgrund der BudgetkonsolidierungsmaBnahmen — mit ei-
nem leichten Rickgang der Zahl 6ffentlich Bediensteter gerechnet wird (von etwa
541.300 im Jahr 2012 auf etwa 538.800 im Jahr 2017).

Ubersicht 4: Arbeitsmarkt, Einkommen

@ 2003/ @ 2008/ @ 2013/ 2012 2013 2014 2015 2016 2017
2007 2012 2017
In%
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen’) 4,7 4,3 4,5 4,3 4,6 4,6 4,5 4,5 4,3
In % der unselbstandigen
Erwerbspersonen?) 6,9 6.8 7.4 7.0 7.4 7.4 7.4 7.4 7.2
@ 2002/ @ 2007/ @ 2012/ 2012 2013 2014 2015 2016 2017
2007 2012 2017
Jéhrliche Veré&nderung in %
Unselbstandig aktiv Beschaftigte?) + 1.1 + 09 + 0.9 + 1.4 + 0.6 + 0.9 + 1.0 + 1,0 + 0.9
Arbeitslose - 09 + 32 + 1,6 + 57 + 73 + 1,1 + 06 + 02 - 10
Produktivit@t4) * 15 0.4 + 0,7 - 09 + 02 + + 09 + 08 + 09
Lohn- und Gehaltssumme?) + 3.6 + 3.3 + 3.6 + 4,2 + 2,7 + 3.6 + 4,1 + 3.8 + 3.7
Pro Kopf, realé) + 05 - 02 + 0,5 + 03 - 0.1 + 05 + 07 + 08 + 07
LohnstUckkosten, Gesamtwirtschaft + 08 + 25 + 1.9 + 3,6 + 1.7 + 1.8 + 2,1 + 20 + 1.7
Q: Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstrager, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') Laut Eurostat (Labour Force Survey). —

2) Arbeitslose laut Arbeitsmarktservice. — 3) Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Prdsenzdiener. — 4) BIP real je Erwerbstdtigen
(unselbstdndige Beschdaftigungsverhdltnisse und Selbsténdige laut VGR). — 5) Brutto, ohne Arbeitgeberbeitrdge. — ¢) Beschaftigungsverhdlinisse laut

VGR.
Da die Liberalisierung des Arbeitsmarktes mit dem Auslaufen der Ubergangsrege-
lungen fUr Arbeitskrafte aus Bulgarien und Rumdnien im Jahr 2014 abgeschlossen
wird, Iasst der Zustrom an ausl@ndischen Arbeitskraften mittelfristig nach (2014
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+25.000 Personen, 2017 +21.600). Die 6sterreichische Bevdlkerung im erwerbsfdhigen
Alter wird aus demographischen Grinden mittelfristig kaum wachsen, der Anstieg
flacht von +0,4% pro Jahr im Durchschnitt 2007/2012 auf +0,1% pro Jahr im Zeitraum
2012/2017 ab. Die heimische Erwerbsbevélkerung nimmt daher im gesamten Prog-
nosezeitraum schwdcher zu als die Zahl der ausl@ndischen Arbeitskrafte (zwischen
+3.000 Personen im Jahr 2013 und +7.500 in den Jahren 2015 und 2016).

Abbildung 2: Entwicklung des Arbeitsmarktes

8 A Arbeitslosenquote in % der unselbstédndigen 75

Erwerbspersonen (laut AMS) (linke Skala)

- 74

F 73

Arbeitslosenquote in % der Erwerbspersonen’)

(laut Eurostat) (linke Skala) P2

F71

- 70

Beschaftigungsquote (laut Eurostat)')?)

(rechte Skala) F 69

- 68

1992 1997 2002 2007 2012 2017

Q: AMS, WIFO-Berechnungen. — ') Labour Force Survey. — 2) Erwerbstdtige in % der Bevdlkerung im er-
werbsféhigen Alter (15 bis 64 Jahre).

Der bevorstehende Aufschwung und der damit verbundene Beschdaftigungszu-
wachs sind zu schwach, um die Arbeitslosigkeit in Osterreich zu senken. Das Arbeits-
krafteangebot steigt noch bis 2014 stdrker als die Nachfrage, die Zahl der Arbeitslo-
sen nimmt daher weiter zu (2012 rund 260.000, 2014 rund 283.000). Danach erhdhen
sich Angebot und Nachfrage auf dem Arbeitsmarkt im Gleichklang, sodass sich die
Gesamizahl der Arbeitslosen nur mehr geringfUgig dndert und 2017 wieder bei etwa
282.000 liegt. Die Arbeitslosenquote erreicht 2013 mit 7,4% ihren bisher hdchsten Wert
und wird mittelfristig auf diesem Niveau verharren, ein RUckgang zeichnet sich erst
am Ende des Prognosezeitraumes ab.

Der relativ hohe Beschaftigungszuwachs im Jahr 2012 bei maBiger Konjunktur hatte
eine Verringerung der gesamtwirtschaftlichen Arbeitsprodukfivitat zur Folge, der
durch die Verringerung des Beschdaftigungszuwachses heuer nicht ganz kompensiert
wird. In den kommenden Jahren wird aber mit einer anhaltenden Zunahme der
Produktivitét gerechnet. Die Kombination aus Reallohnanstieg und Produktivitéts-
einbuBen unterbrach den Rickgang der Lohngquote bzw. der LohnstUckkosten: Die
unbereinigte Lohnquote (Arbeitnehmerentgelte in Prozent des Volkseinkommens),
die seit 1994 von 75,7% auf 67,3% im Jahr 2011 gesunken war, erhdhte sich dadurch
auf 68,5%. Bis zum Ende des Prognosezeitraumes wird ein leichter Anstieg auf 69,8%
erwartet.

Die prognostizierte Entwicklung von Beschdaftigung (2012/2017 +0,9%) und Realldh-
nen (2012/2017 +0,5%) wirkt sich stabilisierend auf die verfUgbaren Haushaltsein-
kommen aus, die Konsolidierungsbemuhungen der 6ffentlichen Hand (z. B. Pensions-
zuwdAchse 2013/14 unter der Inflationsrate) ddmpfen die Einkommen etwas. Der pri-
vate Konsum wird sich Uber den Prognosezeitraum jedoch schwdcher entwickeln als
die verfugbaren Einkommen, weil die privaten Haushalte vermehrt sparen. Wegen
der Einkommensverluste in der Wirtschaftskrise wurden die Ersparnisse verringert, um
die Konsumausgaben weitgehend konstant zu halten. Die Sparquote sank enfspre-
chend von 11,2% im Jahr 2009 auf 7,4% im Jahr 2011. Der Vermdgensaufbau nimmt
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mittelfristig wieder zu, die Sparquote steigt (von 7,5% im Jahr 2012 auf 8,7% im Jahr
2017), die Konsumquote sinkt. Der private Konsum wird sich im Prognosezeifraum im
Durchschnitt um 1,0% pro Jahr erhdhen. Diese Rate enfspricht zwar etwa dem
Durchschnitt der Krisenjahre (2007/2012 +0,9% p. a.), liegt aber deutlich unter dem
Durchschnitt 2002/2007 (+1,7% p. a.). Stabilisierte also der private Konsum die End-
nachfrage wdhrend der Wirtschaftskrise aufgrund des "Entsparens" und der relafiv
stabilen Beschdaftigungslage, so wird seine mdaBige Steigerung nun die gesamiwirt-
schaftliche Entwicklung dampfen.

Abbildung 3: Nachfrage und Einkommen

In % des BIP, nominell

Private Konsumausgaben
57~

56 A
55 A
54 A

53 A

52

Bruttoanlageinvestitionen
25 4

24 A

23 A

22 A

20

AuBenbeitrag
8 -

0
-2
Arbeitnehmerentgelte
in % des Volkseinkommens
75 7
731
71
69 A
67 A
65

1997 2002 2007 2012 2017

Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen.
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Abbildung 4: Konsumausgaben und Sparquote der privaten Haushalte

13 Sparquote der privaten Haushalte
12 4 in % des verfgbaren Einkommens
11
10 A
9 4
8 4
7 4
6 4
5 -
4 -
Private Konsumausgaben
3 1 Verdnderung gegen
2 | das Vorjahrin %, real
'| 4
0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1
-1
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Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen.

Nach einem Ruckgang der Rohdlnotierungen 2013 wird in den folgenden Jahren
wieder mit einem mdaBigen Preisanstieg gerechnet. Die mittelfristige Verteuerung
von Rohstoffen schldgt sich auch in den Preisen von Intermedidr- und Ferfigproduk-
ten nieder, sodass die Importpreise ab 2015 wieder anziehen. Der heimische Preis-
druck bleibt in den kommenden Jahren gering, der mittelfristig maBige Anstieg der
LohnstGckkosten hat keine signifikante preistreibende Wirkung: Der Zuwachs des BIP-
Deflators, welcher die heimische Preiskomponente abbildet, bleibt im Prognose-
zeitfraum unter 2% (2012/2017 +1,7%). Die gemd&Bigte heimische Preisdynamik bremst
den Anstieg der Exportpreise; da die Importpreise stérker anziehen, sinken die Terms-
of-Trade ab 2015. Uber den gesamten Prognosezeitraum verschlechtern sich die
Terms-of-Trade jedoch weniger als in den fUnf Jahren davor (2012/2017 -0,3%,
2007/2012 -0,6%). Aufgrund der importierten Inflation steigen die Verbraucherpreise
etwas starker als der BIP-Deflator (2012/2017 +2,1%).

Ubersicht 5: Deflatoren

@ 2002/ @ 2007/ @ 2012/ 2012 2013 2014
2007 2012 2017
J&hrliche Veré&nderung in %
Implizite Preisindizes

Privater Konsum + 2,1 + 2,1 + 2,1 + 2,4 + 2,1 + 2,0
Exporte + 1,3 + 1,6 + 1.4 + 1,1 + 0.8 +1,2
Importe + 1,8 + 272 + 1,8 + 13 + 0,5 + 1,3
Bruttoinlandsprodukt + 1.8 +18 + 1,7 + 2,1 + 1.9 +1.8

Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen.

Das in den vergangenen Jahren mehrfach revidierte fiskalpolitische Regelwerk der
EU verpflichtet Osterreich zu einer substanziellen Verbesserung der Budgetsalden
und zu einer Verringerung der Staatsschuldenquote. GemdaB dem Verfahren wegen
UObermdBigen Defizits, dem Osterreich seit 2009 unterliegt, sollen die Defizitquote
(Maastricht-Defizit) bis 2013 unter 3% des BIP verringert, das konjunkturbereinigte
(strukturelle) Defizit zwischen 2011 und 2013 um 0,75% des BIP p. a. gesenkt sowie ein
RUckgang der Schuldenquote (Ziel: 60% des BIP) erreicht werden.

Das gesamtstaatliche Defizit wird im Prognosezeitraum schrittweise von 3,1% (2012)
auf 2,6% im Jahr 2013 und 0,4% des BIP im Jahr 2017 gesenkt. Die erste Vorgabe des
Verfahrens wegen UbermdBigen Defizits wird somit eingehalten, das von der Bun-
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Ubersicht 6: Staat

desregierung angestrebte Ziel eines Nulldefizits bis zum Ende des Prognoseszeit-
raumes kdnnte jedoch unter den gegebenen Wachstumsaussichten nicht vollstén-
dig erreicht werden. Offen ist auch, ob der strukturelle Budgetsaldo wie von der
Bundesregierung geplant verbessert werden kann (vgl. hiezu Schratzenstaller, 2013).

Eine grundlegende Voraussetzung fUr die Senkung des Defizits im prognostizierten
AusmaB ist eine weiterhin zurGckhaltende Ausgabenpolitik auf allen gebietskorper-
schaftlichen Ebenen, sodass die Staatsausgabenquote ab 2015 erstmals wieder un-
ter 50% des BIP liegt. Zwischen 2012 und 2017 werden die Staatsausgaben nominell
um nur 2,5% p. a. steigen, wesentlich schwdcher als im Zeitraum 2007/2012 (+3,6%
p. a.). Die Einnahmen sollten im Durchschnitt 2012/2017 um 3,7% pro Jahr wachsen
(2007/2012 +2,7% p. Q.).

@ 2002/ @ 2007/ @ 2012/ 2012 2013 2014 2015 2016 2017
2007 2012 2017
Jahrliche Verdnderung in %
Laufende Einnahmen * 5 + 27 + 3.7 + 33 + 3.1 SNGES + 4,1 + 3.7 + 3,8
Laufende Ausgaben + 3.6 + 3,6 + 2,5 + 4,5 + 2,1 + 2,2 + 2,6 + 2.8 + 2,9
Bruttoinlandsprodukt, nominell + 4,4 + 24 + 3.4 + 27 + 29 + 3,6 + 3.8 F 5 SNGES
@ 2003/ @ 2008/ @ 2013/ 2012 2013 2014 2015 2016 2017
2007 2012 2017
In % des BIP
Finanzierungssaldo des Staates
laut Maastricht-Definition - 20 - 30 - 14 - 31 - 26 -20 - 13 - 08 - 04

Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen.
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Abbildung 5: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo des Staates
(laut Maastricht-Definition)

10~

Ausgaben
Ver&nderung gegen
das Vorjahrin % Einnahmen
Ver&nderung gegen

. das Vorjahrin %

Finanzierungssaldo
in % des BIP

1997 2002

2007

2012 2017

Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen.

Die Risiken der Budgetprognose werden nicht allein von der allgemeinen Konjunktur-
lage und den Unwdagbarkeiten der Finanz- und Staatsschuldenkrise in Europa ge-
pragt. So ist unsicher, ob die erwarteten Einnahmen von 1 Mrd. € aus dem Steuerab-
kommen mit der Schweiz (2013) in dieser Hohe realisiert werden kdnnen. Auch die
veranschlagten Zusatzeinnahmen von 500 Mio. € p. a. aus einer noch auf EU-Ebene
zu vereinbarenden Finanziransaktionssteuer ab 2014 und die geplanten Einsparun-
gen von 500 Mio. € durch die Neuordnung des Subventionswesens (ab 2015) sind mit
einigen Unsicherheiten behaftet und werden daher in der Prognose nicht in voller
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Hoéhe berUcksichtigt. Zudem ist nicht auszuschlieBen, dass die notverstaatlichten
Banken weitere offentliche Mittel bendfigen, die das Defizit und/oder die Gesamt-
verschuldung entsprechend belasten wirden.

Versteckte Risiken fUr die gesamtstaatliche Defizitprognose bergen darUber hinaus
die L&nder- und Gemeindebudgets. Zwar haben sich alle féderativen Ebenen im
Rahmen des neuen Osterreichischen StabilitGtspaktes 2012 auf weitreichende Konso-
lidierungsschritte verpflichtet; ob die Gebietskdrperschaften ihren Selbstverpflichtun-
gen tatsdchlich nachkommen, muss sich jedoch erst weisen. Von zentraler Bedeu-
tung fur eine erfolgreiche und nachhaltige Forfsetzung des Konsolidierungskurses
wird Uberdies sein, dass die Politik im Wahljahr 2013 auf ausgabenseitige und steuer-
liche Wahlgeschenke verzichtet.

Die Staatsverschuldung wird im Prognosezeitraum in absoluten Betrégen zwar weiter
zunehmen, in Relation zur Wirtschaftsleistung ab 2014 jedoch wieder gesenkt. Bei ei-
nem Ausgangsniveau von Uber 76% des BIP im Jahr 2013 ist die mittelfristige Verrin-
gerung auf oder unter 60% gegenwdrtig noch nicht in Sicht. Die Entwicklung der
Staatsverschuldung wurde in den vergangenen Jahren betréchtlich von stock-flow
adjustments gepragt (schuldenstandsrelevante Transaktionen, die aber nicht Maas-
tricht-defizitwirksam sind). Sollten in den kommenden Jahren Schuldentilgungen er-
folgen, etwa aus dem Verkauf von Bankenbeteiligungen, dem Abbau des Banken-
Partizipationskapitals oder anderen Privatisierungserldsen, dann kénnte die Schul-
densenkung schneller voranschreiten. Umgekehrt kénnte eine 2014 anstehende Re-
vision des ESVG den ausgewiesenen Schuldenstand noch erhdhen, wenn bisher au-
Berbudgetdre Schulden eingerechnet werden muUssen. Eine Prognose der stock-flow
adjustments erweist sich somit als sehr schwierig.

Die vorliegende mittelfristige Prognose fur Osterreich sowie die zugrundeliegende ..
kurzfristige Prognose fir Osterreich und die mittelfristige Prognose fUr die Weltwirt- Risiken der Prognose
schaft unterliegen zahlreichen Unsicherheitsfaktoren. Der Budgeftstreit in den USA

("fiscal cliff') wurde, wie in der Prognose angenommen, vorerst beigelegt. Dennoch

mussen die aus dem Ruder gelaufenen Staatsfinanzen mittelfristig saniert werden,

was die Konjunktur entsprechend dédmpfen wird. Die Eintrittswahrscheinlichkeit fiska-

lischer Automatismen mit negativen Folgen fur die Konjunktur wird durch das Beste-

hen einer gesetzlich verankerten Schuldenobergrenze in einer Pattsituation zwischen

wirtschaftspolitisch kontréren politischen Lagern deutlich erhdéht. Ebenso unsicher

wie in den USA ist aber auch die kunftige wirtschaftspolitische Ausrichtung im Euro-

Raum. Die Wirkung von neuen und teils strengeren Fiskalregeln im Rahmen des Fis-

kalpaktes zum Schuldenabbau und deren Rezeption durch die Marktteiinehmer sind

noch unklar, zumal diese Regeln erst mittelfristig in Kraft freten werden und aufgrund

der Komplexit&t und Intransparenz noch zu wenig Beachtung gefunden haben dirf-

ten.

Ferner wurde das Problem der wechselseitigen Abh&ngigkeit von Finanzmarktinter-
medidren und o6ffentlichen Gebietskdrperschaften erst in Angriff genommen; eine
klare Lésung, die die Kosten kUnftiger Finanzmarktkrisen fUr die 6ffentliche Hand ver-
ringert, ist im Prognosezeitraum nicht garantiert. Die ordnungspolitische Konstitution
des Euro-Raumes bleibt daher auch mittelfristig fragil, die Anfalligkeit auf externe
Schocks hoch und die eingangs erwdhnte Unsicherheit des Prognoseumfeldes be-
fréchtlich. Sollten hingegen verdnderte institutionelle Rahmenbedingungen (z. B.
ESM, Bankenunion, Reform des Stabilitdts- und Wachstumspaktes) eine frGhere Lo-
sung der Vertrauenskrise herbeifGhren, wirde sich die Konjunktur im Euro-Raum ra-
scher erholen. Dies wirde sich positiv auf die dsterreichische Exportnachfrage und in
der Folge auf die Investitionen auswirken.

Weiters ergeben sich aus der Verwendung eines 6konometrischen Prognosemodells
Einschrdnkungen durch methodische Probleme. Das WIFO-Macromod bildet die
empirischen Zusammenhdnge ab, wie sie im Durchschnitt der letzten 35 Jahre fUr die
Wirtschaftsentwicklung in Osterreich bestimmend waren (Baumgartner — Breuss —
Kaniovski, 2005). Sollte sich das Verhalten der Wirtschaftsakteure nachhaltig &ndern
— was angesichts der Neuartigkeit der aktuellen Krise nicht auszuschlieBen ist —, bleibt
dies mangels entsprechender Daten unberUcksichtigt.
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Faltering Growth Expected for the Next Years
Medium-term Forecast for the Austrian Economy up to 2017 —Summary

Following a slowdown of the Austrian economy in 2012, we forecast sluggish
growth in the medium term. Over the next five years, real GDP growth will peak at
a moderate annual rate of 2 percent in 2015, averaging an annual rate of 1.7 per-
cent.

The main factors behind low real growth in the medium term are weak external
demand (economic slowdown in the euro area) and weak domestic demand
(modest consumption growth due to enhanced savings). Exports will expand by
an annual average of 5.2 percent during 2012-2017. Imports to Austria are ex-
pected to increase by 4.8 percent per year. In spite of a positive frade balance,
the contribution of net exports to the growth of aggregate demand will not in-
duce any significant growth of real GDP in Austria. Investment info machinery and
equipment is not expected to pick up until 2015, growing at an average annual
rate of 3.9 over the forecasting period. Construction investment will increase at
roughly 1 percent per year. The growth of private consumption will remain sluggish
in the medium term, with the savings rafio rising to 8.7 percent of disposable in-
come in 2017. Private consumption expenditure will expand at an average of
1.0 percent per year.

We see no significant indications of inflationary pressure in the medium term. The
consumer price index will rise by an annual average of 2.1 percent during 2012-
2017. The trend in unit labour cost as a key domestic inflationary factor will remain
weak, while import prices will exert an upward pressure on domestic inflation.

Economic growth is not strong enough to reduce the unemployment rate. Al-
though employment is expected to rise, the growth in labour supply will leave the
rate of unemployment unchanged. Labour supply will rise mainly due to labour
migration, although a further increase of female participation and a decline of
early retirement rates play a role as well. The unemployment rate, averaging at
4.5 percent over the years, will decrease slightly in 2017.

The Austrian federal government intends to continue its efforts at budgetary con-
solidation. The general government deficit is expected fto gradually fall from
3.1 percent of nominal GDP in 2012 to 0.4 percent in 2017. Public revenues are set
to increase at a rate of 3.7 percent, while austerity measures should reduce
growth in government expenditure to 2.5 percent. As a consequence, the ratio of
government expenditure to GDP is expected to fall below 50 percent of nominal
GDP by 2015.
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