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Nach wie vor bremst die méaBige Entwicklung in den Schwellenléndern die Expansi-
on des heimischen Exports. 2016 sollte sich die Wirtschaft in diesen Ladndern mit Aus-
nahme Chinas etwas erholen. Die Warenausfuhr in die Lander des Euro-Raumes ging
im 1. Halbjahr 2015 ebenfalls zurbck, wahrend im AuBenhandel mit den USA kraftige
Zuwdchse verzeichnet wurden.

Der Konsum der privaten Haushalte wird heuer schwach bleiben und ebenfalls erst
2016 kraftiger zunehmen: Aufgrund der Einkommensentlastung durch die Steuerre-
form 2015/16 und der Ausweitung der Beschdaftigung beschleunigt sich das Wachs-
tum von real 0,4% 2015 auf 1,3% 2016. Auch die Nachfrage nach Investitionen soll
sich 2016 bessern, wobei die Dynamik jedoch geringer bleiben wird als in
Aufschwungsphasen der Vergangenheit. Die AusrUstungsinvestitionen werden, nach
einer sehr schwachen Expansion um real 0,8% im Jahr 2015, 2016 um 2,5% gesteigert.
Auch die heuer noch stagnierenden Bauinvestitionen (+0,2%) werden 2016 leicht an
Schwung gewinnen. Die o6ffentliche Wohnbauinitiative wird allerdings dazu noch
wenig beitragen.

Unter diesen Umstdnden rechnet das WIFO 2015 mit einem Wirtschaftswachstum von
0,7%, das sich 2016 etwas auf 1,4% beschleunigen wird. Trotz des mdaBigen Wachs-
tums wird die Zahl der Beschdaftigten neuerlich steigen, das Arbeitsvolumen jedoch
nicht im selben AusmafB zunehmen. Die anhaltend kraftige Ausweitung des Arbeits-
krafteangebotes hat allerdings gleichzeitig eine Zunahme der Arbeitslosigkeit zur
Folge, die Arbeitslosenquote auf Basis administrativer Daten wird sich weiter auf 9,2%
2015 und 9,7% 2016 erhdhen.

Die Inflationsrate wird gemdaB nationaler Definition trotz der Verbiligung von Energie-
frégern 2015 noch 1,1% betragen und 2016 auf 1,7% steigen. Sie liegt damit weiter-
hin merklich Gber dem Durchschnitt des Euro-Raumes, der Abstand sollte sich aber
2016 verringern.
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Ubersicht 1: Hauptergebnisse der Prognose

2011 2012 2013 2014 2015 2016
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt
Real + 28 + 08 + 03 + 04 + 07 + 14
Nominell + 48 + 27 + 1.8 + 20 + 24 + 31
Herstellung von Waren'), real + 6,8 + 272 - 04 + 1,1 + 08 + 2,5
Handel, real + 3.6 - 1.6 - 02 - 05 + 1.2 + 22
Private Konsumausgaben, real + 1,3 + 0,6 + 0,1 + 0,0 + 04 + 1,3
Bruttoanlageinvestitionen, real + 6,7 + 1,3 - 03 - 02 + 04 + 1,5
AusrUstungen?) + 10,1 + 07 - 01 + 1,3 + 08 + 25
Bauten + 27 + 22 - 21 - 10 + 02 + 10
Sonstige Anlagensd) + 11,1 + 02 + 4,1 - 07 + 0,1 + 12
Warenexporte (laut Statistik Austria)
Real + 74 + 05 + 29 + 27 + 25 + 40
Nominell +11,3 + 1.5 + 1.8 + 1.8 + 23 + 47
Warenimporte (laut Statistik Austria)
Real + 84 - 09 - 01 + 1,0 + 25 i+ 35
Nominell + 153 + 07 - 1.0 - 07 + 1,0 + 4,5
Leistungsbilanzsaldo Mrd.€ + 506 + 473 + 306 + 256 + 4,69 + 499
in%desBIP  + 1,6 + 1.5 + 09 + 08 + 14 + 14
Sekunddrmarktrendite?) in% 3.3 2.4 2,0 1,5 1,0 1.0
Verbraucherpreise + 3,3 + 24 + 20 + 1.7 S + 1,7
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (Eurostat)®) 4,6 4,9 54 5,6 58 6,0
In % der unselbsténdigen
Erwerbspersonens) 6,7 7.0 7.6 8,4 9.2 9.7
Unselbstandig aktiv Beschdaftigte?) + 1.9 + 1.4 + 06 + 07 + 09 + 1,0
Finanzierungssaldo des Staates
(laut Maastricht-Definition) in% desBIP - 246 - 22 - 13 - 27 - 19 - 20

Q: WIFO. 2015 bis 2016: Prognose. — ') Nettoproduktionswert, einschlieBlich Bergbau. — 2) EinschlieBlich mili-
tarischer Waffensysteme. — 3) Geistiges Eigentum sowie Nutztiere und Nutzpflanzungen. - 4) Bundes-
anleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark). — 5) Labour Force Survey. — ¢) Arbeitslose laut Ar-
beitsmarktservice. — 7) Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Présenzdiener.

1. Internationale Konjunktur anhaltend zweigeteilt

Wdahrend die Wirtschaft der
USA nach wie vor kréftig
wdchst und sich in Europa
die Erholung festigt, verharrt
die Mehrzahl der Schwellen-
I&Gnder in der Krise, vor allem
belastet durch den Verfall
der Rohstoffpreise.
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Waren die BRICS-Lander (Brasilien, Russland, Indien, China und Sudafrika) bis vor ei-
nigen Jahren StUtzen der Weltwirtschaftsdynamik, so stehen sie heute mit Ausnahme
von Indien vor groBen wirtschaftlichen Problemen. Der Verfall der Rohstoffpreise auf
den internationalen Mdarkten hatte in Brasilien, SUdafrika und Russland im 1. Halbjahr
2015 einen RUckgang des BIP zur Folge; in Russland leidet die Wirtschaft zudem unter
den von den USA und der EU wegen der Ukraine-Krise verhdngten Wirtschaftssankti-
onen. Der RUckgang der Wirtschaftsleistung war in Russland und Brasilien von einem
Verfall des Wechselkurses zum Dollar und einem betrachtlichen Anstieg der Inflation
begleitet.

Die seit einigen Jahren beobachtete schrittweise Abschwdchung des Trendwachs-
tums in China verstarkte sich seit dem Vorjahr betrachtlich, zusatzlich schwachte sich
die Konjunktur ab. Die infernationale Wettbewerbsfahigkeit von Produkten aus Chi-
na lasst bereits seit einiger Zeit nach. Das starke Wirtschaftswachstum der vergange-
nen zehn Jahre ging mit kraftigen Lohnsteigerungen einher, die nicht durch eine
Abwertung des Renminbi ausgeglichen wurden. Vor diesem Hintergrund wurden
Produktionsstatten ins Ausland verlagert, neue Direkfinvestitionen konzentrieren sich
auf andere Zielldnder. Die chinesische Zentralregierung war bereits 2009 gezwun-
gen, mit Investitionsprogrammen einer Abschwé&chung des Wachstums gegenzu-
steuern. Nach einer kurzen Stabilisierungsphase ist nun wieder eine deutliche Ab-
schwdchung zu verzeichnen. Der Import stagnierte 2014 und ging im 1. Halbjahr
2015 sogar um rund 17% zurdck.

Der Verlust an realwirtschaftlicher Dynamik und die hohe Verschuldung der Regio-
nen, Gemeinden wie auch Unternehmen lieBen Zweifel an der weiteren Expansion
der chinesischen Volkswirtschaft aufkommmen. An Chinas groBter Wertpapierborse
brachen Mitte Juni die Kurse um rund 30% ein. Die Regierung sah sich zu StUtzungs-
k@ufen und einem zeitweisen Aussetzen des Handels gezwungen. Die Kurse stabili-
sierten sich, sanken aber Mitte August erneut merklich. Nach einer Aufwertung des
Renminbi gegentber dem Dollar im Jahr 2014 setzt die Zentralregierung 2015 auf ei-

WIFO-Monatsberichte, 2015, 88(10), S. 735-747 WIFO



KONJUNKTURPROGNOSE H

ne Abwertung, um den Verlust an internationaler Wettbewerbsfahigkeit zu bremsen.
Die Notenbank senkfe seit Jahresbeginn mehrmals den Leitzinssatz. Das WIFO erwar-
tet fUr heuer eine Verlangsamung des Wachstums in China auf 6,5% und 2016 auf
6,0%.

1.1  Welthandelsentwicklung zunehmend von Weltwirtschaftswachstum
entkoppelt

Die Wirtschaftsprobleme der Schwellenl@nder hinterlassen deutliche Spuren in der
Entwicklung des Welthandels. In den ersten finf Monaten 2015 verlor der Waren-
handel stetig an Dynamik — weniger wegen der geringfugigen Verlangsamung des
Weltwirtschaftswachstums als wegen der Verlagerung der Wachstumskrafte von
den rohstoffintensiven Schwellenldndern zu den Industrieldndern.

Uberdies sank die Handelselastizitéit des Einkommens neuerlich. Wie eine Untersu-
chung des IWF (Economic Outlook April 2015) zeigt, ist die Verringerung der Abhé&n-
gigkeit des Wachstums des weltweiten Warenhandels vom Wirtschaftswachstum
sowohl sfruktur- als auch konjunkturbedingt. Seit 1995 entwickelte sich der Welthan-
del 2009 (Wirtschaftskrise, Welt-BIP +0,0%, Welthandel -12,4%) und 2001 (Platzen der
Dotcom-Blase, +2,5% bzw. +0,1%; Abbildung 1) bedeutend schwdécher als die Welt-
wirtschaft.

Abbildung 1: Welthandels- und Weltwirtschaftswachstum seit 1995

15 1 Welthandel (Waren), real, saisonbereinigt
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Q: CPB, IWF.

Heuer kénnte der Zusammenhang durch einen weiteren Grund aufgeweicht wer-
den: Laut dem Interim Economic Outlook der OECD vom September 2015 passen
der seit zwei Jahren beobachtete RUckgang des Eisenerzimports und der Einbruch
der chinesischen Einfuhrim 1. Halbjahr 2015 nicht zu den veréffentlichten Zahlen des
Wirtschaftswachstums. Auch die Financial Times vermutet im Juni 2015, dass diese
offiziellen Werte das tatsGchliche Wachstum in China Uberschétzen, da sie in keinem
realistischen Verhdltnis zu Transportvolumen, Kreditvergabe und Energieverbrauch
stehen. Aufgrund des mittlerweile betrdchtlichen Anteils Chinas an der Weltwirt-
schaftsleistung wirde dies das Wachstum des Welt-BIP durchaus beeinflussen. FUr
2015 erwartet das WIFO einen Anstieg des realen Welthandelsindex um nur 0,5% bei
einem prognostizierten Weltwirtschaftswachstum von 3%.

Die vorliegende Prognose geht nicht von einer harten Landung der Konjunktur in
China aus, sondern von einer weiteren Abschwdchung des Trendwachstums und
einer leichten Konjunkturbelebung im Laufe des Jahres 2016. In Brasilien, Russland
und SUdafrika wird das Anziehen der Rohstoffpreise die Rezessionstendenz beseiti-
gen.
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Chinas Bedeutung fur Osterreichs Wirtschaft

Angesichts der Abschwdchung des Wirtschaftswachstums in China stellt sich die Frage nach den mdglichen Aus-
wirkungen auf die Weltwirtschaft wie auch auf Osterreich. Die chinesische Wirtschaft vollizog in den vergangenen
Jahrzehnten einen auBergewohnlichen Aufholprozess: Hatte Chinas Anteil am Welt-BIP zu Kaufkraftparitéten An-
fang der 1990er-Jahre noch 4% betragen, so erreichte er 2014 Uber 16%; das durchschnittliche jahrliche Wirt-
schaftswachstum lag in diesem Zeitraum bei 10%. Zwar hat China fUr die Industrieldnder groBere Bedeutung als Ex-
porteur denn als Absatzmarkt, dennoch kénnte eine Abschwdchung des Wachstums der chinesischen Binnenwirt-
schaft die Entwicklung vieler anderer Lander merklich dampfen.

Als Absatzmarkt fUr Lieferungen aus dem Euro-Raum lag China 2014 mit 3,7% aller Warenexporte an achter Stelle.
Rund 6,6% der Warenausfuhr Deutschlands gingen 2014 nach China, das Land war damit Deutschlands viertwich-
tigster Exportmarkt. FUr Osterreichs Exportwirtschaft nimmt China mit 2,6% der Warenexporte die zehnte Stelle ein
(Ubersicht 2).

Bislang liegen nur wenige Studien Uber die Auswirkungen einer WachstumsabkUhlung in China vor. GemaR einer
Modellsimulation der OECD (Interim Economic Outlook vom September 2015) hat ein RUckgang der chinesischen
Binnennachfrage gegenUber der Basislbsung um 2% im ersten Jahr und um abermals 2% im Folgejahr eine D&dmp-
fung des chinesischen BIP in beiden Jahren um etwas Uber 1% zur Folge. Das Weltwirtschaftswachstum wirde sich
um jeweils rund 0,5 Prozentpunkte verringern, fUr die USA und den Euro-Raum wdare der Effekt auf das reale BIP-
Wachstum in beiden Jahren mit -0,25 Prozentpunkten etwa gleich groB. Fir Deutschland oder Osterreich werden
keine Werte ausgewiesen.

Die Modellrechnung der Deutschen Bundesbank (Monatsbericht vom Juli 2015) simuliert einen Einbruch der chine-
sischen Binnennachfrage im ersten Jahr um 6% und im folgenden Jahr um 3%. In China wurde sich das BIP dadurch
im ersten Jahr um 2,3% und im folgenden Jahr um fast 2% verringern, im Euro-Raum im ersten Jahr um 0,2% und in
Deutschland um 0,3%. Die Bundesbank bezeichnet diese Schatzungen als Untergrenze der tatsdchlichen Effekte.
FUr die USA wdren im zweiten Jahr positive Auswirkungen zu erwarten: Die Verbiligung chinesischer Produkte drickt
die Inflationsrate in den USA, dies |1&6st eine Zinssatzsenkung durch die Federal Reserve Bank aus mit positiven Effek-
ten auf das Wirtschaftswachstum. FUr Osterreich werden in dieser Berechnung ebenfalls keine Zahlen genannt.

Die einzige derzeit fir Osterreich verfigbare Simulation der Effekte eines Wachstumseinbruches verdffentlichte die
Bank Austria am 7. September 2015. Demnach ddmpft eine Verlangsamung des Wirtschaftswachstums in China
um 1 Prozentpunkt das Wachstum in Osterreich um bis zu 0,3 Prozentpunkte.

Ubersicht 2: Bedeutung Chinas fir den Warenexport

2014 2015 2000/2005 2005/2010 2010/2014 2015
1. Halbjahr 1. Halbjahr
Anteile am Gesamtexport Durchschnittliche jahrliche Ver&nderung  Verdnderung
in% in% gegen das
Vorjahrin %
Euro-Raum
Insgesamt + 43 + 3,5 + 42 + 48
China 3.7 35 + 16,1 + 17,0 + 84 + 25
Deutschland
Insgesamt + 56 + 3.9 + 4,5 + 6.9
China 6,6 6,0 + 17,6 + 204 + &5 + 08
Osterreich
Insgesamt + 6,3 + 29 + 40 + 14
China 2,6 2,5 + 20,0 + 18,1 + 47 - 33

Q: Statistik Austria, Destatis, Eurostat, WIFO-Berechnungen.

1.2 USA bleiben Wachstumsmotor der Weltwirtschaft

Nach einer durch Sondereffekte ausgeldsten Wachstumsschwdche Anfang 2015

Laufende Verb . . . . .. .
I S b wuchs die Wirtschaft der USA im Il. Quartal mit +0,9% gegenUber der Vorperiode

auf dem Arbeitsmarkt, eine

nach wie vor lockere Geld- wieder auBerordentlich kraftig. Getragen wurde diese Entwicklung vom privaten
politik und der niedrige Erd- Konsum, fUr den das Umfeld derzeit besonders gunstig ist: Die laufende Verringerung
Slpreis erm&glichen eine der Arbeitslosigkeit sorgt fir eine zuversichtliche Stimmung, die auch in den Ver-

e Zunohme S5 [2ivel braucherbefragungen zum Ausdruck kommt. Der Verfall der Rohstoffpreise drickt
ten Konsums in den USA. Da-

von profitiert auch die euro- die Inflationsrate gegen 0% (Juli und August 0,2%) und erhdht so die Kaufkraft.

pdische Exportwirtschaft. Gleichzeitig belieB die Federal Reserve Bank, entgegen der Ankindigung einer Straf-
fung der Geldpolitik von Anfang 2015, den Leitzinssatz auch im September 2015 un-
verédndert bei rund 0%. Die daher weiterhin gUnstigen Finanzierungsbedingungen
lieBen die Sparquote im Il. Quartal 2015 gegenuber der Vorperiode deutlich sinken.

Verschiedene Anzeichen stellen jedoch die Robustheit der Dynamik in den kom-
menden Monaten in Frage. So tendiert der Purchasing Managers' Index seit Ende
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2014 kraftig nach unten. Die gute Konsumentenstimmung wird auch durch die
Hausse auf dem Aktienmarkt befligelt; nach +10% im Jahr 2014 stieg der Dow Jones
Index in der ersten Jahreshdlfte 2015 aber nicht mehr, brach Mitte August um rund
10% ein und erholte sich seither nur wenig.

Dennoch geht die vorliegende Prognose von einem Anhalten der Wachstumsdy-
namik 2015 und 2016 aus. Wie 2014 wird die Wirtschaft der USA in beiden Jahren um
2.4% expandieren.

Ubersicht 3: Annahmen Uber die internationale Konjunktur

2011 2012 2013 2014 2015 2016
Ver@nderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt, real

Welt + 42 + 34 + 34 + 34 + 30 + 33
USA + 1,6 + 22 w15 + 24 + 24 + 24
Japan - 05 + 1,7 + 1,6 - 0,1 + 08 + 1,1
EU 28 + 1,7 - 05 + 01 + 14 + 1,9 + 1.8

Euro-Raum (19 Lander)') + 1,6 - 08 - 04 + 09 + 1.5 + 1.5
MOEL 52) T 85 + 07 + 1,2 + 31 T 35 + 31
China + 93 + 78 + 7.7 + 73 + 6,5 + 60

Welthandel, real + 59 + 1.9 + 2,5 + 3.3 + 0,5 + 20

Marktwachstum Osterreichs?) + 7.4 + 06 + 18 + 3,5 + 30 + 4,0

Weltmarkt-Rohstoffpreise?) + 28,6 - 28 - 19 - 70 - 40 + 5
Ohne Rohdl +19,2 - 14,4 - 6,1 - 62 -20 - 8

Erddlpreis Brent, $ je Barrel  111,3 111,6 108,7 99.0 55} 60

Wechselkurs?) $ je Euro 1,392 1,286 1,328 1,329 1,10 1,10

Q: WIFO. 2015 bis 2016: Prognose. — ') Belgien, Deutschland, Estland, Iland, Griechenland, Spanien, Frank-
reich, Italien, Zypern, Lettland, Litauen, Luxemburg, Malta, Niederlande, Osterreich, Portugal, Slowenien,
Slowakei, Finnland. — 2) Polen, Slowakei, Slowenien, Tschechien, Ungarn. — 3) Verdnderungsrate real der
Warenimporte der Partnerldnder (laut Oxford Economics), gewichtet mit dsterreichischen Exportanteilen. —
4) HWWI-Index, auf Dollarbasis. — 5) Jahresdurchschnitte aufgrund von Monatsdurchschnitten.

1.3 Lander Ostmitteleuropas holen weiter auf

In Ostmitteleuropa wdchst die Wirtschaft 2015 und 2016 neuerlich stérker als im Euro-
Raum. Damit verringert sich der Einkommensunterschied zu den Ldndern der Wah-
rungsunion weiter. Treibende Kraft wird die private Nachfrage sein. Die Finanzie-
rungsbeschrdnkungen, die die Entwicklung in diesem Wirtschaftsraum nach der Fi-
nanzmarkt- und Wirtschaftskrise 2008/09 erheblich bremsten, scheinen nunmehr
Uberwunden zu sein. Das Vertrauen der Finanzmdarkte gestattet ein mit dem Aufhol-
prozess verbundenes Leistungsbilanzdefizit, jedoch wird auch der Export Gber den
Prognosezeitfraum deutlich wachsen.

Das WIFO erwartet fUr die MOEL 5 2015 insgesamt ein Wirtschaftswachstum von 3,5%,
das sich 2016 leicht auf etwas Uber 3% verlangsamen wird. Vor allem in Polen wird
die Wirtschaft weiter robust expandieren.

1.4 Trage Konjunkturerholung im Euro-Raum

Im Euro-Raum durfte sich die Konjunktur im Prognosezeitraum nur wenig verbessern.
Im IIl. Quartal erhdhte sich die Wirtschaftsleistung mit +0,4% etwa so stark wie in den
Quartalen zuvor (lll. Quartal 2014 +0,3%, V. Quartal 2014 +0,4%, |. Quartal 2015
+0,5%). Das Wachstum beruht bislang auf der Konsumnachfrage, wird sich jedoch
etwas stérker auf Investitionen und mit der Besserung der Lage in den Schwellenlén-
dern auch auf den Export verlagern. Das WIFO erwartet fUr den Euro-Raum 2015 und
2016 ein Wirtschaftswachstum von jeweils 1,5%, das somit anhaltend um fast
1 Prozentpunkt hinter dem der USA zurUckbleibt.

Die groBen Wachstumsunterschiede zwischen den einzelnen Ladndern verringern sich
heuer und 2016. Hatte die Wirtschaft 2014 vor allem in Deutschland und Spanien ex-
pandiert, so holten bereits im 1. Halbjahr 2015 andere wichtige Volkswirtschaften
auf. So wuchs das BIP Deutschlands im I. und Il. Quartal 2015 gegenUber der Vorpe-
riode um 0,3% bzw. 0,4%. Ahnlich hohe Raten verzeichneten ltalien (+0,4%, +0,3%),
Frankreich (+0,7%, +0%) und die Niederlande (+0,6%, +0,1%). Spaniens Wirtschaft ex-
pandierte mit +0,9% im I. und +1,0% im Il. Quartal deutlich starker. Auch auf Ebene
der einzelnen L&nder ist aber keine Beschleunigung der Expansion festzustellen.
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Im Euro-Raum gewinnt das
Wachstum heuer etwas an
Schwung, wird sich aber
2016 nicht weiter verstdrken.
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Der Flichtlingszustrom sorgt
in einigen Landern fir eine
leichte Zunahme der Nach-
frage, die Konjunktur wird
dies aber nicht verstdrken.

Die BemuUhungen der Wirtschaftspolitik zur Verstarkung der Dynamik zeigen bislang
wenig Wirkung. Die im Europdischen Fonds fUr strategische Investitionen geplanten
Projekte sind derzeit noch nicht nachfragewirksam, und auch die Lockerung der
Geldpolitik (Quantitative Easing: Ankauf von Staatsanleihen im AusmaB von rund
60 Mrd. € pro Monat) brachte noch keine expansiven Effekte. Der Verfall der Rohdl-
preise drickte die Inflationsrate im August neuerlich gegen 0% (+0,1%). Sie liegt do-
mit seit einem Jahr unter 0,5%, die EZB verfehlt das Ziel einer Teuerungsrate von rund
2% damit deutlich.

Die geldpolitischen MaBnahmen lassen zwar die langfristigen Zinssatze sinken, je-
doch scheinen die anhaltende Schwdche des europdischen Finanzsystems und die
hohe Verschuldung der 6ffentlichen wie auch der privaten Haushalte und Unter-
nehmen die Effektivitat der MaBnahmen stark zu mindern.

Angesichts der zdgerlichen Konjunkturerholung entspannt sich die Lage auf dem
Arbeitsmarkt nur zaghaft. Im Juli lag die Arbeitslosenquote in der EU mit 9,5% und im
Euro-Raum mit 10,9% um nur jeweils 0,7 Prozentpunkte unter dem Vorjahreswert.

Die starke Zuwanderung von Asylsuchenden im Jahr 2015 wird wirtschaftliche Effekte
fUr einzelne EU-LGnder haben. Im Il. Quartal 2015 registrierte Eurostat einen Zustrom
von 213.200 Asylsuchenden in die EU, um 15% mehr als im |. Quartal und um 85%
mehr als im Vorjahr. Im 1. Halbjahr suchten rund 400.000 Personen in der EU Zuflucht.
Im 2. Halbjahr nimmt die Zahl weiter zu, ein Anstieg auf insgesamt 1 Mio. erscheint
2015 realistisch. Dies entspricht 0,2% der aktuellen Gesamtbevodlkerung der EU. Die
durch diesen Zustrom ausgeldste zusatzliche Nachfrage dirfte den Konsum jedoch
um einen kleineren Prozentsatz erhdhen, da diese Personen im Durchschnift Gber ge-
ringe finanzielle Mittel verfugen.

Bereits in den vergangenen Jahren war ein durch Flucht ausgeldster Zuzug von Per-
sonen zu beobachten, dem die Prognosen durch Anpassung von Bevdlkerungszah-
len, Arbeitskrafteangebot und Nachfrage Rechnung trugen. Selbst der aktuelle Zu-
stfrom dUrfte allerdings zu klein sein, um die Wachstumsprognose fur 2015 und 2016 zu
beeinflussen. Da sich die Zahl der Asylsuchenden jedoch nicht gleichmaBig Uber die
einzelnen L&nder verteilt, kann eventuell fir einige L&nder ein unerwartet hoher
Nachfrageschub eintreten.

Wdhrend im Il. Quartal im Durchschnitt der EU auf 1 Mio. Einwohner nur 420 Asyl-
suchende kamen, war die Quote fir Ungarmn am hdéchsten mit 3.300 vor Osterreich
(2.000), Schweden (1.500) und Deutschland (1.000). In diesen Ladndern kdénnte der
damit verbundene Nachfrageschub unter bestimmten Bedingungen (z. B. IGngerfris-
tiger Verbleib der Asylsuchenden im Land) das BIP sogar kurzfristig leicht erhéhen.

2.  Osterreichs Wirtschaft gewinnt 2016 etwas an Kraft

Der seit 2014 bestehende
Wachstumsrickstand der
Osterreichischen Wirtschaft
wird sich 2016 deutlich ver-
ringern, das Wirtschafts-
wachstum wird fast zum
Durchschnitt des Euro-
Raumes aufschlieBen.
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In Osterreich verlief die Konjunktur auch im 1. Halbjahr 2015 trége. Nach +0,2% im
I. Quartal gegenuber dem Vorquartal stieg die Wirtschaftsleistung im Il. Quartal um
0.3%. GemdaB den Unternehmensumfragen ist im 2. Halbjahr mit einer leichten Be-
schleunigung zu rechnen. Insgesamt durfte das BIP daher 2015 real um 0,7% zuneh-
men. Im 1. Halbjahr 2016 ist eine weitere Beschleunigung zu erwarten, die jedoch im
weiteren Verlauf etwas an Kraft verlieren wird (Abbildung 3).

Die Wachstumsschwéche spiegelt sich in allen Hauptnachfragekomponenten. Der
AuBenhandel wird durch die Krise in den Schwellenldndern deutlich belastet. Im
1. Halbjahr 2015 brach der Export nach China und Russland ein — diese Lander ran-
gieren an 10. und 11. Stelle der bedeutendsten Absatzmdarkte. Der wichtige Handel
mit den Euro-L&ndern war rickléufig. Die leichte Steigerung des gesamten Waren-
exports im 1. Halbjahr 2015 ging auf die kraftige Expansion im Handel mit den USA
um fast 20% und mit den MOEL 5 um rund 6% zurUck. Trotz der mdaBigen Exportaus-
weitung verringerte sich das Handelsbilanzdefizit, da der Import wegen der Schwa-
che der Inlandsnachfrage und des RUckganges der Einfuhrpreise stagnierte.

Der Konsum der privaten Haushalte expandiert seit einigen Jahren kaum. Die u. a.
aufgrund der kalten Progression hohe Steuerbelastung, die Uberdurchschnittlich ho-
he Inflationsrate und der Anstieg der Arbeitslosenquote belasten die Ausgabenbe-
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reitschaft merklich. Eine durch den Verfall der Energiepreise ausgeldste Kaufkraft-
steigerung, die in weiterer Folge dem heimischen Konsum mehr Kraft verleihen wir-

de, blieb bislang weitgehend aus.

Abbildung 2: Indikatoren der Wirtschaftsentwicklung und der Wirtschaftspolitik
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Q: WIFO. 2015 bis 2016: Prognose. — ') Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Présenzdiener, ohne in der Beschdaftigungsstatistik

erfasste Arbeitslose in Schulung; Bruch 2007/08 wegen Umstellung der Beschdaftigtenstatistik. — 2) EinschlieBlich militérischer Waffensysteme. — ) Bun-

desanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).
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Abbildung 3: Konjunkturbild Osterreich

BIP real, Trend-Konjunktfur-Komponente
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Q: WIFO. lIl. Quartal 2015 bis IV. Quartal 2016: Prognose.

Ubersicht 4: Entwicklung der Bruttowertschépfung

Zu Herstellungspreisen

2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016
Mrd. € (Referenzjahr 2010) Ver&nderung gegen das Vorjahr
in %

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Land- und Forstwirtschaft,

Fischerei 3.87 4,02 3.82 382 -25 + 4] -50 00
Herstellung von Waren

einschlieBlich Bergbau 54,55 85,18 55,59 5698 -04 + 1,1 + 0.8 + 25
Energie- und Wasserversorgung,

Abfallentsorgung 8,40 8,62 8,87 905 + 44 + 26 + 3.0 + 20
Bau 16,52 16,20 16,23 1639 -20 -20 +02 + 10
Handel, Instandhaltung und

Reparatur von Kfz 34,58 34,40 3482 3558 -02 -05 + 1,2 + 22
Verkehr 15,04 14,87 14,83 1502 +05 -1, - 03 + 1.3
Beherbergung und Gastronomie 13,14 13,23 13,32 1349 + 0.8 + 06 + 0.7 + 1.3
Information und Kommunikation 8,97 8,72 8,55 8,66 + 2,1 - 27 - 20 + 1.3
Finanz- und

Versicherungsdienstleistungen 11,72 11,55 11,61 11,73 — 2.7 — 1,5 + 0.5 + 1,0
GrundstUcks- und

Wohnungswesen 25,71 26,44 26,96 2737 + 20 + 28 + 20 + 1,5
Sonstige wirtschaftliche

Dienstleistungen’) 2580 26,12 2625 2670 +35 +1.2 + 0,5 + 1,7
Offentliche Verwaltung?) 47,55 47,46 4794 4794 + 06 -02 +10 £00
Sonstige Dienstleistungen3) 7,63 7,66 7.73 782 -00 + 0.4 + 1,0 + 1.2
Wertschépfung der

Wirtschaftsbereiche?) 273,50 274,40 276,45 28042 + 05 +03 + 0.7 + 1.4
Bruttoinlandsprodukt 306,17 307,26 309,48 31388 +03 +04 +07 + 14

Q: WIFO. 2015 bis 2016: Prognose. — ') Erbringung von freiberuflichen, wissenschaftlichen, technischen und
sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen (ONACE 2008, Abschnitte M bis N). — 2) EinschlieBlich Sozialver-
sicherung, Verteidigung, Erziehung, Unterricht, Gesundheits- und Sozialwesen (ONACE 2008, Abschnitte O
bis Q). — 3) EinschlieBlich Kunst, Unterhaltung und Erholung, private Haushalte (ONACE 2008, Abschnitte R
bis U). — 4) Vor Abzug der GUtersubventionen und vor Zurechnung der GUtersteuern.

In der Vergangenheit gingen niedrigere Rohdlpreise eher mit einer schwdcheren in-
ternationalen und heimischen Wirtschaftsentwicklung einher, wie die Abbildung 4
zeigt. Ein RGckgang der Preise von Energietréigern auf den internationalen Markten
ist in den meisten Fallen Ausdruck einer Schwdche der Weltwirtschaftsentwicklung.
Diese belastet den AuBenhandel kleiner exportorientierter Volkswirtschaften oft
mehr, als die Entlastung der Binnennachfrage zum Wirtschaftswachstum beitrégt. So
bestand fir Osterreich in der Vergangenheit ein leicht negativer (oder zumindest
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kein positiver) Zusammenhang zwischen Wirtschaftswachstum und Erddlpreissen-

kungen (rechtes Diagramm in Abbildung 4).

Abbildung 4: Wirtschaftswachstum und Rohdlpreise 1995/2014
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Q: HWWI, IWF, WIFO-Berechnungen. — ') HWWI-Index, Dollarbasis. — 2) HWWI-Index, Euro-Basis.

FOr 2016 geht das WIFO von einem Anstieg der Konsumausgaben der privaten
Haushalte um real 1,3% aus, nach nur rund +0,4% 2015. Vor allem die Entlastung der
Einkommen durch die Steuerreform dirfte dem Konsum 2016 wieder etwas mehr

Schwung verleihen.

2015 wird der 6ffentliche Konsum noch um knapp 1% gesteigert, 2016 bremsen da-

2009 @

-4

-2 0 2 4

Bruttoinlandsprodukt Osterreichs, real
Verdnderung gegen das Vorjahr in %

gegen die MaBnahmen zur Gegenfinanzierung der Steuerreform die Dynamik.

Die Investitionsnachfrage wird heuer abermals sehr verhalten expandieren. Die Brut-
toanlageinvestitionen werden real um nur 0,4% wachsen. Vor allem die Stagnation
der Bauinvestitionen (real +0,2%) belastet das Ergebnis, jedoch entwickelt sich heuer
auch die Nachfrage nach AusrUstungsinvestitionen mit real unter +1% duBerst ver-

halten.

Ubersicht 5: Konsum, Einkommen und Preise

Private Konsumausgaben')
Dauerhafte Konsumguter
Nichtdauerhafte Konsumguter und
Dienstleistungen

VerfUgbares Einkommen der privaten

Haushalte

Sparquote der privaten Haushalte
EinschlieBlich Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche
Ohne Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche

Direktkredite an inl&ndische
Nichtbanken (Jahresendsténde)

Inflationsrate
National
Harmonisiert

"Kerninflation?)

Q: WIFO. 2015 bis 2016: Prognose. — ') Private Haushalte einschlieBlich privater Organisationen ohne Er-
werbszweck. — 2) Ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel (Fleisch, Fisch, Obst, GemUse).

WIFO

2011 2012

Verdnderung gegen das Vorjahrin %, real

+ 1.3 + 0,6
+ 4,4 +07
+09 + 0,5
-09 +1,9

2013 2014 2015

+ 0,1 + 0,0 + 0,4
-30 -05 + 0,0
+ 04 + 0,1 + 04
-19 + 0,1 + 0,7

In % des verfigbaren Einkommens

7.8 2.0

7.1 8.3

7.3 7,6 7.8

6,5 6,7 7.0

Veré&nderung gegen das Vorjahrin %

+27 + 0,0
88 2,4
3.6 2,6
2,8 2,3

-1.2 +03 + 1,0

In%

1.7 1.1
2,1 IES 1.1
1.9 1.7

2016

+1.3
+ 32

8.3

7

1.7

1.7
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Ubersicht 6: Entwicklung der Nachfrage

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016

Mrd. € (Referenzjahr 2010) Verdnderung gegen das Vorjahr
in%

Konsumausgaben insgesamt 221,60 222,17 22330 22572 + 02 + 03 + 05 + 1,
Private Haushalte!) 161,11 161,18 161,83 16393 + 01 + 00 + 04 + 13
Staat 60,49 6100 61,48 61,79 + 06 + 08 + 08 + 05
Bruttoinvestitionen 7102 6990 6953 7066 - 22 - 16 -05 + 16
Bruttoanlageinvestitionen 68,75 68,61 68,86 69,91 -03 -02 +04 + 15
AusrUstungen?) 2320 23,51 23,68 2427 -01 + 13 + 08 + 25
Bauten 31,70 31,38 31,44 31,76 - 21 - 10 + 02 + 1.0
Sonstige Anlagen?d) 13,85 13.75 13,76 1393 + 41 -07 + 01 + 12
Inl&ndische Verwendung 293,80 293,50 295,14 298,71 -01 -01 + 06 + 12
Exporte 16320 166,64 170,75 17694 + 08 + 2,1 + 25 + 3,6
Reiseverkehr 12,61 12,60 12,79 1305 + 1,1 - 00 + 1,5 + 20
Minus Importe 150,84 152,86 15634 161,63 + 00 + 13 + 23 + 34
Reiseverkehr 6,12 6,29 6,23 628 - 31 +28 -10 + 08
Bruttoinlandsprodukt 306,17 307,26 30948 3138 + 03 + 04 + 07 + 14
Nominell 322,88 329,30 337,12 34763 + 18 + 20 + 24 + 3]

Q: WIFO. 2015 bis 2016: Prognose. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. - 2) Ein-
schlieBlich milit@rischer Waffensysteme. — 3) Geistiges Eigentum sowie Nutztiere und Nutzpflanzungen.

Ubersicht 7: L6hne, Wettbewerbsf&higkeit

2011 2012 2013 2014 2015 2016
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
L&hne und Gehdilter pro Kopf!)

Nominell, brutto +1.8 +27 +1.9 +1,4 +1,6 +1,7
Real?)
Brutto -1.4 +0.3 -0 -03 +0,5 +0,0
Netto -1.8 -00 -05 - 1.1 -0.,1 +24
LohnstUckkosten
Gesamtwirtschaft +0.8 +3.0 +22 +22 +1,7 +1.2
Herstellung von Waren -12 +2,7 +25 +1,2 +0,4 -05
Effektiver Wechselkursindex Industriewaren
Nominell +0,1 -17 +1.8 +1,2 -28 +03
Real +0,5 -1,7 +2,1 +1,5 -27 +0,1

Q: WIFO. 2015 bis 2016: Prognose. — ') Je Beschdaftigungsverhdltnis (laut VGR). — 2) Deflationiert mit dem
VPI.

Ubersicht 8: Produktivitét

2011 2012 2013 2014 2015 2016
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Gesamtwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, real +28 +0.8 +03 +04 +0,7 +1,4
Geleistete Arbeitsstunden’) +20 -03 -05 +04 +0,0 +0.3
Stundenproduktivitét?) +0.8 * 1,1 +0.8 -0,1 +0,7 4 1,1
Erwerbstatige?) + 1.7 + 1,1 +0,6 + 1,1 + 0,7 +1,0
Herstellung von Waren
Produktion?) + 69 +24 -04 +1.3 +0.8 * 29
Geleistete Arbeitsstunden?) +1.6 + 1.1 -07 -00 -14 -0.1
Stundenproduktivitét?) +4,8 +1.2 + 038 +1.3 +22 +26
Unselbstandig Beschdaftigtet) +1.9 +1.5 -03 +0,2 - 04 +0,0

Q: WIFO. 2015 bis 2016: Prognose. — ') Von Erwerbstatigen geleistete Arbeitsstunden laut VGR. - 2) Produk-
fion je geleistete Arbeitsstunde. - 3) Unselbstdndige und Selbsténdige laut VGR (Beschdaftigungsverhdlinis-
se). — 4) Nettoproduktion, real. — 5) Von unselbsténdig Beschdftigten geleistete Arbeitsstunden laut VGR. -
6) Laut VGR (Beschdaftigungsverhdltnisse).

2016 rechnet das WIFO mit einer leichten Belebung der Investitionsnachfrage. Zum
einen sollte die Festigung des Wachstums in der EU insgesamt und im Euro-Raum
Uber eine verstarkte Nachfrage des Auslandes nach heimischen Waren den Investi-
tionsbedarf erhdhen, zum anderen sollfen die ersten Impulse der &ffentlichen
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Wohnbauinitiative spurbar werden. Nachdem die Beschdaftigung in der Bauwirt-
schaft in den ersten sieben Monaten 2015 das Vorjahresniveau nicht erreichte,
nahm sie im August erstmals wieder zu. Die Nachfrage nach AusrUstungsinvestitio-
nen wird 2016 um real 2,5% wachsen, jene nach Bauten um 1%.

Nach vier Jahren der Schwdche wird die Zunahme der Warenexporte 2016 auch die
Wertschopfung der "Herstellung von Waren" verstarkt expandieren lassen (real
+2,5%). Der aufgrund der laufenden ProdukftivitGtsgewinne rGckldufige Trend der Be-
schaftigung sollfe dadurch in diesem Wirtschaftsbereich gebremst werden, nach
-0,4% 2015 ist 2016 kein weiterer Stellenabbau zu erwarten.

2.1 Inflationsrate weiterhin Uber dem Durchschnitt des Euro-Raumes

Der durch die Wachstumsschwdche der energieintensiven Volkswirtschaften der
Schwellenldnder ausgeldste Verfall der Rohstoffpreise auf den internationalen Mark-
ten dampft weltweit die Inflation. Auch in Osterreich wird die Teuerungsrate vor al-
lem durch die Rohdlverbiligung gedrickt. Dennoch bleibt sie im Vergleich mit dem
Durchschnitt des Euro-Raumes und mit Deutfschland hoch. Im August sank sie auf-
grund eines erneuten Ruckganges der Preise von Mineraldlprodukten auf 1%, nach
1.2% im Juli. Ohne die Ver@nderung der Preise von Mineraldlprodukten hatte die Ra-
te — frofz der Konjunkturschwdche - 1,8% betragen. Wie in den lefzten Monaten
stiegen vor allem die Preise von Dienstleistungen, in erster Linie in den Bereichen Mie-
ten und Bewirtungsdienstleistungen. Auf diesen Komponenten beruht auch der
Hauptteil des Unterschiedes zur Teuerungsrate in Deutschland und zum Durchschnitt
des Euro-Raumes.

FUr das gesamte Jahr 2015 erwartet das WIFO einen Anstieg des nationalen VPI um
1.1%. 2016 1auft der d&mpfende Einfluss der Energierohstoffnotierungen auf das all-
gemeine Preisniveau aus, und MaBnahmen zur Gegenfinanzierung der Steuerreform
2015/16 werden preiswirksam, sodass sich die Inflationsrate auf 1,7% erhdéht. Die EZB
prognostiziert fir den gesamten Euro-Raum heuer eine Inflationsrate von 0,1% und
2016 von 1,1%. Korrigiert um die preiserhdhenden Effekte der Gegenfinanzierung der
Steuerreform verringert sich der Inflationsabstand zum Euro-Raum auch um rund
2 Prozentpunkt. Die Inflationsprognosen fur Deutschland fur 2016 reichen von 1,2%
(DIW) bis 1,8% (Europdische Kommission und Deutsche Bundesbank).

2.2 Arbeitsmarkt entwickelt sich anhaltend zwiespadltig

Trotz des niedrigen Wirtschaftswachstums schafft die 6sterreichische Wirtschaft wei-
terhin Arbeitsplatze. Im August stieg die Zahl der unselbstandig aktiv Beschaftigten
gegenuber dem Vorjahr — teilweise bedingt durch einen Stichtagseffekt — sprung-
haft um 1,4%, nachdem in den Monaten zuvor Raten von rund 1% verzeichnet wor-
den waren. Das WIFO geht daher von einem Anstieg der Zahl der unselbstandig ak-
tiv Beschaftigten um 30.000 im Jahresdurchschnitt 2015 und 33.000 2016 aus (+0,9%
bzw. +1,0%).

Heuer betrifft der Beschdaftigungszuwachs ausschlieBlich die Altersgruppe der Uber
50-Jahrigen: Einerseits fallen allein aus demographischen Grinden immer mehr Be-
schaftigte in diese Gruppe (stark besetzte Geburtsjahrgdnge), und andererseits grei-
fen die MaBnahmen zur Beschrdnkung des Abganges in die Frihpension. Die Bevdl-
kerung im erwerbsfdhigen Alter unter 50 Jahren wirde laut aktueller Bevolkerungs-
prognose von Statistik Austria im hohen Zuwanderungsszenario in den Jahren 2015
bis 2017 j&hrlich um 12.000 bis 16.000 sinken, w&hrend die Zahl der Uber 50-Jahrigen
um jeweils Uber 40.000 expandiert. Die Alterung der Erwerbsbevolkerung wirde sich
daher in den kommenden Jahren weiter verstdrken. Allerdings ist in diesem Szenario
der jungste Zustrom von Asylsuchenden noch nicht explizit berUcksichtigt.

Die Entwicklung des Arbeitsvolumens hielt im 1. Halbjahr 2015 nicht mit der Auswei-
tung der Arbeitskraftezahl Schritt, die Pro-Kopf-Arbeitszeit verringerte sich. Dies ver-
weist auf die weiterhin wachsende Bedeutung von Teilzeitbeschaftigung und kirze-
rer Arbeitszeit in der Vollizeitbeschaftigung. Deutlich stieg die Beschdaftigung im
1. Halbjahr neben den &ffentlichkeitsnahen Dienstleistungen im Bereich Beherber-
gung und Gastronomie, im Transportwesen, in den Bereichen Information und Kom-
munikation sowie Dienstleistungen fUr Unternehmen. Der RGckgang der Zahl der
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Die Inflationsrate dirfte in
Osterreich heuer um

I Prozentpunkt Uber dem
Durchschnitt des Euro-
Raumes liegen. Im Vorjahr
betrug der Abstand

+1,1 Prozentpunkte.

Wie in den vergangenen
Jahren steigt die Arbeitslo-
sigkeit bei gleichzeitig ex-
pandierender Beschdfti-
gung. Die Zunahme der Be-
schaftigung konzentriert sich
allerdings auf die Altersgrup-
pe der Uber 50-Jahrigen.
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Leiharbeitskrafte kam im August zum Stillstand, méglicherweise ein Hinweis auf eine
Belebung der Konjunktur.

Ubersicht 9: Arbeitsmarkt

2011 2012 2013 2014 2015 2016
Verdnderung gegen das Vorjahr in 1.000
Nachfrage nach Arbeitskréften

Aktiv Erwerbstatige’) +69.9 + 50,1 +293 +30,6 +350 +380
Unselbstandig aktiv Beschaftigte!)?) +633 +472 +212 +238 +300 +330
Verdnderung gegen das Vorjahr n% + 19 + 14 + 06 + 07 + 09 + 10
Inlandische Arbeitskrafte +257 + 90 -85 - 81 + 30 + 30
Ausléndische Arbeitskrafte +377 +381 +297 +320 +270 +300
Selbstandige3) + 66 + 29 + 8] + 68 + 50 + 50

Angebot an Arbeitskréften
Bevdlkerung im erwerbsfédhigen Alter

15- bis 64-J&hrige 31,8 #1180 +285 +=3IGI +31,8 #2885
15- bis 59-Jdhrige +11,7 +223 +272 +337 +243 +136
Erwerbspersonen?) + 65,8 + 64,0 + 55,9 + 62,8 + 73,0 + 65,0
Uberhang an Arbeitskréften
Vorgemerkte Arbeitslose (laut AMS) - 4,1 +139 +266 +322 +380 +270
Stand in1.000 246.7 260,6 287.2 319.4 357.4 384,4
Arbeitslose in KursmaBnahmen in 1.000 63,2 66,6 73.5 753 65,3 72,3
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (laut Eurostat)s) 4,6 4,9 5.4 5.6 5.8 6,0
In % der Erwerbspersonen (laut AMS) 6,0 6,2 6,8 7.4 8,2 8,7
In % der unselbstdndigen Erwerbspersonen
(laut AMS) 6,7 7.0 7,6 8.4 9.2 9.7
Beschdaftigungsquote
Aktiv Erwerbstatige')é) 66,6 67,2 67,5 67,6 67,8 68,2
Erwerbstdatiges)) 71,1 71,4 71,4 71,1 712 71,3

Q: WIFO. 2015 bis 2016: Prognose. — ') Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Présenz-
diener. — 2) Laut Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréger. — 3) Laut WIFO, einschlieB-
lich freier Berufe und Mithelfender. — 4) Aktiv Erwerbstatige plus Arbeitslose. — 5) Labour Force Survey. —
¢) In % der Bevélkerung im erwerbsféhigen Alter (15- bis 64-J&hrige).

Aufgrund der Beschrdnkung des Zuganges in die Pension, des Anstieges der Zahl der
Arbeitskréfte aus dem Ausland und des anhaltenden Trends einer wachsenden Er-
werbsbeteiligung erhéht sich das Arbeitskrafteangebot jedoch stérker als die Nach-
frage. Zusatzlich erhoht sich die offene Arbeitslosigkeit 2015 als Folge der Einschrén-
kung von Schulungen fUr Arbeitslose. Insgesamt wird die Arbeitslosigkeit deshalb im
Prognosezeitraum weiter zunehmen. Die Arbeitslosenquote laut AMS-Definition wird
von 8,4% im Jahr 2014 auf 9,2% 2015 und 9,7% 2016 steigen.

2.3 Budgetkonsolidierung unter schwierigen Bedingungen

Die Entwicklung der &ffentlichen Haushalte ist nach wie vor von den betrachtlichen
Belastungen durch Bankenhilfen und die HETA-Abwicklung geprégt. So erhdéhten die
Kosten der HETA die Staafsausgaben 2014 deutlich starker als urspringlich ange-
nommen. Die Ausgabenquote erreichte 2014 52,7% des BIP, die Einnahmenquote
50,0%, und das Budgetdefizit 2014 betrug 2,7% des BIP. Ohne den Sondereffekt der
HETA-Abwicklung wdare der Finanzierungssaldo bei 1,0% des BIP gelegen. Die Ban-
kenhilfen belasten auch in den kommenden Jahren den Staatshaushalt. Im Progno-
sezeifraum werden weitere das Maastricht-Defizit erhéhende MaBnahmen in Héhe
von 1,7 Mrd. € (2015) und 0,6 Mrd. € (2016) angenommen.

Die Fiskalprognose fUr 2015 spiegelt die Konjunkturschwéche und die anhaltend un-
gUnstige Arbeitsmarktlage wider. Aufgrund der héheren Ausgaben und der schwd-
cheren Einnahmenentwicklung wird ein Defizit von 1,9% des BIP erwartet. Ohne Ban-
kenhilfen und unerwartete Zusatzausgaben im Zuge der FlUchtlingskrise im 2. Halb-
jahr wirde das Maastricht-Defizit 1,3% des BIP befragen.

Die Steuerreform, die in ihren Hauptbestandteilen erst 2016 in Kraft treten wird, be-
wirkt eine Senkung des Lohn- und Einkommensteueraufkommens um etwa 4 Mrd. €
(rund 1,1% des prognostizierten BIP). Zur Gegenfinanzierung ist ein Katalog von MaB-
nahmen vorgesehen, der Uberwiegend Zusatzeinnahmen aus verschiedenen kleine-
ren Abgabenerndhungen und aus der Bekdmpfung von Steuer- und Sozialabga-
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benbetfrug umfasst. In diesem Zusammenhang ist auch eine Aufstockung des Perso-
nals in der Finanzverwaltung vorgesehen. Ferner sollen Bund und L&nder mit noch
nicht konkretisierten MaBnahmen in der Verwaltung und im Bereich der Férderungen
Ausgaben in Hohe von 1,1 Mrd. € einsparen. Die niedrigen Zinssatze d&dmpfen au-
Berdem die Zinsausgaben fUr die Staatsschuld. Die Ausgabenquote wird damit auf
51,5% des BIP sinken. Unter diesen Voraussetzungen wird fUr 2016 ein gesamtstaatli-
ches Maastricht-Budgetdefizit von 2,0% des BIP erwartet. Uber die gegenwdrtigen
Erwartungen hinausgehende Bankenhilfen bilden ein Prognoserisiko fUr den Finanzie-
rungssaldo des Staates. Auch wirde eine nur unvollstdndige Umsetzung der ausga-
ben- und einnahmenseitigen MaBnahmen zur Gegenfinanzierung der Steuerreform
mit einem entsprechend hdéheren Defizit einhergehen.

Ubersicht 10: Wirtschaftspolitische Bestimmungsfaktoren

2011 2012 2013 2014 2015 2016
In % des BIP

Budgetpolitik
Finanzierungssaldo des Staates

Laut Maastricht-Definition - 26 - 22 - 1.3 - 27 - 1.9 - 20
Primdrsaldo des Staates laut VGR 0.2 0.6 1.3 -0.2 0.5 0.3

In%
Geldpolitik
Dreimonatszinssatz 1.4 0.6 0.2 0.2 0.1 0.1
Sekunddarmarktrendite!) &3 2,4 2,0 1.5 1.0 1.0
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Effektiver Wechselkursindex

Nominell + 02 - 1.5 + 1,7 + 1,2 - 28 + 03

Real + 06 - 1.6 + 20 + 1.5 - 27 + 0,1
Q: WIFO. 2015 bis 2016: Prognose. - ') Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).

3. Risikoumfeld

Eines der groBten Abwartsrisiken der WIFO-Prognose liegt in der Entwicklung der chi-
nesischen Wirtschaft. In den vergangenen Jahren entstanden vor allem im Finanzbe-
reich erhebliche Ungleichgewichte, die das Risiko einer raschen Korrektur mit even-
tuellem UberschieBen in sich bergen. Zwar hat Chinas Zentralregierung sowohl in der
Geld- als auch in der Fiskalpolitik erheblichen Spielraum, um einer stéarkeren negati-
ven Entwicklung gegenzusteuern, jedoch ist der Erfolg nicht garantiert. Die vorlie-
gende Prognose geht von einer weiteren schrittweisen Verlangsamung des Trend-
wachstums ohne Einbruch der Wirtschaftsleistung aus. Ein solcher Einbruch wirde
das heimische Wirtschaftswachstum 2016 dampfen.

Eine weitere Unwdgbarkeit dieser Prognose liegt in dem schwierig vorherzusagen-
den Zustrom von Fluchtlingen. Dieser verstarkte sich in den lefzten Wochen massiv;
die weitere Entwicklung hdangt von vielen politischen Faktoren ab, die auBerhalb
dieser Prognose liegen. Neben dem dadurch anfallenden finanziellen Aufwand und
dem damit verbundenen Wachstum des &ffentlichen wie auch privaten Konsums
kann dies auch Effekte auf das Wirtschaftswachstum 2015 und 2016 haben. Unklar ist
derzeit, wieviele Asylsuchende in Osterreich bleiben oder in andere EU-Lander reisen
werden. Auch daraus ergibt sich eine gewisse Unsicherheit hinsichtlich der Kosten for
den Staatshaushalt.
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