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FUr die néchsten Jahre wird erwartet, dass sich das Wachs-
tum bei Osterreichs wichtigsten Handelspartnern ab-
schwdcht (2020/2024 +1'2% p. a., 2015/2019 +2'4% p. A.).
Das drUckt die heimischen Exporte (+2,6% gegenuber
+3,9%) und die Investitionstatigkeit (+1,5% gegeniber
+3,5%). Die Entlastung der privaten Haushaltseinkommen
durch den ab 2020 wirksamen Teil des Familienbonus und
MaBnahmen zur Unterstitzung von Personen mit niedrigem
Einkommen werden vor allem 2020 bis 2022 die Konsum-
nachfrage stutzen, fUr die ein durchschnittlicher Zuwachs
von 1,4% pro Jahr prognostiziert wird (2015/2019 +1,2%

p. a.). Getragen vom privaten Konsum wird die dsterreichi-
sche Wirtschaft voraussichtlich um 1'4% pro Jahr expandie-
ren (2015/2019 +1,9% p. a.). In diesem Wachstumsszenario
wird die Beschaftigung vermutlich um 1,0% p. a. zunehmen
(2015/2019 +1,7% p. a.) und die Arbeitslosenquote von 7,4%
im Jahr 2020 auf 7,6% im Jahr 2024 steigen. FUr die Preise
(gemaB VPI) wird mittelfristig mit einem mdaBigen Anstieg
gerechnet (+1,6% p. a.). Vor dem Hintergrund des prognos-
fizierten Konjunkturverlaufes und der unterstellten fiskali-
schen MaBnahmen sollte der Finanzierungssaldo der 6f-
fentlichen Haushalte (0,4% des nominellen BIP) Uber die
Prognoseperiode positiv bleiben und die Staatsschulden-
quote (Verschuldung des Gesamtstaates in Prozent des
nominellen BIP) unter 60% sinken.

Update of the Medium-term Forecast of the Austrian
Economy 2020 to 2024

In the coming years weaker growth is expected for Aus-
fria's most important tfrading partners (2020-2024 +1% per-
cent p.a., 2015-2019 +2'%4 percent p.a.). This will weigh on
domestic exports (+2.6 percent, +3.9 percent) and invest-
ment activity (+1.5 percent, +3.5 percent). The relief for pri-
vate household incomes through the family bonus (the
part that will become effective in 2020) and the measures
adopted in autumn 2019 to support low-income earners
should support consumer demand, especially from 2020 to
2022. An average annual growth rate of 1.4 percent for pri-
vate consumption is projected over the forecast period
(2015-2019 +1.2 percent p.a.). Fuelled by private consump-
fion, the Austrian economy is expected to grow by 1% per-
cent per year (2015-2019 +1.9 percent p.a.). Based on this
scenario, employment will probably increase by 1.0 per-
cent p.a. (2015-2019 +1.7 percent p.a.) and the unemploy-
ment rate from 7.4 percent in 2020 to 7.6 percent in 2024.
Prices (according to the CPI) are projected fo rise moder-
ately in the medium term (+1.6 percent p.a.). Given the
projected business cycle and the assumed fiscal measures,
the fiscal balance of the public sector is expected to re-
main in surplus over the forecast period (0.4 percent of
nominal GDP), implying a decline in the public debt ratio
(general government debt as a percentage of nominal
GDP) below 60 percent.
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Der vorliegende Beitrag aktualisiert die mittelfristige WIFO-Prognose 2020/2024 fUr die &sterreichische Wirtschaft vom Oktober
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men und Ergebnissen der beiden Prognosetermine. Er baut bis zum Jahr 2021 auf der kurzfristigen Konjunkturprognose des
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den in der vorliegenden Prognose berGcksichtigt. Die Annahmen zur internationalen Konjunktur fUr die Jahre 2022 bis 2024
fuBen auf der WIFO-Einsch&tzung der Weltprognose von Oxford Economics vom Dezember 2019 mit teilweise abweichenden
intfernationalen Annahmen. Die Berechnungen erfolgten mit dem makrodkonometrischen Modell des WIFO (Baum-
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1. Internationale Rahmenbedingungen

die osterreichische Wirtschaft nicht entzie-
hen kann. Die Annahmen zur internationalen
Wirtschaftsentwicklung basieren auf der
vom WIFO adaptierten Prognose der Welt-
wirtschaftsentwicklung von Oxford Eco-

Die in der mittelfristigen Prognose vom Okto-
ber 2019 (Baumgartner et al., 2019) fir den
Zeitraum 2020/2024 angenommene interna-
fionale Konjunkturabschwdéchung ist weiter-
hin der dominante Einflussfaktor, dem sich
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Das exportgewichtete
jahrliche Wachstum der
drei fir die osterreichi-
sche Exportwirtschaft
wichtigsten Handelsblo-
cke (Euro-Raum, MOEL 5
und die USA) wird fir die
Prognoseperiode auf
12% p. a. geschatzt.
Das ist der niedrigste
(vorwadartsgerichtete glei-
tende) Finfjahresdurch-
schnitt seit 2009 bzw.
2012/13 — der "Double-
Dip"-Rezession im Euro-
Raum — wodurch die
heimischen Exportaus-
sichten deutlich ge-
schmalert werden
(2020/2024 +2'>% p. a.,
2015/2019 +3,9% p. a.).
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nomics vom Dezember 20191). FUr die drei
wichtigsten Handelsbldécke (Euro-Raum,
MOEL 5 und die USA), in die gut 60% der 6s-
terreichischen Exporte?) flieBen, wird in der
Prognoseperiode ein exportgewichtetes
jahrliches Wachstum von 1':% erwartet.
Diese Zuwachsrate ist um 0,8 Prozentpunkte
niedriger als im Durchschnitt der vorange-
gangenen FUnfjahresperiode und der nied-
rigste (vorwdrtsgerichtete gleitende) Finf-
jahresdurchschnitt seit der "Double-Dip"-Re-
zession im Euro-Raum 2009 bzw. 2012/13.

Die Annahmen zur Entwicklung der Rohol-
preise (Brent, Dollar je Barrel) basieren auf
den Futures-Notierungen vom 3. Dezember
2019. Ausgehend von 64 $ im Jahr 2019 wird
ein RUckgang auf 57 $ unterstellt — damit
wird eine dhnliche Dynamik wie in der mittel-
fristigen Prognose vom Oktober 2019 auf et-
was niedrigerem Niveau angenommen. FOr
den Dollar-Euro-Wechselkurs (1,1 $ je Euro im
Durchschnitt der Prognoseperiode) und die
Geldpolitik (keine Anderung der Leitzinsséitze
bis Ende 2021) bleiben die Pr&émissen gegen-
Uber der Prognose vom Oktober 2019 unver-
andert. Damit werden auch die Annahmen
fUr den Anstieg der Zinssdize ab 2022 beibe-
halten. FUr den Dreimonatsgeldmarktsatz
wird ein Anstieg von =% im Jahr 2021 auf
+1%% im Jahr 2024 und fUr die

Sekundé&rmarktrendite deutscher 10-jahriger
Staatsanleihen von -0,1% auf 2'4% im Jahr
2024 unterstellt.

Das realwirtschaftliche Wirkungspotential
der aktuell verwendeten geldpolitischen In-
strumente (Null- bzw. negative Leitzinssatze,
l&ngerfristige Wertpapierank&ufe - "quanti-
tative easing", Kommunikation der Zentral-
banken - "forward guideance") ist mittler-
weile weitestgehend erschopft und die Ne-
beneffekte in Form eines Anstieges der
Preise von Immobilien und Staatsanleihen
bilden ein zunehmendes Risiko fir die Fi-
nanzmarkistabilitat. In diesem Kontext wirken
makroprudenzielle MaBnahmen zunehmend
der Geldpolitik entgegen. Weitere unkon-
ventionelle geldpolitische MaBnahmen (wie
z. B. "helicopter money", UnterstUtzung der
Kapitalausstattung bzw. Ankauf von Unter-
nehmensbeteiligungen von kleinen und mitt-
leren Unternehmen) sind unwahrscheinlich.
Obwohl zu erwarten ist, dass Osterreich in
den ndchsten Jahren fiskalpolitische Impulse
setzen wirds), hat ein europaweit koordinier-
ter fiskalpolitischer Eingriff wenig Aussicht auf
Umsetzung. Daflr sprechen sowohl die de-
zentrale Ausgestaltung als auch das ladnder-
spezifische und das EU-Regelwerk fUr die Fis-
kalpolitik.

Ubersicht 1: Internationale Rahmenbedingungen

@ 2009/2014

@ 2014/2019
Jéhrliche Verénderung in %

@ 2019/2024

Bruttoinlandsprodukt, real
USA
Euro-Raum

Wechselkurs

Erddlpreis, Brent

+ 21 +24 +1.8
+0.38 +19 +13
@ 2010/2014 @ 2015/2019 @ 2020/2024
$je€
1,33 1,13 1.13
$ je Barrel
102,0 57,1 57,8

Q: Eurostat, WIFO-Berechnungen.

2. Die Wirtschaftsentwicklung in Osterreich

Die EintrUbung der internationalen Wirt-
schaftsaussichten wird im Zeitraum 2020 bis
2024 voraussichtlich nur eine Steigerung der
realen Ausfuhr um 2'2% pro Jahr zulassen
(2015/2019 +3,9% p. a.). Die Abschwdchung
der Exportdynamik dampft die konjunktur-
sensitiven Ausristungsinvestitionen mit Gber-
wiegend hohem Importanteil (einschlieBlich

1) Das Weltmodell von Oxford Economics (Global
Economic Model) umfasst insgesamt 81 Lander, von
denen 52 in einem sehr hohen Detailgrad (Uber 500
Gleichungen pro Land) und die anderen 29 Lander
detailliert (zwischen 220 und 430 Gleichungen pro
Land) abgebildet sind. Die Prognose der Weltwirt-
schaftsentwicklung von Oxford Economics erstreckt
sich aktuell bis 2024 und wird monatlich aktualisiert.

der sonstigen Investitionen, +1%% p. a.) und
folglich auch die Importe (2020/2024 +2'2%,
2015/2019 +4%). Insgesamt bleiben die Net-
toexporte Uber den Prognosehorizont zwar
positiv (Uberschuss nominell etwa 14,3 Mrd. €
p. a.), der Beitrag zum Wirtschaftswachstum
betfragt aber lediglich +0,1 Prozentpunki.

2) Gemessen an den nominellen Importen der drei
Ziellander(-gruppen) an Waren (laut AuBenhandels-
statistik) und Dienstleistungen (laut Zahlungsbilanzsta-
tistik) aus Osterreich.

3) Siehe dazu die AusfUhrungen im Programm der
neuen Bundesregierung (Bundeskanzleramt, 2020).
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Die sehr exportorientierte Sachgitererzeu-
gung und die industrienahen Dienstleistun-
gen sind vom Konjunkturabschwung am
starksten betroffen und befinden sich bereits
in einer Rezession. Die Abschwdchung des
internationalen Wachstums (insbesondere
der Einkommen) wird voraussichtlich den &s-
terreichischen Tourismus, der Uberwiegend
von der Auslandsnachfrage und hier in ers-
ter Linie aus der EU (Deutschland) abhdngt,
ebenfalls in Mitleidenschaft ziehen.

Sollte die relativ gunstigere Entwicklung in
den anderen Dienstleistungsbereichen und
der Bauwirtschaft anhalten — auf sie entfal-
len 61,5% der Wertschdpfung und knapp
64% der Erwerbstatigen, beide sind starker
von der inléndischen Nachfrage getrie-

ben —, dann wird fUr die Gesamtwirtschaft in
der Prognoseperiode (+1%% p. a.) zwar eine
deutliche Wachstumsverlangsamung ge-
genUber dem FUnfjahreszeitraum zuvor
(+1,9% p. a.), aber keine Rezession erwartet.

Ubersicht 2: Hauptergebnisse der mittelfristigen Prognose fir Osterreich

@ 2009/ @ 2014/ @ 2019/ 2019 2020 2021 2022 2023 2024
2014 2019 2024
Ver&nderung in % p. a.
Bruttoinlandsprodukt
Real + 1.2 + 1.9 # 1,3 + 1.7 + 1.2 + 14 + 14 # 1,3 # 1,3
Nominell + 3.0 + 3.7 + 29 + 3.5 + 30 + 3,1 + 3.0 + 29 + 28
Verbraucherpreise + 23 + 1,5 + 1,6 + 1,5 + 1,5 + 1,6 + 1,6 + 1,6 + 1,6
BIP-Deflator + 1.7 + 1.7 + 1,6 + 1.8 + 1.8 + 1,6 + 1.7 + 1,6 + 1.5
Lohn- und Gehaltssumme') + 3,1 + 4,0 + 29 + 4,4 + 3,2 + 3,0 + 29 + 2,7 + 2,6
Pro Kopf, real?) - 04 + 0.8 + 0.4 + 1.3 + 0,7 + 0.4 + 0.3 + 0.3 + 0.3
Unselbsténdig Beschdaftigte laut VGR3) + 1,2 + 1.7 + 0.9 + 1.4 + 1,0 + 1,0 + 0.9 + 0.9 + 0.8
Unselbstandig aktiv Beschaftigte4) + 1,1 + 1,7 + 1,0 + 1,6 + 1,1 + 1,1 + 1,0 + 0,9 + 0.8
@ 2010/ @ 2015/ @ 2020/ 2019 2020 2021 2022 2023 2024
2014 2019 2024
In%
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen’) 5,1 8,9 4,8 4,6 4,7 4,7 4,7 4,8 4,9
In % der unselbsténdigen Erwerbspersonend) 7.3 8.3 7.5 7.3 7.4 7.4 7.5 7.5 7.6
In % des BIP
AuBenbeitrag 3.0 3.6 &3 34 34 34 &3 32 32
Finanzierungssaldo des Staates laut Maastricht-Definition - 2,8 - 05 + 0.4 + 0.6 + 0.3 + 0.4 + 0,5 + 0.4 + 0.3
Zyklisch bereinigter Budgetsaldo
Methode der Europd&ischen Kommission?) - 24 - 05 + 04 + 0,1 + 02 + 04 + 0,5 + 04 + 0,3
WIFO-Methode?) - 22 - 04 + 0,5 + 0,1 + 0,1 + 04 + 06 + 07 + 07
Struktureller Budgetsaldo
Methode der Europdischen Kommission?) - 18 - 04 + 04 + 0,1 + 02 + 04 + 0,5 + 04 + 03
WIFO-Methode?) - 1.6 - 03 + 0.5 + 0,1 + 0,1 + 04 + 06 + 0.7 + 0.7
Staatsschuld 82,5 77.9 62,1 69,7 67,0 64,2 61,9 59,7 57.8
In % des verfigbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte 8.1 7.4 7.3 7.5 7.5 7.4 7.3 7.2 7.1
@ 2009/ @ 2014/ @ 2019/ 2019 2020 2021 2022 2023 2024
2014 2019 2024
Verdnderung in % p. a.
Trendoutput, real
Methode der Europd&ischen Kommission?) + 09 + 1,5 + 1,6 + 1,7 + 18 + 18 + 1,6 + 1,5 + 1,5
WIFO-Methodes?) + 1,0 + 1,4 + 1,7 + 1,6 + 1,7 + 18 + 1,7 + 1,6 + 1,7
@ 2010/ @2015/ @ 2020/ 2019 2020 2021 2022 2023 2024
2014 2019 2024
In % des Trendoutputs
Outputlicke, real
Methode der Europdischen Kommission?) - 07 - 00 + 0,1 + 08 + 03 - 00 - 00 - 00 + 0,0
WIFO-Methode?) - 10 - 02 - 0,1 + 09 + 0,5 + 0,1 - 0,1 - 04 - 08
Q: Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréger, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') Brutto, ohne Arbeitgeberbeitrége. - 2) Be-

schaffigungsverhditnisse laut VGR, deflationiert mit dem VPI. - 8) Beschd&ftigungsverhdltnisse. — 4) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis, die
Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Prasenzdienst leisten. — %) Laut Eurostat (Labour Force Survey). — ¢) Arbeitslose laut Arbeitsmarktservice. —7) WIFO-
Schatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Dezember 2019, Parametrisierung gemdaB der Prognose der Europdischen Kommission vom November
2019. - 8) WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Dezember 2019 gemdB Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit
starkerer Glattung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion fUr die Outputlicke.
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Ubersicht 3: Komponenten der realen Nachfrage

@ 2009/ @ 2014/ @ 2019/ 2019 2020 2021 2022 2023 2024
2014 2019 2024
Verdnderung in % p. a.

Konsumausgaben
Private Haushalte!) + 0,6 + 1,2 + 14 + 1,5 + 1,6 + 1,6 + 1.5 + 14 + 1,2
Staat + 03 + 1,1 + 09 + 06 + 09 + 06 + 09 +10 + 1,0
Bruttoanlageinvestitionen + 1,2 i+ 85 += 1,5 + 3,1 + 1,6 + 1,7 + 1,6 + 1,4 = 1,8
AusrUstungen?) + 25 + 4,7 + 1,7 + 35 + 1.8 + 20 + 1.8 + 1,6 + 1,5
Bauten - 03 + 20 * 1,8 + 26 + 1,8 + 1.4 + 1.4 * 1.2 + 1,1
Inldndische Verwendung + 1,0 + 1.9 + 1.3 + 1.8 + 1.2 + 1.3 + 1.4 + 1.3 + 1,2
Exporte + 4,7 + 3.9 + 2,6 + 28 + 23 + 29 + 27 + 25 + 25
Importe + 4,4 + 4,0 + 2,6 + 3,2 + 2,4 + 28 + 28 + 2,6 + 25
Bruttoinlandsprodukt + 1.2 + 1.9 F 1.3 + 1.7 + 1,2 + 1.4 + 1.4 F 1.3 1,8
Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) EinschlieBlich militérischer Waffensysteme

und sonstiger Anlagen.
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Abbildung 1: Outputlicke
Real, in % des Trendoutputs

Laut WIFO (Methode der Europdischen Kommission)

3 -
——————— Laut WIFO (WIFO-Methode)
Laut Europdischer Kommission (November 2019)
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Q: Europdische Kommission, WIFO-Berechnungen. Methode der Europdischen Kommission . . . WIFO-Schatzung
auf Basis der WIFO-Prognose vom Dezember 2019, Parametrisierung gemdB der Prognose der Europdischen
Kommission vom November 2019. WIFO-Methode . . . WIFO-Sché&tzung auf Basis der WIFO-Prognose vom De-
zember 2019 gemdB Produktionsfunkfionsansatz der Europ&ischen Kommission, aber mit stérkerer Glattung des
Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion fUr die OutputlUcke.

Der stabile private Konsum sollte diese Ent-
wicklung auf der Nachfrageseite stUtzen. Die
Zunahme der verfigbaren Haushaltseinkom-
men in den Jahren 2020 bis 2022 wird durch
bereits beschlossene, aber erst in diesen
Jahren zusatzlich wirksam werdende fiskali-
sche MaBnahmen unterstitzt. Das sind zum

4) Der Umfang fUr die Jahre 2021 und 2022 ergibt sich
aus der Annahme, dass nicht alle unselbstdndig Be-
schaffigten die Arbeitnehmerveranlagung gleich im
ersten Jahr einreichen (Verzdgerung hdchstens

5 Jahre). Zudem steigt das Volumen des Familienbo-
nus durch die jéhrlichen Lohnsteigerungen jeweils et-
was, da Personen, die aufgrund eines zu niedrigen Ein-
kommens den Bonus nicht voll ausschépfen kénnen,

einen jene Teile des Familienbonus, die erst
im Zuge der Arbeitnehmer- bzw. Einkom-
mensteuerveranlagung geltend gemacht
werden kénnen (Baumgartner et al., 2018)4).
Zum anderen wurden im Herbst 2019 vom
Osterreichischen Nationalrat verschiedene
Entlastungen fUr private Haushalte mit

jahrlich (bis zum Erreichen des Hochstbetrages von
1.500 € pro Kind bis zum 18. Lebensjahr bzw. 750 € fUr
Kinder Uber 18 Jahren in Ausbildung) einen etwas ho-
heren Betfrag geltend machen kénnen. Bei voller Aus-
schépfung wird das Volumen der Einkommensentlas-
tung durch den Familienbonus auf rund 1,5 Mrd. €

p. a. geschatzt.
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niedrigem Einkommen (insbesondere fur
Pensionistinnen und Pensionisten) beschlos-
sen und der abschlagsfreie vorzeitige Pensi-
onsantritt mit 45 Beitragsjahren ab einem Al-
ter von 62 Jahren wieder eingefuhrts). Das
WIFO schatzt den Effekt aller zusatzlichen,
daverhaft wirkenden fiskalischen MaBnah-
men auf die privaten verfigbaren Haushalts-
einkommen auf +1,5 Mrd. € (0,7% des nomi-
nellen verfigbaren privaten Haushaltsein-
kommens) im Jahr 2020, +830 Mio. € (0,4%)
2021 und +300 Mio. € (0,1%) 2022. Berbck-
sichtigt man zusétzlich Zweitrunden- und
Multiplikatoreffekte, dann betr&gt der An-
stieg des verfugbaren Haushaltseinkommens
im Jahr 2020 0,9%; 2023 durfte das Niveau
des verfugbaren Haushaltseinkommens um
etwa 1% hdher sein als in einer Situation
ohne die beschriebenen MaBnahmens).

Dieser Einkommensanstieg erlaubt in den
Jahren 2020 bis 2022 eine starkere Auswei-
tung des privaten Konsums. Als Folge ergibt
sich fUr das Jahr 2020 eine Sparquote von
7.5%, die bis 2024 auf 7,1% zurickgeht. Der
private Konsum dUrfte 2020/2024 real um
1,4% pro Jahr ausgeweitet werden
(2015/2019 +1,2%) und damit rund 56% zum
gesamten BIP-Zuwachs beitragen.

Der Effekt der im Prognosezeitraum wirksam
werdenden Nettoentlastungen auf das Ni-
veau des realen BIP wird fUr 2020 auf +'4%
(Abweichung von der Basisldsung) und for
2023 auf etwa +%4% geschdatzt.

Die Wohnbauinvestitionen durften aufgrund
der Bevdlkerungszunahme und des erwarte-
ten weiteren (wenngleich abgeschwdach-
ten) Immobilienpreisanstieges sowie der ge-
planten Ausweitung der geférderten Bautd-
figkeit auch in den kommenden Jahren ge-
steigert werden. Die mittelfristigen Investiti-
onspléne von BIG, Asfinag und OBB weisen
fUr die kommenden Jahre auf schwach
wachsende Tiefbauinvestitionen hin. Die ge-
samten Bauinvestitionen werden damit vo-
raussichtlich um 1Y% pro Jahr zunehmen.

Das Wachstum des Trendoutputs (laut WIFO-
Methode) wird Uber den Prognosehorizont
mit durchschnittlich 1,7% p. a. prognostiziert;
die positive Outputlicke dirfte sich ausge-
hend von 0,9% im Jahr 2018 bis 2021 schlie-
Ben und ab 2022 negativ werden (Abbil-
dung 1). Die derzeit noch

5) Die bedeutendsten MaBnahmen waren die Pensi-
onserhdhungen Uber der reinen Inflationsabgeltung
fUr niedrige Pensionen, die Erhdhung des Verkehrs-
und Pensionistenabsetzbetfrages, die Senkung der So-
zialversicherungsbeitrége fur Selbstdndige, Landwirte
und Landwirtinnen sowie die Valorisierung des Pflege-
geldes. Zusatzlich wurden einige MaBnahmen zur teil-
weisen Gegenfinanzierung der zusatzlichen Ausgaben
bzw. Einnahmenausfdlle beschlossen (Budgetdienst,
2019). Die im Regierungsprogramm der neuen Bun-
desregierung (Bundeskanzleramt, 2020) dargestellten
Pl&ne wurden in der vorliegenden Prognose nicht be-
rUcksichtigt.

WIFO B Monatsberichte 1/2020, S. 33-40

Uberdurchschnittliche gesamtwirtschaftliche
Kapazitatsauslastung geht zurick und wird
ab 2022 unter dem mittleren Niveau der letz-
ten Jahre liegen. Die WIFO-Schatzung der
Outputlicke gemdaB der Methode der Euro-
pdischen Kommision?) stimmt bis 2021 mit je-
ner gemdaB WIFO-Methode Uberein, bleibt
danach aber annahmegemadB bei Null.

Aus heutiger Sicht sind damit keine konjunk-
turstUtzenden fiskalpolitischen MaBnahmen
notwendig. MaBnahmen mit einem struktur-
politischen oder klimarelevanten Fokus, die
kurz- bis mittelfristig auch die effektive Nach-
frage stUtzen, kdnnten den Abschwung
dé&mpfen, im Besonderen wenn sie in einer
gesamteuropdischen Strategie koordiniert
erfolgen. Der Vorschlag der Europdischen
Kommission (2019A, B) fUr einen Grunen Deal
hatte das Potential fUr eine solche Initiative.

2.1 Arbeitsmarkt, Lohn- und
Preisentwicklung

Auf der Grundlage eines durchschnittlichen
Wirtschaftswachstums von 1,3% p. a. wird fur
den Prognosezeitraum eine Zunahme der
unselbstdndigen aktiven Beschaftigung (laut
Hauptverband der 6sterreichischen Sozial-
versicherungstréger) um 1,0% (+38.000 Be-
schaftigungsverhdltnisse; 2015/2019 +1,7%)
abgeleitet.

Trotz des RUckganges der Bevdlkerung im er-
werbsfdhigen Alter (-0,1% p. a. laut Staftistik
Austria, Bevolkerungsprognose vom Novem-
ber 2019) wird ein Anstieg des Arbeitskrafte-
angebotes von rund 1% (+42.000) pro Jahr
erwartet. Gespeist wird diese Entwicklung
von einer Zunahme der Erwerbsbeteiligung
von Frauen und dlteren Erwerbspersonen so-
wie einer Ausweitung des ausldndischen Ar-
beitskrafteangebotes.

Die ausldndische aktive Beschdaftigung wird
im Prognosezeitfraum voraussichtlich um
31.400 Personen pro Jahr zunehmen
(2015/2019 +42.200 p. a.), und ihr Anteil am
Zuwachs der aktiv Beschdaftigten wird von
79% im Jahr 2019 auf 84% zum Ende des
Prognosezeitraumes steigen. Der Anteil der
ausldndischen Arbeitskrafte an der Gesamt-
beschaftigung vergréBert sich dadurch wei-
ter auf gut 24% im Jahr 2024.

FUr die Arbeitslosenquote wird wegen der
Konjunkturabschwéchung ein Anstieg von

¢) Dieses Ergebnis basiert auf einer Simulationsrech-
nung mit dem WIFO-Macromod, unter der Annahme,
dass die Verhaltensparameter (vor allem der Konsum-
nachfragefunktionen der Haushalte in den jeweiligen
Einkommensdritteln) unverdndert bleiben (Baum-
gartner et al., 2019, Kasten "FUr die Jahre 2020 bis 2022
beschlossene fiskalpolitische MaBnahmen - eine kurze
Einsch&tzung der gesamtwirtschaftlichen Wirkungen').
7) Dabei wird fir die Schétzung des Trendoutput fur
Osterreich die Parametrisierung des Trendoutput-Mo-
dells in der Herbst-Prognose der Europdischen Kom-
mission vom November 2019 verwendet.

Getragen von der Ent-
wicklung des privaten
Konsums (+1'2% p. a.)
expandiert die heimi-
sche Wirtschaft
2020/2024 um 1'4% pro
Jahr. Die Outputlicke
von +0,9% des BIP wird
ab 2022 im negativen
Bereich erwartet, d. h.
fur die letzten drei Funf-
tel des Prognosezeitrau-
mes wird mit einer unter-
durchschnittlichen (und
weiter abnehmenden)
Kapazitatsauslastung
gerechnet.

Mit der Abschwdchung
des Wirtschaftswachs-
tums wird die Arbeitslo-
senquote (laut AMS-
Definition) von 7,3% im
Jahr 2019 auf 7,6% zum
Ende des Prognosezeit-
raumes steigen. Die Zahl
der registrierten Arbeits-
losen wird fir 2024 mit
327.000 prognostiziert.
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7,3% (laut AMS-Definition, beim AMS arbeits-
los gemeldete Personen: 301.000; laut Euro-
stat-Definition 4,6%) im Jahr 2019 auf 7,6%
(327.000, 4,9%) im Jahr 2024 prognostiziert.

Die gesamtwirtschaftlichen LohnstUckkosten
(einschlieBlich aller Lohnnebenkosten), die
wichtigste Determinante des inldndischen
Kostendrucks, werden im Zeitraum
2020/2024 durchschnittlich um 1,4% pro Jahr
zunehmen. Die Steigerung der Produzenten-
realldhne pro Stunde (+0,4% p. a.) enfspricht
der Entwicklung der Arbeitsproduktivitat pro
Stunde im privaten Sektor. Aus der Entwick-
lung der Arbeitskosten ergibt sich somit noch
kein inflationstreibender Effekt.

Die Bruttolohn- und -gehaltsumme nimmt
laut dem vorliegenden Update der mittelfris-
tigen Prognose um 2,9% pro Jahr zu. Gegen
Ende des Prognosezeitraumes wird die Zu-
wachsrate um 2 Prozentpunkt niedriger sein
als in der mittelfristigen Prognose vom Okfo-
ber 2019, weil die Produzentenrealléhne und
das Preisniveau um jeweils 0,2 Prozentpunkte
schwdcher steigen.

Von den Importpreisen wird aller Voraussicht
nach auch kein Inflationsdruck ausgehen
(+0,9% p. a.). Die Futures-Notierungen fur
Rohd&l weisen auf eine Uber den Progno-
sehorizont leicht sinkende Preiserwartung der
Marktteiinehmer hin (siehe Kapitel 1). Ab
dem Jahr 2020 wird die Tabaksteuer jahrlich
angehoben. Aufgrund des niedrigen Ge-
wichts dieser Position im VPl ist der Einfluss
auf die Inflationsrate vernachldassigbar.

In der Periode 2020/2024 wird vor diesem
Hintergrund ein durchschnittlicher jahrlicher
Preisanstieg gemdaB VPI bzw. BIP-Deflator um
1,6% p. a. prognostiziert. Die seit 2011 deutli-
che Inflationsdifferenz gegenuber Deutsch-
land und dem Euro-Raum (Durchschnitt
2011/2018 jeweils +2 Prozentpunkt p. a.) ver-
ringerte sich 2019 merklich. FUr den Progno-
sezeitraum wird mit einem durchschnittli-
chen Inflationsvorsprung von rund 4 Prozent-
punkt gegenuber Deutschland und dem
Euro-Raum gerechnet.

2.2 Offentliche Haushalte

FUr den Finanzierungssaldo der 6ffentlichen
Haushalte wird im Prognosezeitraum mit ei-
nem durchschnittlichen jéahrlichen Uber-
schuss von +0,4% des nominellen BIP ge-
rechnet, das wdaren rund 1,7 Mrd. € pro Jahr
bzw. kumuliert fUr die Periode 2020/2024

8,6 Mrd. €. GegenUber der WIFO-Prognose
vom Oktober 2019 wird der Finanzierungs-
Uberschuss im akfuellen Update der

8) Insgesamt wird jedoch ein leichter RUckgang der
Staatseinnahmenquote von 48,8% im Jahr 2018 auf
48,4% im Jahr 2024 erwartet. Zu den Staatseinnahmen
z8hlen neben den oben erwdhnten Steuern und Sozi-
alabgaben auch Vermdgenseinkommen durch staat-
liche Beteilungen, Ertrdge von im &ffentlichen Besitz

Prognose um jahrlich 0,1 Prozentpunkt

(2024 -0,2 Prozentpunkte) niedriger prognos-
tiziert. Sowohl die Ausgaben- (+2,9%

p. a., -0,1 Prozentpunkt gegentber der
Prognose vom Oktober 2019) als auch die
Einnahmensteigerungen (+2,8%, -0,2 Pro-
zentpunkte) fallen aufgrund der erwarteten
Verringerung des Preisauftriebes (+1,6%

p. a., 0,2 Prozentpunkte) geringer aus. Die
Abwadrtsrevision der Einnahmen wird auf-
grund des erwarteten niedrigeren Aufkom-
mens an direkten Steuern verstarkt. Da im
Allgemeinen die Unternehmensgewinne
(der Kapitalgesellschaften) starker auf Kon-
junkturschwankungen reagieren, betrifft das
vor allem das Kérperschaftsteueraufkom-
men.

Trotz der BerUcksichtigung der ab 2020 zu-
satzlich wirksamen Entlastungen wird man
dem im Nationalen Reformprogramm (Bun-
deskanzleramt, 2019) genannten mittelfristi-
gen Ziel einer Senkung der Abgabenquote
(Steuern und Sozialbeitrége in Richtung von
40% des nominellen BIP) in der Prognoseperi-
ode ohne weitere MaBnahmen nicht ndher
kommen (die Quote liegt sowohl 2020 als
auch 2024 bei 42'4%)8).

Das AusmaB der Wirkung des demographi-
schen Wandels auf die 6ffentlichen Ausga-
ben (Pensionen, Gesundheit, Bildung, Pflege
und Familie — unter BerUcksichtigung beste-
hender gesetzlicher Regelungen) hangt
langfristig maBgeblich von den unterstellten
Rahmenbedingungen (z. B. der kinftigen
ProduktivitGtsentwicklung) ab. In der mittle-
ren Frist bewirken der Wechsel geburtenstar-
ker Kohorten ("Babyboomer") von der Er-
werbstatigkeit in das Pensionsalter sowie der
Anstieg der Lebenserwartung und die damit
verbundene stdrkere Inanspruchnahme von
Gesundheits- und Pflegeleistungen eine Zu-
nahme der (6ffentlichen) Sozialausgaben
(Schiman, 2019). Fir die gesamten Staafs-
ausgaben wird der Zuwachs im Gleichklang
mit dem nominellen Bruttoinlandsprodukt er-
wartet, sodass die Staatsausgabenqute im
Prognosehorizont konstant bleiben durfte
(48%).

Mit der Verringerung des BudgetUberschus-
ses wird die Staatsschuld in Prozent des BIP
(2018: 74%, 2024: 58%, +1'% Prozentpunkte
gegenUber der mittelfristigen Prognose vom
Oktober 2019) etwas langsamer zurickge-
hen. FUr das Jahr 2024 werden daher die
Staatsschulden um rund 4 Mrd. € hdher
prognostiziert als im Oktober 2019.

stehenden Unternehmen bzw. Einheiten, die fir den
Markt und Nichtmarkt produzieren, sowie Vermdgens-
und sonstige Transfers an den Staat. FUr diese Einnah-
men an Nicht-Steuer- und Nicht-Sozialabgaben wird
ein Zuwachs unter dem nominellen BIP-Wachstum er-
wartet.
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FUr den strukturellen Budgetsaldo?) ergibt
sich dadurch keine maBgebliche Anderung,
er betrégt im Prognosezeitraum rund +%2%
des BIP.

Die Prognose fur den Haushaltsiberschuss
und den RUckgang der &ffentlichen Ver-
schuldung beruht zum einen auf dem unter-
stellfen Konjunkturverlauf und der "No-Policy-
Change"-Annahme. Sollte sich die Wirt-
schaftsleistung (deutlich) schwdcher entwi-
ckeln als unterstellt, dann wirde sich der
Budgetsaldo ungUnstiger entwickeln als in
der vorliegenden Prognose dargestellt.

Im Prognosezeitraum wird das Anfang Jan-
ner 2020 vorgestellte Regierungsprogramm
(Bundeskanzleramt, 2020) sehr

wahrscheinlich (zumindest teilweise) umge-
setzt werden. Da die zur Quantifizierung not-
wendigen Detailinformationen (konkrete
Ausgestaltung, Zeitplan, etwaige Gegenfi-
nanzierung) noch ausstehen, ist eine Ab-
schdatzung der Effekte im Rahmen der vorlie-
genden Prognose nicht méglich. Das hier
vorgestellte Prognoseergebnis fir die 6ffent-
lichen Haushalte kann daher als bedingter
fiskalischer Handlungsspielraum angesehen
werden: Im vorliegenden Konjunkturszenario
zeigt es den fiskalpolitischen Spielraum, bei
dem das (ebenfalls im Regierungsprogramm
angefUhrte) Ziel eines ausgeglichenen
Haushaltes ohne zusdatzliche (einnahmen-
und/oder ausgabenseitige) Gegenfinanzie-
rungsmaBnahmen noch erreicht werden
kann.

Abbildung 2: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo des Staates

(laut Maastricht-Definition)

Ausgaben
Verdnderung gegen
das Vorjahrin %

Einnahmen
Verdnderung gegen
das Vorjahrin %

A
/ \

2004

Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen.

FUr die im Regierungsprogramm genannten
Ziele eines ausgeglichenen 6ffentlichen
Haushaltes bei gleichzeitiger Verringerung
der Abgabenbelastung, die durch eine Sen-
kung der ersten drei Tarifstufen der Lohn-
und Einkommensteuer sowie der Kérper-
schaftsteuer in zwei Schritten erreicht wer-
den soll, wird der genannte konjunkturelle

3. Prognoseunsicherheiten

Aus den internationalen Rahmenbedingun-
gen ergeben sich auch weiterhin durch-
wegs Abwartsrisiken fUr die vorliegende
Prognose 2020 bis 2024. Im Handelskonflikt
zwischen den USA und China k&nnte mit der

?) GemdaB der WIFO-Schatzung der OutputlUcke auf
Basis der Methode der Europdischen Kommission.
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Spielraum in der Budgetprognose aber bei
weitem nicht ausreichen. Da zusétzlich wei-
tere Ausgaben im Bereich des &ffentlichen
Verkehrs und der Klimapolitik getatigt wer-
den sollen, impliziert das Regierungspro-

gramm Einsparungen in anderen Ausgaben-

bereichen der &ffentlichen Hand, die bisher
noch nicht ausgefUhrt wurden.

Unterzeichnung eines ersten Handelsabkom-

mens eine wichtige Hirde genommen wor-
den sein und damit eine weitere Eskalation
verhindert werden. Die USA kdnnten aller-
dings nun inre handelspolitische Agenda

Der Finanzierungssaldo
der offentlichen Haus-
halte wird voraussicht-

lich einen jahrlichen

Uberschuss von durch-

schnittlich +0,4% des no-
minellen BIP aufweisen

(1,7 Mrd. € p. a., kumu-

liert 2020/2024

8,6 Mrd. €). Die Staats-

schulden in Prozent des
nominellen BIP wirden

in der Folge von 74% im

Jahr 2018 auf 58% zum

Ende der Prognoseperi-

ode zurickgehen.
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stérker auf die EU ausrichten. Sie sind nach
der EU der wichtigste Handelsparther des ex-
portorientierten Teiles der Gsterreichischen
Wirtschaft, insbesondere im Bereich der In-
vestitionsguter. Eine Anhebung der beste-
henden Zollsétze und/oder eine Ausweitung
auf weitere Guter bzw. EinfUhrung anderer
nichttarifGrer Handelsbeschrdnkungen
wuirde unmittelbar die &sterreichischen Ex-
portmaoglichkeiten beeintrachtigen.

Die 6konomischen Auswirkungen des bevor-
stehenden Austrittes des Vereinigten Kénig-
reichs aus der Europdischen Union bilden ein
weiteres Risiko fUr die Wirtschaftsentwicklung
in der EU. Mit dem Ausgang der Parlaments-
wahl im Dezember ist der Brexit zwar prak-
tisch sicher, die Bedingungen, unter denen
er erfolgt, sind aber nach wie vor offen. Eine
deutliche Einschrénkung der Handelsbezie-
hungen zwischen dem Vereinigten Kdnig-
reich und der EU infolge eines "harten Brexit"

4. Lliteraturhinweise

wirde zwar in erster Linie negativ auf die
Wirtschaft des Vereinigten Kénigreichs selbst
wirken, die Entwicklung im Gbrigen Europa
aber ebenfalls beeintréchtigen (Ober-
hofer — Pfaffermayr, 2018, Felbermayr —
Groéschl - Steininger, 2018).

Die geopolitische Lage im Nahen und Mittle-
ren Osten hat sich durch die Eskalation des
Konfliktes zwischen den USA und dem Iran
weiter verschdrft. Diese Spannungen bergen
ein Risiko fUr die weltweite Energieversor-
gung bzw. fUr einen deutlichen Anstieg der
Energiepreise und der Inflation.

Ein Eintreten der oben diskutierten Abwdartsri-
siken fUr die Weltwirtschaft wirde die in der
Prognose unterstellten Rahmenbedingun-
gen fUr die heimische Exportwirtschaft ver-
schlechtern und das Wirtschaftswachstum,
den Beschdaftigungs- und Einkommenszu-
wachs in Osterreich weiter schwéchen.
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