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Starke Welthandelsimpulse befliigeln die Konjunktur in Osterreich. Prognose fiir 2017 und 2018

Die von Ostasien ausgehende Beschleunigung des Welthandelswachstums erreichte heuer Osterreich. Die heimische Ausfuhr pro-
fitiert zudem von der Losung des Investitionsstaus in Ostmitteleuropa. 2018 durften die auBenwirtschaftlichen Impulse etwas nach-
lassen, der private Verbrauch wird die Konjunktur weiterhin stGtzen. Trotz eines prognostizierten Wirtschaftswachstums von 2,4%
2017 (arbeitstagsbereinigt +2,6%) und 2,0% 2018 bleibt die Arbeitslosigkeit relativ hoch, da viele Stellen nicht mit Arbeitsuchenden
in Osterreich besetzt werden. Das Budgetdefizit nimmt heuer deutlich ab, die Fiskalpolitik ist einnahmenseitig aber noch expansiv
ausgerichtet.

Strong Stimulus from World Trade Fuelling Economic Activity in Austria. Economic Outlook for 2017 and 2018

The acceleration of world trade growth originating from East Asia has reached Austria in 2017. In addition, exports benefitted from
clearing the investment backlog in East-Central Europe. While the external stimulus may ease somewhat in 2018, private con-
sumption will confinue to provide firm support to business activity. In spite of GDP growth projected at a solid 2.4 percent in 2017
(+2.6 percent when adjusted for calendar effects) and 2.0 percent in 2018, unemployment will likely remain rather high, as many
vacancies are not filled by domestic jobseekers. The general government deficit narrows markedly in the current year, even if the
fiscal stance on the revenue side remains expansionary.
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Die Osterreichische Wirtschaft verzeichnete zu Jahresbeginn 2017 das hochste
Wachstum seit sechs Jahren. Dahinter steht vor allem ein gunstiges Zusammenspiel
auBenwirtschaftlicher Faktoren. Zum einen belebte sich seit 2016 die Importnachfra-
ge Chinas. Neben anderen Landern in Ostasien profitierfen davon Rohstoffexporteu-
re wie Russland, aber eben auch Osterreich (vor allem Uber Zulieferketten mit
Deutschland), da die heimischen Exporteure von InvestitionsgUtern und Maschinen
sehr gut in die weltweiten Wertschépfungsketten integriert sind. Zum anderen [6st
sich allmdahlich der Investitionsstau in Ostmitteleuropa, der 2016 wegen der Verzdge-
rung der Auszahlung von EU-Férderungen entstanden war. Der Osterreichische Au-
Benhandel profitiert damit zur Zeit mehrfach, denn auch in den USA nahm die Inves-
titionstatigkeit und damit die Nachfrage nach &sterreichischen Erzeugnissen Anfang
2017 wieder kraftig zu.

Heuer werden diese gunstigen Impulse wohl noch anhalten; die Unternehmen be-
werten die akfuelle Lage und die Entwicklung in den kommenden Monaten &uBerst
optimistisch. In Ostmitteleuropa wird sich die Investitionstatigkeit dann wieder norma-
lisieren, und in den USA werden von wirtschaftspolitischer Seite wohl eher die Steuern
gesenkt als groBe Investitionsprojekte angegangen. Zudem ist fraglich, ob der Inves-
titionsboom in China anhdlt; die Welthandelsdynamik schwdchte sich zuletzt ab.
Daher wird fur Osterreich im Prognosezeitraum eine Abschwéchung des Wachs-
tumspfades unterstellt.

Insgesamt wird die Wirtschaft aber auch 2018 kréftig expandieren, nicht zuletzt auf-
grund der robusten Binnennachfrage. Zwar laufen die konsumstUtzenden Effekte der

WIFO WIFO-Monatsberichte, 2017, 90(7), S. 511-524 511


http://www.wifo.ac.at/wwadocs/form/WIFO-Konjunkturberichterstattung-Glossar.pdf

Il KONJUNKTURPROGNOSE

512

Steuerreform heuer aus, doch stérkt der RUckgang der Arbeitslosigkeit die Einkom-
men der privaten Haushalte und ihren Verbrauch. Eine Entwarnung fir den Arbeits-
markt wdre aber verfriht: Der GroBteil der zusatzlichen Beschaftigung wird nicht aus
dem bestehenden Reservoir an Arbeitsuchenden rekrutiert. Vor allem aus jenen
Ladndern in Ostmitteleuropa, fir die der Zugang zum heimischen Arbeitsmarkt 2011
und 2013 liberalisiert wurde, ist der Arbeitskréfteandrang anhaltend stark. Altere und
geringqualifizierte Arbeitsuchende bleiben Ianger arbeitslos und erhdhen die So-
ckelarbeitslosigkeit in Osterreich.

Ubersicht 1: Hauptergebnisse der Prognose

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Bruttoinlandsprodukt, real + 0,1 + 06 + 1,0 + 1.5 + 24 + 20
Herstellung von Waren + 03 + 1,6 + 1.8 + 1,6 + 48 + 40
Handel - 21 + 20 + 06 + 2,1 + 25 + 23
Private Konsumausgaben, real’) - 0,1 - 03 - 00 + 1.5 + 1.4 + 1.5
Dauerhafte Konsumguter - 30 + 0,1 - 06 + 31 + 25 + 1,0
Bruttoanlageinvestitionen, real + 272 - 09 + 07 + 34 + 32 + 2.4
AusrUstungen?) + 24 - 10 + 3.6 + 7.5 + 45 SESES
Bauten - 09 - 01 - 12 + 14 + 1.8 + 1.3
Exporte, real + 05 + 2.3 + 3.6 + 1,6 + 42 + 3.6
Warenexporte - 07 + 22 + &5 + 1.2 + 49 + 40
Importe, real + 07 + 1.3 + 34 + 31 + 34 + 31
Warenimporte - 20 + 08 + 4,2 + 3.3 + 40 + 3.3
Bruttoinlandsprodukt, nominell + 1.7 + 24 + 29 + 28 + 3.9 + 37

Mrd. € 322,54 330,42 339,90 349,34 363,12 376,46
Leistungsbilanzsaldo in % des BIP 2,0 2.4 1.9 1.7 2.2 2.3
Verbraucherpreise + 20 + 1,7 + 09 + 09 + 1.8 + 1.7
Dreimonatszinssatz in% 0.2 0.2 - 00 - 03 - 03 - 0.1
Sekunddrmarktrendite?) in% 2,0 1.5 0.7 04 0.7 1.2
Finanzierungssaldo des Staates
(laut Maastricht-Definition) in%desBIP - 14 - 27 - 1.1 - 1.6 - 07 - 05
Unselbstandig aktiv Beschaftigte?) + 0,6 + 0.7 + 1,0 + 1.6 + 1.8 + 1.4
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (Eurostat)?) 5.4 5.6 57 6,0 57 5.6
In % der unselbsténdigen
Erwerbspersonens) 7.6 8.4 9.1 9.1 8,6 8,4

Q: WIFO. 2017 bis 2018: Prognose. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. - 2) Ein-
schlieBlich militérischer Waffensysteme. — 3) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).
—4) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst
leisten. — ) Labour Force Survey. - ¢) Arbeitslose laut Arbeitsmarktservice.

Das Budgetdefizit wird heuer deutlich geringer ausfallen als 2016. Dies ist zum einen
dem hdheren Wirtschaftswachstum zuzuschreiben, zum anderen Sondereffekten im
Zusammenhang mit der Steuerreform (Vorzieheffekte im Bereich der Kapitalertrag-
steuer, die 2016 das Aufkommen ddmpften) und den Pensionen ("Pensionshunder-
ter" 2016), drittens dem Wegfall von budgetwirksamen Bankenhilfen und schlieBllich
dem anhaltenden RUckgang der Zinsbelastung. Einnahmenseitig wirkt die Budget-
politik 2017 noch expansiv, da Teile der Steuerreform erst heuer wirken und die
Dienstgeberbeitrdge zum Familienlastenausgleichsfonds gesenkt werden. Die Bud-
getprognose fur 2018 ist nicht zuletzt aufgrund der vorgezogenen Nationalratswahl
im Oktober 2017 mit erheblicher Unsicherheit behaftet; ein Budgetprovisorium durfte
vorerst bestehende Ausgabenpfade fortschreiben.

Die Prognoserisiken fur das Wirtschaftswachstum sind mehrheitlich aufwartsgerichtet.
Die "Aktion 20.000" wirde dazu beitragen, die erhdhte Sockelarbeitslosigkeit zu sen-
ken, der "Beschdaftigungsbonus' kdnnfe zusatzliche Investitionen ausldsen. Zudem
kédnnten die gUnstigen Impulse fUr die AuBenwirtschaft IGnger anhalten als in der
Prognose unterstellt. Die Weltwirtschaft birgt aber auch Abwdartsrisiken, wie etwa die
Brexit-Verhandlungen und die hohen weltweiten Aktienbewertungen: Eine Kurskor-
rektur kdnnte den fragilen europdischen Finanzsektor destabilisieren. Drohende mili-
térische Konflikte im Nahen Osten sind ein Risiko fUr den Rohdlpreis, da der Iran gro-
Be Teile der taglichen Rohdlfracht konftrolliert.
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1. Impulse aus China kurbeln Welthandel an

Nach einer jahrelangen Flaute setzte im FrUhjahr 2016, ausgehend von Ostasien, ei-
ne deutliche Belebung des Welthandels ein, die im Laufe des Jahres auch die
Schwellenldnder SGdamerikas und Osteuropas (Russland) erfasste. Wie eine aktuelle
Untersuchung von Oxford Economics') zeigt, durfte der Ursprung der weltweiten
Handelsbeschleunigung in China gelegen sein; das Wachstum der chinesischen Im-
porte beschleunigte sich von 1,2% im II. Quartal 2016 (saisonbereinigt, gegenUber
dem Vorquartal) auf 3,0% im lll. Quartal und 5,4% im IV. Quartal. Ein Drittel der Be-
schleunigung des Welthandelswachstums geht direkt auf die erhdhte Nachfrage
aus China zurUck, ein FUnftel auf die Expansion in anderen asiatischen Schwellen-
l&dndern als indirekter Effekt der Ausweitung der Importnachfrage Chinas. DarUber
hinaus wird die Erholung der Rohstoffpreise von Anfang 2016 bis November 2016 (als
die OPEC eine KUrzung der Roholférdermenge beschloss) und somit indirekt die Kon-
junkturbelebung in den rohstoffexportierenden Schwellenl@ndern, insbesondere in
Russland, zum GroBteil dem China-Impuls zugeschrieben. Insgesamt kénnen damit
bis zu 70% der Beschleunigung des Welthandelswachstums seit Mitte 2016 auf direkte
und indirekte Impulse aus China zurckgefihrt werden.

Ubersicht 2: Internationale Konjunktur

Gewicht2016in% 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Waren-  Welt- BIP real, Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
exporte!)  BIP?)

EU 69.4 16,7 + 0,2 + 1,6 + 22 + 1,9 + 22 + 1.9
GroBbritannien 3.1 2,3 + 1,9 + 3,1 + 2.2 + 1.8 + 1,5 + 1,9
Euro-Raum 51,6 11.8 -03 + 1,2 + 20 + 1.8 + 2,1 + 1.8
Deutschland 30,5 3.3 + 0,5 + 1,6 + 1.7 + 1.9 + 1.8 + 1,9
Italien 6,4 1.9 - 1.7 + 0,1 + 038 + 0,9 + 1,5 + 1.3
Frankreich 4,1 2,3 + 0,6 + 09 + 1.1 + 1.2 + 1,6 + 1,6
MOEL 58) 14,1 1,6 + 1.4 + 3,2 + 3,9 + 2,6 + 338 + 3.1
Tschechien 3.7 0.3 - 05 + 2,7 + 4,5 + 2,4 + 3.3 + 2,6
Ungarn 3.3 0.2 + 2,1 + 4,0 + 3,1 + 2,0 + 3,7 + 25
Polen 3.0 0,9 + 1.4 + 3.3 + 3.9 + 2,6 + 4,1 + 3,5
USA 6,7 15,5 + 1,7 + 24 + 2,6 + 1,6 + 22 + 20
Schweiz 59 0.4 + 1.8 + 2,0 + 0.8 + 1.3 + 1.3 + 1.8
China 2,5 17,8 +78 + 7.3 + 6,9 + 6,7 + 63 + 6,2
Insgesamt
Kaufkraftgewichtet?) 50,0 + 3.3 + 3.8 + 3.9 + 3,5 + 3,6 + 3.4
Exportgewichtet?) 84,5 + 0,7 + 1,9 + 23 + 2,0 + 2,2 + 2,1
Marktwachstumé) + 1,6 + 3,6 + 3.1 + 3.1 + 4,9 + 4,0
Annahmen zur Prognose
Erddlpreis
Brent, $ je Barrrel 108,7 99,0 52,5 43,7 51,0 51,0
Wechselkurs
Dollar je Euro 1,328 1.329 1,110 1.107 1,10 1,10
Internationale Zinssétze
EZB-Hauptrefinanzierungssatz’), in % 0.6 0.2 0.1 0.0 0.0 0.1
Sekunddrmarktrendite Deutschland, in % 1.6 1.2 0.5 0,1 0.3 0.8

Q: WIFO. 2017 bis 2018: Prognose. — ') Osterreichische Warenexporte. — 2) Kaufkraftgewichtet. — 3) Tsche-
chien, Ungarn, Polen, Slowenien, Slowakei. — 4) EU, USA, Schweiz, China; gewichtet mit dem Bruttoinlands-
produkt zu Kaufkraftparitéten 2016. — 5) EU, USA, Schweiz, China; gewichtet mit den &sterreichischen Wa-
renexportanteilen 2016. — ¢) Verénderungsrate real der Warenimporte der Partnerl@nder, gewichtet mit &s-
terreichischen Exportanteilen. — 7) Mindestbietungssatz.

1.1 Kraftige Investitionsdynamik in den USA

Die AusrUstungsinvestitionen, die Bauinvestitionen und die Exporte zogen in den USA
im |. Quartal 2017 kréftig an. Diese Zuwdchse wurden durch eine Drosselung des
Konsumwachstums und einen Lagerabbau aber mehr als kompensiert, sodass die
Wirtschaftsleistung insgesamt nur wenig expandierte. Als Grinde der Konsumschwd-

1) Slater, A., Szendrei, V., China-commodity nexus at the heart of global upturn, Oxford Economics, Global
Researching Briefing, Juni 2017.
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Die Wirtschaftspolitik durfte in
den USA kiUnftig weniger
wachstums-, sondern eher
gewinnsteigernd wirken.

Das Ergebnis der jingsten
Unterhauswahl in GroBbri-
tannien macht einen "harten
Brexit" weniger wahrschein-
lich.

Bedingt durch die Abwande-
rung entsteht in Ostmitteleu-

ropa Arbeitskrafteknappheit,
die L6hne steigen krdftig.

514

che kénnen die Realeinkommensverluste aufgrund der Energieverteuerung zu Jah-
resbeginn und die Verzégerung von Steuerrickerstattungen genannt werden. Die
notorische Wachstumsschwdche jeweils im I. Quartal der letzten Jahre ist aber auch
auf Mdéngel der Saisonbereinigung zurUckzufUhren, die erst schrittweise behoben
werden. Unter der Annahme kraftiger Nachholeffekte im Il Quartal 2017 kann die
Prognose der Jahreswachstumsrate von 2,2% fur 2017 aufrecht erhalten werden.

Die OECD unterstellte in ihrer Prognose vom November 2016 einen prononciert ex-
pansiven fiskalpolitischen Kurs der neuen Regierung in den USA, der das Wirtschafts-
wachstum 2018 um knapp 1 Prozentpunkt auf 3% steigern wirde?). Diese Prognose
stutzte sich auf die Entwicklungen auf den internationalen Finanzmdrkten unmittel-
bar nach der Prasidentenwahl: Der Wechsel vieler Anleger von Gold und Staatsan-
leihen in Aktien aus den USA und der damit einhergehende Anstieg langfristiger Zins-
s@fze und des Dollarkurses signalisierten eine Verbesserung der Konjunktureinschéi-
zung. Allerdings wurde der Dollaranstieg seither vollst&dndig kompensiert, der Zinsan-
stieg teilweise und lediglich der Aktienanstieg nicht. Dies I&sst die Interpretation zu,
die kUnftige wirtschaftspolitische Ausrichtung werde weniger als wachstumsférdernd
eingeschdatzt, sondern eher als gewinnsteigernd?). Tatséchlich sollen die zusatzlichen
Infrastrukturinvestitionen viel geringer ausfallen als urspringlich angekindigt, hinge-
gen durften die Unternehmenssteuern kréftig gesenkt und MaBnahmen zur Finanz-
marktderegulierung umgesetzt werden. Nicht zuletzt aufgrund der hohen wirt-
schaftspolitischen Unsicherheit in den USA unterstellt das WIFO weiterhin keinen posi-
tiven fiskalpolitischen Konjunkturimpuls fUr die USA 2018.

1.2 Abwertung dampft privaten Konsum in GroBbritannien

Die Abwertung des Pfundes 2016 wirkt in GroBbritannien zunehmend preistreibend
und ddmpfte den privaten Konsum im I. Quartal 2017. Ansonsten verzeichnete die
britische Wirtschaft seit dem Brexit-Entscheid Ende Juni 2016 ein robustes Wachstum.
Selbst die stark von Zukunftseinschatzungen bestimmten Bruttoanlageinvestitionen
expandierten seither.

Die Exporte diUrften im Prognosezeitraum von der Wechselkursentwicklung profitie-
ren. Das Ergebnis der Unterhauswahl vom 8. Juni 2017 schlieBt eine Alleinregierung
einer einzelnen Partei aus und hat damit die politische Stabilitat in GroBbritannien
verringert. Dennoch fielen die Reaktionen auf den Finanzmdérkten bislang neutral
oder sogar leicht positiv aus — vielleicht weil die Wahrscheinlichkeit eines "harten
Brexit" mit schweren wirtschaftichen Verwerfungen angesichts der Schwéchung der
regierenden konservativen Partei als geringer eingestuft wird.

1.3 Nevue EU-Forderungen beleben Investitionen in den MOEL 5

In einigen Ladndern Ostmitteleuropas nahm die Investitionstatigkeit 2016 ab, vor allem
weil Ende 2015 die EU-Férderungen aus dem Finanzrahmen 2007/2013, die fUr die
Investitionen in diesen Ladndern eine groBe Rolle spielen, ausgeschépft waren und
2016 noch keine Fordermittel zur Verfugung standen. Seit Anfang 2017 erholen sich
die Investitionen, da die Férderungen aus dem neuen Finanzrahmen 2014/2020 ab-
gerufen werden kdénnen. In Ungarn brachen die Bruttoanlageinvestitionen 2016 ein
(-15,5%); dieser RUckstau wurde im I. Quartal aufgeldst, die Investitionstatigkeit
schnellte um Uber 28% gegenuber dem Vorjahr hinauf. In Tschechien zeigte sich ei-
ne dhnliche Entwicklung in abgeschwdéchter Form. In Polen sackten die Investitionen
2016 ab und stagnierten im I. Quartal 2017 noch.

Neben der Erholung der Investitionen wird sich der private Konsum in den MOEL 5
weiterhin gut enfwickeln, da die Ldhne wegen des — teilweise abwanderungsbe-
dingten — RUckganges der Arbeitslosigkeit deutlich steigen. In Ungarn sollen die Min-
destldhne im Prognosezeitraum um ein Viertel angehoben werden; das wird fUr zu-

2) In ihrer jungsten Prognose (OECD, Economic Outlook. Preliminary Version, Paris, Juni 2017) geht sie noch
von einem Impuls von +0,7 Prozentpunkten auf +2,5% aus.

3) The Economist Espresso, 22. Mai 2017, https://espresso.economist.com/
f8e918489f1e0a81ff11312f4d0630c1.
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satzliche Konsumimpulse sorgen. Neben einer starken Binnennachfrage profitiert die
Konjunktur in Ostmitteleuropa zudem von der Zunahme der Welthandelsdynamik.
Vor diesem Hintergrund revidiert das WIFO seine Prognose fUr die MOEL 5 2017 auf
3.8% deutlich nach oben.

Abbildung 1: Indikatoren der Wirtschaftsentwicklung und der Wirtschaftspolitik

Wirtschaftswachstum Beschdftigung und Arbeitslosigkeit
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Q: WIFO. 2017 bis 2018: Prognose. — ') Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdlinis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten,
ohne in der Beschdaftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung; Bruch 2007/08 wegen Umstellung der Beschdaftigtenstatistik. — 2) EinschlieBlich mili-
tarischer Waffensysteme. — 3) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).
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Die Industrieregionen Mittel-
europas verzeichneten An-

fang 2017 bereits hohe Au-

Benhandelszuwdchse.

Das Wirtschaftswachstum lag im Euro-Raum im |. Quartal 2017 mit +0,6% etwas Uber
dem Durchschnitt der letzten Jahre. Die Industrieregionen Mitteleuropas profitierten
zu Jahresbeginn von den Welthandelsimpulsen und von der L&sung des Investitions-
staus in Ostmitteleuropa: In Deutschland, Italien und Osterreich war die Wachstums-
beschleunigung exportgetrieben. Aufgrund der internationalen Lieferverflechtungen
expandierten dort auch die Importe kraftig. In Frankreich blieb die Konjunktur hinge-
gen mittelkraftig. FUr den Euro-Raum insgesamt ergibt sich daraus eine leichte Auf-
wadrtsrevision der Wachstumsprognose.

2.  Annahmen zur Prognose

Die Beendigung des Anlei-
hekaufprogramms der EZB
2018 bewirkt einen Anstieg
der langfristigen ZinssGtze um
Y2 Prozentpunkt.

Die Prognoseannahmen umfassen die Entwicklung des Rohdlpreises, des Euro-Dollar-
Wechselkurses sowie des Leitzinssatzes im Euro-Raum und des langfristigen Zinssatzes
in Deutschland. Nach dem OPEC-Beschluss einer FérderkUrzung von Ende Novem-
ber 2016 war der Rohdlpreis sprunghaft gestiegen und bewegte sich bis Marz 2017
um 55 $ je Barrel. Danach sank der Preis wieder, nicht zuletzt aufgrund einer Ange-
botsausweitung von Schieferdl in den USA. FUr 2017 und 2018 wird daher mit einem
Rohdlpreis von durchschnittlich 51 $ je Barrel gerechnet. Die Dollaraufwertung auf
unter 1,05 $ je € durch Portfolioumschichtungen hin zu Aktien aus den USA nach der
Prasidentschaftswahl wurde in den vergangenen Wochen kompensiert, sodass fir
2017 und 2018 von einem durchschnittlichen Wechselkurs von jeweils 1,10 $ je € aus-
gegangen wird. In Bezug auf die Geldpolitik der EZB wird angenommen, dass der
Ankauf von Staatsanleihen 2018 auslduft und die langfristigen ZinssGtze im Euro-
Raum dadurch um etwa 2 Prozentpunkt anziehen. Die EZB wird die Leitzinssétze dao-
nach schrittweise anheben, aber langsamer als zuletzt angenommen, da die Kernin-
flationsrate im Euro-Raum weiterhin niedrig ist.

3. Osterreich: Héchstes Wirtschaftswachstum seit sechs Jahren

Die Sachgutererzeugung
und die Warenausfuhr profi-
tieren vom florierenden
Welthandel.
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Osterreich verzeichnete Anfang 2017 das hdchste Wirtschaftswachstum seit sechs
Jahren: Das reale BIP expandierte gegenUber dem Vorquartal um 0,7% (gemdaB Be-
rechnung laut Eurostat-Vorgabe +0,6%) und gegenuber dem Vorjahr um 2,3%
(arbeitstagsbereinigt +2,0%). Die Wachstumsbeschleunigung ging von der exportge-
fragenen Sachgutererzeugung aus, der WarenauBenhandel und die Sachguterer-
zeugung zogen kréftiger an als in der WIFO-Prognose vom Mdarz 2017 erwartet.

Die kraffigen Exportsteigerungen resultieren aus der nachhaltigen Beschleunigung
des Welthandelswachstums seit Mitte 2016. Wéahrend die &sterreichische Exportin-
dustrie wegen ihrer Spezialisierung auf Maschinen und IndustriegUter kaum vom kon-
sumgetriebenen Aufschwung in Deutschland ab 2013 profitiert hatte, sprang sie auf
den Impuls aus den Schwellenléndern an. Zudem hat der Impuls aus Asien bereits
viele andere Wirtschaftsregionen erfasst, sodass die positive Wirkung fUr die heimi-
sche Wirtschaft noch andauert. Ferner begUnstigt die Lésung des Investitionsstaus in
den MOEL 5 seit Anfang 2017 den &sterreichischen AuBenhandel.

Im Prognosezeitraum durfte die Welthandelsdynamik etwas nachlassen; Analysten
sind bezuglich einer Fortsetzung der hohen Dynamik in China skeptisch und erwarten
eher eine antizyklische Reaktion der chinesischen Regierung auf eine Uberhitzung
der Wirtschaft, die den weltweiten Warenhandel wieder dédmpfen kénnte. DarUber
hinaus sind dem Roholpreisanstieg, der mit einer Beschleunigung des Nachfrage-
wachstums in Asien einhergeht, durch die Schieferdlproduktion in den USA offen-
kundig Grenzen gesetzt und somit auch der Wachstumsdividende, die rohstoffexpor-
tierende Lander daraus ziehen kdnnen. Obgleich die AuBenhandelsimpulse aus
Russland dadurch geddmpft werden, profitiert die heimische Wirtschaft insgesamt
von einer Rohdlverbilligung. Angesichts der Starkung der Industriekonjunktur in den
Schwellenldndern und der deutlichen Verbesserung des fur die heimische Waren-
ausfuhr relevanten internationalen Umfeldes werden fUr den AuBenhandel und die
SachguUtererzeugung héhere Zuwachsraten prognostiziert als in der WIFO-Prognose
vom Mdarz.

WIFO-Monatsberichte, 2017, 90(7), S. 511-524 WIFO



KONJUNKTURPROGNOSE H

Ubersicht 3: Entwicklung der Nachfrage

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017 2018

Mrd. € (Referenzjahr 2010) Verdnderung gegen das Vorjahr

in%
Konsumausgaben insgesamt 222,51 226,08 22907 23218 + 06 + 16 + 13 + 14
Private Haushalte!) 160,24 162,61 16489 16736 -00 + 15 + 14 + 15
Staat 62,32 63,52 64,23 6485 + 2,1 + 1.9 + 1,1 + 1.0
Bruttoinvestitionen 73,20 75,40 77,62 7950 + 05 +30 +29 + 24
Bruttoanlageinvestitionen 70,37 72,75 75,05 7684 + 07 + 34 + 32 + 24
AusrUstungen?) 24,39 26,21 27,39 2835 + 36 +75 + 45 + 35
Bauten 31,70 32,13 32,71 3314 - 12 + 1,4 + 1.8 + 1.3
Sonstige Anlagend) 14,32 14,53 15,11 1555 + 06 + 14 + 40 + 30
Inléndische Verwendung 297,21 303,78 309,50 31452 + 08 + 22 + 19 + 16
Exporte 172,38 17522 182,65 18929 + 36 + 16 + 42 + 3,6
Reiseverkehr 13.24 13,44 13,59 1372 + 45 + 1,5 + 1,1 + 1,0
Minus Importe 159,00 163,90 169,51 17470 + 34 + 3,1 + 34 + 31
Reiseverkehr 6,30 6,32 6,39 642 -03 +03 + 10 +05
Bruttoinlandsprodukt 310,47 31507 322,52 32893 + 10 + 15 +24 + 20
Nominell 339,90 349,34 363,12 37646 + 29 + 28 + 39 + 37

Q: WIFO. 2017 bis 2018: Prognose. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) Ein-
schlieBlich militérischer Waffensysteme. — 3) Uberwiegend geistiges Eigentum (Forschung und Entwicklung,
Computerprogramme, Urheberrechte).

Ubersicht 4: Produktivité&t

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Ver&nderung gegen das Vorjahr in %

Gesamtwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, real + 0,1 + 0,6 + 1,0 + 1,5 + 24 + 20
Geleistete Arbeitsstunden’) - 06 + 03 - 06 + 09 + 13 + 09
Stundenproduktivité&t?) + 07 + 03 + 1,6 + 06 + 1,1 + 1,1
Erwerbstatige?) + 05 + 10 + 07 + 1,2 + 14 + 1,1
Herstellung von Waren
Produktion?) + 03 + 1.6 + 1.8 + 1.6 + 48 + 40
Geleistete Arbeitsstunden?) - 11 - 00 + 03 + 05 + 13 + 06
Stundenproduktivitét?) + 1.4 + 1.6 + 1,5 + 1.1 = 35 + 3.4
Unselbstdndig Beschaftigtes) - 06 + 03 + 07 + 10 + 14 + 1,0

Q: WIFO. 2017 bis 2018: Prognose. — ') Von Erwerbstatigen geleistete Arbeitsstunden laut VGR. - 2) Produk-
fion je geleistete Arbeitsstunde. — 3) Unselbstdndige und Selbsténdige laut VGR (Beschdaftigungsverhdltnis-
se). — 4) Nettoproduktionswert, real. — %) Von unselbsténdig Beschdftigten geleistete Arbeitsstunden laut
VGR. - ¢) Laut VGR (Beschdaftigungsverhdltnisse).

Auch die Bautatigkeit nahm im I. Quartal 2017 kraftig zu, begUnstigh vom milden Die lebhafte Dynamik im
Wetter im Februar und Mdé&rz. Die Erwartungen sind laut WIFO-Konjunkturtest jedoch Bauwesen wird sich etwas
weniger optimistisch als die Lageeinschdtzung, und die wetterbedingten Vorziehef- abschwdchen.

fekte durften im weiteren Jahresverlauf eine Abschwé&chung der Wertschépfungs-
zuwdachse zur Folge haben. 2018 wird die Bauwirtschaft nicht zuletzt aufgrund der
Zinswende etwas schwdcher expandieren. Zudem stockt die Wohnbauoffensive. Die
"Wohnbauinvestitionsbank" wurde zwar mittlerweile gegrindet, aufgrund des beihil-
fenrechtlichen Anmeldeverfahrens vor der Europdischen Kommission4) ist aber bisher
noch keine zusatzliche Wohnbautdatigkeit zu verzeichnen (geplant sind insgesamt
30.000 Einheiten). Auch im zweiten Wohnbaupaket (Errichtung von insgesamt 10.000
Einheiten durch ein BIG-Tochterunternehmen) wurden erst ein FUnftel der geplanten
Wohnungen begonnen und nur 600 fertiggestellt. FUr gemeinnutzige Wohnbautrd-
ger bildet der starke Anstieg der GrundstUckspreise zunehmend eine Hurde. Insge-
samt hat die Zahl der Baubewiligungen fir neue Wohneinheiten aber ein ver-
gleichsweise hohes Niveau erreicht.

4) Dieses ist notwendig, da die Staatshaftung fUr die Bank Beihilfenelemente enthalten kénnte.
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Im Tourismus ist eine erfolg-
reiche Sommersaison zu er-
warten.

Die Ausweitung der Produk-
tion im Pflanzenbau erhéht
die Wertschépfung des
Agrarbereiches.
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Ubersicht 5: Entwicklung der Bruttowertschépfung

Zu Herstellungspreisen

2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017 2018
Mrd. € (Referenzjahr 2010) Verdnderung gegen das Vorjahr

in%
Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Land- und Forstwirtschaft, Fischerei 3,99 4,18 4,23 430 +04 + 49 +1,2 +1,5
Herstellung von Waren einschlieBlich
Bergbau 56,65 57,67 6044 6285 +15 +18 +48 +40
Energie- und Wasserversorgung,
Abfallentsorgung 8,15 791 8,31 843 +12 -29 +50 +1,5
Bauwirtschaft 16,18 1636 16,67 1691 -1,1 + 1,1 +19 +1.4
Handel, Instandhaltung und
Reparatur von Kfz 3480 3555 3644 3727 +06 +21 +25 +23
Verkehr 1502 1496 1503 1518 +03 -04 +05 +10
Beherbergung und Gastronomie 1320 1348 13,64 1379 +10 + 2,1 +12  +1,1
Information und Kommunikation 9.53 9.57 9.66 985 +1,5 + 0.4 +1.0 +20
Finanz- und Versicherungs-
dienstleistungen 11,49 11,53 11,51 11,83 +0,7 +04 -02 +28
GrundstUcks- und Wohnungswesen 26,49 2702 27,67 2829 +1,1 +20 +2.4 +22
Sonstige wirtschaftliche
Dienstleistungen’) 26,13 26,64 27,54 28,15 +09 +19 +34 +22
Offentliche Verwaltung?) 47,81 4838 4891 4930 +08 +12 +1,1 +0.8
Sonstige Dienstleistungen3) 7.62 7.67 7.72 777 =05 +0,7 +0,6 +0,6
Wertschépfung der
Wirtschaftsbereiche?) 276,94 280,79 287,47 29351 +08 +14 +24 +2]1
Bruttoinlandsprodukt 310,47 31507 322,52 32893 +10 +15 +24 +20
Q: WIFO. 2017 bis 2018: 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.

Im Tourismus verlief die Wintersaison 2016/17 unginstiger als erwartet. Die maBige
Schneelage in den Wintersportgebieten ddmpfte vor allem die Nachfrage aus dem
Ausland. Die Erwartungen fur die Sommersaison 2017 sind aber recht positiv, fast
zwei Drittel der im Rahmen einer Umfrage erfassten Beherbergungsbetriebe rechnen
mit héheren Einnahmen als im Vorjahr. BegUnstigt wird der Tourismus nicht nur von
der Verbesserung der Beschdaftigungs- und Einkommenssituation der privaten Haus-
halte in Osterreich, sondern auch von der schwierigen politischen Lage in alternati-
ven Destinationen wie der Turkei, Tunesien und Agypten. Die erhdhte Terrorgefahr in
den europdischen Hauptstddten dadmpft jedoch das Interesse an Stédtereisen.

Die Landwirtschaft fand im FrUhjahr 2017 ungUnstige Bedingungen fUr BlUtenge-
wdchse vor, wenngleich etwas bessere als im Vorjahr. Die Produktion des Pflanzen-
baues durfte heuer etwas hdher ausfallen als 2016, wobei vor allem die Fidchenaus-
dehnung bei der Mais-, Soja- und Erd&pfelproduktion zum Tragen kommen wird; al-
lerdings bildet die aktuelle Hitzeperiode ein Risiko. In der tierischen Erzeugung sind
leichte RUckgdnge zu erwarten. Der wichtige Sektor der Milcherzeugung durfte
stagnieren; die leichte Ausweitung der Gefligelproduktion wird nicht ausreichen,
um RUckgdnge in anderen Bereichen zu kompensieren.

3.1 Wende der Verbraucherstimmung stitzt privaten Konsum

Eine solide Grunddynamik bezieht die Konjunktur in Osterreich weiterhin von der
Konsumnachfrage der privaten Haushalte. Die Steuerentlastung durch die Steuerre-
form 2016 regte den privaten Verbrauch an, der zuvor vier Jahre stagniert hatte. Der
Zuwachs beschleunigte sich seither und dirfte Ende 2016 seinen Héhepunkt erreicht
haben, insbesondere hinsichtlich der langlebigen KonsumgUter. Anfang 2017 wur-
den noch weitere kleine Entlastungseffekte der Steuerreform wirksam (Erhéhung der
Negativsteuer und des Kinderfreibetrages). Trotz des Auslaufens der Steuerreformim-
pulse 2017 durfte der private Verbrauch weiter stabil wachsen, denn die Konsumen-
tenstimmung hat sich nachhaltig verbessert.

Ihre Verschlechterung hatte eingesetzt, nachdem die Euro-Raum-Krise den Konjunk-
turaufschwung 2010/11 gestoppt hatte; im November 2015 erreichte sie einen
Tiefstwert. Seither hellte sie sich schrittweise und zuletzt verstérkt auf. Im April 2017
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Ubertrafen die optimistischen Beurteilungen die pessimistischen erstmals seit August
2011. Im Mai 2017 verbesserte sich die Stimmung nochmals deutlich und schloss da-
mit zu jener in Deutschland auf, die aufgrund der gunstigeren Arbeitsmarki- und Ein-
kommensentwicklung seit Ende 2013 durchwegs optimistischer gewesen war als in
Osterreich. Ursache dieser Entwicklung ist zum einen die Steuerreform selbst und zum
anderen die Konjunkturerholung, insbesondere die Verbesserung der Lage auf dem
Arbeitsmarkt.

Ubersicht 6: Konsum, Einkommen und Preise

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Ver&nderung gegen das Vorjahr in %, real
Private Konsumausgaben') - 01 - 03 - 00 + 1.5 +14 + 1.5
Dauerhafte KonsumgUter - 30 + 0,1 - 06 + 3,1 + 2,5 + 1,0
Nichtdauerhafte Konsumguter und
Dienstleistungen + 0,2 -03 + 0,1 + 1,3 + 1,3 + 1,6
VerfUgbares Einkommen der privaten
Haushalte - 1.9 - 0.1 + 0.3 + 23 + 1.6 + 1,6
In % des verfigbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte
EinschlieBlich Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche 7.0 7.0 7.3 8.2 88 8.4
Ohne Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche 6,2 6,4 6,7 7.4 7.5 7.6
Veré&nderung gegen das Vorjahrin %
Direktkredite an inl&ndische
Nichtbanken (Jahresendsténde) -1.2 + 0.3 + 20 + 1.8 + 20 + 28
In%
Inflationsrate
National 2,0 1.7 0,9 0,9 1.8 1.7
Harmonisiert 2.1 1.5 0.8 1.0 2,0 1.7
Kerninflation?) 2.3 1.9 1.7 1.5 1.9 1.7

Q: WIFO. 2017 bis 2018: Prognose. — ') Private Haushalte einschlieBlich privater Organisationen ohne Er-
werbszweck. — 2) Ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel (Fleisch, Fisch, Obst, Gemise).

Ubersicht 7: Lhne, Wettbewerbsféhigkeit

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Verdnderung gegen das Vorjahr in %
LEhne und Gehdilter pro Kopf!)
Nominell, brutto + 1,9 + 1,7 + 1,7 + 14 + 18 + 23
Real?)
Brutto - 01 - 00 + 0.8 + 0.5 + 0,0 + 0,6
Netto - 06 - 06 + 0,2 + 3.0 - 0.1 + 0,2
Léhne und Gehdlter je geleistete Arbeitsstunde’)
Real, netto?) + 0.3 - 02 + 1,7 F 3D + 0.0 + 0,5
In%
Lohnquote, bereinigt?) 68,6 70,2 69.5 69.2 68,6 68,3
Verdnderung gegen das Vorjahr in %
LohnstUckkosten, nominell4)
Gesamtwirtschaft + 2,1 + 18 + 1,7 + 1,2 + 09 + 1,5
Herstellung von Waren + 22 + 0.9 + 1,2 + 1,0 - 10 - 04
Effektiver Wechselkursindex Industriewaren?)
Nominell + 1.8 + 1.2 - 27 + 1,1 - 01 + 04
Real + 22 + 1.5 - 27 + 1.3 - 01 - 00

Q: WIFO. 2017 bis 2018: Prognose. — ') Laut VGR. — 2) Deflationiert mit dem VPI. — 3) Arbeitnehmerentgelte in
Relation zum Volkseinkommen, bereinigt um die Verdnderung des Anteils der unselbstdndig Beschdaftigten
an den Erwerbstétigen gegentber dem Basisjahr 1995. — 4) Arbeitskosten in Relation zur Produkfivitat (Ar-
beithehmerentgelte je von unselbstdndig Beschaftigten geleistete Arbeitsstunde im Verhdlinis zum BIP je
von Erwerbstétigen geleistete Arbeitsstunde). — %) Export- und importgewichtet, real, gemessen am har-
monisierten VPI.
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Das Auslaufen der Wirkung
der Steuerreform auf den
Konsum wird zunehmend
durch die Verbesserung der
Lage auf dem Arbeitsmarkt
kompensiert.

Laut WKO-Wirtschafts-
barometer durfte der Investi-
tionshéhepunkt bereits Uber-
schritten sein.
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Neben der gUnstigeren Beurteilung der eigenen finanziellen Situation schéatzen die
Konsumenten und Konsumentinnen seit Mitte 2016 auch das gesamtwirtschaftliche
Umfeld opftimistischer ein; insbesondere die Einschdtzung zum "Arbeitsplatzrisiko in
den kommenden Monaten" verbesserte sich erheblich. Diese Teilkomponente prég-
te das Konsumentenvertrauen in den letzten Jahren. Bis Ende 2015 wurde das Risiko
der Arbeitslosigkeit zunehmend héher eingeschdtzt, seither klang dieser Pessimismus
ab, und die Konsumbereitschaft verbesserte sich auf breiter Basis. Mit dem Auslaufen
der Steuerreformeffekte schwdcht sich somit zwar die Dynamik des Konsums langle-
biger KonsumguUter ab, die Konsumnachfrage insgesamt wird aber auch 2018, ge-
stUtzt von einer gunstigen Einkommensentwicklung, robust wachsen.

3.2 Unternehmen in allen Branchen duBerst optimistisch

Neben den privaten Haushalten schadtzen auch die Osterreichischen Unternehmen
die Konjunktur sehr optimistisch ein. So verbesserten sich die Einschdtzung der aktuel-
len Lage und die Erwartungen der Unternehmen laut WIFO-Konjunktfurtest seit Sep-
tember 2016 kraftig und in allen Branchen. In der Sachgutererzeugung und in den
Dienstleistungsbranchen werden die akfuelle Lage und die kinftige Entwicklung
dhnlich gut eingeschatzt, wéhrend im Bausektor die Lageeinschdtzung die Erwar-
tungshaltung weit Ubertrifft. Dort wird das Wachstum der Wertschépfung im Prog-
nosezeitraum nachlassen, wdhrend die hohe Dynamik in der SachgUtererzeugung
und im Dienstleistungssektor in den kommenden Monaten anhalten durfte. Laut
WKO-Wirtschaftsbarometer sind die Erwartungen der Unternehmen so optimistisch
wie seit sechs Jahren nicht.

Ein Viertel der Befragten plant, das Investitionsvolumen in den kommenden 12 Mo-
naten zu erhdhen. Die Erwartungen fur die kommenden 12 Monate bleiben aber
hinter der Einschdtzung der aktuellen Lage zurUck, der Investitionshdhepunkt durfte
also bereits Uberschritten sein. Der Fokus liegt zwar weiterhin auf Ersatzinvestitionen,
fast die Halfte der Befragten plant aber in den kommenden 12 Monaten auch Neu-
investitionen.

Abbildung 2: Konjunkturbild Osterreich

BIP real, Trend-Konjunktfur-Komponente

Ver&nderung gegen das Vorquartal (linke Achse)
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Q: WIFO.

Das kraftige Wirtschaftswachstum von Anfang 2017 dirfte im Il. Quartal 2017 ange-
halten haben und wird sich voraussichtlich auch im lll. Quartal fortsetzen, die Wirt-
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schaftsleistung durfte jeweils um durchschnittlich %% gegentber dem Vorquartal
expandieren. Mit einer Abschw&chung der Export- und Investitionszuwé&chse wird
sich das Wirtschaftswachstum Ende 2017 und Anfang 2018 auf durchschnittlich +2%
pro Quartal abschwdachen, im 2. Halbjahr 2018 weiter auf +0,4% (Abbildung 2). Da-
raus ergeben sich eine Steigerung der bereinigten Jahreswachstumsrate auf Basis
der Trend-Konjunktur-Komponente von 1,4% im Jahr 2016 auf 2,6% im Jahr 2017 und
eine Verringerung auf 2,0% im Jahr 2018. Da aber 2017 die Zahl der Arbeitstage
niedriger ist als 2016, betragt die (unbereinigte) Wachstumsrate 2017 nur 2,4% (Uber-
sicht 8); 2018 ergeben sich gegenuber 2017 keine Kalendereffekte.

Ubersicht 8: Technische Anmerkungen zur Wachstumsprognose des realen BIP

2015 2016 2017 2018
WachstumsUberhang?') Prozentpunkte + 0.1 + 04 + 07 + 09
Jahresverlaufsrate?) in% + 1,2 + 1.7 + 28 + 1.7
Jahreswachstumsrate in % + 1,0 + 1.5 + 24 + 2,0
Bereinigte Jahreswachstumsrates) in% + 0,9 + 14 + 2,6 + 20
Kalendereffekt4) Prozentpunkte + 0,1 + 0,1 - 02 + 0,0

Q: WIFO. 2017 bis 2018: Prognose. - ') Effekt der unterj@hrigen Dynamik im Vorjahr auf das Wachstum des
Folgejahres. Jahreswachstumsrate, wenn das BIP des akfuellen Jahres auf dem Niveau des IV. Quartals
des Vorjahres bleibt, Trend-Konjunktur-Komponente. - 2) Beschreibt die Konjunkturdynamik innerhalb eines
Jahres. Vorjahresverédnderung im V. Quartal, Trend-Konjunktur-Komponente. — 3) Trend-Konjunktur-Kompo-
nente. — 4) Effekt der Zahl der Arbeitstage und des Schalttfages.

3.3 Hohe Beschdaftigungsdynamik und Rickgang der Arbeitslosigkeit

Seit Anfang 2017 sind der starkste Beschdaftigungsaufbau seit 2011 und der deutlichs-
te RUckgang der Arbeitslosigkeit seit 2010 zu verzeichnen. Die Zahl der unselbstandig
akfiv Beschdaftigten stieg in den ersten funf Monaten 2017 gegenuber dem Vorjahr
um 63.100 (2016 insgesamt +53.700); die Zahl der Arbeitslosen verringerte sich im Vor-
jahresvergleich um 10.700 (2016 insgesamt +3.000). Der seit 2016 beobachtete RiGck-
gang der Inl&dnderarbeitslosigkeit verstarkte sich heuer signifikant: Von J&nner bis Mai
2017 waren um 11.500 Personen mit &sterreichischer Staatsburgerschaft weniger ar-
beitslos gemeldet als im gleichen Zeitfraum 2016. Damit wurde rund ein FUnftel des
kumulierten Anstieges der InlGnderarbeitslosigkeit seit 2012 kompensiert. Seit April
2017 sinkt auch die Arbeitslosigkeit von auslandischen Arbeitskréften.

Die Arbeitslosigkeit unter Personen aus den frGheren Gastarbeiterldndern Tirkei und
Jugoslawien verringerte sich bisher aber kaum; die der Gber 50-J&hrigen stieg sogar
weiter. FUr diese Personengruppen bleibt es schwierig, auf dem Arbeitsmarkt FuB zu
fassen, da der Zuzug von (oft jUngeren und besser ausgebildeten) Arbeitskraften aus
Ostmitteleuropa ungebrochen anhdilt. Trotz des einsetzenden RUckganges der Ar-
beitslosigkeit zeigen sich auf dem Arbeitsmarkt daher Strukturprobleme. Die massive
Zunahme des Arbeitskrafteangebotes, die Alterung der Erwerbsbevdlkerung und die
Umsetzung von PensionsreformmaBnahmen tragen zu einer Verfestigung der Arbeits-
losigkeit bei. Die wichtigsten Risikofaktoren fUr I&ngerfristige Arbeitslosigkeit sind das
Fehlen von Qualifikationen, héheres Erwerbsalter und gesundheitliche Einschrénkun-
gen. Der Anteil der Langzeitbeschdaftigungslosen nahm seit 2013 von 20% auf 35% zu
und wird mit dem konjunkturbedingten RUckgang der kurzfristigen Arbeitslosigkeit
vorerst weiter steigen. Ein hoher Unsicherheitsfaktor fUr die Entwicklung der Arbeitslo-
sigkeit ist weiterhin der Zustrom von Asylberechtigen und subsididr Schutzberechtig-
ten auf den Osterreichischen Arbeitsmarkt.

3.4 Treibstoffpreise, Tourismusausgaben und Wohnkosten treiben Inflation

Der Preisauftrieb beschleunigte sich seit Jahresbeginn 2017 auf durchschnittlich gut
2%; bestimmend war dafur der Basiseffekt in der Rohdlpreisentwicklung: Der Rohdl-
preis war am niedrigsten im Janner 2016 mit unter 30 € je Barrel und hatte im weite-
ren Jahresverlauf steigende Tendenz. Nachdem sich die OPEC-Lander Ende No-
vember 2016 auf eine FoérderkUrzung geeinigt hatten, erhielt er einen weiteren
Schub. Seit Mérz 2017 gab er wieder etwas nach, da das Angebot an Schieferdl in
den USA wieder zunahm. Im April 2017 lag der Rohdlpreis noch um ein Drittel Gber
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beitslosigkeit steht einem
stdrkeren RUckgang der Ar-
beitslosenquote entgegen.

Die Rohélverteuerung hebt
die Inflation 2017 auf knapp
unter 2%.
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Die fiskalpolitische Ausrich-
tung im Jahr 2018 ist auf-
grund der bevorstehenden
Nationalratswahl unsicher.
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dem Vorjahreswert, im Mai 2017 um nur mehr ein Zehntel. Aufgrund des unterjahri-
gen Anstieges 2016 und der angenommenen Konstanz des Rohdlpreises im weiteren
Jahresverlauf 2017 nimmt der Basiseffekt also ab, sodass sich die Verbraucherpreise
2017 insgesamt um weniger als 2% erhdhen werden.

Ubersicht 9: Arbeitsmarkt

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Verdnderung gegen das Vorjahr in 1.000
Nachfrage nach Arbeitskréften

Aktiv Erwerbstatige’) +292 +318 +425 +60,1 +710 +570
Unselbstandig aktiv Beschdaftigte!)?) +212 +238 +332 +537 +630 +490
Inldndische Arbeitskrafte - 85 - 81 + 63 +177 +200 +160
Auslandische Arbeitskrafte +297 +320 +270 +360 +430 +330
Selbstandige?) + 80 + 80 + 93 + 64 + 80 + 80

Angebot an Arbeitskréften
Bevdlkerung im erwerbsfahigen Alter

15- bis 64-J&hrige +235 +331 +523 +658 +420 +353
Erwerbspersonen?) + 558 + 64,0 +77.5 + 63,1 + 56,0 + 53,0
Uberhang an Arbeitskréften
Arbeitslose (laut AMS) +266 +322 +350 + 30 -150 - 40
Personen in Schulung + 6,9 + 18 -10,2 + 21 + 6,0 + 3,0

In %
Arbeitslosenquote

In % der Erwerbspersonen (laut Eurostat)s) 5.4 5,6 57 6,0 57 5,6

In % der Erwerbspersonen (laut AMS) 6.8 7.4 8.1 8.1 7.6 7.5

In % der unselbstdndigen Erwerbspersonen

(laut AMS) 7.6 8,4 9.1 9.1 8.6 8.4

Veradnderung gegen das Vorjahrin %

Erwerbspersonen?) + 14 + 15 + 18 + 15 + 13 + 12
Unselbstandig aktiv Beschdaftigte!)?) + 06 + 07 + 10 + 16 + 18 + 14
Arbeitslose (laut AMS) +102 +112 +110 + 08 - 42 - 12

Stand in 1.000 287,2 319.4 3543 3573 342,3 338,3
Q: WIFO. 2017 bis 2018: Prognose. — ') Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdlinis, die Kinderbetreu-

ungsgeld beziehen bzw. Prasenzdienst leisten. — 2) Laut Hauptverband der ésterreichischen Sozialversiche-
rungstréger. — 3) Laut WIFO, einschlieBlich freier Berufe und Mithelfender. — 4) Aktiv Erwerbstatige plus Ar-
beitslose. — %) Labour Force Survey.

DarUber hinaus bleibt die Preisdynamik in jenen beiden Bereichen hoch, die schon
seit einigen Jahren fUr die Uberdurchschnittliche Inflation in Osterreich sorgen: tou-
rismusnahe Dienstleistungen (Bewirtungs- und Beherbergungsdienstleistungen, Pau-
schalreisen, Freizeit- und Kulturdienstleistungen) und Wohnen (gezahlte Wohnungs-
mieten). In beiden Bereichen kommen vor allem Nachfragefaktoren zum Tragen:
Die Zunahme der Nachfrage nach Tourismusdienstleistungen wird kaum Uber Pro-
dukfivitGtssteigerungen abgefangen und wirkt daher — Uber positive Beschdfti-
gungseffekte — preistreibend. Der Anstieg der Nachfrage nach Wohnraum wiede-
rum konzentriert sich weitgehend auf die urbanen Zentfren und verteuert dort die
GrundstUcke. Dies erschwert die Schaffung von preiswertem Wohnraum und ver-
starkt das Auseinanderklaffen von Angebot und Nachfrage auf dem Wohnungs-
markt.

3.5 Staatshaushalt 2017 einnahmenseitig noch expansiv

Zwar trat der Hauptteil der Steuerreform mit der Senkung der Einkommensteuersétze
bereits 2016 in Kraft. Aber die Anhebung der Negativsteuer und des Kinderfreibetra-
ges schlagt erst ab 2017 auf die Lohn- bzw. Einkommensteuereinnahmen durch;
ebenso wirkt sich die Tarifreform verzégert auf die veranlagte Einkommensteuer aus.
Zudem fordert die Senkung des Dienstgeberbeitrages zum Familienlastenausgleichs-
fonds von 4,5% auf 4,1% (und auf 3,9% 2018) den Beschdaftigungsaufbau in jenen
Branchen, in denen der Steuerkeil aufgrund niedriger Produktivit&tszuwdchse bei
gleichzeitig guter Auslastung das Wachstum hemmt (vor allem Dienstleistungen). Die
verfGgbaren Einkommen der privaten Haushalte profitieren daher auch 2017 noch
von expansiven fiskalpolitischen Impulsen. Hingegen sorgt eine einmalige Ab-
schlagszahlung als Ausgleich fur die deutliche Senkung der StabilitGtsabgabe 2017
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fUr héhere (und 2018 fur geringere) Staatseinnahmen als in der WIFO-Prognose vom
Mérz 2017 unterstellt. Ausgabenseitig ist der Staatshaushalt 2017 eher restriktiv ausge-
richtet. Der &ffentliche Konsum wdchst langsamer als 2016 und 2015, weil Ausgaben-
zuwdchse durch die Fluchtlingsmigration wegfallen. Der "Pensionshunderter” (einma-
lige Pensionsleistung von 100 € im Dezember 2016) war schon 2016 budgetwirksam.
Anders als in der WIFO-Prognose vom Marz werden fUr 2017 keine Transfers im Kon-
text der Bankenhilfen angenommen. Ausgabensteigernd wirkt 2017 hingegen der
Anstieg der Beschaffigung im &ffentlichen Sektor, der sich aus mehreren bereits be-
schlossenen MaBnahmen ergibt (Integration und Sicherheit, Ratfsprasidentschaft,
Universitatsmilliarde, Sonderdotierung Nationalstiftung).

Ubersicht 10: Fiskal- und geldpolitische Kennzahlen

2013 2014 2015 2016 2017 2018

In % des BIP
Budgetpolitik
Finanzierungssaldo des Staates’) - 14 - 27 - 1.1 - 1,6 - 07 - 05
Primdrsaldo des Staates 1.2 - 03 1.3 0,5 1.1 1.2
Staatseinnahmen 49,9 50,0 50,6 49,5 49,4 49,3
Staatsausgaben 51,2 52,7 51,7 51,1 50,2 49,7

In %

Geldpolitik
Dreimonatszinssatz 0,2 0.2 - 00 - 03 - 03 - 0,1
Sekunddrmarktrendite?) 2,0 1.5 0.7 0.4 0.7 1.2
Q: WIFO. 2017 bis 2018: Prognose. — ') Laut Maastricht-Definition. — 2) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von

10 Jahren (Benchmark).

Aufgrund der vorgezogenen Nationalratswahl im Okfober 2017 wird 2018 ein Bud-
getprovisorium wirksam werden, das bestehende Ausgabenpfade fortschreibt. Spa-
testens Mitte 2018 muss die neue Regierung ein reguldres Budget beschlieBen. Aus
heutiger Sicht sind fir 2018 neben der weiteren Senkung des Dienstgeberbeitrages
zum Familienlastenausgleichsfonds und der deutlichen Herabsetzung der Banken-
abgabe keine zusatzlichen einnahmenseitigen MaBnahmen vorgesehen, sodass die
restriktive Wirkung der kalten Progression wieder durchschl@gt (die Entwicklung der
Nettoldhne bleibt 2018 daher um 0,4 Prozentpunkte hinter jener der Bruttoldhne zu-
rick). AuBerdem ist Uber den gesamten Prognosezeitfraum mit einem weiteren RUck-
gang der durchschnittlichen Verzinsung der Staatsschuld und damit der Zinsbelas-
fung zu rechnen.

4. Prognoserisiken

Binnenwirtschaftliche Risikofaktoren ergeben sich aus den Unsicherheiten zum Um-
setzungszeitplan der MaBnahmen des Regierungsprogrammes von Anfang 2017,
insbesondere im Lichte der bevorstehenden Nationalratswahl. Der "Beschéftigungs-
bonus" wirde vor allem das Eigenkapital der Unternehmen und die Selbstdndigen-
einkommen erhdhen und kénnte so zusatzliche Investitionen freisetzen, die "Akfion
20.000" fUr dltere Langzeitarbeitslose wirde die Beschdaftigung erhdhen und die
Langzeitarbeitslosigkeit senken, mit vermutlich positiven Effekten auf den privaten
Verbrauch und das Wirtschaftswachstum 2018. Auch die auBergewdhnlich optimisti-
schen Ergebnisse der aktuellen Konjunkturumfragen zeigen, dass die binnenwirt-
schaftlichen Prognoserisiken in der schon ginstigen Ausgangslage eher aufwdrts ge-
richtet sind. Es gibt aber eine Reihe von auBenwirtschaftlichen Unwdagbarkeiten.

Wie sich am Beispiel der Verhandlungen Uber das Freihandelsabkommen mit Kana-
da zeigte, ist die politische Handlungsfahigkeit der EU sehr eingeschrdnkt, da Partiku-
larinteressen groBes Gewicht haben. Zudem ist die politische Lage in GroBbritannien
nach der Neuwahl instabiler. Vor diesem Hintergrund kénnten die Verhandlungen
Uber einen EU-Austritt GroBbritanniens harte Konfrontationen und eine erhebliche
Verschlechterung der wirtschaftlichen Beziehungen zwischen der EU und GroBbri-
tannien bringen, wie sie in der Prognose derzeit nicht angenommen werden. Als
spezielles Risiko kénnten sich die Verhandlungen um die britische Finanzbranche er-
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Arbeitsmarktpolitische MaB-
nahmen kénnten die Kon-
junkturdynamik zusétzlich
beschleunigen.

Harte Konfrontationen zwi-
schen der EU und GroBbri-
tannien kénnten Turbulenzen
auf den Finanzmdrkten aus-
I&sen.
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weisen, denn Unsicherheit darUber, welche Rechte dieser wichtige Devisenbringer
kUnftig in der EU haben wird, kénnte den Pfund-Kurs weiter unter Druck setzen.

e Bei einem milit@rischen Konflikt zwischen dem Iran und Israel oder den USA, die unter
Drohende militérische Kon- . . . . .
e i Nelhan Osien S Président Trump welfpolitisch zunehmend offensiver auftreten, kdnnte der Iran die
ein Risiko fur den Rohdlpreis. StraBe von Hormus, die zentrale Schiffsroute fUr Rohdllieferungen aus dem Nahen Os-
ten, blockieren. Ein dadurch ausgeldster Rohdlpreisschock wirde besonders Europa
und Asien treffen; wieweit die Schieferdlproduktion in den USA hier eine Absicherung
bietet, ist ungewiss.
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