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Prognose für 2014 und 2015: Erholung mit 
ausgeprägter Unsicherheit 
Die Perspektiven für die österreichische Volkswirtschaft haben sich gegenüber der 
März-Prognose des WIFO nur geringfügig verändert. Im I. Quartal 2014 wuchs die 
Wertschöpfung wie erwartet, wenngleich etwas schwächer als im IV. Quartal 2013. 
Die Vorlaufindikatoren entwickelten sich zuletzt weniger dynamisch als erwartet. 
Nach einem Wachstum von 0,3% im Jahr 2013 sollte die Wirtschaft 2014 um 1,4% und 
2015 um 1,7% expandieren. 

Die österreichische Volkswirtschaft kehrte im 2. Halbjahr 2013 auf einen  wenn auch vorerst 
nur flachen  Wachstumspfad zurück. Die ab dem III. Quartal 2013 beobachtete schwungvol-
le Belebung setzte aber im I. Quartal 2014 aus. Vieles spricht dafür, dass die heimische Volks-
wirtschaft in den nächsten Quartalen wieder zu etwas höheren Wachstumsraten zurückkehrt. 
So entwickelten sich vor allem die Indikatoren der Auftragseingänge und Auftragsbestände 
günstig. Auch lieferte die Auslandsnachfrage stimulierende Impulse. Darüber hinaus sind die 
binnenwirtschaftlichen Rahmenbedingungen für einen Aufschwung weiterhin intakt. Erhebli-
che Risiken liegen allerdings nach wie vor im außenwirtschaftlichen Umfeld. Vor allem die Un-
sicherheit des künftigen politischen Kurses in südlichen und östlichen Nachbarländern prägt 
die Perspektiven der heimischen Exportwirtschaft. 

Nach einer Expansion der österreichischen Wirtschaft im Jahr 2013 um insgesamt 0,3% dürfte 
sich das Wachstum im Jahr 2014 auf 1,4% und 2015 auf 1,7% beschleunigen. Die zentrale An-
nahme hinter dieser Prognose ist eine schrittweise Verringerung der Unsicherheit unter Investo-
ren und Konsumenten, indem einerseits die Schuldenkrise im Euro-Raum sich nicht wieder ver-
schärft und andererseits geopolitische Unsicherheiten abflauen.  

Trotz der leichten Wachstumsbeschleunigung über den Prognosezeitraum sollte der Preisdruck 
verhalten bleiben. Ausschlaggebend dafür ist zum einen eine unterdurchschnittliche Kapazi-
tätsauslastung und zum anderen die Erwartung, dass sich die Produktionslücke (Output Gap) 
bis Ende 2015 nicht schließen wird. Die Teuerungsrate wird, nach 2,0% im Jahr 2013, in den 
Jahren 2014 und 2015 jeweils 1,8% betragen. Neben einem mäßigen, jedoch soliden Wachs-
tum des Konsums der privaten Haushalte wird vor allem die Investitionstätigkeit über den 
Prognosehorizont wieder deutlich zunehmen. Beschäftigung und Arbeitskräfteangebot wer-
den sich weiterhin deutlich ausweiten. Trotz der Beschäftigungszuwächse dürfte die Arbeitslo-
sigkeit hoch bleiben. Die Außenwirtschaft wird 2014 und 2015 einen ausgeglichenen Wachs-
tumsbeitrag liefern. Zwar verbesserten sich die Wachstumsaussichten für die österreichische 
Exportwirtschaft in den letzten Monaten, eine nachhaltige Erholung ist allerdings wegen der 
noch trägen Entwicklung im Euro-Raum, in den knapp über 50% der österreichischen Exporte 
gehen, erst Ende 2015 zu erwarten. 
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Hauptergebnisse
Veränderung gegen das Vorjahr in %

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Bruttoinlandsprodukt
Real + 1,8    + 2,8    + 0,9    + 0,3    + 1,4    + 1,7    
Nominell + 3,2    + 4,9    + 2,6    + 2,0    + 3,2    + 3,6    

Herstellung von Waren1), real + 7,6    + 8,3    + 1,1    + 1,3    + 2,5    + 4,0    

Handel, real + 2,2    + 1,3    – 1,7    – 1,4    + 1,0    + 2,0    

Private Konsumausgaben, real + 2,0    + 0,8    + 0,5    – 0,2    + 0,8    + 1,0    

Bruttoanlageinvestitionen, real – 1,4    + 8,5    + 1,6    – 0,7    + 2,5    + 2,1    
Ausrüstungen + 2,1    + 14,3    + 2,1    – 3,4    + 4,0    + 3,0    
Bauten – 3,9    + 2,5    + 2,5    + 1,2    + 1,2    + 1,3    

Warenexporte lt. Statistik Austria
Real + 13,6    + 8,1    + 0,8    + 2,7    + 4,8    + 6,5    
Nominell + 16,7    + 11,3    + 1,5    + 1,5    + 5,0    + 7,7    

Warenimporte lt. Statistik Austria
Real + 11,7    + 8,6    – 1,3    + 0,3    + 4,8    + 6,0    
Nominell + 16,5    + 15,3    + 0,7    – 1,5    + 4,8    + 7,0    

Leistungsbilanzsaldo Mrd. � + 9,74  + 4,90  + 7,33  + 8,45  + 8,94  + 11,31  
in % des BIP + 3,4    + 1,6    + 2,4    + 2,7    + 2,8    + 3,4    

Sekundärmarktrendite2) in % 3,2    3,3    2,4    2,0    1,7    1,9    

Verbraucherpreise + 1,9    + 3,3    + 2,4    + 2,0    + 1,8    + 1,8    

Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (Eurostat)3) 4,4    4,2    4,3    4,9    5,2    5,3    

In % der unselbst. Erwerbspersonen4) 6,9    6,7    7,0    7,6    8,1    8,3    

Unselbständig aktiv Beschäftigte5) + 0,8    + 1,9    + 1,4    + 0,6    + 0,9    + 0,9    

Finanzierungssaldo des Staates 
lt. Maastricht-Definition in % des BIP – 4,5    – 2,5    – 2,6    – 1,5    – 2,8    – 1,7    

1) Nettoproduktionswert, einschl. Bergbau.
2) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).  3) Labour Force Survey. 
4) Arbeitslose laut AMS.  5) Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Präsenzdiener.

P r o g n o s e
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Trotz der verhaltenen Konjunktur dürfte sich die Situation der öffentlichen Haushalte gegen-
über der März-Prognose nicht weiter verschlechtern. Für 2014 wird ein Finanzierungssaldo des 
Staates (laut Maastricht-Definition) von 2,8% des BIP erwartet, der 2015 weiter auf 1,7% zu-
rückgehen könnte.  

1. Weltwirtschaftliche Rahmenbedingungen weiterhin günstig 

Das Wachstum der Weltwirtschaft hält an, schwächte sich aber im I. Quartal 2014 
etwas ab. Diese Tendenz war sowohl in den Industrieländern als auch in den 
Schwellenländern zu beobachten. Die erneuten Finanzmarktturbulenzen in einigen 
Schwellenländern zu Beginn des Jahres ebbten rasch wieder ab. 

Das Wachstum der Weltwirtschaft verstärkte sich mit der Belebung der Industriekonjunktur im 
Laufe des Jahres 2013, Anfang 2014 verlor es jedoch etwas an Dynamik. Dies war teilweise 
auf temporäre Faktoren wie das kalte Wetter in Nordamerika zurückzuführen. Die zugrunde-
liegende Wachstumsdynamik der Weltwirtschaft erwies sich jedoch als intakt und sollte sich 
im Laufe des Jahres 2014 wieder verstärken, insbesondere in den Industrieländern: Der Schul-
denabbau der privaten Haushalte in den Industrieländern klingt langsam aus, und die Not-
wendigkeit für weitere Konsolidierungsmaßnahmen im öffentlichen Sektor nimmt in vielen 
Ländern ab. Im Zusammenspiel mit einer Verbesserung der Arbeitsmarktlage wird dies die 
Binnennachfrage in den Industrieländern unterstützen. Darüber hinaus ist die Geldpolitik wei-
terhin expansiv. Vor diesem Hintergrund ist mit einem spürbaren Nachfrageanstieg zu rech-
nen, der sich wegen der Kapazitätsreserven in einer Beschleunigung des Wirtschaftswachs-
tums niederschlagen wird. 

Im Euro-Raum setzte sich die Konjunkturerholung im 1. Halbjahr 2014 wohl fort. Dies zeigen 
auch verschiedene Stimmungsindikatoren: Sowohl die Unternehmen als auch die privaten 
Haushalte beurteilen ihre wirtschaftlichen Aussichten zuversichtlicher als vor einem halben 
Jahr. Dass die Erholung anhalten dürfte, zeigen zudem die Auftragseingänge im verarbeiten-
den Gewerbe. Die dämpfenden Effekte der Strukturanpassungen, etwa das Schrumpfen des 
Bausektors in Spanien, lassen allmählich nach. Auch der Restriktionsgrad der Finanzpolitik 
nimmt ab. Zudem steigt der Auslastungsgrad der Produktionskapazitäten, sodass neben Er-
satzinvestitionen auch Erweiterungsinvestitionen zu erwarten sind. Insbesondere in den Krisen-
ländern steht einem kräftigen Aufschwung jedoch entgegen, dass die Binnenwirtschaft nach 
wie vor Belastungen ausgesetzt ist, die sich erst allmählich abschwächen. So wird die hohe 
Arbeitslosigkeit voraussichtlich nur langsam zurückgehen. Zudem ist die Verschuldung im öf-
fentlichen und im privaten Sektor nach wie vor hoch. Eine kräftige Ausweitung der Investitio-
nen kommt nicht in Gang, weil die Kreditvergabe aufgrund der noch immer ungelösten Prob-
leme im Bankensektor und der Bemühungen um Sanierung der Bilanzen weiterhin einge-
schränkt ist. 2014 ist mit einem Zuwachs der gesamtwirtschaftlichen Produktion von 1,0% zu  
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Annahmen über die internationale Konjunktur
Veränderung gegen das Vorjahr in %

2010 2011 2012 2013 2014 2015

BIP, real

Welt + 5,2    + 3,9    + 3,2    + 3,0    + 3,3    + 3,8    
USA + 2,5    + 1,8    + 2,8    + 1,9    + 2,2    + 3,1    
Japan + 4,7    – 0,5    + 1,4    + 1,5    + 1,7    + 1,2    
EU 28 + 2,0    + 1,7    – 0,4    + 0,1    + 1,4    + 1,9    

Euro-Raum 18 + 2,0    + 1,6    – 0,6    – 0,4    + 1,0    + 1,6    
Deutschland + 4,0    + 3,3    + 0,7    + 0,4    + 1,9    + 2,0    

MOEL 51) + 3,1    + 3,2    + 0,6    + 0,8    + 2,9    + 2,9    
China + 10,4    + 9,3    + 7,7    + 7,7    + 7,3    + 7,3    

Welthandel, real + 14,5    + 6,1    + 1,9    + 2,7    + 5,0    + 6,5    

Marktwachstum Österreichs2) + 14,5    + 7,6    + 1,3    + 1,7    + 4,5    + 6,5    

Weltmarkt-Rohstoffpreise3)

Gesamt + 28,9    + 28,6    – 2,8    – 1,9    + 1    ± 0    
Ohne Rohöl + 31,9    + 19,2    – 14,4    – 6,1    ± 0    ± 0    

Erdölpreis

Brent, $ je Barrel 79,5    111,3    111,6    108,7    110    110    

Wechselkurs

Dollar je Euro4) 1,327 1,392 1,286 1,328  1,35  1,35  

1) Polen, Slowakei, Slowenien, Tschechien, Ungarn.
2) Importveränderungsrate der Partnerländer für Waren real (laut Oxford Economics), gewichtet mit 
österreichischen Exportanteilen. 3) HWWI-Index, Dollar-Basis. 4) Monatsdurchschnitte.

Konjunkturprognose Juni 2014

P r o g n o s e
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rechnen, der sich 2015 auf 1,6% beschleunigen dürfte. Im Einklang mit der Konjunkturerholung 
dürfte sich im Prognosezeitraum die Produktionslücke verringern und der Preisauftrieb wieder 
erhöhen. 

In den Schwellenländern ließ das Wachstum aufgrund der trägen Entwicklung der Binnen-
nachfrage und des begrenzten Spielraumes der Wirtschaftspolitik für weitere konjunkturunter-
stützende Maßnahmen nach. Infolge der jüngsten finanziellen und makroökonomischen Un-
gleichgewichte wird der Beitrag dieser Länder zum Weltwirtschaftswachstum spürbar geringer 
ausfallen als im Durchschnitt der vergangenen zehn Jahre. Nach einer Phase erhöhter Volati-
lität stabilisierten sich die Finanzmärkte zwar in den Schwellenländern Anfang 2014, die Finan-
zierungsbedingungen verschlechterten sich aber in vielen Ländern seit Mitte 2013 erheblich. 
In einer Reihe von Schwellenländern wird das Wachstum durch Strukturprobleme wie Engpäs-
se in Infrastruktur und Produktionskapazitäten gedämpft. Volkswirtschaften, die stark von Kapi-
talimporten abhängig waren, litten unter dem Kapitalabfluss, der u. a. auf die langsam ein-
setzende Normalisierung der Geldpolitik in den USA zurückzuführen ist.  

Insgesamt könnte das Wachstum der weltweiten Wirtschaftsleistung 2014 mit 3,3% zwar stärker 
ausfallen als im Vorjahr, nicht zuletzt wegen des schwachen Jahresauftaktes aber geringer als 
im März 2014 prognostiziert. Für 2015 wird mit einer leichten Steigerung auf 3,8% gerechnet. 
Der Welthandel wird, nach der gedämpften Entwicklung zu Jahresbeginn, 2014 insgesamt nur 
verhalten wachsen (+5,0%). Erst 2015 wird eine wesentliche Beschleunigung erwartet (+6,5%). 
Die Absatzmärkte der österreichischen Unternehmen wachsen wegen der Konzentration auf 
den unterdurchschnittlich expandierenden Markt des Euro-Raumes etwas schwächer als der 
Welthandel.  

2. Anhaltend positiver Ausblick für die österreichische Volkswirtschaft 

Die österreichische Wirtschaft ist weiterhin von einer guten Grundkonstitution 
geprägt. Zwar blieb die Entwicklung im I. Quartal 2014 hinter den Erwartungen 
zurück, die Voraussetzungen für eine Beschleunigung in den kommenden Monaten 
sind aber gegeben. Das Risikoumfeld hat sich gegenüber der März-Prognose des 
WIFO nur wenig verändert. 

Das Bruttoinlandsprodukt wuchs in den vergangenen Jahren im langfristigen Vergleich mit 
sehr niedrigen Raten. Dennoch entwickelte sich die österreichische Wirtschaft vor allem in 
den Jahren 2012 und 2013 relativ zum Durchschnitt des Euro-Raumes gut. Nach einem Jahr 
der Stagnation setzte in Österreich Mitte 2013 wieder ein mäßiges Wachstum ein. In den letz-
ten Monaten blieben makroökonomische Schocks im Wesentlichen aus: Von der Weltwirt-
schaft gingen im I. Quartal keine größeren Impulse aus, und die Entwicklung der Inlandsauf-
träge spiegelt vor allem die Investitionsschwäche wider. Als Konsequenz daraus ergab sich im 
I. Quartal 2014 ein verhaltenes Wachstum von nur 0,2% gegenüber dem Vorquartal. Wie viele 
Indikatoren zeigen, dürfte die heimische Wirtschaft im Laufe des Jahres 2014 den im I. Quartal 
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eingeschlagenen trägen, jedoch leicht aufwärtsgerichteten Wachstumspfad beibehalten. 
Sie profitiert damit auch von einer günstigen Ausgangsposition: Die kräftige Expansion im 
IV. Quartal 2013 (+0,4% gegenüber dem Vorquartal) bringt  ähnlich wie in Deutschland und 
im Euro-Raum insgesamt  einen beträchtlichen positiven Wachstumsüberhang für 2014 mit 
sich (+0,4%).  

Im Gegensatz zur März-Prognose ist das Bild der Vorlaufindikatoren derzeit sehr differenziert: 
Im Mai sank der Einkaufsmanagerindex der Bank Austria auf den niedrigsten Wert seit Mitte 
2013. Die monatliche Umfrage zeigt eine Abflachung der Industriekonjunktur mit nur noch 
mäßiger Zunahme der Produktion bedingt durch ein wenig dynamisches Auftragsumfeld. Die-
se Eintrübung der Vorlaufindikatoren gibt auch der WIFO-Konjunkturtest wieder: Im Mai 
schätzten die österreichischen Unternehmen die aktuelle Konjunkturlage ungünstiger ein als 
im April. Der Index der aktuellen Lagebeurteilungen sank in der Gesamtwirtschaft im Mai sai-
sonbereinigt. Diese Tendenz ist über alle Sektoren hinweg relativ gleichmäßig. Allerdings sind 
die Erwartungen für die nächsten Monate wieder zuversichtlicher. Die Unternehmen schätz-
ten die internationalen Konjunkturrisiken im Mai in allen Sektoren geringer ein als im Vormonat. 
Der WIFO-Frühindikator blieb im Juni gegenüber dem Vormonat fast unverändert, bei sehr he-
terogener Entwicklung der Teilkomponenten: So verbesserten sich die für die Sachgüterer-
zeugung relevanten Teilindikatoren generell, während sich das Konsumklima und der Ver-
trauensindikator für den Einzelhandel deutlich verschlechterten. Im Einklang mit der leichten 
Wachstumsdämpfung zum Jahresbeginn ist daher auch das allgemeine Stimmungsbild von 
einem hohen Maß an Unsicherheit geprägt. 

2.1 Wirtschaftswachstum beschleunigt sich 

Der für das laufende Jahr prognostizierte Anstieg des Bruttoinlandsproduktes von 
1,4% entspricht etwa dem Trendwachstum. Die erwartete Beschleunigung auf 1,7% 
im Jahr 2015 reicht nicht aus, um die Produktionslücke (Output Gap) kurzfristig zu 
schließen. Weil die Kapazitätsauslastung unter diesen Bedingungen 
unterdurchschnittlich sein wird, sollte der Preisdruck verhalten bleiben. 

Nach dem verhaltenen Wachstum zu Jahresbeginn dürfte die österreichische Wirtschaft zu-
nächst spürbar stärker expandieren. Dafür sprechen mehrere Gründe: Zum einen war die 
Entwicklung im I. Quartal wohl auch auf die jüngsten Finanzmarktturbulenzen in Österreich zu-
rückzuführen (Abbildung 1). Gemäß einer makroökonometrischen Evaluierung1) schlug sich 
der hohe Finanzmarktstress im Oktober und November 2013 mit einer Wahrscheinlichkeit von 
0,69 in realwirtschaftlichen Turbulenzen nieder. Die Transmissionskanäle sind dabei sehr unter-
schiedlich, in ihrer einfachsten Form des Vorsichtssparens (precautionary savings) eine Ursa-
che für Konsum- und Investitionszurückhaltung. Da die Finanzmarktturbulenzen rasch wieder 
abflauten, bilden sie keinen Unsicherheitsfaktor mehr und sollten daher keine weiteren wachs-

                                                      
1)  Glocker, Ch., Kaniovski, S., "A financial market stress indicator for Austria", Empirica, 2014 (erscheint demnächst). 
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tumshemmenden Impulse setzen. Zum anderem dürfte die Konjunktur im verarbeitenden 
Gewerbe wieder anziehen, wie der Anstieg der Auftragseingänge der Industrie im I. Quartal 
gegenüber dem Vorquartal zeigt. Dadurch könnte die Industrieproduktion in den kommen-
den Monaten deutlich höher ausfallen: Der Anstieg der Auftragseingänge im Laufe des Jah-
res 2013 schlug sich (vermutlich aufgrund der Tendenz zur Produktionsglättung) bisher nicht 
voll in der Erzeugung nieder. Die kurzfristigen Produktionserwartungen des verarbeitenden 
Gewerbes sind zudem laut dem WIFO-Konjunkturtest weiterhin aufwärtsgerichtet. 

Abbildung 1: Finanzmarktstressindikator für Österreich 

 
Q: WIFO-Berechnungen. SD . . . Standardabweichung 

In kurzfristiger Perspektive sind die Voraussetzungen für eine schrittweise Erholung des Wirt-
schaftswachstums in Österreich gegeben. Dazu zählt neben der erwarteten Belebung in den 
Industrieländern und der schrittweisen Erholung im Euro-Raum die gestärkte Binnenwirtschaft. 
Diese profitiert von einem hohen Beschäftigungsniveau, relativ zu anderen Industrieländern 
niedriger Arbeitslosigkeit, anhaltender Zuwanderung, einer vergleichsweise guten finanziellen 
Lage der privaten und öffentlichen Haushalte, einem geringen Verschuldungsgrad der Unter-
nehmen und den sehr günstigen Finanzierungsbedingungen. In diesem Szenario sollten daher 
die Auslandsnachfrage sowie die Investitions- und Konsumausgaben spürbar zunehmen. 

Unter diesen Bedingungen wird die österreichische Wirtschaft 2014 um knapp 1,4% expandie-
ren; 2015 wird das Wachstum auf 1,7% anziehen (Jahresverlaufsrate2) 2014 +1,7%, 2015 +1,6%). 
Vor allem im Jahr 2015 übertrifft die Expansion damit das Potentialwachstum, sodass sich 
ausgehend von einem durchschnittlichen Nutzungsgrad eine spürbare Zunahme der Auslas-
tung der gesamtwirtschaftlichen Kapazitäten ergibt. Die Normalauslastung wird aber inner-
halb des Prognosezeitraumes noch nicht erreicht. 

                                                      
2)  Die Jahresverlaufsrate misst die Vorjahresveränderung des BIP im IV. Quartal. 

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

SD

2 SD
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Produktivität
Veränderung gegen das Vorjahr in %

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Gesamtwirtschaft

Bruttoinlandsprodukt, real + 1,8    + 2,8    + 0,9    + 0,3    + 1,4    + 1,7    

– 0,1    + 2,3    – 0,0    – 0,8    + 0,5    + 0,5    

Stundenproduktivität2) + 1,9    + 0,5    + 0,9    + 1,1    + 0,9    + 1,2    

Erwerbstätige3) + 0,7    + 1,8    + 1,4    + 0,7    + 1,0    + 1,0    

Herstellung von Waren

Produktion4) + 7,8    + 8,3    + 1,2    + 1,5    + 2,5    + 4,0    

Geleistete Arbeitsstunden5) + 1,6    + 1,4    + 0,6    – 1,2    – 0,6    + 0,3    

Stundenproduktivität2) + 6,1    + 6,9    + 0,6    + 2,7    + 3,1    + 3,7    

Unselbständig Beschäftigte6) – 1,3    + 1,7    + 1,1    – 0,0    – 0,1    + 0,2    

1) Von Erwerbstätigen geleistete Arbeitsstunden laut VGR.
2) Produktion je geleisteter Arbeitsstunde.
3) Unselbständige und Selbständige laut VGR (Beschäftigungsverhältnisse).
4) Nettoproduktionswert, real.
5) Von unselbständig Beschäftigeten geleistete Arbeitsstunden laut VGR.
6) Unselbständige laut VGR (Beschäftigungsverhältnisse).

Konjunkturprognose Juni 2014

P r o g n o s e
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Die Wachstumsprognose ist damit um 0,3 Prozentpunkte niedriger als in der März-Prognose 
des WIFO. Dies ist die Folge von teils gegenläufigen Effekten: So fiel das Wachstum im 
IV. Quartal 2013 höher aus als zuletzt unterstellt, sodass der Wachstumsüberhang im laufen-
den Jahr entsprechend größer ist. Andererseits bedingt die unerwartet schwache Entwick-
lung der Wirtschaft im I. Quartal 2014 und der Vorlaufindikatoren eine geringe 
Prognoseanpassung für 2014 Jahr nach unten. 

2.2 Negativer Wachstumsbeitrag des Außenhandels im Jahr 2014 

Aufgrund der erheblichen Ausweitung der Importe trägt die Außenwirtschaft 2014 
nicht zum Wirtschaftswachstum bei. 2015 sollte sich wieder ein positiver 
Wachstumsbeitrag ergeben. 

Die aktuelle Exportentwicklung ist wesentlich von der Wachstumsschwäche auf den Zielmärk-
ten bestimmt. 2013 schrumpften einige österreichische Exportmärkte im Euro-Raum sogar 
leicht. Dennoch konnte die Ausfuhr gesteigert werden. Im Prognosezeitraum sollte Österreich 
als exportorientierte Volkswirtschaft wieder zunehmend von der Verbesserung des internatio-
nalen Umfeldes profitieren. Auf den wichtigsten Exportmärkten und insbesondere beim Han-
delspartner Deutschland ist eine Normalisierung in Richtung der Vorkrisenentwicklung zu be-
obachten. Das Wachstum der gesamten österreichischen Exportmärkte wird sich von 4,5% im 
Jahr 2014 auf 6,5% im Jahr 2015 beschleunigen; es bleibt damit unter dem Durchschnitt vor 
der Wirtschaftskrise. 2014 wird dank der Marktbelebung eine geringfügige, aber stete Zunah-
me der Exportdynamik erwartet. Erst 2015 dürfte das Ausfuhrwachstum im Zuge der Festigung 
der internationalen Konjunktur real knapp 6,5% erreichen und damit etwa dem langfristigen 
Durchschnitt entsprechen. 

Über den Prognosehorizont sollten auch die Importe stark anziehen. Neben der Zunahme der 
Exporte mit hohem Importgehalt wird 2014 vor allem die günstige Binnenkonjunktur das Im-
portwachstum beleben. Die Ausweitung der Investitionen und der Käufe von dauerhaften 
Konsumgütern  beide Komponenten zeichnen sich durch einen hohen Importgehalt aus  
werden sich 2014 in einem Wachstum der Importe von (real) 4,8% niederschlagen. Der 
Wachstumsbeitrag des Außenhandels wird deshalb 2014 leicht negativ und erst 2015 wieder 
leicht positiv sein. 

2.3 Ersatzinvestitionen liefern deutliche Wachstumsimpulse 

Mit der Konjunkturerholung werden sich die Investitionen wieder beleben. Vor allem 
für die Ausrüstungsinvestitionen wird die Zunahme der Exportwirtschaft positive 
Impulse setzen. Die Ausrüstungsinvestitionen sollten über den Prognosehorizont 
überdurchschnittlich stark steigen. In der Bauwirtschaft werden die Investitionen 2014 
nur wenig ausgeweitet. 
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Trotz guter Innen- und Außenfinanzierungsbedingungen sowie allgemein günstiger Refinanzie-
rungsbedingungen in Österreich hatten die Rezession im Euro-Raum, der damit einhergehen-
de Nachfrageausfall und die Zunahme der Unsicherheit einen Rückgang der Investitionstätig-
keit zur Folge (Bruttoanlageinvestitionen 2013 real 0,7%). Zusätzlich dämpft der Abbau von 
Lagern nun seit zwei Jahren die Investitionsdynamik und somit das Wirtschaftswachstum.  

Aufgrund der seit 2012 vorherrschenden Investitionsschwäche dürfte der Bedarf an Ersatzin-
vestitionen inzwischen hoch sein; davon wären besonders die Ausrüstungsinvestitionen betrof-
fen. Angesichts positiver Absatzperspektiven, steigender gesamtwirtschaftlicher Kapazitäts-
auslastung und äußerst günstiger Finanzierungsbedingungen ist daher eine Erholung der Un-
ternehmensinvestitionen zu erwarten. Die Ausweitung der Ausgaben für Maschinen, Anlagen 
und Gewerbebauten dürfte primär Ersatz- und Modernisierungsvorhaben dienen. Dabei 
könnten insbesondere 2014 zuvor zurückgestellte Projekte nachgeholt werden. Die Vorlaufin-
dikatoren, etwa der Anstieg der Exportauftragseingänge und der Importe von Maschinen 
und Fahrzeugen (großteils Investitionsgüter), signalisieren bereits seit einiger Zeit eine Stim-
mungsaufhellung. Sowohl die Innen- als auch die Außenfinanzierung entwickeln sich nach 
wie vor günstig. Die Kapazitätsauslastung nahm zuletzt leicht zu und entspricht dem langfristi-
gen Durchschnitt, sodass in Zukunft auch eine Belebung bei Erweiterungsinvestitionen erwar-
tet werden kann. 

Das WIFO prognostiziert ein Wachstum der Bruttoanlageinvestitionen von 2,5% im Jahr 2014 
und eine geringfügige Abschwächung auf 2,1% 2015. Vor allem die Ausrüstungsinvestitionen 
sollten zur Verbesserung der Investitionsdynamik beitragen. Sie schwanken im Konjunkturzyklus 
besonders stark, weil sie primär von den Absatzerwartungen der Unternehmen im Verhältnis 
zu den verfügbaren Kapazitäten bestimmt werden. 2012 stiegen sie real um 2,1%, 2013 waren 
sie insgesamt rückläufig. Darin spiegeln sich insbesondere die Exportschwäche, die Unsicher-
heit im Zusammenhang mit der Verschuldungskrise in den Peripherieländern des Euro-Raumes 
sowie in geringerem Maße eine Normalisierung der staatlichen Investitionstätigkeit nach dem 
Auslaufen der Effekte der Konjunkturpakete aus der Finanzmarktkrise 2008/09. 

Die verhaltene Stimmung im Bausektor dürfte sich vor allem 2014 in einer flachen Investitions-
entwicklung niederschlagen, 2015 ist mit einer geringfügigen Beschleunigung zu rechnen. 
Hatten die Wohnbauinvestitionen Ende der 1990er-Jahre noch rund 6% der Wirtschaftsleistung 
ausgemacht, so nahm ihre Bedeutung bis 2007 auf 4,3% des Bruttoinlandsproduktes ab. Seit 
dem Ausbruch der weltweiten Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise nimmt der Anteil der Wohn-
bauinvestitionen an den Gesamtinvestitionen in Österreich wieder zu. Die immer noch günsti-
gen Finanzierungsbedingungen und der Anstieg der Immobilienpreise könnten im 
Prognosezeitraum auch eine höhere Dynamik ermöglichen. 

2.4 Privater Konsum steigt wieder 

Die Konsumausgaben der privaten Haushalte zogen im Jahresverlauf 2013 etwas an und 
nahmen auch Anfang 2014  auf niedrigem Niveau  etwas zu. Für das Jahr 2014 ist insge- 
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Konsum, Einkommen und Preise

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Private Konsumausgaben1) + 2,0    + 0,8    + 0,5    – 0,2    + 0,8    + 1,0    

Dauerhafte Konsumgüter + 1,6    + 1,8    + 0,6    – 2,2    + 2,0    + 1,5    

Nichtdauerhafte Konsumgüter
und Dienstleistungen + 2,0    + 0,7    + 0,5    + 0,1    + 0,7    + 0,9     

Verfügbares Einkommen
der privaten Haushalte – 0,5    – 1,3    + 1,1    – 1,1    + 0,9    + 1,6    

Sparquote der privaten Haushalte2) 8,9    6,7    7,4    6,6    6,7    7,3    

Sparquote der privaten Haushalte3) 8,4    6,4    7,0    6,2    6,3    6,9    

Direktkredite an inl. Nichtbanken
(Jahresendstände) + 2,9    + 2,7    + 0,0    – 1,2    + 1,7    + 2,1    

Inflationsrate

National 1,9    3,3    2,4    2,0    1,8    1,8    

Harmonisiert 1,7    3,6    2,6    2,1    1,7    1,8    

Kerninflation4) 1,2    2,8    2,3    2,3    2,0    1,9    

1) Private Haushalte einschließlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
2) Einschließlich Zunahme betrieblicher Versorgungsansprüche. 
3) Ohne Zunahme betrieblicher Versorgungsansprüche.
4) Ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel (Fleisch, Fisch, Obst, Gemüse).

Konjunkturprognose Juni 2014
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Löhne, Wettbewerbsfähigkeit
Veränderung gegen das Vorjahr in %

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Löhne und Gehälter pro Kopf1)

Nominell, brutto + 0,9    + 1,8    + 2,4    + 2,1    + 1,9    + 2,5    

Real (deflationiert mit dem VPI)

Brutto – 0,9    – 1,4    – 0,1    + 0,1    + 0,1    + 0,7    

Netto – 1,1    – 1,8    – 1,1    – 0,3    – 0,3    + 0,1    

Lohnstückkosten

Gesamtwirtschaft – 0,0    + 0,8    + 3,0    + 2,5    + 1,5    + 1,7    

Herstellung von Waren – 6,9    – 3,0    + 3,0    + 1,9    – 0,3    – 1,1    

Effektiver Wechselkursindex Industriewaren

Nominell – 2,9    + 0,1    – 1,7    + 1,8    + 1,2    + 0,2    

Real – 3,2    + 0,5    – 1,7    + 2,1    + 1,5    ± 0,0    

1) Je Beschäftigungsverhältnis (laut VGR).

Konjunkturprognose Juni 2014
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samt mit einem realen Anstieg um 0,8% zu rechnen. Die Prognose für 2015 sieht wie im März 
eine leichte Wachstumsbeschleunigung der realen Konsumausgaben auf 1,0% vor. Die Pkw-
Vorziehkäufe vor der Anhebung der Normverbrauchsabgabe mit 1. März 2014 blieben etwas 
unter den Erwartungen. Zwar erhöht sich die Ausgabenbereitschaft der privaten Haushalte für 
dauerhafte Konsumgüter (etwa Pkw oder Möbel) 2014 und 2015, sie bleibt aber insgesamt 
eher verhalten. Die Unsicherheit der Konsumentinnen und Konsumenten zeigt sich auch in ei-
nem seit Monaten rückläufigen Verbrauchervertrauen3). Die Verschlechterung des Konsum-
klimas wird vor allem durch eine pessimistischere Einschätzung der künftigen Arbeitsmarkt-
entwicklung geprägt.  

Nach dem Rückgang 2013 werden die verfügbaren Realeinkommen der privaten Haushalte 
im Prognosezeitraum wieder steigen (2014 +0,9%, 2015 +1,6%). Die Pro-Kopf-Nettolöhne wer-
den zwar 2014 real abermals sinken, die Vermögenseinkommen dürften jedoch nach den be-
trächtlichen Einbußen 2013 sowohl 2014 als auch 2015 zunehmen. Die Sparquote wird sich für 
2014 geringfügig erhöhen (+0,1 Prozentpunkt gegenüber 2013), erst im Jahr 2015 wird ein kräf-
tigerer Anstieg erwartet, da Zugewinne an Vermögenseinkommen üblicherweise eher ge-
spart als ausgegeben werden. Mit 7,3% wird die Sparquote aber 2015 im langjährigen Ver-
gleich weiterhin sehr niedrig sein. 

2.5 Arbeitskräfteangebot wächst weiterhin kräftig 

Der Arbeitsmarkt wird sich weiterhin differenziert entwickeln: Neben einem 
anhaltenden Beschäftigungszuwachs wird auch die Arbeitslosigkeit über den 
Prognosehorizont weiter zunehmen. 

In den letzten Monaten kühlte sich die Beschäftigungszunahme etwas ab. Trotz der verhalte-
nen Konjunktur stieg die Zahl der unselbständig aktiv Beschäftigten im Jahresdurchschnitt 
2013 um 0,6%. Obwohl die Konjunktur 2014 und 2015 kontinuierlich an Dynamik gewinnen 
wird, dürfte die Beschäftigungsentwicklung vorerst eher verhalten bleiben. Insgesamt erwar-
tet das WIFO 2014 und 2015 eine Zunahme um jeweils 0,9%.  

Trotz des Beschäftigungswachstums wird die Arbeitslosigkeit durch die starke Ausweitung des 
Arbeitskräfteangebotes weiter zunehmen. Nach einem Anstieg der Arbeitslosenquote (nach 
österreichischer Definition) um 0,6 Prozentpunkte auf 7,6% im Jahr 2013 prognostiziert das 
WIFO für 2014 einen Wert von 8,1% und für 2015 von 8,3%. Gemäß Eurostat-Definition betrug 
die Arbeitslosenquote im Jahr 2013 4,9% und wird auf 5,2% 2014 bzw. 5,3% 2015 steigen. 

2.6 Preisdynamik gedämpft 

Die Preisdynamik dürfte im Prognosezeitraum weiterhin mäßig sein. Die Terms-of-Trade sollten 
sich leicht verbessern, sodass der Deflator des Bruttoinlandsproduktes von dieser Seite verhal- 
 
                                                      
3)  Gemessen am Konsumklimaindikator der Europäischen Kommission. 
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Arbeitsmarkt
Veränderung gegen das Vorjahr in 1.000

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Nachfrage nach Arbeitskräften
Aktiv Erwerbstätige1) + 37,4    + 67,3    + 51,7    + 30,3    + 35,0    + 35,0    

Unselbständig aktiv Beschäftigte1)2) + 25,5    + 63,3    + 47,2    + 21,2    + 29,0    + 30,0    
Veränderung gegen das Vorjahr in % + 0,8    + 1,9    + 1,4    + 0,6    + 0,9    + 0,9    

Inländische Arbeitskräfte + 5,8    + 25,7    + 9,0    – 8,5    + 1,0    + 1,0    
Ausländische Arbeitskräfte + 19,7    + 37,7    + 38,1    + 29,7    + 28,0    + 29,0    

Selbständige3) + 11,9    + 4,0    + 4,5    + 9,1    + 6,0    + 5,0    

Angebot an Arbeitskräften
Bevölkerung im erwerbsfähigen Alter (15-64) + 17,3    + 31,3    + 18,0    + 23,5    + 5,8    + 8,1    

(15-59) + 4,9    + 11,7    + 22,3    + 27,2    + 5,6    + 1,7    

Erwerbspersonen4) + 27,9    + 63,2    + 65,6    + 56,9    + 59,0    + 45,0    

Überhang an Arbeitskräften
Vorgemerkte Arbeitslose5) – 9,5    – 4,1    + 13,9    + 26,6    + 24,0    + 10,0    

Stand in 1.000 250,8    246,7    260,6    287,2    311,2    321,2    
Arbeitslose in Kursmaßnahmen in 1.000 73,2    63,2    66,6    73,5    79,5    82,5    

Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (lt. Eurostat)6) 4,4    4,2    4,3    4,9    5,2    5,3    

In % der Erwerbspersonen5) 6,2    6,0    6,3    6,8    7,3    7,4    

In % der unselbst. Erwerbspersonen5) 6,9    6,7    7,0    7,6    8,1    8,3    

Beschäftigungsquote
Aktiv Erwerbstätige1)7) in % 65,4    66,2    66,9    67,2    67,7    68,3    

Erwerbstätige (lt.Eurostat)6)7) in % 71,7    72,1    72,5    72,3    72,7    73,1    

1) Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Präsenzdiener.
2) Lt. Hauptverband der österr. Sozialversicherungsträger.  
3) Lt. WIFO, einschl. freier Berufe und Mithelfender. 4) Aktiv  Erwerbstätige plus Arbeitslose. 5) Arbeitslose lt. AMS. 
6) Labour Force Survey. 7) In % der Bevölkerung im erwerbsfähigen Alter (15-64).
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ten steigt. Auf der Verbraucherebene (Verbraucherpreisindex) dürfte in beiden Jahren vor 
allem von den Preisen von verarbeiteten Lebensmitteln und Dienstleistungen ein stärkerer In-
flationsdruck ausgehen. Die Energiepreise sollten 2014 noch inflationsdämpfend wirken. Ins-
gesamt erwartet das WIFO für 2014 und 2015 eine Inflationsrate laut VPI von jeweils 1,8%.  

Die Erhöhung von Verbrauchsteuern im März 2014 (Tabak-, Schaumwein- und Alkoholsteuer, 
Normverbrauchsabgabe, motorbezogene Versicherungssteuer) trägt auf Basis des VPI rund 
¼ Prozentpunkt zur Teuerung im Jahr 2014 bei4). Die für April 2015 geplante weitere Anhebung 
der Tabaksteuer und die Steigerung der Mietzinse im April 2014 im Segment der regulierten 
Wohnungsmieten5) dürften die Inflationsrate im Jahr 2015 insgesamt um etwa 
0,2 Prozentpunkte erhöhen.  

Auf Basis des HVPI dürfte die Teuerung 2014 etwa 1,7% und 2015 1,8% betragen. Trotz der im 
langjährigen Durchschnitt weiterhin verhaltenen Gesamttendenz übertrifft damit der Preisauf-
trieb in Österreich den Durchschnitt des Euro-Raumes deutlich  die EZB prognostiziert im Juni 
2014 eine HVPI-Inflationsrate im Euro-Raum von 0,7% 2014 und 1,1% 2015. Maßgeblich dafür ist 
die in Österreich stärkere Dynamik der Dienstleistungspreise. 

2.7 Entwicklung des Budgetsaldos durch Konsolidierungsmaßnahmen und 
Bankenhilfen geprägt 

Die Fiskalpolitik wird über den Prognosehorizont weiterhin von umfangreichen 
Konsolidierungsmaßnahmen charakterisiert sein. 

Die Entwicklung des Budgetsaldos nach Maastricht-Definition wird in den Jahren 2014 und 
2015 von Konsolidierungsmaßnahmen einerseits und außerordentlichen Aufwendungen zur 
Abwicklung der Hypo Alpe-Adria-Bank AG andererseits geprägt sein. Für 2014 prognostiziert 
das WIFO ein Maastricht-Defizit von 2,8% des nominellen Bruttoinlandsproduktes, für 2015 von 
1,7%. 2014 wird mit Bankenhilfen von 4,4 Mrd. € und 2015 von 1,0 Mrd. € gerechnet (einschließ-
lich Abbaugesellschaft), die den Maastricht-Saldo verschlechtern. Einmaleinnahmen von 
rund 0,5 Mrd. € fallen 2014 aus dem Steuerabkommen mit Liechtenstein an. Das strukturelle 
Defizit wird 2014 1,1% des Bruttoinlandsproduktes betragen und 2015 nur geringfügig auf 1,0% 
des BIP sinken. 

Das Abgabenänderungsgesetz sieht strukturelle Mehreinnahmen von 0,7 Mrd. € im Jahr 2014 
und etwa 1,1 Mrd. € im Jahr 2015 vor. Auf der Ausgabenseite sieht der Budgetpfad Einspa-
rungen vor allem im Bereich der Ermessensausgaben und Pensionsausgaben vor. Sollten die  
 

                                                      
4)  Laut dem harmonisierten Verbraucherpreisindex HVPI beträgt der Inflationsbeitrag der Steuererhöhungen lediglich 
0,1 Prozentpunkt, da die motorbezogene Versicherungssteuer im HVPI-Warenkorb nicht enthalten ist. 
5)  Laut WIFO-Schätzung betrifft das rund ein Drittel des Hauptmietwohnungsbestandes in Österreich; erhebungsbe-
dingt gehen diese Mietpreissteigerungen erst mit einer Verzögerung von etwa einem halben Jahr in den VPI ein und 
werden in der Jahresinflationsrate daher vor allem im Jahr 2015 wirksam. 
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Wirtschaftspolitische Bestimmungsfaktoren

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Budgetpolitik

Finanzierungssaldo des Staates

Laut Maastricht-Definition1) – 4,5    – 2,5    – 2,6    – 1,5    – 2,8    – 1,7    

Struktureller Budgetsaldo – 3,2    – 2,4    – 1,8    – 1,2    – 1,1    – 1,0    

Primärsaldo des Staates laut VGR – 1,8    + 0,2    + 0,0    + 1,0    – 0,2    + 0,9    

Geldpolitik

3-Monatszinssatz 0,8    1,4    0,6    0,2    0,3    0,2    

Sekundärmarktrendite2) 3,2    3,3    2,4    2,0    1,7    1,9    

Effektiver Wechselkursindex
Nominell – 2,7    + 0,2    – 1,5    + 1,7    + 1,2    + 0,2    
Real – 3,0    + 0,6    – 1,6    + 2,0    + 1,5    ± 0,0    

1) Einschließlich Zinsströme aus Swap-Vereinbarungen, die der Staat abschließt.
2) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).

Veränderung gegen das Vorjahr in %
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In % des BIP

In %
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unterstellten Maßnahmen nicht in vollem Umfang wirksam werden, wird das Defizit 2014 und 
2015 entsprechend höher ausfallen. Besondere Risiken ergeben sich auf der Ausgabenseite 
zudem aus dem noch unsicheren Mittelbedarf der notverstaatlichten Banken.  

3. Das Risikoumfeld 

Das Ausmaß an Unsicherheit ist weiterhin hoch und teils schwierig einzuschätzen. Die Risiken 
der Prognose liegen vor allem in den internationalen wirtschaftspolitischen Rahmenbedin-
gungen. Bedenken bestehen etwa nach wie vor hinsichtlich des weiteren Verlaufes der 
Schuldenkrise in einigen Ländern und der adäquaten Reaktion der europäischen Politik. In 
diesem Zusammenhang steht der Bankensektor des Euro-Raumes vor Herausforderungen. Im 
Sommer und Herbst 2014 werden umfangreiche Stresstests durchgeführt, um den potentiellen 
Kapitalbedarf der Banken zu erheben. Sollten einige Banken über keine ausreichende Eigen-
kapitalbasis verfügen und somit auf die finanzielle Unterstützung der öffentlichen Hand an-
gewiesen sein, würde dies den ohnehin engen Budgetspielraum einiger Mitgliedsländer an 
seine Grenzen bringen. Neben diesen wirtschaftspolitischen Herausforderungen nähren geo-
politische Spannungen in Österreichs östlichen Nachbarländern diese Risiken zusätzlich. Soll-
ten diese Risiken unerwartet hoch ausfallen, dann wäre eine neuerliche Zunahme der Verun-
sicherung der privaten Haushalte, Unternehmen und Finanzinvestoren nicht ausgeschlossen, 
die die ohnehin sehr schwache Wirtschaftsdynamik in Europa noch deutlich dämpfen würde.  

Auch ein Rückgang des Preisniveaus könnte die schwache Konjunkturerholung im Euro-Raum 
stören. Eine deflationäre Phase ist gleichbedeutend mit einem Anstieg der Realzinssätze und 
einer Zunahme des realen Wertes der Schulden. Vor dem Hintergrund sehr geringer und wei-
terhin sinkender Inflationsraten im Euro-Raum setzt die Europäische Zentralbank seit Längerem 
expansive Impulse. Zwar ist der Euro-Raum insgesamt noch ein gutes Stück von einer solchen 
sich selbst verstärkenden Deflationsspirale von Preisen und Löhnen entfernt. In einigen Län-
dern der Währungsunion ist die Inflationsrate aber nur mehr knapp positiv, oder die Preise ge-
hen bereits zurück. Ein Abgleiten dieser Länder in eine längere Phase anhaltender Deflation 
würde dort wohl die Konjunkturerholung zusätzlich behindern. Auf der anderen Seite sollten 
die Gefahren einer zu lang anhaltend expansiven Geldpolitik jedoch nicht unterschätzt wer-
den. So ist der Aufbau von (mittelfristigen) Risiken im Finanzsektor als Folge einer zu expansi-
ven Geldpolitik vor allem in einer Währungsunion ein zentrales Thema. In diesem Zusammen-
hang sollte daher parallel zur weiterhin expansiv orientierten Geldpolitik stärker auf eine län-
derspezifische makroprudenzielle Politik als Ergänzung gesetzt werden6), um dem Aufbau fi-

                                                      
6)  Makroprudentielle Eingriffsinstrumente, welche die Geschäftstätigkeit beeinflussen, können grundsätzlich in zwei 
Kategorien aufgeteilt werden: einerseits Politikinstrumentarien, die Entscheidungen von Kreditgebern beeinflussen 
(z. B. über den Konjunkturzyklus variierende Eigenkapitalanforderungen, variierende Verschuldungsobergrenzen, 
Möglichkeiten zur Erhöhung der Risikogewichte für spezifische Forderungsklassen, eine dynamische Ausgestaltung der 
Kreditrisikovorsorge, Liquiditätskennziffern zur Förderung stabiler Refinanzierungsquellen usw.) und andererseits die 
Möglichkeit, potentielle Schuldner in ihrer Verschuldungsentscheidung und der Möglichkeit, sich überhaupt zu ver-
schulden, zu beeinflussen (z. B. Variation der Anforderungen an Kreditsicherheiten, Liquiditätskennziffern zur Förde-



–  18  – 

   

nanzieller Ungleichgewichte in von heterogenen Finanzzyklen geprägten Ländern vorzubeu-
gen. 

Risiken für die Weltwirtschaft gehen von einer Reihe potentieller geopolitischer Spannungen 
aus sowie von den allgemein schwachen Wachstumsimpulsen aus den Schwellenländern. 
Diese Faktoren sind insgesamt für die österreichische Volkswirtschaft primär über Außenbezie-
hungen Abwärtsrisiken. Binnenwirtschaftlich begründete Chancen und Risiken für das Wirt-
schaftswachstum ergeben sich vor allem im Zusammenhang mit dem Arbeitsmarkt. Einerseits 
könnten sich die günstige Beschäftigungssituation und die robuste Einkommensentwicklung in 
einem stärkeren Konsumwachstum spiegeln. In diesem Fall würden sich zusätzliche Impulse 
aus einer Abnahme der Unsicherheit ergeben; dies würde die privaten Haushalte motivieren, 
ihr Vorsichtssparen (precautionary savings) zu verringern, und somit einen weiteren expansi-
ven Konsumimpuls setzen. Andererseits wird für die Investitionen nach einem länger anhal-
tenden Rückgang eine nur durchschnittliche Dynamik prognostiziert. Wenn die Investitions-
nachfrage aufgrund einer lebhafteren Konsum- und Exportzunahme stärker ausfällt, könnte 
das die Investitionsdynamik erhöhen. 

 

Wien, am 24. Juni 2014. 

Rückfragen bitte an Dr. Christian Glocker, Tel. (1) 798 26 01/303, Christian.Glocker@wifo.ac.at 
  

                                                                                                                                                                      
rung der Schuldentragfähigkeit von Schuldnern  Loan-to-Value-Verhältnis, Debt-to-Income-Verhältnis, Loan-to-
Income-Verhältnis usw.).  
Alternativ können makroprudentielle Maßnahmen auch hinsichtlich der Art der systemischen Risiken klassifiziert wer-
den, die durch den Instrumenteneinsatz adressiert werden sollen (Instrumente zur Begrenzung systemischer Risiken 
der Zeitdimension und solche der Querschnittsdimension). 
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Methodische Hinweise und Kurzglossar 
Die laufende Konjunkturberichterstattung gehört zu den wichtigsten Produkten des WIFO. Um die Lesbarkeit zu er-
leichtern, werden ausführliche Erläuterungen zu Definitionen und Fachbegriffen nach Möglichkeit nicht im analyti-
schen Teil gebracht, sondern im vorliegenden Glossar zusammengefasst. 

Periodenvergleiche 
Zeitreihenvergleiche gegenüber der Vorperiode, z. B. dem Vorquartal, werden um jahreszeitlich bedingte Effekte be-
reinigt. Dies schließt auch die Effekte ein, die durch eine unterschiedliche Zahl von Arbeitstagen in der Periode aus-
gelöst werden (etwa Ostern). Im Text wird auf "saison- und arbeitstägig bereinigte Veränderungen" Bezug genom-
men. 
Die Formulierung "veränderte sich gegenüber dem Vorjahr . . ." beschreibt hingegen eine Veränderung gegenüber 
der gleichen Periode des Vorjahres und bezieht sich auf unbereinigte Zeitreihen. 
Die Analyse der saison- und arbeitstägig bereinigten Entwicklung liefert genauere Informationen über den aktuellen 
Konjunkturverlauf und zeigt Wendepunkte früher an. Die Daten unterliegen allerdings zusätzlichen Revisionen, da die 
Saisonbereinigung auf statistischen Methoden beruht.  

Wachstumsüberhang 
Der Wachstumsüberhang bezeichnet den Effekt der Dynamik im unterjährigen Verlauf (in saisonbereinigten Zahlen) 
des vorangegangenen Jahres  0t  auf die Veränderungsrate des Folgejahres  1t . Er ist definiert als die Jahresverän-
derungsrate des Jahres 1t , wenn das BIP im Jahr 1t  auf dem Niveau des IV. Quartals des Jahres 0t  (in saisonbereinig-
ten Zahlen) bleibt. 

Durchschnittliche Veränderungsraten 
Die Zeitangabe bezieht sich auf Anfangs- und Endwert der Berechnungsperiode: Demnach beinhaltet die durch-
schnittliche Rate 2005/2010 als 1. Veränderungsrate jene von 2005 auf 2006, als letzte jene von 2009 auf 2010. 

Reale und nominelle Größen 
Die ausgewiesenen Werte sind grundsätzlich real, also um Preiseffekte bereinigt, zu verstehen. Werden Werte nomi-
nell ausgewiesen (z. B. Außenhandelsstatistik), so wird dies eigens angeführt. 

Produzierender Bereich 
Diese Abgrenzung schließt die NACE-2008-Abschnitte B, C und D (Bergbau und Gewinnung von Steinen und Erden, 
Herstellung von Waren, Energieversorgung) ein und wird hier im internationalen Vergleich verwendet. 

Inflation, VPI und HVPI 
Die Inflationsrate misst die Veränderung der Verbraucherpreise gegenüber dem Vorjahr. Der Verbraucherpreisindex 
(VPI) ist ein Maßstab für die nationale Inflation. Der Harmonisierte Verbraucherpreisindex (HVPI) ist die Grundlage für 
die vergleichbare Messung der Inflation in der EU und für die Bewertung der Preisstabilität innerhalb der Euro-Zone 
(siehe auch http://www.statistik.at/). 
Die Kerninflation als Indikator der Geldpolitik ist nicht eindeutig definiert. Das WIFO folgt der gängigen Praxis, für die 
Kerninflation die Inflationsrate ohne die Gütergruppen unverarbeitete Nahrungsmittel und Energie zu verwenden. So 
werden knapp 87% der im österreichischen Warenkorb für den Verbraucherpreisindex (VPI 2010) enthaltenen Güter 
und Dienstleistungen in die Berechnung der Kerninflation einbezogen. 
WIFO-Konjunkturtest und WIFO-Investitionstest 
Der WIFO-Konjunkturtest ist eine monatliche Befragung von rund 1.500 österreichischen Unternehmen zur Einschät-
zung ihrer aktuellen und künftigen wirtschaftlichen Lage. Der WIFO-Investitionstest ist eine halbjährliche Befragung 
von Unternehmen zu ihrer Investitionstätigkeit (http://www.konjunkturtest. at). Die Indikatoren sind Salden zwischen 
dem Anteil der positiven und jenem der negativen Meldungen an der Gesamtzahl der befragten Unternehmen. 

Arbeitslosenquote 
Österreichische Definition: Anteil der zur Arbeitsvermittlung registrierten Personen am Arbeitskräfteangebot der Un-
selbständigen. Das Arbeitskräfteangebot ist die Summe aus Arbeitslosenbestand und unselbständig Beschäftigten 
(gemessen in Standardbeschäftigungsverhältnissen). Datenbasis: Registrierungen bei AMS und Hauptverband der 
österreichischen Sozialversicherungsträger. 
Definition gemäß ILO und Eurostat: Als arbeitslos gelten Personen, die nicht erwerbstätig sind und aktiv einen Arbeits-
platz suchen. Als erwerbstätig zählt, wer in der Referenzwoche mindestens 1 Stunde selbständig oder unselbständig 
gearbeitet hat. Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, und Lehrlinge zählen zu den Erwerbstätigen, nicht 
hingegen Präsenz- und Zivildiener. Die Arbeitslosenquote ist der Anteil der Arbeitslosen an allen Erwerbspersonen (Ar-
beitslose plus Erwerbstätige). Datenbasis: Umfragedaten von privaten Haushalten (Mikrozensus). 

Definition der Arbeitslosenquote 
Personen in Schulungen: Personen, die sich zum Stichtag in AMS-Schulungsmaßnahmen befinden. Für die Berech-
nung der Arbeitslosenquote wird ihre Zahl weder im Nenner noch im Zähler berücksichtigt. 
Unselbständig aktiv Beschäftigte: Zu den "unselbständig Beschäftigten" zählen auch Personen, die Kinderbetreuungs-
geld beziehen, sowie Präsenzdiener mit aufrechtem Beschäftigungsverhältnis. Zieht man deren Zahl ab, so erhält 
man die Zahl der "unselbständig aktiv Beschäftigten". 
 
Rückfragen: Astrid.Czaloun@wifo.ac.at, Christine.Kaufmann@wifo.ac.at, Maria.Riegler@wifo.ac.at, Martha.Steiner@wifo.ac.at   
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