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Prognose fur 2005 und 2006:
Wirtschaftswachstum durch Erdolpreishausse
gebremst, aber hoher als im Euro-Raum

Das Wirtschaftswachstum wird heuer nur 1,7% erreichen, fir das kommende Jahr wird
eine geringfUgig héhere Rate erwartet. Die hohen Energiepreise beeintrdchtigen die
verfUgbaren Realeinkommen der privaten Haushalte und damit die
Konsumnachfrage. JUngst zeigte sich eine Aufhellung der Stimmung in der Industrie,
die eine Erholung der schwachen AusrUstungsinvestitionen nach sich ziehen kénnte.
Die Ausweitung der &ffentlichen Ausgaben fur Infrasfruktur, Forschung und
Qualifizierung hat ein positives Wachstumsdifferential gegentber dem Euro-Raum zur
Folge. Sie bewirkt allerdings auch einen leichten Anstieg des Budgetdefizits.

Die &sterreichische Wirtschaft ist auf einen Pfad mdaBigen Wachstums eingeschwenkt. Das re-
ale BIP stieg im Il. Quartal gegenUber der Vorperiode saisonbereinigt um 0,4%, in &dhnlichem
AusmaB kdénnte es im 2. Halbjahr zunehmen. Die Konjunktur wird vor allem von den hohen
Energiekosten gebremst, deren direkter Anteil an den Konsumausgaben 7% betragt. Daraus
ergibt sich ein Beitrag zum Anstieg der Verbraucherpreise von etwa 2 Prozentpunkt. Unter der
Annahme, dass die Uberwdlzung der hohen Energiepreise auf die Preise anderer Guter und
Dienstleistungen so verhalten bleibt wie bislang, wird die Inflationsrate heuer 2,4% und 2006
2.1% betragen. Das Wachstum der verfugbaren Realeinkommen der privaten Haushalte be-
fragt nur gut 1%% pro Jahr und bedeutet eine Ausweitung des privaten Konsums um real
1,4%. Der Anstieg ist damit héher als im Vorjahr, aber zum fUnften Mal in Folge merklich niedri-
ger als im langfristigen Durchschnitt. Dies beeintréchtigt die Konjunktur im Handel und in an-
deren Dienstleistungsbereichen.

Der Sektor der exportorientierten Industrie wéachst rascher als die von der Binnennachfrage
abhdngigen Wirtschaftsbereiche. Die heimischen Exportbetriebe erweisen sich als recht
wettbewerbsféhig, sie steigern ihre Warenausfuhr nach dem besonders erfolgreichen Jahr
2004 (real +12,9%) heuer neuerlich um 4,2%. Besonders kraftig steigt dabei die Nachfrage der
erddlexportierenden Lander, deren Einkommen sich merklich erhdht hat. Die Auftragsein-
gdénge aus dem Euro-Raum entwickeln sich weniger gUnstig, hier fehlen nach wie vor Impulse
fUr die Binnennachfrage. Die Unternehmen der Sachgutererzeugung zeigten sich im WIFO-
Konjunkturtest bislang unsicher Uber die weitere Entwicklung der Produktion; jingst hellte sich
das Geschdaftsklima allerdings auf. Sofern sich dieses Signal fUr eine Besserung der Industrie-
konjunktur bestatigt, kann heuer mit einem Wachstum der Wertschépfung in der SachguUter-
erzeugung von real 2,7% gerechnet werden.

Eine Ausweitung der Produktion und eine Verbesserung der mittelfristigen Absatzerwartungen
sind die Voraussetzung fUr eine Belebung der AusrUstungsinvestitionen. Bislang blieb die Inves-



titionstatigkeit trotz guter Gewinnlage sehr verhalten, im Jahresdurchschnitt 2005 zeichnet sich
ein Rickgang ab (real —1%). Ein GroBteil der Investitionsguter (vor allem Maschinen und Fahr-
zeuge) wird importiert. Die Investitionsschwéche démpft so in Verbindung mit der ZurOckhal-
tung der Konsumenten in der Anschaffung von Pkw auch die Entwicklung der Warenimporte
(2005 real +1,7%). Deshalb wird die Handelsbilanz trotz der hohen Energierechnung heuer ei-
nen leichten Uberschuss aufweisen.

Die Bundesregierung hat seit dem 1. Mai eine Reihe von MaBnahmen gesetzt, die das schlep-
pende Wirtschaftswachstum beleben und den starken Anstieg der Arbeitslosigkeit ddmpfen
sollen. So wurden die auBerbudgetdren Mittel fUr die Verbesserung der Verkehrsinfrastruktur
und die Ausgaben fUr Forschung ausgeweitet sowie die Mittel fUr aktive Arbeitsmarktpolitik
aufgestockt. Vor allem die 6ffentlichen Investitionen bringen einen Konjunkturimpuls mit sich,
die Unternehmen des Tiefoaus melden eine deutliche Verbesserung der Auftragslage. Weill
die Nachfrage auch im Wohnbau anzieht, sollte die Wertschdpfung in der Bauwirtschaft
heuer real um 1,5% und 2006 um 2% zunehmen.

Dem Arbeitsmarktservice stehen 2006 um etwa ein Drittel hdhere Mittel fir Qualifizierungspro-
gramme und Eingliederungsbeihilfen zur Verfugung. Der Schwerpunkt soll auf die UnterstUt-
zung von Wiedereinsteigerinnen und Jugendlichen gesetzt werden — jene Problemgruppen
auf dem Arbeitsmarkt, fur die sich die Lage in den letzten Jahren besonders verschlechtert
hat. Das WIFO erwartet, dass aufgrund dieser MaBnahmen im Jahr 2006 ein weiterer Anstieg
der Arbeitslosenquote verhindert werden kann. Die Zahl der Arbeitslosen wird dann mehr als
250.000 erreichen. Dies entspricht einer Arbeitslosenquote von 7,2% der unselbsténdig aktiv
Beschaftigten bzw. 5,1% der Erwerbspersonen laut Eurostat. Das generelle Muster der Ar-
beitsmarktentwicklung veréndert sich nicht: Die Beschdaftigung steigt trotz mdaBigen Wirt-
schaftswachstums um etwa 1%; gleichzeitig erhoht sich das Arbeitskraffeangebot viel rascher
als in der Vergangenheit.

Die seit Mai 2005 gesetzten MaBnahmen expansiver Budgetpolitik dirften Uberwiegend im
kommenden Jahr wirksam werden und einen Wachstumsimpuls von etwa 0,3% des BIP mit
sich bringen. Deshalb expandiert die heimische Wirtschaft etwas rascher als im Durchschnitt
des Euro-Raums. Gleichzeitig bedeuten die Mehrausgaben einen leichten Anstieg des Bud-
getdefizits. Es wird 2006 2% des BIP erreichen und damit héher sein als im Bundesvoranschlag
und im StabilitGtsprogramm erwartet.

Energiepreishausse dampft Konjunktur

Der Anstieg der Erdélpreise belastet vor allem die Konsumnachfrage. Das
Wirtschaftswachstum wird dadurch heuer und im kommenden Jahr im Euro-Raum
um etwa Y2 Prozentpunkt gebremst.

Die Weltmarktnotierungen fir Rohdl stiegen seit dem Sommer nochmals kraftig. Sie waren im
September mit Gber 60 $ je Barrel um etwa ein Finftel héher als im Juni und fast drei Mal so
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hoch wie Ende 2001. Eine Abschwdchung der Preishausse zeichnet sich nicht ab: Zum ersten
ist die Nachfrage nach Rohdél und anderen Energierohstoffen ungebrochen stark, die anhal-
tend kraftige Expansion der Wirtschaft Chinas ist sehr energieintensiv. Zum zweiten spiegelt
sich die weiterhin hohe Instabilitat der weltpolitischen Situation in einem spekulativen Preisauf-
schlag; auch hier zeichnet sich keine Entspannung ab. Das WIFO unterstellt deshalb fUr die
Konjunkturprognose einen durchschnittlichen Importpreis von Erddl in den Industriel&dndern
von 58 $ je Barrel im Jahr 2005 und 62 $ im Jahr 2006.

In den Industriel@ndern beeintrdchtigen die hohen Energiepreise die Wirtschaftsentwicklung,
weil sich die Terms-of-Trade zu deren Lasten verschieben. Allerdings ist der Einfluss auf die
Konjunktur in Europa geringer als in den siebziger und fr0hen achtziger Jahren, weil sich die
Erddlintensitat der Produktion seither halbiert hat.

Der Anstieg der Energiepreise erhdht direkt die Inflation. Indirekte Effekte auf die Preise an-
derer GUter und Dienstleistungen ergeben sich aus dem Anstieg der Energiekosten, etwa im
Transport. Aufgrund der D&mpfung der verfugbaren Realeinkommen der privaten Haushalte
sinkt kurzfristig der Sparanteil am verfOgbaren Einkommen. Personen mit niedrigeren Einkom-
men, die weniger sparen, werden ihre Ausgaben fur KonsumguUter unmittelbar verringern,
Angehdrige anderer Einkommensschichten mit Verzégerung.

Mittelfristig werden in den Industrieldndern auch positive Auswirkungen spUrbar, wenn in den
erdoOlproduzierenden L&ndern dank der Einkommensteigerung die Nachfrage nach dauer-
haften Konsum- und InvestitionsgUtern ausgeweitet wird. Die wachstumsddmpfenden Effekte
Uberwiegen jedoch merklich.

Langfristig 16st eine Energieverteuerung Substitutionseffekte aus — etwa durch Verédnderung
der Konsummuster, Energiesparen oder den Einsatz neuer Technologien.

Aus den Erfahrungen der Vergangenheit IGsst sich ableiten, dass ein Anstieg der Rohdlpreise
um 10% das Wirtschaftswachstum im Euro-Raum und in Osterreich um etwa 0,1 Prozentpunkt
dampft. Die Rohdlhausse dUrfte das Wachstum heuer mit etwa - Prozentpunkt und 2006 in
ahnlichem AusmaB belasten.

Robuste Weltkonjunktur

Die starke Expansion in China tragt wesentlich zur kraftigen Entwicklung des
Welthandels bei. In den USA wdchst die Wirtschaft neuerlich um Uber 3%.

Die Weltwirtschaft befindet sich weiterhin in einer Phase regen Wachstums, allerdings kUhit
sich das Tempo ab. Die Zunahme der Produktion wird sich von 5% (2004) auf etwa 4% (2006)
abschwdchen, jene des Welthandels von 8% auf 7%.

Besonders kraftig wéchst die chinesische Wirtschaft, die Produktion weitet sich um gut 9% pro
Jahr aus. Export und Import nehmen mehr als doppelt so rasch zu. Dies spiegelt den raschen
Fortschritt der Integration in die Weltwirtschaft wider. Die Expansion in China bildet den Motor
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fUr die Konjunktur in Asien. Vor allem die japanische Volkswirtschaft profitiert von der regen
Nachfrage nach InvestitionsgUtern und dauerhaften KonsumguUtern. Sie hat sich seit Anfang
2005 aus der Stagnation geldst, das Wirtschaftswachstum wird heuer real 2V4% erreichen. Frei-
lich ist die Phase des RUGckgangs der Verbraucherpreise noch nicht Uberwunden.

Auch in den USA ist die Konjunktur aufgrund der starken Binnennachfrage kraftig. Die rege In-
vestitionstatigkeit weist darauf hin, dass die Auslastung der Unternehmen und ihr Optimismus
hoch sind. 2006 dUrfte der Wiederaufbau in den vom Hurrikan im September betroffenen Ge-
bieten die Entwicklung der Bauinvestitionen zusatzlich beschleunigen. Die Konsumnachfrage
expandiert um mehr als 3%. Der Anstieg der Energiekosten trégt wesentlich zur Inflation von
merklich Uber 3% bei. Sie wird das Konsumwachstum etwas démpfen. Budget- und Leistungs-
bilanzdefizit bleiben sehr hoch. Die Uberhitzung in wichtigen Segmenten des Immobilienmark-
tes bildet das wesentliche Risiko fUr die Konjunktur in den USA. Wenn dieses Risiko nicht schla-
gend wird, ist sowohl fir 2005 als auch fur 2006 ein Wirtschaftswachstum von mehr als 3% zu
erwarten.

Konsumschwdche halt im Euro-Raum an

Im Euro-Raum bremst die Zurickhaltung der Konsumnachfrage die Konjunktur. Die
Wirtschaftspolitik konzentriert sich auf die Verbesserung der Angebotsbedingungen
und vernachldassigt das Setzen von zusétzlichen Nachfrageimpulsen.

Im Euro-Raum wuchs das BIP nach ersten Schétzungen im 1. Halbjahr gegeniber dem Vorjahr
real um nur gut als 1%. Wie in den letzten fUnf Jahren wird die Konjunktur vor allem von der
Schwdche der Binnennachfrage gebremst. Im Euro-Raum fehlen aktive Impulse der Wirt-
schaftspolitik zur Stérkung der Nachfrage, und der Anstieg der Energiepreise tfrubt die Stim-
mung unter den Verbrauchern weiter. Deshalb erwartet das WIFO keine Belebung der Bin-
nenkonjunktur in den Ladndern der W&hrungsunion.

Allerdings profitiert der Euro-Raum vom regen Wachstum der Weltwirtschaft. Export und In-
dustrieproduktion entwickelten sich im 1. Halbjahr gUnstig. Der Wechselkurs des Euro gegen-
Uber dem Dollar schwd@chte sich seit Jahresbeginn um 11% ab; dies verbessert die preisliche
Wettbewerbsfdhigkeit der europdischen Produkte. In der Vergangenheit war freilich ein An-
stieg der Erdolpreise oft mit einer Abwertung des Dollars verbunden. Eine weitere Aufwertung
des Euro wirde ein erhebliches Risiko fUr die Industriekonjunktur in der EU bilden. Die Umfra-
gen der Europdischen Kommission unter den Industrieunternehmen lassen in den Sommermo-
naten eine leichte Aufhellung des Vertrauens erkennen. Insgesamt bleibt die Kapazitdtsaus-
lastung jedoch zu gering, um ein Anziehen der Investitionen zu ermdglichen.

Wdhrend Auslandsnachfrage und Industrie eine vorsichtige Erholung der Konjunkfur wider-
spiegeln, wird die Konsumnachfrage der privaten Haushalte durch die hohen Energiepreise
geddampft. Das WIFO erwartet deshalb fur die Jahre 2005 und 2006 ein Anhalten der Konjunk-
turschwdche im Euro-Raum. Das Wirtschaftswachstum dirfte real nur 14% bis 112% betragen.
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Die Konjunktur verl@uft innerhalb des Euro-Raums sehr unterschiedlich. Besonders ungUnstig ist
die aktuelle Wirtschaftslage in Italien: Das BIP war im 1. Halbjahr gegenUber dem Vorjahr un-
verdndert. Italien leidet unter einem RUckgang der preislichen Wettbewerbsféhigkeit und ge-
ringer Handlungsfahigkeit der Wirtschaftspolitik. In Finnland schwdéchte sich die Konjunktur
markant ab, das Wachstum lag im 1. Halbjahr real bei nur %%. Ahnlich niedrig war die Rate in
Portugal, den Niederlanden und Deutschland. Ein etwas héheres Wirtschaftswachstum (12:%
bis 2%) verzeichneten Frankreich, Belgien und Osterreich. In Irland, Luxemburg, Spanien und
Griechenland expandierte das BIP deutlich kraftiger.

Die groBen Unterschiede zwischen den Wachstumsraten zeigen, dass auch nach mehreren
Jahren der Wahrungsunion keine Synchronisation des Konjunkturverlaufs eingetreten ist. Nati-
onale Besonderheiten spielen weiterhin eine wichtige Rolle. Neben Aufholprozessen in weni-
ger entwickelten Volkswirtschaften zé&hlen dazu besonders die Unterschiede beziglich der
Entwicklung der Immobilienpreise und deren Auswirkungen auf Konsum und Bauinvestitionen
sowie Unterschiede in der Budgetpolitik.

In den drei Ldndern der EU 15, die nicht an der Wé&hrungsunion teiinehmen, war die Konjunk-
tur in den letzten Jahren gunstiger. Nun schwdchte sich das Wachstum auf etwa 2% ab. In
GroBbritannien geht dies auf einen RGckgang der Immobilienpreise und eine D&mpfung der
Industriekonjunktur zurick.

Die neuen Mitgliedsl&nder der EU bauten ihren Wachstumsvorsprung gegenuber der EU 15
deutlich aus, sie erzielen heuer und im kommenden Jahr Raten von rund +4%%. Nach dem
EU-Beitritt verstarkten sich vor allem die ausldndischen Direktinvestitionen. Auch die Binnen-
nachfrage entwickelt sich gunstig.

MaBiges Wirtschaftswachstum in Osterreich

Das Wirtschaftswachstum bleibt in Osterreich verhalten. Zwar wirken zusétzliche
Offentliche Ausgaben fUr Infrastruktur, Forschung und Qualifizierung expansiv, die
hohen Energiekosten dampfen aber den privaten Konsum betréchtlich.

In Osterreich hat sich die Konjunktur nach dem ginstigen Sommerhalbjahr 2004 auf einen
verhaltenen Wachstumspfad abgeschwdcht. Das reale Bruttoinlandsprodukt erhdhte sich im
IIl. Quartal 2005 saisonbereinigt um 0,4% gegenuUber der Vorperiode und um 2,1% gegenUlber
dem Vorjahr. FUr das lll. und IV. Quartal erwartet das WIFO ein Wirtschaftswachstum von etwa
0.4% gegenUber dem Vorquartal. Daraus ergibt sich im 2. Halbjahr ein Anstieg um 1%4% bis
1% gegenUber dem Vorjahr.

Die heimische Wirtschaft durfte heuer mit real +1,7% und 2006 mit +1,8% den Durchschnitt des
Euro-Raums etwas Ubertreffen. Dazu trégt vor allem eine expansivere Budgetpolitik bei. Nach
der Senkung von direkten Steuern im Jahr 2005 wird 2006 die Ausweitung der Infrastrukturin-
vestitionen und der Forschungsférderung wirksam. Dies und die Erhdhung der Mittel fUr die
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Qualifizierung von Arbeitsuchenden durften das Wachstum des BIP um etwa 0,3 Prozent-
punkte beschleunigen.

Die &ffentlichen Investitionen wirken den konjunkturdédmpfenden Effekten der Energieverteu-
erung entgegen. Der kraftige Anstieg der Erddlpreise drickt die verfUgbaren Realeinkommen
und begrenzt den Spielraum fUr die Ausweitung der Konsumnachfrage der privaten Haus-
halte. Der private Konsum, mit 56% das groBte Aggregat der gesamtwirtschaftlichen Nach-
frage, expandiert 2005 neuerlich bedeutend langsamer als im langfristigen Durchschnitt, aber
rascher als im Vorjahr. Seine Schwédche bremst die Konjunktur im Handel und in anderen
Dienstleistungsbereichen. Ein weiterer Anstieg der Energiepreise bedeutet ein erhebliches Ri-
siko fUr den Verlauf der Konjunktur. Deshalb sind die Aussichten fur das Jahr 2006 gegenwdrtig
mit besonders groBer Unsicherheit behaftet.

Export und Industrieproduktion entwickelten sich im 1. Halbjahr 2005 gUnstiger als die Binnen-
nachfrage und die von ihr bestimmten Wirtschaftsbereiche. Der WIFO-Konjunkturtest zeigte
von Jahresbeginn bis Juli eine Eintrubung des Geschdaftsklimas, die jungsten Umfrageergeb-
nisse lassen aber eine Erholung erkennen. Die Prognose unterstellt deshalb fir das 2. Halbjahr
eine leichte Verbesserung der Industriekonjunktur.

Hohe Wettbewerbsfahigkeit der Exportwirtschaft

Nach der auBergewdhnlich kraftigen Steigerung im Jahr 2004 wachst der Export
auch heuer rege.

Im 1. Halbjahr blieb das Wachstum des Warenexports merklich hinter den hohen Raten des
Vorjahres zuruck. Nominell war die Ausfuhr um 5% hdher als im Vorjahr. Besonders kraftig ex-
pandiert die Nachfrage aus den erddlproduzierenden Ldndern und aus SUudosteuropa, wo
die heimischen Exporteure schon seit einigen Jahren Marktanteile gewinnen. Hingegen
dampft die Schwdche der Nachfrage im Euro-Raum die Entwicklung der Ausfuhr — der zweit-
wichtfigste Handelspartner, Italien, befindet sich in einer Rezession. Die Dynamik der Nach-
frage aus den neuen EU-Landern lieB merklich nach, fUr einzelne Lander (Ungarn) verzeichnet
die AuBenhandelsstatistik sogar einen Rickgang.

Trotz geringen Marktwachstums profitiert Osterreich von der hohen preislichen Wettbewerbs-
fahigkeit der Exportbetriebe. Obwohl der Euro in den letzten Jahren merklich aufwertete, gin-
gen die LohnstUckkosten gegenuber den Handelspartnern zurick. Das ist vor allem auf die
rasche Steigerung der Stundenproduktivit@t in der Industrie zurGckzufUhren: Sie wird im Prog-
nosezeitfraum mehr als 4% pro Jahr betragen.

Das WIFO erwartet fUr heuer einen Anstieg des realen Warenexports um gut 4% gegenuber
dem auBerordentlich hohen Niveau des Vorjahres (2004 +12,9%). 2006 kdnnte sich das
Wachstum etwas beschleunigen.

WIFO



Leistungsbilanziberschuss trotz Energieverteuerung

Aufgrund des zurUckhaltenden Wachstums der Warenimporte und der Stagnation
der Ausgaben 6sterreichischer Reisender im Ausland ergab sich in der Leistungsbilanz
ein leichter Uberschuss.

Der Anstieg der Erddlpreise belastet die Handelsbilanz heuer merklich. Dennoch durfte sich ihr
Saldo gegenUber dem Vorjahr leicht verbessern, weil der Import von InvestitionsgUtern sinkt
und jener von Pkw stagniert. Das Wachstum der realen Warenimporte bleibt heuer mit +1,7%
sehr verhalten. Hingegen steigen die Importpreise, bedingt durch die Roholpreishausse, kréf-
tig (+2,9%). Die Terms-of-Trade verschlechtern sich merklich.

Die Leistungsbilanz wird heuer einen leichten Uberschuss aufweisen. Dazu trégt die Schwéche
der Warenimporte ebenso bei wie die zurickhaltende Entwicklung der Ausgaben &sterreichi-
scher Reisender im Ausland. Die amtliche Statistik weist fir 2004 einen RGckgang der realen
Devisenausgénge um 11% aus, der schwierig zu interpretieren ist und auf Probleme in der Da-
tenerhebung zurickgehen kénnte. Unter der Annahme konstanter touristischer Importe wird
die Reiseverkehrsbilanz heuer einen Uberschuss von 3,4 Mrd. € erreichen. Der Reiseverkehrs-
export kénnte real um 1% hoéher ausfallen als 2004, weil trotz der Stagnation der N&chtigungs-
zahlen die Umsé&tze im Tourismussektor leicht steigen.

Erholung der Industriekonjunktur, RUickgang der Arbeitskosten

Nach mehrmonatiger Eintribung signalisiert der WIFO-Konjunkturtest vom September
eine Verbesserung des Geschdaftsklimas in der SachgUtererzeugung.

Die Wertschdpfung expandierte in der SachgUtererzeugung im IV. Quartal 2004 und zu Jah-
resbeginn 2005 nur schwach. Die vorldufige Volkswirtschaftiche Gesamitrechnung zeigt im
IIl. Quartal eine Wachstumsbeschleunigung, der saisonbereinigte Anstieg gegentber dem
Vorquartal betrug real 0,8%.

Die im WIFO-Konjunkturtest befragten Unternehmen zeigten sich bis zum Sommer wenig opfi-
mistisch, sie beurteilten Auftragslage und Produktion von Mal zu Mal ungunstiger. Im Septem-
ber hellte sich die Stimmung merklich auf. Wenn diese Tendenz anhdlf, kann im Herbst mit ei-
ner Verbesserung der Industriekonjunktur gerechnet werden. Die Wertschépfung kénnte dann
in der SachgUtererzeugung im Jahresdurchschnitt 2005 real um 2,7% und 2006 um 3% wach-
sen.

Die anhaltend starke Steigerung der Stundenproduktivitdt geht mit einem weiteren Rickgang
der Industriebeschdaftigung und einer neuerlichen kréftigen Senkung der Arbeitskosten einher:
Die LohnstUckkosten verringern sich, nach -3,5% im Vorjahr, 2005 um 1%. Auch im Vergleich
mit den Handelspartnern verbessert sich die LohnstUckkostenposition; sie wird heuer trotz der
Aufwertung des Euro um etwa 2% gunstiger sein als vor funf Jahren.

WIFO



Investitionszurickhaltung

Im 1. Halbjahr entwickelten sich die Ausristungsinvestitionen enttGuschend. Die
Kapazitdtsauslastung bleibt zu schwach, um eine Investitionskonjunktur auszuldsen.

Die Investitionen in Maschinen, Fahrzeuge und Elektrogerédte entwickelten sich im 1. Halbjahr
2005 enttduschend, sie stagnierten auf dem Vorjahresniveau. Neben dem Auslaufen von
Steueranreizen durfte dafir auch Unsicherheit Ober den weiteren Konjunkturverlauf maBge-
bend gewesen sein. Der WIFO-Investitionstest, der vorwiegend die Konjunkturdeterminanten
der Investitionstatigkeit erfasst, 1dsst keine Investitionskonjunktur erkennen. Trotz guter Ge-
winnlage schaffen die Unternehmen neue Anlagen erst an, wenn sich Absatzerwartungen
und Produktion merklich erholen, wdhrend sie bei schwacher Wirtschaftslage die hohen Ge-
winne eher zu einem Abbau der Verbindlichkeiten nutzen. Das WIFO erwartet fir heuer einen
leichten RUckgang der AusrUstungsinvestitionen (real —1%). Eine Verbesserung im Jahr 2006 ist
unsicher.

Bauwirtschaft profitiert von offentlichen Auftragen

Tiefbau und Wohnungsbau entwickeln sich gunstig. Hingegen bleibt die Nachfrage
im Industriebau schwach.

Der WIFO-Konjunkturtest zeigt fur die Bauwirtschaft eine deutliche Verbesserung des Ge-
schaftsklimas. Nach schwachem Jahresbeginn belebte sich die Baukonjunktur kraftig. Die Un-
ternehmen beurteilen die Auftragslage merklich gUnstiger als im langjahrigen Durchschnitt.
Dazu tragt vor allem die gute Lage im Tiefbau bei, der von der Ausweitung der &ffentlichen
Mittel fUr Infrastrukturprojekte profitiert. Im Hochbau bleibt die Erholung etwas verhaltener. Im
Wohnungsneubau und im Renovierungssektor mehren sich die Signale fir eine Verbesserung.
Hingegen spiegelt sich im Industriebau die Schwdche der AusrUstungsinvestitionen, haufig
werden Investitionsprojekte weiter aufgeschoben. Das WIFO erwartet fUr 2005 ein Wachstum
der realen Bauproduktion von 1,5%, 2006 sollte es sich auf 2% beschleunigen.

Hohe Energiepreise, geringe Uberwdlzung

Die Inflationsrate wird heuer 2,4% erreichen. Im kommenden Jahr wird sie sich nur
geringfugig auf 2,1% verringern.

In den letzten Monaten hat sich der Preisauftrieb, gemessen an der Vorjahresver&nderung
des Verbraucherpreisindex, verlangsamt. War die Inflationsrate zu Jahresbeginn noch bei
knapp 3% gelegen, so betrug sie im August 2,0%. Dies geht zu einem erheblichen Teil auf den
Wegfall des Basiseffekts einer starken Steigerung der Wohnungsmieten zurick, die den VPI
von Juli 2004 bis Juni 2005 erhoht hatte. Hingegen haben die Energiekosten auch auf

WIFO



Verbraucherebene weiter steigende Tendenz. Die Ausgaben fUr Haushaltsenergie und Treib-
stoffe lagen im August deutlich Uber dem Vorjahresniveau. FUr Jahresende sind weitere Preis-
anhebungen fUr Strom und Gas angekindigt. Der direkte Anteil der Energiekosten an den
Konsumausgaben liegt bei 7%. Der Beitrag der Energieverteuerung zur Inflation durfte heuer
und 2006 mehr als +'2 Prozentpunkt ausmachen.

In der Vergangenheit war zu beobachten, dass eine Energieverteuerung Folgeeffekte etwa
durch Uberwdlzung eines Anstiegs der Transportkosten auf die Preise anderer Goter und
Dienstleistungen hat. Die indirekten Effekte erreichten dabei etwa das gleiche AusmaB wie
die direkten Effekte. Im bisherigen Jahresverlauf war nur eine geringfigige Uberwdlzung der
Rohdlpreishausse zu beobachten: Industriell-gewerbliche GUter waren von Janner bis August
um Y% teurer als im Vorjahr.

Von der Lohnpolitik werden aufgrund der sozialpartnerschaftlichen Tradition, die eine Beruck-
sichtung makrodkonomischer Rahmenbedingungen in der Lohnrunde erméglicht, keine
preiserhdhenden Effekte erwartet; der Lohnabschluss in der Metallindustrie (Kollektivvertrags-
I6hne +3,1%) bestatigt diese Annahme. 2005 und 2006 durften die LohnstiGckkosten in der In-
dustrie um jeweils fast 1% zurGckgehen. FUr die Gesamtwirtschaft wird ein Anstieg der (nomi-
nellen) LohnstUckkosten um 1,1% bzw. 1,6% erwartet. Die realen Arbeitskosten sinken weiter.
Dies impliziert auch einen neuerlichen Ruckgang der Lohnquote.

Das WIFO erwartet fir 2006 eine Inflationsrate von 2,1%, nach 2,4% im Jahr 2005. Der Energie-
kostenanstieg ist ein wesentliches Element des Preisauftriebs auf Konsumentenebene. Die
Kerninflationsrate ohne Energiefrdger und Saisonwaren wird 2006 bei nur 12% liegen.

Konsumnachfrage anhaltend schwach

Die relativ hohe Inflation ddmpft den Anstieg der verfGgbaren Einkommen und der
Konsumausgaben der privaten Haushalte.

Laut Jahresrechnung von Statistik Austria wuchs die Konsumnachfrage der privaten Haushalte
im Jahr 2004 real um nur 0,8%, deutlich weniger als vom WIFO in seiner ersten Rechnung vom
Marz angenommen. Die Dadmpfung geht vor allem auf den in diesem AusmaB nicht realisti-
schen Ruckgang der Ausgaben &sterreichischer Reisender im Ausland zuruck (real —=11%); er
dUrfte durch Erhebungsprobleme bedingt sein. FUr ein héheres Niveau der Konsumausgaben
als offiziell ausgewiesen spricht auch der unUblich kraftige Anstieg der Sparquote von 7,8%
auf 8,4% der verfGgbaren Einkommen.

Im 1. Halbjahr 2005 nahmen die Konsumausgaben der privaten Haushalte nur wenig stdrker
zu (real +0,9% gegenuber dem Vorjahr), vor allem weil die verfGgbaren Realeinkommen
durch die hohe Inflationsrate gedrickt wurden. Bei nachlassendem Inflationsdruck sollten sich
die Realeinkommen im 2. Halbjahr gUnstiger entwickeln. FUr den Jahresdurchschnitt wird eine
Zunahme um 1%% angenommen. Unterstellt man einen leichten Anstieg der Sparquote, dann
kéonnten die Konsumausgaben heuer um real 1,4% ausgeweitet werden — um etwa 1 Prozent-
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punkt schwdcher als im langfristigen Durchschnitt. FOr 2006 ist keine wesentliche Be-
schleunigung zu erwarten.

Auch die Wertschopfung des Handels entwickelte sich im 1. Halbjahr enttGuschend, sie war
real um nur 0,8% hdher als im Vorjahr. Im Kfz-Handel war sie neuerlich geringer als im Vorjahr,
wahrend das Vorjahresniveau im Einzelhandel real um 2% Ubertraf. Der GroBhandel profitiert
von der lebhaften Exportkonjunktur, steht allerdings unter dem Eindruck des RUckgangs der
Investitionen. FUr das gesamte Jahr 2005 geht das WIFO von einem realen Anstieg der Wert-
schopfung im Handel um 1,2% aus; dies unterstellt eine leichte Erholung in der zweiten Jah-
reshdlfte.

Weiterhin entwickelt sich die Wertschdpfung anderer privater Dienstleistungsanbieter gunsti-
ger als im Handel. FUr das Kredit- und Versicherungswesen erwartet das WIFO das dritte gute
Jahrin Folge, die Wertschépfung kdnnte um 3% zunehmen.

QuadlifizierungsmaBnahmen dampfen Arbeitslosigkeit

2006 sollte die Arbeitslosigkeit aufgrund der betréchtlichen Ausweitung der Mittel far
aktive Arbeitsmarktpolitik nicht weiter steigen.

Trotz der Konjunkturschwdéche wird die Zahl der unselbsténdig aktiv Beschéftigten heuer und
2006 um jeweils 0,9% bzw. etwa 28.000 steigen. Die Beschdaftigung von Frauen wird stérker
ausgeweitet als jene der Manner, der Zuwachs kénnte also Uberwiegend Teilzeitarbeitsplatze
betreffen. Die Beschdaftigungsquote (akfiv Erwerbstatige in Prozent der Bevdlkerung im er-
werbsfdhigen Alter) erhdht sich im Jahr 2006 auf 63,2%.

Die Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt wird erheblich vom kréftigen Anstieg des Arbeitskréf-
teangebotes bestimmt. Auch in den kommenden Jahren wdéchst die Bevdlkerung im er-
werbsfahigen Alter raschl).

Die Zahl der Arbeitslosen steigt heuer weiterhin merklich. Sie wird im Jahresdurchschnitt mit
251.000 um 7.000 hoher sein als im Vorjahr. 2006 wird ein umfangreiches Qualifizierungspro-
gramm wirksam; es konzentriert sich auf die Férderung der Erwerbstatigkeit von Wiederein-
steigerinnen und Jugendlichen — wichtige Problemgruppen auf dem Arbeitsmarkt. Wenn
diese MaBnahmen erfolgreich umgesetzt werden, sollte die Arbeitslosigkeit im kommenden
Jahr nicht weiter steigen. Das WIFO erwartet eine Arbeitslosenquote von 7,2% der unselbstan-
digen Erwerbspersonen laut traditioneller 6sterreichischer Berechnungsmethode bzw. 5,1%
der Erwerbspersonen laut EU Labour Force Survey.

1) Die Prognose der Bevdlkerungsentwicklung basiert wesentlich auf dem Melderegister. Diese Daten muUssen
allerdings als recht ungesichert gelten. Auf eine eigene Volksz&hlung sollte deshalb nicht verzichtet werden.

WIFO
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Budgetdefizit 2% des BIP

Der Finanzierungssaldo der 6ffentlichen Haushalte verschlechtert sich im
kommenden Jahr leicht. Neben den Steuersenkungen tragt dazu die jungst
beschlossene Erhéhung der Investitionen und Qualifizierungsausgaben bei.

Das Steueraufkommen lag von J&nner bis Juli Uber dem Voranschlag. Neben der Steigerung
der Einnahmen an Umsatzsteuer (die auch mit einer erfolgreicheren Betrugsbek&mpfung zu-
sammenhdngen kdénnte) tfrugen dazu vor allem die Gewinnsteuern bei. Dies spiegelt die sehr
gute Gewinnlage der heimischen Unternehmen wider. Der Finanzierungssaldo der &ffentli-
chen Haushalte in der Maastricht-Abgrenzung sollte damit heuer unter der Marke von 2% des
BIP gehalten werden kénnen.

Im Jahr 2006 dirfte das Defizit etwas hdher ausfallen als heuer. Die Schwdéche des Wirt-
schaftswachstums dampft die Steuer- und Beitragseinnahmen, und die Kérperschaftsteuer-
einnahmen werden aufgrund der Steuerreform 2005 sinken. Zudem werden die Staatsausga-
ben Uber dem Voranschlag liegen. Dazu tfragen auch die jungst angekindigten zusatzlichen
QualifizierungsmaBnahmen und die Pensionserhndhung bei. Das Budgetdefizit wird damit hé-
her sein als im Bundesvoranschlag und im StabilitGtsprogramm vorgesehen.

Wien, am 30. September 2005.

RUckfragen bitte an Mag. Dr. Markus Marterbauer, Tel. (1) 798 26 01/303, E-Mail-Adresse
Markus.Marterbauver@wifo.ac.at.

WIFO
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Hauptergebnisse

Veranderung gegen das Vorjahr in %

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Bruttoinlandsprodukt

Real +0,8 +1,0 +14 +24 +1,7 +1,8
Nominell +2,6 +2,2 +2,8 +44 +3,5 + 3,7
Sachgitererzeugung?), real +23 +04 -0,1 +4,6 +27 +3,0
Handel, real +2,0 +2,0 +0,3 +1,9 +1,2 +1,5
Private Konsumausgaben, real +1,0 +0,3 +1,6 +0,8 +14 +17
Bruttoanlageinvestitionen, real -15 -50 +6,1 +0,6 +04 +24
Ausrustungen?) +1,9 -8,2 +77 +0,8 -1,0 +3,0
Bauten -4.2 -23 +4,8 +0,5 +1,5 +2,0

Warenexporte [t. Statistik Austria
Real +6,3 +4,3 +2,6 +12,9 +4,2 +5.2
Nominell +6,5 +4,2 +19 +13,9 +5,6 +6,0

Warenimporte It. Statistik Austria

Real +5,5 +0,3 +6,5 +11,4 +1,7 +4,1
Nominell +5,0 -2,0 +5,0 +12,5 + 4,6 + 5,7
Leistungsbilanzsaldo Mrd. € -4,13 +0,75 -1,17 +0,75 +124  +1,07
in%desBIP -1,9 +0,3 -0,5 +0,3 +0,5 +04
Sekundarmarktrendite®) in % 51 5,0 4,2 4,2 3,4 3,6
Verbraucherpreise +27 +18 +1,3 +2,1 +24 +2,1
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (Eurostat)®) 3,6 4,2 4,3 4,8 51 51
In % der unselbst. Erwerbspersonen®) 6,1 6,9 7.0 7.1 7.2 7.2
Unselbstandig aktiv Beschaftigte®) +0,4 -05 +0,2 +0,7 +0,9 +0,9

Finanzierungssaldo des Staates
It. Maastricht-Definition in% desBIP +0,1 -04 -12 -1,0 -19 -2,0

D) Nettoproduktionswert, einschl. Bergbau. ?) EinschlieBlich sonstiger Anlagen.

%) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark). %) Labour Force Survey. °) Arbeitslose It. AMS.

®) Ohne Bezug von Karenz/Kinderbetreuungsgeld, ohne Prasenzdienst, ohne in der Beschaftigungsstatistik
erfasste arbeitslose Schulungsteilnehmer.
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Wirtschaftspolitische Bestimmungsfaktoren

2001 2002 2003 2004 2005 2006
Budgetpolitik
In % des BIP
Finanzierungssaldo des Staates
Laut Maastricht-Definition") +0,1 -04 -1,2 -1,0 -19 -2,0
Laut VGR -0,0 -0,6 -1,3 -11 -2,0 -2,1
Primarsaldo des Staates laut VGR +35 +2,7 +1,7 +1,9 +0,9 +0,7
Geldpolitik
In %
3-Monatszinssatz 4,3 3,3 2,3 2,1 2,1 1,8
Sekundarmarktrendite?) 5,1 5,0 4,2 4,2 34 3,6
Veranderung gegen das Vorjahr in %
Effektiver Wechselkursindex
Nominell +1,0 +14 + 3,8 +1,2 -0,6 -0,3
Real +0,3 + 0,6 +28 +0,9 -04 -0,1

') EinschlieBlich Zinsstrome aus Swap-Vereinbarungen, die der Staat abschlieft.

2) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).
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Annahmen Uber die internationale Konjunktur

Veranderung gegen das Vorjahr in %

2001 2002 2003 2004 2005 2006
BIP, real
OECD insgesamt +1,1 +1,3 +1,9 + 3,2 +24 +24
USA +0,8 +1,6 +2,7 +4,2 + 3,3 +3,3
Japan + 0,2 -0,3 +1,4 + 2,7 +2,2 +2,3
EU 25 +1,8 +1,1 +1,1 +2,4 +1,5 +1,6
EU 15 +1,7 +1,0 +1,0 +2,3 +14 +15
Euro-Raum +1,7 +0,9 + 0,7 +2,1 +1,3 +1,4
Deutschland +1,2 +0,1 -0,2 +1,6 +1,0 +1,1
Neue Mitgliedslander') +2,4 +2,4 +3,7 +5,0 +45 +45
China +75 + 8,3 +9,3 +9,5 +9,3 +9,0
Welthandel, real +0,1 + 3,4 +4,8 +79 + 6,7 +7,0
Marktwachstum Osterreichs?) +23 +1,8 +5,1 +8,4 +45 +4.8
Weltmarkt-Rohstoffpreise
HWWA-Index, Euro-Basis -8 -5 -4 + 18 +41 +12
Ohne Rohdl -3 -6 -6 +18 +12 +11
ErdOlpreis
Durchschnittlicher Importpreis
der OECD (cif), $ je Barrel 23,6 24,1 28,4 36,3 58,0 62,0
Wechselkurs
Dollar je Euro 0,896 0,945 1,131 1,243 1,25 1,21

1) Estland, Lettland, Litauen, Malta, Polen, Slowakei, Slowenien, Tschechien, Ungarn, Zypern.

2) Importveranderungsrate der Partnerlander, real, gewichtet mit dsterreichischen Exportanteilen.
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Konsum, Einkommen und Preise

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Veranderung gegen das Vorjahrin %, real

Private Konsumausgaben®) +1,0 +0,3 +1,6 +0,8 +1,4 +1,7
Dauerhafte Konsumguter +0,2 +0,3 + 3,2 +0,6 +2,1 +1,9
Nichtdauerhafte Konsumguter

und Dienstleistungen +1,1 +0,3 +1,5 +0,8 +1,3 + 17

Verfugbares Einkommen
der privaten Haushalte +0,1 +0,4 +15 +1,6 +1,7 +16

In % des verfugbaren Einkommens

Sparquote der privaten Haushalte?) 7,6 7,6 7,8 8,4 8,7 8,7

Veranderung gegen das Vorjahrin %
Direktkredite an inl. Nichtbanken
(Jahresendstande) +3,5 +1,2 +1,6 +5,0 +29 +2,7

In %
Inflationsrate

National 2,7 1,8 1,3 2.1 2,4 21
Harmonisiert 2,3 1,7 1,3 2,0 2,3 2,0
Kerninflation3) 2,3 2,0 1.3 1,6 1,7 15

Y private Haushalte einschlielich private Organisationen ohne Erwerbszweck.
?) Einschl. Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriche.

%) Ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel (Fleisch, Fisch, Obst, Gemuse).
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Produktivitat

Veranderung gegen das Vorjahr in %

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Gesamtwirtschaft

Bruttoinlandsprodukt, real +0,8 +1,0 +14 +2,4 +1,7 +1,8
Erwerbstatige) +0,6 -01 +0,1 -0,0 +0,4 +0,7

Vollzeitdquivalent +0,5 -0,2 +0,2 +0,2 +0,4 +0,6
Produktivitat (BIP je Erwerbstatigen) +0,2 +1,1 +1,3 +25 +1,2 +1,1

Vollzeitaquivalent +0,3 +1,2 +1,2 +22 +1,3 +1,2

Sachgutererzeugung

Produktion?) +2,0 +0,4 -0,0 +4,7 +27 +3,0
Beschaftigte®) +0,2 -25 -1,7 -0,6 -0,7 -0,6
Stundenproduktivitat®) +22 +35 +1,3 +4.4 +4,3 +4,2
Geleistete Arbeitszeit je Beschaftigten®) -04 -05 +0,3 +0,8 -0,8 -0,6

l) Unselbstandige (Beschaftigungsverhaltnisse) und Selbstandige laut VGR.
%) Nettoproduktionswert, real.
3) Laut Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstrager;
2005: bereinigt um Umschichtungen vom Fahrzeugbau zum Bereich Verkehr (unbereinigt: -2,1%).
4) Produktion je geleisteter Beschaftigtenstunde.

5) Laut Konjunkturerhebung der Statistik Austria.




WIFO
Konjunkturprognose September 2005

Lohne, Wettbewerbsfahigkeit

Veranderung gegen das Vorjahr in %

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Bruttoverdienste pro Kopf') +1,4 +2.2 +1,9 +2,0 +24 +27

Vollzeitaquivalent +1,6 +2,3 +19 +2,1 + 2,7 +2,9

Realeinkommen pro Kopf")

Brutto -04 +1,2 +0,4 + 0,0 +0,0 + 0,6

Netto -0,8 +1,0 +0,1 + 0,3 +0,9 + 0,2
Gesamtwirtschaft

Lohnstiickkosten +1,0 +1,0 +0,6 -0,3 +1,1 +1,6
Sachgutererzeugung

Lohnstiuckkosten +0,2 -0,3 -01 -35 -09 -0,8

Relative Lohnstiickkosten?) gegeniiber

den Handelspartnern -24 -0,1 +25 -09 -0,8 -1,0
Deutschland -25 -04 +0,9 +0,2 -13 -15

Effektiver Wechselkursindex Industriewaren
Nominell + 0,9 + 1,3 + 3,7 + 1,2 -0,5 -0,3

Real +05 +0,8 +29 +1,0 -0,3 +0,0

1y Je Beschaftigungsverhéltnis (laut VGR).

2 In einheitlicher Wahrung; Minus bedeutet Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit.
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Arbeitsmarkt

Veranderung gegen das Vorjahr in 1.000

2001 2002 2003 2004 2005 2006
Nachfrage nach Arbeitskraften
Aktiv Erwerbstatige™) + 13,9 -11,6 +8,5 +25,1 + 33,0 + 34,5
Unselbstandig aktiv Beschaftigte')?) +124  -150 +55 +21,1  +280 +290
Veranderung gegen das Vorjahrin % +0,4 -0,5 +0,2 +0,7 +0,9 +0,9
Inlander +3,0 -20,1 -10,4 +9,2 + 16,0 +12,0
Auslandische Arbeitskrafte +9,5 +51 +159 +11,9 +12,0 +17,0
Selbstandige®) +15 +3,4 +3,0 +4,0 +5,0 +55
Angebot an Arbeitskraften
BevoOlkerung im erwerbsfahigen Alter  (15-64) + 36,3 +42,9 + 37,7 + 34,4 + 12,7 +9,0
(15-59) -5,2 +134 +21,2 + 35,6 + 45,7 +40,5
Erwerbspersonen4) + 23,5 + 17,0 + 16,1 + 28,9 + 40,5 + 36,5
Uberschuss an Arbeitskraften
Vorgemerkte ArbeitsloseS) +9,6 + 28,5 + 7,7 + 3,8 +75 +2,0
Stand in 1.000 203,9 232,4 240,1 243,9 251,4 253,4
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (It. Eurostat)°®) 3,6 4,2 4,3 4,8 51 51
In % der Erwerbspersonen®) 55 6,2 6,3 6,4 6,5 6,5
In % der unselbst. Erwerbspersonen®) 6,1 6,9 7,0 7,1 7,2 7,2
Beschaftigungsquote
Aktiv Erwerbstatige®)”) in% 632 62,5 62,2 62,3 62,7 63,2
Erwerbstatige (It.Eurostat)®)’)®) in % - - - 67,5 68,0 68,4

1y Ohne Bezug von Karenz/Kinderbetreuungsgeld, ohne Prasenzdienst, ohne in der Beschaftigungsstatistik erfasste

arbeitslose Schulungsteilnehmer.

%) Lt. Hauptverband der 6sterr. Sozialversicherungstrager. °) Lt. WIFO. *) Aktiv Erwerbstatige plus Arbeitslose.

%) Arbeitslose It. AMS. °) Labour Force Survey. ) In % der Bevélkerung im erwerbsfahigen Alter (15-64).

8 Geanderte Erhebungsmethode.
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