
 

 

 

 
 

 

Prognose für 2015 bis 2016: 
Unsicherheit bremst Konjunktur 

 

März 2015 

 
ÖSTERREICHISCHES INSTITUT FÜR 
WIRTSCHAFTSFORSCHUNG 

 
 

1030 WIEN, ARSENAL, OBJEKT 20

TEL. 798 26 01 • FAX 798 93 86

 

 
 

 



 

Prognose für 2015 bis 2016:  
Unsicherheit bremst Konjunktur 
 
März 2015 

Österreichisches Institut für Wirtschaftsforschung 

 

Inhalt 
Nach dem geringen Wachstum im Jahr 2014 dürfte die österreichische Wirtschaft auch Anfang 2015 nur sehr verhalten ex-
pandieren. Die Vorlaufindikatoren geben weiterhin keine nennenswerten Hinweise auf eine Konjunkturbelebung. In der ers-
ten Jahreshälfte sind somit die Voraussetzungen für eine Erholung kaum gegeben. Erst im Jahr 2016 könnte eine etwas güns-
tigere Entwicklung in Gang kommen. Neben dem Anziehen der Weltkonjunktur sollten sowohl die Euro-Schwäche als auch 
die niedrigen Rohstoffpreise der heimischen Wirtschaft wieder etwas Schwung verleihen. Ausgehend von einem Wachstum 
von 0,3% im Jahr 2014 dürfte das BIP 2015 in Österreich um 0,5% und 2016 um 1,3% zunehmen. 
 

Rückfragen: Christian.Glocker@wifo.ac.at 

2015/062/SPD/WIFO-Projektnummer: 28491 

© 2015 Österreichisches Institut für Wirtschaftsforschung 

Medieninhaber (Verleger), Herausgeber und Hersteller: Österreichisches Institut für Wirtschaftsforschung, 
1030 Wien, Arsenal, Objekt 20 • Tel. (+43 1) 798 26 01-0 • Fax (+43 1) 798 93 86 • http://www.wifo.ac.at/ • Verlags- und Herstellungsort: Wien  

Verkaufspreis: 32,00 € • Download 26,50 €: http://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/57843 



 

Prognose für 2015 bis 2016: Unsicherheit 
bremst Konjunktur 
Nach dem geringen Wachstum im Jahr 2014 dürfte die österreichische Wirtschaft 
auch Anfang 2015 nur sehr verhalten expandieren. Die Vorlaufindikatoren geben 
weiterhin keine nennenswerten Hinweise auf eine Konjunkturbelebung. In der ersten 
Jahreshälfte  sind somit die Voraussetzungen für eine Erholung kaum gegeben. Erst 
im Jahr 2016 könnte eine etwas günstigere Entwicklung in Gang kommen. Neben 
dem Anziehen der Weltkonjunktur sollten sowohl die Euro-Schwäche als auch die 
niedrigen Rohstoffpreise der heimischen Wirtschaft wieder etwas Schwung verleihen. 
Ausgehend von einem Wachstum von 0,3% im Jahr 2014 dürfte das BIP 2015 in 
Österreich um 0,5% und 2016 um 1,3% zunehmen. 

Die österreichische Wirtschaft büßte im III. und IV. Quartal 2014 an Schwung ein und schwenk-
te auf einen Stagnationspfad ein. Zur Zeit fehlen expansive Impulse sowohl aus dem Inland als 
auch aus dem Ausland. Die Schwäche der Binnennachfrage und der Exporte sowie der 
Rückgang der Wertschöpfung in der Sachgütererzeugung und im Bauwesen prägten die 
Entwicklung im IV. Quartal 2014. Die Kombination aus ungünstiger Auftragslage, Abnahme 
der in- und ausländischen Endnachfrage und trüber Stimmung resultiert in einer Zurückhaltung 
der Investitionen. Die der Wirtschaftsentwicklung vorlaufenden Indikatoren kündigen auch für 
die kommenden Monate keine Belebung an, großteils verschlechterten sie sich zuletzt sogar. 
Vieles spricht dafür, dass die heimische Wirtschaft die träge Entwicklung der Vorquartale im 
Frühjahr 2015 beibehält. Allerdings gibt es auch keine Hinweise auf ausgeprägtere rezessive 
Tendenzen. Das heimische Konjunkturumfeld dürfte daher weiterhin anfällig für Rückschläge 
bleiben. Das Wachstum wird vor diesem Hintergrund 2015 ähnlich ausfallen wie 2014. Die 
Schwächephase hält schon seit 2012 an. Im Jahr 2016 dürfte sich die Wirtschaft geringfügig 
günstiger entwickeln. Sie bleibt damit deutlich unterausgelastet. Die Produktionslücke (Output 
Gap) wird sich bis Ende 2016 nicht schließen. 

Trotz der leichten Wachstumsbeschleunigung im Prognosezeitraum sollte der Preisdruck etwas 
abnehmen. Nach einer Teuerungsrate von 1,7% im Jahr 2014 dürfte der VPI 2015 um 1,3% und 
2016 um 1,5% steigen. Neben einem mäßigen Wachstum des Konsums der privaten Haushalte 
wird auch die Investitionstätigkeit etwas zunehmen. Die Außenwirtschaft dürfte über den 
Prognosehorizont insgesamt keinen positiven Wachstumsbeitrag leisten. Zwar haben sich die 
Wachstumsaussichten für die österreichische Exportwirtschaft in den letzten Monaten verbes-
sert, eine nachhaltige Erholung ist allerdings angesichts der Marktanteilsverluste und der un-
günstigen Exportstruktur nicht zu erwarten. 
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Konjunkturprognose März 2015

Hauptergebnisse
Veränderung gegen das Vorjahr in %

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Bruttoinlandsprodukt
Real + 3,1    + 0,9    + 0,2    + 0,3    + 0,5    + 1,3    
Nominell + 4,9    + 2,8    + 1,7    + 2,0    + 1,9    + 2,7    

Herstellung von Waren1), real + 9,0    + 1,1    + 0,6    + 0,2    + 1,0    + 2,5    

Handel, real + 3,6    – 0,1    – 1,6    – 0,8    ± 0,0    + 0,8    

Private Konsumausgaben, real + 0,7    + 0,6    – 0,1    + 0,2    + 0,4    + 0,9    

Bruttoanlageinvestitionen, real + 6,8    + 0,5    – 1,5    + 0,5    + 1,0    + 1,5    

Ausrüstungen2) + 9,8    – 0,6    – 1,5    + 1,5    + 1,5    + 2,5    
Bauten + 2,6    + 1,2    – 2,2    + 0,4    + 0,5    + 1,0    

Sonstige Anlagen3) + 12,9    + 0,5    + 0,3    – 1,2    + 1,5    + 1,2    

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

Warenimporte lt. Statistik Austria
Real + 8,3    – 0,9    + 0,2    + 0,9    + 2,2    + 3,3    
Nominell + 15,3    + 0,7    – 1,0    – 0,8    + 0,7    + 4,3    

Leistungsbilanzsaldo Mrd. � + 5,06  + 4,73  + 3,32  + 4,45  + 4,79  + 3,31  
in % des BIP + 1,6    + 1,5    + 1,0    + 1,4    + 1,4    + 1,0    

Sekundärmarktrendite4) in % 3,3    2,4    2,0    1,5    0,5    0,5    

Verbraucherpreise + 3,3    + 2,4    + 2,0    + 1,7    + 1,3    + 1,5    

Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (Eurostat)5) 4,2    4,3    4,9    5,0    5,3    5,3    

In % der unselbst. Erwerbspersonen6) 6,7    7,0    7,6    8,4    9,1    9,4    

Unselbständig aktiv Beschäftigte7) + 1,9    + 1,4    + 0,6    + 0,7    + 0,5    + 0,7    

Finanzierungssaldo des Staates 
lt. Maastricht-Definition in % des BIP – 2,6    – 2,3    – 1,5    – 2,8    – 2,2    – 1,9    

1) Nettoproduktionswert, einschl. Bergbau. 2) Einschl. militärischer Waffensysteme. 3) Geistiges Eigentum und

 Nutztiere/-pflanzungen. 4) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).  5) Labour Force Survey.
6) Arbeitslose laut AMS.  7) Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Präsenzdiener.

P r o g n o s e
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Die österreichische Wirtschaft ist trotz der verhaltenen Entwicklung relativ beschäftigungsin-
tensiv, in erster Linie aufgrund des Rückganges der durchschnittlichen Arbeitszeit. Ausgehend 
von einem Anstieg der Zahl der unselbständig aktiv Beschäftigten von 0,7% 2014 erwartet das 
WIFO für 2015 einen weiteren Anstieg von 0,5% und 2016 von 0,7%. Primär wird diese Entwick-
lung vom Dienstleistungsbereich getragen. Aufgrund der starken Ausweitung des Arbeitskräf-
teangebotes wird die Arbeitslosigkeit über den Prognosehorizont aber weiter zunehmen. 
Nach einem Anstieg der Arbeitslosenquote (nach nationaler Definition) um 0,8 Prozentpunkte 
auf 8,4% im Jahr 2014 prognostiziert das WIFO für 2015 eine Quote von 9,1% und einen weite-
ren Anstieg auf 9,4% für 2016. Hier überzeichnet der Rückgang der Zahl der Personen in Schu-
lungen des AMS die Situation. 

Trotz der verhaltenen Konjunktur dürfte sich die Situation der öffentlichen Haushalte über den 
Prognosehorizont nicht weiter verschlechtern. Ausgehend von 2,8% des BIP im Jahr 2014 wird 
das Budgetdefizit nach Maastricht-Definition geringfügig auf 2,2% 2015 und 1,9% 2016 zu-
rückgehen. Ein ausgeglichener Staatshaushalt (nach Maastricht-Definition) und ein strukturell 
nahezu ausgeglichenes Budget werden aufgrund des prognostizierten Konjunkturverlaufes 
und der angenommenen wirtschaftspolitischen Rahmenbedingungen im Prognosezeitraum 
nicht erzielt. 

1. Die Ausgangslage 

Der österreichischen Konjunktur fehlten zuletzt expansive Impulse sowohl aus dem 
Inland als auch aus dem Ausland. Die Konsumnachfrage der privaten Haushalte 
stagniert, die heimischen Exporte entwickeln sich träge, die Lieferungen in einige 
wichtige Regionen wie u. a. den Euro-Raum stagnieren. Das Zusammentreffen von 
schwacher Auftragslage, Stagnation der in- und ausländischen Endnachfrage und 
trübem Wirtschaftsklima resultiert in einer Investitionszurückhaltung. 

Die österreichische Wirtschaft befindet sich weiterhin in einer Schwächephase, die einen gro-
ßen Teil der Nachfrageseite betrifft, aber (bei sinkender durchschnittlicher Arbeitszeit) mit Be-
schäftigungsausweitungen verbunden ist. Die Konjunktur setzte damit im Jahr 2014 ihre 
Seitwärtsbewegung auf einem niedrigen Niveau fort. Diese Schwächetendenz herrscht nun 
seit drei Jahren vor. Das BIP wuchs im Jahr 2014 nach einer vorläufigen Einschätzung gegen-
über dem Vorjahr real um 0,3% (nach +0,2% im Jahr 2013). Im Gegensatz zum Durchschnitt 
des Euro-Raumes und zu Deutschland verschlechterte sich die Konjunktur in Österreich in der 
zweiten Jahreshälfte.  

Auf der Nachfrageseite wurde das Ergebnis im IV. Quartal 2014 weiterhin durch die flaue Kon-
sumnachfrage der privaten Haushalte sowie die anhaltende Investitionszurückhaltung der Un-
ternehmen gedämpft. Am stärksten rückläufig waren im IV. Quartal die Fahrzeuginvestitionen. 
Die Bruttoanlageinvestitionen weisen seit fast einem Jahr eine zunehmende Abwärtstendenz 
auf. Das ungünstige internationale Umfeld beeinträchtigte weiterhin die Herstellung von Wa-
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ren in Österreich. Vor diesem Hintergrund nahmen die Exporte kontinuierlich, wenn auch nur 
mäßig zu. Im I. Quartal 2014 hatten sie sich noch etwas dynamischer entwickelt. Die Import-
nachfrage sank im 2. Halbjahr 2014 wegen der Schwäche der inländischen Endnachfrage 
deutlich. Somit lieferte der Außenhandel im IV. Quartal 2014 zwar rein rechnerisch einen posi-
tiven Wachstumsbeitrag, insgesamt war dieser 2014 jedoch negativ.  

Die Wirtschaftsbereiche auf der Entstehungsseite des BIP entwickelten sich uneinheitlich. Vor 
dem Hintergrund der insgesamt nur mäßigen Ausfuhrsteigerung verschlechterte sich die Kon-
junktur in der exportorientierten Industrie im IV. Quartal, die Wertschöpfung der Sachgüterer-
zeugung sank im Vorperiodenvergleich deutlich. Insgesamt erzielte der Wirtschaftsbereich 
2014 einen geringfügigen Zuwachs. Für die Dienstleistungsbranchen ergibt sich ein unter-
schiedliches Bild: Während die öffentliche Verwaltung und die sonstigen wirtschaftlichen 
Dienstleistungen eine stabile Wachstumsstütze bildeten, sank die Wertschöpfung im Handel 
sowie im Kredit- und Versicherungswesen und im Informations- und Kommunikationswesen 
mitunter sehr deutlich. 

Vor allem die inländische Nachfrage entwickelte sich erheblich schwächer als in Deutschland 
oder im Durchschnitt des Euro-Raumes. Während der Wachstumsbeitrag des öffentlichen 
Konsums im Euro-Raum insgesamt sowie in Deutschland und Österreich eher gering war, tru-
gen in Deutschland und im gesamten Euro-Raum im Gegensatz zu Österreich die Ausgaben 
der privaten Haushalte sowie die Nettoexporte zum Wachstum bei.  

Die seit 2012 in Österreich vorherrschende Konjunkturschwäche ist auf eine Vielzahl von Fakto-
ren zurückzuführen. Einerseits lässt die ungünstige Realeinkommensentwicklung wenig Spiel-
raum für zusätzliche Konsumausgaben der privaten Haushalte. Andererseits belasten die mä-
ßigen Absatzerwartungen die Aussichten für die Exportwirtschaft. Die Unsicherheit über die 
weitere Entwicklung des in- und ausländischen Absatzpotentials dämpft die Investitionsbereit-
schaft der Unternehmen. Der flache Aufschwung der Bruttoanlageinvestitionen, der im 
IV. Quartal 2013 und I. Quartal 2014 in Gang gekommen war, wurde im Frühjahr unterbro-
chen, weil sich die anfangs noch sehr optimistischen Geschäftserwartungen nicht erfüllten 
und schrittweise zurückgenommen wurden. Angesichts der Stagnation der Auftragseingänge 
konnte zudem die Kapazitätsauslastung nicht so weit gesteigert werden, dass Erweiterungsin-
vestitionen erforderlich gewesen wären. 

2. Die Rahmenbedingungen 

Weltweit dürfte sich die Konjunktur über den Prognosehorizont etwas beschleunigen. 

Die Prognose basiert auf einer Reihe von Annahmen insbesondere über die Entwicklung von 
Zinssätzen, Wechselkursen, Rohölpreisen, Welthandel und wirtschaftspolitischen Rahmenbe-
dingungen. Diese Vorgaben machen den für Wirtschaftsprognosen typischen Bedingtheits-
charakter deutlich. Der Prognosehorizont reicht vom I. Quartal 2015 bis zum IV. Quartal 2016. 
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Die Weltkonjunktur ist nach wie vor durch eine insgesamt zögerliche Erholung geprägt. Die Di-
vergenz zwischen den Wirtschaftsräumen ist groß und nahm in den letzten Monaten weiter zu: 
Während sich die Auftriebskräfte in den USA festigten, kam die Erholung auch im Euro-Raum 
und in Japan voran. In den Schwellenländern entwickelt sich die Wirtschaft uneinheitlich, bei 
einer insgesamt unterdurchschnittlichen Wachstumsdynamik. Der starke Rohölpreisverfall der 
letzten Wochen und Monate könnte der Konjunktur in vielen erdölimportierenden Ländern 
willkommene Impulse geben, auch wenn der damit einhergehende Rückgang der Inflations-
rate im Euro-Raum angesichts der latenten Deflationsgefahr auch einen Risikofaktor bildet. 

In den USA ist mittlerweile ein selbsttragender Aufschwung in Gang gekommen, die Dynamik 
ist deutlich aufwärtsgerichtet und breit abgestützt. Sowohl der private Konsum als auch die 
Ausrüstungs- und die Bauinvestitionen tragen positiv zum BIP-Wachstum bei, auch weil der 
private Sektor in den vergangenen Jahren seine übermäßige Verschuldung abbauen konnte 
und nun wieder mehr Spielraum für Konsum- und Investitionsausgaben hat. Dies dürfte sich im 
herrschenden Tiefzinsumfeld stimulierend auswirken. Auch der Arbeitsmarkt erholt sich zu-
nehmend, die Arbeitslosenquote sinkt kontinuierlich. Unter diesen Rahmenbedingungen 
rechnet das WIFO mit einem Anstieg des Bruttoinlandsproduktes um 2,9% 2015 und 2,8% 2016. 
Dank der Kaufkraftgewinne und der kontinuierlichen Besserung auf dem Arbeitsmarkt wird der 
private Konsum weiter rasch expandieren, ob das bisherige Tempo beibehalten wird, ist aber 
offen. Andererseits könnte eine deutliche Einschränkung der Investitionen der Mineralöl- und 
Gasindustrie aufgrund des niedrigen Rohölpreisniveaus das Wirtschaftswachstum spürbar 
bremsen.  

Im Euro-Raum verstärkte sich die Konjunkturerholung in der zweiten Jahreshälfte 2014 etwas, 
das günstige Bild der Vorlaufindikatoren lässt eine weitere Verbesserung erwarten. Vor allem 
dürften die Abwertung des Euro und die damit verbundene schrittweise Stärkung der Aus-
landsnachfrage expansive Impulse geben. Die Aufwärtstendenz sollte durch die inländische 
Nachfrage zusätzlich gestärkt werden. Die jüngsten Ergebnisse der Kreditumfrage im Euro-
Raum weisen auf eine Lockerung der Kreditrichtlinien hin. Dies wird den privaten Konsum und 
die Unternehmensinvestitionen stärken. Darüber hinaus wird die Fiskalpolitik wahrscheinlich ei-
nen weniger straffen Kurs einschlagen. Mehrere wachstumshemmende Faktoren verlieren 
aber nur allmählich an Wirkung: Im Gegensatz zum Unternehmenssektor hält der Entschul-
dungsprozess im Bereich der privaten Haushalte und im öffentlichen Sektor an. Der Rückgang 
der Investitionsquote und die Unterauslastung der Kapazitäten  vor allem auf dem Arbeits-
markt  weist darüber hinaus auf eine Dämpfung des langfristigen Wachstumspotentials hin. 
Insgesamt dürfte das reale BIP im Euro-Raum im Jahr 2015 um 1,1% zunehmen und 2016 um 
1,3%. Der Preisauftrieb wird dank der vorteilhaften Entwicklung auf den Rohstoffmärkten sowie 
der hohen, wenngleich rückläufigen Arbeitslosigkeit verhalten bleiben. 

In den vergangenen sechs Monaten sank der Rohölpreis um rund ein Drittel von 100 $ je Bar-
rel der Sorte Brent auf gegenwärtig etwa 60 $. Dieser massive Preisverfall ist  anders als der 
kurzzeitige und viel weniger ausgeprägte Rückgang im Frühjahr 2012 und im Sommer 2013   
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Annahmen über die internationale Konjunktur
Veränderung gegen das Vorjahr in %

2011 2012 2013 2014 2015 2016

BIP, real

Welt + 4,1    + 3,4    + 3,3    + 3,3    + 3,7    + 3,7    
USA + 1,6    + 2,3    + 2,2    + 2,4    + 2,9    + 2,8    
Japan – 0,5    + 1,8    + 1,6    – 0,0    + 0,8    + 1,4    
EU 28 + 1,7    – 0,4    ± 0,0    + 1,4    + 1,5    + 1,7    

Euro-Raum 19 + 1,6    – 0,7    – 0,5    + 0,9    + 1,1    + 1,3    
MOEL 51) + 3,3    + 0,5    + 1,0    + 3,0    + 2,7    + 3,1    

China + 9,3    + 7,7    + 7,8    + 7,4    + 7,0    + 6,5    

Welthandel, real + 6,0    + 2,1    + 2,7    + 3,3    + 4,1    + 4,2    

Marktwachstum Österreichs2) + 7,5    + 0,8    + 1,8    + 3,0    + 3,5    + 4,0    

Weltmarkt-Rohstoffpreise3)

Gesamt + 28,6    – 2,8    – 1,9    – 7,0    – 24    + 2    
Ohne Rohöl + 19,2    – 14,4    – 6,1    – 6,2    – 5    + 10    

Erdölpreis

Brent, $ je Barrel 111,3    111,6    108,7    99,0    70    80    

Wechselkurs

Dollar je Euro4) 1,392 1,286 1,328 1,329 1,15  1,15  

1) Polen, Slowakei, Slowenien, Tschechien, Ungarn.
2) Veränderungsrate real der Warenimporte der Partnerländer(laut Oxford Economics), gewichtet mit 

österreichischen Exportanteilen. 3) HWWI-Index, Dollar-Basis. 4) Jahresdurchschnitte aufgrund von 

Monatsdurchschnitten.

Konjunkturprognose März 2015

P r o g n o s e
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nicht wesentlich auf eine Eintrübung der Nachfrageerwartungen zurückzuführen, sondern auf 
ein strukturelles Überangebot auf dem Rohölmarkt (Ausweitung der Produktion außerhalb der 
OPEC, insbesondere in den USA). Den Preissturz ausgelöst hatte die Entscheidung Saudi-
Arabiens, auf diese Situation nicht mit einer Einschränkung der Produktion zu reagieren und 
niedrigere Preise zu akzeptieren, um die Anreize zur häufig sehr teuren Erschließung neuer 
Vorkommen zu vermindern und auf längere Sicht seinen Marktanteil zu schützen.  

Die Rahmenbedingungen für die Weltkonjunktur verbessern sich aufgrund des 
niedrigen Rohölpreises. 

Das niedrigere Erdölpreisniveau regt die Konjunktur weltweit an, vor allem aber in den Import-
ländern. Die erheblichen Kaufkraftgewinne stimulieren in den Nettoimportländern die Binnen-
nachfrage, Nettoexporteure verlieren freilich Einkommen. In den meisten Erdölexportländern 
gehen die Einnahmen aus dem Rohölgeschäft großteils an den Staat. In diesen Ländern ist 
somit zumindest auf mittlere Sicht mit kontraktiven Wirkungen der Fiskalpolitik zu rechnen. Die 
tendenzielle Dämpfung der Nachfrage in den Exportländern wird sich auch in einem Rück-
gang der Exportnachfrage in den Rohölimportländern niederschlagen. Empirische Schätzun-
gen liefern kein einheitliches Bild der Auswirkungen eines Rohölpreisrückganges. Für die Welt-
wirtschaft insgesamt wird die Wirkung aufgrund der Dämpfung der wirtschaftlichen Aktivität in 
den Erdölexportländern etwas geringer sein. 

Außerhalb der OPEC wird sich der Produktionsanstieg allerdings erst mittelfristig verlangsa-
men, sodass sich die Angebotssituation auf dem Rohölmarkt im Prognosezeitraum kurzfristig 
wenig verändern dürfte, sofern nicht politische Ereignisse in wichtigen Förderländern erhebli-
che Produktionsausfälle zur Folge haben. Die Terminnotierungen lassen ein Anziehen der 
Rohölpreise von ihrem aktuell sehr niedrigen Niveau aus erwarten. Darüber hinaus dürfte die 
anziehende weltweite Konjunktur einen leichten Aufwärtsdruck auf den Rohölpreis ausüben. 
Vor diesem Hintergrund rechnet das WIFO für den Prognosezeitraum mit einem Rohölpreis 
von rund 70 $ je Barrel 2015 und 80 $ 2016.  

Die Geldpolitik der EZB dürfte über den gesamten Prognosehorizont expansiv 
bleiben.  

Die Geldpolitik der EZB ist verstärkt um weitere expansive Impulse bemüht. Mit der Senkung 
des Leitzinssatzes auf 0,05% im September 2014 soll der anhaltende Preisrückgang gestoppt 
werden. Während die Energieverbilligung Ende 2014 für eine Verlangsamung des Preisauf-
triebes sorgte, sank in vielen Euro-Ländern auch die Kerninflation, welche die Energiepreise 
ausklammert, deutlich. Die Inflationserwartungen haben im Euro-Raum ebenfalls noch immer 
sinkende Tendenz, sodass die Deflationsgefahr wächst. Vor diesem Hintergrund beschloss der 
EZB-Rat am 22. Jänner 2015 ein erweitertes Programm zum Ankauf von Vermögenswerten 
("Quantitative Easing") im Umfang von mehr als 1 Bio. €. Es sieht den Kauf von Staatsanleihen 
durch die EZB und die nationalen Notenbanken vor, letzteres koordiniert über die EZB, bis zu 
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einem Höchstwert von 33% der ausstehenden Staatsschuld eines Euro-Landes. Das Programm 
kann noch ausgeweitet werden und ist zeitlich nicht beschränkt. 

Die realwirtschaftlichen Auswirkungen der expansiven Impulse, die die EZB in den letzten Mo-
naten setzte, dürften eher gering sein. Dafür spricht der von der EZB gewählte Transmissions-
mechanismus: Die EZB wählte den Ankauf von Staatsanleihen auf dem Sekundärmarkt als 
Übertragungsweg und plant damit die Investitionsentscheidungen von Unternehmen zu be-
einflussen. Die Zinssätze für Staatsanleihen sind jedoch im Euro-Raum bereits außerordentlich 
niedrig, die Banken erhalten Zentralbankgeld nahezu kostenlos und unbegrenzt. Die Kredit-
zinssätze der Banken und ihre Entscheidung, einem riskanten Schuldner Kredit zu gewähren, 
werden somit schon länger nicht mehr von Restriktionen und Kosten einer Refinanzierung bei 
der Notenbank beeinflusst.  

Eine geldpolitische Entscheidung mit potentiell weitreichenden Folgen für die österreichische 
Wirtschaft war die Aufgabe des vor mehr als drei Jahren eingeführten Euro-Mindestkurses für 
den Schweizer Franken (1,20 CHF je Euro) durch die Schweizerische Nationalbank. Dies dürfte 
vor allem die finanzielle Situation von in Schweizer Franken verschuldeten Kreditnehmern ver-
schlechtern. Andererseits kommt die Aufhebung der Wechselkursanbindung des Franken an 
den Euro den heimischen Exporten in die Schweiz zugute. 

Eine Straffung der makroprudenziellen Politik im Einklang mit dem Umsetzungszeitplan 
der Bestimmungen in "Basel III" im Jahr 2015 dürfte keine wesentliche Änderung der 
Kreditvergabe bewirken.  

Im Gegensatz zur Geldpolitik ist die makroprudenzielle Politik zunehmend um Straffung be-
müht. Dies erfolgt großteils im Einklang mit dem Umsetzungszeitplan der Bestimmungen in "Ba-
sel III". Die jüngste Maßnahme des Finanzmarktstabilitätsgremiums (FMSG) in Form der Einfüh-
rung der Mindestliquiditätsquote (Liquidity-Coverage Ratio) Anfang 2015 dürfte keine Ein-
schränkung der Kreditvergabe durch inländische Banken ausgelöst haben  die Liquiditäts-
schwemme der EZB konterkariert die strengeren Liquiditätsbestimmungen. 2016 wird das In-
strumentarium der makroprudenziellen Aufsicht um den antizyklischen Kapitalpuffer und ei-
nen zusätzlichen Kapitalpuffer für systemrelevante Finanzinstitute ausgeweitet. Wieweit sich 
daraus 2016 eine Änderung der makroprudenziellen Rahmenbedingungen ergibt, wird sich in 
den nächsten Monaten zeigen. Derzeit können aber weder die Auswirkungen auf die Kredit-
vergabe noch auf die Realwirtschaft abgeschätzt werden.  

Gegenüber der WIFO-Prognose vom Dezember 2014 haben sich die Annahmen zur 
heimischen Fiskalpolitik leicht geändert.  

Die Prognose für die Gesamtwirtschaft berücksichtigt die fiskalpolitischen Maßnahmen, die 
bereits verabschiedet oder zumindest hinreichend spezifiziert wurden und deren Umsetzung 
wahrscheinlich erscheint. Daher gehen weder die möglichen realwirtschaftlichen Auswirkun- 
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Wirtschaftspolitische Bestimmungsfaktoren

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Budgetpolitik

Finanzierungssaldo des Staates

Laut Maastricht-Definition – 2,6    – 2,3    – 1,5    – 2,8    – 2,2    – 1,9    

Primärsaldo des Staates laut VGR  0,1     0,4     1,1    – 0,3     0,3     0,6    

Geldpolitik

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

Sekundärmarktrendite1) 3,3    2,4    2,0    1,5    0,5    0,5    

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

1) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).

Veränderung gegen das Vorjahr in %

Konjunkturprognose März 2015

P r o g n o s e

In % des BIP

In %
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gen einer Steuerreform in Österreich noch die Effekte des kürzlich auf EU-Ebene beschlosse-
nen Investitionspaketes in die Berechnungen ein (das geplante Volumen des Investitionspa-
ketes ist bekannt, nicht aber wichtige Details über Zeit und Länderverteilung der Allokation 
der Finanzmittel). 

Die Annahmen wurden erweitert um ein Bauinvestitionsprogramm: Gemäß einer Ankündi-
gung von Mitte Februar 2015 wird die Bundesimmobiliengesellschaft in den kommenden 
sechs Jahren 10.000 Wohnungen mit einem Investitionsvolumen von 2 Mrd. € bauen. Wegen 
der Vorlaufzeit solcher Großprojekte sind Auswirkungen dieser Initiative erst ab 2016 zu erwar-
ten. 

Wie in der Dezember-Prognose geht die vorliegende Prognose davon aus, dass der öffentli-
che Konsum den expansiven Pfad beibehält. Er dürfte nominell 2015 und 2016 um 2,5% zu-
nehmen. Mit jeweils +0,2 Prozentpunkten entspricht der Beitrag des öffentlichen Sektors zum 
Wachstum des realen BIP etwa dem der vergangenen Jahre. Über den Prognosehorizont 
dürfte sich das Budgetdefizit etwas verkleinern. 

3. Ausblick für die österreichische Volkswirtschaft  

Das Wirtschaftswachstum dürfte sich in Österreich nur langsam wieder verstärken. Für das 
Frühjahr 2015 zeichnet sich noch keine durchgreifende Besserung ab. Allerdings gibt es auch 
keine Hinweise auf ausgeprägtere rezessive Tendenzen. In den letzten Monaten traten ge-
genüber den Prognoseannahmen vom September bzw. Dezember 2014 zwei nennenswerte 
makroökonomische Schocks ein: der Rückgang des Rohölpreises und die anhaltende Abwer-
tung des Euro. Jeweils für sich genommen stimulieren beide Entwicklungen die Konjunktur 
deutlich. Der niedrige Rohölpreis impliziert für Nettoimporteure von Erdöl erhebliche Kauf-
kraftgewinne, die die Binnennachfrage stärken. Die vorteilhafte Wechselkursnotierung dürfte 
vor allem die Exportdynamik erhöhen. Das Rohölpreisniveau ist aber auf Euro-Basis nicht vor-
teilhafter als vor dem Preisverfall, gegenüber der Dezember-Prognose bleibt der Rohölpreis in 
Euro für 2015 beinahe unverändert. Somit dürfte die Energieverbilligung der heimischen Wirt-
schaft vor allem 2015 keine nennenswerten Impulse verleihen. 

3.1 Vorlaufindikatoren weisen auf träge Konjunktur im Frühjahr hin 

Das aktuelle Bild der Vorlaufindikatoren ist, ähnlich wie im Dezember 2014, durchaus homo-
gen  die Konjunkturaussichten sind weiterhin trüb. Im Februar verschlechterten sich die Indi-
katoren gegenüber dem Vormonat spürbar. Einige Kennzahlen sind derzeit noch niedriger als 
Mitte Dezember 2014. Der WIFO-Konjunkturtest vom Februar 2015 spiegelt die anhaltende 
Skepsis der Unternehmen wider: Die Einschätzungen der aktuellen Lage und der Ausblick auf 
die nächsten Monate fielen ungünstiger aus als im Vormonat. So lag der Index der aktuellen 
Lagebeurteilungen für die Gesamtwirtschaft (saisonbereinigt) im Februar weit unter dem Ni-
veau vom Jänner; zuletzt war er im April 2013 so niedrig gewesen. Dieser Rückgang war zu ei-
nem großen Teil auf die Entwicklung in der Sachgüterproduktion zurückzuführen. Ähnlich ver-
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schlechterte sich der Index im Dienstleistungssektor und in der Bauwirtschaft. Auch die unter-
nehmerischen Erwartungen trübten sich in der Sachgütererzeugung am deutlichsten ein. 

Die wachsende Skepsis in der Sachgütererzeugung ist die Folge einer Abschwächung der 
Produktionsentwicklung und ungünstigerer Auftragsbestände. Der Rückgang der unterneh-
merischen Erwartungen ergibt sich vor allem aus der pessimistischeren Einschätzung von Pro-
duktionstätigkeit und Geschäftslage in den nächsten Monaten. Auch die Beschäftigungser-
wartungen sind weiterhin negativ. In der Vorprodukterzeugung fiel der Index der aktuellen 
Lagebeurteilung sehr deutlich in den negativen Bereich, während die Verschlechterung in 
der Investitionsgüter- und der Konsumgüterindustrie mäßig war. Der Index der unternehmeri-
schen Erwartungen sank dagegen in der Investitionsgüterbranche am deutlichsten und in der 
Konsumgüter- bzw. der Vorproduktindustrie schwächer. 

Wie der internationale Vergleich zeigt, entwickelte sich das Wirtschaftsklima in Österreich im 
Februar gegenüber Jänner unter allen 28 EU-Ländern am ungünstigsten. Im Durchschnitt des 
Euro-Raumes hellte es sich dagegen etwas auf, und auch im EU-Durchschnitt ergab sich ein 
Anstieg.  

Auch der Bank-Austria-Einkaufsmanagerindex weist auf einen anhaltenden, wenngleich et-
was verlangsamten Abwärtstrend in der heimischen Industrie hin. Der Index stieg im Februar 
zwar auf 48,7 Punkte, signalisierte damit jedoch weiterhin Wachstumseinbußen gegenüber 
dem Vormonat. Der Indikator liegt mittlerweile seit einem halben Jahr unter der Wachstums-
schwelle. Gemäß der aktuellen Umfrage wurde die Beschäftigung verringert und trotz stark 
sinkender Energiepreise die Einkaufsmenge gekürzt. Auch in der Lagerhaltung wird weiterhin 
vorsichtig agiert. Offenbar schätzen die österreichischen Industriebetriebe die Aussichten für 
die weitere Geschäftsentwicklung nach wie vor sehr zurückhaltend ein. 

Der WIFO-Frühindikator weist nach einem leichten Anstieg im Jänner nun im Februar abermals 
nach unten. Die rückläufige Tendenz des Vorjahres schwächte sich aber deutlich ab und 
dürfte zum Stillstand kommen, eine Trendwende im Frühjahr erscheint somit nicht unrealistisch. 

Ähnlich pessimistisch sind die privaten Haushalte. Das Verbrauchervertrauen befindet sich 
weiterhin auf einem sehr niedrigen Niveau und verbesserte sich in den letzten Monaten ent-
gegen der Verbraucherstimmung im Euro-Raum insgesamt nicht. Bestimmend für dieses ge-
dämpfte Vertrauen der heimischen Konsumenten ist neben pessimistischen Erwartungen zur 
eigenen finanziellen wie auch zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung die Verschlechterung 
der Lage auf dem Arbeitsmarkt. Die Erwartungen, in den kommenden 12 Monaten arbeitslos 
zu werden, sind ähnlich hoch wie Ende 2009. Da ein möglicher Verlust des Arbeitsplatzes un-
mittelbar mit Einkommenseinbußen einhergeht, sind die Konsumenten in ihrer Ausgabebereit-
schaft daher derzeit zurückhaltend. 

Das Indikatorenbild legt insgesamt den Schluss nahe, dass die aktuelle Abwärtsbewegung 
der Konjunktur verflachen sollte. Ein Wendepunkt dürfte sich bis Mitte 2015 ergeben. 
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Nach der Konjunkturdelle wird die österreichische Wirtschaft erst im Jahr 2016 wieder 
stärker wachsen. 

Der neue exogene Datenkranz mit einem spürbar stärkeren Wachstum der Exportmärkte, 
dem vorteilhafteren Euro-Kurs und dem 2016  auch auf Euro-Basis  günstigeren Rohölpreis 
spricht für eine Korrektur der Wachstumsprognose vom Dezember 2014 nach oben. Anderer-
seits war das Wirtschaftswachstum Ende 2014 den Erwartungen entsprechend schwach, und 
auch die Vorlaufindikatoren geben aktuell keine nennenswerten Hinweise auf eine Belebung. 
Kurzfristig sind die Voraussetzungen für eine schrittweise Konjunkturerholung in Österreich 
kaum gegeben. Nach dem verhaltenen Wachstum seit Anfang 2014 dürfte die österreichi-
sche Wirtschaft auch im I. Quartal 2015 höchstens verhalten expandieren. Vor diesem Hinter-
grund zeigt das Konjunkturmuster eine träge Erholung im Jahr 2015 (Abbildung 1). Erst Ende 
2015 ist mit höheren Quartalswachstumsraten zu rechen. Diese sollten bis ins Jahr 2016 anhal-
ten. 

Abbildung 1: Konjunkturbild Österreich 
BIP real, Trend-Konjunktur-Komponente 

 

Q: WIFO. 

Das Quartalsmuster in Abbildung 1 würde auf Jahresbasis ein BIP-Wachstum von 0,5% 2015 
und 1,3% 2016 ergeben. Ausgehend von einem Potentialwachstum von rund 1% wäre die ös-
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terreichische Wirtschaft damit 2015 weiterhin im Bereich der Unterauslastung1). Die Normal-
auslastung wird innerhalb des Prognosezeitraumes nicht erreicht. Erst 2016 übersteigt das Wirt-
schaftswachstum das Potentialwachstum knapp, sodass sich die Unterauslastung etwas ver-
ringern dürfte. Die (negative) Outputlücke wird sich somit auch im Jahr 2016 nicht schließen. 

Wie der hohe Wachstumsüberhang aus dem Jahr 2013 in Verbindung mit der niedrigen Jah-
resverlaufsrate 2014 zeigt, resultierte der Großteil des Wachstums im Jahr 2014 aus dem Vor-
jahr. 2015 bewegen sich beide Effekte in die entgegengesetzte Richtung  einem Überhang 
von beinahe Null aus 2014 steht eine hohe Jahresverlaufsrate von +0,9% für 2015 gegenüber 
(Übersicht 1). Sollte sich diese hohe Jahresverlaufsrate nicht bereits im Frühjahr als realistisch 
erweisen, dann erscheint die prognostizierte Gesamtjahreswachstumsrate für 2015 von +0,5% 
sehr optimistisch. 2016 tragen sowohl eine hohe Jahresverlaufsrate von +1,4% als auch ein re-
lativ hoher statistischer Wachstumsüberhang von +0,4% aus dem Jahr 2015 zu einem Ge-
samtwachstum von 1,3% bei. 

Übersicht 1: Technische Anmerkungen zur BIP-Wachstumsprognose 

2013 2014 2015 2016 
Wachstumsüberhang1), Prozentpunkte + 0,0 + 0,3 + 0,0 + 0,4 
Jahresverlaufsrate2), Veränderung gegen das Vorjahr in % + 0,6 + 0,1 + 0,9 + 1,4 
Jahresdurchschnitt, Veränderung gegen das Vorjahr in % + 0,2 + 0,3 + 0,5 + 1,3 

Q: WIFO. 2015, 2016: Prognose.  1) Jahresveränderungsrate, wenn das BIP des aktuellen Jahres auf dem Niveau des 
IV. Quartals des Vorjahres bleibt, Trend-Konjunktur-Komponente.  2) Jahresveränderungsrate im IV. Quartal, Trend-
Konjunktur-Komponente. 

Gegenüber der WIFO-Prognose vom Dezember 2014 wurden die Wachstumserwartungen für 
das Jahr 2015 somit unverändert belassen. Lediglich der Quartalsverlauf wurde im Einklang 
mit dem Bild der Vorlaufindikatoren angepasst. Dies betrifft vorwiegend das I. Quartal 2015, 
das geringfügig nach unten revidiert wurde. Die Wachstumserwartungen für 2016 wurden 
leicht nach oben revidiert. Diese Anpassung hat zwei Gründe: Einerseits dürften die vorteilhaf-
te Rohölpreisnotierung (auf Euro-Basis), die Schwäche des Euro-Kurses und das günstigere au-
ßenwirtschaftliche Umfeld stärkere positive Impulse setzen, die im Dezember noch vorsichtiger 
eingeschätzt wurden. Andererseits dürfte die Bauwirtschaft aufgrund der jüngsten wirt-
schaftspolitischen Maßnahmen (Bauinvestitionsprogramm) 2016 stärker expandieren als im 
Dezember prognostiziert. 

Wesentlich günstiger als zum Zeitpunkt der Dezember-Prognose ist derzeit das außenwirt-
schaftliche Umfeld, vor allem im Euro-Raum. Somit können im Prognosezeitraum stärkere ex-
pansive Impulse aus dem Euro-Raum erwartet werden. Von einer entsprechenden Anpas-
sung der heimischen Ausfuhr bzw. des Wirtschaftswachstums im Jahr 2015 wurde aber abge-
sehen, vorwiegend weil die Interdependenz zwischen der österreichischen Volkswirtschaft 

                                                      
1)  Dieser Schätzung liegt eine Neuberechnung des Produktionspotentials zugrunde (Baumgartner, J., Kaniovski, S., 
Pitlik, H., "Wirtschaftswachstum weiterhin verhalten, Arbeitslosigkeit bleibt hoch. Mittelfristige Prognose der österreichi-
schen Wirtschaft bis 2019", WIFO-Monatsberichte, 2015, 88(1), S. 51-66, http://monatsberichte.wifo.ac.at/50923). 
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und jener der anderen Euro-Länder stark abnimmt (Abbildung 2). Wie die strukturellen Impuls-
antwortfunktionen2) zeigen, war ein Wachstumsimpuls im Euro-Raum von +1 Prozentpunkt im 
Zeitraum 2000 bis etwa 2008 mit einer gleichzeitigen Beschleunigung des BIP-Wachstums in 
Österreich um ungefähr 0,7 Prozentpunkte verbunden. Seither hat sich dieser Effekt deutlich 
abgeschwächt. Heute dürfte ein solcher Wachstumsimpuls im Euro-Raum zwar weiterhin posi-
tive Rückkopplungseffekte für die österreichische Wirtschaft haben, diese sind jedoch mit un-
gefähr +0,2 Prozentpunkten nun deutlich schwächer. Die schwächere Interdependenz erklärt 
auch die trotz der Rezession im Euro-Raum positiven, wenn auch nur mäßigen Veränderungs-
raten des österreichischen BIP in den Jahren 2012/13. 

Abbildung 2: Interdependenz zwischen der österreichischen Wirtschaft und dem Euro-Raum 

 
Q: WIFO. Strukturelle Impulsantwortfunktionen basierend auf der A-posteriori-Dichte eines bayesianischen vektorau-
toregressiven Modells. 

Die BIP-Prognose setzt eine Beschleunigung des Exportwachstums voraus. 

Eine wesentliche Voraussetzung für den beschriebenen BIP-Pfad ist eine Beschleunigung des 
Exportwachstums. Nach +0,8 Prozentpunkten 2014 dürfte sich der Wachstumsbeitrag der Aus- 
 

                                                      
2)  Die strukturellen Impulsantwortfunktionen basieren auf der A-posteriori-Dichte eines bayesianischen vektorautoreg-
ressiven Modells. Die Strukturierung wurde mit einer Cholesky-Zerlegung vorgenommen. Die Modellierung der zeitli-
chen Variation der Modellparameter basiert auf rollierenden Regressionen. 
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Löhne, Wettbewerbsfähigkeit
Veränderung gegen das Vorjahr in %

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Löhne und Gehälter pro Kopf1)

Nominell, brutto + 1,8    + 2,7    + 1,7    + 1,7    + 1,5    + 1,7    

Real (deflationiert mit dem VPI)

Brutto – 1,4    + 0,3    – 0,3    + 0,0    + 0,2    + 0,2    

Netto – 1,8    – 0,1    – 0,7    – 0,5    – 0,3    – 0,3    

Lohnstückkosten

Gesamtwirtschaft + 0,5    + 2,9    + 2,4    + 2,4    + 1,8    + 1,4    

Herstellung von Waren – 3,2    + 3,7    + 1,8    + 1,6    + 0,7    – 0,7    

Effektiver Wechselkursindex Industriewaren

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

Real + 0,5    – 1,7    + 2,1    + 1,5    – 1,6    – 0,3    

1) Je Beschäftigungsverhältnis (laut VGR).

Konjunkturprognose März 2015
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Konsum, Einkommen und Preise

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Private Konsumausgaben1) + 0,7    + 0,6    – 0,1    + 0,2    + 0,4    + 0,9    

Dauerhafte Konsumgüter + 4,6    – 0,1    – 3,2    + 0,4    + 0,5    + 2,0    

Nichtdauerhafte Konsumgüter
und Dienstleistungen + 0,3    + 0,7    + 0,2    + 0,1    + 0,4    + 0,8     

Verfügbares Einkommen
der privaten Haushalte – 1,1    + 1,9    – 2,1    + 0,3    + 0,5    + 1,1    

Sparquote der privaten Haushalte

Einschließlich Zunahme betrieblicher
Versorgungsansprüche 7,8    9,0    7,3    7,4    7,4    7,6    

Ohne Zunahme betrieblicher
Versorgungsansprüche 7,1    8,3    6,5    6,6    6,6    6,8    

Direktkredite an inl. Nichtbanken
(Jahresendstände) + 2,7    + 0,0    – 1,2    + 0,3    + 1,0    + 1,2    

Inflationsrate

National 3,3    2,4    2,0    1,7    1,3    1,5    

Harmonisiert 3,6    2,6    2,1    1,5    1,2    1,5    

Kerninflation2) 2,8    2,3    2,3    1,9    1,8    1,5    

1) Private Haushalte einschließlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
2) Ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel (Fleisch, Fisch, Obst, Gemüse).

Konjunkturprognose März 2015
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fuhr in den Folgejahren wieder deutlich erhöhen, weil der Welthandel und die Weltkonjunktur 
anziehen. Vor allem die Lieferungen auf wichtige Exportmärkte wie die Schweiz und die USA 
dürften merklich zunehmen.  

Zugleich werden jedoch die Importe anziehen. Somit dürfte der Außenhandel 2015 insgesamt 
leicht negativ und 2016 ausgeglichen zum Gesamtwachstum beitragen.  

3.2 Unternehmensinvestitionen liefern weiterhin geringen Wachstumsbeitrag 

Die Investitionstätigkeit wird sich trotz anhaltend niedriger Zinssätze 
unterdurchschnittlich entwickeln. 

Aufgrund der zunächst noch verhaltenen Industriekonjunktur dürften die Unternehmensinves-
titionen nur verhalten und erst im Laufe des Jahres 2016 stärker zunehmen. Wenn keine weite-
ren Störungen das Investitionsklima belasten, sollten angesichts der verbesserten Absatzper-
spektiven und einer damit einhergehenden Steigerung der Kapazitätsauslastung die Investiti-
onen in Maschinen, Anlagen und Gewerbebauten gesteigert werden. Die Finanzierungsbe-
dingungen sind nach wie vor sehr vorteilhaft und unterstützen eine Normalisierung der Investi-
tionstätigkeit. Allerdings werden die Niedrigzinssätze allein keine starke Ausweitung der Pro-
duktionskapazitäten in Österreich anstoßen. Dem steht vor allem das in den vergangenen 
Jahren durch wiederholte Enttäuschungen geschärfte Risikobewusstsein der Unternehmen 
entgegen. In dieser Situation können auch investitionsstützende Faktoren wie das hohe Geld-
vermögen der Unternehmen nicht ihre volle Wirkung entfalten. 

3.3 Kaufkraftgewinne aufgrund der Verlangsamung des Preisauftriebes  

Die hohe und weiter zunehmende Abgabenbelastung schwächt trotz einer 
Verlangsamung der Inflation die Kaufkraft. 

Die ungünstige Situation auf dem Arbeitsmarkt und die Verringerung der Arbeitszeit bremsen 
den Lohnanstieg pro Kopf (brutto nominell 2015 +1,5%, 2016 +1,7%). Die angespannte Lage 
auf dem Arbeitsmarkt und die gedämpfte Einkommensentwicklung schwächen so die Kauf-
kraft. Der Konsum der privaten Haushalte dürfte vor diesem Hintergrund über den gesamten 
Prognosehorizont nur verhalten expandieren. Zwar wird auch die Inflationsrate 2015 etwas zu-
rückgehen und damit die Kaufkraft stärken, angesichts der trüben Verbraucherstimmung ist 
jedoch mit einem eher geringen Wachstumsbeitrag des Konsums der privaten Haushalte zu 
rechnen, der aber 2016 etwas höher ausfallen könnte.  

Aus den technischen Annahmen für Rohölnotierungen und Wechselkurse folgt auf einen 
scharfen Rückgang ein leicht ansteigender Pfad der Preise von Mineralölprodukten (vor allem 
Kraftstoffe und Heizöl). Unter diesen Bedingungen ergibt sich in Österreich eine Teuerungsrate 
gemessen am VPI von 1,3% 2015 und 1,5% im Jahr 2016 (2015 0,2 Prozentpunkte, 2016 
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Arbeitsmarkt
Veränderung gegen das Vorjahr in 1.000

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Nachfrage nach Arbeitskräften
Aktiv Erwerbstätige1) + 69,9    + 50,1    + 29,3    + 29,7    + 23,5    + 28,0    

Unselbständig aktiv Beschäftigte1)2) + 63,3    + 47,2    + 21,2    + 23,8    + 18,5    + 23,0    
Veränderung gegen das Vorjahr in % + 1,9    + 1,4    + 0,6    + 0,7    + 0,5    + 0,7    

Inländische Arbeitskräfte + 25,7    + 9,0    – 8,5    – 8,1    – 3,5    – 3,0    
Ausländische Arbeitskräfte + 37,7    + 38,1    + 29,7    + 32,0    + 22,0    + 26,0    

Selbständige3) + 6,6    + 2,9    + 8,1    + 5,9    + 5,0    + 5,0    

Angebot an Arbeitskräften
Bevölkerung im erwerbsfähigen Alter (15-64) + 31,3    + 18,0    + 23,5    + 28,4    + 25,5    + 23,3    

(15-59) + 11,7    + 22,3    + 27,2    + 28,2    + 18,7    + 8,5    

Erwerbspersonen4) + 65,8    + 64,0    + 55,9    + 61,9    + 54,5    + 47,0    

Überhang an Arbeitskräften
Vorgemerkte Arbeitslose (laut AMS) – 4,1    + 13,9    + 26,6    + 32,2    + 31,0    + 19,0    

Stand in 1.000 246,7    260,6    287,2    319,4    350,4    369,4    
Arbeitslose in Kursmaßnahmen in 1.000 63,2    66,6    73,5    75,3    61,3    58,3    

Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (lt. Eurostat)5) 4,2    4,3    4,9    5,0    5,3    5,3    
In % der Erwerbspersonen (laut AMS) 6,0    6,2    6,8    7,4    8,1    8,4    
In % der unselbst. Erwerbspersonen (laut AMS) 6,7    7,0    7,6    8,4    9,1    9,4    

Beschäftigungsquote
Aktiv Erwerbstätige1)6) in % 66,6    67,2    67,5    67,6    67,8    68,0    

Erwerbstätige (lt.Eurostat)5)6) in % 72,1    72,5    72,3    72,6    72,7    72,8    

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) Labour Force Survey. 6) In % der Bevölkerung im erwerbsfähigen Alter (15-64).

Konjunkturprognose März 2015
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Produktivität
Veränderung gegen das Vorjahr in %

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Gesamtwirtschaft

Bruttoinlandsprodukt, real + 3,1    + 0,9    + 0,2    + 0,3    + 0,5    + 1,3    

+ 2,0    – 0,1    – 0,5    + 0,9    – 0,1    + 0,1    

Stundenproduktivität2) + 1,1    + 1,0    + 0,7    – 0,6    + 0,6    + 1,2    

Erwerbstätige3) + 1,7    + 1,1    + 0,7    + 0,9    + 0,8    + 0,8    

Herstellung von Waren

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

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

Stundenproduktivität2) + 7,0    – 0,1    + 1,1    + 0,9    + 1,4    + 2,6    

Unselbständig Beschäftigte6) + 1,9    + 1,6    – 0,1    + 0,1    – 0,1    ± 0,0    

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 Beschäftigten geleistete Arbeitsstunden laut VGR.
6) Laut VGR (Beschäftigungsverhältnisse).

Konjunkturprognose März 2015
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0,1 Prozentpunkt gegenüber der WIFO-Prognose vom Dezember 2014). Trotz der unverän-
dert verhaltenen Gesamttendenz wäre die Inflationsrate damit neuerlich merklich höher als 
im Durchschnitt des Euro-Raumes.  

3.4 Beschäftigungszunahme und weiter steigende Arbeitslosigkeit  

Das Wirtschaftswachstum beruht zum Großteil auf Produktivitätsverbesserungen, das 
Arbeitsvolumen der unselbständig Beschäftigten nimmt nur leicht zu.  

Trotz der niedrigen Jahresverlaufsrate des BIP im Jahr 2014 und der Eintrübung der Perspekti-
ven zeigen die vorauseilenden Indikatoren für den Arbeitsmarkt eine anhaltend ambivalente 
Entwicklung an.  

Trotz der Steigerung der Beschäftigung wird die Arbeitslosigkeit durch die starke Ausweitung 
des Arbeitskräfteangebotes weiter zunehmen. Nach einem Anstieg der Arbeitslosenquote 
(nach nationaler Definition) um 0,8 Prozentpunkte auf 8,4% im Jahr 2014 prognostiziert das 
WIFO für 2015 eine Rate von 9,1% und für 2016 von 9,4%. Diese deutliche Zunahme wird zu-
sätzlich überzeichnet durch die Änderung der Arbeitsmarktpolitik, die einen Rückgang der 
Schulungszahlen zur Folge hat. Im Zuge des seit 2011 anhaltenden Anstieges der Arbeitslosig-
keit werden auch Verfestigungstendenzen auf dem Arbeitsmarkt deutlich.  

Die Beschäftigungsentwicklung ist durch eine Ausweitung der Beschäftigungsverhältnisse bei 
gleichzeitiger Reduktion der durchschnittlich geleisteten Arbeitszeit getragen. Das geleistete 
Arbeitsvolumen wird nur leicht zunehmen. Mittelfristig scheint – bei etwas stärkerer Verbesse-
rung der Arbeitsproduktivität – tendenziell ein Nachlassen des Beschäftigungswachstums 
wahrscheinlich. Die Zunahme der Beschäftigung entfällt – aufgrund eines demografisch be-
dingten Rückgangs der Bevölkerung mit österreichischer Staatsbürgerschaft – per Saldo auf 
ausländische Arbeitskräfte. 

Der Beschäftigungsanstieg wird primär vom Dienstleistungsbereich getragen. In der Sachgü-
tererzeugung dürfte das Arbeitsvolumen wegen des Rückganges der Beschäftigtenzahl und 
der Pro-Kopf-Arbeitszeit weiter sinken. Auch das Gesamtarbeitsvolumen stagniert, sodass das 
Wirtschaftswachstum zum Großteil auf Produktivitätssteigerungen beruht. 

4. Das Risikoumfeld 

Erfahrungsgemäß sind Wirtschaftsprognosen mit beträchtlichen Unsicherheiten behaftet. Ne-
ben der Prognose der wahrscheinlichsten Entwicklung (Basisprojektion) bildet die Beurteilung 
der qualitativen und quantitativen Risiken einen zentralen Bestandteil der Prognose. Dies be-
trifft nicht nur die erwähnten exogenen Annahmen, sondern auch andere Unsicherheitsfakto-
ren, mit denen Punktschätzungen behaftet sind. Deshalb werden neben den Punktprognosen 
auch Unsicherheitsmargen berechnet (Abbildung 3). In das Risikoprofil fließen Varianten der 
Prognoseannahmen aus der Übersicht "Annahmen über die internationale Konjunktur" ein. 
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Abbildung 3: Unsicherheitsmargen für die Prognose von BIP, VPI und Arbeitslosenquote 

 
Q: WIFO. Basierend auf der A-posteriori-Dichte eines bayesianischen vektorautoregressiven Modells. 
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Die primären Risiken für das weltweite Wirtschaftswachstum ergeben sich aus  

 geopolitischen Risiken und ihren negativen Auswirkungen auf die Rohstoffmärkte und die 
Realwirtschaft,  

 Verwerfungen auf den Finanzmärkten im Zuge einer zu schnellen Preiskorrektur auf den 
weltweiten Aktienmärkten und  

 makroökonomischen Wachstumsenttäuschungen in wichtigen Ländern und Regionen.  

Die Aktienmärkte verzeichneten zuletzt Kursgewinne, die Risikoprämien sind niedrig. Auch ist 
die Volatilität auf den Märkten derzeit gering. Allerdings bergen diese Entwicklungen auch 
ein gewisses Risikopotential, da das niedrige Zinsniveau viele Anleger in riskante Veranla-
gungsformen treibt. 

Binnenwirtschaftliche Unsicherheitsfaktoren ergeben sich vorwiegend im Bereich der 
Wirtschaftspolitik, wobei einander die Auf- und Abwärtsrisiken ausgleichen. 

Die geplante Senkung der Einkommensteuer ist noch nicht berücksichtigt und würde ein Auf-
wärtspotential für die Prognose bedeuten. Dieses dürfte durch Gegenfinanzierungsmaßnah-
men kurzfristig gedämpft werden und könnte mittelfristig durch Reformprojekte gestärkt wer-
den. 

Neben der Steuerreform birgt auch das von der Europäischen Kommission bereits beschlos-
sene EU-Investitionspaket bedeutende Aufwärtsrisiken für die Wachstumsprognose. Deren 
Quantifizierung ist jedoch derzeit mangels entsprechender Informationen nicht möglich.  

 

Wien, am 13. März 2015. 

Rückfragen bitte am Montag, dem 16. März 2015, zwischen 9 und 13 Uhr an  
Dr. Christian Glocker, Tel. (1) 798 26 01/303, Christian.Glocker@wifo.ac.at 

 

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.  
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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. 
Saisonbereinigung 
Das WIFO verwendet in der Diskussion der vierteljährlichen Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung immer die Trend-
Konjunktur-Komponente, da diese eine bessere Einschätzung der aktuellen Konjunkturlage ermöglicht als die aus-
schließlich um Saison- und Arbeitstagseffekte bereinigten Datenreihen. Sie wurde bis zur Umstellung auf das ESVG-
2010-Konzept in den WIFO-Publikationen als "saison- und arbeitstagsbereinigt" ausgewiesen und so auch Eurostat zur 
Verfügung gestellt. Seit der Umstellung auf das ESVG 2010 im Herbst 2014 liefert das WIFO nicht mehr diese Trend-
Konjunktur-Komponente an Eurostat, sondern nur mehr die ausschließlich um Saison- und Arbeitstagseffekte bereinig-
ten Datenreihen. Diese Daten enthalten aber auch irreguläre Schwankungen, die rezente Konjunkturinformationen 
verdecken können. 
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). 
Begriffe im Zusammenhang mit der österreichischen 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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Beschäftigung und Arbeitslosigkeit

Konsum und Einkommen, real

Preise und Lohnstückkosten

Finanzierungssaldo des Staates

1) Ohne Personen, die Karenz-/Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Präsenzdienst,
ohne in der Beschäftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung; Bruch 2007/2008.
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