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Prognose fur 2017 und 2018: Kraftige
Inlandsnachfrage halt noch etwas an

Die Inlandsnachfrage expandiert zur Zeit kr&ftig, die Steuerentlastung férdert eine
Ausweitung des Konsums dauerhafter GuUter wohl noch bis Mitte 2017. Die Investi-
fionen werden 2016 von Fahrzeuganschaffungen getrieben, sodass die heimische
Produktion weniger davon profitiert. Mit dem Auslaufen der Steuerreformeffekte und
dem Anziehen der Inflation wird sich das Wachstum etwas verlangsamen, da die
hohe Arbeitslosigkeit die Konsumbereitschaft dédmpft und die Auslandsnachfrage nur
mdaBig zunimmt. Trotz robuster Beschaftigungsexpansion Ubertrifft der Arbeitskrafte-
zustrom weiterhin die AbsorptionsfGhigkeit des Arbeitsmarktes; die Arbeitslosenquote
steigt.

Die Nachfrage wdachst in Osterreich zur Zeit kréftig. Die privaten Haushalte weiten ihren Kon-
sum aufgrund der Einkommenssteigerungen durch die Steuerentlastung aus, und die Unter-
nehmen vieler Branchen verzeichnen eine Verbesserung ihrer Lage. Dies Ubertragt sich aber
nur zum Teil auf die Herstellung von Waren in Osterreich, zumal 2016 vor allem Kraftfahrzeuge
angeschafft werden und diese zum GroBteil importiert werden oder vorrdtig sind. Zudem
schrumpft die Exportnachfrage aus den USA und aus den MOEL 5 (Polen, Slowakei, Sloweni-
en, Tschechien, Ungarn); derzeit stUtzt besonders der AuBenhandel mit dem Euro-Raum die
Warenausfuhr. Das auBenwirtschaftliche Umfeld wird sich insgesamt etwas verbessern, wenn
die Investitionsschwdche in den USA abklingt und die Férderungen des mehrjdhrigen EU-
Finanzrahmens wieder flieBen, die den Investitionszyklus einiger ostmitteleuropdischer Lander
stark beeinflussen.

GuUnstiger als die Warenausfuhr entwickeln sich die Tourismusexporte. Die Nachfrage nach
diesen Dienstleistungen wirkt wenig produktivitatssteigernd und hat daher einen starken Be-
schaftigungseffekt, erzeugt aber gleichzeitig einen erhdhten Preisdruck. Daher liegt die Infla-
fionsrate weiterhin Uber dem Durchschnitt des Euro-Raumes, 2016 aber zum zweiten Mal in
Folge unter 1%. Aufgrund der Annahme einer Rohdlverteuerung auf 57 $ je Barrel zieht sie
2017 auf 1,7% an, sodass die realen Bruttoldhne pro Kopf stagnieren. Die Nettoldhne erhalten
2016 einen positiven Impuls durch die Steuerentlastung und werden danach von der kalten
Progression wieder etwas geddmpft. Die Beschaftigung expandiert 2016 schneller als im Vor-
jahr. Da sich gleichzeitig der durch die Arbeitsmarktéffnung verstarkte Zustrom aus Osteuropa
verlangsamt, steigt die Arbeitslosigkeit kaum. In den kommenden Jahren wird sie aber wieder
zunehmen, hauptséchlich aufgrund der Arbeitsmarktprésenz von Asyl- und subsidiér Schutz-
berechtigten.
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Hauptergebnisse

2013

Bruttoinlandsprodukt, real +0,1
Herstellung von Waren +0.3
Handel -2,1

Private Konsumausgaben, real') -01
Dauerhafte KonsumguUter -30

Bruttoanlageinvestitionen, real +272
Ausristungen?) +24
Bauten -09

Exporte, real +0,5
Warenexporte -0,7

Importe, real +0,7
Warenimporte -20

Bruttoinlandsprodukt, nominell +1,7

Mrd. € 322,54

Leistungsbilanzsaldo in% desBIP 2,0

Verbraucherpreise +20

Dreimonatszinssaiz in% 02

Sekunddarmarkirendite®) in% 20

Finanzierungssaldo des Staates
laut Maastricht-Definition in%desBIP -1,4

Unselbstandig akfiv Beschaftigte®) +0,6

Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (Eurosfcﬁ)s) 5.4
In % der unselbstandigen Erwerbspersonen") 7.6

2014

+06
+ 1,6
+20

-0.3
+0,1

-09
-10
-0.1

+23
+22

+1.3
+0.8

+24

330,42

2,4

+ 1,7
0.2

1.5

-27

+0,7

5,6
8.4

2015

+10
+1.8
+0,6

-0,0
-0.6

+0,7
+3,6
-1.2

+ 3.6
+ 3,5

+3.4
+4,2

+29
339,90

1.8

+0,9
-0,0

0.7

57
2.1

2016

2017

2018

Prognose

+1,5
+20
+25

+1,5
+3.2

+3.7
+7.0
+1,6

+28
+28

+3.7
+ 4,5

+3,0
350,22

2,4

+0,9
-0.3

0.4

6,1
2.1

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

+1,5
+23
+23

+1,2
+20

+26
+3.5
+ 1,5

+ 3.0
+ 3.0

+28
+30

+29
360,30

2,3

+1,7
-0.3

0.6

6,2
2.3

') EinschlieBlich priv ater Organisationen ohne Erwerbszweck. - 2) EinschlieBlich militarischer Waffensysteme. —

3) Bundesanleinen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark). — 4) Ohne Personen mit aufrechtem Dienstv erhdltnis, d

Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten. — °) Labour Force Surv ey. - ¢) Arbeitslose laut AMS.
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Sobald die Wirkung der Steuerentlastung Mitte 2017 auslduft, wachst die Konsumnachfrage
wieder schwdcher. Die Okologisierung der Dienstwagenbesteuerung dirfte 2016 erhebliche
Vorzieheffekte ausgeldst haben, sodass der Fahrzeugboom danach abflachen wird. Die
Nachfrage nach Maschineninvestitionen wird sich angesichts der maBigen Auslandsnachfra-
ge nur leicht verstarken. Die Bautdtigkeit nimmt zu, dem steigenden Wohnraumbedarf stehen
aber oft Einkommensbeschrénkungen und sehr hohe Grundstickspreise gegenuber. Vor die-
sem Hintergrund wird die Expansion der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage, die das konjunk-
turbedingte Wirtschaftswachstum von 1,3% 2016 auf 1,7% 2017 beschleunigt, 2018 wahr-
scheinlich auf 1,4% nachlassen. Eine geringere Zahl an Arbeitstagen ddmpft zudem die
Wachstumsrate 2017. Damit ergeben sich Jahreswachstumsraten von jeweils 1,5% 2016 und
2017 sowie 1,4% 2018.

1. USA: Robustes Wachstum im Zeichen geldpolitischer Normalisierung

In den USA kam die Hochkonjunktur, die im 1. Halbjahr 2016 an Dynamik verloren hatte, im
lll. Quartal wieder in Schwung. Die Arbeitslosenquote ist mittlerweile so niedrig, dass der Lohn-
druck allmd&hlich zunimmt. Die Abschwdchung der Export- und Investitionsdynamik durfte mit
der deutlichen Dollaraufwertung zu tun haben. Da fUr den Prognosezeitraum keine weitere
Aufwertung unterstellt wird und sich der Einkaufsmanagerindex zuletzt verbesserte, solliten von
diesen Komponenten bald wieder positive Impulse ausgehen (die Ausfuhr expandierte schon
im lll. Quartal 2016 wieder). Insgesamt wird die Konjunktur weiterhin von der privaten Konsum-
nachfrage getragen, die durch zunehmende Lohnsteigerungen gestUtzt wird. Nach der
Dampfung 2016 erreicht das Wirtschaftswachstum ab 2017 wieder etwas Uber 2%; der Leit-
zinssatz wird schrittweise angehoben.

Anders als die OECD unterstellt das WIFO in seiner Prognose fur die USA (noch) keinen
fiskalpolitisch bedingten Wachstumsschub.

Die OECD unterstellt in ihrer jungsten Prognose!) einen prononciert expansiven fiskalpolifi-
schen Kurs der neuen Regierung in den USA, der das Wirtschaftswachstum 2018 um knapp
1 Prozentpunkt auf 3% steigert. Diese Prognose stUtzt sich auf die Entwicklungen auf den inter-
nationalen Finanzmarkten seit der Prasidentenwahl: Der Wechsel vieler Anleger von Gold und
Staatsanleihen in Aktien aus den USA und der damit einhergegangene Anstieg langfristiger
Zinssatze und des Dollarkurses signalisieren eine Verbesserung der Konjunktureinschatzung. Al-
lerdings durfte sich erst in den nédchsten Wochen und Monaten zeigen, welche der von Do-
nald Trump angekindigten fiskalischen MaBnahmen tatséchlich umzusetzen sind, zumal ein
Teil der Regierungspartei wirtschaftspolitisch kontrér gesinnt ist. Daher wird in der vorliegenden
Prognose fUr die USA (noch) kein derartiger Impuls unterstellt.

1) OECD, Economic Outlook. Preliminary Version, Paris, November 2016.
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Internationale Konjunktur

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Prognose

. 1
Gewicht ) BIP real, Verdnderung gegen das Vorjahrin %
2015

EU 691 (16,9) +02 +16 +22 +18 +16 +17
GroBbritannien 32 (24) +1,9 +31 +22 +20 +1,4 +272
Euro-Raum 51,1 (12,0) -03 +12 +20 +16 +15 +1,5
Deutschland 300 (34) +05 +1,6 +1,7 +1,7 +15 +16
[talien 63 (1.9) -1,7 +01 +07 +08 +08 +1,0
Frankreich 45 (23 +06 +06 +1,3 +13 +14 +1,5
MOEL 5%) 141 (1,8) +1,3 +32 +37 +24 +30 +30
Tschechien 36 (03 -05 +27 +45 +24 +24 +26
Ungarn 33 (02 +21 +40 +31 +15 +26 +25
Polen 32 (09) +14 +33 +39 +25 +35 +33

USA 69 (158) +1,7 +24 +26 +1,5 +22 +2]1
Schweiz 58  (0.4) +18 +20 +08 +16 +18 +19
China 25 (17.3) +78 +73 +69 +67 +64 +6,1
Insgesamt, koufkroffgewichfef3) (50,4) +33 +38 +39 +34 +34 +33
Insgesamt, exportgewichTetA) 84,3 +07 +19 +23 +19 +18 +1.9
Markiwachstum ésierreichs) +1,7 +35 +29 +28 +30 +35

Annahmen zur Prognose
2013 2014 2015 2016 2017 2018

Prognose

Erdolpreis
Brent, $ je Barrel 108,7 99,0 52,5 45 57 59

Wechselkurs

Dollar je Euro 1,328 1,329 1,110 1.11 1,10 1,10
Internationale Zinssatze

EZB-Hauptrefinanzierungssatz®), in % 0.6 0.2 0.1 0,0 0.0 0.3

Sekundé@rmarktrendite Deutschland, in % 1,6 1,2 0,5 0,1 0,2 0,8

1) Anteil an den 6sterreichischen Warenexporten in %. In Klammern jeweils der kaufkraftgewichtete Anteil am
globalen BIP. - 2) Polen, Slowakei, Slowenien, Tschechien, Ungam. — 3) EU, USA, Schweiz, China; gewichtet mit dem
Bruttoinlandsprodukt zu KaufkraftparitGten 2015. - ) EU, USA, Schweiz, China; gewichtet mit den Gstemreichischen
Warenexportanteilen 2015. - %) Verdnderungsrate real der Warenimporte der Partnerldnder, gewichtet mit den
Osterreichischen Warenexportanteilen. — ¢) Mindestbietungssatz.
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2. "Brexit" dampft Hochkonjunktur in GroBbritannien voribergehend

Die britische Wirtschaft wdchst bis 2018 schneller als die Wirtschaft im Euro-Raum.

GroBbritannien verzeichnete in den drei Monaten nach dem Brexit-Entscheid Ende Juni 2016
— entgegen den meisten Prognosen — ein robustes Wachstum. Selbst die stark von Zukunftsein-
schéfzungen bestimmten Bruttoanlageinvestitionen expandierten. Bislang hat der Brexit-
Entscheid die Realwirtschaft nicht beeintrdchtigt. Die Abwertung des Pfund, die den effekti-
ven Wechselkursindex wieder auf das Niveau der Jahre nach der Finanzmarktkrise sinken lieB,
wird aber wohl noch preistreibend wirken und den privaten Konsum 2017 dédmpfen. Hinge-
gen durfte der AuBenhandel profitieren. FUr die Investitionen, insbesondere die Bauinvestitio-
nen, wird 2017 mit einer Abschwdchung und danach mit einer Erholung gerechnet. Das BIP-
Wachstum wird sich 2017 demnach auf den Durchschnitt des Euro-Raumes verlangsamen
und 2018 wieder auf Uber 2% beschleunigen.

3. Nevue EU-Forderungen beleben Investitionen in den MOEL 5

Bedingt durch die Abwanderung werden in Ostmitteleuropa die Arbeitskrafte knapp,
die L6hne steigen kraftig.

In einigen ostmitteleuropdischen Landern nimmt die Investitionstatigkeit 2016 ab, vor allem
weil Ende 2015 die EU-Férderungen, die fur die Investitionen in diesen Ladndern eine groBe Rol-
le spielen, aus dem Finanzrahmen 2007/2013 ausgeschdpft waren und 2016 noch keine For-
dermittel zur VerfGgung standen. 2017 duUrften sich die Investitionen erholen, wenn die Férde-
rungen aus dem neuen Finanzrahmen 2014/2020 abgerufen werden kdnnen. Auch der privo-
fe Konsum wird sich weiterhin gut entwickeln, da die Lbhne wegen der abwanderungsbe-
dingten Arbeitskrafteknappheit deutlich steigen?). In Ungarn sollen die Mindestléhne im
Prognosezeitraum um ein Viertel angehoben werden, fUr gut ausgebildete Arbeitskrafte sogar
um 40%. Vor diesem Hintergrund sinkt die Wachstumsrate in den MOEL 5 2016 zundchst auf
2,4%, erreicht ab 2017 aber wieder 3%.

4. Keine Wachstumsbeschleunigung im Euro-Raum

In Deutschland wachsen der Konsum und die Gesamtwirtschaft aufgrund der
besseren Arbeitsmarktlage etwas schneller als in Osterreich.

In Deutschland ist das Wirtschaftswachstum im Prognosezeitraum um etwa 0,2 Prozentpunkte
pro Jahr héher als in Osterreich; fUr 2017 werden aufgrund eines héheren negativen Kalen-
dereffektes in Deutschland gleiche Jahreswachstumsraten prognostiziert. Ahnlich wie in den

2) wiiw, Arbeitskraftemangel als Wachstumsmotore Prognose fUr Mittel-, Ost- und SUdosteuropa, 2016-2018, Wien,
2016.
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USA, in GroBbritannien und einigen osteuropdischen Landern bewirkt die geringe Arbeitslosig-
keit stérkere Lohnsteigerungen, zudem ist die Inflationsrate niedriger als in Osterreich. Daraus
ergibt sich eine etwas kraftigere Konsum- und Konjunkturdynamik.

Die franzdsische Volkswirtschaft, deren Konjunkturmuster seit 2008 dem &sterreichischen sehr
dhnelt, wachst auch im Prognosezeitraum mit vergleichbaren Raten; fUr die geschwdchte
italienische Volkswirtschaft ist hingegen keine substanzielle Besserung in Sicht. FOr den Euro-
Raum insgesamt wird ein Wirtschaftswachstum dhnlich dem &sterreichischen prognostiziert; in
der EU insgesamt wdachst die Wirtschaft wegen der stdrkeren Konjunkturdynamik in Ostmittel-
europa und GroBbritannien um bis zu 0,2 Prozentpunkte starker.

5. Annahmen zur Prognose

Wenn die EZB wie angenommen 2018 das Anleihekaufprogramm beendet, steigen
die langfristigen ZinssGfze um 2 Prozentpunkt.

Die Prognoseannahmen umfassen die Entwicklung des Rohdlpreises, des Euro-Dollar-
Wechselkurses sowie des Leitzinssatzes im Euro-Raum und des langfristigen Zinssatzes in
Deutschland. Der Rohédlpreis entwickelte sich in den letzten Wochen schwécher als in der
WIFO-Prognose vom September 2016 unterstellt. Aufgrund der Markireakfion nach dem
OPEC-Beschluss einer ForderkUrzung von Ende November — der Rohdlpreis stieg sprunghaft —
kbnnen die Annahmen der September-Prognose aber beibehalten werden. Bei einem Mo-
natsdurchschnitt von 55 $ je Barrel im Dezember ergibt sich ein Jahresdurchschnitt 2016 von
45 $. 2017 wird mit einem leichten Anstieg auf 57 $ und 2018 auf 59 $ gerechnet.

Die Dollaraufwertung durch Portfolioumschichtungen hin zu Aktien aus den USA nach der
Prasidentschaftswahl wird als voribergehend betrachtet und die Wechselkursannahme von
1,10 $ je € fUr 2017 und 2018 beibehalten. In Bezug auf die Geldpolitik der EZB wird ange-
nommen, dass der Ankauf von Staatsanleihen 2018 auslduft und die langfristigen Zinssétze im
Euro-Raum dadurch um etwa ‘2 Prozentpunkt anziehen. Die EZB wird, so die Annahme, die
LeitzinssGtze danach schrittweise anheben.

6. Lebhafte Fahrzeugkonjunktur 2016 in Osterreich

Die starke Dynamik der Ausrdstungsinvestitionen und des privaten Konsums dauer-
hafter Guter basiert auf der lebhaften Nachfrage nach Kraftfahrzeugen.

Ein reger Absatz von Kraftfahrzeugen prégt die Binnennachfrage 2016: Die Pkw-Nachfrage
der privaten Haushalte war bis September real um gut 7% hdher als im Vorjahr, die gesamt-
wirtschaftlichen Fahrzeuginvestitionen stiegen um fast 20%. Die vergleichsweise schwache
Expansion der Bruttoinvestitionen signalisiert, dass die Handler zu einem betrdachtlichen Tell
Fahrzeugvorrdte abbauen. 2016 werden dementsprechend auch deutlich weniger Tageszu-
lassungen registriert; zudem beschleunigte sich das Wachstum des Warenimports bereits 2015.

WIFO



Auch die Nachfrage nach anderen dauerhaften Konsumgutern expandiert 2016 wieder,
wenngleich weniger dynamisch als die Pkw-Nachfrage. Trotz héheren privaten Konsums steigt
auch die Sparquote 2016, obwohl die Vermdgenseinkommen ricklaufig sind. Dies 1&sst sich
mit der Steuerentlastung erkl@ren: Von ihr profitieren vor allem Haushalte mit mittlerem und
hoherem Einkommen, die fUr dauerhafte Konsumguter einen gréBeren Teil inres Einkommens
ausgeben als Haushalte mit niedrigem Einkommen und deren Sparneigung hdher ist. Da die
Gegenfinanzierung der Steuerentlastung und damit deren nachfrageddmpfende Wirkung
nicht im angekundigten AusmalB realisiert wurdens), beschleunigt sich durch die Ausweitung
des privaten Konsums 2016 auch das Wirtschaftswachstum.

Wegen der Schwdche der Exportnachfrage beschleunigt sich das Wachstum in der
Sachguterproduktion kaum.

Die lebhafte Fahrzeugkonjunktur begUnstigt die Herstellung von Waren im Inland kurzfristig
nicht, diese expandiert 2016 mit nur +2% wenig stdrker als in den zwei Jahren zuvor. Zudem
steht einer kraffigeren Expansion die Schwdéche der Exportnachfrage entgegen: Nach +3,5%
im Jahr 2015 wuchs die Warenausfuhr bis ins Ill. Quartal 2016 um nur 2%. Um die prognostizier-
te Jahreswachstumsrate von 2,8% zu erreichen, wdre ein gutes Ergebnis im V. Quartal erfor-
derlich. Vor allem die Ausfuhr in die USA und die MOEL 5 entwickelt sich 2016 schwach, bei-
des durfte sich ab 2017 aber bessern. Der RUckgang der Ausfuhr in die USA ist als Gegenreak-
fion auf den hohen Zuwachs 2015 zu sehen, als die Euro-Abwertung die Exporte befligelte.
Der RUckpralleffekt durfte allmdahlich auslaufen, zudem sollte sich die vorUbergehend schwa-
che Investitionsnachfrage in den USA wieder stabilisieren. Dies gilt auch fur die MOEL 5, wo
2016 das Auslaufen des mehrjaghrigen EU-Forderprogrammes fur die Investitionsflaute maBge-
bend ist. Wenn ab 2017 die Mittel des neuen Forderprogrammes abgerufen werden kdnnen,
werden sich die Investitions- und die Importnachfrage erholen.

Der Geschdfts- und Industriebau gewinnt 2016 an Schwung.

Aufgrund der schwierigen Lage auf manchen Zielmarkten bleibt die Expansion der Maschi-
neninvestitionen 2016 verhalten. Die Bauinvestitionen nehmen dagegen erstmals seit drei Jah-
ren zu. Im Zuge der Konjunkturbelebung gewann vor allem der Geschdafts- und Industriebau
an Schwung; er profitiert zudem von Bauprojekten der &ffentlichen Hand im Bereich Schulen
und Krankenanstalten (z. B. Krankenhaus Wien-Nord). Die steuerreformbedingte Verbesse-
rung der Einkommen der privaten Haushalte und die offentlichen Wohnbauoffensive durften
im Prognosezeitraum auch Investitionen in den Wohnbau begUnstigen.

3) Im Oktober 2015 sah der Bundeshaushalt noch eine Verbesserung von 2015 auf 2016 vor (Finanzierungssaldo 2015
-1,9% des BIP, 2016 -1,4%, struktureller Saldo jeweils -0,5%), der Voranschlag vom Oktober 2016 dagegen eine Ver-
schlechterung (Finanzierungssaldo 2015 —1,0% des BIP, 2016 -1,4%, struktureller Saldo 2015 +0,1%, 2016 -0,9% bzw.
-0,5% unter BerUcksichtigung der Mehrausgaben fUr Asylsuchende und Terrorbekdmpfung als EinmalmaBnahmen).
Zwar sind die Werte fUr 2016 in den beiden Voranschldgen identisch, die Haushaltslage war aber 2015 letztlich deut-
lich besser als im Herbst 2015 unterstellt. Bei unverdnderten Ausgangswerten fir 2015 wdre das Defizit 2016 demnach
héher ausgefallen.
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Die boomende Tourismusnachfrage hat eine hohe Beschdaftigungswirkung und
erzeugt Preisdruck.

Dynamischer als der WarenauBenhandel verlduft 2016 der Export von Tourismusdienstleistun-
gen. Mit Gber 3% des BIP im 1. Halbjahr 2016 fragt er den gesamten Leistungsbilanziberschuss,
der insgesamt 2,4% des BIP erreichen sollte (2015: 1,8%). Da die Leistungsbilanzdaten oft gro-
Beren Revisionen unterliegen, sind hier jedoch Anderungen in kinftigen Prognosen maglich.
In den Sommermonaten (Mai bis Oktober) wurden so viele AnkiUnfte wie noch nie in Oster-
reich verzeichnet. Kraftig stieg sowohl die Zahl der ausldndischen als auch der inldndischen
Gaste, deren Tourismusnachfrage durch die Steuerentlastung gestarkt worden sein durfte.

Da die Zunahme der Tourismusnachfrage kaum produktivitGtssteigernd wirkt, geht sie mit ei-
nem erheblichen Beschdaftigungseffekt, aber auch mit erhéhtem Preisdruck einher. Der Infla-
tionsvorsprung gegenuber dem Durchschnitt des Euro-Raumes von Uber 4 Prozentpunkt geht
zum GroBteil auf die Preisdynamik tourismusnaher Dienstleistungen (Bewirfungs- und Beher-
bergungsdienstleistfungen, Pauschalreisen, Freizeit- und Kulturdienstleistungen) zuriGck und
bleibt damit auch 2016 bestehen. Zum anderen stiegen die Mietpreise wieder kréftig, und die
administrierfen und teiladministrierten Preise erhohten sich ebenfalls stérker als im Durchschnitt
des Euro-Raumes.

Ein RGckgang der Rohdlpreise und des Lohndrucks d&mpft die Inflationsrate 2016.

2016 ist der Preisauftrieb insgesamt jedoch gering, die Inflationsrate liegt zum zweiten Mal in
Folge unter 1%. Die erhebliche Rohstoffverbiligung, die die Inflationsrate 2015 unter 1% drick-
te, erklart die Schwdéche des Preisauftriebes 2016 zum Teil. Als weiterer Faktor ist 2016 der
Lohndruck geringer; der Anstieg der nominellen LohnstUckkosten verlangsamt sich um
V2 Prozentpunkt, und die Kerninflationsrate laut HVPI ist niedriger als 2015. Das resultiert aus ei-
ner beschleunigten Produktionsausweitung bei gleichzeitig geringeren Zuwdéchsen der Brutto-
nominalléhne; daher nehmen 2016 auch die realen Lohnstuckkosten und die Lohnquote wei-
ter ab. Die preisliche Wettbewerbsfahigkeit gemessen am real-effektiven Wechselkurs ver-
schlechtert sich aber etwas, da der Euro gegenUtber dem Pfund und, zu kleineren Teilen, ge-
genUber der chinesischen, russischen, ukrainischen und tirkischen Wdahrung und dem
Schweizer Franken aufwertet. Die heimischen Exporteure konnten im 1. Halbjahr zwar Markt-
anteile gewinnen; fUr 2016 insgesamt und bis 2018 wird aber mit konstanten Marktanteilen ge-
rechnet.

6.1 Arbeitsmarktzuzug aus Osteuropa wachst langsamer

Mit der Arbeitsmarktprdsenz von Asyl- und subsididr Schutzberechtigten nimmt die
Arbeitslosigkeit weiter zu.

Der angebotsbedingte Anstieg der Arbeitslosigkeit seit 2012 flaut 2016 ab, da die Beschdfti-
gung kréftig expandiert, setzt sich 2017 und 2018 aber fort. Altere werden ihre Erwerbstatigkeit
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weiter verléngern, und der Zuzug von Arbeitskraften aus dem Ausland hdalt an, wobei die
kUnftige Entwicklung wesentlich von Annahmen zur Arbeitsmarktprésenz von Asyl- und subsi-
didr Schutzberechtigen bestimmt wird. Ab 2012 kamen vor allem Personen aus Landern, die
2004 und 2007 der EU beigetreten waren und deren Zugang zum heimischen Arbeitsmarkt
2011 bzw. 2014 liberalisiert wurde (Beschaftigte aus Ungarn 2011/2015 +37.000, aus Rumdanien,
der Slowakei, Polen und Slowenien +53.600). Der Zustrom flacht zwar seit 2015 ab, wird aber
wegen des immer noch hohen Lohngefdlles zwischen den Herkunftsidndermn und Osterreich
bestehen bleiben. Zudem werden kUnftig Asyl- und subsididr Schutzberechtigte aus der
Flochtlingswelle 2015/16 vermehrt auf dem Arbeitsmarkt auftreten, wobei zur zeitlichen Lage-
rung dieses Zustromes Annahmen Uber die Dauer der Asylverfahren getroffen wurden.

Der durchgehende Anstieg der Inldnderarbeitslosigkeit von 2011 bis 2015 (+61.700), der de-
mographisch bedingte Anstieg der Zahl &lterer Arbeitsloser und die Verschlechterung der Ar-
beitsmarktchancen niedergelassener Arbeitskrafte aus den traditionellen "Gastarbeiterlédn-
dern" (Balkanldnder, TUrkei) durch Zuwanderung aus den EU-L&ndern ziehen Verfestigungs-
tendenzen auf dem Arbeitsmarkt nach sich. Die damit einhergehende Zunahme der Lang-
zeitbeschaftigungslosigkeit (von 20% der Arbeitslosen 2013 auf 34% 2016) steht einem RUck-
gang der Arbeitslosenquote in den kommenden Jahren ebenfalls entgegen.

6.2 Konjunktureffekt der Steuerentlastung lauft Mitte 2017 aus

Das Ausklingen der Effekte der Steuerreform und der Anstieg der Inflationsrate
werden die private Konsumnachfrage wieder etwas dampfen.

Die Konsumwirksamkeit der Steuerentlastung erreicht Ende 2016 und Anfang 2017 ihren
Hohepunkt, wenn zusatzliche kleinere Entlastungseffekte wirksam werden (Erhéhung der Ne-
gativsteuer und des Kinderfreibetrages). Der Konsum wird danach etwas schwdcher wach-
sen, vor allem im Bereich der dauerhaften Konsumguter, denn fur eine selbsttragende Be-
schleunigung sind die Rahmenbedingungen auf dem Arbeitsmarkt zu unginstig. Der Uber-
hang an Arbeitskréften dadmpft die Lohn- und Einkommenszuwdchse. Die in der Herbstlohn-
runde 2016 erzielten AbschlUsse (Metallindustrie +1,7%, Handel +1,3%) entsprechen zwar den
Annahmen der WIFO-Prognose vom September 2016. Beides impliziert aber einen Reallohn-
verlust 2017, falls die Rohdlpreise im angenommenen Ausmal steigen. Zudem bleibt ange-
sichts der zuzugsbedingten Zunahme der Arbeitslosigkeit seit 2012 die Sorge um den Arbeits-
platz ein ddmpfender Effekt fUr die Konsumbereitschaft. Zwar verbesserte sich das Konsumen-
tenvertrauen in den letzten Monaten, der Indikator lag aber im gleichen niedrigen Bereich
wie in der Stagnationsphase ab 2012. Weitere Faktoren, die die Sparquote steigen lassen, sind
in der ersten Hdalffe des Prognosezeitraumes die Erhdhung der verfGglbaren Einkommen durch
die Steuerentlastung, spdter eine Zunahme der Zinseinkommen durch das Auslaufen der sehr
expansiven Geldpolifik.

Konjunkturumfragen signalisieren eine Wachstumsbeschleunigung Ende 2016 und
Anfang 2017.
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Neben den unterstellten zeitlichen Effekten der Steuerentlastung signalisieren auch die Kon-
junkturumfragen eine Beschleunigung des Wirtschaftswachstums in den kommenden Monao-
ten: So steigen der Gesamtindex zur Einsch&tzung der aktuellen Lage und die Erwartungen
laut WIFO-Konjunkturtest seit September teils kraftig; die Verbesserung erstreckt sich Uber alle
Branchen. Der WIFO-FrGhindikator verbesserte sich im November zum achten Mal in Folge
und signalisiert einen Anstieg der Konjunkfurkomponente der Bruttowertschdpfung. Das WKO-
Wirtschaftsbarometer signalisiert eine stabile Entwicklung und einen Fokus auf Ersatz- statt auf
Erweiterungsinvestitionen; optimistisch GuBern sich vor allem groBe Unternehmen und Expor-
teure. Das Wachstum der Sachgutererzeugung, das im lll. Quartal 2016 kumuliert nur 1,6% be-
frug, durfte sich daher etwas beschleunigen. Fur eine stdrkere Produktionsdynamik ist die Aus-
landsnachfrage aber zu schwach; das Marktwachstum wird im Prognosezeitraum wohl 3,5%
nicht Ubersteigen.

Die Investitionsdynamik wird durch die Investitionszuwachsprdmie nicht beschleunigt.

2017 und 2018 werden Unternehmen, die ihre Investitionen gegenuber dem Durchschnitt der
vergangenen drei Jahre ernéhen, mit einer Investitionszuwachsprdmie von 10% bis 15% der
Mehrinvestitionen belohnt. Insgesamt stehen in beiden Jahren jeweils 87,5 Mio. € zur Verfu-
gung. Eine vollstGndige Ausschdpfung und Hebelung (d. h. keine Mithnahmeeffekte) wirde
einem Volumen von etwa 1% der gesamten jahrlichen Bruttoanlageinvestitionen entspre-
chen. Die Investitionstatigkeit der privaten Unternehmen ist grundsétzlich von zwei Faktoren
abhdngig: den Absatzerwartungen und den Finanzierungskosten. Die Zuwachsprémie wirkt
auf die Finanzierungskosten. Diese sind aufgrund der sehr expansiven Geldpolitik aber schon
AuBerst niedrig; Unternehmen, die ihre Investitionen konjunkfurbedingt steigern, bendtigen
daher wohl kaum zusétzliche Finanzierungserleichterungen. Dagegen erhalten Unternehmen
mit ungunstigen Absafzerwartungen durch die Zuwachsprémie keinen zusatzlichen Investiti-
onsanreiz. Daher wird sie die gesamtwirtschaftliche Investitionstatigkeit — wie schon 2003/044)
— nicht sonderlich verstarken. Entsprechend den Konjunkturumfragen wird daher eine leichte
Beschleunigung des Wachstums der Maschineninvestitionen prognostiziert.

Die Okologisierung der Dienstwagenbesteuerung I&ste Vorzieheffekte aus, die die
Fahrzeuginvestitionen erhbhen.

Die Dynamik der Fahrzeuginvestitionen wird ab 2017 abflachen, da im Zusammenhang mit
der Okologisierung der Dienstwagenbesteuerung auch Vorzieheffekte aufgetreten sein durf-
ten: Im Rahmen der Steuerreform wurde der steuerpflichtige Sachbezugswert fUr Dienstfahr-
zeuge von monatlich 1,5% der Anschaffungskosten (bisher ohne CO2-Richtwert) fUr Fahrzeu-
ge, die mehr als 130 g COz2 je km ausstoBen, auf 2,0% der Anschaffungskosten erhdht. Seit En-

4) Obwohl von Ende 2002 bis Ende 2004 eine Investitionszuwachsprémie ausgeschittet wurde, war der Anstieg der
AusrUstungsinvestitionen — Bau- und immaterielle Investitionen wurden nicht geférdert — in den Jahren 2003 und 2004
in Osterreich um insgesamt 2,4 Prozentpunkte geringer als im Durchschnitt des Euro-Raumes und um
2,7 Prozentpunkte geringer als in Deutschland; nach dem Auslaufen der Prdmie in den Jahren 2005 und 2006 betrug
der RUckstand 9 bzw. 15 Prozentpunkte.
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de 2015 werden alte Pkw vermehrt durch neue, abgasdrmere Modelle ersetzt, um die hdéhere
Besteuerung zu vermeiden. Dieser Lenkungseffekt durfte im Prognosezeitraum schwdcher
werden, da jingere Fahrzeuge tendenziell weniger CO2 ausstoBen und daher seltener durch
neue ersetzt werden muissen. So betrug der durchschnittiche CO2-AusstoB neuzugelassener
Diesel-Pkw 2011 noch 140 g je km (Benzin-Pkw 138 g je km), 2013 134 g (Benzin-Pkw 130 g) und
2015 nur mehr 126 g je km (Benzin-Pkw 123 g). Ab 2017 sinkt der CO2-Grenzwert (2016: 130 g je
km) jedoch schrittweise um 3 g je km pro Jahr auf 118 g je km 2020. Die Unternehmen werden
daher weiterhin mit Vorziehkdufen von COz-ad&quaten Dienstfahrzeugen reagieren; im
Prognosezeitraum wird daher nicht mit einer abrupten Gegenreaktion auf die hohen Vorzieh-
kaufe 2016 gerechnet. Zudem durften die Fahrzeuganschaffungen von Bundesheer und Poli-
zei die Investitionen weiter begUnstigen.

Trotz der Konjunkturbelebung ist die Wachstumsrate 2017 kalenderbedingt nicht
héher als 2016.

Die prognostizierten Investitions-, Produktions- und Konsumzyklen implizieren eine Beschleuni-
gung des Wirtschaftswachstums (bereinigt gegenuber dem Vorquartal) auf 0,45% von Ende
2016 bis Mitte 2017 (lll. Quartal 2016 +0,35%) und eine anschlieBende Abflachung auf 0,30%
bis 0,35% (Abbildung 1). Daraus ergeben sich eine Steigerung der bereinigten Jahreswachs-
tumsrate auf Basis der Trend-Konjunkturkomponente von 1,3% im Jahr 2016 auf 1,7% im Jahr
2017 und eine Verringerung auf 1,4% im Jahr 2018. Da aber 2016 aufgrund der héheren Zahl
der Arbeitstage (Schaltjahr, Kalender) etwas mehr produziert wird als 2015 und sich dieser Ef-
fekt 2017 umkehrt, betrégt die (unbereinigte) Wachstumsrate 2016 und 2017 jeweils 1,5%
(Ubersicht 1).

Ubersicht 1: Technische Anmerkungen zur Wachstumsprognose des realen BIP

2015 2016 2017 2018
Wachstumstberhang') Prozentpunkte + 0.1 + 0.4 + 0,6 + 0,5
Jahresverlaufsrate?) in % + 1,2 + 14 + 1,6 + 13
Jahreswachstumsrate in% + 1,0 + 1,5 + 1.5 + 1.4
Bereinigte Jahreswachstumsrate?) in% + 09 + 1.3 + 1.7 + 1,4
Kalendereffekt4) Prozentpunkte + 0,1 + 0,2 - 02 + 00

Q: WIFO. 2016 bis 2018: Prognose. — 1) Effekt der unterj@hrigen Dynamik im Vorjahr auf das Wachstum des Folgejahres.
Jahreswachstumsrate, wenn das BIP des aktuellen Jahres auf dem Niveau des IV. Quartals des Vorjahres bleibt,
Trend-Konjunktur-Komponente. - 2) Beschreibt die Konjunkturdynamik innerhalb eines Jahres. Vorjahresverédnderung
im V. Quartal, Trend-Konjunktur-Komponente. - 3) Trend-Konjunktur-Komponente. — 4) Effekt der Zahl der Arbeitstage
und des Schalttages.
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Abbildung 1: Konjunkturbild Osterreich
BIP real, Trend-Konjunktur-Kkomponente

Verdnderung gegen das Vorquartal (linke Achse)
mmmmm Verdnderung gegen das Vorquartal: Prognose (linke Achse)
----- Jahreswachstumsrate (rechte Achse)
Unbereinigte Jahreswachstumsrate (rechte Achse)

0.5 - - 2,0
04 -
03 -
S S e 5
024 . e
01 -
0.0
0,1 - L 0,4
< < < < wn w0 n w ~O ~O ~O O N N ~N N [o0] [o0] [ee] [o0]
5 o o o o o o o o o o o © o o o o o o ©
8§ § &8 §8 § 8 § &8 § &8 8 § 8 8 8 8§88 §8§
2 2 2 o] 2 2 2 o] 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
33 66633 33663 aga o s g g o
- =2 » - =2 - == > - = 2 z - = = 3
Q: WIFO.

6.3  Staatshaushalt 2017 konjunkturneutral

Ab 2018 schlagt die restriktive Wirkung der kalten Progression wieder durch.

Nach der Steuerentlastung 2016 wirken die 6ffentlichen Haushalte auf der Einnahmenseite
auch 2017 expansiv: Die Anhebung der Negativsteuer und des Kinderfreibetrages erhoht die
verfGgbaren Einkommen. Die Senkung des Dienstgeberbeitfrages zum Familienlastenaus-
gleichsfonds von 4,5% auf 4,1% (und auf 3,9% 2018) wirkt sich in jenen Branchen gunstig auf
die Beschaftigung aus, in denen der Steuerkeil aufgrund niedriger ProduktivitGtszuwdéchse bei
gleichzeitig guter Auslastung das Wachstum hemmt, also in einigen Dienstleistungsbranchen,
etwa im Tourismus. Die &ffentlichen Ausgaben sind 2017 hingegen restriktiv ausgerichtet, der
Zuwachs des offentlichen Konsums wird sich verlangsamen. Das Budget fUr 2017 ist somit kon-
junkturneutral. FOr 2018 sind aus heutiger Sicht einnahmenseitig keine weiteren BudgetmaB-
nahmen vorgesehen, sodass die restriktive Wirkung der kalten Progression wieder durch-
schlégt. In der Folge bleibt die Entwicklung der Nettoldhne um 'z Prozentpunkt hinter jener
der Bruttoldhne zurick. Die Prognoseannahmen zur Budgetpolitik fur 2018 sind jedoch wegen
der dann bevorstehenden Nationalratswahl &uBerst unsicher.
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7. Prognoserisiken

Eine Reihe von Risikofaktoren und unvorhersehbare Schocks kédnnen die Rahmenbedingun-
gen der Prognose verandern. FUr 2016 spielen derlei Risiken nur eine geringe Rolle, da bereits
ein weitreichender Datenkranz verfUgbar ist und gleichlaufende Indikatoren wie z. B. die Un-
ternehmens- und Konjunkturumfragen die Entwicklung der Realwirtschaft im V. Quartal gut
abbilden; zudem wirden Prognosefehler im IV. Quartal aufgrund des statistischen Uberhan-
ges starker die prognostizierte Jahreswachstumsrate 2017 betreffen als 2016. Allerdings k&nnte
sich das BIP 2016 nachtraglich &ndern ohne Auswirkungen auf die Konjunktur: Per September
2016 wurde das Osteuropageschaft der UniCredit von Wien (Bank Austria AG) nach Mailand
verlegt. Die Gewinne aus dem Osteuropageschaft werden daher kinftig der italienischen
Volkswirtschaft zugerechnet und die BetriebsiUberschisse in Osterreich entsprechend geringer
sein, sofern sie bisher nicht den lokalen Mdrkten zugerechnet wurden. Die Wertschépfung
durch Finanzdienstleistungen wird geringer ausfallen, auf der Verwendungsseite ware wohl
haupts@chlich der Dienstleistungsexport betroffen. Kostenersatze fir die in Wien verbleiben-
den Beschdaftigten oder eine Verringerung der Vorleistungen kénnten dagegen BIP-erhbhend
wirken.

Die niedrigen ZinssGtze bei niedriger Inflation und schwacher Nachfrage belasten die
Ertragslage der Banken.

FOr 2017 und insbesondere fUr 2018 ist hingegen auch konjunkturbedingt die Prognoseunsi-
cherheit hoch: Die Kapitalausstattung vieler europd&ischer Banken ist nach wie vor schwach.
Nach der Finanzmarktkrise wurden notleidende Kredite zu zaghaft abgebaut und Struktur-
probleme verschleppt. Die fehlende gegenseitige Abstimmung von Fiskal- und Geldpolitik
bildet ein weiteres Problem: Die Niedrigzinspolitik der EZB lasst die Zinsmargen der Banken
schmelzen, wahrend die kaum expansive Fiskalpolitik wenig zu einer Belebung des Wirt-
schafts- und Kreditwachstums beitragt. Zudem sinkt wegen der niedrigen Inflation der reale
Wert der Schulden langsamer, sodass die Neuverschuldung geringer ausfallf. Diese Kombina-
tion aus schwacher Nachfrage, niedriger Inflation und niedrigen ZinssGtzen schwdécht die Er-
fragslage und die Eigenkapitalausstattung der Banken. Das Risiko einer selbsterfUllenden Ver-
frauens- und anschlieBenden Finanzmarktkrise — wie sie sich im September 2016 bei der Deut-
schen Bank andeutete — nimmt zu.

Harte Konfrontationen zwischen der EU und GroBbritannien kbnnten Turbulenzen auf
den Finanzmdarkten auslésen.

Wie sich am Beispiel der Verhandlungen Uber das Freihandelsabkommen mit Kanada zeigte,
ist die politische Handlungsfahigkeit der EU sehr eingeschrénkt, da Parfikularinteressen groBes
Gewicht haben. Dies kdnnte in den Verhandlungen Uber einen Austritt GroBbritanniens aus
der EU harte Konfrontationen und damit eine erhebliche Verschlechterung der wirtschaftli-
chen Beziehungen zwischen der EU und GroBbritannien sowie eine stdrkere Beeintrachtigung
der Realwirtschaft zur Folge haben als in der Prognose unterstellt. Zudem wirden unerwartete
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Turbulenzen auf den Finanzmarkten makrodkonomische Verwerfungen ausldsen. Als spezielles
Risiko k&nnten sich die Verhandlungen um die britische Finanzbranche entwickeln, denn Un-
sicherheit darUber, welche Rechte diese wichtigen Devisenbringers) kinftig in der EU haben
werden, kénnte den Pfund-Kurs weiter unter Druck setzen.

Eine Re-Migration nach Osteuropa wirde den Arbeitsmarkt entlasten, ein RUckgang
der Rohdlpreise oder eine expansivere Fiskalpolitik das Wirtschaffswachstum
beguUnstigen.

Die durch die abwanderungsbedingte Arbeitskréfteverknappung ausgeldsten starken Lohn-
steigerungen in Ostmitteleuropa kdnnten Re-Migrationsbewegungen auslésen, die den &ster-
reichischen Arbeitsmarkt entlasten. Dies hdngt aber davon ab, ob die Zugezogenen aus
strukturellen oder aus konjunkturellen Motiven gewandert sind. Falls die konjunkturellen Motive
Uberwogen, kénnte eine stdrkere Re-Migration entstehen. Falls die strukturellen Beweggrinde
Uberwogen (Teilhabe an einer wohlhabenderen Gesellschaft), dirften Arbeitskrafteknappheit
und etwas héhere Léhne im Herkunftsland wohl kein ausreichendes Motiv fur eine Re-
Migration sein.

Eine Zunahme der Konsumnachfrage und ein etwas hdéheres Wirtschaftswachstum kdnnten
sich dann ergeben, wenn der durch den OPEC-Beschluss verursachte Rohdlpreisanstieg nur
vorUbergehend ist (etwa weil er als nicht glaubhaft eingeschatzt wird) und die Realeinkom-
menssteigerungen dadurch héher ausfallen. Eine expansiver ausgerichtete Fiskalpolitik — etwa
aus politékonomischen Motiven vor der ndchsten Nationalratswahl — wirde das Wachstum
ebenfalls begunstigen. SchlieBlich scheint es angesichts der ginstigen Ergebnisse der aktuel-
len Konjunkturumfragen moglich, dass die Produktion in Osterreich wegen eines stérkeren An-
stieges der Erweiterungsinvestitionen oder der Auslandsnachfrage 2017 kraftiger anzieht als
prognostiziert.

Wien, am 14. Dezember 2016.

RUckfragen bitte an Stefan Schiman, MSc, Tel. (1) 798 26 01/234, Stefan.Schiman@wifo.ac.at

5) Die Finanz- und Versicherungsdienstleistungen steuerten 2015 zum britischen Leistungsbilanzdefizit von rund 5% des
BIP einen Uberschuss von rund 3% des BIP bei.
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Methodische Hinweise und Kurzglossar

Die laufende Konjunkturberichterstattung gehért zu den wichtigsten Produkten des WIFO. Um die Lesbarkeit zu erleichtern, werden
ausfUhrliche Erlduterungen zu Definitionen und Fachbegriffen nach Moglichkeit nicht im analytischen Teil gebracht, sondern im vorlie-
genden Glossar zusammengefasst.

RUckfragen: Astrid.Czaloun@wifo.ac.at, Christine.Kaufmann@wifo.ac.at, Maria.Riegler@wifo.ac.at, Martha.Steiner@wifo.ac.at
Periodenvergleiche

Zeitreinenvergleiche gegenUber der Vorperiode, z. B. dem Vorquartal, werden um jahreszeitlich bedingte Effekte bereinigt. Dies
schlieBt auch die Effekte ein, die durch eine unterschiedliche Zahl von Arbeitstagen in der Periode ausgeldst werden (etwa Ostern).
Im Gegensatz zu den an Eurostat gelieferten und auch von Statistik Austria veréffentlichten "saison- und arbeitstdgig bereinigten Ver-
anderungen" der vierteljghrlichen BIP-Dafen bereinigt das WIFO diese zusdtzlich um irreguldre Schwankungen. Diese als Trend-
Konjunktur-Kkomponente bezeichneten Werte weisen einen ruhigeren Verlauf auf und machen Verdnderungen des Konjunkturverlau-
fes besser interpretierbar.

Die Formulierung "ver&nderte sich gegentber dem Vorjahr . . ." beschreibt hingegen eine Verdnderung gegenuUber der gleichen Peri-
ode des Vorjahres und bezieht sich auf unbereinigte Zeitreihen.

Die Analyse der saison- und arbeitstagig bereinigten Entwicklung liefert genauere Informationen Uber den aktuellen Konjunkturverlauf
und zeigt Wendepunkte frher an. Die Daten unterliegen allerdings zusatzlichen Revisionen, da die Saisonbereinigung auf statistischen
Methoden beruht.

Wachstumsiberhang
Der WachstumsiUberhang bezeichnet den Effekt der Dynamik im unterjé@hrigen Verlauf (in saisonbereinigten Zahlen) des vorangegan-

genen Jahres (to) auf die Verdnderungsrate des Folgejahres (t]) . Erist definiert als die Jahresverénderungsrate des Jahres ¢, wenn
das BIP im Jahr #; auf dem Niveau des IV. Quartals des Jahres ¢, (in saisonbereinigten Zahlen) bleibt.

Durchschnittliche Verdnderungsraten

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

Reale und nominelle GréBen

Die ausgewiesenen Werte sind grundsétzlich real, also um Preiseffekte bereinigt, zu verstehen. Werden Werte nominell ausgewiesen
(z. B. AuBenhandelsstatistik), so wird dies eigens angefUhrt.

Produzierender Bereich

Diese Abgrenzung schlieBt 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 Verdnderung der Verbraucherpreise gegeniber dem Vorjahr. Der Verbraucherpreisindex (VPI) ist ein MaB-
stab fUr die nationale Inflation. Der Harmonisierte Verbraucherpreisindex (HVPI) ist die Grundlage fir die vergleichbare Messung der
Inflation in der EU und fUr die Bewertung der Preisstabilitét innerhalb der Euro-Zone (siehe auch http://www.statistik.at/).

Die Kerninflation als Indikator der Geldpoalitik ist nicht eindeutig definiert. Das WIFO folgt der gdéngigen Praxis, fUr die Kerninflation die
Inflationsrate ohne die GUtergruppen unverarbeitete Nahrungsmittel und Energie zu verwenden. So werden Uber 87% der im &sterrei-
chischen Warenkorb fUr den Verbraucherpreisindex (VPI 2015) enthaltenen Giter und Dienstleistungen in die Berechnung der Kernin-
flation einbezogen.

WIFO-Konjunkturtest und WIFO-Investitionstest

Der WIFO-Konjunkturtest ist eine monatliche Befragung von rund 1.500 &sterreichischen Unternehmen zur Einschdtzung ihrer aktuellen
und kinftigen wirtschaftlichen Lage. Der WIFO-Investitionstest ist eine halbjdhrliche Befragung von Unternehmen zu ihrer Investitionsta-
tigkeit (hitp://www.konjunkturtest. at). Die Indikatoren sind Salden zwischen dem Anteil der positiven und jenem der negativen Mel-
dungen an der Gesamizahl der befragten Unternehmen.

Arbeitslosenquote

Osterreichische Definition: Anteil der zur Arbeitsvermittlung registrierten Personen am Arbeitskréfteangebot der Unselbsténdigen. Das
Arbeitskrafteangebot ist die Summe aus Arbeitslosenbestand und unselbsténdig Beschdéftigten (gemessen in Standardbeschafti-
gungsverhdltnissen). Datenbasis: Registrierungen bei AMS und Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstrager.
Definition gemd@B ILO und Eurostat: Als arbeitslos gelten Personen, die nicht erwerbstatig sind und aktiv einen Arbeitsplatz suchen. Als
erwerbstatig zahlt, wer in der Referenzwoche mindestens 1 Stunde selbstdndig oder unselbstdndig gearbeitet hat. Personen, die Kin-
derbetfreuungsgeld beziehen, und Lehrlinge z&hlen zu den Erwerbstdtigen, nicht hingegen Présenz- und Zivildiener. Die Arbeitslosen-
quote ist der Anteil der Arbeitslosen an allen Erwerbspersonen (Arbeitslose plus Erwerbstatige). Datenbasis: Umfragedaten von privo-
ten Haushalten (Mikrozensus).

Begriffe im Zusammenhang mit der &sterreichischen Definition der Arbeitslosenquote

Personen in Schulungen: Personen, die sich zum Stichtag in AMS-SchulungsmaBnahmen befinden. FUr die Berechnung der Arbeitslo-
senquote wird ihre Zahl weder im Nenner noch im Z&hler berUcksichtigt.

Unselbstandig aktiv Beschdaftigte: Zu den "unselbstdndig Beschdaffigten" zdhlen auch Personen mit aufrechtem Dienstverhdltnis, die
Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten. Zieht man deren Zahl ab, so erhdlt man die Zahl der "unselbstandig aktiv
Beschdaftigten'.

WIFO
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Wirtschaftswachstum

In%

-1
-2
3
-4
.5 4

A . Osterreich

Produktion und Investitionen, real

% gegen das Vorjahr

15
10

-10
-15

Herstellung
7 von Waren

/
/
NAT
/

,

.
T T T %1
\
\
\
\,

Ausristungsinvestitionen’)

Kurz- und langfristige Zinssatze

AuBenhandel (laut VGR), real

% gegen das Vorjahr

20
15
10

N>
T T T T T T

_ Warenimporte

1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

') EinschlieBlich militdrischer Waffensysteme.
2) Bundesanleihen mit einer Laufzeitvon 10 Jahren (Benchmark).
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Beschdaftigung und Arbeitslosigkeit

80 7 Unselbsténdig aktiv Beschdaftigte!)
60 1 :

40 A
20 1

0
-20 1
-40 A Arbeitslose
_60 J

.
s,

In 1.000 gegen das Vorjahr

Konsum und Einkommen, real

— 6 ]
-
8
5 417
> Privater Konsum
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N Pro-Kopf-Einkommen, netto
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Preise und LohnstUckkosten
6 -

N
1

% gegen das Vorjahr
N

LohnstUckkosten, Gesamtwirtschaft

-2 4

Finanzierungssaldo des Staates

IN% des BIP
A

4 Osterreich \

.....

Euro-Raum

1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

') Ohne Personen mit aufrechtem Dienstverhditnis, die Kinderbetreuungsgeld
beziehen bzw. Prédsenzdienst leisten, ohne in der Beschdftigungsstatistik erfasste
Arbeitslose in Schulung; Bruch 2007/2008.
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WIFO Konjunkturprognose Dezember 2016

Ubersicht 1: Fiskal- und geldpolitische Kennzahlen

Budgetpolitik

Finanzierungssaldo des Staates')
Primdrsaldo des Staates
Staatseinnahmen

Staatsausgaben

Geldpolitik

Dreimonatszinssatz

Sekunddrmarktrendite?)

2013

0.2

2,0

2014

-2.7

-0.3

50,0

52,8

0.2

1.5

2015 2016

In % des BIP
-1.0 -1.6

1.3 0.6
50,6 49,6
51,6 51,2

In %

-0.0 -0.3

0.7 0.4

') Laut Maastricht-Definition. — 2) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).

2017

Prognose

0.4

49,5

50,9

-0.3

0.6

2018

0.6

49.5

50,6

0.1



WIFO Konjunkturprognose Dezember 2016

Ubersicht 2: Produktivitat

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Prognose

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Gesamtwirtschaft

Bruttoinlandsprodukt, real +0,1 +0,6 +1,0 +1,5 +1,5 +1,4
Geleistete Arbeitsstunden') ~0.6 +0,3 ~0.6 +0,7 +0,7 +0.6
Stundenproduktivitat?) +0,7 +0,3 +1,6 +08 +0,8 +0,8
Er\NerbsTdﬁgeS) +0,5 +1.0 +0,7 +1.2 +1,0 +0.9

Herstellung von Waren

Produktion?) +0,3 +1,6 +1,8 +2,0 +23 +23
Geleistete Arbeitsstunden®) -1,1 -0,0 +0,3 +0.8 +0,6 +0,3
Stundenproduktivitat?) +1,4 +1,6 +1,5 +1,2 +1,7 +2,0
Unselbstaindig Beschaftigte®) -0,6 +0.3 +0,7 +0,9 +0,5 +0,3

') Von Erwerbstdtigen geleistete Arbeitsstunden laut VGR. - %) Produktion je geleistete Arbeitsstunde. —*) Unselbstcandige und
Selbsténdige laut VGR (Beschdftigungsverhdlinisse). — 4) Nettoproduktionswert, real. - °) Von unselbsténdig Beschdftigten geleistete
Arbeitsstunden laut VGR. - ) Laut VGR (Beschaftigungsverhdltnisse).



WIFO Konjunkturprognose Dezember 2016

Ubersicht 3: Konsum, Einkommen und Preise

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Prognose
Verdnderung gegen das Vorjahrin %, real

Private Konsumausgaben') -0,1 -03 -0,0 +1,5 +1,2 +1,1
Dauerhafte KonsumguUter -3.0 +0,1 -0,6 +3.2 +2,0 +1.0

Nichtdauerhafte KonsumgUter
und Dienstleistungen +0,2 -03 +0,1 +1.3 +1.1 +1.1

Verfigbares Einkommen
der privaten Haushalte -1,9 -0,1 +0,3 +2,5 + 1,4 +1,4
In % des verfGgbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte

EinschlieBlich Zunahme beftrieblicher
Versorgungsanspriche 7.0 7.0 7.3 8.3 8.5 8.8

Ohne Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche 6,2 6.4 6,7 7.6 7.8 8.1
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Direktkredite an inldndische Nichtbanken

Jahresendstnde -1,2 +0,3 +2,0 +1,9 +1,7 +1,3

In %

Inflationsrate

National 2,0 1.7 0,9 0,9 1,7 1.7
Harmonisiert 2.1 1.5 0.8 0,9 1,7 1.7
Kerninflation?) 2,3 1.9 1.7 1.4 1.6 1,6

'} Private Haushalte einschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — %) Ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel
(Fleisch, Fisch, Obst, GemUse).



WIFO Konjunkturprognose Dezember 2016

Ubersicht 4: Lohne, Wettbewerbsfahigkeit

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Prognose

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Lohne und Gehadlter pro Kopf')

Nominell, brutto +1,9 +1,7 +1,7 +1,4 +1,6 +1,8
Real’)
Brutto -0,1 -0,0 +0.8 +0,5 -0.1 +0,1
Netto -0.6 -0,6 +0,2 +30 -0.2 -0.3

Lohne und Gehdlter je geleistete Arbeitsstunde')

Real, netto?) +0,3 -0.2 +1,7 +3,5 +0,3 +0,2
In %
Lohnquote, bereinigt®) 68,6 70,2 69.5 69,0 69.1 69,1
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Lohnstiickkosten, nominell*)
Gesamtwirtschaft + 2,1 +1,8 +1,7 +1,2 +1,3 +1,5

Herstellung von Waren +2,2 +0,9 +1,2 +1,0 +0,2 +0,1

Effektiver Wechselkursindex Industriewaren®)
Nominell +1.8 +1.2 -27 +1.1 -0,1 +0,1

Real +22 +1,5 -2.7 +1.2 -0.3 -02

') Laut VGR. - ?) Deflationiert mit dem VPI. - %) Arbeitnehmerentgelte in Relation zum Volkseinkommen, bereinigt um die Verénderung

des Anteils der unselbsténdig Beschaftigten an den Erwerbstétigen gegenUber dem Basisiahr 1995. — #) Arbeitskosten in Relation zur
Produktivitat (Arbeitnehmerentgelte je von unselbsténdig Beschaftigten geleistete Arbeitsstunde im Verhdltnis zum BIP je von

Erwerbstdtigen geleistete Arbeitsstunde). - °) Export- und importgewichtet, real gemessen am harmonisierten VPI.



WIFO Konjunkturprognose Dezember 2016

Ubersicht 5: Arbeitsmarkt

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Prognose

Ver&nderung gegen das Vorjahr in 1.000

Nachfrage nach Arbeitskrdaften

Aktiv Erwerbs‘rdﬂge]) + 29,2 + 31,8 + 41,0 + 57,0 + 47,0 + 41,0
Unselbsténdig aktiv Beschaftigte')?) +212  +238 +332 +520 +420 +360
Inléndische Arbeitskréfte -85 -8,1 +6,3 +17,0 +9,0 + 6,0
Ausléndische Arbeitskrafte + 29,7 + 32,0 + 27,0 + 35,0 + 33,0 + 30,0
Selbstandige®) +8,0 +8,0 +7.8 +5,0 +5,0 +5,0

Angebot an Arbeitskrdaften

Bevdlkerung im erwerbsfahigen Alter (15-64) + 23,5 + 33,1 +52,3 + 68,9 +42,0 +35,3
Erwerbspersonen®) + 55,8 + 64,0 +76,0 + 60,5 + 63,0 + 53,0

Uberhang an Arbeitskraften

Arbeitslose’) +26,6 +322 +350 +35 +160 +120
Personen in Schulung +6,9 +1.8 -10,2 +2,1 +6,0 +3.0
In %
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (laut Eurostat)é) 5,4 5,6 5,7 6,1 6,2 6,2
In % der Erwerbspersonen’®) 6,8 7.4 8.1 8.1 8,3 8,5
In % der unselbst. Erwerbspersonen®) 7.6 8.4 9.1 9.1 9.3 9.5

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Erwerbspersonen“) +1,4 +1,5 +1,8 +1,4 +1,5 +1,2
Unselbsténdig aktiv Beschaftigte')?) +0,6 +0,7 +1,0 +1,5 +1,2 +1,0
Arbeitslose’) +102  +112  +110 +1,0 +4,5 +32

Stand in 1.000 2872 3194 3543 3578 3738 3858

') Ohne Personen mit aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Prasenzdienst leisten. — 2) Laut
Hauptverband der Ssterreichischen Sozialversicherungstrager. — °) Laut WIFO, einschlielich freier Berufe und Mithelfender. — #) Aktiv
Erwerbstdtige plus Arbeitslose. — °) Laut AMS. —¢) Labour Force Survey.
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