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Aufschwung bleibt wegen Konsumschwdache flach. Prognose fir 2014 und 2015

Frohindikatoren signalisieren fir Osterreich eine baldige Konjunkturbelebung. Diese wird vor allem durch Nachholinvestitionen und
eine hohere Exportnachfrage aus wichtigen Zielldndern wie Deutschland und den USA gestutzt. Der Konsum bleibt wegen der
mdaBigen Lohnentwicklung, der angespannten Lage auf dem Arbeitsmarkt und der Konsolidierung der &ffentlichen Haushalte
schwach, die Konjunkturdynamik daher eingeschrénkt. Die Teuerung nimmt im Prognosezeitraum leicht ab, die Arbeitslosenquote
erhdht sich 2014 noch.

Sluggish Private Consumption Holding Back the Pace of Recovery. Economic Outlook for 2014 and 2015

Leading indicators are signalling an early revival of business activity in Austria, supported mainly by the catching up of investment
so far withheld and by strengthening foreign demand from key destinations like Germany and the USA. Still, the momentum of the
recovery remains muted as private consumption is constrained by modest wage gains, fragile labour market conditions and fiscal
refrenchment. While inflation is set to ease slightly over the projection period, the rate of unemployment will edge up further in
2014.
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Die Konjunkturprognose entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen des WIFO. Zu den Definitionen
sieche "Methodische Hinweise und Kurzglossar', in diesem Heft und http://www.wifo.ac.at/wwadocs/form/WIFO-Konjunkturbericht
erstattung-Glossar.pdf « Abgeschlossen am 17. Dezember 2013.
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2013 schwdchte sich die Expansion der Weltwirtschaft zum dritten Mal in Folge ab.
Die Zunahme des Welthandels war ebenfalls frdge, nicht zuletzt da auf den Handel
zwischen den krisengeschuttelten Euro-L&dndern ein relativ groBer Anteil davon ent-
fallf. Mit der prognostizierten Konjunkturaufhellung expandiert das Handelsvolumen
wieder stérker (2014 +5,0%, 2015 +6,5%), das Wachstum der Weltwirtschaft verstarkt
sich schrittweise (2014 +3,6%, 2015 +4,0%).

Der 6sterreichische AuBenhandel profitiert von der Belebung auf wichtfigen Zielmdark-
ten, vor allem Deutschland, den USA und einigen Landern Ostmitteleuropas. Laut
WIFO-Konjunkturtest schatzen die heimischen Unternehmer die kunftige Entwicklung
zuletzt erheblich opftimistischer ein. Der WIFO-FrGhindikator deutet auf einen verhal-
tenen Aufschwung hin; nach der Aufhellung finanzwirtschaftlicher Indikatoren bes-
serten sich zuletzt auch einige realwirtschaftliche Kennzahlen. Aufgrund der ge-
bremsten Dynamik des privaten Konsums wird die Konjunkturbelebung allerdings nur
verhalten ausfallen. Die Stagnation der Nettorealldhne, die Konsolidierung der 6f-
fentlichen Haushalte und die Entwicklungen auf dem Arbeitsmarkt belasten die
Kaufkraft der privaten Haushalte. Die Zunahme des Arbeitskrafteangebotes ist durch
Sondereffekte wie strengere Regeln fUr den Pensionszugang und die Arbeitsmarki-
offnung fUr Arbeitskrafte aus Bulgarien und Rumdanien geprégt. Sie kann 2014 nicht
vollst&ndig durch die Zunahme der Beschdaftigung absorbiert werden, die Arbeitslo-
senguote steigt daher auf 7,9% und verharrt 2015 auf diesem Niveau.

Die Entwicklung der &ffentlichen Haushalte ist gekennzeichnet von Einmaleffekten
(Versteigerungserldse, Steuerabkommen mit der Schweiz und Liechtenstein, Kapital-
zuschuss an Banken) und neuen KonsolidierungsmaBnahmen. Die vorliegende Prog-
nose unterstellt Abgabenerhdhungen und Ausgabensenkungen von rund 2 Mrd. €
im Jahr 2014 und 1 Mrd. € im Jahr 2015. Das durch den "Kassasturz' identifizierte zu-
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s@tzliche Budgetdefizit wirde aufgrund seiner Zusammensetzung nur schwach ex-
pansiv wirken; auch haben die unterstellten zusatzlichen KonsolidierungsmaBnah-
men leicht restriktive Effekte. Diese vergleichsweise kleinen und gegenlaufigen Im-
pulse dUrften einander ausgleichen. Nach lediglich +0,3% im Jahr 2013 dUrfte das
reale BIP 2014 und 2015 um jeweils 1,7% expandieren.

Ubersicht 1: Hauptergebnisse der Prognose

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt
Real + 1.8 + 28 + 09 + 03 + 1.7 + 1.7
Nominell # G2 + 49 + 26 + 23 + 35 + 86
Herstellung von Waren'), real + 7.6 + 83 + 1,1 + 08 + 85 + 42
Handel, real + 22 + 1.3 - 1.7 - 1.3 # 1,3 + 20
Private Konsumausgaben, real + 20 + 08 + 05 - 01 + 09 + 1,0
Bruttoanlageinvestitionen, real - 1.4 + 8,5 + 1,6 - 1.4 + 3.0 + 21
AusrUstungen + 2,1 + 14,3 + 21 - 35 + 50 + 30
Bauten - 39 + 25 * 25 +# 08 + 1.2 # 1,8
Warenexporte?)
Real + 13,6 + 81 + 08 + 25 + 55 SCYS
Nominell + 16,7 +11,3 + 1.5 + 18 + 6,6 + 7.5
Warenimporte?)
Real +11,7 + 846 = 13 + 04 F 85 + 60
Nominell + 16,5 + 188 + 07 - 08 SNGYS S
Leistungsbilanzsaldo Mrd. € + 974 + 490 + 493 + 9465 +11,16 +12,18
in%desBIP + 34 + 1.6 + 1,6 # &l + 34 + 86
Sekunddrmarktrendite?) in% 3.2 3,8 2.4 2,0 20 2,0
Verbraucherpreise + 1,9 + 33 + 24 + 20 + 1.8 + 1.9
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (Eurostat)4) 4,4 4,2 4,3 4,9 5.2 52
In % der unselbsténdigen
Erwerbspersonen?) 6,9 6,7 7.0 7.6 7.9 7.9
Unselbstandig aktiv Beschdaftigte’) + 038 + 1,9 + 1.4 + 06 + 08 + 08
Finanzierungssaldo des Staates
(laut Maastricht-Definition) in%desBIP - 45 — 2,5 — 2,5 - 1.9 — 2,0 - 1.6

Q: WIFO. 2013, 2014, 2015: Prognose. — ') Nettoproduktionswert, einschlieBlich Bergbau. — 2) Laut Statistik
Austria. — 8) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark). — 4) Labour Force Survey. —
5) Arbeitslose laut Arbeitsmarktservice. — ¢) Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Pré-
senzdiener.

Im Euro-Raum besserte sich die Konjunktur zuletzt. Die restriktive Budgetpolitik und
die geringe Inflation erschweren allerdings den Abbau der Verschuldung der priva-
ten Haushalte und Unternehmen, die in einigen L&ndern sehr hoch ist und teilweise
weiter steigt. Dies belastet den privaten Konsum, die Investitionen und die Kreditver-
gabe. Die Leistungsbilanzdefizite der Peripherieldnder kdnnten sich in einem Auf-
schwung wieder ausweiten, deren auBenwirtschaftliche Verwundbarkeit bildet dao-
her weiterhin ein Risiko.

Die Notenbank der USA wird mit der Einschrdnkung der Anleihenkdufe eine geldpoli-
tische Trendwende einleiten. Aufgrund der ginstigen real- und finanzwirtschaftlichen
Bedingungen wird die Konjunktur davon kaum beeintrachtigt werden. Die Budget-
konsolidierung im Jahr 2013 dampfte die Konjunktur nicht UbermdBig, da sie groBteils
einnahmenseitig erfolgte und die Verschuldung der privaten Haushalte zuvor bereits
deutlich gesunken war. Wie die Erfahrungen vom Okfober 2013 vermuten lassen,
dUrfte das Schuldenlimit, das akfuell bis Mitte 2014 ausreicht, weiter angehoben
werden, um die Refinanzierungserfordernisse des Staates zu decken.

Die Mehrwertsteuererhbhung 2014 wird Japan zwar aus der Deflation fUhren, gleich-
zeitig aber die Konjunktur dédmpfen. Ein Anstieg der nominellen Lohne ist noch nicht
absehbar. In Brasilien belasten erhdhte Importpreise und Zinss@ize, in Indien auch
Kapitalverkehrskontrollen die Konjunktur. China und Russland setzen den Ubergang
zu geringeren Potentialwachstumsraten fort.

1. Welthandel expandiert wieder starker als Produktion

Die Zunahme der weltweiten Wirtschaftsleistung verlangsamte sich 2013 zum dritten
Mal in Folge. Ausgehend vom Euro-Raum erfasste die Konjunkturflaute andere In-

WIFO-Monatsberichte, 2014, 87(1), S. 3-15 WIFO



KONJUNKTURPROGNOSE H

dustrieldnder in Europa und in Ubersee und beschleunigte in manchen Schwellen-
landern den Ubergang zu einem geringeren Potentialwachstum. Aufgrund des gro-
Ben Gewichtes des AuBenhandels innerhalb des Euro-Raumes ist der Anteil dieser
Region am Welthandel deutlich héher als inr Anteil an der Weltproduktion. Die Dy-
namik des Welthandelsvolumens blieb daher auch 2013 hinter jener der Weltproduk-
tion zurdck. Im Prognosezeitfraum nimmt der Wachstumsbeitrag der Industriel&énder
zum Welt-BIP etwas mehr zu als jener der Schwellenldnder, das weltweite Wirtschafts-
wachstum verstarkt sich mit +3,6% 2014 bzw. +4,0% 2015 schrittweise. Der Welthandel
expandiert mit +5,0% bzw. +6,5% wieder dynamischer.

Ubersicht 2: Annahmen Uber die internationale Konjunktur

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt, real

Welt + 52 + 39 + 3.2 + 28 + 3,6 + 40
USA + 25 + 1.8 + 28 + 1.7 + 25 + 31
Japan + 4,7 - 05 + 14 + 18 + 19 + 12
EU 28 + 20 + 1.7 - 04 + 00 + 1.4 + 1.8

Euro-Raum (17 Lander)’) + 20 + 1,6 - 07 - 04 + 1.1 + 1.4
Deutschland + 40 + 3.3 + 07 + 05 + 1.7 + 1.9
Neue EU-L&nder?) + 22 + 3.3 + 09 + 1.3 + 2,5 + 30
China + 10,4 + 9.3 + 7.7 + 7.7 + 7.9 + 7.3

Welthandel, real + 14,6 + 62 + 20 + 2,5 + 50 + 6,5

Marktwachstum Osterreichs?) +11,9 + 6,5 + 1,7 + 23 + 55 + 6,5

Weltmarkt-Rohstoffpreise?) + 28,9 + 28,6 - 28 - 40 - 2 + 0
Ohne Rohdl + 31,9 +19.2 - 144 - 70 + 1 + 2

Erddlpreis Brent, $ je Barrel 79,5 11,3 111,6 108 105 105

Wechselkurs?) $ je Euro 1,327 1,392 1.286 1,32 1,30 1,25

Q: WIFO. 2013, 2014, 2015: Prognose. - ') Belgien, Deutschland, Estland, Finnland, Frankreich, Griechen-
land, Irland, Italien, Luxemburg, Malta, Niederlande, Osterreich, Portugal, Slowakei, Slowenien, Spanien,
Zypern. — 2) Bulgarien, Lettland, Litauen, Polen, Rumdnien, Tschechien, Ungarn. — 3) Ver&nderungsrate der
realen Importe der Partnerldnder gewichtet mit &sterreichischen Exportanteilen. — 4) HWWI-Index, auf
Dollar-Basis. — 5) Monatsdurchschnitte.

2. Geldpolitische Trendwende in den USA behindert Aufschwung nicht

In den USA hdlt die Konjunkturerholung an. Die Verschuldung der privaten Haushalte
sinkt kontinuierlich. Die Zentralbank unterstUtzt durch zielgerichtete MaBnahmen, wie
etwa den Ankauf verbriefter Forderungen, die Kreditvergabe der Geschdaftsbanken.
Der Aufwdartstrend der Vermodgenswerte festight zwar den privaten Konsum, ist aber
mit steigenden Risiken verbunden: Das Kurs-Gewinn-Verhdltnis auf den Aktienmark-
ten befindet sich bereits Uber dem langjdhrigen Durchschnitt, und Immobilienkdufe
werden zunehmend von stark risikobehafteten Investmentfonds finanziert, die Erfra-
ge mit Fremdkapital gehebelt!). Die Arbeitslosenquote sank im November auf 7%.
Die Notenbank wird daher ihre Anleihenkdufe verringern und damit die geldpoliti-
sche Trendwende einleiten. Der Leitzinssatz wird erst 2015 erhoht.

Die Konjunktur wurde durch die Konsolidierung 2013 verhdlinismd&Big wenig beein-
frachtigt, da der GroBteil einnahmenseitig generiert wurde, u. a. durch die Anhe-
bung der Sozialversicherungsbeitr&ége und der Steuern auf hohe Einkommen mit ge-
ringer Konsumneigung (Spifzensteuersatz, Kapitalertragsteuer). Nach den Erfahrun-
gen der politischen Parteien mit der Ausweitung der Schuldenobergrenze im Oktfo-
ber 2013 scheint das Risiko einer dhnlichen Konstellation fir die Konjunktur kinftig
geringer zu sein: Die Aussicht auf den hohen Schaden fUr die Weltwirtschaft durch
Kaskadeneffekte im Finanzsystem und die Skepsis der Bevdlkerung gegenitber einer
Eskalationsstrategie verhinderten letztlich den Zahlungsausfall. Die Schuldenober-
grenze wurde zwar nur bis 7. Februar 2014 ausgesetzt, kbnnte aber laut dem Budget-
dienst des Kongresses bis Juni 2014 ausreichen. In der vorliegenden Prognose wird
mit einer rechizeitigen Anhebung gerechnet. Die relativ gunstige Entwicklung der

1) IWF, Global Financial Stability Report, Box 1.1, Washington D.C., Oktober 2013.
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Rohstoffpreise stGfzt den seit 2010 anhaltenden Aufwdartstrend der Industrieprodukfi-
on. Die Férderung von Schiefergas und Schieferdl halt die Energiepreise in den USA
niedrig; davon profitieren vor allem energieintensive Unternehmen. Die verhdlinis-
maBig gunstigen real- und kreditwirtschafflichen Rahmenbedingungen ermdglichen
daher in den kommenden Jahren ein rasches Aufholen des krisenbedingten Investi-
tionsruckganges. Das reale BIP wird 2014 um 2,5% zunehmen, 2015 um 3,1%.

3. Japan lost sich durch Preisschocks aus der Deflation

2014 wird in Japan der
Mehrwertsteuersatz von 5%
auf 8% erhoht, 2015 weiter
auf 10%. Das Land [8st sich
dadurch zwar aus der Defla-
tion, die Lohnentwicklung
bleibt aber schwach.

Auf Japans Finanzmdrkten wurde Anfang 2013 die angekindigte "ultralockere"
Geldpolitik durch eine starke Yen-Abwertung vorweggenommen. Dies befligelte
nicht nur die Aktienkurse, sondern auch den privaten Konsum. DarUber hinaus profi-
tierte der traditionell wettbewerbsfdhige Exportsektor von der Abwertung. Konjunk-
turdédmpfend wird im Il. Quartal 2014 die Anhebung des Mehrwertsteuersatzes von
derzeit 5% auf 8% wirken. Die MaBnahme soll durch ein Konjunkfurpaket im Umfang
von rund 1% des BIP abgefedert werden, im |. Quartal 2014 ist mit umfangreichen
Vorziehk&ufen zu rechnen. Eine weitere Mehrwertsteuererndhung ist fur Ende 2015
vorgesehen. Die Yen-Abwertung verteuerte die Energieimporte spUrbar. Da nach
der Nuklearkatastrophe von Fukushima der GroBteil der Atomkraftwerke abgeschal-
tet wurde, ist die japanische Wirtschaft umso stérker auf Energieimporte angewie-
sen. Die Mehrwertsteuererndhungen und die Energieverteuerung schlagen sich 2014
im ersten nennenswerten Anstieg der Verbraucherpreise seit 1992 nieder (mit Aus-
nahme der Jahre 1997 und 2008). Mit einem Anziehen der Kerninflationsrate wird al-
lerdings angesichts der anhaltend schwachen Lohnentwicklung nicht gerechnet.
Wegen eines hohen WachstumsUberhanges aus dem Vorjahr wird das reale BIP trotz
Mehrwertsteuererhnbhung 2014 um 1,9% zunehmen, 2015 um 1,2%.

4. Kapitalabflisse und Strukturfaktoren dampfen Ausblick der Schwellenldnder

Im Jahr 2013 kGhlte die Konjunktur in den meisten groBen Schwellenldndern merklich
ab. Indien und Brasilien, die ihr Leistungsbilanzdefizit durch Kapitalimporte finanzie-
ren, waren von einem starken Kapitalabzug betroffen, der durch die Erwartung einer
strafferen Geldpolitik in den USA ausgeldst wurde. Der brasilianische Real und die in-
dische Rupie werteten seit Anfang 2013 gegentber dem Dollar um 12% bis 15% ab.
Dem dadurch erhdhten Inflationsrisiko begegnete die brasilianische Notenbank
durch eine schrittweise Leitzinssatzerhdhung von 7,25% auf 10% im Jahresverlauf. In
Indien wurden Kapitalverkehrskontrollen eingefthrt. Die konjunkturd&dmpfende Wir-
kung dieser MaBnahmen Gberlagert in der kurzen Frist die moglichen positiven Effek-
te der Abwertung auf die Wettbewerbsfahigkeit.

Von den internationalen Kapitalverschiebungen weniger bis kaum betroffen waren
Lander mit positivem AuBenhandelssaldo wie Russland und China. Hier zeichnet sich
aber ein RUckgang des Wachstumspotentials ab. In China sinken die Grenzertrdge
der Investitionen, die die Wirtschaftsentwicklung seit Jahren stUtzen und 2012 ein Re-
kordausmafB von knapp 47% des BIP erreichten. Dies zeigt sich vor allem im Immobi-
lienboom, indem mancherorts ganze Stadtteile unbewohnt bleiben. Russlands Wirt-
schaft nGhert sich mit einer Arbeitslosenquote, die dhnlich wie in Brasilien bereits ge-
ringer ist als vor der Krise, immer mehr der vollen Auslastung der Produktionskapazité-
ten. Angesichts einer D&dmpfung der Rohdlpreisentwicklung bleibt die Konjunkturdy-
namik gering.

5. Hohe Privatverschuldung belastet Erholung im Euro-Raum

Der Euro-Raum |&ste sich im lll. Quartal 2013 aus der Rezession, die Stimmungsindika-
toren tendieren aufwarts. Der Ausblick fur 2014 und 2015 bleibt aber verhalten. Ein
wichtiger Faktor, der die Konjunkturbelebung belastet, ist die betr&chiliche Privatver-
schuldung in vielen Landern. Besonders hoch ist die Verschuldung der privaten
Haushalte in den Niederlanden (Abbildung 1), die Nachfrage leidet hier stark unter
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dem Mittelbedarf fur Schuldentiigung und Zinszahlungen. Hoher als die privaten
Haushalte sind offmals die Unternehmen verschuldet, besonders in Portugal, Spanien
und Frankreich. In Italien entfallen auf jene Unternehmen, die die Zinszahlungen
nicht aus den Gewinnen bestreiten kdnnen, 30% aller Schulden, in Portugal und Spa-
nien 40% bis 50%, in Deutschland und Frankreich nur 10%2). Der SchuldenUberhang
schrénkt den Spielraum fur Investitionen erheblich ein. Gleichzeitig behindern der
teils hohe Bestand an notleidenden Krediten und erhohte Eigenkapitalverpflichtun-
gen die Neukreditvergabe der Banken. In den USA verringerte sich die relative Ver-
schuldung der privaten Haushalte seit Ausbruch der Finanzmarktkrise, da eine deut-
lich hdhere &ffentliche Verschuldung Gber einen I&ngeren Zeitfraum in Kauf genom-
men wurde und die Insolvenzgesetzgebung wesentlich schuldnerfreundlicher ist. Mit
Ausnahme von Deutschland und Spanien sank die Privatverschuldung in den Euro-
L&ndern dagegen bisher nicht maBgeblich, sondern erhdhte sich teilweise weiter.
Auch in Zukunft wird der Schuldenabbau wegen der geringen Inflation und der rest-
rikfiven Budgetpolitik schwierig sein. Damit steigt das Risiko, dass sich die Unterbe-
schaftigung bei schwacher Binnennachfrage und niedriger Kreditvergabe verfestigt.
Erschwert die Konsolidierung der 6ffentlichen Haushalte den Schuldenabbau der
privaten Haushalte und Unternehmen, so verschérft umgekehrt die hohe Privatver-
schuldung die negativen Auswirkungen der Sparpolitik auf die Konjunkfur, da der pri-
vate Sektor liquiditGtsbeschrankt ist.

Abbildung 1: Bruttoverschuldung des privaten Sektors
In % des BIP bzw. Verdnderung in Prozentpunkten
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2) The Economist, Europe's other debt crisis, 26. Oktober 2013.
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Das reale BIP des Euro-Raumes wird 2014 und 2015 um lediglich 1,1% bzw. 1,4%
wachsen. Um weniger als 1% p. a. nimmt die Wirtschaftsleistung u. a. in Italien, den
Niederlanden, Spanien, Slowenien und Portugal zu. In Deutschland, Finnland, Oster-
reich und der Slowakei wird das Wachstum Uber dem Durchschnitt liegen.

Abbildung 2: Indikatoren der Wirtschaftsentwicklung und der Wirtschaftspolitik

Wirtschaftswachstum Beschdftigung und Arbeitslosigkeit
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6.  EIB weiterhin expansiv, Bank of England verlagert Schwerpunkt

Positive Effekte der jUngsten Leitzinssatzsenkung der EZB (auf 0,25%) sind vor diesem
Hintergrund fraglich. Sie hat auf die private Nachfrage kaum Auswirkungen, da das
AusmaB zu gering ist und aufgrund der Nullzinsschranke keine weiteren nennenswer-
ten Senkungen erwartet werden kénnen. DarGber hinaus geben die unterkapitali-
sierten Geschdftsbanken in einigen L&ndern den Zinsschritt nicht an den Privatsektor
weiter. Vielmehr bedeutet er eine Finanzierungserleichterung fir schwache Banken,
deren Anreiz zur Abschreibung von nicht werthaltigen Forderungen damit weiter
sinkt. In GroBbritannien zogen die Hauspreise an, und die Immobilienwirtschaft be-
lebte sich. Die Bank of England stellte daher den Kauf von hypothekenbesicherten
Wertpapieren ein und konzentriert ihnr Programm "Funding for Lending" kUnftig auf
den Ankauf von verbrieften Krediten kleiner und mittlerer Unternehmen.

7. AuBenwirtschaftliche Verwundbarkeit des Euro-Raumes bleibt ein Risiko

Ein maBgebliches Abwdartsrisiko fur die Konjunktur im Euro-Raum ergibt sich aus den
AuBenhandelspositionen der Krisenl@nder. Die Leistungsbilanzverbesserung der ver-
gangenen Jahre war zu einem bedeutenden Teil zyklischer Naturd), das AuBenhan-
delsdefizit dUrfte sich in einem Konjunkturaufschwung wieder ausweiten. In Grie-
chenland nahm das Defizit Uberwiegend durch den Rickgang der Importe ab, bei
einer Konjunkturerholung wurden sie wieder zunehmen. In Portugal trugen Importver-
ringerung und Exportsteigerung etwa gleichermaBen zur Verbesserung der AuBen-
position bei. Die Leistungsbilanz Spaniens verbesserte sich vornehmlich aufgrund der
Zunahme der Exporte. Aber auch fur die Ausfuhrsteigerung spielten zyklische Fakfo-
ren, wie etwa die starke Konjunktur in den Schwellenléndern, eine bedeutende Rol-
le. Die Lohnd&mpfung erhdhte zwar die Exporte in geringem AusmaB, belastete
aber gleichzeitig Uber eine geringe Importnachfrage die Leistungsbilanz anderer Pe-
ripherieldnder (insbesondere Portugals). Eine Besserung der binnenwirtschaftlichen
Lage kénnte daher die auBenwirtschaftliche Verwundbarkeit dieser Ladnder erhé-
hen, wenn sich deren Leistungsbilanzdefizit wieder ausweitet und die (bereits hohe)
Auslandsverschuldung weiter steigt.

Seit der Intensivierung der geldpolitischen Lockerung in den USA Mitte 2012 (Opero-
tion Twist, QE3) gewann der Euro gegeniber dem Dollar wieder an Wert. Uber den
Prognosezeitraum wird aber die Geldpolitik in den USA anders als im Euro-Raum ge-
strafft: Das senkt den Euro-Kurs (auf 1,25 $ 2015) und entlastet die AuBenhandelsposi-
tion der Krisenl@nder etwas.

Zyklische Faktoren spielten
beim Abbau des AuBenhan-
delsdefizits der Peripherie-
I&nder eine wichtige Rolle.
Die prognostizierte leichte
Euro-Abwertung entlastet
zwar die AuBenhandelsposi-
tion, das Defizit kbnnte aber
in einem Aufschwung erneut
zunehmen.

8.  Osterreich: Konjunktur zuletzt nur méBig verbessert

Nach einer Stagnation im 1. Halbjahr 2013 wuchs die 6sterreichische Wirtschaft im
lll. Quartal insgesamt real um 0,2% gegentber dem Vorquartal, wahrend die In-
landsnachfrage stagnierte. Zwar nahmen der Konsum der privaten Haushalte und
die Bruttoanlageinvestitionen leicht zu. Die gesamtfen Invesfitionen schrumpften
aber noch, wenn auch mit abnehmender Tendenz. Vom AuBenhandel kamen posi-
tive Wachstumsimpulse: Die Exporte wurden im lll. Quartal 2013 um 0,4% ausgewei-
tet, nach +0,3% im Il. Quartal. Die anhaltende Schwdche der Binnennachfrage be-
lastete weiterhin den Import; er erhdhte sich im lll. Quartal um nur 0,2%.

8.1 Positive Impulse von den wichtigsten Handelspartnern

In Deutschland, dem gréBten Absatzmarkt Osterreichs, wird sich die Konjunkturlage
im Prognosezeitraum weiter verbessern. Die Lohne durften zwar nur maBig steigen,
die gute Arbeitsmarktlage stabilisiert aber den privaten Konsum. Die Eréffnung eines
Verfahrens wegen makrodkonomischer Ungleichgewichte durch die Europdische

3) IWF, World Economic Outlook, Box 1.3, Washington D.C., Oktober 2013.
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Der AuBenhandel profitiert
vom Anziehen der Konjunktur
auf wichtigen Zielmdérkten
wie etwa Deutschland und
USA.

Kommission festigte den Konsens, dass die deutsche Binnennachfrage, insbesondere
die Investitionsdynamik, zu schwach ist. Die neue deutsche Bundesregierung durfte
daher die im Zuge der Budgetkonsolidierung seit 2011 deutlich eingeschrdnkten 6f-
fentlichen Investitionen leicht ausweiten. Dies kdnnte aufgrund der anhaltend gins-
tigen Finanzierungssituation zusatzliche private Investitionen anstoBen und die seit
dem Il. Quartal 2013 beobachtete Aufwdrtstendenz der Investitionen beschleuni-
gen. Die deutschen Exporte, die wegen der engen Verflechtung auch die Konjunk-
tur in Osterreich beeinflussen, werden 2014 und 2015 robust zunehmen, die Dynamik
der vergangenen Jahre aber nicht erreichen, da die gesamtwirtschaftliche Expansi-
on in den Schwellenldndern nachldsst. Insbesondere die Maschinenexporte nach
China werden durch das Abflauen des Investitionsbooms dort gebremst. Ferner wird
die Kfz-Einfuhr zunehmend durch die Produkfion vor Ort ersetzt, um die lokalen
Marktanforderungen besser bedienen zu kdnnen#).

Ubersicht 3: Entwicklung der Bruttowertschépfung
Zu Herstellungspreisen

2012 2013 2014 2015 2012 2013 2014 2015
Mrd. € (Referenzjahr 2005) Verdnderung gegen das Vorjahr

in%
Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Land- und Forstwirtschaft,
Fischerei 3.58 3.44 3.44 3.44 -80 - 4,0 +0,0 +0,0
Herstellung von Waren
einschlieBlich Bergbau 52,84 53,26 55,12 57,44 +1.1 +0.8 +3.5 +4,2
Energie- und Wasserversorgung,
Abfallentsorgung 6,94 7,63 7.94 7,86 +97 +100 +40 -1,
Bau 14,27 14,34 14,52 14,70 +038 +0,5 +1,2 +1.3
Handel, Kfz 29,84 29,46 2984 3043 -1,7 -1.3 +13 +20
Verkehr 10,44 10,32 10,37 1042 -10 -1.2 + 0,5 +0,5
Beherbergung und Gastronomie 11,30 11,13 11,33 11,57 +1,6 -1,5 +1.8 +2,1
Information und Kommunikation 8,44 8,33 8.41 8,49 - 1.5 - 1.4 +1,0 +1.0
Kredit- und Versicherungswesen 15,07 14,94 14,98 15,03 +27 -09 +0.3 +0.3
GrundstUcks- und
Wohnungswesen 23,82 23,98 24,37 24,76 +1.7 +0,7 + 1.6 + 1,6
Sonstige wirtschaftliche
Dienstleistungen’) 22,00 22,00 22,48 22,98 +0.8 +0,0 +22 +22
Offentliche Verwaltung?) 41,26 41,68 41,97 42,18 +1.3 +1.0 +0.7 +0,5
Sonstige Dienstleistungen 6,64 6,72 6,79 6,84 + 1,1 +13 +1,0 +0,7
Wertschépfung der
Wirtschaftsbereiche?) 246,15 246,94 251,15 25552 +038 +03 +1,7 +1,7
Bruttoinlandsprodukt 271,54 27237 27693 281,73 +0,9 +03 +1.7 +1.7

Q: WIFO. 2013, 2014, 2015: Prognose. — ') Erbringung von freiberuflichen, wissenschaftlichen, technischen
und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen (ONACE 2008, Abschnitte M bis N). — 2) EinschlieBlich Sozi-
alversicherung, Verteidigung, Erziehung, Unterricht, Gesundheits- und Sozialwesen (ONACE 2008, Abschnit-
te O bis Q). - 3) Vor Abzug der GUtersubventionen und vor Zurechnung der Gutersteuern.

ltalien, Osterreichs zweitgréBter Absatzmarkt, liefert keine nennenswerten Impulse:
2014 wird die Wirtschaftsleistung wegen der schwachen Erfragslage, geringer Ab-
safzerwartungen und der prozyklischen Budgetpolitik nur leicht zunehmen. Neben
dem Nachfrageausfall und der gehemmten Kreditvergabe durch Banken weist Itali-
en auch eine Reihe von Strukfurhemmnissen auf, wie etwa ein duBerst ineffizientes
Justizwesen, die eine Belebung der Wirtschaft erschweren. Besser wird sich die Kon-
junktur bei einigen der 6stlichen Handelspartner entwickeln: In Polen und der Slowa-
kei wird das Wirtschaftswachstum 2015 wieder 3% erreichen oder sogar Uberschrei-
ten. In Tschechien und Ungarn durfte die Erholung hingegen weniger dynamisch
ausfallen.

4) Deutsche Bundesbank, "Zu den Ursachen fUr die jUngste Schwdche der deutschen Warenexporte nach
China", Monatsbericht, November 2013.
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Ubersicht 4: Entwicklung der Nachfrage

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

2012 2013 2014 2015 2012 2013 2014 2015

Mrd. € (Referenzjahr 2005) Verdnderung gegen das Vorjahr
in%

Konsumausgaben insgesamt 19541 19526 19682 19843 + 04 - 0,1 +08 +08
Private Haushalte!) 145,59 14545 146,76 14823 + 0,5 - 0,1 +09 +10
Staat 4983 4983 50,08 5023 +02 +00 +05 +03
Bruttoinvestitionen 58,88 56,58 58,49 6048 -12 -39 +34 +34
Bruttoanlageinvestitionen 56,51 55,72 57,37 5858 + 1,6 -14 +30 + 21
AusrUstungen 2328 22,47 23,59 2430 + 2,1 =35 +#80 <+ 30
Bauten 27,92 2806 2840 2877 +25 +05 +12 +13
Inl&ndische Verwendung 254,23 251,65 25513 25875 -00 -10 +14 + 14
Exporte 156,46 160,49 16893 17879 +12 +26 +53 +58
Importe 139,30 139,78 14682 15513 -03 +03 +50 +57
Bruttoinlandsprodukt 271,54 272,37 27693 281,73 + 09 + 03 + 1.7 + 1.7
Gesamtnachfrage?) 410,38 411,69 423,44 43673 +05 +03 +29 +3]1
Q: WIFO. 2013, 2014, 2015: Prognose. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. —

2) Inlédndische Verwendung plus Exporte.

Die Zunahme der 6sterreichischen Warenexporte beschleunigt sich von +2,5% 2013
auf 5,5% 2014 und 6,5% 2015. Wegen des hohen Importgehaltes der Exporte und der
Expansion der Investitionen nimmt die Wareneinfuhr, nach einer Stagnation im Jahr
2013, 2014 um 5,5% zu, 2015 um 6,0%. Die Terms-of-Trade und der real-effektive
Wechselkurs tendieren 2014 noch leicht aufwdarts und geben 2015 etwas nach.

8.2 Stimmungsindikatoren signalisieren Konjunkturbelebung

Laut dem WIFO-Konjunkturtest waren die Erwartungen der Unternehmen im Novem-
ber erstmals seit Mitte 2011 mehrheitlich positiv. Der Ausblick verbesserte sich in den
letzten Monaten zwar kontinuierlich, aber mit geringer Dynamik. Der Erwartungsindi-
kator erhndhte sich insbesondere in der Produktion von Sachgutern und Vorproduk-
ten. Da diese Bereiche Ublicherweise am Beginn eines Aufschwunges expandieren,
deutet diese Entwicklung auf eine baldige Konjunkturbelebung hin. Darbber hinaus
dUrfte in der Auftragslage der Sachgutererzeugung eine Trendwende eingefreten
sein: Der seit Mitte 2011 anhaltende Abwdartstrend wurde in den letzten Monaten un-
terbrochen. Im November verbesserte sich die Einschdtzung der Auftragslage deut-
lich. Auch das WKO-Wirtschaftsbarometer verbesserte sich in der Herbst-Umfrage.
Der Indikator fur die Erwartungen der Unternehmen lag erstmails seit 2010 Uber jenem
fUr die Beurteilung der aktuellen Lage, was auf einen Wendepunkt hinweist. Insge-
samt sind die Einschdtzungen aber weiterhin auf einem niedrigen Niveau; die Erwar-
tungen zu Beschdaftigung und Investitionen sind verhalten, der Aufschwung wird da-
her nur mit eingeschrénkter Dynamik verlaufen.

Ubersicht 5: Produktivitét

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Gesamtwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, real + 18 + 28 + 09 + 0,3 + 1,7 + 1,7
Erwerbstatige!) + 07 + 1.8 + 1.4 + 06 + 08 + 09
Produktivitat (BIP je Erwerbstatigen) + 1,0 + 1.0 - 05 - 03 + 038 + 09
Herstellung von Waren
Produktion?) + 78 + 83 + 1,2 + 08 = 35 + 42
Beschaftigte?) - 1.3 + 1.9 + 1,7 + 00 + 0,1 + 03
Stundenproduktivité&t4) + 6,0 + 6,4 + 0,1 + 09 + 3,0 + 39
Geleistete Arbeitszeit je
Beschdaffigtens) + 3,0 - 01 - 06 - 01 + 04 + 00

Q: WIFO. 2013, 2014, 2015: Prognose. — ') Unselbsténdige und Selbstédndige laut Volkswirtschaftlicher Ge-
samtrechnung (Beschaftigungsverhdltnisse). — 2) Nettoproduktionswert, real. — 3) Laut Hauptverband der
Osterreichischen Sozialversicherungstréger. — 4) Produktion je geleistete Beschdaftigtenstunde. — %) Laut Kon-
junkturerhebung von Statistik Austria.
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Die Konjunkturbelebung wird
anfangs von Nachholinvesti-
tionen beginstigt. Der
Wohnbau steht im Span-
nungsfeld von demogra-
phisch bedingter Nachfrage-
steigerung und Konsolidie-
rung der &ffentlichen Haus-
halte.

Der Inflationsdruck von Ener-
gie- und Lebensmittelpreisen
IGsst im Prognosezeitraum
etwas nach. Aufgrund der
md&Bigen Lohnentwicklung
bleibt die Kaufkraft aber ge-
schwdcht.

Der WIFO-FrUhindikator stieg im November zum vierten Mal in Folge und lag damit
wieder deutlich im positiven Bereich. Vor einem Jahr hatte er vor allem auf die Ver-
besserung der Aktienmdrkte reagiert, die negativen Werte hatten sich verringert. Zu-
letzt waren die opftimistischeren Produkfionserwartungen der heimischen Industrie,
die (saisonbereinigt) leichte Zunahme der offenen Stellen und die Verbesserung des
ifo-Geschdftsklimaindex fur Deutschland maBgebend fUr positive Indikatorwerte.
Dass sich nach der anfénglichen Aufhellung der finanzwirtschaftlichen Indikatoren
nun vermehrt die realwirtschaftlichen Kennzahlen verbessern, festigt den Ausblick
auf einen verhaltenen Aufschwung.

Nach einem Ruckgang der AusrUstungsinvestitionen um 3,5% im Jahr 2013 sorgen
Nachholinvestitionen 2014 fUr einen Anstieg um 5%. 2015 verringert sich die Dynamik
auf +3%. Auch die Bauinvestitionen profitieren von der Konjunkturbelebung. Demo-
graphische Faktoren erzeugen zudem einen Aufwdartsdruck auf die Wohnbaunach-
frage, die fortschreitende Budgetkonsolidierung bedeutet hingegen ein Abwartsrisi-
ko. Insgesamt werden die Bauinvestitionen, nach +0,5% im Jahr 2013, 2014 um 1,2%
und 2015 um 1,3% zunehmen.

8.3 Privater Konsum keine Stitze des Aufschwunges

Die Inflationsauswirkungen der neuen KonsolidierungsmaBnahmen kénnen derzeit
nur grob geschdatzt werden. Sie durften die Teuerung 2014 und 2015 um je 0,1 Pro-
zenfpunkt erhdhen. Die Verbraucherpreise werden um knapp unter 2% pro Jahr
steigen. In Osterreich wirde damit das Inflationsziel der EZB erreicht. Im gesamten
Euro-Raum erwartet die EZB hingegen Teuerungsraten von nur etwas Uber 1%, was
vor allem an der Konjunkturschwédche sowie der Stagnation oder Verringerung der
Léhne in den Peripherieldndern liegt. In Osterreich werden die Energiepreise analog
zum flachen Pfad des Rohdlpreises nur maBig anziehen, der Anstieg der Lebensmit-
telpreise schwdacht sich ab. Angesichts der hohen Arbeitslosigkeit bleibt die Lohndy-
namik gering, die Kerninflationsrate stabil. Die leichte Erhéhung der realen Bruttover-
dienste pro Kopf wird durch die sich daraus ergebende Zunahme der Steuer- und
Abgabenleistung aufgezehrt, die realen Netftoeinkinfte pro Kopf stagnieren. Ab
2014 nimmt die Lohnquote wieder ab. Der private Konsum expandiert daher im Jah-
resdurchschnitt 2014/15 um nur knapp 1% und liefert einen geringeren Wachstums-
beitfrag als in vergangenen Aufschwungphasen. Nach einem schwachen realen BIP-
Wachstum von 0,3% im Jahr 2013 wird die Wirtschaftsleistung 2014 und 2015 um je-
weils 1,7% expandieren.

Ubersicht 6: Konsum, Einkommen und Preise

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Verdnderung gegen das Vorjahrin %, real

Private Konsumausgaben') + 2,0 + 0.8 + 0,5 - 01 + 0.9 + 1.0
Dauerhafte KonsumgUter + 1,6 + 1.8 + 06 - 48 + 0.8 + 1,5
Nichtdauerhafte Konsumguter und
Dienstleistungen + 20 + 07 + 05 + 0.4 + 0.9 + 09

VerfUgbares Einkommen der privaten

Haushalte - 05 - 13 + 1,1 - 13 + 1.6 + 1.7

In % des verfigbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte?) 8,9 6,7 7.4 6,3 7.0 7.5
Sparquote der privaten Haushaltes) 84 6.4 7.0 59 6,5 7.2
Ver&nderung gegen das Vorjahr in %
Direktkredite an inl&ndische
Nichtbanken (Jahresendsténde) + 29 + 27 + 0,0 - 02 + 23 + 2,1
In%

Inflationsrate
National 1.9 3.3 2,4 2,0 1.8 1.9
Harmonisiert 1.7 3.6 2,6 2.1 1.9 1.9

"Kerninflation) 1.2 2.8 2,3 22 1.9 1.8

Q: WIFO. 2013, 2014, 2015: Prognose. — ') Private Haushalte einschlieBlich privater Organisationen ohne Er-
werbszweck. - 2) EinschlieBlich Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriche. - 3) Ohne Zunahme betrieb-
licher Versorgungsanspriche. — 4) Ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel (Fleisch, Fisch, Obst,
GemUse).
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Ubersicht 7: LBhne, Wettbewerbsféhigkeit

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Veradnderung gegen das Vorjahrin %
L&hne und Gehdilter pro Kopf!)

Nominell, brutto + 09 + 1.8 + 2,4 + 1.9 + 2,1 + 2.4
Real?)

Brutto - 09 - 1.4 - 01 - 0,1 + 03 + 05
Netto = 1,1 - 18 - 1.1 - 05 + 00 + 0,1
LohnstUckkosten

Gesamtwirtschaft - 00 + 08 + 3.0 + 22 + 1.3 + 1.5
Herstellung von Waren - 6,9 - 30 + 3,0 + 1,7 - 10 - 12

Effektiver Wechselkursindex Industriewaren
Nominell - 29 + 0,1 - 1.7 + 0.7 + 0.4 - 01
Real - 32 + 05 - 1.7 + 1,0 + 05 - 02

Q: WIFO. 2013, 2014, 2015: Prognose. — ') Je Beschdaftigungsverhdlinis (laut VGR). — 2) Deflationiert mit dem
VPI.

8.4 Angebotsinduzierter Anstieg der Arbeitslosigkeit setzt sich fort

Die Teilzeitbeschaftigung nahm 2013 weiter zu, die Vollzeitbeschaftigung sank. Die

Die Zunahme des Arbeitskréf-
Arbeitszeit pro Kopf war daher neuerlich rocklaufig. Dariber hinaus verringerte sich

teangebotes ist geprdgt von

die Arbeitszeit der Vollzeitbeschdaftigten pro Kopf, da weniger Uberstunden geleistet Sondereffekten wie dem Ein-
wurden. Dieser Trend wird im Prognosezeitfraum anhalten, sodass das Arbeitsvolu- setzen strengerer Regeln fur
men tendenziell schwdécher expandiert als die Zahl der akfiv Beschdaftigten. Deren den Pensionszugang und der

Arbeitsmarktéffnung fir Ar-
beitskréfte aus Rumdnien
und Bulgarien.

prognostizierter Anstieg um 0,8% p. a. entspricht zwar dem langerfristigen Durch-
schnitt, er reicht aber 2014 nicht aus, um das weiter wachsende Arbeitskrafteange-
bot zu absorbieren. Die Arbeitslosenquote erhéht sich von 7,6% im Jahr 2013 auf 7,9%
2014 und verharrt 2015 auf diesem Niveau. Abgesehen von der Expansion der heimi-
schen Erwerbsbevolkerung ist die Dynamik des Arbeitskrafteangebotes im Prognose-
zeitfraum geprégt von Sondereffekten, die 2014 einsetzen. Dazu zdhlen insbesondere
stfrengere Regeln fUr den Pensionszugang und die Arbeitsmarktéffnung fur Arbeits-
krafte aus Rumdnien und Bulgarien. Zugleich I&sst aber der Zustrom an Arbeitskraften
aus den EU-Beitrittsidndern des Jahres 2004 weiter nach (freier Arbeitsmarktzugang
seit Mai 2011). Aufgrund der relativ gunstigen Einschdtzung der Arbeitsmarktlage in
den Nachbarl&ndern ergibt sich darber hinaus kein zus&tzlicher Druck auf den &s-
terreichischen Arbeitsmarkf.

8.5 Einmaleffekte und KonsolidierungsmaBnahmen prégen den
Budgetpfad

In den Jahren 2013 bis 2015 ist die Entwicklung des Haushaltssaldos geprégt von
Einmaleffekten, ab 2014 auch von zusatzlichen KonsolidierungsmaBnahmen, die
nach der systematischen Evaluierung der Einnahmen- und Ausgabensituation des
Bundes im Herbst 2013 ("Kassasturz') durch das Bundesministerium fUr Finanzen ge-
setzt werden, um den urspringlich angestrebten Budgetpfad zu redlisieren. Einmal-
effekte resultieren auf der Ausgabenseite insbesondere aus den Kapitaltransfers an
notverstaatlichte Banken. Einnahmenseitige Einmaleffekte stammmen aus den Steu-
erabkommen, die mit der Schweiz und mit Liechtenstein geschlossen wurden, sowie
aus dem Erlés der Versteigerung von Mobilfunklizenzen. W&hrend die Kapitaltransfers
an Banken in jedem Jahr des Prognosezeitfraumes schlagend werden, entfallen die
einmaligen Einnahmen aus dem Steuerabkommen mit der Schweiz vor allem auf
2013, aus jenem mit Liechtenstein auf 2014. Die Erlése aus der Versteigerung der
Mobilfunklizenzen fielen 2013 an und waren aufgrund ihres hohen Volumens maB-
gebend fUr die Verbesserung des Maastrichtdefizits auf 1,9% des BIP gegenUber der
WIFO-Prognose vom Oktober 2013 (-2,6%). Defizitddmpfend wirken 2013 zudem der
im Vergleich mit der Herbst-Prognose etwas geringere Kapitalbedarf der Hypo Alpe-
Adria-Bank AG, das niedrige Zinsniveau sowie ein strikter Budgetvollzug.
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Ubersicht 8: Arbeitsmarkt

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Verdnderung gegen das Vorjahrin 1.000
Nachfrage nach Arbeitskréften
Aktiv Erwerbstatige’) +374 +673 +51,7 +29,0 +32,5 + 33,0
Unselbsténdig aktiv Beschdaftigte!)?) +255 + 63,3 + 47,2 +20,0 +28,0 +28,0
Verdnderung gegen das Vorjahr in% + 08 + 1,9 + 1.4 + 06 + 08 + 08
Inldndische Arbeitskrafte + 58 +25,7 + 9,0 -10,0 + 20 + 20
Auslandische Arbeitskrafte +19.7 +37.7 + 38,1 + 30,0 +26,0 + 26,0
Selbstandige?) +11,9 + 40 + 45 + 9,0 + 45 + 50
Angebot an Arbeitskréften
Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter
15- bis 64-Jahrige +17.3 +31.,3 +18,0 +14,0 + 58 + 8,1
15- bis 59-Jahrige + 49 +11,7 +223 +18,0 + 56 + 1,7
Erwerbspersonen?) +27.9 + 63,2 + 65,6 + 55,0 + 48,5 +35,0
Uberschuss an Arbeitskréiften
Vorgemerkte Arbeitslose?®) - 95 - 4,1 +13.9 + 26,0 +16,0 + 2,0
Stand in1.000 2508 246,7 260,6 286,6 302,6 304,6
Arbeitslose in KursmaBnahmen in 1.000 73,2 63,2 66,6 73,6 77.6 80,6
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen?) 4,4 4,2 4,3 4,9 52 52
In % der Erwerbspersonen?’) 6,2 6.0 6.3 6.8 7.1 7.1
In % der unselbstandigen Erwerbspersonen®) 6,9 6,7 7.0 7.6 7.9 7.9
Beschaftigungsquote
Aktiv Erwerbstatige')?) 65,4 66,2 66,9 67,3 67,8 68,3
Erwerbstatiges)?) 71,7 72,1 V253 72,3 72,5 72,9

Q: WIFO. 2013, 2014, 2015: Prognose. — ') Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Pr&-
senzdiener. — 2) Laut Hauptverband der osterreichischen Sozialversicherungstréger. — 3) Laut WIFO, ein-
schlieBlich freier Berufe und Mithelfender. — 4) Aktiv Erwerbstatige plus Arbeitslose. — 5) Arbeitslose laut Ar-
beitsmarktservice. - ¢) Laut Eurostat (Labour Force Survey). —7) In % der Bevdlkerung im erwerbsféhigen Al-
ter (15- bis 64-J&hrige).

Ubersicht 9: Wirtschaftspolitische Bestimmungsfaktoren

2010 2011 2012 2013 2014 2015
In % des BIP
Budgetpolitik
Finanzierungssaldo des Staates
Laut Maastricht-Definition?) - 4,5 -25 -25 - 1.9 - 20 - 1.6
Primd&rsaldo des Staates laut VGR -18 + 0,2 + 0,1 + 07 + 04 + 08
In %
Geldpolitik
Dreimonatszinssatz 0.8 1.4 0.6 0.2 0.2 0.2
Sekunddrmarkfrendite?) 3.2 3.3 2.4 2,0 2,0 2,0
Veradnderung gegen das Vorjahrin %
Effektiver Wechselkursindex
Nominell - 27 + 0,2 - 15 + 0,7 + 04 - 02
Real - 30 + 0,6 - 1.6 + 1.0 + 04 - 02

Q: WIFO. 2013, 2014, 2015: Prognose. — ') EinschlieBlich Zinsstrdome aus Swap-Vereinbarungen, die der Staat
abschlieBt. — 2) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).

Die unmittelbar nach der Wahl im Herbst 2013 vorgenommene systematische Evo-
luierung der Einnahmen- und Ausgabenentwicklung des Bundes fur die Legislaturpe-
riode 2014 bis 2018 zeigte weiteren strukturellen Konsolidierungsbedarf auf, wenn der
im &sterreichischen StabilitGtsprogramm 2012-2017 (vom Frihjahr 2013) skizzierte Bud-
getpfad tatsachlich realisiert werden soll. In der vorliegenden Prognose wird ange-
nommen, dass im Jahr 2014 ein dauerhaft wirkendes gesamtstaatliches Konsolidie-
rungsvolumen von rund 2 Mrd. € realisiert wird, das das strukturelle Defizit entspre-
chend verringert. Fir 2015 werden zusétzliche strukturelle KonsolidierungsmaBnah-
men im AusmaB von rund 1 Mrd. € angenommen. Im Jahr 2014 setzen sich die Kon-
solidierungsmaBnahmen annahmegemadB je zur Hdélfte aus Abgabenerhdhungen
(Einschrankung von Steuerausnahmen, Erhéhung von Tabaksteuer, Normverbrauchs-
abgabe, Schaumweinsteuer usw.) und ausgabenseitigen MaBnahmen (Ddmpfung
der Pensionsausgaben, maBige Lohnentwicklung und restriktive Nachbesetzungspo-
litik im offentlichen Sektor, Kirzung von Ermessensausgaben usw.) zusammen. Im
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Jahr 2015 Uberwiegen annahmegemdB ausgabenseitige MaBnahmen. Die Progno-
se unferstellt auch fUr die Jahre 2014 und 2015 einen restrikfiven Budgetvollzug und
gUnstige Finanzierungsbedingungen fur die Staatfsschuld. Unter diesen Vorausset-
zungen und unter BerUcksichtigung von zu erwartenden Einmaleffekten (vor allem
Bankenhilfen und Steueraufkommen aus dem Liechtenstein-Abkommen) wird fr
das Jahr 2014 ein Maastricht-Defizit von 2,0% des BIP prognostiziert. Im Jahr 2015 wird
es sich auf 1,6% verringern.

Die Budgetprognose ist nach wie vor mit erheblichen Risiken und Unsicherheiten be-
haftet. Sollten die unterstellfen KonsolidierungsmaBnahmen nicht oder nicht im vol-
len Umfang umgesetzt werden, wird das Defizit 2014 und 2015 entsprechend hdher
ausfallen. Ohne zusatzliche Konsolidierung wurde der Maastricht-Saldo laut Progno-
se 2014 bei -2,6% und 2015 bei -2,4% des BIP liegen. Auf der Ausgabenseite ist zu-
dem ein hoéherer Finanzbedarf fir die notverstaatlichten Banken mdéglich, als in der
Prognose angenommen wird.
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