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Vorsichtige Erholung der Binnennachfrage

Prognose fur 2006 und 2007

Osterreichs Wirtschaft dirfte heuer real um 2,4% wachsen, etwas rascher als im Durchschnitt des Euro-
Raums. Weiterhin tragen Export und Sachgitererzeugung die Konjunktur. Eine Belebung der Ausristungs-
investitionen durfte bevorstehen. Hohere Lohnabschlisse und niedrige Inflation erméglichen eine Erho-
lung der Konsumausgaben der privaten Haushalte. Der Arbeitsmarkt ist durch kraftiges Wachstum der
Teilzeitarbeitspldtze und einen Anstieg des Arbeitskrafteangebotes geprégt. Die Zahl der Arbeitslosen
wird heuer aufgrund einer Ausweitung der Mittel fur SchulungsmaBnahmen zurickgehen.

Die Konjunkturprognose entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen des WIFO. « Abgeschlossen am 29. Mdrz 2006. «
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Im exportorientierten Sektor der heimischen Wirtschaft ist die Konjunktur anhaltend
gUnstig. Die Warenausfuhr wird heuer real um 6,5% zunehmen. Vor allem die heimi-
sche Kfz-Zulieferindustrie sollte von den Vorziehk&ufen profitieren, die in Deutschland
vor der Anhebung des Mehrwertsteuersatzes am 1. Janner 2007 zu erwarten sind. Die
Nachfrage aus den erddlexportierenden Ladndern sowie den EU-Beitrittskandidaten-
l&ndern Bulgarien und Rumdanien expandiert kraftig. Dank der Impulse vom Export
steigt die Wertschépfung der heimischen Sachgutererzeugung heuer real um 5%;
damit befindet sich die Industrie im dritten Jahr einer sehr guten Konjunktur.

Trotz gUnstiger Raohmenbedingungen seitens der Nachfrage und der Finanzierungs-
bedingungen stagnierten die Investitionen der heimischen Unternehmen bis Ende
2005. Die Meldungen im Investitionstest und im Konjunkturtest des WIFO lassen nun in
der Kfz- und Stahlindustrie ebenso wie im Maschinen- und Anlagenbau eine Umset-
zung der immer wieder verschobenen Investitionsprojekte erwarten. Die AusrUstungs-
investitionen k&dnnten heuer real um 4% steigen.

Die Bauwirtschaft beurteilt ihre Auftragslage ebenfalls optimistisch, Produktion und
Investitionen durften 2006 um 2,5% zunehmen. Dazu trégt die Ausweitung der Investi-
fionen ins StraBennetz ebenso bei wie eine Belebung des Industriebaus. Die Nach-
frage nach Wohnungen erhdht sich auch aufgrund des raschen Bevdlkerungs-
wachstums. Mittelfristig ist eine deutliche Ausweitung des Wohnungsangebotes er-
forderlich.

Zuletzt haben sich auch die Rahmenbedingungen fUr eine vorsichtige Erholung der
Konsumnachfrage der privaten Haushalte verbessert: Die Lohn- und Gehaltsab-
schlUsse fielen mit durchschnittlich +2%% hoéher aus als in den vergangenen Jahren.
Trotz hoher Energiepreise schwdchte sich der Preisauftrieb auf der Verbraucher-
ebene zu Jahresbeginn 2006 merklich ab. Die Inflationsrate kénnte im Jahresdurch-
schnitt 1,7% betragen, das wirde einen Anstieg der Nettorealeinkommen pro Kopf
um %% ermdglichen. Unter der Annahme, dass sich die Sparquote nicht weiter er-
hoht, erlaubt die Entwicklung der verfGgbaren Einkommen eine Ausweitung der Kon-
sumausgaben um real 1,9%. Damit wirde zwar der langfristige Trend noch nicht er-
reicht (+2%%), der Durchschnitt der letzten fUnf Jahre (+1% pro Jahr) aber betracht-
lich Gbertroffen.

Eine Belebung der Konsumnachfrage hatte positive Auswirkungen auf den Arbeits-
markt und die &ffentlichen Haushalte. Der private Konsum ist wesentlich beschdéfti-
gungsintensiver als der Export und bewirkt auch einen stérkeren Anstieg des Steuer-
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und Beitragsaufkommens. Die Zahl der unselbstdndig aktiv Beschdaftigten durfte
heuer um 34.000 hoéher sein als im Vorjahr. Weiterhin durften Gberwiegend Teilzeitar-
beitsplatze geschaffen werden, die vor allem von Frauen in Anspruch genommen
werden. Allerdings konnte nach fUnf Jahren feils kraftigen RUckgangs der Zahl der
Vollzeitarbeitsplatze nun auch hier eine leichte Erholung einsetzen. Die Bauwirtschaft
nimmft zusatzliche Arbeitskréfte auf, und in der SachgUtererzeugung wéchst die Pro-
duktion so rasch, dass frotz der betréchtlichen Produkftivittssteigerung die Zahl der
Arbeitsplatze kaum mehr zurUckgeht.

Ubersicht 1: Hauptergebnisse der Prognose

2002 2003 2004 2005 2006 2007
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt
Real + 1,0 + 1.4 + 2.4 + 1.9 + 2.4 + 20
Nominell + 22 + 28 + 4,4 + 40 + 43 + 40
SachguUtererzeugung'), real + 0.4 - 01 + 4,6 + 3.4 + 50 + 4,2
Handel, real + 20 + 03 + 1.9 + 04 + 1.9 + 1.9
Private Konsumausgaben, real + 0.3 + 1.6 + 0.8 + 1.4 + 1.9 + 20
Bruttoanlageinvestitionen, real - 50 + 6,1 + 0.6 + 09 + 3.2 + 27
AusrUstungen?) - 82 + 7.7 + 0.8 + 0.2 + 4,0 + 3.5
Bauten - 23 + 438 + 05 + 1,5 + 2,5 + 20
Warenexporte?)
Real + 43 + 26 +12,9 + G2 + 6,5 + &7
Nominell + 4,2 + 1.9 +13,9 + 4,6 + 7.4 + 6.2
Warenimporte?)
Real + 0,3 + 6,5 +11.4 + 1.9 += &5 + 54
Nominell - 20 + 50 +12,5 + 4,8 + 6.8 + 6.2
Leistungsbilanzsaldo Mrd.€ + 0,75 - 0,48 + 0,58 + 1,16 + 1,63 + 1,83
in% desBIP + 0,3 - 02 + 0,2 + 05 + 0.6 + 07
Sekunddrmarkirendite?) in% 5.0 4,2 4,2 3.4 4,0 4,3
Verbraucherpreise + 1,8 + 1,3 + 2,1 + 23 + 1,7 + 1,9
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (Eurostat)s) 4,2 4,3 4,8 52 5.2 872
In % der unselbsténdigen
Erwerbspersonen?) 6,9 7.0 7.1 7.2 7.1 7.2
Unselbstandig aktiv Beschdaftigte?) - 05 + 02 + 0.7 + 10 + 1.1 + 09
Finanzierungssaldo des Staates
(laut Maastricht-Definition) in% desBIP - 0.4 - 12 - 10 - 1.7 - 19 - 15
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Nettoproduktionswert, einschlieBlich Bergbau. — 2) EinschlieBlich sonstiger

Anlagen. — 3) Laut Statistik Austria. — 4) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von zehn Jahren (Benchmark). —
5) Labour Force Survey. — ¢) Laut Arbeitsmarktservice. — 7) Ohne Pr&senzdiener, ohne Personen mit Karenz-
oder Kinderbetreuungsgeldbezug, ohne in der Beschaftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung.

Das Angebot an Arbeitskraften nimmt aufgrund des anhaltend regen Zustroms an
auslé@ndischen Arbeitskraften und des RUGckgangs der FrUhpensionen weiterhin be-
fréchtlich zu. Eine Entspannung der schwierigen Lage auf dem Arbeitsmarkt zeichnet
sich nicht ab. Aufgrund der Ausweitung der Mittel fUr aktive Arbeitsmarktpolitik wird
aber heuer im Jahresdurchschnitt die Zahl der Personen in Schulungen um 11.000
héher sein als im Vorjahr. Weil diese nicht als arbeitslos gezdhlt werden, sinkt die Zahl
der vorgemerkten Arbeitslosen gegenitber dem Vorjahr um 3.000. FUr das kommen-
de Jahr ist derzeit keine Verldngerung der Mittel fir Qualifizierungspolitik vorgesehen,
zudem durften die Mittel aus dem Europdischen Sozialfonds eingeschrénkt werden.
Es muss mit einem Anstieg der Zahl der offiziell ausgewiesenen Arbeitslosen um 5.000
auf 255.000 gerechnet werden.

Das Defizit der 6ffentlichen Haushalte wuchs in den letzten Jahren merklich, es durfte
heuer etwa 5 Mrd. € (-1,9% des BIP) erreichen. Hohe Unternehmensgewinne sowie
eine Erholung der Léhne und der Konsumausgaben werden sich in einer ginstigen
Entwicklung der Steuer- und Beitragseinnahmen niederschlagen. Allerdings kdnnten
auch die Staatsausgaben héher ausfallen als veranschlagt, weil die Kosten fUr Vor-
leistungen und Personal steigen und im Bereich der Arbeitsmarki-, Forschungs- und
Bildungspolitik zusatzliche Mittel zugesagt wurden. FUr das Jahr 2007 liegt noch kein
Bundesvoranschlag vor. Auf Basis der vorliegenden Wachstumsprognose und unter
der Annahme einer restriktiven Gestaltung der 6ffentlichen Ausgaben wirde sich ein
Abgang von etwa 17.% des BIP ergeben.
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Die Prognose beruht auf relativ optimistischen Annahmen:
e Die Erdolpreise bleiben hoch, steigen aber nicht weiter.
e Der Euro wertet gegenuber dem Dollar leicht ab.

e Die kurz- und langfristigen ZinssGtze steigen kaum mehr.

e Die Immobilienblase in den USA platzt nicht, und deshalb schwdchen sich die
Konsumausgaben nur langsam ab.

e In Osterreich 16st sich die Investitionszurickhaltung.
¢ Die Sparneigung der privaten Haushalte erhdht sich nicht weiter.

Die kurzfristigen Risken der Prognose liegen vor allem in den Annahmen zur internati-
onalen Wirtschaftsentwicklung. In Osterreich ist unsicher, ob die erwartete Belebung
der AusrUstungsinvestitionen tatséchlich eintritt. Die Konsumnachfrage kénnte sogar
etwas rascher expandieren, wenn es gelingt, die Sparneigung zu ddmpfen. Fir das
Jahr 2007 kénnte das Wirtschaftswachstum auch ein wenig kraftiger ausfallen als in
der WIFO-Prognose unterstellt (real +2%), wenn in der EU — gestUtzt auf die notwen-
dige Erhéhung der offentlichen Investitionen in Infrastruktur, Innovation und Bildung
zur Erreichung der Lissabon-Ziele — ein kraftiger Konjunkturaufschwung in Gang
kommen sollte.

Die Weltwirtschaft befindet sich seit dem Jahr 2004 auf einem Pfad lebhafter Expan-
sion. Die Zunahme der Produktion duUrfte heuer real gut 4%% betragen, jene des
Welthandels nahezu doppelt so viel. Den Wachstumsmotor bildet der asiatische
Raum, der vor allem von der anhaltend starken Expansion der chinesischen Wirt-
schaft profitiert. Das BIP Chinas nimmt laut offiziellen Angaben real um 9% pro Jahr
zu. Export und Import wachsen etwa doppelt so schnell, die Integration der chinesi-
schen Wirtschaft in die Weltwirtschaft schreitet rasch voran. Die Expansion in China
stimuliert die Produktion in Japan und den anderen asiatischen Volkswirtschaften. In
dieser Region erholt sich allerdings auch die Binnennachfrage merklich. In Japan
mehren sich die Anzeichen dafur, dass die eineinhalb Jahrzehnte davernde Stagnao-
tion Uberwunden ist.

Auch in den lateinamerikanischen L&ndern entwickelt sich die Wirtschaft wieder po-
sitiv. Sie profitieren von der regen Nachfrage nach Industrierohstoffen, aber auch
vom gréBeren Vertrauen in die politische Entwicklung der Region.

Der Rohdlpreis zog auf den Weltmdarkten in der zweiten Hdalfte des Jahres 2005 neuer-
lich kr&ftig an. Dies war vor allem eine Folge der durch Wirbelstirme verursachten
Schéden an Raffinerieanlagen in der Karibik. Im August und September Uberschritt
die Notierung der Marke Brent erstmals die Schwelle von 60 $ je Barrel. Seither hat
sich die Lage auf den Rohdlimarkten kaum entspannt: Die Raffineriekapazitéten rei-
chen nicht aus, die Nachfrage aus China und Indien steigt weiterhin rasch, und die
infernationale politische Lage ist unruhig. Die hohe Volatilitadt der Preise wird durch
die Unsicherheiten bezUglich der Atompolitik des Iran, die labile Situation im Irak und
in Pal&@stina sowie die Konflikte um Erdélanlagen in Nigeria gendhrt.

Das WIFO unterstellt in seiner Prognose ein weiterhin hohes Niveau der Erddlpreise.
Der durchschnittliche Importpreis der Industrieldnder durffe 2006 und 2007 knapp
60 $ je Barrel betragen. Die Risken fUr einen weiteren Preisauftrieb sind deutlich gré-
Ber einzuschdtzen als jene fur eine Entspannung. Die hohen Erddlpreise bewirken ei-
ne Verschiebung der Terms-of-Trade zulasten der Industriel&inder und bremsen das
Wachstum von Einkommen und Produktion merklich. Allerdings werden auch positi-
ve Effekte wirksam, weil die Steigerung der Einkommen in den erddlproduzierenden
Ladndern eine Ausweitung der Nachfrage nach InvestitionsgiUtern und dauerhaften
Konsumgutern nach sich zieht. Davon profitiert Deutschland mit seiner Exportstarke
in diesen Bereichen besonders.

Der Euro verlor gegenuber dem Dollar seit Anfang 2005 etwa 9% an Wert. Dies wird
von den meisten Analysten auf das wachsende kurzfristige Zinsdifferential zwischen
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Weltwirtschaft wachst
dynamisch

Welthandel und Welt-BIP
wachsen —gestutzt auf die
Expansion in Asien und
Amerika —kréftig.

Anhaltend hohe
Rohstoffpreise

Hohe Rohé&lpreise bremsen
die Konjunktur in den Indust-
rieldndern und bilden ein
erhebliches Risiko fUr die wei-
tere Wirtschaftsentwicklung.
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Risken der Konjunktur
in den USA

Das Wirtschaftswachstum
schwdcht sich in den USA
allmd&hlich ab. Merkliche
Zinserh6hungen und ein
Ende des Immobilienpreis-
booms tragen dazu bei.

Erholung der Investi-
tionen im Euro-Raum

Die gUnstige Exportkonjunk-
tur Gbertragt sich im Euro-
Raum zunehmend auf die
Investitionstatigkeit. Hin-
gegen bleibt das Wachstum
der Konsumausgaben der
privaten Haushalte
verhalten.
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den USA und Europa zurickgefihrt. Diese Determinante kénnte auch 2006 und 2007
zu einer leichten Abwertung des Euro beitragen. Allerdings muss das als sehr unsi-
cher angesehen werden. Das hohe Leistungsbilanzdefizit in den USA gilt oft als Ursa-
che einer mdglichen Dollarabwertung. Das WIFO unterstellt fUr die Prognose einen
Wechselkurs von 1,16 $ je Euro im Jahr 2006.

Ubersicht 2: Annahmen Uber die internationale Konjunktur

2002 2003 2004 2005 2006 2007
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt, real

Welt + 28 + 3.8 + 51 + 4,4 + 4,6 + 4,4
OECD insgesamt + 1,5 + 20 + 3.3 + 26 +29 +28
USA + 1,6 + 27 + 4,2 * &9 * &3 + 3.0
Japan + 0,1 + 1,8 + 23 + 2,7 +23 + 25
EU 25 + 1,2 + 1,2 + 24 +1,5 + 22 + 20
EU 15 + 1,1 + 1,0 +23 +14 + 2,1 + 1,9
Euro-Raum + 0.9 + 0,7 + 2,1 + 1.3 + 2,1 + 1.9
Deutschland + 0,1 -0.2 + 1.6 +09 + 1.9 + 1.2
Neue EU-Lander') + 2,6 + 3.8 + 5,1 + 4,6 + 4,0 + 4,0
China + 83 +93 + 9.5 + 93 + 9.0 + 9.0
Welthandel, real + 3.4 + 4,9 + 8,1 +73 + 8.5 + 8.0
Marktwachstum Osterreichs?) + 20 + 56 + 9,1 + 55 + 6,3 + 55
Weltmarkt-Rohstoffpreise?)
Insgesamt -5 -4 +18 +29 +21 + 4
Ohne Rohdl -6 -6 +18 + 6 +15 +8
Erddlpreis?) $ je Barrel 24,1 28,4 36,3 50,3 59,0 58,0
Wechselkurs $ je Euro 0,945 1,131 1,243 1,245 1.16 1,12
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Estland, Lettland, Litauen, Malta, Polen, Slowakei, Slowenien, Tsche-

chien, Ungarn, Zypern. — 2) Verdnderungsrate der realen Importe der Partnerlédnder gewichtet mit dsterrei-
chischen Exportanteilen. — 3) HWWA-Index, Euro-Basis. — 4) Durchschnittlicher Importpreis der OECD (cif).

In den USA verlief das Wirtschaftswachstum Ende 2005 enttéuschend. Das BIP lag im
IV. Quartal real um 0,4% Uber dem Niveau des Vorquartals und um 3,2% Uber dem
Niveau des Vorjahres. D&dmpfend wirkte vor allem die Schwéche des privaten Kon-
sums. Sie geht zum Teil auf die tfempordren Auswirkungen der Hurrikans vom Herbst
und das Auslaufen der Rabatte der Autohersteller zurUck. DarUber hinaus kommen
allerdings mittelfristig anhaltende Einflisse zum Tragen: Der Anstieg der Immobilien-
preise flachte zuletfzt in einigen Regionen ab, dies verringert die Impulse fur die Kon-
sumausgaben der Haushalte wesentlich. Als Folge der raschen Anhebung der Zins-
s@fze durch die Fed (seit Sommer 2003 um 3,75 Prozenfpunkte) steigen auch die Hy-
pothekarzinsen; davon sind die hochverschuldeten Haushalte merklich betroffen.

GUnstiger entwickelt sich die Industriekonjunktur. Die Produktion zog gegen Jahres-
ende nochmals an, auch die Auftragseingénge sind lebhaft. Die Unternehmensin-
vestitionen wachsen — angetrieben von steigender Kapazitétsauslastung und guten
Absatzerwartungen — merklich, wenn auch zuletzt etwas verhaltener. Das Wirt-
schaftswachstum wird sich von 3,5% im Jahr 2005 leicht auf etwa 3% im Jahr 2007
abschwdchen. Die Risken liegen eher in einer ungUnstigeren Entwicklung. Weiterhin
bildet ein mdglicher Einbruch des Immobilienmarktes das wesentliche Risiko fUr die
Konjunktur in den USA. Zudem koénnte das hohe Defizit in der Leistungsbilanz (es
kdnnte 2007 auf Uber 7% des BIP steigen) das Wachstum — auch der Weltwirtschaft —
gefdhrden.

Die Wirtschaft wuchs im Euro-Raum im Jahr 2005 real um 1,3%. Gegen Jahresende
waren unterschiedliche Konjunktursignale zu beobachten. Einerseits kindigte sich
eine Belebung der Investitionstatigkeit an, die von der guten Gewinnlage, der Ver-
besserung der Absatzerwartungen und der — wenn auch recht verhaltenen — Erho-
lung der KapazitGtsauslastung getragen wird. In einigen Mitgliedsldndern der Wah-
rungsunion weisen die Investitionen deutlich nach oben, diese Tendenz dUrfte sich
im Lauf des Jahres 2006 verstérken. Darauf deutet auch die merkliche Aufhellung
des Geschdftsklimas in der Industrie hin. Andererseits setzte sich die Belebung der In-
dustrieproduktion vom Herbst im Dezember und Janner nicht fort.
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Abbildung 1: Indikatoren der Wirtschaftsentwicklung und der Wirtschaftspolitik
Beschdftigung und Arbeitslosigkeit
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Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Ohne Prasenzdiener, ohne Personen mit Karenz- oder Kinderbetreuungsgeldbezug, ohne in der Beschd&ftigungssta-

fistik erfasste Arbeitslose in Schulung. — 2) Bundesanleinen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).

Die Schwdache der Konsumnachfrage bleibt das zentrale Problem der Konjunktur im
Euro-Raum. Das Wachstum der Konsumausgaben der privaten Haushalte lag im
Jahr 2005 mit real +1,3% zum fUnften Mal in Folge unter dem langj&hrigen Durch-
schnitt. Die wesentliche Ursache ist in der geddmpften Entwicklung der verfGgbaren
Einkommen zu sehen. Dazu kommt in vielen Ladndern eine durch Verunsicherung ge-
pragte Konsumentenstimmung, die mit der ungUnstigen Lage auf dem Arbeitsmarkt
und der Ankindigung weiterer Kirzungen im Sozialbereich zusammenhdngt. Die
vom Export und den Investitionen getragene Konjunkturerholung sollte allerdings po-
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Stimmung verbessert
sich in Deutschland

Die deutsche Wirtschaft
wdchst 2006 dank der guten
Exportkonjunktur und der
Vorzieheffekte vor der An-
hebung des Mehrwertsteuer-
satzes merklich. 2007 ist we-
gen der restriktiven Budget-
politik mit einem neuerlichen
RUckschlag zu rechnen.
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sitfive Auswirkungen auf Einkommen und Konsum mit sich bringen. Die Expansion der
Konsumnachfrage kénnte sich 2006 und 2007 etwas beleben.

Das WIFO erwartet fUr den Euro-Raum im Jahr 2006 ein Wirtschaftswachstum von re-
al +2,1%. Im Jahr 2007 durfte die Rate etwas niedriger ausfallen. Darin spiegelt sich
der durch restriktive Budgetpolitik bedingte kurzfristige RUckschlag in Deutschland —
das BIP Deutschlands macht knapp 30% des gesamten Euro-Raumes aus.

Der Anstieg der Verbraucherpreise durfte im Prognosezeitraum wie schon in den
letzten Jahren geringfUgig Uber der 2%-Marke liegen. Heuer tragen dazu besonders
die hohen Energiepreise bei. Eine nennenswerte Uberwdlzung auf die Preise anderer
Verbrauchskategorien war bislang nicht zu beobachten, die Kerninflation (ohne En-
ergie und unverarbeitete Nahrungsmittel) liegt bei etwa 1%%. Die Anhebung des
Mehrwertsteuersatzes in Deutschland wird die Inflationsrate im Euro-Raum im Jahr
2007 vorUbergehend um gut /3 Prozentpunkt erhéhen.

Die Europdische Zentralbank hob in den letzten Monaten ihren kurzfristigen Refinan-
zierungssatz um 2 Prozentpunkt an und begrindete diesen Schritt vor allem mit einer
drohenden Uberwdlzung der Energieverteuerung. Die Zinssatzanhebung erfolgte in
einer sehr frbhen Phase der Konjunkturerholung. Das WIFO unterstellt in seiner Prog-
nose auf Basis der gegebenen Wachstums- und Inflationserwartungen einen zuséiz-
lichen Zinsschritt von +V4 Prozentpunkt im Jahr 2006.

Die Beschleunigung des Wirtschaftswachstums bringt nur einen leichten RUckgang
der Arbeitslosigkeit und der 6ffentlichen Haushaltsdefizite mit sich. Mit kréftigeren
Reaktionen kann erst gerechnet werden, wenn die Konjunkturerholung auch die
Konsumnachfrage erfasst — dies zieht stérkere Auswirkungen auf Beschéftigung und
Steuerauftkommen nach sich als der Anstieg der Export- und Investitionsnachfrage.
Die Arbeitslosenquote durfte im Euro-Raum von 8,6% im Jahr 2005 leicht auf etwas
mehr als 8% im Jahr 2007 sinken. Der Finanzierungssaldo der 6ffentlichen Haushalte
kdnnte von -3% des BIP im Jahr 2005 auf knapp —2%% im Jahr 2007 zurOckgehen.
Dazu tragt das umfassende Konsolidierungsprogramm in Deutschland wesentlich
bei.

In Deutschland entwickelte sich die Wirtschaft im V. Quartal 2005 einmal mehr ent-
tGuschend, das BIP war saison- und kalenderbereinigt nicht héher als im Vorquartal.
Seit 2001 stagnieren die realen Konsumausgaben der privaten Haushalte, vor allem
aufgrund der realen Einkommensverluste der unselbstdndig Erwerbstatigen und des
merklichen Anstiegs der Sparneigung. Die Konsumnachfrage erholte sich auch im
IV. Quartal noch nicht, obwohl die Stimmung unter den privaten Haushalten etwas
gUnstiger ist.

Aufgrund massiver Vorziehkdufe an dauerhaften Konsumgutern — vor allem Pkw —
vor der Anhebung des Normalsatzes der Mehrwertsteuer von 16% auf 19% am
1. Janner 2007 erwartet das WIFO dennoch eine Belebung der Konsumausgaben im
Laufe des Jahres 2006. Diese Vorziehkdufe steigern das BIP in Deutschland im Jahr
2006 um etwa ¥%%. Die Konsumausgaben verstarken sich allerdings nur tempordr, im
Jahr 2007 ist wieder mit einem RUckschlag zu rechnen.

Die Anhebung des Mehrwertsteuersatzes wird die Inflationsrate um mindestens 1 Pro-
zentpunkt erndhen. Negative Effekte auf die Realeinkommen, insbesondere die
Pensionen (die in den kommenden Jahren nicht einmal nominell erhdéht werden sol-
len), sind zu erwarten.

In der deutschen Exportindustrie ist die Lage nach wie vor gUnstig. Die Warenausfuhr
profitiert besonders von der erhdhten Nachfrage der erddlproduzierenden Lander
nach InvestitionsgUtern und dauerhaften Konsumgutern sowie dem markanten
RUckgang der relativen Lohnstickkosten und der Abschwdchung des Euro-Kurses
gegenUber dem Dollar. Eine Uberfragung der guten Exportkonjunktur auf die Investi-
tionstatigkeit im Inland steht noch aus.

Aufgrund der auch gesamtwirtschaftlich relevanten Effekte der Vorziehausgaben
wird das BIP im Jahr 2006 real um fast 2% steigen. 2007 wird sich das Wachstum al-
lerdings wieder auf 14% abschwdchen. Dazu tragt die Kompensation der Vorziehef-
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fekte ebenso bei wie das umfangreiche Programm zur Budgetkonsolidierung und
Einhaltung der Vorgaben des StabilitGfspaktes.

Seit 2004 tragt der exportorientierte Sektor die Erholung der heimischen Konjunktur.
Die Warenausfuhr wéchst dynamisch (das gilt auch fUr das Jahr 2005, wenn man die
AuBenhandelsdaten um Verzerrungen aus dem Veredelungsverkehr vor allem mit
Flugzeugen bereinigt). Die Konjunkturerholung bei wichtigen Handelspartnern und
die hohe preisliche Wettbewerbsfahigkeit der heimischen Unternehmen lassen er-
warten, dass die Starke des Exports auch im Jahr 2006 anhdit.

Die SachgUtererzeugung, die Uberwiegend auf den Export ausgerichtet ist, steht
heuer im dritten Jahr guter Konjunktur. Die Wertschdpfung steigt gegenuber dem
Vorjahr real um 5%. Vor allem die Kfz-Zulieferindustrie sollte ihre Produktion merklich
ausweiten kdnnen. Trotz hoher Exportnachfrage und lebhaften Anstiegs der Produk-
tion haben sich die AusrUstungsinvestitionen bis zuletzt nicht erholt. Die gUnstigen
Rahmenbedingungen sollten aber jetzt bewirken, dass zahlreiche Investitionsprojek-
te nicht weiter aufgeschoben, sondern redlisiert werden. Das WIFO rechnet mit einer
merklichen Steigerung der Investitionen in Maschinen, Fahrzeuge und Elektrogerate,
wie sie auch im Investitionstest und Konjunkturtest des WIFO angekiundigt wird. Aller-
dings ist diese Belebung bisher noch nicht aus den entsprechenden Statistiken abzu-
lesen.

Ubersicht 3: Entwicklung der Nachfrage

Zu Herstellungspreisen

2004 2005 2006 2007
Mrd. € (Referenzjahr 2000)

2004 2005 2006 2007
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

Konsumausgaben insgesamt 163,69 165,97 16887 171,64 + 0.8 + 1.4 + 1.8 + 1.6
Private Haushalte') 124,01 12580 128,18 130,75 + 0.8 + 14 + 1,9 + 20
Staat 39.68 40,20 40,73 4093 + 10 + 13 # 1,38 + 0.5

Bruttoinvestitionen 48,84 49,37 51,01 52,29 + 1,1 + 1,1 F &3 + 25
Bruftoanlageinvestitionen 47,82 48,26 49,78 51,10 + 06 + 09 + 32 + 27

AusrUstungen?) 21,65 21,70 22,57 2336 + 0.8 + 02 + 40 SCYS
Bauten 26,17 26,57 27,24 27,78 + 05 + 18 * 28 + 20

Inl&ndische Verwendung 213,60 215,63 219,43 223,46 + 0.9 + 1,0 + 1.8 + 1.8

Exporte 118,30 122,75 129,79 13631 + 90 + 3.8 * 57 + &0
Reiseverkehr 13,51 13,82 14,33 1481 + 0,1 + 23 + 37 SICHS

Minus Importe 109,51 111,49 116,90 122,71 + 6.2 + 1.8 + 49 + &0
Reiseverkehr 7,62 7.55 7,69 784 -109 - 0.9 + 1.8 + 20

Bruttoinlandsprodukt 222,49 226,77 232,17 23692 + 24 + 19 + 24 + 20
Nominell 237,04 246,47 256,94 267,23 + 4,4 + 40 + 43 + 40

Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ) EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) Ein-

schlieBlich immaterieller Anlagen, sonstiger Ausristungen, Nutztiere und Nutzpflanzungen.

Hohere Lohn- und GehaltsabschlUsse, eine Abschwdchung des Preisauftriebs auf
Konsumentenebene und das Ausbleiben eines weiteren Anstiegs der Sparquote
bewirken, dass die Konsumausgaben der privaten Haushalte heuer erstmals seif
dem Jahr 2000 real um nahezu 2% zunehmen. Mit der Ubertragung auf den privaten
Konsum kdnnte die Konjunkturerholung einen wesentlichen Schritt vorankommen.
Das wére die Bedingung fUr eine Verbesserung der Lage auf dem Arbeitsmarkt und
in den &ffentlichen Finanzen. Voraussetzung fUr das Anziehen der Konsumnachfrage
ist, dass die Erwartungen der privaten Haushalte stabilisiert werden und der Sparan-
teil am verfUgbaren Einkommen nicht weiter steigt.

Im Jahr 2007 werden konjunkturd&dmpfende Effekte wirksam. Dazu z&hlt besonders
die Abschwdchung des Wachstums in Deutschland aufgrund einer sehr restriktiven
Budgetpolitik. Das WIFO nimmt fUr das Jahr 2007 eine Rate des heimischen Wirt-
schaftswachstums von etwa 2% an.

Die Weltwirtschaft entwickelt sich derzeit sehr ginstig. Dennoch liegen wesentliche
kurzfristige Risken der Prognose im intfernationalen Umfeld: Die Erddlpreise haben sich
seit dem Jahr 2001 mehr als verdoppelt, ein weiterer Anstieg kdnnte das Wachstum
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Allmdhliche Erholung
der Binnennachfrage
in Osterreich

Die Stdrke des exportorien-
tierten Sektors kbnnte sich im
Jahr 2006 auf die Investitio-
nen und —wenn quch ver-
halten —auf die Konsumaus-
gaben der privaten Haus-
halte Ubertragen. Unter die-
sen Rahmenbedingungen
wdchst Osterreichs Wirt-
schaft heuerreal um 2,4%.
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Exportwirtschaft in
starker Verfassung

Osterreichs Unternehmen
profitieren von der kraftigen
Exportentwicklung und der
regen Nachfrage nach Pkw
in Deutschland. Das lebhafte
Wachstum der Stundenpro-
duktivitét in der Industrie
tragt die weitere Verbesse-
rung der preislichen Wett-
bewerbsfahigkeit.
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von Investitionen und Konsum bremsen. Der Wechselkurs des Euro gegentber dem
Dollar hat sich seit Anfang 2005 enfspannt, eine neuerliche Aufwertung des Euro
wurde Export und Investitionen treffen. Eine markante Abschwdchung der Konsum-
nachfrage in den USA — ausgeldst etwa durch einen Einbruch der Immobilienpreise —
kdnnte einen wichtigen Motor fUr die Weltwirtschaft zum Stocken bringen.

Die Wirtschaft kdnnte sich im Jahr 2007 allerdings auch als kraftiger erweisen als in
der WIFO-Prognose unterstellt. Dazu wirde insbesondere eine aktive europdische
Wirtschaftspolitik beitragen, die entlang der Empfehlungen des Lissabon-Prozesses
die Investitionen in Infrastruktur, Aus- und Weiterbildung sowie das Innovationssystem
verstarkt.

Die Zunahme des Warenexports blieb im Jahr 2005 laut Statistik Austria mit nominell
+4,6% deutlich hinter dem hohen Wert des Vorjahres (+13,9%) zurUck. In realer Rech-
nung ergab sich ein Zuwachs um 3,2%. Aus der AuBenhandelsstatistik errechnen sich
Marktanteilsverluste sowohl in Ost-Mitteleuropa als auch in Westeuropa. Allerdings
sind zwei Sonderfakforen zu beachten: Zum einen sollfen die in der Statistik ausge-
wiesenen Verluste an Marktanteilen als Korrektur der auBergewdhnlich hohen Ge-
winne des Jahres 2004 interpretiert werden. Zum anderen erfasst die AuBenhandels-
stafistik seit 1. J&nner 2005 im Intra-EU-Handel GUter nicht mehr, die zum Zweck der
Reparatur ein- oder ausgefUhrt werden; dieser "Veredelungsverkehr" spielte vor al-
lem in der Kategorie "Flugzeuge" im Jahr 2004 eine erhebliche Rolle. Eine Bereini-
gung um diese GroBe ergibt fUr das Jahr 2004 ein nominelles Exportwachstum um
11,8%, im Jahr 2005 um 8%. Die Abschwdchung fiel also deutlich verhaltener aus, als
die AuBenhandelsstatistik vermuten |&sst.

Ubersicht 4: Entwicklung der Bruttowertschépfung

Zu Herstellungspreisen

2004 2005 2006 2007 2004 2005 2006 2007
Mrd. € (Referenzjahr 2000) Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

Land- und Forstwirtschaft 4,18 3,82 3.82 382 +77 - 86 + 0,0 + 0,0
SachgUtererzeugung und

Bergbau') 41,99 43,40 45,57 47,49  + 4,6 + 34 + 50 + 4,2
Energie- und Wasserversorgung 5,51 5,85 5,94 597 +25 + 6,2 + 1.5 + 0,5
Bauwesen 15,39 15,64 16,03 1635 +09 + 1,6 +25 +20
Handel?) 26,54 26,66 27,17 27,69 +19 + 0.4 +1,9 +1.9
Beherbergungs- und

Gaststéttenwesen 8,41 8,54 875 893 +1.9 +# 1.9 +25 + 2,0
Verkehr und

NachrichtenUbermittiung 14,17 14,38 14,71 1496 + 2,5 + 1.5 + 23 + 1.7
Kreditinstitute und

Versicherungen 9,80 10,14 10,44 10,73 + 48 + 3,4 + 3,0 + 28
Grundsticks- und

Wohnungswesend) 34,06 35,09 35,79 36,51 + 1.3 + 3.0 + 20 + 20
Offentliche Verwaltung4) 11,65 11,60 11,64 11,58 -04 -04 + 03 - 0.5
Sonstige Dienstleistungen 28,11 28,55 28,92 29,21 + 1.8 + 1.6 + 1.3 + 1,0
Wertschépfung der

Wirtschaftsbereiche?) 199.74 203,63 208,72 21315 +24 + 20 + 25 + 21
Bruttoinlandsprodukt 222,49 226,77 232,17 23692 + 24 # 1.9 + 24 + 2,0
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') EinschlieBlich Gewinnung von Steinen und Erden. — 2) EinschlieBlich Re-

paratur von Kfz und GebrauchsgUtern. — 3) EinschlieBlich Vermietung beweglicher Sachen und Erbringung
von unternehmensbezogenen Dienstleistungen. — 4) EinschlieBlich Landesverteidigung und Sozialversiche-
rung. — %) Vor Abzug der GUtersubventionen und vor Zurechnung der GUtersteuern.

Die Exportkonjunktur war Ende 2005 kréaftig. Im IV, Quartal Gbertraf der saisonberei-
nigte Guterexport das Niveau des Vorquartals laut vorldufiger Volkswirtschaftlicher
Gesamtrechnung real um knapp 2%. Osterreich profitiert von der regen Nachfrage
wichtiger Handelspartner: Die deutsche Exportwirtschaft ist weiterhin in guter Verfas-
sung, in den erddlexportierenden Ldndern und in SUGdosteuropa entwickelt sich die
Wirtschaft dynamisch. Osterreichs Ausfuhr nach Russland und in die OPEC-Staaten
erhdhte sich 2005 um etwa 20%, jene nach Bulgarien und Rumdnien um etwa 15%.
Der reale Warenexport wird im Jahr 2006 um 6% zunehmen. FUr 2007 erwartet das
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WIFO eine leichte Abschwdchung vor allem aufgrund der geddmpften Konjunktur in
Deutschland.

Die gunstige Exportkonjunktur bringt einen merklichen Impuls fir die SachgUterer-
zeugung, die Wertschopfung war im V. Quartal 2005 saisonbereinigt um fast 2% ho-
her als im Vorquartal. Im WIFO-Konjunkturtest vom Mé&rz zeigten sich die Unterneh-
men in Bezug auf die Produktfionserwartungen und die aktuelle Auftragslage recht
zuversichtlich. Das WIFO erwartet deshalb fur das Jahr 2006 einen Anstieg der Wert-
schopfung in der Sachgutererzeugung um real 5%. Damit befindet sich die Industrie
im dritten Jahr einer sehr lebhaften Konjunktur. Besonders dynamisch sollte heuer die
Produktion der heimischen Zulieferer zur deutschen Autoindustrie expandieren.

Anfang 2006 wurde die Sachguterproduktion so stark ausgeweitet, dass erstmals seit
2001 die Beschaftigung kaum mehr zurdckging; der Beschaftigungsstand betfragt
etwa 570.000. Die Lohn- und Gehaltssteigerung fUr das Jahr 2006 ist mit +3% hdher
als in den Jahren zuvor, der Zuwachs bleibt aber deutlich unter dem Wachstum der
Stundenproduktivitat (etwa +5%). Deshalb gehen die Arbeitskosten in der Sachgu-
tererzeugung weiterhin sogar nominell zurbck. Die LohnstUckkosten liegen um etwa
ein Sechstel unter dem Niveau von vor zehn Jahren.

Die Rahmenbedingungen fUr ein Aufleben der Investitionstétigkeit scheinen gut. Die
rege Exportnachfrage sorgt fir merkliche Zuwd&chse der Industrieproduktion und
steigende Kapazit@tsauslastung. Die Gewinne sind hoch und die Finanzierungsbe-
dingungen giUnstig. Dennoch war bis Ende 2005 keine Belebung der Investitionskon-
junktur zu beobachten. Laut vorldufiger Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung lo-
gen die saisonbereinigten AusrUstungsinvestitionen im V. Quartal real um nur 0,7%
Uber dem Niveau des Vorquartals. Dies wird durch die schwache Entwicklung der
Importe von Maschinen und Fahrzeugen bestatigt, die traditionell ein guter Indikator
fUr die Investitionstatigkeit ist. Die Einfuhr war in dieser GUterkategorie (ohne die sta-
tistischen Verzerrungen vor allem durch den Veredelungsverkehr bei Flugzeugen) im
IV. Quartal nominell gleich hoch wie im Vorjahr. Zwar wurden mehr Kommunikati-
onsgerdte und Biromaschinen nachgefragt, die Bereiche metalloearbeitende Ma-
schinen und Fahrzeuge verzeichneten allerdings einen deutlich RGckgang.

Ubersicht 5: Produktivitét

2002 2003 2004 2005 2006 2007
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Gesamtwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, real + 1,0 + 1.4 + 24 + 1.9 + 24 + 20
Erwerbstatige!) - 01 + 0,1 - 00 + 0,6 + 0.8 + 0.8
Produktivitat (BIP je Erwerbstdatigen) + 1,1 + 1.3 + 25 + 1.3 + 1,6 + 1,2
SachguUtererzeugung
Produktion?) + 0.4 - 00 + 4,7 + 9 + &0 + 4,2
Beschdaftigte?) - 25 - 1.7 - 046 - 09 - 02 - 05
Stundenproduktivit&it4) + &5 # 1,8 + 4,5 + &0 + &0 + 49
Geleistete Arbeitszeit je
Beschdaftigten?) = 08 + 03 + 038 - 05 + 0.2 - 02
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Unselbsténdige (Beschdftigungsverhdltnisse) und Selbsténdige laut

Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung. — 2) Nettoproduktionswert, real. — 3) Laut Hauptverband der &ster-
reichischen Sozialversicherungstréger; 2005: bereinigt um Umschichtungen vom Fahrzeugbau zum Bereich
Verkehr (unbereinigt: —-2,1%). — ) Produktion je geleistete Beschdaftigtenstunde. — %) Laut Konjunkturerhe-
bung von Statistik Austria.

Das WIFO erwartet im I. Quartal ein Anziehen der Ausristungsinvestitionen. Dies wird
durch die Umfrageergebnisse gestutzt: Laut dem WIFO-Investitionstest vom Herbst
2005 wollen die Sachgutererzeuger ihre Investitionen heuer real um 7% ausweiten.
Der WIFO-Konjunkturtest vom Mdarz weist auf eine weitere Verbesserung der Absatz-
erwartungen hin, die die Unternehmen zu einer Readlisierung aufgeschobener Investi-
tionsprojekte veranlassen sollte. Das WIFO nimmt an, dass die AusrUstungsinvestitio-
nen heuer real um 4% zunehmen, fUr das kommende Jahr wird ein Zuwachs in ahnli-
cher Hohe erwartet.
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Drittes Jahr kraftigen
Wachstums in der
Industrie

Die Wertschépfung erhéht
sich heuer in der Sachguter-
erzeugung real um 5%. Trotz
rascher Produktivitéitssteige-
rung sinkt die Beschdftigung

nicht mehr.

Gunstige Bedingungen
fur Steigerung der Aus-
rustungsinvestitionen

Die Ergebnisse des WIFO-
Konjunktur- und -Investitions-
tests lassen eine Erholung der
Investitionstatigkeit erwarten.
Steigende Kapazitdtsauslas-
tung, gute Absatzerwartun-
gen und gunstige Finanzie-
rungskonditionen bilden posi-
tive Rahmenbedingungen.
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Erhebliche statistische
Probleme in der
Leistungsbilanz

Die starke Verbesserung des
Leistungsbilanzsaldos ist auf
das kréftige Exportwachstum
und die Schwdche der In-
landsnachfrage, aber auch
auf erhebliche Probleme in
der statistischen Erfassung
zurUckzufGhren.

Reiseverkehr ent-
wickelt sich giunstig

Der schneereiche Winter und
die Effekte der EU-Ratsprdsi-
dentschaft beginstigen den
Tourismus. Der Uberschuss in
der Reiseverkehrsbilanz steigt
im Prognosezeitraum merk-
lich.

Lebhafte
Baukonjunktur

Die Tiefbauproduktion
wdchst weiterhin kréftig. Im
Wohnungs- und Industriebau
zeichnet sich eine Erholung
ab.
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Die vorliegenden Daten fUr den Leistungsbilanzsaldos der ersten drei Quartale 2005
auf Accrual Basis lassen darauf schlieBen, dass der Uberschuss im gesamten Jahr bei
gut 1 Mrd. € lag. 2003 hatte das Defizit noch 2 Mrd. € befragen. Die merkliche Ver-
besserung des auBenwirtschaftlichen Saldos innerhalb von zwei Jahren sollte aller-
dings mit besonderer Vorsicht interpretiert werden. Sie kdnnte weniger eine Folge
der tatsdchlichen Entwicklung von Exporten und Importen als das Ergebnis proble-
matischer stafistischer Grundlagen sein. Besonders auffdllig ist der Rickgang der
Ausgaben Osterreichischer Reisender im Ausland im Jahr 2004 (Reiseverkehrsimporte
-12%). Dieser Wert basiert auf Befragungen, deren Ergebnis das WIFO fUr nicht
nachvollziehbar hdlt. Dadurch wird der Saldo der Leistungsbilanz um etwa 172 Mrd. €
verbessert. Zudem stieg in den ersten drei Quartalen 2005 laut vorlGufigen Daten der
Export sonstiger Dienstleistungen um 12%. Erfolge Osterreichischer Dienstleister im
Ausland sind nicht unwahrscheinlich, das AusmaB des Wachstums Uberrascht aller-
dings. Dieser Exportschub wirkte sich in der Leistungsbilanz mit +% Mrd. € aus. Hier
bleiben Datenrevisionen abzuwarten.

Mittelfristig hat sich der Saldo der heimischen Leistungsbilanz noch stérker verbessert.
2000 hatte der Abgang mehr als 5 Mrd. € betragen. Die markante Drehung spiegelt
sicher auch die hohe preisliche Wettbewerbsfahigkeit der heimischen Exporteure
wider. Sie ist allerdings primd&r das Ergebnis des geringen Importwachstums und do-
mit Ausdruck der Schwdche der Binnennachfrage. Ausschlaggebend war vor allem
die ungUnstige Entwicklung der AusrUstungsinvestitionen — inre Importquote betragt
etwa zwei Drittel — und des privaten Konsums — die Importneigung liegt bei etwa ei-
nem Viertel.

Dank guter Schneelage verlief die Wintersaison 2005/06 im Tourismus sehr gut. FOr
das gesamte Jahr 2006 ist mit einer gUnstigen Entwicklung im Reiseverkehr zu rech-
nen. Die Nachfrage ausléndischer Gaste durfte nominell um etwa 6% und real um
3%% hoher sein als im Vorjahr. Dazu tragen auch der Vorsitz Osterreichs im Europdi-
schen Rat und das Mozart-Jahr bei, deren Effekte den Reiseverkehrsexport temporar
anheben.

Die Nachfrage von den neuen Wachstumsmdrkten mit teils kraftfigen Einkom-
mensteigerungen weitet sich rasch aus. Die Zahl der Nachtigungen von Gdésten aus
den zehn neuen EU-Landern lag im Jahr 2005 bei etwa 4 Mio. lhr Anteil an den ge-
samten Ndchtigungen ausldndischer Gdaste betrégt zwar nur 5%, der Zuwachs be-
trug aber etwa 10%.

Die Ausgaben der Osterreicher im Ausland wachsen verhaltener als der Reisever-
kehrsexport. Damit verbessert sich der Saldo der Reiseverkehrsbilanz merklich.

Die Wertschdpfung der Bauwirtschaft wuchs im Jahr 2005 laut vorl&ufiger Volkswirt-
schaftlicher Gesamirechnung real um 1,6%. Obwohl das I. Quartal wegen des stren-
gen Winters wie erwartet ein schwaches Ergebnis brachte, wird die Baukonjunktur
heuer gunstig verlaufen. Darauf weisen der Konjunkturtest und der Investitionstest
des WIFO hin, die hohe Auftragsbestdnde signalisieren und eine Verstdrkung der In-
vestitionstatigkeit erwarten lassen. Bereinigt um Witterungseinflisse nimmt die Bau-
beschaftigung zu, und die Arbeitslosigkeit geht etwas zurlck. Besonders rege ist
dank einer Ausweitung der Mittel fUr Infrastrukturprojekte die Nachfrage nach Tief-
bauleistungen, die Investitionen in das hochrangige StraBennetz durften heuer etwa
14 Mrd. € betragen.

Der Wohnungsneubau entwickelte sich 2005 enttduschend. Nun gibt es Anzeichen
einer Verbesserung. Die Zunahme der Nachfrage nach Wohnungen zieht eine Stei-
gerung der Zahl der Bewiligungen im geférderten Wohnbau nach sich. Allerdings
bleibt die Bauleistung merklich hinter dem mittelfristigen Bedarf zurbck. Das Bevolke-
rungswachstum macht eine betrdchtliche Ausweitung des Wohnungsangebotes nd-
tig. Die Finanzierungsleistungen der Banken und Bausparkassen waren im |. Quartal
verhalten. Weniger gunstig als erwartet entwickelt sich der Sanierungsbau. Eine be-
vorstehende Ausweitung der AusrUstungsinvestitionen sollte auch die lange erwarte-
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te Erholung im Industriebau auslésen. Das WIFO erwartet fir 2006 ein Wachstum der
realen Bauproduktion um 2,5%.

Im J&nner und Februar lag der Anstieg des Verbraucherpreisindex gegenuber dem
Vorjahr bei nur 1,2%. Darin kamen die leichte Abschwdchung des Auftriebs der En-
ergiekosten, aber auch stafistische Effekte zum Ausdruck. Die betrdchtliche, durch
Messprobleme bedingte Zunahme des Aufwands fir Wohnungsdienstleistungen im
1. Halbjahr 2005 &uBert sich nun in Preisrickgé&ngen, die den Verbraucherpreisindex
tempordr um 0,5 Prozentpunkte ddmpfen. Das WIFO erwartet im Jahresdurchschnitt
2006 eine Inflationsrate von 1,7%, die Kerninflation auf Basis des HVPI (ohne Energie
und unverarbeitete Nahrungsmittel) dUrfte ebenfalls bei 1,7% liegen.

Die Verteuerung von Mineraldlprodukten verlangsamte sich in den letzten Monaten.
Allerdings werden die Preise von Strom und Gas kréftig angehoben. Die Energieprei-
se dUrften auf Verbraucherebene heuer um etwa 5% steigen, der direkte Beitrag zur
Inflationsrate betragt knapp +2 Prozentpunkt. Die Folgeeffekte der Energieverteue-
rung der letzten Jahre auf die Preise anderer GUter und Dienstleistungen fallen recht
verhalten aus. In den letzten Monaten gaben die Preise industriell-gewerblicher GU-
ter saisonbereinigt sogar nach, im Jahresdurchschnitt dUrften sie kaum steigen. Darin
kommt der RUckgang der Lohnstickkosten in der Sachgutererzeugung (-2% pro
Jahr im Prognosezeitraum) ebenso zum Ausdruck wie der scharfe Wettbewerb. Die
Preise von Kommunikationsdienstleistungen gehen weiter zurick.

Ubersicht 6: L6hne, Wettbewerbsfdhigkeit

2002 2003 2004 2005 2006 2007
Ver&nderung gegen das Vorjahr in %

Bruttoverdienste pro Kopf') + 2,2 + 1,9 + 2,0 + 2,4 + 28 + 25
Realeinkommen pro Kopf!)

Brutto + 1,2 + 0.4 + 00 + 0.4 + 1.1 + 0.6

Netto + 1,0 + 0,1 + 03 + 1,0 + 0.8 + 03
Gesamtwirtschaft

LohnstUckkosten + 1.0 + 0.6 - 03 + 1.1 + 1.2 + 1,2
Sachgutererzeugung

LohnstUckkosten - 03 - 0,1 - 35 - 15 - 21 -19

Relative LohnstUckkosten?)
GegenuUber den

Handelspartnern - 06 + 29 - 08 - 03 - 1,1 - 1.3
GegenUber Deutschland - 15 + 1,5 + 0.3 + 20 + 04 - 04
Effektiver Wechselkursindex Industriewaren
Nominell + 1,2 + 3.7 + 1,2 - 05 - 05 - 03
Real + 0.8 + 3.0 + 1,0 - 05 - 1.0 - 08

Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Je Beschdftigungsverhdltnis (laut VGR). — 2) In einheitlicher Wahrung; Mi-
nus bedeutet Verbesserung der Wettbewerbsfdhigkeit.

Die LohnstUckkosten dUrften in der Gesamtwirtschaft 2006 nominell um 1,2% steigen.
In realer Rechnung sinken die Arbeitskosten. Dies impliziert eine weitere Verringerung
des Lohnanteils am Volkseinkommen. Aufgrund der Abschwdchung des Preisauf-
tfriebs und etwas hdherer Lohn- und GehaltsabschlUsse in der Herbstlohnrunde neh-
men die Realeinkommen je Arbeitskraft zu. Sie liegen brutto um 1,1% und netto um
0,8% Uber dem Vorjahresniveau.

Die Konsumnachfrage der privaten Haushalte erholte sich im 2. Halbjahr 2005 etwas.
Im Jahresdurchschnitt lag das Konsumwachstum mit real +1,4% zum fUnften Mal in
Folge merklich unter dem langfristigen Durchschnitt. Fir 2006 erwartet das WIFO eine
leichte Beschleunigung, der private Konsum kénnte real um 1,9% zunehmen. Dazu
fragen vor allem das Nachlassen des Preisauftriebs und der daraus resultierende Zu-
wachs der verfugbaren Realeinkommen bei. Im Frihjahr ist jedoch mit einer tfempo-
raren Belastung durch hohe Nachzahlungen fur den Energieverbrauch zu rechnen.
Die Prognose nimmt an, dass sich der Sparanteil am verfigbaren Einkommen — nach
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Abschwdachung der
Inflation bringt Anstieg
der Reallohne

Der Preisauftrieb schwdchte
sich zuletzt stark ab, Zweit-
rundeneffekte der Energie-
verteuerung bleiben verhal-
ten. Die Inflation wird heuer
nur 1,7% betragen, dies er-
laubt ein leichtes Wachstum
der Realléhne.

Erholung der Konsum-
nachfrage der
privaten Haushalte
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Héhere GehaltsabschlUsse
und die Abschwdchung des
Preisauftriebs fragen zu einer
Belebung der Konsumnach-
frage bei.

Ausweitung der
Schulungen,
Arbeitslosigkeit sinkt

Der starke Anstieg von Be-
schaftigung und Arbeitskraf-
teangebot prégt den Ar-
beitsmarkt. Wegen der Aus-
weitung der Schulungen wird
die Arbeitslosigkeit heuer
leicht zurGckgehen. Sie durf-
te aber schon im kommen-
den Jahr wieder steigen.
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seiner Ausweitung seif 2001 laut vorliegenden Daten um 2 Prozentpunkte — nicht wei-
ter erhodht. In der Vergangenheit hatten Steuersenkungen kurzfristig einen Anstieg
der Sparquote zur Folge, der im folgenden Jahr wieder korrigiert wurde. Sollte das
auch diesmal einfreten, dann kénnten die Konsumausgaben noch etwas stérker zu-
nehmen.

Ubersicht 7: Konsum, Einkommen und Preise

2002 2003 2004 2005 2006 2007
Verdnderung gegen das Vorjahrin %, real

Private Konsumausgaben') + 0.3 + 1.6 + 0.8 + 1.4 + 1.9 + 2,0
Dauerhafte KonsumgUter + 03 + 3.2 + 0.6 + 1,7 + 2,4 + 22
Nichtdauerhafte KonsumgUter und
Dienstleistungen + 03 + 1.5 + 0.8 + 14 + 1.8 + 20

VerfUgbares Einkommen der privaten

Haushalte + 07 + 23 w12 + 2,1 + 1.9 + 1.9

In % des verfigbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte?) 7.7 8.6 9.0 9.5 9.6 9.5

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Direktkredite an inléndische

Nichtbanken (Jahresendstdnde) + 1.2 + 1.6 + 50 + 4,7 + 54 + 50
In%
Inflationsrate
National 1.8 1.3 2,1 2.3 1.7 1.9
Harmonisiert 1.7 1.3 2,0 2.1 1.9 1.9
"Kerninflation) 2,0 1.3 1.6 1.5 1.7 1.7
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Private Haushalte einschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbs-

zweck. - 2) EinschlieBlich Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriche. — 3) Ohne Energie und unverarbei-
tete Nahrungsmittel (Fleisch, Fisch, Obst, GemUse).

Erste Informationen fur den Jahresbeginn deuten auf eine ginstige Entwicklung im
Einzelhandel hin. Dazu tragen auch die wachsenden Ausgaben ausldndischer Tou-
risten bei. Die Umsdtze von Kfz-Handel, Werkstatten und Tankstellen wachsen verhal-
tener. Der GroBhandel verzeichnete im Jahr 2005 einen enttduschenden Geschdfts-
gang. Heuer kdnnten der rege AuBenhandel und die Erholung der Investitionen eine
Belebung auslésen. FUr den Handel insgesamt prognostiziert das WIFO ein reales
Wertschoépfungswachstum von 1,9%.

Die Zahl der unselbstandig aktiv Beschaftigten wdchst seit dem Jahr 2004 kr&ftig. Sie
wird heuer um 34.000 (+1,1%) hoher sein als im Vorjahr. Alles deutet darauf hin, dass
primdr die Zahl der Teilzeitarbeitspl&ize steigt: Die Beschdftigung in den Dienstleis-
tungssektoren und die Frauenbeschdaffigung expandieren besonders stark. Erstmals
seit dem Jahr 2000 kénnte allerdings heuer die Zahl der Vollzeitstellen leicht zuneh-
men') — so nimmt etwa die Bauwirtschaft zusdizliche Beschdaftigte auf, und in der In-
dustrie gehen kaum mehr Arbeitsplatze verloren.

Das Arbeitskrafteangebot wdchst anhaltend rasch. Die Bevolkerung im Alter von 15
bis 59 Jahren wird heuer um 40.000 Uber dem Niveau des Vorjahres und um 120.000
Uber jenem von 2003 liegen. Mittelfristig zeichnet sich aufgrund des Bevdlkerungs-
wachstums und des Anstiegs der Erwerbsquoten keine generelle Arbeitskrafte-
knappheit ab.

Die Mittel fUr aktive Arbeitsmarktpolitik werden heuer deutlich ausgeweitet. Dies er-
moglicht eine Steigerung der Zahl der Personen in Schulungen im Jahresdurchschnitt
um etwa 11.000 auf Uber 60.000. Die Betroffenen werden nicht in der offiziellen Ar-
beitslosenstatistik erfasst. Sie kommen zum Teil aus der stillen Reserve. Deshalb wird
die Zahl der Arbeitslosen heuer erstmals seit dem Jahr 2000 nicht mehr steigen. Sie
kédnnte um 3.000 auf etwa 250.000 zurUckgehen. Die Arbeitslosenquote wird laut tro-

1) Walterskirchen, E., Aktive Beschdaftigung in Osterreich, Studie des WIFO im Aufirag der Bundesarbeitskam-
mer, Wien, 2006.
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difioneller &sterreichischer Berechnungsmethode 7,1% der unselbstGndigen Erwerbs-
personen bzw. 52% der Erwerbspersonen laut EU Labour Force Survey betragen. Im
Jahr 2007 stehen wahrscheinlich deutlich weniger Mittel fUr aktive Arbeitsmarkipolitik
zur VerfUgung. Ein RUckgang muss nicht nur beziglich der dsterreichischen Budget-
ausgaben, sondern auch hinsichtlich der Mittel aus dem Europdischen Sozialfonds
beflrchtet werden. Die Zahl der Schulungen wird dann wieder sinken. Zusammen
mit der Abschwé&chung des Wirtschaftswachstums fragt dies zum Anstieg der Zahl
der Arbeitslosen um etwa 5.000 bei.

Ubersicht 8: Arbeitsmarkt

2002 2003 2004 2005 2006 2007
Ver&nderung gegen das Vorjahrin 1.000
Nachfrage nach Arbeitskréften

Aktiv Erwerbstatige?) -11,6 + 85 +25,1 + 36,9 +39.5 IS
Unselbstandig aktiv Beschdaftigte!)?) =180 <+ 585 +21,1 +31.,9 +340 +270
Verdnderung gegen das Vorjahr in% - 0,5 + 02 + 07 + 1,0 + 1.1 + 09
Inlénder -20,1 -104 + 92 +200 +170 +130
Ausléndische Arbeitskrafte SN 189 +11,9 +11.9 +17,0 +14,0
Selbsténdige?) + 34 + 30 + 40 + 50 + 55 + 55

Angebot an Arbeitskréften
Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter

15- bis 64-Jahrige + 42,9 +37.7 +344 +127 + 90 +202
15- bis 59-Jahrige +134  +21,2 +356  +457  +405 +24,9
Erwerbspersonen?) +17,0 +16,1 + 28,9 + 45,6 + 36,5 +37.5
Uberschuss an Arbeitskréiften
Vorgemerkte Arbeitslose?) + 28,5 + 7.7 + 3.8 + 8.8 - 30 + 50
Stand in1.000 2324 240,1 243,9 252,7 249,7 254,7
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen?) 4,2 4,3 4,8 5.2 872 52
In % der Erwerbspersonen?) 6.2 6,3 6,4 6,5 6,4 6,4
In % der unselbstdndigen Erwerbspersonen?) 6,9 7.0 7.1 7.2 7.1 7.2
Beschdaffigungsquote
Aktiv Erwerbstatige!)?) 62,5 62,2 62,3 62,8 63,4 63,7
Erwerbstatige?)7)8) - - 67,8 68,0 68,2 68,3
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Ohne Prdsenzdiener, ohne Personen mit Karenz- oder Kinderbetreu-

ungsgeldbezug, ohne in der Beschdaftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung. — 2) Laut Hauptver-
band der &sterreichischen Sozialversicherungstréger. — 3) Laut WIFO. — 4) Aktiv Erwerbstatige plus Arbeitslo-
se. — ) Laut Arbeitsmarkiservice. — ¢) Laut Eurostat (Labour Force Survey). —7) In % der Bevdlkerung im er-
werbsfdhigen Alter (15- bis 64-J&hrige). — 8) Gednderte Erhebungsmethode.

Das Steueraufkommen lag im Jahr 2005 brutto um etwa 900 Mio. € Uber dem Bun-
desvoranschlag. Die gute Gewinnlage der heimischen Unternehmen spiegelt sich im
hohen Aufkommen an Kérperschaftsteuer und Kapitalertragsteuer auf Dividenden.
Auch die Einnahmen an Umsatzsteuer Uberstiegen die Erwartungen. Hingegen blieb
das Aufkommen an Lohnsteuer etwas hinter dem Voranschlag zurGck. Das Defizit
der offentlichen Haushalte konnte in der Maastricht-Abgrenzung auf 1,7% des BIP
gedrUckt werden.

Hohe Gewinne, die Zunahme der Arbeitnehmereinkommen und eine Erholung der
Konsumnachfrage werden das Wachstum der Staatseinnahmen heuer begunstigen.
Gleichzeitig werden auf der Ausgabenseite zusatzliche Belastungen durch eine Stei-
gerung von Vorleistungen und Personalkosten und durch Mehraufwendungen for
Arbeitsmarkt- und Forschungspolitik wirksam. Das WIFO rechnet mit einem Defizit der
offentlichen Haushalte von 1,9% des BIP. FUr das Jahr 2007 liegt kein Bundesvoran-
schlag vor. Die Einnahmen diUrften auf Basis der gegenwdartigen Konjunkturannah-
men um gut 3% wachsen. FUr die Entwicklung der Ausgaben wurden restrikfive An-
nahmen getroffen. Der Finanzierungssaldo des Staates kénnte sich dadurch auf
—1%% des BIP verbessern.
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Hohes Budgetdefizit

Die &ffentlichen Einnahmen
nehmen trotz Steuerreform
starker zu als im Bundes-
voranschlag angenommen,
gleichzeitig werden zusdatz-
liche Staatsausgaben
wirksam.
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Cautious Recovery of Domestic Demand. Economic Outlook for 2006 and 2007 —Summary

Austria's economy is expected to expand by 2.4 percent in real terms this year, slightly faster than the euro area
average. Exports and manufacturing output continue to drive activity forward, and a revival of investment in ma-
chinery and equipment is deemed imminent. Higher wage settlements and low inflation will allow private house-
hold spending fo recover. The labour market is shaped by a strong increase in part-time jobs and rising labour
supply. The number of unemployed should decline this year, due to public expenditure on training measures being

reinforced.

In the export-oriented sector of the Austrian economy,
business activity remains favourable, with merchandise
exports expected fo gain 6.5 percent in volume this
year. Notably the domestic suppliers of motor vehicle
components should profit from the carrying forward of
purchases in Germany fo be expected in the run-up to
the VAT increase on 1 January 2007. Demand from the
oil-exporting countries as well as from the EU accession
candidates Bulgaria and Romania is rising briskly. Fu-
elled by strong exports, domestic manufacturing value
added will increase by an inflation-adjusted 5 percent
this year, taking the boom in the industrial sector into its
third year.

In spite of the favourable climate as regards both de-
mand and financing conditions, domestic corporate in-
vestment has remained flat up to the end of 2005. Re-
sulfs from the regular WIFO investment and business cli-
mate tests suggest for the motor vehicles and the steel
industry as well as for machinery and plant installation
that the repeatedly deferred investment projects are
now about to be implemented. Overall, investment in
machinery and equipment may increase by 4 percent in
volume this year.

The construction sector also takes an optimistic view on
its order situation. Output and investment should go up
by 2.5 percent in 2006, supported notably by higher in-
vestment in road construction and a pick-up of industrial
building. Demand for new homes is rising also as a result
of swift population growth, calling for a substantial hous-
ing supply increase over the medium term.

Most recently, conditions for a tentative recovery of pri-
vate consumption have also improved. Wage seftle-
ments of an average 2% percent have been higher
than in the last few years. Despite the high energy
prices, consumer price inflation eased markedly in early
2006. On annual average, headline inflation may mod-
erate to 1.7 percent, allowing per-capita real incomes to
rise by % percent in net terms. Assuming no further in-
crease in the saving ratio, the trend in disposable in-
come would enable private consumption to go up by
1.9 percent in volume. Such an increase would signifi-
cantly exceed the average for the last five years
(+1 percent p.a.), but sfill fall short of the long-term trend
rate of 2" percent.

A revival of consumer demand would impact favoura-
bly on both the labour market and public finances. Pri-
vate consumption is substantially more labour-intensive
than exports and also more rich in tax and social contri-
bution revenues. The number of people in dependent
active employment is projected to rise by 34,000 from
last year. Following the frend of the last years, the bulk of
the jobs newly created will be part-time, mainly sought
by women. However, even the number of full-time jobs
may start heading up, after having declined significantly
over the last five years. The construction sector is adding
to its workforce, and in manufacturing the momentum
of output growth is such that despite sizeable productiv-
ity gains job losses have virtually come to an end.

Labour supply keeps rising at a solid pace, due to the
confinued inflow of foreign labour and a decline in new
claims for early retirement. Short-term relief for the
strained labour market situation is not in sight. Neverthe-
less, due to higher public spending on active labour
market policy, the average number of person enrolled in
training activities will be higher by 11,000 than last year.
Since these will not be counted as unemployed, the reg-
istered jobless figure will edge down by 3,000 from last
year. For next year, no further extension of funds ear-
marked for qualification measures is foreseen, and the
subsidies from the European Social Fund are likely to be
cut. The official unemployment figure is expected to in-
crease by 5,000 to a level of 255,000 in 2007.

The general government deficit has been widening
markedly in recent years and is expected to reach some
€ 5 billion or 1.9 percent of GDP this year. Healthy corpo-
rate profits and the pick-up of wages and consumer
spending will be reflected in higher tax and confribution
revenues. However, also public expenditure may turn
out higher than budgeted, given rising costs for pur-
chases of material goods and personnel and since addi-
tional funds have been committed for labour market
policy, research and education. No Federal budget bill
has yet been submitted for 2007. On the basis of the pre-
sent growth forecast and assuming restraint being ex-
erted on public expenditure the projection is for a gen-
eral government deficit in the order of 1% percent of
GDP.

The projection rests on a number of relatively opfimistic
assumptions:

e il prices remain high, but without rising further;
e the euro depreciates slightly against the dollar;

e short- and long-term interest rates will but slightly in-
crease further;

¢ the real estate price bubble in the USA will not burst,
such that consumer expenditure will decelerate
only gently;

e restraint on private investment in Austria will come
to an end;

e the private household propensity to save will not in-
crease further.

The short-term risks to the forecast lie mainly with the as-
sumptions on the international scenario. As regards Aus-
tria, it remains to be seen whether the expected revival
of investment in machinery and equipment actually ma-
terialises. Private consumption may advance even
somewhat more sfrongly if a decline in the propensity to
save can be achieved. In 2007, growth may furn out a
bit stronger than the 2 percent assumed in the present
WIFO projections, if in the EU, supported by an increase
of public investment in infrastructure, innovation and
education that would be required in order to achieve
the Lisbon goals, a powerful cyclical upswing would be
set in motion.

The English version of the WIFO Economic Outlook will be published in "Austrian Economic Quarterly".
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Ubersicht 9: Wirtschaftspolitische Bestimmungsfaktoren

2002 2003 2004 2005 2006 2007
In % des BIP
Budgetpolitik
Finanzierungssaldo des Staates
Laut Maastricht-Definition!) - 04 - 12 - 10 - 17 - 19 - 15
Laut VGR - 06 - 1.3 - 1.1 - 1.8 - 20 - 1.6
Primd&rsaldo des Staates laut VGR + 2,7 + 1.7 + 1.9 + 1.1 + 0.9 1.2
In%
Geldpolitik
Dreimonatszinssatz 3.3 2.3 2.1 2.2 2,7 3.0
Sekunddrmarktrendite?) 50 4,2 4,2 3.4 4,0 4,3
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Effektiver Wechselkursindex
Nominell + 1,3 + 3.8 + 1,2 - 06 - 0.6 - 03
Real + 0,6 + 29 + 0.9 - 07 - 1.2 - 09
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') EinschlieBlich Zinsstrome aus Swap-Vereinbarungen, die der Staat ab-

schlieBt. — 2) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von zehn Jahren (Benchmark).
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