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Mittelfristige Prognose der Gsterreichischen
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Wachstumskurs durch Strukturreformen stutzen
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Gegenwartig befindet sich die Osterreichische Wirtschaft in einer Hochkonjunktur-
phase. Im kommenden Jahr durfte sich die heimische Konjunktur etwas abkihlen und
die Wirtschaft auf einen soliden Wachstumspfad einschwenken. Im Zeitraum 2018 bis
2022 sollte das reale Bruttoinlandsprodukt um durchschnittlich 1.9 % pro Jahr zulegen,
nach 1.3 % in den vergangenen funf Jahren. Die heimische Wirtschaft wirde damit
etwas rascher wachsen als die im Euroraum (1.7 %). Die Exportnachfrage und der
solide private Konsum stutzen die Konjunktur. Die Inflationsrate durfte durch-
schnittlich 2.0 % betragen. Aufgrund der guten Konjunktur sollte sich die Arbeits-
marktlage weiter verbessern. Mit 7.4 % am Ende des Prognosezeitraums bleibt die
Arbeitslosenquote gemal nationaler Definition aber auf einem historisch hohen Niveau.
Die Konjunktur und die niedrigen Zinsen ermoéglichen wohl einen positiven Saldo des
offentlichen Haushalts. Diese ginstigen Rahmenbedingungen sollten fir notwendige
Strukturreformen im 6ffentlichen Sektor genutzt werden.

Seit Jahresbeginn 2017 befindet sich die 6sterreichische Wirtschaft in einer Hochkonjunkturphase.
Der Aufschwung sollte sich auch in den kommenden Jahren fortsetzen, allerdings mit merklich
geringerem Tempo. Das Institut erwartet fur den Zeitraum 2018 bis 2022 ein Wachstum des realen
Bruttoinlandsprodukts von durchschnittlich 1.9 % pro Jahr. Diese mittelfristige Vorausschau Uber-
nimmt traditionell die Werte der kurzfristigen Prognose vom Juni fir die ersten beiden Jahre und
erweitert den Prognosehorizont um drei Jahre. Nach 2.9 % und 1.7 % in den Jahren 2018 und
2019 sollte die Wachstumsrate im restlichen Prognosezeitraum durchschnittlich 1.7 % ausmachen.
Mit 1.9 % fallt das erwartete mittelfristige Wirtschaftswachstum um gut %2 Prozentpunkt hdher aus
als im Durchschnitt der vergangenen flnf Jahre und etwas kréaftiger als im Euroraum (1.7 %0).

Als Teil der mittelfristigen Prognose ermittelt das Institut das Produktionspotenzial der Oster-
reichischen Wirtschaft, also die Wirtschaftsleistung bei Normalauslastung der Kapazitaten. Im Zuge
des Konjunkturaufschwungs hat sich das Wachstum des Produktionspotenzials deutlich besch-
leunigt. Es durfte im Jahr 2017 um 1.7 % gestiegen sein, nach 1.6 % im Jahr 2016 und nur 1.0 %
im Jahr 2015. Im Prognosezeitraum dirften die Produktionsmoglichkeiten um 1.9 % pro Jahr
zunehmen. Dazu tragen das Arbeitsvolumen, die Nutzung des Kapitalstocks und der technische
Fortschritt etwa im gleichen AusmaR bei. Die gesamtwirtschaftlichen Produktionskapazitaten durften
im Jahr 2017 noch um 0.3 % unterausgelastet gewesen sein. Mit dem kréaftigen Aufschwung ist fur
2018 und 2019 eine Uberauslastung von % % zu erwarten. Ab 2020 dirfte das Bruttoinlands-
produkt laut Prognose mit geringeren Raten als das Produktionspotenzial steigen. Im Jahr 2022
sollte die Produktionsliicke geschlossen sein.
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Der Prognose liegt die Erwartung einer weiterhin soliden Expansion der Weltwirtschaft zugrunde.
Gestitzt von der Unternehmenssteuerreform sollte die US-Wirtschaft im Prognosezeitraum ein
durchschnittliches Wachstum von knapp Uber 2 % erzielen. Im Euroraum sollte sich der Wirt-
schaftsaufschwung mit einem durchschnittlichen Wachstum von 1 % % fortsetzen. In den OECD-
Landern durfte die Wirtschaft im Durchschnitt um 2 % zulegen. In den Schwellenlandern bleibt das
mittelfristige Wachstum voraussichtlich moderat. Mit gut 6 % dirfte der Produktionsanstieg in
China um einen Prozentpunkt geringer als in den vergangenen funf Jahren ausfallen. Die Welt-
wirtschaft sollte somit um durchschnittlich 3 12 % pro Jahr zulegen.

Im Prognosezeitraum diirfte der private Konsum in Osterreich mit einem durchschnittlichen
Wachstum von knapp 1 %2 % eine wesentliche Konjunkturstiitze darstellen. Die weiterhin zu-
nehmende Beschéftigung, Lohnzuwéchse im AusmaR der Produktivitatssteigerung, leicht an-
ziehende Kapitaleinkommen sowie eine stabile Preisentwicklung treiben die Realeinkommen und
tragen die Konsumentwicklung. Mit 7 % erreicht die Sparquote am Ende des Prognosezeitraums
wieder das Niveau der Jahre vor der Steuerreform 2016.

Seit 2016 expandieren die Bruttoanlageinvestitionen sehr kréaftig, insbesondere die Ausriistungs-
investitionen verzeichnen einen Boom. Die ausgezeichnete Konjunktur, eine hohe Kapazitats-
auslastung, die gunstigen Finanzierungsbedingungen und zu Beginn wohl auch der Bedarf an
Ersatzinvestitionen trieben diese Entwicklung. In den kommenden Jahren sollte sich die Konjunktur-
dynamik etwas abschwéchen; die anderen Einflussfaktoren fiir die Investitionsentscheidungen
werden aber wohl giinstig bleiben. Insgesamt sollte sich die Investitionsdynamik daher merklich
verlangsamen, insbesondere bei den Ausriistungen, aber doch solide bleiben. Somit erwartet das
Institut ein durchschnittliches Wachstum der Anlageinvestitionen von 2 ¥4 % pro Jahr. Die Aus-
rdstungsinvestitionen dirften dabei um 2 %2 % pro Jahr zulegen. Mit einer durchschnittlichen
Wachstumsrate von 1 %1 % expandieren die Bauinvestitionen merklich starker als in den ver-
gangenen funf Jahren. Hierbei sollten auch die aufgrund des Zuzugs erhéhte Wohnbaunachfrage
und die verbesserte Budgetsituation der 6ffentlichen Haushalte unterstiitzend wirken.

Nach einer langeren Schwéachephase hat sich seit dem Jahr 2016 der Welthandel wieder belebt, die
Handelsintensitat bezogen auf das globale Wachstum hat jedoch nicht mehr die Werte von vor der
Wirtschaftskrise erreicht. Vor dem Hintergrund des robusten Wachstums der globalen Wirtschaft
wird far den Welthandel eine durchschnittliche Ausweitung um 3 34 % pro Jahr erwartet. Dabei
wird unterstellt, dass es zu keiner weiteren Eskalation des Handelskonflikts kommt. Im Einklang mit
der Dynamik der Exportmarkte werden die heimischen Exporte laut Prognose um durchschnittlich
3 %% expandieren, wobei die Warenexporte mit gut 4 % etwas schneller wachsen. Die im
Vergleich mit den vergangenen funf Jahren etwas hohere Exportdynamik und die stabile Binnen-
nachfrage implizieren ein durchschnittliches Wachstum der Gesamtimporte von knapp 3 ¥2 %, nach
gut 3 % in den letzten funf Jahren. Von der AuBRenwirtschaft geht somit im Prognosezeitraum ein
positiver Wachstumsbeitrag (0.4 Prozentpunkte pro Jahr) aus.

Fur die Jahre 2018 bis 2022 erwartet das Institut eine durchschnittliche Inflationsrate von 2.0 %.
Im Vergleich mit den vergangenen funf Jahren sollte sich damit der Preisauftrieb etwas verstarken,
was primér auf die verbesserte Konjunktursituation und den starkeren internationalen Preisauftrieb
zuriickgeht. Dabei wird unterstellt, dass von den internationalen Rohstoff- und Energiepreisen
sowie den Lohnstiickkosten nur moderate Impulse ausgehen. Dies impliziert, dass im Jahr 2022 die
heimische Inflationsrate jener im Euroraum entspricht.
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Die Hochkonjunktur hat zu einer Verbesserung der Arbeitsmarktlage gefuhrt. Die Beschaftigung
nimmt kraftig zu und seit dem Vorjahr sinkt auch die Arbeitslosenzahl. Mit der Eintribung der
Konjunktur im Laufe des Prognosezeitraums wird das Beschéaftigungswachstum zwar etwas an
Tempo verlieren, mit einer durchschnittlichen Zunahme um 1 %4 % sollte die Beschaftigungs-
nachfrage aber kraftig bleiben. Das Wachstum des Arbeitskrafteangebots dirfte sich aus demo-
grafischen Griinden verlangsamen. Ausgehend von 8.5 % im Vorjahr sollte die Arbeitslosenquote
gemal nationaler Definition bis zum Ende des Prognosezeitraums auf 7.4 % zurlickgehen. Laut
Eurostat-Definition dirfte die Arbeitslosenquote 5.0 % betragen. MalBnahmen der aktiven Arbeits-
marktpolitik, die auf eine Erhdhung der Beschéftigungsféhigkeit der Arbeitslosen abzielen, sowie
eine weitere Verringerung der steuerlichen Belastung des Faktors Arbeit waren geeignete MaR-
nahmen, um die strukturelle Arbeitslosigkeit zu senken.

Das ausgezeichnete konjunkturelle Umfeld sowie die niedrigen Finanzierungskosten lassen
erwarten, dass die 6ffentlichen Haushalte im Prognosezeitraum Uberschiisse erwirtschaften kénnen.
Laut Einschatzung des Instituts dirfte der Maastricht-Saldo des Gesamtstaates bis zum Jahr 2020
annahrend ausgeglichen sein, in den Jahren 2021 und 2022 konnten leichte Uberschiisse von
0.3 % bzw. 0.4 % des BIP erzielt werden. Das Institut begrufit eine Verringerung der im inter-
nationalen Vergleich hohen Abgabenbelastung. Die Senkung der Lohnnebenkosten ist hierbei
positiv zu erwadhnen. Ansatzpunkte fur weitere Reformschritte stellen die Entlastung mittlerer
Einkommen, MalBnahmen im Bereich der Unternehmenssteuern sowie eine weitere Senkung der
steuerlichen Belastung des Faktors Arbeit dar. Diese Mallnahmen mussen aber gegenfinanziert
werden, da die hohe Staatsverschuldung zurtickgefuihrt werden sollte und insbesondere die Kosten,
die aus der Alterung der Bevolkerung resultieren, die oOffentlichen Budgets mittelfristig merklich
belasten werden. Gegenwartig wére der richtige Zeitpunkt, um Strukturreformen anzugehen, etwa
in den Bereichen Pensionen, Finanzausgleich und Gesundheit. Durch diese Reformen sollten die
vorhandenen Effizienzpotenziale im oOffentlichen Bereich gehoben werden. So kdnnten etwa durch
eine  anreizkompatiblere  Verteilung der Kompetenzen und eine Beseitigung von
Mehrfachzustandigkeiten im Rahmen der Reform des Finanzausgleichs die Transparenz erhdht und
die Weichen fir eine effizientere 6ffentliche Verwaltung gestellt werden. MaRnahmen zur Reduktion
der Verwaltungskosten im Sozialversicherungsbereich sind zwar positiv zu beurteilen, I6sen aber
nicht die Kompetenzprobleme bei der Gesundheitsfinanzierung (,,Finanzierung aus einer Hand“). Im
Hinblick auf die Budgetstruktur ware eine starkere Priorisierung zukunftsorientierter offentlicher
Ausgaben erforderlich (etwa in den Bereichen Bildung, Forschung und Entwicklung, Infrastruktur
und Digitalisierung). Die Mittel missen aber auf jeden Fall effizient eingesetzt werden. So sind etwa
MalRnahmen zur Erhéhung der Effizienz der eingesetzten Mittel insbesondere im Bildungswesen
angezeigt. Osterreich kann seine Rolle als Hochlohnstandort mittelfristig nur beibehalten, wenn
Innovationen und der Aufbau von Humankapital geférdert werden.

Im Vergleich zur mittelfristigen Prognose vom Juli 2017 haben die Abwartsrisiken fur die
Weltkonjunktur merklich zugenommen. Das zentrale Risiko stellt gegenwartig eine Eskalation des
Handelskonflikts dar. Die US-Regierung ist auf einen protektionistischen Kurs eingeschwenkt und
hat Zolle auf Stahl und Aluminium verhangt. Zusatzlich erwagt die US-Regierung Einfuhrzélle auf
Kraftfahrzeuge. Die EU und China haben daraufhin ihrerseits Straffzolle auf ausgewdhlte
amerikanische Produkte verhangt. Eine weitere Ausweitung der Handelsbeschrankungen wirde den
Welthandel merklich belasten. Neben den negativen Folgen fir die Weltkonjunktur kénnte aufgrund
einer verringerten Investitionstatigkeit und eines damit einhergehenden langsameren Wachstums
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der totalen Faktorproduktivitat auch das Produktionspotenzial der Weltwirtschaft mittelfristig leiden.
Ein weiteres Prognoserisiko stellen die wirtschaftlichen Folgen des Austritts des Vereinigten
Konigreichs aus der EU dar. Ein starker Einbruch der britischen Wirtschaft oder deutlich verringerte
Handelsbeziehungen aufgrund eines ,harten* Brexit wirden wohl auf die Wirtschaftsleistung im
restlichen Europa driicken. Risiken gehen auch vom Tempo der Normalisierung der Geldpolitik aus.
Der notwendige Ausstieg aus der expansiven Geldpolitik koénnte Anspannungen auf den
Finanzmérkten auslésen, insbesondere in den Schwellenldandern. Eine Verscharfung der geo-
politischen Konflikte kénnte zu einer deutlichen Erhéhung der Energiepreise fiihren. Dariiber hinaus
besteht das Risiko, dass insbesondere die US-Konjunktur merklich nachlassen kodnnte. Die
demografische Entwicklung und der Fachkraftemangel sprechen gegen eine weitere Konjunktur-
beschleunigung in Deutschland. Andererseits konnte eine Lésung des Handelskonflikts die
Wirtschaftsstimmung wieder verbessern und die Weltkonjunktur weiter antreiben. Davon wirde
auch die oOsterreichische Wirtschaft profitieren, und die gegenwartige Hochkonjunkturphase kénnte
in eine Verlangerung gehen.

In einem Sonderkapitel der Prognose wird der mehrjéhrige Finanzrahmen (MFR) der Europaischen
Union behandelt. Dieses Thema verdient aus der Sicht des Instituts in der gegenwartigen Situation
aus verschiedenen Griinden eine vertiefende Analyse. Zunachst ist dies darin begriindet, dass in der
zweiten Jahreshalfte 2018 die EU-Ratsprasidentschaft durch die Osterreichische Bundesregierung
Ubernommen wurde. Dieser obliegt es somit, das Themenfeld der EU-Finanzierung voranzutreiben.
Des Weiteren féllt durch den Brexit ein grolRer Nettozahler in das EU-Budget weg, was zu einer
Budgetlicke und der Moglichkeit grundsatzlicher Umgestaltungen im EU-Budget fuhrt. Der neue
MFR legt im Wesentlichen fest, wie die Struktur der EU-Finanzierung fur den Zeitraum 2021 bis
2027 aussehen wird. Eng mit dieser Finanzierungsstruktur sind auch die Aufgaben verknipft,
welche die EU in diesem Zeitraum erbringen kann. Die starke Fixierung auf Nettozahlerpositionen in
den Budgetverhandlungen verhindert allerdings einen rationalen Diskurs Uber eine effiziente
Aufgabenzuweisung an die EU. Die Folge ist daher eine deutliche Diskrepanz zwischen den in der
Realitdt an die EU delegierten Aufgaben und solchen, welche diese optimalerweise erfiillen sollte.
Beispielsweise tUbernimmt die EU viele Aufgaben, die dem Subsidiaritatsprinzip zuwiderlaufen und
nur geringen europaischen Mehrwert schaffen. Besonders deutlich wird dies an der Gemeinsamen
Agrarpolitik, dem groRten Budgetposten im EU-Haushalt, fiur dessen Ubertragung auf die
europaische Ebene es wenig evidenzbasierte Argumente gibt. Im Gegenzug ist die Mittelzuweisung
fur Programme mit klarem européischem Mehrwert (z.B. Asyl- und Flichtlingspolitik, Verteidigungs-
politik) gering.
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Wichtige Prognoseergebnisse

Durchschnittliche jahrliche Veranderung in Prozent

2008-2012 2013-2017 2018-2022

Bruttoinlandsprodukt, real 0.6 1.3 1.9
Privater Konsum, real 0.9 0.7 1.4
Bruttoinvestitionen insgesamt, real -0.8 2.4 25
Bruttoanlageinvestitionen, real -0.2 21 2.3
Ausristungsinvestitionen, real 1.0 3.4 2.6
Bauinvestitionen, real -1.6 0.6 1.8
Inlandsnachfrage, real 0.6 1.4 1.6
Exporte i.w.S., real 1.2 2.8 3.8
Waren, real (laut VGR) 1.3 2.5 4.1
Reiseverkehr, real (laut VGR) 0.1 2.1 14
Importe i.w.S., real 1.3 3.1 34
Waren, real (laut VGR) 1.4 2.4 3.4
Reiseverkehr, real (laut VGR) -1.6 2.1 1.1
Unselbstandig Aktiv-Beschaftigte 1.0 1.2 1.3
Arbeitslosenquote: Nationale Definition*’ 6.8 8.5 7.5
Arbeitslosenquote: Eurostat-Definition*’ 4.7 5.6 5.0
Bruttolohnsumme pro Aktiv-Beschéftigten 2.2 2.0 25
Preisindex des BIP 1.7 1.7 1.8
Verbraucherpreisindex 2.2 15 2.0
Budgetsaldo Maastricht in % des BIP* -3.2 -1.6 0.2
3-Monats-Euribor* 1.7 -0.0 0.3
10-Jahres-Rendite 6st. Staatsanleihen®’ 3.4 1.0 14

Quelle: Statistik Austria, eigene Berechnungen
*) absolute Werte
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Internationale Rahmenbedingungen

Durchschnittliche jahrliche Veranderung in Prozent

2013 — 2017 2018 — 2022
Welthandel 2.6 3.7
BIP, real
Deutschland 1.7 1.6
Italien 0.3 1.1
Frankreich 1.2 1.6
Vereinigtes Kdnigreich 2.2 1.4
Schweiz 1.6 1.8
USA 2.2 2.1
Japan 1.3 0.9
China 7.1 6.1
Polen 3.2 3.4
Slowakei 3.0 3.6
Tschechien 2.8 3.0
Ungarn 3.2 3.0
Slowenien 2.4 3.4
MOEL-5%) 3.1 3.3
Bulgarien 2.7 3.3
Ruméanien 4.5 3.8
Kroatien 1.6 2.8
Russland 0.2 1.8
Euroraum 1.5 1.7
NMS-6*) 3.2 3.3
EU-28 1.7 1.9
OECD 2.1 2.0
Welt 3.5 3.6
Osterreichische Exportmérkte 3.8 3.9
USD/EUR Wechselkurs**) 1.20 1.16
Rohdlpreis (Brent, USD/barrel)**) 72.2 70.0

Quelle: Eurostat, IWF, OECD, CPB, nationale statistische Amter, eigene Berechnungen

*) MOEL-5: Polen, Slowakei, Tschechien, Ungarn, Slowenien; NMS-6: Polen, Tschechien, Ungarn,
Bulgarien, Ruménien, Kroatien

**) absolute Werte



