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Konjunkturerholung verfestigt sich
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Die Konjunktur in Osterreich hat im ersten Quartal dieses Jahres zugelegt. Fiir
den Jahresdurchschnitt 2016 erwartet das Institut weiterhin ein Wirtschafts-
wachstum von 1.5 %. Positive Impulse gehen von der Steuerreform und der
niedrigen Inflation aus, die den privaten Konsum stdrken. Die Investitionen
ziehen ebenfalls etwas an. Im Jahr 2017 sollte das BIP ebenfalls um 1.5 % zu-
legen.

Im ersten Quartal des laufenden Jahres betrug das BIP-Wachstum in Osterreich gegeniiber dem
Vorquartal 0.5 %. Im Vergleich zum Vorjahresquartal lag das Wachstum bei 1.6 %. Somit be-
schleunigte sich die heimische Konjunktur nach einer verhaltenen Expansion im Vorjahr merklich.
Getragen wurde die Konjunktur von der Inlandsnachfrage. Bei den Investitionen setzte sich die
positive Entwicklung der letzten Quartale fort und die Konsumnachfrage zog spiirbar an. Das Ex-
portwachstum wurde hingegen von der schwacheren Dynamik der Weltkonjunktur geddmpft, wéh-
rend die Importnachfrage aufgrund der starkeren Binnennachfrage kréftig blieb. Das von den Vor-
laufindikatoren fiir Osterreich gezeichnete Bild hat sich seit der Marz-Prognose aufgehellt und deu-
tet auf ein solides Wachstum in den kommenden Monaten hin. Trotz der verhaltenen Weltkonjunk-
tur erwartet das Institut flir die beiden Prognosejahre weiterhin eine Wachstumsrate der Gsterrei-
chischen Wirtschaft von 1.5 %. Nach zwei Jahren mit einem negativen Wachstumsdifferenzial von
gut einem halben Prozentpunkt wéchst die Wirtschaft in Osterreich damit wieder im selben Tempo
wie jene im Euroraum. Positive Konjunkturimpulse gehen von den aufgrund der Steuerreform und
der geringen Inflation stark ansteigenden verfiigbaren Realeinkommen aus.

Die Weltwirtschaft expandiert seit Mitte des Vorjahres nur auBerst verhalten. In den Schwellenlan-
dern bestehen weiterhin strukturelle Probleme. Es zeigten sich zuletzt aber deutliche Hinweise auf
eine Stabilisierung der Wirtschaftslage, wozu der gestiegene Olpreis beitragt. In den USA hat sich
das Wachstumstempo deutlich verlangsamt. Im ersten Quartal hat das BIP nur um 0.2 % gegen-
Uber dem Vorquartal zugelegt, nach 0.3 % im Schlussquartal des Vorjahres. Auch im Vereinigten
Konigreich hat die Wirtschaft an Schwung verloren. Hingegen entwickelte sich die Wirtschaft im
Euroraum mit einem BIP-Wachstum von 0.6 % vergleichsweise dynamisch. Getragen wurde das
Wachstum von den Investitionen und den Konsumausgaben. Allerdings ist die Wirtschaftslage wei-
terhin von markanter Unsicherheit gepragt. Der Welthandel entwickelt sich duBerst schwach. Zu
Jahresbeginn ist der Olpreis weiter gefallen und die Aktienkurse gaben deutlich nach. Seither meh-
ren sich aber die Anzeichen fiir eine Stabilisierung der Konjunktur. Der Olpreis steigt, was als Hin-
weis auf eine starkere Nachfrage interpretiert werden kann, die Aktienkurse haben sich erholt und
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die Volatilitéat an den Finanzmarkten hat abgenommen. Konjunkturstitzend wirkt auch die expansi-
ve Geldpolitik im Euroraum. Insgesamt gesehen sollte sich damit die Weltkonjunktur im weiteren
Jahresverlauf wieder etwas beschleunigen und die entwickelten Volkswirtschaften auf einem mode-
raten Wachstumskurs bleiben.

Vor diesem Hintergrund erwartet das Institut das folgende internationale Konjunkturbild. Im heuri-
gen Jahr verlangsamt sich das Wachstum der US-Wirtschaft auf 1.9 %, fiir ndchstes Jahr wird ein
Wert von 2.2 % erwartet. Die Wirtschaft des Euroraums bleibt mit einem BIP-Wachstum von 1.6 %
in beiden Prognosejahren auf einem stabilen Wachstumspfad. In den OECD-Staaten sollte die Wirt-
schaftsleistung um 1.8 % bzw. 2.1 % zulegen. In den Schwellenlandern verlduft die Entwicklung
weiterhin gedampft, wobei sich das Wachstumstempo in China bis auf 6.2 % im Jahr 2017 ab-
schwéchen diirfte.

In Osterreich hat sich das Wachstum des privaten Konsums im ersten Quartal deutlich beschleunigt.
Die Steuerreform und die geringe Inflation stérken das verfligbare Realeinkommen der privaten
Haushalte, sodass fiir den Jahresdurchschnitt 2016 ein Wachstum der privaten Konsumausgaben
um 1.5 % erwartet wird. Ausgehend von den Erfahrungen friiherer Steuerreformen wird unterstellt,
dass ein Teil des zusatzlichen Einkommens in die Ersparnis flieBt, sodass die Sparquote um gut 34
Prozentpunkte auf 7.8 % ansteigt. Im Jahr 2017 sollte die Sparquote wieder leicht zurlickgehen
und das Konsumwachstum 1.3 % betragen.

Nach einer langen Phase schwacher Investitionstdtigkeit haben sich die Anlageinvestitionen wieder
belebt. Wéhrend die Ausrlstungsinvestitionen bereits im Laufe des Vorjahres anzogen, wurden die
Bauinvestitionen erst zu Jahresbeginn nach lang andauernder Schrumpfung wieder ausgeweitet.
Das Institut erwartet eine Fortsetzung der positiven Wachstumsdynamik bei den Ausriistungsinves-
titionen (3.0 % bzw. 2.8 %). Erstmals seit drei Jahren sollten auch die Bauinvestitionen wieder
ansteigen (1.0 % bzw. 1.5 %). Fir die Anlageinvestitionen ergibt sich somit ein Wachstum von
2.1 % bzw. 2.2 %. Unterstiitzend wirken die glinstigen Finanzierungskonditionen und der steigende
Bedarf an Ersatzinvestitionen. Von der Bevolkerungszunahme sollten positive Impulse auf die
Wohnbaunachfrage ausgehen.

Die vorliegenden Daten zeigen eine duBerst schwache Entwicklung des Welthandels. Aufgrund der
Probleme in den Schwellenldandern und der moderaten Konjunktur in den entwickelten Volkswirt-
schaften ist lediglich eine langsame Erholung des Welthandels zu erwarten. Wahrend die Weltkon-
junktur auf das Wachstum der Gsterreichischen Exportmarkte drickt, stiitzen die Konjunkturbele-
bung im Euroraum und der schwachere Euro die Osterreichischen Exportchancen. Im Lauf des Jah-
res sollte das Expansionstempo bei den Warenexporten wieder etwas zulegen, sodass eine Wachs-
tumsrate von 2.8 % fiir den Jahresdurchschnitt 2016 erwartet wird. Im kommenden Jahr sollte das
Wachstum 3.5 % betragen. Die Exporte laut VGR legen um 2.7 % bzw. 3.5 % zu. Aufgrund der
starken Binnennachfrage und der etwas hoheren Exportdynamik zieht die Importtatigkeit (3.1 %
bzw. 3.5 %) kréftig an. Insgesamt liefern die Nettoexporte somit im Prognosezeitraum keinen
Wachstumsbeitrag.

Im bisherigen Jahresverlauf hat sich der Anstieg der Verbraucherpreise reduziert. Im Mai betrug die
Inflationsrate nur noch 0.6 %, nach 1.2 % im Janner. Dieser Riickgang geht zwar primar auf die
stark gefallenen Energiepreise zurlick, aber auch bei der Kerninflation gab es eine riickldufige Ten-
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denz. Im weiteren Jahresverlauf werden die Verbraucherpreise wieder etwas anziehen, nachdem
der dampfende Einfluss des Olpreisriickgangs wegfillt. Vor diesem Hintergrund nimmt das Institut
seine Prognose der Inflationsrate fiir den Jahresdurchschnitt 2016 auf 1.0 % zurtick. Mit der Kon-
junkturverbesserung und dem Wedfall der Energiepreisreduktion sollte sich im Jahr 2017 die Infla-
tionsdynamik wieder etwas verstarken (1.7 %). Die Prognose impliziert eine merkliche Verringerung
des Inflationsdifferenzials zum Euroraum im néchsten Jahr. Dies ist auch notwendig, da langerfristig
die relativ hdéhere Inflation zu Lohndruck fiihrt, welcher die preisliche Wettbewerbsfahigkeit belas-
tet.

Die anziehende Konjunktur und das weiterhin kraftig steigende Arbeitskrafteangebot sind im Prog-
nosezeitraum die bestimmenden Faktoren am Arbeitsmarkt. Aufgrund des starkeren Wachstums
wird die Beschaftigung kraftig ausgeweitet. In diesem Jahr wird fiir die Aktiv-Beschaftigten ein Zu-
wachs um 1.5 % erwartet, nachstes Jahr sollte die Wachstumsrate 1.2 % betragen. Dies reicht
aber nicht aus, um den Anstieg des Arbeitskraftepotenzials vollstandig aufzunehmen. Die anhalten-
de Ausweitung des auslandischen Arbeitskrafteangebots, insbesondere aus den ost- und mitteleu-
ropdischen EU-Mitgliedstaaten, wird durch den Zustrom von Asylwerbern verstarkt. Zusatzlich wir-
ken die hdhere Erwerbsneigung von Frauen und Alteren expansiv, sodass auch die Zahl der heimi-
schen Erwerbspersonen ansteigt. Vor diesem Hintergrund erwartet das Institut eine Arbeitslosen-
quote laut nationaler Definition von 9.3 % bzw. 9.7 %. Die Arbeitslosenquote laut Eurostat-
Definition wird 6.1 % bzw. 6.2 % betragen.

Die Lage der dffentlichen Haushalte wird im Prognosezeitraum von der Steuerreform gepréagt.
Nachdem im Vorjahr ein strukturelles Nulldefizit erreicht wurde, wird heuer die Defizitquote auf
1.8 % steigen. Aus Sicht des Instituts ist daflir die zumindest kurzfristig nicht vollstandig gegenfi-
nanzierte Steuerreform verantwortlich. Im Jahr 2017 sollte die Defizitquote auf 1.4 % zurlickgehen.
In den Jahren 2016 und 2017 wird somit ohne zusatzliche MaBnahmen das Ziel eines strukturellen
Nulldefizits nicht ganz erreicht. Vor dem Hintergrund der weiterhin hohen Abgabenlast bei gleichzei-
tig hoher Staatsverschuldung sollten die derzeitigen Neuverhandlungen des Finanzausgleichs auch
dazu genutzt werden, die Finanzbeziehungen der verschiedenen Gebietskérperschaften zu entflech-
ten. Durch eine anreizkompatiblere Verteilung der Kompetenzen und Beseitigung von Mehrfachzu-
standigkeiten konnen die Transparenz erhéht und die Weichen fiir eine effizientere 6ffentliche Ver-
waltung gestellt werden. Generell ist es notwendig, dass durch Reformen alle Effizienzpotenziale im
offentlichen Bereich gehoben werden, sodass die notwendigen zukunftsorientierten 6ffentlichen
Investitionen (etwa in den Bereichen Bildung, Forschung und Entwicklung) finanziert werden kdn-
nen.

Die externen Prognoserisiken sind weiterhin abwarts gerichtet. Die geopolitischen Konflikte im Na-
hen Osten und in Nordafrika triiben die Wirtschaftsstimmung in Europa (IS-Terrorismus und Fliicht-
lingskrise). Eine starker als erwartet ausfallende Abschwachung der chinesischen Wirtschaft wirde
die Weltwirtschaft beeintrachtigen. Die polit-6konomischen Probleme in der EU (Aufteilung der
Fliichtlinge, Vollendung der Bankenunion, Schuldenkrise) halten die Unsicherheit der Wirtschaftsak-
teure hoch. Ein Brexit wiirde die Unsicherheit Uber die Ausgestaltung der europaischen Institutio-
nen weiter erhdhen, die kurzfristigen direkten Effekte fiir Osterreich sollten aber aufgrund der ver-
gleichsweise niedrigen Intensitat der 6konomischen Verflechtungen gering ausfallen. Hinsichtlich
der Osterreichischen Wirtschaftsentwicklung bestehen neben den Auswirkungen einer internationa-



INSTITUT FUR HOHERE STUDIEN
' INSTITUTE FOR ADVANCED STUDIES . . .
Vienna Presseinformation: 23. Juni 2016

len Konjunkturabschwachung (Exporte, Investitionszurlickhaltung) auch heimische Risiken. Die
Sparquote konnte deutlich starker steigen als erwartet und damit die Konsumnachfrage dampfen.
Das Inflationsdifferenzial zum Euroraum koénnte langerfristig die Wettbewerbsfahigkeit der dsterrei-
chischen Wirtschaft schwachen. Allerdings kdnnte eine Initiative zur Verbesserung des Wirtschafts-
standorts Osterreich die Stimmung bei den Unternehmen verbessern und zusétzliche Investitionen

anregen.
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Wichtige Prognoseergebnisse

Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

2015 2016 2017

Bruttoinlandsprodukt, real 0.9 1.5 1.5
Privater Konsum, real 0.4 1.5 1.2
Bruttoinvestitionen insgesamt, real -0.2 2.8 2.8
Bruttoanlageinvestitionen, real 0.5 2.1 2.2
Ausristungsinvestitionen, real 2.0 3.0 2.8
Bauinvestitionen, real -1.2 1.0 1.5
Inlandsnachfrage, real 0.9 1.7 1.4
Exporte i.w.S., real 1.6 2.7 3.5
Waren, real (laut VGR) 1.7 2.8 3.5
Reiseverkehr, real (laut VGR) 3.5 1.5 1.0
Importe i.w.S., real 1.9 3.1 3.5
Waren, real (laut VGR) 2.4 3.5 3.4
Reiseverkehr, real (laut VGR) -5.6 -1.3 1.0
Unselbstandig Aktiv-Beschaftigte 1.0 1.5 1.2
Arbeitslosenquote: Nationale Definition*’ 9.1 9.3 9.7
Arbeitslosenquote: Eurostat-Definition*) 5.7 6.1 6.2
Bruttolohnsumme pro Aktiv-Beschaftigten 1.7 1.4 1.6
Preisindex des BIP 1.6 1.4 1.5
Verbraucherpreisindex 0.9 1.0 1.7
3-Monats-Euribor* -0.0 -0.3 -0.3
10-Jahres-BM-Rendite dst. Staatsanleihen®’ 0.7 0.4 0.7

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

Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

2013 2014 2015 2016 2017
Welthandel 2.5 2.9 1.6 1.5 3.0
BIP, real
Deutschland 0.3 1.6 1.7 1.7 1.6
Italien -1.7 -0.3 0.8 1.0 1.4
Frankreich 0.6 0.6 1.3 1.4 1.5
Vereinigtes Konigreich 2.2 2.9 2.3 1.9 2.1
Schweiz 1.8 1.9 0.8 1.3 1.6
USA 1.5 2.4 2.4 1.9 2.2
Japan 1.4 0.0 0.6 0.5 0.6
China 7.7 7.3 6.9 6.4 6.2
Polen 1.3 3.3 3.6 3.0 3.5
Slowakei 1.4 2.5 3.6 3.2 3.2
Tschechien -0.5 2.0 4.2 2.5 2.7
Ungarn 1.9 3.7 2.9 1.7 2.5
Slowenien -1.1 3.0 2.9 2.0 2.3
MOEL-5%*) 1.0 3.0 3.5 2.7 3.1
Bulgarien 1.3 1.5 3.0 2.5 2.5
Rumanien 3.5 3.0 3.8 4.0 3.7
Kroatien -1.1 -0.4 1.6 2.0 2.0
Russland 1.3 0.7 -3.7 -1.4 0.7
Euroraum -0.3 0.9 1.7 1.6 1.6
NMS-6**) 1.4 2.8 3.5 2.8 3.2
EU-28 0.2 1.4 2.0 1.8 1.8
OECD 1.2 1.9 2.1 1.8 2.1
Osterreichische Exportmarkte 3.2 3.2 3.6 3.3 4.0
USD/EUR Wechselkurs***) 1.33 1.33 1.11 1.12 1.12
Rohdlpreis (Brent)***)***x) 109.0 99.3 53.0 47.0 55.0

Quelle: Eurostat, IWF, OECD, CPB, nationale statistische Amter, eigene Berechnungen
*) MOEL-5: Polen, Slowakei, Tschechien, Ungarn, Slowenien

**) NMS-6: Polen, Tschechien, Ungarn, Bulgarien, Rumanien, Kroatien

***) absolute Werte

**xx) USD/barrel



