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Mittelfristige Prognose der Osterreichischen
Wirtschaft 2015 — 2019

Vertrauen in den Wirtschaftsstandort starken

Sperrfrist: Mittwoch, 22. Juli 2015, 10:00 Uhr

Nach einer kurzen Aufschwungphase im Anschluss an die ,,gro3e Rezession” wachst die
Osterreichische Wirtschaft nur sehr langsam. Mit der Erholung der internationalen Kon-
junktur sollte sich die Wirtschaftsleistung im Prognosezeitraum aber wieder stérker
beleben. Das Institut erwartet fir den Zeitraum 2015 bis 2019 ein durchschnittliches
Wachstum der Osterreichischen Volkswirtschaft von 1.6 %. Dieses verhaltene Tempo
reicht aber nicht aus, um die Arbeitslosigkeit splrbar zu senken. Mit 8 34 % am Ende
des Prognosezeitraums bleibt die Arbeitslosenquote gemal nationaler Definition auf
einem sehr hohen Niveau. Das Ziel eines annahernd ausgeglichenen 6ffentlichen Haus-
halts wird voraussichtlich erst am Ende des Prognosezeitraums erreicht. Die Steuerre-
form senkt die Belastung des Produktionsfaktors Arbeit. Notwendig sind aber weitere
Reformschritte im oOffentlichen Sektor zur Starkung des Wachstumspotenzials der
Osterreichischen Wirtschaft.

Im Vorjahr hat die Wirtschaft des Euroraums die Rezessionsphase liberwunden. Die Erholung sollte
sich im Prognosezeitraum weiter festigen. Vom verbesserten internationalen Umfeld gehen positive
Impulse auf die 6sterreichische Volkswirtschaft aus. Somit erwartet das Institut fir den Zeitraum
2015 bis 2019 ein Wachstum des realen Bruttoinlandsprodukts in Osterreich von durchschnittlich
1.6 % pro Jahr. Im Vergleich zur mittelfristigen Prognose im Vorjahr wurde das erwartete Wachs-
tumstempo um rund Vs Prozentpunkt zuriickgenommen. Die mittelfristige Vorausschau bernimmt
traditionellerweise die Werte der Juni-Prognose fiir die ersten beiden Jahre und erweitert den Prog-
nosehorizont um drei Jahre. Ausgehend von 0.7 % und 1.8 % in den Jahren 2015 und 2016 erwar-
tet das Institut fiir den restlichen Prognosezeitraum Wachstumsraten von gut 1 34 %, wobei der
Konjunkturhéhepunkt mit 1.9 % im Jahr 2017 erreicht werden dirfte. Mit 1.6 % fallt das Wachstum
um rund 0.4 Prozentpunkte kraftiger als im Durchschnitt der vergangen finf Jahre aus, bleibt aller-
dings geringfligig hinter dem im Euroraum zuriick (1.8 %).

Die mittelfristige Prognose beruht auf einer Schatzung des Produktionspotenzials der 6sterreichi-
schen Wirtschaft. Dabei handelt es sich um die bei Normalauslastung der Einsatzfaktoren Arbeit,
Kapital und technischer Fortschritt erreichbare Produktion. Im Zuge der schwachen Wirtschaftsent-
wicklung in den vergangenen Jahren hat sich das Wachstum des Produktionspotenzials abge-
schwacht und im Jahr 2014 nach Einschdtzung des Instituts 1 % betragen. Vor allem der Kapital-
stock und der technische Fortschritt entwickelten sich schwach. Bis zum Ende des Prognosezeit-
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raums sollte sich das Potenzialwachstum auf 1 %2 % beschleunigen. Ausgehend von einer negativen
Produktionsliicke von 1 %2 % im Jahr 2014 sollte sich die Liicke bis zum Ende des Prognosezeit-
raums schlieBen, da die Wirtschaftsleistung etwas schneller als das Produktionspotenzial wachst.

Der Prognose liegt die Annahme einer moderaten Belebung der Weltkonjunktur zugrunde. Im Ge-
gensatz zur jiingeren Vergangenheit tragen im Prognosezeitraum die Industrieldnder das Wachs-
tum. Die Dynamik in den Schwellenldndern wird sich dagegen abschwdachen. Die US-Wirtschaft
befindet sich weiter auf einem stabilen Wachstumspfad und sollte im Prognosezeitraum ein durch-
schnittliches Wachstum von 2 2 % erzielen. Das Institut geht davon aus, dass sich im Euroraum
der Wirtschaftsaufschwung weiter festigt und ein durchschnittliches Wachstum von 1 34 % erzielt
wird. Weiterhin dynamisch entwickelt sich dabei die deutsche Wirtschaft, aber auch die Peripherie-
staaten kehren auf einen moderaten Wachstumskurs zuriick. In China diirfte sich die Tendenz zur
Verlangsamung des Wachstums fortsetzen (6 4 %). Im Vergleich zur letztjahrigen mittelfristigen
Vorschau sollte die europdische Wirtschaft von einem niedrigeren Olpreis und einem schwécheren
Euro-Dollar-Wechselkurs profitieren. Das Institut geht von einem durchschnittlichen Rohdlpreis von
70 US-Dollar je Barrel aus. Hinsichtlich des Euro-Dollar-Wechselkurses wird ein Wert von 1.10 un-
terstellt.

Mit der Lange des Prognosezeitraums steigen die Prognoseunsicherheiten. Die Weltwirtschaft bleibt
anfallig fir Stérungen durch geopolitische Entwicklungen und Turbulenzen an den Finanzmarkten.
Eine Verscharfung der politischen Krisen (Russland-Ukraine, Syrien, Irak) kdnnte die Entwicklung
des Welthandels bremsen und wohl auch zu einer Erh6hung der Energiepreise fiihren. Die konjunk-
turellen Auswirkungen eines Staatsbankrotts Griechenlands auf die tibrigen Eurolander werden auf-
grund der institutionellen Reformen (etwa Bankenunion) als eher gering eingeschatzt. Allerdings
wirde ein Ausscheiden Griechenlands aus der Wahrungsunion die Unsicherheiten auf den Finanz-
markten erhdhen und kdnnte die Erholung in den Peripheriestaaten wegen hoherer Risikoaufschla-
ge belasten. Die expansive Geldpolitik der EZB hat die Deflationsgefahr im Euroraum abgewendet,
kénnte aber mittelfristig zu Blasen auf den Aktien- und Immobilienmarkten fiihren. Der Ausstieg der
US-Notenbank aus der Niedrigzinspolitik kénnte Verwerfungen auf den internationalen Devisen- und
Finanzmarkten auslésen, insbesondere wenn er sehr rasch erfolgt. Daneben bestehen auch noch
spezifische Risiken fiir die Wirtschaftsentwicklung in Osterreich. Im Vorjahr ergab sich erstmals seit
langerer Zeit ein negatives Wachstumsdifferenzial zum Euroraum-Durchschnitt. Dies diirfte sich im
heurigen Jahr fortsetzen. Es besteht das Risiko, dass sich in Osterreich trotz verbesserter internati-
onaler Konjunktur die Stimmung der Wirtschaftsakteure nicht bessert und weiterhin wenig investiert
wird. Hierbei ist auch zu beachten, dass sich die preisliche Wettbewerbsfihigkeit Osterreichs im
Euroraum in den letzten Jahren verschlechtert hat. Bei einer anhaltenden Investitionszuriickhaltung
wiirde der Kapitalstock der dsterreichischen Wirtschaft kaum ausgeweitet, was das Produktionspo-
tenzial belasten wirde. Dem gegenlber stehen aber auch gewisse Aufwartsrisiken. Die positive
Entwicklung im Euroraum kénnte die Stimmung in Osterreich verbessern und damit die Nachfrage
erhohen. Zudem konnte die erzielte Einigung mit dem Iran die Olpreise niedrig halten oder sogar
noch weiter driicken.

In den vergangen fiinf Jahren hat sich der private Konsum in Osterreich nur verhalten entwickelt
(0.6 %). Dies resultierte primar aus der schwachen Dynamik der verfligbaren Einkommen (niedrige
Kapitaleinkommen, kalte Progression). Dieser Effekt wurde zum Teil dadurch abgefedert, dass die
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Haushalte ihre Sparquote deutlich reduziert haben. Die Steuerreform und die verbesserte Kon-
junkturlage stiitzen im Prognosezeitraum die Kaufkraft. Die private Konsumnachfrage dirfte daher
wieder starker anziehen (1.3 %). Die positive Entwicklung der Realeinkommen ermdglicht gleichzei-
tig einen Anstieg der Sparquote. Diese sollte am Ende des Prognosezeitraums 9 34 % betragen.

Die letzten Jahre waren durch eine markante Investitionszuriickhaltung gepragt. Mit der Festigung
der Konjunktur im Euroraum und den damit verbesserten Exportchancen sollte sich auch die Inves-
titionstatigkeit in Osterreich wieder beleben. Dazu diirften auch die niedrigen Finanzierungskosten
und der steigende Bedarf an Ersatzinvestitionen beitragen. Die Anlageinvestitionen sollten im Prog-
nosezeitraum um knapp 2 % pro Jahr wachsen. Die Ausriistungsinvestitionen werden dabei mit
einem durchschnittlichen Wachstum von 2 %2 % deutlich schneller als die Bauinvestitionen (1 %)
zulegen.

Von der internationalen Konjunkturbelebung strahlen positive Impulse auf die dsterreichische Au-
Benwirtschaft aus. Unterstiitzend sollte auch der schwachere Euro-Dollar-Wechselkurs wirken. Fir
den Prognosezeitraum erwartet das Institut ein durchschnittliches Wachstum der Gesamtexporte
von 4 2 %, wobei die Warenexporte etwas kraftiger steigen (knapp 5 %). Die Wachstumsraten
werden damit aber nicht mehr die Werte vor der Krise erreichen. Die Importe wachsen mit demsel-
ben Tempo wie die Exporte (4 2 %), gestiitzt werden sie durch die anziehende Binnennachfrage.
Im Einklang mit der Tendenz zum Abbau der auBenwirtschaftlichen Ungleichgewichte im Euroraum
geht vom AuBenhandel im Prognosezeitraum nur mehr ein geringer positiver Wachstumsbeitrag
aus.

Mit einer durchschnittlichen Inflationsrate von 1 34 % erwartet das Institut eine moderate Teuerung
im Prognosezeitraum. Dabei wird unterstellt, dass von den internationalen Rohstoff- und Energie-
preisen keine preistreibenden Impulse ausgehen. Auch von der Entwicklung der heimischen Lohn-
stiickkosten ist vor dem Hintergrund der hohen Arbeitslosigkeit kein besonderer Preisdruck zu er-
warten. Uberlegenswert sind aber verstirkte Anstrengungen zum Abbau des hohen Inflationsdiffe-
renzials zu den Haupthandelspartnern im Euroraum.

Die anhaltende Wachstumsschwache hat in Kombination mit dem kréftig gestiegenen Arbeitskrafte-
angebot zu einem starken Anstieg der Arbeitslosigkeit gefiihrt. Mit einer Quote laut nationaler Defi-
nition von gut 9 % wird bereits in diesem Jahr ein historischer Hochststand verzeichnet. Im Ein-
klang mit der verbesserten Konjunktursituation sollte die Beschéftigungsnachfrage im Prognosezeit-
raum um knapp 1 % pro Jahr zulegen. Da das Arbeitskrafteangebot aber weiterhin ansteigt, diirfte
die Arbeitslosigkeit im Prognosezeitraum in etwa stagnieren. Fir das Jahr 2019 wird gegenwartig
eine Arbeitslosenquote von 8 34 % erwartet. Laut Eurostat-Definition wird die Quote dann 5 2 %
betragen.

Die Steuerreform und die Anstrengungen, einen weitgehend ausgeglichenen Staatshaushalt zu
erzielen, pragen die Entwicklung der offentlichen Haushalte. Das Ziel eines strukturellen Null-Defi-
zits wird vom Institut ausdricklich begriiBt. Gegeben die gegenwartig vorliegenden Informationen,
geht das Institut aber davon aus, dass dieses Ziel erst gegen Ende des Prognosezeitraums erreicht
wird. Beim Budget bestehen betrachtliche Prognoserisiken (z.B. hinsichtlich allfélliger notwendiger
zusatzlicher Mittel fiir die Banken sowie der Unsicherheit Uber die zeitliche Wirkung der Steuer-
reform).
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Die steuerliche Entlastung des Faktors Arbeit im Rahmen der Steuerreform ist aus Sicht des Insti-
tuts sehr positiv zu bewerten. Allerdings miissen diesem Schritt weitere Reformen zur Verbesserung
der Qualitdt des Wirtschaftsstandortes folgen. Dazu ist eine starkere Gewichtung der produktiven
staatlichen Investitionsausgaben (etwa fiir Bildung, Forschung und Entwicklung, Innovationsférde-
rung) im Budget notwendig. Zur Finanzierung sind Reformen bei den konsumtiven Staatsausgaben
(Verwaltung, Pensionen, Subventionen) sowie eine anreizkompatiblere Ausgestaltung des Finanz-
ausgleichs angeraten. Weiters ist eine nachhaltige Riickflihrung der Staatsschulden erforderlich.
Dies sollte das Vertrauen internationaler Investoren erhalten und damit auch zukinftig im interna-
tionalen Vergleich giinstige Refinanzierungskonditionen sichern sowie Spielraum fiir das Wirken
automatischer Stabilisatoren schaffen.

In einem Spezialkapitel der Prognose werden die mittel- und langfristigen makrodkonomischen
Wirkungen der Steuerreform untersucht, wobei konjunkturelle Effekte vollig ausgeblendet werden.
Diese Bewertung erfolgt anhand von TaxLab, dem dynamischen Gleichgewichtsmodells des IHS. In
der Simulation wurden die Tarifreform sowie der GroBteil der GegenfinanzierungsmaBnahmen be-
rlicksichtigt. Die Tarifreform reduziert den Steuerkeil auf dem Faktor Arbeit, hingegen verringert die
Gegenfinanzierung die gesamtwirtschaftliche Nachfrage. Die Anreize, Arbeit verstarkt anzubieten
bzw. die Suchanstrengungen bei Arbeitslosigkeit zu erhéhen, steigen durch die hheren Nettolohne.
Ein Teil der Steuerentlastung wird im Rahmen der Lohnverhandlungen auf die Arbeitgeber (iber-
walzt. Dies senkt die Arbeitskosten und erhdht somit die Beschaftigungsnachfrage. Langfristig steigt
das Arbeitsvolumen und die Arbeitslosenquote fallt um 0.3 Prozentpunkte. Ausgehend von der stei-
genden Beschéftigung zieht auch die Investitionstatigkeit an und das Bruttoinlandsprodukt steigt
mittelfristig um % % bzw. langfristig um 1 %.
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Wichtige Prognoseergebnisse

Durchschnittliche Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

2005-2009 2010-2014 2015-2019

Bruttoinlandsprodukt, real 1.3 1.2 1.6
Privater Konsum, real 1.3 0.6 1.3
Bruttoinvestitionen insgesamt, real -0.2 1.0 2.4
Bruttoanlageinvestitionen, real -0.1 1.0 1.9
Ausristungsinvestitionen, real 1.5 2.6 25
Bauinvestitionen, real -1.7 -0.6 11
Inlandsnachfrage, real 1.1 0.8 1.4
Exporte i.w.S., real 1.3 4.8 4.6
Waren, real (laut VGR) 0.5 55 4.9
Reiseverkehr, real (laut VGR) 1.1 0.3 0.8
Importe i.w.S., real 0.9 4.0 4.6
Waren, real (laut VGR) 1.0 3.7 4.7
Reiseverkehr, real (laut VGR) -0.9 -1.6 0.9
Unselbstandig Aktiv-Beschaftigte 1.1 1.1 0.9
Arbeitslosenquote: Nationale Definition* 6.7 7.3 9.0
Arbeitslosenquote: Eurostat-Definition® 5.0 5.1 5.7
Bruttolohnsumme pro Aktiv-Beschéftigten 2.7 2.0 2.0
Preisindex des BIP 1.9 1.7 1.7
Verbraucherpreisindex 1.9 2.2 1.8
3-Monats-Euribor® 3.1 0.6 0.6
10-Jahres-BM-Rendite 6st. Staatsanleihen* 3.9 2.4 1.7

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

Durchschnittliche Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

2010 — 2014

Welthandel 5.6
BIP, real

Deutschland 1.9
Italien -0.5
Frankreich 1.0
Vereinigtes Konigreich 1.8
Schweiz 2.0
USA 2.2
Japan 1.5
China 8.6
Polen 3.1
Slowakei 2.6
Tschechien 1.0
Ungarn 1.2
Slowenien 0.1
MOEL-5%*) 2.2
Bulgarien 1.2
Rumanien 1.4
Kroatien -1.1
Russland 2.8
Euroraum 0.7
NMS-6*) 1.9
EU-28 0.9
OECD 1.9
Osterreichische Exportmérkte 5.0
USD/EUR Wechselkurs**) 1.33
Erdolpreis (Brent, USD/barrel)**) 102.4

2015 - 2019

4.3

1.6
1.1
1.4
2.3
1.3
2.5
0.9
6.2

3.2
3.0
2.7
2.4
2.3
2.9

2.3
3.1
1.1
0.5

1.8
2.9
1.9
2.4
4.7
1.10

69.8

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
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Makro6konomische Auswirkungen der Steuerreform

Mittelfristig Langfristig
Makrookonomische Aggregate (Veranderung in %)
BIP 0.65 0.99
Kapitalstock 0.38 0.87
Investitionen 1.23 0.87
Privater Konsum 0.93 2.29
Arbeitsmarkt (Veranderung in %)
Arbeitskosten -0.61 -0.33
Nettoléhne 3.20 3.49
Arbeitsvolumen 0.85 0.93
Arbeitsplatze (in Képfen) 26,822 29,209
- niedrig qualifiziert 4,137 4,451
- mittel qualifiziert 18,492 19,874
- hoch qualifiziert 4,027 4,729
Arbeitslosenquote (in Prozentpunkten) -0.27 -0.30
Offentliche Finanzen (Veranderung in % des Basis-BIP)
Sozialversicherungsbeitrage 0.06 0.13
Mehrwertsteuereinnahmen 0.46 0.59
Budgetdefizit (Maastricht) -0.08 0.10

Anmerkung: Abweichungen von der Basislosung ohne Steuerreform.

Quelle: Hofer, H., Davoine, T., Hyee, R., Miess, M., Mllbacher, S., Poyntner, P. (2015): Ex Ante Evaluati-
on der Steuerreform 2015/2016 Wirkungen auf Einkommensverteilung, Arbeitsangebot und makrooko-
nomische GréBen. Studie im Rahmen des Rahmenvertrages mit dem Bundesministerium fiir Finanzen,
IHS.




