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Osterreichs Wirtschaft iiberwindet Stagnation
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Mit einem Wirtschaftswachstum von 0.8 % hat die Konjunktur im Jahr 2015
etwas an Fahrt gewonnen. Im ndchsten Jahr sollte sich das BIP-Wachstum auf
1.6 % beschleunigen, wobei die Steuerreform den privaten Konsum stiitzt. Fiir
2017 wird ebenfalls eine Zunahme um 1.6 % erwartet. Aufgrund des starken
Arbeitskrafteangebots wird die Arbeitslosenquote auf 9.5 % bzw. 9.8 % anstei-
gen, ausgehend von 9.1 % in diesem Jahr.

Im bisherigen Jahresverlauf hat die Konjunktur in Osterreich Fahrt aufgenommen. Mit Wachs-
tumsraten von 0.3 % gegeniiber dem Vorquartal fiel die Erholung moderat aus. Im Vorjahresver-
gleich hat die dsterreichische Wirtschaft im Durchschnitt der ersten drei Quartale um 0.8 % zuge-
legt. Dieser Wert wird auch fiir den Jahresdurchschnitt 2015 erwartet. In den letzten Monaten hat
sich die Investitionsnachfrage im Einklang mit der stabilen Konjunktur im Euroraum etwas belebt.
Wahrend die Ausriistungsinvestitionen merklich zugelegt haben, blieb die Bautatigkeit weiterhin
auBerst schwach. Die Vorlaufindikatoren deuten auf eine Fortsetzung des moderaten Wachstums
der osterreichischen Volkswirtschaft hin. Zusatzlich stiitzen Sonderfaktoren die Konjunktur im
nachsten Jahr. Die Steuerreform sollte iber die Erhéhung des verfligbaren Einkommens den priva-
ten Konsum antreiben und auch von den defizitfinanzierten Ausgaben fiir die Asylwerber gehen
zusatzliche Nachfrageimpulse aus. Vor diesem Hintergrund erwartet das Institut weiterhin eine
Wachstumsrate der 6sterreichischen Wirtschaft von 1.6 % im Jahr 2016. Im darauf folgenden Jahr
wird ein ahnliches Wachstumstempo erwartet. Nach zwei Jahren mit einem negativen Wachstums-
differenzial von gut einem halben Prozentpunkt sollte die Wirtschaft in Osterreich 2016 und 2017
wieder so schnell wie jene des Euroraums wachsen.

Die Weltkonjunktur entwickelt sich gespalten. Wahrend die entwickelten Volkswirtschaften auf ei-
nem moderaten Wachstumskurs sind, zeigen sich bei den Schwellenlandern grébere wirtschaftliche
Probleme. Brasilien und Russland stecken in einer tiefen Rezession und in China hat sich das
Wachstumstempo im Zuge der Transformation zu einer starker konsumorientierten Volkswirtschaft
spurbar verlangsamt. Primar aufgrund dieser Entwicklungen ist der Welthandel eingebrochen. Das
Institut geht aber davon aus, dass sich die weltweite Handelsaktivitat wieder belebt, allerdings
deutlich langsamer als in der Vergangenheit. Trager des Wirtschaftswachstums sind weiterhin die
Industriestaaten. So ist die US-Wirtschaft im dritten Quartal um 0.5 % gegeniiber dem Vorquartal
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gewachsen, nach einem starken zweiten Quartal (1.0 %). Mit Wachstumsraten von 0.4 % bzw.
0.3 % entwickelte sich die Konjunktur im Euroraum in den letzten beiden Quartalen robust. Unter-
stiitzend wirkten dabei die niedrigen Olpreise, der schwéchere Euro und die expansive Geldpolitik.
Ein kraftiges Wachstum verzeichneten weiterhin die friiheren Krisenldnder Irland und Spanien. Ver-
gleichsweise verhalten fiel die Wirtschaftsdynamik in den groBen Landern Deutschland, Frankreich
und Italien aus. Dynamisch entwickelte sich die Konjunktur in den ost- und mitteleuropaischen Mit-
gliedstaaten der EU und im Vereinigten Kdnigreich. Die Friihindikatoren deuten darauf hin, dass
sich der moderate Aufschwung in den Industrieldndern fortsetzt. Das Institut erwartet somit das
folgende internationale Konjunkturbild. Die US-Wirtschaft bleibt auf einem stabilen Wachstumspfad
und wird in den Jahren 2016 und 2017 um 2.6 % bzw. 2.5 % zulegen. Fir den Euroraum werden
Werte von 1.6 % und 1.7 % erwartet, nach 1.4 % in diesem Jahr. In den OECD-Staaten sollte die
Wirtschaftsleistung in beiden Jahren um 2.3 % steigen. Die Entwicklung in den Schwellenldndern
wird hingegen vergleichsweise verhalten ausfallen, wobei sich das Wachstumstempo in China bis
auf 6.0 % im Jahr 2017 abschwachen dirfte.

In den letzten Jahren hat der private Konsum in Osterreich nahezu stagniert. Fiir das heurige Jahr
geht das Institut von einem Konsumwachstum von 0.4 % aus. Die Steuerreform stérkt im nachsten
Jahr das verfiigbare Einkommen der Haushalte. Daher wird fiir 2016 ein Zuwachs der privaten Kon-
sumausgaben von 1.5 % erwartet. Ausgehend von den Erfahrungen friiherer Steuerreformen wird
unterstellt, dass ein Teil des zusatzlichen Einkommens in die Ersparnis flieBt, sodass die Sparquote
2016 um einen Prozentpunkt auf 8.7 % ansteigt. Im Einklang mit der Einkommensentwicklung wird
flir 2017 ein Konsumwachstum von 1.3 % erwartet.

Das geringe Unternehmervertrauen und die Unsicherheit beziiglich der weiteren Wirtschaftsentwick-
lung driicken weiterhin auf die Investitionsnachfrage. Allerdings hat sich laut der Quartalsrechnung
die Nachfrage nach Ausristungsinvestitionen im Jahresverlauf deutlich belebt, die Bauinvestitionen
blieben hingegen riicklaufig. Im Jahresdurchschnitt 2015 sollten die Investitionen in Ausriistungen
um 2.0 % gewachsen sein. Jene in Bauten sind hingegen das dritte Jahr in Folge geschrumpft
(-1.5 %). Unter Berlicksichtigung der Lagerverdnderungen blieben die Bruttoinvestitionen gegen-
Uber dem Vorjahr unverandert. Mit der weiteren Festigung der Konjunktur im Euroraum sollte sich
die Investitionsdynamik im Prognosezeitraum verstarken. Fiir die Anlageinvestitionen wird in den
nachsten beiden Jahren ein Wachstum von jeweils rund 2 % erwartet. Unterstitzend wirken die
glnstigen Finanzierungskonditionen, der steigende Bedarf an Ersatzinvestitionen und wohl auch die
Wohnbauinitiative des Bundes. Erstmals seit drei Jahren sollten sich auch die Bauinvestitionen wie-
der ausweiten, das Wachstum wird aber weiterhin hinter dem der Ausristungen zuriickbleiben.

Die Ausweitung des Welthandels hat sich im Jahresverlauf verlangsamt und ist im dritten Quartal
fast zum Erliegen gekommen. Die duBerst schwache Handelsintensitat geht primar auf die Entwick-
lung in den Schwellenldndern zuriick. Es finden sich auch Hinweise darauf, dass das Wachstum der
globalen Wertschdpfungsketten in den letzten Jahren zum Stillstand gekommen ist. In den vergan-
gen Jahren kam es aufgrund der mittelfristig stérkeren Lohndynamik zu einer Verschlechterung der
preislichen Wettbewerbsfahigkeit der dsterreichischen Wirtschaft gegenliber den anderen Staaten
im Euroraum. Die 6sterreichische Exportwirtschaft verzeichnete nicht zuletzt deshalb in den letzten
Jahren Marktanteilsverluste. Im Jahresdurchschnitt 2015 dirften die realen Exporte um 2.0 % zu-
gelegt haben. Besonders positiv entwickelte sich dabei der Reiseverkehr. Von der Festigung der
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Konjunktur im Euroraum, einer allmahlich starker werdenden internationalen Investitionsgiternach-
frage sowie dem schwacheren Euro sollte die dsterreichische Exportwirtschaft profitieren. Vor die-
sem Hintergrund erwartet das Institut fir die kommenden beiden Jahre Zuwédchse der Warenex-
porte von jeweils 4.5 %. Damit bleibt der Anstieg aber hinter dem langjahrigen Durchschnitt zu-
riick. Die gesamten Exporte laut VGR legen um 4.1 % bzw. 4.3 % zu. Im ablaufenden Jahr sind die
Importe laut VGR mit 1.4 % etwas langsamer als die Exporte gewachsen. Mit der verbesserten
Binnennachfrage und der hdheren Exportdynamik belebt sich auch die Importtatigkeit (jeweils
4.3 %). Insgesamt liefern die Nettoexporte somit einen geringen positiven Wachstumsbeitrag.

Der Verfall der Energiepreise dampft gegenwartig den Preisauftrieb starker als bisher erwartet. Fir
den Durchschnitt dieses Jahres geht das Institut nunmehr von einer Inflationsrate von 0.9 % aus.
Mit dem Wedfall des Basiseffekts bei den Energiepreisen wird die Inflation im Verlauf des nachsten
Jahres aber wieder etwas anziehen. Dariiber hinaus diirften von der Steuerreform in geringem Um-
fang preistreibende Impulse (Mehrwertsteuererh6hung) ausgehen, die auf knapp 0.2 Prozentpunkte
geschatzt werden. Von der Lohnstlickkostenentwicklung geht hingegen kaum Preisdruck aus, so-
dass fiir den Jahresdurchschnitt 2016 nunmehr eine Inflationsrate von 1.5 % erwartet wird. 2017
konnte sich die Inflationsdynamik leicht verstarken (1.8 %). Diese Prognose impliziert eine merkli-
che Verringerung des Inflationsdifferenzials zum Euroraum.

Die verhaltende Konjunktur und das steigende Arbeitskrafteangebot waren 2015 die bestimmenden
Faktoren am Arbeitsmarkt. Die Zunahme der Beschéftigung (0.9 %) reichte nicht aus, um das stei-
gende Arbeitskrafteangebot zu absorbieren. Folglich ist die Arbeitslosenquote im Jahresdurchschnitt
von 8.4 % auf 9.1 % gestiegen. Mit dem Anziehen der Konjunktur beschleunigt sich zwar die Be-
schaftigungsnachfrage (1.1 % bzw. 1.3 %), das Arbeitskréfteangebot wird sich aber deutlich stér-
ker ausweiten als in der September-Prognose erwartet. Der ohnehin starke Zuwachs des Arbeits-
krafteangebots aus dem Ausland wird durch den aktuellen Zustrom der Asylwerber verstarkt. Zu-
satzlich wirken die héhere Erwerbsneigung der Frauen und der Alteren expansiv, sodass auch die
Zahl der heimischen Erwerbspersonen ansteigt. Vor diesem Hintergrund erwartet das Institut eine
Arbeitslosenquote laut nationaler Definition von 9.5 % bzw. 9.8 % in den kommenden beiden Jah-
ren. Die Arbeitslosenquote laut Eurostat-Definition wird bis auf 6.0 % im Jahr 2017 klettern, ausge-
hend von 5.6 % im Vorjahr. Hierbei ist zu beachten, dass bei der Einschatzung der Arbeitsmarktin-
tegration der Asylwerber groBe Unsicherheiten bestehen. Jedenfalls ist es Aufgabe der Arbeits-
marktpolitik, die Integration der Asylberechtigten zu férdern, was aber nicht zu Lasten der Bekdamp-
fung der zunehmenden Langzeitarbeitslosigkeit gehen sollte.

Die Lage der offentlichen Haushalte wird von der Budgetkonsolidierung, der Konjunktur und der im
nachsten Jahr in Kraft tretenden Steuerreform gepragt. Zusatzlich fihrt der kraftige Zustrom von
Asylwerbern zu héheren Ausgaben. Fir das heurige Jahr wird weiterhin ein Defizit von 1.7 % er-
wartet. Im nachsten Jahr sollte die Defizitquote auf 2.1 % ansteigen. Neben den zusétzlichen Kos-
ten aufgrund des starken Zustroms von Fliichtlingen ist aus Sicht des Instituts vor allem die zumin-
dest kurzfristig nicht vollstéandig gegenfinanzierte Steuerreform flir das héhere Defizit verant-
wortlich. 2017 sollte die Defizitquote wieder auf 1.7 % zurlickgehen. In den Jahren 2016 und 2017
wird somit ohne zusatzliche MaBnahmen das Ziel eines strukturellen Nulldefizits nicht ganz erreicht.
Die zusatzlichen Ausgaben fiir die Asylwerber und die nicht vollstdndig gegenfinanzierte Steuerre-
form liefern zwar kurzfristig positive Konjunkturimpulse, erhéhen aber die Staatsverschuldung. Mit-
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telfristig sind daher verstarkte Anstrengungen notwendig, um die Nachhaltigkeit der 6ffentlichen
Finanzen sicherzustellen. In diesem Zusammenhang ist auch die Schaffung eines budgetdren Spiel-
raums fiir eine merkliche Senkung der gesamtwirtschaftlichen Steuerquote und insbesondere der
Lohnnebenkosten erforderlich. MaBnahmen zur Verbesserung der Qualitdt des Wirtschaftsstandorts
sind essenziell. Hierzu ist eine starkere Gewichtung der produktiven staatlichen Investitionsaus-
gaben (etwa fiir Bildung, Forschung und Entwicklung, Innovationsférderung) im Budget notwendig.
Weitere Reformen sind angezeigt, um Effizienzpotenziale in der offentlichen Verwaltung zu heben.
Beispielsweise sollte die aktuell laufende Neuverhandlung des Finanzausgleichs dazu genutzt wer-
den, durch Kompetenzentflechtungen und mehr Transparenz in den Finanzbeziehungen zwischen
Bund, Landern und Gemeinden Einsparungen zu erzielen. Derzeit zeigen sich von den Reformen im
Pensionsbereich erste positive Auswirkungen fiir die budgetare Entwicklung, allerdings sind auch
hier weitere Reformschritte notwendig.

Die Prognoserisiken bleiben hoch und sind vermehrt abwarts gerichtet. Das groBte weltwirtschaft-
liche Risiko geht weiterhin von einer deutlich starker als erwarteten Abschwachung der chinesischen
Wirtschaft aus. Die erwartete Zinswende in den USA koénnte Turbulenzen in den Schwellenléandern
auslosen. Die geopolitischen Spannungen (Ukraine, Syrien, Irak) und der globale Terrorismus hal-
ten die Unsicherheit der Wirtschaftsakteure hoch. Hinsichtlich der &sterreichischen Wirtschaftsent-
wicklung ist auch die Abschatzung der Effekte der Steuerreform mit betrachtlichen Unsicherheiten
verbunden. Gegenwartig ist das Konsumentenvertrauen sehr niedrig. Die Sparquote kdnnte daher
starker steigen als erwartet und damit die Konsumflaute prolongiert werden. Trotz positiver Anzei-
chen fir eine Belebung der Investitionstdtigkeit besteht immer noch das Risiko, dass das Unter-
nehmervertrauen gering bleibt, lediglich Ersatzinvestitionen getatigt werden und die Bauinvestitio-
nen nicht anziehen.
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Wichtige Prognoseergebnisse

Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

2015 2016 2017

Bruttoinlandsprodukt, real 0.8 1.6 1.6
Privater Konsum, real 0.4 1.5 1.3
Bruttoinvestitionen insgesamt, real 0.0 2.7 2.7
Bruttoanlageinvestitionen, real 0.4 1.9 2.0
Ausristungsinvestitionen, real 2.0 2.8 2.5
Bauinvestitionen, real -1.5 1.0 1.5
Inlandsnachfrage, real 0.5 1.6 1.5
Exporte i.w.S., real 2.0 4.1 4.3
Waren, real (laut VGR) 1.9 4.5 4.5
Reiseverkehr, real (laut VGR) 3.8 0.5 1.0
Importe i.w.S., real 1.4 4.3 4.3
Waren, real (laut VGR) 1.8 4.5 4.3
Reiseverkehr, real (laut VGR) -3.5 1.3 1.0
Unselbstandig Aktiv-Beschaftigte 0.8 1.1 1.3
Arbeitslosenquote: Nationale Definition*’ 9.1 9.5 9.8
Arbeitslosenquote: Eurostat-Definition*) 5.7 5.9 6.0
Bruttolohnsumme pro Aktiv-Beschaftigten 1.9 1.5 1.8
Preisindex des BIP 1.7 1.5 1.5
Verbraucherpreisindex 0.9 1.5 1.8
3-Monats-Euribor* -0.0 -0.1 0.1
10-Jahres-BM-Rendite dst. Staatsanleihen®’ 0.7 0.9 1.2

Quelle: Statistik Austria, eigene Berechnungen
*) absolute Werte



INSTITUT FUR HOHERE STUDIEN
' INSTITUTE FOR ADVANCED STUDIES . .
Vienna Presseinformation: 17. Dezember 2015

Internationale Rahmenbedingungen

Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

2013 2014 2015 2016 2017
Welthandel 2.6 3.3 1.3 3.0 3.5
BIP, real
Deutschland 0.3 1.6 1.7 1.7 1.8
Italien -1.8 -0.4 0.7 1.0 1.4
Frankreich 0.6 0.2 1.1 1.4 1.5
Vereinigtes Konigreich 2.1 2.9 2.4 2.3 2.3
Schweiz 1.8 1.9 0.8 1.3 1.5
USA 1.5 2.4 2.5 2.6 2.5
Japan 1.6 -0.1 0.6 1.0 0.8
China 7.7 7.3 6.7 6.4 6.0
Polen 1.3 3.3 3.6 3.4 3.5
Slowakei 1.4 2.5 3.2 3.2 3.2
Tschechien -0.5 2.0 4.3 2.8 2.5
Ungarn 1.9 3.7 2.6 2.5 2.5
Slowenien -1.1 3.0 2.4 2.3 2.3
MOEL-5%*) 1.0 3.0 3.5 3.1 3.0
Bulgarien 1.3 1.6 2.5 2.3 2.5
Rumanien 3.5 2.8 3.7 3.9 3.5
Kroatien -0.9 -0.4 1.5 1.2 1.6
Russland 1.3 0.6 -3.7 -1.0 1.0
Euroraum -0.3 0.9 1.4 1.6 1.7
NMS-6**) 1.4 2.8 3.5 3.1 3.0
EU-28 0.2 1.4 1.7 1.8 1.9
OECD 1.2 1.9 2.1 2.3 2.3
Osterreichische Exportmarkte 3.1 2.8 3.0 4.0 4.5
USD/EUR Wechselkurs***) 1.33 1.33 1.11 1.06 1.06
Rohdlpreis (Brent)***)x**x*) 109.0 99.3 53.5 51.0 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



