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Prognose der osterreichischen Wirtschaft
2016 — 2017

Inlandsnachfrage tragt Konjunktur

Sperrfrist: Donnerstag, 17. Marz 2016, 10:30 Uhr

Nach 0.9 % im Vorjahr sollte die osterreichische Wirtschaft 2016 um 1.5 % zulegen,
wobei die Steuerreform den privaten Konsum stitzt. FUr 2017 wird ebenfalls ein
Wachstum von 1.5 % erwartet. Damit entspricht das heimische Wachstum wieder dem
Euroraum-Durchschnitt. Aufgrund des starken Arbeitskréfteangebots klettert die Ar-
beitslosenquote auf 9.4 9% bzw. 9.8 %.

Im Jahresdurchschnitt 2015 betrug das BIP-Wachstum in Osterreich 0.9 %. Der private Konsum
legte dabei um 0.3 % zu. Wahrend die Ausristungsinvestitionen um knapp 2 % wuchsen, blieb die
Bautatigkeit weiterhin ricklaufig (-1.2 %). Im Einklang mit der verhaltenen Entwicklung des Welt-
handels betrug das Wachstum der heimischen Exporte 1.7 %. Die Importe legten mit der gleichen
Geschwindigkeit zu. Im Jahresverlauf blieb die Konjunktur aufwérts gerichtet, das Wachstumstempo
fiel aber mit einem Zuwachs von jeweils 0.3 % gegeniber dem Vorquartal nur moderat aus. Die
Vorlaufindikatoren zeichnen kein eindeutiges Bild fiir Osterreich, deuten jedoch tendenziell auf eine
Verlangsamung der Konjunktur hin. Hierbei schlagen negative Erwartungen Uber die internationale
Konjunkturentwicklung durch. Das Institut geht aber davon aus, dass die Abschwéachung nur tem-
porar ist. Zusatzlich stiitzen Sonderfaktoren die heimische Konjunktur im Prognosezeitraum. Die
Steuerreform treibt tUber die Erhéhung des verfligbaren Einkommens den privaten Konsum an, und
auch von den defizitfinanzierten Ausgaben fir die Asylwerber sollten zusatzliche Nachfrageimpulse
ausgehen. Vor diesem Hintergrund erwartet das Institut fur die beiden Prognosejahre eine Wachs-
tumsrate der Osterreichischen Wirtschaft von 1.5 %. Nach zwei Jahren mit einem negativen Wachs-
tumsdifferenzial von gut einem halben Prozentpunkt wird die Wirtschaft in Osterreich damit wieder
so schnell wie jene des Euroraums wachsen.

Die Weltwirtschaft hat seit Mitte des Vorjahres an Schwung verloren. Wahrend sich in den Schwel-
lenldndern weiterhin grobere wirtschaftliche Probleme manifestieren, verlangsamte sich das Kon-
junkturtempo in den entwickelten Volkswirtschaften. Brasilien und Russland stecken in einer tiefen
Rezession und in China hat sich das Wachstumstempo im Zuge der Transformation zu einer starker
konsumorientierten Volkswirtschaft auf knapp 7 % verlangsamt. Auch in den USA und in Japan
zeigte sich gegen Jahresende eine geringe Wachstumsdynamik. So legte die US-Wirtschaft im vier-
ten Quartal nur noch um 0.3 % gegenliber dem Vorquartal zu. Prinzipiell bleiben die entwickelten
Volkswirtschaften aber auf einem moderaten Wachstumskurs. Die gegenwartige Wirtschaftslage ist
von groRer Unsicherheit gepragt. Zu Jahresbeginn ist der Olpreis, primar nachfragebedingt, weiter
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gefallen und die Aktienkurse gaben in den entwickelten Volkswirtschaften deutlich nach. Der Welt-
handel entwickelt sich &uflerst schwach. Es mehren sich Anzeichen, die auf eine weitere Verlang-
samung der Weltkonjunktur hindeuten. Im Euroraum hat sich die moderate Erholung der Wirtschaft
fortgesetzt. Im dritten und vierten Quartal betrug die Wachstumsrate gegeniiber dem Vorquartal
jeweils 0.3 %. Die schwache Dynamik der Weltwirtschaft driickt aber auf das Unternehmervertrau-
en in Europa. Das Institut geht jedoch davon aus, dass sich die Konjunktur in den entwickelten
Volkswirtschaften im Jahresverlauf wieder belebt. Die aktuellen Daten zeigen eine Stabilisierung der
Finanzmarkte, und auch der Olpreis steigt wieder, was als Hinweis auf eine starkere Nachfrage
interpretiert werden kann. Unterstiitzend wirkt die expansive Geldpolitik im Euroraum. Vor diesem
Hintergrund hat das Institut seine Einschatzung der internationalen Konjunktur gegentber der De-
zember-Prognose nur geringfiigig geandert. Die US-Wirtschaft wachst etwas schwécher, bleibt aber
mit Raten von jeweils 2.3 % auf einem stabilen Wachstumspfad. Fur den Euroraum werden Werte
von 1.5 % und 1.6 % erwartet. In den OECD-Staaten sollte die Wirtschaftsleistung um 2.1 % bzw.
2.2 % steigen. Die Entwicklung in den Schwellenldandern wird hingegen weiterhin verhalten ausfal-
len, wobei sich das Wachstumstempo in China bis auf 6.2 % im Jahr 2017 abschwéchen dirfte.

Nach einer zweijahrigen Stagnation hat der private Konsum in Osterreich im Vorjahr um 0.3 %
zugelegt. Im heurigen Jahr stérkt die Steuerreform das verfigbare Einkommen der privaten Haus-
halte, sodass ein Wachstum der privaten Konsumausgaben um 1.4 % erwartet wird. Ausgehend
von den Erfahrungen friherer Steuerreformen wird unterstellt, dass ein Teil des zuséatzlichen Ein-
kommens in die Ersparnis flie3t, sodass die Sparquote um %4 Prozentpunkte auf 8.7 % ansteigt. Im
Einklang mit der Einkommensentwicklung wird fiir 2017 ein Konsumwachstum von 1.3 % erwartet.

Das geringe Unternehmervertrauen und die hohe Unsicherheit beziglich der weiteren Wirtschafts-
entwicklung driicken weiterhin auf die Investitionsnachfrage. Allerdings haben sich die Ausristungs-
investitionen im Vorjahr erholt (1.8 %), wahrend die Bauinvestitionen immer noch schrumpften
(-1.2 %). Das Institut erwartet eine Fortsetzung der positiven Wachstumsdynamik bei den Aus-
rastungsinvestitionen (2.8 % bzw. 2.5 %). Erstmals seit drei Jahren sollten die Bauinvestitionen
wieder ausgeweitet werden (0.8 % bzw. 1.5 %). Fir die Anlageinvestitionen ergibt sich somit ein
Wachstum von 1.8 % bzw. 2.0 %. Unterstitzend wirken die giinstigen Finanzierungskonditionen,
der steigende Bedarf an Ersatzinvestitionen und wohl auch die Wohnbauinitiative des Bundes.

Die Ausweitung des Welthandels ist gegen Jahresende fast zum Erliegen gekommen. Die auRerst
schwache Handelsintensitat geht priméar auf die Entwicklung in den Schwellenlandern zurtick. Es
finden sich auch Hinweise darauf, dass das Wachstum der globalen Wertschépfungsketten in den
letzten Jahren zum Stillstand gekommen ist. Im Jahresdurchschnitt 2015 haben die realen Exporte
in Osterreich um 1.7 % zugelegt, wobei sich der Reiseverkehr besonders positiv entwickelte. Im
letzten Quartal hat sich das Wachstum der Guterexporte allerdings wieder abgeschwéacht. Aufgrund
der gegenwartigen Verlangsamung der Weltkonjunktur wird das Expansionstempo bei den Waren-
exporten erst im Jahresverlauf zunehmen, sodass nunmehr lediglich eine Wachstumsrate von 3.0 %
fur den Jahresdurchschnitt 2016 erwartet wird. Nachstes Jahr sollte sich das Wachstumstempo auf
3.5 % beschleunigen. Zwar profitiert die 6sterreichische Auflenwirtschaft vom schwacheren Euro,
belastend wirkt aber nach wie vor die geringe internationale Investitionsgiternachfrage. Nach
1.7 % im Vorjahr legen die Exporte laut VGR somit um 2.8 % bzw. 3.5 % und damit deutlich lang-
samer als in der Vergangenheit zu. Mit der stérkeren Binnennachfrage und der etwas hdheren Ex-
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portdynamik belebt sich auch die Importtatigkeit (3.0 % bzw. 3.4 %). Insgesamt liefern die Netto-
exporte somit weiterhin einen, wenn auch geringen, positiven Wachstumsbeitrag.

Im Jahresdurchschnitt 2015 betrug die Inflationsrate 0.9 %. Trotz des weiteren Riickgangs der
Olpreise erhéhte sich die Inflation im Dezember wieder auf 1.0 %, nachdem sie in den Vormonaten
bei 0.7 % gelegen war. Im Janner stieg sie weiter auf 1.2 %. Zwar reduzierte der Rickgang bei
den Energiepreisen den Preisauftrieb, dieser Effekt wurde aber vom starken Anstieg der Dienst-
leistungspreise Uberkompensiert, sodass sich das Inflationsdifferenzial zum Euroraum wieder deut-
lich ausgeweitet hat. Vor diesem Hintergrund erwartet das Institut weiterhin eine Inflationsrate von
1.4 % im Jahresdurchschnitt 2016. Von der Steuerreform gehen preistreibende Impulse (Mehrwert-
steuererhdhung) von knapp 0.2 Prozentpunkten aus. Mit der Konjunkturverbesserung und dem
Wegfall der Energiepreisreduktion sollte sich im Jahr 2017 die Inflationsdynamik etwas verstérken
(1.9 %). Die Prognose impliziert eine merkliche Verringerung des Inflationsdifferenzials zum Euro-
raum im nachsten Jahr. Dies ist auch notwendig, da langerfristig die héhere Inflation zu einem
starkeren heimischen Lohndruck fihrt, welcher die preisliche Wettbewerbsfahigkeit der Exportwirt-
schaft belastet.

Die verhaltende Konjunktur und das steigende Arbeitskrafteangebot waren auch im Vorjahr die
bestimmenden Faktoren am Arbeitsmarkt. Die Arbeitslosenquote ist im Jahresdurchschnitt auf
9.1 % gestiegen. Mit der verbesserten Konjunktur legt die Beschéaftigungsnachfrage im Prognose-
zeitraum kraftig zu (jeweils 1.2 %). Die anhaltende Ausweitung des auslandischen Arbeitskréafte-
angebots wird durch den Zustrom der Asylwerber verstarkt. Zusatzlich wirkt die hohere Erwerbs-
neigung der Frauen und der Alteren expansiv, sodass auch die Zahl der heimischen Erwerbsperso-
nen ansteigt. Vor diesem Hintergrund erwartet das Institut eine Arbeitslosenquote laut nationaler
Definition von 9.4 % bzw. 9.8 %. Nach 5.7 % im Vorjahr wird die Arbeitslosenquote laut Eurostat-
Definition auf 6.0 % bzw. 6.2 % klettern.

Die Lage der offentlichen Haushalte wird von der Steuerreform gepragt. Zusatzlich fihrt der kraf-
tige Zustrom von Asylwerbern zu hdheren Ausgaben. Im Vorjahr dirfte das offentliche Defizit
hauptsachlich aufgrund héherer Steuereinnahmen und geringerer Zuschiisse zum Pensionssystem
etwas geringer ausgefallen sein als erwartet (1.4 %). In diesem Jahr wird die Defizitquote laut Ein-
schatzung des Instituts auf 2.0 % ansteigen. Neben den zusétzlichen Kosten aufgrund des starken
Zustroms von Fliichtlingen ist vor allem die zumindest kurzfristig nicht vollstadndig gegenfinanzierte
Steuerreform fir das héhere Defizit verantwortlich. 2017 sollte die Defizitquote wieder auf 1.6 %
zuriickgehen. In den Jahren 2016 und 2017 wird somit ohne zusatzliche MaBnahmen das Ziel eines
strukturellen Nulldefizits nicht ganz erreicht. Mittelfristig sind vor dem Hintergrund der hohen
Staatsverschuldung verstéarkte Anstrengungen zur Sicherung der Nachhaltigkeit der Finanzierung
der offentlichen Haushalte notwendig. Hinsichtlich der Budgetstruktur sollte den Ausgaben fiir zu-
kunftsorientierte o6ffentliche Investitionen eine héhere Prioritdt zukommen.

In den letzten Monaten haben die Prognoserisiken deutlich zugenommen und sind eindeutig ab-
warts gerichtet. Das grofite weltwirtschaftliche Risiko geht weiterhin von einer markanten Abschwa-
chung der chinesischen Wirtschaft aus. Der Ausstieg aus der expansiven Geldpolitik in den USA ist
mit groRBeren Unsicherheiten verbunden. Die Zinswende konnte wahrungspolitische Turbulenzen in
den Schwellenléandern auslésen. Die geopolitischen Spannungen (Ukraine, Syrien, Irak, der IS-Ter-
rorismus) sowie polit-6konomische Probleme in der Europaischen Union (Fliichtlingskrise, moglicher
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JBrexit”, Vollendung der Bankenunion, Schuldenkrise) halten die Unsicherheit der Wirtschaftsak-
teure hoch. Hinsichtlich der Osterreichischen Wirtschaftsentwicklung bestehen neben den Auswir-
kungen einer internationalen Konjunkturabschwachung (Exporte, Investitionszuriickhaltung) auch
heimische Risiken. Die Sparquote konnte deutlich starker steigen als erwartet und damit die Kon-
sumschwache prolongiert werden. Das Inflationsdifferenzial zum Euroraum konnte langerfristig die
Wettbewerbsféahigkeit der dsterreichischen Wirtschaft schwéachen.
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Wichtige Prognoseergebnisse

Veranderungen gegenluber dem Vorjahr in Prozent

2015 2016 2017

Bruttoinlandsprodukt, real 0.9 15 15
Privater Konsum, real 0.4 1.4 1.2
Bruttoinvestitionen insgesamt, real -0.8 2.5 2.7
Bruttoanlageinvestitionen, real 0.4 1.8 2.0
Ausristungsinvestitionen, real 1.8 2.8 2.5
Bauinvestitionen, real -1.2 0.8 1.5
Inlandsnachfrage, real 0.8 1.5 1.4
Exporte i.w.S., real 1.7 2.8 3.5
Waren, real (laut VGR) 1.6 3.0 3.5
Reiseverkehr, real (laut VGR) 4.2 0.5 1.0
Importe i.w.S., real 1.7 3.0 3.4
Waren, real (laut VGR) 2.3 3.0 3.3
Reiseverkehr, real (laut VGR) -6.0 1.3 1.0
Unselbstandig Aktiv-Beschaftigte 1.0 1.2 1.2
Arbeitslosenquote: Nationale Definition* 9.1 9.4 9.8
Arbeitslosenquote: Eurostat-Definition*’ 5.7 6.0 6.2
Bruttolohnsumme pro Aktiv-Beschéftigten 1.7 1.4 1.8
Preisindex des BIP 1.5 1.4 1.6
Verbraucherpreisindex 0.9 1.4 1.9
3-Monats-Euribor*) -0.0 -0.2 -0.1
10-Jahres-BM-Rendite 6st. Staatsanleihen® 0.7 0.6 0.9

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

Veranderungen gegenluber dem Vorjahr in Prozent

2013 2014 2015 2016 2017
Welthandel 2.4 3.2 2.5 3.0 3.5
BIP, real
Deutschland 0.3 1.6 1.7 1.6 1.7
Italien -1.7 -0.3 0.7 1.0 1.4
Frankreich 0.6 0.2 1.2 1.4 15
Vereinigtes Konigreich 2.1 2.8 2.2 2.1 2.1
Schweiz 1.8 1.9 0.8 1.3 1.5
USA 1.5 2.4 2.4 2.3 2.3
Japan 1.6 -0.1 0.5 0.8 0.6
China 7.7 7.3 6.9 6.4 6.2
Polen 1.3 3.3 3.6 3.4 3.5
Slowakei 1.4 2.5 3.6 3.2 3.2
Tschechien -0.5 2.0 4.3 2.5 2.7
Ungarn 1.9 3.7 2.9 2.2 2.5
Slowenien -1.1 3.0 2.9 2.0 2.3
MOEL-5%) 1.0 3.0 3.6 3.0 3.1
Bulgarien 1.3 15 3.0 2.0 2.5
Rumanien 3.5 3.0 3.7 3.9 3.5
Kroatien -1.1 -0.4 1.6 15 2.0
Russland 1.3 0.7 -3.7 -1.0 0.7
Euroraum -0.3 0.9 1.7 1.5 1.6
NMS-6**) 1.4 2.8 3.5 3.0 3.1
EU-28 0.2 1.4 1.9 1.7 1.8
OECD 1.2 1.9 2.1 2.1 2.2
Osterreichische Exportmérkte 3.1 2.8 3.0 3.5 4.3
USD/EUR Wechselkurs***) 1.33 1.33 1.11 1.07 1.08
Rohdlpreis (Brent)***)****) 109.0 99.3 53.0 40.0 43.0

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

**x*) USD/barrel



