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Hohe Unsicherheit lahmt Konjunktur

Sperrfrist: Donnerstag, 18. September 2014, 11:00 Uhr

In den letzten Monaten haben sich die Konjunkturaussichten eingetribt. Vor
diesem Hintergrund muss das Institut seine Prognose fur das BIP-Wachstum
2014 in Osterreich auf 0.8 % zuriicknehmen. Fur nachstes Jahr wird ein Wachs-
tum von 1.6 % erwartet. Aufgrund der schwachen Wirtschaftsdynamik bleibt
die Arbeitslosigkeit hoch (8.3 90). Bei striktem Budgetvollzug halt das Institut
fir 2015 ein Budgetdefizit von 1.6 9% fiur erreichbar.

Die Dynamik der Weltkonjunktur verlief im ersten Halbjahr enttduschend. In den USA ist die Wirt-
schaftsleistung im zweiten Quartal gegeniiber dem Vorquartal um 1.0 % gestiegen, allerdings nach
einem, primar witterungsbedingten, Riickgang um 0.5 % zu Jahresbeginn. Aufgrund der Mehrwert-
steuererhdhung verzeichnete die japanische Wirtschaft im zweiten Quartal einen Einbruch (-1.8 %),
nach einem durch Vorziehkdufe gepragten sehr guten ersten Quartal (1.5 %). Weiterhin gedampft
verlauft die Konjunktur in den Schwellenldndern. Im Euroraum stagnierte die Wirtschaftsleistung im
zweiten Quartal, nach 0.2 % Wachstum im ersten Quartal. Es zeigen sich zwar deutliche Anzeichen
fur eine Stabilisierung der Wirtschaftslage in den von der Schuldenkrise besonders betroffenen
Staaten, die durchgreifende Reformen friih in Angriff nehmen mussten, allerdings stagnierte die
Wirtschaftsleistung in Frankreich und Italien ist in die Rezession zuriickgefallen. Im Jahresverlauf
haben sich die Stimmungsindikatoren eingetriibt. Die Ukraine-Russland-Krise und das Ausbleiben
der Festigung des 2013 begonnen Aufschwungs dirften die Hauptgrinde fur diese Entwicklung
sein. Die vorliegenden Indikatoren deuten somit nicht auf eine durchgreifende Belebung der Kon-
junktur in der zweiten Jahreshélfte 2014 hin. Erst 2015 sollte die Dynamik wieder anziehen, wird
aber weiterhin nur verhalten ausfallen.

In der zweiten Jahreshalfte 2013 hat die Konjunktur in Osterreich angezogen. Im ersten Halbjahr
2014 blieb das Wachstumstempo aber hinter den Erwartungen zuriick. Laut der vorliegenden Quar-
talsrechnung betrugen die Wachstumsraten gegeniiber dem Vorquartal 0.1 % bzw. 0.2 %. Auf-
grund der vorliegenden Informationen geht das Institut davon aus, dass sich die &sterreichische
Konjunktur auch in der zweiten Jahreshélfte nur verhalten beleben wird. Vor diesem Hintergrund
wird die Wachstumsprognose fiir den Jahresdurchschnitt 2014 auf 0.8 % zurlickgenommen. Fir
das kommende Jahr wird eine Zunahme des BIP um 1.6 % erwartet. Die vorliegende Prognose
beruht noch auf den Daten gemafR ESVG 1995.
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Die Prognose basiert auf dem folgenden internationalen Konjunkturbild. Die Einschatzung fallt weni-
ger optimistisch als im Frihjahr aus. Der Euroraum hat zwar die Rezession Uberwunden, das Wirt-
schaftswachstum fallt mit 0.7 % im laufenden bzw. 1.4 % im kommenden Jahr aber wenig dyna-
misch aus. Deutschland bleibt der Wachstumsmotor, Italien und Frankreich haben hingegen ihre
Strukturprobleme noch nicht tGberwunden. Die US-Wirtschaft wachst um 2.1 % bzw. 2.8 %. In den
OECD-Staaten insgesamt wird das Bruttoinlandsprodukt um 1.9 % bzw. 2.4 % zulegen. In den
Schwellenldndern bleibt die Konjunktur im historischen Vergleich wenig dynamisch.

Die Prognoserisiken sind nach wie vor hoch. Die Weltwirtschaft bleibt anfallig fir Stérungen. Die
politischen Spannungen (Ukraine, Irak) erhéhen die Unsicherheit, was sich gegenwartig nur in sich
verschlechternden Stimmungsindikatoren niederschlagt. Eine Verscharfung der Ukraine-Russland-
Krise mit eskalierenden Handelssanktionen wiirde den Welthandel spurbar verlangsamen sowie die
Umsatzerwartungen der Unternehmen verringern und damit die Investitionstatigkeit beeintrachti-
gen. Die politischen Spannungen kdnnten auch zu einem Anstieg der internationalen Energiepreise
fuhren. Allfallige Turbulenzen an den Finanzmarkten, etwa ausgeldst von neuerlichen Problemen im
Bankenbereich wie Kreditausfélle, Abschreibungen und erniichternde Resultate der EZB-Stresstests
wirden die Konjunktur ebenfalls belasten. Das Risiko einer Deflation im Euroraum wird vom Institut
hingegen als gering eingeschatzt.

Nach dem Riickgang der realen Konsumausgaben der privaten Haushalte in Osterreich im Vorjahr
bleibt die Konsumnachfrage in der Prognoseperiode aufgrund der lediglich moderaten Entwicklung
des verfigbaren Einkommens verhalten. Fir die Jahre 2014 und 2015 rechnet das Institut mit
Wachstumsraten von 0.5 % bzw. 0.8 %. Im Prognosezeitraum bleibt die Sparquote somit konstant,
allerdings auf einem historisch niedrigen Niveau (6 Y2 %).

Die Unsicherheiten Uber die zukinftige Wirtschaftsentwicklung triiben das Investitionsklima. Dem
wirken die glnstigen Finanzierungskonditionen und der steigende Bedarf an Ersatzinvestitionen
entgegen. Wahrend die Ausrlstungsinvestitionen im heurigen Jahr noch anndhernd stagnieren
durften (0.5 %), sollte dieses Aggregat nachstes Jahr wegen der internationalen Konjunkturbele-
bung um 3.8 % wachsen. Fir die Bauinvestitionen wird weiterhin ein Wachstum von 1.3 % bzw.
1.8 % erwartet. Dies impliziert fUr die Bruttoanlageinvestitionen Zuwachse von 0.9 % bzw. 2.7 %.

Die 6sterreichische AuRRenwirtschaft leidet unter der schwachen internationalen Konjunktur. Fur das
heurige Jahr wird eine Zunahme der realen Warenexporte um 3.8 % erwartet, nachstes Jahr sollten
die Warenexporte aufgrund des starkeren Wachstums der Exportmarkte und des schwécheren
Euro-Dollar-Wechselkurses um 5.3 % zulegen. Die Gesamtexporte laut VGR steigen gemaR der
Prognose um 3.1 % bzw. 4.9 %. Insbesondere aufgrund der anziehenden Binnennachfrage steigen
die Importe vergleichsweise kraftig. Die Warenimporte legen in diesem und im kommenden Jahr
um 3.4 % bzw. 5.0 % zu. Die Gesamtimporte steigen um 3.4 % bzw. 4.8 %. Von der Aullenwirt-
schaft geht somit nur im kommenden Jahr ein positiver Wachstumsbeitrag aus.

Im Durchschnitt der ersten acht Monate des heurigen Jahres betrug die Inflationsrate 1.7 %. Auch
fur den weiteren Prognosezeitraum ist nur mit einem geringen Preisdruck zu rechnen, sodass das
Institut weiterhin von einem heimischen Preisauftrieb von 1.8 % ausgeht. Allerdings liegt die Infla-
tionsrate damit deutlich Gber der im Euroraum. Dies geht einerseits auf notwendige Preisanpas-
sungsprozesse in den peripheren Regionen des Euroraums zurlick, reflektiert aber auch starker
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steigende Nahrungsmittel- und Dienstleistungspreise in Osterreich. Fiir den Jahresdurchschnitt 2015
erwartet das Institut eine Inflationsrate von 2.0 %.

Die Lage am Arbeitsmarkt wird weiterhin von der schwachen Konjunktur und dem steigenden Ar-
beitskrafteangebot, insbesondere von Personen ohne dsterreichische Staatsbirgerschaft, bestimmt.
Ausgehend von 7.6 % im Vorjahr durfte die Arbeitslosenquote im Jahresdurchschnitt 2014 auf
8.3 % klettern. Nachstes Jahr kdnnte die Arbeitslosigkeit auf diesem Niveau verharren, da die Kon-
junkturbelebung fiir einen Rickgang der Arbeitslosigkeit zu gering ausfallen wird. Die Arbeits-
losenquote laut Eurostat-Definition betragt geméal Prognose 2014 und 2015 jeweils 5.0 %.

Die Lage der 6ffentlichen Haushalte wird von der Konsolidierung, der schwachen Konjunktur und
den MaRRnahmen zur Abwicklung der Hypo Alpe Adria Bank gepragt. Fur die Jahre 2014 und 2015
erwartet das Institut ein Budgetdefizit von 2.8 % bzw. 1.6 % des BIP. Das Institut geht dabei von
einem strikten Budgetvollzug zur Einhaltung des anvisierten Konsolidierungspfades aus. Aufgrund
der schwachen Konjunktur und allfallig notwendiger zusatzlicher Mittel fur die Banken bestehen
aber betréchtliche Prognoserisiken. Dartiber hinaus muss Spielraum zur Finanzierung einer notwen-
digen Steuerreform geschaffen werden, die die gesamtwirtschaftliche Steuerquote merklich senkt.
Mittelfristig sind weitere Anstrengungen fir eine allméhliche Reduktion der Schuldenquote notwen-
dig. Die Konsolidierung darf allerdings die langfristigen Wachstumsaussichten nicht schwéachen.
Kirzungen bei produktiven staatlichen Investitionsausgaben (etwa fur Bildung, Forschung und Ent-
wicklung, Innovationsférderung) hatten langfristig negative Wirkungen. Vielmehr sind Reformen im
Bereich der konsumtiven Staatsausgaben (Verwaltung, Pensionen, Subventionen) und eine anreiz-
kompatiblere Ausgestaltung des Finanzausgleichs angezeigt.
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Wichtige Prognoseergebnisse

Veranderungen gegenluber dem Vorjahr in Prozent

2013 2014 2015

Bruttoinlandsprodukt, real 0.3 0.8 1.6
Privater Konsum, real -0.2 0.5 0.8
Bruttoinvestitionen insgesamt, real -5.8 1.4 3.3
Bruttoanlageinvestitionen, real -0.8 0.9 2.7
Ausristungsinvestitionen, real -2.9 0.5 3.8
Bauinvestitionen, real 1.2 1.3 1.8
Inlandsnachfrage, real -1.0 0.8 1.3
Exporte i.w.S., real 2.7 3.1 4.9
Waren, real (laut VGR) 2.7 3.8 5.3
Reiseverkehr, real (laut VGR) 0.2 -2.3 1.0
Importe i.w.S., real 0.5 3.4 4.8
Waren, real (laut VGR) 0.4 3.4 5.0
Reiseverkehr, real (laut VGR) -0.4 1.0 1.3
Unselbstandig Aktiv-Beschéaftigte 0.6 0.6 1.0
Arbeitslosenquote: Nationale Definition® 7.6 8.3 8.3
Arbeitslosenquote: Eurostat-Definition® 4.9 5.0 5.0
Bruttolohnsumme pro Aktiv-Beschaftigten 2.2 2.2 2.3
Preisindex des BIP 1.8 1.4 1.3
Verbraucherpreisindex 2.0 1.8 2.0
3-Monats-Euribor® 0.2 0.2 0.1
10-Jahres-BM-Rendite 6st. Staatsanleihen* 2.0 1.6 1.8

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

Veranderungen gegenluber dem Vorjahr in Prozent

2011 2012 2013 2014 2015

Welthandel 6.1 1.9 2.7 3.3 5.0
BIP, real

Deutschland 3.6 0.4 0.1 1.5 1.8
Italien 0.4 -2.4 -1.9 -0.2 0.5
Frankreich 2.0 0.0 0.2 0.5 1.1
Vereinigtes Kénigreich 11 0.3 1.7 3.1 2.4
Schweiz 1.8 1.0 1.9 1.4 1.8
USA 1.6 2.3 2.2 2.1 2.8
Japan -0.5 1.5 1.5 1.2 1.0
China 9.3 7.7 7.7 7.3 7.3
Polen 4.5 2.0 1.6 3.2 3.5
Slowakei 3.0 1.8 0.9 2.2 2.8
Tschechien 1.8 -1.0 -0.9 2.5 2.5
Ungarn 1.6 -1.7 1.1 3.3 2.0
Slowenien 0.7 -2.5 -1.1 2.2 15
MOEL-5%*) 3.2 0.6 0.8 2.9 2.9
Bulgarien 1.8 0.6 0.9 1.4 2.3
Rumanien 2.3 0.6 3.5 2.6 2.7
Kroatien -0.2 -1.9 -0.9 -0.5 0.0
Russland 4.3 3.4 1.3 0.2 0.7
Euroraum 1.6 -0.7 -0.4 0.7 1.4
NMS-7**) 3.1 0.7 1.4 2.8 2.8
EU-28 1.6 -0.4 0.1 1.2 1.6
OECD 2.0 1.5 1.3 1.9 2.4
Osterreichische Exportmérkte 6.5 1.7 1.7 3.0 4.5
USD/EUR Wechselkurs***) 1.39 1.29 1.33 1.34 1.27
Rohdlpreis (Brent)***)**xx*) 111.7 112.0 109.0 107.0 110.0

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

**) NMS-7: Polen, Tschechien, Ungarn, Bulgarien, Rumanien, Kroatien, Litauen

***) absolute Werte

**x*) USD/barrel



