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Konjunkturbelebung im Jahr 2016
nach vier schwachen Jahren

Gesamtwirtschaftliche Prognose fiir Osterreich

2016 bis 2018 vom Juni 2016

1 Zusammenfassung

Die Oesterreichische Nationalbank
(OeNB) erwartet in ihrer vorliegenden
Prognose einen moderaten Aufschwung
der osterreichischen Wirtschaft. Nach
vier Jahren mit einem Wirtschafts-
wachstum von unter 1% beschleunigt
sich das BIP-Wachstum im Jahr 2016
auf 1,6%. Die Wachstumsbeschleuni-
gung wird insbesondere von zwei in-
landischen Sonderfaktoren getrieben:

dem Inkrafttreten der Einkommen-
steuerreform im Janner 2016 sowie den
defizitfinanzierten Ausgaben fiir Asyl-
werber und anerkannte Fliichtlinge, die
ebenfalls nachfrage- und somit wachs-
tumsférdernd wirken. Fir die Jahre
2017 und 2018 wird ein Wirtschafts-
wachstum von jeweils 1,5% erwartet.
Im Vergleich zur letzten gesamtwirt-
schaftlichen Prognose vom Dezember
2015 revidiert die OeNB ihre Wachs-
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Konjunkturbelebung im Jahr 2016 nach vier schwachen Jahren

tumseinschitzung fir die Jahre 2016
und 2017 um jeweils 0,3 Prozent-
punkte nach unten. Die HVPI-Inflation
wird 2016 aufgrund der niedrigen
Erdol- und Rohstoffpreise bei 1,0%
liegen, in weiterer Folge aber auf 1,7%
und 1,9% steigen. Die Arbeitslosen-
quote  (gemdB  Eurostat-Definition)
steigt 2016 auf 6 %. Im Jahr 2017 wird
siec. mit 6,1% ihr bislang hochstes
Niveau erreichen und 2018 wieder
leicht auf 6,0 % zuriickgehen.

Zu Jahresbeginn 2016 wurde die
Entwicklung der Weltwirtschaft vom
weiteren Riickgang der Erdél- und
Rohstoffpreise sowie von Aktienmarkt-
turbulenzen in China und deren Aus-
wirkungen auf die weltweiten Aktien-
mirkte negativ beeinflusst. Die allge-
mein erwartete weitere Abschwachung
des Wachstums Chinas und anderer
Emerging Markets ist allerdings nicht
eingetreten. Schlussendlich hat das
Wachstum der aufstrebenden Volks-
wirtschaften, vor allem jener Chinas, im
vierten Quartal 2015 und im ersten
Quartal 2016 den Erwartungen vom
Dezember entsprochen, wahrend das
Wirtschaftswachstum in den groflen
Industrielindern U.S.A., Japan und
auch im Vereinigten Konigreich zu Jah-
resende 2015 bzw. Jahresbeginn 2016
zum Teil deutlich unter den Erwartun-
gen blieb. Trotz der Vielzahl gleich-
zeitig wirkender Stimuli féllt die Prog-
nose fur die Weltwirtschaftsentwick-
lung 2016 mit einem Zuwachs von unter
3% erneut unterdurchschnittlich aus.

Erstmals nach vier Jahren wird sich
das Wirtschaftswachstum in Oster-
reich auf deutlich tber 1% beschleuni-
gen. Vor dem Hintergrund einer schr
gemafigten internationalen Entwick-
lung begriindet sich die Konjunkturbe-
schleunigung auf zwei Sondereffekte:
Die mit Anfang 2016 in Kraft getretene
Einkommensteuerreform sowie die zu-
satzlichen (defizitfinanzierten) offent-

lichen Ausgaben fiir Fliichtlinge wirken
2016 iiber den privaten und den offent-
lichen Konsum positiv auf das Wirt-
schaftswachstum. Die positiven Effekte
der Einkommensteuerreform beginnen
ihre Wirkung vor allem im Verlauf des
Jahres 2016 zu zeigen. Die Einschétzung
der Auswirkungen bleibt im Vergleich
zur Prognose vom Dezember 2015
grundsitzlich unverandert, ebenso der
Umstand, dass aufgrund der Vorgaben
des Eurosystems nicht die komplette
Gegenfinanzierung eingerechnet wer-
den darf und somit der Wachstums-
effekt tendenziell uberschatzt wird.
Das Ausmal3 der Auswirkungen der zu-
satzlichen Ausgaben fiir Flichtlinge
wurde im Vergleich zur Dezemberpro-
gnose hingegen nach unten korrigiert.
Die Simulationsberechnungen beinhal-
ten nun die von der Bundesregierung
offiziell verlautbarte maximale Anzahl
von Asylantrigen fiir die Jahre von
2016 bis 2018, die im Vergleich zu den
Annahmen im Dezember deutlich ge-
ringer ist. Im Jahr 2016 wird zudem die
niedrige Inflation dazu beitragen, dass
das real verfiighare Haushaltseinkom-
men deutlich wachsen wird und infol-
gedessen ein spiirbarer Anstieg sowohl
des privaten Konsums als auch der
Sparquote erfolgen wird.

Das Wachstum der Ausriistungsin-
vestitionen hat sich bereits im Jahres-
verlauf 2015 beschleunigt, deren Zyk-
lus lauft dem Konjunkturzyklus voraus.
Mit  Jahresbeginn 2016 tbertrafen
samtliche Subkomponenten der Aus-
riistungsinvestitionen das Niveau des
Jahresbeginns  2008. Der Einbruch
infolge der Wirtschaftskrise wurde
in diesem Bereich tberwunden. Im
Gegensatz dazu liegen die Wohnbauin-
vestitionen und vor allem die Tiefbau-
investitionen nach wie vor unter dem
Vorkrisenniveau. Aufgrund der ange-
kiindigten Wohnbauinitiative sollten
sich auch die Wohnbauinvestitionen in

OESTERREICHISCHE NATIONALBANK



den Jahren 2017 und 2018 beschleuni-
gen, wahrend die Ausriistungsinvesti-
tionen nur mehr moderat ansteigen
werden. Daher wird insgesamt ein ver-
haltener Investitionszyklus erwartet.

Konjunkturbelebung im Jahr 2016 nach vier schwachen Jahren

Der Wachstumsbeitrag der Nettoex-
porte wird im Jahr 2016 negativ ausfal-
len, da durch den hohen Importgehalt
der Investitionen und des privaten Kon-
sums das Importwachstum das Export-

Tabelle 1

Hauptergebnisse der OeNB-Prognose vom Juni 2016 fiir Osterreich!

2015 ‘ 2016 2017 ‘ 2018
Wirtschaftliche Aktivitit Verdnderung zum Vorjahr in % (real)
Bruttoinlandsprodukt +0,8 +1,6 +1,5 +1,5
Privater Konsum +0,3 +1.3 +11 +09
Offentlicher Konsum +1,3 +1,4 +1,0 +1,1
Bruttoanlageinvestitionen +0,3 +21 +2,0 +1,8
Exporte insgesamt +2,1 +34 +39 +4,2
Importe insgesamt +2,2 +4.3 +3,6 +3,9

in 9% des nominellen BIP
Leistungsbilanzsaldo 42,6 | 428 | 31 | +34
Beitrige zum Wachstum des realen BIP in Prozentpunkten
Privater Konsum +0/1 +0,7 +0,6 +0,5
Offentlicher Konsum +0,3 +0,3 +0,2 +0,2
Bruttoanlageinvestitionen +0,/1 +0,5 +0,5 +0,4
Inlandsnachfrage (exkl. Lagerverdnderung) +0,5 +14 +1.2 +11
Nettoexporte +0,0 -03 +0,3 +0,3
Lagerverdnderungen (inkl. statistischer Diskrepanz) +0,3 +0,4 +0,0 +0,0
Preise Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Harmonisierter Verbraucherpreisindex +0,8 +1,0 +1,7 +1,9
Deflator des privaten Konsums +11 +1,2 +1,8 +19
Deflator des Bruttoinlandsprodukts +1,0 +1,6 +1,7 +19
Lohnstlickkosten in der Gesamtwirtschaft +1,5 +0,8 +0,9 +14
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer (zu laufenden Preisen) +1,6 +1.3 +1,5 +2,0
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitsstunde (zu laufenden Preisen) +1,8 +1,5 +1,7 +2,3
Importpreise -04 -08 +1,6 +1,7
Exportpreise +1,0 +04 +1,6 +1.8
Terms of Trade +14 +1,2 +0,0 +0,2
Einkommen und Sparen
Real verfligbares Haushaltseinkommen 07 | 23 | +09 | +0,7

Sparquote

Arbeitsmarkt
Unselbststdndig Beschiftigte
Arbeitsstunden (Arbeitnehmer)

Arbeitslosenquote gemal Eurostat
Offentliche Finanzen

Budgetsaldo
Schuldenstand

in 9% des nominellen verfliigbaren Haushaltseinkommens
69 | 75 | 73 | 71

Verdnderung zum Vorjahr in %

==, 1,5 ==, +1,0
+09 +1,3 +0.9 +0,7

in % des Arbeitskrdfteangebots
57 | 6,0 | 61 | 6,0

in % des nominellen BIP

1.2 1.8 1.5 =11
86,2 84,5 82,8 80,9

Quelle: 2015: WIFO, Eurostat, Statistik Austria; 2016 bis 2018: OeNB-Prognose vom Juni 2016.

" Die Prognose wurde basierend auf saison- und arbeitstdgig bereinigten Daten der VGR erstellt (, Trend-Zyklus-Komponente®, Stand: Schnellschét-
zung fir Q1 16). Sie weichen von den seit der Umstellung auf ESVG 2010 im Herbst 2014 von Eurostat publizierten Quartalsreihen in ihrer Saison-
bereinigungsmethode ab. Die von Eurostat publizierten Daten sind weitaus volatiler und 6konomisch teilweise nicht zu interpretieren. Die Werte fur
das Jahr 2015 weichen auch von den von Statistik Austria publizierten, nicht saisonbereinigten Daten ab.
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wachstum ubertreffen wird. Mit dem
Auslaufen der konjunkturellen Sonder-
effekte und den damit verbundenen
schwacheren Wachstumsraten der Kon-
sumnachfrage und dem erwarteten
langsam ausklingenden Investitions-
zyklus wird sich das Importwachstum
2017 abschwachen, wiahrend sich das
Exportwachstum bis 2018 anhaltend
beschleunigt. Trotz geringer Verluste
an Exportmarktanteilen wird der
Wachstumsbeitrag der Nettoexporte
zum Wirtschaftswachstum 2017 und
2018 positiv ausfallen.

Die Entwicklung auf dem Arbeits-
markt wird iiber den gesamten Prog-
nosehorizont — wie schon in den letzten
Jahren — vom starken Anstieg des
Arbeitskrafteangebots  gepriagt sein.
Neben anerkannten Asylwerbern und
sonstigen Migranten wirkt auch die
steigende Erwerbsbeteiligung von élte-
ren Personen und von Frauen positiv
auf das Arbeitsangebot. Die Arbeits-
losenquote wird trotz anhaltend hohen
Beschiftigungswachstums 2016 und
2017 weiter steigen, erst 2018 wird mit
ciner geringfligigen Abnahme gerech-
net. Infolge der nach Jahresbeginn 2016
abermals gesunkenen Erdélpreise wird
die Inflation bis zur Jahresmitte weiter
zuriickgehen und dann langsam anstei-
gen. Die fiir den Durchschnitt des Jah-
res 2016 erwartete HVPI-Inflation
wird daher bei 1,0% liegen und bis
2018 auf 1,9% steigen. Der gesamt-
staatliche Budgetsaldo wird sich auf-
grund der oben genannten Sonderef-
fekte im Jahr 2016 auf —1,8 % des BIP
verschlechtern, bis 2018 jedoch wieder
auf —1,1% des BIP verbessern. Die
offentliche  Schuldenquote wird  bis
2018 auf 80,9 % des BIP sinken.

2 Annahmen der Prognose

Die vorliegende Prognose fiir die 6ster-
reichische Gesamtwirtschaft ist der
Beitrag der OeNB im Rahmen der Pro-

jektionen des Eurosystems vom Juni
2016. Der Prognoschorizont reicht
vom ersten Quartal 2016 bis zum vier-
ten Quartal 2018. Die Annahmen zur
Entwicklung der Weltwirtschaft, zu
Zinssatzen, Wechselkursen und Rohol-
preisen berticksichtigen Entwicklungen
bis einschlieBlich 18. Mai 2016. Die
Prognose wurde unter Verwendung
des makrodkonomischen Quartals-
modells der OeNB, basierend auf
saison- und arbeitstigig bereinigten
Daten der VGR (,Trend-Zyklus-Kom-
ponente,,) erstellt, die vom WIFO be-
reitgestellt werden. Diese Daten wei-
chen von den seit der Umstellung der
VGR auf ESVG 2010 im Herbst 2014
von Eurostat publizierten saisonberei-
nigten Quartalsreihen insofern ab, als
dass die Eurostat-Daten ausschliefllich
saison- und arbeitstigig bereinigt sind
und daher auch eine irregulire — teils
stark schwankende — Komponente be-
inhalten. Das auf saisonbereinigten
Quartalsdaten berechnete Jahreswachs-
tum fir das Jahr 2015 weicht vom er-
rechneten Jahreswachstum von Statis-
tik Austria ab, da dieses auf Basis von
nicht saisonbereinigten Daten erstellt
wird. Die VGR liegt bis zum vierten
Quartal 2015 vollstindig vor. Fiir das
erste Quartal 2016 steht die BIP-
Schnellschitzung zur Verfiigung, die
aber nur einen Teil der VGR-Aggregate
abdeckt. Der fiir den Prognoschorizont
unterstellte kurzfristige Zinssatz basiert
auf den Markterwartungen fir den
Drei-Monats-EURIBOR. Dieser liegt
fir die Jahre 2016 bis 2018 bei jeweils
—0,3%. Die langfristigen Zinssitze
orientieren sich an den Markterwar-
tungen fiir Osterreichische Staatsanlei-
hen mit einer Laufzeit von zehn Jahren
und liegen fiir die Jahre 2016 bis 2018
bei 0,5%, 0,7% und 0,9%. Fur die
weitere Entwicklung des USD/EUR-
Wechselkurses wird von einem kons-
tanten Kurs von 1,14 USD je Euro aus-
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gegangen. Die unterstellte Entwick-
lung der Rohdlpreise orientiert sich an
den Terminkursen. Fir die Jahre 2016
bis 2018 wird ein Erdélpreis in Hohe
von 43,4, 49,1 und 51,3 USD je Barrel
Brent unterstellt. Die Preise fir Roh-
stoffe ohne Energie folgen im Prognose-
horizont ebenfalls den Terminkursen.

3 Prognosen fiir die Weltwirt-
schaft erneut zuriickgenommen

Die Perspektiven fiir die globale Kon-
junktur haben sich zu Jahresbeginn
2016 weiter eingetriibt. Wahrend sich
die Aussichten fiir die aufstrebenden
Volkswirtschaften bereits Ende 2015
verschlechtert hatten, mussten Anfang
2016 auch die Wachstumseinschatzun-
en fiir die wichtigsten entwickelten
Volkswirtschaften
werden. Anhaltende geopolitische Kon-
flikte wie jene in Syrien oder der
Ukraine, aber auch die Terrorangst in
Europa fithren zu hoher Unsicherheit.
Diese Unsicherheit wird durch die
bevorstehende Priasidentschaftswahl in
den USA bzw. deren Ausgang und eine
damit verbundene eventuelle Neuaus-
richtung der US-amerikanischen Auf3en-
handelspolitik zusitzlich erhéht. Ein
LBrexit, d.h. ein mdoglicher Austritt
des Vereinigten Koénigreichs aus der
EU, fihrt zu weiterer Verunsicherung.
Dariiber hinaus fiihrt der eingeleitete
langsame Ausstieg der USA aus der ex-
pansiven Geldpolitik zu globalen Unsi-
cherheiten, insbesondere in Bezug auf
die kiinftige Wechselkursentwicklun
zwischen dem US-Dollar und dem
Euro beziechungsweise dem Japanischen
Yen und beziiglich moglicher weiterer
Kapitalabfliisse aus den aufstrebenden
Volkswirtschaften. Auch die Aufhe-
bung der globalen wirtschaftlichen

Zurﬁckgenommen
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Sanktionen gegen den Iran und dessen
Wiederaufnahme von Erdodlexporten
wird einen dimpfenden Effekt auf den
weltweiten Rohdlpreis bewirken und
dadurch den wirtschaftlichen Druck,
mit nicht abschitzbaren wirtschaft-
lichen und politischen Konsequenzen,
auf die erdélproduzierenden Linder
erhohen. Des Weiteren wird die Trans-
formation Chinas zu einer Dienstleis-
tungsgesellschaft die globalen Handels-
strome verandern und
Verlagerungen von Produktionsstatten
und -ketten fihren. Das unter den Er-
wartungen gebliebene weltweite BIP-
Wachstum im vierten Quartal 2015
sowie im ersten Quartal 2016 und
die — infolge der hohen globalen Unsi-
cherheit — gedampften Wachstumsper-
spektiven, fiihren zu einer Abwirtsre-
vision des Weltwirtschaftswachstums
und des Welthandels. Im Vergleich zur
Prognose vom Dezember 2015 wird
nunmehr fir das laufende Jahr keine
Weltwirtschafts-
wachstums erwartet, das Wachstum der
weltweiten Exporte reduziert sich gering-
fugig.

Der Wirtschaftsaufschwung in den
USA ist ins Stocken geraten. Das
Wachstum zum Jahreswechsel blieb
hinter den Erwartungen zuriick, wofiir
vor allem ein schwacheres Wachstum
der Bruttoanlageinvestitionen und der
Exporte verantwortlich waren. Die zu-
nechmende Dynamik bei den Wohnbau-
investitionen konnte die Riickgange bei
Ausriistungs- und Gewerbebauinvesti-
tionen nicht kompensieren. Das Ex-
portwachstum wird weiterhin vom
starken USD gedampft.” Aufgrund des
schwachen Jahresstarts wird fir das
laufende Jahr ein schwiacheres BIP-
Wachstum als im Vorjahr erwartet, fir

zZu weiteren

Beschleunigung des

2 Insgesamt ist die Abschwdchung der Dynamik jedoch vorsichtig zu interpretieren, sie konnte auch durch eine

unzureichende Saisonbereinigung der offiziellen Zahlen nach unten verzerrt sein. Ahnliche Probleme traten in

den letzten Jahren vor allem im ersten Quartal auf.
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die Jahre 2017 und 2018 wird zwar mit
ciner Beschleunigung gegeniiber 2016
erechnet, das reale BIP-Wachstum
wird allerdings deutlich unter 3 % blei-
ben. Auch Japans Wirtschaftswachs-
tum bleibt unter den Erwartungen der
Dezember—Prognose zuriick. Entgegen
den Erwartungen schrumpfte das BIP
im vierten Quartal 2015. Im ersten
Quartal 2016 wuchs die japanische
Wirtschaft zwar uberraschend stark
um 0,4% im Vergleich zum Vorquar-
tal, fir den weiteren Jahresverlauf wird
jedoch eine sehr schwache Wachstums-
entwicklung prognostiziert. Im Ge-
samtjahr 2016 wird das reale BIP-
Wachstum — sofern das Wachstum im
ersten Quartal bestatigt wird® — ge-
ringfiigig positiv ausfallen. Fiir die zwei
kommenden Jahre wird ebenfalls nur
mit einem geringen BIP-Anstieg ge-
rechnet. Auch fiir das Vereinigte Konig-
reich wurden die Wachstumsaussichten
fir 2016 und 2017 im Vergleich zur
Einschatzung im Dezember zurtickge-
nommen. Hierbei wirft ein eventueller
,Brexit* Schatten voraus, die sich vor
allem in einer Zuriickhaltung der In-
vestitionstétigkeit zeigen. In Summe
wurde der Wachstumsausblick fir die
entwickelten Volkswirtschaften fiir das
laufende Jahr gegeniiber den Annah-
men in der OeNB-Dezemberprognose
2015 um 0,6 Prozentpunkte, auf nur
noch 1,5 %, deutlich nach unten korri-
giert.

Fir die aufstrebenden Volkswirt-
schaften wurde der Wachstumsausblick
nur um 0,4 Prozentpunkte auf 3,8%
reduziert. Die Turbulenzen an den
Aktienmarkten in China fithrten zu
cinem ausgepragten Abwertungsdruck
auf den Renminbi. Die hohe Unsicher-
heit beziiglich der weiteren Wirt-
schaftsentwicklung in China und den

davon ausgehenden Effekten auf die
Weltwirtschaft schlug sich auch in
deutlichen Verlusten auf den Borsen in
Japan, den USA und in Europa nieder.
Die Zentralbank der Volksrepublik
China intervenierte zugunsten der chi-
nesischen Wahrung, was zu einer Be-
ruhigung der Turbulenzen fiihrte. Die
Wachstumserwartungen wurden zwar
zuriickgenommen, jedoch wird nach
wie vor von einem ,soft-landing® der
chinesischen Wirtschaft ausgegangen,
das sich in einem Riickgang des realen
BIP-Wachstums auf 6% manifestiert.
Der Wirtschaftsausblick fur Indien
wurde hingegen kaum revidiert; das
Wachstum liegt im Prognosezeitraum
bei rund 72 %. Damit weitet sich der
Wachstumsvorsprung Indiens gegen-
tiber China aus. In Russland setzt sich
2016 die 2015 eingetretene Rezession
(—1,4%) fort, fir die Jahre 2017 und
2018 wird aber ein leichter Aufschwung
erwartet. Die Einschitzung wurde
gegeniiber Dezember nahezu unveran-
dert beibehalten. Im Gegensatz dazu
wird von einer Verscharfung der
Rezession (—3,5% statt —2,1% im
Dezember) in Brasilien ausgegangen —
trotz der heuer stattfindenden Olympi-
schen Spiele. Die Wachstumsprognose
fir das kommende Jahr bleibt aber un-
verandert. Fur die zentral- und osteuro-
pdischen Staaten wurde der Wirtschafts-
ausblick hingegen nach oben revidiert.
Sie befinden sich auf einem robusten
Wachstumspfad mit jahrlichen Wachs-
tumsraten von rund 3% %. Das Wachs-
tum wird von allen Nachfragekompo-
nenten — insbesondere aber vom priva-
ten Konsum — getragen.

Die Wirtschaft im Euroraum profi-
tierte und profitiert weiterhin von
einer Reihe wachstumsstiitzender Fak-
toren. Dazu zahlen die historisch nied-

> Im Gegensatz zu den USA diirfte hier jedoch die Saisonbereinigung nach oben verzerren.
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rigen Leitzinsen, das erweiterte Pro-
gramm des Eurosystems zum Ankauf
von Vermogenswerten, die niedrigen
bzw. weiter gesunkenen Erdél- und
Rohstoffpreise sowie kurzfristige kon-
junkturelle Impulse infolge der Auf-
nahme von Fliichtlingen. Wahrend der
realwirtschaftliche ~ Aufschwung im
Euroraum im ersten Quartal 2016
deutlich an Fahrt gewonnen hat und das
BIP im Vergleich zum vierten Quartal
2015 um 0,5% deutlich zulegen
konnte, fithrte der erneute Olpreisver-
fall zu abermals negativen HVPI-Infla-
tionsraten fir den Euroraum insge-
samt. Dies bedingte eine Abwirtsrevi-
sion der Inflationsprognose fiir das Jahr
2016 von 1,0% (Eurosystem-Prognose
vom Dezember 2015) auf 0,1% im
Marz 2016 (EZB-Prognose) und ver-
starkte die Befiirchtung abnehmender
mittel- bis langfristiger Inflationser-

Konjunkturbelebung im Jahr 2016 nach vier schwachen Jahren

wartungen. Vor diesem Hintergrund
beschloss der EZB-Rat im Marz zusatz-
liche geldpolitische MaBnahmen zur Si-
cherung der Preisstabilitat. Diese um-
fassen eine abermalige Senkung der
Leitzinsen, eine Ausweitung der mo-
natlichen Ankaufe im Rahmen des Pro-
gramms zum Ankauf von Vermogens-
werten auf 80 Mrd EUR (von zuvor 60
Mrd EUR), die Aufnahme von auf Euro
lautende Investment-Grade-Unterneh-
mensanleihen (ohne Banken) aus dem
Euroraum in das Ankaufprogramm so-
wie die Durchfiihrung einer neuen
Reihe gezielter langerfristiger Refinan-
zierungsgeschifte (TLRTO II). Diese
Mafinahmen sollen die Vergabe neuer
Kredite ankurbeln, um die Dynamik
der Konjunkturerholung im Euroraum
zu unterstitzen und die Riickkehr der
Inflation auf ein Niveau von unter, aber
nahe 2 % zu beschleunigen.

Tabelle 2

Internationale Rahmenbedingungen der Prognose

2015 ‘ 2016 2017 ‘ 2018
Bruttoinlandsprodukt Verdnderung zum Vorjahr in % (real)
Welt ohne Euroraum +3/1 +31 +3,7 +3.8
USA +24 +19 +2,5 +2,3
Japan +0,5 -0/ +0,4 +04
Asien ohne Japan +6,0 +59 +59 +59
Lateinamerika -0,2 +0,2 +2,2 +2,8
Vereinigtes Konigreich +2,3 +2,0 +2,2 +2,.3
Neue EU-Mitgliedstaaten'’ 3,9 A 32 =3l
Schweiz +09 +1,2 +1,6 +1,8
Euroraum? +1,6 | +1,6 | 7 | +1.7
Welthandel (Importe i. w. S.)
Welt +19 +2,5 +4,0 +4.3
Welt auBerhalb des Euroraums +0,7 +1,8 +3,5 +4,0
Wachstum der Exportmarkte des Euroraums (real) +0,6 +2,0 +3,5 +4,0
Wachstum der 6sterreichischen Exportmarkte (real) +3,3 +3/1 +4,2 +4,5
Preise Niveau
Rohélpreis in USD je Barrel Brent 524 43,4 491 513
Drei-Monats-Zinssatz in % 0,0 -0,3 -0,3 -0,3
Langfristiger Zinssatz in % 0,7 0,5 0,7 09
USD/EUR-Wechselkurs 111 113 114 114
Nominal-effektiver Wechselkurs des Euro
(Euroraum-Index) 92,34 94,98 95,31 95,31

Quelle: Eurosystem.

" Bulgarien, Kroatien, Polen, Rumdnien, Tschechische Republik und Ungarn.
22016 bis 2018: Ergebnis der Juni-Projektion 2016 des Eurosystems.
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Im Euroraum zeichnet sich acht
Jahre nach Ausbruch der Finanz- und
Wirtschaftskrise eine nachhaltige Sta-
bilisierung der Wachstumsentwicklung
ab. Mit Ausnahme von Griechenland,
das nach 2015 auch 2016 mit einer
leichten Rezession kimpfen wird, wer-
den alle anderen Euroraumlander ein
zweites Jahr in Folge ein positives rea-
les BIP-Wachstum verzeichnen. Die
Stirke der wirtschaftlichen Dynamik
unterscheidet sich aber zwischen den
Mitgliedstaaten des Euroraums. Die
Wirtschaftsleistung Irlands, Maltas,
Luxemburgs, der Slowakei und Spaniens
wachst iberdurchschnittlich. Nach wie
vor ungeldste strukturelle Probleme
bremsen die wirtschaftliche Entwick-
lung in Finnland und Italien. In Frank-
reich und Belgien leidet der Aufschwung
unter den Folgen der Terroranschlige,
die sich in geringeren privaten Kon-
sumausgaben, einer zuriickhaltenden
Investitionsnachfrage (Verschiebung von
Investitionsvorhaben aufgrund hoher
Unsicherheit) und gedampften Touris-
museinnahmen fur Paris und Brissel
niederschlagen. Die anhaltende Rezes-
sion in Russland und die Exportsank-
tionen der EU belasten das Wachstum
der finnischen Wirtschaft ebenso, wie
jenes der baltischen Staaten.

4 Osterreich: Inlandsnachfrage
tragt Wachstumsbeschleuni-
gung im Jahr 2016

4.1 Sonderfaktoren fiihren zu
Beschleunigung des privaten
Konsums

In finf der letzten sieben Jahre ist das

real verfiighare Haushaltseinkommen

in Osterreich gesunken; allein zwi-

schen 2012 und 2015 ist es um 2,1%

zurﬁckgegangen. Der reale private

Konsum ist in diesem Zeitraum um

0,3 % gewachsen — allerdings einherge-

hend mit einem Riickgang der Spar-

quote von 9,2 % auf 6,9 %. Die schwache

Konsumnachfrage in Osterreich bzw.
die dahinter stehende riicklaufige Ent-
wicklung des real verfiigbaren Haus-
haltseinkommens wurde durch meh-
rere Faktoren ausgelost: Erstens durch
die im Vergleich zum Konjunkturzyk-
lus verhaltnisméaBig hohe Inflationsrate.
Hinter dem starken Beschiftigungs-
wachstum in Képfen verbarg sich zwei-
tens die Schaffung vieler Teilzeitjobs.
Drittens entwickelte sich die Inlander-
beschiftigung von Ende 2012 bis Mitte
2015 riicklaufig. Das deutliche Beschaf-
tigungswachstum wurde ausschlieBlich
von auslandischen Arbeitskraften — mit
einem hohen Anteil an Pendlern, deren
Konsumneigung im Inland gering ist —
getragen.

Durch das weiterhin robuste Be-
schaftigungswachstum, das zunehmend
auch auf inlandischen Vollzeitarbeits-
kraften fullt, und durch starkere Lohn-
abschlusse fir das Jahr 2018, werden
die nominellen Arbeitnehmerentgelte
tiber den Prognosezeitraum robust
wachsen. Die Vermogens- und Selbst-
standigeneinkommen werden dem Kon-
junkturverlauf entsprechend wieder
positive Wachstumsbeitrage zum Haus-
haltseinkommen liefern. Die entschei-
denden Determinanten des erwarteten
deutlichen Anstiegs des nominell ver-
fiigbaren Haushaltseinkommens sind
allerdings zwei inlandische Sonderef-
fekte: Erstens fiihrt die zu Jahresbeginn
2016 in Kraft getretene Einkommen-
steuerreform zu einer deutlichen Ent-
lastung der privaten Haushalte und
zweitens stiitzen die offentlichen Auf-
wendungen fiir Asylwerber und an-
erkannte Fliichtlinge das nominelle
Haushaltseinkommen (direkt iber das
Einkommen der Flichtlinge und der in
der Fliichtlingsbetreuung tétigen inldn-
dischen Personen wie z.B. zusatzliche
Lehrkrifte, aber auch indirekt tber
makrockonomische Multiplikatorwir-

kungen).
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Grafik 2
Privater Konsum
Verfiigbares Haushaltseinkommen, privater Konsum Beitrage zum Wachstum des real verfiigbaren
und Sparquote Nettohaushaltseinkommens
Verdnderung zum Vorjahr in 9% in % des verfiigbaren Haushaltseinkommens in Prozentpunkten
4 — — 90 4
Prognose Prognose
3 — — 3
2
— 80
1
75
0
75
— 70 g
— 65 )
3 = — 60 3
2013 2014 2015 2016 2017 2018 20002011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
W Privater Konsum (linke Achse) mm Vermogens- und Selbststandigeneinkommen (real, netto)
B Real verfligbares Haushaltseinkommen (linke Achse) B Sozialleistungen (real, netto)
=== Sparquote (rechte Achse) B Arbeitnehmerentgelt (real, netto)
mm Rest

Quelle: WIFO, Statistik Austria, OeNB-Prognose vom Juni 2016. 8- Real verfigbares Haushaltseinkommen

Anmerkung: Die RestgréBe ergibt sich aus statistischen Differenzen in der
VGR-Schnellschétzung. Detailerlduterungen in: Fenz, G. und M.
Schneider. 2015. Austrian economy to grow at same pace as euro area
economy in 2016 und 2017. In: Monetary Policy & the Economy Q4 15.
OeNB. 17.

Tabelle 3
Determinanten des nominellen Haushaltseinkommens in Osterreich
und Entwicklung des privaten Konsums in Osterreich
2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018
Verdnderung zum Vorjahr in %
Unselbststandig Beschaftigte +1/1 +1,5 +1/1 +1,0
L&hne je Beschiftigten +1,6 +1.3 +1.5 +2,0
Arbeitnehmerentgelt +2,7 +2,8 +2,6 +3,0
Vermégenseinkommen +0,2 +1,3 +24 +2,8
Selbststandigeneinkommen und Betriebstberschisse (netto) -05 +2,7 +2,5 +2,8
Beitrdge zum Wachstum des verflgbaren
Haushaltseinkommens in Prozentpunkten
Arbeitnehmerentgelt +2,2 +24 +2,2 +2,6
Vermégenseinkommen +0,0 +0,2 +0,3 +0,3
Selbststandigeneinkommen und Betriebstberschisse (netto) -0/1 +04 +04 +0,5
Nettotransfers abzlglich direkter Steuern’ -14 +1,8 -0/ -0,6
Verdnderung zum Vorjahr in %
Verflgbares Haushaltseinkommen (nominell) +04 +3,6 +2,8 +2,6
Konsumdeflator +111 +1,2 +1,8 +19
Verfligbares Haushaltseinkommen (real) -0,7 +2,3 +09 +0,7
Privater Konsum (real) +0,3 +1.3 +11 +09

in 9% des nominellen verfiigbaren Haushaltseinkommens

Sparquote 69 | 75 | 73 | 7
in 9% des nominellen BIP
Konsumquote 532 | 528 | 527 | 524

Quelle: 2015: WIFO, Statistik Austria; 2016 bis 2018: OeNB-Prognose vom Juni 2016.

" Negative Werte bedeuten eine Zunahme der (negativen) Nettotransfers abziiglich direkter Steuern, positive Werte eine Abnahme.
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Zusatzlich zu diesen Sondereffekten
begiinstigt die vergleichsweise niedrige
Inflation das Wachstum des real ver-
fiigharen Haushaltseinkommens 2016,
das mit 2,3% uberdurchschnittlich
stark steigen wird. Auch in den Jahren
2017 und 2018 wird mit einem ver-
gleichsweise robusten Anstieg von bei-
nahe 1% gerechnet. Die Sparquote
weist schon seit langerer Zeit einen sin-
kenden Trend auf. Im Jahr 2016 wird
ein voriibergehender Anstieg der Spar-
quote erwartet, da ein Teil des von der
Steuerreform kommenden zusatzlichen
Einkommens in diesem Jahr gespart
wird. Fur die Jahre danach wird aller-
dings wieder mit einer sinkenden Spar-
quote gerechnet. Trotzdem wird im Jahr
2016 auch der private Konsum kraftig
zulegen und in allen drei Prognosejah-
ren deutlich zum Wachstum des BIP
beitragen. Mit jihrlichen Zuwéchsen

von 1,3%, 1,1% bzw. 0,9% fiir 2016,

2017 bzw. 2018 wird das Wachstum
des realen privaten Konsums deutlich
tiber jenem der letzten Jahre liegen.*

4.2 Ausriistungsinvestitionen tragen
Investitionswachstum 2016

Das Wachstum der Bruttoanlageinves-
titionen war im Gesamtjahr 2015 mit
0,3% sehr schwach. Die unterjahrige
Dynamik zeigt aber eine deutliche
Wachstumsbeschleunigung. Auf Quar-
talsbasis wachsen die Bruttoanlagein-
vestitionen bereits seit dem ersten
Quartal 2015. Das Wachstum wird
hierbei priméar von den Ausriistungsin-
vestitionen getragen, wobei sich das
Wachstum der Investitionen fir die
yInformations- und Kommunikations-
technik® und fir ,andere Maschinen®
bereits 2014 beschleunigt hat. Das
Wachstum von Investitionen im Sektor
,Fahrzeuge® drehte mit Jahresbeginn
2015 wieder ins Positive. Im ersten

Grafik 3
Investitionen
Woachstumsbeitrige zu den Investitionen Entwicklung der Investitionskomponenten
in Prozentpunkten Index: Q1 08=100
4 115
Prognose
3 € 110
2,1
) 20 105
: 03 100
-
0
| 90
1 -0,1
-0,1 85
- 80
3 75
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
mm Ausristungsinvestitionen Wohnbauinvestitionen == Bruttoanlageinvestitionen
mm F&E-Investitionen B Sonstige Investitionen == \Wohnbauinvestitionen
Statistischer Fehler === Bruttoanlageinvestitionen == Sonstige Investitionen
== Fahrzeuge
Informations- und Kommunikationstechnik
== Andere Maschinen, Ausristungen und Waffensysteme
Quelle: WIFO, OeNB-Prognose vom Juni 2016. Quelle: WIFO.

* Das durchschnittliche jéhrliche reale Wachstum des privaten Konsums lag in den Jahren von 2012 bis 2015 bei

nur 0,2 %.
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Quartal 2016 haben diese drei Kompo-
nenten das Niveau des ersten Quartals
2008 (vor Ausbruch der Wirtschafts-
krise) erstmals wieder tibertroffen. Auf
Jahresbasis wird die Beschleunigung
des Investitionswachstums bei den Aus-
riistungsinvestitionen jedoch erst 2016
sichtbar (3,9%). Im Gegensatz dazu
gab es 2015 keine positiven Wachs-
tumsimpulse von Wohnbau- und Tief-
bauinvestitionen. Wahrend die anhal-
tende Stagnation im Tiefbau, der vor-
wiegend iiber die Offentliche Hand
finanziert wird und von Sparbemiihun-
gen aller Gebietskorperschaften  ge-
bremst wird, wenig tiberraschend ist,
ist der anhaltende Riickgang der Wohn-
bauinvestitionen schwer erklarbar. Eine
hohe Nachfrage nach Wohnraum, da-
mit verbundene deutliche Anstiege der
Immobilienpreise und — im histori-
schen Vergleich — duBerst giinstige Re-
finanzierungsbedingungen hitten eine

Konjunkturbelebung im Jahr 2016 nach vier schwachen Jahren

deutliche Beschleunigung —erwarten
lassen.

In der vorliegenden Prognose wird
das Wachstum der Gesamtinvestitio-
nen von der unterschiedlichen Dyna-
mik der Ausriistungs- und Bauinvesti-
tionen bestimmt. Das Wachstum der
Ausrﬁstungsinvestitionen nimmt von
2016 (3,9%) bis 2018 (1,7%) ab. Dies
ist vor dem Hintergrund der Wachs-
tumsbeschleunigung, der Verbesserung
der Vorlaufindikatoren fir die Investi-
tionsentwicklung, des hohen Geldver-
mogens der Unternechmen und der
giinstigen AuBenfinanzierungsbedingun-
gen eine sehr zuriickhaltende Einschit-
zung. Diese begriindet sich mit der sehr
unterdurchschnittlichen Entwicklung
der Investitionen in den letzten drei
Jahren, die nicht vollstindig mit den
Fundamentalindikatoren im Einklang
stand, sondern von negativen Vertrau-
enseffekten mitgepragt war. Es wird

Tabelle 4
Investitionen in Osterreich
2015 ‘ 2016 2017 ‘ 2018
Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Bruttoanlageinvestitionen insgesamt (real) +0,3 ‘ +2/1 ‘ +2,0 ‘ +1.8
davon: Ausristungsinvestitionen +2,7 +3,9 +3,1 +1,7
Wohnbauinvestitionen -1,6 +0,0 +0,9 +1,8
Nichtwohnbauinvestitionen und andere Investitionen =11 +1,1 +0,8 +1,3
Investitionen in Forschung und Entwicklung +0,2 +1,6 +24 +2,8
Offentliche Investitionen +24 +1,3 +1,2 +0,8
Private Investitionen +0,0 +2,3 +2,2 +2,0
Beitrdge zum Wachstum der realen
Bruttoanlageinvestitionen in Prozentpunkten
Ausristungsinvestitionen +0.9 +14 +11 +0,6
Wohnbauinvestitionen -0,3 +0,0 +0,2 +0,3
Nichtwohnbauinvestitionen und andere Investitionen -0,3 +0,3 +0,2 +0,3
Investitionen in Forschung und Entwicklung +0,0 +0,3 +0,5 +0,6
Offentliche Investitionen +0,3 +0,2 +0,2 +0/1
Private Investitionen +0,0 +2,0 +19 +1,7
Beitrdge zum Wachstum des realen BIP in Prozentpunkten
Bruttoanlageinvestitionen, insgesamt +0/1 +0,5 +0,5 +04
Lagerveranderungen +0,0 +04 +0,0 +0,0
in % des nominellen BIP
Investitionsquote 2272 | 221 | 222 | 223

Quelle: 2015: WIFO; 2016 bis 2018: OeNB-Prognose vom Juni 2016.
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erwartet, dass sich diese erst im Prog-
nosezeitraum langsam wieder riickbil-
den. Im Gegensatz zu den Ausrustungs-
investitionen beschleunigt sich im Pro-
gnosezeitraum das  Wachstum  der
Wohnbauinvestitionen. Die von der
Regierung beschlossene  Wohnbauini-
tiative sollte im Verlauf der nachsten
drei Jahre ihre Wirkung entfalten und
zusatzliche Impulse liefern. Es muss
jedoch festgehalten werden, dass ein
exakter Zeitpunkt fiir eine Trend-
wende des Wachstums der Wohnbau-
investitionen aufgrund des langen Zyk-
lus schwer absehbar ist und daher die
Prognose der Wohnbauinvestitionen
mit hoher Unsicherheit verbunden ist.
In Summe, d. h. bei Betrachtung aller
Komponenten, ergibt sich ein sehr mo-
derater Investitionszyklus mit einem
jahrlichen Wachstum zwischen 2,1%
(2016) und 1,8% (2018). Die Investi-
tionsquote bleibt konstant bei rund

22 %.

4.3 Wachstum bei Giiterausfuhren
starkt Exportentwicklung

Nach einem vergleichsweise niedrigen
durchschnittlichen realen Gesamtex-
portwachstum in den Jahren 2012 und
2013 (durchschnittlich 1,3 %) beschleu-
nigte sich das Wachstum in den vergan-
genen zwei Jahren auf durchschnittlich
2,1%. Im Verlauf des Jahres 2015 kam
es aber — getragen von den Giiterex-
porten — zu einer weiteren Beschleuni-
gung, die sich 2016 und 2017 fortset-
zen wird. Dementsprechend wird sich
das durchschnittliche reale Gesamtex-
portwachstum in den Jahren von 2016
bis 2017 auf 3,6 % beschleunigen. 2018
wird das Exportwachstum 4,2 % betra-
gen. Im Vergleich zu den letzten Jahren
zeichnet sich somit eine deutliche Erho-
lung ab; allerdings im Vergleich zur
letzten Hochkonjunktur der Jahre
2004 bis 2007 — mit einer durch-
schnittlichen jahrlichen realen Wachs-
tumsrate von 7,5 % — bleibt das Export-
wachstum jedoch deutlich verhalten.

Grafik 4

Exporte

Exportwachstum und Exportmarktwachstum

Wachstum im Vergleich zur Vorperiode in %,
bzw. Wachstumsbeitrdge in Prozentpunkten
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Quelle: EZB, Darstellung und Berechnung OeNB.

Anmerkung: ER=Euroraum.
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Tabelle 5

Wachstum und Preise in der dsterreichischen AuBBenwirtschaft

2015 ‘ 2016 2017 ‘ 2018
Exporte Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Preise der Wettbewerber auf Osterreichs Exportmarkten +2/1 -2,6 +2/1 +2,0
Exportdeflator +1,0 +04 +1,6 +1.8
Entwicklung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit +1,1 29 +0,5 +0,1
Nachfrage auf Osterreichs Exportmarkten (real) +3,3 +3/1 +4,2 +4.5
Osterreichische Exporte i. w. S. (real) +2,1 +34 +39 +4,2
Marktanteile Osterreichs 1,2 +0,3 -03 -03
Importe
Preise der internationalen Wettbewerber auf dem
heimischen Markt +24 2,0 +1,6 +1,6
Importdeflator -04 -0,8 +1,6 +1,7
Osterreichische Importe i. w. S. (real) +2,2 +4.3 +3,6 +39
Terms of Trade +14 | +1.2 | +0,0 | +0,2

in Prozentpunkten des realen BIP
Beitriage der Nettoexporte zum BIP-Wachstum +0,0 ‘ -0,3 ‘ +0,3 ‘ +0,3

in % des nominellen BIP
Exportquote 53,8 541 553 56,8
Importquote 493 494 504 51,5

Quelle: 2015: WIFO, Eurosystem; 2016 bis 2018: OeNB-Prognose vom Juni 2016.

Einer noch deutlicheren Beschleu-
nigung stehen die moderaten Wachs-
tumsaussichten der Osterreichischen
Handelspartner entgegen. Nur fiir die
Schweiz, das Vereinigte Konigreich
und Frankreich wurden die Importpro-
gnosen — und somit die Nachfrage nach
osterreichischen Exporten — im Ver-
gleich zur Dezemberprognose nach
oben revidiert. Die Importnac}}frage
anderer wichtiger Exportmaérkte Oster-
reichs, und damit die Absatzperspekti-
ven der heimischen Exporte in diese
Markte, hat sich eingetriibt. Besonders
ddmpfend auf die Nachfrage nach 6ster-
reichischen Giitern wirken die einge-
tribten Aussichten fir Deutschland,
die USA, Rumanien, Russland, Brasi-
lien und China im laufenden Jahr sowie
fir Deutschland im Jahr 2017. Es wird
erwartet, dass sich sowohl 2016 als
auch 2017, der seit einigen Monaten in
der AuBenhandelsstatistik erkennbare
Trend, dass die Exporte nach Europa
wieder an Bedeutung gewinnen, fort-
setzt.

Die osterreichische Wirtschaft hat
in den vergangenen Jahren einen Ver-
lust an preislicher Wettbewerbsfahig-
keit verzeichnet. Dieser Verlust ging
mit einem Verlust an Exportmarktan-
teilen einher. Im laufenden Jahr kann
Osterreich jedoch leichte Marktanteils-
gewinne verzeichnen. Dies ist aber vor-
rangig eine Folge des starken Export-
wachstums Ende 2015, das das Import-
wachstum auf unseren Exportmarkten
ubertroffen hat. Fir 2017 und 2018
werden aber erneut geringfﬁgige“ Ver-
luste von Marktanteilen erwartet. Oster-
reichische Exporteure sind zunehmend
von der Konkurrenz osteuropaischer
Anbieter innerhalb der europaischen
Produktionsketten betroffen, ein Pha-
nomen, das bereits in den vergangenen
Jahren durch Marktanteilsverluste von
Kernbereichen der osterreichischen
Industrie (Metallwaren und Fahrzeuge)
in Deutschland, dem wichtigsten Ab-
satzmarkt, offenkundig wurde.
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Der Leistungsbilanzsaldo verrin-
gerte sich im Jahr 2012 auf 1,5% und
wies damit den schlechtesten Wert seit
2001 aus. Seitdem hat sich der Saldo
kontinuierlich verbessert und lag im
Jahr 2015 in einer vorlaufigen Schat-
zung bei 2,6 % des BIP. Die kontinuier-
liche Verbesserung erfolgte aus mehre-
ren Grinden: Erstens hat sich die
Gtterbilanz zuletzt deutlich verbessert,
wobei diese Entwicklung stark der

Die Giiterbilanz wies im Jahr 2015 mit
+0,8 % des BIP den hochsten Wert seit
2007 aus. Die ausgezeichnete Entwick-
lung im Tourismus unterstitzt die
Entwicklung der Dienstleistungsbilanz
merklich, wahrend das Wachstum von
unternehmensnahen Dienstleistungen
jedoch bremst. Im Einklang mit der
prognostizierten Beschleunigung des
Exportwachstums wird sich der Leis-
tungsbilanziiberschuss bis 2018 schritt-

Rohélpreisentwicklung geschuldet ist, ~ weise weiter erh6hen.
die Energicimporte billiger machte.

Tabelle 6
Osterreichische Leistungsbilanz
2015 2016 ‘ 2017 ‘ 2018
in % des nominellen BIP
Handelsbilanz 472 44 4.6 50
Guterbilanz 0,8 11 1,2 14
Dienstleistungsbilanz 3,5 33 34 3,6
Primareinkommen -0,6 -0,6 -0,6 -0,6
Sekundireinkommen -1,0 -1,0 -1,0 -1,0
Leistungsbilanz 2,6 2,8 31 34
Quelle: 2015: OeNB; 2016 bis 2018: OeNB-Prognose vom Juni 2016.
Kasten 1

Entwicklung der 6ffentlichen Finanzen von 2015 bis 2018!

Im Jahr 2015 stieg der gesamtstaatliche Budgetsaldo um etwa 1/ Prozentpunkte auf —1,2 %
des BIP. Die Verbesserung wurde vor allem durch einen Riickgang der Vermaogenstransfers im
Rahmen des Bankenpakets von 1,6 % des BIP (Reorganisation der Hypo Alpe Adria Bank) auf
0,5% des BIP (Aufhebung Hypo-Alpe-Adria-Sanierungsgesetz) hervorgerufen. Zudem gab es
ein vergleichsweise starkes Einnahmenwachstum, das auch durch Vorzieheffekte aufgrund
von Steuererhohungen im Jahr 2016 (insbesondere bei der Kapitalertragsteuer auf Dividen-
den) begiinstigt wurde. Nach Einschitzung der Europdischen Kommission hat Osterreich
2015 sein mittelfristiges Haushaltsziel eines strukturellen Saldos von —0,45 % des BIP ,iiber-
erfiillt”. Aufgrund diverser defizitneutraler Vorgdnge im Zusammenhang mit Bankenrestruk-
turierungen (Ubertragung von Vermogenswerten der Kommunalkredit Austria auf die ,,Bad
Bank* KA Finanz AG, Reklassifikation der neu gegriindeten immigon portfolioabbau ag in den
Staatssektor, Vorauszahlung des Bundes an den Freistaat Bayern) stieg die Schuldenquote
allerdings auf knapp iiber 86 % des BIP an.

Fiir 2016 wird eine deutliche Verschlechterung des Budgetsaldos auf etwa —1,8 % erwar-
tet, wofiir insbesondere die Steuerreform verantwortlich zeichnet’; zudem steigen 2016 die
Ausgaben im Zusammenhang mit der Fliichtlingsmigration an — allerdings im geringeren

! Erstellt von Lukas Reiss, Abteilung fiir volkswirtschaftliche Analysen, lukas.reiss@oenb.at.

2 Aufgrund einer ESZB-weiten Richtlinie fiir Fiskal-Projektionen wurden die MaBnahmen gegen Steuer- und Sozialbetrug
nicht in das Hauptszenario unserer Projektion aufgenommen; auBBerdem fallen 2016 die Vorzieheffekte bei der Kapital-
ertragsteuer aus dem Vorjahr weg.
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AusmaB als noch im Dezember von der OeNB prognostiziert, da die von der Regierung
bekanntgegebenen Begrenzungen der Asylantragszahlen die Basis fiir die Berechnungen
bilden. Der weitere Riickgang der Zinsausgaben sowie der Vermoégenstransfers an Ban-
ken(gldubiger) wirkt sich hingegen positiv auf den Budgetsaldo aus.

Fiir 2017 und 2018 ist von einer in etwa neutralen Ausrichtung der Fiskalpolitik auszuge-
hen, da kaum neue Konsolidierungsmainahmen in Kraft treten und einige kleine ,,Offensiv-
mafBnahmen® (Senkung Lohnebenkosten, etc.) ihre Wirkung entfalten. Durch den weiteren
Riickgang der Zinsausgaben und die steigenden Einnahmen infolge der konjunkturellen
Erholung ist mit einer weiteren Verbesserung des nominellen Budgetsaldos zu rechnen.

Der Entwicklungspfad der offentlichen Schuldenquote wird sich 2016 umkehren. Bis zum
Ende des Prognosehorizonts wird ein Riickgang der offentlichen Schuldenquote auf etwa 81 %
des BIP erwartet. Neben den vergleichsweise niedrigen Budgetdefiziten und dem relativ hohen
nominellen BIP-Wachstum trégt hierzu auch ein unterstellter Schuldenabbau der ,,Bad Banks*
immigon und KA Finanz AG bei. Fiir die HETA Asset Resolution wurde jedoch von einem iiber
den Prognosehorizont konstanten Schuldenstand ausgegangen; eine von allen Gldubigern
akzeptierte Schuldenumstrukturierung wiirde diesen deutlich reduzieren (unter anderem iber
einen danach maglichen Abbau der derzeit groBen Kassenbestdnde der HETA).

5 Arbeitslosenquote steigt 2016 im Jahr 2016 wird sich das Beschafti-

und 2017 weiter an gungswachstum noch weiter erhohen

Im Jahr 2015 ist die Gesamtbeschafti-
gung wie auch schon in den vorange-
gangenen Jahren trotz schwacher Kon-
junktur weiter angestiegen. Die Anzahl
beschaftigter Personen ist um 0,7%
und jene der geleisteten Arbeitsstunden
um 0,4 % gewachsen. Noch auffalliger
war der Beschiftigungszuwachs bei un-
selbststandig beschéftigten Personen.
Deren Anzahl nahm um 1,1 % und jene
der geleisteten Arbeitsstunden um
0,9% zu. Der Unterschied zwischen
beiden Beschiftigungsmaflen ist in
erster Linie durch einen weiteren An-
stieg der Teilzeitquote zu erklaren, die
2015 mit 28,2% einen neuen histori-
schen Hochstwert erreichte.” Mit der
deutlichen Konjunkturbeschleunigung

(unselbststindig beschiftigte Personen:
1,5%, geleistete Stunden: 1,3%). Die
guten Beschiftigungsdaten und die
stark steigende Zahl der offenen Stellen
im ersten Quartal 2016 bestitigt diese
Einschatzung. 2017 und 2018 werden
um 1,1% bzw. 1,0% zusitzliche Arbeits-
plitze geschaffen werden. Das Arbeits-
volumen in Stunden wird etwas
schwacher (+0,9 % bzw. +0,7%), aber
immer noch deutlich, zunehmen.

Das Arbeitsangebot wird im gesam-
ten Prognosezeitraum weiter kraftig
wachsen (Grafik 5°), da erstens mit
einem anhaltenden Nettozustrom aus-
landischer Arbeitskrafte im Rahmen
der ,traditionellen” Migration zu rech-
nen ist. Die wichtigsten Herkunftslan-

> Die Teilzeitquote von Mdnnern lag bei 9,8 % und jene von Frauen bei 47,8 % (Statistik Austria). Beide Quoten
sind gegeniiber dem Vorjahr angestiegen. Im Jahr 2004 lag die Teilzeitquote unselbststdndig Beschdftigter
(Mdnner und Frauen) noch bei 20,5 % (Statistik Austria; linger zuriickliegende Vergleiche sind aufgrund einer
Umstellung der Datenerhebung nicht moglich).

° Der dunkelblaue und der rote Balken in der rechten Abbildung in Grafik 5 basieren auf der Bevilkerungsprognose
der Statistik Austria vom November 2015 bzw. den fortgeschriebenen Erwerbsquoten laut Mikrozensus. Dem
dunkelblauen Balken liegt die Prognosevariante ,,ohne Wanderungen® zu Grunde, zeigt also wie sich die Wohn-
sitzbevilkerung entwickeln wiirde, wenn es keine Zuwanderung geben wiirde. Die roten Balken basieren auf der
Hauptvariante der Bevilkerungsprognose, die Zuwanderung beinhaltet (aber ohne Fliichtlinge). Die hellblauen
Balken stehen fiir den Effekt steigender Erwerbsquoten bei gegebenem Bevilkerungsstand. Der Effekt von asylbe-
rechtigten Personen auf das Arbeitsangebot (orangefarbener Balken) folgt eigenen Schdtzungen.
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der werden die neuen EU-Mitgliedstaa-
ten bleiben, fir die der osterreichische
Arbeitsmarkt 2011 bzw. 2014 geoffnet
wurde. Es wird pro Jahr etwa mit rund
40.000 zusdtzlichen Personen gerech-
net. Zweitens werden die steigende Er-
werbsquote dlterer Arbeitnehmer auf-
grund vergangener Pensionsreformen
sowie die zunehmende Erwerbsbeteili-
gung von Frauen das Arbeitskraftean-
gebot erhéhen. Dieser Effekt betrigt
anfanglich deutlich iiber 10.000 Arbeit-
nehmer pro Jahr, nimmt aber 2017 und
2018 etwas ab. Drittens wird das
Arbeitskrifteangebot auch durch die in
Osterreich asylberechtigten Personen
erhoht.” Der geschatzte Effekt wird fir
2016/17 mit etwas weniger als 10.000

pro Jahr angenommen und ist damit
deutlich geringer als die Anzahl der Be-
schaftigten und der beim Arbeits-
marktservice registrierten arbeitslosen
Asylberechtigten in der bedarfsorien-
tierten Mindestsicherung. Die Erkla-
rung fir die vergleichsweise niedrige
Anzahl der letztgenannten Gruppe ist
darin begriindet, dass die Arbeitslosig-
keit gemidB ,Eurostat-Definition her-
angezogen wird (bzw. werden muss).
Entsprechend erfolgt auch die Berech-
nung des Arbeitsangebots in Einklang
mit den Eurostat-Definitionen und ba-
siert auf den erwarteten Ergebnissen
von Haushaltsbefragungen im Rahmen
des Mikrozensus. Inwieweit und ab
wann anerkannte Asylwerber offiziell

Grafik 5

Arbeitsmarkt

Beschiftigung, Arbeitskrafteangebot und Arbeitslosenquote

Verdnderung zum Vorjahr in %

16 —
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== Arbeitslosenquote (Eurostat-Definition, rechte Achse)

Quelle: Eurostat, Statistik Austria, OeNB-Prognose vom Juni 2016.

Veranderung der Erwerbsquoten (Wohnsitzbevilkerung)
B Bevolkerungsverdnderung durch sonstige Migration (Wohnsitzbevolkerung)

B Bevolkerungsveranderungen ohne Migration (Wohnsitzbevélkerung)
= Arbeitskréfteangebot laut VGR

Quelle: Statistik Austria, OeNB-Prognose vom Juni 2016.

7 In der Dezemberprognose wurde fiir die Jahre 2015 bis 2017 von 80.000, 85.000 und 50.000 Asylwerbern
ausgegangen. Die Anzahl wurde fiir das Jahr 2015 unterschatzt (rund 88.000). Fiir die Jahre 2016 bis 2018
wird in vorliegender Prognose von den, von der Regierung offiziell verlautbarten Zahlen fiir Neuantrdge ausge-

gangen (2016: 37.500; 2017: 35.000 und 2018: 30.000).
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Tabelle 7
Arbeitsmarktentwicklung in Osterreich
2015 2016 2017 2018
Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Gesamtbeschiftigung (Personen) +0,7 +1,1 +0,8 +09
Unselbststdndig Beschdftigte +1,1 +1,5 +1,1 +1,0
davon: Offentlich Beschdftigte +0,0 +04 +0,2 -01
Selbststdndig Beschdiftigte -1,9 —14 -08 -03
Geleistete Arbeitsstunden insgesamt +04 +0,7 +0,5 +0,5
davon: Unselbststdndig Beschdftigte +0,9 +1,3 +09 +0,7
Selbststdndig Beschdftigte 2,1 -1,6 -1,1 -05
Arbeitskrafteangebot +0,8 +14 +1,0 +0,8
Vorgemerkte Arbeitslose +3,0 +37 +3,3 +0,9
in 9% des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote gemaB Eurostat 57 ‘ 6,0 ‘ 61 ‘ 6,0

Quelle: 2015: WIFO, Statistik Austria; 2016 bis 2018: OeNB-Prognose vom Juni 2016.

vom Mikrozensus erfasst werden, ist
mit hoher Unsicherheit verbunden. Auf
jeden Fall ist aber mit deutlichen Ver-
zogerungseffekten und Verzerrungen
nach unten zu rechnen.®

Im Gegensatz dazu wirkt die demo-
grafische Entwicklung der inlindischen
Bevolkerung im gesamten Prognose-
zeitraum dampfend auf die Entwick-
lung des Arbeitskrifteangebots. Ohne
Wanderungen und bei gegebener Er-
werbsneigung wiirde das Arbeitskrafte-
angebot jahrlich um zwischen 10.000
und 20.000 Personen schrumpfen.

Die Arbeitslosenquote wird 2016 in
erster Linie aufgrund des deutlichen
Anstiegs des  Arbeitskrifteangebots
weiter auf 6,0 % ansteigen, obwohl die
Konjunktur deutlich an Fahrt gewinnt.
Auch 2017 wird sich die Arbeitslosen-
quote noch weiter nach oben bewegen
(6,1%), bevor sie 2018 wieder auf das
Niveau von 2016 (6,0 %) zuriickgehen

wird.

6 Externe und heimische Kosten-
faktoren beschleunigen die
osterreichische Inflation von
1,0% im Jahr 2016 auf 1,9 % im
Jahr 2018

Seit Jahresbeginn 2016 ist die HVPI-In-
flationsrate von 1,4 % auf 0,6 % (April)
gesunken. Dafiir sind mehrere Ent-
wicklungen ausschlaggebend: Erstens
ein Riickgang der Energickosten (vor
allem bei Treibstoffen und Heizdl),
zweitens eine deutlich nach unten ge-
richtete Preisentwicklung von Indust-
riegiitern ohne Energie (vor allem bei
Bekleidung) im Marz und April und
drittens eine seit Jahresbeginn riicklau-
fige Preisentwicklung bei Dienstleis-
tungen. Die Kerninflationsrate (ohne
Energie und unvearbeitete Nahrungs-
mittel) fiel von 2,1% im Janner auf

1,4% im April 2016.

% Die nationale Arbeitslosenquote basiert auf Daten des Arbeitsmarktservice. Der Anstieg der nationalen Arbeits-
losenquote (in der vorliegenden Prognose nicht beriicksichtigt) wird auf jeden Fall stirker ausfallen als der Anstieg

der Arbeitslosenquote gemdf Eurostat.
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Tabelle 8
Preise, Kosten, Produktivitiat und Gewinne
2015 2017 2018
Verdnderung zum Vorjahr in 9%

HVPI +0,8 +1,0 Al 7 1,9
HVPI Energie 75 —6,0 +1.6 +1,6
HVPI ohne Energie +1,7 +1,6 +1,7 +1,9
Deflator des privaten Konsums +1,1 +1,2 +1,8 +1,9
Investitionsdeflator +09 +09 +1,6 +19
Importdeflator -04 -0,8 +1,6 +1,7
Exportdeflator +1.0 +0,4 +1,6 +1.8
Terms of Trade +14 +1,2 +0,0 +0,2
BIP-Deflator zu Faktorkosten +1,6 +1.8 +1.7 +1.8
Tariflohnabschlisse +2,2 +1,6 +1,7 +2,2
Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer +1,6 +1,3 +1,5 +2,0
Arbeitnehmerentgelte je Stunde +1,8 +1,5 +1,7 +2,3
Arbeitsproduktivitat je Beschaftigten +0/1 +0,5 +0,7 +0,6
Arbeitsproduktivitat je Stunde +04 +09 +1,0 +09
Lohnstiickkosten +1,5 +0,8 +09 +14
Gewinnspannen' +0/1 | +,0 | +09 | +0,5

Quelle: 2015: WIFO, Statistik Austria; 2016 bis 2018: OeNB-Prognose vom Juni 2016.

! BIP-Deflator durch Lohnsttickkosten.

Im Prognosezeitraum wird sich der
Preisauftrieb gemessen am Harmoni-
sierten Verbraucherpreisindex (HVPI)
von durchschnittlich 0,8% im Jahr
2015 auf 1,0%, 1,7% bzw. 1,9% in
den Jahren 2016 bis 2018 beschleuni-
gen. Bis Juli 2016 ist allerdings noch
mit einem Abwartstrend der Gesamt-
inflationsrate zu rechnen, da die Preise
im Energiesektor in diesen Monaten im
Vergleich zum Vorjahr noch deutlich
zuriickgehen werden. Ab August 2016
beschleunigt sich die Inflationsrate, ge-
triecben von Rohstoffpreisanstiegen bei
Energie und Metallen, deutlich. Nach-
frageseitige Inflationsimpulse werden
hauptsachlich bei Industriegiitern ohne
Energie erwartet. Der Anstieg der In-
flation tiber den weiteren Prognoseho-
rizont geht sowohl auf externe, als auch
auf heimische Faktoren zurtck. Sowohl
die Entwicklung der Importpreise von
Rohstoffen (vor allem von Energie) als

auch jene von importierten Waren
weist nach oben. Heimische Faktoren
fir die Aufwartsentwicklung der Infla-
tionsrate sind in der Erhéhung der
Mehrwertsteuer im Rahmen der im
Jahr 2016 in Kraft getretenen Steuer-
reform’ und in dem im Vergleich zu
den Vorjahren starken Konsumwachs-
tum zu finden. Die Produktionsliicke
wird sich im gesamten Prognosezeit-
raum zwar nicht schlieBen, mit —0,3 %
bis —0,2% (2016-2018) aber kleiner
als noch im Jahr 2015 (-0,7%) secin,
der hiervon kommende preisdimpfende
Einfluss wird also zunehmend gerin-
ger. Die Kerninflationsrate (ohne Ener-
gie) lag schon im Jahr 2015 mit 1,7%
deutlich tber der gesamten HVPI-
Inflationsrate. 2016 und 2017 wird sie
mit 1,6% bzw. 1,7% einen flachen
Verlauf aufweisen und erst im Jahr
2018 einen Anstieg auf 1,9 % ausweisen.

’ Die Mehrwertsteuererhohung fiir Beherbergungsdienstleistungen wurde im Mai 2016 eingefiihrt.
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Grafik 6
Osterreichische HVPI-Inflationsrate und Beitrage der Subkomponenten
Verdnderung zum Vorjahr in % fur HVPI und Kerninflation bzw. in Prozentpunkten fiir Inflationsbeitrcige Letzte Beobachtung: 0,6% (April 2016)
35 Prognose
30 2016:1,0%
' 2017:1,7%
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mm Energie (Gewicht: 9,7%) — HVP| == Kerninflation (ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel)

Quelle: OeNB, Statistik Austria.

Die niedrige Inflation von 0,8 % im  del: +1,5%, Metaller: 1,5%). Diese
Jahr 2015 war ein wichtiger Bestim-  implizieren einen Anstieg der Kollek-
mungsfaktor fiir die bisher vorliegen-  tivvertragslhne von 1,5%. Somit ist
den Lohnabschliisse fiir das Jahr 2016 ~ der Anstieg deutlich niedriger als im
(z. B. offentlicher Sektor: +1,3%, Han-  Jahr 2015 (2,2%). Fur das Jahr 2017

Tabelle 9

Arbeitnehmerentgelte

2015 2016 2017 2018

Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Bruttolohnsumme'
Nominell +2,7 +2,8 +2,6 +3,0
Konsumdeflator +11 +1,2 +1.8 +19
Real +1,6 +1,6 +0,8 +1,1
Je Beschiftigten brutto nominell
Kollektivvertragsldhne' +2,2 +1,6 Al 7 A2
Lohndrift -0,6 -03 -0,2 -0,2
Arbeitnehmerentgelt? +1,6 1,3 +1,5 +2,0
Je Beschiftigten brutto real +0,5 +0/1 -03 +0/1
Je Stunde brutto nominell +1,8 +1,5 +1,7 +2,3
Je Stunde brutto real +0,7 +0,2 -0/1 +0,3

in % des nominellen BIP
Lohnquote 484 | 482 | 479 | 478

Quelle: 2015: WIFO, Statistik Austria; 2016 bis 2018: OeNB-Prognose vom Juni 2016.

" Gesamtwirtschaft.
2 Inklusive Dienstgeberbeitrdge.

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE PROGNOSE JUNI 2016 21



Konjunkturbelebung im Jahr 2016 nach vier schwachen Jahren

wird angesichts der niedrigen Inflation
im Jahr 2016 und der steigenden
Arbeitslosigkeit nur eine leichte Be-
schleunigung auf 1,7% erwartet. Die
Lohndrift, die einerseits sektorale Ver-
schiebungen der Beschaftigung hin zu
Niedriglohnsektoren und eine = stei-
gende Teilzeitquote sowie andererseits
die Position im Konjunkturzyklus wi-
derspiegelt, bleibt im gesamten Prog-
nosezeitraum negativ, sie wird durch
das im Vergleich zu den Vorjahren ver-
gleichsweise starkere Wirtschaftswachs-
tum allerdings abgeschwacht. Die Brut-
toarbeitnehmerentgelte je Beschaftig-
ten werden daher in den Jahren 2016
bis 2018 nominell nur um 1,3%, 1,5%
und 2,0 % wachsen. Real entspricht das
2016 und 2018 beinahe einer Stagna-
tion (jeweils 0,1 %) und einem leichten
Riickgang im Jahr 2017 (—0,3 %). Nach
Beriicksichtigung der Effekte der Steuer-
reform ergibt sich fiir 2016 netto aber
ein kraftiges Plus. Die Arbeitnechmer-
entgelte je Beschiftigten nach Steuern
steigen real um 2,7%. Fir 2017 wird
mit einem geringen Plus gerechnet
(0,1%). Im Jahr 2018 werden die
Nettolohne pro Kopf wieder leicht
sinken (—0,2 %).

Im Gesamtjahr 2015 lag die Gster-
reichische  HVPI-Inflationsrate  bei
0,8% und damit deutlich unter jener
des Jahres 2014 (1,5 %). Damit blieb sie
aber auch 2015 deutlich tber der Infla-
tion im Euroraum (0,0%) und in
Deutschland (0,1 %). Hauptverant-
wortlich fir diese Differenz ist vor
allem die Entwicklung im &sterreichi-
schen Dienstleistungssektor und bei
den administrierten Preisen. Fur den
weiteren Prognoseverlauf werden die
Inflationsdifferenzen ~ zwar langsam
geringer, bleiben aber bis 2018 in
einem kleineren Ausmal3 immer noch
bestehen.

7 Risiken fiir das Wachstum
neutral

In den Jahren 2016 und 2017 geht das
primiére inlindische Abwirtsrisiko von
den Effekten der im Jahr 2016 in Kraft
getretenen Steuerreform aus. Aufgrund
einer ESZB-weiten Richtlinie fiir Fis-
kalprognosen kann ein Teil der Gegen-
finanzierungsmaBnahmen (vor allem
Einsparungen in der Verwaltung und
MaBnahmen gegen Steuer- und Sozial-
betrug) in der vorliegenden Prognose
nicht beriicksichtigt werden. Sollten
diese MaBnahmen im vollen Umfang
wirksam werden, wiirde das Wirt-
schaftswachstum 2016 um uber 0,2
Prozentpunkte schwicher ausfallen.
Die Steuerreform wird laut vorliegen-
der Prognose auch zu spezifischen Aus-
wirkungen auf das Sparverhalten der
privaten Haushalte fithren. Es wurde
angenommen, dass die Steuerreform
im Jahr 2016 entgegen des schon lin-
gerfristig sinkenden Trends zu einem
temporaren Anstieg der Sparquote fiih-
ren wird, der von der durch die Sen-
kung der Lohn- und Einkommensteuer
bedingten Steigerung der Haushalts-
einkommen getrieben wird. Die Risi-
ken beziiglich dieser Entwicklung wer-
den allerdings als neutral eingeschitzt.
Fir die Investitionen bestehen zwei
wesentliche Risikofaktoren: Im Prog-
nosezeitraum wird von einem langsa—
men Auslaufen des Ausriistungsinvesti-
tionszyklus ausgegangen. Die Starke
des Zyklus passt zwar ebenso in die his-
torischen Erfahrungen wie die Tatsa-
che, dass die Ausriistungsinvestitionen
der Konjunktur vorauslaufen. Jedoch
ware aufgrund der mehrjahrigen
Schwiache und der nun auf breiter Basis
anzichenden Konjunktur ein stirker
ausgepragter Zyklus zu erwarten gewe-
sen — es besteht somit ein , Aufwartsri-
siko® fiir die Prognose. Die Entwick-
lung der Wohnbauinvestitionen unter-
liegt groBen Unsicherheiten. Die Im-
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mobilienpreise haben sich im Laufe des
Jahres 2015 wieder deutlich beschleu-
nigt, die Nachfrage nach Wohnraum
bleibt weiterhin hoch und die Wohn-
bauinitiative sollte im Prognosezeit-
raum Effekte zeigen. Dies alles spricht
fiur die Moglichkeit eines stirkeren
Zyklus bei den Wohnbauinvestitionen.

Die externen Risiken fir die Prog-
nose bleiben weiterhin nach unten ge-
richtet. Die nach wie vor ungelésten
Konflikte im Nahen Osten und in
Nordafrika wirken unmittelbar auf
Europa. Zum einen durch die Gefahr
von Terroranschlagen, zum anderen
durch die in Europa ankommenden
Fliicchtlinge. Das Risiko einer starkeren
Abkiihlung der Wachstumsdynamik in
China wiirde nicht nur die eng verbun-
denen aufstrebenden Volkswirtschaften
Asiens betreffen, sondern hatte auch
unmittelbare Folgen auf die Weltwirt-
schaft. Im Gegensatz dazu sind die
Risiken, die von einer raschen Erho-
hung des Leitzinssatzes in den USA aus-
gehen, gesunken, nachdem die schwa-
cher als erwartete Konjunktur die An-
zahl der erwarteten Leitzinserh6hungen
reduziert hat und damit die Auswirk-
lungen auf die aufstrebenden Léinder
geringer ausfallen werden. Ein mogli-
cher Austritt des Vereinigten Kénig-
reichs aus der EU aufgrund der Volks-
befragung im Juni 2016 stellt kurzfris-
tig ein Abwéirtsrisiko dar, die direkten
Effekte auf Osterreich werden aber als
gering eingeschatzt.

8 BIP-Abwirtsrevision gegeniiber
Dezemberprognose

Die der Prognose zugrunde liegenden
Annahmen {ber das internationale
Umfeld haben sich seit Dezember 2015
unterschiedlich entwickelt. Auf der
nominellen Seite ist gegeniiber Dezem-
ber der Preis fir Rohol nochmals deut-
lich gesunken. Der von den Markten
erwartete Preis fiir Rohdl liegt fiir

Konjunkturbelebung im Jahr 2016 nach vier schwachen Jahren

die Prognosejahre 2016 und 2017 um
8,8 USD bzw. 8,4 USD je Barrel Brent
niedriger als im Dezember. Die kurz-
fristigen Zinsen sind infolge der geld-
politischen MaBnahmen im Dezember
und Marz nochmals leicht gesunken
(10 Basispunkte bezichungsweise 20
fir die Jahre 2016 und 2017). Die 6ster-
reichspezifischen langfristigen Zinsen
sind um 50 Basispunkte beziechungs-
weise um 60 Basispunkte niedriger.
Der nominal-effektive Wechselkurs auf
der Exportseite wertete 2016 um
1,6 Prozentpunkte starker auf und ist
2017 im Vergleich zur Prognose vom
Dezember unverandert. Auf der realen
Seite wirkt hingegen die schwichere
Entwicklung der Weltwirtschaft, ins-
besondere aber jene des Welthandels,
wachstumsdampfend. Fir 2016 und
2017 wird von einem um 0,7 bezie-
hungsweise 0,4 Prozentpunkte schwi-
cheren Wachstum der osterreichischen
Exportmérkte ausgegangen. Die Preise
der Wettbewerber auf den osterreichi-
schen Exportmarkten sind gegentiber
der Dezember-Prognose fiir das Jahr
2016 starker gesunken (3,4 Prozent-
punkte) und fir 2017 fast unverandert
geblieben (—0,1 Prozentpunkt).

Die Auswirkungen der gednderten
externen Annahmen wurden mit Hilfe
des makrookonomischen Modells der
OeNB simuliert. Tabelle 11 listet die
Ursachen fiir die Revision der Prog-
nose im Detail auf. Diese erklart sich
aus den Effekten der geanderten exter-
nen Annahmen, den Auswirkungen
neuer Daten und einem verbleibenden
Rest. Der Einfluss ,neuer Daten“ er-
fasst die Auswirkungen der Revisionen
von bereits zum Zeitpunkt der OeNB-
Prognose vom Dezember 2015 verfiig-
baren Daten (Daten bis zum dritten
Quartal 2015) und von Prognosefeh-
lern fir die nunmehr erstmals verof-
fentlichten Quartale (viertes Quartal
2015 und erstes Quartal 2016). Der
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Tabelle 10

Veranderung der externen Rahmenbedingungen seit der Prognose

vom Dezember 2015

Juni 2016

Dez. 2015 Differenz

2016 ‘ 2017 ‘ 2018 2016 2017 2016 2017

Verdnderung zum Vorjahr in 9%

Wachstum der &sterreichischen Exportmarkte +3/1
Preise der Wettbewerber auf Osterreichs
Exportmarkten -2,6

Preise der Wettbewerber auf Osterreichs
Importmarkten -2,0

+4,2 +4.5 +3,8 +4,6 -0,7 -04
+21 +2,0 +0,8 +2,2 34 -0

+1,6 +1,6 +0,8 +19 2.8 -03

in USD je Barrel Brent

Erddlpreis 434

491 513 522 575| -88 -84

Verdnderung zum Vorjahr in 9%

Nominal-effektiver Wechselkurs auf der

Exportseite -1,8

Nominal-effektiver Wechselkurs auf der

Importseite —11
in %

Drei-Monats-Zinssatz -0,3

Langfristiger Zinssatz 0,5

+0,0 +0,0 -0,2 +0,0 -1,6 +0,0

-0/ +0,0 -01 +0,0 1.0 -01

-0,3 -0,3 -0,2 -0/ -0/ -0,2
0,7 09 1.0 1.3 -0,5 -0,6

Verdnderung zum Vorjahr in %

BIP real, USA +19

25 83| +27 +26| -08 01

in USD je Euro

USD/EUR-Wechselkurs 113

Quelle: Eurosystem.

114 114|109 109 | +004  +005

Rest inkludiert geanderte Expertenein-
schitzungen tber die Entwicklung
heimischer GroBlen, wie z. B. des
offentlichen Konsums oder der Lohn-
abschliisse und allfallige Modellande-
rungen.

Die Wachstumsaussichten fiir die
Jahre 2016 und 2017 wurden seit der
letzten Prognose vom Dezember um
jeweils 0,3 Prozentpunkte nach unten
revidiert. Die Anderungen des auB3en-
wirtschaftlichen Umfelds wiirden rein
technisch zu einer Abwartsrevision des
BIP-Wachstums im Jahr 2016 und 2017
um 0,1 Prozentpunkte bezichungs-
weise 0,2 Prozentpunkte fithren. Aus
der Revision historischer Daten und
dem Prognosefehler fiir erstmals verof-
fentlichte Quartale ergibt sich fiir das

Jahr 2016 ein leichter Revisionsbedarf
nach unten. Die Annahmen zur Anzahl
von Asylantragen fiir die Jahre 2016 bis
2018 wurden im Vergleich zur Dezem-
berprognose nach unten korrigiert.
Dies fiihrt zu geringeren zusitzlichen
offentlichen Ausgaben und zu dement-
sprechend geringeren positiven Multi-
plikatorwirkungen auf das BIP-Wachs-
tum, als in der Prognose vom Dezem-
ber angenommen. Letztlich fithrt auch
die Verzégerung der von der Regierung
angekiindigten Wohnbauinitiative zu
einer leichten Abwartsrevision im Jahr
2016. Die Abwartsrevision der Infla-
tion im Jahr 2016 erklart sich im
Wesentlichen durch die niedrigeren
Energiepreise.
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Tabelle 11
Aufteilung der Prognoserevisionen
BIP HVPI
2016 2017 2016 2017
Verdnderung zum Vorjahr in %
Prognose vom Juni 2016 +1,6 +1,5 +1,0 +1,7
Prognose vom Dezember 2015 +19 +1,8 +1.3 +1,7
Differenz -03 -03 -03 +0,0
Verursacht durch: in Prozentpunkten
Externe Annahmen -01 —0,2 —0,2 +0,0
Neue Daten'’ -0 X -0/ +0,0
davon: Revision historischer Daten bis Q3 15 +0,0 X +0,0 +0,0
Prognosefehler fiir Q4 15 und Q1 16 -01 X -01 +0,0
Sonstiges’ -0,2 =01 +0,0 +0,0

Quelle: OeNB-Prognosen vom Juni 2016 und Dezember 2015.

", Neue Daten" bezieht sich auf gegeniiber der letzten Prognose neu vorliegende Daten fiir das BIP-Wachstum bzw. die Inflation.
2 Unterschiedliche Annahmen ber die Entwicklung heimischer Variablen wie Léhne, 6ffentlicher Konsum, Effekte steuerlicher MaBnahmen, sonstige

Anderungen der Einschétzung, Modellédnderungen.

Anmerkung: Aufgrund von Rundungsdifferenzen kann die Summe der Wachstumsbeitrdge aus den einzelnen Revisionsgriinden von der Gesamt-

revision abweichen.
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Tabelle 12

Vergleich der OeNB-Prognosen fiir Osterreich vom Juni 2016 und Dezember 2015

Realisiert Prognose vom Juni 2016 Differenz zur

Prognose vom
Dezember 2015

2015 2016 ‘ 2017 ‘ 2018 2016 2017
Wirtschaftliche Aktivitit Verdnderung zum Vorjahr in % (real)
Bruttoinlandsprodukt +0,8 +1,6 +1,5 +1,5 -03 -03
Privater Konsum +0,3 +1.3 +11 +0,9 -0,5 -0,5
Offentlicher Konsum +1,3 +14 +1,0 +111 +0,5 01
Bruttoanlageinvestitionen +0,3 +2,1 +2,0 +1,8 +04 -0,6
Exporte insgesamt +2,1 +34 +39 +4,2 —14 -09
Importe insgesamt +2,2 +4,3 +3,6 +39 -04 -1,5

in % des nominellen BIP
Leistungsbilanzsaldo 42,6 428 | 31 | +34 +0,0 | +0,0
Beitrige zum Wachstum des realen BIP in Prozentpunkten
Privater Konsum +0/1 +0,7 +0,6 +0,5 -0,3 -0,2
Offentlicher Konsum +0,3 +0,3 +0,2 +0,2 +0/1 +0,0
Bruttoanlageinvestitionen +0,1 +0,5 +0,5 +04 +0/1 +0,0
Inlandsnachfrage (exkl. Lagerveranderung) +0,5 +14 +1,2 +11 -0/1 -04
Nettoexporte +0,0 -03 +0,3 +0,3 -0,5 +0,2
Lagerveranderungen (inkl. statistischer Diskrepanz) +0,3 +04 +0,0 +0,0 +0,3 -0/1
Preise Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Harmonisierter Verbraucherpreisindex +0,8 +1,0 +1,7 +19 -09 -0,3
Deflator des privaten Konsums +1/1 +1.2 +1.8 +19 -0,6 01
Deflator des Bruttoinlandsprodukts +1,0 +1,6 +1,7 +19 -0,2 -0,2
Lohnstiickkosten in der Gesamtwirtschaft +1,5 +0,.8 +09 +14 -04 -06
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer (zu laufenden Preisen) +1,6 +1.3 +1,5 +2,0 -0,7 -0,8
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitsstunde (zu laufenden Preisen) +1,8 +1,5 +1,7 +2,3 -0,6 -0,7
Importpreise —-04 -0,8 +1,6 +1,7 2,6 -0.3
Exportpreise +1,0 +04 +1,6 +1,8 —1,5 -03
Terms of Trade +14 +1.2 +0,0 +0,2 +1,2 +0,0
Einkommen und Sparen
Real verfiigbares Haushaltseinkommen -0,7 23 | +0.9 | +0,7 -05 | -0,7

in % des nominellen verfiigbaren Haushaltseinkommens
Sparquote 6,9 75 | 73 | VAl 11| 1.3
Arbeitsmarkt Verdnderung zum Vorjahr in %
Unselbststandig Beschaftigte +1/1 +1,5 +1/1 +1,0 +04 +0/1
Arbeitsstunden (Arbeitnehmer) +0,9 +1,3 +0,9 +0,7 +0,3 +0,0

in % des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote gemal3 Eurostat 57 6,0 \ 61 \ 6,0 +0,3 \ +0,6
Offentliche Finanzen in % des nominellen BIP
Budgetsaldo 1,2 -1,8 1,5 =11 +0,0 01
Schuldenstand 86,2 84,5 82,8 80,9 +0,7 +1,2

Quelle: 2015 (redlisiert): WIFO, Statistik Austria, OeNB; OeNB-Prognosen vom Juni 2016 und Dezember 2015.
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Tabellenanhang: Detaillierte Ergebnisse

Tabelle 13

Nachfragekomponenten (real)
Verkettete Volumenangaben (Referenzjahr = 2010)

2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018 ‘ 2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018

in Mio EUR | Verdnderung zum Vorjahr in %

Privater Konsum 161.703 | 163.787 | 165.608 | 167125 03 1.3 11 09
Offentlicher Konsum 61.808 | 62.677 | 63.283 | 64.006 13 14 1.0 11
Bruttoanlageinvestitionen 68.883 | 70356 | 71789 | 73.092 03 21 20 1.8
davon: Ausriistungsinvestitionen 24175 25.124 25.901 26.331 2,7 39 3,1 1,7

Wohnbauinvestitionen 12.640 | 12.644 12.758 12.987 1,6 00 09 1,8

Investitionen in Nichtwohnbauten und sonstige Investitionen 18480 18.681 18.833 19.077 1.1 1,1 08 13
Lagerveranderungen (inkl. statistischer Diskrepanz) 3425 4.814 4.777 4.846 X X X X
Inlandsnachfrage 295.819 | 301.635 | 305456 | 309.069 08 2,0 13 12
Exporte insgesamt 170.369 | 176171 | 182987 | 190.652 21 34 39 42
Importe insgesamt 156.233 | 162933 | 168.812 | 175413 22 4,3 3,6 39
Nettoexporte 14136 | 13.238 14175 15.239 X X X X
Bruttoinlandsprodukt 309955 | 314.872 | 319.631 | 324.309 | 08 | 16 | 15 | 1,5

Quelle: 2015: WIFO; 2016 bis 2018: OeNB-Prognose vom Juni 2016.

Tabelle 14

Nachfragekomponenten (laufende Preise)

2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018 ‘ 2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018

in Mio EUR | Verdnderung zum Vorjahr in %
Privater Konsum 179.671 | 184.255 | 189.726 | 195169 +1,3 +2,6 +3,0 +2,9
Offentlicher Konsum 67.687 69.562 70.831 72465 =35l +2,8 +1,8 2,3
Bruttoanlageinvestitionen 74.558 76.850 79.693 82.710 +1,2 +3,1 +3,7 +3,8
Lagerveranderungen (inkl. statistischer Diskrepanz) —563 301 539 526 X X X X
Inlandsnachfrage 321.353 | 330967 | 340.789 | 350.870 +11 +3,0 +3,0 +3,0
Exporte insgesamt 181.015 | 187.857 | 198228 | 210.344 +3/1 +3,8 +5,5 +6,1
Importe insgesamt 165.821 | 171.546 | 180.570 | 190.785 +1,8 +3,5 +5,3 +5,7
Nettoexporte 15194 16.311 17.658 19.559 X X X X
Bruttoinlandsprodukt 336,547 | 347278 | 358447 | 370429 | +18| 432 432 433

Quelle: 2015: WIFO; 2016 bis 2018: OeNB-Prognose vom Juni 2016.
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Tabelle 15
Nachfragekomponenten (Deflatoren)
2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018 ‘ 2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018
2010 = 100 | Verdnderung zum Vorjahr in %
Privater Konsum 1111 12,5 14,6 116,8 +11 +1.2 +1,8 +19
Offentlicher Konsum 109,5 111,0 1119 113,2 +1,8 +1,3 +0,8 +1,2
Bruttoanlageinvestitionen 108,2 109,2 111,0 1132 +0,9 +09 +1,6 +19
Inlandsnachfrage (exkl. Lagerverdnderungen) 1101 M4 13,2 115,2 +1,2 +1,2 +1,6 +1.8
Exporte insgesamt 106,2 106,6 1083 110,3 +1,0 +04 +1,6 +1,8
Importe insgesamt 1061 1053 1070 108,8 -04 -0,8 +1,6 +1,7
Terms of Trade 1001 101,3 1013 1014 4H4 +1.2 +0,0 +0,2
Bruttoinlandsprodukt 1086 | 103 | 1121 | 142|  +wo|  +e| 7| +19
Quelle: 2015: Eurostat; 2016 bis 2018: OeNB-Prognose vom juni 2016.
Tabelle 16
Arbeitsmarkt
2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018 ‘ 2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018
in Tsd | Verdnderung zum Vorjahr in %
Erwerbstdtige insgesamt 4.296,7 4.345,0 4.380,9 44183 +0,7 +1/1 +0,8 +09
davon: Privater Sektor 3.6197 3.665,5 3.700,2 3.7385 +08 +1,3 +0,9 +1,0
Unselbststandig Beschaftigte gemall VGR 3.737,0 3.7929 3.833,5 3.872,6 +11 +1,5 +11 +1,0
in 9% des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote gemdl Eurostat 57 | 6,0 | 61| 6,0 | x | x | x | X
in EUR je realer Output-Einheit x 100
Lohnstiickkosten in der Gesamtwirtschaft’ 604 | 609 | 614 | 623 | +1,5 | +0,8 | +09 | +14
in Tsd EUR je Beschdftigten
Arbeitsproduktivitdt in der Gesamtwirtschaft? 721 | 72,5 | 730 | 734 | +0/1 | +0,5 | +07 | +0,6
in Tsd EUR
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer, real’ 392 | 392 | 391 | 391 | +0,5 | +0/1 | 03 | +0,1
zu laufenden Preisen in Tsd EUR
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer, brutto 436 | 441 | 448 | 457 | +1,6 | +13 | +1,5 | 20
zu laufenden Preisen in Mio EUR
Arbeitnehmerentgelt insgesamt, brutto 162.854 | 167447 | 171.838 | 177049 | 27| 428 | 426 | +3,0

Quelle: 2015: WIFO, Statistik Austria; 2016 bis 2018: OeNB-Prognose vom Juni 2016.

! Bruttolohnsumme durch reales BIP.
2 Reales BIP durch Gesamtbeschdiftigung.
3 Bruttolohnsumme je Arbeitnehmer durch Konsumdeflator.
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Tabelle 17
Leistungsbilanz
2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018 ‘ 2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018
in Mio EUR | in % des nominellen BIP
Handelsbilanz 14.265,0 15.3511 16.662,5 18.527,5 4,2 44 4,6 50
Guterbilanz 2.636,0 3.781,2 44332 52727 0,8 11 12 14
Dienstleistungsbilanz 11.629,0 11.570,0 12.2293 13.254,8 35 33 34 36
Einkommensbilanz —2183,0 —2.200,0 —2.200,0 —2.200,0 -0,6 -0,6 -06 -06
Transferbilanz —3446,0 -3400,0 -3480,0 -3.600,0 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0
Leistungsbilanz 8.636,0 9.7511 10982,5 12.727,5 2,6 2,8 31 34
Quelle: 2015: OeNB; 2016 bis 2018: OeNB-Prognose vom Juni 2016.
Tabelle 18
Quartalsverlauf der Prognoseergebnisse
2016 | 2017 | 2018 | 2016 2017 2018

Preise, Lohne, Kosten

Q1 ‘QZ ‘QB ‘Q4

Verdnderung zum Vorjahr in %

Q1 ‘QZ ‘QB ‘Q‘*

Q1 ‘QZ ‘Q3 ‘Q4

HVPI 0 | H L7 | S| S | 0 | O | aFElA | HL7 | LY | | S | S0 [ LS | LS | L
HVPI ohne Energie +1.6 +17 19| +18 +15 +5 17| +16 +18 +18 +18| 420 +18 +19 +18
Deflator des privaten Konsums +12 +18 +9| +11 +12 +13 +14| +16 +18 +20 +20| +20 +19 +19 +19
Deflator der
Bruttoanlageinvestitionen +09 +16 +19/| +07 +08 +09 +11| +13 +16 +1.8 +19| +19 +20 +19 +19
BIP-Deflator +16 +17 19| +1,7 +10 +1,7 19| +16 +5 +17 +19| 20 +20 +18 +17
Lohnsttickkosten +08 +09 +14| +11 +10 +07 +05| +06 +06 +09 +12| +13 +14 +14 +14
Lohne pro Beschéftigten, nominell ~ +1,3  +15 +20 | +13 +14 +13 +13| +15 +14 +15 +17| +1.8 +20 +20 +21
Produktivitat +05 +07 +06 | +02 +04 +05 +08 | +09 +07 +06 +05 | +05 +05 +06 +0,7
Léhne pro Beschftigten, real +01 -03 +01 | +02 +02 +00 -01| -01 -04 -04 -03| -01 +00 +01 +0,2
Importdeflator -08 +6 +17| 13 14 -07 +03 | +11 +17 +17 +18| +18 +17 +17 +16
Exportdeflator +04 +16 +18| +03 +02 +03 +07| +12 +15 +1,7 +19| +19 +19 +1,8 +18
Terms of Trade +1,2 +00 +02| +16 +1.6 +11 +04| +01 -01 +00 +01 | +01 +02 +01 +0,2
Wirtschaftliche Aktivitit real, Verdnderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %
BIP +1.6 +15 +15| +04 +05 +04 +04 | +03 +03 +03 +03 | +04 +04 +04 +04
Privater Konsum +13 +11 +09 | +02 +07 +04 +03 | +02 +02 +02 +02 | +02 +03 +03 +03
Offentlicher Konsum +14 +10 +11|+03 +03 +02 +02| +03 +03 +03 +03 | +03 +03 +03 +03
Bruttoanlageinvestitionen +21 +20 +18 | +04 +07 +07 +05 | +04 +04 +04 +05 | +05 +05 +04 +04
Exporte +34 +39 +42 | +08 +07 +09 +10| +1,0 +1,0 +1,0 +1,0| +11 11 11 +11
Importe 3 | 36 | B9 | 9 | HO7 | 9 | He 7 | S | S [ SO | SFELD | SO | 9 | SFELD | LD
Beitrdige zum Wachstum des realen BIP in Prozentpunkten
Inlandsnachfrage +14 +12 +11|+03 +06 +04 +03 | +03 +03 +02 +03 | +03 +03 +03 +03
Nettoexporte -03 +03 +03 | +00 +00 +01 +02 | 401 +01 +01 +01 | +01 401 +01 +0/1
Lagerveranderungen +04 +00 +00 | +01 +00 +00 +00 | +0,0 +00 +00 +00 | +00 +00 +00 +0,0
Arbeitsmarkt in % des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote gemal Eurostat 6,0 61 60| 59 59 6,0 60| 6/ 6,1 6,1 6,1 6,0 6,0 6,0 59
Verdnderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %
Gesamtbeschiftigung +11 +08 +09 | +04 +03 +02 +02 | +02 +02 +02 +02 | +02 +02 +02 +02
davon: Privater Sektor +1,3 +09 +10 | +04 +03 +02 +02 | +02 +02 +03 +03| +03 +02 +02 +02
Unselbststandig Beschaftigte +5 +11 +10|+05 +03 +03 +03 | +02 +02 +03 +03 | +03 +02 +02 +02
Zusitzliche Variablen real, Verdnderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %
Verfiigbares Haushaltseinkommen 42,3 +09 40,7 | 401 +13 +07 +03| +00 +00 +00 +01 | +02 +02 +02 +02
in%
Output-Gap -03 -02 -02|-06 -04 -02 -01]| -01 -01 -02 -02| -02 -02 -02 -02
Quelle: OeNB-Prognose vom Juni 2016. Quartalswerte saison- und arbeitstdgig bereinigt.
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Tabelle 19
Vergleich der aktuellen Wirtschaftsprognosen fiir Osterreich
OeNB WIFO IHS OECD IWF Europdische
Kommission
Juni 2016 Marz 2016 Marz 2016 Juni 2016 April 2016 Mai 2016
2016 ‘ 2017 ‘ 2018 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017
Hauptergebnisse Verdnderung zum Vorjahr in 9%
BIP (real) +1,6 5 1,5 +1,6 +1,6 .5 5 1,3 +1,6 1,2 Al > +1,6
Privater Konsum
(real) +1,3 +11 +09 +1,8 +14 +14 +1,2 +1,8 +1,2 X X +1,5 +14
Offentlicher Konsum
(real) +14 +1,0 +11 +0,8 +0,7 +0,8 +0,5 +1.2 +0,8 X X +09 +0,7
Bruttoanlage-
investitionen (real) +2/1 +2,0 +1,8 +1,7 +1,8 +1,8 +2,0 +2,0 +3,6 X X +1.8 +19
Exporte (real) +34 +39 +4,2 +2,7 +4,0 +2,8 +3,5 +34 +4,7 +29 +3,6 +2,6 +3,6
Importe (real) +4,3 +3,6 +39 +2,9 +3,8 +3,0 Sk +4.3 +5,2 +3,0 +3,7 +2,7 +3,2
BIP je
Erwerbstatigen' +0,5 +0,7 +0,6 +0,7 +0,7 +0,3 +0,3 -0/1 +04 X X +0,6 +0,7
BIP-Deflator +1,6 +1,7 +19 +2,0 +1,6 A A +1,6 +19 +1,8 +1,5 +1,7 +1,3 +1,7
VPI X X X +1,2 +1,8 +14 +1,9 X X X X X X
HVPI +1,0 +1,7 +19 +1,2 +1.8 +1,5 +19 +1,0 +2,0 +14 +1,8 +09 +1,7
Lohnstiickkosten +0,8 +0,9 +14 +0,9 +1,2 +11 +14 +0,9 +1,0 X X +0,8 +0,.9
Beschiftigte H1 408 409 | 12 H2| #2  H2] #H5 H12] 417 +10 | +09  +09
in % des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote
gemal Eurostat 6,0 6,1 6,0 59 6,1 6,0 6,2 58 56 +6,2 +6,4 +59 +6,1
in % des nominellen BIP
Leistungsbilanz 2,8 31 34 31 3.2 X X 2,0 20 3,6 3,5 31 33
Budgetsaldo
(Maastricht) 1,8 1,5 =11 1.7 1,5 =2 -1,6 1.6 —1.3 -1.8 —14 1,5 =14
Prognoseannahmen
Erddlpreis in USD/
Barrel Brent 434 491 51,3 35,0 42,0 40,0 43,0 41,8 45,0 348 41,0 411 46,0
Kurzfristiger
Zinssatz in % -03 -03 -03 -0,2 -0/ -0,2 -0 -0,2 -03 -03 -04 -0,2 -0.3
USD/EUR-
Wechselkurs 113 114 114 1,10 110 1,07 1,08 113 114 1M 112 113 113
Verdnderung zum Vorjahr in %
BIP real, Euroraum +1,6 7 il 7 A +1,6 +1,5 +1,6 +1,6 7 .5 +1,6 +1,6 +1,8
BIP real, USA +19 +2,5 +2.3 +2,0 +24 +2,3 +2,3 +1,8 +2,2 +24 +2,5 +2.3 +22
BIP real, Welt +29 A +3,5 +31 SER X X +3,0 +3,3 +3,2 +3,5 +3/1 WA
Welthandel +2,5 +4,0 A4 3 +2,0 +2,5 +3,0 +3,5 +21 +3,2 +3/1 +3.8 +2.7 +3.8

Quelle: OeNB, WIFO, IHS, OECD, IWF, Europdische Kommission.

" WIFO: Stundenproduktivitdt.
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