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Erholung der &sterreichischen Wirtschaft

setzt sich fort

Gesamtwirtschaftliche Prognose fiir Osterreich
2010 bis 2012 vom Dezember 2010

1 Zusammenfassung: Robustes
Woachstum trotz
Budgetkonsolidierung

Die Nationalbank

(OeNB) geht in ihrer Prognose vom

Dezember 2010 von einem Wachstum

der Osterreichischen Wirtschaftsleis-

tung im Jahr 2010 von 1,9 % aus, nach-

dem diese im Jahr 2009 um 3,7%

geschrumpft war. In den Jahren 2011

und 2012 wird sich das Wachstum wei-

ter beschleunigen (auf 2,1% bzw.

2,3%). Im Vergleich zur OeNB-Prog-

nose vom Juni 2010 stellen sich die

Konjunkturaussichten trotz der Mal3-

nahmen zur Budgetkonsolidierung nun

glinstiger dar. Die Wachstumsprognose
wurde im Durchschnitt um ' Pro-
zentpunkt p. a. angehoben. Der Auf-
schwung wird im Wesentlichen von
den Exporten getragen. Die Inlands-

Oesterreichische

nachfrage bleibt — nicht zuletzt ange-
sichts der von der osterreichischen
Bundesregierung beschlossenen MaB-
nahmen zur Budgetkonsolidierung —
verhalten.  Aufgrund der geplanten
Steuer- und Abgabenerh6hungen wird
sich der Preisauftrieb 2011 voriiberge-
hend auf 2,2% beschleunigen. Das
Budgetdefizit wird im Jahr 2010 auf
4,1% des BIP steigen, allerdings ange-
sichts der guten Wachstumsaussichten
und der KonsolidierungsmaBnahmen
bis 2012 wieder unter die 3-Prozent-
Grenze fallen.

Die Erholung der Weltwirtschaft
wird sich im Prognosezeitraum fort-
setzen. Mit dem Abklingen des Lager-
zyklus, dem Auslaufen der fiskalischen
Stimuli und den gleichzeitig einsetzen-
den verstarkten Konsolidierungsbemii-
hungen wird die Dynamik in den kom-
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menden Monaten aber nachlassen. Da-
bei verlduft die Erholung mit unter-
schiedlichen Geschwindigkeiten — das
gilt fir die Weltwirtschaft im Allge-
meinen und fir Europa im Besonderen.
Aufgrund dieser zunechmenden globa-
len Heterogenitat bleiben die auBen-
wirtschaftlichen Risiken fiir die Wachs-
tumsaussichten Osterreichs hoch.

Die wichtigsten Impulse fir die
osterreichische Wirtschaft gehen von
der Erholung der Weltwirtschaft und
insbesondere vom starken Wachstum
von Osterreichs gr('jBtegl Handelspart-
ner Deutschland aus. Osterreichs Ex-
portwirtschaft wurde zwar aufgrund
der tberdurchschnittlichen Bedeutung
des Maschinen- und Fahrzeughandels
von der Krise des Welthandels beson-
ders stark getroffen, konnte allerdings
auch von der aktuellen Erholung in
hohem Maf3 profitieren. Fir 2010 wird
daher ein kriftiges Wachstum der ge-
samten Exporte (Giiter plus Dienstleis-
tungen) von real 10%2% erwartet. Der
Aufschwung wird sich im Einklang mit
der Abkiihlung des Welthandels in den
nichsten Jahren auf das langfristige
Vorkrisenniveau von rund 7% verlang-
samen.

Die Inlandsnachfrage entwickelt
sich hingegen deutlich weniger dyna-
misch. Das Wachstum der Ausris-
tungsinvestitionen drehte angesichts
der im Zuge der Krise gesunkenen
Kapazititsauslastung erst zur Jahres-
mitte 2010 wieder ins Plus und damit
deutlich spéter als in vergangenen Auf-
schwungphasen. Mit kapazitatserwei-
ternden Ausrﬁstungsinvestitionen ist
erst in den Jahren 2011 und 2012 zu
rechnen. Der Ausblick fur die Bauin-
vestitionen bleibt iiber den gesamten
Prognosehorizont verhalten. Die ge-
samten Bruttoanlageinvestitionen wer-
den fir das Gesamtjahr 2010 weiter
abnehmen. Erst in den Jahren 2011 und
2012 werden die Unternchmen ihre
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Investitionstatigkeit wieder ausdehnen,
im historischen Vergleich bleibt das
Tempo der Expansion aber gering.

Angesichts einer schwachen Real-
lohnentwicklung blieben die privaten
Haushalte im Jahr 2010 trotz der
Konjunkturerholung bei ihren Kon-
sumausgaben zuriickhaltend. In den
beiden kommenden Jahren werden die
verschiedenen Einkommensarten der
privaten Haushalte (Arbeitnehmerent-
gelte, Vermdgenseinkommen, Selbst-
standigeneinkommen und Betriebsiiber-
schiisse) zwar wieder kraftiger wach-
sen, die KonsolidierungsmaBnahmen
belasten jedoch das real verfiigbare
Haushaltseinkommen und in weiterer
Folge den privaten Konsum. In Summe
werden diese Manahmen den privaten
Konsum in den Jahren 2011 und 2012
um jeweils %4 bis 2 Prozentpunkt
dampfen, sodass das Konsumwachstum
zwischen 1% und 12 % verharren wird.

Die Wirtschafts- und Finanzkrise
hat angesichts der Tiefe des Konjunk-
tureinbruchs nur relativ schwache
Spuren auf dem Osterreichischen
Arbeitsmarkt hinterlassen. Die Arbeits-
losenquote laut Eurostat-Definition ist
von 3,8% (2008) auf 4,8% (2009)
gestiegen. Auch im aktuellen Auf-
schwung tiberrascht der Arbeitsmarkt
positiv. Im bisherigen Verlauf des Jah-
res 2010 hat die anziechende Konjunk-
tur bereits zu einer kraftigen Auswei-
tung der Beschéftigung gefiihrt, fiir das
Gesamtjahr 2010 wird mit einem Zu-
wachs von 35.000 Personen gerechnet
— ein Trend, der sich in den nachsten
beiden Jahren fortsetzen sollte. Auf-
grund des stark prozyklischen Verhal-
tens des Arbeitsangebots wird die
Arbeitslosenquote aber nur geringfiigig
auf 4,3 % zuriickgehen.

Die HVPI-Inflation wird 2010
1,7% betragen und 2011 auf 2,2%
klettern. Der Anstieg ist im Wesent-
lichen auf die im Rahmen des Konsoli-
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Tabelle 1

Hauptergebnisse der OeNB-Prognose vom Dezember 2010 fiir Osterreich!

2009 ‘ 2010 2011 ‘ 2012
Wirtschaftliche Aktivitit Verdnderung zum Vorjahr in % (real)
Bruttoinlandsprodukt -3,7 +19 +21 +2,3
Privater Konsum +1,1 +1,0 +1,0 +1.3
Offentlicher Konsum +04 +0,3 +0,3 +0,3
Bruttoanlageinvestitionen =91 -33 +2/1 +3,0
Exporte insgesamt 13,6 +10,4 +7,3 +69
Importe insgesamt —12,5 +6,8 +6,0 +6,2

in % des nominellen BIP
Leistungsbilanzsaldo 29 | 425 | 434 | +4,5
Beitrige zum Wachstum des realen BIP in Prozentpunkten
Privater Konsum +0,6 +0,5 +0,6 +0,7
Offentlicher Konsum +0,1 +0,1 +0,1 +0,1
Bruttoanlageinvestitionen -2,0 -0,7 +04 +0,6
Inlandsnachfrage (exkl. Lagerverdanderung) 1.3 -0/ +1,0 +1,3
Nettoexporte -1,5 +2,2 +1,2 +1,0
Lagerverdnderungen (inkl. statistischer Diskrepanz) -09 -0,2 -0/1 +0,0
Preise Verdnderung zum Vorjahr in %
Harmonisierter Verbraucherpreisindex +0,4 +1,7 +2,2 +1,8
Deflator des privaten Konsums -0,7 +1,7 +2/1 +19
Deflator des Bruttoinlandsprodukts +1,0 +1,6 +1,8 +1,6
Lohnstlickkosten in der Gesamtwirtschaft +49 +0/1 +11 +0,7
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer (zu laufenden Preisen) +19 +1/1 +2,3 +2,2
Produktivitdt in der Gesamtwirtschaft 28 +1.0 +1.2 +1.5
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer (real) +2,6 -0,5 +0,2 +0,3
Importpreise -1,3 +3,2 +2,4 +1,6
Exportpreise -1,5 +14 +2,7 +1,8
Terms of Trade -0,2 -1,8 +0,3 +0,1
Einkommen und Sparen
Real verfligbares Haushaltseinkommen -0 | +0,7 | +0,7 | +14

in % des nominellen verfligbaren Haushaltseinkommens
Sparquote 110 | 109 | 105 | 10,5
Arbeitsmarkt Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Unselbststandig Beschaftigte -1,0 | +0,8 | +1/1 | +09

in 9% des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote laut Eurostat 4,8 | 4,5 | 44 | 4.3
Budget in % des nominellen BIP
Budgetsaldo (Maastricht) -3.5 —41 -3,0 2,6
Staatsverschuldung 67,5 69,6 704 70,6

Quelle: 2009: Eurostat, Statistik Austria; 2010 bis 2012: OeNB-Prognose vom Dezember 2010.

! Die Prognose wurde basierend auf saison- und arbeitstdgig bereinigten Daten der VGR erstellt. Die historischen Werte fir das Jahr 2009 weichen
daher von den von Statistik Austria publizierten, nicht bereinigten, Daten ab.

dierungspakets angekiindigten Mal-
nahmen zuriickzuftihren, die im Jahr
2011 einen Effekt von +0,4 Prozent-
punkten auf die HVPI-Inflation haben.

Der gesamtstaatliche Budgetsaldo
wird — begiinstigt durch die Konjunk-
turerholung sowie unter der Annahme,

dass das Konsolidierungspaket wie ge-
plant umgesetzt wird — bis 2012 auf
—2,6 % des BIP zuriickgehen.

2 Annahmen der Prognose

Die vorliegende Prognose fiir Oster-
reich ist der Beitrag der OeNB im Rah-
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men der Prognose des Eurosystems
vom Dezember 2010. Der Prognose-
horizont reicht vom vierten Quartal
2010 bis zum vierten Quartal 2012.
Die Annahmen zur Entwicklung der
Weltwirtschaft sowie die Annahmen
im Hinblick auf Zinssatze, Wechsel-
kurse und Rohélpreise beriicksichtigen
Entwicklungen  bis  einschlieBlich
15. November 2010. Die Prognose
wurde unter Verwendung des makro-
okonomischen Quartalsmodells der
OeNB erstellt. Als Wichtigste Daten-
grundlage dienen die vom Osterreichi-
schen Institut fiir Wirtschaftsforschung
(WIFO) berechneten,
arbeitstagig  bereinigten Daten der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
(VGR), die bis zum zweiten Quartal
2010 vollstindig vorliegen. Fiir das
dritte Quartal 2010 steht die BIP-
Schnellschitzung zur Verfigung, die
aber nur einen Teil der VGR-Aggregate
abdeckt. Der fiir den Prognoschorizont
unterstellte kurzfristige Zinssatz ba-
siert auf den Markterwartungen fiir
den 3-Monats-EURIBOR. Dieser liegt
fur die Jahre 2010 bis 2012 bei 0,8 %,
1,4% und 1,7%. Die langfristigen
Zinssatze orientieren sich an den
Markterwartungen fiir Staatsanleihen
mit einer Laufzeit von zehn Jahren
und liegen fiir die Jahre 2010 bis 2012
bei 3,2%, 3,4% und 3,7%. Fur die
weitere Entwicklung des EUR/USD-
Wechselkurses wird von einem kons-
tanten Kurs von 1,39 USD/EUR aus-
gegangen. Die angenommene Entwick-
lung der Rohdlpreise orientiert sich
an den Terminkursen. Fir das Jahr
2010 wird ein Erdolpreis in Héhe von
79,5 USD/Barrel Brent und fur die
Jahre 2011 und 2012 von 88,6 bzw.
90,7 USD/Barrel Brent unterstellt. Die
Preise fiir Rohstoffe ohne Energie
folgen im Prognoschorizont ebenfalls
den Terminkursen.

saison- und
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3 Wachstumsdivergenzen prigen
globalen Konjunkturausblick
Dank der massiven geld- und fiskalpoli-
tischen StiitzungsmaBnahmen sowie
der robusten Konjunktur in den auf-
strebenden Volkswirtschaften Asiens
hat sich die Weltwirtschaft seit Mitte
2009 schneller als erwartet von der
globalen Finanz- und Wirtschaftskrise
erholt. Der weltwirtschaftliche Kon-
junkturaufschwung wird sich im Prog-
nosezeitraum fortsetzen, auch wenn
die hohe Wachstumsdynamik der letz-
ten Quartale nicht mehr erreicht
werden wird. Mit dem Abklingen des
Lagerzyklus, dem Auslaufen der fiska-
lischen Stimuli und den gleichzeitig
einsetzenden verstarkten Konsolidie-
rungsbemiihungen wird sich das Tempo
der Erholung der Weltwirtschaft und
des Welthandels in den kommenden
Monaten abschwachen. Das Wachstum
der Weltwirtschaft wird nach 4,7%
(2010) in den Jahren 2011 und 2012 auf
jeweils rund 4% zuriickgehen, das
Wachstum des Welthandels von 11%2 %

auf jeweils rund 72 %.

Der recht positive weltwirtschaft-
liche Ausblick darf jedoch nicht dari-
ber hinwegtauschen, dass aufgrund der
steigenden globalen Heterogenitit die
Risiken hoch bleiben. Die Erholung
verlauft mit unterschiedlichen Ge-
schwindigkeiten — das gilt fiir die Welt-
wirtschaft im Allgemeinen und fiir
Europa im Besonderen. Global kontras-
tiert die dynamische Entwicklung der
Schwellenlander Asiens und Latein-
amerikas mit den zahlreichen Wachs-
tumshemmnissen der Industrienatio-
nen. Waihrend in Schwellenlindern
wie China cher Gefahren einer mogli-
chen Uberhitzung der Volkswirtschaft
bestehen, wird das Wachstum in vielen
Industrienationen durch Probleme auf
den Finanz- und Immobilienmarkten,
hohe Staatsschulden und eine ange-
spannte Arbeitsmarktlage gehemmt. In
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Europa leiden einige Linder unter den
Folgen der Schuldenkrise und an einer
mangelnden  Wettbewerbsfahigkeit,
wahrend andere Lander — allen voran
Deutschland — mit hohen Wachstums-
raten und einer robusten Arbeitsmarkt-
entwicklung iiberraschen. Die hetero-
gene Entwicklung der Weltwirtschaft
spiegelt sich auch in globalen Ungleich-
gewichten auf den Giiter- und Devisen-
markten wider. Ein Abbau dieser Un-
gleichgewichte zeichnet sich tiber den
Prognoschorizont nicht ab.

Nach der kriftigen Belebung in der
ersten Jahreshidlfte 2010 hat sich der
Ausblick fiir die US-amerikanische Wirt-
schaft zuletzt wieder etwas eingetriibt.
Die notwendige Erhohung der Sparnei-
gung der privaten Haushalte, groBe
Vermoégensverluste  und  anhaltende
Probleme auf dem US-amerikanischen
Hausermarkt belasten den privaten
Konsum nachhaltig. Die Sparquote
stieg von rund 2% im Jahr 2007 auf
aktuell knapp 6 % und diirfte tiber den
Prognosezeitraum auf diesem Niveau
verharren. Erschwerend kommt die an-
gespannte Lage auf dem Arbeitsmarkt
hinzu. Im Jahr 2010 wird die Arbeits-
losenquote knapp 10% betragen — ein
Niveau, das zuletzt Anfang der 1980er-
Jahre verzeichnet wurde. Die nun be-
reits seit Uber 1%2 Jahren anhaltend
hohe Arbeitslosenquote, der iiber-
durchschnittliche Anteil an Langzeit-
arbeitslosen und die aufgrund nied-
rigerer Immobilienpreise gesunkene
Mobilitat der Arbeitnehmer lasst darii-
ber hinaus Befiirchtungen eines lang-
fristigen Anstiegs der strukturellen
Arbeitslosenquote laut werden. Vor
diesem Hintergrund verabschiedete die
US-amerikanische Regierung in der
zweiten Jahreshalfte 2010 ein neues
Konjunkturprogramm; das Federal
Reserve System (Fed) beschloss eine
Fortsetzung des Ankaufs von Wert-
papieren (,quantitative easing two®).

Trotz dieser wirtschaftspolitischen Im-
pulse diirfte das Wachstum der US-
amerikanischen Wirtschaft in naher
Zukunft unter dem langfristigen
Durchschnitt bleiben und in den Jahren
2010 bis 2012 bei jeweils rund 2%2%
liegen.

Im Zuge des beispiellosen wirt-
schaftlichen Aufschwungs der letzten
Jahre hat die Volksrepublik China Japan
als zweitgroBte Volkswirtschaft der
Welt und Deutschland als Exportwelt-
meister abgelost.  Die  Finanzkrise
konnte der Dynamik der chinesischen
Wirtschaft nur wenig anhaben. Nach
9% im Jahr 2009 wird sich das Wirt-
schaftswachstum im Jahr 2010 wieder
auf 10% beschleunigen. Steigende Im-
mobilienpreise, eine hohe Kreditnach-
frage und eine Investitionsquote von
fast 50 % signalisieren die Gefahr einer
Blasenbildung auf den Investitions- und
Immobilienmarkten. Von staatlicher
Seite wird versucht einer méglichen
Uberhitzung der Wirtschaft entgegen-
zuwirken. So wurden unter anderem
Mafnahmen zur Eindimmung des Kre-
ditwachstums gesetzt und eine Auf-
wertung des Renminbi Yuan gegeniiber
dem US-Dollar beschlossen. Diese
MaBnahmen werden das Wachstum in
China aber nur geringfiigig dimpfen. In
den Jahren 2011 und 2012 wird das
reale BIP um 9% p. a. wachsen. Eine
nur geringfligig schwichere Dynamik
wird fir das zweite groe Schwellen-
land Asiens, Indien, erwartet. Die indi-
sche Volkswirtschaft ist im Gegensatz
zu China starker binnenwirtschaftlich
orientiert, die Nettoexporte leisten
keinen signifikanten Wachstumsbei-
trag. Mit Wachstumsraten von 8%
bleibt Indien im Prognosezeitraum ein
schnell wachsender Hoffnungsmarkt.

Japan konnte zu Jahresbeginn be-
sonders von der dynamischen Nach-
frage der asiatischen Nachbarlinder
profitieren. Mit der nachlassenden

10
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Tabelle 2
Internationale Rahmenbedingungen der Prognose
2009 2010 2011 2012

Bruttoinlandsprodukt Verdnderung zum Vorjahr in % (real)

Welt ohne Euroraum -0,2 +53 +4,3 +4,7
USA 2,6 +2,7 +24 +2,7
Japan -53 +3,6 +1,3 +1,7
Asien ohne Japan +5,6 +91 +7,2 +77
Lateinamerika 1,7 +59 +3,7 +39
Vereinigtes Kénigreich -5,0 +1,7 +1,8 +1,9
Neue EU-Mitgliedstaaten’ -29 +1,7 +29 +39
Schweiz 19 +2,6 +19 +2.3
Euroraum? 41| +16bis+1,8 | +07bis+21 | +0,6 bis +2,8

Welthandel (Importe i. w. S.)
Welt

Welt auBerhalb des Euroraums
Wachstum der Exportmarkte des Euroraums (real)
Wachstum der 6sterreichischen
Exportmarkte (real)

Preise

Erdélpreis in USD/Barrel Brent
Drei-Monats-Zinssatz in %
Langfristiger Zinssatz in %
USD/EUR-Wechselkurs

Nominal-effektiver Wechselkurs des Euro
(Euroraum-Index)

Quelle: Eurosystem.

-11,2 +11,7 +7,2 +7,5
=111 +13,6 +8,2 +8,3
—11,6 +11,3 +7,2 +7,2
-11.9 +109 +6,7 +64
619 79,5 88,6 90,7
12 0,8 14 17
39 32 34 3,7
1,39 1,33 1,39 1,39
111,70 105,02 105,88 105,88

12004 und 2007 beigetretene EU-Mitgliedstaaten, die den Euro noch nicht eingefihrt haben: Tschechische Republik, Ungarn, Polen, Rumdnien,

Bulgarien, Estland, Lettland, Litauen.

22010 bis 2012: Ergebnis der Dezember-Projektion 2010 des Eurosystems. Die EZB verdffentlicht die Ergebnisse in Form von Bandbreiten, wobei
die Bandbreiten auf dem durchschnittlichen Prognosefehler friiherer Projektionen beruhen.

Dynamik des Welthandels und dem
Auslaufen der Konjunkturprogramme
wird sich das Wachstum der japani-
schen Wirtschaft gegen Jahresende
2010 merklich verlangsamen. Dazu
kommt, dass trotz der Devisenmarkt-
interventionen der japanischen Noten-
bank der AuBenwert des Yen weiter
gestiegen ist und die Exportwirtschaft
in den kommenden Quartalen belasten
wird. Der offentliche Schuldenstand
hat sich durch die Finanzkrise weiter
erhoht und liegt bereits bei rund 200 %
des BIP. Aufgrund der hohen privaten
Sparneigung hat dies jedoch bisher
keine Auswirkungen auf die Bonitats-
beurteilung durch die Finanzmarkte.
Das Wirtschaftswachstum wird im
Jahr 2010 3%2% betragen und in den
Jahren 2011 bis 2012 auf jeweils 172 %

zurﬁckgehen .

Ahnlich der Weltwirtschaft zeigt
auch die wirtschaftliche Entwicklung
in Europa ein sehr uneinheitliches Bild.
Die Erholung schreitet in einigen nord-
lichen Landern mit starker Export-
orientierung, wie Finnland, Schweden,
den Niederlanden oder Deutschland,
rasch voran. Im Vereinigten Kénigreich
und in Frankreich wird das Wachstum
aufgrund der Konsolidierungsbemii-
hungen und der verhaltenen Inlands-
nachfrage hingegen nur moderat aus-
fallen. Ein noch schwicherer Konjunk-
turaufschwung wird angesichts der
anhaltenden Wettbewerbsschwache fur
Italien erwartet. AuBerdem sind einige
Lander an der siidlichen Peripherie, wie
Griechenland, Portugal und Spanien,
aber auch Irland, tief in die Schulden-
krise und in die Folgen des Platzens von
Immobilienblasen verstrickt.
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Die bedeutsamste positive Entwick-
lung in Europa ._fand zweifellos in
Deutschland statt. Osterreichs wichtigs-
ter Handelspartner wurde zwar auf-
grund der iiberdurchschnittlichen Be-
deutung der Vorleistungs- und Investi-
tionsgiiter von der Krise des Welthandels
in hohem MaB getroffen, konnte aber
im Gegenzug auch von der aktuellen
Erholung besonders profitieren. So ver-
zeichnete Deutschland im zweiten
Quartal 2010 ein historisch hohes Wachs-
tum von 2,3% (zum Vorquartal). Im
Einklang mit der abnehmenden Dyna-
mik des Welthandels kam es im dritten
Quartal 2010 zu der erwarteten Wachs-
tumsverlangsamung (+0,7%), allerdings
wird die deutsche Wirtschaft auch in
den Jahren 2011 und 2012 mit jeweils
rund 2% p. a. tiberdurchschnittlich stark
wachsen. Die Output-Liicke wird sich
zum Jahreswechsel 2011/12 schlieBen
— deutlich schneller als noch im Rah-
men der letzten Prognose erwartet.
Dabei profitiert Deutschland von der
unerwartet robusten Entwicklung des
Arbeitsmarktes. Die Arbeitsmarktre-
formen der vergangenen Jahre, die
Moglichkeit zur Kurzarbeit und die
Auswirkung des Facharbeitermangels
wihrend der letzten Hochkonjunktur
haben dazu beigetragen, dass die Unter-
nehmen weit weniger Arbeitskrafte ab-
gebaut haben, als es die Tiefe des Ein-
bruchs erwarten hitte lassen. Die
Arbeitskriftehortung hat wesentlich
zur Bewahrung der Produktionskapazi-
taten beigetragen und es den deutschen
Unternchmen ermdglicht, rasch und
zeitnah auf das Anspringen des Welt-
handels zu reagieren. Dartiber hinaus
hat Deutschland in den letzten Jahren
einen Leistungsbilanziiberschuss —er-
wirtschaftet, und die Staatsverschul-
dung stieg auch wihrend der Krise nur
moderat. Im Immobiliensektor hat sich
keine Blase gebildet. In Deutschland ist
auch nicht mit mittelfristig niedrigeren

Wachstumsraten als Folge der Krise zu
rechnen, da keine Notwendigkeit
sektoraler Reallokationen, die in der
Vergangenheit nach Immobilien- und
Finanzkrisen das Wachstum haufig
langerfristig dimpften, besteht.

Im Gegensatz zu Deutschland, aber
auch Schweden, Finnland, den Nieder-
landen oder Osterreich, werden die
Folgen der Finanzkrise in den Landern
der siidlichen Peripherie sowie in Irland
noch linger nachwirken. Der schmerz-
hafte Abbau makrookonomischer Un-
gleichgewichte, die Wiederherstellung
der preislichen Wettbewerbsfahigkeit
und sektorale Reallokationen werden
die Wachstumsaussichten tiber den
gesamten Prognosehorizont dampfen.
Das Ausmal} der notwendigen sektora-
len Reallokationen lasst sich an den
aktuellen Entwicklungen in Irland ver-
anschaulichen. Ein jahrelanger Immo-
bilienboom hat den Anteil der Wohn-
bauinvestitionen an der gesamten Wirt-
schaftsleistung bis zum Jahr 2006 auf
14 % ansteigen lassen. Nach dem Plat-
zen der Immobilienblase ging dieser
Anteil bis 2009 auf 4% % zurtick und
wird bis 2012 auf etwa 2 % weiter sin-
ken. Dazu kommt, dass die Ausfalle bei
Immobilienkrediten den Finanzsektor
schwer belasteten und ein Kollaps nur
durch staatliche StiitzungsmaBnahmen
und internationale Hilfe verhindert
werden konnte. Die Staatsverschul-
dung stieg von 25% (2007) auf knapp
100% des BIP (2010). In unterschied-
licher Auspragung waren &hnliche
Entwicklungen auch in Griechenland
sowie Portugal und abgeschwacht in
Spanien zu beobachten. In Summe wird
der gesamte Euroraum im Prognose-
zeitraum auf einen moderaten Wachs-
tumspfad gelangen.

Das charakteristische heterogene
Muster findet sich auch in den fur
Osterreich wichtigen Lindern Zentral-,

Ost- und Siidosteuropas (CESEE) wieder.

12
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Diese waren von der Krise in unter-
schiedlicher Intensitit betroffen, ab-
hingig von der Bedeutung des Export-
sektors, des Anteils von Fremdwah-
rungskrediten und der Hohe von
Leistungsbilanzdefiziten sowie der Staats-
verschuldung. Wahrend einige Lander
wie Ungarn, die Ukraine oder Ruma-
nien, auf internationale Hilfsaktionen
durch den IWF und die EU angewiesen
waren, hat Polen als einziges Land in
der EU auch 2009 ein positives Wachs-
tum erzielen kénnen. Insgesamt haben
die teils hohen makrookonomischen
Ungleichgewichte in dieser Region zu
deutlich  starkeren  Wachstumsein-
brichen als in den Schwellenlindern
Asiens und Lateinamerikas gefiihrt.
Fir die 2004 und 2007 beigetretenen
EU-Mitgliedstaaten wird im Durch-
schnitt eine nur moderate Erholung er-
wartet. Das Wachstum wird sich in
den Jahren 2010 bis 2012 schrittweise
von 2% auf 4% beschleunigen. Wah-
rend in Polen das Wirtschaftswachs-
tum iiber den gesamten Prognoschori-
zont kraftig bleibt und die Tschechische
Republik sich relativ rasch von der
Wirtschaftskrise erholen kann, wird in
Ungarn und Rumanien das Wachstum
2010 noch deutlich unterdurchschnitt-
lich ausfallen und sich erst gegen Ende
des Prognoschorizonts stirker be-
schleunigen.

4 Osterreich: Exporte erreichen
Ende 2011 Vorkrisenniveau

Die osterreichische Wirtschaft war von
der globalen Finanz- und Wirtschafts-
krise vor allem durch einen in der zwei-
ten Jahreshilfte 2008 einsetzenden
starken Einbruch der Exporte betrof-
fen. Allein im Jahr 2009 sanken die
nominellen Giiterexporte um 20 %.
Besonders stark betroffen waren die
Exporte von Maschinen und Fahrzeu-
gen, die 2009 um knapp 25 % zuriick-

gingen. Die in der zweiten Jahreshalfte

Gesamtwirtschaftliche Prognose fiir Osterreich

2009 einsetzende Erholung des Welt-
handels fiihrte zu einem Anspringen
der o6sterreichischen Exportkonjunk-
tur. Durch den tiefen Einbruch der
Vorquartale kam es im Gesamtjahr
2009 zu cinem Riickgang der realen
Exporte von Giitern und Dienstleistun-
gen um 11,9%. Im Lauf des Jahres
2010 verstarkte sich die Exporterho-
lung zunehmend, im zweiten Quartal
2010 stiegen die Exporte gegeniiber
dem Vorquartal um real 5,2 %. Im drit-
ten Quartal 2010 wuchsen die Ausfuh-
ren zwar etwas schwicher, jedoch im-
mer noch mit uberdurchschnittlichen
Wachstumsraten. Fir das vierte Quar-
tal 2010 lassen die Ergebnisse des
OeNB-Exportindikators ein Einpen-
deln bei durchschnittlichen Wachs-
tumsraten erwarten. Fir das Gesamt-
jahr 2010 wird mit einem Zuwachs der
realen Exporte von 10,4% gerechnet.

Damit hat sich die Osterreichische
Exportwirtschaft zwar von den unmit-
telbaren Krisenfolgen erholt, derart
hohe Wachstumsraten wie derzeit in
Deutschland sind im osterreichischen
AuBenhandel jedoch nicht zu verzeich-
nen. Fir diese Situation sind Unter-
schiede sowohl in der Regional- als
auch in der Sektoralstruktur der Ex-
porte verantwortlich. Die deutschen
Unternehmen nehmen sowohl im sehr
konjunktursensitiven Maschinenbau als
auch in der Kraftfahrzeugproduktion
eine dominierende Stellung auf den
Weltmarkten ein. AuBerdem spielen
die dynamischen asiatischen Markte fiir
die deutschen Exporteure eine wichti-
gere Rolle als fiir ihre 6sterreichischen
Konkurrenten. Damit sind die deut-
schen Exporteure weniger von der nur
schleppend verlaufenden Erholung in
den Industrie- und CESEE-Landern
abhingig.

Fir die Jahre 2011 und 2012 muss
mit einer etwas geringeren Export-
dynamik gerechnet werden. Die sich

GELDPOLITIK & WIRTSCHAFT Q4/10
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Tabelle 3
Wachstum und Preise in der 6sterreichischen AuBBenwirtschaft
2009 ‘ 2010 ‘ 201 ‘ 2012
Exporte Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Preise der Wettbewerber auf Osterreichs Exportmarkten —3,6 +4,8 +1,9 +1,7
Exportdeflator 1,5 +14 +2,7 +1.8
Entwicklung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit 21 +34 -08 -0/1
Nachfrage auf Osterreichs Exportmarkten (real) 119 +10,9 +6,7 +6,4
Osterreichische Exporte i. w. S. (real) 13,6 +104 +73 +6,9
Marktanteile -1,8 -0,5 +0,6 +0,6
Importe
Preise der internationalen Wettbewerber auf dem heimischen Markt -3,3 +3,7 +21 +1,7
Importdeflator 1,3 +3,2 LA +1.,6
Osterreichische Importe i. w. S. (real) =12,5 +6,8 +6,0 +6,2
Terms of Trade 0.2 | 1.8 | +0,3 ‘ +0/1
in Prozentpunkten des realen BIP
Beitrage der Nettoexporte zum BIP-Wachstum 1,5 | 22| +1,2 | +1,0
Quelle: 2009: Eurostat; 2010 bis 2012: OeNB-Prognose vom Dezember 2010, Eurosystem.
Tabelle 4
Osterreichische Leistungsbilanz
2009 2010 2011 2012
in 9% des nominellen BIP
Handelsbilanz 39 39 a4 54
Guterbilanz -09 -1/ -0,7 -0,2
Dienstleistungsbilanz 4,7 4.9 52 56
Einkommensbilanz -03 -0,5 -04 -03
Transferbilanz -0,6 -0,8 -0,6 -0,6
Leistungsbilanz 29 2,5 34 4,5

Quelle: 2009: Eurostat; 2010 bis 2012: OeNB-Prognose vom Dezember 2010.

bereits abzeichnende Verlangsamung
des internationalen Konjunkturauf-
schwungs wird sich im AuBenhandel
niederschlagen; die heimischen Ex-
porte werden in den beiden kommen-
den Jahren um jeweils rund 7% zunch-
men.

Die 6sterreichische Leistungsbilanz
hat sich seit Mitte der 1990er-Jahre
kontinuierlich verbessert. Im Jahr 2008
konnte ein Rekordiiberschuss von 4,9 %
des BIP erzielt werden. Die Krise
fihrte durch ein Wegbrechen der Ex-
portnachfrage zwar zu einer Ver-
schlechterung der Leistungsbilanz, der
Leistungsbilanzsaldo ist aber positiv ge-

blieben und wird 2012 annahernd wie-
der das Vorkrisenniveau erreichen.

5 Verhaltene Inlandsnachfrage
5.1 Duale Investitionskonjunktur

Die (exportorientierte) Sachgiiterer-
zeugung wurde von der Krise beson-
ders stark getroffen. Die Produktion
nahm im Jahr 2009 in diesem Bereich
(NACE C) um 12,6 % ab. Die dadurch
entstandenen Hberkapazitéiten haben in
Verbindung mit den unsicheren Aus-
sichten und den erschwerten Finanzie-
rungsbedingungen dazu gefiihrt, dass
die Unternehmen ihre Investitionsta-
tigkeit deutlich gedrosselt haben. Die

14
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Ausristungsinvestitionen sanken ab Jah-
resmitte 2008 sicben Quartale in Folge
um insgesamt 15%. Infolge des Ex-
portbooms kam es im zweiten Quartal
2010 erstmalig wieder zu einer — wenn
auch nur schwachen — Ausweitung. Fiir
die nachsten Quartale wird erwartet,
dass die Unternehmen im Hinblick auf
sich stabilisierende Absatzerwartungen
verstarkt kapazititserweiternde Inves-
titionen durchfithren.

Die Aussichten fiir die Bauinvesti-
tionen sind im Vergleich dazu weniger
glinstig. Daten zu den Baubewilligun-
gen lassen fiir 2011 eine Stabilisierung
der
Niveau erwarten, klare Aufschwung-
signale fehlen jedoch in diesem Bereich.
Der Tiefbau profitiert zwar davon, dass
die offentliche Hand kontinuierlich in
den Ausbau der Verkehrsinfrastruktur
investiert. Durch das relativ gleichma-
Bige Niveau gehen davon jedoch keine
zusitzlichen Wachstumsimpulse aus.
Erschwerend kommt hinzu, dass die
Gemeinden infolge der Finanzkrise
unter einer sehr angespannten budgeta-

Wohnbauinvestitionen auf tiefem

Gesamtwirtschaftliche Prognose fiir Osterreich

ren Situation leiden und deshalb ihre
Investitionstatigkeit drosseln.

Die gesamten Bruttoanlageinvestitio-
nen nahmen im dritten Quartal 2010
(gegeniiber dem Vorquartal) erstmals
wieder zu. Im Gesamtjahr 2010 wer-
den die Investitionen trotzdem noch
weiter abnehmen. Eine Rickkehr zu
positiven  Jahreswachstumsraten kann
erst wieder fir das Jahr 2011 erwartet
werden.

5.2 KonsolidierungsmaBnahmen
dimpfen Konsum

Der private Konsum entwickelte sich
im Krisenjahr 2009 aufgrund hoher
Lohnabschlisse, der Einkommensteuer-
reform, einer sechr geringen Inflation
und nicht zuletzt aufgrund der Kfz-Ver-
schrottungspramie trotz sinkender Be-
schaftigung relativ stabil und nahm real
um 1,1 % zu. Dies wurde durch einen
Riickgang der Sparquote, die von
11,7% (2008) auf 11,0% (2009) fiel,
ermoglicht. Im Verlauf des Jahres 2010
fielen diese unterstiitzenden Faktoren
weg, das Konsumwachstum blieb des-

Tabelle 5
Investitionen in Osterreich
2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012
Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Bruttoanlageinvestitionen insgesamt (real) =91 ‘ =33 ‘ +2,1 | +3,0
davon: Ausristungsinvestitionen (real) -10,8 -35 +34 +4,6
Wohnbauinvestitionen (real) —41 -2,8 +0,5 +1,6
Nichtwohnbauinvestitionen und andere Investitionen -5,0 -3,0 +14 +2,0
Offentliche Investitionen (real) -01 -1,0 -1,5 -1,5
Private Investitionen (real) -96 =35 +2,3 +3,3

Ausristungsinvestitionen (real)
Wohnbauinvestitionen (real)
Nichtwohnbauinvestitionen und andere Investitionen

Offentliche Investitionen (real)
Private Investitionen (real)

Lagerverdanderungen (real )

Beitrdge zum Wachstum der Bruttoanlageinvestitionen
in Prozentpunkten

=44 —14 +1.4 +19
-0,8 -0,6 +0,1 +0,3
19 1.2 +0,6 +0,8
+0,0 -01 -01 -01
=91 =33 +2,2 +311
Beitrdge zum Wachstum des realen BIP in Prozentpunkten
-08 | +06 | +01 | +0,0

Quelle: 2009: Eurostat; 2010 bis 2012: OeNB-Prognose vom Dezember 2010.
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Tabelle 6
Determinanten des nominellen Haushaltseinkommens in Osterreich
2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012
Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Unselbststandig Beschaftigte -1,0 +0,8 +11 +0,9
Lohne je Beschiftigten +1.9 +1.1 +2.3 +2,2
Arbeitnehmerentgelt +1,0 +1,9 +3,4 +3/1
Vermégenseinkommen -290 -42 +572 +6,6
Selbststandigeneinkommen und Betriebstberschisse (netto) 23 +1,5 +3,3 +4,1
Beitrdge zum Wachstum des verfigbaren
Haushaltseinkommens in Prozentpunkten
Arbeitnehmerentgelt +0,8 +1.6 +2.8 +2,6
Vermégenseinkommen -39 -04 +0,5 +0,6
Selbststandigeneinkommen und Betriebsiiberschisse (netto) -0,5 +0,3 +0,6 +0,8
Nettotransfers abzlglich direkter Steuern' +29 +0,8 -1 -0,7
Verflgbares Haushaltseinkommen (nominell) -08 +2,3 +2,8 +3,3
Quelle: 2009: Eurostat; 2010 bis 2012: OeNB-Prognose vom Dezember 2010.
! Negative Werte bedeuten eine Zunahme der (negativen) Nettotransfers abziglich direkter Steuern, positive Werte eine Abnahme.
Tabelle 7
Privater Konsum in Osterreich
2009 2010 201 2012
Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Verfugbares Haushaltseinkommen (nominell) -08 +2,3 +2,8 +3,3
Konsumdeflator -0,7 +1,7 +2/1 +19
Verfligbares Haushaltseinkommen (real) -0/ +0,7 +0,7 +14
Privater Konsum (real) +1/1 +1,0 +1,0 +1.3
in % des verfiigbaren nominellen Haushaltseinkommens
Sparquote 110 | 109 | 10,5 | 10,5

Quelle: 2009: Eurostat; 2010 bis 2012: OeNB-Prognose vom Dezember 2010.

halb trotz Konjunkturerholung verhal-
ten (1+1,0%).

Die verschiedenen Einkommensar-
ten der privaten Haushalte (Arbeitneh-
merentgelte, ~ Vermégenseinkommen,
Selbststandigeneinkommen und  Be-
triebstiberschiisse) werden ab 2011
zwar wieder kraftiger wachsen, die
KonsolidierungsmafBnahmen (Erhéhung
von Mineral6l- und Tabaksteuer, Flug-
ticketabgabe sowie Kiirzungen von
Sozialtransfers) belasten ab dem Jahr
2011 jedoch das verfiigbare Haushalts-

einkommen und in weiterer Folge den
privaten Konsum. In Summe dampfen
diese MaBBlnahmen das Konsumwachs-
tum in den Jahren 2011 und 2012
jeweils um % bis "2 Prozentpunkt.
Dabei wird davon ausgegangen, dass
die privaten Haushalte die Belastungen
teilweise durch einen Rickgang der
Sparquote kompensieren. Im Jahr 2011
wird das Wachstum des privaten Kon-
sums wie 2010 bei 1% liegen, fiir 2012
wird eine leichte Beschleunigung auf
1,3% erwartet.

16
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Kasten 1

Effekte der Budgetkonsolidierung

Die budgetdre Situation Osterreichs hat sich seit dem Jahr 2008 durch das Wirken der auto-
matischen Stabilisatoren und aufgrund der Konjunkturpakete deutlich verschlechtert. Zur
Sicherung der Nachhaltigkeit der offentlichen Finanzen sind nunmehr umfangreiche Konsoli-
dierungsmalBnahmen notwendig.

Im Friihjahr 2010 beschloss die osterreichische Bundesregierung eine Herabsetzung der
Ausgabenobergrenzen im Bundesbudget fiir die Jahre 2011 bis 2014 und bestditigte den zuvor
bekannten Plan, einen leichten Stellenabbau im Bundesdienst durchzufiihren. Dies wurde
bereits in der OeNB-Prognose vom Juni 2010 beriicksichtigt, in der von einem sehr niedrigen
Wachstum der Ermessens- und Personalausgaben ausgegangen worden war.

Im Oktober 2010 kiindigte die osterreichische Bundesregierung eine Steuerreform an,
die unter anderem folgende MaBnahmen enthdlt: Erhohung diverser Verbrauchsabgaben
(Mineralolsteuer, Tabaksteuer etc.), Einfiihrung einer Bankenabgabe (bei gleichzeitiger Strei-
chung der Kreditvertragsgebiihr), hohere Pensionsversicherungsbeitrdge fiir Bauern und Selbst-
stdndige, Streichung von Ausnahmen bei der Einkommensbesteuerung (Stiftungsbesteuerung,
realisierte Gewinne aus Verkdufen von Wertpapieren etc.). Gleichzeitig einigte sich die oster-
reichische Bundesregierung auch auf die Kiirzung diverser Sozialtransfers.'

Nachstehende Tabelle zeigt das AusmaB der einzelnen MaBnahmen und die erwarteten
Effekte auf das BIP-Wachstum, die Verdnderung des HVPI und den gesamtstaatlichen
Budgetsaldo der Jahre 2011 und 2012.2 Nach Einschdtzung der OeNB verringert sich das
Wirtschaftswachstum durch die Konsolidierung um 0,3 Prozentpunkte im Jahr 2011 und um
0,2 Prozentpunkte im Jahr 2012; gleichzeitig bedingt die Erhéhung der Verbrauchsabgaben
eine um 0,4 Prozentpunkte (2011) bzw. um 0,1 Prozentpunkte (2012) hohere Inflationsrate.
Der offentliche Finanzierungssaldo verbessert sich durch die MaBnahmen um 0,6 Prozent-
punkte (2011) bzw. 0,9 Prozentpunkte (2012).

Effekte des Konsolidierungspakets

Volumen ‘ BIP ‘ HVPI ‘ Budgetsaldo
2011 | 2012 ‘ 2011 ’ 2012 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2011 | 2012
in % des BIP ‘ Verdnderung zum Vorjahr in % | in % des BIP
Szenario ohne Konsolidierung ‘ +2,4  +2,5 | +1,8  +1,7 | -3,6 3,5
Konsolidierung 09 13| -03 -02| +04 +04| 06 09
Steueranderungen 0,4 0,6 -0/ -0/ +04 +0/1 0,3 0,4
Mineraldlsteuer’ 0.2 0,2
Sonstige Verbrauchsabgaben' 0,1 02
Bankenabgabe, Kreditgebiihr 01 0,1
Kirzungen Sozialtransfers 0,2 02| -01 +00 | +00 +00 0,1 0/1
Transfers fir Familien 01 01
Ermessens- u. Personalausgaben 0,3 0,6 ‘ -0/ -0/ | +0,0 +0,0 | 0,2 0,3
OeNB-Prognose (inkl. Konsolidierung) | +21  +23| +22 +1,8] =30 26

Quelle: OeNB, BMF.

" Inklusive indirekter Effekte auf Umsatzsteuereinnahmen.

! Andere Teile der Ausgabenreduktionen des Bundes sind zwar ebenfalls in der OeNB-Prognose inkludiert, werden aber
nicht als Teil der Konsolidierung gesehen, weil sie sich primdr durch ein giinstigeres makrookonomisches Umfeld
ergeben. Dies gilt insbesondere fiir die geringeren Zinszahlungen.

2 Die Spalte ,,Volumen* zeigt die Einnahmenerhohung bzw. Ausgabenreduktion, die sich ohne Verhaltensédnderungen der
Unternehmen und privaten Haushalte ergeben wiirden. Die Spalte ,,Budgetsaldo” zeigt hingegen die erwartete Ex-
Post-Wirkung der MaBnahme auf den offentlichen Finanzierungssaldo. Die negativen Wachstumseffekte von Konsoli-
dierungsmaBinahmen verringern tber die Wirkung der automatischen Stabilisatoren die Steuereinnahmen und damit
auch den Effekt auf den Budgetsaldo. Bei Reduktionen der staatlichen Ausgaben fiir Personal und/oder Pensionen muss
auBerdem beriicksichtigt werden, dass fiir diese Sozialversicherungsbeitrdge und Lohnsteuer geleistet werden miissen.
Somit wdre auch ohne eventuelle realwirtschdftliche Effekte die Verbesserung des Saldos kleiner als die Ausgaben-
reduktion.

3 Diese Schétzungen beriicksichtigen lediglich kurzfristige Nachfrageeffekte, nicht jedoch mégliche mittel- bis langfristige
positive Vertrauenseffekte, die iber niedrigere Zinsaufwendungen oder tiber Erwartungen das Wachstum mittel- bis
langfristig positiv beeinflussen konnen.
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5.3 Krise hinterlasst keine
dauerhaften Spuren auf dem
Arbeitsmarkt

Die Wirtschafts- und Finanzkrise hat

angesichts der Tiefe des Konjunktur-

einbruchs nur relativ schwache Spuren
auf dem osterreichischen Arbeitsmarkt
hinterlassen. Die Anzahl der Arbeits-
losen ist im Jahr 2009 um knapp

50.000 gestiegen, die Arbeitslosen-

quote laut Eurostat-Definition von 3,8 %

(2008) auf 4,8% (2009). Die Krise

wurde teilweise durch einen Riickgang

der geleisteten  Arbeitsstunden  je

Beschiftigten —aufgefangen.  Weiters

spielten MaBnahmen wie die Kurz-

arbeit eine wichtige Rolle bei der Be-
grenzung des Anstiegs der Arbeits-
losigkeit. Dariiber hinaus nahm die

Anzahl der Personen in Schulung — die

nicht als arbeitslos gezahlt werden —im

Jahr 2009 um 27.000 zu.

Im bisherigen Verlauf des Jahres
2010 hat die anziehende Konjunktur zu
einer kriftigen Ausweitung der Be-
schiftigung gefithrt. Das Beschifti-
gungswachstum erfolgte vor allem in
Form der Aufnahme von Leiharbeitern
(Erbringung sonstiger wirtschaftlicher
Dienstleistungen, NACE N, +26.000
Beschiftigte im September 2010 im
Jahresabstand) und im Gesundheits-
und Sozialwesen (NACE O, +22.000).

In der Sachgiitererzeugung werden
trotz eines deutlichen Produktionszu-
wachses (+12,3% im August 2010)
kaum Beschiftigte aufgenommen; die
verstarkte Arbeitskraftenachfrage wird
im Wesentlichen durch Leiharbeiter
abgedeckt. Fir das Gesamtjahr 2010
wird ein Beschiftigungszuwachs von
35.000 Personen (+0,9 %) erwartet. In
den nachsten beiden Jahren wird mit
dhnlich starken Zuwachsraten (2011:
+0,9%, 2012: +0,8 %) gerechnet.

Das Wachstum des Arbeitskrafte-
angebots zeigt traditionell ein stark
zyklisches Verhalten. So stieg das
Arbeitskrifteangebot, das im Durch-
schnitt der Jahre 2000 bis 2008 jahr-
lich um 35.000 Personen zunahm, im
Jahr 2009 um nur 4.000 Personen. Die
verbesserten  Arbeitsmarktaussichten
fihren in den Jahren 2010 bis 2012
dazu, dass jahrlich rund 30.000 Perso-
nen auf den Osterreichischen Arbeits-
markt stromen werden. Die zusatzliche
Zuwanderung auslandischer Arbeits-
krifte infolge der endgiiltigen Offnung
des Arbeitsmarktes im Mai 2011 fir
Personen aus den 2004 beigetretenen
EU-Mitgliedstaaten wird als gering
cingestuft, da bereits derzeit fiir eine
Reihe von Berufen weitgehende Freizii-
gigkeit gilt. Die demografische Ent-
wicklung wird das Arbeitskrafteange-

Tabelle 8
Arbeitsmarktentwicklung in Osterreich
2009 2010 ‘ 201 ‘ 2012
Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Gesamtbeschiftigung -09 +0,9 +0,9 +0,8
davon: Unselbststdndig Beschdftigte -1,0 +0,8 +1,1 +09
Selbststdndig Beschdftigte -05 +1,4 +0,1 +0,6
Offentlich Beschdftigte +0,2 +0,6 -01 -01
Vorgemerkte Arbeitslose +16,4 =3/ 211 -0,5
Arbeitskrafteangebot +0/1 +0,6 +0,7 +0,7
in % des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote laut Eurostat 4.8 | 45 ‘ A ‘ 43

Quelle: 2009: Eurostat; 2010 bis 2012: OeNB-Prognose vom Dezember 2010.
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bot in den Jahren 2010 und 2011 ge-
ringfligig  positiv beeinflussen. Die
Effekte der Pensionsreform 2003 wer-
den durch die ,Hacklerregelung® deut-
lich gedampft.

6 Konsolidierungspaket und
Nahrungsmittelpreise treiben
Inflation

Im Krisenjahr 2009 hat sich der Preis-
auftrieb deutlich verlangsamt, der
HVPI stieg um 0,4%. Im bisherigen
Verlauf des Jahres 2010 beschleunigte
sich die Inflation kontinuierlich bis auf
1,9% (Oktober 2010). Verursacht
wurde dieser Anstieg vor allem von
steigenden Energie- und Nahrungsmit-
telpreisen. Die Teuerung bei Nah-
rungsmitteln wird sich im Prognose-
zeitraum weiter beschleunigen. Dieser
Aufwartstrend wird insbesondere von
den verarbeiteten Nahrungsmitteln
getragen, die dem Trend der Welt-
marktpreise fiir Agrarrohstoffe folgen.
Die Markterwartungen signalisieren
tir den Zeitraum von September 2010
bis Anfang 2011 einen weiteren Anstieg
der Weltmarktpreise fiir Agrarroh-
stoffe, der sich anschlieBend bis Ende
2011 verflachen wird. In den nachsten

Gesamtwirtschaftliche Prognose fiir Osterreich

Monaten tragt auflerdem der Basis-
effekt des vergangenen starken Riick-
gangs der Nahrungsmittelinflation zum
Ansteigen der Teuerung im Nahrungs-
mittelsektor bei.

Die im Rahmen des fiskalpoliti-
schen Konsolidierungspakets angekiin-
digten MaBnahmen werden im Jahr
2011 einen Effekt von +0,4 Prozent-
punkten auf die HVPI-Inflation haben.
Dabei gehen 0,26 Prozentpunkte auf
die Erhohung der Mineral6lsteuer, 0,13
Prozentpunkte auf die Tabaksteuer-
erhéhung und 0,01 Prozentpunkte auf
die Flugticketsteuer zuriick.

Die HVPI-Inflation wird im Jahr
2010 1,7% betragen und fir das Ge-
samtjahr 2011 auf 2,2 % ansteigen. Die
Kerninflationsrate (HVPI-Inflation ohne
Energie und unverarbeitete Nahrungs-
mittel) steigt ebenfalls (2010: 1,1 %;
2011: 1,6 %), bleibt aber deutlich unter
der HVPI-Inflation. Der Anstieg der
Kerninflation ist auf die Sondergrup-
pen Verarbeitete Nahrungsmittel und
Dienstleistungen zuriickzufiihren.

Von der Lohnseite wird tiber den
Prognosezeitraum mit keinem nen-
nenswerten Preisdruck gerechnet. Die
derzeit vorliegenden Ergebnisse der

Grafik 2

HVPI-Inflationsrate und Beitriage der Subkomponenten

Wachstumsbeitrdge in Prozentpunkten
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Tabelle 9

Preis- und Kostenindikatoren fiir Osterreich

2009 2010 2011 2012

Verdnderung zum Vorjahr in 9%
HVPI +0,4 +1,7 +2,2 +1,8
HVPI Energie —104 +74 +8/1 +3,0
HVPI ohne Energie +1,5 +1,2 +1,7 +1,6
Deflator des privaten Konsums -0,7 +1,7 +21 +19
Investitionsdeflator F22 +3,0 1,3 +1,8
Importdeflator -1,3 +3,2 LA +1,6
Exportdeflator -1,5 +14 +2,7 +1,8
Terms of Trade -0,2 -1,8 +0,3 +0,1
BIP-Deflator zu Faktorkosten 4,3 +1,5 .7 +1,8
Lohnstlckkosten +49 +0/1 +11 +0,7
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer +19 +1/1 +2,3 +2,2
Arbeitsproduktivitat -2,8 +1,0 +1,2 +1,5
Tariflohnabschlisse +3,4 +1,6 +21 +2,2
Gewinnspannen’ 3.6 +1,5 +0,6 +11

Quelle: 2009: Eurostat, Statistik Austria; 2010 bis 2012: OeNB-Prognose vom Dezember 2010.

! BIP-Deflator durch Lohnsttickkosten.

Herbstlohnrunde lassen fiir die Gesamt-
wirtschaft einen Anstieg der Tarifléhne
um 2,1 % erwarten. Durch den Abbau
von Uberstunden, Wegtall von variab-
len Gehaltsbestandteilen und sektorale
Verschiebungen sind die Arbeitneh-
merentgelte in den Jahren 2009 und
2010 deutlich schwacher als die Tarif-
16hne gewachsen, woraus eine negative
Lohndrift von —1,5% (2009) wund
—0,5% (2010) resultierte. Fur 2011
wird aufgrund der verbesserten kon-
junkturellen Lage mit einer leicht posi-
tiven Lohndrift gerechnet. Die Unter-
nchmen werden im Prognosezeitraum
wieder verstirkt in der Lage sein,
Preiserhohungen durchzusetzen, was
in Verbindung mit einer giinstigen Ent-
wicklung der Arbeitsproduktivitit zu
steigenden Gewinnspannen fiihrt.

7 AuBenwirtschaftliche Abwirts-
risiken fiir Wachstumsprognose

Die binnenwirtschaftlichen Risiken fiir
das Wirtschaftswachstum sind leicht nach
oben gerichtet. In Ubereinkunft mit
den Regeln des Eurosystems unterliegt
die Prognose der ,No-Policy-Change-

Annahme. Dies bedeutet, dass nur
fiskalpolitische MaBnahmen in die
Prognose eingehen diirfen, die zum
Zeitpunkt der Prognoseerstellung be-
reits hinreichend detailliert vorliegen.
Im Oktober 2010 kiindigte die oster-
reichische Bundesregierung Mafnah-
men zur Budgetkonsoldierung an (Kas-
ten 1), deren gesetzliche Beschlussfas-
sung jedoch noch aussteht. Mit einer
Abschwichung angekiindigter Konsoli-
dierungsmaBnahmen wiirde auch de-
ren kurzfristig wachstumsddampfender
Effekt verringert. Beziiglich der In-
landsnachfrage kann vor dem Hinter-
grund anziehender Immobilienpreise
eine raschere Erholung insbesondere
der Baukonjunktur nicht ausgeschlos-
sen werden.

Die aufenwirtschaftlichen Risiken
fur das Wachstum sind wesentlich
groBer und mehrheitlich nach unten
gerichtet. Es kann zwar nicht ausge-
schlossen werden, dass die Erholung
der Weltwirtschat kurzfristig starker
als erwartet ausfallt, mittelfristig Gber-
wiegen aber die Abwirtsrisiken. Die
Folgen der Schuldenkrise und der welt-
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weit hohe Konsolidierungsbedarf der
offentlichen Hand konnten das Wirt-
schaftswachstum mehr als erwartet
dimpfen. Die globalen Ungleichge-
wichte sind wahrend der Krise zwar
etwas zuriickgegangen, bleiben aber
weiterhin bestehen. In diesem Zu-
sammenhang wird haufig die Gefahr
eines Aufflammens wirtschaftspoliti-
scher Konflikte diskutiert, die zu Wih-
rungskrisen und internationalen Han-
delshemmnissen fithren konnen. In
einigen dynamischen Schwellenlandern
wie China gibtﬂ es aullerdem Befiirch-
tungen einer Uberhitzung der Wirt-
schaft. SchlieBlich stellen weiter stei-
gende Rohstoffpreise ein Risiko fiir den
Konjunkturverlauf dar. Eine neuerliche
Rohstoffpreishausse insbesondere im
Nahrungsmittelbereich ist das wich-
tigste Aufwartsrisiko fiir die Inflation.

Gesamtwirtschaftliche Prognose fiir Osterreich

8 Prognoserevisionen durch
besseres auBBenwirtschaftliches

Umfeld und Budget-
konsolidierung getrieben

Die der Prognose zugrunde liegenden
Annahmen tber das Wachstum des
Welthandels wurden seit der OeNB-
Prognose vom Juni 2010 nach oben re-
vidiert. Fir das Jahr 2011 wird nun ein
um +2,0 Prozentpunkte stirkeres
Wachstum der osterreichischen Ex-
portmarkte erwartet. Die Terminkurse
fir die Erdolpreise sind um knapp 5
USD gestiegen, der Euro hat sowohl
gegeniiber dem US-Dollar als auch
nominal-effektiv  leicht aufgewertet.
Niedrigeren langfristigen stehen nun
héhere kurzfristige Zinsen gegeniiber.
Die Zinskurve ist somit insgesamt
flacher als noch im Juni 2010.

Tabelle 10

Veranderung der externen Rahmenbedingungen seit der Prognose vom Juni 2010

Dezember 2010 Juni 2010 Differenz
2010 ‘ 2011 ‘ 2012 | 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 | 2010 | 2011 ’ 2012
Verdnderung zum Vorjahr in %

Wachstum der

Osterreichischen Exportmarkte +109  +6,7 +64 +74 +47  +60| +35 +2,0 +04

Preise der Wettbewerber auf

Osterreichs Exportmarkten +4,8 +19 +17 | +39 +20 +14 | +09 -0/1 +0,3

Preise der Wettbewerber auf

Osterreichs Importmarkten +3,7 +21 +1,7 +3/1 +1,8 +1,3 +0,6 +0,3 +04
in USD/Barrel Brent

Erddlpreis 79,5 88,6 90,7 795 83,7 86,3 ‘ +0,0 +49 +4.4
Verdnderung zum Vorjahr in %

Nominal-effektiver Wechselkurs

auf der Exportseite +2,2 -0/1 +0,0 +23  +05 +0,0 -0/ —0,6 +0,0

Nominal-effektiver Wechselkurs

auf der Importseite +1,5 +0,1 +0,0 +14 +02 +00| +01 -01 +0,0
in %

Drei-Monats-Zinssatz 08 14 17 0,8 11 1,7 | +00 +03 +0,0

Langfristiger Zinssatz 3,2 34 3,7 34 3,8 42| -02  -04 =05
Verdnderung zum Vorjahr in %

BIP real, USA 27 R4 87| 8B1 22 28| -04 +02 -01
in USD/EUR

USD/EUR-Wechselkurs 1,33 1,39 1,39 | 129 1,26 1,26 ‘ +0,04 +013 40,13

Quelle: Eurosystem.
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Tabelle 11

Aufteilung der Prognoserevisionen

BIP

HVPI

2010 ‘ 201 ‘ 2012 2010 2011 2012

Verdnderung zum Vorjahr in %

Prognose vom Dezember 2010
Prognose vom Juni 2010

+19 +2,1 +2,3 +1,7 +2,2 +1,8
+1,6 +1,8 +2/1 +1,7 +1,7 +1,8

Differenz

Verursacht durch:

Externe Annahmen

Neue Daten

davon: Revision historischer Daten bis Q1 10
Prognosefehler fiir Q2 10 und Q3 10

Sonstiges'

Quelle: OeNB-Prognosen vom Dezember 2010 und vom Juni 2010.

in Prozentpunkten

+0,3 +0,3 +0,2 +0,0 +0,5 +0,0

+0,0 +0,3 +04 +0,0 +0,0 +0,0
+0,2 +0,3 +0,0 +0,0 +0,1 +0,0

+0,0 +0,0 X +0,0 X X
+0,2 +0,3 X +0,0 X X
+0,1 -0;3 -0,2 +0,0 +0,4 +0,0

! Unterschiedliche Annahmen tber die Entwicklung heimischer Variablen, wie Léhne, ffentlicher Konsum, Effekte steuerlicher MaBnahmen, sonstige

Anderungen der Einschétzung, Modelldnderungen.

Die Auswirkungen der gednderten
externen Annahmen wurden mithilfe
des makrookonomischen Modells der
OeNB simuliert. Tabelle 11 listet die
Ursachen fiir die Revision der Prog-
nose im Detail auf. Diese erklart sich
neben den Effekten der geanderten ex-
ternen Annahmen aus den Auswirkun-
gen neuer Daten und einem verbleiben-
den Rest. Der Einfluss neuer Daten
erfasst die Auswirkungen der Revisio-
nen von bereits zum Zeitpunkt der
letzten Prognose verfiigbaren histori-
schen Daten (Daten bis zum ersten
Quartal 2010) und den Prognosefeh-
lern der letzten Prognose fiir die nun-
mehr erstmals veroffentlichten Quar-
tale (Daten fir das zweite und dritte
Quartal 2010). Der Rest inkludiert
gednderte Experteneinschatzungen tiber
die Entwicklung heimischer GroBen,
wie z. B. des offentlichen Konsums
oder der Lohnabschliisse und allfallige
Modellanderungen.

Das prognostizierte Wirtschafts-
wachstum fir das Jahr 2010 fillt in
erster Linie aufgrund des starker als
erwarteten Wachstums im dritten —
und in geringerem Ausmal} auch im
zweiten — Quartal 2010 hoher aus, als
in der Prognose vom Juni 2010 erwar-
tet. Dieses starkere Quartalswachstum
erhoht den statistischen (Iberhang und
damit auch die Prognose fiir das Jahr
2011 um 0,3 Prozentpunkte. Die giins-
tigeren externen Annahmen stiitzen
das BIP-Wachstum in den Jahren 2011
und 2012 um zusatzlich 0,3 bzw. 0,4 Pro-
zentpunkte. Die von der ésterreichischen
Bundesregierung beschlossenen Maf3-
nahmen zur Budgetkonsolidierung wir-
ken in diesen beiden Jahren hingegen
wachstumsdampfend (2011: —0,3 Pro-
zentpunkte; 2012: —0,2 Prozenpunkte;
siche ,Sonstiges” in Tabelle 11). Die
Aufwirtsrevision der Inflationsprog-
nose fiur das Jahr 2011 beruht im
Wesentlichen auf den MaBBnahmen zur
Budgetkonsolidierung.
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Kasten 2

OeNB-BOFIT-Prognose fiir ausgewahlte CESEE-Lander!?
Woachstum getragen von AuBBenhandel und Lageraufstockung,
Inlandsnachfrage weiterhin verhalten

Im Jahr 2010 diirfte das BIP-Wachstum in der CESEE-7-Region® im Vergleich zur Projektion
vom Mdrz dieses Jahres unverdndert 1,3 % betragen, wobei es auf Ldnderebene deutliche
Auf- und Abwidrtskorrekturen gab (aufwdrts: Tschechische Republik und Ungarn, abwarts:
Bulgarien und Rumdnien). Dem robusten Wirtschaftswachstum in Polen und der Tschechi-
schen Republik steht ein negatives BIP-Wachstum in Bulgarien und Rumdnien gegeniiber,
Ungarn diirfte wieder ein mdBiges, aber positives Wachstum aufweisen. Die wichtigsten
Wachstumsimpulse fiir die Region werden weiterhin von den Nettoexporten und der umfang-
reichen Aufstockung der Lagerbestdnde ausgehen. Im Jahr 2011 diirften auch das Investitions-
wachstum und der private Konsum in allen Ldndern der Region wieder anziehen; das BIP-
Wachstum sollte sich auf 2,8 % beschleunigen, was eine geringfiigige Abwdrtskorrektur gegen-
liber der Projektion vom Mdrz 2010 (3,1 %) bedeutet. Der Aufschwung wird sich im Jahr 2012
fortsetzen und mit einer Wachstumsrate von 3,4 % sogar noch leicht an Dynamik gewinnen.

Die schrittweise Konjunkturerholung in den CESEE-7 setzte sich im ersten Halbjahr 2010
fort, wobei die Entwicklung in den einzelnen Ldndern hochst uneinheitlich verlief. Dieser Trend
wird sich im zweiten Halbjahr 2010 fortsetzen. Mit Ausnahme Polens, das nach wie vor als
Wachstumsmotor der Region fungiert, wird der private Konsum infolge der anhaltend eher
diisteren Arbeitsmarktsituation und des sehr niedrigen — bzw. im offentlichen Sektor hdufig
negativen — Lohnwachstums verhalten bleiben.

Somit ist die Aufstockung der Lagerbestdnde die einzige positive Wachstumskomponente,
die die Erholung im Jahr 2010 in der gesamten Region maBgeblich stiitzen wird. Die Lagerauf-
stockung wird in allen Ldndern der Region iiber den gesamten Projektionshorizont hinweg
anhalten. lhr Wachstumsbeitrag wird im Jahr 2010 voriibergehend betrdchtlich sein und in
den beiden Folgejahren ein vernachldssigbares Ausmal3 annehmen.

Die Vorlaufindikatoren lassen auf eine anhaltende konjunkturelle Erholung schlief3en.
Bisher hat insbesondere die Industrie von der auflebenden Auslandsnachfrage und der
Aufstockung der Lagerbestédnde profitiert. Industrieproduktion sowie Auftragseingdnge und
Umsdtze haben insgesamt das Vorkrisenniveau bereits erreicht, und auch die Kapazitdtsaus-
lastung erhoht sich nach den historischen Tiefstdnden wieder kontinuierlich. Zugleich ist
angesichts des schwachen privaten Konsums zu erwarten, dass die Erholung im Einzelhandel
und im Baugewerbe wesentlich langsamer vor sich gehen wird als in der Industrie.

Der in vielen CESEE-7-Ldndern verzeichnete Immobilienboom wurde durch die Krise
abrupt beendet. Die Kreditkonditionen werden in naher Zukunft restriktiv bleiben, und ange-
sichts der notwendigen Haushaltskonsolidierung wurden in manchen Ldndern bereits Steuer-
erhéhungen vorgenommen und andere restriktive BudgetmaBBnahmen umgesetzt. Daher ist
liber den Projektionszeitraum hinweg damit zu rechnen, dass das Investitionswachstum
deutlich unter dem vor der Krise verzeichneten, langjdhrigen Durchschnitt zuriickbleibt, was
durch die niedrige Kapazitdtsauslastung in vielen Ldndern noch verstdrkt werden diirfte. Mit

' Erstellt von Abteilung fiir die Analyse wirtschaftlicher Entwicklungen im Ausland, julia.woerz@oenb.at. Ubersetzung
aus dem Englischen.

2 Die OeNB und das Bank of Finland Institute for Economies in Transition (BOFIT) erstellen halbjéhrliche Prognosen zur
wirtschaftlichen Entwicklung in ausgewdhlten Ldndern Zentral-, Ost- und Siidosteuropas. Dabei ist die OeNB fiir
Projektionen fiir die EU-Mitgliedstaaten und Kroatien zustdndig und das BOFIT fiir die Russland-Prognose. Redak-
tionsschluss fiir die angefiihrten Projektionen ist der 24. September 2010 (Kroatien: 5. Oktober 2010). Die Prognosen
stiitzen sich auf eine Vielzahl von Informationen — fiir Bulgarien, Polen, die Tschechische Republik, Ungarn und
Kroatien unter anderem auf ldnderspezifische Zeitreihenmodelle (technische Details finden sich in Crespo Cuaresma,
Feldkircher, Slacik und Worz. 2009. Simple but Effective: The OeNB’s Forecasting Model for Selected CESEE
Countries. Focus on European Economic Integration Q4/09. 84—95). In die Prognose fiir Rumdnien sind Informationen
aus unterschiedlichen Quellen sowie Experteneinschdtzungen eingeflossen, da die Zeitreihen bis dato zu kurz fiir die
Berechnung der entsprechenden Modelle sind. Die Projektionen fiir Russland wurden von der Bank of Finland bzw.
dem BOFIT auf Basis eines SVAR-Modells erstellt.

3 CESEE-7 steht fiir die folgenden sieben Ldnder der Region Zentral-, Ost- und Siidosteuropa (Central, Eastern and
Southeastern Europe — CESEE): Bulgarien, Polen, Rumdnien, Tschechische Republik, Ungarn, Lettland und Litauen. Fiir
Lettland und Litauen, die Teil des CESEE-7-Aggregats sind, wurden keine eigenen Prognosen erstellt. Diese Ldnder
gehen mit den jeweils aktuellsten IWF-Prognosen ins Aggregat ein. Estland ist in dem CESEE-Aggregat nicht mehr
erfasst, da das Land Anfang 2011 dem Euroraum beitreten wird.

GELDPOLITIK & WIRTSCHAFT Q4/10

23



Gesamtwirtschaftliche Prognose fiir Osterreich

EU-Mitteln finanzierte Investitionsprojekte werden insbesondere in Ungarn, Bulgarien und
Polen eine wichtige Rolle spielen.

Die Binnennachfrage diirfte sich 2011 sehr geringfiigig erholen und wieder einen positiven
Beitrag zum anhaltend schwachen BIP-Wachstum von 2,8 % in der Region leisten. Angesichts
des geringen Spielraums der Budgetpolitik werden die offentlichen Konsumausgaben nach wie
vor niedrig sein. Mit der Erhohung der Kapazitdtsauslastung und durch umfangreiche, durch
die EU kofinanzierte Projekte sowie die steigende Produktionsausweitung im exportorientierten
Industriesektor sollte das Investitionswachstum leicht anziehen. Somit wird die Auslandsnach-
frage das Investitionswachstum stiitzen. Die Dynamik des Export- und Importwachstums
diirfte zulegen, wobei sich im Jahr 2011 der Beitrag des Au3enhandels in allen Ldndern auf3er
Ungarn wieder ins Negative kehren diirfte.

Fiir das Jahr 2012 zeichnet sich ein weitgehend unverdndertes Bild ab. Die Binnennach-
frage und die Investitionen diirften zwar zulegen, aber doch deutlich unter dem langjdhrigen
Vorkrisendurchschnitt bleiben. Das Importwachstum sollte krdftig ausfallen, sodass der
AuBenbeitrag zum BIP-Wachstum trotz des erwarteten deutlichen Zuwachses bei den
Exporten negativ bleiben diirfte. Die Lageraufstockung sollte sich 2012 nicht weiter beschleu-
nigen.

Ende 2011 diirfte die Wirtschdftsleistung in der CESEE-7-Region das Vorkrisenniveau
erreicht haben. Hier ist jedoch anzumerken, dass die grofite Volkswirtschaft der Region, Polen,
im Jahr 2009 keinen Produktionsriickgang zu verzeichnen hatte. In der Tschechischen Republik
wird der Vorkrisenstand des BIP im Jahr 2011 erreicht sein, in Bulgarien erst 2012. In Ungarn
und Rumdnien wird es noch ldnger dauern, bis das vor der Krise verzeichnete Produktions-
niveau erreicht ist.

Angesichts der fiir diese Prognose getroffenen vorsichtigen Annahmen beziiglich BIP- und
Importwachstum in der EU und im Euroraum sind die vom auBenwirtschaftlichen Umfeld aus-
gehenden Risiken als weitgehend ausgewogen einzustufen. Wie auch in der letzten Prognose
besteht nach wie vor Unsicherheit im Hinblick auf das Vertrauen der Investoren, das heif3t
beziiglich der weiteren Entwicklung der globalen Risikoaversion, vor allem gegeniiber Investi-
tionen in aufstrebenden Volkswirtschaften. Die Haushaltskonsolidierung stellt in allen Ldndern
aufBer Rumdnien und der Tschechischen Republik ein betrdchtliches Abwadrtsrisiko dar (in
diesen beiden Ldandern wurden die entsprechenden Reformschritte bereits gesetzlich beschlos-
sen, das heiBt, sie sind in der vorliegenden Prognose bereits beriicksichtigt). Drastische
Konsolidierungsschritte wiirden sich weiter dimpfend auf die aufkeimende Binnennachfrage
auswirken; direkt davon betroffen wdren insbesondere der private und der offentliche Konsum.

CESEE-7: BIP-Ergebnisse 2009, Wachstumsprognosen 2010 bis 2012 und
Revision der Marz-Prognose

Eurostat OeNB Korrektur gegentiber der
Marz-Prognose

2009 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 2010 2011

Jahreswachstumsrate in % in Prozentpunkten
CESEE-7 -3,3 loS) 2,8 34 -0,0 -0,2
Bulgarien -5,0 -0,3 24 3,2 -0,6 -0,5
Tschechische Republik —42 21 24 2,5 08 0,2
Ungarn -6,3 0,8 2,2 3,0 1,0 -03
Polen 17 3,2 3,7 41 0,2 0,3
Rumanien =71 2,6 1,5 2,8 =3 1,6

Quelle: OeNB-Prognose vom September 2010, Eurostat.
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BOFIT-OeNB-Prognose fiir Russland: Konsumgestiitztes Wachstum halt
voraussichtlich weiter an

Fiir Russland wird eine krdftige, konsumgestiitzte Erholung erwartet. Fiir das zweite Halbjahr
2010 ist ein krdftiges BIP-Wachstum zu erwarten, obwohl beim Produktionsvolumen aufgrund
des auBergewohnlich heiBen und trockenen Sommers mit leichten EinbuBen zu rechnen ist.
Insbesondere im Jahr 2010 stiitzt sich das russische Wirtschaftswachstum von knapp unter
5% auf den Weltmarktpreis fiir Erdol. Trotz einer gewissen Abschwdchung des Wachstums
im ersten Halbjahr 2011 wird die Jahreswachstumsrate fiir das Gesamtjahr auf iiber 5,5 %
ansteigen. Verantwortlich ddfiir ist ein positiver Basiseffekt aufgrund der eher schwachen
Wachstumsdynamik wdhrend des ersten Halbjahres 2010. Der Vorkrisenwert der Wirt-
schdftsleistung von 2008 wird Mitte 2011 wieder erreicht.

Als Wachstumsmotor wird in erster Linie der private Konsum fungieren. Es ist mit einem
raschen Anstieg der Reallohne zu rechnen, und der offentliche Sektor wird voraussichtlich an
seinem Vorhaben festhalten, die Pensionen im selben AusmaB3 zu erhéhen wie die Lohne. Die
Sparneigung der privaten Haushalte diirfte nicht iiber ihr aktuelles, bereits wdhrend der Krise
erreichtes Niveau hinaus ansteigen. Beziiglich der Arbeitslosigkeit sind die Aussichten relativ
unsicher, da die Beschdftigung widhrend der Rezession nur um ein paar Prozent zuriick-
gegangen war und so stark dimpfend auf die Produktivitat gewirkt hatte.

Bei den Investitionen wird die Erholung voraussichtlich zeitverzogert einsetzen, unter
anderem, da die Unternehmen liber mehr ungenutzte Produktionskapazitdten verfiigen als
vor der Krise. Im ersten Halbjahr 2010 lag das Investitionswachstum bei null, in der zweiten
Jahreshdilfte sollte es sich wieder dynamischer entwickeln, doch werden die Sachkapitalinvesti-
tionen erst im Jahr 2011 wieder richtig in Schwung kommen. Der Fremdkapitalabbau und die
Anpassung der Bankbilanzen sind nahezu abgeschlossen, und die Banken werden allem
Anschein nach bald mit einer behutsamen Kreditausweitung beginnen.

Der offentliche Konsum sollte aufgrund der verbleibenden KrisenbewdiltigungsmaBnah-
men noch im Jahr 2010 leicht ansteigen, im Zeitraum von 2011 bis 2012 jedoch unverdndert
bleiben. Der offentliche Sektor ist (netto) nahezu schuldenfrei; es besteht kein unmittelbarer
Konsolidierungsbedarf fiir die dffentlichen Finanzen, die russische Regierung und vor allem die
Regionen und Gemeinden haben ihre realen Gesamtausgaben 2010 dennoch zuriick-
geschraubt. Angesichts der bevorstehenden Wahlen (Wahlen zur Staatsduma im Dezember
2011, Prdsidentschaftswahlen im Mdrz 2012) sind signifikante Ausgabenkiirzungen relativ
unwahrscheinlich.

Trotz des raschen Wachstums des Welthandels wird davon ausgegangen, dass das
russische Exportvolumen relativ langsam ansteigt, da aufgrund des langsamen Produktions-
wachstums das Ausfuhrvolumen von Rohol, Erdolprodukten und Erdgas (55 % bis 58 % der
russischen Exporte von Giitern und Dienstleistungen im Jahr 2009 und im ersten Halbjahr
2010) voraussichtlich nur relativ geringfiigig ansteigen wird.

Die saisonbereinigten Importe gingen im ersten Quartal 2010 gegeniiber dem Vorquartal
zuriick, stiegen jedoch im zweiten Quartal rasch an. Das Importwachstum wird im dritten
Quartal voraussichtlich leicht an Dynamik verlieren und von 2011 bis 2012 weiter zuriick-
gehen, es sollte aber dennoch iiber 10 % betragen. Die Importe werden von einem Anstieg der
privaten Konsumausgaben sowie ab 2011 durch eine Erholung der Investitionen angekurbelt.

Die Prognose basiert auf der Annahme, dass das krdftige Wachstum der Weltwirtschaft
und des Welthandels iiber den Prognosehorizont leicht nachlassen wird, und die Weltmarkt-
preise fiir Erdol schrittweise ansteigen werden. Die Prognose ist mit auBergewohnlich groBen
Unsicherheiten behaftet. Unter einem Rohdlpreisriickgang hdtte die russische Wirtschaft
stark zu leiden, besonders jetzt, da die Aussichten auf fiskalpolitische StimulierungsmalBnah-
men geringer sind als 2008, da die Regierung nach 2008 die Hailfte ihrer Reservefonds
aufbrauchte. Inmitten dieser Unsicherheiten ist eine rasche und deutliche Umkehr der Kapi-
talstrome maoglich — vor allem angesichts der groBen Mengen an Liquiditdt, sowohl auf globa-
ler Ebene als auch im russischen Bankensektor. Dennoch sind im Hinblick auf Russland auch
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liberraschende positive Entwicklungen moglich, etwa wenn die Energiepreise steigen, mehr
Fremdkapital ins Land flieBt und die Banken wieder vermehrt Kredite vergeben. Betrdchtliche
Unsicherheit besteht auch beziiglich der Wiederbelebung der Investitionen in Russland und
zwar aus der Perspektive der privaten Investoren aufgrund maglicher Eingriffe von staatlicher
Seite in die Tdtigkeit der Unternehmen sowie aufgrund maglicher kurzfristiger, wirtschafts-
politischer Reaktionen auf Probleme im Nachfeld der Rezession. Der Lageraufbau der russi-
schen Firmen ist mit auBergewohnlicher Unsicherheit behdftet; sogar in weniger turbulenten
Zeiten hatten Anderungen in den Lagerbestdnden (v. a. ein Wachstum) eine betrdchtliche
Auswirkung auf das russische BIP-Wachstum.

Russland: BIP-Ergebnisse 2009, Wachstumsprognosen 2010 bis 2012 und
Revision der Marz-Prognose

Rosstat BOFIT-OeNB Korrektur gegentiber der
Marz-Prognose
2009 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2010 2011
Jahreswachstumsrate in % in Prozentpunkten
Russland 79 | 49 56 47 | —06 06

Quelle: BOFIT-OeNB-Prognose vom September 2010, Rosstat.

OeNB-Projektionen fiir Kroatien: Schwache Binnennachfrage
beeintrachtigt Konjunkturerholung

Aufgrund einer schwachen Binnennachfrage wird die Wirtschaftsleistung in Kroatien auch
2010 weiter schrumpfen. Obwohl sich die vorsichtige Erholung zu Beginn des Jahres 2010
fortsetzte, schrumpfte die Wirtschaft vor dem Hintergrund der nach wie vor geddmpften
Inlandsnachfrage in der ersten Jahreshdlfte 2010 im Vorjahresvergleich um 2,5%. Der
Abwirtstrend der kroatischen Wirtschaft diirfte in der zweiten Jahreshdlfte weiter leicht
nachlassen, was einen Riickgang des realen Produktionswachstums um etwa 1,6 % fiir 2010
insgesamt sowie — wie in Rumdnien und Bulgarien — eine relativ langsame Konjunkturerholung
nahelegt.

Insbesondere der private Konsum sollte im zweiten Halbjahr 2010 etwas an Dynamik
gewinnen, da die Krisensteuer in zwei Schritten (im Juli und November) abgeschdfft sowie
Hohe und Anzahl der Einkommensteuersdtze ab Juli 2010 gesenkt wurden. Diese Maf-
nahmen werden jedoch erst im Jahr 2011 ihre volle Wirkung entfalten. Ebenso scheinen die
Bruttoanlageinvestitionen in der ersten Hadlfte 2010 die Talsohle erreicht zu haben. Nachdem
die kroatische Regierung zu Beginn 2010 ein MaBnahmenpaket umsetzte, mit dessen Hilfe
die Vergabe von Bankkrediten an die Wirtschaft angekurbelt werden soll, sollten die wichtigsten
Impulse zur Erholung der Investitionstdtigkeit aus dem privaten Sektor kommen. Gleichzeitig
wird jedoch erwartet, dass die dffentlichen Investitionen (ebenso wie die 6ffentlichen Konsum-
ausgaben) im Lichte weiterer fiskalpolitischer Einschrdnkungen weiterhin trdge bleiben
werden. Vor dem Hintergrund eines erstarkenden Exportwachstums, einer relativ guten
Tourismussaison (die Gdstezahlen stiegen im Juli 2010 im Vorjahresvergleich um 12 %, die
Ndchtigungen um 5 %) sowie der aktuellen Abwdrtskorrekturen der Importe wird der Beitrag
des AuBenhandels zum BIP-Wachstum voraussichtlich auch in der zweiten Jahreshdlfte 2010
positiv sein.

Fiir das Jahr 2011 wird ein Wirtschaftswachstum von 1,5 % erwartet; auBerdem diirfte
die Konjunktur wieder dem vor der Krise zu beobachtenden Wachstumsmuster (positiver
Beitrag der Binnennachfrage, negativer Beitrag des AufBlenhandels) folgen. Die Investitions-
tatigkeit sollte durch die zunehmende Kreditvergabe, die verbesserte Stimmung unter den
Verbrauchern und das bessere Geschdftsklima an Dynamik gewinnen, wdhrend die privaten
Konsumausgaben von den genannten steuerlichen Erleichterungen sowie maglicherweise auch
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von einer einsetzenden Verbesserung auf dem Arbeitsmarkt profitieren sollten. Zugleich sind
angesichts der Tatsache, dass die Budgetausgaben fiir 2011 und 2012 auf dem Niveau des
revidierten Budgets 2010 eingefroren wurden, keine massiven Wachstumsimpulse durch den
offentlichen Konsum zu erwarten. Angesichts der im Jahr 2011 bevorstehenden allgemeinen
Wahlen sind auch im Hinblick auf strukturelle Reformen keine erheblichen Fortschritte zu
erwarten. Unter der Voraussetzung eines giinstigen globalen Umfelds sollte das Exportwachs-
tum im Jahr 2011 weiter zulegen, es wird jedoch infolge der anziehenden Inlandsnachfrage
hinter dem Importwachstum zuriickbleiben.

Getrieben von einer weiteren Krdftigung der Binnennachfrage wird die kroatische Wirt-
schaft im Jahr 2012 voraussichtlich um 2,8% wachsen. Insbesondere die Bruttoanlage-
investitionen werden vor dem Hintergrund erhohter Kapitalzufliisse in Form von Direktinvesti-
tionen im Vorfeld des EU-Beitritts anziehen. Letzterer ist nach dem fiir Mitte 2011 erwarte-
ten Abschluss der EU-Beitrittsverhandlungen und dem darauf folgenden Ratifizierungsprozess
in den Mitgliedstaaten fiir das Jahr 2013 zu erwarten.

Kroatien: BIP-Ergebnisse 2009, Wachstumsprognosen 2010 bis 2012 und
Revision der Marz-Prognose

Eurostat OeNB Korrektur gegentiber der
Marz-Prognose
2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2010 2011
Jahreswachstumsrate in % in Prozentpunkten
Kroatien 58 | 16 1,5 28 | 1,5 -03

Quelle: OeNB-Prognose vom September 2010, Eurostat.
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Tabellenanhang: detaillierte Ergebnistabellen

Tabelle 12

Nachfragekomponenten (real)

Verkettete Volumenangaben (Referenzjahr = 2000)

2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012

in Mio EUR | Verdinderung zum Vorjahr in %

Privater Konsum 139.531 | 140901 | 142.362 | 144.207 +11 +1,0 +1,0 +1.3
Offentlicher Konsum 49348 | 49.501 | 49.645 | 49.802 +0.4 +0,3 +0,3 +0,3
Bruttoanlageinvestitionen 52229 | 50484 | 51.532 | 532100 -9 -3,3 A2l +3,0
davon: Ausrlstungsinvestitionen 21.020 | 20276 | 20973 | 21947 -10,8 =35 +34 +4,6

Wohnbauinvestitionen 10435 | 10139 | 10191 | 10.355 =4 -2,8 +0,5 +1,6

Investitionen in Nichtwohnbauten und sonstige Investitionen 21.336 | 20.695 | 20994 | 21424 5,0 —3,0 +14 +2,0
Lagerveranderungen (inkl. statistischer Diskrepanz) 1491 891 696 744 X X X X
Inlandsnachfrage 242.599 | 241.778 | 244.235 | 247.854 24 -0,3 +1,0 +1,5
Exporte insgesamt 132130 | 145.871 | 156451 | 167.319 —13,6 +10,4 +7,3 +69
Importe insgesamt 118.225 | 126.245 | 133.805 | 142105 12,5 +6,8 +6,0 +6,2
Nettoexporte 13905 | 19.626 | 22.646 | 25214 X X X X
Bruttoinlandsprodukt 256.504 | 261403 | 266.880 | 273.067 | 37| +19| 21| 423
Quelle: 2009: Eurostat; 2010 bis 2012: OeNB-Prognose vom Dezember 2010.

Tabelle 13

Nachfragekomponenten (laufende Preise)

Privater Konsum

Offentlicher Konsum

Bruttoanlageinvestitionen

Lagerveranderungen (inkl. statistischer Diskrepanz)
Inlandsnachfrage

Exporte insgesamt
Importe insgesamt
Nettoexporte

Bruttoinlandsprodukt

Quelle: 2009: Eurostat; 2010 bis 2012: OeNB-Prognose vom Dezember 2010.

2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 201 ‘ 2012

| Verdnderung zum Vorjahr in %

in Mio EUR

148974 | 152936 | 157783 | 162.810 |  +05
54209 | 55402 | 56610 | 57.863 +4/1
57423 | 57164 | 59245 | 62132 A
1335 | 2622 | 2008 | 1469 X
261941 | 268123 | 275647 | 284.274 14
139904 | 156.630 | 172423 | 187664 | 149
128.612 | 141792 | 153.873 | 166.069 | 137
11293 | 14.837 | 18550 | 21.595 x
273.234 | 282960 | 294197 | 305869 | 2.8 |

+2,7
+2,2
-0,5

X
+24

+12,0
+10,2
X

436 |

+3,2
+2,2
+3,6

X
+2.8

+10,1
+8,5
X

+4,0 |

+3,2
+2,2
+49

X
+3/1

+8,8
+79
X

+4,0

28

GELDPOLITIK & WIRTSCHAFT Q4/10



Gesamtwirtschaftliche Prognose fiir Osterreich

Tabelle 14

Nachfragekomponenten (Deflatoren)

2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2009 ‘ 2010 ’ 2011 ‘ 2012

2000 = 100 ‘ Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Privater Konsum 106,8 108,5 110,8 129 -0,7 +1.7 +2/1 +1.9
Offentlicher Konsum 109.8 1119 114,0 116,2 +3,7 +1,9 +1,9 +1,9
Bruttoanlageinvestitionen 110,0 1132 115,0 17,0 +2,2 +3,0 +1,5 +1,8
Inlandsnachfrage (exkl. Lagerveranderungen) 1081 110,2 1124 1144 +0,8 +2,0 +1,9 +19
Exporte insgesamt 105,9 1073 110,2 1121 -1,5 +14 +2,7 +1.8
Importe insgesamt 108,8 112,3 115,0 116,9 1.3 +3,.2 +24 +1,6
Terms of Trade 973 95,6 95,8 96,0 -02 -1.8 +0,3 +0/1
Bruttoinlandsprodukt 1065] 1082 1102 1120 +10| +16| +18|  +16
Quelle: 2009: Eurostat; 2010 bis 2012: OeNB-Prognose vom Dezember 2010.
Tabelle 15
Arbeitsmarkt
2009 ‘ 2010 ‘ 201 ‘ 2012 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 20M ‘ 2012
in Tsd | Verdnderung zum Vorjahr in %
Erwerbstdtige insgesamt 4.079,5 41144 41494 41833 -09 +0,9 +0,9 +0,8
davon: Privater Sektor 3.546,9 35789 3.614,6 3.6492 11 +09 +1,0 +1,0
Unselbststandig Beschaftigte laut VGR 34993 3.5271 3.564,6 3.596,4 -1,0 +0,8 +11 +0.9
in % des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote laut Eurostat 4.8 | 4,5 | 44 ‘ 4.3 | X | X | X | X
in EUR je realer Output-Einheit x 100
Lohnsttickkosten in der Gesamtwirtschaft’ 63,5 | 63,6 | 642 | 647 | +49 | +01 | 1 | +0,7
in Tsd EUR je Beschdftigten
Arbeitsproduktivitit in der Gesamtwirtschaft? 629 | 635 | 643 | 653 | 28 | +1,0 | +1,2 | +1,5
in Tsd EUR
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer, real’ 374 | 372 | 373 | 374 | 42,6 | 05 | +0.2 | +0,3
zu laufenden Preisen in Tsd EUR
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer, brutto 399 | 40,4 | 4.3 ‘ 42,2 | 1,9 | Al | 42,3 | A2
zu laufenden Preisen in Mio EUR
Arbeitnehmerentgelt insgesamt, brutto 139757 | 142444 | 147284 | 151.850 | +1,0 | +19 | 34 | 431

Quelle: 2009: Eurostat; 2010 bis 2012: OeNB-Prognose vom Dezember 2010.
" Bruttolohnsumme durch reales BIP.

’ Reales BIP durch Gesamtbeschdftigung.

3 Bruttolohnsumme je Arbeitnehmer durch Konsumdeflator.
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Tabelle 16

Leistungsbilanz

2009 ‘ 2010 ’ 2011 ‘ 2012 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 201 ‘ 2012

in Mio EUR | in % des nominellen BIP
Handelsbilanz 10.521,0 10.979.8 129819 164943 39 39 4.4 54
Guterbilanz —2.328,0 —3.014,8 —2.185,6 /17,6 -09 11 -0,7 -0,2
Dienstleistungsbilanz 12.849,0 13.994,6 15167,5 17.211,9 4,7 49 52 56
Einkommensbilanz —823,0 —1.450,3 —1.288,5 —9537 -03 -05 -04 -03
Transferbilanz -1.722,0 —2.349.3 —1.641,1 —1.708,6 -0,6 -0,8 -0,6 -0,6
Leistungsbilanz 7976,0 7180,2 10.052,4 13.832/1 29 2,5 34 4,5

Quelle: 2009: Eurostat; 2010 bis 2012: OeNB-Prognose vom Dezember 2010.
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Tabelle 17

Quartalsverlauf der Prognoseergebnisse

2010 | 2011 | 2012 | 2010 2011 2012
Q1 ‘ Q2 ‘ Q3 ‘ Q4 | Q1 ‘ Q2 ‘ Q3 ‘ Q4 | Q1 ‘ Q2 ‘ Q3 ‘ Q4
Preise. Lohne. Kosten Verdnderung zum Vorjahr in 9%
HVPI +1,7 | 22 | +18 | 1,3 +18 +17 +19 | +24 +23 +22 +21 | +1,8 +18 +17 +17
HVPI ohne Energie +12| 17| +16 | +09 +11 13 +#5| +17 +19 +17 6| +17 +17 +16 +16
Deflator des privaten Konsums +,7 | 21| +19 | +1,3 20 +1,7 +1,7 | +18 +19 +25 +23 | +20 +19 +18 +18
Deflator der
Bruttoanlageinvestitionen +30 | +15 | +1,8 | +27 +3,6 +28 +28 | +19 +08 +1,7 +18| +1,8 +17 +18 +18
BIP-Deflator +16 | +18 | +16 | +15 +18 +22 +10| +14 +1,5 +16 +28 | +22 +17 +14 +13
Lohnstiickkosten +01 | +11 | +0,7 | +1,3 -04 -04 -02|-03 +10 +18 +1,7| 12 +07 +05 +04
Léhne pro Beschaftigten, nominell +1 | +23 | +22 | 11 +10 +10 +14 | +17 +22 +27 +27 | 425 +23 +20 +19
Produktivitat +10| +12 | +15| -02 +14 +14 +.6| +19 +12 +09 +09 | +14 +1.6 +16 +15
Léhne pro Beschaftigten, real -05|+02| +03 | -02 -10 -07 -03)| -01 +03 +02 +04 | +05 +04 +03 +01
Importdeflator +32 | 24 | 1,6 | +1.8 +34 +41 436 | +36 +27 +18 +17 | +16 +1.6 +1.6 +16
Exportdeflator +14 | 27 | +1.8 | 11 +04 +29 +33 | +37 434 +18 +18| +1.8 +18 +18 +17
Terms of Trade -18 | +03 | +01 | 28 29 12 -03|+02 +07 +00 +02 | +02 +01 +01 +0/1
Wirtschaftliche Aktivitit real, Verdnderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %
BIP +19 | +21 | 423 | +00 +12 +09 +06 | +03 +03 +04 +06| +07 +06 +06 +06
Privater Konsum +10| +10| +13 | +02 +02 +02 +03 | +03 +03 +03 +03|+03 +04 +04 +04
Offentlicher Konsum +03 | +03 [ +03 | -02 -01 +01 +14|-05 -03 -02 +00|+02 +02 +02 +01
Bruttoanlageinvestitionen 33| +21 | +30| 1,8 -06 +06 +05| +04 +06 +08 +09 |+08 +07 +06 +07
Exporte +104 | +73 | +69 | 420 +52 +34 +13 | +11 +#13 +14 +17| +19 +17 +18 +18
Importe +68 | +60 | +62 | +22 +33 +26 +11 | #1,0 +13 +14 +15| +16 +15 +1,6 +16
Beitrdige zum Wachstum des realen BIP in Prozentpunkten
Inlandsnachfrage -01| +10| +13|-03 +00 +03 +05| +01 +02 +03 +03 | +04 +04 +04 +04
Nettoexporte +22 | +12 | #10 | 400 +13 +07 +02 | +01 +01 +02 +02 |+03 +03 +02 +03
Lagerveranderungen -02| =01 | +00 | +02 +00 +00 -01 | +0,0 +00 +00 +00|+00 +00 +00 +00
Arbeitsmarkt in % des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote laut Eurostat 45| 44| 43| 45 46 44 44| 44 44 44 44| 44 44 43 43
Verdnderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %
Gesamtbeschaftigung +09 | +09 | +08 | +03 +03 +03 +03 | +02 +02 +02 +02 | +02 +02 +03 +03
davon: Privater Sektor +09 | +10 | +10 | +03 +03 +03 +03 | +02 +02 +02 +02| +02 +03 +03 +04
Unselbststandig Beschaftigte +08 | +11 | +09 | +01 +04 +04 +04 | +02 +02 +02 +02 | +02 +03 +03 +03
Zusitzliche Variablen real, Verdnderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %
Verfiigbares Haushaltseinkommen ~ +0,7 | +07 | +14 | +03 +02 +07 +05| -03 +01 +02 +02|+05 +04 +04 +04
in 9% des realen BIP
Output-Gap -04]-02] 02] 12 -05 -01 01]-01 -02 -03 -02| 00 01 02 03
Quelle: OeNB-Prognose vom Dezember 2010. Quartalswerte saisonbereinigt.
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Tabelle 18
Vergleich der aktuellen Wirtschaftsprognosen fiir Osterreich
Indikator OeNB WIFO IHS OECD IWF Europdische
Kommission
Dezember 2010 September | September | November Oktober November
2010 2010 2010 2010 2010
2010 ’ 2011 ‘ 2012 2010‘ 2011 2010‘ 201 ZO’IO‘ 201 ‘ 2012 ZO’IO‘ 201 2010’ 201 ’ 2012
Hauptergebnisse Verdnderung zum Vorjahr in %
BIP (real) +19 +2/1 +23 | 420 +19 | +1,8 +20 | +20 +20 +20 | +1,6 +16 | +20 +17 | +21
Privater Konsum (real) +1,0 +1,0 +13 | +11 +08 | +1,0 +12 | +09 +11 +15 X x| +09 +0,8 | +0,9
Offentlicher Konsum
(real) +0,3 +0,3 +03 | +06 -03|+05 +02|+08 -02 -05 X x [ +0,8 +00 | +0,5
Bruttoanlage-
investitionen (real)' -3.3 +2/1 +30 | 25 +24|-05 +21| 24 +25 432 X x| =26 +27 | +29
Exporte (real) +10,4 +7,3 +69 | $92 +62 | +93 +6,5 | +81 476 +58 X x| +90 +63 | +6,5
Importe (real) +6,8 +6,0 +6,2 | +/3 +54 | +77 +55 | +55 +6,6 +53 X x| +64 +56 | +5,5
BIP je Erwerbstitigen +1,0 +1,2 +1,5 | +11  +1,2 | +1,0  +#11 X X X X x| +13 +10 | +13
BIP-Deflator +1.6 +1.8 +1.6 | +10 +17 | +13 +17 | #1,5 +11 1.2 X x [ +0,6 +16 | +13
VPI X X x| +1,8 21| +1,7 +18 X X x| +1,5 +17 X X X
HVPI .7 +2,2 +1,8 | +1,.8  +21 X x| +,6 +18 +19 X x| +1,7  +21 | +1.8
Lohnsttickkosten +0,1 +1.1 +0,7 | +03 +1,0 X X X X X X x| +03 +12 | +08
Beschiftigte +09 +0,9 +0,8 | 408 +06 | +08 +09| x  x x| x x| +07 +07 | +08
in % des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote? 45 44 43| 44 43| 44 42| 45 44 43| 41 42| 44 42| 40
in % des nominellen BIP
Leistungsbilanz 2,5 34 45| 27 33 X x| 26 31 38| 23 24| 30 35 41
Offentliches Defizit =41 -3,0 =6 | =4l | =5 | =4 | =SA | =Ad | =3A | =30 X x| 43 36| 33
Prognoseannahmen
Erdélpreis in USD/
Barrel Brent 79,5 88,6 90,7 | 76,0 800 | 750 750 | 80,0 800 800 | 762 788 | 799 889 | 908
Kurzfristiger Zinssatz
in% 08 14 171 08 10| 08 12| 08 11 18| 08 10| 08 14| 17
USD/EUR-Wechselkurs 133 139 1391130 135|130 127 | 139 139 139|131 128 | 133 139 | 139

Verdnderung zum Vorjahr in 9%

BIP real, Euroraum +1,6 bis +1,8 +0,7 bis +2,1 +0,6bis+28 | +1,8 +17 | +1,7 +16 | +1,7 +1,7 +20| +1,7 +15| +1,7 +15| +1,8

BIP real, USA +2,7 +2,4 +2,7 | 27 20 | £27 23 | 27 +22 431 | +26 +23 | +27 421 | 42,5
BIP real, Welt =47 +3,8 2 | 40 | S X X X X % | aig | A2 | S | Y | a0
Welthandel +11,7 +7,2 +75 |+18,8 +80 [+16,5 +55 [+123 +83 +81 |+114 +70 [+121 +71 | +69

Quelle: OeNB, WIFO, IHS, OECD, IWF, Europdische Kommission.
! Fiir IHS: Bruttoinvestitionen.

? Eurostat-Definition; fiir OECD: Definition der OECD.
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