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Rasche Uberw/ndung"der tempordren
Wachstumsschwdche in Osterreich erwartet —
Konjunkturrisiken jedoch gestiegen

Gesamtwirtschaftliche Prognose fiir Osterreich 2005 bis 2007 vom Juni 2005

1 Zusammenfassung

Die Oesterreichische Nationalbank
(OeNB) erwartet in der vorliegenden
Juni-Prognose eine Zunahme des rea-
len Bruttoinlandsprodukts (BIP) in
Osterreich im Jahr 2005 von 2,0%.
Fir die Jahre 2006 und 2007 wird eine
Beschleunigung des Wachstums auf
jeweils 2,2% prognostiziert. Die am
Harmonisierten  Verbraucherpreisin-
dex (HVPI) gemessene Inflationsrate
wird infolge der Erdélpreis-Hausse
im Jahr 2005 auf 2,3% steigen, che
sie in den Folgejahren wieder deutlich
unter die 2-Prozent-Marke fallen wird.
Das Budgetdefizit nach Maastricht-
Definition verschlechtert sich infolge
der zweiten Etappe der Steuerreform
voriibergehend auf 1,8% im Jahr 2005
bzw. 1,7% des BIP im kommenden
Jahr; im Jahr 2007 wird sich der
Budgetsaldo wieder auf —1,3% des
BIP verbessern.

Gegen Jahresende 2004 kam es
infolge der Erdolpreis-Hausse und
der Euro-Aufwertung sowie im Ein-
klang mit der konjunkturellen Ent-
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wicklung im Euroraum zu einer deutli-
chen Verlangsamung des Wirtschafts-
wachstums. Die OeNB erwartet, dass
die Konjunktureintriibung in Oster-
reich und im Euroraum nur von tem-
porirer Natur ist und es bereits zur Jah-
resmitte 2005 wieder zu einer merkli-
chen Belebung der Wachstumsdyna-
mik kommt.

Das Wachstum der Weltwirtschaft
hat bereits im Jahr 2004 den Hohe-
punkt tberschritten und sich in der
Folge auf hohem Niveau stabilisiert.
Die Exporte bleiben daher auch in
den ndchsten Jahren das wichtigste
Zugpferd fir die Osterreichische
Konjunktur. Die dimpfenden Effekte
der Euro-Aufwertung auf die preisli-
che Wettbewerbsfahigkeit klingen im
Jahr 2005 langsam aus. In den Folge-
jahren werden die osterreichischen
Exporte mit rund 7% in etwa so
stark wie die Nachfrage auf den
Exportmirkten wachsen. Der Uber-
schuss in der Leistungsbilanz wird
sich bis zum Jahr 2007 auf etwa 1%
des BIP erhohen.
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Die privaten Haushalte sehen sich
aufgrund des starken Preisauftriebs
und der moderaten Lohnabschliisse
mit Reallohnverlusten konfrontiert.
Vor diesem Hintergrund sorgt die
zweite Etappe der Steuerreform mit
einer Nettoentlastung von rund 1 Mrd
EUR fiir einen wichtigen Wachstums-
impuls. Da zu Jahresbeginn 2005 das
Konsumentenvertrauen angesichts er-
héhter Arbeitslosenquoten noch gering
war, diirfte die expansive Wirkung der
Steuerreform jedoch erst ab der zwei-
ten Jahreshilfte voll zur Wirkung kom-
men. Die OeNB erwartetdaher, dassim
Jahr 2005 etwas mehr als die Halfte der
Nettoentlastung in zusitzliches Sparen
flieBen wird.

Eine riicklaufige Kapazititsauslas-
tung,
der Investitionsplane durch die Unter-

eine deutliche Zuriicknahme
nehmen und die durch das Auslaufen
der Investitionszuwachsprimie Ende
2004 ausgelosten Vorzicheffekte lassen
eine merkliche Dampfung der Investi-
tionsdynamik in der ersten Jahreshalfte
2005 erwarten. Erst im Jahr 2006 wird
sich das Wachstum der Investitionen,
gestiitzt auf giinstige Finanzierungsbe-
dingungen, auf die positive Entwick-
lung der Unternehmensgewinne und
auf die weiterhin dynamische Export-
entwicklung, wieder erholen.
Aufgrund der Faktoren, die den
privaten Konsum und die Investitionen
temporar dampfen, tbertragt sich die
rege Exportaktivitit — im Vergleich
zu vergangenen Konjunkturzyklen —
nicht in gewohnter Stirke auf die
Inlandsnachfrage. Der
zyklus diirfte daher ungewdhnlich
flach verlaufen, und das Wirtschafts-
wachstum  diirfte

dung der aktuellen Schwichephase

Konjunktur-

nach Uberwin-
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das Potenzialwachstum nur geringfii-
gig tibertreffen.

Uber den gesamten Prognosehori-
zont wird ein anhaltend hohes Beschaf-
tigungswachstum erwartet. Infolge
der Pensionsreformen und des starken
Zustroms auslandischer Arbeitskrafte
wird jedoch auch das Arbeitskrafte-
angebot stark steigen und daher die
Arbeitslosenquote  nur  geringfligig
zurtickgehen.

Vor dem Hintergrund des starken
Anstiegs der Erdélpreise und der Woh-
nungskosten wird sich der am HVPI
gemessene Preisauftrieb im Jahr 2005
auf 2,3% beschleunigen. In den Jahren
2006 und 2007 wird der durch die
Erdolpreis-Hausse ausgeloste  Preis-
druck langsam abklingen, sodass mit
einem deutlichen Riickgang der Inflati-
onsrate auf unter 2% gerechnet wird.
Der Inflationsprognose liegt die Erwar-
tung zugrunde, dass es keine nennens-
werten Zweitrundeneffekte in Form
héherer Lohnabschlisse gibt. Von der
Nachfrageseite geht weiterhin kein
Preisdruck aus, die Produktionsliicke
bleibt tiber den gesamten Prognose-
horizont negativ.

Wie
ler  Wendepunkte

fir Zeiten konjunkturel-
charakteristisch,
herrscht iiber Zeitpunkt und Ausmal
der Belebung
noch groBe Unsicherheit. AuBerdem
ist die Widerstandskraft der Wirt-
schaft gegeniiber externen Schocks in

solchen Konjunkturphasen gering. Zu

der Inlandsnachfrage

den méglichen externen Schocks zih-
len ein dauerhaft hoherer Erdélpreis,
eine weitere Aufwertung des Euro
sowie ein Anstieg der langfristigen
Zinssatze. Die Risiken der vorliegen-
den Prognose sind damit mehrheitlich
nach unten gerichtet.
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Tabelle 1

Hauptergebnisse der OeNB-Prognose fiir Osterreich vom Juni 2005

Wirtschaftliche Aktivitat

2004 ‘ 2005 ’ 2006 ‘ 2007

Verdnderung zum Vorjahr in % (real)

Bruttoinlandsprodukt +2,0 +2,0 +2,2 +2.2
Privater Konsum +1,5 +1,7 +2,3 +2,2
Offentlicher Konsum +11 +0,5 +0,7 +1,0

Bruttoanlageinvestitionen +4.8 +1,8 +2,5 +29

Exporte insgesamt +9,0 +4,9 +7,0 +6,7

Importe insgesamt +57 +4.,6 +73 +71
in % des nominellen BIP

Leistungsbilanzsaldo +03|  +07| 409|410

Wachstumsbeitrage zum realen BIP in Prozentpunkten

Privater Konsum +0,8 +1,0 +1,3 +1,2

Offentlicher Konsum +0,2 +0/1 +0,1 +0,2

Bruttoanlageinvestitionen +1,1 +0,4 +0,6 +0,7

Inlandsnachfrage (exkl. Lagerverdnderung) +21 +1,5 +19 +2,0

Nettoexporte +1.8 +0,3 +0,2 +0,1

Lagerveranderungen (inkl. statistischer Diskrepanz) -138 +0,1 +0,1 +0,0

Preise Verdnderung zum Vorjahr in 9%

Harmonisierter Verbraucherpreisindex +2,0 +23 +1,7 +1,6

Deflator des privaten Konsums +1.8 +24 +1.8 +1,7

Deflator des Bruttoinlandsprodukts +19 +2,0 +1,8 +1,7

Lohnstiickkosten in der Gesamtwirtschaft +1,0 +12 +13 +1.3

Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer (zu laufenden Preisen) +23 +24 +2,6 +2,6

Produktivitit in der Gesamtwirtschaft +1,2 +1,2 +1,2 +1,2

Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer (real) +04 +0,0 +0,7 +0,8

Importpreise +0,2 +12 +17 +1,6

Exportpreise —01 +0,7 +1,6 +1,5

Terms of Trade —03 =04 —0/1 +0,0

Einkommen und Sparen') Verdnderung zum Vorjahr in %

Real verfligbares Haushaltseinkommen +1,7 | +2,0 | +2,0 | +1,8
in % des nominellen verfligbaren Haushalts-
einkommens

Sparquote 93 | 97 | 96 | 9,4

Arbeitsmarkt Verdnderung zum Vorjahr in %

Unselbststindig Beschiftigte +08|  +10|  Ha] #17
in %

Arbeitslosenquote laut Eurostat +4,5 | +4,5 | +44 | +43

Budget in 9% des nominellen BIP

Budgetsaldo (Maastricht) -12 -1,8 —17 -13

Staatsverschuldung 64,2 63,5 62,9 61,9

2 Annahmen der Prognose
Die vorliegende Prognose ist der Bei-
trag der OeNB im Rahmen der Juni-
Prognose 2005 des Eurosystems. Der
Prognoschorizont reicht vom ersten
Quartal 2005 bis zum vierten Quartal
2007. Die Annahmen zur Entwicklung
der Weltwirtschaft sowie die techni-
schen Annahmen {ber Zinssitze,

Quelle: 2004: Eurostat, Statistik Austria; 2005 bis 2007: OeNB-
Prognose vom Juni 2005.
") 2004: OeNB-Schéitzung.

Wechselkurse und Rohélpreise be-
riicksichtigen Entwicklungen bis ein-
schlieBlich 12. Mai 2005. Die Prognose
fiir Osterreich wurde unter Verwen-
dung des makrodkonomischen Quar-
talsmodells der OeNB erstellt.

Die Prognose basiert auf der
Annahme unverinderter geldpoliti-
scher Rahmenbedingungen. Daher
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werden sowohl die kurzfristigen no-
minellen Zinssatze als auch der nomi-
nell-effektive Wechselkurs des Euro
tiber den gesamten Prognosehorizont
konstant gehalten. Der fiir den Pro-
gnoschorizont unterstellte kurzfristi-
ge Zinssatz (Drei-Monats-EURIBOR)
basiert auf dem Zwei-Wochen-Durch-
schnitt vor dem 12. Mai 2005 (2,13%).

Die langfristigen Zinssitze orien-
tieren sich an den Markterwartungen
fir Staatsanleihen mit einer Laufzeit
von zehn Jahren und liegen fiir die
Jahre 2005 bis 2007 bei 3,6%, 3,8%
und 4,1%. Fir die weitere Entwick-
lung des Wechselkurses des US-Dollar
gegeniiber dem Euro wird von einem
konstanten Kurs von 1,29 USD/EUR
ausgegangen. In der vorliegenden Pro-
gnose wird entsprechend den Ter-
minkursen von einem graduellen
Riickgang der Erdolpreise von knapp
52 USD/Barrel Brent im zweiten
Quartal 2005 auf etwas tiber 48 USD/
Barrel Brent im vierten Quartal 2007
ausgegangen.

3 Weltwirtschaft hat den
Wachstumshéhepunkt
bereits iliberschritten

3.1 Das Wachstum der Weltwirtschaft
auBerhalb des Euroraums bleibt
trotz leichter Abschwichung
dynamisch

Das Wachstum der Weltwirtschaft hat
sich im Jahr 2004 sehr dynamisch ent-
wickelt. Fir das Jahr 2005 wird mit
einer leichten Verlangsamung des
Wachstums gerechnet. Trotzdem wird
die Weltwirtschaft weiterhin kraftige
Wachstumsraten aufweisen. Wurde
das Wachstum im Jahr 2004 vor allem
von den USA und Asien ohne Japan
getragen, so wird nunmehr —aufgrund
der prognostizierten Abschwachung
der Wachstumsdynamik in den USA
und in China — von einer gleichméBige-
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ren Verteilung der Wachstumsbeitrage
der verschiedenen Regionen zum Welt-
wirtschaftswachstum ausgegangen.

Das Wachstum in den USA sollte
sich — infolge der weniger expansiven
Geld- und Fiskalpolitik — tiber den
Prognosehorizont verlangsamen und
sich somit dem Potenzialwachstum
nahern. Die Investitionen und die Kon-
sumausgaben haben sich im zweiten
Halbjahr 2004 als robust erwiesen.
Geringer als erwartet sind im vierten
Quartal 2004 die Nettoexporte ausge-
fallen. Fiir den privaten Konsum wird
sowohl aufgrund der hoheren Zins-
sitze als auch wegen der nach wie
vor bestehenden Notwendigkeit, die
Sparquote der privaten Haushalte auf
ein mittelfristig tragbares Niveau zu
erhéhen, eine Abschwichung erwar-
tet. Auch die Investitionen werden sich
mittelfristig etwas verlangsamen. Kurz-
fristig wird allerdings davon ausgegan-
gen, dass das Investitionswachstum
seine Dynamik aufgrund der starken
Binnennachfrage und hoher Unterneh-
mensgewinne beibehalt.

In Japan hatte sich das Wachstums-
tempo im Jahr 2004 wieder deutlich
abgeschwicht. Trotz eines relativ
hohen Wachstums im ersten Quartal
2005 zeigt sich kurzfristig ein unein-
heitliches Konjunkturbild. Allerdings
sollte die konjunkturelle Dynamik ab
dem zweiten Halbjahr 2005 wieder
nachhaltig an Fahrt gewinnen. Der pri-
vate Konsum befindet sich zwar auf-
grund der angespannten Arbeitsmarkt-
lage derzeit in einer Schwichephase,
die zukiinftige Arbeitsmarktentwick-
lung und Lohnerhohungen sollten
allerdings zu einer Belebung der Kon-
sumnachfrage fithren. Hohe Unterneh-
mensgewinne, verbesserte Bilanzen
und giinstige Finanzierungsbedingun-
gen sollten dazu fithren, dass gegen
Ende des Prognosehorizonts auch von
der Investitionsnachfrage ein wesentli-
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cher Beitrag zum Wachstum geleistet
wird.

Nach einer leichten Abschwa-
chung im zweiten Halbjahr 2004 ist
das Wachstum Asiens (ohne Japan) seit
Jahresbeginn 2005 wieder auf einen
dynamischen Wachstumspfad einge-
schwenkt. Fiir China deuten die aktuel-
len Indikatoren auf eine Fortsetzung
der ausgesprochen kriftigen Entwick-
lung auf einem etwas niedrigeren, aber
langfristig tragfahigen Niveau hin. Vor
allem die Inlandsnachfrage wird als
robust eingeschitzt. Wihrend der pri-
vate Konsum von der guten Arbeits-
marktlage gestiitzt wird, profitiert
die Investitionskonjunktur von den
wachsenden Unternehmensgewinnen.

Im Vergleich zu fritheren Progno-
sen bleibt die Einschitzung beziiglich
der positiven Wachstumsperspektiven
fir das Vereinigte Konigreich weitge-
hend unverandert. Kurzfristig wird
sich das Wachstum infolge der jiing-
sten Zinserhohungen etwas abschwi-
chen. Vor allem der Konsum wird sich
etwas verhaltener entwickeln. Fir die
Investitionen wird aber weiterhin mit
einem starken Wachstum gerechnet.
Die Nettoexporte sollten von der Ver-
besserung der Wettbewerbsfihigkeit
aufgrund der Wechselkursentwick-
lung profitieren und im Jahr 2005 stark
zulegen.

In der Schweiz wurde gegen Ende
des Jahres 2004 eine leichte Verlangsa-
mung des Wachstums verzeichnet.
Dartiber hinaus signalisieren aktuelle
Konjunkturindikatoren eine Beschleu-
nigung des Wachstums erst in der zwei-
ten Jahreshilfte 2005. Aufgrund einer
Verbesserung der Arbeitsmarktsitua-
tion und des starkeren Konsumenten-
vertrauens wird davon ausgegangen,
dass der private Konsum starke Wachs-
tumsimpulse liefern wird. Weiters
sollten auch die Nettoexporte positive
Wachstumsbeitrige liefern, da die

Exporte von der Erholung im Euro-
raum profitieren.

Das Wachstum in den neuen EU-
Mitgliedstaaten hat sich im Verlauf des
Jahres 2004 positiv entwickelt. Auch
fir den gesamten Prognoschorizont
wird von einem anhaltend kriftigen
Wachstum ausgegangen. Treibende
Krafte des Wachstums sind in erster
Linie die Investitionen und der private
Konsum.

3.2 Aufschwung im Euroraum setzt
sich nach einer temporiren
Wachstumsabschwiachung fort

Das Tempo der wirtschaftlichen Ent-
wicklung im Euroraum hat sich gegen
Ende des Jahres 2004 verlangsamt.
Allerdings gibt es Anzeichen dafiir,
dass diese Verschlechterung der kon-
junkturellen Lage nur eine temporére
Schwichephase war und gegen Jahres-
ende 2005 wieder Wachstumsraten
nahe dem Potenzialwachstum erreicht
werden sollten. Eine stark wachsende
Weltnachfrage wird das Exportwachs-
tum beschleunigen; zudem klingen
im Jahr 2005 die negativen Effekte
der Euro—Aufwertung aus. Weiters
werden sich die Auswirkungen des
Erdolpreisanstiegs abschwichen, wo-
durch die Inlandsnachfrage wieder
stairker zum Wachstum beitragen wird.

Fir den gesamten Prognosezeit-
raum wird mit einem robusten Wachs-
tum der Investitionen gerechnet.
Sowohl die Verbesserung der Unter-
nechmensbilanzen und die giinstigen
Finanzierungsbedingungen als auch
das starke Wachstum der Export-
mirkte unterstiitzen mittelfristig die
Investitionskonjunktur. Fir die Bauin-
vestitionen wird aufgrund einer erwar-
teten Abflachung des Immobilienpreis-
anstiegs eine Abschwéchung der Dyna-
mik ab dem Jahr 2006 erwartet. Der
private Konsum ist im Jahr 2004 auf-
grund der angespannten Arbeitsmarkt-
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lage und des starken Energiepreisan-
stiegs nur moderat gewachsen. Ab
dem Jahr 2005 sollte der private Kon-
sum sowohl von der besseren Beschaf-
tigungslage und dem damit verbunde-
nen Anstieg der verfiigbaren Einkom-
men als auch vom Riickgang des Preis-
auftriebs profitieren. Allerdings fithren
die Diskussionen iiber die Finanzie-
rungsprobleme von Pensions- und
Gesundheitssystemen in  mehreren
Liandern zu einem etwas stirkeren
Anstieg der Sparquoten, als dies tibli-
cherweise der Fall ware.

Die Inflation diirfte aufgrund der
Erdélpreisentwicklungen im Jahr 2005
auf einem Niveau von knapp tiber 2%
bleiben. Fiir den Rest des Prognoseho-
rizonts ist wieder mit einem Riickgang
zu rechnen, woflur vor allem der
erwartete Riickgang der Erdélpreise
verantwortlich ist. Aufgrund der
moderaten Lohnentwicklung und der
noch immer geringen Kapazititsauslas-

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE PROGNOSE FUUR OSTERREICH

tung ist im Durchschnitt des Euro-
raums mit keinem nennenswerten hei-
mischen Preisdruck zu rechnen.

Die wirtschaftliche Entwicklung in
Deutschland, dem wichtigsten Handels-
partner Osterreichs, hat im ersten
Quartal 2005 wieder an Dynamik
gewonnen. Dadurch diirfte sich die im
zweiten Halbjahr 2004 unterbrochene
Erholung weiter fortsetzen. Allerdings
ist das besser als erwartet ausgefallene
BIP-Wachstum im ersten Quartal 2005
fast ausschlieBlich auf eine Erhéhung
der Exporte bei einer gleichzeitigen
Reduktion der Importe zuriickzufiih-
ren. Weiters deuten verschiedene
Konjunkturindikatoren, wie z. B. der
ifo-Index, kurzfristig auf eine Verlang-
samung der Konjunktur hin. Mit einer
nachhaltigen Erholung diirfte somit
erst im zweiten Halbjahr 2005 zu
rechnen sein. In Italien hat sich die
konjunkturelle Entwicklung im vier-

ten Quartal 2004 stark abgeschwicht.

Tabelle 2

Internationale Rahmenbedingungen der Prognose

Bruttoinlandsprodukt

2004 ‘ 2005 ‘ 2006 ‘ 2007

Verdnderung zum Vorjahr in 9% (real)

Welt ohne Euroraum +5,7 +4.8 +4,6 +4,5
USA LA +3,4 +3,2 +3,1
Japan +2,6 +1,6 +1,7 +1,7
Asien ohne Japan +7,7 +69 +6,6 +6,7
Lateinamerika +4.9 +4,4 +4.1 +4,0
Vereinigtes Konigreich +3/1 +2,7 +2,7 +2,7
Neue EU-Mitgliedstaaten +4.,6 +44 +4,7 +4,7
Schweiz +1,7 +14 +19 +1,8
Euroraum’) +8|  11-17|  15-25| x
Welthandel

Importe i. w. S. der Welt +94 +7.3 +6,7 +6,6
Welt auBerhalb des Euroraums +10,8 +8,6 +7,0 +6,9
Wachstum der Exportmarkte des Euroraums (real) +10,0 +83 +73 +69
Wachstum der Ssterreichischen Exportmarkte (real) +7,7 +57 +6,9 +6,8
Preise

Erddlpreis in USD/Barrel Brent 383 50,6 50,7 49,0
Drei-Monats-Zinssatz in % 21 21 2,1 2.1
Langfristiger Zinssatz in % 41 3,6 38 41
USD/EUR-Wechselkurs 1,24 129 129 129
Nominell-effektiver Wechselkurs des Euro 104,18 105,60 105,13 105,13

Quelle: ESZB.

") Ergebnis der Juni-Prognose 2005 des Eurosystems. Die EZB verdffentlicht die
Ergebnisse in Form von Bandbreiten, wobei die Bandbreiten auf dem
durchschnittlichen Prognosefehler friiherer Projektionen beruhen.
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Aufgrund der Verschlechterung der
preislichen Wettbewerbsfahigkeit ha-
ben sich die Nettoexporte nur sehr
schwach entwickelt. Die Inlandsnach-
frage konnte ebenfalls keine Wachs-
tumsimpulse geben. Weiters war das
vierte Quartal 2004 durch eine
starke — und moglicherweise unbe-
absichtigte — Zunahme der Lagerbe-
stinde gepragt. Die wirtschaftliche
Entwicklung Frankreichs war im Jahr
2004 durch ein im Euroraum-Ver-
gleich relativ hohes Wachstum des
realen BIP gekennzeichnet. Vor allem
die starke Binnennachfrage hat zu die-
ser positiven Entwicklung beigetragen.
Allerdings konnte die franzosische
Wirtschaft nur bedingt vom dynami-
schen Welthandel profitieren, was sich
in einem negativen Wachstumsbeitrag
der Nettoexporte ausdriickt. Aufgrund
einer erwarteten Verbesserung der
preislichen Wettbewerbsfahigkeit wird
allerdings mit einer Erholung des

AuB3enhandels gerechnet.

4 Dynamische
Auslandsnachfrage
stiitzt die Konjunktur
in Osterreich

Der Welthandel entwickelt sich wih-

rend des gesamten Prognosezeitraums

sehr dynamisch und bestimmt somit
das auBenwirtschaftliche Umfeld. Be-
dingt durch die verzégerte Erholung

im Euroraum, insbesondere beim

wichtigsten Handelspartner Deutsch-

land, wird das Wachstum der oster-
reichischen  Exportmirkte  seinen

Gipfel voraussichtlich erst im Jahr

2006 erreichen.

Im Jahr 2005 werden die Ssterrei-
chischen Exporteure noch Marktan-
teilsverluste hinnehmen miissen, eine
verzogerte Auswirkung der Euro-Auf-
wertung und des damit verbundenen
Verlusts an preislicher Wettbewerbs-
fahigkeit. Dieser negative Effekt, der
teilweise durch die im internationalen
Vergleich giinstige Entwicklung der
Lohnstiickkosten kompensiert wird,
sollte sich allerdings auf das laufende
Jahr beschranken. In den Jahren 2006
und 2007 wird von keinen weiteren
Marktanteilsverlusten  ausgegangen.
Allerdings werden die Exportwachs-

Tabelle 3

Woachstum und Preise in der dsterreichischen AuBBenwirtschaft

2004 ‘2005 ‘2006 ‘2007

Exporte Verdnderung zum Vorjahr in %

Preise der Wettbewerber auf Osterreichs Exportmarkten —-0,5 +1,5 +2,0 +1,5
Exportdeflator —01 +0,7 +1,6 +1,5
Entwicklung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit —-04 +0,7 +0,4 +0,0
Nachfrage auf Osterreichs Exportméarkten (real) +77 +57 +69 +6,8
Osterreichische Exporte i. w. S. (real) +9,0 +4,9 +7,0 +6,7
Marktanteile +12 —08 +0,1 —01
Importe

Preise der internationalen Wettbewerber auf dem heimischen Markt +0,6 +19 +1,8 +1,5
Importdeflator +0,2 +1,2 +1,7 +1,6
Osterreichische Importe i. w. S. (real) +57 +4.,6 +73 +71
Terms of Trade -03| —04| -01| 400

Beitrage der Nettoexporte zum BIP-Wachstum

in Prozentpunkten
+18|  +03| +02|  +01

Quelle: 2004: Eurostat; 2005 bis 2007: OeNB-Prognose vom
Juni 2005, Eurosystem.
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Osterreichische Leistungsbilanz

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE PROGNOSE FUUR OSTERREICH

Tabelle 4

2004 2005 2006 2007

in % des nominellen BIP
Handelsbilanz 2,1 24 2,5 2,7
Guterbilanz 14 1.8 22 2.3
Dienstleistungsbilanz 0,6 0,7 04 04
Euroraum —4.8 —4,7 —4,6 —48
Lander auBerhalb des Euroraums 69 71 71 7.5
Einkommensbilanz -0,8 -0,8 -0,7 -07
Transferbilanz —09 —-0,9 —-0,9 —-09
Leistungsbilanz 03 0,7 09 1,0

Quelle: 2004: OeNB; 2005 bis 2007: OeNB-Prognose vom Juni 2005.

tumsraten in Zukunft nicht mehr so
stark wie im Jahr 2004 ausfallen. Fir
2005 erwartet die OeNB ein reales
Exportwachstum von 4,9%, eine Ver-
langsamung gegeniiber dem Jahr 2004
um nahezu 4 Prozentpunkte. Fiir die
beiden Folgejahre wird eine Steige-
rung auf 7,0% bzw. 6,7% erwartet.

Mit der anzichenden Inlandsnach-
frage wird sich auch das Importwachs-
tum  beschleunigen, wodurch die
Wachstumsbeitrige der Nettoexporte
zwar positiv, aber relativ gering ausfal-
len. Der Beitrag der Nettoexporte
zum Wachstum des realen BIP, der
im Jahr 2004 mit 1,8 Prozentpunkten
stark positiv war, wird sich im Jahr
2005 auf +0,3 Prozentpunkte reduzie-
ren. Fir die Jahre 2006 und 2007 wer-
den Wachstumsbeitrige von 0,2 und
0,1 Prozentpunkten erwartet.

Fiir den Prognosezeitraum wird
mit anhaltenden Uberschiissen in der
Giiterbilanz gerechnet. Somit wird
sich die bereits im Jahr 1998 begonne-
ne, spiirbare Verbesserung in der
Giiterbilanz fortsetzen. Der Uber-
schuss in der Dienstleistungsbilanz
ist in den letzten Jahren relativ stabil
geblieben und fiir den Prognosezeit-
raum wird im Wesentlichen eine Fort-
setzung dieses Trends erwartet. Ein
etwas hoherer Uberschuss in der
Dienstleistungsbilanz ergibt sich fiir

das Jahr 2005 aufgrund der positiven
Entwicklung im  Tourismussektor.
Das Muster der regionalen Zusam-
mensetzung des Handelsbilanzsaldos,
namlich negativer Saldo mit den Lan-
dern des Euroraums und ein deut-
licher Uberschuss mit den Lindern
aullerhalb des Euroraums, wird sich
bis zum Ende des Prognoschori-
zonts nicht dndern. Allerdings entwi-
ckelt sich der Export in die Lander
des Euroraums im Jahr 2006 ectwas
kraftiger, da die konjunkturelle Ent-
wicklung in den Lindern auBerhalb
des Euroraums zu diesem Zeitpunkt
bereits ihren Héhepunkt iiberschrit-
ten haben sollte.

Die Einkommensbilanz verzeich-
nete im Jahr 2004 einen Saldo in der
Hohe von —0,8% des nominellen BIP.
Fir das Jahr 2005 wird erwartet, dass
der Saldo der Einkommensbilanz bei
diesem Wert bleibt. Fiir die weiteren
Prognosejahre wird ein stabiler Saldo
in Hohe von —0,7% des nominellen
BIP erwartet. Der hauptsachlich durch
EU-Transaktionen bestimmte Saldo
der Transferbilanz bleibt {iber den
Prognosehorizont konstant bei —0,9%
des BIP. Der Saldo der gesamten Leis-
tungsbilanz ist iiber den Prognose-
horizont positiv und erreicht im Jahr
2007 einen Wert von 1,0% des nomi-
nellen BIP.
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5 Erdolpreisanstieg sorgt
flir zusatzlichen
Preisauftrieb

Nach einer — gemessen am HVPI —

merklichen Beschleunigung des Preis-

auftriebs im Jahr 2004 erwartet die

OeNB, dass die Inflationsrate im Jahr

2005 auf 2,3% steigen wird, sich

jedoch im Jahr 2006 auf 1,7% und im

Jahr 2007 auf 1,6% abschwichen wird.
Der prognostizierte Verlauf der

Inflation wird wesentlich von den Sub-

komponenten Energie und Dienstleis-

tungen bestimmt. Der Anstieg des

Erdélpreises wird durch den gestie-

genen Euro-Wechselkurs etwas  ge-

dimpft. GemaB den der Prognose
zugrunde liegenden Terminkursen
wird der Erdélpreis im zweiten Quar-

tal 2005 einen Hochststand von 51,7

USD/Barrel Brent erreichen und

danach schrittweise auf 483 USD/

Barrel Brent im vierten Quartal 2007

sinken. Es wird weiterhin davon aus-

gegangen, dass keine nennenswerten

Zweitrundeneffekte des Erdélpreisan-

stiegs zu erwarten sind. Im Dienstleis-

tungsbereich ist der Anstieg der Teue-
rung vor allem auf einen Anstieg der

Wohnungskosten zuriickzufiihren.

Auch von der Erhéhung der
Rezeptgebiihr und der Anhebung der
Tabaksteuer sind kurzfristig Effekte
auf die Inflationsentwicklung zu erwar-
ten. Fiir das Jahr 2005 wird geschatzt,
dass die hohere Rezeptgebiihr zu einer
Erhohung der Inflationsrate um durch-
schnittlich 0,15 Prozentpunkte bei-
tragt. Der Effekt der Tabaksteuererho-
hung wird auf 0,2 Prozentpunkte
geschitzt.

Obwohl die derzeit vorliegenden
Lohnabschliisse darauf hinweisen, dass
die Arbeitnehmerentgelte etwas star-
ker wachsen als im Vorjahr, wird keine
markante Beschleunigung der Lohnin-
flation prognostiziert. Nach einer Sta-
gnation der Reallshne im Jahr 2005
werden fir die Jahre 2006 und 2007
etwas hohere Lohnabschliisse erwar-
tet, die allerdings weiterhin moderat
ausfallen, da die Arbeitslosenquote
tiber den gesamten Prognosezeitraum
nur wenig sinken wird. Somit wird
auch fiir die Jahre 2006 und 2007 kein
Inflationsdruck von den Lohnen erwar-
tet. Auch von der Nachfrageseite wird
kein nennenswerter Preisdruck ausge-
hen. Die Produktionsliicke bleibt {iber
den gesamten Prognosehorizont nega-

Tabelle 5

Preis- und Kostenindikatoren fiir Osterreich

2004 2005 2006 2007

Verdnderung zum Vorjahr in %
HVPI +2,0 +2,3 +1,7 +1,6
HVPI Energie +6,9 +7.9 +2,6 +0,0
HVPI ohne Energie +1,6 +1,8 +1,6 +1,7
Deflator des privaten Konsums +1,8 +24 +1,8 +1,7
Investitionsdeflator +1,4 +14 +15 +1,7
Importdeflator +0,2 +12 +17 +1,6
Exportdeflator —0/1 +0,7 +1,6 +1,5
Terms of Trade —03 —04 —0/1 +0,0
BIP-Deflator +1,9 +2,0 +1,8 +1,7
Lohnstiickkosten +1,0 +1.2 +1.3 +1,3
Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer +2,3 +24 +2,6 +2,6
Arbeitsproduktivitat +12 +1.2 +1,2 +12
Tariflohnabschliisse +21 +23 +2,5 +24
Gewinnspannen') +0,9 +0,8 +0,4 +0,4

Quelle: 2004: Eurostat, Statistik Austria; 2005 bis 2007: OeNB-Prognose vom Juni 2005.
") BIP-Deflator durch Lohnstiickkosten.
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tiv. Die Kerninflation gemessen am
HVPI ohne Energie wird sich im Jahr
2005 um 0,2 Prozentpunkte auf 1,8%,
und damit weniger als die HVPI-Inflati-
onsrate, beschleunigen.

Im Jahr 2005 fiihrt der Anstieg der
Erddlpreise zu einer Verschlechterung
der Terms of Trade. In den Jahren 2006
und 2007 werden die Terms of Trade
unverandert bleiben. Die Produktivi-
tat (reales BIP je Beschiftigtem) entwi-
ckelt sich sehr stabil und wichst tiber
den gesamten Prognoschorizont mit
einer konstanten Wachstumsrate von
1,2%. Die Lohnabschliisse fur das Jahr
2004 lagen bei 2,1%. Auch die Tarif-
lohnabschlisse fir das Jahr 2005
(+2,3%) dirften moderat bleiben,
aber etwas hoher ausfallen, als noch
in der letzten Prognose angenommen
wurde. Im Jahr 2006 wird die sich
fortsetzende wirtschaftliche Erholung
zu etwas hoheren Lohnabschliissen
fihren. Die Gewinnspannen der Un-
ternehmen werden im Jahr 2005 rela-
tiv kraftig steigen, was auf die stagnie-
rende Entwicklung der Reallohne
zurtickzufthren ist. Fir die Jahre 2006
und 2007 wird wieder ein moderateres
Gewinnwachstum erwartet.

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE PROGNOSE FUUR OSTERREICH

6 Inlandsnachfrage
erholt sich im Lauf des
Jahres 2005

6.1 Erdolpreis-Hausse und geringes
Verbrauchervertrauen absorbie-
ren Teil des Wachstumsimpulses
der zweiten Etappe der Steuer-
reform

Die schwache Reallohnentwicklung,
die erhohte Arbeitslosigkeit und das
geringe Verbrauchervertrauen dampf-
ten die Kauflust der Konsumenten im
Jahr 2004 merklich. Das Wachstum
des realen Konsums blieb mit 1,5%
deutlich unter dem langjihrigen
Durchschnitt, und auch in der unter-
jahrigen Dynamik war keine Beschleu-
nigung zu erkennen. Das weitere
Wachstum der privaten Konsumausga-
ben im Prognosezeitraum wird ganz
wesentlich von der zweiten Etappe
der Steuerreform und der zukiinftigen
Inflationsentwicklung bestimmt.
Aufgrund des Anstiegs der Erdoél-
preise und Wohnungskosten liegt die
aktuelle Inflationsrate tber dem
Wachstum der Tariflohne; die Arbeit-
nehmer missen also Reallohnverluste
hinnehmen. Erst mit dem Abklingen

Tabelle 6

Determinanten des nominellen Haushaltseinkommens in Osterreich

2004 ‘2005 ’2006 ‘2007

Verdnderung zum Vorjahr in %

Arbeitnehmerentgelte +3/1 +34 +3,7 +3,7
Unselbststandig Beschiftigte +0,8 +1,0 +11 +11
Lohne je Beschaftigten +2.3 +2,4 +2,6 +2,6
Selbststandigeneinkommen (netto) und Vermodgenseinkommen +53 +4,6 +49 +4.8
Nettotransfers abziglich direkter Steuern') —43 +17 —56 —78

Wachstumsbeitrdge zum verfligharen Haus-
haltseinkommen in Prozentpunkten

Arbeitnehmerentgelte +25 +2,8 +3/1 +30
Selbststandigeneinkommen (netto) und Vermogenseinkommen +1,6 +1,4 +15 +15
Nettotransfers abziiglich direkter Steuern') —05 +0,2 —07 -1.0
Verfugbares Haushaltseinkommen (nominell) +3,6 +44 +39 +3,6

Quelle: 2004: Eurostat und eigene Schétzung; 2005 bis 2007:
OeNB-Prognose vom Juni 2005.

") Negative Werte bedeuten eine Zunahme der (negativen)
Nettotransfers abziglich direkter Steuern, positive Werte eine
Abnahme.
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Privater Konsum in Osterreich

Tabelle 7

Verfugbares Haushaltseinkommen (nominell)
Konsumdeflator

Verfugbares Haushaltseinkommen (real)
Privater Konsum (real)

Sparquote

2004 ‘ 2005 ‘ 2006 ‘ 2007

Verdnderung zum Vorjahr in %

+3,6 +4,4 +39 +3,6
+1,8 +2,4 +1,8 +1,7
+17 +2,0 +2,0 +1,8
+15 +1,7 +23 +22

in % des verfligbaren nominellen
Haushaltseinkommens

93 | 97 | 96 | 9,4

Quelle: 2004: Eurostat und eigene Schétzung; 2005 bis 2007:
OeNB-Prognose vom Juni 2005.

der Erdolpreiseffekte ist wieder mit
einem Anstieg der Realléhne zu rech-
nen. Nach einem Wachstum von 04%
im Jahr 2004 werden die Reall6hne im
Jahr 2005 stagnieren (+0,0%). Erst in
den Jahren 2006 und 2007 ist wieder
mit einem durchschnittlichen Wachs-
tum von 0,7% bzw. 0,8% zu rechnen.

Die dampfenden Effekte des be-
schleunigten Preisauftriebs auf den pri-
vaten Konsum werden im Jahr 2005
durch die zweite Etappe der Steuer-
reform und das anhaltende Beschafti-
gungswachstum mehr als kompensiert.
Die zweite Etappe der Steuerreform
bringt — nach Beriicksichtigung der
MaBnahmen zur Spitalsfinanzierung
im Rahmen des Finanzausgleichs —
eine Nettoentlastung der privaten
Haushalte in Hohe von 1 Mrd EUR.
Das entspricht 0,65% des verfiigbaren
Haushaltseinkommens. Unter norma-
len konjunkturellen Rahmenbedingun-
gen ware zu erwarten, dass im ersten
Jahr der Steuerreform rund die Halfte
der Nettoentlastung in eine Erhéhung
der Sparquote flieen wiirde. Die Ent-
wicklung der realen Einzelhandelsum-
sitze und die Zulassungen neuer PKW
deuten jedoch daraufhin, dasssich trotz
der Steuerreform der private Konsum
im ersten Halbjahr 2005 noch verhalten
entwickelt hat. Das Vertrauen der Kon-
sumenten und jenes im Einzelhandel —

7u ]ahresbeginn 2005 noch mehrheit-

lich unterdurchschnittlich — haben sich
jedochin den letzten Monaten kontinu-
ierlich verbessert. Im April 2005 lagen
beide Indikatoren iiber dem Vorjahres-
wert und auch knapp tber ihrem lang-
fristigen Durchschnitt. Insbesondere
die gleichzeitige Verbesserung beider
Indikatoren ist ein deutliches Signal
fiir eine bevorstehende Erholung der
Konsumnachfrage. Angesichts der ver-
fiigbaren Vorlaufindikatoren erwartet
die OeNB daher, dass sich die expansi-
ven Effekte der Steuerreform auf die
private Konsumnachfrage etwas verzo-
gern und erst in der zweiten Jahres-
hilfte ihre volle Wirkung entfalten.
Der prognostizierte Anstieg der Spar-
quote im Jahr 2005 um 04 Prozent-
punkte entspricht daher etwas mehr
als der Halfte der Nettoentlastung der
Steuerreform. Insgesamt werden die
verfiiggbaren Haushaltseinkommen im
Jahr 2005 real mit +2,0% nur geringfii-
gig stirker steigen als im Jahr 2004
(+1,7%), das Wachstum des privaten
Konsums wird sich leicht auf +1,7%
(2004: +1,5%) beschleunigen. In den
Jahren 2006 und 2007 wird mit der
unterstellten Festigung des Konsumen-
tenvertrauens, dem stirkeren Wachs-
tum der Reallohne, dem anhaltenden
Beschiftigungswachstum und aufgrund
von verzogerten Effekten der Steuerre-
form eine Ausweitung der Konsumaus-
gaben um 2,3% bzw. 2,2% erwartet.
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6.2 Hohepunkt des Investitionszyklus
2004 iiberschritten — Auslaufen
der Investitionszuwachspriamie
verstirkt temporare Verlang-
samung der Investitionsdynamik

Seit der Dezember-Prognose 2004
kam es im Zuge von Umstellungen
im System der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung (VGR) zu teils mar-
kanten Revisionen der nachfrageseiti-
gen BIP-Komponenten. Im besonde-
ren Ausmal} waren hiervon die Investi-
tionen betroffen, deren Wachstum im
Jahr 2004 allein durch die Revision his-
torischer Daten um 3 Prozentpunkte
nach oben revidiert werden musste.
Laut den neuen VGR-Zahlen zeigte
sich die Investitionstatigkeit in Oster-
reich nicht nur im Jahr 2003 mit einem
Wachstum von 4,4% (real, saison- und
arbeitstigig bereinigt), sondern auch
im Jahr 2004 mit einem Wachstum
von 4,8% unerwartet lebhaft. Dies ist
nicht nur angesichts des recht verhal-
tenen Wirtschaftswachstums {iberra-
schend, sondern insbesondere auch
im Vergleich zu unseren wichtigsten
Handelspartnern. Wiahrend in Oster-
reich die Investitionen in den Jahren
2003 und 2004 um rund 9,5% ge-
wachsen sind, stagnierten sie fiir den
gesamten Euroraum nahezu (+1,1%)
bzw. gingen im Fall Deutschlands so-
gar um 3,5% zuriick. Die vielerorts
gefiihrte wirtschaftspolitische Diskus-
sion iiber die geringe Investitionsbe-
reitschaft der Unternehmen trifft
daher auf Osterreich zumindest be-
ziiglich der jiingsten Vergangenheit
nicht zu.

Der Investitionsboom der Jahre
2003 und 2004 ist zum Teil durch den
hohen Bedarf an Ersatzinvestitionen —
nach zwei Jahren (2001 und 2002)
riicklaufiger Investitionen — zu erkla-
ren. Dariiber hinaus setzte die Investiti-
onszuwachspréimie Anreize, Investiti-
onsprojekte vermehrt in den Jahren

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE PROGNOSE FUUR OSTERREICH

2003 und 2004 zu realisieren. Der kraf-
tige Anstieg der Importe von Maschi-
nen und Fahrzeugen im Jahr 2004
(+13%) ist ein Indiz fir die starke Inan-
spruchnahme der Investitionszuwachs-
pramie seitens der Unternehmen. Ins-
besondere der Anstieg in der Import-
Subkategorie Fahrzeuge mit +27% ist
bemerkenswert. Auch das Finanzmi-
nisterium setzt die durch die Investiti-
onszuwachspramie entstehenden Kos-
ten inzwischen deutlich hoher als
urspriinglich geschitzt an. Die rege
Investitionstitigkeit fiihrte — entgegen
dem Trend im Euroraum — zu einem
markanten Anstieg der Investitions-
quote. Mit 22,9% ereichte sie im vier-
ten Quartal 2004 den hochsten Wert
seit dem Jahr 1994. Der Investitions-
zyklus diirfte daher im Jahr 2004 sei-
nen Hohepunkt iiberschritten haben.

Im ersten Halbjahr 2005 erwartet
die OeNB eine merkliche Abkiihlung
der Investitionsdynamik. Die schwa-
che Entwicklung der Importe von
Maschinen und Fahrzeugen in den ers-
ten beiden Monaten des Jahres 2005
(t1,6% bzw. —8,1% in der Subkatego-
rie Fahrzeuge) lasst vermuten, dass im
Zuge des Auslaufens der Investitionszu-
wachspramie mit Ende 2004 zahlrei-
che Investitionsprojekte ins Jahr 2004
vorgezogen wurden und nun im Jahr
2005 fehlen. Hinzu kommt, dass die
Beurteilung der Kapazititsauslastung
durch die Unternehmen im ersten
Halbjahr 2005  zuriickgegangen ist
und nun wieder knapp unter dem lang-
fristigen Durchschnitt liegt. Auch im
Rahmen des aktuellen WIFO-Investiti-
onstests gaben die Unternehmen an,
ihre Investitionsplane fiir 2005 zuriick-
genommen zu haben. Fiir das Gesamt-
jahr 2005 wird daher nur mehr ein
Wachstum der realen Bruttoanlage-
investitionen von 1,8% prognostiziert.
Die temporir dimpfenden Effekte
des Auslaufens der Investitionszu-
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wachspramie klingen aber im Lauf des
Jahres 2005 langsam aus, und fiir das
Jahr 2006 wird mit dem Beginn eines
neuen Investitionszyklus gerechnet.
Gestiitzt auf giinstige Finanzierungsbe-
dingungen, die positive Entwicklung
der Unternehmensgewinne und die
weiterhin dynamische Exportentwick-
lung wird sich das Wachstum der Inves-
titionen im Jahr 2006 auf 2,5% und
im Jahr 2007 auf 2,9% beschleuni-
gen. Die Dynamik der Jahre 2003
und 2004 wird zwar nicht erreicht
werden, der prognostizierte Investi-
tionsverlauf bedeutet aber dennoch,
dass die Investitionsquote am Ende
des Prognoschorizonts wieder knapp
tiber 22,9% liegen wird.

Die Ausriistungsinvestitionen wer-
den vom Auslaufen der Investitionszu-
wachspramie am stirksten betroffen
sein und sich im ersten Halbjahr 2005
riicklaufig entwickeln. Als konjunktur-
reagibelste Komponente werden sie in
den Jahren 2006 und 2007 jedoch wie-
der die starksten Wachstumsraten auf-
weisen. Nach sieben Jahren des unun-
terbrochenen Riickgangs, in denen
ihr Anteil an den gesamten Investitio-
nen von 30% auf rund 20% gesunken
ist, nahmen die Wohnbauinvestitionen
im Jahr 2004 erstmals wieder zu (real
um 04%). Es wird erwartet, dass sich

Arbeitsmarktentwicklung in Osterreich

Gesamtbeschiftigung
davon:

Unselbststcndig Beschdiftigte
Selbststdndig Beschdiftigte
Offentlich Beschdiftigte

Vorgemerkte Arbeitslose
Arbeitskrafteangebot

Arbeitslosenquote laut Eurostat

diese positive Entwicklung iiber den
gesamten Prognosezeitraum fortsetzt
und sich der Anteil der Wohnbauinves-
titionen an der gesamten Investitions-
nachfrage stabilisiert.

6.3 Trotz steigender Beschiftigung
stagniert die Arbeitslosenquote
aufgrund des kraftigen Wachstums
des Arbeitskrifteangebots

Die Beschiftigung hat unerwartet
schnell und stark auf die konjunktu-
relle Erholung im Jahr 2004 reagiert.
Die Zahl der unselbststindig Beschif-
tigten laut VGR ist im Jahr 2004 um
0,8% (saison- und arbeitstigig berei-
nigt) gestiegen. Aufgrund der tempo-
riren Wachstumsverlangsamung um
den Jahreswechsel wird fiir das Jahr
2005 keine markante Beschleunigung
des Beschiftigungswachstums erwar-
tet. Die weiterhin steigende Zahl der
gemeldeten offenen Stellen — ein Indi-
kator mit guten Vorlaufeigenschaften
fir den Arbeitsmarkt — signalisiert
jedoch eine stabile Beschaftigungsent-
wicklung (+1,0%). Der Anstieg der
Beschiftigung konzentriert sich dabei
auf den Dienstleistungssektor. In der
Sachgiiterindustrie gehen hingegen
weiterhin Arbeitsplatze verloren, wiah-
rend sich im Bauwesen ein Ende des
Stellenabbaus abzeichnet. In den Jah-

Tabelle 8

2004 ‘2005 ‘2006 ‘2007

Verdnderung zum Vorjahr in %

+0,8 +0,8 +0,9 +1,0
+0,8 +1,0 +1,1 +1,1
+0,9 —01 +0,1 +0,2
=04 —-03 —-05 -03
—30 —1,6 -20 -08
+0,6 +0,7 +0,8 +0,9
in %
45 | 45 | 44 | 43
Quelle: 2004: Eurostat; 2005 bis 2007: OeNB-Prognose vom
Juni 2005.
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ren 2006 und 2007 wird sich der
Anstieg der unselbststandig Beschaftig-
ten im Zuge der weiteren Konjunktur-
erholung auf jeweils knapp iiber 1%
erhéhen. Die Beschiftigung im 6ffent-
lichen Sektor wird in den nachsten Jah-
ren weiter abnehmen, die Zahl der
selbststindig Beschaftigten in etwa
unverandert bleiben.

Das angesichts der konjunkturel-
len Rahmenbedingungen iiberdurch-
schnittliche Wachstum des Arbeits-
krifteangebots bedingt, dass trotz
Schaffung neuer Arbeitsplitze die Ar-
beitslosigkeit nur geringfiigig zurtick-
geht. Mehrere Faktoren zeichnen fiir
diesen iiberdurchschnittlichen Anstieg
tiber den Prognosehorizont verant-
wortlich: Erstens ist aufgrund des
prozyklischen Verhaltens des Arbeits-
angebots mit einem Anstieg der
Erwerbsquote zu rechnen. Die zy-
klisch bedingte Zunahme wird aber
aufgrund der anhaltend hohen Arbeits-
losenquote unterdurchschnittlich blei-
ben. Zweitens sorgt die demografische
Entwicklung insbesondere im Jahr
2007 fir einen zusitzlichen Anstieg
der Zahl der Arbeitskrafte. In den Jah-
ren 2005 und 2006 diirfte es hingegen
nur geringe demografische Effekte
geben. Drittens wird erwartet, dass
der Zuzug auslandischer Arbeitskrafte
tiber den Prognosezeitraum stark blei-
ben wird. SchlieB3lich ist mit einer wei-
teren Erhohung der Erwerbsbeteili-
gung Alterer infolge der Pensionsrefor-
men der Jahre 2000 und 2003 zu rech-
nen. Damit ist auch in Zukunft ein
generell hoheres Niveau der Arbeits-
losenquote zu erwarten. Ein erstes
Anzeichen fiir diesen Strukturbruch
ist die seit dem Jahr 2004 zu beobach-
tende Verschiecbung der Beveridge-

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE PROGNOSE FUUR OSTERREICH

Kurve! fiir Osterreich nach aullen.

Diese Verschiebung spiegelt die Tat-
sache wider, dass in der jiingsten Ver-
gangenheit trotz der steigenden Zahl
der gemeldeten offenen Stellen die
Arbeitslosigkeit nicht zurtickgegan-
gen ist. Die Arbeitslosenquote (laut
Eurostat) verharrt im Jahr 2005 auf
dem Niveau des Vorjahres (4,5%) und
wird erst in den Jahren 2006 und 2007
geringfiigig um jeweils 0,1 Prozent-
punkte zuriickgehen.

7 Konjunkturrisiken
uberdurchschnittlich
grof

Gestiitzt auf eine stabile Weltnachfrage
und die ersten Anzeichen fiir eine Fes-
tigung des Verbrauchervertrauens zu
Beginn des zweiten Quartals 2005 geht
die OeNB in ihrem Basisszenario davon
aus, dass das schwache Wachstum im
vierten Quartal 2004 von temporirer
Natur ist und bereits zur Jahresmitte
2005 eine merkliche Beschleunigung
des Wirtschaftswachstums einsetzt.
Wie fiir Zeiten konjunktureller Wen-
depunkte charakteristisch, herrscht
aber iiber Zeitpunkt und Ausmal der
Belebung der Inlandsnachfrage jedoch
groBe Unsicherheit. AuBerdem ist
die Widerstandskraft der Wirtschaft
gegeniiber externen Schocks in sol-
chen Konjunkturphasen sehr gering.

Einen solchen externen Schock,
wie er auch in den vergangenen Jahren
héufig aufgetreten ist, stellt ein dauer-
haft hoherer Erdélpreis dar. Mit Hilfe
des OeNB-Makromodells wurde ver-
sucht, die Auswirkungen eines ab
dem dritten Quartal 2005 um 10
USD/Barrel héheren Erdélpreises zu
quantifizieren. Dabei wurden Nachfra-
geeffekte, angebotsseitige Kosten- und

! Die Beveridge-Kurve stellt den Zusammenhang zwischen der Arbeitslosenquote und der Zahl der gemeldeten offe-

nen Stellen dar. Die Kurve wurde im Jahr 1944 vom britischen Okonomen William Beveridge hergeleitet.
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Tabelle 9

Alternativszenario: Anstieg des Erdolpreises um 10 USD/Barrel Brent

2005 | 2006 | 2007

Abweichung der Wachstumsraten vom Basisszenario in Prozentpunkten
BIP —0,12 —0,33 —0,21
HVPI +0,17 +0,37 +0,18

Quelle: OeNB-Prognose vom Juni 2005.

Substitutionseffekte und auBenwirt-
schaftliche Spillovers einer Erddlpreis-
erhéhung beriicksichtigt. Die Effekte
der hoheren Erdélpreisannahme sind
im Jahr 2006 am starksten, in dem
das Wachstum um 0,33 Prozentpunkte
niedriger, der Preisauftrieb hingegen
um 0,37 Prozentpunkte hoher sein
wirde (siche Tabelle 9). Neben dem
Erdélpreis stellen auch eine weitere
Aufwertung des Euro sowie ein
Anstieg der langfristigen Zinssitze ein
Risiko nach unten dar. Die Risiken
der vorliegenden Prognose sind damit
mehrheitlich nach unten gerichtet. Ein
leichtes Aufwirtsrisiko fiir das BIP-
Wachstum liegt in einer entgegen der
Annahme stiarkeren Investitionsbele-
bung durch die Senkung der Kérper-
schaftsteuer und die Einfithrung der

Gruppenbesteuerung. SchlieBlich ist
natiirlich auch ein starkerer Riickgang
der Erdolpreise, als dies die Markte
aktuell erwarten, nicht auszuschlieen.

8 Eintriibung der
kurzfristigen Wachs-
tumsaussichten gegen-
uber der Dezember-
Prognose 2004

Im Vergleich zur Dezember-Prognose
2004 wird von einem dauerhaft hoheren
Erddlpreis und einer temporaren Ver-
langsamung des Wachstums auf Oster-
reichs ~ Exportmiarkten —ausgegangen
(siche Tabelle 10). Fir die Jahre 2005
und 2006 liegen die technischen Erdol-
preisannahmen um 6 bzw. 10 USD/Bar-
rel tber den Vergleichswerten der
Dezember-Prognose 2004. Die tem-

Tabelle 10

Veranderung der externen Rahmenbedingungen seit der Dezember-Prognose 2004

Juni 2005 Dezember 2004 Differenz
2005 ’ 2006 ’ 2007 2005 2006 2005 2006
Verdnderung zum Vorjahr in %

Wachstum der 6sterreichischen Exportmarkte +57 +69 +6,8 +75 +7,2 —18 —03

Preise der Wettbewerber auf Osterreichs Exportmirkten +1,5 +20 +15 +04 +1,6 +11 +04

Preise der Wettbewerber auf Osterreichs Importmarkten +19 +1,8 +15 +0,7 +15 +1,2 +0,3
in USD

Erdélpreis/Barrel Brent 506 | 507 | 49,0 | 444 | 408 | +62 | +99
Verdnderung zum Vorjahr in %

Nominell-effektiver Wechselkurs auf der Exportseite —-0,5 +0,2 +0,0 -0,8 +0,0 +0,3 +0,2

Nominell-effektiver Wechselkurs auf der Importseite -03 +0,1 +0,0 —-03 +0,0 +0,0 +0,1
in %

Drei-Monats-Zinssatz 21 2,1 2,1 2,2 2,2 —-00 —0,0

Langfristiger Zinssatz 3,6 38 41 41 45 —-0,6 -07
Verdnderung zum Vorjahr in %

BIP real, USA +34 | +32 | +31 | +34 | +29 | +00 | +02
in USD/EUR

USD/EUR-Wechselkurs 129 | 129 | 129 | 129 | 129 | +001|  —000

Quelle: ESZB.
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porare Wachstumsverlangsamung im
Euroraum bedingt ein um knapp 2%
niedrigeres Wachstum auf Osterreichs
Exportmirkten im Jahr 2005. Die
auBBenwirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen beziiglich des Wirtschafts-
wachstums aulBlerhalb des Euroraums
und der Wechselkurse blieben hin-
gegen weitgehend unverandert. Die

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE PROGNOSE FUUR OSTERREICH

Finanzierungskosten, gemessen  an
den langfristigen Zinsen, sanken seit
der Dezember-Prognose 2004 um
mehr als einen halben Prozentpunkt.
Vor diesem Hintergrund wurden die
Wachstumserwartungen  fiir Oster-
reich fiir das Jahr 2005 gegeniiber der
Dezember-Prognose 2004 um 0,3 Pro-

zentpunkte zuriickgenommen.

Tabelle 11

Aufteilung der Prognoserevisionen

BIP HVPI
2004 ‘ 2005 ‘ 2006 2004 ‘ 2005 ‘ 2006
Verdnderung zum Vorjahr in 9%

Juni-Prognose 2005 +2,0 +2,0 +22 +2,0 +2,3 +17

Dezember-Prognose 2004 +1.8 +23 +2/1 +19 +2,0 +17

Differenz 4H0) 3 -03 +0,1 +0,0 +0,3 -0,0

Verursacht durch:

Neue Daten') +0,3 -0/ —00 +0,0 +0,1 +0,0
Revision historischer Daten +0,3 —0,0 —-0,0 +0,0 —-0,0 —-0,0
Prognosefehler +0,0 —0/1 +0,0 +0,0 +0,1 +0,0

Externe Annahmen +0,0 —-0,3 -0,0 +0,0 +0,2 +0,1

Sonstiges?) +0,0 +0/1 +0,1 +0,0 -0,0 —01

Quelle: OeNB-Prognosen vom Dezember 2004 und Juni 2005.
") Effekt revidierter historischer Daten und neuer Daten (Prognosefehler).
%) Unterschiedliche Annahmen tiber die Entwicklung heimischer Variablen wie Léhne, 8ffentlicher

Konsum, Effekte steuerlicher MaBnahmen, sonstige Anderungen der Einschdtzung, Modelldnderun-

gen.

Tabelle 11 listet die Ursachen fiir
die Prognoserevisionen im Detail auf.
Die Revisionen erklaren sich aus neuen
Daten, geanderten externen Annah-
men und einem Rest. Der Einfluss
neuer Daten erfasst einerseits die Aus-
wirkungen, die durch Revisionen his-
torischer Daten bedingt sind, und
andererseits den Prognosefehler, d. h.
Differenzen zwischen erstmals verof-
fentlichten Quartalszahlen und den
prognostizierten Werten im Rahmen
der letzten Prognose. Die Auswirkun-
gen der geinderten externen Annah-
men wurden mithilfe des makrooko-
nomischen Modells der OeNB simu-
liert. Der Rest umfasst geidnderte
Expertencinschitzungen iiber die Ent-
wicklung heimischer Gréfen wie z. B.
des offentlichen Konsums oder der
Lohnabschlisse.

Die Wachstumsrevision fiir Oster-
reich fir das Jahr 2005 (0,3 Prozent-
punkte) ist im Wesentlichen durch
die geanderten externen Annahmen
zu erkliren. Fir das Jahr 2006 wurde
das BIP-Wachstum um 0,1 Prozent-
punkte nach oben revidiert. Fir beide
Jahre wird eine etwas dynamischere
Beschiftigungsentwicklung als noch
im Rahmen der Dezember-Prognose-
2004 angenommen. Verdndert hat sich
auch die Zusammensetzung des
Wachstums. Im Vergleich zur Dezem-
ber-Prognose 2004 wird — bedingt
durch Revisionen historischer Zahlen
und die vermehrte Inanspruchnahme
der Investitionszuwachspramie — ein
niedrigeres Investitionswachstum  fiir

die Jahre 2005 und 2006 erwartet.

Die Exporterwartungen wurden auf-
grund der auBBenwirtschaftlichen Rah-
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menbedingungen etwas zuriickgenom-
men. Da aber die Importe nicht zuletzt
infolge der schwicheren Investitions-
dynamik stiarker nach unten revidiert
wurden, ergibt sich ein hoherer
Wachstumsbeitrag der Nettoexporte.
Getrieben vom Anstieg der Energie-
preise wurden die Inflationserwartun-
gen fiir das Jahr 2005 um 0,3 Prozent-
punkte nach oben revidiert.

8.1 Vergleich mit anderen Prognosen

Trotz der hohen Unsicherheiten tiber
die weitere konjunkturelle Entwick-
lung liegen die verfiigbaren Prognosen
fiir das Wirtschaftswachstum in Oster-
reich eng beieinander.

Die Prognose der OeNB fiir das
Jahr 2005 erscheint mit einem prog-
nostizierten BIP-Wachstum von 2%
zum  Zeitpunkt ihrer Fertigstellung
(12. Mai 2005) vorsichtig, allerdings

liegt die Veréffentlichung der meisten
anderen Prognosen bereits einige Zeit
zurtick. Entsprechend der OECD-
Prognose vom Mai 2005 ist zu erwar-
ten, dass es bei den Anfang Juli 2005
publizierten Prognosen der Osterrei-
chischen = Wirtschaftsforschungsinsti-
tute ebenfalls zu leichten Revisionen
der Wachstumseinschitzungen nach
unten kommen konnte.

Die von der OeNB erwartete star-
kere Verbesserung der Leistungsbilanz
lasst sich durch die Verfiigbarkeit aktu-
eller Daten erkliren. Das Inflations-
muster ist in allen vorliegenden Prog-
nosen gleich. Der durch die Erd-
olpreis-Hausse ausgeloste Preisdruck
klingt langsam ab, sodass allgemein
im Jahr 2006 mit einem Riickgang
der Inflationsrate auf unter 2% gerech-
net wird.
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Tabelle 12

Vergleich der aktuellen Wirtschaftsprognosen fiir Osterreich

Indikator OeNB WIFO IHS OECD IWF Europaische
Kommission
Juni April April Mai April April
2005 2005 2005 2005 2005 2005
2005 2006 | 2007 | 2005 2006 ‘ 2005 2006 ‘ 2005 2006 ‘ 2005 2006 ‘ 2005 2006
Hauptergebnisse Verdnderung zum Vorjahr in %
BIP, real +2,0 +2,2 +2,2 +2,2 +2,3 +21 +2,5 +1,9 +2,3 +2,1 +2,3 +21 +2,1
Privater Konsum, real +1,7 +2,3 +2,2 +2,0 +2,2 +21 +1,9 +1,8 +2,2 X X +1.7 +20
Offentlicher Konsum,
real +0,5 +0,7 +1,0 +0,5 +0.8 +0,2 +0,2 +0,7 +1.1 X X +0,3 +0.2
Bruttoanlage-
investitionen, real’) +1.8 +25 +29 +1.8 +2,7 +2,3 +31 +2,6 +3/1 X X +2,4 +2,7
Exporte, real +49 +7,0 +6,7 +54 +6,1 +6,3 +6,2 +5/1 +8,0 X X +6,1 +6,4
Importe, real +4,6 +7,3 +71 +5,6 +6,4 +59 +54 +57 +85 X X +57 +6,6
BIP je Erwerbstdtigem +1.2 +1,2 +12 +14 +14 +1,4 +1,7 X X X X +1,8 +14
BIP-Deflator +2,0 +1,8 +1,7 +2,2 +1,6 +19 +1,6 +2,2 +1,7 +1,8 +1,8 +1,6 +1,5
VP X X X +2,5 +1,8 +2,2 +1,7 X X +2,0 +1.8 X X
HVPI +2,3 +1,7 +1,6 +2,4 +1,7 X X +2,4 +1,7 X X +2,3 +1,7
Lohnstiickkosten +12 +13 +13 +09 +11 X X X X X X +0,6 +12
Beschiftigte +08| +09| +10 | +08| +09| +07| +08] x| x| x| x| +02] +07
in%
Arbeitslosenquote?) 45| 44| 43| 45| 45| 45| 44| 56| 55| 45| 42| 41| 39
in % des nominellen BIP
Leistungsbilanz 0,7 09 10 —0,6 —04 —-0,0 0,4 0,2 03 —1.0 —1,1 X X
Offentliches Defizit -1.8 —17 -13 -20 -1.8 =19 =17 =20 =19 =20 —1.8 =20| =17
Prognoseannahmen
Erddlpreisin USD/Barrel
Brent 50,6 50,7 49,0 44,0 39,0 47,0 47,0 51,0 48,0 46,5 43,8 509 48,0
Kurzfristiger Zinssatzin % 21 21 21 22 22 22 24 1,8 19 27 32 X X

USD/EUR-Wechselkurs 129 129 129 1,34 128 1,34 1,34 1,28 128 1,31 1,31 1,31 1,32

Verdnderung zum Vorjahr in %

BIP real, Euroraum 11-17{15-25 X 1,7 FA2 +1,8 2,3 1,2 +2,0 1,6 2,3 +1,6 20
BIP real, USA F3{Af +3.2 +3,1 +3.8 +3/1 +3,3 +33 +3,6 +33 +3,6 +3,6 +3,6 +3,0
BIP real, Welt +4,3 +4,2 +4,1 X X X X X X +4,3 SHAAT +4,2 +4/1
Welthandel 7,3 +6,7 +6,6 FI2 +71| +12,0 +8,0 +74 +94 +74 +7,6 +8,2 +7,4

Quelle: OeNB, WIFO, IHS, OECD, IWF, Europdische Kommission.
") Fir IHS: Bruttoinvestitionen,
?) Eurostat-Definition; flir OECD: Definition der OECD.
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Tabellenanhang:
Detaillierte Ergebnistabellen
Tabelle 13

Nachfragekomponenten (real)

2004|2005 | 2006 |2007 |2004 |2005 | 2006 | 2007
in Mio EUR Verdnderung zum Vorjahr in %
Privater Konsum 123.086 | 125223 | 128.049 | 130.838 +1,5 +1,7 +2,3 +2,2
Offentlicher Konsum 39165 | 39357 | 39.628 | 40017 +1,1 +0,5 +0,7 +1,0
Bruttoanlageinvestitionen 49965 | 50878 | 52147 | 53.676 +4.8 +1,8 +2,5 +2.9
davon: Ausriistungsinvestitionen 20.183 | 20563 | 21.126 | 21.912 +6,9 +1,9 +2,7 +37
Wohnbauinvestitionen 9.579 9.779 9990 | 10.203 +0,4 +2,1 +2,2 +2,1
Investitionen in Nichtwohnbauten und sonstige Investitionen 20.136 20.469 20.964 21.496 +4,1 +1,7 +24 +25
Lagerveranderungen (inkl. statistischer Diskrepanz) —2077 | =1.748 | —1.629 | —1.612 X X X X
Inlandsnachfrage 210139 | 213.710 | 218.194 | 222919 +0,3 +1,7 +21 +2,2
Exporte insgesamt 117409 | 123110 | 131.668 | 140.550 +9,0 +4,9 +7,0 +6,7
Importe insgesamt 107.050 | 111.985 | 120105 | 128.646 .7 +4,6 7.3 +71
Nettoexporte 10359 | 11126 | 11563 | 11.904 X X X X
Bruttoinlandsprodukt 220498 | 224836 | 229757 | 234822 |  +20| +20| 22| 422

Quelle: 2004: Eurostat; 2005 bis 2007: OeNB-Prognose vom Juni 2005.

Tabelle 14

Nachfragekomponenten (laufende Preise)

2004|2005 |2006 |2007 |2004 [2005 |2006 | 2007

in Mio EUR Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Privater Konsum 131.070 | 136537 | 142154 | 147.769 +33 +42 +4,1 +4,0
Offentlicher Konsum 41.867 42.872 43.968 45228 +3,0 +2,4 +2,6 +2.9
Bruttoanlageinvestitionen 51.362 53.054 55.188 57.784 +6,3 +33 +4,0 +47
Lagerveranderungen (inkl. statistischer Diskrepanz) —1.648 —982 —686 =711 X X X X
Inlandsnachfrage 222650 | 231481 | 240623 | 250.070 +24 +4,0 +39 +39
Exporte insgesamt 118.824 | 125525 | 136410 | 147.856 +838 +5,6 +8,7 +8,4
Importe insgesamt 106502 | 112712 | 122995 | 133798 +59 +58 +9,1 +838
Nettoexporte 12.322 12.814 13414 14.058 X X X X
Bruttoinlandsprodukt 234972 | 244295 | 254038 | 264128 |  +40|  +40|  +40|  +40

Quelle: 2004: Eurostat; 2005 bis 2007: OeNB-Prognose vom Juni 2005.

Tabelle 15

Nachfragekomponenten (Deflatoren)

2004|2005 |2006 |2007 2004 2005 | 2006 | 2007

2000 = 100 Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Privater Konsum 106,5 109,0 111,0 112,9 +1,8 +24 +1,8 +1,7
Offentlicher Konsum 106,9 1089 11,0 1130 +1.8 +19 +1.9 +19
Bruttoanlageinvestitionen 102,8 104,3 105,8 107,7 +1,4 +14 +1,5 +17
Inlandsnachfrage (exkl. Lagerveranderungen) 105,7 107,9 109,8 11,7 +1,7 +21 +1,7 +1,7
Exporte insgesamt 101,2 102,0 103,6 105,2 —01 +0,7 +1,6 +1,5
Importe insgesamt 99,5 100,6 1024 104,0 +0,2 +12 +1,7 +1,6
Terms of Trade 101,7 1013 101,2 1011 -03 —04 -0/1 -00
Bruttoinlandsprodukt 1066 | 1087 | 1106| 1125  +#19|  +20| 18|  +17

Quelle: 2004: Eurostat; 2005 bis 2007: OeNB-Prognose vom Juni 2005.

26 ONB GELDPOLITIK & WIRTSCHAFT Q2/0%



GESAMTWIRTSCHAFTLICHE PROGNOSE FUUR OSTERREICH

Tabelle 16
Arbeitsmarkt
2004|2005 |2006 2007 2004|2005 |2006 | 2007
in Tsd Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Erwerbstdtige insgesamt 41823 4.216,0 4.256,0 42968 +0,8 +0,8 +0,9 +1,0
davon: Privater Sektor 3.706,9 37422 3.784,8 38271 +1,0 +1,0 +1,1 +1,1
Unselbststandig Beschaftigte laut VGR 33940 34284 3467,5 3.506,8 +0,8 +1,0 +1,1 +1,1
in %
Arbeitslosenquote laut Eurostat 45 | 45 | 44 | 43 | X | X | X | X
in 9% des realen BIP
Lohnstiickkosten in der Gesamtwirtschaft") 655 | 663 | 672 | 68,1 | +10 | +12 | +13 | +13
in Tsd EUR
Arbeitsproduktivitit in der Gesamtwirtschaft 52,7 533 54,0 54,6 +12 +12 +12 +12
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer, real®) 324 324 32,7 32,9 +0,4 +0,0 +0,7 +0,8
zu laufenden Preisen in Tsd EUR
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer, brutto 346 | 354 | 363 | 372 | +23 | +24 | +26 | +26
zu laufenden Preisen in Mio EUR
Arbeitnehmerentgelte insgesamt, brutto 17272 | 121272 | 125818 | 130.500 | +31 | +34 | +37 | +37
Quelle: 2004: Eurostat; 2005 bis 2007: OeNB-Prognose vom Juni 2005.
") Bruttolohnsumme durch reales BIP
?) Bruttolohnsumme je Arbeitnehmer durch Konsumdeflator.
Tabelle 17
Leistungsbilanz
2004|2005 2006 | 2007 2004|2005 2006 | 2007
in Mio EUR in % des nominellen BIP
Handelsbilanz 4.836,4 59609 64272 7.005,2 21 24 2,5 2,7
Glterbilanz 3.405,7 4.338,6 54998 6.005,5 14 18 22 23
Dienstleistungsbilanz 1430,7 16223 9274 9997 06 07 04 04
Euroraum —11.3803 | —113738 | —11.6456| —127489 —4.8 —47 —4.6 —4.8
Lander auBerhalb des Euroraums 16216,7 17.334,7 18.072,8 19.7541 69 71 71 75
Einkommensbilanz —1.877,6 —1.877,6 —1.877,6 —1.877,6 —0.8 —0.8 —0,7 —0,7
Transferbilanz —2.209,0 —2.260,0 —2.3678 —24474 —09 -09 —09 —09
Leistungsbilanz 749,8 1.823.3 21817 2.680,1 03 07 09 1.0
Quelle: 2004: OeNB; 2005 bis 2007: OeNB-Prognose vom Juni 2005.
GELDPOLITIK & WIRTSCHAFT Q2/0% ONB 27



GESAMTWIRTSCHAFTLICHE PROGNOSE FUIR OSTERREICH

Quartalsverlauf der Prognoseergebnisse

Tabelle 18

2005 | 2006 | 2007 | 2005 2006 2007
Q1 Q2 Q3 Q4 |1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Preise, Lohne, Kosten Verdnderung zum Vorjahr in %
HVPI +23 | +17| +16| +24 +23 +24 +20| +20 +18 +15 +14| +15 +16 +16 +16
HVPI ohne Energie +18 | +16| +17| +19 +17 +19 +17| +16 +18 +16 +15| +16 +17 +18 +18
Deflator des privaten Konsums ~ +24 | +18 | +17| +27 +26 +22 +21| +19 +18 +18 +18| +1,7 +17 +17 +18
Deflator der
Bruttoanlageinvestitionen 4| 15| 17 +19 +15 +12 +12| +13 +14 +16 +16| +17 +17 +17 +17
BIP-Deflator +20 | 18| +17| +21 +21 +19 17| +17 +17 +18 +19| +19 +18 +17 +16
Lohnstiickkosten +12 | +13| +13| +09 +12 +15 +13| +12 +13 +14 +15| +15 +14 +13 +11
Lohne pro Beschiftigtem,
nominell +24 | +26 | +26 | +23 +24 +24 +24| +25 425 +26 +27 | +27 +26 +25 +24
Produktivitat +12 | 12| +12| +14 +11 +09 +12| +12 +13 +12 +12| +12 +12 +12 +13
Lohne pro Beschiftigtem, real +00| +07| +08 | -04 -02 +02 +04| +05 +07 +08 +09| +09 +09 +08 +07
Importdeflator +12| +17| +16| 06 +08 +14 +19| +16 +18 +18 +18| +17 +16 +15 +14
Exportdeflator +07| +16| +15| +00 +07 +15 +08| +15 +17 +17 +16| +16 +16 +15 +15
Terms of Trade -04| -01| +00| =05 -02 +01 -11| -01 -01 -02 -02| -02 -01 +00 +01
Wirtschaftliche Aktivitat  real, Verdnderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %
BIP +20 | +22| +22| +04 +05 +06 +06| +06 +05 +05 +05| +05 +06 +06 +06
Privater Konsum +1,7 | +23| +22| +05 +05 +06 +06| +06 +05 +05 +05| +05 +05 +05 +05
Offentlicher Konsum +05| +07| +10| +00 +00 +01 +01| +01 +02 +02 +03| +02 +02 +02 +02
Bruttoanlageinvestitionen +18| +25| +29| -07 +03 +04 +06| +08 +06 +07 +08| +07 +07 +07 +08
davon: Ausriistungsinvestitonen — +1,9 | +27 | +37| -08 -01 +03 +06| +1,0 +07 +08 +09| +10 +09 +10 +10
Wohnbauinvestitionen?) +21 | +22| +21| +25 +06 +04 +05| +06 +05 +06 +06| +05 +05 +05 +05
Exporte +49 | +70| +67| +10 +16 +17 17| +17 +17 +17 +16| +17 +16 +16 +16
Importe +46 | +73| t71| +04 +15 +15 +17| +19 +18 +18 +18| +17 +17 +17 +16
Wachstumsbeitréige zum realen BIP in Prozentpunkten
Inlandsnachfrage +15| +19| +20| +01 +04 +04 +05| +05 +05 +05 +05| +05 +05 +05 +05
Nettoexporte +03| +02| +01| +03 +01 +01 +01| +00 +00 +00 +00| +00 +01 +01 +01
Lagerveranderungen +01| +01 | +00| +00 +00 +00 +00| +00 +00 +00 +00| +00 +00 +00 +00
Arbeitsmarkt in%
Arbeitslosenquote lautEurostat 45 | 44| 43| 46 46 45 45| 44 44 44 44| 43 43 43 43
Verdnderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %
Gesamtbeschaftigung +08 | +09 | +10| +02 +02 +02 +02| +02 +02 +02 +02| +02 +02 +02 +02
davon: Privater Sektor +10| +1,1| +1,1| +02 +03 +03 +03| +03 +03 +03 +03| +03 +03 +03 +03
Unselbststandig Beschaftigte +10| +11| +11| +02 +03 +03 +03| +03 +03 +03 +03| +03 +03 +03 +03
Zusiatzliche Variablen real, Verdnderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %
Verfugbares
Haushaltseinkommen +20| +20| +18| +06 +05 +05 +04| +06 +05 +05 +05| +03 +05 +05 +05
in 9% des verflgbaren realen Haushaltseinkommens (Sparquote) bzw. in % des realen BIP (Output-Gap)
Sparquote der privaten
Haushalte 9,7 9,6 9,4 9,7 9,7 9,7 9,6 9,6 9,6 9,6 9,6 9,4 9,4 9,4 9,5
Output-Gap -08| -05| 02| -09 -09 -08 -07|-06 -05 -05 -04|-03 -02 -—-02 -01
Quelle: OeNB-Prognose vom Juni 2005. Quartalswerte saisonbereinigt.
") Ohne sonstige Bauinvestitionen und sonstige Investitionen.
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