
1 Zusammenfassung
Die Oesterreichische Nationalbank
(OeNB) erwartet in der vorliegenden
Herbstprognose eine Zunahme des
realen Bruttoinlandsprodukts (BIP)
in O‹ sterreich im Jahr 2004 von 1,8%.
Fu‹r die Jahre 2005 und 2006 wird
ein Wachstum von 2,3% bzw. 2,1%
prognostiziert. Die am Harmonisier-
ten Verbraucherpreisindex (HVPI)

gemessene Inflation wird, getrieben
v. a. durch den Erdo‹lpreisanstieg, im
Jahr 2004 bei 1,9% und in den Folge-
jahren bei 2,0% bzw. 1,7% liegen.
Das Budgetdefizit nach Maastricht-
Definition steigt infolge der zweiten
Etappe der Steuerreform von 1,4%
im Jahr 2004 auf 2,0% bzw. 1,8% in
den Jahren 2005 und 2006.

Im Jahr 2003 ist die o‹sterrei-
chische Wirtschaft um 0,8%1 gewach-
sen, getragen von einer dynamischen
Investitionsta‹tigkeit. Im ersten Halb-
jahr 2004 waren hingegen die Exporte
die Triebfeder des Wachstums. Unge-
achtet der tendenziell da‹mpfenden
Folgen der Euro-Aufwertung gelang
es den o‹sterreichischen Exporteuren,
ihre Ausfuhren kra‹ftig zu steigern.
Fu‹r das zweite Halbjahr 2004 wird
aufgrund der guten Auftragslage
ebenfalls mit hohen Exportzuwachs-
raten gerechnet. Ab 2005 du‹rfte sich
die internationale Wachstumsdynamik
(v. a. ausgehend von den USA)
abschwa‹chen. Die Exporte bleiben

jedoch u‹ber den gesamten Prognose-
horizont eine wichtige Konjunktur-
stu‹tze.

Die Konsumnachfrage hat sich
gema‹§ den revidierten VGR-Zahlen
im Jahr 2003 viel schwa‹cher ent-
wickelt als bislang angenommen. Fu‹r
das Jahr 2004 ist aufgrund der relativ
schwachen Zunahme der verfu‹gbaren
Einkommen ebenfalls mit einem nur
unterdurchschnittlichen Wachstum zu
rechnen. Im Jahr 2005 wird die zweite
Etappe der Steuerreform jedoch die
verfu‹gbaren Haushaltseinkommen um
1,25 Mrd EUR sta‹rken; das Finanzaus-
gleichspaket verringert die Entlastung
auf knapp 1Mrd EUR. Da‹mpfend auf
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1 Dieser Wert bezieht sich auf die Vero‹ffentlichung der Jahres-VGR von Statistik Austria vom Oktober 2004. Neben
den u‹blichen Revisionen wurden einige einschneidende methodische A‹nderungen eingefu‹hrt, wie die Verwendung
von Vorjahrespreisen (ªchaining�) statt eines fixen Basisjahres, eine neue Berechnung der imputierten Bankdienst-
leistungen, die Eliminierung der NAL (Nicht aufteilbare Leistungen) u. a. Die revidierten Jahreswerte spiegeln
daher — neben der Verfu‹gbarkeit neuer Information — auch diese methodischen A‹nderungen wider.

Gerhard Fenz,
Martin Schneider

Wachstumsimpuls der Steuerreform 2005
u‹berlagert schwa‹chere Dynamik der Weltwirtschaft
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die verfu‹gbaren Haushaltseinkommen
wirken die moderaten Lohnabschlu‹sse
und die gestiegenen Energiepreise.
Insgesamt wird fu‹r 2005 aber sowohl
eine substanzielle Beschleunigung des
Konsumwachstums auf 2,1% als auch
eine gleichzeitig steigende Sparquote
erwartet. Der Nettowachstumsimpuls

der zweiten Etappe der Steuerreform
(abzu‹glich der Effekte des Finanzaus-
gleichspakets) auf das BIP im Jahr 2005
wird auf 0,2 Prozentpunkte gescha‹tzt.

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt
wird vor allem durch ein kra‹ftiges
Wachstum des Arbeitskra‹fteangebots
infolge der starken Zunahme ausla‹ndi-

Tabelle 1

Hauptergebnisse der OeNB—Herbstprognose 2004

fu‹ r O‹ sterreich
2003 2004 2005 2006

Vera‹nderung zum Vorjahr in % (real)

Wirtschaftliche Aktivita‹t1
Bruttoinlandsprodukt þ0,8 þ1,8 þ2,3 þ2,1
Privater Konsum þ0,6 þ1,3 þ2,1 þ2,1
O‹ ffentlicher Konsum þ0,4 þ0,3 þ0,2 þ0,2
Bruttoanlageinvestitionen þ6,2 þ1,5 þ3,5 þ3,4
Exporte insgesamt þ1,4 þ8,0 þ7,4 þ7,3
Importe insgesamt þ4,8 þ6,2 þ7,5 þ7,5

in % des nominellen BIP

Leistungsbilanzsaldo �0,5 0,1 0,2 0,2

in Prozentpunkten

Wachstumsbeitra‹ge zum realen BIP1

Privater Konsum þ0,4 þ0,8 þ1,2 þ1,2
O‹ ffentlicher Konsum þ0,1 þ0,1 þ0,0 þ0,0
Bruttoanlageinvestitionen þ1,3 þ0,4 þ0,8 þ0,8
Inlandsnachfrage (exkl. Lagervera‹nderung) þ1,7 þ1,2 þ2,0 þ2,0
Nettoexporte �1,5 þ1,1 þ0,1 þ0,0
Lagervera‹nderungen (inkl. statistischer Diskrepanz) þ0,5 �0,5 þ0,2 þ0,1

Vera‹nderung zum Vorjahr in %

Preise
Harmonisierter Verbraucherpreisindex þ1,3 þ1,9 þ2,0 þ1,7
Deflator des privaten Konsums þ1,5 þ2,0 þ1,9 þ1,7
Deflator des Bruttoinlandsprodukts þ1,6 þ1,9 þ1,6 þ1,7
Lohnstu‹ckkosten in der Gesamtwirtschaft þ1,4 þ0,8 þ0,7 þ1,3
Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer (zu laufenden Preisen) þ1,9 þ2,2 þ2,3 þ2,6
Produktivita‹t in der Gesamtwirtschaft þ0,9 þ1,4 þ1,7 þ1,3
Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer (zu Preisen von 1995) þ0,4 þ0,2 þ0,4 þ0,8
Importpreise �0,9 þ1,1 þ1,4 þ1,1
Exportpreise þ0,1 þ0,9 þ0,9 þ1,1
Terms of Trade þ1,1 �0,2 �0,5 þ0,0

Einkommen und Sparen2

Real verfu‹gbares Haushaltseinkommen þ1,6 þ0,9 þ2,3 þ2,2

in % des verfu‹gbaren nominellen Haushaltseinkommens

Sparquote 8,4 8,1 8,4 8,5

Vera‹nderung zum Vorjahr in %

Arbeitsmarkt
Unselbststa‹ndig Bescha‹ftigte þ0,3 þ0,7 þ0,9 þ1,0

in %

Arbeitslosenquote laut Eurostat 4,3 4,5 4,5 4,4

in % des nominellen BIP

Budget
Budgetsaldo (Maastricht) �1,1 �1,4 �2,0 �1,8
Staatsverschuldung 64,5 64,2 63,7 63,2

Quelle: 2003: Eurostat, Statistik Austria, 2004 bis 2006: OeNB-Prognose vom Herbst 2004.
1 2003: verkettete Volumenangaben (Referenzjahr = 2000), 2004 bis 2006: zu Preisen von 1995.
2 2003: OeNB-Scha‹tzung.
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scher Arbeitskra‹fte und der Pensions-
reformen 2000 und 2003 bestimmt.
Der prognostizierte Bescha‹ftigungs-
anstieg reicht daher nicht aus, die
Arbeitslosigkeit in nennenswertem
Ausma§ zu verringern; die OeNB
erwartet fu‹r die Jahre 2004 bis 2006
eine Arbeitslosenquote laut Eurostat
von 4,5%, 4,5% und 4,4%.

Das starke Wachstum der Exporte
in der ersten Jahresha‹lfte 2004 hat die
Leistungsbilanz deutlich verbessert.
Nach einem Leistungsbilanzdefizit in
Ho‹he von 0,5% des BIP im Jahr 2003
wird fu‹r die Jahre 2004 bis 2006
mit einer nahezu ausgeglichenen Leis-
tungsbilanz gerechnet.

Die Inflation hat im Jahresverlauf
2004 merklich zugenommen. Nach
einem Anstieg des HVPI um 1,3%
im Jahr 2003 wird fu‹r 2004 eine Infla-
tionsrate von 1,9% erwartet. Aus-
schlaggebend dafu‹r ist in erster Linie
der starke Anstieg der Erdo‹lpreise,
der durch die Euro-Aufwertung nur
teilweise kompensiert wurde. Fu‹r
das Jahr 2005 wird mit einer leichten
Beschleunigung des Preisauftriebs auf
2,0% gerechnet. Die annahmegema‹§
sinkenden Energiepreise fu‹hren erst
im Jahr 2006 zu einem Ru‹ckgang
des Preisauftriebs auf 1,7%. Zweit-
rundeneffekte in Form ho‹herer Lohn-
steigerungen werden nicht erwartet.
Von der Nachfrageseite geht kein
Preisdruck aus, die Produktionslu‹cke
schlie§t sich erst gegen Ende des
Prognosehorizonts.

2 Technische Annahmen
der Prognose

Die vorliegende Prognose ist der Bei-
trag der OeNB im Rahmen der
Herbstprognose 2004 des Eurosys-
tems. Der Prognosehorizont reicht
vom dritten Quartal 2004 bis zum
vierten Quartal 2006. Die Annahmen
zur Entwicklung der Weltwirtschaft

sowie die technischen Annahmen u‹ber
Zinssa‹tze, Wechselkurse und Roho‹l-
preise beru‹cksichtigen Entwicklungen
bis einschlie§lich 15. November 2004.
Die Prognose fu‹r O‹ sterreich wurde
unter Verwendung des makroo‹kono-
mischen Quartalsmodells der OeNB
erstellt.

Die Prognose basiert auf der An-
nahme unvera‹nderter geldpolitischer
Rahmenbedingungen. Daher werden
sowohl die kurzfristigen nominellen
Zinssa‹tze als auch der nominell-effek-
tive Wechselkurs des Euro (Euro-
raum-Index) u‹ber den gesamten
Prognosehorizont konstant gehalten.
Der fu‹r den Prognosehorizont unter-
stellte kurzfristige Zinssatz (Drei-
Monats-EURIBOR) basiert auf dem
Zwei-Wochen-Durchschnitt vor dem
12. November 2004 (2,16%).

Die langfristigen Zinssa‹tze orien-
tieren sich an den Markterwartungen
fu‹r Staatsanleihen mit einer Laufzeit
von zehn Jahren und liegen fu‹r die
Jahre 2004 bis 2006 bei 4,16%,
4,13% und 4,49%. Fu‹r die weitere
Entwicklung des Wechselkurses zwi-
schen dem Euro und dem US-Dollar
wird von einem konstanten Kurs von
1,287 USD/EUR ausgegangen. Fu‹r
das Jahr 2004 ergibt sich unter
Beru‹cksichtigung der bisher realisier-
ten Werte ein durchschnittlicher Kurs
von 1,238 USD/EUR. Dies impliziert
eine Aufwertung des Euro gegenu‹ber
dem US-Dollar im Jahr 2004 um
9,4%. Da die Aufwertung des Euro
gegenu‹ber anderen Wa‹hrungen im
Durchschnitt schwa‹cher ist, bedeutet
dies eine Zunahme des in der Projek-
tion verwendeten nominell-effektiven
Wechselkurses fu‹r den Euroraum
von 4,0% im Jahr 2004. Fu‹r die Jahre
2004 bis 2006 wird ein Erdo‹lpreis von
39,0, 44,4 und 40,8 USD/Barrel
Brent unterstellt. Die der Projektion
zugrunde liegende ku‹nftige Entwick-
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lung der Roho‹lpreise orientiert sich
an den Terminkursen. Im Vergleich
zur Fru‹hjahrsprognose 2004 liegen
die Erdo‹lpreise fu‹r die Jahre 2004
bis 2006 damit um 4,4, 12,5 und
11,6 USD bzw. 2,7, 7,7 und 7,2 EUR
ho‹her.

3 Weltwirtschaft erreicht
2004 Wachstumsho‹ he-
punkt

3.1 Nachlassende Dynamik der Welt-
wirtschaft au§erhalb des Euro-
raums im Verlauf des Jahres 2004

Das Wachstum der Weltwirtschaft hat
sich im Verlauf des Jahres 2003 massiv
beschleunigt und erreichte seinen
Ho‹hepunkt gegen Jahresende 2003.
Im bisherigen Verlauf des Jahres 2004
hat sich die Wachstumsdynamik zwar
abgeschwa‹cht, das Jahreswachstum
fa‹llt jedoch ho‹her aus als 2003.
Gema‹§ der Projektion des Euro-
systems wird die Weltwirtschaft
au§erhalb des Euroraums im Jahr
2004 real um 5,4% wachsen. Dies
stellt das ho‹chste Wachstum der letz-
ten 30 Jahre dar. Getragen wird das
Wachstum vor allem von den USA
und von Asien ohne Japan. Der Aus-
blick fu‹r 2005 und 2006 deutet auf
anhaltend kra‹ftiges Wachstum hin,
obgleich die Wachstumsraten niedri-
ger als 2004 ausfallen du‹rften.

Das Wachstumstempo in den USA
hat sich seit Jahresbeginn 2004 etwas
verlangsamt. Nachgelassen hat vor
allem die Exportdynamik, wa‹hrend
das Importwachstum deutlich kra‹fti-
ger ausfiel. Die Nettoexporte da‹mpf-
ten damit das Wachstum. Als Folge
stieg das US-Leistungsbilanzdefizit
kontinuierlich an. Der private Kon-
sum hat sich von seiner Schwa‹che im
zweiten Quartal 2004 wieder erholt.
Bedingt durch das Auslaufen der
expansiven fiskalpolitischen Impulse,
die Schwa‹chung der Kaufkraft infolge

des Erdo‹lpreisanstiegs und das Ein-
schwenken der Fed auf einen Zinser-
ho‹hungspfad sind vom Konsum in
na‹chster Zukunft keine nennenswer-
ten Impulse zu erwarten. Auch
spricht die bereits sehr niedrige Spar-
quote gegen ein starkes Konsum-
wachstum.DasWachstum der Investi-
tionen du‹rfte hingegen kurzfristig
weiter kra‹ftig ausfallen, getrieben
durch eine nach wie vor starke Bin-
nennachfrage und weiterhin gu‹nstige
Finanzierungsbedingungen. Bis 2006
wird sich die Investitionsdynamik
jedoch abschwa‹chen, da mit einem
ru‹ckla‹ufigen Wachstum der Binnen-
nachfrage und mit steigenden Zinsen
gerechnet wird. Die makroo‹kono-
mischen Ungleichgewichte (Budget-
defizit und Au§enhandelsdefizit) so-
wie der hohe Verschuldungsgrad der
Konsumenten stellen Risiken fu‹r die
US-Konjunktur dar.

Das Tempo der Erholung in Japan
hat sich seit dem zweiten Quartal
2004 deutlich abgeschwa‹cht. Das
bislang sehr kra‹ftige Exportwachstum
ist im dritten Quartal, ebenso wie das
Investitionswachstum, nahezu zum
Stillstand gekommen. Der private
Konsum zeigt sich hingegen sehr
robust. Die Sta‹rke des Wachstums in
Japan du‹rfte jedoch bisher u‹berscha‹tzt
worden sein.Entsprechend ersten vor-
la‹ufigen Berechnungen auf Basis einer
neuen Berechnungsmethode (Verwen-
dung von Vorjahrespreisen statt eines
fixen Basisjahres) stagniert die japani-
sche Wirtschaft seit dem zweiten
Quartal 2004. Ab dem vierten Quar-
tal wird jedoch wieder mit einer
Belebung der japanischen Wirtschaft
gerechnet. Die lange Deflationsphase
du‹rfte aber im Jahr 2004 noch anhal-
ten. Erst fu‹r das Jahr 2005 wird wie-
der mit steigenden Verbraucherprei-
sen gerechnet.
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Das Wachstum Asiens (ohne Japan)
ist seit Jahresbeginn 2004 von einem
extrem dynamischen auf einen etwas
moderateren Wachstumspfad einge-
schwenkt. Verantwortlich dafu‹r zeich-
nen vor allem die konjunkturda‹mp-
fenden Ma§nahmen in China, mit
denen die u‹berhitzte chinesische
Wirtschaft auf einen langfristig trag-
fa‹higen Wachstumspfad zuru‹ckgefu‹hrt
werden soll. Die Rolle der Exporte
fu‹r das Wachstum der Region geht
langsam zuru‹ck, die Binnennachfrage
gewinnt zusehends an Sta‹rke. Asien
wird auch weiterhin die am sta‹rksten
wachsende Region der Welt bleiben.

Das Wachstum im Vereinigten
Ko‹nigreich wird sich im Verlauf des
Prognosehorizonts etwas abschwa‹-
chen. Die Zinserho‹hungen werden
sowohl die wirtschaftliche Aktivita‹t
als auch den Anstieg der Immobilien-
preise drosseln. Die Exporte sollten
vom Aufschwung im Euroraum profi-
tieren und sich auch weiterhin dyna-
misch entwickeln.

Die Wirtschaft der Schweiz ist seit
der zweiten Jahresha‹lfte 2003 auf
einen relativ robusten Wachstumspfad
eingeschwenkt. Das Wachstum steht
nunmehr auf einer breiteren Basis,
die Investitionsta‹tigkeit hat sich be-
schleunigt. Die Abschwa‹chung der
Exporte im zweiten Quartal 2004
du‹rfte nur tempora‹rer Natur gewesen
sein. Die Ausfuhren sollten in Zukunft
wieder im Einklang mit dem interna-
tionalen Umfeld zunehmen. Die seit
Ende des Jahres 2003 zu beobachten-
den deflationa‹ren Tendenzen du‹rften
zu einem Ende gekommen sein. Das
Wachstum in der Schweiz wird u‹ber
den Prognosehorizont jeweils bei
knapp unter 2% zu liegen kommen.

Das Wachstum in den neuen EU-
Mitgliedsla‹ndern hat sich im Verlauf
des Jahres 2004 zum Gro§teil
beschleunigt. Treibende Kra‹fte des

Wachstums sind in erster Linie die
Investitionen und der private Konsum.
Fu‹r 2005 und 2006 ist mit einer anhal-
tend hohen Wachstumsdynamik zu
rechnen, der Aufholprozess schreitet
voran. Der zuletzt gestiegene Preisauf-
trieb sollte u‹ber den Prognosehorizont
wieder abnehmen.

3.2 Moderater Aufschwung
im Euroraum

Das Tempo der wirtschaftlichen Ent-
wicklung im Euroraum hat sich
ebenso wie die Dynamik der Welt-
wirtschaft im bisherigen Verlauf des
Jahres 2004 abgeschwa‹cht. Vor allem
das dritte Quartal blieb gema‹§ den
derzeit verfu‹gbaren Scha‹tzungen
deutlich hinter den Erwartungen
zuru‹ck. Die Exportdynamik hat sich
im Einklang mit der Weltwirtschaft
— zusa‹tzlich belastet durch den stei-
genden Au§enwert des Euro — abge-
schwa‹cht. Fu‹r die Jahre 2005 und
2006 wird aber mit einem anhaltend
kra‹ftigen Exportwachstum gerechnet.

Die Inlandsnachfrage beginnt ver-
sta‹rkt — nicht zuletzt gestu‹tzt durch
niedrige Zinssa‹tze — zum Wachstum
beizutragen. Der private Konsum
du‹rfte in der zweiten Jahresha‹lfte 2004
aufgrund der noch geringen Bescha‹f-
tigungsdynamik und der starken Ener-
giepreisanstiege nur moderat wachsen.
Ab 2005 sollte der Konsum von einer
besseren Bescha‹ftigungslage und wie-
der sinkenden Inflationsraten profitie-
ren. Allerdings fu‹hren die in vielen
La‹ndern stattfindenden Diskussionen
um Pensions- und Gesundheitsrefor-
men zu gestiegener Unsicherheit und
erho‹hen tendenziell die Sparquote.
Das Wachstum der Investitionen sollte
sich ab der zweiten Jahresha‹lfte 2004
beschleunigen. Vorla‹ufige Daten fu‹r
das dritte Quartal besta‹tigen diese
Erwartungen. Im Vergleich mit fru‹he-
ren Aufschwu‹ngen wird jedoch mit
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einem schwa‹cheren Investitionswachs-
tum gerechnet. Wa‹hrend sich das
Wachstum der Ausru‹stungsinvestitio-
nen zusehends beschleunigen sollte,
wird bei den Bauinvestitionen auf-
grund einer erwarteten Abflachung
des Immobilienpreisanstiegs eine Ab-
schwa‹chung der Dynamik unterstellt.

Die Inflation du‹rfte aufgrund der
Erdo‹lpreisentwicklungen bis zum
Jahresende 2004 noch weiter steigen.
Danach ist wieder mit einem Ru‹ck-

gang zu rechnen. Dafu‹r zeichnet
einerseits der erwartete Ru‹ckgang
der Erdo‹lpreise verantwortlich, ande-
rerseits ist aufgrund der moderaten
Lohnentwicklung und der noch ge-
ringen Kapazita‹tsauslastung nicht mit
einem nennenswerten heimischen
Preisdruck zu rechnen. Zusa‹tzlich
da‹mpfend auf den Preisauftrieb wirkt
sich der derzeit hohe Au§enwert des
Euro aus.

Der wichtigste Handelspartner
O‹ sterreichs, Deutschland, befindet
sich nach wie vor in einer Wachstums-
schwa‹che. Das Wachstum im dritten
Quartal 2004 ist nahezu zum Still-
stand gekommen. Die Exporte gingen
gegenu‹ber dem Vorquartal zuru‹ck,
auch der private Konsum nahm ab.
Die Investitionen nahmen hingegen
stark zu. Damit ko‹nnte die erwartete
Verbreiterung der im ersten Halbjahr
2004 ausschlie§lich exportgetragenen

Erholung eingesetzt haben. Das unter-
stellte Wachstum der Weltwirtschaft
sollte auch weiterhin eine wichtige
Triebfeder des deutschen Wachstums
sein. Der private Konsum du‹rfte sich
auch im Jahr 2005 nur moderat ent-
wickeln.

Die Wirtschaft in Frankreich ist
durch eine starke Binnennachfrage
gekennzeichnet. Im dritten Quartal
2004 war zwar ein Ru‹ckgang der
Binnennachfrage zu verzeichnen; die-

Tabelle 2

Internationale Rahmenbedingungen der Prognose

2003 2004 2005 2006

Vera‹nderung zum Vorjahr in % (real)

Bruttoinlandsprodukt
Welt ohne Euroraum þ4,7 þ5,4 þ4,6 þ4,5
USA þ3,0 þ4,4 þ3,4 þ2,9
Japan þ2,5 þ3,9 þ2,0 þ2,3
Asien ohne Japan þ7,4 þ7,3 þ6,4 þ6,5
Lateinamerika þ1,9 þ4,0 þ4,4 þ4,2
Vereinigtes Ko‹nigreich þ2,2 þ3,2 þ2,9 þ2,7
Neue EU-Mitgliedstaaten þ3,6 þ4,7 þ4,7 þ5,3
Schweiz �0,3 þ1,8 þ1,9 þ1,9

Euroraum1 þ0,5 1,6—2,0 1,4—2,4 1,7—2,7

Welthandel
Importe i. w. S. der Welt þ5,2 þ8,3 þ7,6 þ7,0
Welt au§erhalb des Euroraums þ6,7 þ9,7 þ7,8 þ7,1
Wachstum der Exportma‹rkte des Euroraums (real) þ6,0 þ8,7 þ8,0 þ7,4
Wachstum der o‹sterreichischen Exportma‹rkte (real) þ4,6 þ7,4 þ7,5 þ7,2

Preise
Erdo‹ lpreis in USD/Barrel Brent 28,9 39,0 44,4 40,8
Drei-Monats-Zinssatz in % 2,3 2,1 2,2 2,2
Langfristiger Zinssatz in % 4,1 4,2 4,1 4,5
USD-/EUR-Wechselkurs 1,131 1,238 1,287 1,287
Nominell-effektiver Wechselkurs des Euro 100,03 103,98 106,16 106,16(Euroraum-Index)

Quelle: EZB.
1 Ergebnis der Herbstprojektion 2004 des Eurosystems. Die EZB vero‹ffentlicht die Ergebnisse in Form von Bandbreiten, wobei die Bandbreiten auf dem
durchschnittlichen Prognosefehler fru‹herer Projektionen beruhen.
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ser wird jedoch als voru‹bergehend
eingestuft. Es wird erwartet, dass
Frankreich auch in der na‹chsten Zeit
sta‹rker als der Euroraumdurchschnitt
wachsen wird.

Das Wachstum in Italien wurde in
den ersten drei Quartalen 2004 vor
allem von den Investitionen getragen.
Der private Konsum hat sich trotz
guter Stimmung der Konsumenten
nach wie vor nicht gefestigt. Von
den Nettoexporten kommen derzeit
ebenfalls kaum Wachstumsimpulse.

4 Exporte bleiben
Konjunkturstu‹ tze

Das au§enwirtschaftliche Umfeld
wird wa‹hrend des gesamten Prognose-
zeitraums von einer dynamischen Ent-
wicklung des Welthandels gepra‹gt.
Der konjunkturelle Ho‹hepunkt du‹rfte
dabei aber in den USA und in Asien
(ohne Japan) — den beiden wichtigs-
ten weltwirtschaftlichen Wachstums-
motoren — bereits im Lauf des Jahres
2004 u‹berschritten worden sein.
Bedingt durch die verzo‹gerte Erho-
lung im Euroraum, insbesondere der
beiden wichtigsten Handelspartner

Deutschland und Italien, wird das
Wachstum der o‹sterreichischen Ex-
portma‹rkte seinen Gipfel voraussicht-
lich erst 2005 erreichen.

Die Daten fu‹r das erste Halbjahr
2004 zeigen, dass die o‹sterreichischen
Exporteure trotz der Verschlechte-
rung der preislichen Wettbewerbs-
fa‹higkeit im Zuge der Euro-Aufwer-
tung ihre Marktanteile ausbauen
konnten. Exportwachstumsraten wie
im zweiten Quartal 2004, in dem
die Exporte im Vergleich zum Vor-
quartal stark zulegen konnten, sind
fu‹r die Zukunft nicht mehr zu er-
warten. Die Exporte bleiben u‹ber
den gesamten Prognosehorizont eine
wesentliche Wachstumsstu‹tze. Fu‹r
2004 erwartet die OeNB ein reales
Exportwachstum von 8,0%, das sich
in den beiden Folgejahren nur gering-
fu‹gig auf 7,4% bzw. 7,3% abschwa‹-
chen wird.

Der Beitrag der Nettoexporte
zum Wachstum des realen BIP, der
im Jahr 2003 mit —1,5 Prozentpunk-
ten stark negativ war, wird im Jahr
2004 auf +1,1 Prozentpunkte steigen.
Mit der anziehenden Inlandsnachfrage

Tabelle 3

Wachstum und Preise in der o‹ sterreichischen Au§enwirtschaft

2002 2003 2004 2005 2006

Vera‹nderung zum Vorjahr in %

Exporte
Preise der Wettbewerber
auf O‹ sterreichs Exportma‹rkten �2,2 �5,6 �1,3 þ0,4 þ1,6
Exportdeflator þ0,6 þ0,1 þ0,9 þ0,9 þ1,1
Entwicklung der preislichen Wettbewerbsfa‹higkeit �2,8 �5,7 �2,2 �0,5 þ0,5
Nachfrage auf O‹ sterreichs Exportma‹rkten (real) þ1,1 þ4,6 þ7,4 þ7,5 þ7,2
O‹ sterreichische Exporte i. w. S. (real) þ3,8 þ1,4 þ8,0 þ7,4 þ7,3
Marktanteile þ2,7 �3,2 þ0,6 �0,1 þ0,1

Importe
Preise der internationalen Wettbewerber
auf dem heimischen Markt �0,8 �3,3 �0,5 þ0,7 þ1,5
Importdeflator �1,2 �0,9 þ1,1 þ1,4 þ1,1
O‹ sterreichische Importe i. w. S. (real) �0,2 þ4,8 þ6,2 þ7,5 þ7,5

Terms of Trade þ1,8 þ1,1 �0,2 �0,5 þ0,0

in Prozentpunkten

Beitra‹ge der Nettoexporte
zum BIP-Wachstum þ1,9 �1,5 þ1,1 þ0,1 þ0,0

Quelle: 2002 bis 2003: Eurostat, 2004 bis 2006: OeNB-Prognose vom Herbst 2004, Eurosystem.
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wird sich in den Jahren 2005 und
2006 auch das Importwachstum
beschleunigen und der Wachstums-
beitrag der Nettoexporte geht gegen
null.

Die lebhafte Investitionsta‹tigkeit
im Jahr 2003 fu‹hrte aufgrund des
hohen Importgehalts der Investitionen
zu einer Passivierung der Leistungs-
bilanz (—0,5% des BIP). Die Passivie-
rung ist zur Ga‹nze auf die deutliche
Verringerung des U‹ berschusses in
der Gu‹terbilanz zuru‹ckzufu‹hren.

Der Exportboom in der ersten
Jahresha‹lfte 2004 und die gute Auf-
tragslage fu‹r den weiteren Jahresver-
lauf lassen eine Umkehrung des Vor-
jahrestrends erwarten. Ergebnisse
der Transaktionsbilanz fu‹r das erste
Halbjahr 2004 belegen, dass der
U‹ berschuss im Gu‹terhandel deutlich
u‹ber dem Vergleichswert des Vorjah-
res, aber auch u‹ber dem Rekordwert
des Jahres 2002 liegt. Fu‹r den Prog-

nosezeitraum wird aufgrund der im
internationalen Vergleich gu‹nstigen
Entwicklung der Lohnstu‹ckkosten
mit anhaltenden U‹ berschu‹ssen in der
Gu‹terbilanz gerechnet. Der mit der
konjunkturellen Belebung steigende
Importbedarf wird aber eine weitere
Verbesserung in den Jahren 2005
und 2006 verhindern. Der U‹ ber-
schuss in der Dienstleistungsbilanz
hat in den vergangenen Jahren kon-
tinuierlich abgenommen. Die OeNB
erwartet, dass dieser Trend im Prog-
nosezeitraum zu Ende geht und sich
der Saldo der Dienstleistungsbilanz
bei einem leicht positiven Wert ein-
pendelt. Das Muster der regionalen
Zusammensetzung des Handelsbilanz-
saldos, ein negativer Saldo mit den
La‹ndern des Euroraums und ein deut-
licher U‹ berschuss mit den La‹ndern
au§erhalb des Euroraums, wird sich
bis zum Jahr 2006 nicht a‹ndern.

Die Einkommensbilanz verzeich-
nete im ersten Halbjahr 2004 einen
geringfu‹gig ho‹heren Abgang als im
Vergleichszeitraum 2003. Fu‹r die
Prognosejahre wird ein stabiler Saldo
in Ho‹he von —0,7% bis —0,8% des
nominellen BIP erwartet. Der Saldo
der Transferbilanz — der hauptsa‹chlich
durch EU-Transaktionen bestimmt
ist — bleibt u‹ber den Prognosehorizont
konstant bei —1,0% des BIP. Der Saldo

der gesamten Leistungsbilanz ist u‹ber
den Prognosehorizont nahezu ausge-
glichen.

5 Erdo‹ lpreisanstieg
sorgt fu‹ r zusa‹ tzlichen
Preisauftrieb

Nach einer — gemessen am HVPI —
sehr moderaten Inflationsrate von
1,3% im Jahr 2003, beschleunigte
sich der Preisauftrieb im Jahr 2004

Tabelle 4

O‹ sterreichische Leistungsbilanz

2002 2003 2004 2005 2006

in % des nominellen BIP

Handelsbilanz 2,0 1,1 2,0 2,0 1,9
Gu‹terbilanz 1,7 0,4 1,9 1,6 1,7
Dienstleistungsbilanz 0,3 0,7 0,1 0,3 0,2

Euroraum �3,6 �4,3 �4,5 �4,8 �5,0
La‹nder au§erhalb des Euroraums 5,5 5,4 6,4 6,7 7,0

Einkommensbilanz �0,8 �0,7 �0,8 �0,7 �0,7
Transferbilanz �0,9 �0,9 �1,0 �1,0 �1,0
Leistungsbilanz 0,3 �0,5 0,1 0,2 0,2

Quelle: 2002 bis 2003: OeNB, 2004 bis 2006: OeNB-Prognose vom Herbst 2004.
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merklich und erreichte im November
2,3%. Die OeNB erwartet, dass zu
Jahresbeginn 2005 der Ho‹hepunkt
der Inflationsrate mit knapp 2,5%
erreicht werden wird. Im weiteren
Jahresverlauf 2005 wird der Preis-
druck merklich nachlassen und erst
gegen Ende des Prognosehorizonts
wieder geringfu‹gig zunehmen. Die
HVPI-Inflationsrate wird sich von
1,9% im Jahr 2004 auf 2,0% im Jahr
2005 beschleunigen und 2006 auf
1,7% zuru‹ckgehen.

Der prognostizierte Verlauf der
Inflation wird ganz wesentlich von der
Subkomponente Energie bestimmt.
Den Terminkursen zufolge wird der
Erdo‹lpreis von 46,9 USD im vierten
Quartal 2004 schrittweise auf 39,9
USD im vierten Quartal 2006 sinken.
Die Subkomponente Energie, mit
einem Gewicht von rund 7% am
HVPI, erkla‹rt in den Jahren 2004
und 2005 — getrieben von den hohen
Erdo‹lpreisen — ein Drittel der gesam-

ten Inflation. Im Jahr 2006 verschwin-
det der Inflationsbeitrag der Subkom-
ponente Energie hingegen fast zur
Ga‹nze. Die Gefahr von nennenswer-
ten Zweitrundeneffekten des Erdo‹l-
preisanstiegs wird weiterhin als sehr
gering eingescha‹tzt. Die vorliegenden
Lohnabschlu‹sse lassen erwarten, dass
der eingeschlagene Weg der Lohn-
moderation auch im Jahr 2005 nicht
verlassen wird. Da u‹ber den gesamten
Prognosezeitraum die Arbeitslosen-
quote kaum sinkt, wird auch fu‹r 2006
keine markante Beschleunigung der
Lohninflation prognostiziert. Auch
von der Nachfrageseite wird kein
nennenswerter Preisdruck erwartet,
die Produktionslu‹cke wird sich erst
gegen Ende 2006 schlie§en. Die
Kerninflation, gemessen am HVPI
ohne Energie, bleibt daher mit 1,6%
bzw. 1,5% in den Jahren 2004 und
2005 relativ stabil und beschleunigt
sich erst wieder im Jahr 2006 leicht
auf 1,8%.

Wechselkurs- und Erdo‹lpreisent-
wicklungen sind die wesentlichen
Bestimmungsfaktoren der Terms of
Trade. In der Vergangenheit fu‹hrten
die Aufwertungen des Euro gegen-

u‹ber dem US-Dollar in der Regel zu
einer Verbesserung der Terms of
Trade in O‹ sterreich, die Erho‹hungen
des Erdo‹lpreises hingegen zu einer
Verschlechterung. Fu‹r 2004 und 2005

Tabelle 5

Preis- und Kostenindikatoren fu‹ r O‹ sterreich

2003 2004 2005 2006

Vera‹nderung zum Vorjahr in %

HVPI þ1,3 þ1,9 þ2,0 þ1,7
HVPI Energie þ1,0 þ7,0 þ8,0 þ0,8
HVPI ohne Energie þ1,3 þ1,6 þ1,5 þ1,8

Deflator des privaten Konsums þ1,5 þ2,0 þ1,9 þ1,7
Investitionsdeflator �0,3 þ1,6 þ1,7 þ1,4
Importdeflator �0,9 þ1,1 þ1,4 þ1,1
Exportdeflator þ0,1 þ0,9 þ0,9 þ1,1
Terms of Trade þ1,1 �0,2 �0,5 þ0,0
BIP-Deflator þ1,6 þ1,9 þ1,6 þ1,7

Lohnstu‹ckkosten þ1,4 þ0,8 þ0,7 þ1,3
Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer þ1,9 þ2,2 þ2,3 þ2,6
Arbeitsproduktivita‹t þ0,9 þ1,4 þ1,7 þ1,3

Tariflohnabschlu‹sse þ2,2 þ2,1 þ2,3 þ2,5
Gewinnspannen1 þ0,3 þ1,1 þ0,9 þ0,4

Quelle: 2003: Eurostat, Statistik Austria, 2004 bis 2006: OeNB-Prognose vom Herbst 2004.
1 BIP-Deflator durch Lohnstu‹ckkosten.
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wird erwartet, dass der Erdo‹lpreis-
effekt den Wechselkurseffekt domi-
niert und sich die Terms of Trade
leicht um 0,2% bzw. 0,5% ver-
schlechtern. Die Terms of Trade
du‹rften im Jahr 2006 im Wesentlichen
unvera‹ndert bleiben.

Das Produktivita‹tswachstum (rea-
les BIP je Bescha‹ftigten) wird 2005
seinen Ho‹hepunkt erreichen. Im Jahr
2006 wird der erwartete leichte
Wachstumsru‹ckgang und die der Kon-
junktur nachhinkende Bescha‹ftigungs-
entwicklung zu einem leicht ru‹ck-
la‹ufigen Produktivita‹tswachstum fu‹h-
ren. Die Lohnabschlu‹sse fu‹r das Jahr
2004 lagen bei 2,1%. Auch die
Tariflohnabschlu‹sse fu‹r 2005 (+2,3%)
du‹rften moderat bleiben. Fu‹r das Jahr
2006 werden aufgrund der wirtschaft-
lichen Entwicklung etwas ho‹here
Lohnabschlu‹sse erwartet. Konjunk-
turbedingt werden auch die U‹ berzah-
lungen leicht zunehmen. Die Gewinn-
spannen der Unternehmen wachsen
hingegen nach drei unterdurchschnitt-
lichen Jahren 2004 und 2005 — ge-
stu‹tzt durch eine gu‹nstige Lohnstu‹ck-
kostenentwicklung — wieder etwas
sta‹rker, kra‹ftiger steigende Lohn-
stu‹ckkosten lassen fu‹r das Jahr 2006
wieder ein moderateres Gewinn-
wachstum erwarten.

6 Inlandskonjunktur
gewinnt im Verlauf des
Jahres 2004 an Fahrt

6.1 Wachstumsimpuls der Steuer-
reform durch sta‹rkeren Preisauf-
trieb, moderate Lohnabschlu‹sse
und Finanzausgleichspaket
geda‹mpft

Das schwache Wachstum der real ver-
fu‹gbaren Einkommen war bestim-
mend fu‹r die Entwicklung des Kon-
sums der privaten Haushalte im Jahr
2003 und im ersten Halbjahr 2004.
Fu‹r das zweite Halbjahr 2004 sig-
nalisieren die Vertrauensindikatoren
der Europa‹ischen Kommission fu‹r
O‹ sterreich eine stabile Konsument-
wicklung. Sowohl das Vertrauen der
Konsumenten als auch jenes im Ein-
zelhandel verharrt seit mehreren
Monaten nahe ihren langfristigen
Durchschnittswerten. Die realen Ein-
zelhandelsumsa‹tze konnten in den
letzten Monaten zwar leicht zulegen,
allerdings fehlen nach wie vor deut-
liche Anzeichen fu‹r eine merkbare
Beschleunigung des realen Konsum-
wachstums. Diese ist fu‹r das zweite
Halbjahr 2004 auch nicht zu erwarten.

Durch den Anstieg der Erdo‹l-
preise liegt die aktuelle Inflationsrate
u‹ber dem Wachstum der Tariflo‹hne,
die Arbeitnehmer mu‹ssen daher Real-

Tabelle 6

Determinanten des nominellen Haushaltseinkommens

in O‹ sterreich
2003 2004 2005 2006

Vera‹nderung zum Vorjahr in %

Arbeitnehmerentgelte þ2,2 þ2,9 þ3,2 þ3,6
Unselbststa‹ndig Bescha‹ftigte þ0,3 þ0,7 þ0,9 þ1,0
Lo‹hne je Bescha‹ftigten þ2,4 þ2,2 þ2,3 þ2,6
Selbststa‹ndigeneinkommen (netto) und Vermo‹genseinkommen þ2,2 þ4,1 þ5,4 þ5,7
Nettotransfers abzu‹glich direkter Steuern1 þ1,8 �5,4 �0,5 �6,0

Wachstumsbeitra‹ge zum verfu‹gbaren Haushaltseinkommen
in Prozentpunkten

Arbeitnehmerentgelte þ2,2 þ2,4 þ2,7 þ3,0
Selbststa‹ndigeneinkommen (netto) und Vermo‹genseinkommen þ0,7 þ1,2 þ1,7 þ1,8
Nettotransfers abzu‹glich direkter Steuern1 þ0,3 �0,7 �0,1 �0,8
Verfu‹gbares Haushaltseinkommen (nominell) þ3,1 þ2,9 þ4,3 þ4,0

Quelle: 2003: Statistik Austria, 2004 bis 2006: OeNB-Prognose vom Herbst 2004.
1 Negative Werte bedeuten eine Zunahme der (negativen) Nettotransfers abzu‹glich direkter Steuern, positive Werte eine Abnahme.
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lohnverluste hinnehmen. Erst mit
dem Abklingen der Erdo‹lpreiseffekte
ist wieder mit einem Anstieg der
Reallo‹hne zu rechnen. 2004 und 2005
wird das Wachstum der Reallo‹hne mit
0,2% bzw. 0,4% deutlich unter dem
langfristigen Durchschnitt liegen, erst
2006 ist wieder mit einem durch-
schnittlichen Wachstum zu rechnen
(+0,8%).

Trotz der schwachen Reallohnent-
wicklung wird aufgrund der zweiten
Etappe der Steuerreform und der
anziehenden Bescha‹ftigung das ver-
fu‹gbare Haushaltseinkommen 2005
sprunghaft ansteigen. Die zweite
Etappe der Steuerreform bringt im
Jahr 2005 eine Entlastung der privaten
Haushalte in Ho‹he von 1.250 Mio
EUR; das entspricht 0,8% des ver-
fu‹gbaren Haushaltseinkommens. Die
expansive Wirkung der Steuerreform
auf den privaten Konsum und das
Wirtschaftswachstum wird jedoch
durch die Ma§nahmen zur Spitals-

finanzierung im Rahmen des Finanz-
ausgleichs zum Teil kompensiert.
Diese belaufen sich auf rund 250 Mio
EUR oder 0,15% des verfu‹gbaren
Haushaltseinkommens. Die OeNB
erwartet, dass rund die Ha‹lfte der
verbleibenden Nettoentlastung von
knapp 1 Mrd EUR in eine Erho‹hung
der Sparquote flie§en und diese des-
halb im Jahr 2005 um 0,35 Prozent-
punkte ansteigen wird. Insgesamt
werden die verfu‹gbaren Haushalts-
einkommen 2005 real mit +2,3%
deutlich sta‹rker wachsen als 2004
(+0,9%). Die privaten Haushalte
ko‹nnen daher zusa‹tzlich zu einem
Konsumwachstum von 2,1% ihre
Sparquote spu‹rbar erho‹hen. Im Jahr
2006 wird aufgrund des sta‹rkeren
Wachstums der Reallo‹hne und der
Beschleunigung des Bescha‹ftigungs-
wachstums ebenfalls eine Ausweitung
der Konsumausgaben um 2,1% erwar-
tet.

6.2 Aufschwung erfasst Investitionen
Angesichts des verhaltenen Wirt-
schaftswachstums zeigte sich die
Investitionsta‹tigkeit im Jahr 2003
unerwartet lebhaft. Da das Wachstum
im Wesentlichen auf das erste Quartal
2003 konzentriert war, du‹rfte der
hohe Bedarf an Ersatzinvestitionen —
nach zwei Jahren ru‹ckla‹ufiger Investi-
tionen — nur einen Teil der Investiti-
onsbelebung erkla‹ren. Hinzu kommen
zwei Sondereffekte: Erstens du‹rfte es

im Zusammenhang mit Flugzeugrepa-
raturen immer wieder zu Verzerrun-
gen in der Investitions- und Au§en-
handelsstatistik kommen. Im Fall von
Gro§reparaturen an Flugzeugen im
Ausland wird zuna‹chst der gesamte
Flugzeugwert BIP-neutral als Export
und Desinvestition verbucht und nach
erfolgter Reparatur — erneut BIP-
neutral — als Import und Investition.
Fallen die beiden Buchungen in unter-
schiedliche Quartale, kommt es zu

Tabelle 7

Privater Konsum in O‹ sterreich

2003 2004 2005 2006

Vera‹nderung zum Vorjahr in %

Verfu‹gbares Haushaltseinkommen (nominell) þ3,1 þ2,9 þ4,3 þ4,0
Konsumdeflator þ1,5 þ2,0 þ1,9 þ1,7
Verfu‹gbares Haushaltseinkommen (real) þ1,6 þ0,9 þ2,3 þ2,2
Privater Konsum (real) þ0,6 þ1,3 þ2,1 þ2,1

in % des verfu‹gbaren nominellen Haushaltseinkommens

Sparquote 8,4 8,1 8,4 8,5

Quelle: 2003: Eurostat, 2004 bis 2006: OeNB-Prognose vom Herbst 2004.

Gesamtwirtschaftliche Prognose fu‹ r O‹ sterreich

16 Geldpolitik & Wirtschaft Q4/04�



Verzerrungen in den BIP-Komponen-
ten. Dies du‹rfte fu‹r das vierte Quartal
2002 und das erste Quartal 2003 in
nennenswertem Ausma§ zutreffen.
Zweitens setzte die Investitionszu-
wachspra‹mie Anreize, fu‹r das Jahr
2002 geplante Investitionsprojekte
erst im Jahr 2003 zu realisieren.

Die Investitionsta‹tigkeit war im
ersten Halbjahr 2004 schwach, fu‹r
beide Quartale wurden im Vergleich
zum Vorquartal negative Wachstums-
raten ausgewiesen. Die OeNB geht
aber davon aus, dass sich die Inves-
titionsnachfrage infolge der rasanten
Exportentwicklung in der ersten Jah-
resha‹lfte 2004 im zweiten Halbjahr
beschleunigt. Diese Einscha‹tzung wird
durch die markante Verbesserung der
Kapazita‹tsauslastung gestu‹tzt. In der

Sachgu‹terindustrie liegt die Kapazi-
ta‹tsauslastung im vierten Quartal
2004 mit 82,4% bereits wieder u‹ber
ihrem langja‹hrigen Durchschnitt. Die
Vera‹nderung der Kapazita‹tsauslastung
im Jahresabstand war in der Ver-
gangenheit ein guter Vorlaufindikator
fu‹r den Investitionszyklus (Grafik 2).
Auch die Ergebnisse des WIFO-
Investitionstests signalisieren eine
zunehmende Investitionsbereitschaft.
Schlie§lich sollten auch die gu‹nstigen
Finanzierungsbedingungen und eine
Erholung der Unternehmensgewinne
ein Anspringen des Investitionszyklus
unterstu‹tzen. Durch das Auslaufen
der Investitionszuwachspra‹mie mit
Jahresende 2004 sollte es au§erdem
zu Vorzieheffekten kommen.

Das starke Investitionswachstum
des Jahres 2003 von 6,2% wird im
Jahr 2004 nicht erreicht werden.
Der prognostizierte Anstieg von 1,5%
bedeutet aber dennoch, dass die Inves-
titionsquote mit 23,2% des BIP im
langfristigen Durchschnitt bleibt. Die
Senkung der Ko‹rperschaftsteuer im

Jahr 2005 schafft zwar keinen unmit-
telbaren starken Investitionsimpuls,
erho‹ht aber mittel- und langfristig
die Attraktivita‹t des Unternehmens-
standorts O‹ sterreich. Unterstu‹tzt
von Akzeleratoreffekten wird fu‹r die
Jahre 2005 und 2006 eine Beschleuni-
gung der Investitionen auf 3,5% bzw.
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3,4% erwartet. Die Investitionsquote
liegt gegen Ende des Prognosehori-
zonts mit knapp 24% des BIP nur
geringfu‹gig unter dem historischen
Ho‹chstwert aus dem Jahr 2000.

Die Ausru‹stungsinvestitionen als
konjunkturreagibelste Investitions-
komponente werden u‹ber den gesam-
ten Prognosehorizont die sta‹rksten
Wachstumsratenaufweisen.DieWohn-
bauinvestitionen gingen im Jahr 2003
um 4,3% zuru‹ck; fu‹r den Prognose-
zeitraum wird ein leicht positives
Wachstum erwartet.

Mit dem Anspringen der Investiti-
onsta‹tigkeit in der zweiten Jahres-
ha‹lfte 2004 werden auch die Lager-
vera‹nderungen das BIP-Wachstum
unterstu‹tzen. Fu‹r das Jahr 2004 ergibt
sich aufgrund des historischen Ver-
laufs noch ein negativer Wachstums-
beitrag von —0,2 Prozentpunkten.
Fu‹r 2005 und 2006 wird ein positiver
Beitrag von jeweils +0,1 Prozent-
punkt erwartet.

6.3 Trotz steigender Bescha‹ ftigung
stagniert Arbeitslosenquote
aufgrund kra‹ ftigen Wachstums
des Arbeitskra‹ fteangebots

Die steigende Zahl der gemeldeten
offenen Stellen, ein Indikator mit
guten Vorlaufeigenschaften fu‹r den
Arbeitsmarkt, hat den Anstieg der
unselbststa‹ndig Bescha‹ftigten im ers-

ten Halbjahr 2004 fru‹hzeitig ange-
zeigt. Aufgrund der weiterhin positi-
ven Entwicklung dieses Indikators ist
fu‹r die na‹chsten Monate mit einer
Fortsetzung dieses Trends zu rechnen.
Der Anstieg der Bescha‹ftigung kon-
zentriert sich dabei insbesondere auf
den Dienstleistungssektor. In der
Sachgu‹terindustrie und im Bauwesen
ist gleichzeitig ein Ende des Stellen-
abbaus zu beobachten. Insgesamt wird
im Jahr 2004 die Zahl der unselbst-
sta‹ndig Bescha‹ftigten um 0,7% zuneh-
men. In den Jahren 2005 und 2006
wird sich das Bescha‹ftigungswachs-
tum im Zuge der Konjunkturerholung
auf 0,9% bzw. 1,0% beschleunigen.
Die Bescha‹ftigung im o‹ffentlichen
Sektor wird in den na‹chsten Jahren,
ebenso wie die Zahl der selbststa‹ndig
Bescha‹ftigten, weiter abnehmen.

Trotz der Schaffung neuer Arbeits-
pla‹tze stagniert die Arbeitslosigkeit
u‹ber den gesamten Prognosehorizont,
da das Arbeitskra‹fteangebot u‹ber-
durchschnittlich wa‹chst. Zwei Fakto-
ren zeichnen fu‹r diese Entwicklung
verantwortlich: einerseits der starke
Zuzug ausla‹ndischer Arbeitskra‹fte (sei
es als Saisoniers oder als Arbeitskra‹fte
mit la‹ngerer Aufenthaltsdauer), ande-
rerseits die erho‹hte Erwerbsbeteili-
gung A‹ lterer infolge der Pensions-
reformen der Jahre 2000 und 2003.
Insbesondere die schrittweise Ab-

Tabelle 8

Arbeitsmarktentwicklung in O‹ sterreich

2003 2004 2005 2006

Vera‹nderung zum Vorjahr in %

Gesamtbescha‹ ftigung �0,2 þ0,3 þ0,6 þ0,8
davon:
Unselbststa‹ndig Bescha‹ftigte þ0,3 þ0,7 þ0,9 þ1,0
Selbststa‹ndig Bescha‹ftigte �2,1 �1,3 �0,4 �0,4
O‹ ffentlich Bescha‹ftigte �0,5 �0,4 �0,5 �0,8

Vorgemerkte Arbeitslose þ3,9 þ1,5 �0,2 �0,2
Arbeitskra‹fteangebot þ0,0 þ0,4 þ0,6 þ0,7

in %

Arbeitslosenquote laut Eurostat 4,3 4,5 4,5 4,4

Quelle: 2003: Eurostat, 2004 bis 2006: OeNB-Prognose vom Herbst 2004.
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schaffung der Fru‹hpensionen wird
auch noch mittelfristig zu einem
ho‹heren Wachstum des Arbeitskra‹fte-
angebots beitragen. Zusa‹tzlich wird
gegen Ende des Prognosehorizonts
mit einer zyklisch bedingten Zunahme
des Arbeitsangebots gerechnet. Insge-
samt wird das Wachstum des Arbeits-
kra‹fteangebots in den Jahren 2004 bis
2006 bei 0,4%, 0,6% und 0,7% lie-
gen. Die Arbeitslosenquote verharrt
2004 und 2005 bei 4,5% und geht
erst im Jahr 2006 geringfu‹gig auf
4,4% zuru‹ck.

7 Wechselkurs und Erdo‹ l-
preis als Unsicherheits-
faktoren

Die Konjunkturbelebung im ersten
Halbjahr 2004 wurde in erster Linie
von den Exporten getragen. In der
vorliegenden Prognose erwartet die
OeNB, dass sich der Aufschwung
nun schrittweise auf die Inlandsnach-
frage u‹bertra‹gt. U‹ ber das Ausma§
der Belebung der Investitionsta‹tigkeit
durch die Exporte herrscht jedoch
noch weitgehend Unklarheit. Auch
ist die Wirtschaft gerade zu Beginn
eines Aufschwungs anfa‹llig fu‹r
externe Schocks. Dazu za‹hlen vor
allem eine weitere Aufwertung des
Euro und ein dauerhaft ho‹herer Erdo‹l-
preis. Eine weitere Euro-Aufwertung
wu‹rde die Wettbewerbsfa‹higkeit der
o‹sterreichischen Exporteure merklich
belasten und damit die wichtigste
Konjunkturstu‹tze treffen. Der Prog-
nose liegt die Annahme eines konstan-
tenWechselkurses von1,29USD/EUR
zugrunde. Sollte mit Jahresbeginn
2005 der Euro gegenu‹ber dem US-
Dollar um 10% an Wert gewinnen,
wu‹rde das Wachstum des BIP in
O‹ sterreich in den Jahren 2005 und
2006 jeweils um zumindest 0,1 Pro-
zentpunkt niedriger ausfallen. Gleich-
zeitig wu‹rde sich der Preisauftrieb

um 0,2 bzw. 0,1 Prozentpunkte ver-
ringern. Hinzu kommen indirekte
Effekte, insbesondere u‹ber die engen
Handelsverflechtungen mit Deutsch-
land, sodass sich in Summe Wachs-
tumseinbu§en von knapp 0,2 Prozent-
punkten pro Jahr ergeben ko‹nnen.

Ein weiterer Risikofaktor kann in
der zuku‹nftigen Entwicklung der Erd-
o‹lpreise gesehen werden. Einerseits
ko‹nnte ein ho‹herer Erdo‹lpreis eintre-
ten, wenn die Fo‹rderkapazita‹ten die
weltweite Nachfrage nicht befriedigen
ko‹nnen; andererseits ist der Erdo‹l-
preis derzeit auch von Spekulations-
ka‹ufen beeinflusst sowie mit einem
Risikoaufschlag angesichts der anhal-
tenden geopolitischen Spannungen
behaftet. Daher liegt ein deutlicher
Ru‹ckgang der Preise ebenfalls im
Bereich des Mo‹glichen.

In der vorliegenden Prognose wird
von einem graduellen Ru‹ckgang der
Erdo‹lpreise von 46,9 USD/Barrel
Brent im vierten Quartal 2004 auf
39,9 USD/Barrel Brent im vierten
Quartal 2006 ausgegangen. Mithilfe
des OeNB-Makromodells wurde ver-
sucht, die Auswirkungen eines ab
Jahresbeginn 2005 jeweils um 20%
ho‹heren Erdo‹lpreises zu quantifizie-
ren. Dabei wurden nicht nur die
unmittelbaren Nachfrageeffekte einer
Erdo‹lpreiserho‹hung, sondern auch
angebotsseitige Kosten- und Substi-
tutionseffekte beru‹cksichtigt. Die
ho‹here Erdo‹lpreisannahme resultiert
in einem um 0,15 bzw. 0,25 Prozent-
punkte niedrigeren Wirtschaftswachs-
tum in den Jahren 2005 und 2006. Die
Inflationsrate, gemessen am HVPI,
steigt um 0,3 bzw. 0,1 Prozentpunkte.

Ein leichtes Aufwa‹rtsrisiko fu‹r das
BIP-Wachstum ergibt sich aus der
zweiten Etappe der Steuerreform.
Die Senkung der Ko‹rperschaftsteuer
und die Einfu‹hrung der Gruppenbe-
steuerung im Jahr 2005 hat nur eine
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geringfu‹gige unmittelbare Senkung
der Kapitalnutzungskosten zur Folge.
Im Basisszenario wurde daher kein
unmittelbar starker Investitionsimpuls
angenommen. Es ist allerdings nicht
auszuschlie§en, dass sich die im
internationalen Vergleich gestiegene
Attraktivita‹t des Unternehmensstand-
orts O‹ sterreich schon im Prognose-
zeitraum in ho‹heren Investitionen
niederschla‹gt. Aufseiten der Konsu-
menten ko‹nnten die deutlichen Ent-
lastungen das Vertrauen und damit
die Konsumneigung der privaten
Haushalte positiver als angenommen
beeinflussen.

8 Revision gegenu‹ ber
Fru‹ hjahrsprognose
2004 durch externe
Annahmen bedingt

Die wichtigsten Vera‹nderungen der
au§enwirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen seit der Fru‹hjahrsprognose
2004 betreffen die Erdo‹lpreise, die
Wechselkurse und das Wachstum auf
O‹ sterreichs Exportma‹rkten.

Die Erdo‹lpreise sind im Lauf der
zweiten Jahresha‹lfte 2004 markant
gestiegen. Fu‹r 2005 und 2006 liegen
die technischen Erdo‹lpreisannahmen
jeweils rund 12 USD oder 40% u‹ber
den Vergleichswerten der Fru‹hjahrs-
prognose. Die Aufwertung des Euro
gegenu‹ber dem US-Dollar (knapp
10% im Vergleich zum Fru‹hjahr)
da‹mpft diesen Effekt etwas. Aufgrund
des hohen Au§enhandelsanteils O‹ ster-
reichs mit dem Euroraum sind die
Vera‹nderungen der nominell-effekti-
ven Wechselkurse deutlich geringer.
Die Finanzierungsbedingungen, ge-
messen an den kurz- und langfristigen
Zinsen, sind seit der Fru‹hjahrsprog-
nose 2004 nahezu unvera‹ndert geblie-
ben.

Die exportgetriebene Erholung
im Euroraum stellte sich wie prog-
nostiziert ein. Allerdings entwickelte
sich die Importnachfrage im Euro-
raum noch dynamischer, als in der
Fru‹hjahrsprognose erwartet wurde.
Dies bedingt ein um 1,3 Prozent-
punkte sta‹rkeres Wachstum der o‹ster-

Tabelle 9

Vera‹ nderung der externen Rahmenbedingungen seit der Fru‹ hjahrsprognose 2004

Herbst 2004 Fru‹hjahr 2004 Differenz

2004 2005 2006 2004 2005 2006 2004 2005 2006

Vera‹nderung zum Vorjahr in %

Wachstum der o‹sterreichischen Exportma‹rkte þ7,4 þ7,5 þ7,2 þ6,1 þ7,2 þ7,6 þ1,3 þ0,2 �0,4
Preise der Wettbewerber auf O‹ sterreichs Exportma‹rkten �1,3 þ0,4 þ1,6 �1,4 þ1,4 þ1,2 þ0,1 �1,1 þ0,4
Preise der Wettbewerber auf O‹ sterreichs Importma‹rkten �0,5 þ0,7 þ1,5 �1,1 þ1,1 þ1,1 þ0,6 �0,5 þ0,4

in USD

Erdo‹ lpreis/Barrel Brent 39,0 44,4 40,8 34,6 31,8 29,2 þ4,4 þ12,5 þ11,6

Vera‹nderung zum Vorjahr in %

Nominell-effektiver Wechselkurs auf der Exportseite �1,3 �0,8 þ0,0 �0,6 þ0,3 þ0,0 �0,7 �1,1 þ0,0
Nominell-effektiver Wechselkurs auf der Importseite �0,6 �0,3 þ0,0 �0,4 þ0,1 þ0,0 �0,3 �0,4 þ0,0

in %

Drei-Monats-Zinssatz in % 2,1 2,2 2,2 2,1 2,1 2,1 þ0,0 þ0,1 þ0,1
Langfristiger Zinssatz in % 4,2 4,1 4,5 4,3 4,4 4,5 �0,1 �0,3 þ0,0

Vera‹nderung zum Vorjahr in %

BIP real, USA þ4,4 þ3,4 þ2,9 þ4,6 þ3,6 þ3,0 �0,2 �0,2 �0,1

in USD/EUR

USD-/EUR-Wechselkurs 1,24 1,29 1,29 1,20 1,19 1,19 þ0,03 þ0,10 þ0,10

Quelle: ESZB.
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reichischen Exportma‹rkte fu‹r das Jahr
2004. Fu‹r 2005 und 2006 wird hinge-
gen ein nahezu unvera‹ndertes Wachs-
tum angenommen.

Tabelle 13 listet die Ursachen fu‹r
die Prognoserevisionen auf. Die Revi-
sionen erkla‹ren sich aus neuen Daten,
gea‹nderten externen Annahmen und
einem Rest. Der Einfluss neuer Daten
erfasst im Fall des BIP die Auswir-
kungen von neuen Daten sowie von
Datenrevisionen fu‹r das Jahr 2003

auf den statistischen U‹ berhang2 und
damit auf das Jahreswachstum 2004.
Beim HVPI flie§en auch die fu‹r das
Jahr 2004 bereits verfu‹gbaren Monate
ein. Die Auswirkungen der gea‹nder-
ten externen Annahmen wurden
mithilfe des makroo‹konomischen
Modells der OeNB simuliert. Der
Rest umfasst unterschiedliche Exper-
teneinscha‹tzungen u‹ber die Entwick-
lung heimischer Gro‹§en, wie z. B.
des o‹ffentlichen Konsums.

Die Wachstumsaussichten fu‹r das
Jahr 2004 wurden von 1,5% auf 1,8%
nach oben revidiert. Ursachen sind die
Revisionen historischer Wachstumsra-
ten fu‹r das Jahr 2003, die einen ho‹he-
ren statistischen U‹ berhang fu‹r das
Wachstum im Jahr 2004 implizieren,
die Verfu‹gbarkeit neuer Daten (insbe-
sondere das starke, von Exporten
getragene Wachstum im zweiten
Quartal) sowie Vera‹nderungen der
externen Annahmen, die ebenfalls
einen leicht positiven Effekt auf das
Wachstum haben. Fu‹r die Jahre 2005
und 2006 wurde das BIP-Wachstum
hingegen um 0,1 bzw. 0,4 Prozent-
punkte nach unten revidiert. In beiden
Jahren da‹mpfen die nunmehr schlech-
teren au§enwirtschaftlichen Rahmen-

bedingungen, insbesondere die ho‹he-
ren Erdo‹lpreisannahmen, das Wachs-
tum um jeweils 0,3 Prozentpunkte.
Im Jahr 2005 wird dieser Effekt durch
einen etwas ho‹heren statistischen
U‹ berhang zum Teil kompensiert. Ver-
a‹ndert hat sich auch die Zusammen-
setzung des Wachstums. Im Vergleich
zur Fru‹hjahrsprognose 2004 wird ein
niedrigeres Investitionswachstum fu‹r
die Jahre 2005 und 2006 erwartet.
Das unerwartet starke Wachstum der
Investitionen im Jahr 2003 hat den
Bedarf an Ersatzinvestitionen deutlich
gesenkt. Getrieben vom Anstieg der
Energiepreise wurden die Inflationser-
wartungen fu‹r die Jahre 2004 bis 2006
um 0,2, 0,5 und 0,2 Prozentpunkte
nach oben revidiert.2

Tabelle 10

Aufteilung der Prognoserevisionen

BIP HVPI

2004 2005 2006 2004 2005 2006

Vera‹nderung zum Vorjahr in %

Herbstprognose 2004 þ1,8 þ2,3 þ2,1 þ1,9 þ2,0 þ1,7
Fru‹hjahrsprognose 2004 þ1,5 þ2,4 þ2,5 þ1,7 þ1,5 þ1,6
Differenz þ0,3 �0,1 �0,4 þ0,2 þ0,5 þ0,2
Verursacht durch:
Neue Daten1 þ0,2 þ0,1 x þ0,2 þ0,2 x
Externe Annahmen þ0,1 �0,3 �0,3 þ0,1 þ0,5 þ0,2
Sonstiges2 þ0,0 þ0,1 �0,1 �0,1 �0,2 �0,0

Quelle: OeNB-Prognosen vom Herbst 2004 und Fru‹hjahr 2004.
1 Effekt neuer sowie revidierter historischer Daten.
2 Unterschiedliche Annahmen u‹ber die Entwicklung heimischer Variablen wie Lo‹hne, o‹ffentlicher Konsum, Effekte steuerlicher Ma§nahmen, sonstige
A‹nderungen der Einscha‹tzung, Modella‹nderungen.

2 Der statistische U‹berhang ist ein Ma§ fu‹r die Beeinflussung des Jahreswachstums in einem Jahr durch das Wachs-
tum in den einzelnen Quartalen des Vorjahres. Er entspricht der prozentualen Differenz zwischen dem Niveau der
entsprechenden Variablen im letzten Quartal des Vorjahres im Verha‹ltnis zum Jahresdurchschnitt des Vorjahres.
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8.1 Vergleich mit anderen Prognosen
Die vorliegenden Prognosen fu‹r das
Wachstum des realen BIP in O‹ ster-
reich liegen fu‹r die Jahre 2004 und
2005 in einem engen Bereich von
1,6% bis 2,1% bzw. 2,2% bis 2,5%.
Die OeNB ist einerseits im Vergleich
zu WIFO und IHS bei der Einscha‹t-
zung der Inlandsnachfrage vorsichti-
ger. Andererseits erwartet die OeNB
ein sta‹rkeres Wachstum des Au§en-
handels. Die deutlich optimistischere
OeNB-Einscha‹tzung der Leistungs-

bilanz ist mit der Verfu‹gbarkeit aktuel-
lerer Daten zu erkla‹ren. Die vorlie-
genden Inflationsprognosen fu‹r das
Jahr 2004 liegen naturgema‹§ eng bei-
einander. Die etwas ho‹heren Inflati-
onserwartungen der OeNB fu‹r 2005
sind auf die aktuellen Preisentwick-
lungen in den letzten Monaten
zuru‹ckzufu‹hren. Die Prognosen der
Arbeitslosenquoten sind aufgrund
zwischenzeitlicher Revisionen der his-
torischen Reihen nicht miteinander
vergleichbar.

Tabelle 11

Vergleich der aktuellen Wirtschaftsprognosen fu‹ r O‹ sterreich

Indikator OeNB
November 2004

WIFO
Oktober 2004

IHS
Oktober 2004

OECD
November 2004

IWF
September 2004

Europa‹ische
Kommission
Oktober 2004

2004 2005 2006 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2006 2004 2005 2004 2005 2006

Vera‹nderung zum Vorjahr in %

Hauptergebnisse
BIP, real þ1,8 þ2,3 þ2,1 þ1,9 þ2,5 þ2,1 þ2,5 þ1,8 þ2,3 þ2,6 þ1,6 þ2,4 þ1,9 þ2,4 þ2,4
Privater Konsum, real þ1,3 þ2,1 þ2,1 þ1,6 þ2,5 þ1,6 þ2,6 þ1,4 þ2,3 þ2,4 x x þ1,2 þ2,1 þ2,4
O‹ ffentlicher Konsum, real þ0,3 þ0,2 þ0,2 þ0,5 þ0,0 þ0,0 þ0,0 þ0,2 þ0,7 þ1,4 x x þ0,3 þ0,5 þ0,5
Bruttoanlageinvestitionen,
real1 þ1,5 þ3,5 þ3,4 þ2,2 þ3,5 þ1,9 þ3,5 þ1,6 þ3,0 þ4,1 x x þ2,9 þ4,0 þ4,3
Exporte, real þ8,0 þ7,4 þ7,3 þ6,0 þ6,2 þ6,4 þ6,1 þ8,1 þ8,0 þ7,9 x x þ5,6 þ5,7 þ5,6
Importe, real þ6,2 þ7,5 þ7,5 þ4,7 þ6,4 þ5,2 þ5,9 þ7,1 þ8,1 þ8,2 x x þ5,0 þ5,6 þ6,1
BIP je Erwerbsta‹tigen þ1,4 þ1,7 þ1,3 þ1,4 þ1,6 þ1,3 þ1,7 x x x x x þ1,4 þ1,7 þ1,6

BIP-Deflator þ1,9 þ1,6 þ1,7 þ1,3 þ1,8 þ1,8 þ2,0 þ2,1 þ1,9 þ1,4 þ1,5 þ1,5 þ1,1 þ1,2 þ1,2
VPI x x x þ2,1 þ2,0 þ2,0 þ1,9 x x x þ1,7 þ1,6 x x x
HVPI þ1,9 þ2,0 þ1,7 þ2,1 þ1,9 x x þ1,9 þ1,9 þ1,4 x x þ2,1 þ1,8 þ1,4
Lohnstu‹ckkosten þ0,8 þ0,7 þ1,3 þ0,9 þ1,2 x x x x x x x þ1,1 þ0,8 þ1,0

Bescha‹ftigte þ0,3 þ0,6 þ0,8 þ0,6 þ0,9 þ0,7 þ0,8 þ0,5 þ0,7 þ1,0 x x þ0,5 þ0,7 þ0,8

in %

Arbeitslosenquote2 4,5 4,5 4,4 4,2 4,1 4,2 4,1 5,8 5,8 5,5 4,4 4,2 4,2 3,9 3,4

in % des nominellen BIP

Leistungsbilanz 0,1 0,2 0,2 �0,7 �0,8 �0,8 �0,4 �0,1 0,0 0,1 �1,0 �1,1 x x x
O‹ ffentliches Defizit �1,4 �2,0 �1,8 �1,3 �1,9 �1,3 �1,8 �1,5 �2,1 �2,1 �1,2 �1,8 �1,3 �2,0 �1,7

Prognoseannahmen
Erdo‹ lpreis
in USD/Barrel Brent 39,0 44,4 40,8 36,0 38,0 36,0 37,0 47,0 45,5 44,0 37,3 37,3 39,3 45,1 40,1
Kurzfristiger Zinssatz in % 2,1 2,2 2,2 2,1 2,1 2,0 2,3 2,1 2,1 2,7 2,4 3,1 x x x
USD-/EUR-Wechselkurs 1,24 1,29 1,29 1,23 1,23 1,22 1,21 1,30 1,30 1,30 1,22 1,21 1,23 1,24 1,24

Vera‹nderung zum Vorjahr in %

BIP real, Euroraum 1,6—2,0 1,4—2,4 1,7—2,7 þ1,9 þ2,3 þ2,0 þ2,3 þ1,8 þ1,9 þ2,5 þ2,2 þ2,2 þ2,1 þ2,0 þ2,2
BIP real, USA þ4,4 þ3,4 þ2,9 þ4,3 þ3,0 þ4,5 þ3,0 þ4,4 þ3,3 þ3,6 þ4,3 þ3,5 þ4,4 þ3,0 þ2,9
BIP real, Welt þ4,9 þ4,3 þ4,2 x x x x x x x þ5,0 þ4,3 þ5,0 þ4,2 þ4,2
Welthandel þ8,3 þ7,6 þ7,0 þ8,5 þ7,0 þ16,0 þ8,0 9,5 9,0 9,5 þ8,8 þ7,2 þ9,9 þ8,1 þ7,7

Quelle: OeNB, WIFO, IHS, OECD, IWF, Europa‹ische Kommission.
1 Fu‹r IHS: Bruttoinvestitionen.
2 Eurostat-Definition; fu‹r OECD: Definition der OECD.
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9 Tabellenanhang
Detaillierte Ergebnistabellen

Tabelle 12

Nachfragekomponenten (real)

2003: verkettete Volumenangaben (Referenzjahr = 2000), 2004 bis 2006: zu Preisen von 1995.

2003 2004 2005 2006 2003 2004 2005 2006

in Mio EUR Vera‹nderung zum Vorjahr in %

Privater Konsum 121.340 115.911 118.353 120.828 þ0,6 þ1,3 þ2,1 þ2,1
O‹ ffentlicher Konsum 38.695 37.171 37.246 37.320 þ0,4 þ0,3 þ0,2 þ0,2
Bruttoanlageinvestitionen 48.053 47.979 49.666 51.366 þ6,2 þ1,5 þ3,5 þ3,4
davon: Ausru‹stungsinvestitionen 19.015 20.026 20.806 21.699 þ5,5 þ2,6 þ3,9 þ4,3

Wohnbauinvestitionen 9.527 9.309 9.486 9.689 �4,3 þ1,7 þ1,9 þ2,1
Investitionen in Nichtwohnbauten und
sonstige Investitionen 19.523 18.644 19.375 19.978 þ13,0 þ0,4 þ3,9 þ3,1

Lagervera‹nderungen
(inkl. statistischer Diskrepanz) 2.245 840 1.194 1.349 x x x x
Inlandsnachfrage 210.333 201.902 206.459 210.864 þ2,3 þ0,7 þ2,3 þ2,1

Exporte insgesamt 107.495 122.202 131.231 140.821 þ1,4 þ8,0 þ7,4 þ7,3
Importe insgesamt 101.832 117.877 126.708 136.272 þ4,8 þ6,2 þ7,5 þ7,5
Nettoexporte 5.663 4.325 4.523 4.550 x x x x

Bruttoinlandsprodukt 215.996 206.228 210.982 215.413 þ0,8 þ1,8 þ2,3 þ2,1

Quelle: 2003: Statistik Austria; 2004 bis 2006: OeNB-Prognose vom Herbst 2004.

Tabelle 13

Nachfragekomponenten (laufende Preise)

2003 2004 2005 2006 2003 2004 2005 2006

in Mio EUR Vera‹nderung zum Vorjahr in %

Privater Konsum 126.920 132.143 137.489 142.804 þ2,1 þ3,4 þ4,0 þ3,9
O‹ ffentlicher Konsum 40.635 42.659 43.631 44.627 þ2,5 þ2,3 þ2,3 þ2,3
Bruttoanlageinvestitionen 48.648 53.052 55.827 58.539 þ5,9 þ3,2 þ5,2 þ4,9
Lagervera‹nderungen (inkl. statistischer Diskrepanz) 987 1.027 1.650 1.827 x x x x
Inlandsnachfrage 217.190 228.881 238.596 247.797 þ3,2 þ2,9 þ4,2 þ3,9

Exporte insgesamt 109.062 127.698 138.305 150.099 þ1,5 þ9,0 þ8,3 þ8,5
Importe insgesamt 100.110 124.397 135.545 147.373 þ3,8 þ7,4 þ9,0 þ8,7
Nettoexporte 8.953 3.301 2.761 2.727 x x x x

Bruttoinlandsprodukt 226.142 232.181 241.357 250.523 þ2,3 þ3,7 þ4,0 þ3,8

Quelle: 2003: Statistik Austria; 2004 bis 2006: OeNB-Prognose vom Herbst 2004.

Tabelle 14

Nachfragekomponenten (Deflatoren)

2003 2004 2005 2006 2003 2004 2005 2006

2003: 2000=100, 2004 bis 2006: 1995=100 Vera‹nderung zum Vorjahr in %

Privater Konsum 104,6 114,0 116,2 118,2 þ1,5 þ2,0 þ1,9 þ1,7
O‹ ffentlicher Konsum 105,0 114,8 117,1 119,6 þ2,1 þ2,0 þ2,1 þ2,1
Bruttoanlageinvestitionen 101,2 110,6 112,4 114,0 �0,3 þ1,6 þ1,7 þ1,4
Inlandsnachfrage (exkl. Lagervera‹nderungen) 103,9 113,3 115,4 117,4 þ1,2 þ1,9 þ1,9 þ1,7

Exporte insgesamt 101,5 104,5 105,4 106,6 þ0,1 þ0,9 þ0,9 þ1,1
Importe insgesamt 98,3 105,5 107,0 108,1 �0,9 þ1,1 þ1,4 þ1,1
Terms of Trade 103,2 99,0 98,5 98,6 þ1,1 �0,2 �0,5 þ0,0

Bruttoinlandsprodukt 104,7 112,6 114,4 116,3 þ1,6 þ1,9 þ1,6 þ1,7

Quelle: 2003: Statistik Austria; 2004 bis 2006: OeNB-Prognose vom Herbst 2004.
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Tabelle 15

Arbeitsmarkt

2003 2004 2005 2006 2003 2004 2005 2006

in 1.000 Vera‹nderung zum Vorjahr in %

Erwerbsta‹tige insgesamt 4.078,3 4.072,2 4.098,5 4.131,0 þ0,3 þ0,3 þ0,6 þ0,8
davon: Privater Sektor 3.601,2 3.596,8 3.625,4 3.661,9 þ0,4 þ0,4 þ0,8 þ1,0
Unselbststa‹ndig Bescha‹ftigte lt. VGR 3.327,8 3.349,3 3.378,4 3.413,5 þ0,3 þ0,7 þ0,9 þ1,0

in %

Arbeitslosenquote lt. Eurostat 4,3 4,5 4,5 4,4 x x x x

in % des realen BIP

Lohnstu‹ckkosten in der Gesamtwirtschaft1 64,8 69,6 70,1 71,0 þ1,4 þ0,8 þ0,7 þ1,3

in 1.000 EUR (2003: verkettete Volumenangaben (Referenzjahr = 2000), 2004 bis 2006: zu Preisen von 1995)

Arbeitsproduktivita‹t in der Gesamtwirtschaft 53,2 50,6 51,5 52,1 þ0,9 þ1,4 þ1,7 þ1,3
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer, real2 32,7 30,9 31,1 31,3 þ0,4 þ0,2 þ0,4 þ0,8

zu laufenden Preisen in 1.000 EUR

Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer, brutto 34,2 35,3 36,1 37,0 þ1,9 þ2,2 þ2,3 þ2,6

zu laufenden Preisen in Mio EUR

Arbeitnehmerentgelte insgesamt, brutto 113.746 118.139 121.953 126.384 þ2,2 þ2,9 þ3,2 þ3,6

Quelle: 2003: Statistik Austria; 2004 bis 2006: OeNB-Prognose vom Herbst 2004.
1 Bruttolohnsumme durch reales BIP.
2 Bruttolohnsumme je Arbeitnehmer durch Konsumdeflator.

Tabelle 16

Leistungsbilanz

2003 2004 2005 2006 2003 2004 2005 2006

in Mio EUR in % des nominellen BIP

Handelsbilanz 2.586,7 4.555,3 4.711,1 4.811,1 1,1 2,0 2,0 1,9
Gu‹terbilanz 968,2 4.349,6 3.973,1 4.200,5 0,4 1,9 1,6 1,7
Dienstleistungsbilanz 1.618,5 205,7 738,0 610,7 0,7 0,1 0,3 0,2

Euroraum �9.647,3 �10.350,5 �11.543,5 �12.645,9 �4,3 �4,5 �4,8 �5,0
La‹nder au§erhalb des Euroraums 12.234,0 14.905,9 16.254,6 17.457,0 5,4 6,4 6,7 7,0

Einkommensbilanz �1.623,3 �1.891,0 �1.745,6 �1.745,6 �0,7 �0,8 �0,7 �0,7
Transferbilanz �2.073,3 �2.375,6 �2.432,0 �2.568,5 �0,9 �1,0 �1,0 �1,0
Leistungsbilanz �1.110,0 288,8 533,5 497,1 �0,5 0,1 0,2 0,2

Quelle: 2003: OeNB; 2004 bis 2006: OeNB-Prognose vom Herbst 2004.
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Tabelle 17

Quartalsverlauf der Prognoseergebnisse

2004 2005 2006 2004 2005 2006

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4

Vera‹nderung zum Vorjahr in %

Preise, Lo‹hne, Kosten
HVPI þ1,9 þ2,0 þ1,7 þ1,4 þ2,0 þ2,0 þ2,3 þ2,3 þ2,2 þ2,0 þ1,6 þ1,6 þ1,7 þ1,8 þ1,8
HVPI ohne Energie þ1,6 þ1,5 þ1,8 þ1,6 þ1,6 þ1,5 þ1,5 þ1,5 þ1,6 þ1,5 þ1,5 þ1,7 þ1,8 þ1,9 þ2,0
Deflator des privaten Konsums þ2,0 þ1,9 þ1,7 þ1,5 þ2,1 þ2,3 þ2,1 þ2,1 þ1,7 þ1,9 þ1,9 þ1,8 þ1,7 þ1,7 þ1,8
Deflator der Bruttoanlageinvestitionen þ1,6 þ1,7 þ1,4 þ1,1 þ1,4 þ1,8 þ2,1 þ2,1 þ1,8 þ1,5 þ1,3 þ1,2 þ1,4 þ1,4 þ1,5
BIP-Deflator þ1,9 þ1,6 þ1,7 þ2,2 þ1,9 þ1,7 þ1,7 þ1,8 þ1,7 þ1,5 þ1,4 þ1,5 þ1,6 þ1,7 þ1,8
Lohnstu‹ckkosten þ0,8 þ0,7 þ1,3 þ1,7 þ0,9 þ0,5 þ0,1 þ0,2 þ0,5 þ0,8 þ1,2 þ1,2 þ1,2 þ1,3 þ1,3
Lo‹hne pro Bescha‹ftigten, nominell þ2,2 þ2,3 þ2,6 þ2,3 þ2,5 þ2,2 þ2,0 þ2,1 þ2,1 þ2,4 þ2,7 þ2,6 þ2,6 þ2,6 þ2,6
Produktivita‹t þ1,4 þ1,7 þ1,3 þ0,6 þ1,5 þ1,7 þ1,9 þ1,9 þ1,6 þ1,6 þ1,5 þ1,4 þ1,3 þ1,3 þ1,2
Lo‹hne pro Bescha‹ftigten, real þ0,2 þ0,4 þ0,8 þ0,8 þ0,3 �0,1 �0,1 þ0,0 þ0,4 þ0,5 þ0,8 þ0,8 þ0,8 þ0,8 þ0,8
Importdeflator þ1,1 þ1,4 þ1,1 þ0,4 þ1,2 þ0,9 þ1,9 þ1,2 þ1,6 þ1,6 þ1,1 þ1,0 þ1,0 þ1,1 þ1,3
Exportdeflator þ0,9 þ0,9 þ1,1 þ0,5 þ2,5 þ0,4 þ0,0 þ1,2 þ0,0 þ1,0 þ1,3 þ1,3 þ1,2 þ1,1 þ1,0
Terms of Trade �0,2 �0,5 þ0,0 þ0,1 þ1,3 �0,5 �1,8 þ0,0 �1,6 �0,6 þ0,2 þ0,3 þ0,2 þ0,0 �0,2

zu Preisen von 1995, Vera‹nderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %

Wirtschaftliche Aktivita‹t
BIP þ1,8 þ2,3 þ2,1 þ0,4 þ0,9 þ0,5 þ0,5 þ0,6 þ0,6 þ0,5 þ0,5 þ0,5 þ0,5 þ0,5 þ0,5
Privater Konsum þ1,3 þ2,1 þ2,1 þ0,3 þ0,5 þ0,4 þ0,4 þ0,6 þ0,6 þ0,6 þ0,5 þ0,5 þ0,5 þ0,5 þ0,5
O‹ ffentlicher Konsum þ0,3 þ0,2 þ0,2 �0,1 �0,1 þ0,2 þ0,0 þ0,0 þ0,0 þ0,0 þ0,1 þ0,1 þ0,0 þ0,0 þ0,0
Bruttoanlageinvestitionen þ1,5 þ3,5 þ3,4 �0,3 �0,5 þ1,0 þ1,2 þ0,8 þ1,0 þ0,8 þ0,9 þ0,8 þ0,8 þ0,8 þ0,8
davon: Ausru‹stungsinvestitionen þ2,6 þ3,9 þ4,3 �1,5 þ0,0 þ0,9 þ1,3 þ0,7 þ1,3 þ1,0 þ1,1 þ1,2 þ1,0 þ0,9 þ0,8

Wohnbauinvestitionen1 þ1,7 þ1,9 þ2,1 þ0,5 �0,2 þ0,2 þ0,1 þ0,7 þ0,8 þ0,6 þ0,5 þ0,5 þ0,5 þ0,5 þ0,5
Exporte þ8,0 þ7,4 þ7,3 þ0,6 þ5,8 þ2,0 þ1,1 þ1,4 þ1,6 þ1,7 þ1,8 þ1,8 þ1,8 þ1,8 þ1,8
Importe þ6,2 þ7,5 þ7,5 �0,7 þ4,0 þ2,2 þ1,3 þ1,6 þ1,8 þ1,8 þ1,9 þ1,9 þ1,8 þ1,8 þ1,8

Wachstumsbeitra‹ge zum realen BIP in Prozentpunkten

Inlandsnachfrage þ1,2 þ2,0 þ2,0 þ0,1 þ0,2 þ0,5 þ0,5 þ0,5 þ0,6 þ0,5 þ0,5 þ0,5 þ0,5 þ0,5 þ0,5
Nettoexporte þ1,1 þ0,1 þ0,0 þ0,8 þ1,1 þ0,0 �0,1 �0,1 �0,1 þ0,0 þ0,0 þ0,0 þ0,0 þ0,0 þ0,1
Lagervera‹nderungen �0,5 þ0,2 þ0,1 �0,4 �0,4 þ0,1 þ0,1 þ0,1 þ0,0 þ0,0 þ0,0 þ0,0 þ0,0 þ0,0 þ0,0

in %

Arbeitsmarkt
Arbeitslosenquote lt. Eurostat 4,5 4,5 4,4 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,4 4,4 4,4

Vera‹nderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %

Gesamtbescha‹ftigung þ0,3 þ0,6 þ0,8 þ0,0 þ0,2 þ0,1 þ0,1 þ0,2 þ0,2 þ0,2 þ0,2 þ0,2 þ0,2 þ0,2 þ0,2
davon: Privater Sektor þ0,4 þ0,8 þ1,0 þ0,0 þ0,3 þ0,2 þ0,2 þ0,2 þ0,2 þ0,2 þ0,3 þ0,3 þ0,3 þ0,3 þ0,2
Unselbststa‹ndig Bescha‹ftigte þ0,7 þ0,9 þ1,0 þ0,2 þ0,2 þ0,2 þ0,2 þ0,2 þ0,2 þ0,2 þ0,3 þ0,3 þ0,3 þ0,3 þ0,3

zu Preisen von 1995, Vera‹nderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %

Zusa‹tzliche Variablen
Verfu‹gbares Haushaltseinkommen þ0,9 þ2,3 þ2,2 þ0,2 þ0,1 þ0,6 þ0,3 þ0,9 þ0,6 þ0,5 þ0,5 þ0,6 þ0,6 þ0,5 þ0,5

in % des verfu‹gbaren realen Haushaltseinkommens (Sparquote) bzw. in % des realen BIP (Output-Gap)

Sparquote der privaten Haushalte 8,1 8,4 8,5 8,1 7,9 8,1 8,1 8,4 8,4 8,4 8,4 8,5 8,5 8,6 8,6
Output-Gap �0,9 �0,5 �0,3 �1,0 �0,9 �0,9 �0,7 �0,5 �0,5 �0,4 �0,4 �0,3 �0,3 �0,3 �0,2

Quelle: OeNB-Prognose vom Herbst 2004. Quartalswerte saisonbereinigt.
1 Ohne sonstige Bauinvestitionen und sonstige Investitionen.
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