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Osterreichs Wirtschaft l3sst zweijihrige
Schwachephase hinter sich

Gesamtwirtschaftliche Prognose fiir Osterreich
2013 bis 2015 vom Dezember 2013

1 Zusammenfassung: Wachs-
tumsbasis verbreitert sich

Die Oesterreichische Nationalbank
(OeNB) geht in ihrer vorliegenden Pro-
gnose von einem moderaten Wachstum
der osterreichischen Wirtschaft im
Jahr 2013 von 0,4% aus. Nach einer
Stagnation der Wirtschaftsleistung im
ersten Halbjahr erholt sich die Kon-
junktur im zweiten Halbjahr schritt-
weise. In den Jahren 2014 und 2015
wird sich das Wachstum auf 1,6 % bzw.
1,9 % beschleunigen. Dazu tragen neben

der Erholung der Weltwirtschaft auch
zunehmend die inlandischen Nachfrage-
komponenten bei. Der private Konsum
profitiert von einer guten Beschafti-
gungsentwicklung und leicht steigen-
den Reallohnen, die Investitionstatig-
keit von verbesserten Absatzperspekti-
ven und aufgeschobenen Ersatzinvesti-
tionen, die nun realisiert werden.
Gegeniiber der Prognose vom Juni
2013 stellen sich die Wachstumsaus-
sichten somit praktisch unveridndert

dar.

Gerhard Fenz,
Martin Schneider’
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Der Arbeitsmarkt ist von einem
starken Anstieg des Arbeitskrafteange-
bots gekennzeichnet, wodurch die
Arbeitslosigkeit trotz anhaltendem Be-
schaftigungswachstum auf 5% steigt.
Die in den Jahren 2011 und 2012 hohe
Inflation entwickelt sich riicklaufig und
wird im Jahr 2013 mit 2,1 % nur mehr
knapp tiber dem Preisstabilitatsziel zu
liegen kommen. Fiir die Jahre 2014 und
2015 wird mit einem weiteren Rick-
gang der Inflation auf 1,7% bzw. 1,6 %
gerechnet. Der gesamtstaatliche Budget-
saldo verbessert sich im Jahr 2013
(—1,6% des BIP) deutlich gegeniiber
dem Jahr 2012 (-2,5%) und wird sich
im weiteren Prognosezeitraum — insbe-
sondere infolge notwendiger Banken-
transfers — verschlechtern (2014 und
2015 jeweils —2,2%). Der Leistungs-
bilanzsaldo steigt kontinuierlich von
3,0% des BIP im Jahr 2013 auf 3,5%
im Jahr 2015.

Die Weltwirtschaft erholt sich nach
zwei Jahren schwacher Wachstums-
dynamik wieder und befindet sich der-
zeit auf einem moderaten Wachstums-
kurs. Die Konjunktur in den Industrie-
nationen legt zusehends zu, wahrend
sich die Wachstumskrafte in den
Schwellenlandern abschwachen. Die
gedampfte Dynamik der Schwellenlin-
der ist teilweise auf bestehende struk-
turelle Probleme und teilweise auf ver-
scharfte Finanzierungsbedingungen als
Folge des erwarteten Endes der unkon-
ventionellen geldpolitischen MafBnah-
men in den USA zurtiickzufiithren. Die
entwickelten Volkswirtschaften gewin-
nen aufgrund der nachlassenden krisen-
bedingten Faktoren hingegen zusehends
an Fahrt. Die USA weisen einen robus-
ten Aufwartstrend auf; der Euroraum
konnte im zweiten Quartal 2013 die
Rezession hinter sich lassen. Die aggre-
gierte Entwicklung im Euroraum tber-
deckt jedoch die hohe Heterogenitat.
Wahrend Kernlander wie Deutschland

oder Osterreich das Jahr 2013 mit
einem positiven Wirtschaftswachstum
beenden werden, schrumpft die Wirt-
schaftsleistung in der Peripherie aber-
mals so stark, dass das Jahreswachstum
des Euroraums heuer noch negativ sein
wird. In den Jahren 2014 und 2015 wird
der Euroraum jedoch wieder wachsen.

Die Erholung
Konjunktur tragt maBgeblich zum pro-
gnostizierten Aufschwung der 6sterrei-
chischen Wirtschaft bei. Im Jahr 2012
und in den ersten drei Quartalen des
Jahres 2013 entwickelten sich die Ex-
porte nur sehr verhalten; fiir das vierte
Quartal signalisiert die Auftragslage
hingegen eine deutliche Verbesserung
des Exportwachstums. Das Wachstum
auf den osterreichischen Exportmark-
ten wird jedoch geringer als vor der
Krise ausfallen. Zusatzlich stellt die
Entwicklung der preislichen Wettbe-
werbsfahigkeit eine Herausforderung
fir die osterreichische Exportwirt-
schaft dar. Nach einem konjunktur-
bedingten Riickgang im Jahr 2013

werden die Importe in den Folgejahren

der internationalen

aufgrund der Belebung der Inlands-
nachfrage wieder stirker wachsen. Die
riickldufige Importentwicklung im Jahr
2013 fihrt trotz des schwachen Ex-
portwachstums zu einer deutlichen Ver-
besserung der 6§.terreichischen Leis-
tungsbilanz. Der Uberschuss steigt von
1,6 % des BIP im Jahr 2012 auf 3% im
Jahr 2013. Bis 2015 wird mit einer
weiteren Verbesserung auf 3,5% ge-
rechnet.

Die Unternehmen halten sich seit
dem Friihjahr 2012 aufgrund der lange
Zeit vorherrschenden Unsicherheiten
mit ihrer Investitionstatigkeit zuriick.
Die markante Stimmungsaufhellung
lasst jedoch ein baldiges Anspringen
der Investitionskonjunktur erwarten.
Die ausgezeichneten Finanzierungsbe-
dingungen sowie der Bedarf an Ersatz-
investitionen lassen insbesondere einen
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ausgepragten Zyklus der Ausriistungs-
investitionen erwarten. Die in den
Jahren 2012 und 2013 zu beobachten-
den negativen Beitrage der Lagerver-
dnderungen
Prognosezeitraum zu einem konjunk-
turstiitzenden Lageraufbau. Der am
starken Anstieg der Immobilienpreise

fihren im  weiteren

abzulesende hohe Bedarf an Wohnraum
wird zu einer Beschleunigung der
Wohnbauinvestitionen fihren. Die
Dynamik der Tiefbauinvestitionen bleibt
hingegen aufgrund geringer Auftrige
der offentlichen Hand verhalten. Die
Konsumentwicklung verlief zuletzt auf-
grund sinkender realer Haushalts-
einkommen duflerst gedampft. Im
Gesamtjahr 2013 wird der private Kon-
sum leicht schrumpfen. Das anhaltende
Beschaftigungswachstum und steigende
Reall6hne werden jedoch in den Folge-
jahren wieder zu einem positiven Kon-
sumwachstum fuhren.

Die Lage am Arbeitsmarkt stellt
sich als ambivalent dar. Die Beschafti-
gung expandiert trotz der in den Jahren
2012 und 2013 schwachen Konjunktur.
Gleichzeitig nimmt die Arbeitslosigkeit
zu. Hintergrund dieser Entwicklung ist
das Arbeitskrifteangebot,
insbesondere von auslandischen Arbeits-
kriften. Nach der Liberalisierung des
Osterreichischen  Arbeitsmarktes im
Mai 2011 fur Arbeitnehmer aus acht
zentral- und osteuropdischen Landern

steigende

wird der osterreichische Arbeitsmarkt
mit 1. Janner 2014 auch fur jene aus
Rumanien und Bulgarien geoffnet.
Dariiber hinaus fithren steigende Er-
werbsquoten von alteren Erwerbsper-
sonen und von Frauen zu einem stei-
genden Arbeitskrafteangebot. Als Folge
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dieser Entwicklungen stieg die Arbeits-
losenquote gemdB Eurostat von 4,4 %
im Jahr 2012 auf'4,9 % im Jahr 2013. In
den Jahren 2014 und 2015 wird die
Arbeitslosenquote bei jeweils 5,0% zu
liegen kommen. )

Der Preisauftrieb hat sich in Oster-
reich wahrend der letzten zwolf Monate
beinahe halbiert. Sinkende Energie- und
Nahrungsmittelpreise werden zu einer
weiteren Abschwachung der Inflations-
dynamik fiihren. Insgesamt wird die
HVPI-Inflationsrate von 2,1% im Jahr
2013 auf 1,7% und 1,6 % in den Jahren
2014 bzw. 2015 zuriickgehen.

Die Budgetprognose der OeNB
basiert auf einer No-Policy-Change-
Annahme, das heil3t, dass nur bereits
beschlossene diskretionare Malnah-
men in die Prognose aufgenommen
werden.

Die Entwicklung des gesamtstaat-
lichen Budgetsaldos ist im Prognose-
horizont von Einmaleffekten bestimmt.
Im Jahr 2013 dominieren die positiven
Einmaleffekte — die Einnahmen aus der
Versteigerung der Mobilfunkfrequen-
zen und aus dem Steuerabkommen mit
der Schweiz — die negativen Effekte der
staatlichen Bankenhilfe. Im heurigen
Jahr verbessert sich der gesamtstaat-
liche Budgetsaldo daher auf —1,6 % des
BIP. In den Jahren 2014 und 2015 wird
sich der Budgetsaldo hingegen aufgrund
von weiteren moglichen Bankenhilfen
voraussichtlich auf 2,2 % des BIP ver-
schlechtern. Ohne die unterstellten
Bankenhilfen wiirde die gesamtstaat-
liche Defizitquote in den beiden kom-
menden Jahren auf jeweils —1,6% des
BIP verharren.
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Tabelle 1

Hauptergebnisse der OeNB-Prognose vom Dezember 2013 fiir Osterreich!

2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015
Wirtschaftliche Aktivitit Verdnderung zum Vorjahr in % (real)
Bruttoinlandsprodukt +0,7 +04 +1.6 +19
Privater Konsum +0.4 +0,0 +0,7 +11
Offentlicher Konsum -03 +0,7 +1,3 +1,3
Bruttoanlageinvestitionen +1,9 -0,7 +2,2 +24
Exporte insgesamt +1,7 +1,6 +3,7 +5.2
Importe insgesamt +0,0 +0,1 +3,7 +5,2

in 9% des nominellen BIP
Leistungsbilanzsaldo +1,6 | 43,0 | 433 | +3,5
Beitrige zum Wachstum des realen BIP in Prozentpunkten
Privater Konsum +0,2 +0,0 +04 +0,6
Offentlicher Konsum -0/ +0,1 +0,2 +0,2
Bruttoanlageinvestitionen +0,4 -0,2 +04 +0,5
Inlandsnachfrage (exkl. Lagerverdanderung) +0,5 +0,0 +1/1 +1,3
Nettoexporte +0,9 +09 +0,2 +04
Lagerverdanderungen (inkl. statistischer Diskrepanz) -07 -05 +0,3 +0,2
Preise Verdnderung zum Vorjahr in %
Harmonisierter Verbraucherpreisindex +2,6 +21 +1,7 +1,6
Deflator des privaten Konsums +2,6 +2,2 +1,7 +1,7
Deflator des Bruttoinlandsprodukts +1,8 +1,8 +1,6 +1,6
Lohnstlickkosten in der Gesamtwirtschaft +3,0 +2,8 +14 +1,0
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer (zu laufenden Preisen) +2,5 +2,5 +2,3 +2,2
Produktivitdt in der Gesamtwirtschaft -05 -03 +09 +11
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer (real) -0,2 +0,3 +0,6 +0,5
Importpreise +2,3 -09 +0,4 +1/1
Exportpreise +1,1 -0,3 +0,7 +14
Terms of Trade =11 +0,6 +0,3 +0,3
Einkommen und Sparen
Real verfligbares Haushaltseinkommen +11 ‘ =10 ‘ +0,8 ‘ +14

in % des nominellen verftigbaren Haushaltseinkommens
Sparquote 74 | 65 | 67 | 70
Arbeitsmarkt Verdnderung zum Vorjahr in %
Unselbststandig Beschiftigte +15 | +0,7 | +0,6 | +07

in % des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote gemaf Eurostat A4l \ 49 \ 50 \ 50
Budget? in % des nominellen BIP
Budgetsaldo (Maastricht) -2,5 1,6 | 1,6 (22) | 1,6 (-2,2)
Staatsverschuldung 74,0 742 | 73,7 (74.3) | 72,8 (74,0)

Quelle: 2012: Eurostat, Statistik Austria; 2013 bis 2015: OeNB-Prognose vom Dezember 2013.

" Die Prognose wurde basierend auf saison- und arbeitstdgig bereinigten Daten der VGR erstellt. Die Werte fir das Jahr 2012 weichen daher von den

von Statistik Austria publizierten nicht bereinigten Daten ab.

2 Werte in Klammern inklusive eventueller Bankenhilfen.
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2 Annahmen der Prognose

Die vorliegende Prognose fiir Oster-
reich ist der Beitrag der OeNB im Rah-
men der Prognose des Eurosystems
vom Dezember 2013. Der Prognose-
horizont reicht vom vierten Quartal
2013 bis zum vierten Quartal 2015.
Die Annahmen zur Entwicklung der
Weltwirtschaft, zu Zinssatzen, Wech-
selkursen und Roholpreisen bertick-
sichtigen Entwicklungen bis einschlieB3-
lich 8. November 2013. Die Prognose
wurde unter Verwendung des makro-
okonomischen Quartalsmodells der
OeNB erstellt. Als wichtigste Daten-
grundlage dienen die vom o&sterrei-
chischen Wirtschaftsforschungsinstitut
(WIFO) berechneten
arbeitstagig  bereinigten Daten der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
(VGR), die bis zum zweiten Quartal
2013 vollstindig vorliegen. Fiir das
dritte Quartal 2013 steht die BIP-
Schnellschitzung zur Verfigung, die
aber nur einen Teil der VGR-Aggregate
abdeckt. Der fiir den Prognosehorizont
unterstellte kurzfristige Zinssatz ba-
siert auf den Markterwartungen fiir
den Drei-Monats-EURIBOR. Dieser
liegt fiir die Jahre 2013 bis 2015 bei
0,2%, 0,3% und 0,5 %. Die langfristi-
gen Zinssatze orientieren sich an den
Markterwartungen fiir Staatsanleihen
mit einer Laufzeit von zehn Jahren
und liegen fiir die Jahre 2013 bis 2015
bei 2,0%, 2,3% und 2,7%. Fur die
weitere Entwicklung des USD/EUR-
Wechselkurses wird von einem kons-
tanten Kurs von 1,34 USD/EUR aus-
gegangen. Die unterstellte Entwicklung
der Rohdlpreise orientiert sich an den
Terminkursen. Fir das Jahr 2013 wird
ein Erd6lpreis in Héhe von 108,2 USD
pro Barrel Brent und fiir die Jahre 2014
und 2015 von 103,9 bzw. 99,2 USD pro
Barrel Brent unterstellt. Die Preise fiir
Rohstoffe ohne Energie folgen im Prog-
nosehorizont ebenfalls den Terminkursen.

saison- und
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3 Moderate Erholung der
globalen Wachstumsdynamik -
Europaiische Schuldenkrise
bleibt Konjunkturbremse

Die Weltkonjunktur beginnt nach zwei
Jahren schwiacheren Wachstums wie-
der anzuzichen, wobei eine regionale
Verschiebung der Wachstumsdynamik
zu beobachten ist. Die Konjunktur in
den Industrienationen erholt sich zuse-
hends, wahrend sich die Wachstums-
krafte in den Schwellenlandern ab-
schwachen. Ein entscheidender Faktor
fir die weitere Entwicklung ist die
kiinftige Gestaltung der Geldpolitik in
den USA. Die seit Jahresbeginn merk-
lich gestiegenen Renditen auf US-
Staatsanleihen fithrten in den USA zu
starken Kapitalzufliissen. Dies brachte
die Wahrungen einiger Schwellenlin-
der unter starken Abwertungsdruck,
auf den die Notenbanken dieser Lander
mit Zinsanhebungen reagieren muss-
ten. Diese Verscharfung der Finanzie-
rungsbedingungen hat in Verbindung
mit bestehenden Strukturproblemen zu
einer Verlangsamung der Wachstums-
dynamik in wichtigen aufstrebenden
Volkswirtschaften gefiihrt.

Die Faktoren, die die Dynamik der
entwickelten Volkswirtschaften nach
der Wirtschafts- und Finanzkrise ge-
bremst haben, schwachen sich zuse-
hends ab. Die vor der Krise herrschen-
den makrodkonomischen Ungleichge-
wichte haben sich spiirbar verringert
und malBgeblich zu einer Verbesserung
der Stimmungsindikatoren beigetragen.
Die USA erholen sich trotz der ange-
spannten fiskalischen Situation dank
ciner robusten Inlandsnachfrage, der
Euroraum ist im zweiten Quartal
2013 erstmals wieder gewachsen. Das
Wachstumsdifferenzial zwischen den
aufstrebenden und den entwickelten
Volkswirtschaften verringert sich zu-
nehmend.

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE PROGNOSE DEZEMBER 2013
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Die USA befinden sich auf Expan-
sionskurs. Das Wirtschaftswachstum
hat sich in den ersten drei Quartalen
des Jahres 2013 kontinuierlich be-
schleunigt und erreichte im dritten
Quartal 0,7% (Veranderung zum Vor-
quartal). Hierzu trugen alle Nachfrage-
komponenten mit Ausnahme des 6ffent-
lichen Konsums bei. Der Immobilien-
markt hat sich erholt, die Verschuldung
der privaten Haushalte hat deutlich ab-
genommen. Die Lage am Arbeitsmarkt
verbessert sich zusehends, das Tempo
des Jobaufbaus und der Riickgang der
Arbeitslosigkeit schwéchten sich zuletzt
jedoch ab. Letzteres diirfte den Aus-
stieg aus der expansiven Geldpolitik
verzogern, da die Arbeitslosenquote —
neben der Inflation — die wichtigste
ZielgroBe fir die Fed darstellt. Die Fis-
kalpolitik wirkt derzeit wachstums-
dimpfend. Die politische Pattstellung
zwischen Demokraten und Republika-
nern hat im Oktober zu einer voriiber-
gehenden Ausgabensperre gefiihrt, so-
dass 800.000 Bundesbeamte in voru-
bergehenden Zwangsurlaub geschickt
wurden. Mitte Oktober wurde die
Schuldenobergrenze angehoben, damit
bleiben die USA zumindest bis Anfang
Februar 2014 liquide. Eine politische
Losung des Budgetstreits steht aber
nach wie vor aus, weshalb die Wachs-
tumsaussichten fur die US-Wirtschaft
mit entsprechenden Abwartsrisiken be-
haftet sind.

Die Wirtschaft in Japan entwickelte
sich im ersten Halbjahr — gestiitzt durch
eine expansive Wirtschaftspolitik —
sehr giinstig. Die kréftigen geldpoliti-
schen Impulse fiihrten zu einer weite-
ren Reduktion der Kreditzinsen und
schwiachten den Yen, wodurch der pri-
vate Konsum und die Exporte stimu-
liert wurden. Die Fiskalpolitik prigt
den Konjunkturverlauf ebenfalls ent-
scheidend: Das Jahr 2013 ist durch eine
expansive Fiskalpolitik im Zuge der

WiederaufbaumaBnahmen nach der
Naturkatastrophe im Marz 2011 ge-
pragt. Mittelfristig kommt es jedoch zu
einer Konsolidierung des 6ffentlichen
Haushalts. Die bereits Anfang 2014 in
Kraft tretende Mehrwertsteuererh6hung
fuhrt zu Vorzieheffekten, dies hat im
zweiten Halbjahr 2013 den privaten
Konsum gestiitzt. Im Jahr 2014 wird
diese Nachfrage jedoch fehlen, wodurch
auch das Wachstum spiirbar geringer
als im Jahr 2013 ausfallen wird.

Das Wachstum in den aufstrebenden
Volkswirtschaften in Asien blieb in letzter
Zeit unter den Erwartungen. Die stei-
genden US-Renditen haben zu Kapital-
abflissen in die USA und zu Abwer-
tungen gefiihrt, die Region entwickelt
sich jedoch weiterhin dynamisch. Das
Wachstum in China hat sich in den
Jahren 2011 und 2012 zwar spiirbar ab-
geschwicht (von +11,6 % im Jahr 2010
auf +7,8% im Jahr 2012), bleibt aber
immer noch auf hohem Niveau. Diese
Wachstumsverlangsamung beruht zum
GroBteil auf einer Abschwéachung der
Exportnachfrage. Die mittelfristigen
Wachstumsaussichten werden jedoch
aufgrund einer Reihe von Faktoren
ebenfalls unter dem Niveau der Vergan-
genheit zu liegen kommen. Die gréfte
Herausforderung fiir die chinesische
Wirtschaft liegt in der Transformation
von der aktuellen Export- und Investi-
tionsorientierung hin zu einer starke-
ren Konsumgiiterorientierung. Dartuber
hinaus werden die beginnende Verknap-
pung des Arbeitskrafteangebots und
sinkende Ertrage von Investitionspro-
jekten das Potenzialwachstum damp-
fen. Zudem steht China vor Herausfor-
derungen, die sich aus den Uberhit-
zungserscheinungen der letzten Jahre
(starkes Wachstum von Krediten und
Immobilienpreisen, Uberinvestitionen)
ergeben.

Die Lander im Euroraum entwickeln
sich derzeit sehr unterschiedlich. Wah-
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rend Kernlander wie Deutschland oder
Osterreich das Jahr 2013 mit einem
positiven Wirtschaftswachstum been-
den diirften, schrumpft die Wirt-
schaftsleistung in der Peripherie aber-
mals. Mit Finnland und den Niederlan-
den sind jedoch auch zwei Kernlander
von der Rezession betroffen. In den
Jahren 2014 und 2015 wird der Euro-
raum wieder wachsen. Die internen
Abwertungen zur Wiederherstellung
der preislichen Wettbewerbsfihigkeit
in den Peripherielindern und die sin-
kenden Energiepreise haben zu einem
deutlichen Riickgang der Inflation in
diesen Landern gefiihrt. Deshalb wird
die Inflationsrate im Euroraum unter
dem Inflationsziel von knapp unter 2 %
zu liegen kommen.

Deutschland behauptet seine Rolle
als  Konjunkturlokomotive im Euro-
raum. Die schwache internationale
Konjunktur hat die Exportwirtschaft
im Jahr 2013 zwar getroffen, wodurch
neben den Ausfuhren auch die Investi-
tionen in Mitleidenschaft gezogen wur-
den. Die Inlandsnachfrage entwickelte
sich aber hinreichend stabil, um ein
moderates Wachstum zu erméglichen.
Mit der Erholung der globalen Kon-
junktur wird die Exportwirtschaft
wieder ihre Rolle als Wachstumsmotor
einnehmen konnen, flankiert von einer
robusten Inlandsnachfrage. Der private
Konsum wird dabei durch kriftige
Reallohnzuwachse, ein stetes Beschaf-
tigungswachstum und niedrige Zinsen
gestiitzt. Die besseren Absatzerwar-
tungen und die giinstigen Finanzie-
rungsbedingungen stiitzen die Investi-
tionstatigkeit der Unternchmen. Die
Bauinvestitionen profitieren einerseits
durch die wetterbedingten Ausfille im
ersten Quartal 2013 und die darauffol-
genden Aufholprozesse sowie durch die
vor allem in den stadtischen Agglome-
rationen kraftig gestiegenen Immo-
bilienpreise. Mit der Erstarkung der
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Inlandsnachfrage wird sich der hohe
Leistungsbilanziiberschuss auch etwas
zurickbilden.

Die Wirtschaft in Frankreich stag-
niert im Jahr 2013 aufgrund einer
schwachen Exportentwicklung und riick-
laufiger Investitionen nahezu. Privater
wie auch offentlicher Konsum stiitzen
hingegen die Wirtschaft. Die vor dem
Hintergrund sinkender Marktanteile im
AuBenhandel durchgefiihrten Refor-
men zur Starkung der internationalen
Wettbewerbsfahigkeit sollten Wirkung
zeigen und zu einer Stabilisierung der
Marktanteile fihren. Die schwache
Gewinnentwicklung der franzosischen
Unternehmen schrankt die Méglichkei-
ten zur Innenfinanzierung der Investi-
tionen ein, wodurch sich die Investi-
tionstatigkeit erst im Jahr 2015 erholen
diirfte. Damit gehen von der franzosi-
schen Wirtschaft keine nennenswerten
Impulse fiir die Euroraumkonjunktur
aus.

Die italienische Wirtschaft wird im
Jahr 2013 abermals deutlich schrump-
fen. Die angespannte budgetire Lage
und die Kreditvergabe
dampfen in Verbindung mit sinkenden

restriktive

realen Haushaltseinkommen die In-
landsnachfrage. Die riicklaufige Im-
portnachfrage impliziert — wie im Jahr
2012 — eine deutliche Verbesserung der
Leistungsbilanz. Die verfiigbaren Kon-
junkturindikatoren deuten auf ein Ende
der Rezession im vierten Quartal 2013
hin. Die Finanzierungsbedingungen
werden durch die anhaltende Notwen-
digkeit der Konsolidierung der Bank-
bilanzen auch im Jahr 2014 noch
schwierig bleiben. In der Vergangenheit
kam es zu betrichtlichen Zahlungs-
riickstanden des Staates gegeniiber dem
Unternehmenssektor. Die Riickzahlung
dieser ausstehenden Forderungen sollte
sich im Jahr 2014 positiv auf deren
Liquiditatssituation auswirken. In Ver-
bindung mit einem Anspringen der Ex-
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portkonjunktur sollte dies auch die
Investitionstatigkeit stiitzen. Vom priva-
ten Konsum ist hingegen kein Impuls
zu erwarten, da die privaten Haus-
halte auf die schwierige wirtschaft-
liche Lage mit zunechmendem Vorsichts-
sparen reagieren.

Die Peripherielinder haben spiir-
bare Fortschritte bei den erforderlichen
Anpassungen erzielt, die Lage stellt
sich jedoch weiterhin heterogen dar.
Irland hat bei der Umsetzung schon
zahlreiche erfolgreiche Anpassungs-
schritte gesetzt und wies bereits im
zweiten Quartal 2013 wieder ein
Wachstum aus. Portugal liel3 — gestiitzt
auf ein kréftiges Exportwachstum — die
Rezession ebenfalls im zweiten Quartal
hinter sich. Aufgrund der negativen
Entwicklung der Quartale davor wird
das Wachstum im Gesamtjahr 2013
jedoch noch negativ ausfallen. Auch in

Spanien zeigen sich erste Erfolge der
Reformen, aber noch spiirt die spani-
sche Wirtschaft die Folgen der Korrek-
tur der makroSkonomischen Ungleich-
gewichte, der anhaltenden Haushalts-
konsolidierung und der ungiinstigen
Finanzierungsbedingungen. Die Erho-
lung wird daher in den nichsten Jahren
nur langsam erfolgen. Die Verschie-
bung von der Inlandsnachfrage hin zu
den Exporten als Triebfeder des Wachs-
tums halt an. Die Wirtschaft in Griechen-
land wird im Jahr 2013 das sechste Mal
in Folge schrumpfen. Die Rezession
schwichte sich jedoch im ersten Halb-
jahr 2013 ab. Der Tourismus konnte im
Sommer eine sehr gute Entwicklung
verzeichnen. Im Jahr 2014 sollte die
Wirtschaft aufgrund steigender Aus-
fuhren und der Umsetzung von mit
internationalen Mitteln gef6rderten
Investitionsprojekten erstmals wieder

Tabelle 2

Internationale Rahmenbedingungen der Prognose

2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015
Bruttoinlandsprodukt Verdnderung zum Vorjahr in % (real)
Welt ohne Euroraum +3,8 +3,3 +3,9 +4/1
USA +2,8 .7 +2,6 +3,2
Japan +19 +1,8 +1,3 +09
Asien ohne Japan +59 +5,6 +6/1 +6,0
Lateinamerika +2,9 +2,8 +3,0 +3,5
Vereinigtes Konigreich +0/1 +14 +24 +2,1
Neue EU-Mitgliedstaaten'’ +0,7 +1,0 +2,2 +2,7
Schweiz +1,0 +19 +1.9 +1,9
Euroraum? ~06 | ~04 | +11 | +1,5
Welthandel (Importe i. w. S.)
Welt +31 +2,8 +5.2 +6,1
Welt auBerhalb des Euroraums +4,5 +39 +5,6 +6,4
Wachstum der Exportmarkte des Euroraums (real) +4,0 +3,0 +5,0 +5,7
Wachstum der &sterreichischen Exportmarkte (real) +1,3 +1,3 +44 +53
Preise
Erdolpreis in USD/Barrel Brent 112,0 108,2 1039 99,2
Drei-Monats-Zinssatz in % 0,6 0,2 03 0,5
Langfristiger Zinssatz in % 24 2,0 23 2,7
USD/EUR-Wechselkurs 1,28 1,33 1,34 1,34
Nominal-effektiver Wechselkurs des Euro
(Euroraum-Index) 9891 100,32 102,34 102,29

Quelle: Eurosystem.

" Bulgarien, Lettland, Litauen, Polen, Rumdnien, Tschechische Republik und Ungarn.
22013 bis 2015: Ergebnis der Dezember-Projektion 2013 des Eurosystems.
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Grafik 2
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Quelle: Statistik Austria.

Quelle: Eurosystem (Dezember 2013 BMPE).

leicht wachsen. Vom privaten Konsum
ist jedoch aufgrund weiterhin sinken-
der Einkommen kein Impuls zu erwar-
ten.

Das Jahr 2013 verlief in den zent-
ral-, ost- und siidosteuropdischen Landern
zum groften Teil sehr gedampft. In der
Tschechischen Republik und Kroatien
schrumpfte das BIP, die anderen Lan-
der konnten ihre Wirtschaftsleistung
auch nur geringfiigig ausweiten. Mit
der schrittweisen Erholung wichtiger
Exportmarkte wird in den Jahren 2014
und 2015 auch die zuletzt schwache
Inlandsnachfrage in dieser Region wie-
der eine wichtige Wachstumsstiitze
sein. Das positive Wachstumsdifferen-
zial zum Euroraum bleibt bestehen,
wird aber nicht mehr das Vorkrisen-
niveau erreichen. Im Vereinigten
Konigreich kam die Wirtschaft im Jahr
2013 bereits wieder in Schwung. Die
Konjunkturerholung wird in den kom-
menden Jahren jedoch aufgrund der
notwendigen KonsolidierungsmafBnah-
men im privaten und 6ffentlichen Sek-
tor cher gedampft ausfallen.

4 Moderater Aufschwung in
Osterreich zunehmend von
Inlandsnachfrage getragen

4.1 Stagnationsphase im

AuBenhandel geht zu Ende
GemalB den aktuellen Zahlen von
Statistik Austria entwickelten sich die
osterreichischen Exporte im bisherigen
Jahresverlauf 2013 sehr verhalten. Die
Giiterexporte wuchsen in den ersten
acht Monaten des Jahres nominell
lediglich um 0,6 %. Aufgrund ricklau-
figer Exportpreise lag der Zuwachs real
um etwa einen Prozentpunkt hoher.
Fir das vierte Quartal signalisiert die
Auftragslage eine deutliche Verbesse-
rung der Exportnachfrage. Die im
Rahmen des Bank Austria Einkaufs-
managerindex abgefragten Exportauf-
tragseinginge lagen im Oktober bei
54,5 Punkten und damit zum sechsten
Mal in Folge tber der Expansions-
schwelle von 50 Punkten.

Die schwache Performance der oster-
reichischen Ausfuhren in den Jahren
2012 und 2013 war vom schwachen
bzw. negativen Wachstum wichtiger
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Exportmarkte getrieben. Die fir Oster-
reich wichtigen zentral- und osteuro-
paischen Staaten (NMS 20047) lieferten
in diesen beiden Jahren keinen positi-
ven Beitrag zum Exportmarktwachs-
tum (Grafik 2, rechtes Panel). Dariiber
hinaus dampfte der Abbau der Leis-
tungsbilanzdefizite in den GIIPS-Staa-
ten (Griechenland, Italien, Irland,
Portugal und Spanien) das Markt-
wachstum. Diese Prozesse haben ihren
Hohepunkt aber bereits tiberschritten
und werden das Exportwachstum im
Prognosezeitraum zunehmend weniger
belasten.

Vor diesem Hintergrund und ange-
sichts des erwarteten globalen Kon-
junkturaufschwungs wird sich in den
Jahren 2014 und 2015 das Wachstum
der Osterreichischen Exportmarkte
schrittweise erholen. Auch der Wachs-
tumsbeitrag der NMS-2004-Léander
wird wieder zunchmen, bleibt jedoch
mittelfristig deutlich unter dem Vor-
krisenniveau. Das reale Importwachs-
tum der NMS-2004-Lander wird in
den Jahren 2014 bis 2015 mit durch-
schnittlich 4,7% um 6 Prozentpunkte
geringer ausfallen als in den Jahren
2000 bis 2007. Das dampft das oster-
reichische Wirtschaftswachstum um
durchschnittlich 0,3 Prozentpunkte pro
Jahr. Wihrend die relative Bedeutung
der NMS-2004-Lander fir das Wachs-
tum der Osterreichischen Exporte im
Vergleich zur Vorkrisenzeit zuriick-
geht, nimmt jene unseres wichtigsten
Handelspartners, Deutschland, zu. Die
kriftige Binnenkonjunktur der euro-
paischen Konjunkturlokomotive fiihrt
zu einer starken Zunahme der deut-
schen Importnachfrage, von der auch
die 6sterreichischen Exporteure profi-
tieren werden. Das Wachstum der ge-
samten Osterreichischen Exportmarkte

? Mitgliedstaaten der EU seit 2004.

wird sich im Prognosezeitraum von
1,3% im Jahr 2013 auf 5,3% im 2015
beschleunigen. Wachstumsraten wie
vor der Krise sind im Prognosezeit-
raum jedoch nicht zu erwarten.

Neben dem schwacheren Markt-
wachstum stellt im Prognosezeitraum
auch die preisliche Wettbewerbsfahig-
keit eine Herausforderung fiir die Gster-
reichische Exportwirtschaft dar. Oster-
reich konnte aufgrund der seit Mitte
der 1990er-Jahre andauernden Lohn-
moderation seine preisliche Wettbe-
werbsfahigkeit bis zum Ausbruch der
Krise deutlich verbessern. Seither Jah-
ren kam es jedoch zu einem starkeren
Wachstum der Lohnstiickkosten. In
Verbindung mit sinkenden Lohnstiick-
kosten in den Krisenlandern fihrt dies
zu preislichem Wettbewerbsdruck auf
heimische Anbieter. Aufgrund der aus-
gezeichneten Gewinnsituation und der
hohen nicht-preislichen Wettbewerbs-
fahigkeit wird dies im Prognosezeit-
raum jedoch nur geringfiigige Markt-
anteilsverluste nach sich ziehen.

Nach einem konjunkturbedingten
Riickgang im Jahr 2013 werden die Im-
porte in den kommenden zwei Jahren
aufgrund der Belebung der Inlands-
nachfrage, insbesondere der kriftigen
Investitionskonjunktur, wieder starker
wachsen. Dies reduziert den Wachs-
tumsbeitrag der Nettoexporte von
0,9% im Jahr 2013 auf 0,2% bzw.
0,4% in den Jahren 2014 und 2015.

Die riicklaufige Importentwicklung
im Jahr 2013 fihrt trotz des schwachen
Exportwachstums zu einer deutlichen
Verbesserung  der "6sterreichischen
Leistungsbilanz. Der Uberschuss steigt
von 1,6 % des BIP im Jahr 2012 auf 3 %
im Jahr 2013. Bis 2015 wird mit einer
weiteren moderaten Verbesserung auf
3,5% gerechnet.
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Tabelle 3
Wachstum und Preise in der 6sterreichischen AuBenwirtschaft
2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015
Exporte Verdnderung zum Vorjahr in %
Preise der Wettbewerber auf Osterreichs Exportmarkten +2.9 -1,3 +04 +1,3
Exportdeflator +1/1 -03 +0,7 +1,4
Entwicklung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit +1,8 -09 -03 -01
Nachfrage auf Osterreichs Exportmarkten (real) +1.3 +1.3 +4.4 +5.3
Osterreichische Exporte i. w. S. (real) +1,7 +1,6 +3,7 +5.2
Marktanteile Osterreichs +0,3 +0,3 -0,8 -0,2
Importe
Preise der internationalen Wettbewerber auf dem heimischen Markt F22 -09 +0,6 Al
Importdeflator +2,3 -09 +0,4 +1/1
Osterreichische Importe i. w. S. (real) +0,0 +0,1 +3,7 +5,2
Terms of Trade 11| +0,6 | +0.3 | +0,3
in Prozentpunkten des realen BIP
Beitriage der Nettoexporte zum BIP-Wachstum +09 | +09 | +0,2 | +0,4
Quelle: 2012: Eurostat; 2013 bis 2015: OeNB-Prognose vom Dezember 2013, Eurosystem.
Tabelle 4
Osterreichische Leistungsbilanz
2012 2013 2014 2015
in % des nominellen BIP
Handelsbilanz 23 39 472 44
Guterbilanz -23 -1,3 -1,3 -1,2
Dienstleistungsbilanz 4,6 52 54 55
Einkommensbilanz 0,0 0,0 0/1 0,2
Transferbilanz -0,7 -0,9 -1,0 -1,0
Leistungsbilanz 1.6 3,0 33 3,5

Quelle: 2012: OeNB; 2013 bis 2015: OeNB-Prognose vom Dezember 2013.

4.2 Anspringen der Investitions-
konjunktur zu erwarten

Die Investitionen als zweitwichtigste
inlandische Nachfragekomponente nach
dem privaten Konsum entwickelten
sich bis zum dritten Quartal 2013 sehr
schwach. Das Niveau der realen Brutto-
anlageinvestitionen ging seit dem Jah-
resbeginn 2012 um iber 1% zuriick.
Besonders betroffen waren die konjunk-
turreagiblen Ausristungsinvestitionen
(—3,6 %), wahrend sich die Wohnbau-
investitionen in diesem Zeitraum etwas
besser entwickelten (+1,8%). Dabei
waren zahlreiche Voraussetzungen fiir
ein deutlich starkeres Investitions-

wachstum gegeben. Die Fahigkeit zur
Innenfinanzierung von Investitionen ist
aufgrund der durch die gute Gewinn-
situation in den letzten Jahren stark
gestiegenen Geldvermdgen der Unter-
nehmen als sehr gut zu beurteilen. Das
extrem niedrige Zinsniveau verbilligt
gleichzeitig Fremdfinanzierungen. Die
Ergebnisse des Bank Lending Survey
zeigen dariiber hinaus, dass die Banken
die Kreditvergabekonditionen zuletzt
etwas gelockert haben. Die bisherige
Investitionszuriickhaltung lasst sich da-
her auf die geringen Absatzerwartun-
gen zuriickfiithren.
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Grafik 3
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Mit der zuletzt markanten Aufhel-
lung der Stimmung wird jedoch ein
baldiges Anspringen der Investitions-
konjunktur erwartet. Am deutlichsten
zeigt sich dies im starken Anstieg der
Exportauftragseingange, aber auch die
Importe von Maschinen und Fahrzeu-
gen — die zu einem groBen Teil Investi-
tionsgiiter darstellen — zeigen bereits
erste Aufwirtstendenzen (siche Gra-
fik 3). Die verbesserten Absatzerwar-
tungen sind eine notwendige Voraus-
setzung, damit die giinstigen Investi-
tionsbedingungenim Prognosezeitraum
ihre volle Wirkung entfalten konnen.

Mit einem besonders ausgeprigten
Investitionszyklus wird fiir die Ausriis-
tungsinvestitionen gerechnet, die nach
der langen Phase der Investitionszu-
riickhaltung im Prognosezeitraum zu-
satzlich von der Notwendigkeit, Ersatz-
investitionen durchzufiihren, profitie-
ren werden. Die Wohnbauinvestitionen
folgen im Vergleich zur allgemeinen
Konjunkturentwicklung einem weitaus
langeren Zyklus. Sie haben Mitte der
1990er-Jahre mit einem Anteil von
rund 6,5% an der Wirtschaftsleistung

einen Hohepunkt erreicht und sind
bis zum Ausbruch der Krise auf knapp
tiber 4% gefallen. Seit der Krise weisen
sie einen leichten Aufwartstrend auf.
Im Prognosezeitraum sollten die giins-
tigen Finanzierungsbedingungen und die
steigenden Immobilienpreise eine Be-
schleunigung des Wachstums der Wohn-
bauaktivitat ermoglichen. Die Dynamik
der Tiefbauinvestitionen bleibt hingegen
aufgrund geringer Auftrige der offent-
lichen Hand verhalten.

Wichtige Wachstumsimpulse wer-
den in den kommenden Quartalen auch
vom Lagerzyklus ausgehen. In den Jah-
ren 2011 bis 2013 dampfte der Lager-
abbau das Wirtschaftswachstum. Vor-
laufindikatoren wie der Lagerindikator,
der die Beurteilung der Auftragsein-
gange durch die Einkaufsmanager im
Verhiltnis zu den Verkaufslagern misst,
signalisieren die Notwendigkeit der
Unternehmen, im erwarteten Kon-
junkturaufschwung ihre Lagerbestinde
wieder aufzufiillen. Der Wachstums-
beitrag der Lagerveranderungen wird
daher nach einem Minus von 0,3 Pro-
zentpunkten im Jahr 2013 in den bei-
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Tabelle 5
Investitionen in Osterreich
2012 ‘ 2013 2014 ‘ 2015
Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Bruttoanlageinvestitionen insgesamt (real) +19 ‘ -0,7 ‘ +2,2 ‘ +24
davon:  Ausrlstungsinvestitionen +2,1 -2,0 +34 +3,2
Wohnbauinvestitionen +1,0 +1,2 +1,8 +2,5
Nichtwohnbauinvestitionen und andere Investitionen +1,8 -0,2 +1,1 +1.5
Offentliche Investitionen +1,3 +3,9 +3,9 +3,9
Private Investitionen +1,9 -1,0 +2,1 +2,3
Beitrdge zum Wachstum der realen
Bruttoanlageinvestitionen in Prozentpunkten
Ausriistungsinvestitionen +0,9 -0,8 +14 +1.3
Wohnbauinvestitionen +0.2 +0,3 +04 +0,5
Nichtwohnbauinvestitionen und andere Investitionen +0,7 -0/ +04 +0,6
Offentliche Investitionen +0,/1 +0,2 +0,2 +0,2
Private Investitionen +1.8 -09 +2,0 +2,2
Beitrdge zum Wachstum des realen BIP in Prozentpunkten
Lagerverdnderungen -0,5 ‘ -0,3 ‘ +0,2 ‘ +0,2

Quelle: 2012: Eurostat; 2013 bis 2015: OeNB-Prognose vom Dezember 2013.

den Folgejahren mit jeweils 0,2 Pro-
zentpunkten wieder ins Plus drehen.

4.3 Belebung der Konsumnachfrage

Die Konsumausgaben der privaten
Haushalte entwickelten sich aufgrund
sinkender Haushaltseinkommen sehr
verhalten. So sanken im ersten Halb-
jahr 2013 die real verfiigbaren Haus-

haltseinkommen um 5,0% im Jahres-
abstand. Die Haushalte reagierten auf
diesen Einkommensverlust aber nur
zum Teil mit einer Einschrinkung der
Konsumausgaben (—0,2%). Finanziert
wurde das Konsumniveau durch einen
Riickgang der Sparquote. Diese ging
im ersten Halbjahr 2013 deutlich zu-

ruck.

Grafik 4
Lagerverianderungen
Wachstumsbeitrdge zum BIP-Wachstum im Jahresabstand Index
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Quelle: Statistik Austria, Bank Austria.
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Grafik 5
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Die bisher fiur das dritte Quartal
2013 vorliegenden Daten zur Geldver-
mogensbildung zeigen einen anhalten-
den Riickgang der Geldvermogensbil-
dung und signalisieren damit einen
weiteren Riickgang der Sparquote.
Diese Daten lassen sich allerdings nur
schwer mit den verfiigbaren Informa-
tionen zu Konsumausgab§n und Ein-
kommensentwicklung in Ubereinstim-
mung bringen. Das Konsumwachstum
war im dritten Quartal zwar positiv,
aber mit +0,1 % im Vergleich zum Vor-
quartal noch immer sehr moderat. Gleich-
zeitig entwickelten sich wichtige Ein-
kommenskomponenten wie die Arbeit-
nechmerentgelte dynamischer als der
private Konsum und wiirden eher einen
leichten Anstieg der Sparquote erwar-
ten lassen. Die PKW-Neuzulassungen
und der Einzelhandel signalisieren fiir
die kommenden Monate eine leichte
Beschleunigung  des
tums. Fir das Gesamtjahr 2013 erwar-

Konsumwachs-

tet die OeNB aber aufgrund des bishe-
rigen Verlaufs trotzdem nur eine Stag-
nation der realen Konsumausgaben der
privaten Haushalte.

2014 werden die nominellen Haus-
haltseinkommen durch die vergleichs-
weise hohen Tariflohnabschliisse (+2,5 %0)
gestiitzt. Die Brutto-Arbeitnehmerent-
gelte je Beschaftigtem steigen mit +2,3 %
etwas schwacher. Die leicht negative
Lohndrift (—0,2 Prozentpunkte) ergibt
sich in erster Linie durch eine Verschie-
bung der Beschaftigung zu Niedrig-
lohnsektoren und durch einen steigen-
den Anteil von Teilzeitbeschiftigten.
Die kalte Progression fithrt dazu, dass
die Netto-Arbeitnehmerentgelte je
Beschiftigtem mit 1,9% um knapp
0,4 Prozentpunkte weniger stark wach-
sen. Aufgrund der riicklaufigen Infla-
tion ergibt sich insgesamt fiir 2014 erst-
mals seit 2009 wieder ein wenn auch
geringer Zuwachs bei den Nettoreal-
lohnen von +0,2 %.
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Tabelle 6
Determinanten des nominellen Haushaltseinkommens in Osterreich
2012 ‘ 2013 2014 ‘ 2015
Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Unselbststandig Beschaftigte +1.5 +0,7 +0,6 +0,7
Lohne je Beschiftigten +2,5 +2,5 +2.3 +2,2
Arbeitnehmerentgelt +4,0 +3,2 +29 +29
Vermégenseinkommen +13,8 =5/ +3,6 +4.5
Selbststandigeneinkommen und Betriebstberschisse (netto) +3.2 +3,2 +5/1 +4,8
Beitrdge zum Wachstum des verfigbaren
Haushaltseinkommens in Prozentpunkten
Arbeitnehmerentgelt +34 +2,7 +2,5 +2,5
Vermégenseinkommen +1.3 -0,5 +0,3 +04
Selbststandigeneinkommen und Betriebsiiberschisse (netto) +0,7 +0,6 +1,0 +1,0
Nettotransfers abzlglich direkter Steuern’ -1,8 -1,0 -09 -0,8
Verfugbares Haushaltseinkommen (nominell) +3,7 +1.2 +2,5 +3/1
Quelle: 2012: Eurostat; 2013 bis 2015: OeNB-Prognose vom Dezember 2013.
" Negative Werte bedeuten eine Zunahme der (negativen) Nettotransfers abziiglich direkter Steuern, positive Werte eine Abnahme.
Tabelle 7
Privater Konsum in Osterreich
2012 2013 2014 2015
Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Verfugbares Haushaltseinkommen (nominell) +3,7 +1,2 +2,5 +3,1
Konsumdeflator +2,6 +2,2 +1,7 +1,7
Verfugbares Haushaltseinkommen (real) +1/1 -1,0 +0,8 +14
Privater Konsum (real) +0,4 +0,0 +0,7 +1,1
in % des verfligbaren nominellen Haushaltseinkommens
Sparquote 74 | 65 | 67 | 70

Quelle: 2012: Eurostat; 2013 bis 2015: OeNB-Prognose vom Dezember 2013.

Im Einklang mit der wirtschaft-
lichen Erholung werden auch die ande-
ren Einkommenskomponenten ab dem
Jahr 2014 einen hoheren Wachstums-
beitrag zum Haushaltseinkommen lie-
fern. Die Vermégenseinkommen wer-
den nach dem tiberraschend deutlichen
Riickgang im Jahr 2013 annahmegemal3
wieder entsprechend ihrem langfristi-
gen Durchschnitt wachsen. Die Selbst-
staindigeneinkommen folgen wie in der
Vergangenheit der allgemeinen konjunk-
turellen Entwicklung. Fir 2015 wird
eine dhnliche Entwicklung erwartet.

Insgesamt werden die real verfiig-
baren Haushaltseinkommen 2014 und
2015 um 0,8 % bzw. 1,5 % steigen. Die

privaten Haushalte werden aber ihre
Konsumausgaben nicht im gleichen
Ausmal3 erhohen, sondern einen Teil
des Einkommenszuwachses dazu ver-
wenden, ihre in den letzten Jahren
deutlich zuriickgegangenen Sparvolu-
mina wieder zu erhdhen. Die Spar-
quote erhoht sich schrittweise von
6,5% im Jahr 2013 auf 7,0% im Jahr
2015.

5 Arbeitslosenquote stabilisiert
sich bei 5%

Angesichts der schwachen Konjunktur-

entwicklung in den letzten Quartalen

tiberrascht die aktuelle Beschaftigungs-

entwicklung weiterhin positiv. Gemal3
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Grafik 6
Arbeitsmarkt
Beschiftigung und Arbeitslosigkeit Vorlaufindikatoren der Beschiftigung
Verdnderung zum Vorjahr in Tsd Verdnderung zum Vorjahr in Tsd Verdnderung zum Vorjahr in Tsd
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VGR stieg die Zahl der unselbststandig
Beschaftigten in den ersten drei Quar-
talen im Jahresabstand um 28.000 Per-
sonen (+0,75%). Fir das Gesamtjahr
2013 wird mit einem ahnlich hohen Be-
schaftigungsanstieg gerechnet.

Das verhaltnismaBig starke Wachs-
tum bei den unselbststindig Beschif-
tigten tiberzeichnet die zugrunde lie-
gende Beschaftigungsdynamik jedoch
deutlich. Am Arbeitsmarkt finden —
wie schon in den vergangenen Jahren —
Anpassungen vermehrt tiber die Arbeits-
zeit statt. Im Jahr 2013 werden die ins-
gesamt geleisteten Arbeitsstunden um
nur 0,2 % wachsen und damit deutlich
schwacher als die Zahl der unselbst-
standig Beschaftigten.

Die verfligbaren Vorlaufindikatoren
fir den Arbeitsmarkt geben derzeit
keine eindeutigen Signale. Die Zahl der
gemeldeten offenen Stellen sinkt konti-
nuierlich und signalisiert eine weitere
Abkiithlung am Arbeitsmarkt. Hinge-
gen scheint das Beschiftigungswachs-
tum der Leiharbeiter, das der Beschaf-
tigungsdynamik typischerweise einige
Monate vorauslauft, seinen Tiefpunkt

bereits durchschritten zu haben. Wir
erwarten daher, dass sich das Beschafti-
gungswachstum in den kommenden
Quartalen auf dem aktuellen Niveau
stabilisiert. Da der Arbeitsmarkt verzo-
gert auf die konjunkturelle Entwick-
lung reagiert, wird das Beschiftigungs-
wachstum im kommenden Jahr mit
10,6 % jedoch insgesamt etwas schwa-
cher ausfallen als 2013 und sich erst
2015 wieder auf +0,7 % beschleunigen.

Trotz der positiven Beschaftigungs-
entwicklung ist die Zahl der Arbeits-
losen im bisherigen Jahresverlauf 2013
kriftig gestiegen (+25.000). Hinter-
grund dieser Entwicklung ist das stei-
gende Arbeitskrafteangebot, insbeson-
dere bei auslandischen Arbeitskriften.
Seit der vollstandigen Liberalisierung
des Osterreichischen Arbeitsmarktes
im Mai 2011 fur Arbeitnehmer aus
acht neuen EU-Mitgliedstaaten fanden
67.000 zusatzliche Arbeitskrafte (Stand
September 2013) aus dieser Region
einen Arbeitsplatz in Osterreich. Das
entspricht rund 80% des gesamten
Beschiftigungsanstiegs. In den ersten
neun Monaten des Jahres 2013 betrug
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Tabelle 8
Arbeitsmarktentwicklung in Osterreich
2012 2013 2014 2015
Verdnderung zum Vorjahr in %
Gesamtbeschiftigung +1,3 +0,7 +0,7 +0,7
davon: Unselbststdndig Beschdftigte +1,5 +0,7 +0,6 +0,7
Selbststdndig Beschdiftigte -0,2 +0,6 +1,1 +0,8
Offentlich Beschdiftigte -0,2 -01 -01 -0,1
Vorgemerkte Arbeitslose +6,2 +12,6 +4,1 +0,0
Arbeitskrafteangebot +1,5 +1,2 +0,8 +0,7
in 9% des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote gemaB Eurostat 44 ‘ 4,9 ‘ 50 ‘ 50

Quelle: 2012: Eurostat; 2013 bis 2015: OeNB-Prognose vom Dezember 2013.

der Zustrom noch immer rund 20.000
Personen (im Jahresabstand). Der Zu-
strom wird im Prognosezeitraum
geringer werden, gleichzeitig wird aber
mit jahrlich zumindest 5.000 zusétzli-
chen Arbeitskraften aus Rumanien und
Bulgarien gerechnet, fiir die mit 1. Jan-
ner 2014 der osterreichische Arbeits-
markt geoffnet wird. Fir die Jahre
2014 und 2015 wird ein Anstieg des
gesamten auslandischen Arbeitskrifte-
angebots von +23.000 bzw. +17.000 Per-
sonen erwartet. Auch das inlandische
Arbeitskrifteangebot  wird aufgrund
steigender Erwerbsquoten von Frauen
und alterer Erwerbspersonen in einem
Ausmall von rund +15.000 pro Jahr
zunehmen.

Nach einem Anstieg der Arbeitslo-
senquote um einen halben Prozent-
punkt auf 4,9% im Jahr 2013 kommt
es in den beiden kommenden Jahren
aufgrund der relativ stabilen Beschaf-
tigungsentwicklung  bei  gleichzeitig
schwacherem Wachstum des Arbeits-
krifteangebots zu einer Stabilisierung
der Arbeitslosenquote bei rund 5,0%.

6 Inflation sinkt wieder unter die
2-Prozent-Marke

Der Preisauftrieb hat sich in Osterreich

wahrend der letzten zwolf Monate bei-

nahe halbiert. Im Oktober 2013 lag die

HVPI-Inflationsrate bei 1,5% und war
damit um 1,4 Prozentpunkte niedriger
als im Vorjahresmonat. Die Kerninfla-
tionsrate (ohne Energie und unver-
arbeitete Nahrungsmittel) betrug 1,9 %.
Fiir den Riickgang zeichneten vor allem
fallende Energiepreise und riicklaufige
Teuerungsraten im Dienstleistungssek-
tor verantwortlich.

Bis Ende des Jahres wird ein weite-
rer moderater Riickgang der Inflations-
rate erwartet. Die Erdolpreise fallen
den Markterwartungen entsprechend
tiber den gesamten Prognosezeitraum
geringfiigig und dampfen den Preisauf-
trieb. Die Inflation im Dienstleistungs-
sektor wird stark von den Lohnkosten
beeinflusst. Angesichts eines nur ge-
ringfiigig schwicher werdenden Lohn-
wachstums in den kommenden beiden
Jahren wird sich die Inflationsrate in
diesem Sektor recht konstant um rund
2,5% bewegen. Umgekehrt wird sich
die Inflation im Bereich Industriegiiter
ohne Energie im Jahresverlauf 2014 —
ausgehend von ihrem sehr niedrigen
aktuellen Niveau — aufgrund von Basis-
effekten und der verbesserten Nach-
frage bei dauerhaften Konsumgiitern
wieder beschleunigen.

Insgesamt wird sich die HVPI-
Inflationsrate von 2,1% im Jahr 2013
auf 1,7% und 1,6 % in den Jahren 2014
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Grafik 7

Osterreichische HVPI-Inflationsrate und Beitrige der Subkomponenten

Verdnderung zum Vorjahr in 9% fir HVPI und Kerninflation bzw. in Prozentpunkten fir Inflationsbeitrdge
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Tabelle 9

Preis- und Kostenindikatoren fiir Osterreich

2012 2014 2015

Verdnderung zum Vorjahr in %
HVPI +2,6 2 7 +1,6
HVPI Energie +5/1 -1,0 1,6 -0,3
HVPI ohne Energie +2,3 +24 +2,0 +1.8
Deflator des privaten Konsums +2,6 +2,2 +1,7 +1,7
Investitionsdeflator +2,0 +14 +1/1 +1,2
Importdeflator +2,3 -09 +04 +1/1
Exportdeflator +1/1 -03 +0,7 +14
Terms of Trade 11 +0,6 +0,3 +0,3
BIP-Deflator zu Faktorkosten +1,7 +1,7 +19 +1,6
Lohnsttickkosten +3,0 +2,8 = At +1,0
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer +2,5 +2,5 +2,3 +2,2
Arbeitsproduktivitat -0,5 -03 +09 +1.1
Tariflohnabschlisse 43,3 +2,6 2.5 2,3
Gewinnspannen'’ 14 11 +0,5 +0,6

Quelle: 2012: Eurostat, Statistik Austria; 2013 bis 2015: OeNB-Prognose vom Dezember 2013.

! BIP-Deflator durch Lohnsttickkosten.

bzw. 2015 abschwachen. Die Kernin-
flation ohne Energie wird tber den
gesamten Prognosehorizont rund % Pro-
zentpunkt iiber der HVPI-Inflations-
rate liegen. Das positive Inflationsdiffe-
renzial gegeniiber Deutschland ist be-
reits im Oktober auf 0,3 Prozentpunkte
zuriickgegangen und wird sich im
Prognosezeitraum fast ganz zurtckbil-
den. Im Vergleich zum Euroraum bleibt
aufgrund besserer Wachstumsaussich-

ten und damit verbundener hoherer
Lohnabschlisse ein Inflationsdifferen-
zial von durchschnittlich einem halben
Prozentpunkt bestehen.

7 AuBenwirtschaftliche Abwarts-
risiken bei ausgeglichenen
inlindischen Prognoserisiken

Die auBBenwirtschaftlichen Risiken fir
das Wachstum bleiben weiterhin mehr-
heitlich nach unten gerichtet. Im Euro-
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raum und den CESEE-Lindern sind
zwar Fortschritte beim Abbau der ma-
krockonomischen Ungleichgewichte zu
beobachten, die Gefahr von Riickschla-
gen bleibt aber angesichts der hohen
Arbeitslosigkeit, der Fragmentierung
der europaischen Finanzmarkte und
des notwendigen Schuldenabbaus in
zahlreichen Landern und Sektoren
hoch. Eine neuerliche Verscharfung
der europiischen Schuldenkrise stellt
daher weiterhin das zentrale Abwarts-
risiko der Prognose dar. Ein weiteres
aullenwirtschaftliches Risiko besteht
im Zusammenhang mit mdglichen
negativen Folgen des US-Budgetstreits.
Dartber hinaus besteht die Gefahr,
dass im Falle des Auslaufens der unkon-
ventionellen geldpolitischen MafBnah-
men in den USA erneut Finanzmarkt-
turbulenzen in einigen aufstrebenden
Volkswirtschaften auftreten konnten.

Die inlandischen Konjunkturrisi-
ken werden als weitgehend ausgegli-
chen eingeschitzt. Die zuletzt stark
fallende Sparquote birgt die Gefahr,
dass die Konsumenten sich verstarkt in
Konsumzuriickhaltung tiben, um das
Sparniveau wieder anzuheben. Aller-
dings ist die aktuelle Datenlage zur
Sparquote mit einiger Unsicherheit be-
haftet. Umgekehrt konnte der Investi-
tionszyklus deutlich ausgepragter als in
der Prognose angenommen ausfallen.
Im Falle einer weiteren Verbesserung
der Absatzerwartungen sehen wir be-
reits kurzfristig Raum fiir zusatzliche
Ausrustungsinvestitionen. Die zuletzt
stark  gestiegenen
und die giinstigen Finanzierungsmog-
lichkeiten konnten sich aullerdem in
ciner starkeren als in der Prognose an-
genommenen Zunahme der Bautatig-
keit niederschlagen.

Wihrend die Prognoserisiken fir
das Wachstum in Summe nach unten
gerichtet bleiben, werden die Risiken
fir die Inflation als weitgehend ausge-

Immobilienpreise
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glichen eingeschatzt. Lediglich starker
steigende Rohstoffpreise stellen ein
Aufwartsrisiko dar.

8 Keine nennenswerten
Prognoserevisionen

Die externen Rahmenbedingungen
haben sich seit der OeNB-Prognose
vom Juni 2013 kaum verdndert. Die
der Prognose zugrunde liegenden An-
nahmen tber das Wachstum des Welt-
handels wurden geringfiigig nach unten
revidiert. Fur 2014 und 2015 wird nun
ein um 0,4 bzw. 0,3 Prozentpunkte
schwacheres Wachstum der osterreichi-
schen Exportmirkte erwartet. Die Ter-
minkurse fiir die Erddlpreise sind leicht
gestiegen: im Jahr 2014 um 3,9 USD
pro Barrel Brent und 2015 um 3,0 USD.
Die Annahmen bezliglich des Wechsel-
kurses des Euro gegeniiber dem US-
Dollar und des
Wechselkurses implizieren eine gering-
figige Aufwertung. Die kurzfristigen
Zinsen sind gegeniiber der Juni-Prog-

nominell-effektiven

nose nahezu unverindert, die langfris-
tigen Zinsen um 20 bis 30 Basispunkte
hoher.

Die Auswirkungen der geinderten
externen Annahmen wurden mithilfe
des makrookonomischen Modells der
OeNB simuliert. Tabelle 11 listet die
Ursachen fiir die Revision der Prog-
nose im Detail auf. Diese erklart sich
neben den Effekten der geinderten ex-
ternen Annahmen aus den Auswirkun-
gen neuer Daten und einem verbleiben-
den Rest. Der Einfluss neuer Daten er-
fasst die Auswirkungen der Revisionen
von bereits zum Zeitpunkt der OeNB-
Prognose vom Juni 2013 verfiigbaren
historischen Daten (Daten bis zum ers-
ten Quartal 2013) und von Prognose-
fehlern der Juni-Prognose fiir die nun-
mehr erstmals veroffentlichten Quar-
tale (Daten fir das zweite und dritte
Quartal 2013). Der Rest inkludiert ge-

anderte Experteneinschéitzungen uber
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Tabelle 10
Verinderung der externen Rahmenbedingungen seit der Prognose vom Juni 2013
Dezember 2013 Juni 2013 Differenz
2013 ‘ 2014 ‘ 2015 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 2013 2014 ‘ 2015
Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Wachstum der &sterreichischen Exportmarkte +1,3 +4.4 +5.3 +1,6 +49 +5,8 -0,3 -0,5 -0,5
Preise der Wettbewerber auf Osterreichs Exportmirkten 1.3 +0,4 +1,3 -0,3 +1,2 +1.5 1,0 -0,8 0.2
Preise der Wettbewerber auf Osterreichs Importmarkten -09 +0,6 +14 -0/1 +1,3 +1,6 -08 -0,7 -0,.2
in USD/Barrel Brent
Erddlpreis 1082 1039 992 | 1055  100,0 %2 | +27 39 430
Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Nominal-effektiver Wechselkurs auf der Exportseite 1,2 -0,3 +0,0 -09 +0,0 +0,0 -0,3 -0,3 +0,0
Nominal-effektiver Wechselkurs auf der Importseite -07 -0,2 +0,0 -0,5 +0,0 +0,0 -0,2 -0,2 +0,0
in %
Drei-Monats-Zinssatz 02 03 05 02 0,3 0,5 +0,0 +0,0 +0,0
Langfristiger Zinssatz 2,0 2.3 2,7 18 21 24 +0,2 +0,2 +0,3
Verdnderung zum Vorjahr in 9%
BIP real, USA +1,7 +2,6 832 +9 +2,6 30| -02 +0,0 +0,2
in USD/EUR
USD/EUR-Wechselkurs 133 1,34 134 1,31 1,31 131 | 4002 +003 +003
Quelle: Eurosystem.
die Entwicklung heimischer GréBen, durch die Veroffentlichung neuer

wie z. B. des offentlichen Konsums
oder der Lohnabschliisse und allfillige
Modellinderungen.

Die geringfiigige Aufwirtsrevision
der Wachstumsaussichten fir das Jahr

2013 (+0,1 Prozentpunkte) erklart sich

Daten. Aus der Aufwartsrevision histo-
rischer Daten bis zum ersten Quartal
2013 ergibt sich fir das Gesamtjahr
2013 ein hoheres Wachstum, fur das
zweite und dritte Quartal jedoch ein
schwacheres Wirtschaftswachstum als

Tabelle 11

Aufteilung der Prognoserevisionen

BIP HVPI

2013 ‘ 2014 ‘ 2015

Verdnderung zum Vorjahr in 9%

Prognose vom Dezember 2013
Prognose vom Juni 2013

2013 ‘ 2014 ‘ 2015

+04 +1,6 +19 +2,1 +1,7 +1.6
+0,3 +1.5 +1.8 +2,0 +1.7 +1.8

Differenz

Verursacht durch:

Externe Annahmen

Neue Daten

davon: Revision historischer Daten bis Q1 13
Prognosefehler fir Q2 und Q3 13

Sonstiges'

Quelle: OeNB-Prognosen vom Dezember 2013 und vom Juni 2013.

+0,1 +0,1 +0/1 +0,1 +0,0 -0,2
in Prozentpunkten

+0,0 -0,3 -03 +0,0 +0,0 -0/1

+0,1 -01 +0,0 +0,0 +0,0 +0,0

+0,3 +0,0 X +0,0 +0,0 X

-0.2 -01 X +0,0 +0,0 X

+0,0 +0,5 +0.4 +0,1 +0,0 =01

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

Anderungen der Einschétzung, Modellédnderungen.
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im Juni erwartet. Das prognostizierte
Wirtschaftswachstum fur die Jahre
2014 und 2015 wurde hingegen trotz
geringfiigig schlechterer externer Rah-
menbedingungen marginal nach oben
revidiert. Zwar wurde im Vergleich zur
Juni-Prognose das Exportwachstum
fir die beiden kommenden Jahre auf-
grund der niedrigeren Nachfrage zu-
riickgenommen, dies wird jedoch
durch die Annahme einer lebhafteren

Investitionstatigkeit iiberkompensiert.
Aufgrund des zuletzt sehr schwachen
Investitionswachstums ergibt sich eine
zusatzliche Notwendigkeit, in den bei-
den kommenden Jahren Ersatzinvesti-
tionen durchzufithren. Die leichten
Abwirtsrevisionen der Inflationsprog-
nose fur das Jahr 2015 beruhen im
Wesentlichen auf den Effekten der ge-
anderten externen Annahmen.

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE PROGNOSE DEZEMBER 2013

23



Osterreichs Wirtschaft lisst zweijahrige Schwichephase hinter sich
Gesamtwirtschaftliche Prognose fiir Osterreich 2013 bis 2015 vom Dezember 2013

Tabellenanhang: Detaillierte Ergebnisse

Tabelle 12

Nachfragekomponenten (real)
Verkettete Volumenangaben (Referenzjahr = 2005)

2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015

in Mio EUR | Verdnderung zum Vorjahr in %

Privater Konsum 145.377 | 145425 | 146464 | 148.080 +04 +0,0 +0,7 +1/1
Offentlicher Konsum 49723 | 50.085 | 50724 | 51399 -03 +0,7 +1,3 +1.3
Bruttoanlageinvestitionen 56.365 55.949 57159 58.539 +19 -0,7 +2,2 +24
davon: Ausriistungsinvestitionen 23132 | 22.668 23.437 24193 +2,1 20 +34 +3,2

Wohnbauinvestitionen 11.351 11493 11.703 12.000 +1,0 +1,2 +1,8 +2,5

Investitionen in Nichtwohnbauten und sonstige Investitionen 22.070 22.019 22.270 22.597 +1,8 -0,2 +1,1 +1,5
Lagerveranderungen (inkl. statistischer Diskrepanz) 2480 1.220 1991 2.514 X X X X
Inlandsnachfrage 253946 | 252.678 | 256.339 | 260.532 -0,2 -0,5 +14 +1,6
Exporte insgesamt 156.930 | 159.375 | 165193 | 173.734 +1,7 +1,6 +37 +5.2
Importe insgesamt 139447 | 139.561 | 144.750 | 152.319 +0,0 +0/1 +3,7 +5.2
Nettoexporte 17483 19.814 | 20444 21415 X X X X
Bruttoinlandsprodukt 271428 | 272492 | 276783 | 281946 |  +07| +04| +6| +19
Quelle: 2012: Eurostat; 2013 bis 2015: OeNB-Prognose vom Dezember 2013.

Tabelle 13
Nachfragekomponenten (laufende Preise)
2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015
in Mio EUR | Verdnderung zum Vorjahr in %

Privater Konsum 168.736 | 172457 | 176.633 | 181.552 +3,0 +2,2 +24 +2,8
Offentlicher Konsum 58160 59419 61.220 63.158 +21 +2,2 +3,0 +3,2
Bruttoanlageinvestitionen 65.617 66.071 68.254 70.718 +3,9 +0,7 +33 +3,6
Lagerverdanderungen (inkl. statistischer Diskrepanz) 3.979 1.840 2.905 3.383 X X X X
Inlandsnachfrage 296492 | 299.787 | 309.013 | 318.811 +2,2 +11 +3/1 +3,2
Exporte insgesamt 176.049 | 178.210 | 186.016 | 198346 +2,8 +1,2 +44 +6,6
Importe insgesamt 165.671 | 164.267 | 171138 | 182.008 +2.3 -0,8 +4,2 +6,4
Nettoexporte 10.378 13.943 14.878 16.338 X X X X
Bruttoinlandsprodukt 306870 | 313731 | 323891 | 335149 | 25|  +22| 432|435

Quelle: 2012: Eurostat; 2013 bis 2015: OeNB-Prognose vom Dezember 2013.
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Tabelle 14
Nachfragekomponenten (Deflatoren)
2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015
2005 = 100 | Verdnderung zum Vorjahr in %
Privater Konsum 1161 118,6 120,6 122,6 +2,6 +22 +1,7 +1,7
Offentlicher Konsum 17,0 118,6 120,7 1229 +2,5 A +1,7 +1,8
Bruttoanlageinvestitionen 164 1181 1194 120,8 +2,0 +14 +11 +1.2
Inlandsnachfrage (exkl. Lagerverdnderungen) 116,3 118,5 1204 1223 +2,5 +19 +1,6 +1,6
Exporte insgesamt 12,2 111,8 112,6 114,2 +1/1 -0,3 +0,7 A
Importe insgesamt 118,8 1177 118,2 1195 +2,3 -09 +04 +1/1
Terms of Trade 94,4 95,0 95,2 95,5 11 +0,6 +0,3 +0,3
Bruttoinlandsprodukt 130 msa | mzo| 189 | +8|  +8] He| +6
Quelle: 2012: Eurostat; 2013 bis 2015: OeNB-Prognose vom Dezember 2013.
Tabelle 15
Arbeitsmarkt
2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015
in Tsd | Verdinderung zum Vorjahr in %
Erwerbstdtige insgesamt 41972 42268 42544 4.286,2 +1,3 +0,7 +0,7 +0,7
davon: Privater Sektor 3.6695 3.6997 3.7279 3.760,0 +1,5 +0,8 +0,8 +0,9
Unselbststandig Beschiftigte gemall VGR 3.6489 3.675,2 3.696,7 3.724,0 +1,5 +0,7 +0,6 +0,7
in % des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote gemal3 Eurostat A ‘ 4 ‘ 50 ‘ 50 ‘ X ‘ X ‘ X ‘ X
in EUR je realer Output-Einheit x 100
Lohnstiickkosten in der Gesamtwirtschaft! 653 | 672 | 681 | 688 | 430 | +28 | 14 | +1,0
in Tsd EUR je Beschdftigten
Arbeitsproduktivitit in der Gesamtwirtschaft? 647 | 64,5 | 6571 | 65,8 | -0,5 | 03 | +09 | +11
in Tsd EUR
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer, real® 364 | 36,5 | 36,7 | 369 | -0.2 | +03 | +0,6 | +0,5
zu laufenden Preisen in Tsd EUR
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer, brutto 42,2 | 433 | 443 | 453 | 425 | 42,5 | 23 | +22
zu laufenden Preisen in Mio EUR
Arbeitnehmerentgelt insgesamt, brutto 154166 | 159124 | 163769 | 168.536 | +4,0 | 432 | 29 | 29
Quelle: 2012: Eurostat; 2013 bis 2015: OeNB-Prognose vom Dezember 2013.
! Bruttolohnsumme durch reales BIP.
? Reales BIP durch Gesamtbeschdftigung.
7 Bruttolohnsumme je Arbeitnehmer durch Konsumdeflator.
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Tabelle 16
Leistungsbilanz
2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015
in Mio EUR | in % des nominellen BIP
Handelsbilanz 6.933,0 12132,5 13.524,2 14.580,5 23 39 42 44
Gterbilanz —7162,0 —4.202,7 —4.077,6 —3.940,8 23 —1.3 1.3 12
Dienstleistungsbilanz 14.095,0 16.3353 17.601,8 18.521,3 4,6 52 54 55
Einkommensbilanz 102,0 126,5 405,7 506,5 0,0 00 01 0,2
Transferbilanz -2.106,0 —2.9264 —3.240,2 —3.3514 -0,7 -09 1.0 -1.0
Leistungsbilanz 4.929,0 9.332,6 10.689,7 11.735,5 1.6 30 33 35
Quelle: 2012: OeNB; 2013 bis 2015: OeNB-Prognose vom Dezember 2013.
Tabelle 17

Quartalsverlauf der Prognoseergebnisse

2013 | 2014 | 2015 | 2013 2014 2015

Q1 ‘ Q2 ‘ Q3 ‘ Q4 | Q1 ‘ Q2 ‘ Q3 ‘ Q4 | Q1 ‘ Q2 ‘ Q3 ‘ Q4

Preise. Lohne. Kosten Verdnderung zum Vorjahr in 9%
HVPI 21| +1.7 | +16 | +26 +22 +20 4| +15 +16 +17 +20| +16 +6 +1.7 +17
HVPI ohne Energie +24 | +20 | +18 | +28 +26 +23 18| +19 +19 +21 +23| +18 +1.8 +19 +19
Deflator des privaten Konsums +22 | 7| 17| 26 +23 21 7| +16 +17 +17 18| +18 +17 +16 +16
Deflator der Bruttoanlage-
investitionen +H4 | H1] H2) #19 +15 +#3 +H1 | H1 +11 1 H| H1 H11 H12 +12
BIP-Deflator +18 | +16 | +16| 20 +18 +16 +19 | +18 +18 +18 +12| +15 +16 +16 +16
Lohnsttickkosten +28 | +14 | +10 | 27 +29 +30 +25| +21 +15 +10 +09 | +09 +1,0 +11 12
Lohne pro Beschéftigten, nominell  +2,5 | +2,3 | 422 | 426 +25 +24 +24 | 423 +23 +23 +23 | +22 422 +21 +2/1
Produktivitat -03 | +09 | +11| -01 -04 -06 -01|+02 +08 +13 +13| +13 +12 +1,0 +09
Lohne pro Beschiftigten, real +03 | +06 | +05 | +00 +02 +04 +07 | +07 +06 +06 +05| +04 +05 +0,5 +05
Importdeflator -09 | +04 | +11 | -03 -12 13 -09| -02 +04 +07 +08| +1,0 +10 +11 +12
Exportdeflator -03 | +0,7 | +14 | +01 -04 -06 -04| +01 +06 +10 +11| +13 +14 +14 +15
Terms of Trade +06 | +03 | +03 | +04 +08 +0,7 +05| +03 +02 +03 +03 | +03 +04 +03 +03
Wirtschaftliche Aktivitit real, Verdnderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %
BIP +04 | +16 | +19 | +01 +00 +02 +04 | +04 +05 +05 +05 | +04 +04 +05 +05
Privater Konsum +00 | +0,7 | +11 | +00 +01 +01 +02 | +02 +02 +02 +03 | +03 +03 +03 +03
Offentlicher Konsum +07 | +1,3 | +13 | +01 +02 +04 +22| -07 -02 +01 +04| +06 +03 +03 +02
Bruttoanlageinvestitionen -07 | +22 | +24| -05 +00 +01 +06 | +06 +0,7 +0,7 +06 | +05 +06 +06 +07
Exporte +1,6 | +37 | #52 | +04 +03 +02 +09 | +10 +1 +12 +12| +13 +13 +14 +15
Importe +01 | 437 | +52 | +00 +01 +01 +08 | +12 +12 +12 12| 12 +14 +14 +14

Beitrdge zum Wachstum des realen BIP in Prozentpunkten
Inlandsnachfrage +00 | +11 | +13 | -01 +01 +02 +07 | +01 +02 +03 +03 | +04 +03 +03 +03
Nettoexporte +09 | +02 | +04 | +02 +01 +01 +01 | +00 +00 +01 +01 | +01 +01 +01 +01
Lagerveranderungen -051| +03 | +02 | -01 -02 +00 -04| +03 +02 +02 +01 | +00 +0,0 +00 +0,0
Arbeitsmarkt in % des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote gema3 Eurostat 49 | 50| 50| 49 47 49 49| 50 50 50 50| 50 50 50 49

Verdnderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in 9%
Gesamtbeschiftigung +0,7 | +0,7 | +0,7 | +02 +02 +03 +01 | +01 +01 +01 +02 | +02 +02 +03 +03
davon: Privater Sektor +08 | +08 | +09 | +02 +02 +03 +02| +02 +02 +02 +02| +02 +02 +03 +03
Unselbststandig Beschaftigte +0,7 | +0,6 | +0,7 | +02 +01 +02 +01 | +01 +01 +01 +01 | +02 +02 +03 +03
Zusitzliche Variablen real, Verdnderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %
Verfigbares Haushaltseinkommen ~ —10 | +08 | +14 | <14 22 +62 +09| <12 -09 -07 -01|+08 +07 +09 +10

in % des realen BIP
Output-Gap 12| 1] -08| 09 12 4 3] <13 12 10 -09| -09 -08 -07 -06

Quelle: OeNB-Prognose vom Dezember 2013. Quartalswerte saison- und arbeitstdgig bereinigt.
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Tabelle 18

Vergleich der aktuellen Wirtschaftsprognosen fiir Osterreich

Indikator

Hauptergebnisse

BIP (real)

Privater Konsum (real)
Offentlicher Konsum (real)
Bruttoanlageinvestitionen (real)
Exporte (real)

Importe (real)

BIP je Erwerbstétigen

BIP-Deflator

VPI

HVPI
Lohnstlickkosten

Beschiftigte

Arbeitslosenquote
gemal Eurostat

Leistungsbilanz
Budgetsaldo (Maastricht)

Prognoseannahmen

Erdélpreis in USD/Barrel Brent 1082 1039 99,2

Kurzfristiger Zinssatz in %
USD/EUR-Wechselkurs

BIP real, Euroraum
BIP real, USA

BIP real, Welt
Welthandel

OeNB WIFO IHS OECD IWF Europaische
Kommission
Dezember 2013 Oktober Oktober November 2013 Oktober November 2013
2013 2013 2013
2013 ‘ 2014 ‘ 2015 | 2013 ‘ 2014 | 2013 | 2014 | 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 | 2013 | 2014 | 2013 ‘ 2014 ‘ 2015
Verdnderung zum Vorjahr in 9%
+04 +16 +19| +04 +17| +05 +18| +04 +17 +22 | +04 +16| +04 +16 +18
+00 +07 +11| +00 +09| -02 +09 | -02 +05 +1/1 X x| +00 +09 +10
+07 +13 +13| +05 +10| +05 +05| +08 +05 +04 X x| +09 +08 +08
-07 +22 +24| 14 +30| 16 +25| 25 426 +45 X x| =17 +22 +30
+1,6 +37 452 | +27 +52 | 430 +62| +15 +40 +56 | +21 +48 | +16 +47 +58
+01 +3,7 +52 | +07 +51 | +05 +58 | -05 +27 +50| +06 +59 | +04 +45 +56
-03 +09 +11| -02 +08 | -01 +10 X X X X x| =01 409 +10
+1,8 +16 +16| 21 +20| 21 +17| 19 +13 +14 X x| 21 +#7  +17
X X x| 20 +#19 | +21 +19 X X X X X X X X
+21  +17 +16| 21 +19 X x| 20 +16 +17 | 422 +18| +22 +18 +18
20 | A | F0 | 23 | L3 X X X X X X x| +25 +09 +08
+07 +07 +07| +07 +08| +06 +08| «x X x| 405 +05| +05 +07 +08
in 9% des Arbeitskrdfteangebots
49 50 50 51 52 4,9 49 4,8 4,7 43 | +48 +48 | +51 450 +47
in % des nominellen BIP
30 33 3,5 31 34 X X 31 34 38 2,8 24 2,5 2,8 31
16 =22 22| 26 6| 22 7| 23 49 42| 26 24| 25 19 A5
108,0 1050 | 1100 112,0 [ 1100 1150 1200 | 1045 1014 |1088 1058 997
02 03 05 0,2 0,2 0,2 04 0,2 01 03 0,2 0,5 0,2 04 0,7
133 134 134 | 130 130 132 130| 138 138 138 | 133 135| 133 136 136
Verdnderung zum Vorjahr in 9%
-04 +11 +5| 04 +11| -05 +12| 04 +10 +16| 04 +10| 04 +11 +17
7 | G | A | S | RS | FE | S | FLT | 2D | A e | e | LG | G | S
+28 +35 437 | +32 +38 X x| 2,7 436 439 | +29 436 | 432 +40 +43
+28 +52 +61 | +25 +50| +23 450 | +30 +48 459 | 29 +49 | +28 +52 +6,0

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