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schwachem internationalen Umfeld

Gesamtwirtschaftliche Prognose fiir Osterreich

2012 bis 2014 vom Juni 2012

1 Zusammenfassung:

Osterreich zahlt 2012 zu den
Wachstumsmotoren Europas
Die Oesterreichische Nationalbank
(OeNB) geht in ihrer vorliegenden Prog-
nose vom Juni 2012 von einem Wachs-
tum der oOsterreichischen Wirtschaft
im Jahr 2012 von 0,9% aus. Auch in
den Jahren 2013 und 2014 wird Oster-
reich zu den Wachstumsmotoren im
Euroraum zahlen (2013: 1,7%; 2014:
2,1%). Im Vergleich zur OeNB-Prog-
nose vom Dezember 2011 revidiert die
OeNB ihre Prognose fiir die Jahre 2012
und 2013 trotz des im Frihjahr 2012
beschlossenen  Konsolidierungspakets
und eines international schwierigen
Umfelds leicht nach oben (2012: +0,2
Prozentpunkte; 2013: +0,1 Prozent-
punkte). Hinter der Revision steht vor
allem eine robuste Binnenkonjunktur,
die sich sowohl in einem tiberaus dyna-
mischen Beschiftigungswachstum als
auch in einem ausgepragten Investi-
tionszyklus manifestiert. Die Netto-

exporte tragen hingegen nur gering-
figig zum Wachstum bei. Die Arbeits-
losenquote wird voriibergehend leicht
von 4,2% (2011) auf 4,3% (2012 und
2013) steigen und 2014 wieder auf 4,2 %
zuriickgehen. Die HVPI-Inflation sinkt
vor allem infolge des nachlassenden
Preisdrucks der Rohstoffpreise bis 2013
auf 1,7%, wird sich aber im Jahr 2014
aufgrund der sich erholenden Inlands-
konjunktur wieder leicht beschleunigen
(1,9%). Die gesamtstaatliche Defizit-
quote wird, bedingt durch Finanzmarkt-
stabilisierungsmafBnahmen, im Jahr 2012
geringfiigig auf —2,8 % des BIP steigen.
Bis 2014 wird sich der Budgetsaldo
— sowohl konjunktur- als auch konsoli-
dierungsbedingt — aber auf —1,2% des
BIP verbessern. Die Leistungsbilanz
weist iiber den gesamten Prognosehori—
zont einen leicht steigenden Uberschuss
auf, der im Jahr 2014 bei 2,9 % des BIP
liegen wird.

Das globale Wirtschaftswachstum ver-
liert 2012 weiter an Dynamik. Dafiir
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zeichnen sowohl die anhaltende Schul-
denkrise in Europa als auch die nach-
lassende Konjunktur in den asiatischen
Schwellenlandern verantwortlich. Die
Mittelbereitstellungen der EZB in Form
von zwei Drei-Jahres-Tendern im
Dezember 2011 und im Marz 2012
sowie der Schuldenschnitt fir Privat-
glaubiger des griechischen Staats haben
zwar voriibergehend zu einer Verringe-
rung der Unsicherheiten und damit zur
Beruhigung der Finanzmirkte gefiihrt,
aufgrund der jlingsten politischen Ent-
wicklungen Griechenlands wurden die
Unsicherheiten jedoch wieder verstarkt.
Positiv tiberrascht haben die Wirtschafts-
entwicklungen in den USA und in Japan;
beide Volkswirtschaften wachsen 2012
schneller als in der OeNB-Dezember-
Prognose angenommen.

In Europa und insbesondere im
Euroraum fiihren die Folgen der Finanz-
und Wirtschaftskrise zu einer immer
stairkeren Divergenz der Wirtschafts-
entwicklung der einzelnen Lander. Die
erneute Zuspitzung der Staatsschulden-
krise Ende 2011, die von einem Ruck-
gang der Weltnachfrage begleitet war,
filhrte in einigen Staaten neuerlich zu
einer Rezession, die in manchen Lin-
dern bis in das Jahr 2013 andauern
wird. Neben den Programmlindern
Griechenland und Portugal sind davon
vor allem die groBen Volkswirtschaften
Italien und Spanien sowie auch die Nie-
derlande betroffen. Im Gegensatz dazu
stiitzen Deutschland, aber auch Frank-
reich, Osterreich, Finnland und die
Slowakei das Wachstum des Euroraums.
Dies kann aber nicht verhindern, dass
der Euroraum insgesamt im Jahr 2012
von einer leichten Rezession gekenn-
zeichnet sein wird.

Osterreich konnte sich, wie bereits
in den Jahren 2008 und 2009, nicht
ganzlich von der weltwirtschaftlichen
Dynamik entkoppeln. Die Exportent-
wicklung stagnierte im zweiten Halb-
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jahr 2011 beinahe, sodass von den Netto-
exporten kein positiver Wachstums-
beitrag ausging. Allerdings konnte, im
Gegensatz zum Krisenjahr 2009, die
starke Inlandsnachfrage im zweiten
Halbjahr 2011 eine neuerliche Rezes-
sion verhindern. Zu Jahresbeginn 2012
kehrte die oOsterreichische Volkswirt-
schaft wieder auf einen positiven
Wachstumspfad zuriick, der sich mit
ciner beschleunigten internationalen
Nachfrageentwicklung weiter verfestigen
sollte. Zum Wachstum im ersten Quar-
tal 2012 trugen alle Nachfragekompo—
nenten gleichermaflen bei. Uber den
gesamten Prognoschorizont wird sich
insbesondere das Wachstum des privaten
Konsums — trotz der Konsolidierungs-
maBnahmen — aufgrund einer Rekord-
beschiftigung und der Verbesserung
des real verfiigbaren Haushaltseinkom-
mens beschleunigen. Im  Jahr 2011
hatten die Ausriistungsinvestitionen
den Investitionszyklus getragen. Obwohl
deren Wachstum tber den Prognose-
zeitraum nachlasst, wachsen die Brutto-
anlageinvestitionen insgesamt in der
Periode 2012 bis 2014 immer noch
uberdurchschnittlich, da nun neben
den Ausriistungsinvestitionen auch die
Bauinvestitionstatigkeit zum Wachs-
tum beitrdgt. Begiinstigt von den vor-
teilhaften ~ Finanzierungsbedingungen
hat sich der Bauinvestitionszyklus im
Jahr 2011 wieder ins Plus gedreht. Das
Exportwachstum bleibt im historischen
Vergleich zuriickhaltend, die Netto-
exporte tragen daher nur geringfiigig
zum Wachstum bei.

Fir das Jahr 2012 wird ein deutlicher
Beschdftigungszuwachs von 56.700 Perso-
nen (1,6 %) erwartet, der nur geringfiigig
unter dem bereits sechr hohen Anstieg
des Jahres 2011 liegt (59.300 Personen
bzw.1,7%).DieBeschiftigungsdynamik
wird auch in den Jahren 2013 und 2014
anhalten, es wird mit Zuwachsraten
von 1,0% bzw. 1,3% gerechnet. Die
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Arbeitslosenquote (Eurostat-Definition) ist
im Jahr 2011 aufgrund des deutlichen
Besch%iftigungsanstiegs auf 4,2 % gesun-
ken. Osterreich wies damit die geringste
Arbeitslosenquote im Euroraum auf.
Aufgrund der nachlassenden Konjunk-

tur und eines weiter steigenden Arbeits-
krifteangebots wird fiir 2012 ein leich-
ter Anstieg der Arbeitslosenquote auf
4,3 % prognostiziert. Fiir 2014 wird im
Einklang mit dem sich verfestigenden
Konjunkturaufschwung wieder ein Riick-

Tabelle 1

Hauptergebnisse der OeNB-Prognose vom Juni 2012 fiir Osterreich’

2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014
Wirtschaftliche Aktivitit Verdnderung zum Vorjahr in % (real)
Bruttoinlandsprodukt +3,0 +09 +1,7 +2,1
Privater Konsum +0,7 +11 +1,0 +1.3
Offentlicher Konsum +0,4 +04 +0,9 +0,9
Bruttoanlageinvestitionen +5,0 +2,5 +2,5 +2,2
Exporte insgesamt +711 A +6/1 +6,8
Importe insgesamt +75 +3,5 +59 +6,5

in 9% des nominellen BIP
Leistungsbilanzsaldo +19 | 21 | +26 | )
Beitrage zum Wachstum des realen BIP in Prozentpunkten
Privater Konsum +0,4 +0,6 +0,5 +0,7
Offentlicher Konsum +0,1 +0/1 +0,2 +0,2
Bruttoanlageinvestitionen +1,0 +0,5 +0,5 +0,5
Inlandsnachfrage (exkl. Lagerverdanderung) +14 +1/1 +1,2 +1,3
Nettoexporte +0,3 +0,2 +0,5 +0,6
Lagerveranderungen (inkl. statistischer Diskrepanz) +1,3 -0,5 +0,0 +0,2
Preise Verdnderung zum Vorjahr in %
Harmonisierter Verbraucherpreisindex +3,6 +2,4 +1,7 +19
Deflator des privaten Konsums +2,8 +2,5 +1,8 +19
Deflator des Bruttoinlandsprodukts +1,9 +1,6 +1,5 +1,7
Lohnstiickkosten in der Gesamtwirtschaft +0,8 +3/1 +1,6 +2,0
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer (zu laufenden Preisen) +24 +24 +2,3 +2,9
Produktivitat in der Gesamtwirtschaft +1,5 -0,7 +0,7 +0,8
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer (real) -04 -0/1 +0,5 +1,0
Importpreise +59 +24 +2,0 +2,0
Exportpreise +3,5 +23 +1.8 +19
Terms of Trade 2,3 -0,2 -0,2 -0,2
Einkommen und Sparen
Real verfligbares Haushaltseinkommen -0.2 | +0,8 | +,0 | +21

in % des nominellen verfiigbaren Haushaltseinkommens
Sparquote 75 | 74 | 75 | 79
Arbeitsmarkt Verdnderung zum Vorjahr in %
Unselbststandig Beschaftigte 1,7 | +1,6 | +,0 | +1,3

in 9% des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote gemal Eurostat 42 | 43 | 43 | 4,2
Budget in 9% des nominellen BIP
Budgetsaldo (Maastricht) 2,6 -2,8 -1,6 1,2
Staatsverschuldung 72,2 747 74,5 73,2

Quelle: 2011: Eurostat, Statistik Austria; 2012 bis 2014: OeNB-Prognose vom Juni 2012.

" Die Prognose wurde basierend auf saison- und arbeitstdgig bereinigten Daten der VGR erstellt. Die Werte fir das Jahr 2011 weichen daher von den

von Statistik Austria publizierten nicht bereinigten Daten ab.
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gang der Arbeitslosenquote auf 4,2 %
erwartet.

2011 lag die HVPI-Inflation bei 3,6 %,
wobei die Kerninflation auf knapp 3 %
gestiegen ist. In den Jahren 2012
(2,4 %) und 2013 (1,7 %) wird sich der
Preisanstieg deutlich verringern; vor
allem fallende Rohstoffpreise — insbe-
sondere fiir Energie — zeichnen dafiir
verantwortlich. Im Jahr 2014 wird
es infolge des stirkeren Wirtschafts-
wachstums wieder zu einem leichten,
durch die Inlandsnachfrage getriebe-
nen, Anstieg der Inflation auf 1,9%
kommen.

2 Annahmen der Prognose

Die vorliegende Prognose fiir Oster-
reich ist der Beitrag der OeNB im
Rahmen der Prognose des Eurosystems
vom Juni 2012. Der Prognosehorizont
reicht vom ersten Quartal 2012 bis zum
vierten Quartal 2014. Die Annahmen
zur Entwicklung der Weltwirtschaft
sowie im Hinblick auf Zinssatze, Wech-
selkurse und Roholpreise berticksichti-
gen Entwicklungen bis einschlieBlich
16. Mai 2012. Die Prognose wurde
unter Verwendung des makroékono-
mischen Quartalsmodells der OeNB
erstellt. Als wichtigste Datengrund-
lage dienen die vom 0sterreichischen
Wirtschaftsforschungsinstitut (WIFO)
berechneten, saison- und arbeitstagig
bereinigten Daten der Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnung (VGR), die bis
zum vierten Quartal 2011 vollstandig
vorliegen. Fiir das erste Quartal 2012
steht die BIP-Schnellschatzung zur
Verfiigung, die aber nur einen Teil der
VGR-Aggregate abdeckt. Der fiir den
Prognosehorizont unterstellte kurz-
fristige Zinssatz basiert auf den Markt-
erwartungen fiir den Drei-Monats-
EURIBOR. Dieser liegt fiir die Jahre
2012 bis 2014 bei 0,8%, 0,7% und
1,0%. Die langfristigen Zinssitze orien-
tieren sich an den Markterwartungen
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fur Staatsanleihen mit einer Laufzeit
von zehn Jahren und liegen fiir die
Jahre 2012 bis 2014 bei 2,9%, 3,1%
und 3,5%. Fiir die weitere Entwicklung
des EUR/USD-Wechselkurses wird von
einem konstanten Kurs von 1,31 USD/
EUR ausgegangen. Die angenommene
Entwicklung der Rohdlpreise orientiert
sich an den Terminkursen. Fir das Jahr
2012 wird ein Erdélpreis in Héhe von
115,7 USD/Barrel Brent und fir die
Jahre 2013 und 2014 von 109,3 bzw.
103,1 USD/Barrel Brent unterstellt.
Die Preise fiir Rohstoffe ohne Energie
folgen im Prognoschorizont ebenfalls
den Terminkursen.

3 Moderater Riickgang der
globalen Wachstumsdynamik -
Europaiische Staatsschulden-
krise bremst Konjunktur

Im Jahr 2010 konnte die Weltwirt-
schaft (ohne Euroraum) mit einem
tiberdurchschnittlichen Wachstum von
5,8 % einen Teil der Verluste des Jahres
2009 kompensieren, die Jahre 2011
bzw. 2012 sind jedoch von einer nach-
lassenden Dynamik mit Wachstums-
raten von 4,1 % bzw. 3,8 % gepragt. Zu
dieser Verlangsamung des globalen
Wachstums tragen sowohl die europai-
sche Staatsschuldenkrise als auch die
sich abschwéchende Wachstumsdynamik
der asiatischen und lateinamerikani-
schen Schwellenlander bei. Die gute
Entwicklung der Konjunktur in den
USA und in Japan stiitzt hingegen das
Weltwirtschaftswachstum im  Jahr
2012. Eine Trendwende wird fur 2013
erwartet; das Wachstum der Weltwirt-
schaft wird wieder auf Uiber 4 % zuneh-
men und sich im Jahr 2014 auf 4,6 %
beschleunigen. Hand in Hand mit dem
Weltwirtschaftswachstum wird sich
auch das Wachstum des weltweiten
Handelsvolumens verstarken.

Die US-amerikanische Wirtschaft ex-
pandierte im ersten Quartal 2012 im
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Vergleich zum Vorquartal um 0,5% —
starker, als in simtlichen Prognosen
bislang erwartet worden war. Obwohl
das Konsumwachstum 2012 — gebremst
durch den Entschuldungsprozess und
einen nach wie vor problematischen
Immobilienmarkt — unterdurchschnitt-
lich bleiben wird, wird die Gesamt-
dynamik von einem verbesserten Arbeits-
markt, einem angehenden Investitions-
zyklus und einer Verlingerung der
Steuerentlastungen zumindest bis zur
US-Prasidentschaftswahl im Herbst
2012 getragen. Letztere driickt aber
die Wachstumserwartungen fiir das
Jahr 2013, da es infolge der notwen-
digen KonsolidierungsmaBnahmen zu
keiner weiteren Wachstumsbeschleuni-
gung kommen wird. Verglichen mit
dem Euroraum ist das US-amerika-
nische Wachstum deutlich starker,
verglichen mit historischen US-ameri-
kanischen Wachstumszahlen allerdings
nach wie vor verhalten.

Die japanische Wirtschaft wird nach
wie vor von den Folgen zweier Natur-
katastrophen bestimmt. Einerseits hat
die Wirtschaftsleistung im vierten Quar-
tal 2011 infolge der Flut in Thailand
stagniert, da diese zu angebotsseitigen
Problemen und zu einem Lagerabbau
fihrte. Andererseits bedingen die Spat-
folgen des Tohoku-Pazifik-Erdbebens
sowie des dadurch ausgelosten Tsunamis
cine deutliche Ausweitung der offentli-
chen Investitionen im Jahr 2012. Ver-
bunden mit einem starken Konsum-
wachstum und einem positiven Aulen-
beitrag ist das BIP im ersten Quartal
2012 mit 1,0% utberdurchschnittlich
stark gewachsen. Dieses iiberraschend
deutliche Quartalswachstum zu Jahres-
beginn starkt die Wachstumserwartung
fir das Gesamtjahr 2012, Im weiteren
Prognoseverlauf wird sich die Dynamik
jedoch wieder abschwichen.

Im Gegensatz zu den letzten Jahren
werden gegenwartig keine positiven

Wachstumsimpulse von den Schwel-
lenlandern erwartet. Wahrend in China
die Wachstumsverlangsamung auf unter
9% auf diverse wirtschaftspolitische
Mafnahmen, geringere Bauinvestitio-
nen sowie die nachlassende Export-
dynamik zuriickzufiihren ist, ist das
Nachlassen der Dynamik in Indien die
Folge eines Vertrauensriickgangs, der
durch hohe Verschuldung und anhal-
tend hohe Inflation getrieben ist. Beide
Lander befinden sich in einer Phase
des ,Soft Landing®. Aber auch andere
groBe Schwellenlinder, wie Argenti-
nien, Korea, Mexiko und die Tirkei,
erwarten fur 2012 zum Teil deutliche
Wachstumsriickginge. Mit Ausnahme
Polens sind die Wachstumsaussichten
in den zentral-, ost- und siidosteuropdischen
Landern ebenso gedampft. Neben der
weltweiten Eintriibung belasten vor
allem die Staatsschuldenkrise im Euro-
raum sowie die notwendigen Konsoli-
dierungsmaBnahmen in einigen Lin-
dern die Entwicklung. Das Wachstum
fir das Jahr 2012 liegt bei 1,7%
und wird sich bis 2014 auf 3,0%
beschleunigen. Damit tbertrifft die
Region nach wie vor das Euroraum-
Wachstum, verglichen zur Periode
2003 bis 2008 hat sich der Wachstums-
vorsprung jedoch halbiert.

Die Heterogenitit der wirtschaft-
lichen Entwicklung in Europa bzw. im
Euroraum hat sich im Zuge der Staats-
schuldenkrise verstirkt. Der globalen
Finanz- und Wirtschaftskrise waren
alle europdischen Staaten ausgesetzt.
Die Krise offenbarte jedoch tiefgrei-
fende strukturelle Unterschiede und
signifikante makrookonomische Un-
gleichgewichte, die sich in den voran-
gegangenen Hochkonjunkturjahren auf-
gebaut hatten. Die notwendigen Kon-
solidierungsbemiihungen infolge der
stark ausgeweiteten Offentlichen Bud-
getdefizite und der damit einhergehen-
den stark steigenden Schuldenquoten

10
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dimpften die reale Entwicklung und
lieBen die Arbeitslosigkeit ansteigen. Die
schwache internationale Nachfrage, die
mit der Abkithlung der Weltkonjunk-
tur einherging, verscharfte die Situa-
tion zusatzlich; Ende 2011 schrumpfte
die Wirtschaftsleistung des Euroraums
und der EU-27. Im ersten Quartal
2012 stagnierte das reale BIP-Wachs-
tum im Euroraum und in der EU-27,
cinige Linder des Euroraums sind
Ende 2011/Anfang 2012 wieder in
eine Rezession geraten. Das Eurosys-
tem erwartet daher fir das Jahr 2012
fur den Euroraum einen leichten Riick-
gang des BIP (-0,5% bis +0,3 %) und
fir das Jahr 2013 eine leichte Erholung
(0,0% bis +2,0%). Dahinter steht
allerdings  die Grundannq}lme, die
ebenso fiir die vorliegende Osterreich-
Prognose gilt, dass die Vertrauenskrise

Osterreichs Wirtschaft behauptet sich in schwachem internationalen Umfeld

graduell auslauft, eine Rickkehr zur
»,Normalitat® stattfindet und die Staats-
schuldenkrise in Europa gelost wird,
ohne dass es zu weiteren negativen
Schocks kommt.

Die auseinanderklaffende Wirt-
schaftsentwicklung im Euroraum zeigt
sich insbesondere in den Wachstums-
perspektiven der vier groBen Volks-
wirtschaften. Die deutsche Wirtschaft
leidet zwar einerseits unter der schwa-
chen innereuropdischen Nachfrage,
profitiert andererseits aber von der
starken Stellung auf den globalen
Exportmarkten. Trotzdem wachsen die
Exporte langsamer als die Importe.
Das deutsche Wachstum wird
Gegensatz zu fritheren Jahren durch
die Inlandsnachfrage getrieben. Mit
einem Zuwachs von 0,5% im ersten
Quartal 2012 weist Deutschland eine

im

Tabelle 2

Internationale Rahmenbedingungen der Prognose

2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014
Bruttoinlandsprodukt Verdnderung zum Vorjahr in % (real)
Welt ohne Euroraum +41 +3,8 +4,3 +4,6
USA +1,7 +2,2 +2,2 +2,8
Japan -0,7 22 7 +1,6
Asien ohne Japan +7,2 +6,5 +7.3 +7,5
Lateinamerika +4,5 +3,1 +38 +41
Vereinigtes Kénigreich +0,7 +0.4 +2,0 +21
Neue EU-Mitgliedstaaten'’ 32 .7 2,3 +3,0
Schweiz 9 +0,9 +1,6 +1,8
Euroraum? +1,5 [-0,5 bis +0,3 | 0,0 bis +2,0 | X
Welthandel (Importe i. w. S.)
Welt +6,1 AFALA +6,4 +7,2
Welt auBerhalb des Euroraums +69 +5,5 +73 +8,0
Wachstum der Exportmarkte des Euroraums (real) +6,3 +4,0 +6,4 +7,2
Wachstum der &sterreichischen Exportmarkte (real) +6,1 +3/1 +6,1 +6,5
Preise
Erddlpreis in USD/Barrel Brent 11,0 157 1093 1031
Drei-Monats-Zinssatz in % 14 0,8 0,7 1,0
Langfristiger Zinssatz in % 33 29 31 3,5
USD/EUR-Wechselkurs 1,39 1,31 1,31 1,31
Nominal-effektiver Wechselkurs des Euro
(Euroraum-Index) 103,39 98,95 98,70 98,70

Quelle: Eurosystem.

" Bulgarien, Lettland, Litauen, Polen, Rumdnien, Tschechische Republik und Ungarn.
22012 bis 2014: Ergebnis der Juni-Projektion 2012 des Eurosystems. Die EZB veriffentlicht die Ergebnisse in Form von Bandbreiten, wobei die
Bandbreiten auf dem durchschnittlichen Prognosefehler friherer Projektionen beruhen.
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der starksten Wachstumsraten in
Europa aus. Auch wenn die deutsche
Wirtschaft nicht das Expansionstempo
der Jahre 2010 und 2011 halten wird,
erwartet die OECD ein Wachstum fur
2012 von uber 1% und somit einen
deutlichen Wachstumsvorsprung zum
Euroraum. Die Prognosen fur Frank-
reich gehen nur von einem geringen
Wachstum fir 2012 aus. Die Wirt-
schaft stagnierte im vergangenen halben
Jahr, und auch die weitere Entwicklung
erfolgt duBerst gedampft. Eine erneute
Rezession konnte bisher allerdings ver-
mieden werden. Profitiert hat Frank-
reich von der uberdurchschnittlichen
Inlandsnachfrage, die sich auch 2012
relativ robust entwickeln wird. Im
Gegensatz dazu stehen im Jahr 2012 die
drei nichstgroBeren Volkswirtschaften
im Euroraum vor einer erneuten
Rezession. [talien befindet sich seit
Mitte 2011 in einer Rezession; die subs-
tanziellen fiskalischen Anpassungsmal3-
nahmen dampfen die Inlandsnachfrage
im Jahr 2012. Auch in Spanien
schrumpft die Wirtschaft infolge des
Platzens der Immobilienblase und der
hohen  Arbeitslosigkeit von beinahe
25% sowie der notwendigen privaten
und 6ffentlichen Entschuldung.  Fir
Spanien wird fiir 2012 und 2013 eine
Rezession und erst fir das Jahr 2014
wieder die Ruckkehr auf den Wachs-
tumspfad erwartet. Auch die Nieder-
lande sehen im Jahr 2012 einen Riick-
gang der Wirtschaftsleistung, dieser
fallt aber nicht so deutlich aus wie in
Italien und Spanien.

Von den Programmlandern kimpfen
vor allem Griechenland, aber auch
Portugal, weiterhin mit massiven Prob-
lemen; im Gegensatz dazu scheint der
»lurnaround in Irland geschafft. Dank
der guten Wettbewerbssituation und
seiner wiedererstarkten Exporte kann
der Inselstaat im Jahr 2012 wieder mit
einem positiven Wirtschaftswachstum
rechnen.

4 Osterreichs Wirtschaft
behauptet sich in schwachem
internationalen Umfeld

Osterreich war auch im zweiten Halb-

jahr 2011 von einer stabilen Konsum-

nachfrage und einem ausgepragten Inves-
titionszyklus gekennzeichnet. Die stag-
nierende Wirtschaftsleistung im dritten
und vierten Quartal 2011 war daher
vor allem eine Folge der Abschwiachung
der Exportnachfrage. Laut aktuell vor-
liegender BIP-Schnellschitzung ist die

Osterreichische Wirtschaft im ersten

Quartal 2012 aber bereits wieder leicht

gewachsen (0,2 %). Das Wachstum des

ersten Quartals stiitzte sich sowohl auf
die inlandische als auch auf die aus-
landische Nachfrage. Osterreich zihlt
somit zu Jahresbeginn 2012 neben
Deutschland, Belgien und der Slowakei
zu den Wachstumsstiitzen im Euroraum.
Seit der OeNB-Dezember-Prognose
ist es zu keinen wesentlichen globalen

Schocks gekommen, die damals nicht

schon berticksichtigt worden waren.

Sowohl in der Prognose vom Dezember

2011 als auch in der vorliegenden Juni-

Prognose wird unterstellt, dass es zu

einem graduellen Auslaufen der euro-

paischen Vertrauenskrise kommt und

Osterreich sowie der Euroraum wieder

zur ,Normalitit® zurtickkehren. Die

Riickkehr zur ,Normalitit“ verlauft

jedoch keineswegs stetig nach oben.

Dies zeigt auch die jiingste Entwick-

lung diverser Vertrauensindikatoren

tir April 2012, die wieder von erhéhter

Vorsicht gekennzeichnet ist. Aufgrund

der weltweiten Nachfragestabilisierung

tiber den Prognosehorizont wird aber
cine Riickkehr zu langfristig durch-
schnittlichen Wachstumsraten erwartet.

Im Gegensatz zur Dezember—Prognose

wurde die im Frihjahr 2012 beschlos-

sene Budgetkonsolidierung, die zu einer

Reduktion des strukturellen Budget-

saldos bis 2017 auf —0,45 % fihren soll,

im Basisszenario der Prognose beriick-

sichtigt (Kasten 1).
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Kasten 1

Entwicklung der 6ffentlichen Finanzen von 2011 bis 2014!

Im Jahr 2011 ging das gesamtstaatliche Budgetdefizit auf 2,6 % des BIP zuriick (2010: 4,5 %).
Die offentlichen Einnahmen stiegen infolge diverser Steuererhéhungen im Rahmen des Konso-
lidierungspakets vom Herbst 2010 sowie insbesondere infolge der konjunkturell bedingt
ausgezeichneten Entwicklung der Lohn-, Korperschaft- und Kapitalertragsteuer um 4,7 %.
Der Anstieg der dffentlichen Ausgaben war hingegen dufBerst moderat und betrug unter ande-
rem aufgrund eines niedrigen Wachstums der monetdren Sozialleistungen (niedriger Pensions-
abschluss, Kiirzung der Transferleistungen an Familien), der Personalausgaben (niedriger
Lohnabschluss) und der diskretiondren Ausgaben nur 1 %.

Trotz dieser im Jahr 2011 erzielten starken Verbesserung des Budgetsaldos waren weitere
Konsolidierungsschritte notwendig, da Osterreich erstens bis spdtestens 2013 sein iiber-
maBiges Defizit nachhaltig korrigieren und zweitens, aufgrund der Ende 2011 beschlossenen
,»Schuldenbremse®, bis 2017 einen strukturell nahezu ausgeglichenen Budgetsaldo erreichen
muss.? Daher beschloss die osterreichische Bundesregierung Anfang 2012 ein weiteres
umfangreiches Konsolidierungspaket. Die einnahmenseitigen MaBnahmen umfassen vor allem
die Erhohung von Sozialbeitrdgen, die Ausweitung der Besteuerung realisierter Ertrdge aus
dem Verkauf von Immobilien, das SchlieBen von ,,Steuerschlupflochern® bei der Umsatzsteuer
sowie zwei — hinsichtlich des erwarteten Steueraufkommens betrdchtliche — EinmalmalBnahmen
(Steuerabkommen mit der Schweiz, Vorwegbesteuerung bestimmter Pensionskassenleistungen).
Die ausgabenseitigen MaBnahmen umfassen Einsparungen im Personalbereich (insbesondere
eine Nulllohnrunde fiir den offentlichen Dienst im Jahr 2013), geringere Pensionserh6hungen
in den Jahren 2013 und 2014 (Abschldge auf den Anpassungsfaktor in Héhe von 1 bzw. 0,8 Pro-
zentpunkten) sowie MaBnahmen zur Erhéhung des effektiven Pensionsantrittsalters, die
Reduktion diverser staatlicher Zuschiisse (OBB, ,,Forderpyramide* etc.) und (bisher noch nicht
spezifizierte) Einsparungen von Ldndern, Gemeinden und Sozialversicherungstrdgern.

Die Tabelle zeigt die Schdtzung makrodkonomischer Effekte des ausreichend spezifizierten
Teils der Konsolidierungsmainahmen. Die Effekte auf das BIP-Wachstum sind relativ gering,
weil einige der inkludierten MaBnahmen keinen (Vorwegbesteuerung bestimmter Pensions-
kassenleistungen,® Steuerabkommen mit der Schweiz) bzw. einen eher niedrigen Multipli-
katoreffekt aufweisen. Letzteres trifft sowohl auf die MaBBnahmen zur SchlieBung von ,,Steuer-
schlupflochern® und die Reduktion von Steuerausnahmen zu als auch auf die Erhohung der
Besteuerung des Faktors Arbeit (da diese in erster Linie Besserverdiener treffen).

Effekt der (spezifizierten) KonsolidierungsmaBnahmen

Volumen ‘ BIP ‘ Budgetsaldo
2012 | 2013 ‘2014 ‘2012 ‘2013 ‘2014 ‘2012 2013 ‘2014
in 9% des BIP Verdnderung zum Vorjahr | in % des BIP
in %
Szenario ohne Konsolidierung | 09 2,0 23] 31 24 20
Gesamteffekt der Konsolidierung 0,4 1,0 1] -01 -03 -02| 04 08 08
OeNB-Prognose | 09 17 21 28 46 2

Quelle: BMF, OeNB.

" Erstellt von Lukas Reiss, Abteilung fiir volkswirtschaftliche Analysen, lukas.reiss@oenb.at.
2 Die Vorgaben im Rahmen des préventiven Arms des Stabilitéts- und Wachstumspakts sind relativ éhnlich.

? Diese bringt allerdings auch nur einen scheinbaren Konsolidierungsbeitrag und verschlechtert die Nachhaltigkeit der
offentlichen Finanzen (geringfiigig), da die einmalige Senkung des Budgetdefizits durch héhere Budgetdefizite in der
Zukunft tiberkompensiert wird.
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Neben den KonsolidierungsmaBBnahmen tragen auch die Nichtindexierung der Tarifstufen
der Lohn- und Einkommensteuer (,,kalte Progression“)* und diverser Sozialtransfers (Familien-
leistungen, Pflegegeld) sowie ein unterstelltes niedriges Wachstum der diskretiondren Ausgaben
dazu bei, dass fiir 2014 ein Budgetdefizit von nur etwas mehr als 1% des BIP erwartet wird
(diese Faktoren sind jedoch nicht in der voranstehenden Tabelle enthalten).

Allerdings wird die Entwicklung des offentlichen Defizits und des Schuldenstands iiber
den Prognosehorizont auch von zwei auB3ergewéhnlichen Faktoren beeinflusst: den Finanz-
marktstabilisierungsmaBnahmen (,,Bankenpaket”) und den MaBnahmen im Rahmen des
Krisenmanagements im Euroraum. Nachfolgende Tabelle® zeigt, dass der Effekt des ,,Banken-
pakets“ auf den Budgetsaldo in den Jahren 2010 und 2012 substanziell war bzw. ist (und
somit auch die Verdnderungen des Saldos in den Jahren 2011 und 2013 stark beeinflusst). Die
direkten Auswirkungen der MaBnahmen zum Krisenmanagement auf den Budgetsaldo sind
nach derzeitigem Stand sehr gering, sie tragen aber insbesondere im Jahr 2012 (v. a. durch
das zweite Griechenland-Paket) zum projizierten Anstieg der Schuldenquote Osterreichs bei.

Effekte von ,,Bankenpaket‘ und Euro-Krisenmanagement

2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012

,,Bankenpaket* in % des BIP

Laufender Saldo' A 0,0 0,0 0/1 0/1 0/1
Vermégenstransfers B 0,0 0,0 0,6 0,2 08
Stock-Flow-Anpassung? C 0,3 17 0,0 -0,2 -0,2
Budgetsaldo A-B 0,0 -0,0 -0,5 -0/1 -0,7
Verschuldung (direkt)* >(B+C) 03 2,1 2,6 2,5 30
Verschuldung (insgesamt)* >(B+C-A) 03 2,1 24 22 2,6
Euro-Krisenmanagement®

Budgetsaldo X X 0,0 0,0 0,0
Verschuldung X X 0,2 0,7 2.3

Quelle: OeNB, Statistik Austria, Eurostat, EZB.

" Dividenden + Haftungsentgelte — Zinsausgaben.

? Faktoren, die nur Defizit (Herabsetzung Partizipationskapital) oder nur Schuldenstand (z. B. Eigenkapital an private Banken) beeinflussen.
° Kumulativ. Entspricht Eurostat-Tabelle zum ,,Bankenpaket”.

* Kumulativ. Inkludiert Wirkung des laufenden Saldos auf den Schuldenstand.

° Bilaterale Kredite, EFSF-Kredite, Einzahlungen in ESM.

* Diese bringt 2014 im Vergleich zu 2011 knapp "2 % des BIP an Mehreinnahmen. Der ddmpfende Effekt der Nicht-
anpassung der nominell fixierten Verbrauchsabgaben (insbesondere der Mineralolsteuer) auf das Einnahmenwachstum
ist vergleichsweise geringer.

Die Tabelle zeigt nur die Werte bis einschlieBlich 2012, da die Unsicherheit hinsichtlich der Zahlen fiir die Folgejahre
relativ groB ist.

«

4.1 Exportindustrie leidet unter strengungen, Wachstumsabschwachun-
europdischer Vertrauens- und gen und steigende Arbeitslosenzahlen
Staatsschuldenkrise in vielen Landern fiihrten letztendlich

Nachdem die 6sterreichische Export-
industrie 2010 noch von deutlichen
Nachholeffekten nach der Wirtschafts-
krise 2009 profitierte, reduzierte sich
die Dynamik im Verlauf des Jahres 2011
merklich. Die andauernde Staatsschul-
denkrise in Europa, verstarkte Sparan-

auch zu einer nachlassenden Nachfrage
nach osterreichischen Exportproduk-
ten. Die schwachere Nachfrage des
Euroraums wurde auch nicht von einer
steigenden Nachfrage von Landern
auBerhalb des Euroraums kompensiert,
da die zentral-, ost- und stdosteuro-

14
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paischen Lander sowie die Schweiz
ebenfalls von den Problemen des Euro-
raums betroffen waren. Die Nachfrage-
riickginge innerhalb des Euroraums
waren aber deutlich starker ausgepragt.
Im zweiten Halbjahr 2011 stagnierten
die osterreichischen Guter- und Dienst-
leistungsexporte beinahe.

Die ursachlichen europaischen Prob-
leme, die zur aktuellen Nachfrage-
schwiche gefithrt haben, sollten sich
— so die Basisszenario-Annahme —
aufgrund der tiefgreifenden Anpassungs-
prozesse liber den Prognosehorizont
graduell 16sen. Gemeinsam mit einer

Osterreichs Wirtschaft behauptet sich in schwachem internationalen Umfeld

wiedererstarkten internationalen Kon-
junktur wird dies zu einer spiirbaren
Belebung der Exportkonjunktur fiihren.
Im Gesamtjahr 2012 wachsen die Ex-
porte mit 3,4% jedoch noch sehr ver-
halten, erst 2013 (6,1%) und 2014
(6,8 %) kann die Exportindustrie wie-
der Fahrt aufnehmen.

Die Importe sind im Jahr 2011 auf-
grund der kriftigen Investitionskon-
junktur stirker gewachsen (7,5%) als
die Exporte (7,1%). Der auslaufende
Investitionszyklus sowie die geringe
Exportkonjunktur verlangsamen die
Importentwicklung im Jahr 2012, erst

Tabelle 3
Wachstum und Preise in der dsterreichischen AuBlenwirtschaft
201 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014
Exporte Verdnderung zum Vorjahr in %
Preise der Wettbewerber auf Osterreichs Exportmarkten +4,1 +34 +1,8 +1,7
Exportdeflator +3,5 +2,3 +1,8 +19
Entwicklung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit +0,6 +1.1 +0,0 -0,2
Nachfrage auf Osterreichs Exportmarkten (real) +6,1 +3/1 +6/1 +6,5
Osterreichische Exporte i. w. S. (real) +711 +3,4 +6/1 +6,8
Marktanteile Osterreichs +1/1 +04 +0,0 +0,2
Importe
Preise der internationalen Wettbewerber auf dem heimischen Markt +3,8 +2,6 +19 +1,8
Importdeflator +59 +24 +2,0 +2,0
Osterreichische Importe i. w. S. (real) +7,5 +3,5 +59 +6,5
Terms of Trade 23 | 02 | 02 | -02
in Prozentpunkten des realen BIP
Beitriage der Nettoexporte zum BIP-Wachstum +03 | +0,2 | +0,5 | +0,6
Quelle: 2011: Eurostat; 2012 bis 2014: OeNB-Prognose vom Juni 2012, Eurosystem.
Tabelle 4
Osterreichische Leistungsbilanz
2011 2012 2013 2014
in 9% des nominellen BIP
Handelsbilanz 23 2,2 2,8 32
Guterbilanz 23 —1,7 —1,2 -0,6
Dienstleistungsbilanz 4,7 39 4,0 3,8
Einkommensbilanz 0,3 0,2 01 01
Transferbilanz -0,7 -0,3 -0,3 -04
Leistungsbilanz 19 21 2,6 29

Quelle: 2011: Eurostat; 2012 bis 2014: OeNB-Prognose vom Juni 2012.
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2013 und 2014 nimmt das Import-
wachstum wieder Schwung auf.

Der Exportriickgang in den Jahren
2008 und 2009 hat sich auch in der
osterreichischen Leistungsbilanz wider-
gespiegelt. Nach einer steten Verbesse-
rung seit Mitte der 1990er-Jahre und
einem positiven Saldo seit 2001 fithrte
die globale Finanz- und Wirtschafts-
krise zu einer Reduktion des Leistungs-
bilanzsaldos vom  Spitzenwert des
Jahres 2008 (4,9%) auf das Niveau
von 2004 und 2005. Das schwache
Exportwachstum fihrt 2012 dazu,
dass der Leistungsbilanziiberschuss mit
rund 2,1% des BIP nur geringfiigig
tiber jenem des Jahres 2011 liegen wird,;
ab 2013 wird sich die Leistungsbilanz

wieder starker verbessern.

4.2 Investitionen liefern deutliche
Woachstumsimpulse

Die Bruttoanlageinvestitionen sind im
Jahr 2009 massiv gesunken und stag-
nierten 2010. Der daraus resultierende
Nachholbedarf, speziell bei den Aus-
riistungsinvestitionen, die 2008 und

2009  deutlich geschrumpft waren,
wurde im Jahr 2011 durch deren auBer-
gewohnliches  Wachstum  befriedigt.
Die Bruttoanlageinvestitionen sind um
5,0% gewachsen — so stark wie zuletzt
1996 —, die Ausriistungsinvestitionen
sogar um 9,3%. Letztere verzeichneten
somit das stirkste Jahreswachstum der
letzten Jahrzehnte. Hinter diesem Auf-
holprozess stehen mehrere Faktoren:
(1) nach zwei Jahren mit schrumpfen-
den Ausrustungsinvestitionen waren
Ersatzinvestitionen notwendig, (2) die
gute konjunkturelle Lage, die sich in
einer {iiberdurchschnittlichen Kapazi-
tatsauslastung und vollen Auftrags-
blichern niedergeschlagen hat, (3) die
gunstige InnenfinanZierungssituation
der Unternchmen sowie (4) die im
historischen Vergleich niedrigen exter-
nen Finanzierungskosten.

Vor dem Hintergrund der nachlas-
senden internationalen Dynamik seit
Mitte 2011 und der umfangreich geta-
tigten Ersatzinvestitionen schwicht sich
der Investitionszyklus der Ausristungs-
investitionen im Prognosezeitraum zZwar

Tabelle 5
Investitionen in Osterreich
20M ‘ 2012 2013 ‘ 2014
Verdnderung zum Vorjahr in %
Bruttoanlageinvestitionen insgesamt (real) +5,0 \ +2,5 \ +2,5 \ +2,2
davon:  Ausriistungsinvestitionen +93 +4.9 +4,1 +3,2
Wohnbauinvestitionen +0,8 +1,7 +1,8 +1,6
Nichtwohnbauinvestitionen und andere Investitionen +1,2 +0,6 +1,2 +14
Offentliche Investitionen -85 +0,5 +0,5 +0,5
Private Investitionen +5,8 +2,5 +2,6 +2,3
Beitrdge zum Wachstum der realen
Bruttoanlageinvestitionen in Prozentpunkten
Ausristungsinvestitionen +3,7 +2,0 +1.8 +14
Wohnbauinvestitionen +0,2 +0,3 +0,3 +0,3
Nichtwohnbauinvestitionen und andere Investitionen +0,5 +0,3 +0,5 +0,5
Offentliche Investitionen -0,5 +0,0 +0/1 +0,0
Private Investitionen +54 +24 +2,5 +2,2

Lagerverdnderungen

Quelle: 2011: Eurostat; 2012 bis 2014: OeNB-Prognose vom Juni 2012.

Beitrdge zum Wachstum des realen BIP in Prozentpunkten
+1,2 | 03 | +0,0 | +0,2
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langsam ab, aufgrund der nach wie
vor ausgezeichneten Innenfinanzierungs-
moglichkeiten werden aber weiterhin
Jahreswachstumsraten zwischen 4,9 %
(2012) und 3,2% (2014) erwartet.
Die Bruttoanlageinvestitionen werden
zusatzlich von wiedererstarkten Wohn-
bauinvestitionen gestutzt. Diese weisen
in Osterreich traditionell einen mehr-
jahrigen Zyklus auf und sind bereits
im Jahr 2011 wieder geringfligig ge-
wachsen (0,8%). Getragen von inter-
national auf mittlere Sicht sehr niedrigen
Zinsen und steigenden Wohnungsprei-
sen werden die Wohnbauinvestitionen
weiter an Dynamik gewinnen und tiber
den Prognoschorizont mit iiber 1,5%
jahrlich wachsen. Die Tiefbauinvesti-
tionen entwickeln sich aufgrund der
zuriickhaltenden Nachfrage der 6ffent-
lichen Hand im Jahr 2012 nur sehr
schwach, in den Jahren 2013 und 2014
wird aber wieder eine leicht verstarkte
Dynamik erwartet. Bei den offentli-
chen Investitionen sind die Folgen der
fiskalischen Anpassungsnotwendigkeiten
deutlich ersichtlich, sie werden Uber
den Prognoschorizont jihrlich nur um
jeweils 0,5 % real wachsen. Allerdings

Osterreichs Wirtschaft behauptet sich in schwachem internationalen Umfeld

machen die offentlichen Investitionen
nur rund 5% der Gesamtinvestitionen
aus. Die Investitionen insgesamt wachsen
2012 und 2013 um jeweils 2,5% und
2014 um 2,2 %.

4.3 Weiterhin moderates
Konsumwachstum

Das niedrige Wachstum der realen
privaten Konsumnachfrage im Jahr 2011
(0,7%) war vor allem durch die auler-
gewohnlich hohe HVPI-Inflation und
das damit einhergehende Schrumpfen
des real verfiigbaren Haushaltsein-
kommens bestimmt (—0,2 %). Im Jahr
2012 wird eine starke Zunahme der
Lohnsumme erwartet, die vom hohen
Beschiftigungswachstum (Details dazu
in Kapitel 5) und von vergleichsweise
hohen Lohnabschliissen (3,3 %) getrie-
ben ist. Letztere sind als Reaktion auf
die unerwartet hohe Inflation sowie
die gute Gewinnsituation der Unter-
nehmen im Jahr 2011 zu sehen. Ande-
rerseits wird das Lohnwachstum aber
durch eine konjunkturbedingt negative
Lohndrift wieder"abgeschwécht, da sich
der Bedarf an Uberstunden im Ver-
gleich zum Hochkonjunkturjahr 2011

Tabelle 6

Determinanten des nominellen Haushaltseinkommens in Osterreich

2011 ‘ 2012 2013 ‘ 2014

Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Unselbststandig Beschaftigte +17 +1,6 +1,0 +1,3
Lhne je Beschéftigten +24 +24 +2,3 +2,9
Arbeitnehmerentgelt +41 +4,0 +34 +4.3
Vermégenseinkommen 2,5 2,6 +1,0 +1,5
Selbststandigeneinkommen und Betriebstberschisse (netto) +53 +19 +2,7 +2,9

Beitrdge zum Wachstum des verfigbaren

Haushaltseinkommens in Prozentpunkten
Arbeitnehmerentgelt +3,5 +34 +2,9 +3,7
Vermégenseinkommen -0,2 -0,2 +0/1 +0/1
Selbststandigeneinkommen und Betriebsiiberschisse (netto) +11 +0,4 +0,6 +0,6
Nettotransfers abzlglich direkter Steuern’ -2/ 1,2 -09 -0,2
Verflgbares Haushaltseinkommen (nominell) +2,6 +3,3 +29 +4/1

Quelle: 2011: Eurostat; 2012 bis 2014: OeNB-Prognose vom Juni 2012.

" Negative Werte bedeuten eine Zunahme der (negativen) Nettotransfers abziiglich direkter Steuern, positive Werte eine Abnahme.
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stark verringert hat. Fiir das Jahr 2012
ergibt sich daraus — trotz schwacher
Konjunktur — ein deutlicher Anstieg der
Entlohnung je Beschiftigten (2,4%).
Im Einklang mit der sich wieder ver-
bessernden Konjunktur steigt die Ent-
lohnung bis zum Jahr 2014 (2,9 %)
weiter an. Die Vermdgenseinkommen
schrumpfen auch 2012 (2,6 %), erho-
len sich aber 2013 wieder und beschleu-
nigen ihr Wachstum bis zum Jahr
2014 auf 1,5%. Die Selbststandigen-
einkommen werden von der erneut
schwierigen konjunkturellen Lage ge-
dampft und erholen sich erst ab 2013
merklich.

Verglichen mit der Entwicklung im
Jahr 2011 (2,6 %) wird in den Jahren
2012 (3,3%) und 2013 (2,9%) das
Wachstum des nominellen Haushalts-
einkommens leicht hoher ausfallen.
2014 wird es konjunkturbedingt deut-
lich auf knapp iiber 4% steigen. Die
niedrigere Inflation lasst ab 2012 das
real verfiighbare Haushaltseinkommen
wieder steigen, nachdem es 2011 noch
gesunken war. Bei nahezu konstanter
Sparquote in den Jahren 2012 und 2013
von rund 7,5% und einem leichten
Anstieg auf 7,9% (2014) beschleunigt
sich das Wachstum des privaten Kon-
sums — trotz der Konsolidierungsmaf3-
nahmen — leicht von 0,7% (2011) auf
1,3% im Jahr 2014.

5 Kriftiges Beschiftigungs-
wachstum 2012, nur leichter
voriibergehender Anstieg der
Arbeitslosenquote

Die Beschaftigung ist in Osterreich
wihrend des Konjunktureinbruchs 2009
sowohl im internationalen als auch im
historischen Vergleich nur wenig zurtick-
gegangen und hat im darauf folgenden
Aufschwung mit hohen Zuwachsraten
uberrascht, die bis dato die Beschafti-
gungsdynamik pragen. Auch fiir das Jahr
2012 wird eine im historischen Vergleich
tiberdurchschnittliche Beschaftigungsaus-
weitung (Gesamtbeschaftigung) erwartet
(1,6 %). Details zu dieser ,iberraschen-
den“ Entwicklung finden sich in Kasten 2.
Fir das Jahr 2013 wird jedoch eine
Normalisierung der Beschaftigungs-
dynamik auf ein durchschnittliches
Wachstum von 1,0% prognostiziert,
2014 wird konjunkturbedingt wieder
mit einer leichten Beschleunigung
(1,3%) gerechnet. Das Wachstum der
offentlichen Beschiftigung geht — kon-
solidierungsbedingt — iiber den gesam-
ten Prognosehorizont zuriick.

Das starke Wachstum des Arbeits-
krifteangebots im Jahr 2011 (1,2%)
beschleunigt sich im Jahr 2012 auf
1,7%, schwicht sich im Jahresverlauf
jedoch ab und liegt im Jahr 2013
bei 1,0%. Die Griinde dafiir liegen
erstens im Abklingen des Effekts der

Tabelle 7

Privater Konsum in Osterreich

2011 2012 2013 2014

Verdnderung zum Vorjahr in %
Verflgbares Haushaltseinkommen (nominell) +2,6 +33 +2,9 +41
Konsumdeflator +2,8 +2,5 +1,8 +19
Verfugbares Haushaltseinkommen (real) -0,2 +0,8 +1,0 +2,1
Privater Konsum (real) +0,7 +1/1 +1,0 +1,3

in % des verfligbaren nominellen Haushaltseinkommens
Sparquote 75 | 74 | 75 | 79

Quelle: 2011: Eurostat; 2012 bis 2014: OeNB-Prognose vom Juni 2012.
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Ostoffnung, und zweitens wirkt sich
die nachlassende Konjunktur auf das
sich traditionell stark prozyklisch ent-
wickelnde osterreichische Arbeitsan-
gebot aus. Aus diesem Grund wird auch
fir das Jahr 2014 wieder mit einer
Besc_hleunigung gerechnet.

Osterreichs Wirtschaft behauptet sich in schwachem internationalen Umfeld

aus, im Gesamtjahr 2011 lag sie bei
4,2%. Im Zuge der Wachstumsein-
triibung und des weiterhin stark wach-
senden  Arbeitsangebots  wird  die
Arbeitslosenquote 2012 voriibergehend
geringfligig auf 4,3 % steigen. Einher-
gehend mit der konjunkturellen Erho-

Osterreich weist seit Mitte 2011 die  lung wird sie im Jahr 2014 wieder auf
niedrigste Arbeitslosenquote in der EU 4,2 % sinken.

Tabelle 8
Arbeitsmarktentwicklung in Osterreich
2011 2012 2013 2014
Verdnderung zum Vorjahr in %
Gesamtbeschiftigung +1,5 +1,6 +1,0 +1,3
davon: Unselbststdndig Beschdftigte +1,7 +1,6 +1,0 +1,3
Selbststdndig Beschdftigte +0,2 +1,5 +0,7 +1,2
Offentlich Beschdftigte -03 =01 =01 =01
Vorgemerkte Arbeitslose -52 +4,5 +14 -0,7
Arbeitskrafteangebot +1,2 +1,7 +1,0 +1,2
in % des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote gemaB Eurostat 42 | 43 | 43 | 4,2
Quelle: 2011: Eurostat; 2012 bis 2014: OeNB-Prognose vom Juni 2012.
Kasten 2

Starkes Beschiftigungswachstum und Arbeitszeitflexibilitat unterstiitzen
Wirtschaftsentwicklung — Beschaftigungsverlagerung zum Dienstleistungssektor

Die osterreichische Wirtschaft ist gegenwdrtig von einer iiberaus dynamischen und — mit Blick
auf ein stagnierendes BIP-Wachstum im zweiten Halbjahr 2011 — durchaus iiberraschenden
Beschdftigungsentwicklung geprdgt. Das Wachstum der Gesamtbeschdftigung (unselbststdndig
Beschdftigte) lag im Jahr 2011 bei 1,5% (1,7 %). Im ersten Quartal 2012 beschleunigte sich
die Dynamik ein weiteres Mal und lag bei 1,7 % (1,8 %) im Vergleich zum Vorjahresquartal.
Neben der starken Konjunktur und den guten Finanzierungsbedingungen ésterreichischer Unter-
nehmen hat auch die Ostdffnung des osterreichischen Arbeitsmarktes im Mai 2011 die
Beschdftigungsentwicklung beeinflusst. Der Beschdftigungsanstieg war einerseits durch
Arbeitsmangel in spezifischen Branchen, einen besseren Qualifikationsmix und einen vergleichs-
weise geringen Anstieg der Lohne und somit der Arbeitskosten getrieben. Andererseits sind
aber auch statistische Verzerrungen durch mogliche Legalisierungen bereits bestehender
Beschdftigungsverhdltnisse maglich.

Auch vor der Ostoffnung des Arbeitsmarktes hat sich die Beschdftigung in Kopfen — und
auch die Arbeitslosenquote — im internationalen Vergleich sehr positiv entwickelt. Bereits im
Jahr 2010 fiihrte das wieder einsetzende Beschdftigungswachstum (0,9 %) dazu, dass das Vor-
krisenniveau der Beschdftigung wieder erreicht werden konnte. Die anhaltende Beschdfti-
gungsdynamik 2011 und 2012 fiihrt danach zu einem Allzeithoch des Beschdftigungsniveaus
in Osterreich. Im Gegensatz dazu konnte im Euroraum das Beschdftigungsniveau von 2007
noch nicht erreicht werden, nach zwei Jahren mit sinkender Beschdftigung wies der Euroraum
2011 allerdings zumindest ein geringfiigiges Wachstum aus. Im Gegensatz zu anderen Ldndern
wurde in Osterreich — gestiitzt durch MaBnahmen der aktiven Arbeitsmarktpolitik — die Stunden-
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leistung weitaus flexibler als die Beschdfti-
gung (gemessen in Personen) angepasst.
Index 2007 =100 Dies half in der Krise die Arbeitslosigkeit
104 niedrig und das Humankapital in den Firmen

Beschiftigung in Képfen und Stunden

103 zu halten. Wie in der nebenstehenden Gra-
100 fik zu sehen, liegt aber die Beschdftigung in
Stunden in Osterreich nach wie vor unter
o dem Niveau von 2007, obwohl sie im Jahr
100 2011 — im Gegensatz zum Euroraum —
wieder deutlich zulegen konnte. Hinter der
7 divergenten Entwicklung in Beschdftigungs-
98 s% — verhdltnissen und Stunden steht (1) die
R geringere Ausnutzung von Uberstunden-

97 i . .

2007 2008 2009 2010 2011 und Zeitkontingenten, (2) ein Trend zu mehr
— ER-17; Képfe — Osterreich; Képfe Teilzeitarbeit' und (3) eine Verschiebung
= = ER-17;Stunden = = Osterreich; Stunden vom produzierenden Gewerbe zum Dienst-

Quelle: Beschdftigte gemdB VGR; Eurostat, eigene Berechnungen. leistungsunternehmen. Letztere zeigt sich

bei Betrachtung der Beschdftigungsent-
wicklung nach Wirtschaftssektoren.

In der nachfolgenden Grdfik ist die Beschdftigungsentwicklung nach NACE-Wirtschafts-
sektoren jeweils im Vergleich zum August 2008 dargestellt. Datengrundlage sind saisonbereinigte
Werte fiir die Anzahl der Beschdftigungsverhdltnisse (Hauptverband der osterreichischen
Sozialversicherungstrdger). Im August 2008 erreichte die Beschdftigung vor dem krisenbedingten
Riickgang einen Hohepunkt und wurde deshalb als Referenzpunkt gewdhlt.

Beschiftigung aufgegliedert nach NACE-Sektoren

absolute Verdnderung gegentiber August 2008, saisonbereinigt in Tsd
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—40
AREEE
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—-80
Jan. 08 Juli 08 Jan. 09 Juli 09 Jan. 10 Juli 10 Jan. 11 Juli 11 Jan. 12
== Unselbststandige Beschaftigung insgesamt [ Prasenzdiener, Karenzgeldbezieher und Sonstige
Gesundheits- und Sozialwesen Erziehung und Unterricht
B Erbringung sonstiger wirtschaftlicher Dienstleistungen Erbringung freiberuflicher; wissenschaftlicher
B [nformation und Kommunikation und technischer Dienstleistungen
Beherbergung und Gastronomie B Handel, Instandhaltung und Reparatur von Kfz
Bl Herstellung von Waren B Summe restliche Bereiche

Quelle: Beschdftigung gemdl3 HSV, eigene Berechnungen.

" 2009 wurden die Bestimmungen zur Altersteilzeit gedndert; in der gegenwdrtigen Entwicklung fdllt der Beschdftigungs-
anstieg von iber 55-Jdhrigen deutlich aus. Dariiber hinaus steigt in Osterreich seit Jahren die Frauenbeschdftigung an,
die ebenfalls einen starken Trend zur Teilzeit aufweist.
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Die sektoralen Beschdftigungsentwicklungen zeigen, dass sich die Finanz- und Wirt-
schdftskrise der Jahre 2008 und 2009 vor allem auf die Beschdftigung in der Industrie negativ
auswirkte, sich jedoch nicht auf den Dienstleistungssektor libertrug. Zu Jahresbeginn 2010
wies die osterreichische Industrie, trotz Verringerung der Arbeitszeit sowie der erheblichen
Ausnutzung der geschdffenen Kurzarbeitszeitregelung?, beinahe 43.000 Beschdftigungs-
verhdltnisse weniger auf. Auch der Riickgang im Bereich ,,Erbringung sonstiger wirtschaftlicher
Dienstleistungen® (rund 15.000 Stellen) ist der Industrie zuzuordnen, da sich dahinter die
Beschdftigung von Leiharbeitern verbirgt. Wahrend Letztere im Sommer 2010 wieder das
Vorkrisenniveau erreichen konnte und dieses zu Jahresbeginn 2012 sogar um rund 17.000
Personen tibertroffen hat, lag die Industriebeschdftigung zu Jahresbeginn 2012 nach wie vor
markant unter dem Vorkrisenniveau. Da die Industrieproduktion wieder beinahe das Produktions-
niveau von vor der Krise erreicht hat, muss von erheblichen Effizienzsteigerungen ausgegangen
werden. Die sektorale Aufgliederung zeigt auch eine Verlagerung von der Industrie zum
Dienstleistungssektor. Dabei teilt sich der Beschdftigungszuwachs auf mehrere Dienstleis-
tungsbereiche auf. Speziell der Anstieg im ,,Gesundheits- und Sozialwesen®, ,,Beherbergung
und Gastronomie* und ,,Handel, Instandhaltung und Reparatur von Kfz* ist nicht unabhdngig
von der Ostoffnung des osterreichischen Arbeitsmarktes zu sehen.

2 Zwischen Mdrz 2009 und Jdnner 2010 waren mehr als 30.000 Personen zur Kurzarbeit angemeldet, der Hohepunkt
wurde im Juni 2009 mit 56.860 Anmeldungen in 321 Firmen erreicht. Die Kurzarbeit kam aufgrund des Verwaltungs-
aufwands vorwiegend in groBen Industriebetrieben zur Anwendung.

6 Inflation sinkt wieder unter 2%

Zu Jahresbeginn 2011 stiegen die Nah-
rungsmittel- und Energiepreise deutlich,
im weiteren Jahresverlauf kam es auch
zu einem markanten Anstieg der Dienst-
leistungspreise. Im Gesamtjahr 2011 lag
die HVPI-Inflation bei 3,6%, wobei
auch die Kerninflation auf knapp unter

3% gestiegen ist. Seit Dezember 2011
sinkt die HVPI-Inflation im Jahres-
abstand aber wieder deutlich. Wahrend
sie im November 2011 noch bei 3,9 %
lag, fiel sie bis April 2012 um 1,6 Pro-
zentpunkte auf 2,3%. Fir die riick-
laufigen Inflationsraten waren vor allem
die Sondergruppen Industriegiiter und

Grafik 2

HVPI-Inflationsrate und Beitriage der Subkomponenten

Wachstumsbeitrdge in Prozentpunkten

Letzte Beobachtung: April 2012
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= HVPI (Verdnderung zum Vorjahr in %) == Kerninflation (Veranderung zum Vorjahr in %)
mm Dienstleistungen (Gewicht: 44,6 %) Bl Industrieglter ohne Energie (Gewicht: 30,9 %)
mm Nahrungsmittel (Gewicht: 15,4 %) Bl Energie (Gewicht: 9,1 %)
Quelle: OeNB, Statistik Austria.
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Tabelle 9

Preis- und Kostenindikatoren fiir Osterreich

201 2012 2013 2014

Verdnderung zum Vorjahr in %
HVPI +3,6 +24 +1,7 +1.9
HVPI Energie +11,3 +4,6 +0,8 +111
HVPI ohne Energie +2,8 +2,0 +1,8 +2,0
Deflator des privaten Konsums +2,8 +2,5 +1,8 +19
Investitionsdeflator +2,6 +1,9 +2,0 +2/1
Importdeflator +59 LA +2,0 +2,0
Exportdeflator +3,5 +2,3 +1,8 +1,9
Terms of Trade -2,3 -0,2 -0,2 -0,2
BIP-Deflator zu Faktorkosten 9 =7 +1,8 20
Lohnstiickkosten +0,8 +3/1 +1,6 +2,0
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer +2,4 +2,4 +2,3 +2,9
Arbeitsproduktivitat +1,5 -0,7 +0,7 +0,8
Tariflohnabschlisse +2,0 +3,3 +24 +2,6
Gewinnspannen' +111 1.5 +0,2 +0,0

Quelle: 2011: Eurostat, Statistik Austria; 2012 bis 2014: OeNB-Prognose vom Juni 2012.

" BIP-Deflator durch Lohnsttickkosten.

Nahrungsmittel sowie in einem gerin-
geren Ausmal Energie ausschlaggebend.
Durch diese Entwicklung ist auch die
Kerninflation im April 2012 auf knapp
tiber 2 % zuriickgegangen.

Die HVPI-Inflation wird im Jahr
2012 2,4% betragen und 2013 weiter
auf 1,7% zuriickgehen, wobei primér
fallende Rohstoffpreise — insbesondere
fir Energie — verantwortlich sind. Vom
offentlichen Sektor, das heil3t von offent-
lich administrierten Preisen bzw. von
den Effekten etwaiger Steuerhéhungen,
geht ein konstanter Inflationsbeitrag
aus. Im Jahr 2014 kommt es infolge der
Beschleunigung des Wirtschaftswachs-
tums zu einem leichten von der Inlands-
nachfrage getriebenen Anstieg der In-

flation auf 1,9 %.

7 AuBenwirtschaftliche Abwarts-
liberwiegen gegeniiber
inlandischen Aufwirtsrisiken

Trotz der Krise im Euroraum sind die

binnenwirtschaftlichen Risiken fiir das

Wirtschaftswachstum in  Osterreich

leicht nach oben gerichtet. Ein anhal-

tendes starkes Beschaftigungswachstum

konnte die Lohnsumme und somit das
verflighare Einkommen weiter starken
und bei konstanter Sparquote zu einer
Aufwirtsrevision des privaten Kon-
sums fithren. Fir die Bruttoanlage-
investitionen besteht ebenfalls ein
Aufwartsrisiko, das sich einerseits fiir
die Anlageinvestitionen aufgrund der
guten finanziellen Ausstattung der
Unternehmen ergibt, andererseits fiir
die Wohnbauinvestitionen, deren Zyk-
lus — ebenfalls unterstiitzt von den
glinstigen Finanzierungsbedingungen —
starker ausfallen konnte als prognosti-
ziert.

Die auBenwirtschaftlichen Risiken
fir das Wachstum sind demgegentiber
klar nach unten gerichtet. Die aktuel-
len Entwicklungen stellen ein hohes
Risiko sowohl fiir den Finanzsektor
als auch in weiterer Folge fiir die real-
wirtschaftliche Entwicklung dar. Noch
massiver wiren die Auswirkungen
auf Osterreich als Euroraum-Mitglied,
sollten infolge der Griechenland-Krise
auch weitere Lander tiefer in die Staats-
schulden- und Bankenkrise geraten. Im
Gegensatz dazu stellt die zuletzt iber-
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raschend starke Konjunkturentwick-
lung in Deutschland ein Aufwartsrisiko
dar.

Der seit Redaktionsschluss (24. Mai
2012) gesunkene Roholpreis ergibt ein
Aufwartsrisiko fiir den Konjunkturver-
lauf und ein Abwartsrisiko fur die
Inflation. Der schwachere Euro-Wech-
selkurs wirkt konjunkturstimulierend
und stellt gleichzeitig ein Aufwartsrisiko
fir die Inflation dar.

8 Prognoserevisionen gegeniiber
Dezember 2011 vor allem
aufgrund niedrigerer Zinsen

Die der Prognose zugrunde liegenden
Annahmen uber das Wachstum des
Welthandels wurden seit der OeNB-
Prognose vom Dezember 2011 nach
unten revidiert. Fir 2012 bzw. 2013
wird nun ein um 1,3 bzw. 0,3 Prozent-
punkte schwacheres Wachstum der

Osterreichs Wirtschaft behauptet sich in schwachem internationalen Umfeld

osterreichischen Exportmarkte erwar-
tet. Die Terminkurse fur die Erdol-
preise sind leicht gestiegen (USD/
Barrel Brent, 2013: +5,3 USD). Der
Wechselkurs des Euro gegeniiber dem
US-Dollar hat sich nur geringfiigig
verandert, der nominal-effektive Wech-
selkurs liegt 2012 im Vergleich zu den
Annahmen im Dezember 2011 um
1,2 Prozentpunkte héher und ist fiir
2013 nahezu unverandert. Sowohl die
lang- als auch die kurzfristigen Zinsen
sind gegentiber der Dezember-Prognose
deutlich niedriger. Die kurzfristigen
Zinsen liegen 2012 nur mehr bei 0,8 %
(—0,4 Prozentpunkte) und 2013 bei 0,7 %
(0,7 Prozentpunkte). Die langfristigen
Zinsen sind noch deutlicher gesunken
(2012: 2,9 % bzw. —0,9 Prozentpunkte;
2013: 3,1 % bzw. —1,0 Prozentpunkt).

Die Auswirkungen der geinderten
externen Annahmen wurden mithilfe

Tabelle 10

Veranderung der externen Rahmenbedingungen seit der Prognose

vom Dezember 2011

Juni 2012 Dezember 2011 Differenz

2012 2013 2012 2013 2012 2013

Verdnderung zum Vorjahr in %

Wachstum der &sterreichischen Exportmarkte +3/1 +6/1 +44 +64 1.3 -03
Preise der Wettbewerber auf
Osterreichs Exportmarkten +34 +1,8 +1,3 +14 +2/1 +04

Preise der Wettbewerber auf
Osterreichs Importmarkten

(6 19 +1,0 = Af +1,6 +0,5
in USD/Barrel Brent
Erdolpreis 115,7 1093 ‘ 1094 104,0 ‘ +6,3 +5.3

Verdnderung zum Vorjahr in 9%

Nominal-effektiver Wechselkurs auf der Exportseite +1/1 +0/1 -0/1 +0,0 ‘ +1,2 +0,1
Nominal-effektiver Wechselkurs auf der Importseite +0,6 +0/1 -0,2 +0,0 +0,8 +0,1
in %
Drei-Monats-Zinssatz 08 07 ‘ 12 14 ‘ 04 07
Langfristiger Zinssatz 29 31 3,8 41 -09 -1,0
Verdnderung zum Vorjahr in 9%

BIP real, USA 22 22 +.8 25|  +04 -0;3
in USD/EUR

USD/EUR-Wechselkurs 1,31 131 136 136 | -005  -0,05

Quelle: Eurosystem.
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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
externen Annahmen aus den Auswir-
kungen neuer Daten und einem verblei-
benden Rest. Der Einfluss neuer Daten
erfasst die Auswirkungen der Revisio-
nen von bereits zum Zeitpunkt der
OeNB-Prognose vom Dezember 2011
verfligharen historischen Daten (Daten
bis zum dritten Quartal 2011) und den
Prognosefehlern der Dezember-Prog-
nose fur die nunmehr erstmals verof-
fentlichten Quartale (Daten fir das
vierte Quartal 2011 und das erste
Quartal 2012). Der Rest inkludiert

geénderte Experteneinschiitzungen uber

die Entwicklung heimischer Variablen,
wie z.B. des offentlichen Konsums
oder der Lohnabschliisse und allfillige
Modellinderungen.

Das prognostizierte Wirtschafts-
wachstum fir die Jahre 2012 und 2013
fallt teilweise aufgrund der deutlich
niedrigeren Zinsannahmen hoher aus
als in der OeNB-Prognose vom Dezem-
ber 2011. Dartiber hinaus beeinflussten
das im ersten Quartal 2012 unerwartet
héhere Beschiftigungswachstum und
der unerwartet robuste Investitions-
zyklus die Lohnsummen,- Konsum- und
Investitionsprognose. Die leichten Auf-
wartsrevisionen der Inflationsprognose
fir die Jahre 2012 und 2013 beruhen
im Wesentlichen auf den gednderten
Energiepreisen.

Tabelle 11

Aufteilung der Prognoserevisionen

BIP HVPI

2012 2013 2012 2013

Verdnderung zum Vorjahr in %
Prognose vom Juni 2012 +0,9 +1,7 +24 +1,7
Prognose vom Dezember 2011 +0,7 +1,6 +2,2 +1.,6
Differenz +0,2 +0,1 +0,2 +0,1
Verursacht durch: in Prozentpunkten
Externe Annahmen +0,2 +0,2 +0/1 +0/1
Neue Daten +0,0 +0,0 +0/1 +0,0
davon: Revision historischer Daten bis Q3 11 =01 +0,0 +0,0 X

Prognosefehler fur Q4 11 und Q1 12 +0,1 +0,0 +0,1 X

Sonstiges' +0,0 +0,0 +0,0 +0,0

Quelle: OeNB-Prognosen vom Juni 2012 und vom Dezember 2011.

" Unterschiedliche Annahmen tber die Entwicklung heimischer Variablen wie Lohne, dffentlicher Konsum, Effekte steuerlicher MaBBnahmen, sonstige

Anderungen der Einschdtzung, Modelldnderungen.
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Kasten 3

OeNB-BOFIT-Prognose fiir ausgewahlte CESEE-Lander: Durchwachsenes
auBenwirtschaftliches Umfeld schwicht Inlandsnachfrage weiter!?

Nach einem relativ starken BIP-Wachstum im Jahr 2011 wird die CESEE-7-Region 2012 die
Auswirkungen der schwdcheren Konjunkturlage im Euroraum zu spiiren bekommen. Infolge
des ungiinstigeren auBenwirtschaftlichen Umfelds wird das Wirtschaftswachstum in der
Region im Jahr 2012 auf die Hailfte zuriickgehen (1,4 %), obwohl es welt- und euroraumweit
bereits Anzeichen einer Konjunkturstabilisierung gibt. Im Jahr 2013 wird sich das Wachstum
Hand in Hand mit der Stabilisierung der auBenwirtschaftlichen Bedingungen wieder auf 2,6 %
beschleunigen. Trotz eines in allen Ldndern sinkenden Au3enhandelsbeitrags zum BIP-Wachs-
tum wird die Auslandsnachfrage fast iiberall in der Region weiterhin wachstumsfordernd wir-
ken. Die Inlandsnachfrage bleibt im Jahr 2012 geddmpft und wird sich 2013 nur moderat
verbessern kéonnen. Angesichts des eingeschlagenen Budgetkonsolidierungskurses sind auch vom
offentlichen Konsum keine Wachstumsimpulse zu erwarten. Restriktive Finanzierungsbedin-
gungen und die schwache Arbeitsmarktlage bremsen die Erholung des Privatkonsums und der
Bruttoanlageinvestitionen, wobei die Wachstumsaussichten der einzelnen Ldnder heterogen
bleiben. Das Wachstum der CESEE-7-Importe wird im Jahr 2012 moderate 3,4 % ausmachen,
sich aber 2013 leicht beschleunigen (auf 5,7 %). In Russland wird sich das BIP-Wachstum in-
folge einer Umkehr der Rohélpreisdynamik 2012 und 2013 auf jeweils 3,7 % abschwdchen; fiir
die Importe wird iber den Prognosehorizont aufgrund des krisenbedingt niedrigeren BIP-
Wachstums mit einem durchschnittlichen Jahreswachstum von etwa 7 % gerechnet. Kroatien
wird 2012 voraussichtlich wieder in eine Rezession schlittern (0,9 %); fiir 2013 wird allerdings
dank steigender Inlandsnachfrage mit einer Erholung des BIP-Wachstums gerechnet (1,3 %).

Die Prognoserisiken bleiben vor allem aufgrund der ungewissen Entwicklung der Ldnder
an der Peripherie des Euroraums weiterhin primdr nach unten gerichtet. Sollte allerdings die
wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland infolge des erhohten Welthandelswachstums besser
ausfallen als erwartet, so konnte davon ein Aufwdrtsrisiko ausgehen.

BIP-Prognosen fiir 2012 bis 2013

BIP Importe

2011 ‘ 2012 ‘ 2013 2011 ‘ 2012 ‘ 2013

Jahreswachstumsrate in 9%

CESEE-7 32 1,4 2,6 7,6 34 57
Bulgarien 2,1 13 24 8,7 4,5 7,0
Tschechische Republik 17 0,3 19 75 23 6,3
Ungarn 17 -0,5 12 6,3 3,0 54
Polen 44 24 31 6,0 34 50
Ruménien 21 12 2,6 1.2 34 58
Kroatien 03 -09 13 —6,5 0,5 49
Russland 43 37 3,7 22,0 8,0 6,0

Quelle: OeNB-BOFIT-Prognose Mdrz 2012, Eurostat, Rosstat.
Anmerkung: CESEE-7 = CESEE-EU-Mitgliedstaaten, die den Euro noch nicht eingefiihrt haben; saisonbereinigte Daten fiir 2011.

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

2 Die OeNB und das Bank of Finland Institute for Economies in Transition (BOFIT) erstellen halbjéhrlich eine Prognose
iiber die Wirtschaftsaussichten ausgewdhlter zentral-, ost- und siidosteuropdischer (CESEE) Ldnder (Bulgarien, Polen,
Rumdnien, die Tschechische Republik und Ungarn sowie Russland und Kroatien; CESEE-7). Diese Prognose basiert auf
einer breiten Palette verfiigbarer Informationen, einschlieBlich Idnderspezifischer Zeitreihenmodelle fiir Bulgarien,
Kroatien, Polen, Rumdnien, die Tschechische Republik und Ungarn (technische Einzelheiten der Modelle sind folgender
Studie zu entnehmen: Crespo Cuaresma, Feldkircher, Slacik und Worz, 2009. Simple but Effective: The OeNB’s
Forecasting Model for Selected CESEE Countries. Focus on European Economic Integration Q4/09. 84-95). Die
Projektionen fiir Russland wurden vom BOFIT auf Basis eines SVAR-Modells erstellt. Redaktionsschluss fiir alle Projek-
tionen: 19. Mdrz 2012.
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CESEE-7: Schwache Auslands- und Inlandsnachfrage dampft weiterhin das
langfristige Wirtschaftswachstum

GemdB der vorliegenden Prognose wird das BIP der CESEE-7-Region im Jahr 2012 nur um
1,4% steigen, wobei hinsichtlich der Wachstumsdynamik innerhalb der einzelnen Ldnder
weiterhin starke Unterschiede zu beobachten sein werden. Polen wird das Wachstumsranking
erneut anfiihren, wahrend Ungarn im ersten Halbjahr 2012 — hauptsdchlich aufgrund natio-
naler Faktoren — in eine Rezession schlittern wird, sodass fiir das Gesamtjahr 2012 mit einem
geringen Riickgang des jahrlichen BIP zu rechnen ist. In Summe wird das Wirtschaftswachs-
tum der CESEE-7-Region somit niedrig bleiben, jedoch besteht insgesamt betrachtet keine
erneute Rezessionsgefahr. Bei der regional unterschiedlichen Entwicklung wird es ldnger als
urspriinglich angenommen bleiben.

Aufgrund schwacher Auslandsnachfrage wird das Exportwachstum in den fiinf Ldndern,
die Gegenstand der OeNB-Prognose sind, im Jahr 2012 insgesamt etwa um die Halfte zurtick-
gehen. Der Wachstumsbeitrag des AuBBenhandels ist damit in allen Ldndern riickldufig, wird
allerdings mit Ausnahme Rumdniens durchwegs positiv bleiben. Infolge des Budgetkonsolidie-
rungskurses ist 2012 weder vonseiten des offentlichen Konsums noch vonseiten der privaten
Konsumausgaben mit nennenswerten Wachstumsimpulsen zu rechnen. Zudem werden sich
die Arbeitsmarktschwdche und die schwierigen Finanzierungsbedingungen im Privatsektor
ebenfalls ungiinstig auf den Privatkonsum auswirken. Angebotsseitig gibt es in der Kredit-
versorgung des Privatsektors in der Region zwar nur in Ungarn Engpdsse, allerdings wirkt in
einer Reihe von Ldndern nachfrageseitig der hohe Verschuldungsgrad der privaten Haushalte
wachstumsddmpfend. Die Bruttoanlageinvestitionen werden 2012 in den meisten Ldndern
zwar weiterhin schwach, aber tendenziell stirker wachsen. Die einzige Ausnahme ist Polen,
wo steigende Unternehmens- und Haushaltsinvestitionen nur die Abnahme der dffentlichen
Investitionen ausgleichen kénnen. Mit einem erneuten Lageraufbau ist infolge erhhter Unsicher-
heit erst wieder 2013 zu rechnen.

Unter der Annahme, dass sich die Auslandsnachfrage aus dem Euroraum stabilisieren
diirfte, wird fiir 2013 eine gewisse Erholung des BIP-Wachstums erwartet. Mit +2,6 % wird
das BIP-Wachstum der CESEE-7-Region relativ schwach bleiben. Diese Erholung wird erneut
vorrangig von Polen, den baltischen Staaten und den siidosteuropdischen Ldndern Bulgarien
und Rumdnien ausgehen. Auch in der Tschechischen Republik wird das Wachstum wieder
anziehen, wohingegen die Wachstumsdynamik in Ungarn eher verhalten bleiben wird. Im Jahr
2013 werden die BIP-Zuwdchse in der Region wieder homogener ausfallen — sowohl im Hin-
blick auf die regionalen Wachstumsbeitrdge als auch im Hinblick auf die Wachstumsmotoren.

Die Inlandsnachfrage wird in der gesamten Region anziehen und in allen Ldndern einen
positiven Wachstumsbeitrag leisten. Etwas bessere Finanzierungsbedingungen im Privatsektor
werden in den fiinf Ldndern, die Gegenstand der vorliegenden Prognose sind, die Inlandsnach-
frage leicht ankurbeln. Wédhrend das Wachstum des privaten Konsums somit etwas anziehen
wird, diirften sich die staatlichen Konsumausgaben iiber den gesamten Prognosehorizont
hinweg weiterhin nur verhalten entwickeln. Aufgrund von Investitionen in den Lageraufbau
und bislang aufgeschobener Veranlagungen sowie aufgrund giinstigerer Finanzierungsbedin-
gungen und steigenden Anlegervertrauens wird sich das Investitionswachstum etwas erholen.
Die Handelsumsdtze werden sich beschleunigen, allerdings nur im Zusammenhang mit der
moderaten Verbesserung des externen Umfelds. Die Importdynamik wird sich weitgehend
mit der Exportdynamik decken, weswegen sich am Wachstumsbeitrag des AuBBenhandels im
Vergleich zu 2012 kaum etwas dndern wird.

Die Prognoserisiken bleiben weiterhin nach unten gerichtet. Eine weitere Verschdrfung der
Staatsschuldenprobleme in der siidlichen Peripherie des Euroraums wiirde sich — vor allem im Fall
eines Schocks in einem groBeren Land — mindestens zweifach negativ auf die Prognoseergeb-
nisse auswirken: Zundchst wiirde in allen aufholenden Ldndern Europas das Anleger- und
Unternehmervertrauen einbrechen, was die Inlandsnachfrage nachhaltig schwdchen wiirde.
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Zweitens wiirde ein derartiger Schock sofort die Nachfrage nach CESEE-7-Exporten und somit
den Hauptwachstumsmotor der letzten Jahre schwdchen. Dariiber hinaus ist noch nicht
abschdtzbar, inwieweit die Ende 2011 von der Europdischen Bankenaufsichtsbehorde (EBA)
beschlossenen Eigenmittelerfordernisse letztendlich zu einem Deleveraging in der Region fiihren
werden. Aufwadrtsrisiken fiir die Prognose konnten andererseits von einem die Erwartungen
libertreffenden Wachstum in Deutschland ausgehen.

Russland: Unsicherheiten bremsen die schwungvolle Wirtschaftserholung ein

GemdlB der vorliegenden Prognose wird sich das jahrliche BIP-Wachstum in den Jahren 2012
und 2013 auf jeweils 3,7 % abschwdchen. Diese tendenzielle Abflachung der Jahreswachs-
tumsrate steht im Zusammenhang mit der erwarteten Umkehr der Rohélpreisdynamik und
einem moderaten Rohélpreisriickgang um etwa 10 % iliber den gesamten Prognosezeitraum
— ausgehend von einem derzeit relativ hohen Niveau. Die fiir 2012 prognostizierte Verlangsamung
des BIP-Wachstum:s ist auf globale und nationale wirtschaftliche Unsicherheiten zuriickzufiihren.
Ein weiterer Faktor dabei ist, dass im Landwirtschaftssektor nicht mit einer breit angelegten
Erholung wie im Jahr 2011 zu rechnen ist. Fiir das Jahr 2013 ist davon auszugehen, dass ein
Vertrauensanstieg, eine weltweite Erholung der Wirtschaft und des Handels sowie nach-
lassende Verunsicherung iiber die weitere Entwicklung in Russland das Wachstum stiitzen
werden.

Da insgesamt tendenziell ein etwas langsamerer Lohnanstieg erwartet wird, ist iiber den
Prognosezeitraum mit einer leichten Abschwdchung der Konsumnachfrage zu rechnen. Ange-
sichts des (iberdurchschnittlich hohen Niveaus der realen Zinssdtze fiir kurzfristige Kredite
(mit Laufzeit unter einem Jahr) kénnte sich das derzeit rasante Wachstum der Kreditauf-
nahme der privaten Haushalte abschwdchen. Nach drei Jahren verhaltener Zuwdchse sollte
der offentliche Konsum im Jahr 2012 angesichts wachsender Staatsausgaben und der laut
Prognose des russischen Wirtschaftsministeriums voraussichtlich moderaten Ausweitung
offentlicher Investitionen wieder ein wenig ansteigen. Was die auBenwirtschaftliche Entwick-
lung betrifft, wird fiir den Prognosezeitraum weiterhin mit einem schwachen Wachstum des
Exportvolumens gerechnet. Auch die zustdndigen russischen Stellen haben ihre eigenen
Exportschdtzungen fiir Rohél und Mineralélprodukte fiir die kommenden Jahre leicht nach
unten korrigiert, da der erhohte nationale Erdélverbrauch das Wachstum der heimische Erdél-
produktion lbersteigt. Die Auswirkungen dieser Entwicklung werden allerdings zum Teil von
steigenden Erdgas- und sonstigen Rohstoffexporten abgefedert werden. Das Wachstum der
Anlageinvestitionen der Unternehmen konnte im Jahr 2012 aufgrund der herrschenden
Verunsicherung einbrechen, sollte sich allerdings 2013 erholen, sobald sich die Ungewissheit
legt.

Der umfangreiche Lageraufbau nach der Rezession soll 2012 und in den Folgejahren
nachlassen. Solange die Unsicherheit auf den internationalen Finanzmdrkten nicht nachldsst
und die neue Regierung keine MaBnahmen zur Verbesserung des russischen Geschdftsklimas
ergreift, konnte es auch 2012 zu Nettokapitalabfliissen kommen. Bei einer Verbesserung
der Lage auf den Finanzmdrkten und bei politischen MaBnahmen zur Verbesserung des
Geschdftsklimas konnte es auch wieder zu Nettokapitalzufliissen kommen. Auf eine krdftige
Erholung nach der Rezession folgte in den vergangenen Monaten eine Abschwdchung des
Importwachstums. Angesichts eines niedrigeren BIP-Wachstums infolge der Krise wird fiir den
Prognosezeitraum von einem durchschnittlichen jdhrlichen Importwachstum von etwa 7 %
ausgegangen.

Die Prognose ist primdr mit Abwdrtsrisiken behaftet. So konnte das Verbrauchervertrauen
in Russland — selbst bei annahmegemdBer Entwicklung der Weltwirtschaft — bedingt durch
nationale Entwicklungen sinken. Falls die Unsicherheit auf globaler und nationaler Ebene im
Verlauf des Jahres 2013 bestehen bleibt, konnte dies die Unternehmensinvestitionen ddmpfen.
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Dariiber hinaus wiirde sich ein globaler Schock im Fall eines Rohélpreisverfalls oder einer
neuerlichen Erschiitterung der Finanzmdrkte rasch auf Russland tibertragen. Sollte ein solches
Szenario eintreten, haben die russischen Entscheidungstrdger nach wie vor Handlungsspiel-
raum fiir konjunkturbelebende MaBnahmen, und es kann davon ausgegangen werden, dass
sie bei Bedarf aktiv eingreifen, um negative Auswirkungen auf die Wirtschaft einzuddmmen.

Kroatien: Fortgesetzte Konjunkturschwiache aufgrund nationaler Faktoren

Die wirtschaftlichen Bedingungen werden in Kroatien auch im Jahr 2012 diister bleiben und
es wird damit gerechnet, dass das Land wieder in eine Rezession schlittern wird (—0,9 %). Vor
allem die ungiinstigen Arbeitsmarktbedingungen, die Erhohung des Mehrwertsteuersatzes
von 23 % auf 25 % (Mdrz 2012) und der fortgesetzte Schuldenabbau der privaten Haushalte
werden den Privatkonsum ddmpfen. Gleichzeitig wird der dringende Konsolidierungsbedarfim
Bereich der offentlichen Finanzen die Konsumausgaben des Staats einbremsen. Dariiber hin-
aus wird aufgrund eines weniger stiitzenden internationalen Umfelds eine Beeintrdchtigung
der Exporte erwartet. Angesichts der allmdhlichen Erholung der Investitionen und starker
Basiseffekte wird mit moderatem Importwachstum gerechnet, infolgedessen fiir 2012 von
einem negativen Wachstumsbeitrag des AuBenbeitrags ausgegangen wird.

Das BIP-Wachstum soll im Jahr 2013 — getragen von einer Erholung der Inlandsnach-
frage — 1,3 % erreichen; der Konsum bleibt jedoch schwach. Es wird zwar davon ausgegangen,
dass Basiseffekte im Zusammenhang mit der Mehrwertsteuererhéhung im Jahr 2012 sowie
Vorziehkdufe vor dem EU-Beitritt am 1. Juli 2013 den Privatkonsum etwas ankurbeln werden,
allerdings wird der eingeschlagene budgetpolitische Kurs die Konsumausgaben des Staats
weiterhin ddmpfen. Die wichtigsten Wachstumsimpulse sollten 2013 von den Investitionen
ausgehen. Dank steigender Direktinvestitionszufliisse im Vorfeld des EU-Beitritts wird von
einem robusten Wachstum der Bruttoanlageinvestitionen ausgegangen, nachdem diese
mehrere Jahre in Serie stark abgenommen hatten; auch von Lageraufstockungen vor dem
EU-Beitritt wird ein starker Wachstumsimpuls erhofft. Des Weiteren wird die investitions-
gestiitzte Erholung der Inlandsnachfrage zu einer Beschleunigung des Importwachstums
beitragen. In Kombination mit lediglich einer moderaten Erholung des Exportwachstums ange-
sichts der allmdhlichen Stabilisierung des weltwirtschaftlichen Umfelds wird der ohnehin schon
negative Wachstumsbeitrag des AuBenbeitrags damit noch weiter sinken.

28

GELDPOLITIK & WIRTSCHAFT Q2/12



Osterreichs Wirtschaft behauptet sich in schwachem internationalen Umfeld

Tabellenanhang: Detaillierte Ergebnistabellen

Tabelle 12

Nachfragekomponenten (real)
Verkettete Volumenangaben (Referenzjahr = 2005)

201 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014

in Mio EUR | Verdnderung zum Vorjahr in %

Privater Konsum 142912 | 144415 | 145.880 | 147.820 +0,7 +111 +1,0 +1,3
Offentlicher Konsum 49.560 | 49.760 | 50.200 | 50.631 +0,4 +0,4 +09 +0,9
Bruttoanlageinvestitionen 54338 | 55.669 57.086 | 58.348 +5,0 +2,5 +2,5 +2,2
davon: Ausriistungsinvestitionen 22.658 | 23.766 24.741 25.533 +93 +4,9 +4,1 +3,2

Wohnbauinvestitionen 10453 | 10.630 10.820 10.992 +0,8 +1,7 +1,8 +1,6

Investitionen in Nichtwohnbauten und sonstige Investitionen 21.135 21.273 21.526 21.823 +1,2 +0,6 +1,2 +14
Lagerverdanderungen (inkl. statistischer Diskrepanz) 5.899 4.639 4.680 5.217 X X X X
Inlandsnachfrage 252.709 | 254483 | 257.847 | 262.016 +29 +0,7 +1,3 +1,6
Exporte insgesamt 156466 | 161.814 | 171.676 | 183.341 +711 +34 +6,1 +6,8
Importe insgesamt 138.084 | 142.876 | 151.347 | 161.220 +7,5 +3,5 +59 +6,5
Nettoexporte 18.382 18937 | 20.329 22121 X X X X
Bruttoinlandsprodukt 271090 | 273421 | 278176 | 284137 |  430| 409 | +17| 421
Quelle: 2011: Eurostat; 2012 bis 2014: OeNB-Prognose vom Juni 2012.

Tabelle 13
Nachfragekomponenten (laufende Preise)
2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014
in Mio EUR | Verdnderung zum Vorjahr in %

Privater Konsum 161227 | 166937 | 171725 | 177340 +3,5 +3,5 +29 +33
Offentlicher Konsum 56.646 58.526 59.706 61.293 +2,3 +3,3 +2,0 +2,7
Bruttoanlageinvestitionen 63.252 66.014 69.060 72.062 +7,7 +44 +4.,6 +43
Lagerverdanderungen (inkl. statistischer Diskrepanz) 9.615 6.555 6.813 7960 X X X X
Inlandsnachfrage 290.739 | 298.031 | 307304 | 318.654 +6,2 +2,5 =3l 3,7
Exporte insgesamt 171903 | 181.850 | 196498 | 213.749 +10,9 +5,8 +8,1 +8,8
Importe insgesamt 162.081 | 171.828 | 185.621 | 201.781 +13,8 +6,0 +8,0 +8,7
Nettoexporte 9.822 10.021 10.877 11.969 X X X X
Bruttoinlandsprodukt 300562 | 308053 | 318181 | 330623 | 450 +25| 83| 49

Quelle: 2011: Eurostat; 2012 bis 2014: OeNB-Prognose vom Juni 2012.
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Tabelle 14
Nachfragekomponenten (Deflatoren)
20M ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 20M ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014
2005 = 100 | Verdnderung zum Vorjahr in %
Privater Konsum 112,8 115,6 177 120,0 +2,8 +2,5 +1,8 +19
Offentlicher Konsum 114,3 117,6 1189 1211 +1,8 +29 +1,1 +1,8
Bruttoanlageinvestitionen 16,4 118,6 121,0 123,5 +2,6 +19 +2,0 +2,1
Inlandsnachfrage (exkl. Lagerverdnderungen) 1139 116,7 118,7 121,0 +2,6 +24 +1,7 +1,9
Exporte insgesamt 1099 1124 1144 116,6 +3,5 +2,3 +1,8 +19
Importe insgesamt 174 120,2 122,6 1251 +59 +24 +2,0 +2,0
Terms of Trade 93,6 93,5 933 932 =23 -02 -02 -02
Bruttoinlandsprodukt 109 | 127 m44| med|  +19 |  +He|  #5| #7
Quelle: 2011: Eurostat; 2012 bis 2014: OeNB-Prognose vom juni 2012.
Tabelle 15
Arbeitsmarkt
201 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014
in Tsd | Verdnderung zum Vorjahr in %
Erwerbstdtige insgesamt 41281 41931 4.2351 4.289,7 +1,5 +1.6 +1,0 +1.3
davon: Privater Sektor 3.598,0 3.663,6 3.706,3 3.761,6 +1,7 +1,8 +1,2 +1,5
Unselbststandig Beschaftigte gemall VGR 3.582,0 3.638,7 3.676,7 37247 +1,7 +1,6 +1,0 +1,3
in 9% des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote gemal Eurostat 42 | 43 | 43 | 4.2 | x | x | x | X
in EUR je realer Output-Einheit x 100
Lohnstiickkosten in der Gesamtwirtschaft’ 632 | 65,2 | 66,2 | 67,6 | +0,8 | 431 | +1,6 | 420
in Tsd EUR je Beschdftigten
Arbeitsproduktivitit in der Gesamtwirtschaft? 657 | 65,2 | 657 | 66,2 | +15 | 07 | +0,7 | +0,8
in Tsd EUR
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer, real’ 368 | 36,8 | 370 | 373 | —04 | -01 | +0,5 | +1,0
zu laufenden Preisen in Tsd EUR
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer, brutto 415 | 42,5 | 435 | 448 | 24 | 24 | 23| 29
zu laufenden Preisen in Mio EUR
Arbeitnehmerentgelt insgesamt, brutto 148734 | 154709 | 159994 | 166795 | +41 | +4,0 | +34 | +43

Quelle: 2011: Eurostat; 2012 bis 2014: OeNB-Prognose vom juni 2012.

! Bruttolohnsumme durch reales BIP.
? Reales BIP durch Gesamtbeschdftigung.
7 Bruttolohnsumme je Arbeitnehmer durch Konsumdeflator.
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Tabelle 16
Leistungsbilanz
201 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 201 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014
in Mio EUR | in % des nominellen BIP
Handelsbilanz 7.057,0 6.700,8 8.896,2 10.647,7 23 2,2 2,8 32
Guterbilanz -6.962,0 -5.296,8 —3.687,0 —2.063,8 23 1,7 —1,2 -0,6
Dienstleistungsbilanz 14.019,0 11.997,7 12.583,2 12.711,5 47 39 4,0 3,8
Einkommensbilanz 854,0 6399 3833 362,9 03 0,2 01 0/1
Transferbilanz —2.056,0 —781,2 —954,5 —1.425,9 -0,7 -03 -0,3 -04
Leistungsbilanz 5.855,0 6.559,5 8.3249 9.584,7 19 2,1 2,6 29
Quelle: 2011: Eurostat; 2012 bis 2014: OeNB-Prognose vom Juni 2012.
Tabelle 17

Quartalsverlauf der Prognoseergebnisse
2012 | 2013 | 2014 | 2012 2013 2014
Q1 ‘QZ ‘Qi% ‘Q4 Q1 ‘QZ ‘Q3 ‘Q4 Q1 ‘QZ ‘Q3 ‘Q4

Preise. Léhne. Kosten Verdnderung zum Vorjahr in 9%

HVPI WA | L | LD | AR | A | A0 | 22 | 20 | FLS | FE | SELE | FELE | LS | HLS | SO
HVPI ohne Energie +20 | +18 | +20 | ¥23 +20 +17 +20| +19 +16 +18 +17| +19 +20 +20 +21
Deflator des privaten Konsums +25| 1,8 | +19 | +27 +25 +24 +22 | +19 +8 +1.8 +19| +19 +19 +19 +19
Deflator der Bruttoanlage-

investitionen +19 | 420 | +21 | +1,5 +20 +19 +22 | 427 +1,7 +8 +19| +19 +20 +22 +23
BIP-Deflator +1,6 | ¥15| +17 | 16 +1,6 +16 +16| +15 +15 +15 +16| +1,7 +18 +18 +17
Lohnstiickkosten Rl || FG || 20 | B | BA [ B | =S || HLE | EL7 | S | LS | LS | LS| 22 | R
Lohne pro Beschéftigten, nominell ~ +24 | 423 | +29 | +25 +23 +24 +24 | +23 +24 +23 +23 | +23 +26 +31 436
Produktivitat -0,7 | 40,7 | +08 | 10 11 -07 -01| +05 +07 +08 +08| +08 +08 +09 +09
Lohne pro Beschiftigten, real -01 | +05| +10| -02 -02 +00 +02 | +04 +06 +05 +04 | +04 +07 +11 +17
Importdeflator +24 | +20 | +20 | +21 +23 +21 433 | 437 +13 +16 +15| 1.6 +19 +22 +25
Exportdeflator +23 | +18 | +19 | +26 +23 +22 +21 | #19 +19 +18 +18| +18 +18 +19 +19
Terms of Trade -02| -02| -02 | +05 +00 +00 12| 17 +06 +02 +03 | +02 -01 -03 -06
Wirtschaftliche Aktivitit real, Verdnderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %

BIP +09 | +1,7 | +21 | +02 +03 +03 +04| +04 +05 +05 +05| +05 +06 +06 +06
Privater Konsum +11 | +10| +1,3 | +02 +04 +03 +03 | +02 +02 +03 +03 | +03 +04 +04 +04
Offentlicher Konsum +04 | +09 | +09 | +01 +0,0 +00 +01 | +02 +03 +04 +03 | +03 +01 +00 -01
Bruttoanlageinvestitionen +25| +25| +22 | +04 +04 +05 +06 | +07 +07 +07 +07| +0,5 +05 +04 +04
Exporte +34 | +61 | +68 | +0,7 +11  +14 +14 | +15 15 +6 +6| +.6 +17 +17 +17
Importe +35 | +59 | +65 | +05 +13 +14 +14| 14 +15 +15 5| +1,6 1.6 7 +17

Beitrdge zum Wachstum des realen BIP in Prozentpunkten

Inlandsnachfrage +11 | +12| +13| +02 +03 +02 +03 | +03 +03 +03 +03 | +03 +03 +03 +03
Nettoexporte +02 | 40,5 | +06 | +02 +00 +01 +01 | +02 +01 +02 +02 | +01 +02 +02 +02
Lagerveranderungen -05| +00 | +02 | -02 +00 +00 +00 | +00 +00 +00 +00 | +00 +01 +02 +01
Arbeitsmarkt in 9% des Arbeitskrdfteangebots

Arbeitslosenquote laut Eurostat 43 43| 42| 41 42 44 44| 44 43 43 43| 42 42 42 42

Verdnderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %

Gesamtbeschaftigung +16 | +10| +13 | +06 +03 +02 +02 | +02 +03 +03 +03 | +03 +03 +03 +03
davon: Privater Sektor +1.8 | +12 | 15| +07 +04 +03 +02| +03 +03 +03 +04| +t04 +04 +04 +04
Unselbststandig Beschaftigte +16| +10| +1,3 | +05 +03 +02 +02| +02 +03 +03 +03| +03 +03 +03 +03

Zusitzliche Variablen real, Verdnderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %
Verfiigbares Haushaltseinkommen ~ +0,8 | +1,0 | 421 | <13  +12 -09 +01| +05 +04 +04 +05| +07 +05 +05 +04
in % des realen BIP

Output-Gap 04| -03| 02| -04 -04 -04 -04|-04 -03 -02 01| 00 01 03 05

Quelle: OeNB-Prognose vom Juni 2012. Quartalswerte saison- und arbeitstdgig bereinigt.
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Tabelle 18
Vergleich der aktuellen Wirtschaftsprognosen fiir Osterreich
Indikator OeNB WIFO IHS OECD IWF Europdische
Kommission
Juni 2012 Mérz 2012 Marz 2012 Mai 2012 April 2012 Mai 2012
2012 ‘ 2013 ‘ 2014 2012 | 2013 | 2012 | 2013 | 2012 | 2013 | 2012 | 2013 | 2012 | 2013
Hauptergebnisse Verdnderung zum Vorjahr in %
BIP (real) +09 +1,7 +21 | +04 +14| +08 +17| +08 +16| +09 +18| +08 +17
Privater Konsum
(real) +1,1 +1,0 +13| +08 +09 | +07 +11| +09 +12 X x| +08 +10
Offentlicher
Konsum (real) +0,4 +09 +09 | -10 -0 +05 +00| +07 +00 X x| +07 +12
Bruttoanlage-
investitionen (real) +2,5 +2,5 +22 | +11  +0| +05 +17| +18 +21 X x| +14 423
Exporte (real) +34 +6/1 +68 | +33 459 | +33 457 | +26 +63 | +25 +56| +28 451
Importe (real) 3,5 +59 +65 | +32 +50 | +27 452 | +29 456 | +29 455 | +22 +49
BIP je
Erwerbstatigen -0,7 +0,7 +08| -05 +08 | +01 +10 X X X x| +03 +10
BIP-Deflator +1,6 +1,5 7 (S| AR RO B 7 IS5 8 4 X x| +19 +15
VPI X X x| +24 20| +22 +20 X X X X X X
HVPI +24 +1,7 +19 | +25 421 X x| 423 18| +22 19| +24 +20
Lohnsttickkosten +3,1 +1,6 +20 | 436 +13 X X X X X x| 432 +09
Beschiftigte +1,6 +1,0 +13| +08 +04| +07 +07 | X x| +03 +08| +04 +07
in % des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote
gemal} Eurostat 43 43 42 4,6 48 4,5 44 4,6 48 44 43 43 42
in % des nominellen BIP
Leistungsbilanz 2,1 2,6 29 14 1.8 X X 2,2 2,5 14 14 19 19
Budgetsaldo
(Maastricht) -2.8 1,6 12 30 26| 29| 21| 29| 23| 31 24| 30 19
Prognoseannahmen
Erddslpreis in USD/
Barrel Brent 115,7 109,3 1031 | 120,0 1200 | 1250 1300 | 1298 1363 | 1147 1100 | 116,8 1102
Kurzfristiger
Zinssatz in % 08 0,7 1,0 11 1,5 10 11 0,6 03 08 0,8 0,8 08
USD/EUR-
Wechselkurs 1,31 1,31 131 130 130 | 130 128 | 131 131 132 132 131 1,31
Verdnderung zum Vorjahr in 9%
BIP real, Euroraum  —0,5 bis +0,3 0,0 bis +2,0 x| -02 +3| -02 +12| -01 +09| -03 +09| -03 +10
BIP real, USA A +2,2 +28 | +20 +23 | +25 +23| +24 +26 | +21 424 | +20 +21
BIP real, Welt +3,2 +3.8 +42 | +34 +40 X x| 34 +42| 35 +41| £33 437
Welthandel A +6,4 +72 | +50 +70| +45 +70| +41 +70 | +40 456 | +41 457

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