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Gesamtwirtschaftliche Prognose fiir Osterreich

2010 bis 2012 vom Juni 2010

1 Zusammenfassung

Die Oesterreichische Nationalbank
(OeNB) geht in ihrer vorliegenden
Prognose von einem Wachstum der
realen Wirtschaft Osterreichs von 1,6 %
im Jahr 2010 aus, nachdem diese 2009
um 3,4 % geschrumpft war. In den Jah-
ren 2011 und vor allem 2012 wird sich
das Wachstum deutlich beschleunigen
(1,8% bzw. 2,1%). Im Vergleich
zur Dezemberprognose 2009 stellen
sich die Konjunkturaussichten nunmehr
insbesondere infolge der rascheren
Erholung des Welthandels sowohl fiir
2010 (+0,4 Prozentpunkte) als auch far
2011 (+0,2 Prozentpunkte) giinstiger
dar. Fiir 2012 wird ein dem langfristigen

Durchschnitt entsprechendes Wachstum
der osterreichischen Realwirtschaft er-
wartet.

Die seit Sommer 2009 zu beobach-
tende rasche Erholung des Welthandels
begiinstigt den Aufschwung der Gster-
reichischen Wirtschaft. Fur 2010 wird
wieder ein positives Wachstum der
heimischen Exporte im Ausmal3 von 4,6 %
erwartet. Im Vergleich zu fritheren
Aufschwiingen ist das Exportwachstum
zunachst moderat. 2011 und 2012 wird
aber eine Beschleunigung auf 5,4 % bzw.
6,1 % prognostiziert. Der Einbruch der
Exportnachfrage, die Verschlechterun-
gen der Finanzierungsbedingungen und
die allgemeine Verunsicherung infolge
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der Krise haben im Jahr 2009 zu einem
starken Riickgang der Ausriistungs-
investitionen (—8,5 %) und der Brutto-
anlageinvestitionen insgesamt gefiihrt
(=7,5%). Die Bruttoanlageinvestitionen
werden zwar ab Mitte des Jahres 2010
wieder wachsen, fiir das Gesamtjahr
2010 wird sich aber trotzdem ein Riick-
gang von 4,5% ergeben. Erst 2011
(1,5%) und 2012 (2,9%) wird wieder
mit einem positiven, historisch gesehen
aber unterdurchschnittlichen Wachstum
der Investitionstatigkeit gerechnet.

Der private Konsum wirkte im bishe-
rigen Verlauf der Krise konjunktursta-
bilisierend. Sogar im Jahr 2009 wies er
noch ein schwach positives Wachstum
(0,8 %) auf, wobei die vergleichsweise
hohen Lohnzuwiachse, die Einkommen-
steuerreform, die sehr geringe Inflation
und die noch niedrige Arbeitslosen-
quote unterstiitzend wirkten. Einige
dieser Effekte werden im Jahr 2010
nicht mehr wirksam sein; so werden
etwa die Arbeitnehmerentgelte pro
Beschaftigten aufgrund der niedrigeren
Tariflohnabschliisse weitaus langsamer
steigen (1,3%) als 2009 (2,4%). Die
Betriebstuiberschiisse und Selbststandi-
geneinkommen werden jedoch wieder
zunchmen (1,6%) und in Verbindung
mit den offentlichen Nettotransferleis-
tungen das verfiighare Haushaltsein-
kommen stabilisieren. Aufgrund der
hoheren Inflation wird aber das real
verfiigbare Haushaltseinkommen 2010
stagnieren. Da sowohl die Ergebnisse
der Volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nung (VGR) fiir das erste Quartal 2010
als auch die Vorlaufindikatoren eine
anhaltend robuste Konsumnachfrage
signalisieren, wird fir 2010 ein Kon-
sumwachstum von 1,1% erwartet. Im
Verlauf der Jahre 2011 und 2012 wird
das Wachstum des privaten Konsums
durch den in der vorliegenden Prog-
nose erwarteten restriktiven Ausgaben-

pfad der offentlichen Hand gedémpft.
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Die Sparquote wird im Jahr 2010
(10,1 %) sinken und 2011 bzw. 2012 auf
annahernd gleichem Niveau verharren.

Im Zuge der Krise ist die Arbeitslo-
senquote (Eurostat-Definition) von 3,8 %
(2008) auf 4,8% (2009) gestiegen.
Erfreulicherweise ist die Arbeitslosigkeit
im Vorjahresvergleich im Marz 2010
erstmals zuriickgegangen, auch die An-
zahl an offepen Stellen hat leicht zuge-
nommen. Osterreich weist im ersten
Quartal 2010 die zweitniedrigste
Arbeitslosenquote im Euroraum auf.
Auch die Beschiftigung in Stunden ist
im ersten Quartal 2010 wieder
gewachsen. Angesichts der Schwere des
Wirtschaftseinbruchs tberrascht so-
wohl der im internationalen als auch im
historischen Vergleich geringe Anstieg
der Arbeitslosenquote sowie die ver-
gleichsweise  rasche Riickkehr zu
positivem  Beschiftigungswachstum.
Offenkundig waren die heimischen
Unternehmen bestrebt, ihren Beschaf-
tigtenstand nach Moglichkeit durch
Verkiirzung der Arbeitszeit und Abbau
von Urlaubsanspriichen zu halten. Un-
terstiitzt wurde dieses Vorgehen durch
arbeitsmarktpolitische MaBnahmen
wie die Kurzarbeit. Das Arbeitsange-
bot wird im Prognosezeitraum leicht
wachsen. Das Wirtschaftswachstum
wird zu gering sein, um nachfrageseitig
die Arbeitslosenquote zu reduzieren.
Fir 2010 und 2011 wird daher ein wei-
terer geringer Anstieg der Arbeitslo-
senquote auf 5,0% bzw. 5,1% prog-
nostiziert. 2012 wird sie auf diesem
Niveau verharren.

Die H VPI—Izgﬂationsmte stieg vor
allem infolge der Preissteigerungen bei
Energie im Marz und April 2010 auf
1,8%. Im weiteren Verlauf des Jahres
2010 werden keine wesentlichen Ver-
anderungen des HVPI erwartet. Fiir
das Gesamtjahr 2010 ergibt sich somit
—nach einer auBerst niedrigen Inflation

von 0,4% im Jahr 2009 — eine HVPI-
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Tabelle 1

Hauptergebnisse der OeNB-Prognose vom Juni 2010 fiir Osterreich!

2009 2010 2011 2012
Wirtschaftliche Aktivitit Verdnderung zum Vorjahr in % (real)
Bruttoinlandsprodukt =3JA +1,6 +1.8 +2/1
Privater Konsum +0,8 +11 +0,9 +1,0
Offentlicher Konsum +1.0 +0,7 +0,6 +0,6
Bruttoanlageinvestitionen -7,5 -45 +1,5 +2,9
Exporte insgesamt -15,0 +4,6 +54 +6,1
Importe insgesamt —131 +1,3 +43 +52
Beitrage zum Wachstum des realen BIP in Prozentpunkten
Privater Konsum +04 +0,6 +0,5 +0,5
Offentlicher Konsum +0,2 +0/1 +0,1 +0,1
Bruttoanlageinvestitionen -1,6 -09 +0,3 +0,6
Inlandsnachfrage (exkl. Lagerveranderung) -1,0 -0,2 +09 +1,2
Nettoexporte -2,0 +1,8 +09 +09
Lagerverdnderungen (inkl. statistischer Diskrepanz) -04 +0,0 +0,1 +0,0
Preise Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Harmonisierter Verbraucherpreisindex +0.4 +1.7 +1,7 +1.8
Deflator des privaten Konsums +1,2 +1,7 +1,8 +1,8
Deflator des Bruttoinlandsprodukts +1.8 +1,7 +1,7 +1.8
Lohnstlickkosten in der Gesamtwirtschaft +4,8 -0/ +0,6 +0,7
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer
(zu laufenden Preisen) +24 +1,3 +19 +21
Produktivitdt in der Gesamtwirtschaft 2,3 +14 +1,3 +14
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer (real) +1,2 -04 +0,1 +0,3
Importpreise 19 +1,0 +1,7 +19
Exportpreise -1,6 +14 +1,9 +1,9
Terms of Trade +0,2 +04 +0,2 +0,0
Einkommen und Sparen
Real verfligbares Haushaltseinkommen 11 ‘ +0/1 | +0,8 ‘ +1,5

in % des nominellen verfugbaren Haushaltseinkommens
Sparquote 110 | 101 | 100 | 10,2
Arbeitsmarkt Verdnderung zum Vorjahr in %
Unselbststandig Beschéftigte -0.8 ‘ +0.2 | +0,6 ‘ +0,7

in % des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote laut Eurostat 48 | 50 | 51 | 51
Budget in 9% des nominellen BIP
Budgetsaldo (Maastricht) =3JA =415 =42 -39
Staatsverschuldung 66,5 69,2 71,3 72,8

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

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

Inflation von 1,7%. Nach unveranderter
Inflation im Jahr 2011 wird fir 2012
aufgrund leicht erhchter Preise fiir
langlebige Konsumgiiter ein geringfii-
giger Anstieg auf 1,8 % prognostiziert.

Die Effekte der Finanzkrise auf die
Realwirtschaft wurden durch die inter-
national abgestimmte, expansive Fiskal-

politik gedampft. Auch in Osterreich
unterstiitzten diskretionare fiskalpoliti-
sche MaBnahmen (Konjunkturpakete,
Einkommensteuerreform, Arbeitsmarkt-
pakete, Okopriimie, aber auch die Be-
schliisse des Nationalrats vom 24. Sep-
tember 2008) im Jahr 2009 die real-

wirtschaftliche Entwicklung; sie werden
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auch noch 2010 positiv zum Wirt-
schaftswachstum beitragen. Durch die
umfangreichen Stimulierungsmafnah-
men und vor allem auch durch die Wir-
kung der automatischen Stabilisatoren,
erreichte das gesamtstaatliche Defizit
2009 3,4% des BIP. Aufgrund der
schwachen Entwicklung der Lohn-
summe und der teilweise zeitverzoger-
ten Reaktion der Steuereinnahmen auf
die diskretiondren Stabilisierungsmal3-
nahmen (Teile des Familienpakets,
befristete degressive Abschreibung etc.)
werden 2010 die offentlichen Abgaben
stagnieren; das Defizit wird daher wei-
ter auf 4,5 % des BIP steigen. Erst 2011
bzw. 2012 wird es infolge der erwarte-
ten restriktiven Ausgabenpolitik des
Bundes auf 4,2% bzw. 3,9% des BIP
sinken. Vom Wirtschaftswachstum ge-
hen allerdings kaum defizitreduzie-
rende Effekte aus. Die Staatsschulden-
quote wird im Prognosezeitraum von
66,5 % des BIP (Ende 2009) auf knapp
73 % des BIP im Jahr 2012 zunehmen.
In Hbereinstimmung mit den Regeln des
Eurosystems werden in der vorlie-
genden Prognose nur fiskalpolitische
Mafnahmen berticksichtigt, die bereits
beschlossen wurden oder hinreichend
detailliert sind und knapp vor ihrer
gesicherten Beschlussfassung durch das
Parlament stehen.

In einem Szenario wird deshalb die
Konjunkturentwicklung unter der An-
nahme, dass der im Osterreichischen
Stabilitatsprogramm festgelegte Bud-
getkonsolidierungspfad cingehalten
wird, geschdtzt. Das Maastricht-Bud-
getdefizit ware demnach in den Jahren
2011 und 2012 mit 4,0% bzw. 3,3%
des BIP um 0,2 bzw. 0,6 Prozent-
punkte niedriger. Fiir das Wirtschafts-
wachstum ergibt sich fiir diese beiden
Jahre wunter dieser Annahme eine
Dampfung auf jeweils 1,7% (d. h. um
0,2 bzw. 0,4 Prozentpunkte weniger als
im Basisszenario). Weitere geringfiigige

Gesamtwirtschaftliche Prognose fiir Osterreich

negative Effekte auf das Wirtschafts-
wachstum konnen sich durch die paral-
lele Konsolidierung der anderen EU-
Staaten ergeben.

Die negativen Wachstumswirkungen
ciner Einhaltung der Stabilitatspro-
gramme im Vergleich zum Basisszenario
konnten insoweit tberzeichnet sein,
als vor dem Hintergrund der hohen
Marktnervositat iiber die Nachhaltig-
keit 6ffentlicher Verschuldung im Euro-
raum die Nichteinhaltung der Stabilitats-
programme mit einem neuerlichen An-
stieg bei Risikopramien auf europaische
Staatsanleihen einhergehen kénnte, die
die dargestellten héheren Wachstums-
raten im Basisszenario unrealistisch
werden lieBen.

2 Annahmen der Prognose

Die vorliegende Prognose fiir Osterreich
ist der Beitrag der OeNB im Rahmen
der Prognose des Eurosystems vom Juni
2010. Der Prognoschorizont reicht vom
ersten Quartal 2010 bis zum vierten
Quartal 2012. Die Annahmen zur Ent-
wicklung der Weltwirtschaft sowie die
Annahmen im Hinblick auf Zinssatze,
Wechselkurse und Rohélpreise bertick-
sichtigen Entwicklungen bis einschlie(3-
lich 25. Mai 2010. Die Prognose wurde
unter Verwendung des makroékono-
mischen Quartalsmodells der OeNB
erstellt. Als Wichtigs‘.c_e Datengrund-
lage dienen die vom Osterreichischen
Wirtschaftsforschungsinstitut (WIFO)
berechneten, saison- und arbeitstagig
bereinigten Daten der VGR, die bis
zum vierten Quartal 2009 vollstindig
vorliegen. Fiir das erste Quartal 2010
steht die BIP-Schnellschatzung zur
Verfiigung, die aber nur einen Teil der
VGR-Aggregate abdeckt. Der fiir den
Prognosehorizont unterstellte kurzfris-
tige Zinssatz basiert auf den Markt-
erwartungen fiir den Drei-Monats-
EURIBOR. Dieser liegt fiir die Jahre
2010 bis 2012 bei 0,8%, 1,1% und

GELDPOLITIK & WIRTSCHAFT Q2/10



Gesamtwirtschaftliche Prognose fiir Osterreich

1,7%. Die langfristigen Zinssatze
orientieren sich an den Markterwar-
tungen fir Staatsanleihen mit einer
Laufzeit von zehn Jahren und liegen fiir
die Jahre 2010 bis 2012 bei 3,4 %,
3,8% und 4,2 %. Fur die weitere Ent-
wicklung des EUR/USD-Wechselkur-
ses wird von einem konstanten Kurs
von 1,26 USD/EUR ausgegangen. Die
angenommene Entwicklung der Rohdl-
preise orientiert sich an den Termin-
kursen. Fur das Jahr 2010 wird ein
Erdolpreis in Hohe von 79,5 USD/Bar-
rel Brent und fir die Jahre 2011 und
2012 von 83,7 bzw. 86,3 USD/Barrel
Brent unterstellt. Die Preise fir Roh-
stoffe ohne Energie folgen im Prog-
nosehorizont ebenfalls den Terminkur-
sen.

3 Weltwirtschaft wieder auf
Wachstumskurs, Euroraum
hinkt nach

Die Weltwirtschaft erholt sich rascher
alsim Rahmen der OeNB-Prognose vom
Dezember 2009 unterstellt worden war.
Die umfangreichen HilfsmaBnahmen
fir den Finanzsektor stabilisierten wie-
der das Vertrauen der Finanzmarkte.
Dartiber hinaus stiitzten das historisch
gesehen sehr niedrige Zinsniveau und
die weltweit durchgefiihrten Konjunk-
turprogramme die realwirtschaftliche
Entwicklung. Trotzdem ist das gegen-
wartig erwartete Wirtschaftswachstum
in vielen Landern zu niedrig, um die auf
Rekordniveau gestiegene Arbeitslosig-
keit zu reduzieren. Zudem ist die aktive
und passive (automatische Stabilisatoren)
Stabilisierung der Realwirtschaft mit
hohen Kosten in Form von sich rasch
verschlechternden Budgetsalden und
stark steigenden 6ffentlichen Schulden-
quoten mit der Notwendigkeit von um-
fangreichen Konsolidierungen spatestens
nach Ende der Wirtschaftskrise ver-
bunden. Stark ansteigende offentliche
Schulden und die dadurch verursachten

Finanzierungsprobleme auf den Finanz-
markten von einigen Euroraum-Lan-
dern verlagern den wirtschaftspoliti-
schen Fokus auf die Konsolidierungs-
notwendigkeit der offentlichen Haus-
halte. Auch das Vereinigte Konigreich
und die USA stehen vor der Notwen-
digkeit, die staatlichen Konjunkturpro-
gramme auslaufen zu lassen und Kon-
solidierungsmaBnahmen einzuleiten.

China ist Vorreiter der globalen
Erholung. Obwohl Chinas Leistungs-
bilanziiberschuss von knapp 10% des
BIP (2008) im Krisenjahr 2009 auf
rund 6 % gesunken ist, wird erwartet,
dass die makroékonomischen Ungleich-
gewichte bis zum Ende des Prognose-
horizonts erhalten bleiben. Japan war
weltweit am starksten vom Einbruch
des Welthandels betroffen, die japani-
sche Wirtschaftsleistung ist 2009 auf
das Niveau von 2003 gefallen. Seit dem
vierten Quartal 2009 befindet sich die
japanische Wirtschaft — getragen von
starkeren Exporten vor allem in den
asiatischen Raum und durch einen
Anstieg der Inlandsnachfrage — aber
wieder im Aufschwung.

Die US-amerikanische Wirtschaft er-
holt sich deutlich rascher als noch
in der Dezemberprognose unterstellt.
Die Stabilisierung der Wirtschaft ist
fast ausschlieBlich auf wirtschafts-
politische Eingriffe zuriickzufithren, die
langsam auslaufen. Die Arbeitslosigkeit
ist auf das durchschnittliche Niveau
Europas gestiegen und stellt einen
Bremsfaktor fiir den privaten Konsum
dar. Im Vergleich zu fritheren Krisen
wird jedoch nach wie vor von einer
langsameren Erholung der US-ameri-
kanischen Wirtschaft ausgegangen.

Das Vereinigte Konigreich hatte sich
bereits seit Mitte des Jahres 2008 in
einer Rezession befunden, die sich
2009 nochmals deutlich beschleunigte.
Anders als in vielen Landern des Euro-
raums wurde der Wirtschaftseinbruch

10
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Tabelle 2

Internationale Rahmenbedingungen der Prognose

2009 2010 20M 2012
Bruttoinlandsprodukt Verdnderung zum Vorjahr in % (real)
Welt ohne Euroraum -04 +47 +41 +4.6
USA = +3,1 +2,2 +2,8
Japan —52 +2,1 +1,7 +2,0
Asien ohne Japan +572 +8,3 +7,0 +7,6
Lateinamerika -19 440 432 440
Vereinigtes Kénigreich =49 +1,2 +24 +24
Neue EU-Mitgliedstaaten’ -3,0 +14 +3,0 +39
Schweiz -1,5 <= Al 9 +2,2
Euroraum? —41 | +0,7 bis +1.3 | +0,2 bis +2,2 X
Welthandel (Importe i. w. S.)
Welt 111 )l +H59 +7,0
Welt auB3erhalb des Euroraums -11,0 +11,3 +6,9 S
Wachstum der Exportmarkte des Euroraums (real) 11,7 +8,6 +6,0 +7,0
Wachstum der sterreichischen
Exportmarkte (real) —11,7 +74 +4,7 +6,0
Preise
Erddlpreis in USD/Barrel Brent 619 79,5 83,7 86,3
Drei-Monats-Zinssatz in % 1,2 0,8 11 1,7
Langfristiger Zinssatz in % 39 34 3,8 4,2
USD/EUR-Wechselkurs 1,39 1,29 1,26 1,26
Nominal-effektiver Wechselkurs des Euro
(Euroraum-Index) 111,70 104,48 102,66 102,66

Quelle: Eurosystem.

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

Bulgarien, Estland, Lettland, Litauen.

22010 bis 2011: Ergebnis der Juni-Projektion 2010 des Eurosystems. Die EZB verdffentlicht die Ergebnisse in Form von Bandbreiten, wobei die
Bandbreiten auf dem durchschnittlichen Prognosefehler friiherer Projektionen beruhen.

vor allem durch den Riickgang der
Inlandsnachfrage getrieben. Begiinstigt
durch steigende Exporte infolge der
Abwertung des Pfund Sterling sowie
durch die wirtschaftspolitischen MaB-
nahmen, wird fir 2010 jedoch die
Riickkehr auf einen positiven Wachs-
tumspfad erwartet. Das gesamtstaat-
liche Defizit ist im Jahr 2009 allerdings
auf tiber 12 % des BIP gestiegen. Daher
hat die Regierung ein Konsolidierungs-
programm fiir 2010 beschlossen, das
die Neuverschuldung im laufenden Jahr
auf unter 9,5% reduzieren soll. Auch
die Schweiz konnte sich von der inter-
nationalen Wirtschaftskrise nicht ab-
koppeln, die Wirtschaftsleistung ist
2009 mit 1,5% allerdings vergleichs-
weise wenig zuriickgegangen. Fiir 2010
und 2011 wird eine Erholung erwartet,

die aber mit einem fur die Schweiz
tiberraschend deutlichen Anstieg der
Arbeitslosenquote einhergehen wird.

Der Euroraum hatte im zweiten
Quartal 2009 die konjunkturelle Tal-
sohle erreicht. Nach einem vergleichs-
weise kraftigen Wachstum im dritten
Quartal 2009 (Quartal auf Quartal),
stagnierte der Euroraum aber im vierten
Quartal wieder. Im ersten Quartal 2010
wurde eine sehr schwache Dynamik
verzeichnet. Die Arbeitslosenquote lag
im Marz 2010 bei 10 %. Das offentliche
Defizit erreichte im Euroraum-Durch-
schnitt 6,3% des BIP (2008: 2,0%)
und der offentliche Schuldenstand
(Maastricht-Definition) stieg auf 74,3 %
(2008: 62,3%) des BIP. Im Zuge der
Krise wurden die makrookonomischen

Ungleichgewichte innerhalb des Euro-
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raums sichtbar, die alle makrooko-
nomischen Kennziffern, wie das BIP-
Wachstum, die Arbeitslosenquote, die
Produktivitat sowie die offentlichen
Haushalte und die Verschuldung, be-
treffen.

Die Verschuldungskrise Griechen-
lands hat nicht nur das Problem
mangelnder fiskalischer Glaubwiirdigkeit
vor Augen gefiihrt, sondern auch das
Problem anhaltender makrookonomi-
scher Ungleichgewichte in einer Wah-
rungsunion augenscheinlich gemacht.
Infolge des (Re-)Finanzierungsproblems
Griechenlands” auf den Kapitalmarkten
musste am 9. Mai 2010 ein européischer
finanzieller Rettungsmechanismus, der
sogenannte ,Europaische Stabilisierungs-
mechanismus® (basierend auf Art. 122.2
des Vertrags von Lissabon) beschlossen
werden.’ Neben einer Ausweitung der
Zahlungsbilanzfazilitat* auf Euroraum-
Mitglieder bis maximal 60 Mrd EUR,
die allen Euroraum-Landern offen steht
(Kreditaufnahme durch die Europaische
Kommission auf dem Kapitalmarkt),
wurde die Schaffung eines ,Special
Purpose Vehicles fiir Wertpapieraus-
gaben (garantiert durch die Mitglied-
staaten) von bis zu 440 Mrd EUR auf
drei Jahre beschlossen. Insgesamt um-
fasst das Programm fiir den Euroraum
eine Summe von 750 Mrd EUR (davon
250 Mrd EUR durch den IWF).

Deutschland wurde durch seine starke
Exportorientierung und deren vergleichs-
weise starke Spezialisierung auf Investi-
tionsgiliter starker als andere EU-Mit-
gliedstaaten von der Krise getroffen. Dem

Einbruch der Exportnachfrage folgte
cin starker Riickgang der Investitions-
nachfrage. Trotzdem weist der deut-
sche Arbeitsmarkt eine vergleichsweise
gute Performance auf. "Auch hier
wurden — ahnlich wie in Osterreich —
die Produktionsausfalle durch eine
Reduktion der Arbeitszeit abgefedert,
die wirtschaftspolitisch subventioniert
wurde. Obwohl die deutsche Wirtschaft
im ersten Quartal 2010 beinahe stag-
nierte (+0,2 %; Quartal auf Quartal),
wird ein vergleichsweise starkes Wachs-
tum im zweiten Quartal erwartet. Das
Wachstum wird sowohl von den Ex-
portenalsauch von der Inlandsnachfrage
getragen.

Die Wirtschaft in Frankreich ist auf-
grund der traditionell hohen Bedeutung
der Inlandsnachfrage bzw. der geringeren
Bedeutung der exportorientierten In-
vestitionsgiiterindustrie vergleichsweise
schwicher eingebrochen als im Euro-
raum-Durchschnitt. Die offentlichen
Finanzen Frankreichs weisen infolge
des Wirkens der automatischen Stabili-
satoren sowie eines im Jahr 2009 be-
schlossenen Ausgabenprogramms, das
2010 in Kraft getreten ist, eine starke
Verschlechterung auf. Die notwendige
Budgetkonsolidierung lasst fiir die
kommenden Jahre eine nur langsame
Erholung der franzosischen Wirtschaft
erwarten.

Italiens Wirtschaft befand sich vom
vierten Quartal 2007 bis zum vierten
Quartal 2009 in der Rezession. Die
Wirtschaftskrise verscharfte den bereits
in den Jahren zuvor sichtbar gewordenen

° Am 2. Mai 2010 war Griechenland von den Euroraum-Mitgliedstaaten und dem IWF ein Drei-Jahres-
Stabilisierungsprogramm im Ausmaf von 110 Mrd EUR an Krediten zugesagt worden.

Zusatzlich bestehen bereits Programme zur Vergabe von EU-Fazilitaten fiir EU-Mitgliedstaaten aufferhalb des

Euroraums sowie Sondermafinahmen wie EZB-Liquiditatshilfen. Auferdem bestehen mit der Makrofinanzhilfe
auch Fazilitdten fiir Nicht-EU-Mitgliedstaaten (Georgien, Ukraine etc.), die in der Regel konditional gemeinsam

mit IWF-Paketen vergeben werden.

zu nehmen oder Guthaben anzulegen.

Eine Fazilitdt umfasst die Moglichkeit, innerhalb eindeutig festgelegter Grenzen kurzfristig Kredite in Anspruch
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Wettbewerbsverlust des Exportsektors.
Der Privatkonsum ist vergleichsweise
gering zuriickgegangen und sollte auch
2010 wachstumsstiitzend bleiben. Das
Budgetdefizit ist 2009 auf 5,3% des
BIP gestiegen; die italienische Regie-
rung hat daher in ihrem rezenten Stabi-
litatsprogramm  angekiindigt, bis 2012
Einsparungen von insgesamt 24 Mrd
EUR vorzunehmen.

Die fir Osterreich wichtigen Lander
in Zentral-, Ost- und Siidosteuropa waren
von der Krise in mehrfacher Hinsicht
betroffen. Erstens durch einen starken
Einbruch der Exportnachfrage; zweitens
durch stark verringerte Direktinves-
titionen; drittens durch temporire
Kapitalabfliisse, den dadurch hervor-
gerufenen starken Wertverlust einiger
Wihrungen und dessen negative Aus-
wirkungen auf die private Haushalts- und
Unternchmensverschuldung durch de-
ren hohen Anteil an Fremdwéhrungs-
krediten sowie viertens durch das
Problem einiger Staaten, sich auf den
internationalen Kapitalmirkten refinan-
zieren zu konnen. Dies hat in manchen
Landern zur Notwendigkeit von inter-
nationalen Hilfsaktionen durch den
IWF und die EU gefiihrt. Die genannte
Region weist eine schr heterogene
Wirtschaftsperformance auf. So muss-
ten die baltischen Staaten, Ungarn und
Rumanien und vor allem die Ukraine
sehr starke Einbriche hinnehmen;
Polen war hingegen das einzige Land in
der EU, das 2009 ein positives Wachs-
tum erzielen konnte. Fur die 2004 und
2007 beigetretenen EU-Mitgliedstaaten
wird im Durchschnitt eine relativ
schnelle Erholung erwartet.

Gesamtwirtschaftliche Prognose fiir Osterreich

4 Osterreich: Exportkonjunktur
tragt den Aufschwung

Die Wirtschaftskrise hat auf den oster-
reichischen Exportsektor bereits im zwei-
ten Quartal 2008 durchgeschlagen; im
Quartalsabstand schrumpften die Ex-
porte erstmals. Einen extrem starken
Einbruch der Exportnachfrage erlebten
die heimischen Exporteure, insbeson-
dere jene in der Sachgiiterindustrie im
vierten Quartal 2008 und vor allem im
ersten Quartal 2009. Im Gesamtjahr
2009 schrumpften die Exporte um
15,0%. Infolge der Erholung der Welt-
wirtschaft konnte die Osterreichische
Exportwirtschaft in der zweiten Jahres-
hélfte 2009 im Quartalsvergleich wieder
positive Wachstumsraten erzielen. Im
ersten Quartal 2010 schrumpften laut
VGR-Schnellschitzung  die  Exporte
Osterreichs allerdings wiederum leicht.
Die aktuellen Vorlaufindikatoren (u. a.
auch der OeNB-Exportindikator’) lassen
allerdings entweder eine leichte Auf-
wartsrevision der Exporte im ersten
Quartal oder eine vergleichsweise starke
Exportdynamik im zweiten Quartal
2010 erwarten.

Hinter dem dramatischen Einbruch
der Exporte verbergen sich einerseits
die Folgen der globalen Krise auf die
Entwicklung der Nachfrage auf den
osterreichischen Exportmarkten. Diese
hatte sich bereits 2008 schwacher
entwickelt als im Jahr zuvor, im Jahr
2009 brach sie um 11,7% ein. Ver-
scharft wurde die Lage der heimischen
Exporteure durch die Verschlechterung
der preislichen Wettbewerbsfahigkeit,
verursacht einerseits durch die Aufwer-
tung des Euro, andererseits durch

* Die aktuellen Ergebnisse des OeNB-Exportindikators vom Mai 2010 lassen fiir Mdrz und April 2010 einen
Anstieg der nominellen Giiterexporte um 6,5 % bzw. 3,2 % (saison- und arbeitstdgig bereinigt, im Drei-Monats-
Abstand) erwarten. Bei der Berechnung des Exportindikators werden Daten der ASFINAG Maut Service GmbH
iber die fahrleistungsabhdngige Lkw-Maut zur Schdtzung der Giiterexporte herangezogen. Die Ergebnisse des

Exportindikators und eine Beschreibung der zugrundeliegenden Methodologie sind auf der OeNB-Homepage
abrufbar (www.oenb.at/de/geldp_volksw/prognosen/exportindikator/oenb-exportindikator.jsp).
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Tabelle 3

Wachstum und Preise in der dsterreichischen AuBBenwirtschaft

2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012
Exporte Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Preise der Wettbewerber auf Osterreichs Exportmarkten -3,6 +3,9 +2,0 +14
Exportdeflator 1,6 +14 +19 +19
Entwicklung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit 20 +2,5 +0,2 -0,5
Nachfrage auf Osterreichs Exportmirkten (real) =117 A +4,7 +6,0
Osterreichische Exporte i. w. S. (real) -15,0 +4,6 +54 +6,1
Marktanteile 3,3 -2.8 +0,7 +0,1
Importe
Preise der internationalen Wettbewerber auf dem heimischen Markt -34 +3,1 +1,8 +1,3
Importdeflator -19 +1,0 +1,7 +1,9
Osterreichische Importe i. w. S. (real) -13/1 +1.3 +43 +5,2
Terms of Trade +0,2 | +04 | +0,2 ‘ +0,0

in Prozentpunkten des realen BIP
Beitrage der Nettoexporte zum BIP-Wachstum 2,0 | +1,8 | +09 | +0,9

Quelle: 2009: Eurostat; 2010 bis 2012: OeNB-Prognose vom Juni 2010, Eurosystem.

die 2009 stark gestiegenen Lohnstiick-
kosten. Die EinbuBe an preislicher
Wettbewerbsfahigkeit schlagt sich in
Marktanteilsverlusten der heimischen
Exportwirtschaft nieder. Fir 2010 wird
infolge der globalen Erholung mit einem
kriftigen Wachstum der Nachfrage auf
den  6sterreichischen  Exportmirkten
gerechnet. Des Weiteren wird sich
die preisliche Wettbewerbsfahigkeit
verbessern. Dazu tragen auch stagnie-
rende Lohnstickkosten (—0,1%) bei.
Beides wird zu einem Wiedererstarken
der osterreichischen Exporte beitra-
gen.

Fir das Gesamtjahr 2010 wird ein
positives — wenn auch im Vergleich zu
fritheren Aufschwiingen noch relativ
schwaches — Wachstum der Exporte
von 4,6% prognostiziert. 2011 und
2012 wird sich die Exportdynamik
beschleunigen und in Wachstumsraten
von 5,4% bzw. 6,1 % niederschlagen.
Der Aufschwung wird demnach in
Osterreich wesentlich von den aullen-
wirtschaftlichen Impulsen getragen.

Der 6sterreichische Leistungsbilanz-
tiberschuss hatte sich in den letzten Jahren
bis 2007 kontinuierlich verbessert. Er
verringerte sich bereits 2008 und ging

Tabelle 4

Osterreichische Leistungsbilanz

2009 2010 2011 2012

in % des nominellen BIP
Handelsbilanz 34 41 4,2 44
Guterbilanz -0,8 -04 -04 -0,3
Dienstleistungsbilanz 4,2 4,5 4,6 4.8
Euroraum 0,0 0/1 0,3 0,5
Lander auBerhalb des Euroraums 34 4,0 39 39
Einkommensbilanz -0,5 -04 -04 -0,5
Transferbilanz -0,6 -0,6 -0,5 -0,6
Leistungsbilanz 23 31 33 34

Quelle: 2009: Eurostat; 2010 bis 2012: OeNB-Prognose vom funi 2010.
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2009 auf 2,3 % des BIP zurtick. Wihrend
die Giiterexporte deutlich gesunken
sind, wurde der Einbruch der Giter-
importe durch den immer noch stabilen
Konsum gedampft. Der AuBenhandel
mit Dienstleistungen war von der Krise
der
Guterhandel, wobei insbesondere die
konjunkturstabilisierende Wirkung des
Tourismus hervorzuheben ist. Die An-
zahl an Ubernachtungen ist im Jahr
2009 mit 1,9% im Vergleich zum
gesamtwirtschaftlichen Wachstumsein-
bruch deutlich weniger zuriickgegangen;
der Riickgang der Auslindernichtigun-
gen (3,2%) konnte durch einen Anstieg
der Inlindernichtigungen (1,7%) zum
Teil kompensiert werden. Zusatzlich war
das Vergleichsjahr 2008 eines der erfolg-

weitaus schwacher betroffen als

reichsten in der Geschichte des Oster-
reichischen Tourismus gewesen. In der
aktuellen Wintersaison 2009/10 (No-
vember bis April) gingen die Ubernach-
tungszahlen im Vergleich zur Vorsaison
abermals nur leicht zurtck (0,4 %).°

Bis zum Ende des Prognoschorizonts
wird sich die Giiterbilanz graduell ver-
bessern und wieder annahernd aus-
geglichen werden. Dabei spiegelt die
Verbesserung der Giiterbilanz mit dem
Euroraum die erwartete beschleunigte
wirtschaftliche Erholung der wichtigsten
osterreichischen  Handelspartner im
Euroraum wider. Insgesamt fiihrt der
wirtschaftliche Aufschwung zu einer
weiteren moderaten Erhéhung des Leis-
tungsbilanziiberschusses (2010: 3,1 %;
2011: 3,3%; 2012: 3,4 %).

5 Inlandsnachfrage erholt sich
langsam

5.1 Riickgang der Ausriistungs-
investitionen halt 2010 an

Die Produktion im sekundaren Sektor

(NACE C—F) ist im Jahr 2009 um

Gesamtwirtschaftliche Prognose fiir Osterreich

insgesamt 14,0% geschrumpft (real,
saisonbereinigt). Somit war die Sach-
giitererzeugung, und hier im Speziellen
die Industrie, der mit Abstand am
starksten von der Krise betroffene
Sektor. Hervorgerufen durch den Ein-
bruch der Exportnachfrage, wurde die
Krise des sekundiren Sektors durch
erschwerte Finanzierungsbedingungen
und eine generelle Unsicherheit beziig-
lich Zukunftsplanungen noch verscharft.
Erst im zweiten Halbjahr 2009 erholte
sich die Produktion wieder leicht. All
diec genannten Faktoren fiithrten im
Gesamtjahr 2009 zu einem starken
Riickgang der Ausriistungsinvestitionen
(—8,5%) und der Bruttoanlageinvesti-
tionen insgesamt (7,5 %).

Die Leitzinssatzsenkungen der EZB,
die seit Herbst 2008 erfolgten, brachten
auf der Finanzierungsseite sukzessive
Erleichterungen. Sie wurden von den
Banken mit leichter Verzégerung nahezu
vollstandig an die Unternehmen weiter-
gegeben. Dariiber hinaus haben sich die
Auftragseinginge — ebenso wie die gin-
gigen Vorlaufindikatoren (Grafik 2)
— zuletzt wieder verbessert. Die Kapa-
zitatsauslastung ist im Lauf der Krise
deutlich gesunken, hat sich mit Beginn
des Jahres 2010 wieder erhoht und liegt
derzeit nur mehr knapp unter dem
langfristigen Durchschnitt. :Frotzdem
begrenzen die vorhandenen Uberkapa-
zitaten immer noch die Investitions-
tatigkeit. Die Bruttoanlageinvestitionen
werden daher auch im ersten Halbjahr
2010 noch schrumpfen. Erst ab der
zweiten Jahreshalfte wird eine Trend-
umkehr erwartet, fir das Gesamtjahr
2010 ist aber immer noch mit einer
negativen Wachstumsrate von 4,5 % zu
rechnen. 2011 (1,5%) und 2012 (2,9 %)
wird ein zwar positives, historisch ge-
schen allerdings unterdurchschnittli-

®  Nichtsdestotrotz konnte sogar das bisher drittbeste Ergebnis seit Bestehen der statistischen Aufzeichnungen erzielt

werden.
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Grafik 2
Vorlaufindikatoren signalisieren weiteren Aufschwung
Economic Sentiment Indicator BA Einkaufsmanagerindex IV-Konjunkturbarometer
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ches Wachstum der Investitionen prog-
nostiziert. Die Investjtjonsquote wird
tiber den gesamten Prognoschorizont
bei rund 19%2 % liegen (2008: 21,7 %).

In naher Zukunft sind vor allem
Ersatzinvestitionen, nicht aber der Auf-
bau neuer Produktionskapazititen zu
erwarten. Nach einem weiteren Riick-
gang im Jahr 2010 (6,1 %) werden die
Ausriistungsinvestitionen daher auch in
den Jahren 2011 (2,0%) und 2012
(3,2%) nur schwach wachsen. Der
Einbruch bei den Bauinvestitionen war
bislang vergleichsweise geringer. Sin-
kende Wohnbaubewilligungen lassen
aber auch fiir diesen Bereich eine nur
sehr moderate Erholung in den Jahren

2011 (0,1 %) und 2012 (1,8 %) erwar-
ten, nachdem sie im laufenden Jahr
noch um 3,9% schrumpfen werden.
Der Tiefbau profitiert zwar von den
konjunkturstiitzenden MaBnahmen der
offentlichen Hand, wird aber 2010
immer noch den zweitstarksten Einbruch
aller Investitionskategorien erfahren und
sich 2011 und 2012 ebenfalls nur lang-
sam erholen. Die Entwicklung der
iz'ﬁpent]icben Investitionen wird zwar 2010
noch wachstumsférdernd sein (0,5 %),
2011 und 2012 mit jeweils —1,5%
infolge des unterstellten restriktiven
Ausgabenpfads des Staats aber negativ
ausfallen.
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Tabelle 5
Investitionen in Osterreich
2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012
Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Bruttoanlageinvestitionen insgesamt (real) =75 ‘ —45 ‘ +1,5 | +2,9
davon: Ausriistungsinvestitionen (real) -85 6,1 +2,0 +3,2
Wohnbauinvestitionen (real) —6,2 —39 +0,1 +1,8
Nichtwohnbauinvestitionen und andere Investitionen -1,8 -34 +1,7 +3,1
Offentliche Investitionen (real) -1,5 +0,5 -15 -1,5
Private Investitionen (real) —/.8 —48 +1,7 +32

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

Offentliche Investitionen (real)
Private Investitionen (real)

Lagerverdanderungen (real )

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

Beitrdge zum Wachstum der Bruttoanlageinvestitionen
in Prozentpunkten

=33 -23 +0,7 +1,2
-1,3 -0,8 +0,0 +04
-0,7 -1,5 +0,7 +14
-01 +0,0 -0/1 -0/1
74 —4,6 +1,6 +3,0

Beitrdge zum Wachstum des realen BIP in Prozentpunkten

—06 | +0,0 | -01 | +0,1

5.2 Konsum als konjunktur-
stabilisierender Faktor

Der private Konsum stellt im bisherigen
Verlauf der Krise den wesentlichen
konjunkturstabilisierenden Faktor dar.
Dieser ist im Jahr 2009 noch gewachsen
(0,8 %), wobei die im Jahr 2008 ver-
einbarten Lohnabschlisse, die in Kraft
tretenden Maflnahmen der Regierung
zur Erhéhung des verfiigbaren Haus-
haltseinkommens, die niedrige Inflation
und die immer noch geringe Arbeits-
losenquote unterstiitzend wirkten.

Im Jahr 2010 dampft hingegen der
Anstieg der Inflation auf 1,7% die real
verfligharen Einkommen. Auch von der
Einkommensteuerreform gehen nur noch
marginale Effekte aus. Die Arbeitneh-
merentgelte pro Beschiftigten werden
aufgrund der deutlich niedrigeren
Tariflohnabschliisse  weitaus geringer
steigen (1,3 %) als 2009 (2,4 %). Durch

N

die langsam anzichende Konjunktur
werden jedoch die Betriebstiberschiisse
und Selbststindigeneinkommen wieder
wachsen (1,6%) und zusammen mit
den offentlichen Nettotransferleistun-
gen die Haushaltseinkommen stabilisie-
ren. Zusitzlich wird die Beschiftigung
zumindest leicht zunehmen (0,2 %).

Da die VGR-Ergebnisse fiir das
erste Quartal 2010, die aktuellen Daten
von Statistik Austria fiir den Einzelhan-
del ohne Kfz’' (real +3,0%) und die
Vorlaufindikatoren weiterhin robusten
Konsum signalisieren, wird auch fiir
2010 ein relativ deutliches Konsum-
wachstum von 1,1 % erwartet. Im Jahr
2011 und 2012 werden die Arbeitneh-
merentgelte — getragen von vergleichs-
weise hoheren Lohnabschlissen (1,9 %
bzw. 2,0%) — und auch die Gesamt-
beschiftigung (jeweils 0,6%) wieder
leicht zunehmen. Die Selbststindigen-

Die Anzahl der Pkw-Neuzulassungen betrug im ersten Quartal +18,3 %, ist im April aber um 11,4 % zuriick-

gegangen (jeweils im Vorjahresvergleich). Diese uniiblichen Schwankungen sind auf die im April 2009 einge-
fiihrte Okoprdmie zuriickzufiihren, die zur Kaufzuriickhaltung vor Einfiithrung der Pramie gefiihrt hatte. Im
April 2009 ist hingegen die Anzahl der Pkw-Neuzulassungen um 12,8 % gestiegen.
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einkommen und Betriebstuiberschiisse
sowie die Vermégenseinkommen wer-
den hingegen vergleichsweise kraftig
wachsen. Die offentlichen Nettotransfer-
leistungen werden konsolidierungsbe-
dingt die Entwicklung der Haushalts-
einkommen dampfen. Das real verfiig-
bare Haushaltseinkommen wird aber
trotz der restriktiven Ausrichtung der
offentlichen Hand wachsen (2011: 0,8 %;
2012: 1,5%). Die Sparquote wird im
Jahr 2010 (10,1 %) — ebenso wie bereits

2009 (11,0%)* — sinken und dann auf

annahernd gleichem Niveau verweilen.

5.3 Arbeitsmarktperspektiven
bleiben getriibt

Im Zuge der Krise ist die Arbeitslosen-
quote (Eurostat-Definition) von 3,8 %
(2008) auf 4,8% (2009) gestiegen.
Trotzdem gehort Osterreich im Euro-
raum zu den Landern mit der geringsten
Zunahme der Arbeitslosigkeit im bis-
herigen Verlauf der Krise. Im ersten

Tabelle 6
Determinanten des nominellen Haushaltseinkommens in Osterreich
2009 ‘ 2010 ‘ 201 ‘ 2012
Verdnderung zum Vorjahr in %
Unselbststandig Beschiftigte -08 +0,2 +0,6 +0,7
Lohne je Beschaftigten +24 +1,3 +1,9 +2/1
Arbeitnehmerentgelt +1,5 +14 +2,5 +2,8
Vermégenseinkommen -30,0 11,3 +54 +8,0
Selbststandigeneinkommen und Betriebsiberschisse (netto) 1.7 +1,6 +29 +4,6
Beitréige zum Wachstum des verfligbaren
Haushaltseinkommens in Prozentpunkten
Arbeitnehmerentgelt +1,3 +1,2 +2/1 +2.3
Vermogenseinkommen =41 -1 +0,5 +0,7
Selbststandigeneinkommen und Betriebsiberschisse (netto) -0,3 +0,3 +0,6 +09
Nettotransfers abzlglich direkter Steuern’ +34 +14 -0,5 -0,6
Verfligbares Haushaltseinkommen (nominell) +0,1 +1,8 +2,6 +3,3
Quelle: 2009: Eurostat; 2010 bis 2012: OeNB-Prognose vom Juni 2010.
" Negative Werte bedeuten eine Zunahme der (negativen) Nettotransfers abziglich direkter Steuern, positive Werte eine Abnahme.
Tabelle 7
Privater Konsum in Osterreich
2009 2010 201 2012
Verdnderung zum Vorjahr in %
Verflgbares Haushaltseinkommen (nominell) +0/1 +1,8 +2,6 +3,3
Konsumdeflator +1,2 +1,7 +1,8 +1,8
Verfligbares Haushaltseinkommen (real) —11 +0,1 +0,8 +1,5
Privater Konsum (real) +0,8 +11 +0,9 +1,0
in % des verfiigbaren nominellen Haushaltseinkommens
Sparquote 110 | 101 | 10,0 | 10,2

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

¥ Im Jahr 2008 erreichte die Sparquote mit 12 % den hiochsten Wert seit 1996. Im Prognosezeitraum wird sie trotz
Riickgangs immer noch iiber dem Wert vor Ausbruch der Krise zur Jahrtausendwende liegen (1999: 9,7 %).
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Quartal 2010 wies Osterreich die
zweitniedrigste Quote im Euroraum
auf. Zudem ist die Arbeitslosigkeit
im Vorjahresvergleich im Marz 2010
(249.679 arbeitslose Personen) erst-
mals wieder zuriickgegangen und die
Anzahl an offenen Stellen wieder leicht
gestiegen. Im ersten Quartal 2010 ist
auch die Beschiftigung in Stunden
insgesamt wieder leicht gewachsen.
Angesichts der Schwere des Wirt-
schaftseinbruchs tiberrascht sowohl der
im internationalen als auch im histori-
schen Vergleich geringe Anstieg der
Arbeitslosenquote  sowie die rasche
Riickkehr zu positivem Beschéftigungs-
wachstum. Im Vergleich zur Krise
2001 erfolgte zwar ecin stirkerer und
schnellerer Anstieg der Anzahl an
Arbeitslosen, bisher allerdings auch ein
schnellerer Riickgang (Grafik 3, linke
Abbildung).” Ahnliches gilt fir die Ent-
wicklung der freien Stellen. Allerdings
ist einerseits die Anzahl der in Schu-
lung befindlichen Personen auf Rekord-
niveau gestiegen, andererseits wurde
verstarkt auf subventionierte Kurzarbeit
zurlickgegriffen. Beide Entwicklungen

Gesamtwirtschaftliche Prognose fiir Osterreich

sind in Grafik 3 (rechte Abbildung) zu
sehen. Wahrend die Anzahl der Perso-
nen in Schulung zu Beginn der Krise
schnell gestiegen ist und sich danach
noch leicht erhoht hat, hat die Anzahl
der zur Kurzarbeit angemeldeten Per-
sonen (,geférderte Kurzarbeit®) zu Be-
ginn des Jahres 2009 deutlich zuge-
nommen, seit Sommer 2009 folgt sie
aber einem deutlich sinkenden Trend.
Die Anmeldung zur Kurzarbeit be-
deutet nicht gleichzeitig auch die Inan-
spruchnahme von Kurzarbeit. In vielen
Fillen hatte die Anmeldung Vorsichts-
charakter. Die durchschnittliche , Aus-
nutzungsquote® lag im Jahr 2009 bei
rund 60% (Bundesministerium fur
Arbeit, Soziales und Konsumenten-
schutz — BMASK). Die durchschnittliche
Arbeitszeitverkiirzung bei Inanspruch-
nahme liegt bei rund 26 % (BMASK).
Der stabilisierende Effekt der Kurz-
arbeitszeitregelungen auf die Arbeits-
marktentwicklung kann somit nur zu
einem Teil den vergleichsweise mo-
deraten Anstieg der Arbeitslosigkeit er-
klaren.”” Die Unternehmen versuchten
offenkundig ihren Beschiftigtenstand

Tabelle 8
Arbeitsmarktentwicklung in Osterreich
2009 2010 201 2012
Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Gesamtbeschiftigung =11 +0,2 +0,6 +0,6
davon: Unselbststdndig Beschdftigte -08 +0,2 +0,6 +0,7
Selbststdndig Beschdftigte -1,2 +0,1 +0,2 +04
Offentlich Beschdiftigte +0,2 +0,0 -01 -0,1
Vorgemerkte Arbeitslose +20,8 +3,6 +3/1 +14
Arbeitskrafteangebot +0/1 +04 +0,7 +0,7
in % des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote laut Eurostat 4,8 | 50 ‘ 51 ‘ 5/1

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

? In der Krise 2001 betrug das niedrigste BIP-Wachstum +0,8 %, in der aktuellen Krise —3,4 %.
! Die Daten aus der VGR deuten fiir 2009 allerdings auf einen nur relativ schwachen Riickgang der geleisteten

Arbeitsstunden hin (—1,2 %). Neue Daten aus dem Mikrozensus weisen fiir 2009 allerdings einen Riickgang von

4,1 % aus. Dies ldsst eine zukiinftige Revision der VGR-Daten erwarten. Der vergleichsweise geringe Anstieg der
Arbeitslosigkeit ist demnach auf einen iiberproportionalen Riickgang der geleisteten Arbeitsstunden zuriickzufiihren.
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Grafik 3

Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt

Verdnderung zum Vorjahr in 1.000
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Quelle: AMS, Eurostat, Statistik Austria.

nach Méglichkeit zu halten und redu-
zierten vor allem die Arbeitszeit durch
den Abbau von Uberstunden und
Urlaubsanspriichen sowie durch die
Nutzung von Durchrechnungszeitrau-
men. Arbeitsmarktpolitische MaBnah-
men, wie die schrittweise Ausweitung
der Kurzarbeit, unterstiitzten die
Unternehmen dabei.

Das Wachstum des Arbeitsangebots
ist 2009 deutlich gesunken und hat
sich somit — wie auch in der Vergangen-
heit — prozyklisch entwickelt. Mit dem
Wirtschaftsaufschwung wird das Arbeits-
angebot im Prognosehorizont wieder
leicht steigen. Zusétzlich wird der
Zustrom von auslandischen Arbeits-
kraften ab Mitte 2011 mit der Offnung
fir alle Arbeitskrafte aus den 2004 bei-
getretenen EU-Mitgliedstaaten wieder
etwas anzichen. 2010 und 2011 wird die
demografische Entwicklung das Arbeits-
krifteangebot aber cbenso wie die
»2Hacklerregelung®, die bis 2013 Geltung

hat, leicht dampfen. In Summe wird

das Arbeitsangebot im Prognosezeit-
raum — wenn auch nicht zu Vorkrisen-
raten — wieder steigen.

Das Wirtschaftswachstum wird tiber
den gesamten Prognosehorizont zu
gering sein, um nachfrageseitig die
Arbeitslosenquote  zu  reduzieren. Das
schwache Beschiftigungswachstum und
die Entwicklung des Arbeitskrafte-
angebots verdeutlichen, dass die Lage
auf dem Arbeitsmarkt iiber den gesamten
Prognoschorizont angespannt bleiben
wird. Fir 2010 wird ein Anstieg der
Arbeitslosenquote auf 5,0% und fiir
2011 auf 5,1% prognostiziert. 2012
wird sie gegeniiber dem Jahr 2011 un-
verandert bleiben. Die Anzahl der
Arbeitslosen laut VGR wird 2010
durchschnittlich bei rund 286.000 und
2011 bzw. 2012 bei jeweils knapp unter
300.000 liegen. Die Lohnquote wird
nach einem auflergewohnlichen An-
stieg 2009 im Prognoschorizont wieder
auf Vorkrisenniveau sinken.
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Kasten 1

Woachstumsszenario bei Einhaltung des 6sterreichischen Stabilitatsprogramms

Im Basisszenario der vorliegenden Prognose werden gemdl den Konventionen der Prognosen
des Eurosystems nur fiskalpolitische MaBnahmen beriicksichtigt, die bereits beschlossen wur-
den oder hinreichend detailliert sind und knapp vor ihrer gesicherten Beschlussfassung durch
das Parlament stehen (auch die Budgetprognose der Europdischen Kommission basiert auf
einer dhnlichen No-Policy-Change-Annahme). In Osterreich ist der iiberwiegende Teil der zur
Einhaltung des Stabilitdtsprogramms nétigen KonsolidierungsmaBnahmen noch nicht fixiert.
In diesem Kasten werden die Wachstumswirkungen fiir den Fall untersucht, dass Osterreich
den im Stabilitdtsprogramm versprochenen Konsolidierungspfad einhalten wird.

Durch das Wirkenlassen der automatischen Stabilisatoren im Wirtschaftseinbruch und
durch die Implementierung von umfangreichen diskretiondren fiskalischen StimulierungsmaB-
nahmen haben sich die offentlichen Finanzen seit 2008 auch in Osterreich massiv verschlechtert.
Dies erfordert umfangreiche KonsolidierungsmaBBnahmen; Letztere sind auch angesichts der
bevorstehenden zusdtzlichen Belastungen fiir die 6ffentlichen Finanzen durch die demografischen
Verdnderungen unerldsslich.

Es ist davon auszugehen, dass zumindest ein groBer Teil des 2009 ,,verlorenen Outputs
nicht mehr aufgeholt werden wird (Gaggl und Janger, 2009). Mit diesem permanent niedrigeren
Output gehen auch dauerhaft niedrigere Steuereinnahmen einher (Grossmann et al., 2009),
die mit Ausgabenkiirzungen und/oder Steuererhéhungen ausgeglichen werden miissen. Zudem
waren die 2008 und 2009 beschlossenen konjunkturstiitzenden fiskalischen MaBBnahmen
mehrheitlich dauerhafter Natur und miissen somit noch nachtrdglich finanziert werden; auch
daraus resultiert Konsolidierungsbedarf.

Im jiingsten Stabilitdtsprogramm kiindigte die Bundesregierung — entsprechend den Vorgaben
im Rahmen des Verfahrens wegen eines iibermdBigen Defizits — eine Riickfiihrung der
gesamtstaatlichen Defizitquote auf unter 3 % des BIP bis 2013 an (Budgetsaldo 2010: —4,7 %;
2011: —4,0%; 2012: —3,3 %). Allerdings wurde die Umsetzung des angekiindigten Budget-
pfads nicht durch entsprechende konkrete KonsolidierungsmaBBnahmen unterlegt.

Aufgrund der No-Policy-Change-Annahme wurden in der vorliegenden Prognose weder
weiterfiihrende Ausgabenkiirzungen noch Steuererhéhungen oder die Einfiihrung neuer Steu-
ern beriicksichtigt. Auf Basis des neuen Finanzrahmens 2011 bis 2014 wurden als Konsolidie-
rungsmaBnahmen in der vorliegenden Budgetprognose nur ein duBerst niedriges Wachstum der
Entlohnung der dffentlich Beschdftigten und der Vorleistungen sowie ein leichter Riickgang der
Anzahl der Bundesbediensteten inkludiert, da ddfiir keine weiteren Gesetzesbeschliisse not-
wendig sind (im Gegensatz zu eventuellen Kiirzungen bei monetdren Sozialtransfers wie der
Familienbeihilfe).!

Die OeNB-Prognose fiir den gesamtstaatlichen Budgetsaldo der Jahre 2011 und 2012
fdllt somit pessimistischer aus als die budgetdren Zielwerte des Stabilitdtsprogramms. Um die
Effekte der notwendigen KonsolidierungsmaBnahmen zur Erzielung der im Stabilitdtspro-
gramm anvisierten Zielwerte auf das Wachstum zu quantifizieren, berechnet die OeNB ein
Szenario,? das auf der Annahme basiert, dass iiber die bereits in der Basislosung der Prognose
(Zeile C in nachstehender Tabelle) beriicksichtigten MaBnahmen (Zeile B) weitere Konsolidie-
rungsschritte (Zeile D) gesetzt werden, die die Erreichung der Defizitwerte des Stabilitdts-
gramms sichern (Zeile E). Fiir dieses Szenario wurde (zu rein illustrativen Zwecken) angenom-
men, dass sich die weitere Konsolidierung wie folgt zusammensetzt: 50 % Erhohung von
indirekten Steuern, 20% Erhéhung von direkten Steuern (der privaten Haushalte), 20 %

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

? Die Tabelle zeigt die Ex-Post-Effekte von MaBnahmen auf den éffentlichen Finanzierungssaldo. Die negativen Wachs-
tumseffekte von KonsolidierungsmaBnahmen verringern iiber die Wirkung der automatischen Stabilisatoren die Steuer-
einnahmen und daher auch den Effekt auf den Budgetsaldo. Bei Reduktionen von dffentlichen Léhnen (oder auch
Pensionen) muss auBerdem berticksichtigt werden, dass fiir diese Sozialversicherungsbeitrdge und Lohnsteuer geleistet
werden miissen und somit auch ohne eventuelle realwirtschaftliche Effekte die Verbesserung des Saldos kleiner als die
Ausgabenreduktion wdre.
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Kiirzung von monetdren Transfers, 10 % Reduktion des realen éffentlichen Konsums. Zeile D
verdeutlicht, dass die zur Erreichung der Stabilitdtsprogrammzielwerte notwendigen zusdtzlichen
KonsolidierungsmaBnahmen das Wirtschaftswachstum 2011 um 0,2 und 2012 um 0,4 Prozent-

punkte ddmpfen wiirden.

Geschitzte Effekte der Konsolidierung

A Ergebnis ohne Konsolidierung

B Effekte von Konsolidierung in
Basislésung der Prognose

C=A+B Basislésung der OeNB-Prognose

D Effekte stabilitatsprogrammkonformer

weitergehender Konsolidierung

E=A+B+D  Szenario mit stabilititsprogramm-
konformem Defizitpfad

Quelle: OeNB.

Maastricht-Saldo BIP-Wachstum
2010 | 20M 2012 2010 | 20M ‘ 2012
in % des nominellen BIP Verdnderung zum Vorjahr
in 9% (Prozentpunkte)
X =44 =42 X +2,0 +2,3
X +0,2 +0,3 X -0,2 -0,2
—-4,5 —4,2 -39 +1,6 +1,8 +2,1
X +0,2 +0,6 X -0,2 -04
X -4,0 -3,3 X +1,7 +1,7

Weitere geringfiigige negative Effekte auf das Wirtschaftswachstum konnen sich durch die
parallele Konsolidierung der anderen EU-Staaten ergeben.

Die negativen Wachstumswirkungen einer Einhaltung der Stabilitdtsprogramme im Ver-
gleich zum Basisszenario konnten insoweit liberzeichnet sein, als vor dem Hintergrund der
hohen Marktnervositdt iber die Nachhaltigkeit offentlicher Verschuldung im Euroraum die
Nichteinhaltung der Stabilitdtsprogramme mit einem neuerlichen Anstieg bei Risikoprdmien
auf europdische Staatsanleihen einhergehen konnte, sodass die dargestellten hoheren Wachs-

tumsraten im Basisszenario unrealistisch wdren.

6 Inflation steigt, bleibt aber im
Rahmen der Definition fiir
Preisstabilitit

Die HVPI-Inflationsrate erreichte im

Marz und April 2010 infolge der be-

trachtlichen ~ Preissteigerungen  im

Energiebereich mit 1,8 % wieder deut-

lich hohere Werte als in den Vormona-

ten. Im weiteren Verlauf des Jahres

2010 wird ein nahezu unveranderter

Verlauf des HVPI erwartet. Fur das

Gesamtjahr 2010 ergibt sich daher —

nach einer duBerst niedrigen Inflations-

rate von 0,4% im Jahr 2009 — eine

Jahresinflation von 1,7%. Nach unver-

anderter Inflation im Jahr 2011 wird

fir 2012 aufgrund leicht erhohter

Preise fiir langlebige Konsumgiiter ein

geringfligiger Anstieg auf 1,8 % prog-

nostiziert.

Da der Beschiftigungsriickgang im
Vergleich zur Starke des Wachstums-
einbruchs nur sehr moderat ausfiel, kam
es 2009 zu einem deutlichen Anstieg
der Lohnstiickkosten (4,8 %). Die héheren
Kosten konnten aber nicht an die Kun-
den weitergegeben werden; die Gewinn-
spannen sanken deutlich (3,0%). Die
Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer
blicben 2009 mit 2,4% aber deutlich
unter den Tariflohnabschlissen (3,4 %).
Die negative Lohndrift erga]a sich einer-
seits durch den Abbau von Uberstunden
und den "Wegfall von sonstigen frei-
willigen Uberzahlungen, wie Pramien,
Boni etc., andererseits durch den tber-
proportionalen Verlust von Arbeits-
platzen in der Sachgiiterindustrie, die
ein Uberdurchschnittliches Lohnniveau
aufweisen. Die Ergebnisse der Lohn-
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Grafik 4

HVPI-Inflationsrate und Beitrige der Subkomponenten

Wachstumsbeitrdge in Prozentpunkten
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runde fur 2010 (1,6%) waren durch
das Krisenjahr 2009 bestimmt. Fir die
Jahre 2011 bis 2012 werden wiederum
hohere Abschlisse von 1,9% bzw.
2,0% prognostiziert, die von einer
leicht steigenden Lohndrift, steigenden
Gewinnspannen und steigender Produk-
tivitat begleitet, aber immer noch leicht
unter den Inflationsraten liegen wer-
den. Aufgrund der anhaltend hohen
Arbeitslosigkeit und der weiterhin ne-
gativen Produktionsliicke ist iiber den

gesamten Prognosehorizont mit kei-
nem nennenswerten Preisdruck zu
rechnen.

7 Risiken bei Wachstum nach
unten gerichtet

Die Risiken fiir das Wirtschaftswachstum

sind mehrheitlich nach unten gerichtet.

Es kann zwar eine starkere Korrektur-

bewegung fiir den ,globalen Konjunk-

turpessimismus® wahrend der Krise zu

Beginn des Jahres 2010 nicht ausgeschlos-

Tabelle 9

Preis- und Kostenindikatoren fiir Osterreich

2009 ‘ 2010 ‘ 2011 2012

Verdnderung zum Vorjahr in %
HVPI AHOJA +1,7 7 +1,8
HVPI Energie -104 +8,0 +5/1 +3,8
HVPI ohne Energie +1,5 +1/1 +14 +1,6
Deflator des privaten Konsums +1,2 +1,7 +1,8 +1,8
Investitionsdeflator +1,7 +1,7 +1,8 +19
Importdeflator -19 +1,0 +1,7 +19
Exportdeflator -1.6 +1,4 +1,9 +1,9
Terms of Trade +0,2 +04 +0,2 +0,0
BIP-Deflator zu Faktorkosten +=,7/ +1,6 .7 +1,8
Lohnstlickkosten +4.,8 -0/1 +0,6 +0,7
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer A +1,3 +1,9 +2,1
Arbeitsproduktivitat 23 +14 +1,3 +14
Tariflohnabschlisse 3 A +1,6 +19 +2,0
Gewinnspannen' -3,0 +1,7 +11 +11

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

" BIP-Deflator durch Lohnsttickkosten.
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sen werden, mittelfristig tiberwiegen
aber die Abwartsrisiken. Besonders der
weltweit hohe Konsolidierungsbedarf
der Staaten und die rasche Rickfiih-
rung der fiskal- und geldpolitischen Sti-
muli konnten das Wirtschaftswachstum
mehr als erwartet dimpfen. Zu diesbe-
ziiglichen Wachstumseffekten in Oster-
reich siehe Kasten 1. Ein Abwartsrisiko
geht auch von etwaigen neuerlichen
Spannungen auf den Finanzmarkten aus.
Eine weitere Abwertung des Euro wiirde
allerdings fiir die europaische Export-
wirtschaft forderlich sein. Schlussend-
lich stellen auch weiter steigende Roh-
stoffpreise ein Risiko fir den Konjunk-
turverlauf dar.

Eine neuerliche Rohstoffpreishausse
ist auch das wichtigste Aufwartsrisiko
fir die Inflation. Dariiber hinaus konnte
eine einnahmenseitige Budgetkonsoli-

dierung iber Gebiihren- und Steuer-
erhohungen zu einem zusatzlichen Preis-
auftrieb fihren. Eine weitere Abwer-
tung des Euro und ein mittelfristig
starkeres Wirtschaftswachstum wiirden
die Inflation ebenfalls erhohen. Ange-
sichts immer noch steigender Arbeits-
1osenzahlen',' zumindest kurzfristig be-
stechender Uberkapazititen und einer
bis zum Prognoschorizont negativen
Output-Liicke ist allerdings auch eine
niedrigere Lohn- und Preisinflation
nicht auszuschlieBen. Die Inflations-
risiken scheinen daher ausgewogen.

8 Prognoserevisionen durch
Exportnachfrage getrieben

Die der Prognose zugrunde liegenden
Annahmen tber das Wachstum der
Weltwirtschaft wurden seit der OeNB-
Prognose vom Dezember 2009 nach

Tabelle 10

Veranderung der externen Rahmenbedingungen seit der Prognose vom Dezember 2009

Juni 2010

Dezember 2009 Differenz

2010 ‘ 201 ‘ 2012 2010 2011 2010 20M

Verdnderung zum Vorjahr in 9%

Wachstum der

Osterreichischen Exportmarkte +74 +4,7 +6,0 +34 +3,8 +4,0 +09

Preise der Wettbewerber auf

Osterreichs Exportmarkten +3,9 +2,0 +14 -0/ +1,1 +4,0 +09

Preise der Wettbewerber auf

Osterreichs Importmarkten +3,1 +1,8 +1,3 +0,1 +1/1 +3,0 +0,7
in USD

Erdélpreis/Barrel Brent 79,5 837 863 | 814 859 | 19 272
Verdnderung zum Vorjahr in 9%

Nominal-effektiver Wechselkurs

auf der Exportseite +2.3 +0,5 +0,0 -04 +0,0 +2,7 +0,5

Nominal-effektiver Wechselkurs

auf der Importseite +1,4 +0,2 +0,0 -0/ +0,0 +1,5 +0,2
in%

Drei-Monats-Zinssatz 08 1. 1.7 1.2 24 -04 —1.3

Langfristiger Zinssatz 34 3,8 472 39 44 -0,5 —0,6
Verdnderung zum Vorjahr in %

BIP real, USA 4311 422 28] +9 23] +#2 -0/
in USD/EUR

USD/EUR-Wechselkurs 1,29 1,26 126 149 149 | —020  -0,23

Quelle: Eurosystem.
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oben revidiert. Fur 2010 wird nun
ein um 4,0 Prozentpunkte stirkeres
Wachstum der Importnachfrage auf den
osterreichischen Exportmiérkten erwar-
tet. Die Erdolpreise sind leicht gesunken,
der reale Wechselkurs hat sowohl
gegeniiber dem US-Dollar als auch
nominal-effektiv leicht an Starke ver-
loren. Das gesunkene Zinsniveau schlagt
sich mit etwas niedrigeren lang- und
kurzfristigen Zinsen {iber den gesamten
Prognosehorizont nieder.

Die Auswirkungen der geinderten
externen Annahmen wurden mithilfe
des makrookonomischen Modells der
OeNB simuliert. Fur das Jahr 2010
begiinstigt vor allem das starkere
auBBenwirtschaftliche Umfeld — insbe-
sondere das stark nach oben revidierte
Nachfragewachstum auf den Oster-
reichischen Exportmarkten — das BIP-
Wachstum mit +0,3 Prozentpunkten,
fir 2011 mit +0,6 Prozentpunkten.
Daneben stiitzen die niedrigeren Zinsen
das Wachstum.

Tabelle 11 listet die Ursachen fiir die
Revision der Prognose im Detail auf.
Diese erklart sich neben den Effekten
der geanderten externen Annahmen aus
den Auswirkungen neuer Daten und
einem verbleibenden Rest (,,Sonstiges®).

Gesamtwirtschaftliche Prognose fiir Osterreich

Der Einfluss neuer Daten erfasst die
Auswirkungen der Revisionen von bereits
zum Zeitpunkt der letzten Prognose
verfligharen historischen Daten (bis
zum dritten Quartal 2009) und den
Prognosefehlern der letzten Prognose
fur die nunmehr erstmals veroffent-
lichten Quartale (Daten fir das dritte
Quartal 2009 und das erste Quartal
2010). ,Sonstiges® inkludiert gednderte
Expertencinschitzungen tiber die Ent-
wicklung heimischer GréBen, wie z. B.
den offentlichen Konsum oder die Tarif-
lohnabschliisse und allfallige Modell-
anderungen. Dabei zeigt sich, dass fiir
das Jahr 2010 Datenrevisionen (—0,1
Prozentpunkte) und Prognosefehler
(—0,1 Prozentpunkte) die Prognose
negativ beeinflussen. Fiir das Jahr 2011
spielen historische Datenrevisionen keine
Rolle mehr. In den verbleibenden Rest
(2010: +0,3 Prozentpunkte; 2011:
—0,4 Prozentpunkte) geht eine Korrek-
tur der generell zu negativen Einschit-
zung der wirtschaftlichen Lage in der
OeNB-Prognose vom Dezember 2009
und beziiglich der Tariflohnabschliisse
ein. Die Aufwartsrevision der Inflations-
prognose beruht im Wesentlichen auf
den héheren unterstellten Energie-
preisen.

Tabelle 11

Aufteilung der Prognoserevisionen

BIP HVPI

2010 2011 2010 201

Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Prognose vom Juni 2010 +1,6 +1,8 +1,7 +1,7
Prognose vom Dezember 2009 +1.2 +1.6 +1,5 +1.,6
Differenz +04 +0,2 +0,2 +0,1
Verursacht durch: in Prozentpunkten
Externe Annahmen +0,3 +0,6 +0,1 +0,1
Neue Daten -0,3 +0,0 +0,1 +0,0
davon: Revision historischer Daten bis Q3 09 -0/1 +0,0 X X

Prognosefehler fiir Q4 09 und Q1 10 -01 +0,0 +0,1 X

Sonstiges' +0,3 -04 +0,0 +0,0

Quelle: OeNB-Prognosen vom Juni 2010 und vom Dezember 2009.

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

Anderungen der Einschéitzung, Modelldnderungen
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Kasten 2

OeNB-BOFIT-Prognose fiir ausgewihlte CESEE-Lander!
Binnenkonsum weiter schwach; graduelle Erholung von der AuBenwirtschaft
getrieben

Die Wirtschdftsleistung in der CESEE-8% Region schrumpfte im Jahr 2009 um durchschnittlich
3,5% (im Vergleich zu —4 % im Euroraum), was die schdrfste Rezession seit Beginn der wirt-
schdftlichen Transformation in den friihen 1990er-Jahren darstellte. Die Entwicklung in den
einzelnen Ldndern verlief hochst unterschiedlich: Wdahrend Polen auch in der Krise leicht
wuchs (+1,7 %), ging die Wirtschaftsleistung in allen anderen Ldndern (teils deutlich) stdrker
als im Durchschnitt zuriick (in einer Bandbreite von —4,2 % in der Tschechischen Republik bis

—18 % in Lettland).
2010 wird die CESEE-8-Region gemdB

OeNB-Prognose wieder eine leicht positive
Wachstumsrate von durchschnittlich 1,3 %
Eurostat | OeNB erreichen. Die Heterogenitdt der wirtschaft-
lichen Entwicklung in den einzelnen Ldndern
bleibt allerdings bestehen: Genauso wie im

Woachstumsprognose fiir die CESEE-8

2009 2010 201

Jahreswachstumsrate in % Jahr 2009 wird Polen deutlich stdrker als
CESEE-8 -3,5 13 3,0 die iibrige Region wachsen. In der Tschechi-
Bulgarien ‘ -50 03 29 schen Republik und in Rumdnien wird die
Lsrfg;:nh‘“he Republik :gg 7;'; %g Wirtschaftsleistung um etwa 1% zunehmen,
Polen 17 30 34 wdhrend sie in Bulgarien und Ungarn
B 71 08 31 stagnieren wird. 2011 wird sich die konjunk-

turelle Dynamik in den Ldndern wieder
anndhern und die CESEE-8 werden um
durchschnittlich 3% wachsen. Trotz der
Erholung wird das Wachstum allerdings auch mittelfristig aller Voraussicht nach nicht an die
Boomjahre vor der Krise heranreichen.

Das Wachstum im Jahr 2010 wird unter der Annahme einer steigenden internationalen
Nachfrage vor allem von den Nettoexporten und einem Drehen des Lagerhaltungszyklus
getrieben werden. AuBer fiir Polen wird die Binnennachfrage in keinem Land eine wichtige
Rolle fiir die Konjunktur spielen.

Niedrige Kapazitdtsauslastungsquoten, eine schwache Binnennachfrage und teils erschwerte
Finanzierungsbedingungen ddmpfen die Investitionsausgaben. Fiir Bulgarien wird dabei mit
einem weiteren Riickgang gerechnet, wdhrend die Kapitalbildung in der Tschechischen Republik
und Ungarn stagnieren und in Rumdnien nur leicht steigen wird. Am stdrksten sollten die
Investitionen in Polen aufgrund groBerer offentlicher und von der EU ko-finanzierter Projekte
wachsen. Auch hier wird die Investitionsquote im historischen Vergleich allerdings niedrig bleiben.
Eine Verschlechterung der Situation auf den Arbeitsmdrkten, fallende Reallohne und teils hohe
Belastungen durch den Schuldendienst werden sich negativ auf den privaten Konsum auswirken.
Die Fiskalpolitik in der Region wird weiterhin von Konsolidierungsbemiihungen gekennzeichnet
bleiben und damit keine direkten positiven Impulse auf die Binnennachfrage haben.

Aufgrund der schwachen Binnenkonjunktur wird nur ein moderates Importwachstum
erwartet. Aufgrund dessen werden die Nettoexporte — wie bereits 2009 — die einzige substan-
zielle Konjunkturstiitze in der Region darstellen. Die Ausnahme davon stellt Polen dar, wo die
AuBenwirtschaft aufgrund einer etwas héheren Importdynamik leicht negativ zum Wachstum
beitragen wird.

Der Wachstumsbeitrag der Binnennachfrage wird sich im Jahr 2011 ins Positive drehen.
Ein Anziehen der internationalen Nachfrage wird sich giinstig auf die Exporte auswirken, was
wiederum zu hoherem Investitionswachstum fiihrt. Ausgehend von einem niedrigen Niveau

Quelle: OeNB-Prognose vom Mdrz 2010, Eurostat.

" Erstellt von Josef Schreiner (Josef.Schreiner@oenb.at) und Julia Wérz (Julia.Woerz@oenb.at).

2 Bulgarien, Tschechische Republik, Estland, Ungarn, Lettland, Litauen, Polen und Rumdnien (alle zentral-, ost- und
stidosteuropdischen EU-Mitgliedstaaten, die den Euro noch nicht eingefiihrt haben).
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wird auch der private Konsum etwas zunehmen. Beide Faktoren tragen zu steigenden Importen
bei. Diese werden sich etwas dynamischer als die Exporte entwickeln, wodurch der Wachstums-
beitrag der Nettoexporte in der Gesamtregion auf etwa null zuriickgehen wird. Die einzelnen
Lander werden davon aber in unterschiedlichem AusmalB betroffen sein: Wéhrend die AuBenwirt-
schaft in der Tschechischen Republik und in Ungarn die Konjunktur weiter etwas stiitzt, gehen
in den anderen Ldndern leicht dimpfende Impulse von dieser Komponente aus. Alles in allem wird
sich dadurch die Binnennachfrage im Jahr 2011 wieder zur Hauptkonjunkturstiitze entwickeln.

Abwartsrisiken fiir die Prognose ergeben sich, wenn die Annahme einer graduellen Erholung
im Euroraum sowie einer stetigen Verbesserung der externen Finanzierungsbedingungen durch
eine unerwartet schwache Konjunkturentwicklung der Weltwirtschaft und im Euroraum nicht
erfiillt werden (Risiko eines Double-Dip). Analog ergibt sich im Fall einer stdrkeren Erholung
jedoch auch ein Aufwadrtsrisiko. Mogliche Schwankungen des Investorenvertrauens (vor allem
der Risikobereitschaft gegeniiber Schwellenldndern) stellen einen weiteren Unsicherheitsfaktor
dar, wobei grundsdtzlich mit einer Stabilisierung im Jahr 2010 und einer leichten Verbesserung
2011 gerechnet wird. Die Risikobereitschaft konnte aber auch unter den langjihrigen Durch-
schnitten verharren, was negative Implikationen fiir den ldngerfristigen Aufholprozess der
Region haben wiirde. Weiters wird erwartet, dass sich FiskalkonsolidierungsmaBnahmen vor
allem im Jahr 2010 negativ auf die Binnennachfrage auswirken werden. Daraus ergibt sich ein
Abwartsrisiko fiir 2011 fiir den Fall, dass sich der private Konsum aufgrund eines ldnger
anhaltenden Konsolidierungsbedarfs unerwartet schwach entwickelt. Generell ist das Risiko-
profil aber etwas ausgeglichener als zum Zeitpunkt der letzten Prognose im Herbst 2009.

BOFIT-OeNB3-Prognose fiir Russland: Erholung vom tiefen Abschwung

Die Stabilisierung der internationalen Nachfrage und die positiven Entwicklungen der Preise auf
den Rohstoffmdrkten werden im Jahr 2010 die Einkommens- und Nachfrageentwicklung der
russischen Konsumenten und Unternehmen positiv beeinflussen. Das jdhrliche Wachstum
wird auch aufgrund von Basiseffekten 2010 deutlich stdrker ausfallen. Die russischen Haus-
halte sind im GroBen und Ganzen nicht stark verschuldet, was auf eine rasche Erholung des
privaten Konsums in den Jahren 2010 bis 2011 hoffen ldsst. Aufgrund der Normalisierung der
Situation auf den Finanzmdrkten und der Erholung des Bankensektors sollten die Investitionen
moderat ansteigen. Zusdtzlich werden auch vom drehenden Lagerzyklus im Jahr 2010 positive
Wachstumsimpulse ausgehen.

2010 werden die Ausfuhren wieder wachsen, bevor sich mittelfristig Kapazitdtsbeschrdn-
kungen in der Energiewirtschaft und ungeniigende Neuinvestitionen dimpfend auf die Export-
entwicklung auswirken sollten. Gleichzeitig wird aber die Importnachfrage aufgrund einer
héheren Dynamik beim privaten Konsum sowie einer leichten Aufwertung des russischen
Rubels (dessen realer Wechselkurs in etwa wieder das Vorkrisenniveau erreicht hat) deutlich
steigen. Ab 2011 wird daher die AuBenwirtschaft negativ zum Wachstum beitragen.

Die erwartete Zunahme des Welthandels

Wachstumsprognose fiir Russland wird sich in einer hoheren Nachfrage und in
steigenden Preisen fiir Rohstoffe und Energie

Rosstat ‘ BOFIT-OeNB (zwei der Hauptexportgiiter des Landes)

009 ‘ 2010 2011 niederschlagen. Schwdcher als erwartet

steigende Preise wiirden sich dimpfend auf
die Konjunktur auswirken und stellen daher
Russland 79 | 55 50 ein Abwartsrisiko dar. Etwaige erneute
Finanzmarktturbulenzen und damit verbun-
dene Kapitalabfliisse konnten einen negativ-

Jahreswachstumsrate in %

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

* Die Prognose fiir Russland wird halbjdhrlich vom Bank of Finland Institute for Economies in Transition (BOFIT) in
Zusammenarbeit mit der OeNB erstellt.
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en Effekt auf die Finanzierungsbedingungen russischer Unternehmen haben. Dariiber hinaus
konnte eine unerwartet starke Kreditaufnahme des offentlichen Sektors private Investitions-
projekte verdrdngen.

OeNB-Prognose fiir Kroatien: Stagnation in 2010; Wachstumsimpuls fiir
2011 durch potenziellen EU-Beitritt

Das Wirtschaftswachstum in Kroatien wird 2010 stagnieren. Aufgrund eines niedrigen Wirt-
schaftsvertrauens, weiter angespannter Finanzierungsbedingungen, beschrdnkten fiskalischen
Spielraums und sich weiter verschlechternder Arbeitsmarktbedingungen werden sich sowohl
der private Konsum als auch die Investitionstdtigkeit weiter sehr geddmpft entwickeln. Eine
Wiederauffiillung der Lager sollte die Binnennachfrage aber zumindest etwas stiitzen. Die
Importe werden aufgrund der schwachen Binnennachfrage stdrker als die Exporte schrumpfen,
wodurch die Nettoexporte die Hauptantriebsfeder der Konjunktur bleiben werden.

2011 wird die Wirtschaft wieder leicht
expandieren (+1,8%). Mit einem positiven
Beitrag der Binnenkonjunktur und negativen
Eurostat ‘ OeNB Beitrdgen der Nettoexporte wird sich die

Wachstumsprognose fiir Kroatien

Wachstumszusammensetzung im Vergleich
2009 2010 2011 .
zu den Jahren 2009 und 2010 deutlich
Jahreswachstumsrate in % verdndern. Wie die Erfahrung aus anderen
Kroatien -58 | -0 18 EU-Erweiterungsrunden zeigt, sollte sich der

ndherkommende EU-Beitritt positiv auf die
Investitionstdtigkeit auswirken (gemeinsam
mit wieder anspringender Kreditvergabe).
Unter der Annahme, dass die Beitrittsverhandlungen bereits 2010 abgeschlossen werden
kénnen, wdre ein EU-Beitritt mit 1. Jdnner 2012 wahrscheinlich, was sich in Vorzieheffekten
bei den Importen und somit in einem etwas deutlicher negativen Wachstumsbeitrag der
AuBenwirtschaft niederschlagen konnte.

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

Tabelle 12

Nachfragekomponenten (real)

Verkettete Volumenangaben (Referenzjahr = 2000)
2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012

in Mio EUR | Verdnderung zum Vorjahr in %

Privater Konsum 139.039 | 140.525 | 141.829 | 143.268 +0,8 +1,1 +0,9 +1,0
Offentlicher Konsum 49106 | 49451 | 49.753 | 50.044 0 +0,7 +0,6 +0,6
Bruttoanlageinvestitionen 51978 | 49.624 | 50.375 | 51.851 7.5 =45 +1,5 +2.9
davon: Ausriistungsinvestitionen 19.639 18.438 18.803 19411 -85 —6,1 +2,0 +3,2

Wohnbauinvestitionen 11.067 | 10.636 | 10.642 | 10.833 6,2 -39 +0,1 +1,8

Investitionen in Nichtwohnbauten und sonstige Investitionen 22.097 | 21.340 | 21.708 | 22.391 -1,8 =34 +1,7 +31
Lagerveranderungen (inkl. statistischer Diskrepanz) 3.238 3.363 3.522 3.595 X X X X
Inlandsnachfrage 243362 | 242.962 | 245479 | 248.759 1,5 -0,2 +1,0 .3
Exporte insgesamt 130.614 | 136.593 | 143.946 | 152.738 —15,0 +4.6 +54 +6,1
Importe insgesamt 117.889 | 119.370 | 124449 | 130.966 131 1,3 41,3 5,2
Nettoexporte 12725 | 17222 | 19497 | 21.772 X X X X
Bruttoinlandsprodukt 256.087 | 260184 | 264976 | 270530 | 34| +16| +18| 421

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

Tabelle 13

Nachfragekomponenten (laufende Preise)

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

in Mio EUR ‘ Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Privater Konsum 151.329 | 155.571 | 159.830 | 164.400 +2,0 +2.8 +2,7 +2.9
Offentlicher Konsum 54713 | 55714 | 56.871 | 58.073 5,3 +1,8 2l 2l
Bruttoanlageinvestitionen 57438 | 55791 | 57.681 | 60.528 -59 -29 +34 +49
Lagerverdnderungen (inkl. statistischer Diskrepanz) 3.209 331 3.332 3.510 X X X X
Inlandsnachfrage 266.690 | 270386 | 277.713 | 286.511 +0,2 4 +2,7 S
Exporte insgesamt 137486 | 145.849 | 156.584 | 169.272 164 +6,1 +74 +8,1
Importe insgesamt 126.823 | 129748 | 137.554 | 147492 —14.8 +2.3 +6,0 +7.2
Nettoexporte 10.662 | 16101 19.030 | 21.780 X X X X
Bruttoinlandsprodukt 277352 | 286488 | 296.744 | 308.291 ‘ -1,6 | +3,3 | +3,6 ‘ +39

Quelle: 2009: Eurostat; 2010 bis 2012: OeNB-Prognose vom Juni 2010.
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Tabelle 14

Nachfragekomponenten (Deflatoren)

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

2000 = 100 | Verdnderung zum Vorjahr in %
Privater Konsum 108,8 10,7 12,7 1147 +1.2 +1,7 +1,8 +1.8
Offentlicher Konsum 1114 112,7 1143 116,0 AL +11 +1,5 +1,5
Bruttoanlageinvestitionen 110,5 1124 114,5 116,7 +1,7 +1,7 +1,8 +19
Inlandsnachfrage (exkl. Lagerverdanderungen) 109,7 11,5 1134 154 +19 +1,6 +1,7 +1,8
Exporte insgesamt 105,3 106,8 108,8 110,8 -1,6 +14 +19 +1,9
Importe insgesamt 107,6 108,7 110,5 112,6 -19 +1,0 +1,7 +19
Terms of Trade 97,8 98,2 98,4 984 +0,2 +0,4 +0,2 +0,0
Bruttoinlandsprodukt 1083 | 1101 | 20| 140| +8| 7| w7 +8
Quelle: 2009: Eurostat; 2010 bis 2012: OeNB-Prognose vom Juni 2010.
Tabelle 15
Arbeitsmarkt
2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2009 ’ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012
in Tsd ‘ Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Erwerbstatige insgesamt 4.211,6 4.2199 4.2437 4.2711 =11 +0,2 +0,6 +0,6
davon: Privater Sektor 3.6790 3.687,6 3.7121 3.740,2 -1,3 +0,2 +0,7 +0,8
Unselbststandig Beschaftigte laut VGR 3.5409 3.546,2 3.566,6 3.591,5 -0,8 +0/1 +0,6 +0,7
in 9% des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote laut Eurostat 48 | 50 | 51 | 51 | x | x | x | X
in EUR je realer Output—Einheit x 100
Lohnstiickkosten in der Gesamtwirtschaft’ 653 | 652 | 657 | 66, | +48 | -01 | +0,6 | +0,7
in Tsd EUR je Beschdftigten
Arbeitsproduktivitit in der Gesamtwirtschaft? 608 | 617 | 624 | 633 | 23 | +14 | 13 | +14
in Tsd EUR
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer, real 365 | 363 | 364 | 365 | +12 | —04 | +01 | +0,3
zu laufenden Preisen in Tsd EUR
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer, brutto 397 | 402 | 40| 419 | 24 | +1,3 | +9 | +2/1
zu laufenden Preisen in Mio EUR
Arbeitnehmerentgelt insgesamt, brutto 140631 | 142.649 | 146234 | 150.368 | +1,5 | +14 | 425 | 42,8

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

! Bruttolohnsumme durch reales BIP.
? Reales BIP durch Gesamtbeschdiftigung.
7 Bruttolohnsumme je Arbeitnehmer durch Konsumdeflator.
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Tabelle 16

Leistungsbilanz

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

in Mio EUR | in % des nominellen BIP
Handelsbilanz 9.488,0 11.660,5 12.494,8 13.671,6 34 41 42 44
Guterbilanz -2.149,0 —1.133/1 -1112,9 -1.023,2 -0,8 -04 -04 -0,3
Dienstleistungsbilanz 11.637,0 12.793,6 13.607,7 14.694,8 42 4,5 4,6 4,8
Euroraum 62,0 2073 918,2 1.504,2 0,0 0,1 03 0,5
Lander auBerhalb des Euroraums 9426,0 11.453,2 11.576,6 121674 34 4,0 39 39
Einkommensbilanz —1403,0 —1.104,3 -1.108,0 —1.395,2 -0,5 -04 -04 -0,5
Transferbilanz -1.761,0 -1.771,2 -1.464,8 -1.719.9 -0,6 -0,6 -0,5 -0,6
Leistungsbilanz 6.324,0 8.785,0 9922,0 10.556,5 2,3 31 33 34

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

Quartalsverlauf der Prognoseergebnisse

Preise, Lohne, Kosten

HVPI

HVPI ohne Energie

Deflator des privaten Konsums
Deflator der
Bruttoanlageinvestitionen
BIP-Deflator

Lohnstlickkosten

Lohne pro Beschaftigten, nominell
Produktivitat

Léhne pro Beschiftigten, real
Importdeflator

Exportdeflator

Terms of Trade

Wirtschaftliche Aktivitit

BIP

Privater Konsum

Offentlicher Konsum

Bruttoanlageinvestitionen

davon: Ausristungsinvestitionen
Wohnbauinvestitionen'

Exporte

Importe

Inlandsnachfrage
Nettoexporte
Lagerverdnderungen

Arbeitsmarkt
Arbeitslosenquote laut Eurostat

Gesamtbeschéftigung
davon: Privater Sektor
Unselbststandig Beschaftigte

Zusitzliche Variablen

Real verfugbares
Haushaltseinkommen

Sparquote der privaten Haushalte
Output-Gap

2010 | 2011 | 2012 | 2010 201 2012
Q1 ‘ Q2 ‘ Q3 ‘ Q4 | Q1 ‘ Q2 ‘ Q3 ‘ Q4 | Q1 ‘ Q2 ‘ Q3 ‘ Q4

Verdnderung zum Vorjahr in 9%

+1,7 | +1,7 | +18 | +13 +19 +16 +18| +1,8 +17 +.6 +17| +18 +18 +18 +18
LT[ SFA | AFE | SO | AFL2 | HE | LS| LS| ELA | aELA | LS | LS | aELG | AELS | LS
+17 | +18 | +18 | +1.7 +18 +1,7 +17| +7 +18 +18 +19| +18 +18 +18 +18
+17 | +1.8 | +19 | +18 +19 +1,7 +15| +15 +17 +20 +22 | +21 +20 +19 +18
+1,7 | 17| +18 | +1.7 17 +16 +16| +,6 +17 +17 +18| +17 +17 +18 +18
-01 | +06 | +0,7 | +0,7 -0,7 -03 -01| -01 +08 +10 +09 | +0,7 +0,7 +0,7 +06
+13 | 19| 21 | 13 +11 +#12 +#5| +19 +19 +20 +19 | 19 +20 +22 +23
+14 | #1,3 | +14 | +07 +18 +14 +17 | +20 +11 +10 +10| 1,2 +14 +15 +17
-04 | +01 | +03 | -03 -0,7 -06 -01|+02 +01 +01 +00 | +01 +02 +04 +0,5
+10 | +1.7| +19 | +10 +09 +12 +11| 13 +16 +1.8 +19| +19 +19 +19 +19
+14 | +19 | +19 | 402 +1,5 +21 +20 | +19 +19 +18 +19| +19 +19 +19 +19
+04 | +0,2 | +0,0 | -0,8 +06 +09 +09 | +06 +02 +00 -01| +0,0 +00 +00 +0,0
real, Verdnderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %

+1,6 | +18 | +21 | +t00 +11 +04 +04 | +04 +04 +05 +05 | +05 +05 +05 +06
+1,1 | +09 | +10 | ¥03 +02 +03 +02 | +03 +02 +02 +02 | +02 +03 +03 +04
+07 | +06 | +06 | +10 10 -09 -04| +04 +09 +09 +03 |+00 -02 -03 -03
45| 5| 29| 19 -07 +00 +04|+05 +06 +06 +06| +07 +08 +10 +1/1
61| +20 | +32 | 30 -06 +02 +05| +07 +06 +06 +06 | +07 +09 +1,1 +13
39| +01 | +18| -12 —-12 -09 -01]|+03 +04 +05 +05| +04 +04 +04 +05
e | 4 | e | =02 | 88 | FHLZ | FLS || 09 | F0 | 2 | LA | FELe | SRS | S [ AEL
+13 | +43 | ¥52 | =02 +1,6 +12 +09| +09 +10 +11 +12| +13 +13 +15 +15
Beitrdge zum Wachstum des realen BIP in Prozentpunkten

-02 | +09 | +12 | +00 -02 +00 +01 |+03 +04 +04 +03|+03 +03 +03 +04
+1,8 | +09 | +09 | +00 +11 +04 +03 | +01 +01 +01 +02 [ +03 +02 +02 +02
+00 | +01 | +00 | +00 +03 +00 +00| +00 +00 +00 +00 | +00 +00 +0,0 +00
in 9% des Arbeitskrdfteangebots

50 |51 |51 |49 50 50 50 |50 51 50 51 |51 51 51 50
Verdnderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %

+02 | +0,6 | +0,6 | +01 +00 +00 +01 | 402 +02 +02 +02 | +01 +01 +01 +01
+02 | +0,7 | +08 | +02 +00 +00 +01 | +02 +02 +03 +02| +02 +02 +02 +01
+01 | +06 | +0,7 | +02 +0,0 +00 +00| +02 +03 +03 +02 | +01 +01 +01 +0/
real, Verdnderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in 9%

+01 | +08 | +15 | +04 -02 -02 -01]|+05 +04 +04 +03|+03 +04 +04 +04
in % des verfligbaren nominellen Haushaltseinkommens (Sparquote) bzw. in % des realen BIP (Output—Gap)

101 | 100 | 10,2 | 10,7 10,3 99 9.5 9,7 99 101 101 | 102 102 103 103
=200 =7 | =8| =25 | =7 | S8 S8 =19 | S8 =6 S8 Sd | =4 | =13 | =13

Quelle: OeNB-Prognose vom Juni 2010. Quartalswerte saisonbereinigt.

! Ohne sonstige Bauinvestitionen und sonstige Investitionen.
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Tabelle 18
Vergleich der aktuellen Wirtschaftsprognosen fiir Osterreich
Indikator OeNB WIFO IHS OECD IWF Européische
Kommission
Juni 2010 Méarz 2010 | Marz2010 | Mai 2010 April 2010 | Mai 2010
2010 ‘ 2011 ‘ 2012 2010 ‘ 2011 | 2010 ‘ 2011 | 2010 ‘ 2011 | 2010 ‘ 2011 | 2010 ‘ 201
Hauptergebnisse Verdnderung zum Vorjahr in 9%
BIP (real) +1,6 +1,8 21| +3 +14 | +H13 +1,7 [ 14 23| 13 7| +13  +16
Privater Konsum (real) +1/1 +09 +1,0 | +0,7 +07 | +0,7 11 | +11  +16 X x | +0,8 +0,6
Offentlicher Konsum (real) +0,7 +0,6 +06 | +10 -03 | +0,8 +03 | +1,3 +0,5 X x| +1,2 +1,0
Bruttoanlageinvestitionen (real)’ —4,5 +1,5 +29 | 19 +19 | +07 +17 | 3,6 +28 X x| =14  +1,7
Exporte (real) +4.6 +54 +61 | +50 +62 | +53 +54 | +40 +77 X x | +42 +49
Importe (real) +1,3 £43 +52 | 24 +48 | +46 +46 | +1,5 +6,8 X x| +2,5 +38
BIP je Erwerbstatigen +14 +1.3 +14 | +1,2 +10 | +1,6  +11 X X X x| +1,5 +14
BIP-Deflator +1,7 +1.7 8 || H07 | il | = | LS | =2 | SO X x | +0,6  +1,7
VP X X e || A | AL | LS | aELE X s || aE 3| AElLS X X
HVPI +1,7 +1,7 +18 | +14 +18 X || A | L0 X x| +13 +15
Lohnstiickkosten -0 +0,6 +0,7 | +00 +08 X X X X X x | +01 +07
Beschaftigte +0,2 +0,6 40,6 | 02 +01 | -03 +06]| x x| x x| -01 +02
in % des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote? 50 51 1] 52 54| 55 55| 49 50| 54 55| 51 54
in % des nominellen BIP
Leistungsbilanz 31 33 34| 25 29 X x| 30 34 18 1.7 | 31 41
Offentliches Defizit =415 =4 =9 || =47 | =40 | =47 | =60 | =47 | e | =48 | =4 | AT | =46
Prognoseannahmen
Erddlpreis in USD/
Barrel Brent 79,5 837 863 | 800 820 | 850 900 | 800 800|800 830|845 892
Kurzfristiger Zinssatz in % 08 11 1,7 09 11 1,0 1,8 0,7 19 09 1,6 09 1,6
USD/EUR-Wechselkurs 1,29 1,26 126|135 135|135 135|128 128 | 136 135]| 136 135
Verdnderung zum Vorjahr in %
BIP real, Euroraum +0,7 bis +1,3 40,2 bis +2,2 x| +1,0 +12|+0 +15|+12 +18| +10 +15|+09 +15
BIP real, USA +3,1 +2,2 +28 | +2,5 +22 | +2,8 +24 | +32 432 | +31 +26 | 42,8 +2,5
BIP real, Welt +4,0 +3,6 +42 | +33 43,5 X x | +46 +45 | +42 +43 | +40 +40
Welthandel +9/1 +5,9 +70 |+100 +80 | +90 +70 [+106 +84 | +70 +61 | +89 +63
Quelle: OeNB, WIFO, IHS, OECD, IWF, Europdiische Kommission.
" Fiir IHS: Bruttoinvestitionen.
? Eurostat-Definition.
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Periodische Publikationen
der Oesterreichischen Nationalbank

Workshop-Binde drei- bis viermal jihrlich

Die im Jahr 2004 erstmals herausgegebenen Binde enthalten in der Regel die
Beitrige eines Workshops der OeNB. Im Rahmen dieser Workshops werden geld-
und wirtschaftspolitisch relevante Themen mit nationalen und internationalen
Experten aus Politik und Wirtschaft, Wissenschaft und Medien eingehend disku-
tiert. Die Publikation erscheint groBteils auf Englisch.

Working Papers etwa zehn Hefte jihrlich

Die Working—Paper—Beihe der OeNB dient der Verbreitung und Diskussion von
Studien von OeNB-Okonomen bzw. externen Autoren zu Themen, die fiir die
OeNB von besonderem Interesse sind. Die Beitrige werden einem internationalen
Begutachtungsverfahren unterzogen und spiegeln jeweils die Meinung der Autoren
wider.

Tagungsband zur Volkswirtschaftlichen Tagung jahrlich

Die Volkswirtschaftliche Tagung der OeNB stellt eine Plattform fiir den inter-
nationalen Meinungs- und Informationsaustausch zu wahrungs-, wirtschafts- und
finanzmarktpolitischen Fragen zwischen Zentralbanken, wirtschaftspolitischen
Entscheidungstrigern, Finanzmarktvertretern und der universitiren Forschung
dar. Der Konferenzband enthilt alle Beitrige der Tagung.

Konferenzband zur Conference
on European Economic Integration jahrlich

Schwerpunkt der Conference on European Economic Integration (CEEI) der
OeNB sind zentralbankrelevante Fragen im Zusammenhang mit Zentral-, Ost-
und Stidosteuropa und dem EU-Erweiterungsprozess. Der Konferenzband enthilt
Beitrige zur CEEI und erscheint auf Englisch in einem renommierten interna-
tionalen Verlag.

Naheres finden Sie unter http://ceec.oenb.at

Geschiftsbericht (Nachhaltigkeitsbericht) jahrlich
In mehreren Kapiteln werden im Geschaftsbericht der OeNB die Geldpolitik, die
Wirtschaftslage, neue Entwicklungen auf den Finanzmarkten im Allgemeinen und
auf dem Gebiet der Finanzmarktaufsicht im Speziellen, die sich wandelnden Auf-
gaben der OeNB und ihre Rolle als internationaler Partner erértert. Der Bericht
enthalt auch den Jahresabschluss, die Wissensbilanz und die Umwelterklirung

der OeNB.
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