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e Im 1. Halbjahr 2020 verzeichnete Osterreich den schwersten Wirtschaftseinbruch seit 75 Jahren.

¢ In der Hauptvariante der Prognose wird ein Rickgang der Wirtschafisleistung im Jahr 2020 um knapp
7% erwartet, die Arbeitslosenquote steigt auf knapp 10%.

¢ Aufgrund umfangreicher fiskalpolitischer MaBnahmen zur Abfederung der Auswirkungen der
COVID-19-Rezession sowie massiver Elnnahmenausfdlle steigt das Budgetdefizit auf 9'2% des BIP.

o Uber den Prognosezeitraum betragt das durchschnittliche jahrliche Trendwachstum 1%.

¢ In einem pessimistischeren Risikoszenario wird im IV. Quartal 2020 eine zweite Infektionswelle
angenommen, der mit restriktiveren gesundheitspolitischen MaBnahmen bis hin zu einem (partiellen)
Lockdown begegnet wird.

e Das BIP wiirde in diesem Szenario 2020 um 9% schrumpfen und 2021 auf diesem niedrigen Niveau
beinahe stagnieren. Die Arbeitslosenquote steigt bis 2021 gegenuber der Hauptvariante um 12 Pro-
zentpunkte auf 10%:%.

o Das Budgetdefizit wiirde sich 2020 auf 10,8% und die 6ffentliche Schuldenquote 2021 auf 93% erh6hen.

Szenarien der Entwicklung des realen Bruttoinlandsproduktes "In einer Vergleichs-
in Osterreich rechnung mit der WIFO-
Hauptvariante Oktober 2020 Prognose vom Janner
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ist auf einen Rickgang
Nach der schwersten Rezession seit dem Zweiten Weltkrieg mit einem durch die
COVID-19-Pandemie und die gesundheitspolitischen MaBnahmen zu deren Eindém- des Trendwachstums
mung ausgeldsten Einbruch der Wirtschaftsleistung von knapp 7% erwartet das WIFO zuruckzufuhren."
2021 eine deutliche Erholung der Wirtschaftsleistung. Dennoch werden die Folgen der
Krise auch noch mittelfristig zu spUren sein (Q: WIFO-Berechnungen).
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COVID-19-Pandemie dampft die Konjunkturaussichten.
Mittelfristige Prognose 2021 bis 2025

In der Hauptvariante der Prognose erwartet das WIFO fur
Osterreich fir das Jahr 2020 einen RUckgang des realen BIP
um knapp 7% und der Beschdaftigung um fast 2% sowie ei-
nen Anstieg der Arbeitslosenquote auf knapp 10%. Die fis-
kalischen MaBnahmen zur Abfederung der Rezession und
die Steuerausfdlle werden 2020 eine Zunahme des Budget-
defizits auf 972% und der Staatsverschuldung auf rund 84%
des nominellen BIP zur Folge haben. 2021 zeigt sich ein
Rebound-Effekt (+4,4%), in den Folgejahren verflacht die
Wachstumsdynamik schrittweise (2025 +1,3%). Wegen der
geringen Investitionstatigkeit und der anhaltend hohen Ar-
beitslosigkeit schwdcht sich das Trendwachstum auf +1%

p. a. ab. In der Hauptvariante wirde die Arbeitslosenquote
bis zum Ende der Prognoseperiode auf das Vorkrisenniveau
(7'2%) zurickgehen. In einem pessimistischeren Risikoszena-
rio wird angenommen, dass aufgrund einer zweiten Infekfi-
onswelle im IV. Quartal 2020 in Osterreich wie auch bei den
europdischen Haupthandelspartnern deutlich restriktivere
gesundheitspolitische MaBnahmen bis hin zu einem (parti-
ellen) Lockdown gesetzt werden. Die &sterreichische Wirt-
schaft wirde dann 2020 um 9'4% schrumpfen, 2021 auf
diesem niedrigen Outputniveau beinahe stagnieren (+%%);
2022 wirde sich ein Rebound-Effekt zeigen (+5%). Das
Budgetdefizit wirde 2020 auf 10,8%, die &ffentliche Schul-
denquote bis 2021 auf 93'4% und die Arbeitslosenquote auf
10%4% steigen. Bis zum Ende des Prognosezeitfraumes wirde
die Arbeitslosenquote auf 8,1% zurickgehen.

COVID-19 Pandemic Dampens the Economic Outlook.
Medium-term Forecast 2021 to 2025

In the baseline scenario of the forecast, Austria is expected
fo see a decline in real GDP of almost 7 percent and em-
ployment by about 2 percent in 2020, and an increase in
the unemployment rate to around 10 percent. Fiscal
measures to cushion the recession and the loss of tax reve-
nues will result in an increase in the public deficit at 9% per-
cent and in public debt to 84 percent of nominal GDP in
2020. A rebound effect (+4.4 percent) will be seen in 2021;
in the following years the growth dynamics will gradually
decrease (2025 +1.3 percent). Due to low investment activ-
ity and persistently high unemployment, frend growth will
weaken to +1 percent p.a. In the baseline scenario, the
unemployment rate would fall to its pre-crisis level (7% per-
cent) by the end of the forecast period. In a more pessimis-
fic risk scenario, it is assumed that due to a second wave
of infection in the fourth quarter of 2020 in Austria and in
the European main frading partners, significantly more re-
strictive health policy measures up to (partial) lockdowns
will be taken. Under this scenario, the Austrian economy
would shrink by 9% percent in 2020, almost stagnate

(+Y2 percent) at this low output level in 2021 and rebound
in 2022 (+5 percent). The budget deficit would rise to

10.8 percent in 2020; by 2021 the public debt ratio would
rise to 93" percent and the unemployment rate to

10% percent. By the end of the forecast period, the unem-
ployment rate would fall to 8.1 percent.
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1. Uberblick und grundlegende Annahmen

Der GroBteil der Weltwirtschaft wurde im
Frohjahr 2020 beinahe zeitgleich von den
Folgen der COVID-19-Pandemie erfasst.
Viele Lander schrdnkten die Angebotsseite
der Wirtschaft durch gesundheitspolitische
MaBnahmen stark ein. Negative Nachfra-
geeffekte verstarkten den Einbruch. Diese
weltweit synchrone Entwicklung verscharfte
die COVID-19-Rezession Uber Netzwerk-

Die Ausgangslage fir
die mittelfristige WIFO-
Prognose 2021/2025 ist
die schwerste Rezession
seit dem Zweiten Welt-
krieg.
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effekte (bzw. deren Unterbrechung - z. B.
durch den Zusammenbruch von internatio-
nalen Lieferketten) und Multiplikator-Ak-
zelerator-Effekte (durch einen weltweiten
RUckgang der Konsum- und Investitionsnei-
gung). Als Konsequenz stirzte die Weltwirt-
schaft in die tiefste Rezession seit dem Zwei-
ten Weltkrieg. Die 6ffentliche Hand ver-
suchte in fast allen Ladndern, den

WIFO B Monatsberichte 10/2020, S. 731-753



wirtschaftlichen Folgen der Krise mit fiskal-
und geldpolitischen MaBnahmen entgegen-
zuwirken.

Um die mégliche Bandbreite der kinftigen
Wirtschaftsentwicklung in dieser mittelfristi-
gen Vorausschau einzugrenzen, wird neben
der Hauptvariante der Prognose auch ein
pessimistischeres Risikoszenario vorgestellt.

In der Hauptvariante (Kapitel 2 und 3) kann
die COVID-19-Rezession auf das 1. Halbjahr
2020 eingegrenzt werden. Sie ist viel tiefer
als frGhere Rezessionen, aber von kurzer
Daver. Mit dem Nachlassen der gesundheit-
lichen Notflage und einem besseren Informa-
fionsstand Uber das Virus und seine Wirkung
wurden Uber den Sommer in vielen Landern
die gesundheitspolitisch motivierten Eindém-
mungsmaBnahmen schrittweise aufgeho-
ben. Dies ermdglichte in der Folge die Wie-
deraufnahme der Wirtschaftstétigkeit und
regte die Produktion an. Der Umstand, dass
dies international asynchron verl@uft, verlén-
gert die Dauver der negativen Effekte der
Pandemie auf die Weltwirtschaft. Vor die-
sem Hintergrund wird sich die Weltwirtschaft
zwar zogerlich, aber stetig erholen. Die
Hauptvariante geht zwar von einer Zu-
nahme der Infektionsfdlle in der zweiten

Jahreshdlfte 2020 aus, es wird aber ange-
nommen, dass das epidemische Geschehen
durch tempordre, lokale MaBnahmen unter
Kontrolle gehalten werden kann und damit
die Zahl der Hospitalisierungen und schwe-
ren Krankheitsverldufe in einem Rahmen
bleibt, den das Gesundheitssystem in Oster-
reich und bei den (europdischen) Haupt-
handelspartnern bewdaltigen kann.

Dem steht das Risikoszenario gegenutber,
das im IV. Quartal 2020 sowohl in Osterreich
als auch bei den Haupthandelspartnern
eine zweite schwere Infektionswelle unter-
stellt, die drastischere, das Wirtschaftsleben
starker einschrdnkende MaBnahmen (auch
bis hin zu einem Lockdown fUr bestimmte
Wirtschaftsbereiche und allgemeinen Aus-
gangsbeschrdnkungen) notwendig macht.
Die Drosselung der Wirtschaftsaktivitat insbe-
sondere in der Tourismuswirtschaft, in der
Gastronomie, im Handel (auBer fir notwen-
dige Guter), im Veranstaltungswesen und
den persdnlichen Dienstleistungen hat einen
neuerlichen Einbruch der Wirtschaftsleistung
und eine zweite (Double-Dip-)Rezession im
IV. Quartal 2020 und I. Quartal 2021 zur Folge
(Schiman, 2020, Abbildung 3, in diesem
Heft).

GemdB der Hauptvari-
ante der Prognose setzt
sich die Erholung im
Herbst 2020 und Winter
2021 abgeschwdacht fort,
und die COVID-19-
Epidemie kann mit ein-
fachen VerhaltensmaB-
nahmen unter Kontrolle
gehalten werden.

Im Risikoszenario wer-
den im IV. Quartal 2020
drastische MaBnahmen

bis zu groBeren Schul-
schlieBungen und Lock-

down in bestimmten
Branchen angenom-
men. Das unterbricht die
Erholung und verldngert
die Rezession.

Abbildung 1: Szenarien der mittelfristigen WIFO-Prognose zur Entwicklung des realen Bruttoinlandsproduktes in Osterreich
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Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen.

Diese beiden Varianten der mittelfristigen
WIFO-Prognose werden unter den in den Ka-
piteln 2 bis 4 genauver ausgefuhrten Annah-
men mit Hilfe des Modells WIFO-Macromod
(Baumgartner et al., 2005) simuliert. Die
Hauptvariante baut auf der WIFO-Konjunk-
turprognose 2020/21 vom Oktober 2020
aufl).

1) Im Gegensatz zur Prognose vom April 2020 (Baum-
gartner — Kaniovski et al., 2020) wird im vorliegenden
Heft wieder die Ubliche Teilung in einen Artikel zur kurz-
fristigen Konjunkturprognose fUr die Jahre 2020/21
(Schiman, 2020) und einen fir die mittelfristige Prog-
nose (2021/2025) vorgenommen.
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Die vorliegende Prognose berlcksichtigt die
bis Mitte September 2020 beschlossenen
wirtschaftspolitischen MaBnahmen zur Unter-
stUtzung der privaten Haushalte und Unter-
nehmen zur Bewdltigung der wirtschaftli-
chen Folgen der COVID-19-Krise (Kapi-

tel 3.7). DarGber hinaus liegt der Prognose
eine "No-Policy-Change"-Annahme?) in

2) Das WIFO trifft in seinen Prognosen generell eine
No-Policy-Change-Annahme, d. h. die Prognosen be-
rbcksichtigen im Allgemeinen nur bereits beschlossene
Gesetze und Verordnungen. In bestimmten Fallen
werden auch MaBnahmen, die noch nicht formal be-
schlossen sind, einbezogen, etwa wenn der
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Bezug auf weitere (z. B. im Regierungspro-
gramm dargestellte) wirtschaftspolitische

MaBnahmen zugrunde. Das Risikoszenario
unterstellt aber eine Verlngerung der be-

reits beschlossenen und in der Hauptvari-
ante angenommenen COVID-19-UnterstUt-
zungsleistungen.

2. Internationale Rahmenbedingungen

2.1 Wirtschaftsentwicklung der wichtigsten
Handelspartner

Der Verlauf der weltweiten Konjunktur pragt
den Wachstumspfad kleiner offener Volks-
wirtschaften wie jener Osterreichs. Da der
Export (von Waren und Dienstleistungen) die
gréBte und damit wichtigste Verwendungs-
komponente ist, bestimmt dieser den Pfad
der heimischen Konjunktur sehr maBgeblich.
In die fUnf wichtigsten Handelspartnerregio-
nen gehen fraditionell zwei Drittel der &ster-
reichischen Exporte.

Ubersicht 1 und Abbildung 2 (blaue Linien)
fassen die internationalen Annahmen der

Ubersicht 1: Internationale Konjunktur - Hauptvariante

Hauptvariante der vorliegenden Prognose
fUr die fUnf (Abbildung 2: drei) wichtigsten
Exportpartner zusammen. Sie orientieren sich
am Basisszenario der Prognose von Oxford
Economics von Mitte September 2020, wur-
den jedoch entsprechend den Erfordernis-
sen fUr die Implementierung ins Prognose-
und Simulationsmodell WIFO-Macromod
(Baumgartner et al., 2005) und gemaB den
Einschatzungen der WIFO-Expertinnen

und -Experten fUr die Bereiche internationale
und monetdare Okonomie angepasst. Die
Anpassungen betreffen vorwiegend 2020
und 2021, um die hier dargestellte Prognose
mit der aktuellen kurzfristigen WIFO-Prognose
(Schiman, 2020) in Einklang zu bringen.

@ 2010/ ©@2015/ @ 2020/ 2020 2021 2022 2023 2024 2025
2015 2020 2025
BIP real, Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Euro-Raum + 08 - 01 + 24 - 75 + 53 + 23 + 1.8 + 1,5 + 13
MOEL 5') + 2,4 + 272 + 2,7 - 4,4 + 35 + 32 + 25 + 23 + 20
USA + 22 + 1,0 + 2,4 - 4,0 + 32 + 27 + 2,1 + 20 + 1,9
Schweiz + 1,7 + 05 + 2,1 - 43 + 37 + 22 + 1.8 + 1.5 + 1.3
China + 79 + 56 + 63 + 14 + 94 + 6,0 + 56 + 54 + 50
Insgesamt, exportgewichtet?) + 1,6 + 0,7 + 2,6 - 6,1 + 4.8 + 2,6 + 2,1 + 1,8 + 1,6
@2011/ @2016/ @ 2021/ 2020 2021 2022 2023 2024 2025
2015 2020 2025
Annahmen zur Prognose
Erddlpreis, Brent Dollar je Barrel 97 55| 48 42 43 47 49 50 51
Wechselkurs $je€ 1,29 1.14 1,20 1.14 117 1.18 1,20 1.21 1,22
Internafionale Zinssatze
Dreimonaftszinssatz in% 0,5 - 03 - 03 - 04 - 04 - 04 - 04 - 03 - 02
Sekunddrmarktrendite Deutschland in% 1.5 0.0 - 04 - 05 - 05 - 05 - 05 - 04 - 03

Q: WIFO-Berechnungen. — ') Tschechien, Ungarn, Polen, Slowenien, Slowakei. — 2) Euro-Raum, MOEL 5, USA, Schweiz, China: gewichtet mit den &sterrei-

chischen Exportanteilen.

Wenngleich die gesamte Weltwirtschaft von
den Folgen der Pandemie betroffen ist, ist
das AusmaB der Effekte doch unterschied-
lich. Vier der finf Haupthandelspartner (bzw.
Regionen: andere Lander im Euro-Raum,
MOEL 5, USA, China und Schweiz) befinden
sich im Jahr 2020 in einer Rezession. Der Ein-
bruch ist vor allem in Europa (Euro-Raum)
tief. Der RUckgang der Wirtschaftstatigkeit
um 7,5% setzt sich jedoch aus sehr unter-
schiedlichen BeitrGigen der einzelnen Lander
zusammen: mdaBigen EinbuBen in Deutsch-
land und einem schweren Einbruch in Italien
und Frankreich. In den USA, den MOEL-5-

Vier der funf Haupthan-
delspartner befinden
sich im Jahr 2020 in ei-
ner Rezession. Diese
Dampfung des Marki-
wachstums schrankt die
Exporttatigkeit stark ein.

Verhandlungs- oder Gesetzwerdungsprozess schon
sehr weit fortgeschritten ist (Gesetzesentwirfe in Be-
gutachtung, in manchen Fallen auch Ministerratsbe-
schlUsse, wenn eine stabile Mehrheit im Parlament
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Ladndern und der Schweiz schrumpfte die
Wirtschaftsleistung etwas schwécher. In
China dUrfte das BIP 2020 trotz der weltwei-
ten Rezession wachsen. Nach einem krafti-
gen Anstieg 2021 als unmittelbarer
Rebound-Effekt werden sich in der Folge die
Zuwachsraten deutlich abschwdchen. In
den USA, im Euro-Raum, in den MOEL 5 und
in der Schweiz wird das Vorkrisenniveau der
Wirtschaftsleistung erst im Laufe bzw. am
Ende des Jahres 2022 erreicht. FUr den Zeit-
raum 2023 bis 2025 wird eine RUckkehr zum
durch die Rezession verringerten

sehr wahrscheinlich erscheint) und hinreichend detail-
liert vorliegt, um eine quantitative Einsch&tzung zu er-
maoglichen.
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Trendwachstum angenommens). Das Markt-
wachstum (Ubersicht 1, FuBnote 2) verlang-
samt sich in den funf Haupthandelspartner-
regionen 2020 um 6,1 Prozentpunkte, 2021
wird mit +4,8% ein Rebound erwartet. In den

folgenden Jahren flacht das durchschnittli-
che Marktwachstum schrittweise ab. Oster-
reichs Exportdynamik folgt diesem Muster
(Kapitel 3.1).

Abbildung 2: Angenommene Wirtschaftsentwicklung in drei wichtigen Handelspartner-

regionen

BIP real, Verdnderung gegen das Vorjahrin %
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Q: WIFO-Berechnungen; Oxford Economics; IWF, World Economic Outlook. MOEL 5: Tschechien, Ungarn,

Polen, Slowenien, Slowakei.

3) Die in Kapitel 3.4 angegebene Begrindung fir die
Abnahme des Trendwachstums gilt auch fur diese
L&nder bzw. Landergruppen.
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Die EZB behdlt den ex-
pansiven geldpoliti-
schen Kurs Uber den ge-
samten Prognosezeit-
raum bei. Auf mittlere
Sicht bleibt die Sekun-
ddarmarkirendite fir 10-
jahrige Bundesanleihen
negativ.
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2.2 Monetdre Rahmenbedingungen

Die EZB bestdtigte in ihrer September-Sitzung
das bestehende Paket akkommodierender
geldpolitischer MaBnahmen, u. a. die Leit-
zinssGtze nicht zu dndern. Es wird erwartet,
dass sie auf inrem gegenwdrtigen Niveau
bleiben, bis sich die Inflationsaussichten ro-
bust nahe bei, aber unter der 2%-Grenze
stabilisieren. DarUber hinaus beschloss die
EZB jUngst, ihre K&ufe im Rahmen des Pan-
demie-Notkaufprogrammes (Pandemic
Emergency Purchase Programme — PEPP)
mit einem Gesamtvolumen von 1,350 Bio. €
fortzusetzen. Diese Ankdufe werden weiter-
hin flexibel Uber verschiedene Anlageklas-
sen und Lander des Euro-Raumes hinweg
durchgefuhrt, wodurch die EZB etwaigen
sich durch den Marktdruck ergebenden
Zinssatzunterschieden zwischen den Euro-
L&dndern entgegenwirken kann. Nettoverm&-
genskdaufe, so die EZB, werden im Rahmen
des PEPP mindestens bis Ende Juni 2021 und
auf jeden Fall so lange durchgefihrt, bis aus
Sicht der EZB die COVID-19-Krise zu Ende ist.
DarUber hinaus werden Kapitalrickzahlun-
gen aus félligen im Rahmen des PEPP ge-
kauften Wertpapieren mindestens bis Ende
2022 reinvestiert.

Neben dem PEPP werden Nettoank&ufe
weiterhin im Rahmen des Programmes zum
Erwerb von Vermdgenswerten (Asset Purch-
ase Programme — APP) mit einem monatli-
chen Volumen von 20 Mrd. € getatigt, u. a.
um die akkommodierende Wirkung der
niedrigen EZB-Leitzinssdtze zu verstérken.
DarUber hinaus beabsichtigt der EZB-Rat, die
Kapitalzahlungen aus falligen Wertpapieren,
die im Rahmen des APP erworben wurden,
noch Uber einen ldngeren Zeitraum in vol-
lem Umfang zu reinvestieren, jedenfalls aber
so lange wie nétig, um gUnstige Liquiditats-
bedingungen und ein ausreichendes Mal
an geldpolitischer Akkommodation auf-
rechtzuerhalten. DarUber hinaus plant die
EZB mit ihren Refinanzierungsgeschaften
dem Kreditwesen weiterhin reichlich Liquidi-
t&t zur VerfOgung zu stellen. Insbesondere
die jungste Operation im Rahmen der dritten
Serie der gezielten IGngerfristigen Refinanzie-
rungsgeschdfte (Targeted longer-term refi-
nancing operations — TLTRO ll) verzeichnete
eine sehr hohe Mittelaufnahme und unter-
stUtzt die Kreditvergabe der Banken an Un-
ternehmen und private Haushalte.

Nicht zuletzt setzte die EZB im September
eine zusatzliche geldpolitische Lockerung,
indem sie zur Starkung des geldpolitischen
Transmissionsmechanismus eine Anderung
der Berechnung der Verschuldungsquoten
(Leverage Ratios) fUr die von ihr beaufsich-
figten Banken genehmigte. Nach Markt-
schatzungen kénnten dadurch mehr als
70 Mrd. € an zusatzlichen liquiden Mitteln
geschaffen werden.

GegenUber der mittelfristigen WIFO-Prog-
nose vom April 2020 (Baumgartner —
Kaniovski et al., 2020) dndert sich damit die
Einschdtzung zum weiteren Verlauf der
Geldpolitik etwas: Unter den aktuellen Vor-
aussetzungen wird im gesamten Prognose-
zeifraum keine Erhéhung der Leitzinsséize
erwartet, da unterstellt wird, dass die EZB
zuvor ihren stark vergréBerten Bestand an
staatlichen Wertpapieren zumindest teil-
weise abbauen wird. Der Dreimonatsgeld-
markisatz wird unter diesen Bedingungen bis
2025 negativ bleiben und im Jahr 2024 leicht
von -0,4% auf -0,3% steigen.

Die lockere Ausrichtung des geldpolitischen
Kurses sollte in den kommenden Jahren die
langfristigen Zinss&tze im Euro-Raum niedrig
halten. Zum Ende der Prognoseperiode wird
die Sekunddrmarkirendite deutscher 10-jah-
riger Staatsanleihen mit -0,3% angenom-
men, sie liegt damit deutlich unter der An-
nahme vom April 2020. Damit wird unter-
stellt, dass das Volumen des PEPP ausreicht
(oder entsprechend ausgedehnt wird), um
die Wirkung der Erhdhung der Staatsver-
schuldung infolge der COVID-19-Krise auf
das langfristige Zinsniveau abzuschwdchen
bzw. zu neutralisieren.

2.3 Roholpreise und Wechselkurs

Aufgrund von tempordren Angebotsauswei-
tungen (bzw. deren Androhung in einem
Konflikt Gber Férdereinschrénkungen inner-
halb der OPEC+-Gruppe) und dem durch
die COVID-19-Rezession verursachten pl&izli-
chen und drastischen Nachfrageausfall sank
der Rohd&lpreis der Sorte Brent im April unter
20 $ je Barrel. Bis zum September stiegen die
Preise im Zuge des Rebound-Effektes der
Wirtschaftsleistung auf rund 45 $ pro Barrel.
Die Erholung der Rohdlpreise durfte auf die
unerwartet kréftige Erholung der Weltwirt-
schaft im lll. Quartal 2020 zurUckzufUhren
sein, die auch die Energie- und Rohstoff-
nachfrage ankurbelfe. Insgesamt wird die
Rohdélnachfrage in den Jahren 2020 bis 2022
weiterhin geddmpft und unter dem Niveau
von 2019 bleiben, da die Wirtschaftsleistung
in den meisten L&ndern erst im Laufe des
Jahres 2022 das Vorkrisenniveau erreichen
wird. Zus@tzlich streben viele Lander an, kli-
maschddliche Emissionen zu senken (Klima-
Ubereinkommen von Paris, European Green
Deal). CO2-neutrale Energieformen werden
deshalb starker gefdrdert bzw. fossile Ener-
gietrager verteuert (z. B. durch CO2-Steu-
ern), was mittel- bis langfristig die Nachfrage
nach fossilen Energietrdgern dampfen sollte
(IEA, 2020, Meyer et al., 2020).

Die Annahmen zur mittelfristigen Entwicklung
der Rohdlpreise basieren auf den Futures-
Notierungen von Ende September 2020. Aus-
gehend von 64 $ je Barrel (Sorte Brent) im
Jahresdurchschnitt 2019 (und bis Mitte Marz
2020) brach der Kurs im FrGhjahr ein (Juni
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unter 30 $ je Barrel), erholte sich aberim
Sommer wieder: FUr 2020 ergibt sich ein
Durchschnittspreis von 42 $, danach wird ein
stetiger Anstieg auf 51 $ im Jahr 2025 erwar-
tet. Obwohl die Rohdlpreis-Terminkurve nur
leicht ansteigt, dUrften die Rohdlpreise volatil
bleiben, weil die Wirtschaftsaussichten nach
wie vor hdchst unsicher und die Lagerbe-
st@dnde an Rohdl auBergewdhnlich hoch
sind.

Aufgrund der Abwertung des Dollars fiel der
Anstieg der Rohdlpreise fUr viele Lander in
der Landeswdahrung schwdécher aus. Der

nominell-effektive Wechselkurs des Euro, ge-
messen an den Wahrungen von 38 wichti-
gen Handelspartnern des Euro-Wdahrungsge-
bietes, stieg in den ersten drei Quartalen
2020 um 2,8%. Gegenuber dem Dollar, aber
auch gegenUber dem japanischen Yen,
dem Pfund Sterling und dem chinesischen
Renminbi wertete der Euro kréftig auf, ge-
genutber den W&hrungen der meisten wich-
tigen aufstrebenden Marktwirtschaften
schwdcher. FUr den Dollar-Euro-Wechselkurs
wird auf Basis der Terminkurve eine leichte
Aufwertung des Euro von 1,14 $ je Euro 2020
auf 1,22 $ 2025 erwartet.

3. Prognose der Wirtschaftsentwicklung in Osterreich — Hauptvariante

3.1 AuBenwirtschaft

Die Exporte schwdéchten sich bereits 2019 im
Einklang mit der Weltkonjunktur ab. Anfang
2020 zeichnete sich eine leichte Erholung
ab, die von der COVID-19-Krise abrupt be-
endet wurde. Vor allem im Il. Quartal 2020
brach die Ausfuhr massiv ein (nominelle GU-
terexporte April -23,7%, Mai —25,4% gegen-
Uber dem Vorjahresmonat): Lieferengpdsse
im Bereich importierter Vorprodukte, aber
auch gesundheitspolitische MaBnahmen
schré&nkten im 1. Halbjahr die inldndische
Produktion ein. Zugleich mit diesen ange-
botsseitigen Exporthemmnissen blieb die
Auslandsnachfrage teilweise aus. DarUber
hinaus erschwerten Reisebeschrankungen
und Grenzkontrollen die Auslieferung der Ex-
portgUter und die Dienstleistungsexporte.

Bereits im Juni (-4,7%) und Juli (-6,1%; jeweils
gegenUber dem Vorjahresmonat) war ein
Turnaround zu beobachten, das Exportni-
veau war wieder deutlich hdher als im April
und Mai. FUr die Exportwirtschaft relevante
Vorlaufindikatoren (z. B. Lkw-Fahrleistung)
weisen fir August und September auf eine
weitere Erholung im GUterhandel hin. Fir die
kommenden Monate signalisieren die Stim-
mungsindikatoren jedoch tendenziell eine
Abschwdchung des Aufholprozesses.

Die Warenexporte belebten sich zum einen
durch Nachzieheffekte nach der Rick-
nahme der Einschrénkungen fUr den interna-
fionalen Handel und zum anderen durch
eine Erholung der weltweiten Nachfrage ab
dem Ill. Quartal. 2021 sollten die Exporte von
Waren im Einklang mit der Weltkonjunktur
kraftig steigen (Rebound-Effekt); danach
wird sich der Zuwachs stetig abschwdachen.
Im WarenauBenhandel ist 2020 mit Marktan-
teilsverlusten zu rechnen, die sich durch ne-
gative Waren- und Landerstruktureffekte er-
geben: Die COVID-19-Rezession trifft zum ei-
nen einige der Gsterreichischen Haupt-
madrkte (Frankreich, Italien) Uberdurch-
schnittlich, und zum anderen vor allem die
fUr die &sterreichische Exportwirtschaft wich-
figsten Warengruppen Maschinen und Fahr-
zeuge, InvestitionsgUter sowie Metallwaren.
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Die sonstigen Dienstleistungsexporte sollten
sich Ghnlich wie die Warenexporte entwi-
ckeln, aber mit einer deutlich geringeren
Amplitude der Ver&nderungsraten.

FUr die Reiseverkehrsexporte wird im Jahr
2020 auf Basis der Annahmen zur Entwick-
lung auf den wichtigen europdischen Ziel-
mdrkten (Deutschland, Italien und Nieder-
lande) sowie den Uberseemdarkten in den
USA und Asien mit einem erheblichen RUck-
gang der Zahl der Nachtigungen auslandi-
scher Gaste gerechnet. Nach dem Einbruch
2020 wird in der Hauptvariante der Prognose
fUr 2021 eine Erholung erwartet, wenn Win-
tertourismus méglich ist (1. Quartal 2021 -25%
gegenlber dem Vorjahr). Diese Entwicklung
wird durch die Nachfrage aus Europa getra-
gen (Anreise mit Auto oder Bahn), wahrend
die Nachfrage aus Ubersee (Anreise mit
dem Flugzeug) ganz ausfallen durfte. Im

Il. Quartal 2021 wird im Vorjahresvergleich
mit der Lockdown-Phase (Frihjahr 2020) der
stérkste Zuwachs erwartet.

Im St&dtetourismus wird die Schwéchephase
auch 2021 und méglicherweise in den Jah-
ren danach anhalten. Der Messe- und Kon-
gresstourismus sowie der Stadte- und Shop-
ping-Tourismus werden auch mittelfristig
nicht mehr auf das Niveau der Vorkrisen-
jahre zurGckkehren, ein Teil der Geschdftsrei-
sen wird weiterhin durch Online-Meetings
und Telefonkonferenzen ersetzt werden. Ge-
dadmpft wird die Nachfrage zudem durch
das COVID-19-bedingt beeintréchtigte Ur-
laubserlebnis und etwaige Restriktionen
(Quarant@ne) bei der RUckreise. Eine Struk-
turbereinigung dUrfte daher in diesem Teil-
bereich des Tourismusangebotes (Fluglinien,
Hotels, Gastronomie) unvermeidlich sein.

Insgesamt werden die Exporte (Waren- und
Dienstleistungsexporte) 2020 um 12,4% unter
dem Vorjahresniveau bleiben. Mit der Erho-
lung der Weltwirtschaft sollte sich 2021 ein
Rebound-Effekt von einem sehr niedrigen Ni-
veau aus einstellen (rund +6%). FUr den Zeit-
raum 2022 bis 2024 wird mit Exportsteigerun-
gen von rund 4% pro Jahr gerechnet. Wenn-
gleich die Wahrscheinlichkeit eines "Hard

Nach einem deutlichen
Roholpreisverfall im

Il. Quartal 2020 auf zeit-
weise unter 20 S je Barrel
wird ein stetiger Anstieg
auf 42 S im Jahresdurch-
schnitt 2020 und auf 51 S
2025 erwartet.

Osterreichs Warenex-
porte belebten sich be-
reits im lll. Quartal 2020
wieder und unterstitzen

damit die Erholung der
Gesamtwirtschaft.

Osterreichs Reiseverkehr
dirfte in den ndchsten
Jahren sowohl export-

als auch importseitig un-

ter dem Einfluss der
COVID-19-Pandemie
bleiben. Eine Strukturan-
passung im Touris-
mussektor scheint damit
unvermeidlich.
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Brexit" immer gréBer wird, wird im Einklang
mit der aktuellen WIFO-Konjunkfurprognose
(Schiman, 2020) als technische Annahme
von keinen wesentlichen Stérungen im bila-
teralen Handel zwischen dem Vereinigten
Ké&nigreich und der EU ausgegangen. Die di-
rekten und indirekten Konsequenzen eines

Hard Brexit fUr die &sterreichische Exportwirt-
schaft werden zumindest mittel- bis langfris-
tig durch eine erfolgreiche Handelsumlen-
kung und damit eine Zunahme des Handels
mit den EU-L&dndern und entsprechende
Kompensation gering sein (Oberhofer -
Pfaffermayr, 2018).

Ubersicht 2: Hauptergebnisse der mittelfristigen Prognose fir Osterreich — Hauptvariante

@ 2010/ @ 2015/ @ 2020/ 2020 2021 2022 2023 2024 2025
2015 2020 2025
Verénderung in % p. a.
Bruttoinlandsprodukt
Real + 1,1 +0,2 +23 - 68 + 4,4 +24 +1.8 + 1,5 + 1.3
Nominell + 3,1 + 1,9 +39 -50 + 6,1 + 4,0 + 3,5 + 3,2 +28
Verbraucherpreise + 2,1 + 1,6 + 1.6 +13 + 1,5 + 1.6 + 17 + 1.7 + 1.6
BIP-Deflator + 20 + 1,6 + 1,6 + 1.9 +1,7 + 1,5 + 1.7 + 1.7 + 1.6
Lohn- und Gehaltssumme') i 3D + 3.2 + 3.5 -09 + 3.2 + 40 + 338 + 3.3 + 3,1
Pro Kopf, real?) - 00 + 0,6 + 04 + 0,1 +0,0 + 0.6 + 0,6 + 0,5 + 0.4
Unselbstandig Beschdaftigte laut VGR3) + 1,3 + 1,0 + 1,4 - 23 + 1,7 + 1,8 + 1,5 + 1,1 + 1,0
Unselbstandig aktiv Beschdaftigte?) + 1,1 + 1,1 + 1.4 -19 + 1.3 + 1,9 +15 + 1.2 + 1,1
@2011/ @2016/ @2021/ 2020 2021 2022 2023 2024 2025
2015 2020 2025
In%
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen’) 5.2 9,8 4,7 5.4 50 4,8 4,6 4,5 4,5
In % der unselbstédndigen Erwerbspersonen?) 7.8 8.5 8.0 9.8 8,8 8.3 7.8 7.7 7.5
In % des BIP
AuBenbeitrag 3.1 3.2 3.2 2,6 3.0 3.0 3.1 &3 3.4
Finanzierungssaldo des Staates laut Maastricht-Definition - 2,1 - 22 - 26 -94 - 4,7 - 3.4 -23 - 1.6 - 10
Zyklisch bereinigter Budgetsaldo
Methode der Europdischen Kommission?) - 1,6 -20 - 2,59 - 6,5 - 37 -27 -19 - 1,6 -
WIFO-Methode?) - 1.5 -20 -23 - 62 -33 -28 - 21 - 17 - 14
Struktureller Budgetsaldo
Methode der Europdischen Kommission’) - 1,1 - 20 - 2,58) - 6,5 - 3.7 -27 -19 - 1,6 -
WIFO-Methode?) - 09 -20 -23 - 62 -33 -28 - 21 - 17 -14
Staatsschuld 82,9 78,0 82,0 84,1 83,0 83,1 82,5 81,4 80,1
In % des verfigbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte 7.6 9.3 9.2 15,0 10,6 9.5 9.0 8,6 8,1
@ 2010/ @ 2015/ @ 2020/ 2020 2021 2022 2023 2024 2025
2015 2020 2025
Veré&nderung in % p. a.
Trendoutput, real
Methode der Europdischen Kommission?) + 1,0 + 1,0 + 0,79 + 06 +08 + 0,7 + 0,7 + 08 -
WIFO-Methode?) + 1,0 + 1.1 + 1,0 + 0,9 +1,0 + 1,0 + 0,9 + 1,0 + 1,0
@2011/ @2016/ @2021/ 2020 2021 2022 2023 2024 2025
2015 2020 2025
In % des Trendoutputs
Outputlicke, real
Methode der Europdischen Kommission?) -08 - 02 - 0,99) - 52 - 1.8 -12 - 0,6 + 0,0 -
WIFO-Methode?) - 1,1 - 04 - 06 - 56 - 25 -10 -02 + 0.3 + 0,6

Q: Dachverband der Sozialversicherungstrager, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') Brutto, ohne Arbeitgeberbeitrdge. — 2) Beschaftigungsverhdit-
nisse laut VGR, deflationiert mit dem VPI. - 3) Beschdaftigungsverhdlinisse. — 4) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld
beziehen bzw. Présenzdienst leisten. — %) Laut Eurostat (Labour Force Survey). —¢) Arbeitslose laut Arbeitsmarktservice. —7) WIFO-Sché&tzung auf Basis der
WIFO-Prognose vom Oktober 2020, Parametrisierung gemdaB der Prognose der Europdischen Kommission vom Mai 2020. - 8) @ 2021/2024. - °) WIFO-
Schétzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Oktober 2020 gemdaB Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit stérkerer Glét-
tung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion fir die Outputlicke. - 1°) @& 2020/2024.
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Die Importe von Waren und Dienstleistungen
gingen im 1. Halbjahr 2020 ebenfalls stark zu-
rick. Sie sollten aber im 2. Halbjahr 2020 im
Einklang mit der erwarteten Exportentwick-
lung sowie der Ausweitung der Inlandsnach-
frage kraftig steigen. Das Anziehen der In-
landsnachfrage im Laufe des Jahres 2021
durfte die Einfuhr insbesondere von Ge-
brauchs- und VerbrauchsgUtern beleben.

Die Reiseverkehrsimporte werden sich in
den ndchsten Jahren parallel zu den Reise-
verkehrsexporten entwickeln: Geschdftsrei-
sen durften nachhaltig eingeschrankt blei-
ben und teilweise durch digital abgehaltene
Videokonferenzen ersetzt werden. Urlaubs-
fernreisen (insbesondere Flugfernreisen) wer-
den durch Urlaube im Inland oder im be-
nachbarten Ausland (MittelmeerkUste in Ito-
lien und Kroatien) ersetzt. Die Verschiebung
von Urlaubsreisen der Osterreicherinnen und

Osterreicher vom Ausland ins Inland dirfte
kaum den Stéddten zugutekommen, sondern
sich — wie schon im Sommer 2020 — auf die
Berg- und Seenregionen konzentrieren. Da
Urlaubsfernreisen Uberwiegend Uber die Rei-
severanstaltungsbranche gebucht wurden,
ist fUr diese wie auch fUr Flugbuchungen mit-
telfristig mit einer schwachen Nachfrage zu
rechnen, sodass auch in diesen Branchen
Strukturanpassungen wahrscheinlich sind.

Als Folge der Rezession wird das Gesamt-
importvolumen 2020 um knapp 10,6%
schrumpfen und 2021 mit +5,6% zwar deut-
lich zunehmen, aber noch weit unter dem
Vorkrisenniveau bleiben. Bis 2025 wird in der
Folge ein Importzuwachs von knapp 4% p. Q.
erwartet. Die Nettoexporte liefern damit
einen positiven Wachstumsbeitrag, wenn-
gleich dieser geringer als in der Vergan-
genheit ausfallt.

Ubersicht 3: Komponenten der realen Nachfrage - Hauptvariante

@ 2010/ @ 2015/ @ 2020/ 2020 2021 2022 2023 2024 2025
2015 2020 2025
Ver&nderung in % p. a.

Konsumausgaben
Private Haushalte') + 0,5 - 03 + 2,4 - 68 + 55 + 2,5 + 1,6 + 13 + 1,2
Staat + 0,5 + 1.3 + 0.8 + 1.1 + 1.0 + 1,0 + 0.8 + 0.7 + 08
Bruttoanlageinvestitionen + 22 + 2,1 + 2,4 - 56 + 3.7 + 2,7 + 22 + 1.9 + 1.4
AusrUstungen?) + 3,6 + 2,6 + 28 -79 + 4,7 + 32 + 2,6 + 22 + 1,6
Bauten + 0.7 + 1.4 + 18 - 28 + 25 + 2,1 + 18 + 1,5 + 1,2
Inléndische Verwendung + 1,0 + 0,5 + 2,1 - 57 + 4,1 + 2,3 + 1,6 + 1,3 + 1,2
Exporte + 28 + 0,6 + 43 -12,4 + 6,1 + 4.8 + 42 + 34 # &l
Importe + 28 + 1.0 + 4,1 -10,6 + 56 + 4,6 + 4,0 + 3.3 + 3.1
Bruttoinlandsprodukt + 1,1 + 0,2 + 23 - 68 + 4,4 + 2,4 + 1.8 + 1,5 + 1,3

Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) EinschlieBlich militérischer Waffensysteme

und sonstiger Anlagen.

Abbildung 3: Wirtschaftswachstum in Osterreich und im Euro-Raum

Reales BIP, Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Osterreich
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Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen.
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Der Einbruch der Ausris-
tungsinvestitionen 2020
und die mdBige Erho-
lung in den Folgejahren
haben einen Rickgang
der Ausristungsinvestiti-
onsquote zur Folge, der
erst 2023/24 wieder aus-
geglichen wird.

Die MaBnahmen zur Ein-
ddammung der
COVID-19-Pandemie
haben den groBten Kon-
sumentfall seit Jahrzehn-
ten zur Folge. Betroffen
sind vor allem Dienstleis-
tungen, halbdaverhafte
(z. B. Bekleidung) und
langlebige Konsumgiter
(z. B. Kfz). Die Ausgaben
fir Waren des taglichen
Bedarfs steigen hinge-
gen.

Die Sparquote erhoht
sich im Jahr 2020 deut-
lich auf 15,0%.
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3.2 Investitionen

Die Verwerfungen im Rahmen der
COVID-19-Pandemie haben 2020 einen star-
ken RUckgang der Investitionen zur Folge.
Vor allem die AusrUstungsinvestitionen wer-
den 2020 angesichts des Einbruchs der Wert-
schopfung und der hohen Unsicherheit ge-
kUrzt. Dabei spielen sowohl angebots- als
auch nachfrageseitige Hemmnisse eine
Rolle. Erstere sind geprdgt von der Stérung
der Lieferketten und der behérdlich ange-
ordneten Produktionsunterbrechung. Sie
wirkten in erster Linie im FrOhjahr 2020. Nach-
frageseitige Investitionshemmnisse hatten
wesentlich starkere Effekte, zum einen weil
die Unsicherheit Gber den weiteren Verlauf
der Pandemie die Investitionsbereitschaft
anhaltend einschrénkt, zum anderen auf-
grund des Ausfalls von Auftrégen und der
schwachen Ertragslage. In diesem Umfeld
wird 2020 ein Rickgang der Nachfrage
nach Ausristungsinvestitionen (einschlieBlich
sonstiger Investitionen, vor allem in geistiges
Eigentum) um 7,9% erwartet.

Trotz einer Erholung der Wirtschaftsleistung
2021 wird eine nur méBige Erholung der Aus-
ristungsinvestitionen erwartet (+4%%; Uber-
sicht 3). Dabei wird auch ein leichter investi-
tionserhéhender bzw. Vorzieheffekt der In-
vestitionsprdmie unterstellt (Baumgartner -
Bierbaumer-Polly et al., 2020, Kapitel 5.3 und
9.3). Die AusrUstungsinvestitionsquote steigt
somit zwar stetig, erreicht inr Vorkrisenniveau
jedoch erst im Laufe der Jahre 2023/24.

Die Bavinvestitionen werden 2020 weniger
massiv gekUrzt als die AusrUstungsinvestitio-
nen. GroBe EinbuBen sind vor allem im Ge-
werbebau zu beobachten, sie spiegeln die
Entwicklung der Ausristungsinvestitionen wi-
der. Die offentliche Baunachfrage sollte von
der Rezession weniger betroffen sein, da sie
mittel- bis I&ngerfristigen Investitionspldnen
folgt. Die Nachfrage nach Wohnraum durfte
insbesondere in den Stddfen und stadtna-
hen Bereichen weiterhin groB sein. Insge-
samt wird 2020 mit einer Abnahme der ge-
samten Bavinvestitionen um 2,8% und einer
kraftigen Erholung 2021 (knapp +2,5%) ge-
rechnet. In den Folgejahren sollten sich die
Zuwachsraten abschwdéchen und bei durch-
schnittlich knapp +1%% stabilisieren.

3.3 Privater Konsum

Der Konsum der privaten Haushalte erleidet
2020 einen ungewodhnlich starken negativen
Schock. Dieser setzt sich einerseits aus einem
negativen Angebotsschock (tempordre
SchlieBung der meisten Handels- und Dienst-
leistungsbetriebe — Zwangssparen) und an-
dererseits einem negativen Konsumnachfra-
geschock zusammen, der in der hohen Unsi-
cherheit der Haushalte (vermehrtes Vor-
sichtssparen) nicht zuletzt aufgrund der

prekdren Arbeitsmarktsituation begrindet
ist. Die Ausgaben der privaten Haushalte
bleiben dadurch 2020 weit unter dem Vor-
jahresniveau (-6,8%). Obwohl sich der Kon-
sumrUckstau im lll. Quartal 2020 teilweise
aufloste, erholt sich der private Konsum auf-
grund des vermehrten Vorsichtssparens
nicht so rasch, wie es die Einkommensent-
wicklung zulassen wiirde. Die Sparneigung
wird daher auch mittelfristig Uberdurch-
schnittlich hoch bleiben.

In den weiteren Prognosejahren wird die
Konsumdynamik wieder vermehrt von der
Entwicklung des verfugbaren Haushaltsein-
kommens sowie der schrittweisen Zunahme
der Konsumneigung hin zum Vorkrisenniveau
bestimmt sein. Das WIFO rechnet mit einem
durchschnittlichen jahrlichen realen Konsum-
zuwachs von knapp 2%4%. Die Kurzarbeits-
beihilfe und andere die Haushaltseinkom-
men unterstitzende MaBnahmen (einmao-
liger Zuschuss zur Arbeitslosenunterstitzung,
Kinderbonus, Senkung des Eingangssteuer-
satzes der Einkommensteuer) fragen vor
allem im Jahr 2020 zu einer Stabilisierung der
Einkommen bei, sodass wegen des erzwun-
genen Konsumverzichtes bzw. der Konsum-
zurUckhaltung aus dem Vorsichtsmotiv die
Sparneigung deutlich auf 15,0% zunimmt.
Trotz unterstellter Nachholeffekte im Ver-
brauch dauerhafter Konsumguter bleibt die
Konsumnachfrage auch in diesem Bereich,
aber vor allem fUr Dienstleistungen (private
persdnliche Dienstleistungen, Reisen und
Freizeit) und fUr halbdauerhafte GUter (Be-
kleidung) schwach. Auch 2021 wird deshalb
die Sparquote mit 10,6% Uberdurchschnitt-
lich hoch sein. Bis zum Ende des Prognose-
zeitfraumes wird sich die Konsumneigung
wieder normalisieren und die Sparquote
weiter auf das Vorkrisenniveau zurGckgehen.

3.4 Trendoutput und Output Gap

Der Potential- oder Trendoutput beschreibt
den langfristigen Wachstumspfad einer
Volkswirtschaft. Die Outputlicke vergleicht
die aktuelle Konjunkturlage mit dem Wachs-
tumspfad und zeigt zu jedem Zeitpunkt den
Konjunkturzyklus an. Die Bewertung der aktu-
ellen Konjunkturlage flieBt in die Erstellung ei-
ner Prognose ein. DarUber hinaus wird dieses
Konzept von der Europdischen Kommission
zur Einschétzung der europdischen Wirt-
schaftspolitik angewandt. Ein Vergleich der
Outputlicke mit der Verénderung des pri-
mdren Finanzierungssaldos zeigt, ob der
Staat einen pro- oder antizyklischen fiskalpo-
litischen Kurs einschlagt. Ziel einer antizykli-
schen Fiskalpolitik ist es, die Auswirkungen
des Konjunkturkreislaufes auf die Einkommen
abzuschwdéchen. Der mittelfristige Haushalts-
rahmen strebt einen Uber den Konjunkturzyk-
lus ausgeglichenen Finanzierungssaldo an,
um die Nachhaltigkeit der 6ffentlichen Fi-
nanzen zu gewdhrleisten.
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Abbildung 4: Nachfrage und Einkommen
Private Konsumausgaben
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Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen.
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Mittelfristig schwacht die
COVID-19-Krise die In-
vestitions- und Innovati-
onstdatigkeit und bringt
Humankapitalverluste
mit sich (Dequalifikation
durch anhaltende Er-
werbslosigkeit), das
Trendwachstum verlang-
samt sich.
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Abbildung 5: Konsumausgaben und Sparquote der privaten Haushalte
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Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen.

Die Europdische Kommission schétzt den
Trendoutput mit Hilfe eines Produktionsfunkti-
onsansatzes (Havik ef al., 2014). Der ékono-
mische Ansatz beruht auf einem theoreti-
schen Modell, welches den Zusammenhang
zwischen dem BIP und den wichtigsten Pro-
duktionsfaktoren Kapital und Arbeit sowie
dem technologischen Fortschritt (Gesamt-
faktorproduktivitét — TFP) beschreibt. Der
Trendoutput ist eine nicht beobachtbare
GréBe, deren Berechnung durch die Wahl
der Methode und einzelner Parameter be-
einflusst wird. Die konzeptuelle und techni-
sche Arbeit zur Umsetzung des Produktions-
funktionsansatzes der Europdischen Kommis-
sion wird durch die Output Gaps Working
Group unter Einbeziehung der Expertise aus
allen EU-Mitgliedsli@ndern vorangetrieben.

GemadB der Methode der Europdischen
Kommission ist die Outputlicke Uber den
Konjunkturzyklus im Durchschnitt nahe Null.
Eine negative Outputlicke deutet auf eine
gesamtwirtschaftliche Unterauslastung der
Produktionsfaktoren aufgrund einer schwa-
chen aggregierten Nachfrage und auf ei-
nen abnehmenden Inflationsdruck hin. Ge-
genwdrtig ist die Outputlicke deutlich ne-
gativ. Die Methode der Europd&ischen Kom-
mission geht von einer SchlieBung der Out-
putllcke am Ende des Prognosezeitraumes
und einer Anndhrung der Arbeitslosenquote
an die NAWRU (Non-Accelerating Wage
Rate of Unemployment) aus. Die NAWRU
wird durch Strukturfaktoren und persistente
Konjunkturfaktoren bestimmt und ist jene Ar-
beitslosenquote, die mit einer konstanten
Lohninflation vereinbar ist (Hristov et al.,
2017).

In der Methode der Europd&ischen Kommis-
sion wird der Wachstumstrend Uberwiegend

2015

2017 2019 2021 2023 2025

durch die demographische Entwicklung,
Strukturfaktoren auf dem Arbeitsmarkt, die
Investitionstatigkeit und den technischen
Fortschritt bestimmt. Die direkten Auswirkun-
gen der COVID-19-Rezession zeigen sich auf
der Angebotsseite in Form einer deutlichen
Untferauslastung der wichtigsten Produktions-
faktoren — Arbeit und Kapital — und auf der
Nachfrageseite durch eine erhebliche Ein-
schrénkung des privaten Konsums, der Inves-
fitionen und der Exporte. Schatzungen des
Produktionspotentials sind in Krisenzeiten be-
sonders unsicher. Dies gilt umso mehr wéh-
rend der aktuellen Pandemie, da die
Schwere und Dauer der Rezession und da-
mit der Beginn einer Erholung von nichtkon-
junkturellen Faktoren abhdngen. Hinzu kom-
men die konzeptionelle und technische Her-
ausforderung, kurzfristige Auswirkungen einer
tiefen Rezession von ihren IGngerfristigen Fol-
gen zu trennen. Dies betrifft insbesondere
die Bedingungen auf dem Arbeitsmarkt und
die Entwicklung der Produktivitat. Die dritte
Unsicherheitsquelle bezieht sich auf die Ver-
wendung von kurzfristigen Prognosen als In-
put fUr die Schatzung des Trendoutputs, wie
es die Methode der Europdischen Kommis-
sion vorsieht, da solche Prognosen in Krisen-
zeiten selbst hdchst unsicher sind.

Die mittel- bis langfristigen Folgen der
COVID-19-Rezession hdngen von den Ar-
beitsmarktbedingungen, der Liquiditat der
Unternehmen und der Wirksamkeit der Wirt-
schaftspolitik zur Abfederung der Auswirkun-
gen der Rezession ab. Trotz einer Ausweitung
der Mittel fUr die aktive Arbeitsmarktpolitik
(COVID-Arbeitsstifftung) drohen mit zuneh-
mender Dauer der Krise durch anhaltende
Erwerbslosigkeit steigende Verluste an Hu-
mankapital (Dequalifikation durch Langzeit-
arbeitslosigkeit). Obwohl durch staatliche
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Garantien und UnterstUtzungsprogramme
(u. a. Hartefallfonds, Fixkostenzuschuss, Stun-
dungen) Liquiditatsengpdsse zu einem gro-
Ben Teil vermieden werden kénnen, ist ab
2021 ein Anstieg der Zahl der Insolvenzen zu
erwarten; jene Unternehmen, die die Krise
Uberstehen werden, werden wahrscheinlich
eine deutlich schwdchere Selbstfinanzie-
rungskraft aufweisen. Diese Entwicklungen
bremsen die Innovations- und Investitionsta-
tigkeit und damit die Produktivitdtsgewinne
und Kapitalakkumulation, die fragenden
Faktoren fUr das Trendwachstum. Das
kommt zu einer allgemeinen Verlangsa-
mung des ProdukftivitGtswachstums hinzu,
die in den Industriel&ndern seit den 2000er-
Jahren zu beobachten ist (Dieppe, 2020).
Zus@tzlich ist vom Labour-Hoarding-Effekt der
Kurzarbeit und des erzwungenen Home-
Office unter den COVID-19-Bedingungen zu-
mindest fUr die Jahre 2020 und 2021 ein ne-
gativer Produktivitatseffekt zu erwarten
(Bloom, 2020, Bloom et al., 2015), der von
der verstarkt digitalen Kommunikation nicht
ausgeglichen wird.

In der FrOhjahrsprognose 2020 der Europdi-
schen Kommission wurde die Schétzung des
Trendwachstums fUr Osterreich fir die Peri-
ode 2020/2024 von durchschnittlich 1,6% auf
1.1% revidiert. Die Prognose fUr das TFP-
Wachstum wurde dabei von 0,6% auf 0,4%
gesenkt (Abbildung 6). Der Hauptgrund fir

diese Abwdartsrevision zwischen Herbst 2019
und FrUhjahr 2020 ist die COVID-19-Rezes-
sion, die sich in einem starken RGckgang des
realen BIP, der Investitionen und der Ge-
samtzahl der geleisteten Arbeitsstunden ma-
nifestiert. Allerdings ver@nderte sich dadurch
auch die Einsch&tzung der Konjunkturlage in
den Jahren vor der Krise erheblich: So fiel die
Einsch&tzung der Konjunkfur 2018/19 mit ei-
ner Outputlicke von 1,5% des Trendoutputs
2018 bzw. 1,7% 2019 in der Frihjahrsprog-
nose 2020 allzu optimistisch aus (Herbstprog-
nose 2019: 0,9% bzw. 0,8%).

Die Ergebnisse der WIFO-Schatzung laut Me-
thode der Europd&ischen Kommission basie-
ren auf historischen Daten bis 2019 und der
aktuellen kurzfristigen WIFO-Prognose bis
2021 (Abbildung 7). Die Schatzung auf Basis
der aktuellen WIFO-Prognose wirde eine
noch héhere Outputlicke fur die Vorkrisen-
jahre ergeben: Die akfuelle Outputlicke laut
Methode der Europdischen Kommission fur
2018/19 liegt nahe den bisherigen Hochst-
werten (Abbildung 7). Der Schétzung auf Ba-
sis der aktuellen kurzfristigen WIFO-Prognose
liegt eine noch pessimistischere Einschat-
zung des TFP-Wachstums zugrunde, wonach
das Trendwachstum 2021/2024 um 0,5 Pro-
zentpunkte niedriger ist als in der Schatzung
der Europdischen Kommission vom Frihjahr
2020 (Abbildung 6).

Abbildung é: Entwicklung des realen Trendoutputs und der gesamten Faktorproduktivitat (Trend-TFP)
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Q: WIFO-Berechnungen. WIFO-Methode . . . WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Oktober 2020 gemdB Produktionsfunktionsansatz der
Europdischen Kommission, aber mit stérkerer Glattung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion fUr die OutputiUcke. Methode der Europdi-
schen Kommission . . . WIFO-Sch&tzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Oktober 2020, Parametrisierung gemdB der Prognose der Europdischen

Kommission vom Mai 2020.
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Abbildung 7: Outputlicke
Real, in % des Trendoutputs

— — — - Laut WIFO (Methode der Europdischen Kommission, Hauptvariante Oktober 2020)
Laut WIFO (WIFO-Methode, Hauptvariante Oktober 2020)
4 - Laut Europdischer Kommission (Mai 2020)
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Q: Europdische Kommission, WIFO-Berechnungen. WIFO-Methode . . . WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-
Prognose vom Oktober 2020 gemdB Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit stérke-
rer Glattung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion fUr die Outputlicke. Methode der Europdischen
Kommission . . . WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Oktober 2020, Parametrisierung gemdaB der
Prognose der Europdischen Kommission vom Mai 2020.

Ubersicht 4: Beitrag der Inputfaktoren zum Wachstum des Trendoutputs - Hauptvariante

@ 2011/ @2016/ @2021/ 2020 2021 2022 2023 2024 2025
2015 2020 2025

Methode der Europdischen Kommission')

BIP, real (implizit) Verdnderungin % p.a. + 1,1 + 0.2 +2,12) - 68 + 4,4 + 1,3 + 1,3 + 1,4 -
Trendoutput Ver@nderungin% p.a. + 1,0 + 1,0 + 072 + 06 + 08 + 07 + 0.7 + 0.8 -
Arbeit Prozentpunkte + 0,2 + 0.3 - 00?2 + 01 + 0,1 - 01 - 0.1 - 00 -
Kapital Prozentpunkte  + 0,5 + 0,6 +05) + 05 + 0,5 + 05 + 0,5 + 0,5 -
Gesamte Faktorproduktivitat Prozentpunkte + 0,2 + 0,1 + 03?2 + 0,1 + 0.2 + 0.2 + 0.3 + 0.4 -
Outputlicke, real in % des Trendoutputs - 0,8 - 02 - 09 -52 - 1.8 - 12 - 06 + 0,0 -
WIFO-Methode?)
BIP, real Ver&nderungin% p.a. + 1,1 + 0.2 + 23 - 68 + 4,4 + 2,4 + 1.8 + 1,5 + 1,3
Trendoutput Ver&dnderungin% p.a. + 1,0 + 1,1 + 1,0 + 0,9 + 1,0 + 1,0 + 09 + 1,0 + 1,0
Arbeit Prozentpunkte  + 0,2 + 0,2 + 0,0 + 0,1 + 0,1 + 0,0 - 0,1 0,0 0,0
Kapital Prozentpunkte + 0,5 + 06 + 0,6 + 05 + 0,5 + 0.6 + 0,6 + 0.6 + 06
Gesamte Faktorprodukfivitét Prozentpunkte  + 0,3 + 0,3 + 04 + 0,3 + 04 + 04 + 0.4 + 0.4 + 0.4
Outputlicke, real in % des Trendoutputs - 1,1 - 04 - 06 - 56 - 25 - 10 - 02 + 0.3 + 0,6
Schatzung der Europdischen Kommission (Frihjahr 2020)
BIP, real Verdnderungin% p.a. + 1,1 + 0,6 + 2472 - 55 + 500 + 1.6 + 1.5 + 1,6 -
Trendoutput Ver&dnderungin % p.a. + 1,0 + 1.3 + 1229 +10 + 1,2 + 1,2 + 1.1 + 1,2 -
Arbeit Prozentpunkte  + 0,2 + 0,5 + 022 + 04 + 04 + 02 + 0,1 + 0.2 -
Kapital Prozentpunkte + 0,5 + 0,5 + 052 + 04 + 0,5 + 05 + 0,5 + 05 -
Gesamte Faktorproduktivitat Prozentpunkte  + 0,3 + 0,2 + 04?2 + 02 + 03 + 04 + 0,5 + 0,5 -
Outputlicke, real in % des Trendoutputs - 0,7 - 04 - 06?2 - 48 - 13 - 08 - 04 + 00 -
Q: Europdische Kommission, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') WIFO-Sch&tzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Oktober 2020, Parametrisie-

rung gemdaB der Prognose der Europdischen Kommission vom Mai 2020. - 2) & 2021/2024. - 3) WIFO-Schétzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Okto-
ber 2020 gemd&B Produktionsfunktionsansatz der Europ&ischen Kommission, aber mit stérkerer Glattung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion
fUr die Outputlicke.

Ein Teil des RUckganges des TFP-Wachstums bereinigung der TFP zurUckzufUhren sein. Die-
laut Methode der Europdischen Kommission ses Problem kann beim Produktionsfunktions-
kénnte auf eine unzureichende Konjunktur- ansatz volatile und prozyklische Trend-
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Schatzungen bewirken (Cotis — ElImeskov —
Mourougane, 2005, Maidorn, 2018, EU IFls,
2018). Eine tiefe Rezession verscharft das
Problem der UbermdaBigen Prozyklizitat in der
Trendschdatzung. Aus diesem Grund legt das
WIFO eine alternative Schatzung vor, in der
die Erwerbsquote und die Arbeitsstunden
der Beschdaftigten pro Kopf starker geglattet
werden als in der Variante der Europdischen
Kommission. Zus&tzlich wird eine weniger
deutliche Verlangsamung des TFP-Wachs-
tums infolge der COVID-19-Rezession unter-
stellt. Diese Annahmen resulfieren in einer
geringeren Revision des Trendwachstums als
in der WIFO-Schétzung laut Methode der Eu-
ropdischen Kommission. Laut WIFO-Variante
erreicht das durchschnittliche jGhrliche
Wachstum des Trendoutputs 2021/2025 1,0%.
Eine Zerlegung dieses Trendwachstums in die
Beitr&ige von Kapital, Arbeit und Produktivi-
t&t zeigt keinen wesentlichen Beitrag des
Produktionsfaktors Arbeit, was die ange-
spannte Lage auf dem Arbeitsmarkt infolge
der COVID-19-Rezession widerspiegelt. Im
Jahr 2020 betragt die Outputlicke -5,6% des
Trendoutputs (laut Methode der Europdi-
schen Kommission -5,2% ). Im Gegensatz zur
Variante der Kommission errechnet das
WIFO die OutputlUcke als Abweichung des
prognostizierten BIP-Niveaus vom geschdtz-
ten Trendoutput, ohne eine SchlieBung der
Outputlicke am Ende des Prognosezeitrau-
mes zu erzwingen. Eine sich endogen erge-
bende Outputliicke bleibt infolge der aktu-
ellen Rezession bis 2023 negativ und dreht
danach in den positiven Bereich; sie erreicht
im Jahr 2025 0,6% des Trendoutputs.

3.5 Arbeitsmarkt

Die gesundheitspolitischen MaBnahmen der
Bundesregierung zur Eind@mmung der
COVID-19-Pandemie verursachten ab Mitte
Marz einen massiven Beschdftigungsrick-
gang (—188.905 unselbsténdige Beschdfti-
gungsverhdltnisse gegeniber dem Vorjahr
Ende April). Die COVID-19-Kurzarbeit verhin-
derte einen noch stdrkeren Beschdaftigungs-
abbau. Die Arbeitslosigkeit stieg auf ein Re-
kordniveau von 571.477 Personen (ein-
schlieBlich Personen in Schulung, Ende April
2020; gegenuUber dem Vorjahr +210.275). Be-
rUcksichtigt man zusatzlich auch jene Be-
schaftigungsverhdlinisse, die durch Kurzar-
beit (zumindest tempordr) gesichert wurden
(fGr 1,15 Mio. Beschaftigte hatte das AMS
Kurzarbeit Anfang Mai bereits genehmigt),
dann waren zum Héhepunkt der Krise rund
40% der unselbstdndigen Beschd&ffigungsver-
hdltnisse in der Gesamtwirtschaft (in unter-
schiedlichem AusmaB) direkt von der
COVID-19-Krise betroffen (Bock-Schappel-
wein et al., 2020).

Der fUr 2021 unterstellte Konjunkturverlauf
geht von einem kraffigen Rebound-Effekt
aus, wodurch in weiterer Folge mit einer Er-
holung auf dem Arbeitsmarkt zu rechnen ist.
Der vorliegenden Prognose liegt auch die
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Annahme zugrunde, dass die Reisewarnun-
gen spatestens Ende 2020 aufgehoben wer-
den und die Wintertourismussaison unter
COVID-19-Regeln ablaufen kann. Dennoch
werden die N&chtigungszahlen im FrUhjahr
2021 um ein Viertel unter den Vorkrisenwer-
ten liegen, was sich ebenfalls in einer niedri-
geren Beschaffigung niederschlagen wird.
FUr das Il. Quartal 2021 wird fUr die Tourismus-
beschdaftigung ein Rebound-Effekt gegen-
Uber der Lockdown-Periode im Jahr zuvor
erwartet, danach ein leichter Zuwachs ge-
genuUber dem Vorjahr.

Bei einem BIP-Wachstum von 4,4% im Jahr
2021 wird das Arbeitsvolumen um 4,1% zu-
nehmen. Somit wird durch die RUckfUhrung
des Labour Hoarding im Zuge der Kurzarbeit
ein Anstieg der Stundenproduktivitat erwar-
tet. Die Zahl der unselbsténdig aktiv Beschdaf-
tigten erhdht sich lediglich um 1,3%, da der
GroBteil der Steigerung der Arbeitskrafte-
nachfrage Uber eine Ausweitung der geleis-
teten Arbeitszeit pro Kopf erfolgt — d. h. von
Beschdaftigten, die 2020 noch in Kurzarbeit
waren. In der Periode 2021/2025 wird das
Wachstum der Wirtschaftsaktivitat (+2V4%

p. a.) voraussichtlich eine Ausweitung der
Zahl der unselbstdndig aktiv Beschaftigten
um durchschnittlich 1,4% pro Jahr ermogli-
chen.

Die Bevdlkerung im erwerbsfdhigen Alter
schrumpft ab 2022 um durchschnittlich 0,2%
pro Jahr. Der erwartete Anstieg des Arbeits-
krafteangebotes in diesem Zeitraum um
durchschnittlich 0,8% pro Jahr (+35.500 Per-
sonen p. a.) resultiert zum einen aus der wei-
teren Ausweitung der Erwerbsbeteiligung
von Frauen und Alteren (u. a. die schritt-
weise Anhebung des Frauenpensionsalters)
und zum anderen aus einer Steigerung des
ausl@ndischen Arbeitskrafteangebotes. Der
Anteil der ausléndischen Arbeitskrafte an
der Gesamtbeschdaftigung vergréBert sich
dadurch auf knapp 26% im Jahr 2025.

2020 wird die Zahl der geringfiigig Beschaf-
tigten Gberdurchschnittlich sinken (-6,9%).
Der Einbruch der Nachfrage in dieser Be-
schaftigungsform ist einerseits auf die Kon-
zentration auf Branchen zurUckzufGhren, die
von der COVID-19-Krise besonders betroffen
sind: 2019 war ein Drittel aller geringfigig
Beschdaftigten im Handel, im Beherbergungs-
und Gaststattenwesen tatig (Bock-Schap-
pelwein — Huemer — Hyll, 2020). Andererseits
kann fUr geringfUgig Beschdaftigte keine
COVID-19-Kurzarbeit beantragt werden.
2021 sollte sich dieses Beschaftigungsseg-
ment erholen; Uber den gesamten Prog-
nosezeitfraum wird von einem durch-
schnittlichen Anstieg um 1,5% p. a. ausge-
gangen.

Das WIFO prognostiziert zwar einen RUck-

gang der Arbeitslosenzahl 2021 um knapp
9%%, sie wird aber noch um mehr als 20%

Uber dem Niveau von 2019 liegen. Ein-

Bedingt durch die
COVID-19-Krise wird die
Arbeitslosenquote 2020
(laut AMS-Definition) auf
9%% stark steigen und
die Beschaftigung um
1,9% zurickgehen.
Nach einem Rebound-
Effekt 2021 und einer
leichten, aber stetigen
weiteren Erholung der
Wirtschaftstatigkeit wird
2025 eine Arbeitslosen-
quote auf dem Vorkri-
senniveau erwartet
(7/2%).
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schlieBlich der Personen in Schulungen durf-
te die so erweiterte Arbeitslosigkeit 2021 um
4% sinken, da mit der COVID-19-Arbeits-
stifftung dem AMS zus@tzlich 700 Mio. € fUr
QualifizierungsmaBnahmen zur VerfOgung
stehen. Bis 2025 wird mit einem RUckgang
der Arbeitslosenzahl auf 323.000 gerechnet;
sie ist dann noch immer um 22.000 Personen
héher als 2019. Damit wird nach einem

Abbildung 8: Entwicklung des Arbeitsmarktes

Anstieg der Arbeitslosenquote der unselb-
standigen Erwerbspersonen (AMS-Definition)
auf 9,8% im Jahr 2020 bis zum Ende der Prog-
noseperiode eine Verringerung auf das Vor-
krisenniveau (72%) prognostiziert. Im Durch-
schnift des Prognosezeitraumes liegt die Ar-
beitslosenquote bei 8% (nationale Definition)
bzw. 4,7% der Erwerbspersonen (Eurostat-De-
finition).
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Q: Arbeitsmarktservice Osterreich, Eurostat, WIFO-Berechnungen. — 1) In % der unselbsténdigen Erwerbsperso-

nen. - 2) In % der Erwerbspersonen laut Labour Force Survey. —8) Erwerbstdtige in % der Bevolkerung im er-
werbsfédhigen Alter (15 bis 64 Jahre), laut Labour Force Survey.

Ubersicht 5: Arbeitsmarkt, Einkommen, Preise — Hauptvariante

@2011/  @2016/ @2021/ 2020 2021 2022 2023 2024 2025

2015 2020 2025

Arbeitslosenquote

In % der Erwerbspersonen') 52 53 4,7 54 50 4,8 4,6 4,5 4,5
In % der unselbstandigen Erwerbspersonen?) 7.8 8.5 8.0 9.8 8.8 8.3 7.8 7.7 7.5
@ 2010/ ©@2015/ @ 2020/ 2020 2021 2022 2023 2024 2025

2015 2020 2025

Verdnderung in % p. Q.

Unselbstdndig Beschdaftigte laut VGR3) & 1,39 + 1.0 + 14 - 23 # 1.7 + 1.8 # 1.5 # 1,1 + 10
Unselbstandig aktiv Beschaftigte?) + 1.1 + 1.1 + 1.4 - 1.9 + 1.3 + 1.9 + 1,5 + 1.2 + 1.1
Selbstandige?) + 1.3 + 05 + 05 - 15 - 05 + 06 + 08 + 08 + 08
Arbeitslose + 7.2 + 26 - 43 + 33,9 - 94 - 54 - 43 - 09 - 13
Produktivitate) + 0,1 = 05 + 1.0 - 47 + 30 + 08 + 04 + 04 + 03
Lohn- und Gehaltssumme?) + 33 + 32 + &5 - 09 + 2 + 40 + 8 + 83 +
Pro Kopf, real) - 00 + 046 + 04 + 0.1 + 00 + 06 + 06 + 05 + 04

LohnstUckkosten, Gesamtwirtschaft

Verbraucherpreise
BIP-Deflator

+ 23 + 28 + 1.2 + 63

2,1 + 1.6 + 1.6 + 1.3
2,0 + 1,6 + 1,6 + 1.9

e
e

= 18 + 1.7 + 21 1.8 1,7
+ 1.5 + 1.6 + 1.7 1,7 + 1.6

+ 1.7 + 1.5 + 1.7 + 1.7 + 1,6

e

Q: Dachverband der Sozialversicherungstréger, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') Laut Eurostat (Labour Force Survey). — 2) Arbeitslose laut Ar-
beitsmarktservice. - 8) Beschdaftigungsverhditnisse. — 4) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdlinis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Pré&senz-
dienst leisten. - %) Laut WIFO, einschlieBlich mithelfender Familienangehdriger. - ¢) BIP real pro Kopf (Erwerbstatige: unselbstdndige Beschaftigungsver-
hdltnisse und Selbsténdige laut VGR). - 7) Brutto, ohne Arbeitgeberbeitrége. - &) Beschdaftigungsverhdltnisse laut VGR, deflationiert mit dem VPI.
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3.6 Inflation und Lohne

Der deutliche Einbruch der Konsumnach-
frage im 1. Halbjahr hatte keine Verlangsa-
mung des Preisauftriebes laut VPl ohne Ener-
gie zur Folge. Im II. Quartal flachte die Infla-
fion ab, weil Treibstoffe billiger wurden: Ne-
ben der tempordren Angebotsausweitung
|6ste vor allem der massive Nachfragerick-
gang im Gefolge von Lockdown und Rezes-
sion einen Verfall der Rohdlnotierungen aus
(Kapitel 2.3). Auf der Basis der Futures-Notie-
rungen fUr Rohdl (Brent) wird noch bis ins

I. Quartal 2021 mit einem negativen Inflati-
onsbeitrag der Treibstoffe gerechnet. Da-
nach wird der Rohélpreis mit der Uberwin-
dung der Rezession weiterhin méBig steigen
(Sorte Brent: von 42 $ je Barrel 2020 auf 51 $
2025).

Die Realldhne werden 2021 rezessionsbe-
dingt stagnieren. Uber den gesamten Prog-
nosezeitfraum 2021/2025 wird ein durch-
schnittlicher j@hrlicher Nominallohnzuwachs
pro Kopf von 2% prognostiziert. Nicht zuletzt
wegen der nachhaltig angespannten Lage
auf dem Arbeitsmarkt wird der Anstieg der
Bruttorealldhne pro Kopf in der Gesamtwirt-
schaft (+0,4% p. a.) weiter hinter dem
Wachstum der Arbeitsproduktivitét zurGck-
bleiben. Die Lohnkosten sollten damit keinen
inflationstreibenden Effekt entfalten. Fir die
Periode 2021/2025 wird mit einem Preisan-
stieg gemdB VPI bzw. laut BIP-Deflator von
durchschnittlich 1,6% pro Jahr gerechnet.
Osterreich wird also trotz der expansiven
Geldpolitik der EZB den Zielbereich fur die In-
flationsrate unterschreiten.

Seit Juli 2020 nimmt der Inflationsabstand
zwischen Osterreich und dem Durchschnitt
des Euro-Raumes bzw. Deutschland wieder
deutlich zu: Dies ist in erster Linie auf die tem-
pordre Senkung des Mehrwertsteuersatzes in
Deutschland zurUckzufUhren (von 1. Juli bis
31. Dezember 2020), die den Preisauftrieb
seit Juli dampft. Diese MaBnahme wurde in
Deutschland mit dem Ziel eingefUhrt, den
Preisauftrieb zu drosseln und so die allge-
meine Kaufkraft zu heben. Zusatzlich sollen
Vorziehkdufe die Konsumnachfrage in der
zweiten Jahreshdlfte 2020 stUtzen. In Oster-
reich wurde der Mehrwertsteuersatz zwar
ebenfalls fir ausgewdhlte, von der COVID-
19-Krise besonders betroffene Sektoren ge-
senkt (Gasfronomie, Hotellerie, Veranstal-
tungswesen, Buchhandlungen), aber mit
dem Ziel der Starkung der Liquiditat und Sol-
venz der Unternehmen. Somit waren in den
begUnstigten Bereichen keine Preissenkun-
gen intendiert, und sie sind bisher in der
Preisstatistik auch nicht zu beobachten. Als
Konsequenz erhdhte sich der Inflationsunter-
schied zu Deutschland im lll. Quartal 2020
auf +1,7 Prozentpunkte (1. Halbjahr 2020:
+0,4 Prozentpunkte). Besonders auffdllig sind
dabei die ausgewiesenen Preisverdnderun-
gen in der Position Beherbergung und Pau-
schalreisen: Waren die Preise dieser Dienst-
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leistungen im lll. Quartal in Deutschland um
1,7% und im Durchschnitt des Euro-Raumes
um 3,2% niedriger als im Vorjahr, so waren
sie in Osterreich um 3,6% hoher.

Mit dem Auslaufen der Mehrwertsteuersen-

kungen sollte sich der Inflationsabstand wie-
der verringern. Da der Preisdruck im Dienst-

leistungsbereich in Osterreich aber héher ist,
wird weiterhin ein Inflationsvorsprung beste-
hen.

3.7 Offentlicher Sektor

Die vorteilhafte Budgetausgangslage 2019,
mit einem positiven Finanzierungssaldo des
Gesamtstaates von 0,7% des BIP und weiter-
hin niedrigen Zinssatzen, ermdglichte der
Bundesregierung umfangreiche, defizitfinan-
zierte MaBnahmenpakete zur 6konomischen
Abfederung der Krise und zur UnterstUtzung
des Hochfahrens der Wirtschaft. Flankiert
von kleineren Programmen der Bundeslén-
der, Wiens und gréBerer Gemeinden wurde
eine Mischung aus Kredithaftungen, Steuer-
herabsetzungen und -stundungen, Transfer-
zahlungen, Investitionsprémien und &ffentli-
chen Investitionen gewdahlt, die auch Uber
die Jahre 2020 und 2021 hinaus gesamtwirt-
schaftliche Wirkungen entfalten und kurzfris-
tige wirtschaftliche Impulse mit IGngerfristi-
gen strukturellen Zielen verbinden soll. Frei-
lich kann das budgetwirksame Gesamtvolu-
men der Rettungs-, StUtzungs- und Konjunk-
turbelebungsmaBnahmen, die sich Regie-
rungsangaben zufolge auf 50 Mrd. € sum-
mieren, nicht prézise abgeschdtzt werden —
zum Teil weil die MaBnahmen stets aufs
Neue adaptiert werden.

Der Budgetvollzug 2020 ist maBgeblich
durch die MaBnahmen zur Bek&mpfung und
Abfederung der 6konomischen Folgen der
COVID-19-Pandemie beeinflusst, die sich so-
wohl auf der Einnahmen- als auch auf der
Ausgabenseite der 6ffentlichen Haushalte
niederschlagen. Erhebliche Einnahmenaus-
falle sind durch die Herabsetzung der Vor-
auszahlungen in der Einkommen- und der
Kérperschaftsteuer sowie umfangreiche Ab-
gabenstundungen, insbesondere der Um-
satzsteuerschuld, zu erwarten. Ungewisshei-
ten bestehen hinsichtlich der Quantifizierung
der "automatischen" Wirkungen der Entwick-
lung von Einkommen, Konsum und Beschdfti-
gung auf staatliche Einnahmen und Ausga-
ben. Das betrifft sowohl die Prognose von
Verlauf und Stdrke des Einbruchs 2020 und
der (erwarteten) Konjunkturerholung 2021 als
auch die Frage, ob die fUr eine Schatzung in
"normalen Zeiten" errechneten makrodkono-
mischen AbgabenelastizitGten anwendbar
sind. Die Sch&tzung der von 2020 bis 2025 ku-
mulierten Abgabenausfdlle in der Einkom-
men- und der Kérperschaftsteuer durch Ver-
lustrckirag (4,2 Mrd. €) und beschleunigte
Abschreibung (1,3 Mrd. €) sind ebenfalls mit
groBen Unsicherheiten verbunden. Weitere
steverliche MaBnahmen, wie die rickwir-

Der bereits groBe posi-
tive Inflationsabstand zu
Deutschland und dem
Durchschnitt des Euro-
Raumes nahm in der
zweiten Jahreshdlfte
2020 infolge der allge-
meinen Mehrwertsteuer-
senkung in Deutschland
betrachtlich zu.
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Die Einnahmenquote
sinkt infolge der COVID-
19-Krise von 49,1% des
BIP (2019) auf 47,6%
(2020 und 2021) und
steigt mit der Konjunk-
turerholung und auf-
grund der Steuerpro-
gression bis 2025 all-
mabhlich wieder auf
48,7% des BIP.

Die Ausgabenquote er-
reicht 2020 57%. Da der
GroBteil der Unterstit-
zungsmaBnahmen eine
nur tempordre Ausga-
benausweitung vorsieht,
geht die Quote bis 2025
wieder auf 50% zuriick.

Aufgrund der COVID-19-
Krise ergibt sich infolge
von Einnahmenausfdllen
und fiskalpolitischen
MaBnahmen Gber den
gesamten Prognosezeit-
raum ein negativer Fi-
nanzierungssaldo

(2020 —-9,4%, 2021 -4,7%
des BIP), die Verschul-
dung der offentlichen
Hand wird deutlich auf
Uber 84% des BIP ausge-
weitet.
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kend auf Jahresbeginn 2020 vorgezogene
Senkung des Eingangssteuersatzes der Lohn-
und Einkommensteuer (1,3 Mrd. €) oder die
urspringlich auf das 2. Halbjahr 2020 be-
grenzte Senkung des Mehrwertsteuersatzes
in der Gastronomie und im Kultursektor

(0,9 Mrd. €; eine Verldngerung bis Ende 2021
ist geplant) tragen 2020 und in den kom-
menden Jahren ebenfalls zu den Einnah-
menausfdllen bei.

Insgesamt erwartet das WIFO im Jahr 2020
einen Ruckgang der gesamistaatlichen Ein-
nahmen (gemdB ESVG 2010) um 7,9% ge-
genUber dem Vorjahr und einen kréftigen
Rebound von +6,1% im Jahr 2021, welcher
der Konjunkturerholung folgt. Bis zum Ende
des Prognosezeitraumes 2025 sollte sich der
Aufholprozess etwas abschwdchen. Die
prognostizierte Einhnahmenquote sinkt von
49,1% des BIP (2019) auf 47,6% (2020 und
2021) und steigt (nicht zuletzt durch die Steu-
erprogression) allmdahlich bis 2025 wieder auf
48,7% des BIP.

Die Budgeteffekte der umfangreichen Hilfs-
pakete auf der Ausgabenseite h&ngen we-
sentlich von der administrativen Umsetzung
und der Inanspruchnahme und Ausschop-
fung durch die Betroffenen ab. Die Investiti-
onsprdmie wird offenbar sehr gut angenom-
men; insgesamt sind in der Prognose

2,3 Mrd. € kalkuliert, im Staatshaushalt durfte
sie vorwiegend in den Jahren 2021 und 2022
wirksam werden. Die Umsetzung der avisier-
ten &ffentlichen Investitionsprojekte in den
Bereichen Schulen, Klimaschutz, 6ffentlicher
Verkehr und Digitalisierung wird sich voraus-
sichtlich erst nach 2020 in den 6ffentlichen
Haushalten stérker auswirken. Hinzu kommen
2020 auBerordentliche Einmalzahlungen
(Kinderbonus, Arbeitslosenunterstitzungen)
von 0,8 Mrd. € und erst ab 2021 anfallende
Zusatzausgaben fUr QualifizierungsmaBnah-
men (0,7 Mrd. €) oder die Uberdurchschnittli-
che Pensionsanpassung fur 2021.

FUr den Staatshaushalt besonders relevant
sind die in der VGR-Rechnung als Subventio-
nen gebuchten Kurzarbeitsbeihilfen. Sie fru-
gen ohne Zweifel zur Beschaftigungsstabili-
sierung in vielen Unternehmen bei und stitz-
ten damit die Haushaltseinkommen. Unter
den Annahmen der Hauptvariante der
WIFO-Prognose durfte der Budgetrahmen
von 12 Mrd. € nicht vollstdndig ausgeschdpft
werden. Die Prognose geht fur 2020 mit Zu-
schussen fur Kurzarbeit von 7,8 Mrd. € und for
2021 von rund 0,5 Mrd. € aus. Zugleich wer-
den dadurch die Lohnsteuer- und Sozialbei-
fragseinnahmen etwas stabilisiert. Auch die
Obergrenze fUr den Fixkostenzuschuss
dUrfte nicht erreicht werden. Die Schatzung
der Budgeteffekte dieses Instfruments ist be-
sonders schwierig, weil Antrage bis August
2021 gestellt werden kénnen und die bisheri-
gen, geringen Auszahlungen keinen Hinweis
auf die tats@chlichen Budgeteffekte liefern.

In der Hauptvariante der Prognose wird von
einem Budgetvolumen von 5 Mrd. € 2020
und 1 Mrd. € 2021 ausgegangen. Ein weit
Uberdurchschnittlicher Zuwachs von +7,8%
wird 2020 fUr die monetdren Sozialleistungen
erwartet (u. a. Arbeitslosengeld, Kinderbo-
nus, Negativsteuer, Anhebung der Not-
standshilfe, Zahlungen aus dem Hartefall-
fonds). Die Inanspruchnahme des Hartefall-
fonds liegt derzeit noch unter den Erwartun-
gen; in der Prognose ist ein Betrag von

1 Mrd. € kalkuliert.

Insgesamt sind die prognostizierten Staats-
ausgaben 2020 um 11,8% (22,7 Mrd. €) ho-
her als im Vorjahr. Dabei profitieren die 6f-
fentlichen Haushalte — trotz hoher Kredit-
aufnahmen - von unverdndert niedrigen
Zinss&tzen und einer Schwdche des 6ffent-
lichen Konsums 2020, die zum Teil auch dem
Lockdown zuzuschreiben sein durfte. 2021
werden die Ausgaben in der Hauptvariante
gegenUber dem Vorjahr um 2,7% sinken, da
zahlreiche EinmalmaBnahmen wegfallen.
Insgesamt wird fUr die Periode bis 2025 ein
maBiges Ausgabenwachstum angenom-
men. Die Staafsausgabenquote, die 2020
auf einen Héchstwert von 57,0% des BIP
springt, wird diesen Annahmen zufolge 2021
auf 52,2% und bis 2025 auf knapp unter 50%
zurUckgehen.

Das in der Hauptvariante erwartete gesamt-
staatliche Budgetdefizit wird fir 2020 auf
9.,4% und fUr 2021 auf 4,7% des nominellen
BIP geschdatzt. Aufgrund der fUr die Post-
COVID-19-Periode ab 2022 angenommenen
geddmpften Ausgabenentwicklung und der
unterstellten RUckkehr der Dynamik der Ein-
nahmen aus Lohnsteuer, Kérperschaftsteuer
und Verbrauchsteuern auf Pra-COVID-19-
Zusammenhdnge (ElastizitGten) geht das
prognostizierte Budgetdefizit bis zum Ende
des Prognosezeitraumes deutlich auf 1,0%
des nominellen BIP zurUck. Die Staatsschul-
denquote wird nach dem merklichen An-
stieg auf 84,1% (2020) vor allem aufgrund
des héheren nominellen BIP-Wachstums
("Nenner-Effekt") bis zum Ende des Prognose-
zeitraumes 2025 wieder auf rund 80% sinken.
Sie liegt damit auch fUnf Jahre nach dem
Beginn der COVID-19-Krise um fast 10 Pro-
zentpunkte Uber dem Ausgangsniveau von
2019 (70,5% des BIP).

Der strukturelle Budgetsaldo wird durch den
massiven Konjunktureinbruch des Jahres
2020 erheblich beeinflusst. Die Outputlicke
wird stark negativ, sodass sich der zyklisch
bereinigte Budgetsaldo 2020 gegenUber
dem Finanzierungssaldo von -9,4% auf —6,2%
verbessert. Die Anwendung der EU-Fiskal-
regeln ist allerdings aufgrund der Aktivierung
der "allgemeinen Ausweichklausel" ohnehin
de facto ausgesetzt. Im weiteren Verlauf des
Prognosezeitraumes verbessert sich der struk-
turelle Budgetsaldo kontinuierlich, im Jahr
2025 erreicht er —1,4% des BIP.
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Ubersicht 6: Staat — Hauptvariante

@ 2010/

@2015/ @ 2020/ 2020 2021 2022 2023 2024 2025
2015 2020 2025
Verdnderung in % p. .
Laufende Einnahmen + 3.8 + 0.8 + 4,4 - 79 + 6,1 + 4,4 + 4,3 + 3.8 + 3.6
Laufende Ausgaben + 2.4 + 4,1 + 1,1 +11,8 - 27 + 1,7 + 2,0 + 2.4 + 2,4
Bruttoinlandsprodukt, nominell + 3.1 + 1,9 + 3.9 - 50 + 6,1 + 4,0 + 3,5 + 32 + 28
@ 2011/ @ 2016/ @ 2021/ 2020 2021 2022 2023 2024 2025
2015 2020 2025
In % des BIP
Finanzierungssaldo des Staates laut
Maastricht-Definition - 21 - 22 - 26 - 9.4 - 4,7 - 34 - 23 - 1.6 - 1.0
Zyklisch bereinigter Budgetsaldo
Methode der Europdischen Kommission') - 1.6 - 20 - 2,59 - 6,5 - 37 - 27 - 19 - 1.6 -
WIFO-Methode?) - 15 - 20 - 23 - 6,2 - 33 - 28 - 2,1 - 17 - 14
Struktureller Budgetsaldo
Methode der Europdischen Kommission') - 11 - 20 - 25 - 6,5 - 3.7 - 27 - 1.9 - 1,6 -
WIFO-Methode?) - 09 - 20 - 23 - 62 - 33 - 28 - 21 - 1.7 - 14
Staatsschuld 82,9 78,0 82,0 84,1 83,0 83,1 82,5 81,4 80,1

Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Oktober 2020, Parametrisierung gemdB der Prognose
der Europdischen Kommission vom Mai 2020. — 2) 2021/2024. - 3) WIFO-Sché&tzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Oktober 2020 gemdaB Produktions-
funktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit starkerer Gl&attung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion fir die OutputiUcke.

Abbildung 9: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo des Staates
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12 -
Ausgaben [
10 4 Ver&nderung gegen /
das Vorjahrin % / \
8 1 Einnahmen )\
6 | . A\ Verdnderung gegen o\ N
AN~ \  das Vorjahrin % . / \
e S = ST . N .
T A AN VT
AR A S S
2 - / S \/ /7 \ ‘\,_/,i/ 4 { =
/ R P \_ Ay \ N/
0 : A — e
b \ ','\ /
2 Voo \\/
44 Finanzierungssaldo “.‘ ',"
B in % des BIP Vo
“] ¥
5 \
-10 4
2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025

Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen.

4. Ein alternatives COVID-19-Risikoszenario — zweiter Lockdown

Im Risikoszenario wird in Osterreich und den
wichtigsten Handelspartnern eine zweite In-
fektionswelle mit einem ibermdBigen An-
stieg der Zahl der SARS-Cov-2-Infektionen
angenommen. Um das epidemiologische
Geschehen wieder unter Konfrolle zu brin-
gen, werden drastische MaBnahmen der
Bundesregierung unterstellt, wie "Geschdafts-
und FabrikschlieBungen, Reisebeschrdn-

4) Hale et al. (2020A, 2020B).
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kungen, aber auch (partielle) Schulschlie-
Bungen, die das Arbeiten der Eltern von Zu-
hause erschweren. In diesem Risikoszenario
wird damit gerechnet, dass die Lockdown-
Intensitét, gemessen am Indikator der Blava-
tnik School of Government4), ab November
wieder Uber 70 steigt, die MaBnahmen bis
nach den Weihnachtsfeiertagen in Kraft sind
und danach langsamer gelockert werden
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Sollte eine zweite
COVID-19-Infektions-
welle einen neuverlichen
Lockdown erfordern,
dann konnte die Wirt-
schaftsleistung in Oster-
reich 2020 um 9% und
die Zahl der unselbstdan-
dig aktiv Beschdaftigten
um 2':% zurickgehen.
Die Arbeitslosenquote
dirfte sich 2021 auf
10%4% und die Staats-
schuldenquote auf 93%
des BIP erhéhen.
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als im Sommer 2020" (Schiman, 2020, S. 727).
Dieses Szenario baut fir die Jahre 2020/21
auf dem in Schiman (2020, Kapitel 3) darge-
stellten Risiko-BIP-Pfad fir Osterreich auf und
unterlegt diesen zum einen mit Annahmen
zur internationalen Entwicklung der Realwirt-
schaft auf der Basis des Second Wave Sce-
nario von Oxford Economics von Mitte Sep-
tember 2020 (Ubersicht 7, Abbildung 2). Zum
anderen wird angenommen, dass die tiefere
und ldngere Rezession im Euro-Raum durch
eine Ausweitung der geldpolitischen MaB-
nahmen bekdmpft wird und die Wertpa-
pierankaufprogramme der EZB entspre-
chend ausgeweitet werden. Als Folge ge-
hen der kurz- und der langfristige Zinssatz
(leicht) zurbck. FUr die USA wird eine sym-
meftrische Aktion der Fed unterstellf, wo-
durch der Euro-Dollar-Wechselkurs unveran-
dert bleibt. Aufgrund der Abschwdchung
der Wirtschaftsleistung sinken die Rohstoff-
nachfrage und der Rohdlpreis.

Auf dieser Basis werden fur Osterreich mit
dem Modell WIFO-Macromod fUr die Jahre
2020 und 2021 restringierte Pfade fur die BIP-
Komponenten, die Beschaftigung und Lohn-
entwicklung geschdatzt, die dem Risiko-BIP-
Pfad der kurzfristigen WIFO-Prognose ent-
sprechen. FUr die Folgejahre wird eine un-
restringierte Prognose erstellt.

Im Risikoszenario ist die Rezession deutlich
tiefer und langer als in der Hauptvariante.
Deshalb wird eine Ausweitung der bereits
beschlossenen fiskalpolitischen COVID-19-
UnterstitzungsmaBnahmen (Kapitel 3.7) fir
2020 und 2021 wie folgt unterstellt: Die Kurz-
arbeitsbeihilfe wird um 0,5 Mrd. € bzw.

2 Mrd. € héher angenommen, der Fixkosten-
zuschuss um jeweils 1 Mrd. €, der Hartefall-
fonds um jeweils 0,5 Mrd. € hdher. Im Zeit-
raum 2020 bis 2022 werden fUr die UnterstUt-
zungsleistungen an nicht gewinnorientierte
Organisationen zusaizlich 0,2 Mrd. € unter-
stellt. Da weiters die budgetwirksame Inan-
spruchnahme von Haftungen und die Aus-
falle gestundeter Abgabenforderungen
2020 und 2021 zunehmen durften, wird dafir
zusammengefasst ein Betrag von jeweils

1 Mrd. € angenommen. Hinzu kommen hé-
here Transferzahlungen an Arbeitslose von
bis zu 1 Mrd. € im Jahr 2021.

Die Drosselung der wirtschaftlichen Hand-
lungsmoglichkeiten durch einen zweiten
Lockdown hé&tte einen neuerlichen Einbruch
der Wirtschaftsleistung zur Folge: Das BIP
wirde 2020 um 9'4% schrumpfen und 2021
auf diesem niedrigen Niveau beinahe stag-
nieren (+0,4%). FUr 2022 (+4,8%) wird ein et-
was stdrkerer Rebound-Effekt als in der

Hauptvariante fUr 2021 (+4,4%) erwartet. Da
der Aufschwung im Risikoszenario nach zwei
(sehr) schwachen Jahren erfolgt, ist dieser
Rebound aber schwdcher einzustufen, das
Vorkrisenniveau des BIP wird erst 2024 er-
reicht: drei Jahre nach Ausbruch der Krise,
im Hauptszenario nach zwei Jahren. Fir den
BIP-Verlauf in den Jahren 2023 bis 2025 wird
eine dhnliche (um ein Jahr verschobene),
aber etwas schwdéchere Anpassung wie in
der Hauptvariante unterstellt (Abbildung 1).
Die Hauptergebnisse dieser Alternativrech-
nung zeigt Ubersicht 8. Uber den gesamten
Prognosezeitraum 2021/2025 ist das durch-
schnittliche jahrliche Wirtschaftswachstum
um 0,2 Prozentpunkte geringer als in der
Hauptvariante. Das Wachstum des Trendout-
puts fallt aufgrund der schwdcheren Investi-
tionstatigkeit und der hdheren strukturellen
Arbeitslosigkeit (NAWRU) um 0,2 Prozent-
punkte niedriger aus.

Aufgrund der Einschré&nkungen der Kon-
summaoglichkeit, aber auch durch vermehr-
tes Vorsichtssparen steigt die Sparquote
2020 auf 17% (+2 Prozentpunkte gegeniber
der Hauptvariante bzw. +8% Prozentpunkte
gegenUber dem Vorkrisenniveau).

Die Arbeitslosenquote steigt 2021 auf 10%%
und ist Uber den gesamten Prognosezeit-
raum um 1 Prozentpunkt héher als in der
Hauptvariante. Der Bestand an Arbeitslosen
ist 2021 um bis zu 62.000 Personen héher als
laut Hauptvariante.

Die deutlich ungunstigeren 6konomischen
Rahmenbedingungen ergeben im Risikosze-
nario einen wesentlich schlechteren staatli-
chen Finanzierungssaldo als in der Hauptva-
riante. Auf der Einnahmenseite ist von einem
stdrkeren RGckgang vor allem der Lohn- und
der Umsatzsteuereinnahmen und einem
niedrigeren Aufkommen an Sozialbeitr&égen
auszugehen. Auf der Ausgabenseite spiegelt
sich die ungunstigere dkonomische Entwick-
lung im Risikoszenario in einer merklich ver-
starkten Inanspruchnahme von COVID-19-
UnterstGtzungsleistungen. In Summe ergeben
die im Risikoszenario zu erwartenden Mehr-
ausgaben und Mindereinnahmen 2020 ein
Budgetdefizit von 10%.% des nominellen BIP.
Dadurch verlangsamt sich auch die prog-
nostizierte mittelfristige Verbesserung des
Budgetpfades 2022/2025. Zum Ende des
Prognosezeitraumes 2025 betragt das ge-
samftstaatliche Defizit noch 2/2% des BIP, und
der Schuldenstand bleibt bis 2025 bei 3%
des nominellen BIP. Er ist damit zum Ende der
Prognoseperiode um 13 Prozentpunkte ho-
her als in der Hauptvariante.
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Ubersicht 7: Internationale Konjunktur - Risikoszenario

@2010/ @2015/ @ 2020/ 2020 2021 2022 2023 2024 2025
2015 2020 2025
BIP real, Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Euro-Raum + 0.8 - 05 + 20 - 95 + 0,0 i+ 50 + 22 + 1,6 & 13
MOEL 57) + 24 + 1.8 + 25 - 60 + 0,5 + 4,5 + 3,0 + 23 + 20
USA + 22 + 0.8 + 1.9 - 50 - 05 + 3.8 + 2,5 + 20 + 1.9
Schweiz + 1,7 + 04 + 1,6 - 50 - 10 + 4,0 + 2,1 + 1,6 + 13
China + 79 * 83 + 4,5 + 0,0 + 20 + 6.0 + 50 + 4,8 + 4,8
Insgesamt, exportgewichtet?) + 1.6 + 0.4 + 2,1 - 78 + 0.0 + 4,8 + 2,5 + 1.9 + 1.6
@201/ @2016/ @ 2021/ 2020 2021 2022 2023 2024 2025
2015 2020 2025
Annahmen zur Prognose
Erddlpreis, Brent Dollar je Barrel 97 55 48 42 43 47 49 50 51
Wechselkurs $je € 1,29 1.14 1.20 1,14 1,17 1,18 1,20 1,21 1,22
Internationale Zinssatze
Dreimonatszinssatz in% 0.5 - 04 - 0.6 - 05 - 06 - 06 - 046 - 046 - 046
Sekunddrmarktrendite Deutschland in% 1.5 0.0 - 06 - 06 - 06 - 06 - 06 - 06 - 05
Q: WIFO-Berechnungen. — ') Tschechien, Ungarn, Polen, Slowenien, Slowakei. — 2) Euro-Raum, MOEL 5, USA, Schweiz, China: gewichtet mit den &sterrei-
chischen Exportanteilen.
Ubersicht 8: Hauptergebnisse der mittelfristigen Prognose fiir Osterreich - Risikoszenario
@ 2010/ @ 2015/ @ 2020/ 2020 2021 2022 2023 2024 2025
2015 2020 2025
Ver&nderung in % p. a.
Bruttoinlandsprodukt
Real + 1,1 =03 + 2,1 -93 + 0.4 + 48 + 22 + 1.5 + 1.4
Nominell + 3.1 +1.3 +3.5 -75 + 17 +60 + 3.7 + 32 +30
Verbraucherpreise + 2,1 + 1,5 + 1,4 + 1,2 + 1,0 + 1,3 + 1,4 + 1,5 + 1,5
BIP-Deflator + 20 + 1,6 + 1.4 +20 + 1.3 + 1,1 + 1,4 + 1.7 + 1,6
Lohn- und Gehaltssumme!) * &8 £ Gl & 82 - 12 + 1,2 * 89 + 89 + 3.6 + &8
Pro Kopf, real?) -00 + 06 + 06 +0.2 + 0,0 +03 +08 +1,0 +038
Unselbsténdig Beschdaftigte laut VGR3) + 1,8 + 09 +1,2 - 26 + 0,2 +23 + 1,6 +1,0 +1,0
Unselbsténdig aktiv Beschdaftigte4) + 1,1 + 1,1 + 1,1 -22 +0,1 +20 + 1.7 +1,0 +09
@2011/ @2016/ 2021/ 2020 2021 2022 2023 2024 2025
2015 2020 2025
In%
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen?) 52 53 5,5 57 6,2 5.6 54 53 52
In % der unselbstdndigen Erwerbspersonent) 7.8 8,5 8.9 10,1 10,3 9.3 8,7 8.4 8,1
In % des BIP
AuBenbeitrag 3.1 3.3 3.1 28 3.0 3.1 3.1 3.2 3.4
Finanzierungssaldo des Staates laut Maastricht-Definition - 2,1 -25 - 4,6 -10,8 - 82 -53 -39 - 3.1 - 24
Staatsschuld 82,9 787 93.3 87.4 93.2 93.1 93.5 93,6 932
In % des verfigbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte 7.6 9.7 9.9 17,0 14,4 10,0 8,7 8.3 8,0

Q: Dachverband der &sterreichischen Sozialversicherungstrager, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') Brutto, ohne Arbeitgeberbeitrdge. — 2) Be-
schaftigungsverhdltnisse laut VGR, deflationiert mit dem VPI. - 3) Beschd&ftigungsverhdltnisse. — 4) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis, die

Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten. — %) Laut Eurostat (Labour Force Survey). — ¢) Arbeitslose laut Arbeitsmarktservice.

5. Allgemeine Risikoiberlegungen

Neben der COVID-19-Krise ergeben sich aus
den internationalen Rahmenbedingungen
fUr die vorliegende Prognose weitere, haupt-
sachlich Abwartsrisiken:
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Die Auswirkungen des bevorstehenden
Austrittes des Vereinigten Konigreiches
aus der EU bilden nach wie vor ein be-
deutendes Risiko fUr die Wirtschaftsent-
wicklung in der EU. Eine empfindliche
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Einschrankung der Wirtschaftsbeziehun-
gen zwischen dem Vereinigten Kdnig-
reich und der EU infolge eines "harten
Brexit" (worauf derzeit vieles hindeutet)
wurde sich zwar in erster Linie negativ auf
das Vereinigte Konigreich selbst, aber
auch auf die Wirtschaftsentwicklung im
Ubrigen Europa auswirken. Im Besonde-
ren wéren davon EU-L&nder mit sehr en-
gen Wirtschaftsbeziehungen zum Verei-
nigten Kénigreich betroffen (Irland, Nie-
derlande).

e Eine weitere Ausweitung protektionisti-
scher MaBnahmen im Handelskonflikt
zwischen den USA und China, aber auch
mit der EU und die zu erwartenden Ge-
genmaBnahmen der betroffenen Ladnder
bergen die Gefahr einer neuerlichen Es-
kalation des Handelskonfliktes mit mar-
kanten Nachteilen fUr die gesamte Welt-
wirtschaft. Aufgrund sehr verzweigter
weltweiter Wertschdpfungsketten hatten
zus@tzliche Behinderungen des Welthan-
dels negative Auswirkungen auf die Pro-
duktion in den einzelnen Ladndern und
wuirden den Abwartstrend der Konjunktur
noch verstérken.

e Schwelende geopolitische Konflikte im
Nahen und Mittleren Osten sowie die
Spannungen zwischen Russland und der
EU bergen ein Risiko fUr die Versorgung
mit Energierohstoffen bzw. fUr einen An-
stieg der Energiepreise und der Inflation.
Dardber hinaus kénnte eine Verschar-
fung der Spannungen im Nahen Osten
oder zwischen der Turkei und der EU die
Migrationsstrédme nach Europa wieder
verstarken.
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wird, 1&sst sich aber noch nicht abschdatzen.
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Pfad der Bundesregierung stark von der
COVID-19-Krise dominiert. Aufgrund der No-
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ren Entwicklung deutlich hdher einzuscht-
zen.
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