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Nach der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise 2008/09 und der flauen Entwicklung zwischen 2012 und 2015 (+0,7% p. a.) gewann das
Wirtschaftswachstum ab Mitte 2016 nachhaltig an Schwung. Fur die Jahre 2017 und 2018 prognostiziert das WIFO einen BIP-
Zuwachs von 2,9% bzw. 3,2%. Im Durchschnitt der Prognoseperiode 2018/2022 wird eine Steigerung um 2,1% pro Jahr erwartet
(2013/2017 +1,3% p. a.). Sie ist um rund 4 Prozentpunkt héher als im Durchschnitt des Euro-Raumes. Die gute internationale Kon-
junktur wird die Exportwirtschaft (+4,1% p. a.) beleben, was sich auch positiv in den Ausristungsinvestitionen niederschlagen wird.
Der private Konsum wird dank des Anstieges der verfiugbaren Einkommen im Prognosezeitraum um 1%% p.a. wachsen
(2013/2017 +0,7% p. a.). Die Expansion wird bis einschlieBlich 2019 eine Ausweitung der Beschdaftigung Uber jener des Arbeitskr&f-
teangebotes und damit eine Verringerung der Arbeitslosigkeit ermdglichen. Ab 2020 dirfte das Arbeitskrafteangebot aber wie-
der starker zunehmen als die Nachfrage und die Arbeitslosenquote in der Folge von 7,3% im Jahr 2019 auf 7,6% 2022 steigen. Der
Inflationsdruck bleibt mittelfristig maBig, und das Inflationsdifferential zum Euro-Raum sollte sich verringern. Die Inflationsrate ge-
maB Verbraucherpreisindex wird mit durchschnittlich 1,9% p. a. prognostiziert. Ein ausgeglichener Staatshaushalt (sowohl nach
Maastricht-Definition als auch strukturell) wird aufgrund des prognostizierten Konjunkturverlaufes und der angenommenen wirt-
schaftspolitischen Rahmenbedingungen ab der Mitte des Prognosezeitfraumes erwartet. Daraus abgeleitet wird die Staatsschul-
denquote (Verschuldung des Gesamtstaates in Prozent des nominellen BIP) gegeniber dem Jahr 2016 bis 2022 um gut 20 Pro-
zentpunkte auf rund 63% zurickgehen.

The Austrian Economy 2018-2022. Update of the Medium-term Forecast

Following the financial and economic crisis leading to the recession of 2008-09, and the sluggish economic activity between 2012
and 2015 (+0.7 percent p.a.), economic growth gained sustained momentum from mid 2016. For 2017 and 2018, WIFO expects
annual GDP growth of 2.9 and 3.2 percent, respectively. An average annual increase of 2.1 percent is expected for the forecast
period 2018 to 2022, up from a modest +1.3 percent p.a. recorded for 2013 to 2017. The expected rate would thereby exceed the
euro area average by Y percentage point. The favourable external business environment will stimulate export growth (+4.1 per-
cent p.a.) and encourage investment in new machinery and equipment. Rising disposable household income will allow private
consumption to gain 1% percent per year, after +0.7 percent p.a. in the previous five-year period. Buoyant growth in 2018 and
2019 will stimulate job creation beyond the increase in the labour force and lead fo lower unemployment. However, from 2020
onwards, labour supply may again grow in excess of demand, with the unemployment rate edging up from 7.3 percent in 2019 to
7.6 percent in 2022. Inflation remains moderate over the medium term, and the differential vis-G-vis the euro area average should
narrow. The Consumer Price Index is expected to increase at an average 1.9 percent per year. Under our assumptions for future
business conditions and policy settings, the general government account may reach balance as from the middle of the forecast
period, both in headline (Maastricht) and structural terms. As a result, the ratfio of government debt to nominal GDP would fall to
around 63 percent by 2022, down by 20 percentage points from 2016.
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Der vorliegende Beitrag fasst das Update vom Mdarz 2018 der mittelfristigen WIFO-Prognose 2018/2022 fUr die &sterreichische Wirt-
schaft vom Oktober 2017 (Baumgartner et al., 2017) zusammen. Er baut bis zum Jahr 2019 auf der kurzfristigen Prognose des WIFO
vom Mdarz 2018 auf (Ederer, 2018B, in diesem Heft). InNformationen, die bis zum 12. Mdrz 2018 vorlagen, wurden in dieser Prognose
bericksichtigt. Nach dem 12. Marz 2018 verdffentlichte Daten (wie z. B. die vom Bundesministerium fUr Finanzen am 21. M&rz 2018
veroffentlichten Informationen zum Bundesbudget fir 2018 und 2019, der Strategiebericht zum Bundesfinanzrahmen bis 2022 und
das StabilitGtsprogramm bis 2022 sowie von Statistik Austria verdffentlichte Informationen zum Staats- (27. M&rz 2018) und Haus-
haltskonto (29. Mérz 2018)) konnten in die vorliegende Prognose nicht mehr aufgenommen werden. Die Berechnungen erfolgten
mit dem makrodkonometrischen Modell des WIFO (Baumgartner — Breuss — Kaniovski, 2005). Die Annahmen zur internationalen
Konjunktur beruhen auf einer WIFO-Simulation der Weltprognose von Oxford Economic Forecasting vom Februar 2018 mit teilwei-
se abweichenden internationalen Annahmen. Zu den Definitionen siehe "Methodische Hinweise und Kurzglossar", in diesem Heft
und http://www.wifo.ac.at/wwadocs/form/WIFO-Konjunkturberichterstattung-Glossar.pdf.
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B MITTELFRISTIGE PROGNOSE

1. Internationaler Konjunkturaufschwung setzt sich fort

Das WIFO schéatzt die internationale Konjunktur in seiner aktuellen Konjunkturprogno-
se fUr das Jahr 2018 (Ederer, 2018B) gunstiger ein als im Herbst 2017 (Scheiblecker,
2017, Baumgartner et al., 2017). Insbesondere wird fUr heuer eine stdrkere Belebung
der Wirtschaftsleistung in den USA erwartet (Verdnderungsrate des realen Bruttoin-
landsproduktes fUr 2018 im Oktober 2017 +2,1%, im Mdarz 2018 +2,5%). DafUr sind die
anhaltend starke Konsumnachfrage und die dynamische Investitionstatigkeit be-
stimmend, die durch die Senkung der Koérperschaftsteuer weitere Impulse erhalten
dUrfte. Die Einschdtzung fUr den Euro-Raum (durchschnittliche jahrliche Verénde-
rungsrate des realen Bruttoinlandsproduktes 2018/2022 +1,8%) und die MOEL 5 (2,8%)
bleibt gegeniuber Oktober 2017 praktisch unverdndert.

Ubersicht 1: Hauptergebnisse der mittelfristigen Prognose fir Osterreich

@ 2007/ @2012/ @2017/ 2017 2018 2019 2020 2021 2022
2012 2017 2022
Jahrliche Veranderung in %
Bruttoinlandsprodukt
Real + 0.6 + 1,8 1+ 2,1 + 29 + 32 i+ 22 + 1,9 + 1.6 # 18
Nominell + 23 + 3.0 + 3.9 + 4,5 + 49 + 4,0 + 3.7 + 3,6 + 34
Verbraucherpreise + 23 + 1,5 + 1,9 + 2,1 + 1,9 + 1.9 + 1.9 + 1.9 + 1.9
BIP-Deflator + 1,7 + 1,7 + 1.8 + 1,5 + 1.7 + 1.8 + 1.8 + 1.9 + 1.9
Lohn- und Gehaltssumme!) 4= 8,3 + 3,3 + 3,7 + 3,9 + 4,5 + 3,8 + 3,6 4+ 39 + 32
Pro Kopf, real?) - 02 + 0,5 + 0,6 - 0,1 + 0.7 + 0.8 + 0,5 + 04 + 04
Unselbsténdig Beschaftigte laut VGR3) + 1.2 + 1,8 + 1.2 + 1.8 + 1.8 S A S A S A + 09
Unselbsténdig aktiv Beschdaftigte?) + 0.9 + 1,2 + 1,2 + 20 + 1.9 + 1,1 + 1,1 + 1,1 + 0.9
@ 2008/ @2013/ @2018/ 2017 2018 2019 2020 2021 2022
2012 2017 2022
In%
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen?) 4,7 5.6 5,1 89 5.2 5,0 5,0 5,1 5,1
In % der unselbstandigen
Erwerbspersonent) 6,8 8.5 7.5 8.5 7.7 7.3 7.4 7.5 7.6
In % des BIP
AuBenbeitrag 34 &3 43 3.4 3.8 4,2 4,4 4,5 4,6
Finanzierungssaldo des Staates laut
Maastricht-Definition - 32 - 1.6 + 0,1 - 08 - 03 + 0,1 + 02 + 03 + 03
Zyklisch bereinigter Budgetsaldo
Methode der Europdischen Kommission?) - 30 - 1,1 - 02 - 06 - 07 - 04 - 0,1 + 0,1 + 0.3
WIFO-Methode?) - 30 - 09 - 04 - 06 - 09 - 08 - 05 - 0,1 + 0,1
Struktureller Budgetsaldo
Methode der Europdischen Kommission’) - 28 - 08 - 02 - 06 - 07 - 04 - 0.1 + 0,1 + 0.3
WIFO-Methode?) - 28 - 06 - 0.4 - 06 - 09 - 08 - 05 - 0,1 + 0,1
Staatsschuld 78.8 82,4 69,2 79.5 757 72,3 69,0 65,9 63,3
In % des verfigbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte 10,0 7.0 6,8 6,5 6,3 6,8 6,8 7.0 6.9
@ 2007/ @2012/ @2017/ 2017 2018 2019 2020 2021 2022
2012 2017 2022
Jéhrliche Veré&nderung in %
Trendoutput, real
Methode der Europdischen Kommission’) + 1,0 + 1.4 + 22 + 1.8 + 2,0 + 2,1 + 2,4 + 2,3 + 22
WIFO-Methode?) + 1,2 + 1,3 + 1,9 + 1,5 + 1,7 + 1.8 + 2,1 + 2,1 + 20
@ 2008/ @2013/ @2018/ 2017 2018 2019 2020 2021 2022
2012 2017 2022
In % des Trendoutputs
Outputlicke, real
Methode der Europdischen Kommission?) -03 - 09 + 0,5 - 04 + 0.8 + 0.8 + 0,6 + 0.3 + 00
WIFO-Methode?) - 04 -1.2 + 09 - 03 + 1,1 + 1.5 + 1,2 + 07 + 02
Q: Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréger, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. - ') Brutto, ohne Arbeitgeberbeitrdge. —

2) Beschaftigungsverhdiltnisse laut VGR, deflationiert mit dem VPI. - 3) Beschdaftigungsverhdltnisse. — 4) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis,
die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten. — 5) Laut Eurostat (Labour Force Survey). — ¢) Arbeitslose laut Arbeitsmarktservice. —
7) WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Mdarz 2018, Parametrisierung gemdaB der Prognose der Europdischen Kommission vom Novem-
ber 2017. — 8) WIFO-Schétzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Mdarz 2018 gemdB Produktionsfunktionsansatz der Europ&ischen Kommission, aber
mit stérkerer Glattung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion fUr die OutputiUcke.
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Aufgrund der konjunkturbedingt hdheren internationalen Energienachfrage werden
die Futures-Preise von Rohél der Sorte Brent fUr das Jahr 2018 im Mérz 2018 (67 $) ho-
her prognostiziert als im Oktober 2017 (52,5 $). Zudem hat sich ihre Dynamik markant
verdndert: Hatten die Marktteilnehmer im Herbst 2017 noch einen Anstieg von 52,5 $
2017 auf 57 $ 2022 erwartet, so drehte sich die Markteinschdtzung nunmehr auf ei-
nen RUckgang von 67 $ auf 60 $. Dem dUrfte eine gednderte Einschdtzung der Roh-
olférderung in den USA (Shale Qil, Fracking) zugrunde liegen, die ab Preisen von et-
wa 60 $ je Barrel profitabel sein dUrfte und relativ rasch angepasst werden kann. Die
WIFO-Prognose nimmt daher einen Rickgang des Rohélpreises (Brent) von 67 $ je
Barrel 2018 auf 60 $ 2022 an. Der Wechselkurs des Euro gegenUber dem Dollar wird
als technische Annahme ab Mdarz 2018 mit einem Wert von 1,23 $ je Euro bis 2022
fortgeschrieben (Oktober 2017: durchschnitticher Wechselkurs 2018/2022 1,15 $ je
Euro).

Die kurz- und langfristigen Zinssdtze dUrften 2018/2022 etwas weniger rasch steigen
als in der Prognose vom Oktober 2017 erwartet. Das Anleihenankaufprogramm der
EZB wird im September 2018 auslaufen. Damit wird sich der Nachfragedruck auf die
Kurse langfristiger festverzinslicher Wertpapiere verringern bzw. deren Effektivverzin-
sung erhoéhen. Die Leitzinssdtze durften erst mit Jahresende 2018 (Einlagenzinssatz)
bzw. im Herbst 2019 (Hauptrefinanzierungssatz) erstmals angehoben werden. In der
Folge wird fur das Zinsniveau im Euro-Raum mit einer Anpassung an die langfristigen
Durchschnittswerte gerechnet. Die monetdre Normalisierung wird voraussichtlich nur
schrittweise erfolgen. Zum Ende des Prognosehorizontes durfte das langjéhrige
durchschnittliche Zinsniveau der Zeit vor der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise noch
nicht erreicht werden.

Ubersicht 2: Internationale Rahmenbedingungen

@ 2007/2012 @ 2012/2017 @ 2017/2022
Jahrliche Verdnderung in %
Bruttoinlandsprodukt, real

USA + 0,6 + 272 + 19
Euro-Raum -03 + 1,5 + 1.8
@ 2008/2012 @ 2013/2017 @ 2018/2022
$je €
Wechselkurs 1,37 1,20 1.23
$ je Barrel
Erddlpreis, Brent 92,2 71,6 62,6

Q: Eurostat, WIFO-Berechnungen.

2. Inlandische Nachfrage durch privaten Konsum gestitzt

Gefragen von der internationalen Entwicklung gewinnt heuer auch das Wirtschafts-
wachstum in Osterreich weiter an Schwung (+3,2%). Fir die Periode 2018/2022 wird
eine BIP-Steigerung um 2,1% pro Jahr erwartet (WIFO-Prognose vom Oktober 2017
+2,0%, 2013/2017 +1,3% p. a.). Sie wird damit um etwa ' Prozentpunkt Uber dem
Durchschnitt des Euro-Raumes liegen. ZurUckzufUhren ist die gunstigere Entwicklung
in Osterreich auf die stérkere Dynamik vor allem im Jahr 2018 (Ederer, 2018B). Die Ex-
porte werden in den Jahren 2018 bis 2022 voraussichtlich real um 4,1% pro Jahr aus-
geweitet, um etwa 1% Prozentpunkte stérker als in der vorangegangenen FUnfjah-
resperiode. Basierend auf der Prognose von Oxford Economic Forecasting vom Feb-
ruar 2018 durfte sich die Marktposition der &sterreichischen Exportwirtschaft im
Prognosezeitraum etwas gunstiger entwickeln als im Durchschnitt der Euro-Lander.
Da die Importe (+3.7% p. a.) etwas verhaltener wachsen werden als die Exporte,
wird der Beitrag der Nettoexporte zum Wirtschaftswachstum positiv bleiben.
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Ubersicht 3: Komponenten der realen Nachfrage

@ 2007/ @ 2012/ @ 2017/ 2017 2018 2019 2020 2021 2022
2012 2017 2022
Jahrliche Veranderung in %

Konsumausgaben
Private Haushalte!) + 09 + 0.7 + 15 + 1.4 + 1.8 + 1,6 + 1.6 + 1.4 + 1.4
Staat + 1,2 + 1.3 + 1.2 + 1,1 + 1,1 + 1.2 + 1.2 + 12 + 1,1
Bruttoanlageinvestitionen - 02 + 2,1 + 23 + 4,8 + 35 + 25 + 2,1 + 1.8 + 1.7
AusrUstungen?) + 1,0 + 34 + 31 + 6,7 + 52 + 34 + 2,6 + 22 + 20
Bauten - 1.6 + 0,6 + 1.4 + 2,6 + 1,6 + 1,8 + 18 * 1,3 # 1,3
Inléndische Verwendung + 0,6 + 1.3 + 1.8 + 26 + 2,6 + 1.7 + 1.7 + 1.5 + 1.4
Exporte # 1,2 + 29 + 4,1 + 57 # 85 + 4,5 + B + 3.4 * F2
Importe + 1.3 + 30 + 37 + 54 + 4,6 + 3.8 + 37 + 33 + 31
Bruttoinlandsprodukt + 0,6 + 1.3 + 2,1 + 29 + 3,2 + 22 + 1.9 + 1.6 + 1.5
Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. - 2) EinschlieBlich militérischer Waffensysteme

und sonstiger Anlagen.

Die AusrUstungsinvestitionen (einschlieBlich sonstiger Anlageinvestitionen) werden
aufgrund der guten Konjunktur 2018 mit +5,2% noch kraftig wachsen. Der Wachs-
tumszyklus dUrfte im Jahr 2018 seinen H&hepunkt erreichen. In den Folgejahren wird
sich die Investitionsdynamik daher wieder abschwdchen. Effekte der im Regierungs-
programm (Bundeskanzleramt, 2017, Bundesministerium fUr Finanzen, 2018) genann-
ten MaBnahmen im Bereich der Unternehmensbesteuerung wurden in der vorlie-
genden Prognose noch nicht berUcksichtigt, da bislang weder deren Umfang noch
der Zeifrahmen ausreichend prdzisiert ist.

Das Bevolkerungswachstum und der damit einhergehende Anstieg der Zahl privater
Haushalte (2018/2022 kumuliert +3,2%) sowie das hohe Niveau der Immobilienpreise
(laut HAuserpreisindex von Statistik Austria 2010/2017 +5,8% p. a.) werden weiterhin
die private Wohnbautdatigkeit stUtzen. Im Tiefbau bleibt der mittelfristige Ausblick auf
Basis der Investitionspléne von BIG, ASFINAG und OBB jedoch verhalten. Mit +1,4%
p. a. wird die gesamte Bautdtigkeit daher im Prognosezeitraum nur maBig zuneh-
men (2013/2017 +0,6%).

Das verfGgbare Realeinkommen der privaten Haushalte wird sich im Prognose-
zeitraum mit +1,7% p. a. um gut 1% Prozentpunkte starker erhbhen als im Durch-
schnitt 2013/2017. Getragen wird diese Entwicklung hauptsdchlich von der Steige-
rung der Bruttolohneinkommen (2018/2022 +3,7% p. a., pro Kopf real +0,6% p. a.,
2013/2017 +3.3%), und auch die SelbstGndigeneinkommen der privaten Haushalte
(einschlieBlich BetriebsUberschuss) werden sich etwas gUnstiger entwickeln als im
Durchschnitt der letzten fUnf Jahre (+3,6%, 2013/2017 +3,3%). Die bereits seit ldnge-
rem diskutierten Pl&ne zur Einddmmung der kalten Progression werden in der Prog-
nose nicht bertUcksichtigt, da sie noch zu wenig konkret sind.

Aufgrund der Steigerung der privaten Haushaltseinkommen durch die Steuerreform
2016 stieg die Sparquote im Jahr 2016 vorUbergehend um 1 Prozentpunkt auf 7,9%,
da kurzfristig nur etwa die Hdlfte des zusatzlich verfGglbaren Einkommens in den Kon-
sum flieBt. Nach einem Rickgang auf 6,5% im Jahr 2017 durfte sie sich im Prognose-
zeitfraum auf rund 6%% stabilisieren.

Durch die Belebung der Einkommen, vor allem der Lohneinkommen, erhdht sich
auch die Konsumnachfrage. Der private Konsum wird 2018/2022 real um 1%% pro
Jahr ausgeweitet werden (2013/2017 +0,7%).

3. Trendwachstum verstarkt sich
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Das Trendwachstum wird in Osterreich laut WIFO-Schétzung (Berechnungsmethode
der Europdischen Kommission, Parametrisierung vom November 2017) fUr die Jahre
2018 bis 2022 2,2% p. a. betragen und damit deutlich Uber jenem der vorangegan-
genen FUnfijahresperiode (2013/2017 +1,4% p. a.) liegen. Laut dieser Sché&fzung be-
findet sich die Osterreichische Wirtschaft ab 2018 in einer Phase der konjunkturbe-
dingten Uberauslastung. Die positive Outputlicke wird sich von +0,8% des Trendout-
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puts im Jahr 2018 gemdaB der methodischen Annahme der Europdischen Kommission
bis 2022 schlieBen ("Methode der Europdischen Kommission" in den Ubersichten 1
und 4).

Da die Trendschatzung auf der Basis der Parametrisierung der Europdischen Kommis-
sion vermutlich Uberzogen prozyklisch sein und damit die Konjunkturschwankungen
unferschatzen durfte, legt das WIFO eine alternative Berechnung des Trendoutputs
vor ("WIFO-Methode" in den Ubersichten 1 und 4). Sie verwendet ebenfalls den Pro-
duktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, weicht aber in zwei wichtigen
Aspekten von der Vorgangsweise der Kommission ab:

Die Erwerbsquote und die durchschnittlichen Arbeitsstunden pro Kopf werden
Uber die Zeit starker geglattet!). Dadurch wird auch die Trendwachstumsschét-
zung glatter und weist eine geringere Prozyklizitdt auf. Das Trendwachstum wird
gemdaB dieser alternativen Schatzung in den Jahren 2018 bis 2022 1,9% p. a. be-
fragen und ist damit um rund 4 Prozentpunkt niedriger als jenes gemdaB Methode
der Europdischen Kommission. Als unmittelbare Folge wird dadurch die Output-
IGcke (absolut) groBer (2018: 1,1% des Trendoutputs).

Eine SchlieBung der Outputlicke bis zum Ende des Prognosezeitraumes (wie von
der Methode der Europdischen Kommission unterstellt) wird nicht vorgegeben.
Die Outputlicke laut WIFO-Methode ergibt sich endogen aus der Differenz zwi-
schen dem prognostizierten realen BIP und der oben beschriebenen alternativen

Trendoutputschatzung.

Nach Einsché&tzung des WIFO spiegelt dies die aktuelle und die bis zum Ende der
Prognoseperiode angenommene Wirtschaftsentwicklung besser wider. GemdaB die-
ser Schatzung wird sich die Outputlicke (in Prozent des Trendoutputs) von 1,1% im

J

ahr 2018 auf 0,2% 2022 verringern.

Ubersicht 4: Beitrag der Inputfaktoren zum Wachstum des Trendoutputs

Methode der Europdischen Kommission')

BIP, real (implizit) Verdnderung in % p. .

Trendoutput Verdnderung in % p. a.
Arbeif Prozentpunkte
Kapital Prozentpunkte
Gesamte Faktorprodukfivitat Prozentpunkte

Outputlicke, real In % des Trendoutputs

WIFO-Methode?)

BIP, real Verdnderung in % p. .
Trendoutput Verdnderung in % p. a.
Arbeif Prozentpunkte
Kapital Prozentpunkte
Gesamte Faktorprodukfivitat Prozentpunkte

Outputlicke, real In % des Trendoutputs

Schdtzung der Europdischen Kommission (Herbst 2017)

BIP, real Verdnderung in % p. .
Trendoutput Verdnderung in % p. a.
Arbeif Prozentpunkte
Kapital Prozentpunkte
Gesamte Faktorprodukfivitat Prozentpunkte

Outputlicke, real In % des Trendoutputs

Q: Europdische Kommission, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen.

@ 2008/ @ 2013/ @2018/ 2017 2018 2019 2020 2021 2022
2012 2017 2022
+ 0,6 + 1,3 + 23 + 29 + 3.2 + 22 + 2,1 + 20 + 1,9
+ 1.0 + 1.4 + 22 + 1.8 + 2,0 + 2,1 + 2,4 + 23 + 2.2
+ 0,0 + 0,4 + 0,7 + 0,6 + 0,6 + 0,6 + 09 + 0.8 + 0,6
+ 0,5 + 0,5 + 07 + 0,6 + 0.6 + 0,6 + 07 + 0,7 + 0,7
+ 0,5 + 0,4 + 08 + 0,6 + 07 + 08 + 08 + 09 + 09
- 03 - 09 + 0,5 - 04 + 0.8 + 0.8 + 0,6 + 03 + 0,0
+ 0,6 + 1,3 + 2,1 + 29 + 3.2 + 22 + 19 + 1,6 + 1,5
+ 1.2 + 1.3 + 1.9 + 1,5 + 1.7 + 1.8 + 2,1 + 2,1 + 2,0
+ 0,1 + 0,4 + 0,5 + 0.3 + 0.3 + 0,3 + 0,6 + 0,6 + 0.4
+ 0,5 + 0,5 + 0,6 + 0,6 + 0,6 + 0,6 + 0,6 + 0,6 + 0,6
+ 0,5 + 0,4 + 08 + 0,6 + 07 + 08 + 08 + 09 + 0,9
- 04 - 12 + 09 - 03 + 1,1 + 1,5 + 1,2 + 0,7 + 0,2
+ 0,6 + 1,2 + 20 + 2,6 + 2,4 + 23 + 18 + 1.8 + 1,7
+ 1.0 + 1.3 + 20 + 1.8 + 2,1 + 2,0 + 20 + 20 + 1.8
+ 0,0 + 0,4 + 0,6 + 0,7 + 09 + 0,7 + 0,6 + 0,6 + 0.4
+ 0,5 + 0,5 + 06 + 0,6 + 0,6 + 0,6 + 0,6 + 0,6 + 0,6
+ 0,5 + 0,4 + 0,7 + 0,5 + 0,6 + 0,7 + 0,7 + 0.8 + 0.8
- 03 - 07 + 0,2 - 02 + 0,1 + 0,4 + 03 + 0,1 + 0,0

1) WIFO-Schétzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Mdarz 2018,

Parametrisie-

rung gemdaB der Prognose der Europdischen Kommission vom November 2017. — 2) WIFO-Schdtzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Mdrz 2018
gemaB Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit starkerer Glattung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestrikfion for

die OutputlUcke.

1) Das WIFO verwendet bei der alternativen Berechnung des Trendoutputs fir die Glattung der Erwerbsquo-
te und der durchschnitflichen geleisteten Arbeitszeit mit dem HP-Filter den fUr Jahresdaten Ublichen Glat-
tungsparameter von 100. Die Europdische Kommission setzt diesen Parameter mit einem Wert von 10 fest,
wodurch in ihrer Schatzung diese bereinigten Reihen stdrker schwanken und in der Folge deren Trendoutput
eine hohere Zyklizitat aufweist.

WIFO
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Die Unterschiede zwischen den beiden Outputlicken-Schdtzungen zeigt Abbil-
dung 1. Die Dynamik der Entwicklung ist nach beiden Konzepten dhnlich — die ge-
schatzte Outputlicke wird sich im Prognosezeitraum verringern, die Schétzungen un-
terscheiden sich aber im Niveau. GemdRB der Schatzung laut WIFO-Methode wird
die Outputlicke Uber den gesamten Prognosehorizont gréBer sein.

Wie die Zerlegung des Trendwachstums zeigt, sind die Beitr&dge der Gesamftfaktor-
produktivitédt (TFP) und der Kapitalakkumulation zum Trendwachstum nach beiden
Berechnungskonzepten &hnlich groB. Der Beitrag des Arbeitsvolumens zum Trend-
wachstum ist nach der WIFO-Methode geringer, da (durch die starkere Gl&ttung)
die durchschnittlich geleistete Arbeitszeit etwas starker zurickgeht, die Erwerbsquote
schwdcher zunimmt und damit das Arbeitsvolumen schwdcher wdachst als in der
Schatzung gemdéB Methode der Europdischen Kommission.

Abbildung 1: Trendoutput und Outputlicke

Trendoutput

Methode der Europdischen Kommission

Verdnderung gegen das Vorjahr in %

WIFO-Methode

BIP, real (WIFO)

2007

2012 2017 2022

Outputlicke

Methode der Europdischen Kommission

WIFO-Methode

In % des Trendoutputs

2007

2012 2017 2022

Q: Europdische Kommission, Stafistik Austria, WIFO-Berechnungen. Methode der Europdischen Kommissi-
on ... WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Mdarz 2018, Parametrisierung gemdaB der Progno-
se der Europdischen Kommission vom November 2017. WIFO-Methode . . . WIFO-Schatzung auf Basis der
WIFO-Prognose vom Mdarz 2018 gemdaB Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit
starkerer Gl&attung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion fir die Outputlicke.
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4. Anstieg der Arbeitslosigkeit schwacht sich ab

Die Expansion der Wirtschaftsleistung wird eine Ausweitung der unselbsténdigen ak-
tiven Beschdaftigung ermdéglichen (laut Hauptverband der ésterreichischen Sozialver-
sicherungstrager; 2018/2022 +1,2% p. a., 2013/2017 +1,2% p. a.) und in der Prognose-
periode eine leichte Entspannung auf dem Arbeitsmarkt bringen, da das Arbeitskraf-
teangebot der Unselbsténdigen etwas schwécher wachsen wird (2018/2022 +0,9%
p.a., 2013/2017 +1,4% p. a.). Der RUckgang der Arbeitslosenquote von 8,5% im Jahr
2017 auf 7,7% 2018 ist der sehr dynamischen Konjunktur (BIP-Wachstum 2018 +3,2%)
zuzuschreiben. Die Einstellung des Beschdaftigungsbonus sollte nur geringe negative
Effekte auf die Arbeitskréftenachfrage haben, da hier von einem groBen Anteil an
Mitnahmeeffekten ausgegangen wurde. Das Aussetzen der "Aktion 20.000" dUrfte
die Mobglichkeiten von Langzeitbeschaftigungslosen, wieder einen Arbeitsplatz zu
finden, erschweren (das WIFO schatzte den Effekt dieser MaBnahme in der Konjunk-
turprognose vom Dezember 2017 fUr 2018 auf 5.000 bis 6.000 zusatzlich besetzbare
Stellen fUr Langzeitarbeitslose; Ederer, 2018A, S. 12).

Der Zuwachs der Ausl@nderbeschaftigung wird von knapp 47.000 im Jahr 2017 auf
27.000 im Jahr 2022 zurUckgehen. Da die inldndische Bevdlkerung im erwerbsfahigen
Alter stagniert, wird der Anteil der ausl@ndischen Arbeitskrafte an der Gesamtbe-
schaftigung von 19,5% im Jahr 2017 (als zwei Drittel des gesamten Beschaftigungs-
zuwachses auf ausl@ndische Beschdaftigte entfielen) bis zum Jahr 2022 auf knapp
23% steigen und gut 80% des Beschaftigungszuwachses ausmachen.

Die Arbeitslosenquote wird 2019 auf 7,3% zurickgehen. In weiterer Folge wird sie
nachfrageseitig durch die Abschwdchung der Konjunktur, aber auch angebotsbe-
dingt (Arbeitsmarktéffnung fur kroatische Staatsangehdrige) ab dem Jahr 2020 ten-
denziell wieder zunehmen und bis 2022 auf rund 7,6% der unselbstandigen Erwerbs-
personen (AMS-Definition) bzw. 5,1% der Erwerbspersonen (Eurostat-Definition) stei-
gen. Im Jahr 2022 durfte die Zahl der Arbeitslosen knapp 320.000 betragen. Obwonhl
die Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt heute ginstiger eingeschatzt wird als im Ok-
tober 2017, bleibt das Niveau der Arbeitslosigkeit im langjdhrigen Vergleich hoch.

5. Inflation weiterhin héher als im Durchschnitt des Euro-Raumes

Die gesamtwirtschaftlichen Lohnstickkosten, die wichtigste Determinante des inlan-
dischen Kostendrucks, werden sich 2018/2022 um 1,6% p. a. erhdhen. Die Bruttoreal-
I6hne pro Kopf werden mit +0,6% p. a. jedoch weiterhin hinter der Entwicklung der
Arbeitsprodukfivitat (+0,8% p. a.) zurUckbleiben. Aus der Entwicklung der Arbeitskos-
ten sollte sich somit kaum ein inflationstreibender Effekt ergeben.

FUr die Periode 2018/2022 wird mit einem Preisanstieg gemdaB VPl von durchschnitt-
lich 1,9% und laut BIP-Deflator von 1,8% gerechnet. Der seit 2011 betrdchtliche Inflo-
fionsvorsprung gegenuber Deutschland und dem Durchschnitt des Euro-Raumes
(Durchschnitt 2011/2017 jeweils 0,7 Prozentpunkte p. a.) nahm im |. Quartal 2018 et-
was ab und sollte sich Uber den Prognosehorizont weiter verringern. Da vor allem die
Dienstleistungspreise (einschlieBlich der administrierten Preise) in Osterreich aber wei-
terhin stérker steigen durften, wird ein Inflationsabstand zu Deutschland und dem Eu-
ro-Raum bestehen bleiben.

6. Verbesserung des Budgetsaldos, ausgeglichenes Budget in Reichweite

Durch die Steuerreform 2016, die nicht zur Gdnze gegenfinanziert war, sowie zusatz-
liche Ausgaben im Zusammenhang mit der Flichtlingsmigration verschlechterte sich
der Maastricht-Saldo im Jahr 2016 auf —1,6% des BIP. Begunstigt durch die Konjunk-
turlage wird Uber die Prognoseperiode eine erhebliche Saldoverbesserung erwartet.
FOr 2017 und 2018 wird noch ein gesamtstaatliches Budgetdefizit laut Maastricht-
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Definition von 0,8% bzw. 0,3% des BIP erwartet?). Auf Basis der prognostizierten Wirt-
schaftsentwicklung und der Annahme "No policy change" kdnnte bereits im Jahr
2019 ein ausgeglichener Haushalt erzielt werden3). Diese positive Entwicklung wird
sich in den Jahren 2020 bis 2022 mit etwas verringerter Dynamik fortsetzen, sodass
zum Ende des Prognosezeitraumes ein positiver Haushaltssaldo von 0,3% des BIP er-
reicht werden kdnnte. Die Prognose unterstellt dabei einen Verzicht aller Gebiets-
korperschaften auf kurzfristigen wirtschaftspolitischen Aktionismus und einen strikten
Budgetvollzug in Ausgabenkategorien mit hohem Ermessensspielraum (Vorleistun-
gen, Férderungen) und Verwaltungsausgaben.

Die Prognose berucksichtigt die vom Nationalrat noch im Herbst 2017 ohne direkte
Gegenfinanzierung beschlossenen MaBnahmen?). Nicht enthalten sind der von der
Bundesregierung vorgesehene Familienbonus, etwaige MaBnahmen zur D&d&mpfung
der Auswirkungen der kalten Progression sowie im Regierungsprogramm erwdhnte
Reformen im Bereich der Einkommens- und Unternehmensbesteuerung.

Der erwartete RUckgang des Maastricht-Defizits ist in erster Linie auf eine konjunktur-
bedingt duBerst ginstige Einkommens- und Beschdaftigungsentwicklung und das dao-
raus resultierende Steuer- und Beitragsaufkommen zurUckzufUhren: Im Zeitraum
2018/2022 werden die gesamten Staatseinnahmen nominell um 3,5% p. a. wachsen
(2013/2017 +2,7% p. a.). Da das nominelle BIP voraussichtlich um 3,9% p. a. zuneh-
men wird, folgt daraus ein leichter RUckgang der Staatsabgabenquote (Indikator 2)
von 41,9% (2017) auf 41,6% des BIP im Jahr 2019 (danach gleichbleibend)?).

Ein deutlicher Ausgabenzuwachs wird aufgrund demographischer Entwicklungen im
Bereich der monetdren Sozialleistungen (2018/2022 +3,9% p. a.; vor allem Ausgaben
fUr Pensionen und Pflege) und der sozialen Sachleistungen (+4,2% p. a.) erwartet.
Die Beschaftigung im 6ffentlichen Dienst wurde in den vergangenen Jahren in der
Flochtlingsbetreuung sowie in den Bereichen Justiz und Sicherheit deutlich ausge-
weitet. Im Zusammenhang mit der Vorbereitung der EU-Ratsprasidentschaft wird for
2018 ein weiterer Anstieg der Beschdftigung im Staatssektor erwartet. Bei ange-
nommenen mdaBigen LohnabschlUssen werden die Arbeitnehmerentgelte im 6ffent-
lichen Bereich um 2,8% p. a. wachsen. FUr die Prognoseperiode wird eine konse-
quente Umsetzung der zahlreichen politischen AnkUndigungen zur Begrenzung der
Foérderungsausgaben unterstellt (Zuwachs der Subventionen +2,5% p. a., 2022 +0,0%).

Zur Enflastung des Staatshaushaltes tr&dgt neben der konjunkturbedingten Verringe-
rung der Ausgaben fUr die Arbeitslosenunterstitzung der anhaltende RUckgang der
Zinsausgaben bei (-3,0% p.a.). Der erwartete Anstieg der Sekunddrmarktrendite
wird sich im Prognosezeifraum noch kaum auf die Zinsbelastung der 6ffentlichen
Haushalte auswirken, da fallig werdende Staatsanleihen weiterhin mit Anleihen zu
niedrigeren ZinssGtzen refinanziert werden kénnen.

Die Gesamtausgaben sollten auf Basis dieser Annahmen im Prognosezeitraum etwas
schwdcher steigen (+3% p. a., 2013/2017 +2,2%) als die Staatseinnahmen und das
BIP. Die Staatsausgabenquote wird in der Folge kontinuierlich sinken.

2) Die am 27. Mdarz 2018 von Statistik Austria verdffentlichte Nofifikation zum &ffentlichen Sektor (Maastricht-
Saldo im Jahr 2017 -0,7% des BIP) konnte in der vorliegenden Prognose (Abschluss 12. M&rz 2018) nicht mehr
berUcksichtigt werden. Auf die Einsch&tzung der Entwicklung des Finanzierungssaldos fUr die Jahre 2018 bis
2022 hat diese Abweichung aber keinen Einfluss.

3) Das WIFO folgt in seinen Prognosen im Allgemeinen keiner strikten Annahme "No policy change" (diese
wirde nur in Gesetzesform vorliegende BeschlUsse berUcksichtigen). In der abgeschwé&chten Anwendung
bericksichtigt das WIFO auch MaBnahmen, die zwar noch nicht formal beschlossen sind, aber im Verhand-
lungsprozess schon sehr weit forfgeschritten sind (Gesefzesentwirfe in Begutachtung; in selfenen Féllen Minis-
terratsbeschlisse) und hinreichend detailliert vorliegen, um eine quantitative Einschdtzung zu erméglichen.

4) Das sind die "Aktion 20.000" und der "Beschdaftigungsbonus" sowie deren Ricknahme ab J&nner 2018, die
Anhebung der Forschungsprémie, der Verzicht auf den Pflegeregress, die Erhdhung der Investitionsférde-
rung, eine Sonderdotierung der Nationalstiftung fir Forschung, Technologie und Entwicklung, kommunale
Investitionsprogramme, die Senkung des Dienstgeberbeitrages zum Familienlastenausgleichsfonds und die
Halbierung der Flugabgabe.

5) Die Staatsabgaben gemdB Indikator 2 umfassen alle Steuern und tatséchlichen Pflichtsozialbeitrdge. Das
im Regierungsprogramm vom Dezember 2017 genannte Ziel der Senkung der Steuer- und Abgabenquote
auf 40% orientiert sich an dieser Definition.
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Der geschéaftzte strukturelle Budgetsaldo (auf Basis der WIFO-Schétzung der Output-
lUcke gemdaB Parametrisierung der Europdischen Kommission vom November 2017;
Kapitel 3) liegt in den Jahren 2016 bis 2018 bei -0,6%, —0,6% und -0,7% des BIP und
wird sich ab 2019 verbessern, sodass ein strukturell ausgeglichener Saldo ab 2019
und bis zum Ende des Prognosehorizontes sogar ein leichter struktureller Uberschuss
erreicht werden kénnteé).

Durch die gunstige Wirtschafts- und Budgetentwicklung sowie die erwarteten Erlose
aus Asset-Liquidierungen der staatlichen Bad Banks (HETA Asset Resolution AG, KA
Finanz AG, Immigon) wird sich die Staatfsschuldenquote gegen Ende des Prognose-
zeifraumes dem Maastricht-Referenzwert von 60% des BIP anndhern (2016: 83,6% des
BIP, 2018: 63,3% des BIP)7).

Die prognostizierte glnstige Entwicklung von Wirtschaftsleistung und 6ffentlichen
Haushalten sollte vor allem zur Einleitung von Strukturreformen im 6ffentlichen Sektor,
insbesondere in den Bereichen Gesundheitswesen, Féderalismus und Pensionen ge-
nutzt werden.

7. Prognoserisiken

Aus den internationalen Rahmenbedingungen ergeben sich durchwegs Abwdartsrisi-
ken fUr die n&dchsten Jahre. Eine weitere Ausweitung protektionistischer MaBnahmen
in der Handelspolitik der USA (gegenuber China, aber auch der EU) und die zu er-
wartenden GegenmaBnahmen der betroffenen Lander bergen die Gefahr eines
Handelskrieges mit markanten Nachteilen fUr die gesamte Weltwirtschaft. Behinde-
rungen im Welthandel hatten aufgrund der mittlerweile sehr verzweigten globalen
Wertschopfungsketten auch negative Auswirkungen auf die Produktion in den ein-
zelnen Landern.

Andererseits kdnnten die Auswirkungen der Steuersenkung in den USA auf das Wirt-
schaftswachstum auch hoéher als erwartet ausfallen. Vorl@ufige Schatzungen des
kumulierten Effektes auf die Wirtschaftsleistung der USA bis 2020 liegen in einem In-
tervall zwischen +0,5% und +1,3% des BIP. Die RUckwirkungen auf das Wirtschafts-
wachstum im Euro-Raum werden jedoch als gering eingeschétzt (EZB, 2018, S. 20ff).

Die 6konomischen Auswirkungen des bevorstehenden Austrittes des Vereinigten Ko-
nigreiches aus der EU bilden ein weiteres bedeutendes Risiko fur die Wirtschaftsent-
wicklung in der EU. Eine empfindliche Einschrdnkung der Wirtschaftsbeziehungen
zwischen dem Vereinigten Kénigreich und der EU infolge eines "harten Brexit" wirde
sich zwar in erster Linie negativ auf das Vereinigte Konigreich selbst, aber auch auf
die Wirtschaftsentwicklung im Ubrigen Europa auswirken.

Schwelende geopolitische Konflikte im Nahen und Mittleren Osten sowie in Nordafri-
ka und die Spannungen zwischen Russland und der EU bergen ein Risiko fur die Ver-
sorgung mit Energierohstoffen bzw. fir einen Anstieg der Energiepreise und der Inflo-
tion. DarUber hinaus kénnte eine Verscharfung der Spannungen im Nahen Osten
oder zwischen der TUrkei und der EU die Migrationsstrome nach Europa wieder ver-
starken.

Ein Einfreten der oben diskutierten Abwdartsrisiken fUr die Weltwirtschaft wirde die in
der Prognose unterstellte ginstige Entwicklung der &sterreichischen Exportwirtschaft
unmittelbar verschlechtern und das Wirtschaftswachstum in Osterreich démpfen.

8) Eine Alternativrechnung anhand der Outfputlicke laut WIFO-Methode (Kapitel 3) ergibt fUr die Jahre
2018/19 aufgrund der gréBeren (positiven) Outputllcke einen héheren strukturellen Budgetsaldo (-0,9% bzw.
-0,8% des BIP). Ein ausgeglichener struktureller Saldo ist gemdaB dieser Berechnung um ein bis zwei Jahre sp&-
ter ab 2020/21 zu verzeichnen.

7) In der Notifikation von Statistik Austria von Ende Mdarz 2018 wird der Bruttoschuldenstand des &ffentlichen
Sektors zum Jahresende 2017 mit 78,6% des BIP ausgewiesen. FUr die Jahre 2018 bis 2022 wird in der vorlie-
genden Prognose ein Stock-Flow Adjustment der Staatsschulden aus Erlésen durch Vermdgensliquidierungen
der Bad Banks von 7' Mrd. € angenommen.
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Die von der Bundesregierung angestrebten MaBnahmen in der Familienférderung
(Familienbonus), die D&mpfung der kalten Progression sowie angekindigte Refor-
men in der Einkommens- und Unternehmensbesteuerung wurden in dieser Prognose
noch nicht berGcksichtigt, da noch zu wenige Details zu ihrer Ausgestaltung vorlie-
gen. Sollfen diese angekundigten MaBnahmen im Prognosezeitraum (teilweise) um-
gesetzt werden, dann wirden tendenziell die verfGgbaren Haushaltseinkommen
und damit die privaten Konsumausgaben, die Gewinne und Investitionen sowie die
Beschdaftigung héher und die Arbeitslosigkeit niedriger ausfallen. Die damit einher-
gehende Stdrkung der Inlandsnachfrage wirde in der Folge tendenziell das Wirt-
schaftswachstum, die Steuereinnahmen und die Einnahmen an SozialbeitrGgen er-
héhen. Die Mindereinnahmen (MaBnahmen zur Abfederung der Wirkung der kalten
Progression, Senkung der Einkommens- oder Unternehmensbesteuerung) und Mehr-
ausgaben der 6ffentlichen Haushalte (Familienbonus) wirden den Budgetsaldo ver-
schlechtern. Der Nettoeffekt auf den gesamtstaatlichen Saldo hdngt zum einen von
den Mehreinnahmen durch die Ankurbelung der Wirtschaftsleistung und zum ande-
ren von den (derzeit noch nicht genauer sperzifizierten) GegenfinanzierungsmaB-
nahmen ab. Die vorliegende Prognose fUr den Budgetpfad unterliegt somit tenden-
ziell einem asymmetrischen Risiko einer ungunstigeren Entwicklung.
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