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Nach einem Wachstum von 1,5% im Jahr 2016 duirfte die 6sterreichische Volkswirtschaft 2017 und 2018 wesentlich kraftiger ex-
pandieren. Die Vorlaufindikatoren liefern deutliche Hinweise auf eine weitere Konjunkturbelebung. Neben einer lebhaften
Binnennachfrage, die wiederum von der gUnstigen Arbeitsmarktlage profitiert, sollte der AuBenhandel wieder stdrker zum Wirt-
schaftswachstum beitragen. In diesem Szenario wird die 6sterreichische Wirtschaft im laufenden Jahr um 2,0% und 2018 um 1,8%
wachsen.

Business Cycle Upswing in Austria. Economic Outlook for 2017 and 2018

From a rate of growth of 1.5 percent in 2016, demand and output in Austria are expected fo accelerate significantly in 2017 and
2018. Leading indicators clearly suggest a further strengthening of business activity. Apart from lively infernal demand benefitting
from benign labour market conditions, foreign trade will rebound and contribute more strongly to GDP growth than in recent
months. In this environment, the Austrian economy is expected to expand by 2.0 percent in the current year and 1.8 percent in
2018.
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Die &sterreichische Volkswirtschaft befindet sich in einer Aufschwungphase. lhre
HaupftstUtze ist bisher die lebhafte Binnennachfrage, die wiederum von der gunsti-
gen Arbeitsmarktlage profitiert. Das Auslandsgeschd&ft durfte sich im Einklang mit
dem Anziehen der Nachfrage auf den Absatzmdarkten verstarken. In den USA wird
die Wirtschaft insbesondere im Jahr 2017 wieder kré&ftiger wachsen, und dhnlich
dUrfte sich die Konjunktur auch im Euro-Raum weiter beleben. Zudem sollte mit der
Aufwartstendenz der Rohstoffpreise die Entwicklung vor allem in rohstoffexportieren-
den Landern wieder an Dynamik gewinnen. Daher sollte aufgrund einer Steigerung
der heimischen Exporte in beiden Prognosejahren der AuBenhandel wieder deutlich
mehr zum Wachstum beitragen und damit die schwungvolle Binnenkonjunktur unter-
stUtzen.

In diesem Umfeld einer breit angelegten positiven Entwicklung der Nachfragekom-
ponenten einerseits sowie der Produktion der einzelnen Wirtschaftsbereiche ande-
rerseits dirfte die Konjunktur in Osterreich zunehmend an Dynamik gewinnen. Das
gunstige Bild der Vorlaufindikatoren untermauert zusatzlich die Aussicht auf ein An-
halten der Aufschwungphase Uber den gesamtfen Prognosehorizont. Unter diesen
Bedingungen koénnte das reale BIP im laufenden Jahr um 2,0% wachsen und 2018
um 1,8% zunehmen. Das Expansionstempo Ubersteigt damit Uber den gesamten
Prognosezeitraum spurbar die Wachstumsrate des Produktfionspotentials. Zwar dorf-
ten damit die gesamtwirtschaftlichen KapazitGten im Zuge der Konjunkturbelebung
merklich ausgeweitet werden, die ProduktionslUcke (Output-Gap) wird sich bis Ende
2018 dennoch nicht schlieBen. Der von dieser negativen Produktionslicke ausge-
hende inflationsd&dmpfende Einfluss sollte jedoch abebben und der Preisdruck damit
zunehmen. Nach einer Teuerungsrate von 0,9% im Jahr 2016 dUrfte der Verbrau-
cherpreisindex (VPI) in beiden Prognosejahren um jeweils 1,7% steigen. Schwankun-
gen der Rohdlnotierungen bilden weiterhin ein Risiko insbesondere fUr die Inflations-
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prognose, das aber insgesamt ebenso wie die Risiken fUr das Wirtschaftswachstum
ausgeglichen erscheint.

Ubersicht 1: Hauptergebnisse der Prognose

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Bruttoinlandsprodukt, real + 0,1 + 06 + 1,0 + 1.5 + 20 + 1.8
Herstellung von Waren + 03 + 1,6 + 18 + 1,7 + 3,6 + 29
Handel - 21 + 20 + 06 + 2,1 + 25 + 20

Private Konsumausgaben, real’) - 0,1 - 03 - 00 + 1.5 + 1.3 + 1.2
Dauerhafte Konsumguter - 30 + 0,1 - 06 + 31 + 25 + 1,0

Bruttoanlageinvestitionen, real + 22 - 09 + 0.7 + 29 + 2,6 + 2.4
AusrUstungen?) + 24 - 10 + 3,6 + 64 + 40 + 25
Bauten - 09 - 01 - 1.2 + 1,8 + 1,6 + 1.4

Exporte, real + 0.5 + 23 + 3,6 + 1.7 + 3,6 + 34
Warenexporte - 07 + 22 + 35 + 1.5 + 3.7 + 3.6

Importe, real + 0.7 + 1.3 + 3.4 + 28 F &I + 3.0
Warenimporte - 20 + 08 + 4,2 + 3.2 + 3.3 + 3.1

Bruttoinlandsprodukt, nominell + 1,7 + 24 + 29 + 28 F &I SIS

Mrd.€ 322,54 330,42 339,90 349,49 361,18 372,95

Leistungsbilanzsaldo in % des BIP 20 2.4 1.8 1.6 1.6 1.6

Verbraucherpreise + 20 + 1,7 + 09 + 0.9 + 1.7 + 1.7

Dreimonatszinssatz in% 0.2 0.2 - 00 - 03 - 03 - 0.1

Sekunddrmarktrendite?) in% 2,0 1.5 0,7 0.4 0,6 0.9

Finanzierungssaldo des Staates

(laut Maastricht-Definition) in%desBIP - 1,4 - 27 - 10 - 14 - 12 - 07

Unselbstandig aktiv Beschaftigte?) + 0.6 + 0.7 + 1.0 + 1.6 + 1,6 + 1.3

Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (Eurostat)?) 5.4 5,6 57 6,0 59 59
In % der unselbsténdigen
Erwerbspersonens) 7.6 8.4 9.1 9.1 8,9 8.9

Q: WIFO. 2017 bis 2018: Prognose. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. - 2) Ein-
schlieBlich militérischer Waffensysteme. — 3) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).
— 4) Ohne Personen mit aufrechtem Dienstverhdlinis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Prdsenz-
dienst leisten. — 3) Labour Force Survey. — ¢) Arbeitslose laut Arbeitsmarktservice.

Die offentlichen Finanzen profitieren zwar von der gunstigen Konjunktfur und dem
RUckgang der Zinsausgaben, jedoch steht diesen positiven Einflissen eine insgesamt
tendenziell expansive Ausrichtung gegenuber. Der fiskalische Expansionsgrad sollte
dennoch 2017 und 2018 schriftweise abnehmen und somit der negative Finanzie-
rungssaldo kleiner werden. Der Konjunkturaufschwung bringt einen spurbaren Be-
schaffigungsanstieg mit sich. Wegen der anhaltend starken Ausweitung des Arbeits-
kraffeangebotes durfte die Arbeitslosenquote 2017 nur leicht sinken und im Folgejahr
stagnieren.

1. Die Ausgangslage

Die &sterreichische Volkswirt-
schaft erhielt zuletzt zuneh-
mend stdrkere Impulse von
der Binnennachfrage. Eine
kraftige Ausweitung des Kon-
sums der privaten Haushalte
trug in Verbindung mit einer
héheren Investitionsbereit-
schaft das Wachstum. Die
Nettoexporte leisteten insge-
samt einen negativen Bei-
trag zum heimischen BIP-
Wachstum.
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2016 wuchs die &sterreichische Volkswirtschaft mit +1,5% gegenuber dem Vorjahr
deutlich kraftiger als in den Jahren davor. Die Konjunktur belebte sich im Jahresver-
lauf 2016 kontinuierlich und setzte damit den Trend aus dem Jahr 2015 fort. Bereinigt
um die Ublichen Schwankungen vierteljGhrlicher BIP-Angaben zeigt sich ein Muster
der Beschleunigung bereits seit Ende 2014: Im Jahr 2014 lag der Durchschnitt der
viertelj@hrlichen BIP-Wachstumsraten noch bei rund 0,1% und erhdhte sich 2015 auf
rund 0,3%. 2016 war der durchschnittiche Quartalsanstieg mit 0,4% der hdchste seit
2011.

Das Wirtschaftswachstum gewann Uberdies 2016 zunehmend an Breite: Dies zeigte
sich auf der Nachfrageseite u. a. in einer betfrdchtlichen Ausweitung des Konsums
der privaten Haushalte, w&hrend zugleich die Investitionen anzogen. Die Belebung
der Binnenkonjunktur trug damit zunehmend den Aufschwung. Mit der deutlichen
Ausweitung der Importe und der gleichzeitig schwdcheren Entwicklung der Exporte
(hoher Importgehalt) wurde der AuBenbeitrag zum heimischen Wirtschaftswachstum
jedoch negativ.

Auf der Angebotsseite spiegelt sich die zunehmende Breite des Konjunkturauf-
schwunges in der erheblichen Wachstumsbeschleunigung konjunktursensitiver Sekto-
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ren. Dies sind derzeit vorwiegend die SachguUtererzeugung und mit ihr eng verknUpf-
te Sektoren wie Handel und sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen sowie der Fi-
nanzsektor, der nach einer Idngeren Phase der Restrukturierung zuletzt wieder positiv
zum Wirtschaftswachstum beitrug.

Im Einklang mit der Konjunkturdynamik verbesserte sich auch die Situation auf dem
heimischen Arbeitsmarkt zunehmend. Die anhaltend kraftige Ausweitung der Be-
schaftigung gewann 2016 nochmals an Schwung und ermdglichte damit zuneh-
mend einen Ruckgang der Arbeitslosigkeit. Die Arbeitslosenquote stieg zwar auch
2016 gegenUtber dem Vorjahr, im saisonbereinigten Monatsverlauf zeigte sich aber
bereits eine rucklaufige Tendenz. Vor diesem Hintergrund verringerte sich nun auch
die Produktionslicke (Output-Gap) weiter, womit jedoch auch der von der negati-
ven Produktionslicke ausgehende inflationsddmpfende Einfluss spurbar nachlieB.
Der jingste Anstieg der Inflationsrate war allerdings primé&r vom Anziehen der Roh-
stoffpreise gepragt.

2. Die Rahmenbedingungen

Die vorliegende Prognose bericksichtigt Informationen Uber die Entwicklung der
Weltwirtschaft, der Rohstoffpreise, der Wechselkurse und der Zinss@ize, die bis Mitte
Mérz 2017 verfUgbar waren. Der Prognosehorizont reicht vom I. Quartal 2017 bis zum
IV. Quartal 2018. Hinsichtlich der wirtschaftspolitischen Rahmenbedingungen wer-
den alle MaBnahmen einbezogen, die bereits verabschiedet oder hinreichend spe-
zifiziert wurden und deren Umsetzung somit als wahrscheinlich eingestuft wurde. Die
MaBnahmen aus der Neuauflage des Regierungsprogrammes von Anfang 2017
wurden fUr die vorliegende Prognose nicht bericksichtigt.

2.1 Weltkonjunktur anhaltend robust

Die Weltwirtschaft expandierte 2016 mit einer Rate von 3,1%. Das Wachstum ent-
sprach damit weitgehend den Prognosen. Im 2. Halbjahr 2016 zog die Konjunktur
spUrbar an, wie die Ausweitung der Industrieproduktion und des Warenhandels (je-
weils laut CPB) zeigt. Das gunstige Bild der Vorlaufindikatoren weist auf ein Anhalten
dieser Entwicklung im FrUhjahr 2017 hin. So stieg der weltweite Einkaufsmanagerin-
dex fUr das verarbeitende Gewerbe laut Markit von einem bereits hohen Niveau aus
im Februar neuverlich.

In den meisten Industrieldndern gewann die Konjunktur in der zweiten Jahreshdlfte
2016 an Dynamik. Dies mag zum Teil einem Ruckkoppelungseffekt der merklichen
Belebung in den Schwellenl@ndern zuzuschreiben sein. So stUtzte eine robuste Bin-
nenkonjunktur die Expansion in China, das 2016 insgesamt sehr stabile Wachstum
dUrfte, wie die Vorlaufindikatoren zeigen, im Frihjahr 2017 anhalten. In Russland dUrf-
te das reale BIP einer ersten Schatzung des Statistikamtes zufolge 2016 nur mehr
leicht gesunken sein, nachdem es 2015 um knapp 3% eingebrochen war. Zwar lie-
gen fur 2016 noch keine Quartalszahlen vor, doch lassen verschiedene Indikatoren
auf ein spUrbares Wachstum in der zweiten Jahreshdlfte 2016 schlieBen. DarGber
hinaus verbesserten sich zahlreiche Stimmungsindikatoren deutlich, insbesondere die
Konsumentenstimmung. Ahnlich hellte sich das Bild der Vorlaufindikatoren in Brasilien
auf, wenngleich sich hier die schwere Rezession aus den Vorjahren auch noch in der
zweiten Jahreshdlfte 2016 fortgesetzt haben durfte. Im Laufe des I. Quartals 2017 soll-
te sich die Dynamik aber verstdrken und auf andere lateinamerikanische Lander
ausstrahlen, sodass das Wachstum in der gesamten Region anziehen durfte. In den
rohstoffexportierenden Schwellenl@ndern sollte Uberdies die erwartete Festigung der
Rohstoffpreise expansive Impulse setzen.

In den USA wird die Wirtschaft nach einer Wachstumsdelle 2016 im Jahr 2017 wieder
stérker wachsen. Auch in der EU dUrfte sich die Konjunktur weiter beleben. In der EU
insgesamt verlief das Wachstum 2016 bemerkenswert stabil und setzte damit im We-
sentlichen den positiven Trend aus dem Jahr 2015 fort. In den einzelnen Ladndern di-
vergierte die Entwicklung jedoch nach wie vor erheblich. Wahrend sich das Wachs-
tum in Spanien auf hohem Niveau stabilisierte, verschlechterte sich die Konjunktur
Ende 2016 in Finnland und abermals in Griechenland deutlich; in GroBbritannien
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hingegen zog sie spUrbar an. Insgesamt ist auch fUr diesen Landerkreis das Bild der
Vorlaufindikatoren positiv und hat sich zuletzt weiter verbessert.

Ubersicht 2: Internationale Konjunktur

Gewicht2015in% 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Waren-  Welt- BIP real, Verdnderung gegen das Vorjahrin %
exporte!)  BIP?)

EU 69,1 16.9 + 02 + 1,6 + 22 + 1.9 + 20 + 1.8

GroBbritannien 3.2 2.4 + 19 + Gl i+ 22 + 20 + 20 + 18
Euro-Raum 51,1 12,0 - 03 + 1,2 + 20 + 1,7 + 1.9 + 1,7

Italien 6,3 1.9 - 1.7 + 0,1 + 0.7 + 1.0 + 1.0 + 1.4

Frankreich 4,5 2.3 + 06 + 06 + 1.3 + 1,2 + 1,6 + 1,6
MOEL 59%) 14,1 1,6 + 1.4 + 3.2 + Y + 2,6 + 2 + Gl

Tschechien 3.6 0.3 - 05 + 27 + 4,5 + 23 + 2,1 + 2,6

Ungarn 8,3 0.2 + 21 + 40 + Gl + 20 + 2,6 + 25

Polen 3.2 0.9 + 1.4 SECRS + 3.9 + 28 + 3,9 SCHS
USA 6,9 15,8 + 1.7 + 24 + 2,6 + 1,6 + 22 + 21
Schweiz 58 0.4 + 1.8 + 20 + 0.8 + 14 + 1,5 + 1.9
China 2,5 17.3 + 7.8 + 7S + 6.9 + 6.7 # 68 + 6.2
Insgesamt

Kaufkraftgewichtet4) 50,4 SECRS + 3.8 + 3.9 SSES SSES + 3.4
Exportgewichtet?) 84,3 + 07 + 1,9 + 23 + 20 + 2,1 + 20
Marktwachstumé) + 1.7 + 3,6 + 3.0 + 29 + 3,6 SCHS
Annahmen zur Prognose
Erddlpreis

Brent, $ je Barrrel 108,7 99.0 52,5 43,7 57 59
Wechselkurs

Dollar je Euro 1,328 1,329 1,110 1,107 1,05 1,05
Infernationale Zinssatze

EZB-Hauptrefinanzierungssatz’), in % 0,6 0.2 0.1 0.0 0.0 0.3
Sekunddarmarktrendite Deutschland, in % 1.6 1.2 0,5 0,1 0.2 0.8

Q: WIFO. 2017 bis 2018: Prognose. — ') Osterreichische Warenexporte. — 2) Kaufkraftgewichtet. — 3) Tsche-
chien, Ungarn, Polen, Slowenien, Slowakei. — 4) EU, USA, Schweiz, China; gewichtet mit dem Bruttoinlands-
produkt zu KaufkraftparitGten 2015. - 5) EU, USA, Schweiz, China; gewichtet mit den &sterreichischen Wa-
renexportanteilen 2015. — ¢) Verénderungsrate real der Warenimporte der Partnerlénder, gewichtet mit &s-
ferreichischen Exportanteilen. — 7) Mindestbietungssatz.

Das WIFO prognostiziert vor diesem Hintergrund fur 2017 und 2018 ein Wachstum der
wichtigsten heimischen Exportmarkte von jeweils rund 2,0%. In einigen L&ndern
zeichnet sich 2017 eine Wachstumsbeschleunigung ab. Dies betrifft neben den USA
und GroBbritannien vor allem Schwellenldnder in Lateinamerika sowie zahlreiche
ostmitteleuropdische Lé&nder (z. B. Russland, Polen, Ungarn). Die deutlich hdheren
Wachstumsraten in diesen L&dndern ergeben sich 2017 zum Teil aus einem sehr gins-
tigen Jahresabschluss 2016. Im Euro-Raum durfte die Konjunktur 2017 starker als zu-
letzt erwartet anziehen und damit fUr die &sterreichische Exportwirtschaft vermehrt
positive Impulse setzen. In den vier groBen Euro-L&ndern wird sich das Wachstum be-
schleunigen bzw. hoch bleiben. Die Aufwdartstendenz ergibt sich in erster Linie aus
der kraftigen Inlandsnachfrage. Die jingsten Ergebnisse der Kreditumfrage im Euro-
Raum weisen auf eine Lockerung der Kreditrichtlinien von Banken hin, die insbeson-
dere den privaten Konsum und die Unternehmensinvestitionen stérken durfte. Daru-
ber hinaus sollfe die anhaltende Lockerung der Fiskalpolitik wachstumssteigernde
Impulse setzen. Insgesamt durfte das reale BIP im Euro-Raum im Jahr 2017 um 1,9%
und 2018 um 1,7% zunehmen.

Die Rohdlpreise erreichten Anfang 2016 einen Tiefstwert und steigen seither wieder.
Die Neuausrichtung der Rohélférderung durch die OPEC-L&nder im Vorjahr und eine
damit einhergehende Verringerung der Produktion mag dazu beigetragen haben.
Dennoch befindet sich der Rohdimarkt derzeit noch in der untblichen Situation des
Contango!), die sich aus einem nach wie vor hohen Angebotsibernang sowie dem
hohen Lagerbestand an Rohdl ergibt. Die aktuelle Rohdlpreisprognose des WIFO

) Contango beschreibt eine Preissituation, in der die Terminkontraktkurve von Warentermingeschdaften eine
positive Steigung aufweist.
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entspricht weitgehend jener vom Dezember 2016. Wegen der erwarteten Abwer-
tung des Euro gegenuber dem Dollar 2017 sollten die Rohdlnotierungen auf Euro-
Basis jedoch etwas starker steigen. Auch die Notierungen anderer Rohstoffe erholten
sich im Jahresverlauf 2016. Mit der erwarteten Fortsetzung des robusten Verlaufes
der Weltkonjunktur sowie der Aussicht auf eine weitere Verringerung des Angebots-
Uberhanges auf einzelnen Rohstoffmdarkten sollte der Preisauftrieb auf den Rohstoff-
mdarkten 2017 und 2018 anhalten.

2.2 Weiterhin expansive Impulse von der Wirtschafispolitik

Die EZB setzte ihr erweitertes Programm zum Ankauf von Vermdgenswerten zuletfzt
fort. Zwar beschloss der EZB-Rat im Dezember, die K&ufe ab April 2017 von 80 Mrd. €
auf monatlich 60 Mrd. € zu verringern, die Geldpolitik der EZB bleibt damit jedoch
expansiv. Diese expansive Ausrichtung durfte nach derzeitiger Einschdtzung so lan-
ge aufrechterhalten werden, bis sich die Preisdynamik im Euro-Raum dem Ziel der
mittelfristigen Preissteigerungsraten von rund 2% ndhert. Sie tfrug dazu bei, die Zinssat-
ze auf Staatsanleinen auf einem sehr niedrigen Niveau zu halten. Die Markterwar-
tungen zur kinftigen Zinssatzentwicklung sind hingegen aufwértsgerichtet. Ahnliches
gilt fir die Zinssatze fir Bankkredite in Osterreich. Im Einklang mit den niedrigen Kre-
difzinsséfzen wurden auch die Kreditvergabestandards weiter gelockert. So mussten,
wie die jingste Auswertung der Kreditbedingungen zeigt, nur 14% der Unternehmen
mit Kreditbedarf bezUglich der Hohe oder der Konditionen Abstriche gegentber ih-
ren urspringlichen Winschen hinnehmen. Das ist der niedrigste Wert seit Einflhrung
der Umfrage im Rahmen des WIFO-Konjunkturtests und weist auf eine weitere Locke-
rung der Kreditangebotsbedingungen hin.

Ubersicht 3: Fiskal- und geldpolitische Kennzahlen

2013 2014 2015 2016 2017 2018
In % des BIP
Budgetpolitik
Finanzierungssaldo des Staates’) -1.4 -27 -1,0 -1.4 -12 -07
Primdrsaldo des Staates 1.2 -0.3 1.3 0.8 0,7 1.0
Staatseinnahmen 49,9 50,0 50,6 49,6 49,5 49,4
Staatsausgaben 51,2 52,8 51,6 51,0 50,7 50,2
In %

Geldpolitik
Dreimonatszinssatz 0,2 0.2 -00 -0.3 -03 -0,1
Sekunddrmarktrendite?) 2,0 1.5 0.7 0.4 0.6 0.9
Q: WIFO. 2017 bis 2018: Prognose. — ') Laut Maastricht-Definition. — 2) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von

10 Jahren (Benchmark).

In Osterreich stagniert die Kredit-BIP-LUcke, befindet sich jedoch weiterhin im negati-
ven Bereich?). Vor diesem Hintergrund beschloss das &sterreichische Finanzmarkit-
stabilit&tsgremium im Marz, weiterhin auf eine Aktivierung des antizyklischen Kapital-
puffers zu verzichten und somit dessen Niveau unverdndert bei 0% der risikogewich-
teten Akfiva zu belassen. Jedoch dUrfte die makroprudenzielle Politik Gber den
Prognosehorizont maBig gestrafft werden. Diese ergibt sich vordergrindig aus dem
Umsetzungszeitplan der Bestimmungen aus Basel lll. Angesichts der anhaltenden Li-
quiditadtsschwemme von Seiten der EZB dUrfte dies aber im Jahr 2017 die Kreditver-
gabe nicht wesentlich d&dmpfen.

Die vorliegende Prognose fUr die Gesamtwirtschaft berlGcksichtigt nur jene fiskalpoli-
fischen MaBnahmen, die bereits verabschiedet oder zumindest hinreichend spezifi-
ziert wurden. Der Staatshaushalt bleibt unter den hier zugrunde gelegten Annahmen
Uber den gesamten Projektionshorizont maBig im Defizit. Zwar profitieren die &ffentli-
chen Finanzen von der gunstigen Konjunktur und niedrigen Zinsausgaben, jedoch

2) Die Kredit-BIP-LUcke wird als Differenz zwischen der Relation Kreditvolumen zu BIP und dem Kredit-BIP-
Trend berechnet. Eine positive Licke (das aktuelle Kredit-BIP-Verhdltnis liegt Gber dem Trend) weist laut BCBS-
Methode auf ein exzessives Kreditwachstum hin (https://www.fmsg.at/publikationen/risikohinweise-und-
empfehlungen/2017/empfehlung-1-2017.html).
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Die Geldpolitik der EZB durfte
2017 noch expansiv bleiben.
Erste Zinsschritte sind erst im
Jahr 2018 zu erwarten.

Die makroprudenzielle Politik
ist in Osterreich weiterhin um
eine Beschleunigung des
Kreditwachstums bemuht.

Die heimische Fiskalpolitik
bleibt 2017 trotz der gUnsti-
gen Konjunktur tendenziell

expansiv ausgerichtet.
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steht diesen positiven Einflissen eine tendenziell expansive fiskalische Ausrichtung
gegenUber. Der fiskalische Expansionsgrad sollfe jedoch im Prognosezeitraum
schrittweise abnehmen und der negative Finanzierungsaldo somit kleiner werden.

Abbildung 1: Indikatoren der Wirtschaftsentwicklung und der Wirtschaftspolitik

Wirtschaftswachstum Beschdftigung und Arbeitslosigkeit
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Q: WIFO. 2017 bis 2018: Prognose. — ') Ohne Personen mit aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leis-

ten, ohne in der Beschdaftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung; Bruch 2007/08 wegen Umstellung der Beschdaftigtenstatistik. — 2) EinschlieBlich
militérischer Waffensysteme. — 3) Bundesanleinen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).

Die Einnahmenquote durfte im Prognosezeitraum trotz des starkeren Wachstums der

Einnahmen aus konjunkturreagiblen Steuern etwas zurUckgehen. Gedrickt wird sie
u. a. durch den RUckgang der Arbeitgeberbeitrdge zum Familienlastenausgleichs-
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fonds und die Reform der Stabilitétsabgabe. Ahnlich wie die Einnahmenquote dirf-
te auch die Ausgabenquote sinken. Dies ergibt sich zum einen aus diskretiondren
MaBnahmen (niedrigere Vermdgenstransfers im Kontext der Bankenhilfen im Jahr
2018) sowie niedrigeren Ausgaben im Zusammenhang mit Arbeitslosigkeit und einem
maBigeren Wachstum des &ffentlichen Konsums. AuBerdem ist Uber den gesamten
Prognosezeitraum mit einem weiteren RUckgang der Zinsausgabenquote zu rech-
nen, was hauptsdchlich mit dem noch immer ginstigen Zinsumfeld zusammen-
hdangt. Die Risiken zum Budget sind diesmal vor allem vor dem Hintergrund der ge-
planten MaBnahmen der heimischen Wirtschaftspolitik bedeutend (vgl. Kapitel 4).

3. Deutliche Aufhellung der Wachstumsperspektiven in Osterreich

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests vom Februar zeigen eine neuerliche Ver-
besserung der bereits sehr guten Konjunkturbeurteilung durch die sterreichischen
Unternehmen. Der Teilindex der Bauwirtschaft zur aktuellen Lage erhdhte sich auf
22,8 Punkte und signalisiert damit eine sehr optimistische Stimmung. SachgUterer-
zeugung und Dienstleistungsbranchen schatzten die Lage weitgehend unverdndert
positiv ein, die Teilindizes notierten weiterhin deutlich im optimistischen Bereich. Der
Konjunkturausblick der Unternehmen verbesserte sich nach dem RUckgang im Vor-
monat wieder, der Index lag damit auf dem hdchsten Stand seit Mérz 2011, Zwi-
schen den Sektoren entwickelten sich die Einschdtzungen unterschiedlich: In der
Bauwirtschaft stagnierte der Erwartungsindex, lag aber mit +7,2 Punkten abermals
weit im positiven Bereich. In der SachgUtererzeugung zogen die bereits sehr positi-
ven Konjunkturerwartungen nochmals an. Im Dienstleistungsbereich war der Anstieg
etwas ausgepragter, der Index erreichte das hdchste Niveau seit dem Frihjahr 2011
und zeigt damit groBen Optimismus an.

Auch der Konjunkturindikator der Bank Austria folgt seit einigen Monaten einem
Aufwdartstrend und erreichte zuletzt den hdchsten Wert seit dem Sommer 2011. Er
signalisiert damit zum Jahresbeginn ein kréftiges Wachstum der heimischen Wirt-
schaft. Ein starker Einfluss auf das Gesamtergebnis des Indikators ging im Februar
vom steigenden Optimismus der Konsumenten und Konsumentinnen sowie der In-
dustrie aus.

Der Bank-Austria-Einkaufssmanagerindex stagnierte im Februar, zeigte jedoch mit
57,2 Punkten weiterhin eine sehr gute Konjunkturlage an. Sein Verlauf war von der
anhaltend gUnstigen Entwicklung im Neugeschdaft geprégt. Vor allem im Vorleis-
tungsbereich nahmen die Auftragseingénge deutlich zu, und auch die Nachfrage
nach Investitions- und Konsumgutern verstarkte sich weiter.

Auch der WIFO-FrUhindikator erndhte sich in der aktuellen Auswertung gegenUber
dem Vormonat abermals, wenngleich etwas schwdcher als in den letzten zwei Mo-
naten. Die Aufwdartsbewegung des Indikators war von den inldndischen Teilindikato-
ren geprdagt, unter den ausléndischen Teilkkomponenten wirkten in erster Linie indust-
rienahe Indikatoren ddmpfend.

Die Vorlaufindikatoren befinden sich somit zur Zeit auf einem Niveau, das vergleich-
bar ist mit jenem von friheren Phasen der Hochkonjunktur. Die Wachstumsperspekti-
ven haben sich damit gegenUber der Dezember-Prognose abermals deutlich auf-
gehellt. Vor diesem Hintergrund durfte sich die Konjunktur im Jahr 2017 verstarken.

3.1 Wachstum zieht an

Unter den aktuellen internationalen und wirtschaftspolitischen Rahmenbedingungen
sollte sich die bereinigte Jahreswachstumsrate des realen BIP nach +1,4% im Jahr
2016 auf +2,2% im Jahr 2017 und +1,8% 2018 erhdhen (Abbildung 2 und Ubersicht 4).
Die kréftige Expansion im laufenden Jahr ergibt sich neben einem Uberhang von
+0,7 Prozentpunkten aus dem Jahr 2016 auch aus der hohen Jahresverlaufsrate. Die
hohe Jahresverlaufsrate 2017 wiederum ergibt sich vor allem aus der kraftigen Dy-
namik in den ersten zwei Quartalen. Ahnlich prégen 2018 sowohl ein groBer Uber-
hang aus dem Vorjahr als auch eine weiterhin hohe Jahresverlaufsrate das Wachs-
tum. Die unbereinigte Wachstumsrate ist dagegen aufgrund der unterschiedlichen
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Die &sterreichische Volkswirt-
schaft befindet sich in einer
Aufschwungphase. lhre
Hauptstitze war bislang die
lebhafte Binnennachfrage.
Auf der Entstehungsseite
gewann zuletzt vor allem die
Sachgltererzeugung wieder
an Schwung. Die Grundten-
denz der Konjunktur ist in Os-
terreich weiterhin aufwdrts-
gerichtet, das Bild der Vor-
laufindikatoren weist auf ein
Anhalten des Aufschwunges
im FrGhjahr 2017 hin.

In Osterreich gewann das
Wirtschaftswachstum im

2. Halbjahr 2016 zusatzlich an
Schwung. Dank der Verbes-
serung der Rahmenbedin-
gungen und entsprechend
dem gunstigen Bild der Vor-
laufindikatoren dirfte die
Konjunktur im Prognose-
zeitraum weiter anziehen.
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Zahl von Arbeitstagen (Schalttag 2016, geringere Zahl an Arbeitstagen 2017) mit
2,0% im Jahresdurchschnitt 2017 etwas niedriger (Ubersicht 4).

Ubersicht 4: Technische Anmerkungen zur Wachstumsprognose des realen BIP

2015 2016 2017 2018
WachstumsUberhang') Prozentpunkte + 0,1 + 0,5 + 0,7 + 08
Jahresverlaufsrate?) in% + 1,2 + 1,6 + 2.3 + 1,5
Jahreswachstumsrate in% + 1,0 + 1.5 + 2,0 + 1,8
Bereinigte Jahreswachstumsrates) in% + 0,9 + 1.4 + 2.2 + 1,8
Kalendereffekt4) Prozentpunkte + 0,1 + 0,1 - 02 + 0,0

Q: WIFO. 2017 bis 2018: Prognose. - ') Effekt der unterj@hrigen Dynamik im Vorjahr auf das Wachstum des
Folgejahres. Jahreswachstumsrate, wenn das BIP des aktuellen Jahres auf dem Niveau des V. Quartals
des Vorjahres bleibt, Trend-Konjunktur-Komponente. - 2) Beschreibt die Konjunkturdynamik innerhalb eines
Jahres. Vorjahresverédnderung im V. Quartal, Trend-Konjunktur-Komponente. — 3) Trend-Konjunktur-Kompo-
nente. — 4) Effekt der Zahl der Arbeitstage und des Schalttages.

Abbildung 2: Konjunkturbild Osterreich

BIP real, Trend-Konjunktfur-Komponente

Verdnderung gegen das Vorquartal (linke Achse)
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Q: WIFO.

Die osterreichische Volkswirtschaft wachst damit durchgdngig spurbar starker als
das Produktionspotential. Zwar durften die gesamtwirtschaftlichen KapazitGten im
Zuge der Konjunkturbelebung bis zum Ende des Prognosezeitfraumes damit betrécht-
lich ausgeweitet werden, die Produktionslicke (Oufput-Gap) wird sich bis dahin
dennoch nicht schlieBen. Die Wirtschaft verbleibt somit nach derzeitiger Einschat-
zung in einer Phase der Unterauslastung.

Der Konjunkturaufschwung ist auf der Nachfrageseite von einer anhaltend lebhaften
Binnennachfrage gepragt, wird jedoch im Gegensatz zum Vorjahr nun zusétzlich
vom Anziehen der Exporte gestUtzt. Auf der Entstehungsseite erndhte sich bereits
2016 die Dynamik. Die breit angelegte positive Entwicklung der einzelnen Sektoren
und die Wachstumsbeschleunigung legen den Schluss nahe, dass sektorale Schocks
als Impulsgeber fir das Wachstum der Gesamtwirtschaft nun deutlich an Bedeutung
gewinnen durften. Im Prognosezeitraum zeigt sich dies vor allem am Beispiel der In-
dustriekonjunktur und deren prozyklischer Wirkung auf andere Produktionssektoren
wie Verkehr, Handel und sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen. Auf der Nachfro-
geseite spiegelt sich die rege Industriekonjunktur in einer anhaltenden Ausweitung
der Investitionen (vorwiegend der AusrUstungsinvestitionen), die wiederum prozyk-
lisch auf die Beschaftigung wirken und damit auch den privaten Konsum antreiben.
In diesem Umfeld einer breit angelegten positiven Entwicklung der Inlandsnachfra-
gekomponenten einerseits und der Produktion der einzelnen Wirtschaftsbereiche
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andererseits durfte die heimische Konjunktur zunehmend an Eigendynamik gewin-
nen. Ein solcher selbsttragender Aufschwung profitiert auch von der ginstigen Ar-
beitsmarktlage und den erhdhten Einkommen der privaten Haushalte. Das ginstige
Bild der Vorlaufindikatoren untermauert zusétzlich die Aussicht auf ein Anhalten der
Aufschwungphase Uber den gesamfen Prognosehorizont. Die Konjunkfurerholung
aus den Vorjahren hat sich somit zu einem Konjunkturaufschwung verstarkt.

Ubersicht 5: Entwicklung der Bruttowertschépfung

Zu Herstellungspreisen

2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017 2018

Mrd. € (Referenzjahr 2010) Verdnderung gegen das Vorjahr
in %

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Land- und Forstwirtschaft, Fischerei 3,99 4,18 4,18 418 +04 +49 =00 +00
Herstellung von Waren einschlieBlich
Bergbau 56,65 57,69 59,79 6155 + 15 + 18 + 36 +29
Energie- und Wasserversorgung,
Abfallentsorgung 8,15 7.81 7.95 807 + 1.2 42 +18 + 15
Bauwirtschaft 1618 1635 1664 1688 -11 +10 +18 + 14
Handel, Instandhaltung und
Reparatur von Kfz 3480 3555 3644 37,18 +06 +21 +25 +20
Verkehr 1502 1495 1515 1541 +03 -05 + 14 + 17
Beherbergung und Gastronomie 13,20 13,51 13,77 1393 +10 +23 +19 + 1.2
Information und Kommunikation 9,53 9.58 9.80 999 +15 +05 +23 +20
Finanz- und Versicherungs-
dienstleistungen 11,49 11,86 11,83 1207 +07 +32 -02 +20
GrundstUcks- und Wohnungswesen 26,49 2702 27,56 28,18 + 1,1 +20 +20 + 22
Sonstige wirtschaftliche
Dienstleistungen’) 2613 2647 2721 2798 +09 +13 +28 +28
Offentliche Verwaltung?) 47,81 4839 4868 4903 +08 +12 +06 +07
Sonstige Dienstleistungend) 7,62 7.67 7,72 777 -05 +07 +06 +06
Wertschépfung der
Wirtschaftsbereiche?) 276,94 280,92 286,54 29197 +08 + 14 +20 + 19
Bruttoinlandsprodukt 310,47 31507 321,23 32686 + 10 + 15 +20 + 18
Q: WIFO. 2017 bis 2018: Prognose. — ') Erbringung von freiberuflichen, wissenschaftlichen, technischen und

sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen (ONACE 2008, Abschnitte M bis N). — 2) EinschlieBlich Sozialver-
sicherung, Verteidigung, Erziehung, Unterricht, Gesundheits- und Sozialwesen (ONACE 2008, Abschnitte O
bis Q). - 3) EinschlieBlich Kunst, Unterhaltung und Erholung, private Haushalte (ONACE 2008, Abschnitte R
bis U). — 4) Vor Abzug der GUtersubventionen und vor Zurechnung der Gitersteuern.

Ubersicht 6: Konsum, Einkommen und Preise

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Ver&nderung gegen das Vorjahr in %, real

Private Konsumausgaben') - 01 - 03 - 00 + 1,5 + 1.3 + 1,2

Dauerhafte KonsumguUter - 30 + 0,1 - 06 + 3,1 + 2,5 + 1,0
Nichtdauerhafte Konsumguter und

Dienstleistungen + 0.2 -03 + 0.1 + 1.4 + 1.2 + 1,3
Verfigbares Einkommen der privaten

Haushalte - 19 - 0,1 + 0.3 + 27 + 1,9 + 1,6

In % des verfigbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte
EinschlieBlich Zunahme betrieblicher

Versorgungsanspriche 7.0 7.0 78 8.5 9.0 8]
Ohne Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche 6,2 6,4 6,7 7.7 8.3 8,6

Veré&nderung gegen das Vorjahrin %
Direktkredite an inl&ndische

Nichtbanken (Jahresendsténde) - 12 + 0.3 + 20 + 1.8 + 1.7 + 13
In%
Inflationsrate
National 2,0 1.7 0.9 0.9 1.7 1.7
Harmonisiert 2.1 1.5 0.8 1.0 1.8 1.7
Kerninflation?) 2.3 1.9 1.7 1.5 1.5 1.7

Q: WIFO. 2017 bis 2018: Prognose. — ') Private Haushalte einschlieBlich privater Organisationen ohne Er-
werbszweck. — 2) Ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel (Fleisch, Fisch, Obst, Gemuse).

WIFO WIFO-Monatsberichte, 2017, 90(4), S. 235-248

243



Il KONJUNKTURPROGNOSE

244

3.2 Exportwachstum vom Aufschwung im Euro-Raum getragen

Mit der dieser Prognose zugrundeliegenden Annahme einer schrittweisen Auswei-
tung des Welthandels und eines spUrbaren Anziehens der Weltkonjunktur durften die
Osterreichischen Exporte an Starke gewinnen. Im WIFO-Konjunkturtest vom Februar
verbesserte sich die Beurteilung der Exportauftradge in der SachgUterproduktion ge-
ringfugig; die exportierenden Unternehmen zeigten sich vor allem nochmals zuver-
sichtlicher als im IV. Quartal 2016. Der Saldo aus positiven und negativen Meldungen
steigt seit Mitte 2016 und lag im Februar deutlich Gber dem langjahrigen Durch-
schnitt. Die Exportauftragslage wurde insbesondere von InvestitionsgUterproduzen-
ten und in der Kfz-Branche wesentlich besser eingeschatzt, in der VerbrauchsgUter-
branche dagegen schlechter. Zugleich fielen die Exporterwartungen aber etwas
ungunstiger aus als im Vorquartal. Auch der OeNB-Exportindikator weist auf ein an-
haltend hohes Exportvolumen im Friohjahr 2017 hin. Nach dem RUckgang des Wao-
renexports im 2. Halbjahr 2016 ist daher dank eines Auftragsschubes aus dem Aus-
land und der hohen Zuversicht der Unternehmen eine kraftige Ausweitung der Aus-
fuhr zu erwarten.

Der Export profitiert dabei im Prognosezeitraum wieder stérker vom Anziehen der
Nachfrage aus dem Euro-Raum, der Konjunkturbelebung in den USA und in Ostmit-
teleuropa. Nach +1,7% im Jahr 2016 beschleunigt sich das reale Wachstum der Wa-
ren- und Dienstleistungsexporte 2017 auf 3,6% und betragt 2018 3,4%. Die Export-
prognose impliziert konstante Marktanteile und eine unver&nderte preisliche Wett-
bewerbsfdhigkeit.

Das Importwachstum wurde durch die Festigung der Inlandsnachfrage - insbeson-
dere nach AusrUstungsinvestitionen — im Laufe des Jahres 2016 gestUtzf, durch das
geringe Exportwachstum aufgrund des hohen Importgehaltes der heimischen Aus-
fuhr aber geddmpft. Insgesamt ging von den Neftoexporten daher 2016 ein negati-
ver Einfluss auf das BIP-Wachstum aus. Mit der Stabilisierung der Investitionen im Jahr
2017 wird sich das binnenwirtschaftlich getriebene Importwachstum etwas verlang-
samen, gleichzeitig verstarkt sich aber der positive Einfluss der Exportdynamik. Somit
sollten die Importe etwas hinter das Wachstum der Exporte zurUckfallen, womit die
Nettoexporte wieder positiv zum Wachstum beitragen dirften. Dieses Muster wird
auch 2018 gelten. Die Handelsbilanz durfte sich 2017 nominell aufgrund von Preisef-
fekten (u. a. Rohstoffverteuerung) etwas verschlechtern.

Ubersicht 7: Entwicklung der Nachfrage

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017 2018

Mrd. € (Referenzjahr 2010) Vera&nderung gegen das Vorjahr

in%
Konsumausgaben insgesamt 222,51 22580 228,67 231,38 + 0,6 + 1,5 + 1,3 + 1,2
Private Haushalte!) 160,24 162,68 16486 16690 -00 +15 + 13 + 1,2
Staat 62,32 63,16 63,85 64,52 + 2,1 + 13 + 1,1 + 1,0
Bruttoinvestitionen 73,20 75,12 77,10 7894 + 0,5 + 2,6 + 26 + 24
Bruttoanlageinvestitionen 70,37 72,44 74,34 7610 + 07 + 29 + 26 + 24
AusrUstungen?) 24,39 25,96 27,00 27,67 + 36 + 64 + 40 + 25
Bauten 31,70 3212 3263 3310 -12 +13 + 16 + 14
Sonstige Anlagen3) 14,32 14,47 14,86 1549 + 06 + 10 + 27 + 42
Inl&ndische Verwendung 297,21 303,16 30846 31304 +08 +20 +18 + 15
Exporte 172,38 17535 181,58 18772 + 36 + 17 + 36 + 34
Reiseverkehr 13,24 13,52 13,81 1398 + 45 + 21 +22 +12
Minus Importe 159,00 163,38 168,72 17377 + 34 + 28 + 33 + 30
Reiseverkehr 6,30 6,22 6,27 630 -03 -13 +08 +05
Bruttoinlandsprodukt 310,47 31507 321,23 32686 + 1,0 + 1,5 + 2,0 + 1,8
Nominell 339,90 349,49 361,18 37295 + 29 +28 + 33 + 33
Q: WIFO. 2017 bis 2018: Prognose. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) Ein-

schlieBlich militérischer Waffensysteme. - 3) Uberwiegend geistiges Eigentum (Forschung und Entwicklung,
Computerprogramme, Urheberrechte).
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3.3

Das Arbeitskrafteangebot wird Uber den gesamten Prognosehorizont weiter kraftig
zunehmen. Dafur sind mehrere Faktoren ausschlaggebend: Der Anstieg der Er-
werbsquote dlterer Arbeitskrafte aufgrund vergangener Pensionsreformen und die
kontinuierliche Zunahme der Erwerbsbeteiligung von Frauen werden das Arbeitskraf-
teangebot erhdhen; zugleich ist mit einem anhaltenden Zustrom ausldndischer Ar-
beitskréfte im Rahmen der tfraditionellen Migration zu rechnen. Ein groBer Unsicher-
heitsfaktor ist die Entwicklung des Arbeitsmarktzuganges von Asylsuchenden und
subsididr Schutzberechtigten (und damit deren Aufscheinen im Arbeitskrafteange-
boft). lhre Zahl unter den vorgemerkten Arbeitslosen und Schulungsteiinehmenden
stieg 2016 um 7.700.

Mit der deutlichen Wachstumsbelebung wird sich die Beschaftigung weiter erhéhen.
Die gUnstigen Beschdaftigungsdaten einerseits und der starke Anstieg der Zahl der of-
fenen Stellen andererseits bestdtigen diese Einschdtzung. Vor diesem Hintergrund
wird die Prognose fUr das Wachstum der aktiv unselbstdndigen Beschéftigung kréftig
nach oben revidiert (2017 +56.000 bzw. +1,6%). Allein aus dem Uberhang 2016 ergibt
sich ein Beschdaftigungsanstieg im Jahr 2017 von rund 30.000. Auch 2018 dUrfte die
Beschdaftigung dank der Konjunkturbelebung kréaftiger wachsen (+45.000, +1,3%).

Beschaftigungsausweitung verstarkt sich

Aufgrund der lebhaften Arbeitskraffenachfrage sinkt die Arbeitslosigkeit (unberei-
nigt) seit November 2016 und die Arbeitslosigkeit der inladndischen Arbeitskrafte be-
reits seit April 2016. FUr 2017 und 2018 wird eine Fortsetzung dieses Trends erwartet.
Die Prognose fUr die vorgemerkte Arbeitslosigkeit 2017 wurde somit auf =3.000 korri-
giert. Insgesamt sinkt die Arbeitslosenquote 2017 auf 8,9%, 2018 wird sie weitgehend
stagnieren.

Ubersicht 8: Arbeitsmarkt

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Verdnderung gegen das Vorjahr in 1.000
Nachfrage nach Arbeitskréften
Aktiv Erwerbstatige!) +29,2 +31,8 +425 +60,1 +640 +530
Unselbstandig aktiv Beschdaftigte!)?) +21,2 +2338 + 33,2 +53,7 +560 +450
Inldndische Arbeitskrafte - 85 - 81 + 63 +17.7 +190 +150
Auslandische Arbeitskréfte +29,7 +32,0 +27,0 + 36,0 +370 +300
Selbsténdige?) + 80 + 80 + 93 + 64 + 80 + 80
Angebot an Arbeitskréften
Bevdlkerung im erwerbsfahigen Alter
15- bis 64-Jahrige +23,5 +33,1 +52,3 + 68,9 +420 +353
Erwerbspersonen4) + 55,8 + 64,0 +77.5 + 63,1 +61,0 +57,0
Uberhang an Arbeitskréften
Arbeitslose (laut AMS) +26,6 +322 +350 + 30 - 30 + 40
Personen in Schulung + 6,9 + 1.8 -10,2 + 2,1 + 6,0 + 3,0
In %
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (laut Eurostat)s) 5.4 5,6 57 6,0 59 59
In % der Erwerbspersonen (laut AMS) 6,8 7.4 8.1 8.1 7.9 7.9
In % der unselbstandigen Erwerbspersonen
(laut AMS) 7.6 8,4 9.1 9.1 8,9 8.9
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Erwerbspersonen?) + 1.4 + 1.5 + 1.8 + 1.5 + 1.4 + 1.3
Unselbsténdig aktiv Beschdaftigte!)?) + 06 + 07 + 1,0 + 1,6 + 1,6 + 13
Arbeitslose (laut AMS) +10,2 +11,2 +11,0 + 0.8 - 08 + 1.1
Stand in 1.000 287,2 319.4 354,3 357.3 3543 358,3
Q: WIFO. 2017 bis 2018: Prognose. — ') Ohne Personen mit aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreu-

ungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten. — 2) Laut Hauptverband der &sterreichischen Sozialversiche-
rungstréger. — 3) Laut WIFO, einschlieBlich freier Berufe und Mithelfender. — 4) Aktiv Erwerbstatige plus Ar-
beitslose. — 3) Labour Force Survey.

3.4

Im Prognosezeitraum durfte sich der Preisauftrieb gemessen am Verbraucherpreisin-
dex ausgehend von 0,9% im Jahr 2016 auf jeweils 1,7% in den Jahren 2017 und 2018
erhdhen. Ausschlaggebend daflr sind externe wie auch interne Faktoren. Sowonhl

Preisauftrieb beschleunigt sich deutlich
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Mit dem Konjunkturauf-
schwung wdchst die Be-
schdftigung weiter kraftig.
Wegen der anhaltend star-
ken Ausweitung des Arbeits-
krafteangebotes wird die
Arbeitslosenquote 2017 nur
leicht zurGckgehen und 2018
stagnieren.
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Sowohl interne als auch ex-
terne Faktoren prdgen die
Inflationsdynamik. Uber den
gesamten Prognosezeitraum
durfte der Preisauftrieb hGher
sein als in den vergangenen
Jahren.

die Importpreise von Rohstoffen als auch die Preise der Warenimporte haben eine
steigende Tendenz. Zugleich prdgen interne Faktoren wie die Anhebung des ermd&-
Bigten Umsatzsteuersatzes im Rahmen der jungsten Steuerreform und die deutliche
Zunahme der Binnennachfrage die Preisdynamik. DarUber hinaus wird sich die Pro-
duktionslUcke (Output-Gap) im gesamten Prognosezeitraum nicht schlieBen, aber
wesenftlich kleiner werden. Der von der negativen Produktionslicke ausgehende in-
flationsddmpfende Einfluss dUrfte damit abebben. Im Gegensatz dazu wird der Real-
lohnzuwachs pro Stunde im Prognosezeitraum abermals hinter der Produktivitats-
entwicklung zurUckbleiben, sodass von den Lohnkosten kein weiterer Preisdruck aus-
gehen sollfe.

Ubersicht 9: Produktivitét

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Gesamtwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, real + 0,1 + 0,6 + 1,0 + 1.5 + 20 + 1.8
Geleistete Arbeitsstunden') - 06 + 0,3 - 06 + 09 + 1,1 + 09
Stundenproduktivitét?) + 0,7 + 0.3 + 1,6 + 0,6 + 08 + 0.8
Erwerbstatige?) + 0,5 + 1,0 + 0,7 + 1,2 + 13 + 1,1
Herstellung von Waren
Produktion4) + 03 + 1,6 + 1.8 + 1,7 + 3,6 + 29
Geleistete Arbeitsstundens) - 1.1 - 00 + 0,3 + 0,5 + 08 + 0,2
Stundenproduktivitét?) + 1.4 + 1.6 + 1.5 + 1.1 + 28 + 27
Unselbstandig Beschdaftigtes) - 06 + 0,3 + 0,7 + 1,0 + 1,2 + 0,6

Q: WIFO. 2017 bis 2018: Prognose. — ') Von Erwerbstédtigen geleistete Arbeitsstunden laut VGR. - 2) Produk-
fion je geleistete Arbeitsstunde. - 3) Unselbstdndige und Selbstdndige laut VGR (Beschdaftigungsverhdlinis-
se). — 4) Nettoproduktionswert, real. — 3) Von unselbstéindig Beschdaftigten geleistete Arbeitsstunden laut
VGR. - ¢) Laut VGR (Beschdaftigungsverhdlinisse).

Ubersicht 10: L8hne, Wettbewerbsféhigkeit

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
L&hne und Gehdilter pro Kopf!)

Nominell, brutto + 19 + 1,7 + 1,7 + 1.4 + 1,6 +18
Real?)
Brutto -0,1 -00 +0.8 + 0.5 - 01 + 0.1
Netto -06 -06 + 0.2 + 3.0 -02 -03

Léhne und Gehdlter je geleistete Arbeitsstunde’)
Real, netto?) + 0.3 -02 + 1,7 + 3.3 + 0.3 + 0.2

In %
Lohnquote, bereinigt?) 68,6 70,2 69.5 69.2 69.0 68,7

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
LohnstUckkosten, nominell4)

Gesamtwirtschaft + 2,1 +18 + 1,7 +1,2 +1,2 + 1.4

Herstellung von Waren + 2.2 +0,9 + 1,2 +0,9 -04 -02
Effektiver Wechselkursindex Industriewaren?)

Nominell +18 +1,2 -27 + 1,1 -05 + 0.3

Real +22 +1.5 -27 +1.3 -08 -0,

Q: WIFO. 2017 bis 2018: Prognose. — ') Laut VGR. — 2) Deflationiert mit dem VPI. - 3) Arbeitnehmerentgelte in
Relation zum Volkseinkommen, bereinigt um die Verdnderung des Anteils der unselbsténdig Beschaftigten
an den Erwerbstatigen gegentber dem Basisjahr 1995. — 4) Arbeitskosten in Relation zur Produktivitat (Ar-
beitnehmerentgelte je von unselbstdndig Beschaftigten geleistete Arbeitsstunde im Verhdltnis zum BIP je
von Erwerbstatigen geleistete Arbeitsstunde). — %) Export- und importgewichtet, real, gemessen am har-
monisierten VPI.

4. Das Risikoumfeld
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Neben der Schdtzung der wahrscheinlichsten Entwicklung (Basisprojektion) ist die
Beurteilung der qualitativen und quantitativen Risiken ein zentraler Bestandteil der
Prognose. Dies betrifft nicht nur die exogenen Annahmen, sondern auch andere Un-
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sicherheitsfaktoren, mit denen Punkfsch&fzungen behaftet sind. Deshalb werden
neben den Punkiprognosen auch Unsicherheitsmargen fUr einige Indikatoren be-
rechnet (Abbildung 3).

Abbildung 3: Unsicherheitsintervalle fUr die Prognose von Bruttoinlandsprodukt, VPI
und Arbeitslosenquote
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Q: WIFO. Unsicherheitsmargen berechnet auf Grundlage realisierter Prognosefehler aus der Vergangen-
heit.

Die internen Risikofaktoren ergeben sich fUr die Prognosejahre 2017 und 2018 in ers-
ter Linie aus den Unsicherheiten zum Umsetzungszeitplan der MaBnahmen des Re-
gierungsprogrammes von Anfang 2017. In der vorliegenden Prognose sind diese
nicht berUcksichtigt. Generell kdnnten sie aber vorwiegend im Jahr 2018 wirksam
werden. lhre potentiellen Auswirkungen auf den Arbeitsmarkt dirften insgesamt po-
sifiv sein. Somit kdnnten die Beschaftigung 2018 hoher und die Arbeitslosigkeit gerin-
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ger ausfallen als derzeit prognostiziert. Aus diesen Aufwdrtsrisiken zur Beschdafti-
gungsprognose ergibt sich auch fir den Konsum der privaten Haushalte und fur die
inldndische Wertschépfung insgesamt ein Aufwdartsrisiko. Erhdhte Unsicherheit brin-
gen auf der Nachfrageseite auch die Effekte der Investitionszuwachsprémie fir gro-
Be Unternehmen sowie die Mdglichkeit einer vorzeitigen Abschreibung auf Investiti-
onen mit sich. Diese fiskalpolitischen MaBnahmen werden ebenfalls in der vorlie-
genden Prognose nicht berUcksichtigt; bisherige Erfahrungen lassen zumindest for
die vorzeitige Abschreibung positive Effekte erwarten, wdhrend die Investitionszu-
wachspramie wohl kaum Impulse zu setzen vermag. Die intfernen Risiken zur Progno-
se legen damit insgesamt den Schluss nahe, dass die unterstellte Wachstumsbe-
schleunigung der 6sterreichischen Volkswirtschaft durchaus kraftiger ausfallen kdnn-
te. FUr die offentlichen Haushalte bedeuten die angedachten MaBnahmen aller-
dings erhebliche zusatzliche Prognoserisiken. Insbesondere bleibt unklar, ob und in
welcher Form die Gegenfinanzierung der kumuliert auf 4 Mrd. € bezifferten Gesamt-
kosten erfolgen wirde.

Im auBenwirtschaftlichen Umfeld Uberwiegen allerdings die Abwartsrisiken. Eine Rei-
he von Unsicherheiten pragt derzeit die Weltkonjunktur. Dazu z&hlen die Unsicherheit
Uber die kUnftige wirtschaftspolitische Ausrichtung der USA, der bevorstehende EU-
Austritt GroBbritanniens und zunehmende protektionistische Tendenzen innerhalb
der EU wie auch auBerhalb. DarlGber hinaus kénnte die Erholung in einigen rohstoff-
exportierenden Schwellenldndern wesentlich schwdacher ausfallen als hier unterstellt.
Auch kdénnten schwelende geopolitische Spannungen wieder aufflammen und die
Weltkonjunktur d&mpfen. Diesen Risiken ist jedoch entgegenzuhalten, dass die
Prognose der &sterreichischen Exporte in Relation zum unterstellten Wachstum der
Absatzmdarkte eher vorsichtig angesetzt wurde. Das angenommene Weltwirt-
schaftswachstum kénnte daher eine kréftigere Ausweitung der Exporte, damit héhe-
re Unternehmensinvestitionen und insgesamt eine deutlich stdrkere Wachstumsbe-
schleunigung in Osterreich zur Folge haben als in dieser Prognose unterstellt.
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