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1. Einleitung und Zusammenfassung

Verfestigung des Wirtschaftswachstums

Die Osterreichische Wirtschaft wird im Zeitraum 2006 bis 2010 um durchschnittlich 2.2 % und damit
um % Prozentpunkte schneller als im Durchschnitt der letzten finf Jahre wachsen. Nach der leichten
Abschwachung im Jahr 2005 belebt sich heuer die dsterreichische Wirtschaft kraftig und schwenkt im
restlichen Prognosezeitraum auf einen stabilen Wachstumspfad ein. Im heurigen Jahr wird mit einem
Wachstum von 2.5 % der Konjunkturhéhepunkt erreicht, aber auch in den Folgejahren fallt das
Wachstum nicht unter die 2-Prozent-Marke. Diese Prognose unterstellt, dass die sogenannte Output-
licke (Differenz zwischen aktuellem Output und Potenzialoutput) bis zum Ende des Prognosezeit-
raums geschlossen wird. Uber den gesamten Prognosezeitraum hinweg gesehen wird die dsterreichi-
sche Wirtschaft damit etwas schneller als die des Euroraums wachsen (2 %). Einen wesentlichen
Wachstumsmotor stellt weiterhin die Exportwirtschaft dar. Im Gegensatz zu den vergangen funf Jahren
belebt sich die Binnenkonjunktur. Nach einer Stagnation ziehen die Investitionen kraftig an und auch
die Konsumausgaben der privaten Haushalte stlitzen die Konjunktur.

Nach der geringfiigigen Verlangsamung im Vorjahr entwickelt sich die Weltwirtschaft gegenwartig
recht dynamisch. Trotz der hohen Energiepreise wachst die Wirtschaft in den USA und Asien weiterhin
kraftig. Nach einem eher verhaltenem Wachstum zu Beginn des heurigen Jahres hat sich die Konjunk-
tur im Euroraum deutlich beschleunigt. Eine positive Wirtschaftsdynamik weisen auch die neuen Mit-
gliedsstaaten der Europaischen Union auf. Im nachsten Jahr wird sich die Weltkonjunktur etwas ver-
langsamen, wobei dampfende Effekte insbesondere von der US-Wirtschaft ausgehen werden. Im
weiteren Prognosezeitraum bleibt die Weltwirtschaft auf einem stabilen Wachstumspfad. Uber den
gesamten Prognosezeitraum hinweg wachsen die Wirtschaften der OECD-Lander um durchschnittlich
2 % %. Fir die Lander im Euroraum wird ein durchschnittlicher Zuwachs in der Wirtschaftsleistung von
2 % erwartet, flr Deutschland wird dabei ein Wachstum von 1 72 % unterstellt. Die vorgelegte Prog-
nose geht davon aus, dass gréRere Schocks in den nachsten finf Jahren ausbleiben. Konkret nimmt
die Prognose einen stabilen USD/EUR-Wechselkurs sowie kein weiteres Ansteigen der Energiepreise
an.

Nach einem verhaltenen Wachstum in den Vorjahren wird der private Konsum in Osterreich wiederum
zu einer Stltze der Konjunktur. Die durchschnittliche Wachstumsrate des Konsums der privaten Haus-
halte wird sich auf knapp 2 % belaufen. Im Grof3en und Ganzen verlauft dabei die Konsumentwicklung
parallel zu jener der Realeinkommen, sodass die Sparquote im Prognosezeitraum anndhernd konstant
bleibt.

Im Durchschnitt der letzten flnf Jahre war die reale Investitionstatigkeit leicht ricklaufig. Wahrend die
Ausrustungsinvestitionen stagniert haben, sind die Bauinvestitionen um durchschnittlich knapp
Y2 Prozentpunkt gefallen. Im Prognosezeitraum beschleunigt sich die Investitionstatigkeit merklich. Die
Investitionen werden bis zum Jahr 2010 um durchschnittlich knapp 3 % wachsen, wobei sich die Aus-
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rustungsinvestitionen mit 3 ¥2 % kraftiger als die Bauinvestitionen mit 2 % beschleunigen. Die Entwick-
lung bei den Ausristungen erklart sich durch die Nachzieheffekte sowie durch die konjunkturbedingte
Belebung. Hinsichtlich der Baukonjunktur wird unterstellt, dass die Stabilisierung in der Bauwirtschaft
im Prognosezeitraum (Infrastrukturinvestitionen, Wohnbau) anhalt.

In den letzten flinf Jahren hat sich der Integrationsprozess der ésterreichischen Wirtschaft in die Welt-
wirtschaft weiter fortgesetzt. Die realen Exporte sind in diesem Zeitraum um durchschnittlich 6 % an-
gewachsen. Damit konnte die Osterreichische Exportwirtschaft, trotz der Aufwertung des Euro gegen-
Uber dem USD, Marktanteile gewinnen. Auch im Prognosezeitraum sind die Exporte ein wesentlicher
Motor der Konjunktur. Die realen Exporte im weiteren Sinn laut VGR werden im Zeitraum 2006 bis
2010 um durchschnittlich knapp 6 % wachsen, die Warenexporte werden dabei um 7 % zulegen. Auf-
grund der Belebung der Binnennachfrage zieht auch die Importtatigkeit an. Das Wachstum der Im-
porte im weiteren Sinn laut VGR wird sich auf durchschnittlich 5 % % belaufen. Die Starke der Oster-
reichischen Exportwirtschaft lasst sich auch an der Leistungsbilanz ablesen. Wahrend in der Ver-
gangenheit meist Defizite verzeichnet wurden, betrug der Uberschuss in der Leistungsbilanz 2005
bereits 1.2 % des BIP, bis 2010 koénnte sich der Leistungsbilanziiberschuss bis auf 2 % des BIP aus-
weiten.

Trotz verhaltener Konjunktur betrug der Preisauftrieb im Durchschnitt der letzten funf Jahre 2 %.
Dieser doch relativ hohe Anstieg erklart sich primar aus der Entwicklung der Energiepreise. Fir den
Prognosezeitraum wird ein durchschnittlicher Anstieg der Verbraucherpreise von 1% % erwartet,
wobei die Inflationsrate die 2-Prozent-Marke in keinem Jahr erreichen wird. Das Institut geht davon
aus, dass der starke Anstieg der Energiepreise weiterhin keine ausgepragten Zweitrundeneffekte aus-
I6st. Weder von der Wechselkursentwicklung noch von den Rohstoffpreisen sollten preistreibende
Effekte ausgehen. Aufgrund der weiterhin moderaten Lohnpolitik steigen auch die Lohnstiickkosten
nur verhalten.

Auf dem Arbeitsmarkt werden im Prognosezeitraum kraftige Beschaftigungszuwachse erwartet. Die
Zahl der unselbstandig Beschaftigten (ohne Kindergeldbezieherinnen und Prasenzdiener mit aufrech-
tem Beschaftigungsverhaltnis) wird um durchschnittlich 1 % pro Jahr zulegen. Bis zum Ende des
Prognosezeitraums werden daher laut Prognose 150,000 zusatzliche Arbeitsplatze entstehen. Auf-
grund des weiterhin kraftig expandierenden Arbeitskrafteangebots schlagt sich dieser Beschafti-
gungsanstieg nur teilweise in einem Ruckgang der Arbeitslosenquote nieder. Laut Modellprognose
sinkt die Arbeitslosenquote (nationale Definition) bis zum Jahr 2010 auf 6.8 %. Die Arbeitslosenquote
laut EUROSTAT-Definition kénnte bis auf 4.8 % zuriickgehen.

Das Ziel eines ausgeglichenen Budgets und die Nachwirkungen der Steuerreform 2005 dominieren
die Entwicklung der 6ffentlichen Haushalte. Fur heuer rechnet das Institut mit einem Budgetdefizit laut
Maastricht-Definition von 1.8 %. Fir die Folgejahre unterstellt diese Prognose, dass die Defizitziele
des Stabilitatsprogramms eingehalten werden. Dies ist sicherlich méglich, erfordert aber grofte Dis-
ziplin auf der Ausgabenseite.
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Die wesentliche Aufgabe der Wirtschaftspolitik liegt weiterhin in der Setzung geeigneter Rahmen-
bedingungen fiir den Wirtschaftstandort Osterreich. Das Institut begrii3t die Bemiihungen der Bundes-
regierung, ein Uber dem Zyklus hinweg ausgeglichenes Budget zu erzielen. Dies erfordert aber weit-
gehende Reformschritte bei der Verwaltung und im Bereich des Finanzausgleichs. Die Anstrengungen
zur Reform der éffentlichen Verwaltung, einschlieRlich Subventionsabbau, Uberpriifung von Transfers,
Reform des offentlichen Dienstrechtes, E-Government, etc. diirfen daher nicht nachlassen. Dartber
hinaus sollte eine Mandvriermasse flur eine weitere Reduktion der Abgabenquote, die im Rahmen
eines Gesamtkonzeptes eines wachstumsorientierten zukunftigen Steuersystems erfolgen sollte, ge-
schaffen werden. Nach den positiv zu bewertenden Reformschritten bei der Kérperschaftssteuer wird
der Steuerwettbewerb beim Lohn- und Einkommensteuertarif weitere Veranderungen notwendig
machen. Aus arbeitsmarktpolitischer Sicht ist auch eine Entlastung bei den Lohnnebenkosten wiin-
schenswert. Daruber hinaus sind wirtschaftspolitische MalRnahmen mit dem Ziel der Starkung der
Innovationskraft und Verbesserung der Infrastruktur (Verkehrsverbindungen, Forschung und Entwick-
lung, Bildung) zu begruRen.
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Wichtige Prognoseergebnisse

Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

2001-2005 2006-2010
Bruttoinlandsprodukt, real 1.5 2.2
Privater Konsum, real 1.1 1.9
Bruttoinvestitionen insgesamt, real -0.6 2.9
Ausristungsinvestitionen, real -0.1 3.6
Bauinvestitionen, real -0.4 2.1
Inlandsnachfrage, real 0.7 1.9
Exporte i.w.S., real 59 5.9
Waren, real (laut VGR) 6.4 7.0
Reiseverkehr, real (laut VGR) 24 1.8
Importe i.w.S., real 4.8 5.7
Waren, real (laut VGR) 5.5 6.4
Reiseverkehr, real (laut VGR) -1.9 1.8
Unselbstandig Aktiv-Beschaftigte 0.4 1.0
Arbeitslosenquote: Nationale Definition*) 6.9 6.9
Arbeitslosenquote: EUROSTAT-Definition*) 44 4.9
Bruttolohnsumme pro Aktiv-Beschaftigten 1.8 2.6
Preisindex des BIP 1.6 1.7
Verbraucherpreisindex 2.0 1.7
3-Monats-Euroanleihen-Rendite*) 2.7 3.3
10-Jahres-Euroanleihen-Rendite*) 4.3 4.4
Leistungsbilanz (in Mrd. Euro)*) -0.1 4.6

*) absolute Werte.
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2. Die internationale Konjunktur

2.1 Internationale Konjunkturprognosen

Im Zeitraum 2001 bis 2005 wuchs die Weltwirtschaft im Jahresdurchschnitt um 2.7 %, die realen Han-
delsstrome legten um 5.2 % zu. Die Entwicklung in diesem Zeitraum war gekennzeichnet von steigen-
den Rohstoffpreisen, fallenden Zinsen und politischen Unsicherheiten. Wahrend sich die Wirtschaft
des Euroraums unter anderem aufgrund der Wechselkursentwicklung — der Euro hat gegeniiber dem
USD an Starke gewonnen — kaum erholte, verzeichnete die Wirtschaft Asiens eine starke Belebung.
Die chinesische und die indische Wirtschaft wiesen dabei die starkste Dynamik auf. Nach der jahre-
lang andauernden Rezession setzte in der japanischen Wirtschaft der konjunkturelle Aufschwung ein.

Im Jahr 2001 verzeichnete die konjunkturelle Entwicklung der Weltwirtschaft einen Tiefpunkt. Aufgrund
von massiven Preissteigerungen, darunter vor allem bei Rohdl, begannen die Unternehmensgewinne
zu sinken, womit auch die lang erwartete Korrektur auf den Finanzmarkten einsetzte. Die grenziber-
schreitenden Kapitalflisse schrumpften in den Jahren 2001 und 2002 um 18 % jahrlich. In den Jahren
2003 und 2004 wurde die Weltwirtschaft vom historisch niedrigen Zinsniveau, von der Festigung der
Finanzmarkte und von einer wachsenden Investitionsbereitschaft der Unternehmer stimuliert. Auf-
grund der belebten Nachfrage weltweit, haben sich jedoch auch die Rohstoffe (inklusive Rohdl) stark
verteuert. Im Jahr 2004 erreichte die Weltwirtschaft, mit einem Wachstum von 4 %, den konjunkturel-
len Hochststand. Im Jahr 2005 begannen die Zinsen zu steigen und die Teuerung bei den Rohstoff-
preisen verlangsamte sich.

Zu Beginn des Prognosezeitraums bleibt die Weltwirtschaft trotz hoher Energiepreise robust. Um die
Inflation zu drosseln, setzen viele Nationalbanken den Kurs der geldpolitischen Straffung fort. Die
grenziiberschreitenden Kapitalfliisse verlieren an Dynamik. Wahrend sich in Amerika und Asien eine
leichte Abkihlung in der Konjunkturentwicklung bemerkbar macht, beginnt der Aufschwung im Euro-
raum zu greifen. Die Weltkonjunktur wird sich 2007 abschwachen. Durch das Abkuhlen der Nachfrage
wird sich jedoch auch die Inflation verlangsamen. Der obere Wendepunkt in der Zinsentwicklung
durfte daher im nachsten Jahr durchschritten werden. In den Jahren 2008 bis 2010 wird die globale
Wirtschaftsentwicklung wieder an Fahrt dazugewinnen. Im Prognosezeitraum wird der globale Handel
mit Waren voraussichtlich um 6.2 % wachsen. Das Wirtschaftswachstum der industrialisierten Lander
wird durchschnittlich 2 % % betragen, verglichen mit 2.1 % in den vergangenen funf Jahren. In den
Emerging Markets wird der Zuwachs deutlich tGber der Wachstumsrate der industrialisierten Lander
liegen. Der auf hohem Niveau volatile Olpreis stellt einen Risikofaktor in der zukiinftigen Entwicklung
der globalen Wirtschaft dar.

Wahrend der Rohdlpreis im Zeitraum 2001 bis 2005 im Durchschnitt 33.9 USD pro Fass ausmachte,
wird der Prognose ein Preis von 63 USD zugrunde gelegt. Angesichts der konjunkturellen Abschwung-
phase durfte die Nachfrage nach Rohdl um jahrlich 1 % zulegen. Im Vergleich dazu wuchs die welt-
weite Rohoélnachfrage in den vergangen funf Jahren um durchschnittlich 1.5 %. Dabei stieg die Nach-
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frage im Jahr 2004 um 4.8 %. Wechselkursseitig erwartet das Institut, dass sich der Euro gegeniber
dem USD in den kommenden Jahren stabilisiert und geht daher in der Prognose von einem Durch-
schnittswert von 1.27 USD aus.

In den Jahren 2001 bis 2005 wuchs die Wirtschaft Lateinamerikas im Jahresdurchschnitt um 2.4%.
Am Beginn des Beobachtungszeitraums stagnierte die Wirtschaft der Region. Die grenziberschreiten-
den Kapitalflisse brachen ein, und es galt den Preisverfall bei Rohstoffen (ohne Rohél) und landwirt-
schaftlichen Produkten zu Uberwinden. Danach setzte ein Aufschwung ein, der vor allem von den
exportorientierten Branchen Lateinamerikas ausging. Im Jahr 2004 wuchs die Wirtschaft um knapp
5.8 %. Im vergangenen Jahr haben vor allem niedrigere Zinsen und die nachlassende Teuerung bei
den Verbraucherpreisen die Wirtschaftsentwicklung der Region stimuliert. Laut Economist Intelligence
Unit wird das BIP der Region in den nachsten funf Jahren um jahrlich 4 % zunehmen. Der Export
bleibt belebt, starker als in den vergangenen Jahren wird sich die Inlandsnachfrage entwickeln.

Die Wirtschaft Asiens wuchs in den vergangenen funf Jahren um durchschnittlich 3.7 %. Nach den
turbulenten Ereignissen in den Jahren 1997 bis 2001, schwachte im Jahr 2002 die Lungenkrankheit
SARS die Wirtschaftsleistung von Singapur, Hongkong und Taiwan. In den folgenden Jahren verzeich-
neten alle Lander der Region ein starkes exportorientiertes Wachstum. Die starksten Impulse gingen
jedoch von der Nachfrage Chinas und Indiens aus. Das Wirtschaftswachstum Chinas betrug in den
vergangen funf Jahren durchschnittlich 9.5 %. Die rege Investitionstatigkeit in der chinesischen Wirt-
schaft wird auch in den nachsten Jahren bestehen bleiben, was bedeutet, dass China auch weiterhin
der Wachstumsmotor der Region bleibt. Das indische BIP stieg in den vergangenen funf Jahren durch-
schnittlich um 6.8 %. Das Wirtschaftswachstum Asiens wird im Prognosezeitraum 4 % im Jahres-
durchschnitt ausmachen. Die Abhangigkeit des asiatischen Wirtschaftsraums von den Exporten in die
USA und nach Europa ist im Abnehmen begriffen.

In den vergangenen funf Jahren wuchs die Wirtschaft der EU um 1.7 %, im Euroraum betrug das
Wachstum 1.4 %. Am langsamsten entwickelten sich die deutsche und die italienische Wirtschaft. Im
Jahr 2001 setzte eine starke Abschwachung der Konjunktur des Euroraums ein und hielt bis 2003 an.
Eine wesentliche Ursache daflr bildete die Wechselkursentwicklung, wodurch sich die Wettbe-
werbsfahigkeit der Landergruppe deutlich verschlechtert hat. Trotz der vorherrschenden Hochkonjunk-
tur in der Weltwirtschaft im Jahr 2004 konnte die Wirtschaft des Euroraums daher nur wenig davon
profitieren. Ein Anpassungsprozess wurde jedoch eingeleitet, um gegen die Konkurrenz aus Ost-
europa und Asien bestehen zu koénnen. Kostensenkungen und Produktivitdtssteigerungen wurden
erfolgreich durchgeflihrt. Die Binnennachfrage entwickelte sich hingegen bislang sehr verhalten. Hier
mangelt es am Vertrauen der Konsumenten, das wegen der unsicheren Beschaftigungslage gedampft
bleibt. Strukturreformen, die auf eine Verbesserung auf dem Arbeitsmarkt abzielen, sind bislang noch
nicht erfolgreich umgesetzt worden.

Seit Jahresbeginn haben sich auch in Europa die konjunkturellen Perspektiven aufgehellt. Fiir 2006
erwartet das Institut fir die EU-25 ein BIP-Wachstum von 2 ¥4 %. Im Euroraum wird das BIP um 2 %
zunehmen. Die gréten Impulse werden von der Aulenwirtschaft erwartet. Die gliterverarbeitende



I HS — Prognose der 6sterreichischen Wirtschaft 2006-2010 — 9

Industrie profitiert von der Nachfragestarke der Weltwirtschaft. Dies gilt insbesondere fir Deutschland,
dessen Wirtschaft sich auf qualitativ hochwertige Investitionsglter spezialisiert hat. Es zeichnet sich
auch eine Belebung in der Konsumnachfrage ab. Ein vorrangiges Ziel der Wirtschaftspolitik im Euro-
raum ist es, die Schulden der 6ffentlichen Hand abzubauen. Das Wirtschaftswachstum der EU wird im
Prognosezeitraum im Jahresdurchschnitt 2 72 % betragen.

2.2. Landerprognosen

In den Jahren 2001 bis 2005 wuchs die deutsche Wirtschaft im Jahresdurchschnitt um nur 0.7 %. Die
schwache Entwicklung ist auf eine Reihe von Schocks zuriickzufiihren, wie die deutsche Einheit mit
ihren Aufbaulasten, die Krise im Baugewerbe, der Unsicherheit nach dem Platzen der Aktienkursblase
im Jahr 2000, der Aufwertung des Euro in den Jahren 2002 bis 2004 und dem Anstieg des Olpreises.
All das hat die Wirtschaft belastet und flhrte zu einer Stagnation der Inlandsnachfrage. Die schlechte
Beschaftigungslage und die Unsicherheit bezlglich der zukinftigen Einkommensentwicklung der
Haushalte hat zur Zuriickhaltung bei den Konsumausgaben gefiihrt. Die Bauindustrie erwies sich
jedoch als grofdter Schwachpunkt in der deutschen Wirtschaftsentwicklung. Besonders starke Rick-
gange wurden im privaten Wohnbau verzeichnet. Nach der Wiedervereinigung hat in Deutschland ein
Bauboom eingesetzt. Die dadurch entstandenen Uberkapazitiaten haben dazu gefiihrt, dass sich der
Bedarf an Neubauten in den folgenden Jahren ricklaufig entwickelte. Positiv erwies sich hingegen in
den vergangenen funf Jahren die deutsche AuRenwirtschaft. Die Exporte legten — trotz der globalen
Nachfrageschwache und der Wechselkursentwicklung — zu. Durch niedrige Exportpreise gelang es
der deutschen Wirtschaft wettbewerbsfahig zu bleiben. Die Inflationsrate nahm in den vergangen flinf
Jahren um durchschnittlich 1.6 % zu. Damit lag die Teuerung unter dem Wert der EU. Die Arbeits-
losenquote belief sich im Jahresdurchschnitt auf 8.7 %.

Wahrend sich der Sektor unternehmensnaher Dienstleistungen rapide entwickelte, hat sich der Anteil
der klassischen Industrie an der Wertschopfung seit 1970 halbiert. Die Probleme lagen in den hohen
Lohnkosten und an der Regulierungsdichte des Landes. Um die Verlagerung der Produktion in Billig-
lohnlander zu stoppen, musste daher der Wirtschaftsstandort Deutschland aufgewertet werden. Inzwi-
schen hat die deutsche Wirtschaft die Wettbewerbsfahigkeit im Vergleich zum Rest des Euroraums
wiedererlangt. Im "Global Competitiveness Index", den das World Economic Forum im vergangenen
September vorlegte, landete Deutschland auf dem filinfzehnten Platz und schnitt damit besser als
Frankreich, Spanien und ltalien ab. Insgesamt ist es der deutschen Wirtschaft gelungen, die Lohn-
stlickkosten vor allem im verarbeitenden Gewerbe deutlich zu senken. Viele Firmen haben die Lohn-
kosten je Arbeitsstunde verringert, indem sie die regelmaRige Wochenarbeitszeit ohne entsprechen-
den Lohnausgleich verlangert haben. Eine Senkung der Lohnstlckkosten bringt auf mittlere Sicht
mehr Beschaftigung und damit mehr Konsum und auch ein héheres Wirtschaftswachstum. Die Kon-
solidierung der o6ffentlichen Finanzen ist die dringlichste Aufgabe der grof3en Koalition. So kdnnte auf
langerfristige Sicht ein Spielraum zur Senkung der Steuersatze und fir hoéhere Investitionen des
Staates entstehen. Durch eine konsequente Sparpolitik bei den o6ffentlichen Ausgaben sowie durch
den raschen Abbau von Finanzhilfen dirften sich das Budgetdefizit und die Verschuldungsquote des
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Staates deutlich verringern. Das Wirtschaftswachstum wird in den kommenden Jahren um durch-
schnittlich 1 %2 % zulegen. Die Inflation dirfte dabei bei 2 % liegen. Die Arbeitsmarktreform Hartz IV
gibt der Angebotsseite zwar einen Impuls, sie ist jedoch nicht ausreichend um ein dauerhaftes Be-
schaftigungswachstum zu schaffen.

Wie in Deutschland so verzeichnete auch die italienische Wirtschaft in den vergangenen finf Jahren
ein sehr schwaches Wirtschaftswachstum. Die dynamische Entwicklung und die Flexibilitat, traditio-
nelle Merkmale der italienischen Wirtschaft, sind verloren gegangen. In den Jahren 2001 bis 2005 be-
trug das durchschnittliche Wirtschaftswachstum daher nur 0.6 %. Der Hauptgrund fiir das schlep-
pende Wirtschaftswachstum geht auf die Marktanteilsverluste im Export zurlick. Deutlich schwacher
als in den Nachbarlandern erwies sich daher die Dynamik in der exportorientierten Wirtschaft. Die Ver-
schlechterung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der italienischen Exportwirtschaft kann nun nicht
mehr durch Wahrungsabwertungen kompensiert werden. Die dadurch notwendig gewordenen Struk-
turreformen (etwa verstarkte Anreize zur Erhdéhung der Wettbewerbsfahigkeit, Férderung von For-
schung und Entwicklung und die Liberalisierung des Elektrizitatsmarktes) wurden jedoch noch nicht
erfolgreich umgesetzt. In den vergangenen funf Jahren erwies sich die Inlandsnachfrage als Stltze
der Konjunktur. Insbesondere entwickelten sich die Ausgaben der 6ffentlichen Hand und die Investi-
tionstatigkeit im Bausektor relativ robust. Ein Erfolg konnte auch in der Bekdmpfung der Arbeitslosig-
keit erzielt werden. Die Arbeitslosenquote fiel von 9.1 % im Jahr 2001 auf 7.7 % im Jahr 2005. Die In-
flationsrate betrug in den Jahren 2001 bis 2005 2.4 % und lag somit Uber dem Durchschnittswert des
Euroraums.

Aus mittelfristiger Sicht durfte sich das Wirtschaftswachstum Italiens in den kommenden Jahren
wieder starker beschleunigen. Im Prognosezeitraum wird die Wachstumsrate im Jahresdurchschnitt
auf 1 2 % geschatzt. Bereits im laufenden Jahr weiten sich die Wirtschaftsaktivitaten deutlich starker
als in den vergangenen Jahren aus. Mit dem Auslaufen des Wechselkurseffekts kann man mit einer
schwachen Belebung der Nachfrage nach italienischen Gitern und Dienstleistungen aus dem Ausland
rechnen. Insbesondere gewinnt die Binnennachfrage an Dynamik. Bei den Konsumausgaben wird der
Zuwachs deutlich starker als in den vergangenen Jahren ausfallen und es wird mehr in Ausristungs-
guter investiert. Aufgrund der Zinsentwicklung werden sich die Aktivitdten in der Bauindustrie etwas
verhaltener ausweiten. Die Notwendigkeit einer Budgetkonsolidierung von Seiten der o6ffentlichen
Hand lasst die stimulierenden MaRnahmen fir die Wirtschaft geringer ausfallen. Der Abbau der
Arbeitslosigkeit durfte ins Stocken geraten. Bei den Verbraucherpreisen ist in den nachsten Jahren mit
einem jahrlichen Anstieg von mehr als 1.5 % zu rechnen.

Die Wirtschaft Frankreichs entwickelte sich in den vergangenen Jahren deutlich robuster als die deut-
sche oder italienische Wirtschaft. Im Zeitraum 2001 bis 2005 betrug das Wachstum im Jahresdurch-
schnitt 1.5 %. Die Haushaltsnachfrage bildete die treibende Kraft in der Wirtschaftsentwicklung des
Landes. Die Konsumausgaben stiegen in den vergangenen finf Jahren im Durchschnitt um 2.4 %.
Das verfugbare Einkommen ist in den Jahren 2003 bis 2005 real gesunken, zurlckzufiihren auf lang-
samer wachsende Lohne und Gehalter und auf die hdhere Steuerbelastung. Die Sparquote ist folglich
gesunken. Die franzdsische AuBenwirtschaft litt in den vergangenen Jahren an der schwachen
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Binnennachfrage im Euroraum, insbesondere beim wichtigsten Handelspartner Deutschland. Den
moderat wachsenden Exporten standen hohe Importraten gegentiber. Somit schrumpfte der Aul3en-
handelstberschuss von 2001 bis 2003. In den vergangenen zwei Jahren wies dieser Sektor ein Defizit
mit ansteigender Tendenz aus. Die Staatsfinanzen haben sich in den vergangenen finf Jahren stetig
verbessert. Im Jahr 2005 hat sich das Budgetdefizit (Maastricht Definition) auf 2.9 % des BIP verrin-
gert. Die 35-Stunden-Woche hat den Arbeitsmarkt bislang nicht wesentlich entlastet. Die Arbeitslosen-
quote stieg von 8.4 % im Jahr 2001 auf 9.5 % im Jahr 2005. Die Inflation betrug in den vergangenen
funf Jahren nur 1.9 % im Durchschnitt. Die hohen Energie- und Rohstoffpreise wurden nur zum Teil
auf die Verbraucher Gberwalzt.

Im Prognosezeitraum wird das durchschnittliche Wirtschaftswachstum Frankreichs bei 1 3% % liegen.
Der Grund dafir ist in der lahmenden AuRenwirtschaft zu sehen. Die Inlandsnachfrage dirfte sich hin-
gegen auch in den kommenden Jahren um 2 % ausweiten. Die Zuwachsrate beim privaten Konsum
wird sich geringfiigig abschwachen, eine leichte Wachstumsbeschleunigung wird es bei den Anlage-
investitionen geben. Die Ausgaben der 6ffentlichen Hand werden weiterhin verhalten bleiben, mit dem
Ziel das Budgetdefizit abzubauen. Die Teuerungsrate durfte 1.5 % ausmachen, und auf dem Arbeits-
markt ist eine Stabilisierung in Sicht.

Die Wirtschaft des Vereinigten Konigreichs entwickelte sich in den vergangenen funf Jahren mit
einem durchschnittlichen Wachstum von 2.5 % sehr robust. Der Arbeitsmarkt verbesserte sich dabei.
Die Inflation stieg um 2.4 %. Wahrend die gezielte Geld- und Fiskalpolitik in den vergangenen Jahren
zur makrodkonomischen Stabilitdt beigetragen hat, konnten die strukturellen Probleme in der guter-
verarbeitenden Industrie nicht abgebaut werden. Die glterverarbeitende Industrie schlitterte 2001 in
eine Rezession, die erst 2002 endete. Durch das Wechselkursverhaltnis des Britischen Pfund zum
Euro und zum USD hatten auslandische Produkte gegeniber den inlandischen Erzeugnissen einen
Preisvorteil. Die Importe nahmen starker zu, als die Exporte was in den Jahren 2001 bis 2005 zu einer
deutlichen Verschlechterung des AulRenbeitrags fiihrte. In den Jahren 2001 bis 2004 verzeichnete die
Wirtschaft des Vereinigten Konigreichs eine starke Konsumnachfrage, die sich jedoch im Jahr 2005
abschwéchte. Die Grinde dafur sind die hohe Verschuldung, die Energiekosten und die Unsicherheit
Uber die zukilinftige Entwicklung der Beschaftigung. Durch die Zurlickhaltung der Konsumenten hat
sich der Immobilienmarkt abgekuhlt. In den Jahren 2001 bis 2005 sank die Arbeitslosenquote von
5.0 % auf 4.7 %. Die Inflation betrug im Jahresdurchschnitt 2.4 %.

Im Jahr 2006 ist die Schwachephase des Vorjahres Gberwunden. Der private Konsum, der sich im
vergangenen Jahr deutlich abgeschwécht hat, legt heuer wieder starker zu. Die Exportwirtschaft
erzielt ein solides Wachstum, was auf die robuste Konjunktur in der Weltwirtschaft zurlickzufiihren ist.
In den kommenden Jahren dirften die Voraussetzungen flir ein starkeres Wirtschaftswachstum
bestehen bleiben. Bessere Bedingungen wird es in der guterverarbeitenden Industrie geben, da die
preistreibenden Tendenzen bei Rohdl und bei den anderen Rohstoffen nachlassen werden. Der Wert-
gewinn des Euro gegeniiber dem Britischen Pfund bringt einen Wettbewerbsvorteil der exportorientier-
ten Wirtschaft des Vereinigten Konigreichs im Vergleich zum Euroraum mit sich, wodurch sich der
aulenwirtschaftliche Sektor beleben wird. Die Investitionen in Ausristungsgiter werden starker zu-
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nehmen als in den vergangenen Jahren. Bei den Bauinvestitionen ist hingegen eine Wachstums-
abschwachung in Sicht. Die Konsumnachfrage bleibt die Stitze der Konjunktur. Im Prognosezeitraum
wird die Wirtschaft des Vereinigten Konigreichs um 2 2 % wachsen. Die Inflation durfte im Jahres-
durchschnitt 2 % betragen. Die Arbeitslosenquote wird voraussichtlich auf 4.6 % sinken.

Die Schweiz zahlt zwar zu den reichsten Landern der Welt, das Wirtschaftswachstum ist jedoch im
Vergleich zu den anderen OECD Landern niedrig. In den Jahren 2001 bis 2005 wuchs das Schweizer
BIP um durchschnittlich 1 %. Die Ursache fur das schwache Wirtschaftswachstum ist auf strukturelle
Faktoren zuriickzufiihren. In den Jahren 2001 bis 2003 wurden in der Schweizer Wirtschaft keine Pro-
duktivitatsfortschritte erzielt, was zu einer Schwachung der glterverarbeitenden Industrie fihrte. Als
kleine, offene Wirtschaft hat die AulRenwirtschaft des Landes jedoch eine besondere Rolle. Mit dem
starken Wertgewinn des SFR gegeniiber den wichtigsten Handelswahrungen im Jahr 2001 brachen
die Exporte ein, und die Industrie der Schweiz geriet in eine Rezession. Nach einer Stagnation im Jahr
2002 verzeichnete das Schweizer Wirtschaftswachstum im Jahr 2003 einen Riickgang von 0.3 %. Die
schlechte Stimmung breitete sich auf alle Wirtschaftsbereiche aus. Preissteigerungen konnten nicht
weitergegeben werden, und die Arbeitslosigkeit nahm wieder zu. In den Jahren 2004 und 2005 befand
sich die Schweizer AuRenwirtschaft im Aufwind. Die internationale Nachfrage hat stark zugenommen
und gleichzeitig verlor der SFR gegenliber dem Euro an Wert. Auch hat sich in den vergangenen zwei
Jahren die Produktivitat der Schweizer Wirtschaft deutlich verbessert.

Seit Jahresbeginn herrscht in der Schweiz Hochkonjunktur. Der starkste Wachstumsimpuls kommt von
der AuBenwirtschaft, wodurch auch die Investitionstatigkeit im Bereich der Anlageguter einen Impuls
bekommt. Im nachsten Jahr dirfte sich jedoch die Konjunktur etwas abkihlen. Im Einklang mit der
globalen Wirtschaftsentwicklung dirfte die Schweizer Exportwirtschaft an Wachstumstempo verlieren.
Die Inlandsnachfrage bleibt hingegen breit abgestiitzt. In den folgenden Jahren wird die Binnennach-
frage das Wirtschaftswachstum vorantreiben. Die Investitionstatigkeit steigt und auch die Konsum-
ausgaben bleiben robust. Im Prognosezeitraum dirfte die Schweizer Wirtschaft jahrlich um 2 % zu-
legen. Die Arbeitslosenquote wird auf durchschnittlich 3.6 % geschatzt. Die Inflation wird durchschnitt-
lich 1.3 % betragen.

Die Wirtschaft der USA erzielte im Zeitraum 2001 bis 2005 mit 2.6 % das hochste jahrliche Durch-
schnittswachstum innerhalb der G-7 Lander. Seit der Mitte der 1990er Jahre gelang es der US-
Industrie die Produktivitat deutlich zu steigern, womit ein solides inflationsfreies Wachstum eingeleitet
wurde. Die Wirtschaftskraft der USA stitzt sich auf den privaten Konsum, der in den letzten flnf
Jahren um durchschnittlich 3.1 % zugelegt und von einer expansiven Fiskal- und Geldpolitik profitiert
hat. Die Investitionen schrumpften in den Jahren 2001 und 2002. Die giterverarbeitende Industrie
geriet in eine Rezession und der Einbruch der Finanzmarkte flhrte zu einer Zurtckhaltung bei den
Investitionen. Im Jahr 2003 begann sich die glterverarbeitende Industrie von der Rezession der Vor-
jahre zu erholen, und somit nahm auch die Bereitschaft der US-Unternehmer in Ausrustungen zu
investieren wieder zu. In den vergangenen zwei Jahren lag das Jahreswachstum dieses Wirtschafts-
bereichs bei 9.5 %. Die Immobilienbranche verzeichnete einen Hohenflug, zuriickzufiihren auf nied-
rige Finanzierungskosten und das steigende Einkommen der privaten Haushalte. Mit der Beschéfti-
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gungsbelebung in den vergangenen zwei Jahren hat die Arbeitslosigkeit abgenommen. Fur den Zeit-
raum 2001 bis 2005 machte die Arbeitslosenquote 5.4 % aus. Die Inflation stieg im Jahresdurchschnitt
auf 2.6 %, wobei sich im vergangenen Jahr der Preisdruck deutlich verstarkt hat.

Der Konsum der privaten Haushalte sowie die belebte Investitionstatigkeit der Industrie tragen im
laufenden Jahr zur soliden Wirtschaftsentwicklung bei. Die Beschaftigung dirfte um 1.2 % steigen,
gleichzeitig nimmt die Arbeitslosigkeit ab. Die starke nationale Nachfrage und die hohen Importpreise
fur Energie vergrofRern das Leistungsbilanzdefizit der USA. Preisdruck geht vor allem von den Ener-
gieprodukten aus. Im nachsten Jahr werden die hohen Zinsen die Investitionstatigkeit in der Industrie
bremsen. In den folgenden Jahren wird es Fortschritte in der Produktivitat geben, von der Fiskal- und
Geldpolitik des Landes ist hingegen kein stimulierender Effekt zu erwarten. Das hohe Budgetdefizit
muss abgebaut werden. In der Geldpolitik ist keine weitere Straffung in Sicht. Mit einem Abbau des
hohen Leistungsbilanzdefizits kann in den nachsten Jahren nicht gerechnet werden. Obwohl das
Leistungsbilanzdefizit mehr als 6 % des BIP ausmachen wird, zeichnen sich keine Probleme fir die
Wirtschaft der USA ab, solange genug Kapital aus dem Ausland zur Finanzierung in die USA flie3t. Im
Prognosezeitraum wird das BIP der USA um durchschnittlich 3 ¥4 % zulegen. Die Inflationsrate wird
von 3.5 % im heurigen Jahr auf 2 % im Jahr 2010 zuriickgehen. Die Arbeitslosenquote wird auf 4.6 %
sinken.

Die japanische Wirtschaft wuchs in den vergangenen fiinf Jahren um durchschnittlich 1.4 %. Nach
einer schwachen Entwicklung in den Jahren 2001 und 2002 erlebte die japanische Wirtschaft den lang
erwarteten Aufschwung. Erst die belebte Exportentwicklung im Jahr 2002 leitete einen Konjunkturauf-
schwung in der japanischen Wirtschaft ein. Einerseits profitierte die japanische AuRenwirtschaft von
der Nachfragebelebung in den USA, andererseits war auch die Wechselkurspolitik der Bank of Japan
auf eine Verbesserung der Exportchancen des Landes ausgerichtet. Damit erreichte die japanische
Wirtschaft ein Wachstum um 2.5 %. Die Produktivitat hat in den vergangenen Jahren stark zugenom-
men. Die Wachstumsraten reflektieren die Tatsache, dass die Strukturprobleme der japanischen Wirt-
schaft bewaltigt worden sind. Die Haushaltsausgaben begannen zu steigen, weil auch die Nachfrage
nach Arbeitskraften gestiegen ist. Es ist ein Trend zur selbsttragenden Wirtschaftentwicklung zu
beobachten.

Im laufenden Jahr befindet sich die japanische Wirtschaft in einem konjunkturellen Hoch. Das Wachs-
tum wird gegenwartig von den Exporten getragen, weiters stiitzt die Ausgabenbereitschaft der privaten
Haushalte und Unternehmen die konjunkturelle Entwicklung. Steigende Léhne und Gehalter und das
zunehmende Beschéftigungsausmald tragen zum guten Ergebnis bei. Die gute konjunkturelle Entwick-
lung verbessert auch die Arbeitsmarktbedingungen. Somit dirfte die Arbeitslosigkeit im Jahr 2006
weiter abnehmen. In der Preisentwicklung kommt es zur erwarteten Trendumkehr. Im Jahr 2007 wird
sich die japanische Konjunktur etwas abkuihlen. In den folgenden Jahren wird die Belebung von der
Binnennachfrage ausgehen. Vor allem wird der Konsum der Haushalte wieder starker zunehmen,
zuriickzufiihren auf verbesserte Bedingungen am Arbeitsmarkt. Der Uberschuss im japanischen
AuRenhandel wird sich weiter erhdhen. Die deflationare Preisentwicklung dirfte beendet sein. Im
Prognosezeitraum wird die japanische Wirtschaft im Jahresdurchschnitt um 2 % % zulegen.
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Das solide Wachstum der Wirtschaften der mittel- und osteuropdischen EU-Mitgliedslander sowie
der Beitrittskandidaten und Russlands diirfte mittelfristig auf hohem Niveau bleiben. Durch die Fest-
legung des EU-Finanzrahmens fir 2007-2013 und der Fordermittel flr die einzelnen EU-Mitglieds-
lander sowie flir Rumanien und Bulgarien, ist mit einer Zunahme der von der Europaischen Union ge-
forderten Projekte (vor allem Infrastrukturinvestitionen) zu rechnen, wodurch sich das Produktions-
potenzial dieser Lander mittelfristig erhéhen wird.

Gleichzeitig wird das Wachstum durch unausweichlich gewordene MalRnahmen zur Konsolidierung
der o6ffentlichen Haushalte in Ungarn, Polen, Kroatien und Tschechien — und zusatzlich durch Mal3nah-
men zur Reduktion der hohen Leistungsbilanzdefizite in der Slowakei, Ungarn, Rumanien, Bulgarien
und Kroatien — gedampft. Die Budgetdefizite dieser Lander bleiben mittelfristig eine gro3e Herausfor-
derung fir die Erfillung der Maastrichter Konvergenzkriterien und fiir den Beitritt zum Wechselkur-
smechanismus |l (WKM II) bzw. zur Europaischen Wahrungsunion (EWU). Wahrend die Slowakei im
November 2005 dem WKM Il beitrat und Slowenien 2007 in die Eurozone aufgenommen wird, ist eine
Mitgliedschaft der anderen Neu-Mitglieder in der Europaischen Wahrungsunion erst nach 2009 zu
erwarten.

Steigende Exporte in Folge einer dynamischen Auslandsnachfrage und eine kraftige Inlandsnachfrage
dirften sich positiv auf das BIP-Wachstum der mittel- und osteuropaischen Lander auswirken. Weitere
Herausforderungen bleiben die Senkung der Arbeitslosigkeit in Polen, der Slowakei und Kroatien und
die Dampfung der Inflation.

Im Durchschnitt der letzten funf Jahre ist das ungarische BIP um 4.2 % gewachsen. Nach einer Ver-
langsamung des Wachstums in den Jahren 2002 und 2003 hat die ungarische Wirtschaft in den
letzten beiden Jahren auch wegen der Umsetzung groRer Infrastrukturprojekte wieder an Dynamik
gewonnen. Die Exporte und die Investitionen dirften in den nachsten Jahren auf einem hohen Niveau
bleiben und das Wachstum stiitzen. Die notwendigen MaRnahmen zur Reduzierung des Budget- und
Leistungsbilanzdefizits konnten mittelfristig das Wachstum dampfen. Im Durchschnitt der Jahre 2006
bis 2010 kénnte das ungarischen BIP-Wachstum dementsprechend 3 % % erreichen.

Nach einer bescheidenen Entwicklung im Durchschnitt der letzten funf Jahre (3 %) durfte das
polnische BIP-Wachstum 4 % im Durchschnitt der Jahre 2006 bis 2010 betragen. Hohe Investitionen
finanziert aus EU-Férdermitteln werden das BIP-Wachstum stutzen. Mit ca. 90 Mrd. Euro aus dem
Strukturforderungstopf (ca. 60 Mrd. Euro), der Agrarférderung und der Forschungsférderung wird
Polen im Zeitraum 2007 bis 2013 zum groRten Empfangerland der EU. Kraftiger Konsum und hdhere
Exporte als Resultat einer dynamischen Auslandsnachfrage dirften das Wachstum ebenfalls antrei-
ben. Die anhaltend hohe Arbeitslosigkeit, die restriktive Geldpolitik und die notwendigen fiskalischen
KonsolidierungsmalRnahmen duirften das Wachstum in der Prognoseperiode dampfen.

In Tschechien sollte sich das Wachstum nach einem Durchschnitt von 3.6 % in den Jahren 2001 bis
2005 mittelfristig beschleunigen und im Durchschnitt der Jahre 2006 bis 2010 4 ¥4 % erreichen. Am
Anfang der Prognoseperiode wird das Wachstum von den Exporten und den Anlageinvestitionen
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getragen. Mit der Belebung des privaten Konsums werden die Importe steigen und der Beitrag der
Nettoexporte zum Wachstum wird sinken. Die nachsten Jahre werden durch eine restriktivere Budget-
und Geldpolitik gepragt sein, um das Budgetdefizit unter 3 % zu halten und die Bedingungen flr die
Teilnahme am WKM Il und fiir die Euro-Einfiihrung zu erfiillen. Wichtige Voraussetzungen um das
Budgetdefizit zu reduzieren, sind Fortschritte bei der Renten- und Gesundheitsreform und eine zuriick-
haltende Ausgabenpolitik.

Im Funfjahresdurchschnitt 2001-2005 ist die Wirtschaft der Slowakei um 4.6 % gewachsen. Im Durch-
schnitt der Jahre 2006 bis 2010 durfte sich die slowakische Wirtschaft mit einer BIP-Wachstumsrate
von 5 V2 % weiter dynamisch entwickeln. Am Anfang der Prognoseperiode werden die Auslandsnach-
frage, die Investitionen und der private Konsum das Wachstum stitzen. Die Senkung von Budget-
defizit und Arbeitslosigkeit sowie die Dampfung der Inflation bleiben wichtige Herausforderungen.
Weitere Arbeitsmarktreformen durften sich mittelfristig positiv auf Beschaftigung und Wachstum aus-
wirken. Eine restriktivere Budget- und Geldpolitik ist notwendig, um die Inflation zu dampfen und die
Voraussetzungen fiir den Beitritt zur EWU zu erfillen.

Far Slowenien wird ein durchschnittliches Wachstum von 3 % % fur die Jahre 2006 bis 2010 erwartet,
nach 3.4 % in den letzten funf Jahren. Die Belebung der Konjunktur der wichtigsten Handelspartner
(Deutschland, Italien, Frankreich) dirfte die Exporte beginstigen und zusammen mit der hohen Ent-
wicklungsdynamik der Investitionen und des privaten Konsums zum BIP-Wachstum beitragen. Die
EWU-Mitgliedschaft dirfte das BIP Sloweniens mittelfristig durch die verstarkte Handelsdynamik
steigern. Daruber hinaus sollte sich die Anfalligkeit gegenliber Schocks weiter verringern und die An-
passungsfahigkeit verbessert werden.

Im Durchschnitt der letzten finf Jahre ist das ruménische BIP um 5.7 % gewachsen. In den nachsten
funf Jahren dirfte sich das durchschnittliche BIP-Wachstum in Ruméanien auf 5 %2 % belaufen. Die An-
lageinvestitionen und der private Konsum bleiben somit die bestimmenden Krafte des BIP-Wachs-
tums, wahrend der Auf3enbeitrag dampfend wirkt. Herausforderungen bleiben die weitere Implemen-
tierung der Wirtschaftsreformen in Hinblick auf den EU-Beitritt sowie die Senkung der Inflation und des
Leistungsbilanzdefizits. In rasch wachsenden Landern wie Rumanien und Bulgarien kénnen negative
Leistungsbilanzsalden als Folge des Aufholprozesses betrachtet werden. Allerdings ist es wichtig,
dass die hohen Leistungsbilanzdefizite eine dynamische Investitionstatigkeit der Privatwirtschaft und
nicht zusatzlichen Konsum widerspiegeln.

Nach einem BIP-Wachstum von 4.9 % im Durchschnitt der letzten finf Jahre durfte die bulgarische
Wirtschaft im Zeitraum 2006 bis 2010 ein durchschnittliches Wachstum von 5 2 % erreichen. Diese
dynamische Entwicklung wird von den Anlageinvestitionen und dem privaten Konsum angetrieben
werden. Dampfend wirkt dagegen der Aulienbeitrag. Eine Fortsetzung der wirtschaftlichen und institu-
tionellen Reformen gilt als Voraussetzung fiir die Erreichung hoher Wachstumsraten in den nachsten
Jahren. Mittelfristig bleibt die Senkung der hohen Arbeitslosigkeit und des hohen Leistungsbilanz-
defizits die wichtigste Herausforderung.
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Im Durchschnitt der letzten funf Jahre ist das kroatische BIP um 4.4 % gewachsen. Im Durchschnitt
der Jahre 2006 bis 2010 durfte sich die kroatische Wirtschaft mit einer BIP-Wachstumsrate von 4 Y2 %
weiterhin dynamisch entwickeln. Aufgrund schnell steigender Unternehmenskredite und Kredite an
private Haushalte bleiben die Investitionen und der private Konsum in den nachsten Jahren auf einem
hohen Niveau und stitzen das Wachstum. Die verstarkten Reformbestrebungen des Kandidaten-
landes Kroatien, die von den Beitrittsperspektiven motiviert sind, werden das Wirtschaftswachstum in
den nachsten Jahren férdern. Die notwendigen Ma3nahmen zur Reduzierung des Leistungsbilanz-
defizits, der Auslandsverschuldung und der Arbeitslosigkeit kénnten mittelfristig das Wachstum
dampfen. Ein Stopp des Anstiegs der Auslandsschulden ist ein prioritares Ziel der kroatischen Wirt-
schaftspolitik.

In Russland wurde in den letzten fiinf Jahren ein durchschnittliches Wachstum des BIP von 6 % ver-
zeichnet. Angetrieben von dynamischen Energieexporten und der Inlandsnachfrage dirfte das durch-
schnittliche Wachstum der russischen Wirtschaft zwischen 2006 und 2010 5 2 % betragen. Struk-
turelle Probleme der russischen Wirtschaft (unter anderem in der Verwaltung und im Gassektor) und
ein allfalliger Rickgang der Olpreise kénnten das Wachstum negativ beeinflussen. Gleichzeitig diirfte
sich die Fortsetzung der wirtschaftlichen Reformen positiv auf das BIP-Wachstum auswirken.
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Internationale Rahmenbedingungen

Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

2001-2005 2006-2010

Welthandel 5.2 6 %
BIP, real

Deutschland 0.7 1%
Italien 0.6 1%
Frankreich 1.5 1%
Vereinigtes Konigreich 25 2%
Schweiz 1.0 2
USA 2.6 3
Japan 1.4 2 Y
Polen 3 4
Slowakei 4.6 5%
Tschechien 3.6 4,
Ungarn 4.2 3%
Slowenien 3.4 3%
Bulgarien 4.9 5%
Rumanien 5.7 5%
Kroatien 4.4 4,
Russland 6.0 5%
Euroraum 1.4 2
EU-25 1.7 2V
OECD 2.1 2%
Osterreichische Exportmérkte 5.1 6
USD/EUR Wechselkurs*) 1.09 1.27
Rohdlpreise*)**) 33.9 63

Quelle: EUROSTAT, IMF, OECD, Nationale Statistische Amter, eigene Berechnungen.

*)  absolute Werte

**)  USD/barrel
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3. Die osterreichische AuBenwirtschaft

Der Anteil der Osterreichischen Exporte am Welthandel betrug in den Jahren 2001 bis 2005 im Durch-
schnitt 1.2 %. Die Exportquote (Exporte i.w.S. laut VGR in Prozent des BIP) stieg von 47.8 % auf
54.3 %, die Quote der Warenexporte von 34.6 % auf 40.1 %. Dies unterstreicht, dass die auflenwirt-
schaftlichen Verflechtungen Osterreichs an Bedeutung gewinnen. Im Durchschnitt der letzten finf
Jahre sind die Exporte um rund % Prozentpunkte schneller als die Exportmérkte Osterreichs gewach-
sen, damit konnte die Osterreichische Exportwirtschaft Marktanteilsgewinne verzeichnen.

Der Verlauf der dsterreichischen AuBenwirtschaft ist eng mit der konjunkturellen Entwicklung der Welt-
wirtschaft und mit den Wechselkursschwankungen verbunden. In den Jahren 2001 bis 2005 hat sich
die Wachstumsdynamik in der dsterreichischen AulRenwirtschaft abgeschwacht. Der globale konjunk-
turelle Abschwung in den Jahren 2001 und 2002 bewirkte eine markante Verlangsamung in der dster-
reichischen Exportentwicklung. Darliber hinaus dampfte 2003 der Wertgewinn des Euro gegeniber
dem USD die Exportchancen der 6sterreichischen Aullenwirtschaft. Mit der boomenden Weltkonjunk-
tur gewannen die Osterreichischen Exporte in den vergangenen zwei Jahren wieder an Fahrt. Da die
Importe auch von den Exporten mitbestimmt werden, zeigte sich hier ein ganz ahnlicher Konjunktur-
verlauf. Die Leistungsbilanz war im Durchschnitt der Jahre 2001 bis 2005 ausgeglichen. Das gute
Ergebnis ist primar auf den Warenverkehr zurtickzufiihren, der seit 2002 positiv bilanziert.

Nach einer Abschwachung im Vorjahr gewinnt die dsterreichische Aul3enwirtschaft heuer wieder an
Fahrt. Die exportorientierten Branchen Osterreichs profitieren von der verbesserten Wirtschafts-
leistung der Nachbarlander. Weit Gber dem langjahrigen Durchschnitt liegt derzeit die Zuwachsrate der
Osterreichischen Exporte nach Deutschland und Italien. Aufgrund der belebten Inlandsnachfrage in
Osterreich zieht jedoch auch die Importtétigkeit kraftig an. Der Verlauf der Importtétigkeit wird weiter-
hin dem Konjunkturpfad der Exporte folgen; dariiber hinaus wird sich auch die Inlandsnachfrage
besser als in den vergangenen Jahren entwickeln. Laut Prognose kommt es im gesamten Prognose-
zeitraum zu einem Uberschuss in der Leistungsbilanz. 2010 kdnnte sich dieser auf 2 % des BIP
belaufen.

Die nominellen Warenexporte wuchsen im Zeitraum 2001 bis 2005 im Jahresdurchschnitt um 7.1 %.
Waéhrend in den Jahren 2001 und 2002, den Jahren mit schwachem Euro, vergleichsweise hohe
Wachstumsraten im Export verzeichnet wurden, verringerte sich das Exportwachstum mit der Wech-
selkursaufwertung dramatisch. Einbrtiche wurden 2003 vor allem bei den Exporten in Drittstaaten ver-
zeichnet. Durch die starke globale Nachfrage erlebte die dsterreichische Exportwirtschaft 2004 einen
Hoéhenflug, besonders gut entwickelten sich die Exporte nach Amerika und Asien. Im Zeitraum 2001
bis 2005 ist der Anteil der 6sterreichischen Warenexporte in den Euroraum an den gesamten Oster-
reichischen Warenexporten von 54.2 % auf 52.8 % gesunken. Der Anteil der Exporte nach Amerika
hat hingegen an Bedeutung gewonnen.
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Im Jahr 2006 gewinnt die Wachstumsdynamik bei den dsterreichischen Exporten wieder an Fahrt. Die
Osterreichische Aufienwirtschaft profitiert dabei insbesondere von der konjunkturellen Belebung der
deutschen und der italienischen Wirtschaft. Demnach durfte 2006 das nominelle Wachstum der ge-
samten Osterreichischen Warenexporte 10.4 % ausmachen. Die dsterreichischen Exporte in den Euro-
raum werden 2006 voraussichtlich um 11 % wachsen. Auch durfte die Nachfrage aus Nordamerika
heuer wieder besser als 2005 laufen. Die nachlassende internationale Konjunkturdynamik, auch verur-
sacht durch die straffe Geldpolitik in den Industrielandern, wird jedoch das Wachstum der dsterreichi-
schen Exportmarkte in den kommenden Jahren etwas dampfen. Im Prognosezeitraum werden die
nominellen dsterreichischen Warenexporte um durchschnittlich 8.2 % zulegen. In regionaler Betrach-
tung wird voraussichtlich der Handel mit den Landern des Euroraums und mit den neuen Landern der
EU ausgebaut.

Die nominellen Warenimporte wuchsen in den vergangenen funf Jahren um 5.6 %. Aufgrund des
besseren Konjunkturklimas und dem Anziehen der Inlandsnachfrage wird das nominelle Importwachs-
tum heuer 10.4 % betragen. Im Prognosezeitraum wird das Wachstum durchschnittlich 7.5 % betra-
gen. Die dsterreichische Handelsbilanz, die seit 2002 einen Uberschuss ausweist, wird auch in den
kommenden Jahren positiv abschlieBen und dies mit steigenden Uberschiissen.

Die Osterreichische Tourismusindustrie erzielte in den vergangenen finf Jahren ein durchschnittliches
Wachstum von 4.5 %. Die héchsten Zuwachse wurden im Jahr 2001 verzeichnet. Die heimischen
Unternehmen profitierten damals von den politischen Unsicherheiten, die sich weltweit verbreiteten.
Aufgrund der schwachen konjunkturellen Lage in den Nachbarlandern fielen die Zuwachse in den
folgenden Jahren geringer aus. Mit der Festigung der internationalen Konjunktur nimmt im laufenden
Jahr die Auslandsnachfrage nach Urlauben in Osterreich wieder etwas stérker zu. In den folgenden
Jahren ist mit einer leichten Nachfrageverlangsamung zu rechnen, insgesamt entwickelt sich der
Tourismus aber weiterhin recht dynamisch.

Die realen Exporte i.w.S. laut VGR stiegen in den vergangenen fiinf Jahren um durchschnittlich 5.9 %.
Im Prognosezeitraum werden sie mit derselben Rate zulegen. Von der Abwartstendenz bei den
Exportpreisen wird ein leicht positiver Impuls ausgehen. Die realen Warenexporte werden um 7 %
wachsen, verglichen mit 6.4 % in den vergangenen funf Jahren. Im Prognosezeitraum werden die
realen Reiseverkehrsexporte um durchschnittlich 1.8 % zunehmen. Noch im laufenden Jahr ist mit
einem Aufleben der Importkonjunktur zu rechnen. Die Wachstumsdynamik wird sich jedoch im
nachsten Jahr leicht abschwachen. Die realen Importe i.w.S. werden somit im Prognosezeitraum um
durchschnittlich 5.7 % wachsen, nach 4.8 % in den vergangenen funf Jahren. Bei den realen Waren-
importen wird ein durchschnittliches Wachstum von 6.4 % erwartet. Die realen Reiseverkehrsexporte
darften um durchschnittlich 1.8 % zulegen.

Die Starke der Osterreichischen Exportwirtschaft Iasst sich an der Leistungsbilanzentwicklung ablesen.
Wahrend in der Vergangenheit meist Defizite verzeichnet wurden, betrug der Leistungsbilanzuber-
schuss 2005 bereits 1.2 % des BIP. Uber den gesamten Prognosezeitraum hinweg wird der Leistungs-
bilanziiberschuss mehr als 1 % des BIP betragen und kénnte 2010 sogar 2 % des BIP ausmachen.
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4. Perspektiven der Inlandskonjunktur

Wahrend des Prognosezeitraums folgt der private Konsum der Entwicklung der verfiigbaren Haus-
haltseinkommen, steigt jedoch mit durchschnittlich 1.9 % in konstanten Preisen etwas rascher als die
real verfigbaren Einkommen (1.7 %). Entsprechend geht die Sparquote der Haushalte geringfiigig
von 8.1 % im Jahr 2005 auf 7.8 % im Jahr 2010 zurlck.

Im Detail sind hier mehrere, teils gegenlaufige Entwicklungen zu beobachten. Einerseits ist der
Prognosezeitraum durch eine eher maRige, aber stabile Einkommensdynamik gepragt, an der sich die
Haushalte ohne Unsicherheiten orientieren und langerfristig planen kénnen. Die Sparquote war in den
vergangenen Jahren oft ungewollten Bewegungen durch unvorhergesehene Einkommensentwicklun-
gen ausgesetzt gewesen, vor allem 2003 und im Jahr der Steuerreform 2005. In der Folge sollte es zu
einem Abbau der Sparquote durch Orientierung der Haushalte an den eigentlichen Sparzielen und zu
einer verstarkten Wiederaufnahme der Anschaffungstatigkeit kommen. Auch die im internationalen
Vergleich befriedigende Gebarung der 6ffentlichen Budgets wirkt eher belebend auf die private Nach-
frage. Zum anderen bleibt aber der Hintergrund eines zunehmenden Bedarfs nach individueller Ab-
sicherung bestehen, vor allem aus dem Motiv der Alterung der Bevdlkerung und dadurch erschwerter
Pensionsvorsorge. Der letztere Effekt verhindert einen starkeren Riickgang der Haushaltssparquote
im Prognosezeitraum. Demgegeniber dirften von der Entwicklung des Zinssatzes derzeit und auch in
naher Zukunft keine wesentlichen Impulse auf den Konsum ausgehen.

Sparquote der privaten Haushalte
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Die Grafik zeigt die langerfristige Entwicklung der Haushaltssparquote. Die Werte der vergangenen
Jahre beruhen auf vorlaufigen Zahlen und Eigenberechnungen des Instituts. Nach 2003 pendelt sich
diese wichtige MessgroRe auf einem Niveau von knapp unter 8 % ein und weist nur im Jahr der
Steuerreform einen geringfiigig hdheren Wert auf. Die starken Schwankungen friherer Jahre sind
verebbt. Die stabile Einkommensentwicklung und der moderate Preisauftrieb ermdglichen es den
Haushalten, gleichzeitig ihre mittelfristigen Sparziele im Auge zu behalten und ihre Nachfrage der Ein-
kommenssituation anzupassen.

Die realen Bruttoinvestitionen stellen die volatilste Komponente der Nachfrageseite der Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnung dar. Daher tragen die Investitionen wesentlich zu den Konjunktur-
schwankungen des Bruttoinlandsprodukts bei, obwohl sie nur rund ein Finftel der gesamten Wirt-
schaftsleistung ausmachen. Ungeachtet der teils kraftigen Schwankungen in einzelnen Jahren war die
Periode 2001 bis 2005 insgesamt von einer ausgepragten Investitionsschwache gekennzeichnet. Die
gesamten realen Bruttoinvestitionen (Ausristungen, Bauten und Lagerbestandsveranderungen)
gingen in den vergangenen funf Jahren durchschnittlich um 0.6 % zurtick. Eine anhaltende Schwache
der Sachkapitalbildung ist problematisch, da die Investitionen der Erneuerung und der Ausweitung des
Kapitalstocks dienen. Auch wenn die Bedeutung des physischen Kapitalstocks fir das Wirtschafts-
wachstum tendenziell abnimmt, stellt das Sachkapital nach wie vor eine wichtige Bestimmungsgroie
fir das Wachstumspotenzial einer Volkswirtschaft dar. Dieser gesamtwirtschaftlichen Bedeutung der
Investitionen wird die Wirtschaftspolitik durch die Gewahrung steuerlicher Anreize gerecht. So wurden
von 2002 bis 2004 zusatzliche Investitionen mittels einer Investitionszuwachspramie geférdert.

Wachstumsraten von BIP und Bruttoinvestitionen, real
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Allgemein wird die Sachkapitalbildung von den Erwartungen uUber die Profitabilitdt der geplanten In-
vestitionen bestimmt. Wichtige Bestimmungsgrofien der Investitionstatigkeit sind mithin die erwartete
Nachfrage sowie die Finanzierungskosten der Investitionsprojekte. Angesichts des prognostizierten
moderaten Wirtschaftswachstums kann damit gerechnet werden, dass die Investitionstatigkeit im
Prognosezeitraum auf einen soliden Wachstumspfad einschwenken wird. Auch wenn die Kapitalmarkt-
zinsen leicht anziehen dirften, werden die Finanzierungsbedingungen die Sachkapitalbildung weiter-
hin beginstigen. Die Institutsprognose erwartet ein durchschnittliches Wachstum der realen Brutto-
investitionen von 2.9 % im Zeitraum 2006 bis 2010.

Die realen Ausriistungsinvestitionen (einschlief3lich sonstige Anlagen) haben in der Fulnfjahres-
periode 2001 bis 2005 insgesamt stagniert. Dabei kam es in einzelnen Jahren zu betrachtlichen
Schwankungen. So sanken die Ausrlstungsinvestitionen im Jahr 2002 um knapp 8 % und stiegen im
folgenden Jahr wieder um annéhernd 7 %. Vor allem die Investitionen in Fahrzeuge verhielten sich in
den vergangenen funf Jahren sehr volatil. Uber den gesamten Zeitraum betrachtet stagnierten sie. Die
Kaufe neuer Maschinen und Gerate sanken im Durchschnitt der zurtckliegenden finf Jahre um 0.9 %,
vor allem aufgrund eines kraftigen Rickgangs im Jahr 2002. Lediglich die Investitionen in sonstige
Anlagen (vor allem Computersoftware und Lizenzen) konnten im Zeitraum 2001 bis 2005 ein deut-
liches Wachstum erzielen. Vor dem Hintergrund der robusten Konjunkturentwicklung sowie angesichts
der jingeren Investitionsschwache ist fur den Prognosezeitraum mit einer deutlichen Belebung der
Sachkapitalbildung zu rechnen. Die Wachstumsrate von 5.0 % im Jahr 2006 erklart sich vor allem
durch die Realisierung aufgeschobener Investitionsprojekte. Im gesamten Zeitraum 2006 bis 2010
sollte sich die durchschnittliche Wachstumsrate der realen Ausristungsinvestitionen auf 3.6 %
belaufen.

Die realen Bauinvestitionen sind im Zeitraum 2001 bis 2005 durchschnittlich um 0.4 % gesunken.
Verantwortlich fir diese negative Entwicklung war der Wohnbau mit einem jahresdurchschnittlichen
Rickgang um 3.0 %. 2004 und 2005 konnte der negative Trend gestoppt werden. In den kommenden
Jahren dirften vom Wohnbau leicht positive Wachstumsimpulse ausgehen. Die anhaltende Zunahme
der Wohnbevdlkerung in Osterreich macht einen verstarkten Ausbau des Wohnungsangebots notwen-
dig. Laut Schatzungen der Osterreichischen Raumordungskonferenz werden im Zeitraum 2001 bis
2011 jahrlich 46,000 neue Wohnungen benétigt. Mit dem zunehmenden Einkommen steigt dartber
hinaus das Anspruchsniveau an den Wohnraum. Daher wird in den kommenden Jahren auch die
Sanierung bestehender Wohnungen die Bautatigkeit stitzen. Mit einem jahresdurchschnittlichen
Wachstum von 1.4 % entwickelten sich die Nichtwohnbauinvestitionen in den zurtckliegenden funf
Jahren positiver als der Wohnbau. MaRgeblich hierfir waren die kraftigen Infrastrukturinvestitionen der
Offentlichen Hand. Fur den Prognosezeitraum ist mit einer Fortsetzung dieser Entwicklung zu rechnen.
Die zunehmende wirtschaftliche Verflechtung mit den &stlichen Nachbarstaaten erfordert die Moder-
nisierung und den Ausbau der StralRen- und Schieneninfrastruktur in diesem Bereich. Aber auch
andere Verkehrsadern in Osterreich werden neu- oder ausgebaut. Insgesamt sieht der General-
verkehrsplan der Bundesregierung im Zeitraum 2002 bis 2011 Investitionen von 17.1 Mrd. Euro vor.
Die gesamten realen Bauinvestitionen durften im Zeitraum 2006 bis 2010 durchschnittlich um 2.1 %
ausgeweitet werden.
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Die Prognose uber die Entwicklung der 6ffentlichen Haushalte ist vor allem auf der Ausgabenseite
durch Annahmen gepragt. Fir die ersten Jahre wird im wesentlichen das aktuelle Stabilitatsprogramm
zugrunde gelegt und fur die Jahre 2009 und 2010 die Annahme der Fortsetzung der Politik des ausge-
glichenen Budgets. Das Stabilitdtsprogramm sieht vor, dass nach einer ersten starken Ruckfiihrung
des Budgetdefizits im Jahr 2007, im darauffolgenden Jahr ein ausgeglichenes Budget erreicht wird.
Die Ruickfuhrung des Defizits setzt MalRnahmen auf der Ausgabenseite voraus, da allein Uber die
héheren Einnahmen gegenuber den Vorjahren, das Ziel nicht erreicht werden kann. Um dies zu ge-
wahrleisten wird unterstellt, dass einerseits die Verwaltungsreform Il zlgig umgesetzt wird und
andererseits die Haushaltsrechtsreform ihre Wirkungen entfaltet und Ausgabensteigerungen moderat
ausfallen. Wichtig wird auch sein, dass die Lander ihre Anstrengungen erhdhen und starker als in den
letzten Jahren zur gesamtstaatlichen Defizitriickfiihrung beitragen. Diese Annahmen bedeuten, dass
sich der reale o6ffentliche Konsum im Prognosezeitraum mit durchschnittlich 0.5 % nur schwach ent-
wickeln wird.

Unterstellt man die Rackfliihrung des Defizits und die Aufrechterhaltung des ausgeglichenen Budgets,
dann kann eine rasche Senkung des Schuldenstandes erreicht werden. In diesem Fall wirde zu Ende
des Prognosezeitraums der o6ffentliche Schuldenstand auf etwa 56 % des BIP sinken und damit die
Zinsbelastung zukiinftiger Budgets deutlich gesenkt werden. Damit wird auch die 60 % Referenz-
grenze des Maastricht-Kriteriums deutlich unterschritten.

Auf der Einnahmenseite folgt durch das Auslaufen der Steuerreform wiederum ein starkeres Wachs-
tum. Im betrachteten Zeitraum steigen die Produktionsabgaben um durchschnittlich 3.1 %, die Sozial-
versicherungsbeitrage inklusive der imputierten Sozialbeitrage sowie die direkten Abgaben der Haus-
halte insgesamt um etwa 3.6 %. Damit liegen im Schnitt die Einnahmen deutlich tber dem durch-
schnittlichen Wachstum des nominellen 6ffentlichen Konsums mit etwas tber 2.4 %, sowie auch Uber
dem Wachstum der monetaren Transfers (Pensionszahlungen, Arbeitslosenleistungen etc.) mit 2.5 %.

Im europaischen Vergleich stellt sich die budgetare Situation trotz der beiden Steuerreformetappen
immer noch glinstig dar. So wiesen im Jahr 2005 fiinf Lander des Wahrungsraumes, Niederlande
(-0.3 %), Belgien (0.1 %), Irland (1.0 %), Spanien (1.1 %) und Finnland (2.6 %), teilweise deutlich
geringere Defizite bzw. sogar erhebliche Uberschiisse auf, wahrend die anderen sechs Lénder,
Luxemburg (-1.9 %), Frankreich (-2.9 %), Deutschland (-3.3 %), Italien (-4.1 %), Griechenland (-4.5 %)
und Portugal (-6.0 %), doch grof3teils deutlich héhere Defizite aufweisen.

Die unterstellte Fiskalpolitik bietet nach bzw. am Ende des Prognosezeitraums Spielraum fiir eine
weitere Absenkung der Abgabenquote. Eine solche wirde den Wirtschaftsstandort starken und die
Wettbewerbsfahigkeit der 6sterreichischen Volkswirtschaft im internationalen Umfeld verbessern.

Die Lohnprognose fufdt auf der Annahme, dass die Lohnverhandlungen auch in Zukunft den bewahr-
ten sozialpartnerschaftlichen Mustern folgen werden. Dies bedeutet, dass die Lohnabschliisse auch
weiterhin beschaftigungsfreundlich gestaltet sein werden und die internationale Wettbewerbsposition
Osterreichs gesichert bleibt. Im Zeitraum 2001 bis 2005 haben die Arbeitnehmerentgelte je Aktiv-
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Beschaftigten im Jahresdurchschnitt um lediglich 1 % % zugenommen. Die Realldhne haben damit
seit dem Jahr 2000 praktisch stagniert und sind deutlich hinter dem moderaten Produktivitdtswachs-
tum, das bei 1 % lag, zurlickgeblieben.

Im Prognosezeitraum erwartet das Institut eine dynamischere Lohnentwicklung, die den Spielraum zur
Erhéhung der Realeinkommen der Arbeitnehmer ausschopft. Der jahresdurchschnittliche Anstieg der
Arbeitnehmerentgelte wird demnach 2 2 % betragen. Die Realldhne werden mit einem durchschnitt-
lichen Wachstum von % % naher an der Arbeitsproduktivitat von 1 %4 % zu liegen kommen.

In der zweiten Halfte der 1990er Jahre war die Inflationsrate in Osterreich mit einem jahresdurch-
schnittlichen Wert von lediglich 1 %2 % ausnehmend niedrig. Die vergangenen funf Jahre waren von
einer Reihe von Sonderfaktoren gepragt, die zu volatiiem und auch erhdhtem Preisauftrieb gefuhrt
haben. Neben den merkbaren Schwankungen des USD/EUR-Wechselkurses, dem BSE-Skandal und
dem zeitweiligen Anziehen der Mieten haben insbesondere die kraftigen und persistenten Auftriebs-
tendenzen bei den Rohdlpreisen zu anhaltend hohen Anstiegen des Verbraucherpreisindex beigetra-
gen. Notierte der Olpreis Ende des Jahres 2001 noch unter 20 USD, so erreichte er im laufenden Jahr
Hochststande von 80 USD. Angesichts dieses Anstieges, der Vergleiche mit den Preisentwicklungen
wahrend der Olkrisen in den 1970er und 1980er nicht zu scheuen braucht, ist es erstaunlich wie stabil
sich die Verbraucherpreise entwickelt haben. Vor diesem Hintergrund ist der verzeichnete Anstieg der
Verbraucherpreise von jahresdurchschnittlich 2 % im Zeitraum 2001-2005 als moderat zu bezeichnen.
Die mittelfristige Prognose geht von der Annahme aus, dass sich die wesentlichen exogenen Bestim-
mungsfaktoren fir die Preisentwicklung glnstig entwickeln werden. Dies beinhaltet eine Entspannung
auf den Energiemarkten, eine stabile Wechselkursentwicklung und die Beibehaltung einer beschafti-
gungs- und stabilitdtsorientierten Lohnpolitik. Fir den Prognosezeitraum erwartet das Institut daher
einen Anstieg der Verbraucherpreise um etwa 1 % %.
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Nach dem priméar konjunkturbedingten Anstieg der Arbeitslosenquote um einen Prozentpunkt im Zeit-
raum 2001 bis 2005 zeichnet die Prognose des Arbeitsmarkts fiir die nachsten finf Jahre ein verhal-
ten optimistisches Bild. Gekennzeichnet wird die Entwicklung durch eine sehr kraftige Arbeitskrafte-
nachfrage sowie eine — sowohl konjunkturell als auch strukturell bedingte — starke Ausweitung des
Arbeitskrafteangebots. Insgesamt gesehen sollte die Arbeitslosigkeit im Laufe des Prognosezeitraums
etwas zuriickgehen. Im Jahresverlauf 2006 hat die Beschéaftigungsnachfrage an Dynamik gewonnen
und im 2. Quartal wurde der héchste Beschaftigungszuwachs seit Ende der 1990er Jahre des vorigen
Jahrhunderts erzielt. Im weiteren Prognosezeitraum wird sich die Beschaftigungsdynamik zwar etwas
verlangsamen, aber weiterhin kraftig bleiben. Die Nachfrage nach Aktiv-Beschaftigten (ohne Kinder-
geldbezieherlnnen und Prasenzdiener mit aufrechtem Beschaftigungsverhaltnis) wird bis 2010 um
rund 150,000 Personen zunehmen. Der durchschnittliche Anstieg der Beschaftigung liegt damit bei
1 %. Die vorliegende Vorschau unterstellt, dass es weiterhin gelingt, die Stille Reserve, insbesondere
bei den Frauen, zu mobilisieren. Es wird auch davon ausgegangen, dass die glinstige Situation bei
der Beschaftigungsnachfrage die Integration von alteren Personen in den Arbeitsmarkt erleichtert.
Weiters wird sich die Internationalisierung des &sterreichischen Arbeitsmarkts fortsetzen.

Aufgrund des weiterhin expansiven Arbeitskrafteangebots (Frauen, Pensionsreform, Auslander)
schlagt sich die kraftige Beschaftigungsnachfrage nicht in einem analogen Rickgang in der Arbeits-
losenzahl wider. Die Zahl der vorgemerkten Arbeitslosen wird im Prognosezeitraum auf einem Niveau
von knapp 250,000 Personen verharren. Die Arbeitslosenquote (nationale Definition) wird im Durch-
schnitt des Prognosezeitraums 6.9 % betragen. Ausgehend von 7.3 % im Jahr 2005 fallt die Arbeits-
losenquote bis zum Jahr 2010 auf 6.8 %. Die Arbeitslosenquote laut EUROSTAT-Definition wird sich
zu Ende des Prognosezeitraums auf 4.8 % belaufen.

Die Starke des Osterreichischen Arbeitsmarktes zeigt sich in der deutlichen Anzahl der neu geschaffe-
nen Arbeitsplatze. Positiv ist dabei die verstarkte Integration von Frauen und alteren Arbeitnehmern in
den Arbeitsmarkt zu bewerten. Auch die zusatzlichen qualifizierten auslandischen Arbeitskrafte tragen
dazu bei, die Standortqualitat Osterreichs zu erhéhen. Im internationalen Vergleich ist die Arbeits-
losenquote zwar immer noch relativ gering, die flr 6sterreichische Verhaltnisse hohe Arbeitslosigkeit
dokumentiert aber strukturelle Probleme.

In der Vergangenheit war das Lehrlingssystem hauptverantwortlich fiir die geringe Jugendarbeitslosig-
keit. Bei den Jugendlichen kommt es aber zu immer grof’eren Problemen, was sich in einer kraftig
gestiegenen Arbeitslosenquote manifestiert. Einerseits sinkt das Angebot an Lehrstellen, andererseits
wachsen die Anforderungen an die Arbeitssuchenden. Die jungsten Ma3nahmen der Regierung (z. B.
Blum-Bonus) haben dazu beigetragen das Lehrstellenangebot zu erhéhen und die Jugendarbeitslosig-
keit zu senken. Langerfristig sind diese MalRnahmen aber sehr teuer. Insgesamt gesehen sind daher
grundlegende Reformen im Lehrlingssystem notwendig. Eine Aufwertung der Lehre kénnte auch
einem Fachkraftemangel gegensteuern. Notwendig sind aber auch verstarkte Anstrengungen im
Bildungsbereich. Insbesondere bei Jugendlichen mit Migrationshintergrund bestehen gravierende
Sprach- und Ausbildungsdefizite. Dem Problem lernschwacher Jugendlicher muss verstarkte Aufmerk-
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samkeit gewidmet werden. Nur durch friihe Interventionen kénnen Probleme am Arbeitsmarkt
vermieden werden.

Generell lassen der Strukturwandel und die zunehmenden Qualifikationsanforderungen des modernen
Arbeitsmarktes die Entwicklung von Strategien zur Férderung des lebenslangen Lernens angeraten
erscheinen. Hierbei ware eine noch starkere Zusammenarbeit von Akteuren der aktiven Arbeitsmarkt-
politik, der Bildungspolitik und der Betriebe winschenswert. Insbesondere bei den alteren Arbeitneh-
mern sind zusatzliche QualifizierungsmalRnahmen notwendig. Weiters kdnnte eine gezielte Entlastung
bei den Lohnnebenkosten die Beschaftigungssituation am ésterreichischen Arbeitsmarkt verbessern.

Durch die Globalisierung und die EU-Osterweiterung werden weniger qualifizierte Arbeithehmer zu-
nehmend unter Druck geraten. Weitere Aktivitdten zur Erleichterung, Beschleunigung, aber auch
sozialvertraglichen Gestaltung von Reallokationsprozessen am Arbeitsmarkt sind daher wiinschens-
wert. Durch Malinahmen der aktiven Arbeitsmarktpolitik sollten negative Folgen fir wenig qualifizierte
heimische Arbeitskrafte abgefedert werden. Generell ist daher die Ausweitung der Mittel fir aktive
Arbeitsmarktpolitik zu begrifRen. Sichergestellt muss aber werden, dass diese Mittel effizient einge-
setzt werden. Eine dauernde Evaluation der Programme aber auch eine langfristig angelegte Planung
der MaRnahmen sind notwendig.



asouboid aJelouon



| HS — Prognose der ésterreichischen Wirtschaft 2006-2010 — 28

5. Monetare Prognose

Die Zinszyklen im Euroraum und den USA befinden sich gegenwartig in unterschiedlichen Stadien.
Waéhrend die Leitzinsen im Euroraum, ausgehend von einem Niveau von 2 %, seit Dezember des ver-
gangenen Jahres langsam steigen, scheint in den USA der Hohepunkt des Zinszyklus nahezu er-
reicht. Auf der nachsten Sitzung des Offenmarktausschusses der Fed Anfang August kénnte es noch
zu einer weiteren Zinsanhebung kommen, danach wird jedoch mit keinen weiteren Erhéhungen mehr
gerechnet. Ausgehend von einem Niveau von 1 % hat die US-Notenbank Fed den Zielsatz fur Taggeld
seit Juni 2004 in insgesamt 17 Schritten auf 5.25 % erhoht.

Im Euroraum hingegen wird mit weiter steigenden Leitzinsen gerechnet. Momentan liegt der Mindest-
bietungssatz flr Hauptrefinanzierungsgeschafte der Europaischen Zentralbank (EZB) bei 2.75 %, und
bereits in der nachsten Sitzung im August kdnnte es zu einem weiteren Zinsschritt kommen. Die EZB
sieht bei dem gegenwartigen Zinsniveau das priméare Ziel ihrer geldpolitischen Strategie, die Preis-
stabilitdt im Euroraum, gefadhrdet. Gemessen wird die Preisstabilitdt insbesondere durch den Harmoni-
sierten Verbraucherpreisindex im Euroraum, wobei mittelfristig eine Inflationsrate von hochstens 2 %
angepeilt wird. In den Jahren 2004 und 2005 wurde dieser Wert mit 2.1 % und 2.2 % geringftigig Gber-
troffen, fur die Monate Janner bis Juni 2006 betrug die durchschnittliche Jahresinflation bereits 2.4 %
und lag damit deutlich Uber dem Richtwert. Auch das Geldmengenwachstum, das bereits seit Juli des
vergangenen Jahres Werte von Uber 8 % aufweist, deutet auf die Gefahr einer steigenden Inflation
hin. Vor dem Hintergrund einer robusten Konjunktur im Euroraum wird deshalb mit weiteren Zins-
erhéhungen der EZB gerechnet.

Die japanische Notenbank (BoJ) hat ihre faktische Nullzinspolitik beendet und im Juli ihre Leitzinsen
zum ersten Mal seit Jahren wieder angehoben. Der Diskontsatz, welcher seit September 2001 bei
0.1 % gelegen hatte, wurde auf 0.4 % erhoht. Dies ist ein sichtbares Zeichen dafiir, dass Japan die
Phase stagnierender Wirtschaft und deflationarer Preisentwicklung endgiiltig verlassen hat. Zudem
wurde auch wieder ein leichter Anstieg der Verbraucherpreise verzeichnet. Die Bod dirfte die Zinsen
unter Bericksichtigung von Konjunktur- und Inflationsdaten weiter vorsichtig anheben.

Aufgrund der Geldpolitik der EZB steigen auch die Geldmarktzinsen im Euroraum. Wahrend Ende
September 2005 der 3-Monats-Euribor noch bei 2.18 % quotiert wurde, betrug der entsprechende
Wert Ende Juni 2006 3.06 %. Aufgrund der Einschatzung der Zinspolitik der EZB werden fur die Geld-
markte weiter steigende Zinsen erwartet. Das Institut sieht den 3-Monatssatz im Prognosezeitraum bei
durchschnittlich 3.3 %.

Auch an den europaischen Rentenmarkten sind die Renditen in den vergangenen Monaten gestiegen.
Staatsanleihen im Eurogebiet mit einer Restlaufzeit von 10 Jahren wiesen Ende Juni 2006 eine
Rendite von 4.13 % auf. Ende Juni 2005 hatte die entsprechende Rendite noch 3.17 % betragen. Die
Steilheit der Zinskurve, gemessen an der Differenz zwischen 10-Jahres-Rendite und 3-Monats-Zins,
hat zuletzt allerdings nicht wesentlich zugenommen. Die genannte Differenz betrug Ende Juni 2006



| HS — Prognose der ésterreichischen Wirtschaft 2006-2010 — 29

107 Basispunkte, was in etwa dem Wert des Vorjahres entspricht. Das Renditeniveau im Euroraum
liegt nach wie vor unter jenem in den USA, wo die Anleihen mit 10-jahriger Restlaufzeit Ende Juni bei
5.15 % rentierten. Bereits seit April 2004 liegen die langfristigen Renditen im Euroraum unter den ent-
sprechenden US-Renditen; flir die nachsten Jahre wird jedoch aufgrund der Konjunkturentwicklung
und der oben angefiihrten Zinspolitik der EZB mit steigenden Renditen gerechnet. Fir den Prognose-
zeitraum erwartet das Institut folglich eine durchschnittliche 10-Jahres-Rendite in Héhe von 4.4 %.

Die europaische Einheitswahrung hat im laufenden Jahr gegentber dem Dollar aufgewertet. Betrug
der Wechselkurs Ende 2005 noch 1.18 USD/EUR, so wurde die européische Einheitswahrung Ende
Juni an den Devisenmarkten zu 1.27 USD/EUR gehandelt. Mit dem baldigen Ende des Zinserho-
hungszyklus in den USA und den gleichzeitig steigenden Zinsen im Euroraum kdnnte allerdings die
Attraktivitdt des Euro kinftig steigen und der Euro entsprechend aufwerten. Mit dem Ende des US-
Zinsvorsprungs werden voraussichtlich verstarkt andere fundamentale Bestimmungsfaktoren des
Dollar in den Vordergrund des Interesses rucken, insbesondere das amerikanische Leistungsbilanz-
defizit. Das US-Leistungsbilanzdefizit hatte 2004 bzw. 2005 5.7 % bzw. 6.3 % betragen, und die
Zahlen fur 2006 deuten auf keine wesentliche Defizitverringerung. Vor diesem Hintergrund erwartet
das Institut fir das kommende Jahr eine leichte Aufwertung des Euro gegeniiber dem Dollar.
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