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1. Einleitung und Zusammenfassung

Wirtschaftswachstum in Osterreich bleibt sehr kriftig

Die osterreichische Wirtschaft ist weiterhin in einer Hochkonjunkturphase. Im ersten Quartal des
heurigen Jahres hat sich die wirtschaftliche Dynamik sogar noch leicht beschleunigt. So betrug das
Wirtschaftswachstum gegenlber dem Vorquartal 0.9 %, nach 0.7 % im Schlussquartal des Vorjahres.
Getragen wurde diese Entwicklung primar von den Investitionen, wobei sich insbesondere, auch witte-
rungsbedingt, die Bauinvestitionen kraftig beschleunigt haben. Die Au3enhandelsdynamik hat sich im
ersten Quartal allerdings etwas verlangsamt, und der private Konsum entwickelte sich trotz der guten
Arbeitsmarktlage eher verhalten. Sehr dynamisch fiel die Produktionstatigkeit in der Sachguterproduk-
tion aus. Die internationalen Rahmenbedingungen sind unverédndert gunstig. Vor diesem Hintergrund
prognostiziert das Institut fir das Jahr 2007 ein Wachstum der dsterreichischen Wirtschaft von 3.1 %.
Fir 2008 wird gegenwartig ein Wachstum von 2.8 % erwartet. Die 6sterreichische Wirtschaft sollte
damit geringfiigig rascher wachsen als noch beim letzten Prognosetermin erwartet.

Das Wachstumstempo der Weltwirtschaft ist weiterhin sehr hoch, ein Ende des Wirtschaftsauf-
schwungs ist gegenwartig nicht in Sicht. Aufgrund der Entwicklung in den USA hat sich die Expansion
der Weltwirtschaft zwar etwas verlangsamt. Die Konjunkturlage in Asien und in Europa blieb aber
aulderst robust. In den USA verzeichnete das Bruttoinlandsprodukt im ersten Quartal 2007 nur noch
einen Zuwachs von 0.2 % gegenuber dem Vorquartal, nach 0.6 % im Schlussquartal des Vorjahres.
Die Wirtschaft des Euroraums wuchs hingegen im ersten Quartal mit 0.6 % gegeniber dem Vorquar-
tal. Getragen wurde dieses Wachstum vor allem von hoher Investitionstatigkeit. Nach dem kraftigen
Wachstum in den Vorquartalen entwickelte sich die deutsche Wirtschaft im ersten Quartal mit einem
Zuwachs von 0.5 % gegenuber dem Vorquartal. Es mehren sich die Anzeichen, dass Deutschland
wieder auf einen langerfristig hoheren Wachstumspfad eingeschwenkt ist.

Der Prognose liegt folgende Einschatzung des weiteren Verlaufs der internationalen Konjunktur
zugrunde. In den USA hat sich die Konjunktur zwar deutlich abgeschwacht, die vorliegenden Indika-
toren fir das zweite Quartal und den weiteren Jahresverlauf lassen aber eine rasche Erholung der
US-Wirtschaft erwarten. Das Institut geht nunmehr fir dieses Jahr von einem Wachstum von 2 72 %
fur die USA aus, nachstes Jahr konnte die Wachstumsrate wiederum auf 3 % klettern. In Europa wird
das Wirtschaftswachstum weiterhin hoch bleiben, insbesondere entwickeln sich die neuen EU-Mit-
gliedstaaten glinstig. Die bisherige Entwicklung und die vorlaufenden Indikatoren weisen auf keine
signifikante Wachstumsverlangsamung in Deutschland hin. Die Mehrwertsteuererhbhung hat die
deutsche Wirtschaftsentwicklung bisher kaum beeinflusst. Vor diesem Hintergrund unterstellt das
Institut ein Wachstum von 2 %2 % flr Deutschland. Die Wirtschaft im Euroraum diirfte heuer um 2 72 %
zulegen. 2008 sollte das Wachstum 2 %4 % betragen.

Insgesamt gesehen sind die Risiken seit dem letzten Prognosetermin zuriickgegangen. Das grofite
Risiko besteht weiterhin in einer deutlichen Verlangsamung des Wachstumstempos in den USA. Da
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die vorlaufenden Indikatoren darauf hindeuten, dass sich die amerikanische Wirtschaft rasch erholt,
schatzt das Institut dieses Prognoserisiko nunmehr als gering ein. Darlber hinaus ist auch eine deut-
liche Aufwertung des Euro gegenuber dem USD nicht sehr wahrscheinlich. Die Zinserhéhungen der
EZB werden die Konjunkturdynamik nur wenig bremsen und sind vor dem Hintergrund eines kon-
junkturell bedingten potenziellen Inflationsdrucks wohl notwendig. Das Risiko einer Abschwachung der
chinesischen Wirtschaft mit spiirbaren Folgen fiir die europaischen Volkswirtschaften wird als niedrig
eingeschatzt.

Im ersten Quartal des heurigen Jahres hat sich der private Konsum in Osterreich nur verhalten ent-
wickelt. Die gute Einkommensentwicklung sollte sich allerdings im Konsum niederschlagen, sodass
das Institut von einer spirbaren Beschleunigung der Konsumdynamik im weiteren Jahresverlauf aus-
geht. Die Institutsprognose ergibt ein Wachstum des privaten Konsums von 2.3 % und einen weiteren
Anstieg der Sparquote um 0.3 Prozentpunkte. Fir nachstes Jahr wird mit einem Konsumwachstum
von 2.2 % bei konstanter Sparquote gerechnet.

Die Investitionsnachfrage, insbesondere die Bauinvestitionen, hat sich im ersten Quartal sehr dyna-
misch entwickelt. Das Institut geht davon aus, dass der hohe Auslastungsgrad der dsterreichischen
Industrieunternehmen weiterhin zu einer robusten Nachfrage nach Ausristungsinvestitionen fiihrt. Bei
diesem Aggregat erwartet das Institut ein Wachstum von 6.8 % flir dieses und 5 % fiir nachstes Jahr.
Weiterhin sehr kréaftig wachsen die Bauinvestitionen, und zwar sowohl der Wohn- als auch der Nicht-
Wohnbau. Nach einem Anstieg von 5.2 % im Vorjahr, bleibt die Baukonjunktur mit Wachstumsraten
von 4.5 % bzw. 3.3 % im Prognosezeitraum aufRerst belebt. Insgesamt gesehen steigen damit die
Bruttoinvestitionen im heurigen Jahr um 5.6 %, mit einer Zuwachsrate von 4.1 % bleibt das Wachstum
auch im nachsten Jahr kraftig.

Im ersten Quartal verlangsamte sich die AuRenhandelsdynamik in Europa und auch in Osterreich. Auf-
grund der weiterhin guten internationalen Konjunktur erwartet das Institut eine belebte AuRenwirt-
schaft. Das verlangsamte Wachstum der Osterreichischen Exportmarkte sowie die Aufwertung des
Euro wirken allerdings dampfend, sodass fiir den Prognosezeitraum ein reales Wachstum der Giiter-
exporte von 8.5 % bzw. 8.3 % erwartet wird. Im Vorjahr hatte die Ausweitung der Glterexporte noch
10.2 % betragen. Aufgrund der starken Binnennachfrage beschleunigt sich die Importnachfrage. Laut
Prognose erhéhen sich die Warenimporte laut VGR um 8.5 % bzw. 7.8 %. Fir die Exporte im weiteren
Sinne laut VGR impliziert die Prognose eine Ausweitung um 7.4 % bzw. 7.1 %. Ebenso dynamisch
entwickeln sich die Importe im weiteren Sinne laut VGR (7.5 % bzw. 7.2 %). Damit liefert die Aul3en-
wirtschaft im Prognosezeitraum weiterhin einen positiven Beitrag zum Wirtschaftswachstum.

In den letzten Monaten hat sich der Auftrieb bei den Verbraucherpreisen etwas beschleunigt. Aufgrund
der ausgezeichneten Konjunktursituation scheint es nun doch Zweitrundeneffekte der Energiepreis-
steigerungen des Vorjahres zu geben. Dariiber hinaus werden in der zweiten Jahreshalfte von der
Mineraldlsteueranhebung preistreibende Impulse ausgehen. Insgesamt gesehen geht das Institut aber
weiterhin davon aus, dass die internationale Konkurrenzsituation den Preissetzungsspielraum der
Unternehmen einschrankt und auch die Lohnpolitik moderat bleibt. Fir das heurige Jahr prognostiziert
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das Institut daher eine Inflationsrate von 1.8 %. Fir nachstes Jahr wird weiterhin eine Inflation von
1.6 % erwartet.

Am Arbeitsmarkt setzt sich die gunstige Entwicklung fort. Die Zahl der unselbstandig Beschaftigten
wird laut Prognose um 2 % zulegen. Damit wird heuer der starkste Beschaftigungsanstieg seit Beginn
der 1990er Jahre zu verzeichnen sein. Dabei durfte deutlich mehr als die Halfte des Beschaf-
tigungszuwachses auf Vollzeitstellen entfallen. Nachstes Jahr konnte die Beschaftigung noch um
1.1 % zulegen. Aufgrund der guten Konjunktur hat sich auch das Arbeitskrafteangebot kraftig ausge-
weitet. Die Arbeitslosenquote nach nationaler Definition wird 2007 auf 6.2 % fallen. 2008 kdnnte die
Quote einen Wert von 6 % erreichen. Dies impliziert eine Arbeitslosenquote laut EUROSTAT-Definition
von 4.3 % in beiden Jahren.

Gegenwartig erwartet das Institut ein gesamtstaatliches Defizit laut Maastricht von 0.7 % bzw. 0.5 %
des BIP. Aufgrund der Hochkonjunktur steigen die Steuereinnahmen kraftig, und die Ausgaben flr
passive Arbeitsmarktpolitik sinken. Daher ist mit einer geringeren Defizitquote zu rechnen als in der
Fortschreibung des Stabilitatsprogramms angenommen. Diese Entwicklung ist zwar prinzipiell positiv
zu sehen, zur Erreichung eines Uber den Konjunkturzyklus ausgeglichenen Budgets mussten aber
gegenwartig Uberschiisse erzielt werden. Die vom Finanzminister bzw. der Bundesregierung
geaullerte Absicht, die gegenwartigen und bis zum Jahresende zu erwartenden hdéheren Einnahmen
fir die Reduktion des Defizits zu verwenden, wird daher vom Institut ausdriicklich begriRt. Eine
andere Vorgehensweise ware auch nicht zu verantworten. Langerfristig erscheint eine Umschichtung
der Budgetstruktur hin zu investitionsorientierten Ausgaben angezeigt. Im Zuge einer prinzipiell win-
schenswerten Steuerreform ist insbesondere eine Entlastung des Produktionsfaktors Arbeit geboten.
Zusatzliche Investitionen im Bildungsbereich erscheinen aus standortpolitischer Sicht erfolgver-
sprechend, notwendig ist aber auch eine Steigerung der Effizienz des Mitteleinsatzes.
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Wichtige Prognoseergebnisse

Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

2006 2007 2008

Bruttoinlandsprodukt, real 3.1 3.1 2.8
Privater Konsum, real 2.1 2.3 2.2
Bruttoinvestitionen insgesamt, real 3.3 5.6 4.1
Ausrustungsinvestitionen, real 3.0 6.8 5.0
Bauinvestitionen, real 5.2 4.5 3.3
Inlandsnachfrage, real 1.8 2.9 2.7
Exporte i.w.S., real 8.8 7.4 71
Waren, real (laut VGR) 10.2 8.5 8.3
Reiseverkehr, real (laut VGR) 1.9 1.5 2.5
Importe i.w.S., real 6.8 7.5 7.2
Waren, real (laut VGR) 6.6 8.5 7.8
Reiseverkehr, real (laut VGR) 8.7 2.0 2.5
Unselbstandig Aktiv-Beschaftigte 1.7 2.0 1.1
Arbeitslosenquote: Nationale Definition* 6.8 6.2 6.0
Arbeitslosenquote: EUROSTAT-Definition* 4.8 4.3 4.3
Bruttolohnsumme pro Aktiv-Beschaftigten 2.6 2.4 2.6
Preisindex des BIP 1.6 1.8 1.6
Verbraucherpreisindex 1.5 1.8 1.6
3-Monats-Euribor® 3.1 4.1 45
10-Jahres-BM-Rendite dst.Staatsanleihen* 3.8 4.4 4.9

*) absolute Werte
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2. Die internationale Konjunktur

2.1 Internationale Konjunkturprognosen

Die Weltwirtschaft befindet sich in einer anhaltenden Phase kraftigen Wachstums. Das globale BIP
dirfte 2007 eine Wachstumsrate von 5 % erreichen, nach 5.4 % im Vorjahr. Der reale Welthandel wird
voraussichtlich um 7 %2 % zulegen. Die weltweiten Direktinvestitionen, die 2006 einen Zuwachs von
34 % erzielt haben, werden sich auch heuer wieder sehr dynamisch entwickeln. Die konjunkturelle
Entwicklung der US-Wirtschaft verliert zwar an Dynamik, aber der Aufschwung in der EU und in Japan
setzt sich heuer ungebremst fort, und die zunehmende Integration Chinas und Indiens erhoht das
Wachstumspotenzial der Weltwirtschaft. Es hat somit eine Verschiebung der Antriebskrafte in der
Weltwirtschaft stattgefunden. Die Konjunktur der Weltwirtschaft wird auch 2008 sehr robust bleiben.
Eine Wachstumsbeschleunigung wird es in den USA geben. Eine leichte konjunkturelle Abschwa-
chung kdénnte in der EU und in Japan einsetzen. Durch die erwartete Festigung der Wirtschafts-
entwicklung in den USA ist das Risiko einer abrupten Dollar-Abwertung gesunken. Die Risiken in der
Preisentwicklung bei Ol und anderen Rohstoffen bleiben hingegen bestehen.

Im Jahr 2007 dirfte das BIP in den OECD-Landern um 2 % % zulegen. Im nachsten Jahr wird die
Wachstumsrate voraussichtlich wiederum 2 % % ausmachen. Eine geringfligige Verlangsamung in der
Wirtschaftsentwicklung zeichnet sich im Euroraum ab. Aufgrund der dennoch guten konjunkturellen
Lage bleibt der Preisdruck aber weiterhin bestehen. Eine Erhéhung des Zinsniveaus im Euroraum ist
daher wahrscheinlich.

Das starke globale Wachstum treibt die Rohstoffpreise weiter an. Die Rohstoffpreise ohne Energie
haben im Vorjahr um 28 % zugenommen, wobei am Jahresende eine leichte Abschwachung in der
Teuerung zu beobachten war. Seit Februar ziehen die Preise jedoch wieder kraftig an, was auf eine
starke Nachfrage nach Rohstoffen hindeutet. Das Institut erwartet, dass im laufenden Jahr die Roh-
stoffpreise um 20 % zulegen werden. Eine deutliche Abschwachung im Preisauftrieb dirfte es erst
2008 geben. Im Jahr 2006 ist der Rohoélpreis auf durchschnittlich 64.3 USD pro Fass geklettert, was
einer Jahresteuerung von 20.5 % entspricht. Nachdem die Teuerung bei Rohdl zur Jahreswende
nachgelassen hat, steigt der Preis seit Februar wieder kraftig an und erreichte im Mai einen Durch-
schnittswert von 68.2 USD. Bei einer Produktionsausweitung von 1.6 % durfte der Rohdlpreis heuer
im Jahresdurchschnitt 64 USD ausmachen. Der Euro-Dollar-Wechselkurs wird heuer auf 1.32 USD
geschatzt.

Laut Inter-American Development Bank (IADB) wird sich heuer das Wirtschaftswachstum in Latein-
amerika auf 4 ¥4 % abschwachen. Durch eine langsamere Exportentwicklung diirfte der Leistungs-
bilanziiberschuss um ein Prozent des BIP geringer als im Vorjahr ausfallen. Eine Abschwachung in
der konjunkturellen Entwicklung wird es vor allem in Mexiko geben, wo das BIP-Wachstum nach 4.8 %
im Vorjahr auf 3 % zurlickgehen dirfte. In Brasilien bleibt hingegen die Wirtschaftsentwicklung mit
einem Wachstum von 3.5 % robust. Auch in den kleinen Okonomien Lateinamerikas setzt sich die
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gute konjunkturelle Entwicklung fort. Nur in Venezuela dirfte sich die Wirtschaft langsamer als in den
Vorjahren ausweiten.

Die konjunkturelle Entwicklung in Asien zeigt sich von der Nachfrageschwéache der USA unbe-
eindruckt. Nach einer leichten Abschwachung am Ende des vergangenen Jahres nimmt die chinesi-
sche Wirtschaft wieder Fahrt auf. Im ersten Quartal wuchs das BIP um 11.1 %. Die Ausgaben fir Infra-
struktur haben sich seit dem Jahresbeginn verstarkt, und die Konsumausgaben sind auf ein Finf-
Jahres-Hoch geklettert. Die Turbulenzen auf den Finanzmarkten im Marz haben dem Zufluss von aus-
landischem Kapital nach China nicht geschadet. Laut Einkaufsmanager-Index der CLSA Asia Pacific
Markets hat die glterverarbeitende Industrie im Mai ein Zwei-Jahres-Hoch erreicht. Eine starke
Zunahme gab es auch bei der Kreditvergabe, womit das Ziel einer Dampfung der Konjunktur durch
eine straffere Geldpolitik wieder nicht erreicht wird. Die Wachstumsrate der chinesischen Wirtschaft
durfte heuer bei 10 % liegen. Auch die indische Wirtschaft zeigt bislang keine Wachstumsschwachen.
Im ersten Quartal 2007 hat das BIP um 9.4 % zugelegt. Durch die steigende Kaufkraft verstarkt sich
die Nachfrage nach langlebigen Konsumgitern. Die hohe Dynamik in der Industrieproduktion deutet
darauf hin, dass das Wirtschaftswachstum auch heuer robust ausfallen wird. Im Jahresdurchschnitt
durfte das BIP-Wachstum bei 8 % liegen. Die Tigerstaaten profitieren von der starken Nachfrage aus
China und Indien. Das BIP-Wachstum dieser Landergruppe wird auch heuer wiederum 6 % betragen.
Die Wirtschaften Chinas und Indiens bleiben weiterhin die Wachstumsmotoren im asiatischen Wirt-
schaftsraum.

FUr heuer erwartet das Institut fir die EU-27 und flr den Euroraum ein BIP-Wachstum von 2 % % bzw.
2 Y2 %. Fur das kommende Jahr wird eine Wachstumsrate von 2 %2 % bzw. 2 ¥4 % vorhergesagt. Die
kraftige Konjunkturbelebung im Jahr 2006 grindet sich vor allem auf die wirtschaftliche Erholung in
den grofden Landern Deutschland, Frankreich und Italien. Der starke Euro und die Abkihlung der US-
Wirtschaft durften in Europa kaum Spuren hinterlassen. Die starke Nachfrage aus Drittlandern tragt
dazu bei, dass sich in der Wirtschaft des Euroraums die Hochkonjunktur fortsetzt. Aufgrund der guten
Konjunkturaussichten bleibt die Bereitschaft der Unternehmer zu investieren bestehen. Gleichzeitig
weitet sich auch die Beschaftigung aus. Dadurch sinkt die Arbeitslosigkeit, was dazu beitragt, die Wirt-
schaft auf Wachstumskurs zu halten. Das Institut rechnet mit einer weiteren Erhdéhung des Zins-
niveaus in diesem Jahr. Das Wirtschaftswachstum bleibt auch im nachsten Jahr breit abgestutzt. Auf-
grund von Verbesserungen auf dem Arbeitsmarkt steigt die Zuversicht der Verbraucher, was sich in
einer hoheren Konsumnachfrage niederschlagen dirfte. DarlGber hinaus werden auch die Exporte
weiterhin zum Wirtschaftswachstum beitragen. Das Institut rechnet damit, dass sich der Uberschuss in
der Leistungsbilanz im kommenden Jahr ausweiten wird.

Das BIP-Wachstum des Euroraums hat sich im ersten Quartal 2007 etwas verlangsamt. Der Zuwachs
betrug zum Vorquartal 0.6 %, bzw. zum Vorjahr 3 %. Das Institut rechnet mit einer leichten Beschleuni-
gung des BIP-Wachstums im zweiten Quartal. Auch der ifo-Geschaftsklimaindex fir den Euroraum hat
sich im zweiten Quartal wieder verbessert. Die Verbesserung bezieht sich auf die Einschatzung der
aktuellen Lage und auf die Erwartungen fiir die kommenden sechs Monate. Der Einkaufsmanager-
index, verdffentlicht von der Royal Bank of Scotland in Zusammenarbeit mit NTC Economics, kindigt
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eine Wachstumsbeschleunigung an, wobei vor allem der Dienstleistungssektor an Dynamik gewinnen
dirfte.

Im April 2007 betrug die Arbeitslosenquote im Euroraum 7.1 %. Die hdchste Arbeitslosigkeit verzeich-
nete Frankreich mit 8.6 %. Die niedrigsten Quoten gab es in den Niederlanden (3.3 %) und in Irland
(4 %). Die Inflationsrate des Euroraums, gemessen am Anstieg des Harmonisierten Verbraucher-
preisindex (HVPI), betrug im Mai 1.9 % und blieb somit im Vergleich zum April unverandert. Weit unter
dem Durchschnitt des Euroraums lag im April die Preissteigerungsrate in Frankreich und in Belgien mit
1.2 % bzw. 1.3 %. Im Vergleich dazu stiegen die Preise in Osterreich um 2.1 %. Griechenland und
Irland verzeichneten mit 2.6 % bzw. 2.7 % die hoéchsten Inflationsraten.

2.2 Landerprognosen

In Deutschland wird das BIP im Jahr 2007 voraussichtlich um 2 2 % wachsen. Damit festigt sich in
der deutschen Wirtschaft die Hochkonjunktur. Der unerwartet starke Aufschwung flhrte bereits zu
Jahresbeginn zu Lieferengpassen und Kapazitatsproblemen in der Industrie. Nach Berechnungen des
ifo-Instituts bewegt sich die Kapazitatsauslastung im Maschinenbau mit 93 % auf dem héchsten Stand
seit 15 Jahren. Trotz des starken Euro und der konjunkturellen Beruhigung in Nordamerika nimmt, laut
Verband Deutscher Maschinen- und Anlagenbau (VDMA), die Nachfrage im Maschinen- und Anlagen-
bau weiter zu. Um Kapazitadtsengpasse zu vermeiden, mussen die Unternehmen auch heuer wieder
kraftig investieren. Der Personalaufbau erstreckt sich Uber weite Teile der Wirtschaft, im Dienst-
leistungssektor ist die Nachfrage jedoch am gréften. Der positive Trend auf dem Arbeitsmarkt setzt
sich heuer weiter fort. Im nachsten Jahr wird das deutsche BIP voraussichtlich um 2 %2 % zulegen.
Trotz der guten Lage auf dem Arbeitsmarkt dirfte jedoch die Konsumzuriickhaltung in der deutschen
Wirtschaft weiterhin bestehen bleiben. Der Wachstumsmotor bleibt daher die AulRenwirtschaft. Die
Aussichten fur die Exporteure bleiben gut, da das globale Wirtschaftswachstum noch immer hoch ist
und die preisliche Wettbewerbsfahigkeit bestehen bleibt. Das Institut erwartet jedoch eine Wachs-
tumsabschwachung in der Investitionstatigkeit. Der Preisauftrieb bleibt moderat.

Im ersten Quartal 2007 hat sich das Wachstum der deutschen Wirtschaft etwas abgeschwéacht. Das
BIP wuchs zum Vorquartal um 0.5 % bzw. um 3.6 % zum Vorjahresquartal. Die Wachstumsver-
langsamung ist auf den Rickgang bei den Konsumausgaben zuriickzufuhren. Die deutsche Wirtschaft
hat jedoch die Mehrwertsteuererhéhung zum Jahresbeginn erheblich besser verkraftet als erwartet.
Ein aulRerordentlich kraftiger Impuls kam von der Investitionstatigkeit. Zuwachse gab es bei den Aus-
rustungsinvestitionen, und die Bauwirtschaft profitierte vom milden Winterwetter. In der Aulenwirt-
schaft gab es keine Anzeichen einer Abschwachung. Die starksten Abnehmer von Waren aus
Deutschland waren von Janner bis Méarz Frankreich, die USA und GroRbritannien. Im zweiten Quartal
durfte das BIP-Wachstum an Dynamik dazugewinnen.

Der deutsche Einzelhandel hat im April seine bislang dynamischste Umsatzentwicklung in diesem Jahr
verzeichnet. Die Konjunktureuphorie der Verbraucher hat das Konsumklima in Deutschland weiter auf-
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gehellt und die Bereitschaft zu gréRReren Anschaffungen weiter wachsen lassen. Die Konjunk-
turerwartungen sind auf einen Rekordwert gestiegen, teilte die Gesellschaft fiir Konsumforschung
(GfK) mit. Noch nie in der 27-jahrigen Geschichte der GfK-Konsumklimastudie sind die befragten
Verbraucher in diesem Punkt so optimistisch gewesen. Auch die im ersten Quartal noch verhaltene
Anschaffungsneigung weist inzwischen einen moderaten Anstieg aus. Der GfK-Konsumklimaindex fur
Juni kletterte auf 7.3 Punkte nach 5.7 Punkten im Mai. Die deutschen Unternehmen wollen angesichts
des anhaltenden wirtschaftlichen Aufschwungs die Beschaftigung ausweiten. Zu diesem Ergebnis
kommt die Fruhjahrsumfrage des Deutschen Industrie- und Handelskammertages (DIHK). Ein Prob-
lem stellt allerdings der Fachkraftemangel im gewerblich-technischen Bereich dar. Der ifo-
Geschaftsklimaindex ist, ausgehend von einem sehr hohen Niveau, im Juni leicht gesunken, was nicht
auf eine Beschleunigung des Wirtschaftswachstums hindeutet. Die Exporterwartungen bleiben un-
verandert positiv. Auch die hohen Bérsenkurse wirkten sich positiv auf die Stimmung der Unternehmer
aus.

Der Preisauftrieb hat sich im Mai nicht beschleunigt. Die jahrliche Teuerung betrug wie in den beiden
Vormonaten 2 %. Die Produktionspreise der Industrie (ohne Bau) legten um 1.9 % zu. Die Import-
preise lagen im April um 0.5 % Uber dem Vorjahresniveau. Die Arbeitslosenquote belief sich im April
auf 6.7 %.

In Italien festigt sich die konjunkturelle Entwicklung. Die italienische Wirtschaft dirfte 2007 um 1 % %
wachsen. Durch den Wertgewinn des Euro hat sich in den vergangenen Jahren die preisliche Wettbe-
werbsfahigkeit der italienischen Exportwirtschaft verschlechtert. Die Hochkonjunktur der Weltwirtschaft
hat seit Anfang 2006 jedoch auch in ltalien zu einer Verbesserung der Exportnachfrage gefiihrt. Im
Jahr 2007 wird der Aufschwung in der AuRenwirtschaft anhalten. Das Institut rechnet damit, dass die
Bereitschaft der Unternehmer zu investieren nicht nachlasst. Aufgrund der guten konjunkturellen Ent-
wicklung durfte sich die private Konsumnachfrage etwas beschleunigen. Die Staatsausgaben bleiben
hingegen verhalten, mit dem Ziel, den Staatshaushalt zu konsolidieren. Das Budgetdefizit kdnnte
dadurch auf 2.3 % des BIP gesenkt werden. Der positive Trend am Arbeitsmarkt wird sich weiter fort-
setzen, und die Teuerung dirfte die 2-Prozent-Marke nicht Uberschreiten. Im nachsten Jahr bleibt das
Wirtschaftswachstum breit abgestiitzt. Das Institut erwartet wiederum ein BIP-Wachstum von 1 % %.

Im ersten Quartal 2007 stieg das italienische BIP zum Vorquartal um 0.3 %, bzw. um 2.3 % zum Vor-
jahresquartal. Sehr dynamisch entwickelten sich der Konsum und die Bauinvestitionen. Im April ist die
Industrieproduktion (ohne Bau) zwar zum Vormonat gefallen. Diese Entwicklung dirfte jedoch nur
temporar sein, weil sich die Auftragslage, insbesondere bei den Auftrdgen aus dem Ausland, sehr
robust entwickelt. Von der Nachfragestarke im Euroraum, insbesondere in Deutschland, dirfte die
italienische Exportwirtschaft auch in den kommenden Monaten profitieren. Auch ist mit einem Anstieg
der Beschéftigung zu rechnen. Laut Istituto di Studi e Analisi Economica (Isae) hat sich im Mai die
Stimmung der Konsumenten deutlich verbessert. Die Verbraucherpreise stiegen im Mai um 1.9 %, die
Produzentenpreise legten im April um 3.3 % zu.
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Die franzosische Wirtschaft wird mit einer Wachstumsrate von 2 %4 % auch heuer unter dem Durch-
schnitt des Euroraums liegen. Die Wirtschaft profitiert vom Aufschwung in Deutschland. Die groten
Impulse gehen jedoch von der Inlandsnachfrage aus. Der wichtigste Wachstumsmotor bleibt der
private Konsum. Wie in den Nachbarlandern, so nimmt auch in Frankreich die Beschéaftigung zu,
gleichzeitig steigt das verfugbare Einkommen. Die Arbeitslosenquote durfte heuer auf 8.5 % sinken.
Die Inflation wird voraussichtlich 1.4 % ausmachen. Das Institut erwartet, dass das franzdsische Wirt-
schaftswachstum 2008 wiederum 2 % % ausmachen durfte, wobei das Wachstum weiterhin von der
Inlandsnachfrage getragen wird. Ein besonders dynamischer Impuls wird wieder vom Haushalts-
konsum ausgehen. Die neuen Steuerreformplane zielen darauf ab, die Schaffung neuer Arbeitsplatze
zu erleichtern.

Die franzdsische Wirtschaft ist im ersten Quartal 2007 im Vergleich zum Vorquartal um 0.5 % gewach-
sen, im Vergleich zum Vorjahr betrug das BIP-Wachstum 2 %. Besonders dynamisch entwickelten
sich die Bauinvestitionen und die Exporte. Die gute Wirtschaftsentwicklung dirfte auch im zweiten
Quartal 2007 anhalten. Im April sind die Einzelhandelsumsatze deutlich starker als in den Vormonaten
gestiegen. Die franzdsischen Haushalte bleiben in guter Stimmung. Im Mai sprang der die Konsumen-
tenstimmung messende Indikator des Institut National de la Statistique et des Etudes Economiques
(Insee) auf den hdchsten Stand seit funf Jahren. Die Veranderung wird zu einem grofRen Teil mit dem
"Sarkozy-Effekt" erklart, darliber hinaus hat auch die sinkende Arbeitslosigkeit zur besseren Kon-
sumentenstimmung beigetragen. Das Vertrauen der Unternehmer ist hingegen, nach Rekordwerten in
den Vormonaten, im Mai etwas gesunken. Die Unternehmer beflrchten, dass sich die konjunkturelle
Abschwachung in den USA und der Wertgewinn des Euro nachteilig auf die Exportnachfrage auswir-
ken kénnten. Im April betrug die Arbeitslosenquote 8.6 %. Die Produktionspreise der Industrie sind um
1.9 % gestiegen. Die Inflation hat im Mai 1.2 % ausgemacht.

Im Vereinigten Koénigreich durften heuer die Voraussetzungen fir ein starkes Wirtschaftswachstum
bestehen bleiben. Das Institut erwartet ein BIP-Wachstum von 2 % %. Wie im Vorjahr werden die
Impulse von der Binnennachfrage ausgehen. Léhne und Gehalter steigen und tragen zu deutlich
héheren Konsumausgaben bei. Der Dienstleistungssektor, insbesondere der Immobilien- und der
Finanzdienstleistungsbereich, verdeckt die strukturelle Schwache der verarbeitenden Industrie. Die
AuRenwirtschaft dirfte sich auch heuer schleppend entwickeln, weil das GBP gegeniber dem USD
gestiegen ist. Das Aufienhandelsdefizit diirfte daher weiterhin hoch bleiben. Die Inflation wird auf
2.7 % geschatzt, womit der von der Bank of England vorgegebene Referenzwert von 2 % deutlich
Uberschritten wird. Das Institut rechnet daher mit steigenden Zinsen in diesem Jahr. Im nachsten Jahr
wird sich im Vereinigen Kdnigreich die konjunkturelle Entwicklung verlangsamen. Das BIP-Wachstum
wird voraussichtlich 2 ¥2 % ausmachen. Die Exportwirtschaft dirfte sich vom derzeitigen Tief erholen,
eine Wachstumsabschwachung diirfte es in der Konsumnachfrage und in der Investitionstatigkeit
geben.

Im ersten Quartal 2007 wuchs die Wirtschaft des Vereinigten Konigreichs um 0.7 % zum Vorquartal,
bzw. um 2.9 % zum Vorjahresquartal. Wahrend sich die Exporte riicklaufig entwickelten, verzeichneten
die Ausrustungsinvestitionen ein kraftiges Wachstum. Auch fir das zweite Quartal sehen die Wachs-
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tumsaussichten gut aus. Die guterverarbeitende Industrie erholt sich vom schwachen Ergebnis zu
Jahresbeginn, und die Nachfrage aus dem Ausland wird wieder starker. Die steigenden Einkommen
befligeln die Konsumausgaben. Die Produktionspreise in der giterverarbeitenden Industrie sind im
Mai um 1.2 % gestiegen. Die Verbraucherpreise haben im Mai um 2.5 % zugelegt. Die Arbeitslosigkeit
belief sich im April auf 5.4 %.

Die Wirtschaft der Schweiz dirfte heuer um 2 % % wachsen. Ein starker Impuls kommt von der
Exportwirtschaft, und auch die Inlandsnachfrage bleibt breit abgestiitzt. Die glinstige Einkommens-
und Arbeitsmarktentwicklung stitzt den Konsum. Der Schweizer Immobilienmarkt befindet sich in
einem Aufschwung. Die Investitionen in Ausriistungen dirften belebt bleiben. Fusionen und Uber-
nahmen haben in der Schweiz weiterhin Hochkonjunktur. Dem Schweizer Einzelhandel geht es dank
guter Konjunktur und blendender Konsumstimmung so gut wie seit Jahren nicht mehr. Die Erholung
am Arbeitsmarkt ist im vollen Gang und wird bis zum Jahresende anhalten. Die Inflationsperspektiven
sind trotz der guten Wirtschaftsentwicklung giinstig. Der zunehmende Wettbewerb in der Schweiz und
die Offnung des Arbeitsmarktes werden die Preise weiterhin unter Kontrolle halten. Im kommenden
Jahr wird sich das BIP-Wachstum auf 1 % % abschwachen. Eine Verlangsamung in der Wachs-
tumsdynamik erwartet das Institut in der Auslandsnachfrage und bei den Ausristungsinvestitionen.
Der Beschaftigungszuwachs duirfte sich abschwachen.

Die Schweizer Wirtschaft ist im ersten Quartal 2007 um 0.8 % im Vergleich zum Vorquartal gewach-
sen. Verglichen mit dem Vorjahr stieg das BIP um 2.4 %. Gestutzt wird das Wirtschaftswachstum vom
privaten Konsum und von der Exportwirtschaft. Die Investitionen gaben hingegen auf hohem Niveau
etwas nach. Das Institut erwartet fir das zweite Quartal eine Beschleunigung der Konjunktur. Die
Schweizer Industrie befindet sich nach wie vor auf Expansionskurs. Die besten Ergebnisse erzielen
der Fahrzeugbau, die Gummi- und Kunststoffverarbeitung sowie die Holzindustrie. Die Nachfrage
nach Arbeitskraften wird voraussichtlich auch im dritten Quartal hoch bleiben. Zu diesem Ergebnis
kommt das vierteljdhrlich erscheinende Manpower Arbeitsmarktbarometer. Die Konsumenten sind
positiv gestimmt, sie halten ihren Arbeitsplatz fir sicher. Die Jahresteuerung hat im Mai nur 0.5 %
betragen. Die Produktionspreise stiegen im April um 2.1 %.

Im Jahr 2007 wird das Wirtschaftswachstum der USA 2 4 % betragen. Die Wachstumsabschwachung
geht vor allem auf die Entwicklung in der Bauwirtschaft zuriick, die sich seit Anfang 2006 in einer
Rezession befindet. Seit Jahresbeginn weitet sich der Bau von Eigenheimen wieder aus. Da der Wert
jedoch noch immer weit unter dem Vorjahresniveau liegt, wird das Jahresergebnis eine stark rtick-
ldufige Entwicklung aufweisen. Auch bei den Ausrustungsinvestitionen zeichnet sich heuer eine Ab-
schwachung in der konjunkturellen Entwicklung ab. Das Risiko, dass die Krise in der Baubranche
auch eine Abschwachung bei den Konsumausgaben nach sich zieht, hat sich inzwischen deutlich
abgeschwacht. Ein Grund fur die Gelassenheit der Verbraucher ist der stabile Arbeitsmarkt. Ein
starkerer Impuls als in den vergangen Jahren wird heuer von der Aulienwirtschaft erwartet, weil sich
die Wettbewerbsfahigkeit der exportorientierten Wirtschaft verbessert. Die Inflation wird heuer bei
2.8 % liegen, angeheizt von der Importpreisentwicklung. Die Arbeitslosenquote dirfte im Jahresdurch-
schnitt 4.6 % betragen. Im kommenden Jahr wird die Konjunktur der US-Wirtschaft wieder an Fahrt
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gewinnen. Das Institut rechnet mit einem BIP-Wachstum von 3 %. Die Wachstumsbeschleunigung
geht vor allem auf die verbesserte Dynamik im Investitionssektor zuriick. Die Konsumausgaben
werden das Wachstumstempo von 3.5 % beibehalten, und in der Aul3enwirtschaft wird das Leistungs-
bilanzdefizit etwas abgebaut. Die Arbeitslosigkeit dirfte nicht mehr weiter zuriickgehen. Die Inflation
wird sich voraussichtlich nicht abschwachen.

Die US-Konjunktur hat sich im ersten Quartal 2007 weiter verlangsamt. Das BIP wuchs zum Vorquar-
tal um 0.2 %, bzw. um 1.9 % zum Vorjahresquartal. Die schwache Entwicklung geht auf den Einbruch
am Immobilienmarkt und auf die zuriickgegangene Investitionsneigung der Unternehmen zurtck. Die
Verbrauchsausgaben sind hingegen weiterhin dynamisch geblieben. Im zweiten Quartal des laufenden
Jahres wird das BIP wieder etwas starker zunehmen, gestitzt wird es von der Investitionstatigkeit der
Unternehmen und von der Nachfrage aus dem Ausland.

Der Baubeginn fir neue Eigenheime hat sich von Februar bis Mai ausgeweitet. Auch in der Industrie-
produktion (ohne Bau) zeichnet sich ein Aufschwung ab. Die Auftragseingange haben in den Monaten
Februar bis April wieder zugenommen. Im Index des Institute for Supply Management (ISM) ist der
Teilindex Uber die Neuauftrdge im verarbeitenden Gewerbe im Mai auf 59.6 Punkte gestiegen, ver-
glichen mit 58.5 Punkten im Vormonat. Im Dienstleistungssektor ist der Teilindex Uber die Neuauftrage
auf 57.4 Punkte gestiegen, gegenuber 55.5 Punkten im Vormonat. Die Unternehmen planen, die Be-
schaftigung weiter auszubauen. Der Conference Board Leading Economic Indicator hat im Mai um
0.3 % zugelegt. Verbessert haben sich dabei der Wertpapiermarkt, die Erwartungen der Verbraucher
und die Beschéaftigung. Dies ist ein Indiz daflir, dass die Industrie der USA auch in den kommenden
Monaten auf Wachstumskurs bleibt. Nach einer kurzen Erholung zu Jahresbeginn ist der Preisdruck in
den USA wieder gréer geworden, wobei die Steigerung vor allem von den Energiepreisen kam. Im
Mai betrug die Inflation 2.7 %, die Produktionspreise stiegen um 3.9 %. Die Arbeitslosenquote betrug
im Mai 4.5 %.

Im Jahr 2007 wird die japanische Wirtschaft das Wachstumstempo von 2006 beibehalten und um
2 Y4 % zulegen. Die Expansion bleibt exportgestutzt. Die gute Weltkonjunktur und der schwache Yen
stimulieren den japanischen Aul3enhandel. Die regen Auslandsinvestitionen fuhren zu Einkommens-
rickflissen. China gewinnt als Zielland fiir japanische Exporte und Auslandsinvestitionen an Bedeu-
tung. Die japanische Wirtschaft profitiert von der Nachfrage aus Europa, womit das Nachlassen der
Nachfrage aus den USA abgefedert wird. Der japanische Leistungsbilanziiberschuss wachst weiter
an. In Japan selbst verlieren die Bauinvestitionen an Dynamik. Der Dienstleistungssektor ist die trei-
bende Wirtschaftskraft. Die steigende Nachfrage nach Arbeitskraften und die sinkende Arbeitslosen-
quote starken das Konsumentenvertrauen. Die Inflation wird fur heuer auf 0.4 % geschatzt. Im kom-
menden Jahr wird das japanische Wirtschaftswachstum voraussichtlich an Dynamik verlieren. Das
Institut rechnet mit einem BIP-Wachstum von 2 %. Die konjunkturelle Abschwachung wird von der Ver-
langsamung in der Investitionstatigkeit kommen. Das Institut rechnet mit einem Anstieg der Zinsen im
nachsten Jahr. Der Leistungsbilanziiberschuss durfte weiter zunehmen.
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Die japanische Wirtschaft wuchs im ersten Quartal 2007 zum Vorquartal um 0.8 %, bzw. um 2.7 %
zum Vorjahresquartal. Besonders dynamisch entwickelten sich die Exporte. Die Auftragslage aus dem
Ausland weist auf eine robuste Entwicklung im zweiten Quartal hin. Die Arbeitslosenquote ist im April
auf 4 % gesunken. Die Verbraucherpreise blieben im April unverandert, die Produktionspreise legten
im Mai um 6.1 % zu.

Das robuste Wachstum der Wirtschaften der mittel- und osteuropaischen EU-Mitgliedslander
sowie der Beitrittskandidaten durfte sich, nach einer besonders dynamischen Entwicklung im Jahr
2006, in den Jahren 2007 und 2008 weiter fortsetzen. In Polen und Slowenien hat sich die Inlands-
nachfrage (insbesondere die Anlageinvestitionen) belebt und stiitzt das BIP-Wachstum. In Ungarn und
der Slowakei ist die Auslandsnachfrage der Wachstumsmotor. Dampfend wirken hingegen in Ungarn,
Tschechien und der Slowakei die notwendigen BudgetsanierungsmalRnahmen zur Erfullung der
Voraussetzungen fir den Beitritt zur Wahrungsunion. Als erstes der zwolf neuen EU-Mitgliedslander
ist Slowenien im Janner 2007 dem Euroraum beigetreten, Zypern und Malta werden am 1. Janner
2008 folgen. Die Slowakei dirfte, wenn es die Maastricht-Kriterien rechtzeitig erflllen wird, wie geplant
2009 dem Euroraum beitreten.

In Rumanien und in Bulgarien bleibt die Binnennachfrage die bestimmende Kraft des BIP-Wachstums,
wahrend der AuRenbeitrag stark dampfend wirkt. Der Konsum und die Investitionen werden in diesen
Landern durch ein hohes Reallohnwachstum und eine Kreditexpansion gestutzt. Der Abbau der hohen
Leistungsbilanzdefizite (in der Héhe von Uber 10 % des BIP) bleibt in den beiden Landern sowie in
Kroatien eine grol3e Herausforderung.

Im ersten Quartal 2007 erreichte das Wirtschaftswachstum Ungarns 2.7 %, nach 3.9 % im Durch-
schnitt des Jahres 2006. Das Wachstum wurde hauptsachlich von der Auslandsnachfrage getragen.
Die Exporte nahmen um 17.6 % zu. Besonders dynamisch entwickelten sich die Exporte der Sparten
Maschinenbau und Fahrzeuge, Nahrung, chemische Produkte und verarbeitete Metallprodukte. Die
Importe wurden durch die niedrigere Investitions- und Konsumneigung gebremst und stiegen um
14.9 %, was das Handelsbilanzdefizit deutlich verringerte. Wahrend sich der private Konsum um
0.8 % erhdhte, verringerte sich der 6ffentliche Konsum um 6.4 %. Nach einem Rickgang um 1.8 % im
Jahresdurchschnitt 2006, reduzierten sich die Anlageinvestitionen im ersten Quartal weiter und sanken
um 2.3 %. Dieser Ruckgang wurde durch die Stagnation des Hochbaus verursacht. Im ersten Quartal
blieb die durchschnittliche Arbeitslosenquote mit 7.5 % auf demselben Niveau wie im Vergleichszeit-
raum des Vorjahres. Die Verbraucherpreise nahmen im Mai im Vorjahresvergleich um 8.5 % zu, um
5.7 Prozentpunkte mehr als im Vorjahr. Dieser markante Anstieg ist hauptsachlich auf die Anhebung
der Mehrwertsteuer und der administrierten Preise fir Energie und Lebensmittel zurlickzufiihren.

Das Budgetdefizit erreichte im Jahr 2006 rund 9 % des BIP, um einem Prozentpunkt weniger als vor-
her prognostiziert. Die Reduzierung des Haushaltsdefizits auf 6.6 % im Jahr 2007 und 3.2 % bis zum
Jahr 2009 bleibt weiterhin die vorrangige Herausforderung fir die ungarische Regierung. Die Imple-
mentierung des Sparpakets, mit Auswirkungen auf das Gesundheits- und Bildungswesen, das Steuer-
und Sozialversicherungssystem, den offentlichen Verkehr und die staatlichen Subventionen, wird
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heuer und im Jahr 2008 den privaten und 6ffentlichen Konsum dampfen. Infolge der SparmafRnahmen
wird fir 2007 ein BIP-Wachstum von 2 2 % erwartet. Im Jahr 2008 koénnte sich das Wachstum leicht
auf 2 % % erhdhen.

Das Wirtschaftswachstum Polens beschleunigte sich im ersten Quartal auf 6.9 %, nach 5.8 % im
Durchschnitt des Jahres 2006. Das Wachstum wurde von den besonders dynamischen Anlagein-
vestitionen (28 %), gestutzt durch EU-Finanzhilfen und Direktinvestitionen, sowie vom privaten Kon-
sum (7 %), angetrieben durch ein starkes Reallohnwachstum, eine Kreditexpansion und die Uber-
weisungen der polnischen Gastarbeiter, getragen. Die Exporte nahmen um 11 % zu, die Importe ent-
wickelten sich mit einer Wachstumsrate von 15 % sehr dynamisch. Im April betrug die Inflation 2.3 %,
wobei die Preise fur Lebensmittel den hochsten Anstieg aufwiesen. Die Arbeitslosenquote sank im
ersten Quartal auf 11.3 %, dies entspricht einer Abnahme um rund 5 Prozentpunkte im Jahresver-
gleich. Die Zunahme der Beschaftigung wirkt positiv auf den privaten Konsum und stitzt zusammen
mit dem Anstieg der Investitionen das Wirtschaftswachstum. Andererseits werden die im Zuge der
kraftigeren Binnennachfrage steigende Importtatigkeit sowie die angekiindigten SparmaflRnahmen zur
Senkung des Haushaltsdefizits um 1 % des BIP das Wachstum dampfen. Heuer dirfte das BIP-
Wachstum 6 % erreichen, im Jahr 2008 wird es voraussichtlich 5 72 % betragen.

Das Wirtschaftswachstum in Tschechien betrug im ersten Quartal 6.1 %, nach 6.4 % im Durchschnitt
des Jahres 2006. Die dynamische Entwicklung ist hauptsachlich auf den privaten Konsum (6.7 %),
angetrieben durch einen raschen Anstieg der Beschaftigung, der Verbraucherkredite und der Real-
I6hne, zurlckzufihren. Das Wachstum der Anlageinvestitionen verlangsamte sich auf 1.5 %, infolge
eines Rickgangs von 6.6 % bei den Investitionen in Maschinen und Fahrzeuge. Die Importe wuchsen
im Jahresdurchschnitt um 16.5 %, die Exporte (geférdert durch die neuen Produktionskapazitaten der
Autoindustrie) um 16.7 %. Die Arbeitslosenquote betrug Ende Mai 6.4 % und war damit um 1.5 Pro-
zentpunkte niedriger als im Jahr zuvor. Infolge der Zunahme der Energie- und Mietpreise stieg die
Inflationsrate im Mai im Vorjahresvergleich auf 2.4 %. In den Jahren 2007 und 2008 dirfte sich das
Wirtschaftswachstum aufgrund der erwarteten Zunahme der Importe auf 5 % bzw. 4 % % belaufen.
Das Budgetdefizit erhéhte sich 2006 wegen Sonderausgaben fir Pensionen und der vorzeitigen Rick-
zahlung einer Garantie an die Nationalbank auf 2.9 % des BIP. Heuer durfte das Budgetdefizit wegen
vorgesehener Mehrausgaben weiter steigen und 3.7 % betragen. Laut tschechischer Regierung sollte
die Defizitquote der 6ffentlichen Haushalte bis 2010 auf 2.3 % sinken.

Das Wirtschaftswachstum der Slowakei erreichte im ersten Quartal 9.0 %, nach 8.3 % im Jahres-
durchschnitt 2006. Zu dieser aulderordentlich dynamischen Entwicklung hat die starke Nachfrage aus
dem In- und Ausland beigetragen. Die Anlageinvestitionen entwickelten sich im bisherigen Jahresver-
lauf — gestitzt durch auslandische Direktinvestitionen in der Automobilindustrie und Elektrotechnik —
mit einer Wachstumsrate von 7.7 % besonders stark. Die Exporte stiegen im Vergleich zum Vorjahres-
zeitraum um 24.1 %, die Importe um 17.7 %. Infolge der Zunahme der Beschaftigung und der Real-
I6hne sowie niedriger Zinsen nahm der private Konsum um 6.5 % zu. Dynamisch entwickelte sich
auch der ¢ffentliche Konsum (2.4 %). Die Arbeitslosenquote betrug im ersten Quartal 11.5 % und fiel
damit um 3.4 Prozentpunkte gegeniber dem Vergleichszeitraum des Vorjahres auf das niedrigste
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Niveau seit 1998. Infolge der Zunahme der Energie- und Mietpreise stieg die Inflationsrate im Mai im
Vorjahresvergleich auf 2.3 %. Als Resultat starker struktureller Veranderungen in der slowakischen
Wirtschaft wurde im Marz die Zentralparitdt SKK/EUR im Rahmen des WKM-II auf 35,4424 SKK/EUR
(nach zuvor 38,455) neu festgesetzt, was eine Aufwertung der slowakischen Krone bedeutet. Die
Reduzierung des Haushaltsdefizits von 3.4 % im Jahr 2006 auf unter 3 % in den nachsten Jahren
bleibt weiterhin die vorrangige Herausforderung fiir die slowakische Regierung, um die Maastricht-
Kriterien zu erflllen und, wie geplant, 2009 dem Euroraum beizutreten. Die glnstige Wirtschafts-
entwicklung durfte sich in den Jahren 2007 und 2008 mit Wachstumsraten von 8 4 % bzw. 6 72 % fort-
setzen.

Im ersten Quartal 2007 legte die slowenische Wirtschaft um 7.2 % zu, im Jahresdurchschnitt 2006
belief sich das Wachstum auf 5.2 %. Das Wirtschaftswachstum ist hauptsachlich auf den Beitrag des
Konsums und der Investitionen (hauptsachlich Gebaude und Transportausristung) zuriickzufihren.
Der private und der 6ffentliche Konsum nahmen um 3.4 % bzw. um 2.2 % zu, die Anlageinvestitionen
um 21.6 %. Seit der zweiten Jahreshalfte 2006 verlangsamte sich das Wachstum der Exporte,
wahrend die Importe starker zunahmen. Die Exporte stiegen im ersten Quartal 2007 um 13.6 %, die
Importe nahmen um 13.7 % zu. Die Inflationsrate betrug im Mai 2.9 %, die Arbeitslosenquote belief
sich im April auf 7.9 %. 2007 durfte das BIP-Wachstum 6 % erreichen, getragen von der Binnennach-
frage und den Exporten. Fir das Jahr 2008 wird mit einem Wachstum von 5 % gerechnet. Um die Vor-
teile der Euro-Einfuhrung voll nutzen zu kénnen, wird heuer und in den kommenden Jahren der
Schwerpunkt der Wirtschaftspolitik auf Reformen im Unternehmenssektor liegen.

Im ersten Quartal 2007 betrug das Wachstum der ruméanischen Wirtschaft 6 %, nach 7.7 % im
Durchschnitt des Vorjahres. Wesentliche Stitzen des Wachstums waren im ersten Quartal die Anlage-
investitionen (17.2 %) und der private Konsum (12.1 %), angetrieben durch ein starkes Reallohn-
wachstum, eine Kreditexpansion und Uberweisungen der ruméanischen Gastarbeiter. Stark dampfend
wirkte der AuRenbeitrag. Die Exporte wuchsen um 12.9 %, die Importe nahmen aufgrund einer starken
Binnennachfrage und der Aufwertung des rumanischen RON um 23.8 % zu. Die Inflationsrate sank im
Mai mit einem Wert von 3.8 % um 3.5 Prozentpunkte unter den Vorjahreswert. Die Arbeitslosenquote
betrug im April 4.5 %, das waren 1.3 Prozentpunkte weniger als im Vergleichszeitraum des Vorjahres.
Heuer und im nachsten Jahr dirfte das Wirtschaftswachstum in Rumanien, gestltzt durch die Anlage-
investitionen und den Konsum, 6 %2 % bzw. 5 2 % betragen.

In Bulgarien erreichte das Wirtschaftswachstum im ersten Quartal 6.2 %, nach 6.1 % im Jahresdurch-
schnitt 2006. Dieses Ergebnis ist auf die aulRerordentliche Entwicklung der Anlageinvestitionen mit
einer Wachstumsrate von rund 36 % zurlickzufiihren. Aufgrund der glinstigen Einkommensentwick-
lung ist auch die private Konsumnachfrage kraftig gestiegen (8.1 %). Wahrend die Exporte um 2.2 %
stiegen, legten die Importe, bedingt durch die rege Investitionstatigkeit und das kraftige Konsum-
wachstum, um 13.2 % zu, sodass sich das Handelsbilanzdefizit weiter ausweitete. Mit fast 16 % des
BIP erreichte es 2006 eine Rekordmarke. Die Arbeitslosenquote ging um 1.7 Prozentpunkte gegen-
Uber dem Vergleichszeitraum des Vorjahres zuriick und betrug im ersten Quartal 8 %. Die Inflation
belief sich im Mai auf 2.4 %. Im Jahr 2007 durfte das Wirtschaftswachstum 6 % betragen, 2008 sollte
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es 5 72 % erreichen. Bulgarien wird im Laufe des heurigen Jahres dem WKM-II beitreten. Ein Termin
fur die Euro-Einfiihrung wurde aber noch nicht genannt.

In Kroatien beschleunigte sich die Wirtschaftsdynamik im vierten Quartal und erreichte im Gesamtjahr
2006 4.8 %. Wesentliche Stiitzen des Wachstums waren die Investitionen (10.9 %) und der private
Konsum (3.5 %). Die dynamische Entwicklung der kroatischen Wirtschaft setzte sich in den ersten vier
Monaten des heurigen Jahres fort. Die Industrieproduktion stieg um 8.3 %, die Einzelhandelsumsatze
nahmen um 8.8 % zu. Die Warenexporte erhdhten sich um 6.3 % (in EUR), die Warenimporte wuch-
sen um 9.9 % (in EUR). Die Inflationsrate betrug im Mai 2.2 %, die Arbeitslosenquote belief sich im
April auf 15.9 %. In den Jahren 2007 und 2008 durfte das Wirtschaftswachstum 4 % % bzw. 4 72 %
betragen.

Das Wachstum der russischen Wirtschaft beschleunigte sich im ersten Quartal auf 7.9 %, nach
6.7 % im Durchschnitt des Vorjahres. Das Wachstum wurde von der Inlandsnachfrage getragen. Die
Einzelhandelsumsatze stiegen im Zeitraum Janner bis April infolge der Zunahme der Realléhne um
rund 14 %. Die Anlageinvestitionen (hauptsachlich in der Olproduktion) entwickelten sich mit einer
Wachstumsrate von 20 % sehr dynamisch. Die nominellen Giiterexporte (hauptsachlich Rohél, Olpro-
dukte, Gas und Metall mit einem Anteil von rund 63 %) stiegen in den ersten vier Monaten um 8.6 %
(in USD). Die Importe nahmen hingegen, infolge der starken Binnennachfrage, um 54 % zu, mit Autos,
Maschinen, Transport- und Lebensmitteln als wichtigsten Komponenten. Aufgrund der stark steigen-
den Importe verringerte sich der Handelsbilanziiberschuss im ersten Quartal auf rund 11 % des BIP.
Der wichtigste Handelspartner blieb die EU mit einem Anteil von 52 % am Auf3enhandel. Die Inflation
stieg im Mai auf 7.9 %, ein Wert innerhalb des Zielbereichs der Zentralbank von 6.5 % bis 8 %. Die
Arbeitslosenquote betrug Ende April 7 %. Basierend auf der dynamischen Entwicklung des Konsumes,
infolge der stark steigenden verfligbaren Einkommen, und der Investitionen wird fiir die Jahre 2007
und 2008 eine BIP-Wachstumsrate von 6 %2 % bzw. 5 2 % erwartet.
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Internationale Rahmenbedingungen

Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

2004 2005 2006 2007 2008
Welthandel 10.3 7.2 9.0 7% 7%
BIP, real
Bundesrepublik Deutschland 1.2 0.9 2.8 2% 2%
Italien 1.2 0.1 1.9 1% 1%
Frankreich 2.5 1.7 2.0 2 Y 2 Ya
Vereinigtes Konigreich 3.3 1.9 2.8 2% 2%
Schweiz 2.3 1.9 2.7 2V 1%
USA 3.9 3.2 3.3 2V 3
Japan 2.7 1.9 2.2 2% 2
Polen 5.3 3.5 5.8 6 5%
Slowakei 5.4 6.0 8.3 8 Va 6 2
Tschechien 4.6 6.5 6.4 5 4%
Ungarn 4.8 4.1 3.9 2% 2%
Slowenien 4.4 4.0 5.2 6 5
Bulgarien 6.6 6.2 6.1 6 5%
Rumanien 8.5 4.1 7.7 ) 5%
Kroatien 3.8 4.3 4.8 4%, 4%
Russland 7.1 6.4 6.7 6 s 5%
Euroraum 2.0 1.5 2.7 2% 2 Ya
NMS-12 5.5 4.6 6.1 6 5%
EU-27 2.5 1.8 3.0 2% 2 Y
OECD 3.2 2.6 3.2 2% 2%
Osterreichische Exportmarkte 9.3 7.4 10.9 7 6 2
USD/EUR Wechselkurs 1.24 1.24 1.26 1.32 1.30
Rohdlpreise”™ 37.8 53.4 64.3 64 64

Quelle: Eurostat, IMF, OECD, Nationale Statistische Amter, eigene Berechnungen.
NMS-12: Die 12 Staaten, die 2004 bzw. 2007 der Europaischen Union beigetreten sind.
*)  absolute Werte

**)  USD/barrel
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3. Die osterreichische AuBenwirtschaft

Heuer wird die Dynamik der 6sterreichischen AuRenwirtschaft etwas nachlassen. Eine Wachstumsver-
langsamung wird es bei den Exporten in die USA geben. Die Nachfrage aus Asien und die dsterreichi-
schen Exporte in die mittel- und osteuropaischen Lander sowie nach Siidosteuropa werden hingegen
weiterhin robust bleiben. Der Preisdruck in der dsterreichischen Auf3enwirtschaft durfte abklingen. Die
Teuerung wird heuer bei den Ex- und Importen nur noch ein Prozent ausmachen. Auch fiir 2008 blei-
ben die Exportaussichten gut. Die 6sterreichische Exportwirtschaft wird in den Jahren 2007 und 2008
einen Handelsbilanziiberschuss aufweisen. Die groRten Uberschiisse werden im Handel mit Italien
und dem Vereinigten Konigreich erzielt, die grofiten Defizite durften im Handel mit Deutschland und
auch China entstehen. Nach Gitergruppen erzielt der Sektor Maschinen und Fahrzeuge den gréften
Uberschuss in der dsterreichischen Handelsbilanz.

Die nachlassende internationale Konjunkturdynamik, auch verursacht durch die straffere Geldpolitik in
den Industrielandern, wird das Wachstum der Osterreichischen Exportmarkte etwas dampfen. Heuer
durfte das nominelle Exportwachstum bei den Waren 9.6 % ausmachen. Die Nachfrage aus dem
Euroraum wird um 7.6 % zulegen. Auch die Exporte in die mittel- und osteuropaischen Lander und
nach Asien bleiben ungetriibt. Die 6sterreichischen Exporte in die USA werden sich hingegen im Ver-
gleich zum Vorjahr abschwachen. Dies ist auf die konjunkturelle Entwicklung der US-Wirtschaft und
auf einen Einmaleffekt im Vorjahr zurtickzuflhren, als die restituierten Klimt-Bilder als Warenexporte in
die USA verbucht wurden. Im Jahr 2008 betragt das Wachstum der nominellen Warenexporte 9.4 %.
Das Importwachstum wird heuer voraussichtlich 9.5 % ausmachen. Mit 9.1 % bleibt das Wachstum
der Warenimporte auch 2008 kréaftig.

Aufgrund der guten Wirtschaftslage in den Nachbarlandern bleibt die auslandische Nachfrage nach
Urlauben in Osterreich auch 2007 belebt. Die Reiseverkehrsexporte werden heuer um nominell 3.3 %
steigen, nach 4.1 % im Vorjahr. In der Wintersaison sind die Nachtigungen gesunken, so kamen um
6.1 % weniger Urlauber aus Deutschland nach Osterreich. Wie in den vergangenen Jahren bleibt
Wien als Kongressstadt sehr beliebt. Im Jahr 2006 wuchsen die Osterreichischen Reiseverkehrs-
importe nominell um 8.6 %. Heuer und 2008 werden sie nominell um 3.5 % bzw. 3.8 % zulegen.

Das Wachstum der realen Exporte i.w.S. laut VGR hat sich 2006 beschleunigt. Die Exporte haben um
8.8 % zugenommen. Der Zuwachs bei den realen Warenexporten machte 10.2 % aus. Heuer wird sich
das Wachstum der Warenexporte auf 8.5 % abschwachen. Die Wachstumsrate der realen Importe
i.w.S. hat 2006 6.8 % ausgemacht, die Warenimporte sind um 6.6 % gewachsen. Aufgrund der krafti-
gen Binnennachfrage werden die Warenimporte heuer voraussichtlich um 8.5 % ausgeweitet.
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4. Perspektiven der Inlandskonjunktur

Die fur das laufende Jahr bereits vorliegenden Daten aus dem Einzelhandel, aus der Zulassungs-
statistik fur Kraftfahrzeuge und ahnlichen Quellen zeichnen vorerst noch ein eher heterogenes Bild.
Zum einen hat sich die schon im Vorjahr erkennbare Belebung des Einzelhandels allgemein verfestigt,
zum anderen aber ist die Nachfrage nach Kraftfahrzeugen zurlickhaltend bis rucklaufig. Zudem war
die private Konsumnachfrage im ersten Quartal durch einen Sondereffekt gedriickt, denn der milde
Winter liels den Verbrauch an Heizmaterial und Energietragern zuriickgehen. Es ist jedenfalls davon
auszugehen, dass sich die Haushaltsnachfrage in den folgenden Quartalen verstarken wird.

Der private Konsum wachst heuer um 2.3 % real und im nachsten Jahr um 2.2 %. Da im laufenden
Jahr die verfugbaren Realeinkommen mit 2.6 % stark expandieren, ergibt sich zunachst ein weiterer
spurbarer Anstieg der Haushaltssparquote. Im nachsten Jahr werden die Konsumausgaben der Haus-
halte wieder der Einkommensentwicklung folgen.

Sparquote der privaten Haushalte

10%

9%

8%

7%

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Die Grafik der Haushaltssparquote zeigt einen kontinuierlichen Anstieg seit dem Jahr 2001. Selbst
die flr Steuerreformen typische und von einem Fallen im Folgejahr begleitete Spitze 2005 ist aus-
geblieben, ganz im Gegenteil stieg die Sparquote im Vorjahr weiter. Gegenwartig scheint mit einem
Wert von 9.7 % ein vorlaufiger Plafond erreicht zu sein, in der nachsten Zeit dirfte sich diese Kenn-
gréRe auf knapp unter 10 % stabilisieren.

Die hohe und steigende Haushaltssparquote Osterreichs ist fiir die derzeitige internationale Entwick-
lung nicht typisch. Zwar weisen oder wiesen einige grol3e Lander wie Frankreich, Deutschland und
Italien zweistellige Sparquoten aus, diese Staaten kampften aber mit der Erfillung der Maastricht-
Kriterien in Bezug auf den offentlichen Finanzierungssaldo. Dadurch werden die privaten Haushalte
zum Sparen gezwungen und springen fir das mangelnde Sparen der 6ffentlichen Hand ein. Das Oster-
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reichische Bundesbudget kennt solche Probleme nicht, sodass eher die kleineren Staaten zum
Vergleich herangezogen werden sollten. In den meisten EU-Landern ist jedoch die Haushaltsspar-
quote eher ricklaufig und liegt im Mittel bei 7 % bis 8 %.

Fir die heimische Sonderentwicklung kénnen einige Motive vermutet werden, wie die zuletzt erlebte
Abfolge unerwarteter Einkommenszuwachse, erst durch die Steuerreform, dann aus konjunkturellen
Grinden. Zudem finden empirische Studien eine starke Reaktion der Sparquote auf Zinsentwick-
Iungen.1 Der derzeit steigende Trend des Realzinssatzes sollte dann die Anhebung der Sparquote
stutzen. SchlieBlich kénnte die hohe Sparbereitschaft der dsterreichischen Haushalte eine landes-
spezifische Praferenz zu verstarkter Risikoabsicherung und individueller Altersvorsorge widerspiegeln.

Das verhaltnismaRig kleine Nachfrageaggregat Eigenverbrauch privater Dienste ohne Erwerbs-
charakter ist nun etwas vorsichtiger einzuschatzen als in der Marz-Prognose. Fir das laufende Jahr
ist eine reale Wachstumsrate von 1.5 % zu erwarten, fur das nachste Jahr 1.3 %.

Im vergangenen Jahr avancierten die Investitionen zu einer wesentlichen Stiitze der Konjunktur. Laut
dem aktuellen Rechenstand der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechung wurden die realen Aus-
riistungsinvestitionen (einschliellich sonstige Anlagen) im Jahr 2006 um 3 % ausgeweitet. Im ersten
Quartal 2007 beschleunigte sich das Wachstum im Vorjahresvergleich. Im heurigen Jahr dirfte die
Dynamik der Sachkapitalbildung den Héhepunkt erreichen. Auch im kommenden Jahr wird die Investi-
tionstatigkeit deutlich aufwarts gerichtet bleiben, aber das Wachstum wird etwas geringer ausfallen als
im laufenden Jahr. Die Beurteilung der Auftragsbestande und der kiinftigen Produktionstatigkeit durch
die Industrieunternehmen deutet auf eine Fortsetzung der guten Industriekonjunktur hin. Dadurch tritt
die Notwendigkeit, die Produktionskapazitaten zu erweitern, immer mehr in den Vordergrund. Die von
der Europaischen Kommission erhobene Kapazitatsauslastung befindet sich gegenwartig mit 85.5 %
auf dem hochsten Niveau seit Beginn der Aufzeichnungen im Jahr 1996. Die gute Gewinnsituation
bietet den Unternehmen eine solide Basis flr die Innenfinanzierung der Sachkapitalbildung. Aufgrund
der steigenden Aktienkurse und der nur wenig anziehenden langfristigen Zinssatze bleiben auch die
AuBenfinanzierungsbedingungen im Prognosezeitraum giinstig.

' Siehe: Dirschmid, W. und Glatzer, E. “Determinants of the Household Saving Rate in Austria”, Monetary Policy and the
Economy, 4th Quarter 2004, pp. 25-38.
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Beurteilung der Auftragsbestiande
Saldo aus positiven und negativen Antworten
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Kapazitatsauslastung in der 6sterreichischen Industrie,
saisonbereinigt
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Quelle: Europaische Kommission.

Mit einer Wachstumsrate von 6.8 % werden die Investitionen in Maschinen, Gerate, Fahrzeuge und
sonstige Anlagen im heurigen Jahr kraftig ausgeweitet. Fiir 2008 erwartet das Institut einen Zuwachs
von 5 %.

Wegen des hohen Wettbewerbsdrucks werden die Investitionsgiterpreise im Prognosezeitraum trotz
der guten Konjunktur nur wenig zunehmen. Nachdem der Preisindex der Ausriistungsinvestitionen im
vergangenen Jahr um 0.6 % gestiegen ist, wird die Zunahme fiir das heurige und das kommende Jahr
jeweils auf 0.5 % geschatzt.

Die realen Bauinvestitionen wiesen im vergangenen Jahr eine Wachstumsrate von 5.2 % auf. Mit
einem Zuwachs von 6.3 % waren insbesondere die Wohnbauinvestitionen dynamisch. Davor hatte der
Wohnbau zuletzt im Jahr 1995 eine héhere Wachstumsrate erzielt. Der Nicht-Wohnbau stieg 2006 um
4.6 %. Im ersten Quartal 2007 wurde die Bautatigkeit durch das milde Winterwetter begtinstigt. Daher
konnten die Bauinvestitionen zweistellige Wachstumsraten erzielen. Damit stieg die Beschaftigung im
Baubereich deutlich, sodass die Arbeitslosigkeit splirbar abnahm. Im bisherigen Jahresverlauf wurden
vor allem der Wohnungs- und Siedlungsbau sowie der Strallenbau kraftig ausgeweitet. Auch der
Industrie- und Ingenieurbau konnte eine positive Wachstumsrate erzielen, nachdem diese Bausparte
im vergangenen Jahr noch ricklaufig war. Die hohen Auftragsbestiande deuteten darauf hin, dass es
sich bei den im Winter ausgefuhrten Bauleistungen nicht lediglich um vorgezogene Investitionen han-
delte. Fir den weiteren Jahresverlauf zeichnet sich jedenfalls kein Nachfrageausfall ab. Die anhal-
tende Zuwanderung und die Tendenz zu geringeren Haushaltsgréfien erfordern eine Ausweitung des
Wohnbaus. Daher werden die privaten und offentlichen Wohnbauinvestitionen auch weiterhin eine
wichtige Stitze der Investitionstatigkeit bleiben. Die steigenden Realeinkommen und die nur maRig
anziehenden Kreditzinssatze fordern die Wohnbautatigkeit. Auch das Wachstum der Nicht-Wohn-
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bauinvestitionen wird sich im Prognosezeitraum fortsetzen. Die 6ffentliche Hand wird weiterhin in die
Stralen- und Schieneninfrastruktur investieren. Zudem wird die gute Konjunktur die Unternehmen
veranlassen, verstarkt neue Burogebdude und Fabrikshallen zu errichten. Insgesamt dirften die
realen Bauinvestitionen 2007 um 4.5 % und 2008 um 3.3 % zunehmen.

Die Baupreise sind im vergangenen Jahr um 2.7 % gestiegen. Im Hochbau betrug der Preisanstieg
2.9 %, im Tiefbau 2.5 %. Dabei beschleunigte sich der Preisauftrieb im Jahresverlauf. Mit einer Rate
von 3.8 % setzte sich die Preissteigerung im ersten Quartal 2007 ungebremst fort. Die Ursache flr die
Steigerungen der Baupreise bildet der deutliche Anstieg der Weltmarktpreise fiir Rohstoffe wie Metalle
und Erdol sowie daraus abgeleitete Produkte (z. B. Bitumen, Treibstoffe, Kunststoffe und elektrische
Leitungen). Im Jahresdurchschnitt 2007 dirfte der Deflator der Bauinvestitionen um 2.9 % steigen,
nach ebenfalls 2.9 % im vergangenen Jahr. Im kommenden Jahr sollte sich der Preisauftrieb auf 2.5 %
verlangsamen.

Die gesamten realen Bruttoinvestitionen (einschliellich Lagerbestandsveranderungen) wurden
2006 um 3.3 % ausgeweitet. Fir 2007 und 2008 werden Wachstumsraten von 5.6 % bzw. 4.1 %
erwartet.

Die Situation der offentlichen Haushalte ist im Prognosezeitraum von der guten Konjunkturlage ge-
pragt. Das im Budget sowie im aktuellen Stabilitdtsprogramm prognostizierte gesamtstaatliche Defizit
von 0.9 % und 0.7 % des BIP fir die Jahre 2007 bzw. 2008 drfte unterschritten werden. Das Institut
prognostiziert fir diese beiden Jahre ein gesamtstaatliches Defizit von 0.7 % bzw. 0.5 % des BIP. Der
offentliche Schuldenstand wird damit im betrachteten Zeitraum deutlich sinken, namlich von 62.1 % im
Jahr 2006 auf 58.8 % im Jahr 2008, und damit das erste Mal seit 1992 wieder unter die 60-Prozent-
Marke fallen.

Das Doppelbudget 2007/08 setzt breit gestreute Schwerpunkte, vor allem in den Bereichen Forschung
und Entwicklung (F&E), Soziales, Bildung, Infrastruktur, Umwelt und Verwaltung. Im Bereich F&E sind
neben der Fortsetzung der Offensivmittel Il Mittel aus der Forschungsanleihe und anderen Budget-
posten vorgesehen. Fir die soziale Absicherung werden zusatzliche Ausgaben fir die Anhebung des
Ausgleichszulagenrichtsatzes auf 726 € und fiir die Pauschalvorsorge bereit gestellt. Die Flexibilisie-
rung des Kindergeldes wird im Jahr 2008 ebenfalls Mehrkosten verursachen. Im Bereich der Bildung
werden 50 Mio. € im Jahr 2007 und rund 150 Mio. € im Jahr 2008 fir die Bildungsoffensive freige-
macht. Einen weiteren Schwerpunkt stellen die Infrastrukturausgaben dar. Es wurde vereinbart, dass
bis 2010 rund 11 Mrd. € in StraBe und Schiene investiert werden, wobei davon rund 6.6 Mrd. € auf die
Schiene entfallen sollen. Fur Klima- und UmweltschutzmalRnahmen sind im Jahr 2007 zuséatzliche
Mittel in Héhe von 100 Mio. € vorgesehen, 2008 von 30 Mio. €. Zusatzlich wird ein Energie- und
Klimaschutzfonds eingerichtet, welcher bis 2010 mit 500 Mio. € dotiert werden soll. In den Jahren
2007 und 2008 werden hierflr Uber eine bundesfinanzgesetzliche Ermachtigung 50 Mio. € bzw. 150
Mio. € zur Verfigung gestellt. MaRnahmen im Bereich der Verwaltung umfassen eine Zurlckhaltung
bei Nachbesetzungen und eine Reduktion bei den zeitlichen Mehrdienstleistungen. Zusatzlich soll die
Standardkosten-Methode zur Anwendung kommen, um die Verwaltungskosten von Unternehmen zu



| HS — Prognose der ésterreichischen Wirtschaft 2007-2008 — 26

senken. Eine Wiederbelebung der Haushaltsrechtsreform ware angeraten. Ausgabenseitig spielt auch
die Anschaffung der Abfangjager eine wesentliche Rolle.

Die Einnahmenseite des Staatssektors ist weiterhin von einem kraftigen Wachstum der wichtigsten
Steuern gepragt. Daneben legen aber auch die Sozialabgaben und die Kommunalsteuer, als Folge
des kraftigen Anziehens der Arbeithehmerentgelte, zu. Obwohl bereits im Bundesvoranschlag ein
deutlicher Zuwachs der Steuern unterstellt wurde, diirften die Einnahmen noch kraftiger sprudeln. Dies
erhoéht den finanziellen Spielraum aller Gebietskdrperschaften, aber auch der Sozialversicherungs-
trager. Wie im letzten Jahr sind die kraftigsten Steigerungen bei der Koérperschaftsteuer und der
Lohnsteuer festzustellen. Zusatzlich dirfte heuer auch die Kapitalertragsteuer, als Folge des héheren
Zinsniveaus und der gestiegenen Dividendenausschittungen, wiederum anziehen. Der Zuwachs bei
der Umsatzsteuer wird jedoch, gegeben das kraftige Wachstum der &sterreichischen Volkswirtschaft,
weiterhin moderat bleiben. Dies ist eine Folge der andauernden Zuriickhaltung bei den privaten Kon-
sumausgaben.

Die reale Steigerungsrate des 6ffentlichen Konsums flr die Jahre 2007 und 2008 betragt 1.9 % bzw.
2.5 %. Hierbei ist allerdings der Sondereffekt zu berticksichtigen, dass die Abfangjager bereits zum
Zeitpunkt der Lieferung in der VGR verbucht werden. Der Beitrag des 6ffentlichen Konsums zum BIP
im Prognosezeitraum ist damit héher als in den vorangegangenen Jahren. Man muss jedoch bertck-
sichtigen, dass die Lieferung eine Gegenbuchung bei den realen Importen zur Folge hat und die Aus-
lieferung der Abfangjdger somit nicht zum Wirtschaftswachstum beitragen. Das Wachstum des
nominellen 6ffentlichen Konsums wird fiir diese beiden Jahre mit 3.9 % bzw. 4.3 % prognostiziert.

Die Ruckfiihrung des Defizits wird vom Institut als positiv gesehen, wobei diese kraftiger ausfallen
sollte. Man vergleiche hierzu die Entwicklung in Deutschland. Ein geringerer Schuldenstand setzt
Mittel flr geplante Zukunftsinvestitionen und Steuerreformen frei und vermindert das Risiko steigender
Ausgaben als Folge von Zinssatzsteigerungen.

Im Einklang mit der glinstigen Konjunkturentwicklung haben sich die Arbeitnehmerentgelte je Aktiv-
Beschaftigten im vergangenen Jahr dynamisch entwickelt. Nach den vorlaufigen Ergebnissen der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechung ergab sich im Jahr 2006 eine Zuwachsrate von 2.6 %. Aufgrund
der moderaten Preisentwicklung sind die Realldhne im Schnitt um 1.2 % angestiegen. Das Reallohn-
wachstum kam damit nahe am Zuwachs der Produktivitat von 1.4 % zu liegen.

Die Herbstlohnrunde des Jahres 2006 hat die erfolgreiche Tradition der &sterreichischen Lohnpolitik
fortgesetzt. Die vereinbarten Wachstumsraten der Kollektivvertragslohne liegen zwischen 2.3 % und
2.6 %. Damit ist einerseits ein kraftiges Wachstum der realen Einkommen der Arbeitnehmer sicherge-
stellt und andererseits die Erhaltung der Wettbewerbsfahigkeit der ésterreichischen Unternehmungen
im laufenden Jahr gewahrleistet. Bemerkenswert ist die Einigung im Sektor Metallindustrie und Berg-
bau, die eine gewinnabhangige Einmalzahlung vorsieht. Dieser innovative Ansatz in den dsterreichi-
schen Lohnverhandlungen beriicksichtigt erstmals die betriebliche Situation bei den Kollektivvertragen
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und kann eine Grundlage fiir die Weiterentwicklung des Osterreichischen Lohnbildungsprozesses dar-
stellen.

Zu Beginn des laufenden Jahres hat sich das Wachstum der Tariflohne auf 2.4 % verlangsamt. Ange-
sichts der gunstigen Konjunkturlage im heurigen Jahr geht die Prognose davon aus, dass sich der An-
stieg der Arbeitnehmerentgelte je Aktiv-Beschaftigten von 2.4 % Uber das gesamte Jahr hinweg fort-
setzen wird. Die Realléhne werden aufgrund des etwas hoheren Preisauftriebs lediglich um 0.6 %
wachsen und damit deutlicher hinter dem Wachstum der durchschnittlichen Arbeitsproduktivitat von
1.1 % zuriickbleiben als im Vorjahr.

Fir das Jahr 2008 ergibt sich aufgrund der anhaltend glinstigen Konjunkturlage Spielraum fir eine
leichte Beschleunigung des Lohnauftriebs. Das Institut prognostiziert ein Wachstum der Arbeitnehmer-
entgelte je Aktiv-Beschéaftigten von 2.6 %. Dementsprechend sollten die Realléhne um 0.9 % zulegen.

Zu Beginn des laufenden Jahres hat sich der Preisauftrieb erwartungsgemaf gedampft entwickelt. Im
Janner und Februar lag die Inflationsrate bei jeweils 1.6 %. In der Folge hat jedoch die Tendenz zu
einem etwas kraftigeren Anstieg der Verbraucherpreise zugenommen. Nach einer maRigen Beschleu-
nigung auf 1.8 % erreichte die Inflation im Mai einen vorlaufigen Jahreshéchststand von 2.1 %. Die
Ausgabengruppe Wohnung, Wasser und Energie verursachte im heurigen Jahr den bedeutendsten
Beitrag zum Preisanstieg. Daneben trugen Nahrungsmittel, Verschiedene Waren und Dienstleistun-
gen, Restaurants und Hotels und im Mai erstmals auch Freizeit und Kultur zur Beschleunigung der
Inflation bei. Aufgrund der gegenwartig relativ entspannten Situation bei den Rohdlpreisen und dem
starken Euro dampft die Ausgabengruppe Verkehr derzeit den Preisauftrieb. Es bietet sich somit das
Bild von merkbaren Zweitrundeneffekten der zurtickliegenden Anstiege bei den Rohdl- und Energie-
preisen. Die gunstige konjunkturelle Lage scheint von den Unternehmen derzeit genutzt zu werden,
um erlittene Kostensteigerungen des vergangenen Jahres an die Konsumenten zu tberwalzen. In der
zweiten Jahreshalfte werden die Anhebung der Mineraldlsteuer und der o&ffentlichen Verkehrs-
gebihren einen weiteren Impuls auf die Preisentwicklung ausiiben. Das Institut sieht sich daher veran-
lasst, die Prognose fur die Inflationsrate des Jahres 2007 um 0.2 Prozentpunkte auf 1.8 % anzuheben.

Im Euroraum liegt der Anstieg des Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) im laufenden Jahr
durchgangig knapp unter dem Zielwert der Europaischen Zentralbank von unter, aber nahe bei 2 %.
Im April und Mai lag die Inflationsrate im Euroraum bei 1.9 %. Osterreich hat aufgrund der kréftigeren
Preisdynamik seine Position innerhalb der Gruppe der preisstabilsten Lander verloren und liegt nun
mit einem Anstieg des HVPI von 2.1 % sichtbar Gber dem Durchschnittswert des Euroraums. Ange-
sichts der anhaltend guinstigen Konjunkturaussichten scheint die Inflationsgefahr innerhalb des Euro-
raums nicht vollstandig gebannt, sodass in der nahen Zukunft von einer strafferen geldpolitischen Aus-
richtung der Européischen Zentralbank auszugehen ist.

Die vorliegende Prognose geht von glinstigen Rahmenbedingungen fiir die Preisentwicklung im Jahr
2008 aus. Es wird keine weitere Beschleunigung der wirtschaftlichen Dynamik erwartet, Energiepreise
und Wechselkurs sollten sich giinstig entwickeln. Vor diesem Hintergrund sollte es gelingen, dass sich
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Osterreich wieder in die Gruppe der preisstabilsten Mitgliedstaaten der Europaischen Union einreiht.
Das Institut erwartet eine Inflationsrate von 1.6 % flir das Jahr 2008.

Inflationsrate
monatlich
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Quelle: Statistik Austria.

Am Arbeitsmarkt schlagt sich die ausgezeichnete Konjunkturlage mit duferst kraftigen Beschafti-
gungszuwachsen und in einem deutlichen Riickgang der Arbeitslosenquote nieder. Im weiteren
Prognosezeitraum bleibt die Beschaftigungsdynamik sehr belebt, und die Arbeitslosenquote fallt auf
6 %.

Die bereits im Vorjahr kraftige Zunahme der Beschiftigung hat sich im bisherigen Jahresverlauf fort-
gesetzt und sogar noch leicht beschleunigt. So hohe Beschaftigungszuwachse wurden zuletzt zu Be-
ginn der 1990er Jahre verzeichnet. Die Daten der Arbeitskrafteerhebung legen nahe, dass ein nicht
unbetrachtlicher Anteil der per Saldo neu geschaffenen Jobs auf Vollzeitarbeitsplatze entfallt. Im Mai
lag die Zahl der Aktiv-Beschéftigten (ohne Kindergeldbezieherlnnen und Prasenzdiener mit aufrech-
tem Beschéaftigungsverhaltnis) um 63,000 Personen bzw. 2 % Uber dem Vorjahresniveau, wobei sich
die Beschaftigungszunahme gleich auf Manner und Frauen verteilte. Die ausgezeichnete Industrie-
konjunktur reflektiert sich in der Beschéaftigungsnachfrage in der Sachguterproduktion. Im Jahresver-
gleich wuchs dort die Beschaftigung im Mai um 14,500 Personen bzw. 2.6 %. Weiterhin sehr deutlich
expandiert die Beschaftigung in den Bereichen Maschinenbau (6,400) und Metall (4,200). Riickgange
verzeichnen lediglich die Wirtschaftsklassen Textil, Bekleidung, Leder, sowie Erzeugung von Kraft-
wagen und die Herstellung von Mdbeln, wobei diese aber jeweils nur rund 500 Personen betragen.
Am Bau lag die Beschaftigung im Mai um 2 % bzw. 5,500 Personen Uber dem Vorjahresniveau. Im
Dienstleistungssektor wurden im Jahresvergleich per Saldo knapp 44,000 (2 %) zusatzliche Personen
eingestellt, wobei die meisten Jobs im Bereich der unternehmensnahen Dienstleistungen (18,500)
geschaffen wurden. Auch in den Bereichen Handel (10,500), 6ffentliche Verwaltung im weiteren Sinn
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(4,500), Beherbergungs- und Gaststattenwesen (2,500) sowie Datenverarbeitung (2,500) konnte die
Beschaftigung signifikant ausgeweitert werden.

Im weiteren Jahresverlauf wird sich die Beschaftigungsdynamik lediglich geringflgig abschwachen.
Darauf deutet auch die Zahl der gemeldeten offenen Stellen, ein relativ zuverlassiger Frihindikator fur
die Beschaftigungsentwicklung, hin. Fur den Jahresdurchschnitt 2007 erwartet das Institut damit eine
Zunahme der Beschaftigung um 2 %. Aufgrund der etwas verlangsamten Konjunkturdynamik, aber
auch aufgrund der Engpasse bei gewissen Qualifikationen, wird sich das Beschaftigungswachstum im
Jahresdurchschnitt 2008 auf 1.1 % verringern, damit aber immer noch sehr kraftig bleiben.

Arbeitsmarktentwicklung 2007

Janner bis Mai Relativ
(Vorjahresveranderung)
Beschaftigte 71,336 22%
Manner 43,204 2.5%
Frauen 28,132 1.9%
Aktiv-Beschaftigte* 72,717 23 %
Primarer Sektor -188 -0.3 %
Sachguterproduktion 14,701 26 %
Bau 13,143 6.0 %
Dienstleistungssektor 45,062 2.0%
Arbeitslose -25,504 -9.4 %
Manner -20,049 -12.2 %
Frauen -5,454 -5.1%

Quelle: Hauptverband der Sozialversicherungstrager, AMS.

* ohne Kindergeldbezieherlnnen und Prasenzdienern mit aufrechtem Beschaftigungsverhaltnis.
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5. Monetare Prognose

Im zweiten Quartal 2007 hat die Europaische Zentralbank (EZB) den Mindestbietungssatz fur Haupt-
refinanzierungsgeschafte um 25 Basispunkte auf 4 % erhoht. Mit einer Inflation von 1.9 % im Mai liegt
die Preissteigerung im Euroraum zwar seit September des letzten Jahres unter der 2-Prozent-Marke,
steigender Preisdruck kénnte jedoch von kinftigen Lohnverhandlungen kommen; und auch das Geld-
mengenwachstum im Euroraum bleibt hoch. Mit Werten von ber 10 % hat die Geldmengenaus-
weitung im Marz und April neue Rekordwerte erreicht. Darlber hinaus wies EZB-Prasident Jean-
Claude Trichet im Zusammenhang mit nach oben revidierten Wachstumsprognosen fir einige EU-
Lander erneut auf die bestehenden Inflationsrisiken im Euroraum hin. Das Institut rechnet daher mit
zumindest einem weiteren Zinsschritt der EZB.

Die US-Notenbank Fed beliel3 ihren Leitzinssatz auch im zweiten Quartal 2007 unverandert bei
5.25 %. Die Dynamik des US-Wirtschaftswachstums hatte im Verlauf der letzten Quartale deutlich
nachgelassen, im ersten Quartal 2007 wuchs das BIP — nach vorldufigen Schatzungen — um nur
0.2 % gegeniber dem Vorquartal. Die jungsten Wirtschaftszahlen, die besser als erwartet ausfielen,
deuten allerdings wieder auf eine Verbesserung der US-Konjunktur. Bei anhaltend hoher Inflation
durfte somit die US-Notenbank Fed die Leitzinsen nicht so bald senken.

Aufgrund der EZB-Geldpolitik sind die Geldmarktzinsen im Euroraum in den vergangenen Monaten
gestiegen. Der 3-Monats-Euribor hat im zweiten Quartal 2007 gegenuber dem Vorquartal um durch-
schnittlich 24 Basispunkte zugenommen und wurde Mitte Juni zu 4.16 % quotiert. Der steigende Zins-
trend sollte sich aufgrund der erwarteten Notenbankpolitik, wie oben angefiihrt, im laufenden Jahr
weiter fortsetzen. Fur 2007 und 2008 erwartet das Institut einen jahresdurchschnittlichen 3-Monats-
Euribor von 4.14 % bzw. 4.54 %.

Auch auf den Anleihenmarkten sind die Renditen im zweiten Quartal 2007 gegenuber dem Vorquartal
im Durchschnitt gestiegen. Osterreichische Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit von 10 Jahren
rentierten um etwa 35 Basispunkte hoher und wiesen Mitte Juni eine Rendite von 4.69 % auf. Die
Zinskurve ist damit zwar geringflgig steiler geworden, bleibt aber weiterhin relativ flach. Die Differenz
zwischen der 10-Jahres-Rendite und dem 3-Monats-Zins betrug — gemessen an Quartalsdurch-
schnittswerten — im zweiten Quartal 2007 rund 30 Basispunkte. Der steigende Renditetrend sollte sich
auch im kommenden Jahr fortsetzen. Fiir 2007 erwartet das Institut fir 6sterreichische Staatsanleihen
mit einer Restlaufzeit von 10 Jahren eine jahresdurchschnittliche Rendite von 4.37 %, fir 2008 wird
mit einer Rendite von 4.93 % gerechnet.

Bezogen auf Quartalsdurchschnittswerte, hat der Euro gegentber dem Dollar im abgelaufenen Quar-
tal an Wert gewonnen und wurde im Quartalsdurchschnitt zu 1.35 USD/EUR gehandelt. Die dynami-
sche Wirtschaftentwicklung in Europa sowie die zu beobachtende Verringerung der Zinsdifferenz
zwischen dem Euroraum und den USA sprechen zwar tendenziell fur eine Aufwertung des Euro, eine
anziehende US-Konjunktur konnte jedoch die Stimmung rasch wieder zugunsten der US-Wahrung
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umschlagen lassen. Im kommenden Jahr rechnet das Institut daher mit keinem weiteren Anstieg des
Euro gegeniiber dem Dollar. Fir das laufende Jahr erwartet das Institut einen durchschnittlichen
Jahreskurs von 1.32 USD/EUR, 2008 sollte der Jahresdurchschnittskurs 1.30 USD/EUR betragen.

Die Prognose des Instituts zur Entwicklung verschiedener Einlagekategorien und des vergebenen
Kreditvolumens von in Osterreich meldepflichtigen Kreditinstituten fiir 2007 und 2008 hat sich seit der
Marz-Prognose nicht wesentlich verandert; lediglich das Wachstum der Termineinlagen dirfte im
laufenden Jahr etwas hdher ausfallen als zuletzt prognostiziert. 2007 wird fur die Sichteinlagen ein
jahresdurchschnittliches Wachstum von 8.6 % erwartet, die Termineinlagen sollten um 10.4 % steigen.
Das Volumen der Spareinlagen sollte mit einer Expansion von 1.5 % nur geringfligig zunehmen, und
fur das Kreditvolumen wird eine Ausweitung um 3.4 % erwartet. 2008 sollte das Wachstum &hnlich wie
2007 ausfallen, nur fiir die Termineinlagen wird ein deutlicher Riickgang des Wachstums erwartet.

Osterreichische Staatsanleihen: 10-Jahres-Rendite
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Quelle: Thomson Financial Datastream, eigene Berechnungen.

Erlauterung: Die strichlierte Linie gibt den prognostizierten Verlauf der 10-Jahres-Euroanleihen-Rendite an.
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