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Prognose der Osterreichischen Wirtschaft 2011-2013

Europdaische Vertrauenskrise bremst Konjunktur

Die Weltkonjunktur und insbhesondere die Wirtschaftsaussichten haben sich im Jahresverlauf
2011 verschlechtert. Die Unsicherheiten auf den Finanzmaérkten sind weiterhin sehr hoch, die
Aktienmarkte blieben schwach. Die von den hohen Staatsschulden ausgeloste Vertrauens-
krise hat Italien und Spanien erfasst. Nach einem starken ersten Quartal (0.8 %) legte die
Wirtschaft im Euroraum im zweiten und dritten Quartal nur noch um 0.2 % gegenuber dem
jeweiligen Vorquartal zu. In den USA beschleunigte sich das Wachstum im dritten Quartal auf
0.5 %, nach 0.3 % im zweiten Quartal. Es finden sich Anzeichen, dass die Schuldenkrise auf
den realen Sektor der Wirtschaft Ubergreift. So hat sich beispielsweise die Dynamik der In-
dustrieproduktion im Euroraum im September deutlich verlangsamt. Die Stimmungsindikato-
ren sind weiterhin deutlich nach unten gerichtet, lediglich in den USA gibt es Anzeichen fir
eine leichte Konjunkturverbesserung. In den Schwellenlandern hat sich das Wachstum abge-
schwécht, bleibt aber auf vergleichsweise hohem Niveau. Die Wirtschaft in Japan wird durch
die zusatzliche staatliche Nachfrage zur Beseitigung der Folgen der Naturkatastrophe belebt.

Die Osterreichische Wirtschaft ist 2011 voraussichtlich um 3.3 % gewachsen. In der ersten
Jahreshalfte betrug laut der aktuellen Quartalsrechnung das Wachstum 4.6 % gegenuber
dem Vergleichszeitraum des Vorjahres. Im dritten Quartal stieg die Wirtschaftsleistung um
0.3 % gegeniber dem Vorquartal bzw. um 2.7 % gegenuber dem Vorjahresquartal. Die vor-
laufenden Indikatoren und das schwéchere internationale Umfeld lassen eine kréftige Wachs-
tumsdelle erwarten. Fur den Jahresdurchschnitt 2012 erwartet das Institut nunmehr eine BIP-
Wachstumsrate von 0.8 %. Mit dem Ausklingen der Vertrauenskrise sollte aber die
Osterreichische Wirtschaft im Jahresverlauf 2012 wieder auf einen stabilen Wachstumskurs
zurtickkehren, sodass gegenwartig fir den Jahresdurchschnitt 2013 ein Wirtschaftswachstum
von 1.9 % erwartet wird.

Dieser Prognose liegt folgendes internationales Konjunkturbild zugrunde. Im Euroraum drfte
das Wirtschaftswachstum 2011 1.6 % erreichen, primar getragen von der guten Wirtschafts-
lage in Deutschland. Fir das Jahr 2012 wird eine markante Abschwéachung auf 0.4 % erwar-
tet. 2013 konnte sich das Wachstum auf 1.4 % beschleunigen. Ausgehend von 1.7 % im



heurigen Jahr sollte das BIP der USA in den Jahren 2012 und 2013 um 2 % bzw. 2.3 %
steigen. Fur die gesamte OECD werden Werte von 1.9 %, 1.7 % bzw. 2.2 % unterstellt.

Die Prognoserisiken sind weiterhin sehr hoch und tUberwiegend abwarts gerichtet. Die gegen-
wartige Konjunkturlage ist durch eine schwache Dynamik und hohe Unsicherheit charakteri-
siert. Das Auftreten von negativen Schocks (etwa der Zusammenbruch einer grof3en Bank,
ein ungeordneter Staatsbankrott oder ein starker Anstieg der Energiepreise) kénnte zu einem
massiven Wirtschaftseinbruch fiihren. Das grof3te Risiko besteht in einer Zuspitzung der
Staatsschuldenkrise im Euroraum. Gelingt es nicht, glaubhafte Konsolidierungspléane fur die
offentlichen Haushalte zu entwickeln, kdnnte dies Uber Vermdgens- und Vertrauenseffekte zu
einer Rezession fiihren. Zu beachten ist dabei, dass die Fiskalpolitik aufgrund der hohen Ver-
schuldung nicht expansiv gegensteuern kann. Das Problem der hohen Staatsschulden betrifft
nicht nur den Euroraum. Auch die USA und Japan mussen Konzepte zur langfristigen Sanie-
rung ihrer 6ffentlichen Haushalte vorlegen. Allerdings kdnnte auch eine zu rasche Konsolidie-
rung, die etwa bei einer Nichteinigung tUber die Budgetpolitik in den USA auftreten wiirde, das
Wirtschaftswachstum dampfen. Ein weiteres Risiko geht von den, prinzipiell positiv zu bewer-
tenden, MalRnahmen zur Starkung von Eigenkapitalbasis und Liquiditat der Banken aus. Dies
kénnte zu einer Einschrankung der Kreditvergabe flihren. Es bestehen aber auch Aufwarts-
risiken. So kénnte die rasche Umsetzung der Losungsvorschlage fir die Staatsschuldenkrise
die Lage auf den Finanzmarkten stabilisieren und im Verein mit einem nachlassenden Preis-
druck den Optimismus bei den Konsumenten und Unternehmen erhdhen.

Mit einem Wachstum von 0.9 % entwickelt sich der reale private Konsum in Osterreich im ab-
laufenden Jahr relativ verhalten. Die hohe Inflation hat die Kaufkraft der privaten Haushalte
geschwacht. Trotz des Konjunktureinbruchs wird 2012 die Konsumnachfrage stabil bleiben
(0.8 %). Der nachlassende Preisdruck und die kraftigen Lohnabschlisse stiitzen dabei die
Einkommensentwicklung. Im Einklang mit der Konjunkturerholung kénnte sich 2013 das Kon-
sumwachstum wieder etwas beleben (1.3 %). Sowohl in diesem als auch im nachsten Jahr
sinkt die Sparquote um jeweils rund 0.3 Prozentpunkte und kdnnte 2013 wieder etwas
ansteigen.

Die Investitionstatigkeit ist im Jahr 2011 &uRerst kraftig ausgefallen. Im Jahresdurchschnitt
durften die Ausriistungsinvestitionen um 7.8 % zugelegt haben. Die Bauinvestitionen stabili-
sierten sich (0.5 %) nach deutlichen Rickgangen in den Vorjahren. Die Bruttoanlageinvesti-
tionen durften somit um 3.8 % gestiegen sein. Aufgrund des starken Lageraufbaus erhdhten
sich die Bruttoinvestitionen insgesamt laut Prognose um 8.6 %. Im weiteren Prognosezeit-
raum wird sich das Investitionsklima deutlich abkihlen. Wegen der schwachen Nachfrage
sinkt die Kapazitatsauslastung, und die Finanzierungsbedingungen fiur die Unternehmen ver-
schlechtern sich. Die Bruttoanlageinvestitionen werden daher nachstes Jahr stagnieren
(-0.2 %). Fur die Ausristungen wird ein geringer Ruckgang erwartet (-1 %), die Bauten kénn-
ten leicht zulegen (0.5 %). Weiters ist mit einem Lagerabbau zu rechnen, sodass die Brutto-
investitionen leicht schrumpfen (-1.2 %). 2013 sollte sich die Investitionstatigkeit wieder etwas
beleben.



Die nachlassende Welthandelsdynamik driickt auf die 6sterreichische Exportwirtschaft. Im
Jahresdurchschnitt 2011 durften die realen Warenexporte laut VGR noch um 8.1 % gestiegen
sein, wobei die Exportdynamik im Jahresverlauf abgenommen hat. Aufgrund der auf3erst ver-
haltenen Entwicklung der dsterreichischen Exportmérkte dirften 2012 die Guterexporte nur
noch um 4 % zulegen. Mit der Konjunkturerholung kénnte sich 2013 auch das Exportwachs-
tum wieder beleben. Nach einem Wachstum der realen Exporte laut VGR i. w. S von 7.2 % in
diesem Jahr ist fir 2012 nur mit einem Zuwachs von 3.4 % zu rechnen. Die rege Exportdyna-
mik und die starke Binnennachfrage flhren dazu, dass im ablaufenden Jahr die realen
Warenimporte kraftig ausgefallen sein durften (6.9 %). Da sich sowohl die Welthandelsdyna-
mik als auch die Binnennachfrage 2012 abschwéachen, verlangsamt sich das Wachstum der
Warenimporte merklich (3 %). 2013 sollten die Giterimporte wieder etwas anziehen. Die
Importe laut VGR i. w. S. durften im ablaufenden Jahr um 6.6 % zugelegt haben, fiir ndchstes
Jahr wird ein Wachstum von 2.7 % erwartet. Im gesamten Prognosezeitraum bleibt der
Wachstumsbeitrag der AuRRenwirtschaft positiv.

Im Jahresdurchschnitt 2011 wird die Inflationsrate 3 ¥4 % betragen. Die Entwicklung der inter-
nationalen Rohstoff- und Energiepreise sowie die gute Konjunkturlage und die Mal3nahmen
zur Budgetkonsolidierung sind wesentliche Determinanten der Preisentwicklung. Im kommen-
den Jahr sollte der Preisdruck deutlich nachlassen. Die schwache Konjunktur schrankt den
Kostenuberwélzungsspielraum der Unternehmen ein, und von den internationalen Energie-
und Nahrungsmittelmérkten durften keine weiteren preistreibenden Impulse ausgehen. Auf-
grund der kraftigen Lohnabschlisse werden allerdings die Lohnstiickkosten etwas ansteigen.
Insgesamt rechnet das Institut daher mit einer Inflationsrate von 1.9 % fir den Jahresdurch-
schnitt 2012. 2013 koénnte der Preisanstieg 1.8 % betragen.

Die Entwicklung des 0sterreichischen Arbeitsmarkts war im Jahr 2011 durch einen kraftigen
Beschaftigungsanstieg um rund 60,000 Personen und einen leichten Rickgang der Arbeits-
losenquote geman nationaler Definition auf 6.7 % gepragt. Aufgrund des Konjunktureinbruchs
wird sich 2012 die Arbeitsmarktlage etwas verschlechtern. Die Beschéaftigungsdynamik wird
sich deutlich abkihlen (0.4 %) und die Zahl der vorgemerkten Arbeitslosen um voraussichtlich
10,000 Personen ansteigen. Die Arbeitslosenquote wird somit auf 7 % klettern. 2013 dirfte
die Arbeitslosigkeit auf diesem Niveau verharren. Die Arbeitslosenquote laut Eurostat-
Definition wird gemalRd der Prognose, ausgehend von 4.1 % im laufenden Jahr, 2012 auf
4.5 % steigen und kdnnte 2013 4.4 % betragen.

Die Lage der offentlichen Haushalte wird durch die Konjunkturentwicklung und die Konsolidie-
rungsmafnahmen der Bundesregierung dominiert. Fir 2011 erwartet das Institut eine Defizit-
qguote von 3.1 %. Néachstes Jahr konnte die Defizitquote auf 2.9 % zurlickgehen. Das Institut
begriiRt die Einfilhrung einer Schuldenbremse fiir Osterreich. Um das Vertrauen auf den
Finanzmarkten zu erhalten und niedrige Finanzierungskosten fir die Staatsschuld sicherzu-
stellen, ist eine rasche und glaubhafte Rickfiihrung der Staatsschulden notwendig. Dafir ist
eine Verwaltungsreform, die zur Ausschopfung der Effizienzpotenziale im offentlichen Sektor
fuhrt, unerlasslich. Die Kostensteigerungen im Pensions-, Gesundheits- und Pflegebereich



missen begrenzt werden. Auch eine Reduktion der Subventionen sollte angedacht werden,
wobei allerdings auf Infrastrukturinvestitionen Ricksicht genommen werden muss. Kurzfristig
kénnte ein Konsolidierungskurs zwar die Konjunktur etwas dampfen, langerfristig dominieren
aber die positiven Effekte.
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Wichtige Prognoseergebnisse

Veréanderungen gegentber dem Vorjahr in Prozent

£

2011 2012 2013
Bruttoinlandsprodukt, real 3.3 0.8 1.9
Privater Konsum, real 0.9 0.8 1.3
Bruttoinvestitionen insgesamt, real 8.6 -1.2 1.4
Bruttoanlageinvestitionen, real 3.8 -0.2 1.5
Ausristungsinvestitionen, real 7.8 -1.0 2.0
Bauinvestitionen, real 0.5 0.5 1.0
Inlandsnachfrage, real 2.7 0.3 1.2
Exporte i.w.S., real 7.2 3.4 6.0
Waren, real (laut VGR) 8.1 4.0 6.8
Reiseverkehr, real (laut VGR) -1.5 -0.8 1.8
Importe i.w.S., real 6.6 2.7 5.4
Waren, real (laut VGR) 6.9 3.0 5.7
Reiseverkehr, real (laut VGR) -2.0 -0.5 1.3
Unselbstandig Aktiv-Beschéftigte 1.9 0.4 0.7
Arbeitslosenquote: Nationale Definition® 6.7 7.0 7.0
Arbeitslosenquote: Eurostat-Definition* 4.1 4.5 4.4
Bruttolohnsumme pro Aktiv-Beschéftigten 2.2 2.9 1.7
Preisindex des BIP 2.3 2.2 1.9
Verbraucherpreisindex 3.2 1.9 1.8
3-Monats-Euribor® 1.4 1.2 1.3
10-Jahres-BM-Rendite ost. Staatsanleihen® 3.3 3.4 3.7
* absolute Werte
\ 5




Internationale Rahmenbedingungen

Veréanderungen gegentber dem Vorjahr in Prozent

2009 2010 2011 2012 2013

Welthandel -12.7 14.9 6.5 4.5 7.0
BIP, real

Deutschland -5.1 3.7 3.0 0.8 1.8
Italien -5.1 15 0.6 -0.4 0.5
Frankreich -2.7 15 1.7 0.7 15
Vereinigtes Konigreich -4.4 1.8 0.9 0.5 1.7
Schweiz -1.9 2.7 1.7 0.8 2.0
USA -3.5 3.0 17 2.0 2.3
Japan -6.3 4.1 -0.5 2.0 15
China 9.2 104 9.2 8.5 9.0
Polen 1.6 3.9 4.0 2.5 3.0
Slowakei -4.9 4.2 3.0 15 3.0
Tschechien -4.7 2.7 1.8 1.3 2.5
Ungarn -6.8 1.3 15 0.3 1.7
Slowenien -8.0 1.4 1.0 1.0 1.8
Bulgarien -55 0.2 1.8 2.0 2.7
Rumanien -6.6 -1.9 2.2 1.5 2.7
Kroatien -6.0 -1.2 0.5 1.0 15
Russland -7.8 4.0 4.0 3.8 4.0
Euroraum -4.2 1.9 1.6 0.4 14
NMS-12 -3.3 2.3 2.9 1.8 2.7
EU-27 -4.3 1.9 1.7 0.5 1.6
OECD -3.8 3.1 1.9 1.7 2.2
Osterreichische Exportmérkte -11.5 11.4 6.8 4.3 6.8
USD/EUR Wechselkurs” 1.39 1.33 1.39 1.34 1.34
Rohélpreise”™ 61.7 79.9 111.7 110.0 115.0

Quelle: Eurostat, IMF, OECD, CPB, nationale statistische Amter, eigene Berechnungen.

*) absolute Werte

**) USD/barrel
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