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Die Weltwirtschaft durfte den Konjunkturhdhepunkt 2018 erreicht haben. In den ndchsten Jahren wird eine Abschwé&chung der
Dynamik erwartet. Im Durchschnitt der Prognoseperiode 2019/2023 wird Osterreichs Wirtschaft um 1,7% pro Jahr wachsen
(2014/2018 +1,9% p. a.), um rund ' Prozentpunkt Gber dem Durchschnitt des Euro-Raumes. Die Entlastung der privaten Haushalts-
einkommen durch den Familienbonus wird die Konsumnachfrage vor allem in den Jahren 2019 und 2020 unterstUtzen. Im Progno-
sezeitfraum wird von einem durchschnittichen Wachstum des privaten Konsums von 1,7% pro Jahr ausgegangen (2014/2018 +1,1%
p. a.). Bis einschlieBlich 2020 wird die Beschdaftigung konjunkfurbedingt deutlicher ausgeweitet als das Arbeitskréffeangebot. Die
Arbeitslosenquote geht damit auf 7,2% zurlck. Ab 2021 dUrfte das Arbeitskréfteangebot aber wieder starker als die Nachfrage
zunehmen, sodass sich die Arbeitslosenquote bis zum Ende des Prognosezeitraumes auf 7,5% erhéht. Der Inflationsdruck bleibt mit-
telfristig m&Big, und das Inflationsdifferential zum Euro-Raum sollte sich weiter verringern. Das WIFO rechnet mit einer Inflationsrate
gemdaB Verbraucherpreisindex von durchschnittlich 2,0% p. a. Aufgrund des prognostizierten Konjunkturverlaufes und der ange-
nommenen wirtschaftspolitischen Rahmenbedingungen wird der Finanzierungssaldo der 6ffentlichen Haushalte Uber die Progno-
seperiode positiv sein. Daraus abgeleitet geht die Staatsschuldenquote (Verschuldung des Gesamistaates in Prozent des nominel-
len BIP) gegeniber dem Jahr 2018 bis 2023 um rund 14,5 Prozentpunkte auf 60% zurick.

Economic Growth Loses Momentum. Medium-term Forecast for the Austrian Economy Until 2023

The world economy is likely to have reached a cyclical peak in 2018, from which a gradual downturn is expected for the years to
come. Over the forecast period 2019-2023, Austria's economy is projected to grow at an annual average 1.7 percent, slightly down
from the 1.9 percent for the period 2014-2018, but exceeding the euro area average by about 4 percentage point. Private house-
hold incomes will benefit from the introduction of a "Familienbonus" (income tax relief for households with children), which should
support consumer demand mainly in 2019 and 2020. Over the entire forecast horizon, private consumption is expected to increase
by 1.7 percent on annual average, after +1.1 percent p.a. 2014-2018. Thanks to benign cyclical conditions, the creation of new
jobs will outpace labour supply growth until 2020, taking the unemployment rate down to 7.2 percent. Thereafter, the labour force
may again expand faster than labour demand, with the unemployment rate edging up to 7.5 percent by 2023. Inflation pressure is
set to stay moderate over the medium term, such that the positive gap of domestic inflation vis-a-vis the euro area should close.
The consumer price index is anficipated to rise by an average 2 percent p.a. Under the projected business cycle scenario and the
underlying no-policy-change assumptions, the general government balance should be positive over the entire period. Hence, the
public debt ratio (general government debt as a percentage of nominal GDP) should fall from 2018 to 2023 by around 14.5 per-
centage points to the benchmark value of 60 percent.
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Als kleine (sehr) offene Okonomie wird die dsterreichische Wirtschaft stark von der Ent-
wicklung der wichtigsten Handelspartner beeinflusst. Uber den Prognosezeitraum
2019/2023 wird eine Abschwdchung der internationalen Konjunktur erwartet, der sich
die 6sterreichische Wirtschaft nicht entziehen kann. Die im Vergleich mit dem Durch-
schnitt des Euro-Raumes gunstigere Ausgangssituation im Jahr 2018 (Scheiblecker,
2018) und der expansive Effekt einer Ausweitung von familienpolitischen MaBnahmen
(EinfGhrung des Familienbonus ohne vollstdndige Gegenfinanzierung; Baumgartner
et al., 2018) wirken vor allem in den Jahren 2019 und 2020 dem internationalen Sog
entgegen und mildern die AbkUhlung in Osterreich relativ zum Euro-Raum etwas.
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Unter der "No-Policy-Change"-Annahme'), die dieser Prognose zugrunde liegt, und
dem dargestellten Konjunkturszenario wirden sich der &ffentliche Haushaltssaldo und
die Staatsschuld verringern.

Die vorliegende mittelfristige Prognose fir die Weltwirtschaft und Osterreich baut bis
einschlieBlich 2019 auf der kurzfristigen Prognose des WIFO vom Oktober 2018 auf
(Scheiblecker, 2018, in diesem Heft). Die mittelfristige Einscha&tzung der Weltwirt-
schaftsentwicklung in den Jahren 2020 bis 2023 wurde mit Hilfe des makrodkonomet-
rischen Weltmodells von Oxford Economics (Global Economic Model) erstellt?). Die
Prognose fur Osterreich erfolgte auf Basis dieses internationalen Szenarios und der An-
nahmen zur Wirtschaftspolitik mit dem makrodkonometrischen Modell des WIFO
(Baumgartner —Breuss —Kaniovski, 2005). Sie bertcksichtigt die EinfUhrung des Famili-
enbonus im Jahr 2019 (Fink — Rocha-Akis, 2018). Im Regierungsprogramm (Bundes-
kanzleramt, 2017, Bundesministerium fdr Finanzen, 2018) angekindigte Reformen
(Lohn-, Einkommen- oder Kérperschaftsteuer, Minderung der Wirkung der kalten Pro-
gression) oder etwaige zusatzliche Ausgabenprogramme werden in dieser Prognose
nicht berUcksichtigt, da auf Basis der vorliegenden Informationen weder Ausgestal-
tung und Umfang noch der Zeitrahmen oder MaBnahmen zur Gegenfinanzierung aus-
reichend prézisiert sind, um ihre Konjunktureffekte quantifizieren zu kdnnen.

1. Internationale Rahmenbedingungen

714

1.1  USA: Vermogenspreiskorrektur als Konjunkturrisiko

In den USA halt der Konjunkturaufschwung bereits sehr lange an: Die Produktion ex-
pandiert heuer das neunte Jahr in Folge; seit 2010 wuchs die Wirtschaft um durch-
schnittlich gut 2,2% pro Jahr. Dadurch sank die Arbeitslosenquote von 10% im Oktober
2009 auf ihren bisher niedrigsten Wert von unter 4%. Die Aktienbewertungen sind sehr
hoch. Dazu frugen die gunstige Gewinnlage und die seit der Finanzmarktkrise 2007/08
AauBerst expansive Geldpolitik bei. Von Ende 2008 bis Ende 2015 betfrug der Leitzinssatz
0% bis 0,25%, und bis November 2014 kaufte die Zentralbank Wertpapiere im Wert von
insgesamt rund 4,5 Bio. $. Die AnkUndigung der Fed im Sommer 2013, das Anleihean-
kaufprogramm auslaufen zu lassen, zog hohe Kapitalabflisse nach sich und I6ste Fi-
nanzmarkt- und realwirtschaftliche Turbulenzen in den Schwellenldndern aus. Seither
verlduft die allmdhliche Normalisierung der Geldpolitik zwar friktionsfrei; die duBerst
hohen Aktienbewertungen in den USA, die nach der Prasidentschaftswahl im Novem-
ber 2016 und der Unternehmenssteuersenkung nochmals anzogen, bergen jedoch
das Potential fUr eine Abwadartskorrektur in sich. Eine solche wirde mit einem Konjunk-
turabschwung und einem Anstieg der Arbeitfslosigkeit einhergehen, da Verdnderun-
gen der Vermogenspreise die private Nachfrage in den USA erfahrungsgemdas relativ
stark beeinflussen. Abgesehen von diesem Risiko sind die grundlegenden Wachs-
tumsaussichten jedoch intakt. Die private Verschuldung in Prozent des BIP verringerte
sich seit der Wirtschaftskrise deutlich (insbesondere die Immobilienkredite in Prozent
des BIP), und die Erwerbsbevdlkerung expandiert. Auf Basis dieser Fundamentaldaten
wird fUr die USA mit einer relativ stabilen mittelfristigen Wachstumsrate von 1,8% p. a.
gerechnet.

1.2 Euro-Raum: Unterauslastung geht zuriick - straffere Geldpolitik

Im Euro-Raum stagniert die Erwerbsbevolkerung im Prognosezeitfraum, das Wachs-
tumspotential ist daher geringer als in den USA. Die Konjunktur hat noch Aufholpoten-
tial, da die Arbeitslosenquote deutlich hdher ist (8,1% im August 2018). Sehr hoch ist
sie noch immer in Spanien (August 2018: 15,2%) und Griechenland (Juli 2018: 19,0%),

) In den WIFO-Prognosen wird eine No-Policy-Change-Annahme getroffen. Sie berUcksichtigtim Allgemeinen
nur bereits beschlossene Gesetze und Verordnungen. In bestimmten Fdllen werden auch MaBnahmen, die
noch nicht formal beschlossen sind, einbezogen, etwa wenn der Verhandlungs- oder Gesetzwerdungsprozess
schon sehr weit fortgeschritten ist (Gesetzesentwirfe in Begutachtung, in manchen Fdallen auch Ministerrats-
beschlUsse, wenn eine stabile Mehrheitim Parlament sehr wahrscheinlich erscheint) und hinreichend detailliert
vorliegt, um eine quantitative Einsch&tzung zu ermdéglichen.

2) Das Weltmodell von Oxford Economics (Global Economic Model) umfasst insgesamt 80 Lander, darunter
China, die USA, die meisten EU-L&nder, Indien, Japan, Russland und Brasilien in hohem Detailgrad.
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und auch in ltalien (August 2018: 9,7%) liegt sie noch Uber dem Vorkrisenniveau. Die
Kerninflationsrate betrug 2018 +1,2% (JGnner bis September; 2017 +1,1%) — auch das
ist ein Hinweis auf eine geringe effektive Nachfrage im Euro-Raum. Die Konjunktur ver-
lor nach einer Belebung im Vorjahr wieder an Schwung. Die Unterauslastung dUrfte
aber mittelfristig abgebaut werden, sodass die Wirtschaft um durchschnittlich 1,4%
p. a. wachst, wobei mit einem tendenziellen Rickgang der Wachstumsrate gerech-
net wird.

Die Geldpolitik ist im Euro-Raum nach wie vor expansiv ausgerichtet und trégt zur Kon-
junkturbelebung bei. Der Hauptrefinanzierungssatz der EZB liegt seit Mdrz 2016 bei 0%,
der Einlagensatz bei -0,4% und der Spitzenrefinanzierungssatz bei 0,25%. Die EZB kauft
seit Marz 2015 &ffentliche und private Anleihen auf dem Sekund&rmarkt, um die lang-
fristigen Zinss&fze niedrig zu halten ("quantitative Lockerung"). Das Ankaufvolumen
wird ab Oktober 2018 von 30 Mrd. € pro Monat auf 15 Mrd. € verringert und |&uft mit
Jahresende aus. Aus dem angekauften Bestand aushaftende Wertpapiere werden
aber (vorlaufig) ersetzt. Insgesamt wurden von Mdarz 2015 bis September 2018 Kaufe
von rund 2,5 Bio. € getdatigt.

Im Prognosezeitraum wird die Geldpolitik einen weniger expansiven Kurs einschlagen.
Dem Ende des Anleihekaufprogrammes im Dezember 2018 wird voraussichtlich in der
zweiten Jahreshdlfte 2019 ein erster Zinsschritt folgen. In der Folge wird mit einem kon-
tinvierlichen Anstieg des Haupftrefinanzierungssatzes auf 2,1% im Jahr 2023 gerechnet.
Die Verringerung der monatlichen Anleihek&ufe seit April 2017 und die angenom-
mene weitere Straffung der Geldpolitik in den kommenden Jahren werden dazu bei-
fragen, die langfristigen Zinss@tze auch im Euro-Raum wieder an das Niveau vor der
Finanzmarktkrise 2009 heranzufUhren. FUr die Sekundé&rmarktrendite deutscher 10-jéh-
riger Staatsanleinen wird ein Anstieg von 0,4% im Jahr 2018 auf 3,4% im Jahr 2023 er-
wartet.

1.3 Vereinigtes Konigreich und Ostmitteleuropa: Wachstumsperspektiven
bleiben trotz politischer Risiken giinstig

Durch die Entscheidung des Vereinigten Kdnigreiches vom Juni 2016, aus der EU aus-
zutreten, beschleunigte sich die bereits ein halbes Jahr davor beobachtete Pfundab-
wertung weiter. In der Folge verstérkte sich der Preisauftrieb, und das Wachstum des
privaten Konsums verlangsamte sich. Die Investitionsdynamik blieb vorerst Gberro-
schend robust, erst im laufenden Jahr schwdachte sie sich ab. Offenbar nehmen die
Unternehmen die derzeitigen Verhandlungen zur Ausgestaltung des Brexit als gréBere
Unsicherheit wahr als die Entscheidung fUr den Austritt selbst. Unter der Annahme ei-
nes geordneten Ausstieges wird ab 2020 mit einer Konjunkturerholung gerechnet. Die
demographische Entwicklung bleibt ginstig, die Bevolkerung im erwerbsfdhigen Alter
nimmt zu. Mittelfristig wird die Wirtschaft um durchschnittlich 1,9% p. a. wachsen, wo-
bei die Rate nach der Brexit-bedingten Flaute ab 2020 im Durchschnitt wieder auf
Uber 2% steigen durfte.

In den MOEL 58) expandiert die Wirtschaft derzeit sehr kraftig (2018 BIP real +4'4%), die
Arbeitslosenquote sank auf Tiefstwerte. Das geht zum einen auf den wachstumsbe-
dingten Anstieg der Beschaftigungsnachfrage und zum anderen auf angebotsseitige
Effekte zurUck: Viele Personen im erwerbsfdhigen Alter sind in andere EU-Lander emi-
griert. Die dadurch entstandene Arbeitskréafteknappheit trégt zu kraffigen Lohnernd-
hungen und héherem Konsumwachstum bei. Zudem wird immer noch der Investiti-
onsstau von 2016 abgebaut, der durch Verzdgerungen im Ubergang zum aktuellen
mehrjdhrigen EU-Budget ausgeldst wurde. Da sich die Investitionsdynamik mittelfristig
wieder normalisieren und das aktuell sehr kraftige Wachstum des privaten Konsums
abflauen dUrfte, wird sich die gesamtwirtschaftliche Expansion in den kommenden
Jahren voraussichtlich auf durchschnittlich 2,6% p. a. abschwéchen.

1.4 Resimee der internationalen Entwicklung

In die EU und die USA, nach China und in die Schweiz gehen zusammen rund 85% der
Osterreichischen Ausfuhr. Diese Ladndergruppe reprdsentiert gemessen am kaufkraft-

3) Tschechien, Ungarn, Polen, Slowenien und Slowakei.
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bereinigten BIP rund die Hdlfte der Weltwirtschaft und expandiert gewichtet mit den
heimischen Exportanteilen 2018 um knapp 2,4%. Die WachstumsstUtze bildet die Wirt-
schaft der USA, deren Dynamik sich nicht zuletzt aufgrund deutlicher Fiskalimpulse er-
heblich verstarkte. Auf den anderen groBen Absatzmdrkien, im Euro-Raum, den

MOEL 5 und auch in China lieB das Wachstum heuer etwas nach.

Ubersicht 1: Internationale Konjunktur

Gewicht2017in%  @2008/ @2013/ @2018/ 2018 2019 2020 2021 2022 2023
2013 2018 2023
Waren-  Welt-BIP?) BIP real, Verdnderung gegen das Vorjahrin %
exporte!)
EU 69,8 16,5 -0.2 + 2,1 +1,6 +22 +1,7 +1.8 +1.7 +1,6 + 1.4
Vereinigtes Kénigreich 2.8 2.3 + 0,5 +20 +1.9 +1.3 +1.3 +20 +22 + 2,1 +20
Euro-Raum 52,2 11,6 - 04 +2,0 +1.4 +2,0 + 1,6 + 1.6 + 1.4 +1,3 +1.2
Deutschland 30.2 33 + 0.6 + 2,0 +1.3 +1,9 + 1,6 + 1.5 +1.2 + 1.1 +0,9
Italien 6,4 1.8 -1.6 +09 +09 +1.2 +1,2 +1,0 +0,.8 +0.8 +0,7
Frankreich 4,9 2,2 + 0.4 +1.4 +1.5 +15 +1.3 + 1,6 + 1,46 + 1.6 +15
MOEL 53) 14,3 1,6 +1.2 + 3.7 + 2,6 + 4,2 +29 +2.8 +27 + 2,6 + 2,1
Tschechien 3.7 0.3 - 04 + 3.6 +20 + 3.0 + 2,5 +23 +1.9 +1.8 + 1.6
Ungarn 3.4 0.2 -0.8 + 3.6 + 2,1 + 4,3 + 2,6 + 2,1 +2,0 +20 +20
Polen 3.1 0.9 +29 + &Y +3,0 + 4,7 +32 + 3.1 + 3.2 +3,0 +23
USA 6,8 15,3 + 1,1 + 24 +1.8 +27 +1.8 + 1.6 +1.8 +1,9 +1.9
Schweiz 53 0.4 + 1.1 +1.8 + 1.7 +3.0 +20 + 1.6 + 1.5 + 1.7 + 1.5
China 2,6 18,2 +9.0 + 6,9 +55 + 6,5 + 6,1 +5.7 + 5,4 +52 +5,0
Insgesamt
Kaufkraftgewichtet4) 50 +29 + 3.8 + 3.1 + 3.9 + 3.4 + 3.2 + 3.1 + 3.0 +29
Exportgewichtet’) 84 +0,3 +23 +1.8 + 2,4 +19 +1.9 +1.8 +1,7 + 1.6
@ 2009/ @2014/ @2019/ 2018 2019 2020 2021 2022 2023
2013 2018 2023
Annahmen zur Prognose
Erddlpreis
Brent, $ je Barrel 94 65 69 74 75 72 68 66 65
Wechselkurs
Dollar je Euro 1,35 117 1,18 1,19 1,15 1.16 1,18 1,19 1,20
Internationale Zinss&tze
EZB-Hauptrefinanzierungssatzé), in % 1.0 0,0 1.0 0,0 0.1 0.4 0,9 1.4 2.1
Sekunddrmarktrendite Deutschland, in % 2.3 0.5 2.2 0.4 0.7 1.9 2.4 2.8 3.4
Q: Statistik Austria, Oxford Economics Forecasting, WIFO-Berechnungen. — 1) Osterreichische Warenexporte. — 2) Kaufkraftgewichtet. — 3) Tschechien,

Ungarn, Polen, Slowenien, Slowakei —4) EU, USA, Schweiz, China; Prognose gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt zu Kaufkraftparitdten 2017. - 3) EU,

USA, Schweiz, China; Prognose gewichtet mit den &sterreichischen Warenexportanteilen 2017. — ¢) Mindestbietungssatz.

Abbildung 1: Wirtschaftsentwicklung ausgewdhlter Regionen

BIP real, Verdnderung gegen das Vorjahrin %

6 P

2003 2008 2013 2018

Euro-Raum -------- Deutschland  ------------- MOELS5 —-—-—— USA

2023

Q: Statistik Austria, Oxford Economics Forecasting, WIFO-Berechnungen. MOEL 5: Tschechien, Ungarn,

Polen, Slowenien, Slowakei.
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Mittelfristig dUrfte die Wirtschaft im Euro-Raum, in Ostmitteleuropa und den USA lang-
samer expandieren. Im Durchschnitt der Periode 2019/2023 schwdcht sich das Wachs-
tum des fUr den &sterreichischen Export wichtigsten Teil der Weltwirtschaft exportge-
wichtet auf 1,8% p. a. ab.

Der Prognose unterliegt die Annahme, dass die Rohdlpreise von 74 $ je Barrel im Jah-
resdurchschnitt 2018 auf 65 $ im Jahr 2023 sinken und damit deutlich unter dem Ni-
veau der letzten zehn Jahre (80 $) bleiben. FUr den Wechselkurs des Dollar gegenUtber
dem Euro wird bis zum Ende des Prognosezeitfraumes ein leichter Anstieg auf 1,20 $ je
Euro unterstellt.

2.  Wachstum in Osterreich verlangsamt, aber héher als im Euro-Raum insgesamt

2.1 Entlastung der Haushalte starkt Einkommen und Konsum

Getragen von der internationalen Konjunktur schwdécht sich Gber den Prognosezeit-
raum die Ausweitung der Exporte und Investitionen und dadurch auch der Wirt-
schaftsleistung in Osterreich ab. Der private Konsum bildet eine Stitze; durch die Ent-
lastung der verfugbaren Haushaltseinkommen (EinfGhrung des Familienbonus) wird
die konjunkturbedingte Abschwdchung der Konsumnachfrage vor allem in den Jah-
ren 2019 und 2020 abgefedert.

Das Wirtschaftswachstum, das ab Mitte 2016 wieder an Schwung gewann, dirfte 2018
seinen Hohepunkt erreicht haben. Fir die Periode 2019/2023 wird auf Grundlage der
hier prognostizierten Entwicklung der BIP-Komponenten ein Wachstum der Gesamt-
wirtschaft von 1%% pro Jahr prognostiziert (2014/2018 +1,9% p. a.). Das Niveau des
realen BIP wird 2023 kumuliert um 0,3% hoher sein als in einer Situation ohne die Ent-
lastung der privaten Haushalte durch den Familienbonus (Baumgartner et al., 2018).
Die vergleichsweise gunstige Entwicklung des inldndischen privaten Konsums begrin-
det auch den Wachstumsvorsprung gegentber dem Durchschnitt des Euro-Raumes.
Die nominelle Wirtschaftsleistung wird jahrlich um 3,7% zunehmen (2014/2018 +3,6%
p.a.).

Von den Wachstumsaussichten vor allem im Euro-Raum, den MOEL 5 und den USA
(Kapitel 1) wird die &sterreichische Exportwirtschaft am stérksten beeinflusst. In den
Jahren 2019/2023 wird die Ausfuhr voraussichtlich real um 3,5% pro Jahr ausgeweitet
(2014/2018 +3,7% p. a.).

Vor dem Hintergrund der anhaltenden Unsicherheit durfte Osterreich von der Verla-
gerung internationaler Tourismusstrome zu sicheren Destinationen weiterhin profitie-
ren. FUr die von der inldndischen Entwicklung getragenen realen Importe wird eine
dhnliche Dynamik erwartet. Die deutlichere Abschwdchung der inldndischen Wirt-
schaftsdynamik ab 2021 wirkt Uber die sehr konjunkturreagible und in hohem MaBe
importierte Nachfrage (AusrUstungsinvestitionsgUter) am stérksten auf den Import-
rickgang. Insgesamt wird daher der AuBenhandel weiterhin einen positiven Beitrag
zum Wirtschaftswachstum leisten (+3,5% des BIP).

Die AusrUstungsinvestitionen (einschlieBlich der sonstigen Investitionen) werden auf-
grund der guten Konjunktur 2018 und 2019 voraussichtlich mit +4,3% bzw. +3,7% noch
deutlich zunehmen. Die Abschwdchung des Wachstums ab 2021 bremst die im Allge-
meinen sehr konjunkturreagible Nachfrage nach AusrUstungsinvestitionen (2019/2023
+2,8% p. a., 2014/2018 +3,9% p. a.).

Die privaten Wohnbauinvestitionen sollten weiterhin von der Bevélkerungszunahme
(2019/2023 kumuliert knapp +2%2%; Bevolkerungsprognose von Statistik Austria) bzw.
dem Anstieg der Zahl privater Haushalte (+3,9% laut Stafistik Austria) sowie den nach
wie vor hohen Immobilienpreissteigerungen (2011/2017 +5,8% p. a.; laut Stafistik Aus-
tria, Hauserpreisindex) getragen werden. FUr die kommenden Jahre wird eine wesent-
lich raschere Ausweitung der Wohnbautatigkeit angenommen als in den letzten Jah-
ren (2010/2017 +1,1% p. a., 2001/2017 ohne 2009 +0,1% p. a.). Auf Basis der mittelfristi-
gen Investitionspléne von BIG, Asfinag und OBB dirften sich die Tiefbauinvestitionen
weiterhin verhalten entwickeln. Die gesamte Bautatigkeit wird daher 2019/2023 mit
j@hrlich +1,3% nur ged&mpft expandieren.
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Ubersicht 2: Hauptergebnisse der mittelfristigen Prognose fir Osterreich

© 2008/ @2013/ @2018/ 2018 2019 2020 2021 2022 2023
2013 2018 2023
Verdnderung in % p. a.
Bruttoinlandsprodukt
Real + 0.3 +1.9 +1.7 + 3.0 + 20 + 20 + 1.6 + 1.6 + 1.5
Nominell +20 + 86 + 87 +4,7 +4,1 + 89 * 35 * 35 +32
Verbraucherpreise + 20 +15 + 20 + 2,1 + 2,1 + 20 + 20 + 20 +1.9
BIP-Deflator # 1,7 +1,7 +1,9 +1,7 +2,1 +1,9 +# 1.9 +# 1.9 # 1,7
Lohn- und Gehaltssumme') + 27 + 3.6 * 3,5 + 4,8 + 3.8 + 3.7 + 3.6 * 33 + 3.1
Pro Kopf, real?) -02 +04 +03 +04 +03 +03 +03 +0,2 +0,2
Unselbsténdig Beschdaftigte laut VGR3) + 0.9 + 1.6 +1.2 + 22 +14 +14 +1.2 + 1,1 +1.0
Unselbsténdig aktiv Beschdaftigte?) +07 +1,5 +1,2 +25 +1,5 +1,4 # 1,3 4 1,1 +1,0
@ 2009/ @ 2014/ @2019/ 2018 2019 2020 2021 2022 2023
2013 2018 2023
In %
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen?) 5.0 5.5 4,5 4,8 4,5 4,4 4,5 4,5 4,6
In % der unselbsténdigen Erwerbspersonens) 7.1 8.5 7.3 7.7 7.3 7.2 7.3 7.4 7.5
In % des BIP
AuBenbeitrag 3.1 3.4 3,3 3.2 3.4 3.4 3,5 3,5 3,5
Finanzierungssaldo des Staates laut Maastricht-Definition -33 -1.2 + 0.4 -0.1 + 0.2 + 0.3 + 0.5 + 0.5 + 0.4
Zyklisch bereinigter Budgetsaldo
Methode der Europdischen Kommission’) -28 -1,0 +00°) -07 - 0.4 -0.2 + 0.2 + 0.5 .
WIFO-Methode?) - 26 - 09 - 01 - 07 -06 -05 +0,0 +0,2 +# 03
Struktureller Budgetsaldo
Methode der Europdischen Kommission?) -26 -06 +00° -07 -04 -02 +0,2 +0,5 .
WIFO-Methodes) -25 - 0.5 -0.1 -07 - 0.6 - 0.5 +0,0 +0,2 +03
Staatsschuld 81,6 80,9 64,8 74,1 70,5 67,4 64,6 62,0 59.6
In % des verfGgbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte 9,0 7.1 6,9 7.0 6,9 7.1 6,9 6.8 6.8
© 2008/ @2013/ @2018/ 2018 2019 2020 2021 2022 2023
2013 2018 2023
Ver&nderung in % p. a.
Trendoutput, real
Methode der Europdischen Kommission?) +0,9 +1,5 +2110  +19 +1,9 + 22 + 2.2 + 2,0 .
WIFO-Methode?) +1,0 +14 +1,9 +1,7 +1.8 +2,1 +2,1 +20 +1,7
@ 2009/ @ 2014/ @2019/ 2018 2019 2020 2021 2022 2023
2013 2018 2023
In % des Trendoutputs
Outputlicke, real
Methode der Europdischen Kommission?) -09 -04 +0,67) +1,1 +1,1 +0,7 +04 +0,0 .
WIFO-Methodes) -12 -07 + 0.8 +1.2 + 1.4 +1.3 + 0.8 + 0.4 + 0.1
Q: Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréger, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') Brutto, ohne Arbeitgeberbeitrége. - 2) Be-

schaftigungsverhdiltnisse laut VGR, deflationiert mit dem VPI. — 3) Beschdaftigungsverhdlinisse. — 4) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis, die
Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten. — %) Laut Eurostat (Labour Force Survey). — ¢) Arbeitslose laut Arbeitsmarkiservice. —7) WIFO-
Schétzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Oktober 2018, Parametrisierung gemdB der Prognose der Europdischen Kommission vom Mai
2018. - 8) WIFO-Schdatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Oktober 2018 gemdaB Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit
stérkerer Glattung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion fUr die Outputlicke. - ?) @ 2019/2022. - 1°) & 2018/2022.
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Mit dem Zuwachs der verfUgbaren Haushaltseinkommen (2019/2023 real +1%4% p. a.)
nimmt auch die Konsumnachfrage stérker zu. Der private Konsum dirfte 2019/2023
real um 1,7% pro Jahr ausgeweitet werden (2014/2018 +1,1%) und bleibt eine Stitze
der inldndischen Nachfrage. Die verfUgbaren Einkommen der privaten Haushalte mit
Kindern, fUr die ein Anspruch auf Kinderbeihilfe besteht, werden ab dem Jahr 2019
durch den Familienbonus entlastet (Fink —Rocha-Akis, 2018). Im Jahr 2019 kénnen an-
spruchsberechtigte unselbstdndig Beschaftigte bereits Gber die Lohnverrechnung in
den Unternehmen in den Genuss der Entlastung kommen. Die volle Entlastung wird
aber erst ab dem Jahr 2020 wirksam, wenn sie auch Uber die Lohn- und Einkommen-
steuerveranlagung geltend gemacht wird. Die privaten Haushalte werden den Fami-
lienbonus im Jahr 2019 im AusmaB von 609 Mio. €, 2020 von 1.240 Mio. € (0,3% des no-
minellen BIP) ansteigend auf 1.562 Mio. € p. a. zum Ende des Prognosezeitraumes in
Anspruch nehmen (Baumgartner et al., 2018). Das Wachstum des real verfGgbaren
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Einkommens verstarkt sich dadurch in den Jahren 2019 und 2020 um jeweils gut
0,3 Prozentpunkte und jenes des realen privaten Konsums um rund 0,2 Prozentpunkte.

Abbildung 2: Nachfrage und Einkommen

In % des BIP, nominell
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Ubersicht 3: Komponenten der realen Nachfrage

@ 2008/ @ 2013/ @ 2018/ 2018 2019 2020 2021 2022 2023
2013 2018 2023
Verdnderung in % p. Q.
Konsumausgaben
Private Haushalte') + 0,7 + 1.1 + 1.7 + 1.8 + 1.7 + 20 + 1.7 + 1.6 + 1.5
Staat + 0.7 # 1,1 + 07 + 0.8 + 0.7 + 07 + 06 + 0.8 + 09
Bruttoanlageinvestitionen - 02 + 27 + 2,1 + 3.4 + 27 + 28 + 1,9 + 1.7 + 1.5
AusrUstungen?) + 1,4 + 3,9 + 28 + 4,3 + 3,7 + 3,7 + 2,5 + 22 + 2,0
Bauten - 20 + 1.3 + 13 + 23 + 1.5 + 1,6 + 1,1 + 1,0 + 1,0
Inl&ndische Verwendung + 04 + 18 + 1,6 + 2,4 + 18 + 1,9 + 1.5 + 1,5 + 1.4
Exporte + 0,9 + 37 + &9 + 49 + 3.7 + 3,6 + 3.6 SSHS SIS
Importe # 1.2 # 88 + &9 + 4,0 + 3 # 36 + &6 + 3.4 + 3.2
Bruttoinlandsprodukt + 03 + 1,9 + 1,7 + 3,0 + 20 + 2,0 + 1,6 + 1,6 + 1,5
Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) EinschlieBlich militdrischer Waffensysteme
und sonstiger Anlagen.
Abbildung 3: Wirtschaftswachstum in Osterreich und im Euro-Raum
BIP real, Verdnderung gegen das Vorjahrin %
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Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen.
Abbildung 4: Konsumausgaben und Sparquote der privaten Haushalte
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Als Folge der Steigerung der Nettolohneinkommen durch die Steuerreform 2016 er-
hohte sich die Sparquote 2016 um 1 Prozentpunkt auf 7,8%, da kurzfristig im Allgemei-
nen nur etwa die Halfte des zusatzlich verflgbaren Einkommens sofort in den Konsum
flieBt. FUr das Jahr 2020 wird aufgrund der EinfGhrung des Familienbonus ein Anstieg
der Sparquote um 0,2 Prozentpunkte auf 7,1% erwartet. FUr die Folgejahre wird ein
leichter RUckgang von diesem Niveau auf 6,8% im Jahr 2023 angenommen.

2.2 Trendoutput und die Outputlicke

GemdB der Berechnungsmethode der Europdischen Kommission (siehe Kasten) ist
das Trendwachstum in den Jahren 2019 bis 2022 mit +2,1% p. a. um 0,6 Prozentpunkte
hoher als in der vorangegangenen FUnfjahresperiode (2013/2018 +1,5% p. a.). Die
Outputlicke ist seit 2017 positiv (Abbildung 5). Demnach befindet sich die dsterreichi-
sche Wirtschaft seit 2017 in einer Phase Uberdurchschnittlicher Auslastung. Eine addi-
tive Zerlegung des Trendwachstums zeigt dhnlich groBe Beitr&ige der TFP, des Arbeits-
volumens und der Kapitalakkumulation. Der Beitrag des Faktors Arbeit ist aufgrund
einer Ausweitung des einsefzbaren Arbeitskrafteangebotes hdher als in den vorange-
gangenen fonf Jahren (Ubersicht 4).

Die OutputlGcke wird sich ausgehend von 1,1% des Trendoutputs im Jahr 2018 gemdaB
der technischen Annahme bis 2022 schlieBen. GegenUber der Schatzung des Trend-
outputs im Rahmen der mittelfristigen WIFO-Prognose vom Mdarz 2018 ergibt sich fur
2016 eine Revision der Wachstumsrate des Trendoutputs von -0,3 Prozentpunkten; ab
2017 ist sie pro Jahr jeweils um 0,1 Prozentpunkt geringer als im Mdarz prognostiziert
(Baumgartner — Kaniovski, 2018). Die wichtigsten Grinde dieser Revision sind eine
langsamere Kapitalakkumulation seit 2017 und eine schwdchere Produkfivitdtsdyna-
mik sowie eine deutliche Revision der Realisierung des Bevdlkerungszuwachses im er-
werbsfdhigen Alter (gemd&B Eurostat) fur das Jahr 2016 (-0,49 Prozentpunkte). Diese
Entwicklungen werden in der Schatzung des Trendwachstums nur teilweise durch den
Rickgang der NAWRU kompensiert. Durch die Abwadrtsrevision der Wachstumsrate
des Trendoutputs betrdgt nun die durchschnittiche Outputlicke in der Periode
2018/2022 0,6% des Trendoutputs. Damit ist sie ab 2016 in jedem Jahr hdher als gemaR
der mittelfristigen Prognose vom Mdarz 2018 (Baumgartner —Kaniovski, 2018).

Abbildung 5: Oufputlicke

Real, in % des Trendoutputs

%  coooosmo Laut WIFO (Methode der Europdischen Kommission)
Laut WIFO (WIFO-Methode)

Laut Europdischer Kommission (Mai 2018)

2003 2008 2013 2018 2023

Q: Europdische Kommission, WIFO-Berechnungen. WIFO-Methode . . . WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-
Prognose vom Oktober 2018 gemdaB Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit stér-
kerer Glattung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion fur die OutputlUcke. Methode der Europd-
ischen Kommission . . . WIFO-Scha&tzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Oktober 2018, Parametrisierung
gemaB der Prognose der Europdischen Kommission vom Mai 2018.
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Das Trendwachstum ist laut der alternativen Schatzung (WIFO-Methode) 2019/2023
mit +1,9% p. a. geringer als aufgrund der Methode der Europdischen Kommission
(+2,1% p. a.). Die Outputlicke ist daher deutlich hdéher (Abbildung 5). Sie nimmt bis
zum Ende des Prognosezeitraumes ab, ohne sich vollstdndig zu schlieBen (2023: 0,1%
des Trendoutputs). Die alternative Berechnung liefert einen weniger zyklischen Trend-
output und berUcksichtigt die expansiven Effekte der EinfOhrung des Familienbonus
auf die Outputlicke.

Ubersicht 4: Beitrag der Inputfaktoren zum Wachstum des Trendoutputs

@ 2009/ @ 2014/ @2019/ 2018 2019 2020 2021 2022 2023
2013 2018 2023

Methode der Europdischen Kommission')

BIP, real (implizit) Verdnderung in % p. a. +0,3 +1,9 +1.8% +30 +20 +1.8 +1.8 +1,7
Trendoutput Verénderung in % p. a. +0,9 +1,5 +2,13)  +19 +1,9 +2.2 +2.2 +20
Arbeit Prozentpunkte +0,0 +0,6 +08% +08 +0,7 +0,9 +0.8 +0,6
Kapital Prozentpunkte +0,5 +0,5 +068) +06 +0,6 +0,6 +0,6 +0,6
Gesamte Faktorproduktivitat Prozentpunkte +0,4 +0,4 +0,73 +05 +0,6 +0,7 +0,7 +0,7
Outputlicke, real in % des Trendoutputs -09 -04 +0,6% +1,1 +1,1 +0,7 +0,4 +0,0
WIFO-Methode?)
BIP, real Verdnderung in % p. a. +0,3 +1,9 +1,7 + 3.0 +20 +20 +1,6 +1,6 +1,5
Trendoutput Verénderung in % p. a. +1,0 + 1,4 +1,9 +1,7 +1.8 +2,1 +2,1 +2,0 +1,7
Arbeit Prozentpunkte +0,1 +0,5 +0,6 +0,6 +0,5 +0.8 +0,7 +0,6 +03
Kapital Prozentpunkte +0,5 +0,5 +0,6 +0,6 +0,6 +0,6 +0,6 +0,6 +0,6
Gesamte Faktorproduktivitat Prozentpunkte +0,4 +0,4 +0,7 +0,5 +0,6 +0,7 +0,7 +0,7 +0.8
Outputlicke, real in % des Trendoutputs -12 -07 +0.8 +1,2 +1,4 +13 +0.8 +04 +0,1

Schétzung der Europdischen Kommission (FrGhjahr 2018)

BIP, real Verdnderung in % p. a. + 03 +1.8 +20%) +28 +22 + 2,1 +20 +1.9
Trendoutput Ver@nderung in % p. a. +0,9 +1,5 +2,2%) +20 +2,0 +23 +2.2 +2,1
Arbeit Prozentpunkte -0.0 +0,6 +0,7%) +08 +0,7 +0.9 +0.8 + 0,6
Kapital Prozentpunkte +0,5 +0,5 +068) +06 +0,6 +0,6 +0,7 +0,7

Gesamte Faktorproduktivitét
Outputlicke, real

Prozentpunkte +0,4 +0,5 +08% +07 +0,7 +0,8 +0,8 +0,8
in % des Trendoutputs -09 -046 +03%) +046 +0,7 +0,5 +0,2 +0,0

Q: Europdische Kommission, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') WIFO-Schétzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Oktober 2018, Parametrisie-
rung gemas der Prognose der Europdischen Kommission vom Mai 2018. — 2) WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Oktober 2018 gemdaB
Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit stérkerer Gl&ttung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion fUr die Output-
|0cke. —3) @ 2019/2022.

Abbildung 6: Entwicklung der gesamten Faktorproduktivitét (TFP)
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Methodische Grundlagen fUr die Berechnung des Trendoutputs und der Outputiicke

Mit dem Europdischen Fiskalpakt vereinbarten die EU-Lander die Einhaltung eines Uber den Konjunkturzyklus ausge-
glichenen &ffentlichen Haushaltes und den Abbau der Staatsverschuldung. Der Europdische Fiskalpakt wurde in
Osterreich durch den Stabilitétspakt 2012 umgesetzt und wird seit 2017 in vollem Umfang angewendet (Gross-
mann —Hauth —Maidorn, 2016). Die Bestimmungen im préventiven Arm des Stabilitats- und Wachstumspaktes sollen
die Mitgliedslander bei der Einhaltung der Haushaltsziele und der Gestaltung der Fiskalpolitik unterstitzen. Die Fiskal-
politik soll durch die Wirkung der automatischen Stabilisatoren antizyklisch wirken, um Konjunktureffekte auf die Ein-
kommen abzufedern.

Unter "Konjunktur" verstent man Schwankungen der gesamtwirtschaftlichen Auslastung einer Volkswirtschaft. Der
Vergleich des tatsdchlichen mit dem Trendoutput (in der Terminologie der Europdischen Kommission Potentialout-
put) soll helfen, die Konjunkturphase zu bestimmen. Der Ansatz der Europdischen Kommission definiert diesen Trend-
output als jenes Niveau des realen BIP, welches mit konstanter Lohninflation einhergeht. Die Outputlicke als MaB
der gesamtwirtschaftlichen Auslastung ist die Abweichung des realen BIP vom Trendoutput in Prozent. Eine positive
Outputlicke deutet auf Uberauslastung und tendentziell steigenden (Lohn-)Inflationsdruck hin. Bei Unterauslastung
sollte der Inflationsdruck nachlassen. Die Outputlicke geht in die Berechnung des konjunkturbereinigten und des
strukturellen Finanzierungssaldos der &ffentlichen Haushalte ein, fir Letzteren werden zusatzlich Einmaleffekte be-
rGcksichtigt.

Der Trendoutput ist nicht beobachtbar und muss mittels konometrischer Modelle aus beobachtbaren GroBen ge-
schatzt werden. Die meisten Zeitreihen fUr diese Schatzung kommen aus der Volkswirtschaftlichen Gesamirechnung
von Statistik Austria und Eurostat (bis einschlieBlich 2017) bzw. aus der aktuellen WIFO-Prognose (2018/19). Das WIFO
wendet — neben einer alternativen Methode (siehe unten) — die von der Europd&ischen Kommission entwickelte Me-
thode zur Berechnung des Trendoutputs an. Diese basiert auf einem Produktionsfunktionsansatz, der auf einer ge-
samtwirtschaftlichen Ebene die Transformation des Arbeits- und Kapitaleinsatzes in die Wertschépfung (reales BIP)
beschreibt (Havik et al., 2014). Dabei werden das Arbeitsvolumen und die gesamte Faktorproduktivitat (Total Factor
Productivity — TFP) mit Hilfe von ékonometrischen Verfahren um konjunkturbedingte Schwankungen bereinigt. Die
zyklische Komponente der TFP wird durch die gemessene Kapazitdtsauslastung identifiziert. Um das Arbeitsvolumen
in Trend und Zyklus zu zerlegen, werden zundchst die Erwerbsquote und die geleisteten Arbeitsstunden je Erwerbstd-
tigen geglattet. In einem zweiten Schritt wird der Trend der Arbeitslosenquote unter BerUcksichtigung einiger kosten-
seitiger Wettbewerbsfaktoren mit einem Zustandsraummodell geschatzt (Planas — Rossi, 2018). Dieser Trend (Non-
accelerating Wage Rate of Unemployment — NAWRU) gibt jenes Niveau der Arbeitslosenquote nach Eurostat-Defi-
nition an, bei welchem kein Anderungsdruck auf die Léhne entsteht. In Bezug auf den Kapitaleinsatz wird hingegen
von einer standigen Vollauslastung ausgegangen. FUr alle Berechnungen wird die aktuellste Modellparametrisierung
(derzeit Mai 2018) der Europdischen Kommission fur Osterreich verwendet.

Die Methode der Europdischen Kommission liefert eine Prognose des Trendoutputs bis 2022. Die Schatzungen fur den
TFP-Trend und die NAWRU beruhen bis 2017 auf realisierten Daten und der WIFO-Konjunkturprognose bis 2019. FOr
den Zeitraum 2020/2022 wird auf Basis einer 6konometrischen Extrapolation des TFP-Trends und einer technischen
Annahme Uber den Verlauf der NAWRU der Trendoutput prognostiziert. DarUber hinaus wird die technische An-
nahme getroffen, dass sich die Outputlicke zum Ende des fUnfjahrigen Prognosezeitraumes 2018/2022 schlieBt.

Der Produktionsfunktionsansatz wird gegenUber rein statistischen Filtermethoden als Uberlegen angesehen, insbe-
sondere, weil er einen Einblick in die Wachstumsdeterminanten liefert (Cotis — Elmeskov — Mourougane, 2005). Ein
Nachteil der Methode der Europdischen Kommission liegt in der Uberndhten Zyklizitdt des Trendoutputs, die auf eine
unvollsténdige zyklische Bereinigung relevanter InputgroBen zurlGckgeht (Darvas — Simon, 2015, Maidorn, 2018,
Hristov — Raciborski — Vandermeulen, 2017). Zudem kann die Annahme, dass die Outputlicke sich gegen Ende der
Prognoseperiode zwingend schlieBt, unrealistische Prognosen fUr das reale BIP implizieren?).

Das WIFO legt daher eine alternative Berechnung vor, die sich in zwei Aspekten von der Methode der Europdischen
Kommission unterscheidet. Die Erwerbsquote und die Arbeitsstunden der Erwerbstatigen pro Kopf werden stérker
geglattet, wodurch der Trendoutput weniger prozyklisch wird und das durchschnittliche Wachstum des Trendoutputs
etwas geringer ausfallt als gemdaB der Methode der Europdischen Kommission. Als Ergebnis ist die Outputlicke (ab-
solut) etwas gréBer und schwankt Gber die Zeit etwas starker. Zweitens wird die SchlieBung der Outputlicke bis zum
Ende des Prognosezeitraumes nicht erzwungen. Sie ergibt sich endogen aus der Prognose fur das reale BIP und den
Trendoutput. Die alternative Schatzung schlieBt ein Jahr mehr in den Prognosehorizont ein (2019/2023).

1) Diese technische SchlieBungsregel ist im Hinblick auf die EinfUhrung des Familienbonus im Jahr 2019 noch problematischer als
sonst: Der durch die Entlastung der privaten Haushaltseinkommen ausgeldste expansive Konsum- und BIP-Effekt kann in der Out-
putlUcke nicht sichtbar werden.

2.3 Arbeitslosigkeit bleibt im langjdhrigen Vergleich hoch

Das erwartete durchschnittliche reale BIP-Wachstum von 1,7% p. a. wird in der Periode
2019/2023 eine Ausweitung der Zahl der unselbsténdigen aktiven Beschaffigungsver-
haltnisse um durchschnittlich 1,2% pro Jahr nach sich ziehen. Im Konjunkturverlauf
schwdécht sich die Beschdaftigungsnachfrage ab. Vom expansiven Impuls der
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EinfUhrung des Familienbonus auf die Wirtschaftsleistung durfte die Beschéftigung
2019 und vor allem 2020 profitieren (Baumgartner et al., 2018).

Abbildung 7: Entwicklung des Arbeitsmarktes

In % In %
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Q: Arbeitsmarktservice, Eurostat, WIFO-Berechnungen. - ') In % der unselbsténdigen Erwerbspersonen. - 2) In

% der Erwerbspersonen laut Labour Force Survey. - 3) Erwerbstatige in % der Bevolkerung im erwerbsféhigen
Alter (15 bis 64 Jahre), laut Labour Force Survey.

Ubersicht 5: Arbeitsmarkt, Einkommen

@ 2009/ @2014/ @2019/ 2018 2019 2020 2021 2022 2023
2013 2018 2023
In %
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen’) 50 5.5 4,5 4,8 4,5 4,4 4,5 4,5 4,6
In % der unselbsténdigen Erwerbspersonen?) 7.1 8.5 7.3 7.7 7.3 7.2 7.3 7.4 7.5
@ 2008/ @2013/ @2018/ 2018 2019 2020 2021 2022 2023
2013 2018 2023
Ver&nderung in % p. a.
Unselbstdndig Beschaftigte laut VGR3) +0.9 + 1.6 +1.2 +2,2 +1.4 +1.4 +1.2 +1,1 +1.0
Unselbstandig aktiv Beschaftigte?) +0,7 +1,5 +1,2 +25 +1,5 +1.4 +1,3 +1,1 +1,0
Selbsténdiges’) +1,7 +1,5 +1,0 +1,0 +1,0 +1,0 +1,0 +1,0 +1,0
Arbeitslose +6,2 +1,7 +06 -82 -38 -04 +23 +22 + 3,1
Produktivité&ts) -03 +0,5 + 0.6 +1,1 +0,8 +0.7 +0,4 +0,5 +0,5
Lohn- und Gehaltssumme?) +27 +3.,6 + 39 + 4.8 +38 + 3,7 +3,6 + 3.3 S
Pro Kopf, realg) -02 +0,4 +0,3 +04 +0,3 +0.3 +0,3 +0,2 +0,2
LohnstUckkosten, Gesamtwirtschaft +22 + 1.4 +1.7 +1,2 +1.6 +1.6 +1.9 +1.7 +1.6
Q: Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréiger, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') Laut Eurostat (Labour Force Survey). —2) Ar-

beitslose laut Arbeitsmarkiservice. — 3) Beschaftigungsverhdltnisse. — 4) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdlinis, die Kinderbetreuungsgeld be-
ziehen bzw. Pré&senzdienst leisten. — 5) Laut WIFO, einschlieBlich mithelfender Familienangehdriger. — ¢) BIP real pro Kopf (Erwerbstdtige: unselbsténdige
Beschdaffigungsverhdltnisse und Selbsténdige laut VGR). - 7) Brutto, ohne Arbeitgeberbeitrége. — &) Beschdaftigungsverhdlinisse laut VGR, deflationiert
mit dem VPI.

Der erwartete Anstieg des Arbeitskraffeangebotes (+1,1% bzw. +46.400 p. a.) resultiert
auch in den kommenden Jahren aus der anhaltenden Ausweitung der Frauener-
werbsbeteiligung, der Einschrénkung des Zuganges zur Frih- bzw. InvaliditGtspension
seif 1. J&nner 2014 und vor allem aus der Steigerung des ausldndischen Arbeitskréfte-
angebotes (nicht zuletzt wegen der Offnung des dsterreichischen Arbeitsmarktes for
kroatische Staatsangehdrige ab Juli 2020). Letzteres wirkt dem dadmpfenden Effekt der
Alterung der inldndischen Erwerbsbevolkerung entgegen (RUckgang der inldndi-
schen Bevdlkerung unter 50 Jahren laut Bevolkerungsprognose von Statistik Austria
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vom November 2017). Die Bevolkerung im erwerbsfdhigen Alter wachst mittelfristig um
nurnoch 0,1% p. a.

Der Neuzugang zur vorzeitigen Alterspension betrug im Jahr 2013 noch gut 38.000 Per-
sonen und ging bis 2015 zurick (22.700 Personen). Seither nimmt er wieder zu (2017:
27.040 Personen) und durfte im Zeitraum 2019/2023 auf durchschnittlich 28.400 Perso-
nen pro Jahr steigen?).

Die Zahl der ausl@ndischen Beschdaftigten stieg in den ersten neun Monaten 2018 wie-
der deutlich kraftiger als im Vergleichszeitraum des Vorjahres (+55.324 Personen auf
750.615 Personen, J&nner bis September 2017 +45.322 Personen, 2017 insgesamt
+46.822 Personen). Der Anteil der auslé@ndischen Arbeitskrafte an der Gesamtbeschaf-
tigung lag damit bei rund 20%; gut 62% des gesamten Beschdaftigungszuwachses ent-
fielen auf ausldndische Beschdaftigte. Die Zahl der ausldndischen Arbeitskréfte steigt
seit dem Ende der Ubergangsfristen fir die Freizigigkeit von Arbeitskréften aus den
neuen EU-Landern 2011 (EU-Beitritt 2004) bzw. 2014 (EU-Beitritt 2007) kré&ftig, aktuell ins-
besondere aus Bulgarien und Rumdnien (Eppel et al., 2018).

Im Prognosezeitfraum durfte die Zahl der ausldndischen Arbeitskréfte um 31.600 pro
Jahr zunehmen (2014/2018 +39.600 Personen p. a.); der Anteil der ausldndischen Be-
schaftigten an der Gesamtbeschdaftigung steigt weiter auf etwa 23%.

Die Zahl der Arbeitslosen sollte bis zum Jahr 2020 konjunkfurbedingt sinken und sich
danach bis 2023 auf 322.000 im Jahresdurchschnitt erhdhen, sodass sich 2020 eine
Arbeitslosenquote von 7,2% der unselbstdndigen Erwerbspersonen (AMS-Definition)
bzw. 4,4% der Erwerbspersonen (Eurostat-Definition) ergibt. Bis zum Ende des Progno-
sezeitfraumes durfte die Arbeitslosenquote infolge der weiteren Verlangsamung des
Wirtschaftswachstums und der Zunahme des (ausldndischen) Arbeitskrafteangebotes
auf 7,5% steigen.

2.4 Weiterhin stabile Preisentwicklung

Die Rohdlpreise (Sorte Brent in Dollar je Barrel) haben sich seit einem Tiefstand im Jan-
ner 2016 (28 $) bis Anfang Oktober 2018 (85 $) verdreifacht. Bestimmend waren dafir
die durch den Preisverfallim Jahr 2015 ausgeldsten Fordereinschrankungen der OPEC-
Lander und Russlands (November 2015) sowie die deutliche Nachfrageausweitung
aufgrund der international lebhaften Konjunktur der letzten Jahre. Der Rohdlpreisan-
stieg trug damit wesentlich zum Preisauftrieb der letzten Jahre bei.

Auf Basis der Notierungen fUr Futures-Kontrakte®) von Anfang September unterstellt
die vorliegende Prognose ein Ende dieses rasanten Rohdlpreisanstieges und ab der
Jahresmitte 2019 einen leichten aber stetigen RUckgang des Rohdlpreises auf 65 $ im
Jahr 2023. Der Euro-Dollar-Wechselkurs wird von 1,15 $ je Euro (2019) bis zum Ende des
Prognosehorizonts leicht anziehen (1,2 $). Die &sterreichischen Importpreise werden
wegen der angenommenen Rohélverbilligung, der konjunkturbedingten Abschwd-
chung der Preisdynamik auf dem Weltmarkt sowie der unterstellten leichten Euro-Auf-
wertung insgesamt verhalten steigen (+0,5% p. a.).

Die Lohnkosten und die Anderung der Verbrauchsteuern und Gebuihren bestimmen
neben den Importpreisen die inldndische Kostenseite der Preisentwicklung. Die mit
November 2018 wirksam werdende Senkung des Umsatzsteuersatzes auf Ubernach-
tungen von 13% auf 10% schl&gt sich in der VPI-Gesamtentwicklung kaum nieder. Dar-
Uber hinaus werden in der Prognose keine Anderungen indirekter Steuern angenom-
men. FUr die administrierten Preise (sie werden Uberwiegend von der 6ffentlichen
Hand festgelegt und enthalten auch die im VPI erfassten GebUhren) wird weiterhin
ein Uberdurchschnittlicher Anstieg unterstellt (2014/2018 +2% p. a.).

4) Die relevante Altersgruppe der Frauen zwischen 50 und 59 Jahren und der M&nner zwischen 55 und 64 Jah-
ren dUrfte gemdaB der Hauptvariante der Bevdlkerungsprognose von Statistik Austria vom November 2017 im
Jahr 2019 um gut 17% und im Jahr 2023 um gut 21% gréBer sein als 2013 (dem Jahr vor der Verscharfung der
Zugangsbedingungen zur vorzeitigen Alterspension). Der Anteil der Personen mit vorzeitiger Alterspension an
der oben definierten Altersgruppe sank von 3,5% im Jahr 2013 auf 1,9% im Jahr 2015. FUr die Periode 2019/2023
wird er von 2,2% auf 2,1% leicht abnehmend fortgeschrieben.

5) Die Notierungen der an Warenterminbdrsen gehandelten Futures-Kontrakte spiegeln die durchschnittliche
Preiserwartung der Marktteiinehmer am jeweiligen Handelstag fUr das dem Kontakt unterliegende Produkt
zum Konfraktende wider.
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Die Arbeitslosenquote (laut
AMS-Definition) wird bis 2020
konjunkturbedingt auf 7,2%
zurdckgehen. Mit der Abfla-
chung der Konjunktur und ei-
nem etwas stdrkeren Wachs-
tum des Arbeitskréfteange-
botes wird sie bis zum Ende
des Prognosezeitraumes wie-
der auf 7,5% steigen. Die Zahl
der registrierten Arbeitslosen
durfte 2023 322.000 betra-
gen.
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Ubersicht 6: Preise

@ 2008/ @ 2013/ @ 2018/ 2018 2019 2020 2021 2022 2023
2013 2018 2023
Verdnderung in % p. Q.
Verbraucherpreise +2,0 +1,5 +2,0 +2,1 +2,1 +20 +20 +20 +1.,9
Implizite Preisindizes
Privater Konsum +1,9 +1,7 +2,0 +2,1 +2,1 +2,0 +20 +20 +1.,9
Exporte +1,1 +0,3 +0,5 +1,2 +0,5 +0,4 +0,5 +0,6 +0,7
Importe +1.5 +0,1 +0,5 +1.,9 +0,4 +0,4 +0,5 +0,6 +0,7
Bruttoinlandsprodukt +1,7 +1,7 +1,9 +1,7 +2,1 +1,9 +1,9 +1,9 +1,7

Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen.
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Die Pro-Kopf-Nominallbhne werden auf der Basis des prognostizierfen Preisauftriebes,
der Entwicklung der Produktivité&t und des Arbeitsmarktes im Prognosezeitfraum vo-
raussichtlich um 2%% p. a. steigen. Die gesamtwirtschaftlichen Lohnstickkosten, die
wichtigste Determinante des inl&dndischen Kostendruckes, erhdhen sich aufgrund des
prognostizierten Wachstums von BIP und Beschdaftigung um 1,7% p. a. Die Bruttoreal-
I6hne pro Kopf bleiben in der Gesamtwirtschaft im Prognosezeitraum mit +0,3% p. a.
weiter hinter dem Wachstum der Arbeitsproduktivitat (+0,6% p. a.) zurGck. Die Lohn-
kosten sollfen damit keinen UbermdBigen inflationstreibenden Effekt entfalten und
keine Lohn-Preis-Spirale in Gang setzen.

Der durch die EinfGhrung des Familienbonus generierte Nachfrageimpuls duUrfte ab
2020 die Inflationsrate um rund 0,1 Prozentpunkt pro Jahr erhbhen (Baumgartner
et al., 2018).

FUr die Periode 2019/2023 wird mit einem Preisanstieg gemdaB VPI von durchschnittlich
2.0% und laut BIP-Deflator von 1,9% gerechnet. Der seit 2011 betrachtliche Inflations-
vorsprung gegenUber Deutschland (Durchschnitt 2011/2017 +0,6 Prozentpunkte p. a.,
Durchschnitt Janner bis September 2018 +0,4 Prozentpunkte, September -0,1 Prozent-
punkt) und dem Durchschnift des Euro-Raumes (2011/2017 +0,7 Prozentpunkte p. a.,
Janner bis September 2018 +0,4 Prozentpunkte, September +0 Prozentpunkt) nahm in
den ersten drei Quartalen 2018 ab und schloss sich im September 2018. Uber den
Prognosehorizont wird mit einer Inflationsentwicklung im Gleichklang mit dem Euro-
Raum gerechnet.

2.5 Deulliche Verringerung der Schuldenquote erreichbar

Im Prognosezeitraum scheint (unter den weiter unten definierten Annahmen) ein an-
haltender Uberschuss im Finanzierungssaldo des Gesamtstaates und damit verbun-
den eine deutliche Senkung der Schuldenquote mdglich. In kUnffigen Budgets zu er-
wartende Steuerreformen oder etwaige zusatzliche Ausgaben sind in dieser Einschat-
zung nicht enthalten, die Entwicklung des Staatshaushaltes kdnnte daher markant un-
gunstiger verlaufen.

Die Prognose berucksichtigt folgende von der Bundesregierung bereits beschlossene
MaBnahmen (ohne direkte Gegenfinanzierung): EinfGhrung des Familienbonus, Anhe-
bung der Forschungsprdmie, Verzicht auf Pflegeregress, Senkung des Beitrages zum
Familienlastenausgleichsfonds, Senkung des Beitrages zur Arbeitslosen- und zur Unfall-
versicherung. Weiters wird ein strikter Budgetvollzug insbesondere in Ausgabenkate-
gorien mit hohem Ermessensspielraum (Vorleistungen, Férderungen) unterstellt sowie
fur alle gebietskérperschaftlichen Ebenen angenommen, dass auf zus@izliche den
Budgetsaldo verschlechternde MaBnahmen verzichtet wird.

Mit dem RUckgang der zusatzlichen Ausgaben im Zusammenhang mit der Fluchtlings-
migration und dem konjunkturbedingt starken Anstieg der Steuereinnahmen verbes-
serte sich der Finanzierungssaldo nach Maastricht-Definition im Jahr 2017 auf -0,8%
des BIP. FUr 2018 wird eine zusatzliche Verbesserung des Saldos auf -0,1% des BIP er-
wartet, und bereits im Jahr 2019 kénnte ein positiver Budgetsaldo erzielt werden. Diese
gUnstige Entwicklung setzt sich annahmegemaB bis 2023 mit etwas verringerter Dyna-
mik fort, sodass zum Ende des Prognosezeitfraumes ein BudgetUberschuss von 0,4% des
BIP erreichbar erscheint.
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Diese deutliche Verbesserung des Maastricht-Saldos ist im Wesentlichen auf eine kon-
junkturbedingt duBerst gUnstige Einnahmenentwicklung zurUckzufGhren. Insgesamt
wachsen im Zeitraum 2019/2023 die erwarteten Staatseinnahmen nominell mit einer
Rate von 3,1% p. a. Im Vergleichszeitraum 2014/2018 war die durchschnittliche Zu-
wachsrate der staatlichen Einnahmen mit +2,9% merklich niedriger, vor allem auf-
grund des Einnahmenausfalles durch die Lohn- und Einkommensteuerreform 2016.

Die Entlastung der privaten Haushaltseinkommen durch die EinfUhrung des Familien-
bonus dUrfte den 6ffentlichen Haushaltssaldo im Jahr 2019 mit gut 400 Mio. € belasten.
Im Folgejahr, wenn auch der Uber die Lohn- und Einkommensteuerveranlagung be-
zogene Anteil des Familienbonus wirksam wird, durfte sich der Budgetsaldo um wei-
tere 700 Mio. € verschlechtern. Bis 2022 wird die kumulierte Budgetbelastung voraus-
sichtlich 1,96 Mrd. € betragen (Baumgartner et al., 2018)¢).

Die solide Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt und die Tarifprogression haben dennoch
einen deutlichen Anstieg der Einnahmen aus der Lohnsteuer zur Folge (2019/2023
+4,4% p. a.). Das Aufkommen aus Sozialbeitrdgen profitiert ebenfalls von der weiterhin
gUnstigen Beschdaftigungs- und Einkommensentwicklung. Die Kérperschaftsteuerein-
nahmen entwickelten sich im Zeitraum 2014/2018 mit +6,8% p. a. duBerst glnstig und
werden in den ndchsten Jahren aufgrund des Nachlassens der Konjunktur mit +3,0%
p. a. einen geringeren Beitrag zum Aufkommen leisten. Die Einnahmen aus der Mehr-
wertsteuer sollten annahmegemdB im Gleichklang mit dem nominellen Konsum der
privaten Haushalte steigen. Da das nominelle BIP um 3,7% p. a. wdchst, ergibt sich
insgesamt dennoch ein leichter RUckgang der Staatseinnahmenquote von 48,0%
(2018) auf 46,9% des BIP im Jahr 2023. Dem im Regierungsprogramm genannten Ziel
einer Abgabenquote von unter 40% kommen die &ffentlichen Haushalte unter der
No-Policy-Change-Annahme der Prognose um 0,6 Prozentpunkte nédher.

Der Zuwachs der gesamten Staatsausgaben sollte im Prognosezeitraum ebenfalls et-
was unter jenem des nominellen BIP liegen und die Ausgabenquote daher kontinuier-
lich sinken. Die Ausgabenquote betragt 2018 noch 48,1% des BIP und wird bis 2023
voraussichtlich auf 46,4% der Wirtschaftsleistung zurGckgehen. Insgesamt liegt das no-
minelle Ausgabenwachstum zwischen 2018 und 2023 mit 2,9% p. a. dennoch deutlich
Uber dem Anstieg von 2,2% p. a.im Zeitfraum 2014/2018.

Uberdurchschnittlich nehmen vor allem die monetéren Sozialausgaben zu (2019/2023
+3.6% p. a.), in erster Linie wegen der Erhdhung der Pensions- und Pflegeausgaben.
Der erwartete Anstieg der sozialen Sachleistungen entspricht mit 3,5% p. a. etwa dem
Wachstum des nominellen BIP, wenn wie angenommen die BemUhungen zur Begren-
zung der Ausgabendynamik im Gesundheitswesen erfolgreich fortgesetzt werden. Die
Beschdaftigung im offentlichen Dienst wurde in den vergangenen Jahren stark ausge-
weitet (2014/2018 +1,2% p. a.), etwa im Zusammenhang mit der Fluchtlingsbetreuung
und in den Bereichen Justiz und Sicherheit. Nach der Ausweitung der Beschdaftigung
im Staatssektor im Zusammenhang mit der EU-Ratsprasidentschaft 2018 wird fUr den
weiteren Prognosezeitraum eine deutlich geringere Dynamik unterstellt. Aufgrund an-
genommener mdaBiger Lohnabschlisse werden die Arbeitnehmerentgelte im offentli-
chen Bereich mit +2,8% p. a. im Prognosezeitraum etwas langsamer steigen als in der
vorangegangenen FUnfjahresperiode (2014/2018 +3,0% p. a.). Insgesamt wird das
Wachstum des 6ffentlichen Konsums im Zeitraum 2019/2023 auf jahrlich nominell 2,9%
geschatzt; das reale Wachstum dirfte sich auf 0,7% p. a. leicht verlangsamen
(2014/2018 +1,1% p. a.).

Die Ausgaben fUr Subventionen werden aufgrund der Erhéhung der Forschungsprd-
mie und des (mittlerweile wieder abgeschafften) Beschdaftigungsbonus in den ersten
Jahren des Prognosezeitraumes dynamisch wachsen. Die Mehrausgaben durch den
Beschaftigungsbonus betragen im Zeitraum 2018/2020 zwischen 350 und 450 Mio. €,
fallen jedoch wegen der vorzeitigen Abschaffung mit 2021 wieder weg. Die Prognose
unterstellt eine konsequente Umsetzung der politischen Ankindigungen zur Begren-
zung der Férderungsausgaben.

¢) Durch die Haushaltsentlastung ausgeldste zusatzliche Nachfrageimpulse und damit verbundene Mehrein-
nahmen an direkten und indirekten Steuern und Sozialabgaben sind hier bereits berUcksichtigt.
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Die weiterhin gUnstige Entwicklung der Zinsausgaben fr&gt noch zur Entflastung der
offentlichen Haushalte bei. Der erwartete Anstieg der Sekunddrmarkirendite wirkt sich
ab der Mitte des Prognosezeitraumes auf die Zinsbelastung aus. Bis dahin kénnen ho-
her verzinste Staatsanleihen noch zu niedrigeren Zinssétzen refinanziert werden. Vo-
raussichtlich ab 2021 werden die Zinsausgaben trotz abnehmender Schuldenquote
wieder steigen.

Der strukturelle Budgetsaldo (auf Basis der Outputlicke gemdaB Methode und mit der
Parametrisierung der Europdischen Kommission vom Mai 2018 unter Verwendung der
aktuellen WIFO-Prognosewerte) lag 2017 bei -0,8% und verbessert sich 2018 auf -0,7%
des BIP. In den Jahren 2019 und 2020 ist — vorrangig wegen der Mindereinnahmen
aufgrund des Familienbonus — nur eine geringe Verbesserung des strukfurellen Bud-
getsaldos zu erwarten. Ab 2021 sollte erstmals ein leichter struktureller Uberschuss von
0,2% des BIP verzeichnet werden, der sich in weiterer Folge bis 2022 auf 0,5% erhoht?).

Die Staatsschuldenquote wird 2018 etwa 74,1% des BIP befragen. Damit wird im zwei-
ten Jahrin Folge die Staatsschuld nicht nur in Relation zum BIP, sondern auch in abso-
luter Hohe verringert, insbesondere dank der guten Verkaufserlse der Hypo-Alpe-Ad-
ria-Abbaugesellschaft HETA Asset Resolution AGS8). So konnte bereits 2017 mit
9.1 Mrd. € ein deutlich héherer Erlds als erwartet aus Asset-Liquidierungen der staatli-
chen Bad Banks redlisiert werden. Kumuliert Gber die Prognosejahre 2019/2023 wird
eine Senkung der Staatsschuld aus Liquidierungserldsen (Stock-Flow Adjustment) um
2.7 Mrd. € angenommen.

Aufgrund des (unter den beschriebenen Annahmen) positiven Budgetsaldos und des
Stock-Flow Adjustment aus den noch erwarteten Liquidierungserldsen kéonnte die
Staatsverschuldung Gber den Prognosehorizont um 11 Mrd. € abgebaut werden und
die Staatsschuldenquote gegen Ende des Prognosezeitfraumes den Maastricht-Refe-
renzwert von 60% des BIP erreichen. Das hier dargestellte Prognoseergebnis unterliegt
aber befrachtlichen Abwartsrisiken (Kapitel 3).

Abbildung 8: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo des Staates (laut
Maastricht-Definition)

Ausgaben
Verdnderung gegen
das Vorjahrin %

Einnahmen
Verdnderung gegen
das Vorjahrin %

Finanzierungssaldo
in % des BIP

2003 2008 2013 2018 2023

Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen.

’) Die Outputlicke gemdB der Methode und mit der Parametrisierung der Europdischen Kommission vom Mai
2018 kann auf Basis der vorliegenden Informationen nur bis 2022 bestimmt werden. GemdaB einer eigenen
WIFO-Schatzung der OutputlUcke wdare das strukturelle Budget erst 2021 ausgeglichen, gegen Ende des Prog-
nosezeitraumes Idge der Saldo bei hdchstens +0,3%. Dies ist auf den laut WIFO-Methode bis 2019 anhaltenden
Anstieg der Outputlicke (+1,4%) zurickzufUhren, welche sich bis 2023 (+0,1%) auch langsamer schlieBt als
nach der Methode der Europdischen Kommission.

8) Diese werden nicht Uber die Staafseinnahmen, sondern Uber ein "Stock-Flow Adjustment" des 6ffentlichen
Schuldenstandes berUcksichtigt.
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Abbildung 9: Zyklisch bereinigter und struktureller Budgetsaldo
In % des BIP

............. Zyklisch bereinigt (Methode der Europd&ischen Kommission)

Strukturell (Methode der Europdischen Kommission)

,,,,,,,,,,,,,,, Zyklisch bereinigt (WIFO-Methode)
----------------- Strukturell (WIFO-Methode)

2003 2008 2013 2018 2023

Q: WIFO-Berechnungen.

Ubersicht 7: Staat

@2008/ @2013/ @2018/ 2018 2019 2020 2021 2022 2023
2013 2018 2023
Ver&nderung in % p. a.
Laufende Einnahmen + 25 + 29 + 3.1 + 4,0 + 3.2 + 29 + 3.3 + 3.2 + 3.1
Laufende Ausgaben + 2.7 + 2.2 + 2.9 + 2,5 + 2,6 + 2.9 + 29 + 3.2 + 3.2
Bruttoinlandsprodukt, nominell + 20 + 3.6 + 3,7 + 4,7 + 4,1 + 3.9 + 3,5 + 3.5 + 3.2
@ 2009/ @2014/ @2019/ 2018 2019 2020 2021 2022 2023
2013 2018 2023
In % des BIP
Finanzierungssaldo des Staates laut
Maastricht-Definition -33 -12 + 0,4 - 01 +02 +03 + 05 +05 + 0,4
Zyklisch bereinigter Budgetsaldo
Methode der Europdischen Kommission - 28 - 10 + 0,0") - 07 - 04 - 02 + 0,2 + 0,5 .
WIFO-Methode - 26 - 09 - 01 - 07 - 046 - 05 + 0,0 + 0,2 + 0.3
Struktureller Budgetsaldo
Methode der Europdischen Kommission - 26 - 06 + 0,07) - 07 - 04 - 02 + 02 + 05 .
WIFO-Methode -25 - 05 - 01 - 07 - 06 - 05 +00 +02 +03
Staatsschuld 81,6 80,9 64,8 74,1 70,5 67,4 64,6 62,0 59,6
Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — 1) @ 2019/2022.
3.  Prognoserisiken
Aus den internationalen Rahmenbedingungen ergeben sich durchwegs Abwdartsrisi-
ken fUr die vorliegende Prognose.
Der Konjunkturaufschwung hdalt in den USA bereits das neunte Jahr an, und mit dem
Nachlassen der expansiven Wirkungen der Steuersenkungen und dem Anstieg der
langfristigen Zinssatze dUrfte sich der Zinsendienst der 6ffentlichen Haushalte in den
USA deutlich erhdhen. Wirde der Ausweitung von Budgetdefizit und Verschuldung
mit einer (erheblichen) Einschrdnkung von (in der Regel stark konsumwirksamen) Sozi-
alausgaben begegnet, dann ginge das ab 2020 mit einer wesentlich stérkeren Ab-
schwdchung des Wachstums in den USA einher als in der Prognose angenommen?).
?) Die &ffentliche Verschuldung lag in den USA im Jahr 2017 bei 105% des BIP und war um 40 Prozentpunkte
hoéher als 2007. Die durchschnittliche Defizitquote lag in diesem Zeitraum bei -6,5%.
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Eine weitere Ausweitung protektionistischer MaBnahmen im Handelskonflikt zwischen
den USA und China, aber auch der EU und die zu erwartenden GegenmaBnahmen
der befroffenen Lander bergen die Gefahr eines Handelskrieges mit markanten
Nachteilen fUr die gesamte Weltwirtschaft. Behinderungen im Welthandel hatten auf-
grund der mittlerweile sehr verzweigten weltweiten Wertschdpfungsketten auch ne-
gative Auswirkungen auf die Produktion in den einzelnen Landern.

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

Die Wirtschaftsentwicklung in Italien als drittwichtigstem Abnehmerland &sterreichi-
scher Exporte hat groBe Bedeutung fUr die heimische Wirtschaft. Schon in den ver-
gangenen Jahren belastete die Wachstumsschwdéche die Nachfrage nach ausldndi-
schen GUtern. Im Zuge des Regierungswechsels zogen die langfristigen Zinss@tze in
Italien im FrOhjahr um Uber 100 Basispunkte an, mit der Vorlage des Budgets im Herbst
erhohten sie sich neuerlich um gut 50 Basispunkte. Bei einer Staatsverschuldung von
Uber 130% des nominellen BIP bringt das eine deutliche Belastung fUr den &ffentlichen
Haushalt mit sich. Eine weitere Anhebung der Risikoprdmie fUr italienische Staatsanlei-
hen durfte aufgrund des hohen Anteils der Verschuldung zwar vorwiegend die italie-
nische Wirtschaft belasten, eine UberschieBende Reaktion auf den Finanzmdarkten
und ein Ubergreifen auf andere Euro-Lé&nder bleibt aber eine reelle Gefahr.

Schwelende geopolitische Konflikte im Nahen und Mittleren Osten und die Spannun-
gen zwischen Russland und der EU bergen ein Risiko fUr die Versorgung mit Energie-
rohstoffen bzw. fUr einen Anstieg der Energiepreise und der Inflation. DarUber hinaus
kdnnte eine Verscharfung der Spannungen im Nahen Osten oder zwischen der TUrkei
und der EU die Migrationsstrdme nach Europa wieder verstérken.

Ein Einfreten der oben diskutierten Abwartsrisiken for die Weltwirtschaft wirde die in
der Prognose unterstellte Entwicklung der 6sterreichischen Exportwirtschaft unmittel-
bar verschlechtern und das Wirtschaftswachstum, die Beschdéftigungs- und Einkom-
menszuwdchse in Osterreich verringern.

Die mittelfristige Einschdtzung der &ffentlichen Haushalte birgt ebenfalls deutliche Ab-
wértsrisken in sich: Zum einen dUrfte sich aufgrund des Brexit der Nettobeitrag Oster-
reichs zum EU-Budget erhdhen. Zum anderen wurden die von der Bundesregierung
angestrebten Reformen der Einkommens- und Unternehmensbesteuerung sowie zur
Dé&mpfung der kalten Progression in dieser Prognose noch nicht berlGcksichtigt. Sollten
diese angekiUndigten MaBnahmen im Prognosezeitraum (teilweise) umgesetzt wer-
den, dann fallen die Gewinne und damit tendenziell auch die Investitionen, die ver-
fugbaren Haushaltseinkommen und in der Folge die privaten Konsumausgaben sowie
die Beschdaftigung héher und die Arbeitslosigkeit niedriger aus. Die damit einherge-
hende Starkung der Inlandsnachfrage wirde in der Folge tendenziell das Wirtschafts-
wachstum, die Steuereinnahmen und die Einnahmen an Sozialbeitrdgen erhdéhen. Die
Mindereinnahmen (Senkung der Einkommens- oder Unternehmensbesteuerung, MaB-
nahmen zur Abfederung der Wirkung der kalten Progression) wirden den Bud-
getsaldo verschlechtern. Der Nettoeffekt der expansiven Wirkung auf BIP, Besch&fti-
gung und Einkommen sowie auf den gesamtstaatlichen Finanzierungssaldo Gber et-
waige Mehreinnahmen durch die Ankurbelung der Wirtschaft h&ngen entscheidend
von derzeit noch nicht sperzifizierten GegenfinanzierungsmaBnahmen ab. Die expan-
siven Effekte auf die Wirtschaftsleistung und die Entlastung des Staatshaushaltes k&nn-
ten (je nach MaBnahme) dadurch (markant) geringer ausfallen.

Die in der Prognose ermittelten HaushaltsUberschisse und die Verringerung der Ver-
schuldung beruhen in erster Linie auf der aus dem Konjunkturszenario abgeleiteten
(gUnstigen) Einnahmenentwicklung. Wenn die Konjunktur deutlich schwdcher wird als
hier unterstellt, fallen die Staatseinnahmen geringer und die Ausgaben héher aus, so-
dass sich der Budgetsaldo verschlechtert.
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Insgesamt unterliegt der prognostizierte Budgetpfad einem ausgeprégten asymmet-
rischen Risiko einer ungUnstigeren Entwicklung.
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