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.verhaltener Wirtschaftsaufschwung bei notwendiger Budgetkonsolidierung '

Gesamtwirtschaftliche Prognose der OeNB fiir Osterreich 2010 bis 2012 vom Juni 2010

Die Oesterreichische Nationalbank (OeNB) geht in ihrer vorliegenden Prognose von einem
Wachstum der realen Wirtschaft Osterreichs von 1,6 % im Jahr 2010 aus, nachdem diese
2009 um 3,4 % geschrumpft war. In den Jahren 2011 und vor allem 2012 wird sich das
Wachstum sukzessive auf 1,8 % bzw. 2,1 % beschleunigen. Im Vergleich zur
Dezemberprognose 2009 stellen sich die Konjunkturaussichten nunmehr insbesondere
infolge der rascheren Erholung des Welthandels sowohl fir 2010 (+0,4 Prozentpunkte) als
auch fir 2011 (+0,2 Prozentpunkte) gunstiger dar. ,Die mittelfristigen
Wachstumsaussichten werden aber als gedampft eingeschatzt”, kommentiert OeNB-
Gouverneur Nowotny die aktuelle Prognose.

Exportkonjunktur tragt den Aufschwung, Riickgang der Ausrustungsinvestitionen
halt aber 2010 noch an

Die seit Sommer 2009 beobachtete rasche Erholung des Welthandels begiinstigt den
Aufschwung der dsterreichischen Wirtschaft. ,Nach -15% im Jahr 2009 wird fiir 2010
wieder ein positives Wachstum der heimischen Exporte von 4,6 % erwartet, das sich 2011
und 2012 weiter auf 5,4 % bzw. 6,1 % beschleunigen wird", so Gouverneur Nowotny. Die
Bruttoanlageinvestitionen werden nach dem starken Einbruch im Jahr 2009 zwar ab Mitte
2010 wieder wachsen, fur das Gesamtjahr 2010 wird sich aber trotzdem ein Rickgang von
4,5 % ergeben. Erst 2011 (+1,5 %) und 2012 (+2,9 %) wird wieder mit positivem, historisch
gesehen aber unterdurchschnittichem Wachstum der Investitionstatigkeit gerechnet.

Konsum stabilisiert Konjunktur

Die Arbeitnehmerentgelte pro Beschaftigten werden 2010 aufgrund der niedrigeren
Tariflohnabschliisse weitaus langsamer steigen (1,3 %) als 2009 (2,4 %). Die
Betriebsuiberschiisse und Selbststandigeneinkommen werden jedoch wieder zunehmen
(1,6 %) und in Verbindung mit den 6ffentlichen Nettotransferleistungen das verfiigbare
Haushaltseinkommen stabilisieren. Aufgrund der etwas hoheren Inflation wird das real
verfugbare Haushaltseinkommen 2010 aber stagnieren. Da die Vorlaufindikatoren eine
anhaltend robuste Konsumnachfrage signalisieren, wird fir 2010 ein Konsumwachstum
von 1,1 % erwartet. Im Verlauf der Jahre 2011 und 2012 wird das Wachstum des privaten
Konsums durch den erwarteten restriktiven Ausgabenpfad der 6ffentlichen Hand
gedampft. Die Sparquote wird im Jahr 2010 (10,1 %) sinken und 2011 bzw. 2012 auf
anndhernd gleichem Niveau verharren.

Arbeitsmarktperspektiven bleiben getriibt

Die krisenbedingt erhdhte Arbeitslosigkeit ist im Vorjahresvergleich im Marz 2010 erstmals
zurtickgegangen; die Anzahl an offenen Stellen hat leicht zugenommen. Die
Beschaftigung in Stunden ist im ersten Quartal 2010 wieder gewachsen. Angesichts der
Schwere des Wirtschaftseinbruchs tberrascht sowohl der im internationalen als auch im
historischen Vergleich geringe Anstieg der Arbeitslosenquote sowie die rasche Rickkehr
zu positivem Beschaftigungswachstum. Unterstitzt durch arbeitsmarktpolitische
Malinahmen waren die heimischen Unternehmen bestrebt, ihren Beschaftigtenstand nach
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Maglichkeit durch Verklrzung der Arbeitszeit zu halten. Das Arbeitsangebot wird im
Prognosezeitraum leicht wachsen, allerdings wird das Wirtschaftswachstum zu gering
sein, um nachfrageseitig die Arbeitslosenquote zu verringern. Fur 2010 und 2011 wird
daher ein weiterer Anstieg der Arbeitslosenquote auf 5,0 % bzw. 5,1 % prognostiziert.
2012 wird sie auf diesem Niveau verharren.

Energiepreise erhdhen Inflation auf weiterhin moder ates Niveau

Die HVPI-Inflationsrate stieg vor allem infolge der Preissteigerungen bei Energie im Marz
und April 2010 auf 1,8 %. Im weiteren Verlauf des Jahres 2010 werden keine wesentlichen
Veranderungen des HVPI erwartet. Fur das Gesamtjahr 2010 ergibt sich somit eine
Preissteigerungsrate von 1,7 %. Nach unveranderter Inflation im Jahr 2011 wird fur 2012
aufgrund leicht erhéhter Preise fur langlebige Konsumguter ein geringfligiger Anstieg auf
1,8 % prognostiziert.

Erforderliche Budgetkonsolidierung und wirtschaftli che Entwicklung

2010 werden die offentlichen Abgaben stagnieren, das Defizit wird daher auf 4,5 % des
BIP steigen (2009: 3,4 %). Erst 2011 bzw. 2012 wird es infolge der erwarteten Budget-
konsolidierung des Bundes auf 4,2 % bzw. 3,9 % des BIP sinken. Die schwache
Konjunkturerholung wird das Defizit hingegen kaum automatisch verringern. Die
Staatsschuldenquote wird von 66,5 % des BIP (Ende 2009) auf rund 73 % des BIP im Jahr
2012 zunehmen.

In Ubereinstimmung mit den Konventionen des Eurosystems sind in der vorliegenden
Prognose nur Budgetmal3nahmen beriicksichtigt, die bereits beschlossen wurden oder
hinreichend detailliert sind und knapp vor ihrer gesicherten Beschlussfassung durch das
Parlament stehen. In einem Szenario wird deshalb die Konjunkturentwicklung unter der
Annahme, dass der im dsterreichischen Stabilitdtsprogramm festgelegte
Budgetkonsolidierungspfad eingehalten wird, geschatzt. Das Maastricht-Budgetdefizit
ware demnach 2011 und 2012 mit 4,0 % bzw. 3,3 % des BIP um 0,2 bzw. 0,6
Prozentpunkte niedriger. Fur das Wirtschaftswachstum ergibt sich daraus fir beide Jahre
eine Dampfung auf jeweils 1,7 %.”

Notizen zu Ausfuhrungen des Gouverneurs

» Die 0,9 % Einbruch des Welt-Waschstums sind der starkste seit dem 2. Weltkrieg
» Osteuropa hat sich schneller stabilisiert, insbesondere der ,Wachstumskern* der EU
» Eine moderate Zinsentwicklung ist zu erwarten.

> Wirtschaftskrisen haben verschiedene Phasen, etwa

1. Banken / Finanzkrise weitgehend Uberwunden
2. Krise des realen Sektors leichter Aufschwung
3. Krise der offentlichen Finanzen dzt

» Es ist Herausforderung fur die EZB, dass die 6ffentliche Krise nicht wieder zur
Finanzkrise wird
» Ab 2009 waren die starkeren Spreads zwischen den Staaten zu sehen

» Die eigenen Handelsaktivitaten der Banken (Gewinne der letzten Jahre !) sind
volkswirtschaftlich nicht notwendig
» Basel lll ist daher zu befurworten (hdhe EK-Unterlegung)
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» Leerverkaufe zu verbieten ist sinnvoll
» Fur problematische Finanzinnovationen soll es Regeln und geordnete Markte geben
> Der Spekulation ist durch geordnete 6ffentliche Finanzen kein Anhaltspunkt zu geben

> Die o6ffentlichen Schulden fihren auch im Sozialen zur Destabilisierung

» Teilweise war die Refinanzierung kaum mehr gegeben

> Prioritat hat die finanzielle Stabilitat, nicht von Glaubigern abhéngig sein

» Defizit und Schuldenquote sind unter Kontrolle zu halten

» Budgetkonsolidierung ist fur langfristiges Wachstum wichtig

> Neue Kosten-Nutzen-Uberlegungen der 6ffentlichen Investitionen sinnvoll (zB
Tunnelbauten)

» Anhaltspunkte fur Budgetkonsolidierung
1. sozial fair
2. Langfristigkeit berticksichtigen, insbesondere wegen der alternden Gesellschaft
3. Wachstumspotenzial sichern, Jugendarbeitslosigkeit bekampfen
4. wachstumsdampfenden Effekt beachten, aber eine Stérung der Finanzmarkte
ware dramatischer
. Kosten der Nicht-Stabilisierungpolitik waren langfristig gro3er
. alles je friher desto besser

o Ol

» Hinsichtlich EUR-Stabilitat besteht kein Zweifel

» Nach innen definiert die EZB Stabilitat mit Inflationsrate unter 2 % (seit EUR-
Einfihrung 1,9 %)

» Nach aul3en (Wechselkurs) hat die EZB kein Ziel. Die dztigen rund 1,20 sind absolut
normal (Gesamtschwankung war von 0,80 bis 1,50)

Hauptergebnisse der OeMNB-Prognose vom Juni 2010 fir Osterreich1)
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Rahmenbedingungen und Hauptergebnisse Detailergebnisse Offentliche Finanzen e N B

Wachstum der Weltwirtschaft bescheunigt sich 2010

Welt UsA CEE-8
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Verbesserung der internationalen Rahmenbedingungen
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Hauptergebnisse:

Verhaltener Wirtschaftsaufschwung bei notwendiger Budgetkonsolidierung
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Geringer Inflationsdruck:
Kerninflation bleibt rund 2 Prozentpunkt unter der Gesamtinflation

HYPI-Inflationsrate und Beitrige der Subkomponenten
Verdnderung zum Vaorjohr in % fiir HYPI und Kerninflation bzw. in %-Punkten fiir Inflationsbeitréige Letzte Beobachtung: April 2010
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