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Prognose fur 2012 und 2013: Staatsschuldenkrise erf  asst die Realwirtschaft

Aufgrund der Staatsschuldenkrise im Euro-Raum sehen sich viele EU-L&nder veranlasst, ihre
Sparbemihungen deutlich zu verstarken, um die Zinsbelastung ihrer 6ffentlichen Haushalte nicht noch
weiter steigen zu lassen. Dies wird in den kommenden Jahren die Binnennachfrage im Wahrungsgebiet
dampfen, besonders wenn MalRnahmen zur Konsolidierung der 6ffentlichen Haushalte nicht
wachstumsorientiert und mit Blick auf die Arbeitsmarktentwicklung gesetzt werden. Zusatzlich verliert die
Konjunktur auRerhalb des Euro-Raumes an Dynamik. In der Folge wird die heimische Wirtschaft 2012
um nur mehr 0,4% expandieren. Von der Erholung der Weltwirtschaft im Jahr 2013 wird auch Osterreich
profitieren, jedoch bleibt der Anstieg des BIP mit real 1,6% wegen der europaweit restriktiven
Fiskalpolitik verhalten.

Die bereits seit dem Sommer spurbare Abkihlung der Weltwirtschaft wird sich in den kommenden
Monaten fortsetzen. Angesichts der hohen Staatsverschuldung einiger Euro-Lander griff die Skepsis
hinsichtlich der Bedienbarkeit der Staatsschulden auf weitere Lander Uber. In Italien stieg die Rendite
wichtiger Schuldentitel zeitweilig auf Gber 7%. Die Nachfrage nach Staatsanleihen von Frankreich,
Belgien und Spanien verringerte sich gleichfalls deutlich. Mittlerweile war auch in Landern mit
unterdurchschnittlicher Staatsverschuldung wie in Osterreich oder den Niederlanden ein leichter
Anstieg des Zinsniveaus zu beobachten. Das Misstrauen der internationalen Méarkte breitete sich auf fast
den gesamten Euro-Raum aus.

Vor einigen Jahren verleitete das aul3erst niedrige Niveau kurzfristiger Zinssétze viele Staaten des Euro-
Raumes, Schuldtitel mit kurzer Laufzeit zu emittieren. Ein grol3er Anteil der Staatsschulden lauft nun
innerhalb der kommenden Jahre aus. In der Folge missen in gro3em Umfang neue Finanzmittel zu
hohen Zinssatzen aufgenommen werden. Dies belastet das Vertrauen der Finanzmarkte in die Bonitéat
der Staaten weiter. Immer mehr Lander sehen sich deshalb zu verstarkten Einsparungen in ihnrem
Staatshaushalt gezwungen. Einschnitte im Sozialsystem und steigende Steuerlast werden die
Binnenkonjunktur im Euro-Raum belasten.

Fiur den Euro-Raum erwartet das WIFO daher 2012 eine Stagnation der Wirtschaftsleistung. Wahrend
der Euro-Raum 2013 einerseits von der starkeren Weltwirtschaftsdynamik profitieren wird, werden
andererseits die Sparbemuhungen der 6ffentlichen Haushalte das Wachstum weiterhin dampfen.
Besonders der restriktive wirtschaftspolitische Kurs von Osterreichs zweitwichtigstem Handelspartner
Italien wird die heimische Wirtschaft treffen. Aber auch die Krise in Ungarn wird Auswirkungen zeigen.

Wie bereits im Herbst geht die vorliegende WIFO-Prognose davon aus, dass das heimische und das
internationale Bankensystem insgesamt stabil bleiben. Das Risiko einer duf3erst restriktiven
Kreditvergabe (Kreditklemme) durch die Banken, um die notwendigen Eigenkapitalquoten zu erfillen,
wird in der vorliegenden Prognose fur den Euro-Raum als beherrschbar angesehen. Angenommen
werden zudem weiterhin eine geordnete Schuldenabwicklung durch die Staaten sowie ein Ruckgang der
derzeit hohen Zinssétze fir Staatsanleihen vieler Euro-Lander auf ein nachhaltigeres Niveau.

Unter diesen Voraussetzungen wird die dsterreichische Wirtschaft 2012 um nur mehr 0,4% expandieren.
Der heimische Export wird mit einem Wachstum von real 2,8% weniger Impulse liefern. Die Nachfrage
nach Ausrlstungsinvestitionen wird trotz Erholung der Gewinne im Vorjahr und niedrigerer Zinssatze
kaum ausgeweitet, die Bauinvestitionen stagnieren nahezu.

Angesichts der Konjunktureintriibung sollten die Rohstoffpreise auch im Verlauf des Jahres 2012 sinken.
Dies druckt die heimische Inflationsrate auf etwa 2% und verhindert so weitere Kaufkraftverluste der
privaten Haushalte. Der private Konsum wird mit einem Zuwachs von real 0,8% die Konjunktur stiitzen.

Die Abschwéachung der Konjunktur wird sich auch auf dem Arbeitsmarkt bemerkbar machen. Aufgrund
der schwachen Produktionsentwicklung dirfte sich das Beschéaftigungswachstum 2012 auf 0,6%
verlangsamen. Die Arbeitslosenquote wird hingegen mit knapp tber 7% wieder ahnlich hoch sein wie im
Krisenjahr 2009.
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Diese Prognose geht davon aus, dass der staatliche Konsolidierungskurs in Osterreich fortgesetzt und
trotz der weitgehenden Stagnation der Wirtschaftsleistung durch mittelfristig wirksame
Strukturmaflinahmen erganzt wird. Unter dieser Voraussetzung wird das Defizit der 6ffentlichen
Haushalte 2011 bei 3,3% liegen und 2012 auf 3% sinken. Mit dem Anziehen des Wirtschaftswachstums
und dem Einsetzen der Wirkungen struktureller Konsolidierungsschritte wird die Neuverschuldung die
3%-Marke unterschreiten (-2,8%).
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Hauptergebnisse

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

2008 2009 2010 2011 2012 2013

Bruttoinlandsprodukt

Real + 1,4 -3.8 +2,3 +3.,2 +0.4 +1,6

Nominell +3.2 -28 + 4,1 +5,5 +2.7 +3.2
Herstellung von Waren'), real +13 -150 +7.2 +8,0 +0,0 +3,5
Handel, real -3.0 +0,7 +3,1 +0,6 +0,5 +1,0
Private Konsumausgaben, real +0.,8 -0.3 +22 +0,8 +0,8 +1,0
Brutoanlageinvestitionen, real +0,7 -8.3 +0,1 +5,6 +0,9 +1,5

AusrUstungen -0,7 -97 +4,3 +11,0 +1,5 +2,0

Bauten +1,0 -7.6 -29 +1,0 +0.4 +1,0
Warenexporte It. Statistik Austria

Real +0,5 -16,8 +12,8 +7.8 +3.5 + 6.4

Nominell +25 -20,2 + 16,7 +11,5 +3,5 +7.,5
Warenimporte It. Stafistik Austria

Real +0,6 - 14,3 +10,3 +8,0 +3.7 +59

Nominell + 4,7 -18.4 + 16,5 +13.2 + 3.2 +7.5
Leistungsbilanzsaldo Mrd. € + 13,76 +7,49 + 8,46 + 7,59 +7,49 +8,35

in% desBIP  +4,9 +2.7 +3.0 +2,5 +2,4 +2,6

Sekunddarmarkirendite?) in % 4,4 3,9 3,2 33 3,0 3,0
Verbraucherpreise +3,2 +0,5 +1,9 +3.3 +2,1 +1.9
Arbeitslosenquote

In % der Erwerbspersonen (Eurostat)?) 3.8 4,8 4,4 4,2 4,5 4,7

In % der unselbst. Erwerbspersonen®) 59 7.2 6,9 6,8 7.1 7.4
Unselbstandig aktiv Beschéftigte®) +1.7 -15 +0,8 +1,9 +0.6 +0,4

Finanzierungssaldo des Staates
it. Maastricht-Definition in% desBIP -0,9 -4, -4,4 -3.3 -3.0 -28

'} Nettoproduktionswert, einschl. Bergbau.

2) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark). %) Labour Force Survey.

4} Arbeitslose It. AMS. °) Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Présenzdiener; Bruch 2007/2008
durch Umstellung in der Beschdaftigtenstatistik.
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Annahmen Uber die internationale Konjunktur

Verdinderung gegen das Vorjahr in %

2008 2009 2010 2011 2012 2013

BIP, real
Welt +28 -0,7 +5,1 +38 +3.2 + 4,2
USA -03 -3.,5 + 3,0 +1,6 +1,3 +1,6
Japan -1,0 -55 +4,4 -1,0 +1.,5 +23
EU 27 +0,3 -4,3 +1,9 +1,7 +0,3 +1,7
Euro-Raum 17 +04 - 4,2 +1,9 +1,7 +0,0 +1,3
Deutschiand + 1,1 -51 +3,7 + 3,1 +0,5 +1,6
7 Neue Mifgliedsldnder]) +4,1 -3.2 +24 +3,1 +1,4 +3,1
China +9,6 +9,2 + 10,4 +9,5 +8,2 +92
Welthandel, real +2,7 -12,8 +15,0 +6,0 +4,2 +6,5
Marktwachstum Osterreichs?) +29  -11,5 +11,4 +7,5 +3,0 +6,0

Weltmarkt-Rohstoffpreise?)

Gesamt + 31,7 -34,4 +29,0 +35 -12 +6

Ohne Rohdl +18,3 -28,0 +31,5 +25 -5 +10
Erdolpreis

Brent, $ je Barrel 97.0 61,5 79.5 110 95 100

Wechselkurs
Dollar je Euro?) 1,471 1,393 1,327 1,40 1,30 1,30

'} Bulgarien, Lettland, Litauen, Polen, Ruménien, Tschechien, Ungarn.

2) Importverdnderungsrate der Partneriédnder, real, gewichtet mit ésterreichischen Exportanteilen.
%) HWWI-Index, Dollar-Basis.

4 Monatsdurchschnitte.
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Konsum, Einkommen und Preise

2008 2009 2010 2011 2012 2013

Verdinderung gegen das Vorjahr in %, real

Private Konsumausgaben') +0.8 -03 +2,2 +0,8 +0,8 +1,0
Dauerhafte Konsumgiter +37 +0.9 +58 +0,4 -0.3 +0.3
Nichtdauerhafte KonsumguUter

und Dienstleistungen +05 -0.4 +1.8 +0,8 +0.% +1.1

Verfigbares Einkommen
der privaten Haushalte +0,9 -1,7 -0.3 -0,0 +0,5 + 1.4

In % des verfUgbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushatte?) 11,5 10,7 8.3 7.5 7.3 7.6

Sparquote der privaten Haushalte®) 11,4 10,1 7.8 7.1 6.8 7.1

Veréinderung gegen das Vorjahr in %
Direktkredite an inl. Nichtbanken

(Jahresendsténde) +7.4 -13 +2,9 +23 +24 +2.5
Inflationsrate
National 3,2 0.5 1.9 33 2.1 1,9
Harmonisiert 3.2 0.4 1.7 3.5 2,3 2,0
Kerminfiation®) 2.4 1,5 12 oy 2,1 1.9

'} Private Haushalte einschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
2) Einschl. Zunahme beftrieblicher Versorgungsansproche.
3) Ohne Zunahme betrieblicher Versergungsanspriche.

4} Ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel {Fleisch, Fisch, Obst, Gemise).




