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Die internatfionale Wirtschaft wachst derzeit kraftig. In den USA hdalt der Aufschwung
in unverdndert hohem Tempo an, wenngleich die Risiken fUr eine Abschwé&chung
der Konjunktur dort allmd&hlich zunehmen. So liegt die Arbeitslosenquote nahe ihrem
historischen Tiefstwert, und die Sparquote der privaten Haushalte ist so niedrig wie
zuletzt vor der Finanzmarktkrise. Auch die merkliche Zunahme der Konsumentenkre-
dife und die hohen Akfienkurse kdnnten eine schriftweise Verlangsamung des
Wachstums in den USA mit sich bringen. Hingegen bleibt die Wirtschaftspolitik auf
Expansionskurs. Im Euro-Raum ist die Konjunktur lebhaft, die Produktion nimmt in der
ersten Jahreshdlfte 2018 kré&ftig zu. Auch in den ostmitteleuropdischen Ladndern und
in den meisten Schwellenldndern wdchst die Wirtschaft rasch.

Die robuste Entwicklung des internationalen Umfeldes schlagt sich in einer starken
Ausweitung der Gsterreichischen Exporte nieder, von der die heimische Sachguter-
industrie profitiert. Produktion und Beschdaffigung nahmen in diesem Bereich 2017
deutlich zu, und die Kapazitdtsauslastung erreicht Hochstwerte. In der Folge werden
auch die AusrUstungsinvestitionen kr&ftig ausgeweitet, weil Unternehmen ihre Pro-
duktionskapazitGten ausbauen. Zudem unterstUtzt der private Konsum das Wachs-
tum der &sterreichischen Wirtschaft.

Diese Entwicklungen lassen in der ersten Jahreshdlfte 2018 ein dhnlich hohes Expan-
sionstempo erwarten wie im Vorjahr. Danach durfte das allmé&hliche Nachlassen der
intfernationalen Konjunktur das Wachstum der 6sterreichischen Wirtschaft etwas ver-
ringern. Mit der Verlangsamung der Exportkonjunktur wird auch die lebhafte Investi-
tionsdynamik etwas gebremst; sie wird aufgrund der guten Kapazitédtsauslastung
aber noch eine Zeit lang hoch bleiben. Die Konsumausgaben der privaten Haushal-
te entwickeln sich bis zum Ende des Prognosezeitraumes robust, verleihen der Kon-
junktur aber keinen zusatzlichen kraftigen Aufwartsschub.

Die gute Konjunktur schldgt sich in einer deutlichen Verbesserung der Situation auf
dem Osterreichischen Arbeitsmarkt nieder. Die hohe Beschdaftigungsdynamik des
Vorjahres verstarkte sich zu Jahresbeginn nochmals. Wenn das Expansionstempo der
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heimischen Wirtschaft verflacht, wird sich auch der Beschdaftigungsaufoau etwas
verlangsamen. Mit der dynamischen Arbeitskraftenachfrage geht ein konfinuierli-
cher RUckgang der Arbeitslosigkeit einher. Dazu trégt auch die Verlangsamung des
Anstieges der Zahl der Erwerbspersonen bei, sodass der Beschaftigungsaufbau wie-
der starker auf die Arbeitslosigkeit durchschlagt als in den Vorjahren. Mit der gunsti-
geren Beschdaffigungssituation steigen zwar auch die Einkommen rascher, die Inflati-
on bleibt dennoch mdaBig.

Ubersicht 1: Hauptergebnisse der Prognose

2014 2015 2016 2017 2018 2019
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt, real + 038 + 1.1 + 1.5 + 29 + 3,2 + 22
Herstellung von Waren + 25 + 0,6 + 1.3 + 6,7 + 78 + 3.4
Handel + 27 + 3,1 + 1.4 + 24 + 29 + 25
Private Konsumausgaben, real’) + 03 + 0,5 + 1.5 + 1.4 + 1.8 + 1,6
Dauerhafte Konsumguter - 10 + 28 + 33 + 1,0 + 2,0 + 1,0
Bruttoanlageinvestitionen, real - 07 + 1,2 + 3,7 + 4.8 + 3.5 + 2,5
AusrUstungen?) - 1,6 + 1,5 + 8,6 + 79 + 6,0 SCES
Bauten - 0,1 # 1,1 # 11,1 + 26 + 1.6 + 1,8
Exporte, real + 3,0 + 3.1 + 1.9 + 57 + 55 + 4,5
Warenexporte, fob + 29 + 3,1 + 1.3 + 6,1 + 6,0 + 4,8
Importe, real + 29 + 3.1 + 3,1 + 54 + 4,6 + 3,8
Warenimporte, fob + 2,1 + 3.7 + 3,2 + 50 + 48 + 4,0
Bruttoinlandsprodukt, nominell + 28 + 3.4 + 2,6 + 4,5 + 4,9 + 4,0
Mrd. € 333,06 344,49 353,30 369,22 387,29 402,84
Leistungsbilanzsaldo in % des BIP 2,5 1.9 2.1 2,1 2.3 2,6
Verbraucherpreise + 1,7 + 0,9 + 0,9 + 2,1 + 1,9 + 1.9
Dreimonatszinssatz in% 0.2 - 00 - 03 - 03 - 03 - 01
Sekunddrmarktrendite?) in% 1.5 0.7 0.4 0,6 0.8 1.1
Finanzierungssaldo des Staates
(laut Maastricht-Definition) in % des BIP - 27 -1.0 - 1.6 -08 - 03
Unselbstandig aktiv Beschaftigte?) + 0,7 + 1,0 + 1,6 + 2,0 + 1,9 + 1.1
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (Eurostat)?) 5,6 57 6,0 5,5 5.2 5.0
In % der unselbsténdigen
Erwerbspersonens) 8,4 9.1 9.1 8,5 7.7 7.3
Q: WIFO. 2018 und 2019: Prognose. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) Ein-

schlieBlich militérischer Waffensysteme. — 3) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).
—4) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst
leisten. — ) Labour Force Survey. - ¢) Arbeitslose laut Arbeitsmarktservice.

Aufgrund der hohen Dynamik im 1. Halbjahr wird die &sterreichische Wirtschaft 2018
insgesamt um 3,2% wachsen. Die Expansion wird im 2. Halbjahr und 2019 etwas
schwdcher sein, das Wirtschaftswachstum verringert sich 2019 auf +2,2%.

Die Risiken fUr die Konjunktur nahmen in den vergangenen Monaten zu: Die Volafili-
tat auf den Aktienmdrkten stieg seit Jahresbeginn. Pldtzliche Preiskorrekiuren auf-
grund verdnderter Einschdtzungen sind jederzeit moglich, und auch ein starkerer
Einbruch der Kurse mit Folgen fUr die Realwirtschaft kann nicht ausgeschlossen wer-
den. Zudem verscharfte sich die handelspolitische Diskussion jungst deutlich. In den
USA wurden bereits Strafzélle auf bestimmte Stahl- und Aluminiumimporte vernangt,
und weitere Handelsbeschrénkungen stehen zur Diskussion. Die EU hat angekindigt,
inrerseits die Importe aus den USA mit Strafzéllen zu belegen. Die kurzfristigen Auswir-
kungen solcher handelspolitischer MaBnahmen sind schwierig zu beurteilen, durften
jedoch eher ungunstig fur die Weltwirtschaft sein.

Dennoch bestehen auch positive Konjunkturrisiken: Die im deutschen Koalitionsver-
frag vereinbarte Erhdhung der 6ffentlichen Investitionen durfte der Konjunktur dort
zus@tzlichen Schwung verleihen. Auch in den USA kénnte die Wirtschaftspolitik den
Aufschwung noch einmal verléngern. Zudem sind die Erwartfungen der Unterneh-
men, Konsumenten und Konsumentinnen weltweit und in Osterreich immer noch
AuBerst optimistisch. Vor diesem Hintergrund kdnnte sich der Aufschwung deutlicher
in die zweite Jahreshdlfte hineinziehen als derzeit prognostiziert. Dadurch wirde das
Wirtschaftswachstum 2018 und vor allem 2019 merklich kr&ftiger ausfallen.
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1. Lebhafte Konjunktur in den USA, aber Risiken nehmen zu

Die internationale Konjunktur ist anhaltend kréftig. In den USA wuchs die Wirtschaft
auch im IV. Quartal mit hohem Tempo, wenn auch etwas langsamer als in den Vor-
quartalen. Getrieben wird das Wachstum von einer starken Ausweitung des privaten
Konsums, und auch die Investitionskonjunktur ist lebhaft. Die weiterhin duBerst opti-
mistische Stimmung der privaten Haushalte und Unternehmen I&sst derzeit keine Ab-
schwdchung der Konjunktur erkennen.

Auch die Wirtschaftspolitik dUrfte die Konjunktur in den USA weiterhin stUtzen. Zwar
sind fUr 2018 weitere Zinsanhebungsschritte der Notenbank zu erwarten. Von der
Steuerreform kénnten hingegen Impulse fur die Konjunktur kommen, wenngleich sie
nicht allzu hoch ausfallen dirften. Von der Senkung der Einkommensteuer profitieren
vorwiegend reiche Haushalte mit einer geringen Konsumneigung. Die Korperschaft-
steuersenkung kénnte den Unternehmensinvestitionen hingegen etwas Auftrieb ver-
leihen.

Ubersicht 2: Internationale Konjunktur

Gewicht2016in% 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Waren- Welt- BIP real, Verdnderung gegen das Vorjahrin %
exporte!)  BIP?)
EU 69,5 16,7 +1.8 +23 +2,0 +2,4 +2,4 +2,0
Vereinigtes Kénigreich 3.1 2,3 +3,1 +23 +19 +1.7 + 1,6 +1,6
Euro-Raum 51,7 11,8 +1,3 +2,1 +1.8 +23 +2,4 +1,9
Deutschland 30,5 83 +1,9 +1,7 +1,9 +22 +25 +1.38
Italien 6,4 1.9 +0,1 +1,0 +0,9 +1,5 +1,5 +1,5
Frankreich 4,1 2.3 +0,9 +1,1 +1,2 +1.38 +22 +1.38
MOEL 538) 141 1.6 +3,2 +4,0 +28 +4,4 SIS +3,0
Tschechien 3.7 0.3 +27 +53 +2,6 +43 +34 +26
Ungarn 3,8 0.2 +4,2 +34 +22 +4,0 SIS +25
Polen 3.0 0.9 +33 +338 +29 +4,6 +3,6 +33
USA 6.7 15,5 +26 +29 +1.5 +23 +25 +2,0
Schweiz 59 0.4 +24 +1,2 +1.4 +1,0 +2,0 +20
China 2,5 17.8 +73 +6,9 + 6,7 +6,9 + 6,5 +6,0
Insgesamt
Kaufkraftgewichtet4) 50 +4,0 +4,1 + 39 +39 +39 +34
Exportgewichtets) 85 +2,1 +24 +2,1 +24 +25 +2,1
Marktwachstumé) +4,1 +3,9 SGHE + 6,0 += 5,5 +4,6
Annahmen zur Prognose
Erddlpreis
Brent, $ je Barrrel 99.0 52,5 43,7 54,3 67 63
Wechselkurs
Dollar je Euro 1,329 1,110 1,107 1,129 1,23 1,23
Internationale Zinss&tze
EZB-Hauptrefinanzierungssatz’), in % 0.2 0.1 0,0 0.0 0.0 0.1
Sekunddrmarktrendite Deutschland, in % 1.2 1.2 0,5 0.1 0.3 0.7

Q: WIFO. 2018 und 2019: Prognose. — ') Osterreichische Warenexporte. — 2) Kaufkraftgewichtet. — 3) Tsche-
chien, Ungarn, Polen, Slowenien, Slowakei. — 4) EU, USA, Schweiz, China; gewichtet mit dem Bruttoinlands-
produkt zu Kaufkraftparitéten 2016. — 5) EU, USA, Schweiz, China; gewichtet mit den &sterreichischen Wa-
renexportanteilen 2016. — ¢) Ver&nderungsrate real der Warenimporte der Partnerlénder, gewichtet mit &s-
terreichischen Exportanteilen. — 7) Mindestbietungssatz.

Eine Ursache der positiven Konsumentenstimmung in den USA ist die anhaltend
gunstige Situation auf dem Arbeitsmarkt. Der lange Konjunkfuraufschwung senkte
die Arbeitslosenquote auf das niedrigste Niveau seit mehr als 15 Jahren. Auch der
RUckgang von Langzeitarbeitslosigkeit und unfreiwilliger Teilzeitbeschaftigung deutet
darauf hin, dass die Erholung auf dem Arbeitsmarkt schon sehr weit fortgeschritten
ist. Dennoch dUrften in den USA noch einige Arbeitskr&ftereserven bestehen, denn
die Lohndynamik beschleunigte sich bislang kaum. Im Prognosezeitraum durften die
Léhne dennoch anziehen und so der Konjunktur in der Spatphase des Aufschwun-
ges noch einmal Schwung verleihen.

Die kraftige Ausweitung des privaten Konsums war jedoch nicht nur der ginstigen
Arbeitsmarktsituation zuzuschreiben, sondern ging auch mit einem RUckgang der
Sparquote einher. Diese war zu Jahresbeginn so niedrig wie zuletzt 2005. Auch das
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In den USA setzt sich der
langanhaltende Auf-
schwung frotz weit fortge-
schrittener Erholung auf dem
Arbeitsmarkt fort. Die Risiken
fur ein Abflauen der Konjunk-
tur nehmen aber zu.
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Volumen der Konsumentenkredite nahm in Relation zum verfigbaren Einkommen
merklich zu. Das gegenwdrtige hohe Expansionstempo durfte sich also allmé&hlich
etwas abschwdchen. Die Wirtschaft durfte 2018 um 2,5% wachsen. 2019 ist mit einer
Zunahme des BIP um 2% zu rechnen.

Ein Risiko fur die Konjunktur kommt von den Finanzmdarkten. Die Aktienkurse stiegen in
den USA im Vorjahr stark und liegen weit Gber ihrem Niveau von 2007. Einem Ein-
bruch Anfang Februar folgten weitere Auf- und Abwdrtsbewegungen, die weltweit
auf vielen Akfienmdarkten zu beobachten waren. Zwar dUrfte der Anstieg der Kurse in
den USA zumindest teilweise die hdheren Gewinnerwartungen infolge der Steuerre-
form widerspiegeln. Die jungsten Entwicklungen zeigen aber auch, dass plotzliche
Preiskorrekturen aufgrund verénderter Einsch&tzungen jederzeit moglich sind und ein
Einbruch auf den Aktienmdarkten mit Folgen fur die Realwirtschaft nicht ausgeschlos-
sen werden kann. Das Kurs-Gewinn-Verhdlinis im S&P-500-Index liegt allerdings noch
deutlich unter jenem der Jahre 2002 oder 2007.

2.

Im Euro-Raum wéchst die
Wirtschaft kréftig. Die Ar-
beitsmarktsituation verbes-
sert sich und tragt zur guten
Konsumentenstimmung bei.
Es bestehen allerdings noch
erhebliche Reserven auf
dem Arbeitsmarkt.

Aufschwung halt im Euro-Raum an

Auch im Euro-Raum setzte sich das hohe Wirtschaftswachstum bis zum Ende des Vor-
jahres fort. In Deutschland, Frankreich, Spanien und vielen kleineren Landern ist die
Konjunktur kré&ftig. Lediglich in Italien blieb die Dynamik bisher eher verhalten. Die
Stimmung der Unternehmen sowie der Konsumenten und Konsumentinnen war zu
Jahresbeginn weiterhin duBerst optimistisch, wenngleich sie sich nicht mehr verbes-
serte.

Zur guten Stimmung fragt auch die Lage auf dem Arbeitsmarkt bei. Die Arbeitslo-
senquote sank auf den niedrigsten Wert seit acht Jahren. Sie ist damit aber immer
noch um 1% Prozentpunkte héher als vor der Wirtschaftskrise. Insbesondere in Grie-
chenland, Zypern, Spanien und ltalien ist sie noch weit von ihrem Vorkrisenwert ent-
fernt. Auch die geddmpfte Inflation deutet auf erhebliche Reserven auf dem Ar-
beitsmarkt hin.

Die Geldpolitik bleibt trotz voraussichtlichen Auslaufens des Ankaufprogrammes En-
de September expansiv. Mit einer ersten Anhebung des Hauptrefinanzierungssatzes
ist erst im Herbst 2019 zu rechnen. Der Einlagezinssatz dUrfte jedoch schon Ende 2018
angehoben werden, sodass auch die Kreditzinssdtze allmdhlich steigen werden. Von
der Fiskalpolitik dUrften im Prognosezeitraum ebenfalls keine bremsenden Effekte
ausgehen. In Deutschland wirde die Umsetzung des im Kodlitionsvertrag beschlos-
senen Investitionsprogrammes sogar merklich expansiv wirken. Der Konjunkturauf-
schwung wird daher im Euro-Raum deutlich ins Jahr 2018 hinein anhalten und dann
— im Sog der Abschwdchung in den USA — etwas abflauen. FUr 2018 ist mit einem
Wirtschaftswachstum von 2,4% und 2019 von 1,9% zu rechnen.

3.

Das BIP wéichst 2018 in Oster-
reich um 3,2%. Eine kraftige
Auslandsnachfrage und die
starke Investitionsdynamik
treiben die Expansion. Auch
die Konsumnachfrage der
privaten Haushalte stitzt die
Konjunktur.
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Hohes Expansionstempo der osterreichischen Wirtschaft

Die &sterreichische Wirtschaft wéchst derzeit mit hohem Tempo. Die robuste interna-
tionale Konjunktur schldgt sich in einer raschen Ausweitung der heimischen Exporte
nieder, von der vor allem die SachgUtererzeugung profitiert. Bereits seit zwei Jahren
werden die AusrUstungsinvestitionen kraftig ausgeweitet, weil die Unternehmen ihre
Produktionskapazitéten ausbauen. Zudem unterstUtzt der private Konsum die Kon-
junktur, u. a. weil sich die Situation auf dem Arbeitsmarkt stetig verbessert.

Diese Entwicklungen setzen sich in der ersten Jahreshdlfte 2018 dhnlich dynamisch
fort wie in den letzten Monaten 2017. Die &sterreichische Wirtschaft profitiert dabei
von der lebhaften Auslandsnachfrage. Erweiterungsinvestitionen aufgrund der ho-
hen Auslastung der ProduktionskapazitGten und eine robuste Zunahme der privaten
Konsumausgaben stitzen die Inlandsnachfrage.

Das allmdhliche Nachlassen der internationalen Konjunktur dirfte in der zweiten
Jahreshdlfte 2018 auch das Wachstum der 6sterreichischen Wirtschaft etwas brem-
sen. Darauf deutet auch hin, dass sich die Erwartungen der heimischen Unterneh-
men hinsichtlich ihrer kinftigen Geschdéftslage zu Jahresbeginn nicht mehr verbes-
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serten. Mit der Verflachung der Exportkonjunktur wird auch die kraftige Investitions-
dynamik allmd&hlich etwas abflauen, wenngleich sie aufgrund der guten Kapazitats-
auslastung noch eine Zeit lang hoch bleiben wird. Die Konsumausgaben der priva-
ten Haushalte entwickeln sich bis zum Ende des Prognosezeitraumes robust, verlei-
hen der Konjunkfur aber keinen zusatzlichen Aufwdartsschub. Aufgrund der hohen
Dynamik im 1. Halbjahr wird die 6sterreichische Wirtschaft 2018 um 3,2% wachsen. Im
2. Halbjahr und 2019 wird die Expansion etwas schwdcher sein; das Wirtschafts-
wachstum verringert sich 2019 auf +2,2%.

Abbildung 1: Konjunkturbild Osterreich

BIP, real
Veradnderung gegen das Vorquartal (linke Achse)’)
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----- Bereinigte Jahreswachstumsrate (rechte Achse)’)
1.0 - Jahreswachstumsrate (rechte Achse)
0.9 -
o84 @A - nl
0,7 A
0,6 -
53 B
< 057 <
044 _ B @ -----E_3
0.3 A
0.2 -
0.1 A
0.0 e e e e
wn e} o) e} hel hel ~O hel ~N ~N [N N [ee] oo} [ce] [ce] o~ o~ o~ o~
S O O O O © O O O © © O O © © © © © © o
8§ § &8 § §8 &8 & 8 8§ 8 8 & 8 888 88§88
=) 2 =) 2 2 o 2 = 2 o] 2 =) = o 2 2 =) 2 =) 2
3363668363686 303Gaa8ag3aadagagaga
- == 22 - == 2 - = = 2 7 = = 2 7 = = 2
Q: WIFO. - ') Trend-Konjunktur-Komponente.
Ubersicht 3: Technische Zerlegung der Wachstumsprognose des realen BIP
2016 2017 2018 2018
Wachstumstberhang') Prozentpunkte + 0,6 + 0.9 + 1.3 + 08
Jahresverlaufsrate?) in% + 1.8 + 3,5 + 2,7 + 1,9
Jahreswachstumsrate in % + 1.5 + 2,9 + 32 + 22
Bereinigte Jahreswachstumsrates?) in% + 1.5 + 3,0 + 32 + 21
Kalendereffekt4) Prozentpunkte + 0.2 - 03 + 00 + 0,1

Q: WIFO. 2018 und 2019: Prognose. — ') Effekt der unterj@hrigen Dynamik im Vorjahr auf das Wachstum des
Folgejahres. Jahreswachstumsrate, wenn das BIP des aktuellen Jahres auf dem Niveau des IV. Quartals
des Vorjahres bleibt, Trend-Konjunktur-Komponente. — 2) Beschreibt die Konjunkturdynamik innerhalb eines
Jahres. Vorjahresverdnderung im IV. Quartal, Trend-Konjunktur-Komponente. — 3) Trend-Konjunktur-Kompo-
nente. — 4) Effekt der Zahl der Arbeitstage und des Schalttages.

3.1 Kraftige Auslandsnachfrage begiinstigt Industrieproduktion

Die lebhafte internationale Konjunktur schlégt sich im &sterreichischen AuBenhandel
nieder. Die Warenausfuhr zu fast allen Haupthandelspartnern nahm 2017 deutlich zu.
Lediglich in GroBbritannien drickt die Unsicherheit Uber den EU-Austritt die Import-
nachfrage; auch in die Schweiz wurde 2017 weniger geliefert als im Jahr davor.

Die rege Exportdynamik durfte in den ndchsten Monaten anhalten. Die &sterreichi-
schen Unternehmen beurteilen die Entwicklung ihrer Exportauftrdge weiterhin &du-
Berst gUnstig. Das allmdahliche Nachlassen der internationalen Konjunktur dampft im
Jahresverlauf auch das Wachstum der &sterreichischen Exportwirtschaft. Insgesamt
steigen die Exporte 2018 um 5,5% (Waren und Dienstleistungen laut VGR, real). 2019
ist eine Zunahme um 4,5% zu erwarten. Auch die &sterreichischen Importe wachsen
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Die &sterreichischen Exporte
nehmen 2018 und 2019 stark
zu. Davon profitiert insbe-
sondere die Sachguterer-
zeugung.
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in der Folge kraftig, da etwa zwei Drittel der heimischen Exporte als Vorleistungen
aus dem Ausland importiert werden. Der LeistungsbilanzUberschuss verbessert sich
allerdings im Prognosezeitraum weiter.

Ubersicht 4: Entwicklung der Bruttowertschépfung

Zu Herstellungspreisen

2016 2017 2018 2019 2016 2017 2018 2019

Mrd. € (Referenzjahr 2010) Verdnderung gegen das Vorjahr
in%

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Land- und Forstwirtschaft, Fischerei 4,05 3.96 4,06 410 +27 -22 +25 +10
Herstellung von Waren einschlieBlich
Bergbau 57,14 60,97 6573 6796 +13 +67 +78 +34
Energie- und Wasserversorgung,
Abfallentsorgung 8,35 9.27 9.50 969 +12 +110 +25 +20
Bauwirtschaft 1623 16,64 1697 1721 +06 +25 +20 +14
Handel, Instandhaltung und
Reparatur von Kfz 36,61 3750 3859 3956 +14 +24 +29 +25
Verkehr 15,21 1558 1599 1631 +02 +25 +26 +20
Beherbergung und Gastronomie 13.66 13,86 14,21 1455 +25 +15 +25 +24
Information und Kommunikation 9.61 987 10,14 1034 +12 +27 +28 +20
Finanz- und Versicherungs-
dienstleistungen 1223 1236 1263 1294 +03 +22 +24

+ 1,1
Grundsticks- und Wohnungswesen 26,13 26,44 2697 27,51 +1,6 +12 +20 +20

Sonstige wirtschaftliche

Dienstleistungen') 2699 2792 2903 2990 +19 +34 +40 +30
Offentliche Verwaltung?) 4890 49,63 5023 5073 +17 +15 +12 +10
Sonstige Dienstleistungen3) 7.78 7.84 7.92 g§oo -07 +07 +10 +10
Wertschépfung der

Wirtschaftsbereiche?) 282,78 291,48 301,23 30794 +13 + 3,1 +33 +22
Bruttoinlandsprodukt 317,15 326,45 336,74 34399 +15 +29 +32 +22

Q: WIFO. 2018 und 2019: Prognose. — ') Erbringung von freiberuflichen, wissenschaftlichen, technischen
und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen (ONACE 2008, Abschnitte M bis N). — 2) EinschlieBlich Sozi-
alversicherung, Verteidigung, Erziehung, Unterricht, Gesundheits- und Sozialwesen (ONACE 2008, Abschnit-
te O bis Q). — 3) EinschlieBlich Kunst, Unterhaltung und Erholung, private Haushalte (ONACE 2008, Abschnit-
te R bis U). — 4) Vor Abzug der GUtersubventionen und vor Zurechnung der GUtersteuern.

Ubersicht 5: Produktivitét

2014 2015 2016 2017 2018 2019
Veré&nderung gegen das Vorjahrin %

Gesamtwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, real +0.8 + 1,1 +1,5 + 29 + 3.2 + 272
Geleistete Arbeitsstunden’) + 0.3 -08 +1.9 +20 +17 + 1,1
Stundenproduktivitét?) + 05 +# 1.9 - 04 +09 +14 +1,0
Erwerbstatige?) +1.0 + 0.7 +15 +17 +17 + 1,1
Herstellung von Waren
Produktion?) * 25 +06 # 1,3 +6,7 +78 +34
Geleistete Arbeitsstunden?) -02 -02 + 0.7 + 2,6 +1.8 + 0.4
Stundenproduktivitét?) * 2/ +038 +06 + 4,0 + 5% + 30
Unselbstandig Beschaftigtet) + 0.1 + 0,5 + 0.8 + 1.1 +1.0 + 0.6

Q: WIFO. 2018 und 2019: Prognose. — ') Von Erwerbstatigen geleistete Arbeitsstunden laut VGR. - 2) Produk-
fion je geleistete Arbeitsstunde. — 3) Unselbstdndige und Selbsténdige laut VGR (Beschdaftigungsverhdltnis-
se). — 4) Nettoproduktionswert, real. — 3) Von unselbstdndig Beschdaftigien geleistete Arbeitsstunden laut
VGR. - ¢) Laut VGR (Beschdaftigungsverhdlinisse).

Von der lebhaften Exportdynamik profitiert vor allem die 6sterreichische Sachguter-
erzeugung. Produktfion und Beschaftigung nehmen in diesem Bereich kraftig zu. Dies
bestatigt auch der WIFO-Konjunkturtest, die Einsch&tzung der Unternehmen verbes-
serte sich in den vergangenen Monaten erheblich und war Anfang 2018 duBerst op-
timistisch. Die Kapazitatsauslastung stieg 2017 deutlich und erreicht im I. Quartal 2018
dhnlich hohe Werte wie zuletfzt in den Jahren 2000, 2007 und 2011. Diese dynami-
sche Entwicklung hdlt in der ersten Jahreshdlffe an, schwdcht sich aber dann etwas
ab. 2018 durfte die Bruttowertschépfung in der Sachgutererzeugung um 7,8% zu-
nehmen. 2019 ist mit einem Wachstum von 3,4% zu rechnen.
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Abbildung 2: Indikatoren der Wirtschaftsentwicklung und der Wirtschaftspolitik
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Q: WIFO. 2018 und 2019: Prognose. — ') Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leis-
ten, ohne in der Beschdaftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung; Bruch 2007/08 wegen Umstellung der Beschdaftigtenstatistik. — 2) EinschlieBlich
militérischer Waffensysteme. — 3) Bundesanleinen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).

3.2 Hohe Kapazitatsauslastung treibt Investitionsdynamik

Aufgrund der hohen Auslastung und der positiven Aussichten nehmen die Ausrus- . . . .
Die AusrUstungsinvestitionen

fungsinvestitionen kraftig zu. Seit Mitte 2016 werden vermehrt Investitionen in Ma- wEIehsEn So el delhian
schinen und Gerdéte getdtigt, die Unternehmen fUhrten somit zunehmend Erweite- krdftig und ziehen auch im
rungsinvestitionen durch. Auch gaben im WIFO-Konjunkturtest zuletzt mehr Unter- Prognosezeitraum deutlich
nehmen an, am Rande ihrer Kaparzitéten zu arbeiten. Die Produktionskapazitéten an. Die Dynamik der Bauin-
durften daher im Prognosezeitraum zundchst nochmals merklich ausgebaut werden. VST i Stetel h'”ge%eg
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Die Konsumausgaben der
privaten Haushalte stitzen
die Konjunktur im Prognose-
zeifraum. Dazu tragen die
gUnstigere Arbeitsmarktsitua-
tion und steigende Einkom-
men bei.

Die Beschdéftigung steigt krdif-
tig und verringert die Arbeits-
losigkeit. Allerdings bestehen
Unsicherheiten im Bereich
der Arbeitsmarktpolitik.
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Allmdahlich flaut die Investitionsdynamik infolge der Konjunkturabschwéchung in der
zweiten Jahreshdlffe etwas ab. 2018 dUrften die AusrUstungsinvestitionen um 6%
wachsen, 2019 um 3,5%.

Ubersicht 6: Entwicklung der Nachfrage
Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

2016 2017 2018 2019 2016 2017 2018 2019
Mrd. € (Referenzjahr 2010) Verdnderung gegen das Vorjahr

in%

Konsumausgaben insgesamt 228,80 231,83 23556 23907 +1,7 +1.3 + 1,6 + 1.5
Private Haushalte') 164,90 167,21 170,22 17294 + 1,5 + 1.4 +1.8 + 1.6
Staat 63,92 64,65 6536 66,14  + 2] + 1,1 + 1,1 + 1,2
Bruttoinvestitionen 7599 80,64 8507 8692 +35 + 6,1 + &8 + 22
Bruttoanlageinvestitionen 72,77 76,25 7895 8096 +37 + 438 SCES +25
AusrUstungen?) 2527 2726 2890 29791 + 8,6 +79 + 6,0 + 39
Bauten 32,60 3345 3399 3450 +1,1 + 2,6 + 1,6 + 1,5
Sonstige Anlagend) 14,99 15,70 16,31 1684 +20 + 48 + 89 + 3.2
Inl&ndische Verwendung 306,31 314,42 322,62 32802 +2]1 + 26 + 2,6 + 1.7
Exporte 177,45 187,61 197,89 206,77 + 19 * 57 + &8 + 4,5
Reiseverkehr 13,48 13,70 13,94 14,11 +23 + 1,6 + 1.8 + 1,2
Minus Importe 166,57 175,50 183,55 190,46 + 3,1 + 54 + 4,6 + 3.8
Reiseverkehr 6,76 7,02 713 718 + 3,1 + 3.9 + 1.5 + 0.8
Bruttoinlandsprodukt 317,15 326,45 336,74 34399 +1,5 * 29 + 82 + 22
Nominell 353,30 369,22 387,29 40284 + 26 + 4,5 + 4,9 + 4,0
Q: WIFO. 2018 und 2019: Prognose. - ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. - 2) Ein-

schlieBlich militérischer Waffensysteme. - 3) Uberwiegend geistiges Eigentum (Forschung und Entwicklung,
Computerprogramme, Urheberrechte).

Auch die Bauinvestitionen stiegen 2017 ungewdhnlich stark. Insbesondere in der ers-
ten Jahreshdlfte war die Dynamik hoch, im Ill. und IV. Quartal zeichnete sich dage-
gen eine geringfugige Verlangsamung ab. Das auBergewdhnliche warme Wetter im
Janner 2018 ermdglichte jedoch eine betrdchtliche Produkfions- und Beschdfti-
gungsausweitung, die sich laut WIFO-Konjunkturtest im Februar in wesentlich optimis-
fischeren Einschatzungen der Unternehmen in der Bauwirtschaft niederschlug. Aller-
dings stiegen auch die Preise in diesem Bereich erheblich. Im Wohnbau ist 2018 auf-
grund der aktuell hohen Zahl der Baubewiligungen und der sich abzeichnenden
Zinswende keine deutliche Ausweitung mehr zu erwarten. 2018 und 2019 dirften die
Bauinvestitionen um jeweils etwa 1% zunehmen.

3.3 Robuste Ausweitung der Konsumausgaben 2018 und 2019

Trotz Auslaufens der Effekte der Steuerreform 2016 stieg der private Konsum 2017
kraftig. Dazu trug der kontinuierliche Rickgang der Arbeitslosigkeit bei, der die Kon-
sumentenstimmung hob und die Ausgabenbereitschaft der privaten Haushalte trotz
leicht sinkender realer Einkommen erhéhte. Ebenso blieb die Nachfrage nach neu-
en Pkw hoch. 2018 durfte die gunstige Beschdaftigungssituation wieder mit héheren
Lohnzuwdchsen einhergehen, die sich in einem Anstieg der verfUgbaren Einkommen
niederschlagen. Zudem ziehen die Vermdgenseinkommen nach dem betrachtli-
chen Ruckgang der lefzten zwei Jahre wieder an. Vor allem die Dividendenertrage
durften sich im Jahr 2018 und 2019 deutlich positiv entwickeln, die Zinsertrdge blei-
ben jedoch weiterhin aufgrund des niedrigen Zinsniveaus verhalten. Insgesamt stUt-
zen die Zuwdachse des verfUgbaren Einkommens die Konsumausgaben der privaten
Haushalte, diese nehmen 2018 um 1,8% und 2019 um 1,6% zu. Die Sparquote, die
durch die Steuerreform sprunghaft angestiegen war, ging 2017 deutlich zurick und
wird 2018 weiter leicht sinken. 2019 durfte sie aufgrund der spUrbaren Zunahme der
Einkommen wieder steigen.

3.4 Starker Beschaftigungsaufbau verringert Arbeitslosigkeit

Die kraftige Konjunktur schl&gt sich in einer deutlichen Verbesserung der Situation
auf dem Osterreichischen Arbeitsmarkt nieder. Im Vorjahr beschleunigte sich der Be-
schaftigungsaufbau merklich und zog sich quer durch alle Wirtschaftsbereiche. Die
Dynamik erhéhte sich zu Jahresbeginn 2018 nochmals. Mit dem Nachlassen der Ex-
pansion der heimischen Wirtschaft im weiteren Jahresverlauf wird sich auch der Be-
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schaftigungsaufbau etwas verlangsamen. 2018 ist ein Anstieg der Zahl der unselb-

sténdig aktiv Beschaftigten um 1,9% zu erwarten, 2019 von nur mehr 1,1%.

Ubersicht 7: Konsum, Einkommen und Preise

2014 2015 2016 2017 2018 2019
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %, real
Private Konsumausgaben') + 0.3 + 0,5 + 1,5 + 1.4 + 1.8 + 1.6
Dauerhafte KonsumgUter -1.0 + 28 + 3,3 + 1,0 + 2,0 + 1,0
Nichtdauerhafte Konsumguter und
Dienstleistungen + 0,4 + 0,3 + 1,3 + 1,4 + 1,8 + 1,7
VerfUgbares Einkommen der privaten
Haushalte + 0,2 + 0.4 + 27 -02 + 1.7 + 2,1
In % des verfigbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte
EinschlieBlich Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche 6,8 6,9 7.9 6,5 6,3 6.8
Ohne Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche 6,2 6,2 7.3 538 57 6,2
Veré&nderung gegen das Vorjahrin %
Direktkredite an inl&ndische
Nichtbanken (Jahresendsténde) + 0.3 + 20 + 1.8 + 1.3 + 24 + 27
In%
Inflationsrate
National 1.7 0,9 0,9 2.1 1.9 1.9
Harmonisiert 1.5 0.8 1.0 2.2 2,0 2,0
Kerninflation?) 1.9 1.7 1.5 2.2 2.0 2,1
Q: WIFO. 2018 und 2019: Prognose. — ') Private Haushalte einschlieBlich privater Organisationen ohne Er-
werbszweck. — 2) Ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel (Fleisch, Fisch, Obst, Gemise).
Ubersicht 8: Arbeitsmarkt
2014 2015 2016 2017 2018 2019
Verdnderung gegen das Vorjahr in 1.000
Nachfrage nach Arbeitskréften
Aktiv Erwerbstatige!) +31,8 +425 +623 +764 +740 +460
Unselbsténdig aktiv Beschdaftigte!)?) +238 +332 +537 +707 +680 +400
Inléndische Arbeitskrafte - 8.1 + 63 +17.7 +23,8 +220 +100
Auslandische Arbeitskrafte +320 +27,0 +360 +468 +460 +300
Selbsténdige?) + 80 + 93 + 86 + 57 + 60 + 60
Angebot an Arbeitskréften
Bevdlkerung im erwerbsfahigen Alter
15- bis 64-Jahrige + 33,1 +523 +658 +243 +16,1 +13,7
Erwerbspersonen4) + 64,0 +77,5 + 65,3 +59,0 + 46,0 +31,0
Uberhang an Arbeitskréften
Arbeitslose (laut AMS) +322 +350 + 30 -173 -280 -150
Personen in Schulung + 1.8 -10,2 + 2,1 + 49 + 4,0 + 00
In%
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (laut Eurostat)s) 5.6 57 6,0 55 5.2 50
In % der Erwerbspersonen (laut AMS) 7.4 8.1 8.1 7.6 6,9 6,5
In % der unselbstandigen Erwerbspersonen
(laut AMS) 8.4 9.1 9.1 8.5 7.7 7.3
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Erwerbspersonen?) + 15 + 18 + 15 + 14 + 10 + 07
Unselbstandig aktiv Beschaftigte!)?) + 07 + 10 + 1,6 + 20 + 19 + 1.1
Arbeitslose (laut AMS) +11,2 +11,0 + 038 - 49 - 82 - 48
Stand in 1.000 319.4 354,3 357.3 340,0 312,0 297.0
Q: WIFO. 2018 und 2019: Prognose. — ') Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreu-

ungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten. — 2) Laut Hauptverband der &sterreichischen Sozialversiche-
rungstréger. — 3) Laut WIFO, einschlieBlich freier Berufe und Mithelfender. — 4) Aktiv Erwerbstatige plus Ar-

beitslose. — 5) Labour Force Survey.

Mit der lebhaften Arbeitskréftenachfrage geht ein kontinuierlicher RUckgang der
Arbeitslosigkeit einher. Saisonbereinigt sank die Arbeitslosenquote seit Mitte 2016 um
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Die Inflation beschleunigt
sich in Osterreich nicht, auch
wenn die Léhne 2018 und
2019 etwas starker anziehen.
Der Inflationsabstand zum
Durchschnitt des Euro-Rau-
mes ddrfte sich weiter verrin-
gern.
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mehr als 1 Prozentpunkt. Dazu trug auch die Verlangsamung des Anstieges der Zahl
der Erwerbspersonen bei, sodass der Beschdaftigungsaufbau wieder starker auf die
Arbeitslosigkeit durchschlégt als in den Vorjahren. Die Arbeitslosenquote verringert
sich nach nationaler Berechnungsmethode 2018 auf 7,7% und 2019 auf 7,3%. Sie
liegt damit immer noch etwa um 1% Prozentpunkte Uber inrem Wert von 2008.

Die Arbeitsmarktpolitik nahm zu Jahresbeginn einige Verdnderungen vor. Die "Aktion
20.000", die im Juli 2017 in einigen Modellregionen gestartet worden war und mitf
1. Janner 2018 in ganz Osterreich eingefihrt werden sollte, wurde mit Ende 2017 vor-
erst ausgesetzt. Laut Sozialministerium wurden im Rahmen dieser Akfion bis Ende
Janner rund 2.700 Langzeitbeschdaftigungslose Gber 50 Jahren vermittelt, insgesamt
wird mit einer Zahl von etwa 4.400 gerechnet. Die Prognose geht fur 2018 von einem
Beschaffigungseffekt in (ungefdhr) dieser GréBenordnung aus. Der "Beschaffigungs-
bonus", der mit 31. Janner 2018 abgeschafft wurde, durfte trotz hoher Inanspruch-
nahme kaum zusatzliche Beschaftigung gebracht haben, da die Mitnahmeeffekte
hoch waren. Allerdings 1&8ste seine vorzeitige Beendigung im Janner 2018 Vorziehef-
fekte aus. Unsicherheit besteht zudem im Hinblick auf die kolportierten Kirzungen
des Budgets fur die aktive Arbeitsmarktpolitik sowie auf die Dynamik des auslandi-
schen Arbeitskréfteangebotes und den Zugang Asyl- und subsididr Schutzberechtig-
ter zu Leistungen des AMS.

3.5 Keine Beschleunigung der Inflation

Die Inflationsrate verringerte sich zu Jahresbeginn merklich. Sie ist jedoch immer
noch um ' Prozentpunkt héher als im Durchschnift des Euro-Raumes. Preistreiber
sind die Rohdlverteuerung sowie erhebliche Preissteigerungen von nichtenerge-
tischen IndustriegUtern, Wohnungsmieten und Bewirtungsdienstleistungen.

Ubersicht 9: Léhne, Wettbewerbsf&higkeit

2014 2015 2016 2017 2018 2019
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Léhne und Gehdlter pro Kopf!)

Nominell, brutto + 1.7 + 2,1 + 2.3 + 2,0 + 2,6 + 2,7
Real?)
Brutto - 00 + 1,2 + 1,3 - 0,1 + 0,7 + 08
Netto - 046 + 0.7 + 43 - 02 + 0.4 + 04

Léhne und Gehdlter je geleistete Arbeitsstunde’)
Real, netto?) - 02 + 2,4 + 338 - 06 + 0,4 + 0,4

In%
Lohnquote, bereinigtd) 68,6 69,0 69,0 67.8 67,0 66,8

Verdnderung gegen das Vorjahrin %
LohnstUckkosten, nominell4)

Gesamtwirtschaft + 1.7 + 1.8 + 2,1 + 0.3 + 1.1 + 1.6

Herstellung von Waren - 0.1 + 1,5 + 2,1 - 23 - 29 + 0,5
Effektiver Wechselkursindex Industriewarens®)

Nominell + 1,2 - 29 + 1,2 + 0,7 + 1,2 + 04

Real + 1.5 = 29 + 1.3 + 1,0 + 1,1 + 02

Q: WIFO. 2018 und 2019: Prognose. — ') Laut VGR. - 2) Deflationiert mit dem VPI. - 3) Arbeitnehmerentgelte
in Relation zum Volkseinkommen, bereinigt um die Verdnderung des Anteils der unselbstandig Beschdaftig-
fen an den Erwerbstatigen gegenUber dem Basisjahr 1995. — 4) Arbeitskosten in Relation zur Produktivitét
(Arbeitnehmerentgelte je von unselbstdndig Beschaftigten geleistete Arbeitsstunde im Verhdltnis zum BIP
je von Erwerbstatigen geleistete Arbeitsstunde). — 3) Export- und importgewichtet, real, gemessen am har-
monisierten VPI.

GemdaB den Annahmen der Prognose werden die Erddlpreise 2018 und 2019 deut-
lich héher sein als im Vorjahr. Aufgrund des merklichen Anstieges des Euro-Wech-
selkurses gegenuber dem Dollar schlagt dieser Effekt nur geddmpft auf die Preise im
Inland durch. Allmdahlich werden auch die Lohne etwas stdrker anziehen, weil die
Arbeitslosigkeit sinkt. Allerdings bleibt die Entwicklung der LohnstGckkosten verhalten,
weil die Produktivitat ebenfalls rasch zunimmt. Deshalb beschleunigt sich die Inflafi-
on nicht; sie wird 2018 und 2019 bei jeweils 1,9% liegen (laut HVPI jeweils +2,0). Der
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Inflationsabstand zum Durchschnitt des Euro-Raumes dUrfte sich im Prognosezeit-
raum weiter verringern.

3.6 Lebhafte Konjunktur beseitigt Budgetdefizit

Die kraffige Konjunktur begunstigt die Einnahmen der &ffentlichen Haushalte. Das
Steuerauftkommen Ubertraf 2017 das Vorjahresergebnis um 4,5% und stieg damit
stérker als veranschlagt. Insbesondere die Einnahmen aus der Kérperschaftsteuer
nahmen merklich kré&ftiger zu als erwartet, wéhrend jene aus der Kapitalertragsteuer
und der Umsatzsteuer trotz deutlichen Anstieges unter dem Voranschlag lagen. Die
Einnahmen aus der Lohn- und Einkommensteuer blieben ebenfalls etwas unter den
Erwartungen. Auch die Pensionsausgaben waren 2017 deutlich geringer als veran-
schlagt. Der Finanzierungssaldo der &ffentlichen Haushalte dirfte 2017 -0,8% des BIP
betragen haben.

Ubersicht 10: Fiskal- und geldpolitische Kennzahlen

2014 2015 2016 2017 2018 2019

In % des BIP

Budgetpolitik

Finanzierungssaldo des Staates’) - 27 - 1.0 - 1.6 - 08 - 03 0.1
Primdrsaldo des Staates - 0.2 1.3 0.5 1.0 1.3 1.5
Staatseinnahmen 49,6 49,9 49,1 48,4 47,9 47,7
Staatsausgaben 52,3 51,0 50,7 49,2 48,2 47,7

In %

Geldpolitik

Dreimonatszinssatz 0.2 - 00 - 03 - 03 - 03 - 0.1
Sekunddrmarktrendite?) 1.5 0.7 0.4 0.6 0.8 1.1

Q: WIFO. 2018 und 2019: Prognose. — ') Laut Maastricht-Definition. — 2) Bundesanleihen mit einer Laufzeit
von 10 Jahren (Benchmark).

Die Einnahmen werden sich auch 2018 aufgrund der lebhaften Konjunktur ginstig
entwickeln. Allerdings belasten einige der im Oktober 2017 beschlossenen MaB-
nahmen das Budget. Durch die vorzeitige Beendigung der "Aktion 20.000" und des
"Beschdaftigungsbonus” fallen die Belastungen aber geringer aus als erwartet. Der
Zinsaufwand durfte sich verringern, weil die effektive Verzinsung der Staatsschuld
weiter sinkt und die Verschuldung der &ffentlichen Haushalte in Prozent des BIP deut-
lich abnimmt. Der Finanzierungssaldo wird 2018 voraussichtlich -0,3% des BIP betra-
gen und sich 2019 auf +0,1% verbessern. Dabei unterstellt die Prognose, dass die &f-
fentlichen Konsumausgaben aufgrund des angekindigten restriktiven Budgetvollzu-
ges nur maBig steigen. Noch nicht berUcksichtigt sind angekindigte, aber noch
nicht beschlossene MaBnahmen wie der Familienbonus oder die Senkung des er-
mdaBigten Mehrwertsteuersatzes auf HotelUbernachtung von 13% auf 10%, welche
bei Umsefzung die &ffentlichen Haushalte ab 2019 erheblich belasten wirden.
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Hohe Steuereinnahmen auf-
grund der kréftigen Konjunk-
tur verbessern den Finanzie-
rungssaldo der 6ffentlichen

Haushalte.
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