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Konjunkturabkiihlung auf hohem Niveau. Prognose fir 2018 bis 2020

Das Wirtschaftswachstum ist in Osterreich noch sehr kraftig und wird sich 2019 etwas abkihlen. Getragen wird die aktuelle Hoch-
konjunktur von der Industrieproduktion, aber auch die Bau- und Dienstleistungen liefern wesentliche Wachstumsimpulse. Eine Ab-
schwdchung ist im Bereich der Investitionen zu verzeichnen. Solide Lohnerhdhungen und eine Verringerung der Abgabenbelastung
werden die Einkommen der privaten Haushalte und ihre Konsumnachfrage starken. Die Beschaftigungsexpansion verlangsamt sich
aber und damit auch der Riickgang der Arbeitslosigkeit. Der Staatshaushalt wird in den kommenden Jahren einen Uberschuss
erzielen.

Cyclical Slackening from High Level of Activity. Economic Outlook for 2018 to 2020

From the current stfrong pace driven by industrial output, construction and services, economic growth in Austria is sef to ease some-
whatin 2019. While business investment is showing early signs of weakening, private household income and consumption will benefit
from solid wage increases and a lower tax burden. With fewer jobs being created, the reduction of unemployment will lose mo-
mentum. The general government balance will furn to a surplus in the years to come.
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Die Osterreichische Wirtschaft befindet sich zur Zeit in der Hochkonjunktur. 2018 wird
das BIP-Wachstum mit 2,7% deutlich héher sein als im Durchschnitt des Euro-Raumes.
Bestimmend dafur ist vor allem die rege Industriekonjunktur, aber auch die meisten
anderen Wirtschaftsbereiche expandieren kraftig. Der Produktionszyklus hat seinen
Hoéhepunkt zwar Uberschritten, die Industriebetriebe sind aber Uberwiegend optimis-
fisch hinsichtlich der kUnftigen Entwicklung. Die Expansion ihrer Investitionst&tigkeit
drosseln die Unternehmen jedoch schon schrittweise. 2018 wurde relativ wenig impor-
tiert, und es bildeten sich keine neuen Lagerbestdnde mehr. Die AbkUhlung, die sich
auf der Nachfrageseite ankundigt, wird auch von den unterschiedlichen Konjunktur-
modellen prognostiziert. 2019 wird daher mit einem robusten, aber geringeren Wirt-
schaftswachstum von 2,0% gerechnet, 2020 mit +1,8%.

Die Einkommen der privaten Haushalte entwickeln sich im Prognosezeitraum gunstig.
Die AbschlUsse der Herbstlohnrunde 2018 lagen etwas Uber den Erwartfungen, und die
expansive Fiskalpolitik, insbesondere die EinfUhrung des Familienbonus, dédmpft die
Abgabenbelastung. Dies starkt den privaten Konsum, der im Prognosezeitraum zur
StUtze des Wirtschaftswachstums wird. Zudem liefert die Auslandsnachfrage weiterhin
wesentliche Impulse fUr die heimische Produktfion. Das Wachstum verl&uft im Euro-
Raum zwar zdh, aber konfinuierlich. In den USA wird die Wirtschaft, gestGfzt vom
Staatshaushalt, auch 2019 kraftig expandieren, und in Osteuropa bleibt die Konjunktur
dynamisch. Selbst von einem ungeregelten Brexit ware die Wertschépfung in Oster-
reich nur geringfUgig betroffen; das Risiko einer Wirtschaftskrise in Italien scheint sich
zuletzt verringert zu haben.

Die aktuelle Hochkonjunktur prégt auch die Lage auf dem Arbeitsmarkt; das Stellen-
angebot und die Beschdaftigung expandieren zlgig, die Arbeitslosigkeit sinkt. Auf-
grund der prognostizierten KonjunkturabkUhlung wird sich deren RUckgang aber
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verlangsamen. Zudem bleibt die Arbeitsuche aufgrund des anhaltend lebhaften Zu-
zuges, vor allem aus den osteuropdischen EU-LAdndern, und der steigenden Erwerbs-
beteiligung schwierig. Trotz der regen Beschdaftigungsexpansion wird die Zahl der Ar-
beitslosen daher 2020 noch knapp 300.000 betragen. Neben dem Arbeitsmarkt profi-
tiert von der aktuellen Konjunkturlage auch der Staatshaushalt. Aufgrund der kréfti-
gen Zunahme der Steuereinnahmen durfte bereits 2018 ein ausgeglichener Haushalt
erzielt worden sein. FUr 2019 und 2020 wird mit einem BudgetUberschuss gerechnet.

Ubersicht 1: Hauptergebnisse der Prognose

2015 2016 2017 2018 2019 2020
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt, real + 1,1 + 20 + 2,6 + 27 + 2,0 + 1.8
Herstellung von Waren + 1,3 4= 3,9 + 4,8 + 50 + 3.0 + 2.4
Handel +1,9 +1,2 + 1,1 +1,2 + 1,5 + 1.8
Private Konsumausgaben, real’) + 04 + 1,4 + 1.4 + 1.7 + 17 +1.8
Dauerhafte Konsumguter + 1,9 + 3.0 + 0.5 =05 + 1.0 + 25
Bruttoanlageinvestitionen, real + 23 + 4,3 + 3,9 i+ &5 + 26 + 20
AusrUstungen?) + 43 +78 + 4,2 + 3.9 SERCAI + 24
Bauten +0,1 + 0.4 + &9 * Gl +20 + 1.6
Exporte, real F 35 + 27 + 4,7 + 4,7 &Y + 3.8
Warenexporte, fob i+ &5 + 2,1 + 4,9 + 52 + 4,2 + 4,2
Importe, real + 3,6 + 3.4 + 5,1 + 3.0 + 34 + 32
Warenimporte, fob + 4,1 + 3,2 + 4,2 + 29 + 3.6 + 3.4
Bruttoinlandsprodukt, nominell F 3 SIS + 38 + 44 + 4,1 + 3.9
Mrd. € 344,26 356,24 369,90 386,12 402,07 417,73
Leistungsbilanzsaldo in % des BIP 1.7 2,5 2,0 2.3 2.3 2.4
Verbraucherpreise + 0,9 + 0,9 + 2,1 + 20 + 21 + 20
Dreimonatszinssatz in% - 00 - 03 - 03 =03 - 03 0.2
Sekunddrmarktrendite?) in% 0.7 0.4 0,6 0.7 1.0 2,0
Finanzierungssaldo des Staates
(laut Maastricht-Definition) in % des BIP -10 - 1.6 - 08 + 00 0.4 0.5
Unselbstandig aktiv Beschaftigte?) +1,0 + 1,6 + 20 + 25 + 1,5 + 1,2
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (Eurostat)?) 57 6,0 5,5 4,9 4,6 4,6
In % der unselbsténdigen
Erwerbspersonens) 9.1 9.1 8,5 7.7 7.3 7.2

Q: WIFO. 2018 bis 2020: Prognose. - ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) Ein-
schlieBlich militérischer Waffensysteme und sonstiger Anlagen. - 3) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von
10 Jahren (Benchmark). — 4) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld be-
ziehen bzw. Présenzdienst leisten. — 5) Labour Force Survey. — ¢) Arbeitslose laut Arbeitsmarktservice.

1.  Weitere Eskalation des Handelsstreites zwischen USA und China vorerst abgewendet

Osterreichs Exportwirtschaft
kénnte von Handelsumlen-
kung infolge des Handels-
streites zwischen den USA
und China profitieren.

Die vorliegende Prognose
beruht auf der Annahme ei-
nes geregelten Brexit.

Der Handelsstreit der USA mit China erreichte mit der EinfUhrung eines Strafzolls von
10% auf KonsumguUterimporte aus China im Volumen von 200 Mrd. $ am 24. Septem-
ber 2018 eine neue Eskalationsstufe. Die Effekte auf den AuBenhandel werden im
1. Halbjahr 2019 schlagend werden und den bilateralen Handel zwischen den USA
und China spUrbar dadmpfen. Darauf deutet etwa der Exportindikator des chinesi-
schen Einkaufsmanagerindex im verarbeitenden Gewerbe hin. Eine weitere Eskalo-
tion des Handelskonfliktes wurde hingegen vorerst abgewendet. Die fir Anfang 2019
geplante Erhdhung des Strafzolls auf 25% wurde vorldufig um 920 Tage aufgeschoben.
Allerdings ist fraglich, ob China ausreichend Zugest&ndnisse machen wird. Wenn die
USA den Handelskonflikt dann weiter vorantreiben, werden davon nicht nur Hersteller
in China beftroffen sein, sondern auch deren Zulieferer in anderen L&dndern Sudostasi-
ens. Chinas Exporte in die USA weisen einen hohen Importanteil insbesondere aus Ja-
pan, Korea, Taiwan und Thailand auf. Fir Osterreich ergeben sich daraus aber keine
negativen Effekte; in den ersten neun Monaten 2018 stiegen die Lieferungen in die
USA und nach China sogar besonders kraftig.

Der Brexit ist das zweite Thema, das die Debatten um die Entwicklung der Weltwirt-
schaft derzeit beherrscht, und fur Osterreich bedeutsamer als der Handelskonflikt zwi-
schen den USA und China. Falls der nun vorliegende Vertragsentwurf zum Austritt des
Vereinigten Kénigreichs aus der EU von beiden Seiten angenommen wird, ist ein ge-
regelter Ubergang gewdhrleistet, der keine nennenswerten Effekte auf die heimische
Wirtschaft haben wird. Dieses Szenario wird in der vorliegenden Prognose unterstellt,
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obgleich sein Eintfreten nach aktuellem Erkenntnisstand keineswegs gewiss ist (siehe
Kasten).

Handelseffekte eines "Hard Brexit"

Die vorliegende Prognose beruht auf der Annahme, dass ein Vertrag zur Regelung
des Austrittes des Vereinigten Kdnigreichs aus der EU ("Brexit") zustande kommt. Eine
fUr 11. Dezember geplante Abstimmung des britischen Parlamentes Uber den vor-
liegenden Vertragsentwurf wurde wegen der absehbaren Ablehnung aber ver-
schoben. Sollte eine Einigung ausbleiben und der Brexit nicht verschoben werden,
dann erfolgt ein ungeregelter Austritt ("Hard Brexit"). Dies wirde spurbare Verwer-
fungen im AuBenhandel nach sich ziehen, die vor allem der britischen Volkswirt-
schaft schaden wirden. Im Fall eines Hard Brexit verldsst das Vereinigte Konigreich
die EU-Zollunion und betreibt den bilateralen Handel auf Basis der in den WTO-
Regeln festgeschriebenen MeistbegUnstigungsklausel. Ferner wirde das Vereinigte
Kdénigreich alle bilateralen Handelsabkommen mit Drittlédndern verlieren und auch
mit diesen nur auf Basis von WTO-Vereinbarungen Handel treiben, denn alle beste-
henden bilateralen Handelsabkommen (wie z. B. CETA) wurden fUr die gesamte EU
verhandelt und sind nicht automatisch auf ein Nicht-Mitglied Gbertragbar. Die Han-
delspartner, wie etwa Kanada, mUssten formal einem neuen bilateralen Vertrag mit
dem Vereinigten Kénigreich zustimmen und kénnten Vereinbarungen abdndern.
Eine Neuverhandlung von Handelsabkommen wird jedenfalls Zeit in Anspruch neh-
men, sodass das Vereinigte Kénigreich bei einem Hard Brexit handelspolitisch zu
den am meisten isolierfen Industrieldndern weltweit zahlen wirde.

FUr das Vereinigte Kénigreich bedeutet ein Hard Brexit eine deutliche Einschrénkung
der Exporte in die EU, der Importe aus der EU und eine kraftige Steigerung des In-
landshandels, da heimische Waren relativ zu ausléndischen biliger werden. Schon
2019 wirden die Exporte des Vereinigten Kénigreichs in die EU um 27% bis 48% ein-
brechen'), die Exporte der EU in das Vereinigte Kénigreich um 22% bis 39%, der in-
I&ndische Warenhandel wirde um 11% bis 28% steigen. Die Handelsumlenkung in-
nerhalb der EU sowie im Handel mit Drittldndern ist hingegen relativ gering. FUr die
EU liegt der Effekt auf den Binnenhandel zwischen +0,5% und +1,8%.

Insgesamt steigt das Preisniveau im Vereinigten Kénigreich, und die Realeinkom-
men sinken. Der Realeinkommens- und Wertschépfungsverlust wdére sehr unter-
schiedlich verteilt. FUr das Vereinigte Konigreich betragt er 2019 1% bis 5%, fUr die EU
und fUr Osterreich nahezu 0%. Drittlénder wirden nur geringflgig profitieren.

1) Oberhofer, H., Pfaffermayr, M., "Estimating the Trade and Welfare Effects of Brexit. A Panel
Data Structural Gravity Model", WIFO Working Papers, 2017, (546), hitps://www.wifo.ac.at/

wwa/pubid/é0830.

2.  Prozyklische Fiskalpolitik facht Aufschwung in den USA weiter an

Das Wirtschaftswachstum beschleunigte sich in den USA 2018 auf 2,9%. Dazu trugen
vor allem die Investitionen bei, die nicht zuletzt durch die Steuerreform angefacht wur-
den. Zudem entwickelte sich der private Konsum anhaltend robust. Die Fiskalpolitik
bleibt 2019 expansiv und wird das Wirtschaftswachstum um bis zu Y2 Prozentpunkt er-
hoéhen. Die Geldpolitik wird hingegen schrittweise gestrafft. Der Ausgang der Parla-
mentswahlen vom November 2018 hat keine wesentlichen Auswirkungen auf die Wirt-
schaftsentwicklung bzw. die Wirtschaftspolitik. Der Konjunkturaufschwung ist in den
USA bereits weit fortgeschritten. Die Arbeitslosenquote ist GuBerst niedrig (November
3.7%), die Kerninflationsrate liegt bei 2%, und die Aktienkurse erreichen Héchstwerte.
Die geringe Renditedifferenz zwischen lang- und kurzfristigen Staatsanleinen deutet
auf einen Konjunkturumschwung in den kommenden 1 bis 3 Jahren hin. Die akfuellen
Daten zeigen aber keine Anzeichen einer Abschwdé&chung. Die Stimmungsindikatoren
tendieren weiter nach oben, insbesondere das Verbrauchervertrauen signalisiert kré&f-
tige Zuwdchse. Somit durfte der lange Aufschwung wohl auch 2019 anhalten.
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3. Zahes Wachstum halt Preisdruck im Euro-Raum gering

Im Euro-Raum verlor die Konjunktur heuer an Dynamik, das BIP-Wachstum betrug 2,0%.
Neben der konjunkturbedingten Verlangsamung, die u. a. die drei groBten Volkswirt-
schaften Deutschland, Frankreich und ltalien betraf, d&émpfte ein Angebotsengpass
in der Autoindustrie das Wachstum. Vor allem deutsche Autohersteller reagierten sp&t
auf die seit September geltenden neuen Vorschriften fir die Abgasmessung zur Zerti-
fizierung von Neuwagen, sodass sich die Zulassung verzégerte. Tausende Pkw wurden
zwischengelagert und die Produktion stark gedrosselt. Geplante Autokdufe und Lie-
ferungen in andere EU-Ladnder wurden verschoben. Nicht nur in der Produktion, son-
dern auch in Dienstleistungsbranchen, die mit der Autoindustrie eng verbunden sind,
dUrften die Effekte betrdchtlich gewesen sein. Wahrend dieser Sonderfaktor das Wirt-
schaftswachstum 2018 démpfte, dUrfte er 2019 umgekehrt fUr zusatzlichen Schub sor-
gen, da die Produktionsausfalle zumindest teilweise nachgeholt werden. In Deutsch-
land wdchst die Wirtschaft aber aufgrund des mittlerweile geringeren Expansionspo-
tentials langsamer als in Osterreich.

Ubersicht 2: Internationale Konjunktur

Gewicht2017in% 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Waren-  Welt- BIP real, Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
exporte!)  BIP?)

EU 28 + 23 + 20 + 24 + 22 + 1.8 + 1.8
EU 27 67,0 14,2 + 23 + 2,1 + 2,6 + 23 + 1.9 + 19
Euro-Raum 52,2 11,6 + 2,1 + 19 + 24 + 20 + 1,7 + 1.8
Deutschland 30,2 38 + 1,7 + 22 + 22 + 1,6 + 1,6 + 19
Italien 6,4 1.8 + 09 + 1,1 + 1,6 + 1,0 + 1,0 + 1,2
Frankreich 4,9 2.2 + 1,1 + 1.2 + 22 + 1.6 + 1.3 + 1.4
MOEL 58%) 14,3 1.6 + 4,1 + 28 + 44 + 45 + 32 + 25
Tschechien 3.7 0.3 + 53 i 25 + 43 + 29 + 2,6 + 22
Ungarn 3.4 0.2 + 3,5 + 23 + 4,1 + 4,6 + 2,6 + 2,1
Polen 3.1 0.9 + 3.8 + 3,1 + 438 + 5,1 * &5 + 2,7
USA 6.8 15,3 + 29 + 1,6 + 22 + 29 + 25 + 1,7
Schweiz 58 0.4 + 1,3 + 1,6 + 1,6 + 27 + 1,6 + 1,7
Vereinigtes Kénigreich 2.8 2.3 + 23 + 1.8 + 1.7 + 1.3 + 1.3 + 1,5
China 2,6 18,2 + 6,9 + 6,7 + 6,9 + 6,5 + 6,1 + 57
Insgesamt
Kaufkraftgewichtet4) 50 + 4,0 + 3.5 + 4,0 + 4,0 + 3.6 + 3.2
Exportgewichtet?) 84 + 2,4 + 2,1 + 2,6 +24 + 2,0 +1,9
Marktwachstumé) + 3.7 +34 + 6,5 + 50 + 4,2 + 4,2
Annahmen zur Prognose
Erddlpreis
Brent, $ je Barrel 52,5 43,7 54,3 72 60 60
Wechselkurs
Dollar je Euro 1,110 1,107 1,129 1,18 1,15 1,17
Internationale Zinssatze
EZB-Hauptrefinanzierungssatz’), in % 0.1 0.0 0.0 0,0 0.0 0.1
Sekunddrmarktrendite Deutschland, in % 0.5 0.1 0.3 04 0.8 1.9

Q: WIFO. 2018 bis 2020: Prognose. — ') Osterreichische Warenexporte. — 2) Kaufkraftgewichtet. — 3) Tsche-
chien, Ungarn, Polen, Slowenien, Slowakei. — 4) EU 27, USA, Schweiz, Vereinigtes Kdnigreich, China; gewich-
tet mit dem Bruttoinlandsprodukt zu Kaufkraftparitéten 2017. - 5) EU 27, USA, Schweiz, Vereinigtes Kénigreich,
Chinag; gewichtet mit den &sterreichischen Warenexportanteilen 2017. - ¢) Ver&dnderungsrate real der Wa-
renimporte der Partnerldnder, gewichtet mit dsterreichischen Exportanteilen. —7) Mindestbietungssatz.

Die Stimmungsindikatoren fUr den Euro-Raum erreichten 2018 ihren Héhepunkt und
tendieren nun abwdarts. Sie befinden sich allerdings noch deutlich im positiven Bereich
und signalisieren ein recht robustes Wachstum, wenngleich dieses geringer ausfallen
wird als 2018. Der Konjunkturzyklus ist im Euro-Raum noch nicht so weit fortgeschritten
wie in den USA. Die Arbeitslosigkeit ist in einigen Landern noch recht hoch (u. a. Frank-
reich, Italien, Spanien), und die Kerninflationsrate befindet sich unter dem Zielwert der
EZB. Diese stellt Ende 2018 zwar die Ankdufe von Staatsanleihen ein, die sie zur StUt-
zung der Konjunktur unternimmt. Die ersten Zinsschritte werden aber wohl nicht schon
2019 folgen, wie bisher angenommen, sondern erst 2020. Dies sollte auch das Finanz-
marktrisiko fUr besonders exponierte Lander wie etwa ltalien dédmpfen.
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Abbildung 1: Indikatoren der Wirtschaftsentwicklung und der Wirtschaftspolitik
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Q: WIFO. 2018 bis 2020: Prognose. — ') Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdlinis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten,
ohne in der Beschdaftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung; Bruch 2007/08 wegen Umstellung der Beschdaftigtenstatistik. — 2) EinschlieBlich mili-
tarischer Waffensysteme. — 3) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).

4. Annahme fur Roholpreis deutlich gesenkt

Im Oktober 2018 stieg der Rohdlpreis auf Gber 80 $ je Barrel. Die Verteuerung war groB-
teils spekulationsbedingt, da der Markt aufgrund der Sanktionen gegen den Iran, die
im November fUr den Energiesektor in Kraft traten, eine Verknappung des Angebotes
erwartete und die Rohdlreserven aufgestockt wurden. Diese BefUrchtungen erfllliten
sich jedoch nicht, im Gegenteil, die Sanktionen fielen milder aus als angenommen.
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Der Rohdlpreis sank daher seit Oktober markant. Da das weltweite hohe Angebot den
Preis in ndchster Zeit deckeln durfte, wird die Annahme zum Rohdlpreis gegeniber
der WIFO-Prognose vom Oktober 2018 von 75 $ je Barrel im Jahr 2019 auf 60 $ gesenkt.

5.  Osterreich: Konjunkturabkihlung auf hohem Niveau

Nach einer &uBerst lebhaften Expansion kihlte die Industriekonjunkturin Osterreich im
lIl. Quartal 2018 ab, die Wertschépfung der SachgUtererzeugung nahm gegenuber
der Vorperiode um nur mehr 0,2% zu. Ein Sondereffekt in der Autobranche wie in
Deutschland kann in einer disaggregierten Analyse fir Osterreich nicht identifiziert
werden. Im Vorjahresvergleich zeigte sich die Industriekonjunktur hingegen noch
recht robust (+2,3% gegenuber dem lll. Quartal 2017). Dies spiegelt sich auch in den
Umfragen unter den Herstellern. Laut WIFO-Konjunkturtest schétzt die Gberwiegende
Mehrheit der Unternehmen die aktuelle wirtschaftliche Lage positiv ein, wenngleich
sich der Anteil seit Anfang 2018 etwas verringert hat. Auch fUr die kommenden Mo-
nate ist der GroBteil der Unternehmen optimistisch. Anders als in der Industrie, die in
den letzten zwei Jahren im EU-Vergleich Uberdurchschnittlich stark expandierte,
schwdchten sich die Bau- und Dienstleistungen im lll. Quartal nicht ab. Sowohlim Vor-
quartals- als auch im Vorjahresvergleich lieferten sie anhaltend robuste Wachstums-
beitrdge. Die aktuelle Lage (IV. Quartal 2018) wie auch die Entwicklung in den kom-
menden Monaten beurteilen die Unternenmen dhnlich optimistisch wie in der Indust-
rie. In der Bauwirtschaft verbesserten sich die Zukunftsaussichten zuletzt sogar.

Abbildung 2: Konjunkturbild Osterreich
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Verdnderung gegen das Vorquartal (linke Achse)')
s Verdnderung gegen das Vorquartal: Prognose (linke Achse)?)
----- Bereinigte Jahreswachstumsrate (rechte Achse)’)
0.9 - Jahreswachstumsrate (rechte Achse) - 3.6
0.8 4 F &7
0794 = B .--_-H_B r28
0.6 4 24
58 0.5 4 5
C C
<041 =
0.3 4
02 -
0,1 -
o+
VO 0V 0V O N N N NN O 0O 0O 0O oo 0 6 6 O O O O
———————————————— d 8 & &
O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O
§ 8 8§ 8 8 8 § 8888838888889
o} 2 =) 2 o) =) o} o} o} =) = o) o} =) =) 2 o) =) o} o}
g0 o0g0ggdgaogogggggaogggggdyd
T = =27 ==>" ==2>° ==2>°7 == >
Q: WIFO. - ') Trend-Konjunktur-Komponente.
Die heimische Wirtschaft be- Das WIFO setzt mehrere Modelle zur Prognose der kurzfristigen Wirtschaftsentwicklung
findet sich in einer Hochkon- ein, darunter theoriebasierte DSGE-Modelle sowie datengetriebene Faktormodelle.
junkturphase, die intensiver FUr 2018 signalisieren einige Modelle eine reale BIP-Wachstumsrate von 2,7%, andere

ist als im Durchschnitt des

liegen etwas darunter. FUr eine Jahresrate von weniger als 2,7% mUsste sich das
Euro-Raumes.

Wachstum im IV. Quartal allerdings auf 0,3% oder darunter verlangsamt haben, nach
+0,40% im lll. Quartal, +0,55% im IIl. und +0,76% im |. Quartal 2018. Ein solcher Rickgang
im IV. Quartal 2018 ist angesichts der Abwdartstendenz der Stimmungsindikatoren zwar
nicht ausgeschlossen, erscheint aber in Anbetracht inres hohen Niveaus und der Ver-
besserung der Lage auf dem Arbeitsmarkt im Oktober und November zu abrupt. Das
WIFO geht fUr 2018 daher von einer BIP-Wachstumsrate von 2,7% aus.
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Eine weitere Beschleunigung ist angesichts dieser Intensitat und der Abwdartstendenz
der Vorlaufindikatoren nicht zu erwarten. Tatséchlich signalisieren alle Modelle for
2019 eine Abschwdchung des Wirtschaftswachstums. Zuziglich des Kalendereffektes
von rund +0,1% (ein zusatzlicher Arbeitstag) ergeben die Modelrechnungen Jah-
reswachstumsraten von 1,5% bis 2,3% mit einem Mittelwert von 1,9%. Das WIFO geht
fUr 2019 weiterhin von einer Wachstumsrate von 2,0% aus. Der leicht optimistische Aus-
blick beruht zum einen auf der BerUcksichtigung der expansiven Fiskalpolitik, insbe-
sondere der EinfUhrung des Familienbonus. Zum anderen wird angenommen, dass der
RUckgang der Pkw-K&ufe kompensiert wird.

FOr das Jahr 2020 ergeben die Modellrechnungen fur das Wirtschaftswachstum eine
groéBere Bandbreite von 1,3% bis 2,5%, wobei sich der Mittelwert auf 1,7% verringert.
Ein Kalendereffekt von rund +0,1% ist hier bereits bericksichtigt, da 2020 ein weiterer
zusatzlicher Arbeitstag anfdllt. Die meisten Modelle signalisieren fir das Jahr 2020 eine
KonjunkturabkUhlung als Folge des kraftigen akfuellen Aufschwunges. Zugleich er-
hohte sich das Wachstumspotential, nicht zuletzt aufgrund der lebhaften Zuwande-
rung aus den osteuropdischen EU-Ladndern. Laut der mittelfristigen WIFO-Prognose
vom Oktober 2018 wird sich das Trend-Wachstum ab 2020 auf Uber 2% pro Jahr be-
schleunigen. Die in der vorliegenden Prognose fur 2020 veranschlagte Wachstums-
rate von 1,8% berUcksichtigt diese Entwicklung, signalisiert aber auch eine Konjunktur-
abschwdéchung. Zudem wird ein weiterer expansiver Impuls der &ffentlichen Haus-
halte unterstellt, da der Familienbonus 2020 voll wirksam wird.

Ubersicht 3: Technische Zerlegung der Wachstumsprognose des realen BIP

2017 2018 2019 2020
WachstumsUberhang') Prozentpunkte + 09 + 1.2 + 07 + 0.7
Jahresverlaufsrate?) in% + 3.0 + 2,1 + 1.9 + 1,5
Jahreswachstumsrate in % + 26 + 27 + 20 + 1.8
Bereinigte Jahreswachstumsrates) in% + 27 + 2,7 + 1.9 + 1.7
Kalendereffekt4) Prozentpunkte - 04 + 0,0 + 0,1 + 0,1

Q: WIFO. 2018 bis 2020: 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 Jah-
res. Vorjahresverdnderung im IV. Quartal, Trend-Konjunktur-Komponente. — 3) Trend-Konjunktur-Kompo-
nente. — 4) Effekt der Zahl der Arbeitstage und des Schalttages.

5.1 Industriekonjunktur erreicht 2018 Hohepunki

Wie die Entwicklung nach Branchen zeigt, erreichte die Wirtschaftsdynamik in der In-
dustrie in der Hochkonjunktur 2018 ihren Hohepunkt. GegenUber der WIFO-Prognose
vom Oktober 2018 wird das Wertschdpfungswachstum aber abwdarts revidiert, der
Produktionszyklus fallt flacher aus als bisher angenommen. Im Vorjahresvergleich be-
schleunigt sich aber das Wachstum in der Herstellung von Waren und in den mit der
Industrie eng verbundenen sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen weiter (auf
+5,0% bzw. +4,1%). FUr 2019 wird eine Abschwdchung auf +3,0% bzw. 2,3% prognosti-
ziert und fUr 2020 eine weitere Verlangsamung. Ein Konjunkturabschwung ist dies aber
nicht, denn die Zuwachsraten liegen im mittelfristigen Durchschnitt oder darUber. Die
Prognose eines Abschwunges in der Industrie erscheint aus heutiger Sicht verfriht; in
den RUckmeldungen der Betriebe gibt es daflr keine Anzeichen. Der WIFO-
Konjunkturindikator fUr die SachgUtererzeugung tendiert zwar seit Anfang 2018 ab-
wdrts, aber eher geringfUgig und auf einem &uBerst hohen Niveau. Die Uberwiegende
Mehrheit der Unternehmen ist zuversichtlich und sorgt sich mehr um die VerfUgbarkeit
von ausreichend Kapazitéten und qualifiziertem Personal als um einen Einbruch der
Nachfrage.

Die Wertschopfung der Bauwirtschaft erndhte sich 2018 starker als bisher angenom-
men; sie expandierte wahrscheinlich &hnlich lebhaft wie 2017, als sich das Wachstum
markant beschleunigt hatte. Die Unternehmensumfragen zeigen einen ungebroche-
nen Opfimismus fur die kommenden Monate, die Nachfrage ist vor allem im Hochbau
weiter lebhaft. Allerdings stoBen viele Unternehmen zunehmend an Kapazitétsgren-
zen. Auf Nachfragespitzen kdnnen sie nicht so flexibel mit ProduktivitGtsausweitungen
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Wdhrend die Investitionstd-
tigkeit 2018 an Dynamik ver-
lor, sorgte die GuBerst ge-
ringe Importnachfrage fur
ein wertschépfungsintensives
Wachstum. Die Auslands-
nachfrage stitzt die Produk-
tion im Inland.

reagieren wie Industriebetriebe. Dies zeigt sich in der Preisentwicklung: Die Inflation
beschleunigte sich im Bereich der Bauinvestitionen 2018 auf 3,5%. Die Abflachung der
Wertschdpfungs- und Investitionszuwdchse auf jeweils 2,0% im Jahr 2019 ist somit im
Lichte der Kapazitdtsengpdsse zu sehen. Dementsprechend werden die Baupreise
weiter kraftig steigen.

Ubersicht 4: Entwicklung der Bruttowertschépfung

Zu Herstellungspreisen

2017 2018 2019 2020 2017 2018 2019 2020
Mrd. € (Referenzjahr 2010) Verdnderung gegen das Vorjahr
in%

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Land- und Forstwirtschaft, Fischerei 4,28 4,28 4,28 4,28 + 3,1 +00 +00 £00
Herstellung von Waren einschlieBlich
Bergbau 61,26 6433 6626 6785 +47 +50 +30 +24
Energie- und Wasserversorgung,
Abfallentsorgung 9,72 1035 10,61 1088 +74 +65 +25 +25
Bauwirtschaft 16,52 17,00 17,34 17,62 + 3,1 +29 +20 +146
Handel, Instandhaltung und
Reparatur von Kfz 36,29 3673 3728 3795 + 1,1 +12 +15 +18
Verkehr 1602 1682 1732 1784 +30 +50 +30 +30
Beherbergung und Gastronomie 13,50 1404 1439 1465 +14 +40 +25 +18
Information und Kommunikation 10,15 10,45 10,71 1098 +26 +30 +25 +25
Finanz- und Versicherungs-
dienstleistungen 1239 1229 1258 1285 +34 -08 +24 +2]
Grundsticks- und Wohnungswesen 26,57 2713 27,62 2812 +13 + 21 +18 +18
Sonstige wirtschaftliche
Dienstleistungen’) 28,36 29,53 3021 3078 +35 + 4,1 +23 +19
Offentliche Verwaltung?) 4936 5000 5065 5131 +13 +13 +13 +13
Sonstige Dienstleistungen3) 7.74 7.78 7.82 786 -0, +05 +05 +05
Wertschépfung der
Wirtschaftsbereiche?) 291,77 300,18 306,46 31228 + 26 +29 +2] + 1,9
Bruttoinlandsprodukt 326,75 335,62 342,33 34845 +26 +27 +20 +18
Q: WIFO. 2018 bis 2020: Prognose. — ') Erbringung von freiberuflichen, wissenschaftlichen, technischen und

sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen (ONACE 2008, Abschnitte M bis N). — 2) EinschlieBlich Sozialversi-
cherung, Verteidigung, Erziehung, Unterricht, Gesundheits- und Sozialwesen (ONACE 2008, Abschnitte O bis
Q). - 3) EinschlieBlich Kunst, Unterhaltung und Erholung, private Haushalte (ONACE 2008, Abschnitte R bis
U). —4) Vor Abzug der GUtersubventionen und vor Zurechnung der GUtersteuern.

Ubersicht 5: Produktivitét

2015 2016 2017 2018 2019 2020
Veré&nderung gegen das Vorjahrin %

Gesamtwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, real + 1,1 + 2,0 + 2,6 + 2,7 + 20 + 1,8
Geleistete Arbeitsstunden’) - 04 + 2,1 + 1,6 + 1.8 + 1,2 + 1,2
Stundenproduktivitét?) + 1,6 - 00 +09 + 09 +0.38 + 0,6
Erwerbstatige?) + 07 + 14 +1,7 + 19 + 1,2 +0.9
Herstellung von Waren
Produktion?) + 1.8 + 89 + 4,8 + 50 + 80 + 24
Geleistete Arbeitsstunden?) - 01 + 0,4 + 1.5 + 2,1 + 0,6 + 0.2
Stundenproduktivitét?) + 1.9 + &l + 82 +28 + 24 +22
Unselbstandig Beschdaftigtet) + 0,5 + 0,6 + 1,6 + 2,1 + 0.8 + 04

Q: WIFO. 2018 bis 2020: Prognose. — ') Von Erwerbstatigen geleistete Arbeitsstunden laut VGR. - 2) Produktion
je geleistete Arbeitsstunde. — 3) Unselbsténdige und Selbstdndige laut VGR (Beschdaftigungsverhdlt-
nisse). — 4) Neftoproduktionswert, real. — ) Von unselbstdndig Beschdaftigten geleistete Arbeitsstunden laut
VGR. - ¢) Laut VGR (Beschdaftigungsverhdlinisse).

5.2

Wdhrend die Industrieproduktion 2018 noch kréftig expandierte, war der Hohepunkt
des Investitionszyklus bereits Uberschritten (ausgenommen Bauinvestitionen). Die Dy-
namik der AusrUstungs- und der Lagerinvestitionen verringerte sich neuerlich und somit
der Wachstumsbeitrag der gesamten Inlandsnachfrage. Nach einer sehr lebhaften
Expansion im Jahr 2017 verflachte 2018 auch die Importdynamik, und zwar stérker als
die Abschwdchung der Investitionszuwdchse und der Rickgang der Pkw-Kaufe impli-
ziert hatten. Die Gesamtnachfrage war deshalb 2018 sehr wertschdpfungsintensiv. Zu-
gleich signalisiert die Importd&dmpfung aber auch eine Sattigung des Investitions-

Investitionen verlieren an Schwung, Exporte wachsen robust
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bedarfs. Wahrend also die Produktion 2018 noch stark expandierte, lieB die Nach-
frage der heimischen Unfernehmen schon nach.

Ubersicht 6: Entwicklung der Nachfrage

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

2017 2018 2019 2020 2017 2018 2019 2020

Mrd. € (Referenzjahr 2010) Verdnderung gegen das Vorjahr

in%
Konsumausgaben insgesamt 231,14 234,50 237,92 241,56 + 1.4 + 1.5 + 1.5 + 1.5
Private Haushalte!) 166,93 169,77 172,66 17577 + 14 + 17 # 1.7 + 1.8
Staat 64,22 64,74 6526 6578 + 1,5 +08 + 038 + 038
Bruttoinvestitionen 82,05 8494 8685 8762 +56 +35 # 2,9 + 09
Bruttoanlageinvestitionen 77.14 7986 8193 8359 + 39 SRS + 2,6 + 20
AusrUstungen?) 27,59 28,56 2942 3000 + 46 +35 + 3.0 + 20
Bauten 3328 34,31 34,99 BB IS+ Il + 20 + 1,6
Sonstige Anlagend) 16,44 17.18 17,73 1824 +37 +45 # G2 + 29
Inl&ndische Verwendung 315,37 320,91 326,26 330,69 + 27 + 1.8 + 1.7 + 1.4
Exporte 187.86 196,68 204,27 21209 + 47 + 47 # &Y + 38
Reiseverkehr 13,86 14,21 14,49 14,71 + 29 + 25 + 2,0 + 1.5
Minus Importe 176,44 181,71 187,85 19385 + 5,1 + 30 +34 +32
Reiseverkehr 727 7.67 7.94 8,15 + 846 i 5,5 + 35 + 27
Bruttoinlandsprodukt 326,75 335,62 342,33 34845 +26 +27 + 20 + 1.8
Nominell 369,90 386,12 402,07 41773 +38 + 44 + 4,1 + 3,9

Q: WIFO. 2018 bis 2020: Prognose. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. - 2) Ein-
schlieBlich militérischer Waffensysteme. — 3) Uberwiegend geistiges Eigentum (Forschung und Entwicklung,
Computerprogramme, Urheberrechte).

Kraftige Impulse erhdlt die Produktion hingegen weiterhin aus dem Ausland. Sowohl
in den Industrie- als auch in den Schwellenldndern war der Absatz Gsterreichischer
Erzeugnisse 2018 rege, die Weltmarktanteile stiegen. Die Nachfrage aus Deutschland,
dem wichtigsten Absatzmarkt, expandierte trotz der Probleme in der Autoindustrie
schwungvoll. Besonders lebhaft verlief der Kfz-Export nach Italien und in die USA. Uber-
durchschnittlich stark wuchsen zudem die Lieferungen nach Polen und nach China.
Die heimischen Exporte behaupten sich demnach in der sich rasch wandelnden Welt-
wirtschaft gut. Die Prognose geht daher von konstanten Marktanteilen aus, obwohl
sich die preisliche Wettbewerbsfahigkeit gemessen am real-effektiven Wechselkurs
leicht verschlechtert. Laut den Annahmen zur internationalen Konjunktur verlangsamt
sich 2019 das Wachstum auf den Auslandsmdrkten ein wenig.

5.3 Solides Lohnwachstum starkt privaten Konsum

Der Anstieg der Lohne und Gehdlter wird sich 2019 neuerlich beschleunigen. Die Ab-
schlUsse lagen in der Herbstlohnrunde 2018 etwas Uber den Erwartungen in der WIFO-
Prognose vom Oktober 2018. Nach Abzug von Steuern und Inflation ergeben sich Zu-
gewinne pro Kopf und Arbeitsstunde. 2019 und 2020 wird die Abgabenbelastung
durch den neuen Familienbonus geddmpft, 2019 zudem durch die Senkung der Bei-
frage zur Arbeitslosenversicherung. Das Wachstum der Nettorealldhne ist daher 2019
am héchsten. FUr 2020 wird parallel zur Konjunkturabkihlung mit geringeren Lohnab-
schlUssen gerechnet; zugleich dampft die kalte Progression dann wieder zunehmend
die Entwicklung der Nettoldhne. Aufgrund dieser insgesamt gunstigen Einkommens-
entwicklung bleibt die Konsumnachfrage der privaten Haushalte im Prognosezeit-
raum kraftig. Der RUckgang des Konsums dauerhafter Guter, der rund 10% des ge-
samten Konsums der privaten Haushalte ausmacht, war ab dem lll. Quartal 2018
hauptsdchlich auf den Ausfall von Pkw-K&ufen zurGckzufUhren und wird 2019 und 2020
kompensiert werden.

Die solide Lohnentwicklung bewirkt in der Industrie ab 2019 einen Aufwdartsdruck auf
die Preise. Dennoch sinkt die Lohnquote im Prognosezeitraum und damit der Anteil
der Wertschdpfung, den die unselbsténdig Beschdaftigten erhalten. Eine Ursache die-
ser gegenldaufigen Entwicklung ist die Produktivit&tskluft zwischen Industrie und Dienst-
leistungen: In allen Branchen herrscht derzeit eine rege Nachfrage. In den meisten
Dienstleistungsbranchen bringt dies — &hnlich wie in der Bauwirtschaft — kréftige Preis-
steigerungen mit sich, da keine entsprechenden Produktivit&tsfortschritte realisiert
werden (k&nnen). Der gesamtwirtschaftliche Preisauftrieb wird daher fast ausschlieB3-
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lich durch die Dienstleistungen bestimmt und in den Lohnrunden abgegolten. In der
Industrie wird dies durch Uberdurchschniftliche ProduktivitGtszuwdchse kompensiert.
Allerdings werden sich diese konjunkfurbedingt verringern, und der zUgige Preisauf-

trieb 16st dann auch einen milden Aufwdartsdruck auf die Sachguterpreise aus.

Ubersicht 7: Konsum, Einkommen und Preise

2015
Private Konsumausgaben') + 04
Dauerhafte KonsumguUter + 1,9
Nichtdauerhafte KonsumgUter und
Dienstleistungen + 0.3
VerfUgbares Einkommen der privaten
Haushalte - 02
Sparquote der privaten Haushalte
EinschlieBlich Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche 6.8
Ohne Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche 6,1
Forderungen an inldndische
Nichtbanken (Jahresendsténde) + 1.8
Inflationsrate
National 0.9
Harmonisiert 0.8
Kerninflation?) 1.7

2016 2017 2018 2019
Verénderung gegen das Vorjahr in %, real
+ 1.4 + 1.4 + 1.7 + 1,7
+ 3,0 +# 05 - 05 + 1,0
+ 1.2 + 1.5 + 1.9 + 1.8

a5

2,5 + 0,5 + 2,0 + 1,7

In % des verfigbaren Einkommens

7.8 6,8 7,1 72
71 6,2 6,5 6,6

Ver&nderung gegen das Vorjahr in %

1.8 + 0.9 + 3.0 + 1,6
In%

0,9 2.1 2,0 2,1

1.0 2.2 2.1 2,1

1.5 2.2 1.9 2,0

2020

+ 1.8

+ 25

+ 1.7

+ 1,6

7.0

6,4

+ 2,0

2,0
2,0
2,1

Q: WIFO. 2018 bis 2020: Prognose. — ') Private Haushalte einschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbs-
zweck. — 2) Ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel (Fleisch, Fisch, Obst, GemUse).

Ubersicht 8: L8hne, Wettbewerbsf&higkeit

2015
L&hne und Gehdilter pro Kopf!)
Nominell, brutto +2,0
Real?)
Brutto +1,1
Netto +0.6

Léhne und Gehdlter je geleistete Arbeitsstunde’)

Real, netto?) +2,0
Lohnquote, bereinigt?) 69.3
LohnstUckkosten, nominell4)

Gesamtwirtschaft +1,7

Herstellung von Waren +0,9

Effektiver Wechselkursindex Industriewaren?)
Nominell -29
Real -29

2016 2017 2018 2019
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

+23 +1.4 +24 +2,6

+1.4 -0.7 +0,4 +0,5

+4,3 -09 +0,1 +0,6

+3,6 -038 -0,0 +0,8

In %
68,4 67,9 67.4 67,1

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

+1,6 +0,6 +1,3 +2,0
-0,5 -1,2 -0.2 +1,0
+1,2 +0,7 +1,9 -0.5
+1,3 +1,0 +1,7 -0,7

2020

+2.2

+0,2

+0,0

+0.2

+1.8
+0,5

+0,4
+03

Q: WIFO. 2018 bis 2020: Prognose. — ') Laut VGR. - 2) Deflationiert mit dem VPI. - 3) Arbeitnehmerentgelte in
Relation zum Volkseinkommen, bereinigt um die Verdnderung des Anteils der unselbsténdig Beschaftigten
an den Erwerbstétigen gegenUber dem Basisjahr 1995. —4) Arbeitskosten in Relation zur Produkfivitat (Arbeit-
nehmerentgelte je von unselbst@ndig Beschdaftigten geleistete Arbeitsstunde im Verhdlinis zum BIP je von
Erwerbstdtigen geleistete Arbeitsstunde). — ) Export- und importgewichtet, real, gemessen am harmonisier-

ten VPI.
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5.4 Rickgang der Arbeitslosigkeit verlangsamt sich

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt verbesserte sich im Oktober und November 2018 wei- . .

. . . . Die Zahl der Arbeitslosen ver-
ter und belegte damit die anhaltend robuste Konjunktur im IV. Quartal 2018. Die Be- ringert sich bis 2020 nur auf
schaftigung und die Zahl der offenen Stellen expandierten anhaltend, die Arbeitslo- knapp unter 300.000.
sigkeit sinkt. Der Stellenandrang, der parallel zum Aufschwung seit Mitte 2015 zurGck-
geht, sank auf 4 Arbeitslose je offene Stelle und war damit so gering wie zuletzt wah-
rend der Hochkonjunktur Anfang der 1990er-Jahre. Damals war die Arbeitslosenquote
aber um gut 2 Prozentpunkte niedriger gewesen als heute. In Anbetracht der aktuel-
len Konjunkturlage ist die Arbeitslosigkeit daher noch relativ hoch. Ein anhaltend ho-
hes Wachstum des Arbeitskrafteangebotes infolge des regen Zuzuges von Arbeitskraf-
ten aus dem Ausland und der steigenden Erwerbsbeteiligung erschwert die Arbeitsu-
che im Inland. Zudem schwindet die Nachfrage nach geringqualifizierten Arbeitskraf-
ten.

Ubersicht 9: Arbeitsmarkt

2015 2016 2017 2018 2019 2020
Ver&nderung gegen das Vorjahrin 1.000
Nachfrage nach Arbeitskréften

Aktiv Erwerbstatige’) +42,5 + 62,3 +76,4 +93.0 + 60,0 + 50,0
Unselbstandig aktiv Beschaftigte!)?) +33.2 +53,7 +70,7 + 88,0 +55,0 +45,0
Inldndische Arbeitskrafte + 6,3 +17.7 +23,8 + 33,0 +18,0 +13,0
Ausl@ndische Arbeitskréfte +27,0 + 36,0 + 46,8 +55,0 +37.0 +32,0
Selbsténdige?) + 93 + 8,6 + 57 + 50 + 50 + 50

Angebot an Arbeitskréften
Bevdlkerung im erwerbsfahigen Alter

15- bis 64-Jahrige +523 +658 +230 +16.2 + 94 + 58
Erwerbspersonen4) +77.5 + 653 +59.0 + 65,5 + 48,0 + 48,0
Uberhang an Arbeitskréften
Arbeitslose (laut AMS) + 35,0 + 3.0 -17.3 -27.5 -12,0 - 20
Personen in Schulung -10,2 + 2,1 + 49 - 35 - 80 + 00

In%
Arbeitslosenquote

In % der Erwerbspersonen (laut Eurostat)s) 57 6,0 55 4,9 4,6 4,6

In % der Erwerbspersonen (laut AMS) 8.1 8.1 7.6 6,9 6,5 6,4

In % der unselbstdndigen Erwerbspersonen

(laut AMS) 9.1 9.1 8,5 7.7 7.3 7.2

Veré&nderung gegen das Vorjahrin %

Erwerbspersonen4) + 1.8 + 1,5 + 1.4 + 1,5 + 1,1 + 1,1
Unselbsténdig aktiv Beschdaftigte!)?) + 10 + 16 + 20 + 25 + 1,5 + 12
Arbeitslose (laut AMS) +11,0 + 0.8 - 49 - 81 - 38 - 07
Stand in 1.000 354,3 357.3 340,0 312,5 300,5 298,5

Q: WIFO. 2018 bis 2020: Prognose. — ') Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdlinis, die Kinderbetreuungs-
geld beziehen bzw. Prasenzdienst leisten. — 2) Laut Hauptverband der 8sterreichischen Sozialversicherungs-
fréger. — 3) Laut WIFO, einschlieBlich freier Berufe und Mithelfender. — 4) Aktiv Erwerbstatige plus Arbeits-
lose. - 5) Labour Force Survey.

Aufgrund dieser Faktoren nahm der Anteil der Langzeitarbeitslosen in den letzten Jah-
ren deutlich zu. Der 2018 noch duBerst dynamische RUckgang der Arbeitslosigkeit wird
sich mit dem Nachlassen der Konjunktur verlangsamen. Wenn Mitte 2020 die Perso-
nenfreizbgigkeit fUr Kroatien in Kraft fritt, wird der Wettbewerb unter den Arbeitsuchen-
den noch etwas intensiver. Die Zahl der Arbeitslosen durfte dann kaum mehr zurick-
gehen und 2020 knapp unter 300.000 liegen.

5.5 Uberschuss der 6ffentlichen Haushalte ab 2019

Aufgrund der kraftigen Aufkommensentwicklung, u. a. im Bereich der Kérperschaft-
steuer und der Kapitalertragsteuer, ist der Finanzierungssaldo des Staates bereits 2018
ausgeglichen. Die weitere Senkung der Arbeitgeberbeitrdge zum Familienlastenaus-
gleichfonds und der Beitrage zur Arbeitslosenversicherung bremste den Anstieg der
Staatseinnahmen. Die Inanspruchnahme des Familienbonus wird das Steueraufkom-
men 2019 um 0,6 Mrd. €, 2020 um 1,1 Mrd. € verringern. Der Unterschied ergibt sich
daraus, dass die Entlastung 2019 nur Uber die Lohnverrechnung erfolgt, 2020 auch
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Uber die Arbeitnehmerveranlagung. Die Prognose berUcksichtigt zudem die Senkung
der Beifrdge zur Unfallversicherung ab 2019 (100 Mio. €) und die RUcksefzung des
Mehrwertsteuersatzes auf Ubernachtungen von 13% auf 10% (120 Mio. €).

Parallel zur gesamtwirtschaftlichen Lohnentwicklung stiegen die Gehdlter im &ffentli-
chen Dienst 2018 deutlich. Zudem wurde der Personalbestand aufgrund der EU-
Ratsprésidentschaft und im Exekutivdienst aufgestockt. 2019 ergibt sich aus den relo-
tfiv hohen AbschlUssen der Herbstlohnrunde 2018 eine weitere Beschleunigung des An-
stieges der Arbeitnehmerentgelte. Die &ffentlichen Bruttoinvestitionen nehmen 2018
und 2019 schwdcher zu als 2017, da umfangreiche Investitionen der OBB auf 2020
verschoben wurden. Die Erhdhung der Forschungsprédmie von 12% auf 14% der For-
schungsaufwendungen sorgt fur einen Anstieg der Subventionen, welcher 2020 durch
den Wegfall des Beschdaftigungsbonus gebremst wird. Die Abnahme der Zinsausga-
ben, die den Staatshaushalt schon in den vergangenen Jahren entlastete, halt im
Prognosezeitraum an. Die Ausgaben fUr soziale Sachleistungen werden deutlich aus-
geweitet, verstarkt durch den Entfall des Pflegeregresses. Der Pensionsaufwand durfte
ebenfalls wieder stérker wachsen: Zum einen erreichen geburtenstarke Jahrgdnge
zunehmend das Pensionsalter. Zum anderen steigt mit den Léhnen und Gehdltern
auch die Héhe der Neupensionen, und die Bestandspensionen werden dem zigigen
Preisauftrieb entsprechend angepasst.

Ubersicht 10: Fiskal- und geldpolitische Kennzahlen

2015 2016 2017 2018 2019 2020
In % des BIP
Budgetpolitik
Finanzierungssaldo des Staates!) - 10 - 16 - 08 + 0,0 0.4 0,5
Primdrsaldo des Staates 1.3 0,5 1.0 1.6 1.8 1.8
Staatseinnahmen 50,1 48,7 48,4 48,3 47,9 47,3
Staatsausgaben 51,1 50,3 49,2 48,3 47,5 46,9
In %

Geldpolitik
Dreimonatszinssatz - 00 - 03 - 03 - 03 - 03 0,2
Sekunddrmarktrendite?) 0,7 04 0,6 0,7 1,0 2,0
Q: WIFO. 2018 bis 2020: Prognose. — ') Laut Maastricht-Definition. — 2) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von

10 Jahren (Benchmark).

Eine Einsparung ergibt sich durch die Indexierung der Familienbeihilfe fir im Ausland
lebende Kinder. Hier besteht allerdings weiterhin Rechtsunsicherheit hinsichtlich der
Vereinbarkeit mit europdischem Recht. Mégliche Mehrkosten oder Einsparungen auf-
grund der Zusammenlegung der Sozialversicherungstrager sind in der Prognose nicht
berUcksichtigt. Eine erwartete Zunahme der EU-Beitrdge aufgrund des Brexit wird im
Prognosezeitfraum noch nicht wirksam.

6.  Prognoserisiken

Die Konjunktur steht in Osterreich zur Zeit auf einer festen Basis. Die Exportbranche war
2018 in vielen Regionen erfolgreich. Zudem Ubertrifft die Nachfrage in immer mehr
Bereichen die Produkfionskapazitat, sodass ein Nachfrageausfall auf bestimmten
Madarkten durch die Nachfrage auf anderen Markten ausgeglichen werden kann. Eine
solche regionale Handelskompensation k&dnnte im Fall der Produktionsverzégerungen
in der deutschen Autoindustrie 2018 bereits eine Rolle gespielt haben, denn die hei-
mischen Zulieferer erlitten insgesamt keine empfindlichen EinbuBen.

Vom Handelsstreit zwischen den USA und China ist kein nennenswertes Risiko fur die
kunftige Entwicklung abzuleiten, selbst wenn er weiter eskalieren sollte. Bislang kénnte
Osterreich von der Handelsumlenkung sogar etwas profitiert haben. Die handelspoli-
tischen Provokationen der USA gegenuber Europa haben nachgelassen; ein Wieder-
aufflammen dieses Konfliktes wirde die Osterreichische Wirtschaft treffen, zumal sie
einen Handelsuberschuss gegenuber den USA aufweist.
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Der bevorstehende Brexit bleibt ein Unsicherheitsfaktor, obwohl Osterreichs Wirtschaft
davon gemdRB allen Simulationen nur maBig betroffen ware. Eine Modellsimulation
kann jedoch ein solches bisher unbekanntes Ereignis nie in allen seinen Facetten er-
fassen. Zudem kdnnte ein ungeregelter Austritt des Vereinigten Kénigreichs aus der EU
unvorhersehbare Kettenreaktionen auf den internationalen Finanzmdarkten auslésen
mit entsprechend negativen Effekten auf die Konjunktur.

Am meisten betroffen wdare die heimische Wirtschaft wohl von einer Krise in Italien, die
durch einen Bank-Run ausgeldst werden kénnte. ltalienische Anleger fransferieren ihre
Ersparnisse bereits vermehrt ins Ausland, weil sie den Zugriff der Regierung beflrchten.
Zuletzt lenkte diese im Konflikt mit der Europdischen Kommission aber ein. Eine weitere
Eskalation zeichnet sich derzeit nicht ab. Das Misstrauen der Bevolkerung durfte damit
wohl wieder abnehmen.

Abbildung 3: Unsicherheitsintervalle fir die Prognose des realen
Bruttoinlandsproduktes

50% 70%
5.0 1 90% Realisiert

------------- Unsicherheit in der Messung —e—— Prognose

4,0 4

2,0 A

Vera&nderung gegen das Vorjahrin %

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Q: WIFO. Berechnet aufgrund der in der Vergangenheit realisierten Prognosefehler.

Im Inland ergibt sich ein Prognoserisiko aus der Entwicklung der Investitionen: Deren
Wachstum schwdcht sich laut Prognose nur geringfugig ab. Der Investitionszyklus ist
aber sehr volatil, und der kraftigen Steigerung der AusrUstungsinvestitionen seit 2016
kédnnte demndéchst ein starkerer RUckgang folgen. In der aktuellen Unternehmensum-
frage der Wirtschaftskammer ("WKO-Wirtschaftsbarometer') haben sich die Investiti-
onserwarfungen bereits eingetribt. Negative Aussichten zeigt diese Umfrage zudem
hinsichtlich einzelner Indikatoren fUr das verarbeitende Gewerbe wie Auftragslage
und Kapazitdtsauslastung. Dies wurde eine raschere AbkUhlung implizieren als hier
prognostiziert.
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