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Stefan Ederer

Aufschwung setzt sich fort, Risiken bleiben bestehen

Prognose fur 2011 und 2012

Der exportgetriebene Aufschwung der osterreichischen Wirtschaft halt an. Das Wachstum wird sich je-
doch in der ersten Jahreshdlfte 2011 merklich verlangsamen, da der Welthandel und das Wirtschafts-
wachstum in Asien, Lateinamerika und den USA an Schwung verlieren und die geplanten Konsolidie-
rungsmaBnahmen im Euro-Raum sowie die geringe Wettbewerbsfahigkeit der sideuropdischen Lander
die Nachfrage zusatzlich dampfen. Wahrend sich die Expansion weltweit in der zweiten Jahreshdalfte und
2012 wieder beschleunigen diirfte, bleibt sie im Euro-Raum verhalten. Fir Osterreich erwartet das WIFO
2011 ein Wirtschaftswachstum von 2,2% und 2012 von 2,0%. Hauptantrieb der Konjunktur sind die Exporte;
davon profitiert insbesondere die Sachgitererzeugung. Der Aufschwung greift nur zégerlich auf die Inves-
titionen Uber. Die Konjunkturbelebung tragt zu einer Verbesserung der Lage auf dem Arbeitsmarkt und in
den offentlichen Haushalten bei. Mit knapp unter 7% der unselbstandigen Erwerbstdatigen dirfte die Ar-
beitslosenquote hoch bleiben. 2011 sinkt das Budgetdefizit voraussichtlich auf 3,1% und 2012 auf 2,7%

des BIP.

Die Konjunkturprognose entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen des WIFO. * Wissenschaftliche Assistenz: Nora Popp,

Roswitha Ubl » Abgeschlossen am 15. Dezember 2010. « E-Mail-Adresse: Stefan.Ederer@wifo.ac.at

Das Wachstum des Welthandels und der Weltindustrieproduktion verlangsamte sich
im Jahresverlauf 2010 merklich. Insbesondere in Asien, dem bisherigen Motor der
weltweiten Konjunkturerholung, flacht die Expansion seit Jahresbeginn deutlich ab.
Der Grund dafUr ist einerseits, dass der starke Lageraufbau nach der Krise beendet
sein durfte. Andererseits versucht vor allem China wie auch andere Schwellenl&dnder
eine Uberhitzung der Konjunktur zu vermeiden und das Wachstum etwas zu drosseln.
Die Wirtschaft wird in Asien und Lateinamerika allerdings auch 2011 und 2012 weiter
kraftig wachsen und damit der Weltkonjunktur starke Impulse geben.

In den USA nimmt das BIP hingegen weiter maBig zu. Industrie- und Exportkonjunktur
bleiben expansiv. Die privaten Konsumausgaben entwickeln sich bislang angesichts
der schwierigen Lage auf dem Arbeitsmarkt und der geddmpften Aussichten for
den Immobilien- und Bausektor Uberraschend gut. Das Wachstum durfte aber in den
ndchsten Jahren die Raten vor der Wirtschaftskrise nicht wieder erreichen. Die Ent-
schuldungsbestrebungen der privaten Haushalte halten die Sparquote hoch; ein
neuerlicher Konsum- und Immobilienboom ist daher nicht in Sicht.

Im Euro-Raum bildet sich eine Konjunkturerholung mit zwei Geschwindigkeiten her-
aus: Deutschland und andere eng mit der deutschen Wirtschaft verflochtene Volks-
wirtschaften profitierten vom weltweiten Aufschwung und werden weiter merklich
expandieren. In SUGdeuropa und Ifland dédmpfen hingegen die drastischen Spar-
maBnahmen der 6ffentlichen Haushalte und die mangelnde Wettbewerbsfahigkeit
die Aussichten. Dies drUckt das Wachstum im gesamten Euro-Raum. Der Auf-
schwung wird daher in den kommenden Jahren wesentlich weniger dynamisch ver-
laufen als in der Ubrigen Weltwirtschaft. In den ostmitteleuropd&ischen EU-L&ndern
durfte die Expansion hingegen neuerlich an Dynamik gewinnen.

Aufgrund der kraftigen Konjunkturbelebung insbesondere in Deutschland expandier-
te die Wirtschaft in Osterreich im Jahresverlauf 2010 deutlich. Im lll. Quartal nahm
das BIP gegeniber dem Vorquartal real um 0,9% zu. Der Aufschwung stUtzte sich bis-
lang vor allem auf das lebhafte Exportwachstum, von dem in erster Linie die Sach-
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gUtererzeugung profitierte. Nur zogerlich greift der Aufschwung auf die AusrUstungs-
investitionen Uber. In den ndchsten Monaten ist eine Fortsetzung der Aufwdartsten-
denz zu erwarten. Bis Mitte 2011 durfte sich die Konjunktur jedoch parallel zur interna-
tionalen Entwicklung abschwdchen. Das Abflauen des Welthandelswachstums und
die Konsolidierung der 6ffentlichen Haushalte im Euro-Raum dé&mpfen die Export-
entwicklung und damit den Konjunkturaufschwung. Die AusrUstungsinvestitionen
durften sich zwar beleben, die Abschwdchung der Konjunktur verhindert aber einen
kraftigen Investitionsaufschwung. In der zweiten Jahreshdlffe 2011 dUrfte sich das
Wachstum wieder beschleunigen und 2012 weiter an Schwung gewinnen. Aufgrund
eines hohen WachstumsUberhangs aus dem Jahr 2010 fallt jedoch die Jahresrate
2011 hoéher aus als 20121). 2010 durfte das Wirtschaftswachstum 2,0% betragen, 2011
rechnet das WIFO mit einer Rate von +2,2%, 2012 mit +2,0%.

Ubersicht 1: Hauptergebnisse der Prognose

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt
Real + 3.7 + 22 - 39 + 20 + 22 + 20
Nominell + 59 + 4,1 - 31 + B2 + 38 + 38
Sachgutererzeugung'), real + 85 SIS - 140 + 7.0 + 65 = 85
Handel, real + 20 + 09 - 14 + 28 + 1,0 + 1.0
Private Konsumausgaben, real + 07 + 0.5 + 1.3 + 1.1 + 09 + 1.1
Bruttoanlageinvestitionen, real + 39 + 4,1 - 88 - 31 + 2,5 + 23
AusrUstungen + 6,6 + 7.5 - 14,5 - 20 + 45 + 40
Bauten + 1.6 + 1.6 - 60 - 40 + 07 + 08
Warenexporte?)
Real + 9.0 + 03 -187 +123 + &3 + 80
Nominell + 10,5 + 25 - 202 + 16,0 + 10,5 + 9.1
Warenimporte?)
Real + 7.6 + 02 - 151 + 9.8 + 65 + 65
Nominell + 96 + 47 18,4 + 14,6 * 97 + 81
Leistungsbilanzsaldo Mrd. € + 9,62 +1376 + 798 +1054 +1234 + 14,15
in%desBIP  + 35 + 49 + 29 + 87 + 42 + 4,6
Sekunddrmarktrendite?) in% 4,3 4,4 3.9 32 3.0 3.1
Verbraucherpreise + 272 + 32 + 05 + 1.8 + 21 + 1.8
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (Eurostat)4) 4,4 3.8 4,8 4,5 4,4 4,5
In % der unselbsténdigen
Erwerbspersonen?) 6,2 58 7.2 6,9 6,8 6,9
Unselbstandig aktiv Beschaftigte’) + 2,1 + 2.4 - 1.4 + 1.0 + 0,6 + 0,5
Finanzierungssaldo des Staates
(laut Maastricht-Definition) in%desBIP - 04 - 05 —3/5 - 4 — 31 - 27

Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Nettoproduktionswert, einschlieBlich Bergbau. — 2) Laut Statistik Austria. —
3) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von zehn Jahren (Benchmark). — ¢4) Labour Force Survey. — 5) Ar-
beitslose laut Arbeitsmarktservice. — ¢) Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Présenz-
diener.

Die Bauwirtschaft verharrt in der Krise und wdachst im Prognosezeitraum nur geringfu-
gig. Die Konsumausgaben der privaten Haushalte waren wdhrend der Wirtschaftskri-
se ein stabilisierender Faktor und nehmen auch im Prognosezeitfraum zu. lhre Dyna-
mik bleibt allerdings in Relation zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung verhalten.
Dies liegt insbesondere an einer maBigen Steigerung der Einkommen, die erst 2012
an Schwung gewinnt. Das geringe Konsumwachstum spiegelt sich 2011 und 2012 in
einer schwachen Expansion des Handels.

Das geringe Wachstum schlagt sich auf dem Arbeitsmarkt nieder. Die Beschéaftigung
weitet sich zwar kontinuierlich aus, die Zunahme verlangsamt sich jedoch. Da auch
das Arbeitskréfteangebot weiterhin zunimmt, durfte die Zahl der Arbeitslosen nicht
sinken. Die Arbeitslosenquote wird 2012 nach nationaler Berechnungsmethode bei
6,9% bzw. laut Eurostat bei 4,5% liegen.

) Der WachstumsUberhang bezeichnet den Effekt der Dynamik innerhalb des Jahres auf die Jahreswachs-
tumsrate im folgenden Jahr. Im Jahr 2010 ergibt die kréftige Expansion im Il. und lll. Quartal einen hohen Bei-
trag fUr 2011. Die Jahreswachstumsrate von 2,2% kann daher auch mit niedrigen Quartalswachstumsraten
erreicht werden. FOr 2012 ergibt sich hingegen trotz der unterstellfen Beschleunigung im Quartalsverlauf ein
niedriger Wachstumsiberhang aus dem Vorjahr.
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Die Inflationsrate (VPI) wird sich 2010 auf 1,8% und 2011 auf 2,1% erhdhen. Angetrie-
ben wird die Teuerung durch den Anstieg der Energiepreise und die Anhebung eini-
ger indirekter Steuern. Die Kerninflation beschleunigt sich hingegen vor allem wegen
der verhaltenen LohnstUckkostenentwicklung nur méBig. 2012 verringert sich die Wir-
kung der Energie- und Nahrungsmittelverteuerung wieder. Der einmalige Effekt
durch die Anhebung der indirekten Steuern fallt weg. Der Verbraucherpreisanstieg
dUrfte daher wieder auf 1,8% zurGckgehen.

Wegen der raschen Konjunkturbelebung fallt das Budgetdefizit 2010 mit 4,1% des BIP
niedriger aus als im Herbst vom Finanzministerium notifiziert. Die beschlossenen Kon-
solidierungsmaBnahmen werden es 2011 auf 3,1% und 2012 auf 2,7% verringern.

Die vorliegende Prognose unterliegt einer Reihe von Risiken: Wenn sich der jingste
Anstieg der Zinssétze auf Staatsanleihen in einer Reihe von Ladndern des Euro-Rau-
mes fortsetzt, kbnnte das die Situation der &ffentlichen Haushalte in diesen Ladndern
verscharfen. Noch drastischere SparmaBnahmen sind daher nicht ausgeschlossen.
Dies kdnnte die gesamtwirtschaftliche Nachfrage im Euro-Raum zusdtzlich dricken
und die Stabilitadt der Wirtschafts- und Wahrungsunion geféhrden. Ein weiteres Risiko
besteht in einer deutlichen Abschwdchung der Konjunktur in den USA. Sollten sich
die Finanzierungsbedingungen fUr die privaten Haushalte und den Staat verschlech-
tern, kdnnte das die Nachfrage merklich beeintrdchtigen und das Wachstum brem-
sen.

Das Wachstum des Welthandels verlangsamt sich seit Anfang 2010 kontinuierlich.
Nach +5,2% im |. Quartal 2010 und +3,2% im . Quartal erreichte es im lll. Quartal laut
Cenfraal Planbureau (CPB) saisonbereinigt real nur +0,9% gegeniber dem Vorquar-
tal. Im Zuge der weltweiten Konjunkturerholung nach der Finanzmarkt- und Wirt-
schaftskrise war der Welthandel seit Anfang 2009 kraftig gewachsen und hat das
Vorkrisenniveau mittlerweile weitgehend erreicht.

Ubersicht 2: Annahmen Uber die internationale Konjunktur

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Ver@nderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt, real

Welt + 53 + 28 - 046 + 45 + 4,1 + 446
USA + 1.9 + 0,0 - 26 + 27 + 22 + 29
Japan + 24 - 12 - 52 + 3,6 + 1,6 + 20
EU 27 + 30 + 05 - 42 + 1.8 + 1,7 + 1.8
Euro-Raum (16 Lander)’) + 28 + 05 - 4, + 17 + 1,5 + 1,5
Deutschland + 27 + 1.0 - 4,7 + 3.6 + 2,4 + 20
Neue EU-Lander?) + 59 + 39 - 33 + 1.9 + 26 + 3.6
China +14,2 + 9.6 + 9,1 +10,5 + 9,0 + 9,0
Welthandel, real + 7,1 + 22 -12,8 +16,0 +10,0 +10,0
Marktwachstum Osterreichs?) + 7.1 + 3.3 -13.0 +12,3 + 7.8 + 7.8

Weltmarkt-Rohstoffpreise) + 3.7 + 22,4 -29.2 + 35 + 21 +13

Ohne Rohdl + 9.5 +15,6 -22,7 + 39 +22 +19

Erddlpreis Brent, $ je Barrel 72,5 97.0 61,5 79 90 95
Wechselkurs?) $ je Euro 1,371 1,471 1,393 1,33 1,25 1,20
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — 1) Belgien, Deutschland, Frankreich, Finnland, Griechenland, Irland, Italien,

Luxemburg, Malta, Niederlande, Osterreich, Portugal, Slowakei, Slowenien, Spanien, Zypern. — 2) Bulgarien,
Estland, Lettland, Litauen, Polen, Rumé&nien, Tschechien, Ungarn. - 3) Verdnderungsrate der realen Importe
der Partnerldnder gewichtet mit dsterreichischen Exportanteilen. — 4) HWWI-Index, auf Euro-Basis. — 5) Mo-
natsdurchschnitte.

Wdhrend und nach der Krise verlief die Entwicklung jedoch regional unterschiedlich
und spiegelt die verschiedenen Geschwindigkeiten des weltweiten Erholungsprozes-
ses wider. In den Schwellenl@ndern, insbesondere in Asien, setzte die Erholung we-
sentlich frGher ein — die Warenimporte der Region liegen bereits weit Uber dem Vor-
krisenniveau. Seit Anfang 2010 verlangsamt sie sich aber. In den Industrieldndern —
vor allem im Euro-Raum - begann der Aufschwung spdater. Die Wachstumsdynamik
hielt Idnger an und verlangsamte sich erst zur Jahresmitte. In diesen Ladndern liegen
die Warenimporte noch weit unter dem Niveau vor Ausbruch der Krise. Die Ab-
schwdchung des Welthandelswachstums verlduft parallel zur weltweiten Industrie-
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Kontinuierliche Ver-
langsamung des Welt-
handelswachstums

Die Expansion des Welthan-
dels verlangsamte sich im
Laufe des Jahres 2010 konti-
nuierlich. Allerdings unter-
scheidet sich die Dynamik
regional deutlich. 2011 ddrfte
sich das Wachstumstempo
neuerlich verringern, fur 2012
ist aber eine leichte Be-
schleunigung zu erwarten.
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MaBiges Wachstum in
den USA

Die Wirtschaft der USA ex-
pandiert weiterhin mdaBig.
Auch wenn sich das Wachs-
tum gegen Ende des Prog-
nosezeitraums beschleuni-
gen ddrfte, wird ein Konsum-
und Immobilienboom wie vor
der Wirtschaftskrise ausblei-
ben. Das WIFO rechnet mit
einem Anstieg des BIP von
2,2% 2011 und 2,9% 2012.

Iwei Geschwindig-
keiten im Euro-Raum

Im Euro-Raum bildet sich ei-
ne "Konjunktur der zwei Ge-
schwindigkeiten" heraus.
Deutschland und seine wirt-
schaftlich eng verbundenen
Nachbarldnder profitieren
vom internationalen Auf-
schwung. Die Entwicklung
der weniger wettbewerbsfda-
higen Volkswirtschaften ins-
besondere in SGdeuropa, die
zudem von umfangreichen
offentlichen SparmaBnah-
men betroffen sind, drickt
hingegen das Wachstum.
Das WIFO rechnet mit einer
realen Expansion im Euro-
Raum von 1,7% im Jahr 2010
und 1,5% in den Jahren 2011
und 2012.

produktion, die sowohl in den Industrie- als auch in den Schwellenlédndern im Laufe
des Jahres 2010 kontinuierlich an Schwung verlor. Der Grund daflr ist einerseits, dass
der starke Lageraufbau nach der Krise beendet sein durfte. Andererseits versucht
China wie auch andere Schwellenlénder eine Uberhitzung der Konjunktur zu ver-
meiden und das Wachstum etwas zu drosseln. Die Wirtschaft wird in Asien und Lo-
teinamerika allerdings auch 2011 und 2012 weiter kraftig expandieren und damit der
Weltkonjunktur deutliche Impulse geben. Nach einer Zunahme gegeniber dem Vor-
jahr von 16% im Jahr 2010 erwartet das WIFO fUr 2011 und 2012 eine Steigerung des
realen Welthandels um 10%.

Die Wirtschaft der USA expandierte im Ill. Quartal 2010 gegenidber dem Vorquartal
um 0,6%, etwas kraftiger als im Il. Quartal. Konsum und AusrUstungsinvestitionen ent-
wickelten sich gUnstig. Entsprechend der internationalen Konjunktur lieB die Export-
dynamik etwas nach. Die Bauinvestitionen gingen wieder deutlich zurick.

Wie die jungsten Indikatoren zeigen, dUrfte sich der Aufschwung — wenn auch ab-
geschwdcht — fortsetzen. Gebremst wird er durch die D&dmpfung des Welthandels,
die leichte AbkUhlung in Asien und das Auslaufen der konjunkturstabilisierenden
MaBnahmen. Wé&hrend der Produktionsindex steigende Tendenz hat, spiegeln die
Auftragseingdnge bereits eine Verlangsamung der Expansion wider. Die Indikatoren
fUr das Konsumentenvertrauen stagnieren. Dies dUrfte in erster Linie an der schlep-
penden Arbeitsmarktentwicklung liegen. Die Arbeitslosenquote ist anhaltend hoch
und lag im November bei 9,8%. Auch der Immobilienmarkt erholt sich nicht, der S&P-
Case-Shiller-Hauspreisindex ist nach wie vor rockldufig.

Exporte und Industrieproduktion durften sich weiter gunstig entwickeln. Auch die pri-
vaten Konsumausgaben bleiben expansiv, wenngleich die Sparquote der privaten
Haushalte anhaltend weit Uber dem Niveau vor der Krise liegen durfte. Ein Konsum-
und Immobilienboom, wie er bis 2007 das Wachstum in den USA gefragen hatte,
wird sich in den kommenden Jahren nicht wiederholen: Die privaten Haushalte mUs-
sen ihre Verschuldung abbauen, und eine deutliche Erholung des Bau- und Immobi-
liensektors ist nicht in Sicht.

Die Fed kindigte zuletzt an, den expansiven Kurs der Geldpolitik beizubehalten. Zu-
s@tzliche fiskalische Impulse sind hingegen durch das Ergebnis der Kongresswahlen
im November unwahrscheinlicher geworden. Das WIFO rechnet mit einem Wachs-
fum von 2,7% 2010, 2,2% 2011 und 2,9% 2012.

Die Wirtschaft wuchs im Euro-Raum im lll. Quartal gegentber dem Vorquartal um
0,4%. Der Aufschwung verlor damit nach dem starken Il. Quartal etwas an Schwung.
Trotz der Verlangsamung des Welthandelswachstums wurde die Konjunkturerholung
auch im lll. Quartal hauptsdchlich vom Export gefragen. Die Konsumausgaben der
privaten und o6ffentlichen Haushalte wurden ebenfalls ausgeweitet, wdhrend die
Bruttoanlageinvestitionen stagnierten.

Die aktuellen Konjunkturindikatoren fUr die Industrie sind im Euro-Raum weiter auf-
wdartsgerichtet. Die Auftragseingénge sanken zwar im September gegenUber dem
Vormonat, die Konjunkturumfrage der Europdischen Kommission fUr Oktober und
November zeigt jedoch eine merkliche Verbesserung der Produktionserwartungen
und der Beurteilung der Auftragseingénge. Die Industrieproduktion stieg im Oktober
wieder. Die Kapazité@tsauslastung erreichte in der Industrie mit 77,6% zu Beginn des
IV. Quartals den langjahrigen Durchschnitt von 81,2% noch nicht, lag aber weit Uber
dem Tiefstand von Mitte 2009 (69.6%).

Die Nachfrage aus Asien ist anhaltend stark und befligelt die Entwicklung in jenen
Landern, die Uber eine wettbewerbsfahige Exportindustrie verfUgen. Insbesondere in
Deutschland (+0,7% gegenUber dem Vorquartal) und einigen eng mit der deut-
schen Wirtschaft verflochtenen Léndern (etwa in Osterreich und der Slowakei) ex-
pandierte die Wirtschaft im Ill. Quartal kraftig. Die Volkswirtschaften hingegen, die
seit dem Einfritt in die Wdhrungsunion deutlich an Wettbewerbsfdhigkeit verloren
hatten und deren Wachstum vor der Krise von einem Konsum- und Immobilienboom
oder hohen staatlichen Ausgaben gekennzeichnet war (Griechenland, Irland, Por-
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tugal und Spanien), stagnierten oder befinden sich sogar in einer Rezession. Auch in
Frankreich und Italien fiel das Wachstum im lll. Quartal geringer aus als erwartet.

Abbildung 1: Indikatoren der Wirtschaftsentwicklung und der Wirtschaftspolitik
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Die Konjunkturindikatoren weisen in Deutschland anhaltend aufwdarts. In vielen an-
deren Landern des Euro-Raumes stagnieren sie jedoch weitgehend. Die erheblichen
Unterschiede in der Wettbewerbsfdhigkeit bestehen weiterhin. Zus&tzlich planen ins-
besondere die sudeuropdischen Ldnder und Irland umfangreiche Sparpakete zur
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MONATSBERICHTE 1/2011



Il KONJUNKTURPROGNOSE

Wirtschaft gewinnt in
Ostmitteleuropa an
Dynamik

Fortsetzung des
Aufschwungs in
Osterreich

Der Konjunkturaufschwung
hdilt in Osterreich an, die
Wirtschaft dirfte 2011 real
um 2,2% und 2012 um 2,0%
wachsen. Erist jedoch mit
erheblichen Risiken aus dem
internationalen Umfeld be-
haftet.

Konsolidierung der 6ffentlichen Haushalte, die die gesamtwirtschaftliche Nachfrage
in den ndchsten Jahren ddmpfen und die Gefahr einer anhaltenden oder neuerli-
chen Rezession erhdhen. Im Euro-Raum kdénnte sich somit eine Konjunkturerholung in
zwei Geschwindigkeiten herausbilden. Dies ddmpft die Wachstumsaussichten for
den Euro-Raum insgesamt. Das WIFO rechnet mit einem Wirtschaftswachstum von
1.7% 2010 und 1,5% 2011 und 2012.

In den ostmitteleuropdischen L&ndern verlduft die Konjunktur nach wie vor unein-
heitlich. Die Volkswirtschaften mit engen Handelsbeziehungen zu Deutschland erhol-
ten sich nach der Krise schneller und verzeichneten im lll. Quartal 2010 hohe Wachs-
tumsraten. In Polen, Tschechien und Ungarn sollte die bereits 2010 kraftige Expansion
2011 und 2012 anhalten. In Bulgarien und Rumdnien dirfte die Wirtschaft 2010 hin-
gegen neuerlich schrumpfen bzw. stagnieren. Erst in den kommenden Jahren ist ei-
ne leichte Zunahme des BIP zu erwarten.

In den baltischen L&ndern war der Einbruch durch die Krise besonders tief. Obwohl
die Wirtschaft wieder wdchst, wird das Niveau vor der Krise daher noch nicht wieder
erreicht. FUr die acht neuen EU-Lander in Ostmitteleuropa rechnet das WIFO mit ei-
nem Wachstum von 1,9% 2010, 2,6% 2011 und 3,6% 2012.

Die Wirtschaft expandierte in Osterreich 2010 deutlich, im Ill. Quartal nahm das BIP
gegeniber dem Vorquartal um 0,9% zu. Getragen wurde die Entwicklung bislang
vor allem vom kréftigen Wachstum der Exporte insbesondere nach Deutschland,
von dem die SachguUterindustrie profitierte. Er beginnt nun erst zégerlich auf die Aus-
rUstungsinvestitionen Uberzugreifen. In den néchsten Monaten wird der Aufschwung
anhalten, bis zur Jahresmitte 2011 dUrfte sich die Konjunktur aber parallel zur interna-
tionalen Entwicklung abschwdchen. Die Verlangsamung des Welthandelswachs-
tums und die SparmaBnahmen der &ffentlichen Haushalte im Euro-Raum ddmpfen
die Exportentwicklung und damit auch die Konjunkturerholung. Die AusrUstungsin-
vestitionen durften sich zwar beleben; die Abschwdchung der Konjunktur verhindert
jedoch einen Investitionsaufschwung. In der zweiten Jahreshdélfte 2011 dUrfte sich
das Wachstum wieder beschleunigen und 2012 weiter an Schwung gewinnen. Auf-
grund eines hohen WachstumsUberhangs aus dem Jahr 2010 fallt jedoch die Jahres-
rate 2011 héher aus als 2012. 2010 dirfte das Wirtschaftswachstum 2,0% betragen.
2011 rechnet das WIFO mit einer Zunahme des BIP um 2,2% und 2012 um 2,0%.

Die Bauwirtschaft verharrt in der Krise und wdachst im Prognosezeitraum nur geringfu-
gig. Die Konsumausgaben der privaten Haushalte waren wdhrend der Wirtschaftskri-
se ein stabilisierender Faktor und nehmen auch im Prognosezeitraum weiter zu. Ihre
Dynamik bleibt allerdings in Relation zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung verhal-
ten. Dies liegt insbesondere an der schwachen Entwicklung der Einkommen, die erst
2012 anziehen wird. Die geringen Wachstumsraten des Konsums spiegeln sich 2011
und 2012 in einer maBigen Expansion des Handels.

Die vorliegende Prognose unterliegt einer Reihe von Risiken: Die anhaltende Krise
der Banken und Staatsfinanzen in einigen L&dndern des Euro-Raumes kdnnte eine zu-
s@tzliche Verschérfung der Situation der 6ffentlichen Haushalte bewirken und die
Wirtschaftspolitik zu noch drastischeren SparmaBnahmen zwingen. Dies kdnnte die
gesamtwirtschaftliche Nachfrage im Euro-Raum dé&mpfen. Die Wettbewerbsféahig-
keit dieser Volkswirtschaften, die sich seit dem Eintritt in die W&hrungsunion vor allem
gegenuber Deutschland drastisch verschlechtert hat, wird sich bei unzureichender
Politikkoordination nur langsam anpassen. Dieser Prozess ist mit LohneinbuBen ver-
bunden und bremst Uber mehrere Jahre hinweg das Wachstum. Auch der Zusam-
menhalt und die Stabilitadt der Wirtschafts- und Wahrungsunion wirden dadurch ge-
fahrdet.

Ein weiteres Risiko besteht in einem deutlich schwécheren Konjunkturverlauf in den
USA als in der vorliegenden Prognose angenommen. Sollten sich die Finanzierungs-
bedingungen fUr die privaten Haushalte und den Staat verschérfen, kbnnte das die
gesamtwirtschaftliche Nachfrage merklich beeintréchtigen und das Wachstum ver-
langsamen.
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Ubersicht 3: Entwicklung der Bruttowertschépfung

Zu Herstellungspreisen

2009 2010 2011 2012 2009 2010 2011 2012
Mrd. € (Referenzjahr 2005) Veré&nderung gegen das Vorjahrin %

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

Land- und Forstwirtschaft 3,94 3.94 3.94 394 - 43 + 00 + 0,0 + 0,0
Sachgutererzeugung und

Bergbau’) 45,85 49,06 52,25 55,12 -140 + 70 + 6,5 + 85
Energie- und Wasserversorgung 5,28 5,10 5,20 530 + 58 - 35 + 20 + 20
Bauwesen 15,04 14,28 14,38 1450 - 54 - 50 + 0,7 + 0.8
Handel?) 29,34 30,16 30,46 3077 -14 + 28 + 1,0 + 1,0
Beherbergungs- und

Gaststattenwesen 10,69 10,53 10,44 10,63 - 25 - 15 - 09 + 1.8
Verkehr und

NachrichtenUbermittlung 14,07 13.79 13,93 1421 - 9,1 - 20 + 1,0 + 20
Kreditinstitute und

Versicherungen 15,05 16,41 17,56 1826 + 58 + 90 + 70 + 4,0
GrundstUcks- und

Wohnungswesen3) 43,92 44,58 45,25 4571 - 2,5 + 1,5 + 1,5 + 1.0
Offentliche Verwaltung?) 13,39 13,57 13,57 13,57 + 0,2 + 1,3 + 0,0 + 0,0
Sonstige Dienstleistungen 35,37 35,90 36,26 36,62 - 0,5 + 1,5 + 1,0 + 1,0
Wertschopfung der

Wirtschaftsbereiche?) 232,20 236,95 242,45 247,58 - 43 + 20 + 23 + 2,1
Bruttoinlandsprodukt 257,07 262,16 268,01 27334 - 39 + 20 + 22 + 20
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') EinschlieBlich Gewinnung von Steinen und Erden. — 2) EinschlieBlich Re-

paratur von Kfz und Gebrauchsgitern. — 8) EinschlieBlich Vermietung beweglicher Sachen und Erbringung
von unternehmensbezogenen Dienstleistungen. — 4) EinschlieBlich Landesverteidigung und Sozialversiche-
rung. — %) Vor Abzug der Gitersubventionen und vor Zurechnung der GUtersteuern.

Der Konjunkturaufschwung wurde in Osterreich bislang in erster Linie vom Export ge- . .
tragen. Der heimische Warenexport wird vom Verlauf der Konjunktur bei den Han- Aufschwung weiterhin
delspartnern bestimmt. Die kraftige weltweite Konjunkturbelebung, insbesondere in vom Export getragen
Deutschland, ermdglichte im Laufe des Jahres 2010 eine deutliche Ausweitung der
Ausfuhr (lll. Quartal gegenUber dem Vorquartal real +5,5%). In der ersten Jahreshdalf-

te 2010 frug dazu vor allem die Nachfrage aus Deutschland und damit indirekt aus Der Konjunkturaufschwung
Asien bei. Im Laufe des Jahres entwickelten sich auch die Exporte in die Schweiz, wurde bisher von den Wa-
nach Russland und in die USA ginstig. renexporten gefragen. Im

Zuge der Verlangsamung

des Welthandelswachstums

Ubersicht 4: Entwicklung der Nachfrage wird auch die Ausfuhr
schwdcher expandieren. Die
zunehmende Wettbewerbs-

fahigkeit der &sterreichi-
2009 2010 2011 2012 2009 2010 2011 2012 schen Wirtschaft unterstitzt
Mrd. € (Referenzjahr 2005) Ver&nderung gegen das Vorjahrin % jedoch die Exportdynamik.

Zu Herstellungspreisen

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

Konsumausgaben insgesamt 189,03 190,77 191,93 193,51 + 1,1 + 09 + 0,6 + 0.8
Private Haushalte!) 139,62 141,12 142,39 14399 + 1,3 + 1,1 + 02 4+ 1l
Staat 49,41 49,66 49,56 49,56 + 04 + 0,5 - 02 + 00

Bruttoinvestitionen 53,40 53,37 55,31 5691 -127 - 01 * 36 +F 2Y
Bruttoanlageinvestitionen 53,05 51,42 52,70 5393 - 88 - 3.1 + 25 + 23

AusrUstungen 20,94 20,53 21,45 2231 -145 - 20 + 45 + 40
Bauten 27,22 26,14 26,32 2653 - 60 - 40 + 07 + 08

Inl&ndische Verwendung 242,58 244,54 247,66 25086 - 22 +08 + 13 + 13

Exporte 130,86 143,58 153,61 163,42 -16,1 + 9.7 + 70 + 6.4
Reiseverkehr 12,16 12,10 11,92 1216 -33 -05 -15 + 20

Minus Importe 116,86 126,25 133,43 141,00 -14,4 + 80 + 57 + 57
Reiseverkehr 5,18 5,07 4,99 509 + 43 -12 -15 + 20

Bruttoinlandsprodukt 257,07 262,16 26801 27334 - 3.9 + 20 + 22 + 20
Nominell 274,32 283,16 29387 30510 - 31 +32 + 38 + 38

Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.

2011 und 2012 verringern die Abschwdchung des Welthandelswachstums sowie der
Konjunktur in den USA und in Asien, die SparmaBnahmen der &ffentlichen Haushalte
und die geddmpften Wachstumsaussichten im Euro-Raum auch die Exportdynamik
etwas. Der Aufschwung in den &stlichen Nachbarl@ndern und die weitere Verbesse-
rung der preislichen Wettbewerbsfdhigkeit dirften jedoch wieder Marktanteilsge-
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Starke Industrie-
konjunktur

Die Belebung der Exporte
lieB die Wertschdpfung der
Sachgutererzeugung auch
im lll. Quartal stark steigen.
Die Expansion verlangsamt
sich aber parallel zur Export-
dynamik.

Investitionen
stabilisieren sich

Seit dem FrGhjahr 2010
zeichnet sich eine Stabilisie-
rung der Investitionen ab.
Dies durfte der z6gerliche
Beginn des Ubergangs von
der Export- zur Investitions-
konjunktur sein. Im weiteren
Konjunkturverlauf werden die
Investitionsausgaben an Dy-
namik gewinnen.

Bauwirtschaft verharrt
in der Krise

Die Wertschépfung der Bau-
wirtschaft sinkt auch 2010
trotz des Aufschwungs in der
Industrie und der Impulse aus
den Konjunkturpaketen be-
tréchtlich. Der starke RUck-
gang wird durch die Auf-
wdrtstendenz 2011 und 2012
kaum wettgemacht.

winne zur Folge haben. Die Abwertungstendenz des Euro sollfe diese Entwicklung
unterstGizen.

Trotz der EintrGbung wird der Welthandel dem &sterreichischen Export auch 2011
kraftige Impulse geben. 2012 ist mit einer Beschleunigung der internationalen Kon-
junktur auch wieder eine dynamischere Exportnachfrage zu erwarten. Das WIFO
rechnet mit einer Zunahme der realen Warenexporte von 8,3% 2011 und 8,0% 2012.

Die Warenimporte werden schwdcher steigen als die Exporte, weil einerseits die ma-
Bige Nachfrage nach dauerhaften KonsumgUtern die Entwicklung démpft und an-
dererseits die Wettbewerbsfahigkeit der Osterreichischen Wirtschaft weiter steigen
wird. Die merkliche Zunahme der AusrUstungsinvestitionen erhdéht jedoch auch die
Importe. Insgesamt durfte sich die Handelsbilanz deutlich verbessern.

Die Belebung der Exporte schlug sich im lll. Quartal auch in einem starken Anstieg
der Wertschépfung in der Sachgutererzeugung nieder. GemdaB dem WIFO-Konjunk-
turtest wird das Wachstum anhalten: Die Beurteilung der Auffragsbestdnde verbes-
serte sich im Oktober und November deutlich. Auch die Produktionserwartungen
und die Einsch&tzung der weiteren Geschdaftslage sind gunstig. Parallel zur Exportdy-
namik wird sich die Expansion jedoch auch in der Sachgutererzeugung verlangso-
men. Trofzdem wird die Wertschépfung aufgrund der guten Entwicklung im Jahr
2010 auch 2011 gegenuber dem Vorjahr noch kré&ftig wachsen. Der intfernationale
Konjunkturaufschwung und die Exportsteigerung ermdglichen nach der Wachs-
tumsdelle Mitte 2011 wieder eine rasche Expansion. Nach +7% im Jahr 2010 rechnet
das WIFO fur 2011 und 2012 mit einer realen Zunahme der Wertschépfung in der
SachguUtererzeugung von 6,5% bzw. 5,5%.

Die AusrUstungsinvestitionen sind die im Konjunkturverlauf am stérksten schwanken-
de Nachfragekomponente, da sie von den Erwartungen der Unternehmen hinsicht-
lich der kinftigen Absatz- und Gewinnentwicklung bestimmt werden. In Osterreich
beginnt ein Aufschwung Ublicherweise mit einer kraftigen Expansion der Exporte, die
dann verzdgert auf die AusrUstungsinvestitionen Ubergreift. Im Il. Quartal 2010 kam
der RUckgang der Investitionen zum Stillstand, inr Wachstum bleibt jedoch bisher
verhalten. Im lll. Quartal nahmen die AusrUstungsinvestitionen gegentber dem Vor-
quartal real um 0,2% zu. Insbesondere die Investitionen in Maschinen und Gerdate
stiegen aber wieder deutlich.

Die Kapazit&tsauslastung verbesserte sich seit dem tiefen Einbruch im Zuge der Wirt-
schaftskrise erheblich und erreicht beinahe wieder das Vorkrisenniveau. Auch die
gunstige Cash-Flow-Entwicklung dUrfte zu einer Zunahme der Investitionsbereitschaft
beitragen. Fir 2011 rechnet das WIFO mit einer realen Ausweitung der AusrUstungs-
investitionen um 4,5% gegentber dem Vorjahr. 2012 wird die Zunahme 4,0% betra-
gen.

Die Bauwirtschaft verharrt in der Krise. Die &ffentlichen MaBnahmen zur Konjunkfur-
belebung laufen zum Teil bereits wieder aus und konnten den privaten Nachfrage-
ausfall nicht wettmachen. Der Wohnbau leidet angesichfs der unsicheren Einkom-
mens- und Arbeitsmarktsituation unter der vorsichtigen Planung gréBerer Ausgaben
und der geringen Verschuldungsbereitschaft der privaten Haushalte. Vor allem aber
AuBert sich die angespannte Finanzlage der Lander in der zurlGckhaltenden Vergao-
be von Wohnbauférderungen. Auch im Gewerbebau ist die Nachfrage bislang
schwach, allerdings besserte sich die Entwicklung im Jahresverlauf, wie der WIFO-
Konjunkturtest zeigt. Die Auffragseingdnge stiegen im Hochbau zuletzt unerwartet
dynamisch. Mit der Stabilisierung der Konjunktur und dem Anziehen der AusrUstungs-
investitionen dUrfte die Nachfrage nach Gewerbebauten 2011 und 2012 steigen. Im
Tiefbau sind hingegen keine Impulse zu erwarten, aufgrund der vermehrten Spar-
maBnahmen aller 6ffentlichen Haushalte und der Einschrénkungen im Infrastruktur-
rahmenplan ist in diesem Sektfor ein neuerlicher RGckgang zu erwarten. 2010 wird die
Wertschdpfung der Bauwirtschaft gegenUber dem Vorjahr voraussichtlich um 5% sin-
ken. FUr 2011 und 2012 erwartet das WIFO eine maBige Zunahme von 0,7% und 0,8%.
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Ubersicht 5: Produktivitét

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Verdnderung gegen das Vorjahr in %

Gesamtwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, real + 3.7 + 22 - 39 + 20 + 22 + 20
Erwerbstatige!) + 1,7 + 22 - 08 + 1,0 + 0,7 + 0,5
Produktivitat (BIP je Erwerbstatigen) + 20 - 00 - 31 + 1.0 = 1,8 = 1,8
Sachgutererzeugung
Produktion?) + 87 # 5 - 143 + 70 + 6,5 i+ 55
Beschaftigte?) + 26 + 1,7 - 60 - 13 + 07 - 08
Stundenproduktivité&t4) + 63 + 23 - 54 + 4,7 + 54 + 6,4
Geleistete Arbeitszeit je
Beschdaftigtens) - 03 - 05 - 346 SESES + 03 - 00
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Unselbsténdige (Beschdaftigungsverhdltnisse) und Selbsténdige laut

Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung. — 2) Nettoproduktionswert, real. — 3) Laut Hauptverband der &ster-
reichischen Sozialversicherungstrager. Bruch 2007/08 wegen Umstellung der Wirtschaftsklassifikation auf
ONACE 2008, 2008: WIFO-Schdatzung. - 4) Produktion je geleistete Beschdaftigtenstunde. — §) Laut Konjunk-
furerhebung von Statistik Austria.

Die Konsumausgaben der privaten Haushalte waren wdhrend der Wirtschaftskrise

ein stabilisierender Faktor fir die Konjunktur. Selbst im Krisenjahr 2009 nahmen sie ge- Konsymnqchfrqqe
genUber dem Vorjahr um 1,3% zu. 2010 wdachst der private Konsum um 1,1%. FOr 2011 stabil, aber wenig
und 2012 rechnet das WIFO mit einem Anstieg um 0,9% bzw. 1,1%. dynamisch

Insbesondere die Ausgaben fur nichtdauerhafte KonsumguUter und Dienstleistungen
expandierten wdhrend der Krise stetig. Der Konsum dauerhafter Konsumguter
schrumpft hingegen 2010, in erster Linie wegen des Echoeffekts auf die umfangrei- Konsum und Handel waren
chen Vorziehk&ufe von Kfz im Jahr 2009 wegen der Verschrottungspramie. Erst ab wdhrend der Wirtschaftskrise

2012 dUrften die Ausgaben fir dauerhafte KonsumgUter wieder zunehmen. ein stabilisierender Faktor fir
die Konjunktur und nehmen

im Prognosezeitraum weiter-

Ubersicht 6: Konsum, Einkommen und Preise hin stetig, aber wenig dyna-
misch zu. Dies liegt an der
2007 2008 2009 2010 2011 2012 mdBigen Entwicklung der
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %, real Einkommen.
Private Konsumausgaben') + 0.7 + 0,5 + 13 + 1.1 + 0,9 + 1.1
Dauerhafte KonsumguUter + 2,6 + 1,7 + 52 - 10 - 08 + 0.8
Nichtdauerhafte Konsumguter und
Dienstleistungen + 0.5 + 0.3 + 1.0 + 1.3 + 1.1 + 1.1
VerfUgbares Einkommen der privaten
Haushalte + 23 + 09 - 00 + 0.8 + 0.4 + 10
In % des verfigbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte?) 11,6 11.8 1.1 10,6 10,2 10,0
Sparquote der privaten Haushalte?) 11,2 11,6 10,4 10,2 9.7 9.6

Veradnderung gegen das Vorjahrin %
Direktkredite an inldndische

Nichtbanken (Jahresendsténde) + 3,6 + 74 -13 + 25 + 4,0 + 438
In %
Inflationsrate
National 22 32 0.5 1.8 2,1 1,8
Harmonisiert 22 3.2 0.4 1.8 2,1 1.9
"Kerninflation) 1.9 2.4 1.5 1.3 1,6 1,7
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Private Haushalte einschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbs-

zweck. — 2) EinschlieBlich Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriche. - 3) Ohne Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche — 4) Ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel (Fleisch, Fisch, Obst, GemU-
se).

Die Konsumausgaben der privaten Haushalte werden damit im Prognosezeitfraum
stabil, aber mit einer im Vergleich mit der Gesamtwirtschaft geringen Dynamik
wachsen. Dies liegt vor allem an der nur maBigen Zunahme der verfUgbaren Real-
einkommen im gesamten Prognosezeitraum. Die niedrigen LohnabschlUsse im &f-
fentlichen Dienst dricken 2011 die Entwicklung der Bruttoléhne pro Kopf. Aufgrund
des leichten Anstiegs der Inflationsrate gehen die Nettorealldhne 2011 sogar zurUck.
Erst 2012 dUrften sich die Lohne im o6ffentlichen und im privaten Sektor wieder paral-
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Keine Erholung im
Tourismus

Weiterhin verhaltene
Preisentwicklung

Die Energieverteuerung und
die Anhebung einiger indi-
rekter Steuern erhéhen die
Verbraucherpreise 2010 und
2011. Hingegen ist der kon-
junkturbedingte Preisauftrieb
sehr gering. FUr 2011 rechnet
das WIFO mit einer Inflations-
rate von 2,1%, 2012 dUrfte sie
auf 1,8% zurickgehen.

Keine weitere Entspan-
nung auf dem Arbeits-
markt

lel entwickeln, sodass auch die Nettorealldhne leicht anziehen. Die Lohndrift, die
wdahrend der Wirtschaftskrise negativ war, dirfte im Prognosezeitfraum wieder positiv
werden. Dank der Konjunkturbelebung werden die Effektivverdienste stdrker steigen
als die Tarifldhne; dies tragt zu einer Zunahme der Pro-Kopf-Léhne bei. Die MaBnah-
men zur Budgetkonsolidierung ddmpfen ebenfalls die Einkommensentwicklung,
doch duUrften das die privaten Haushalte durch einen weiteren Rickgang der Spar-
quote teilweise ausgleichen.

Ubersicht 7: Léhne, Wettbewerbsf&higkeit

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Léhne und Gehdlter pro Kopf!)

Nominell, brutto +3,1 +29 +1,5 +1.4 +20 +2.3
Real?)

Brutto +0,9 -0.3 +1,0 -04 -0, +0,5

Netto +0,9 -0.9 +27 -0.7 -04 +0.2
Gesamtwirtschaft

Lohnstickkosten +0,9 +27 +48 +0,6 +0,5 +0,8
Sachgutererzeugung

Lohnstickkosten -23 +1,1 +13.5 -50 -3.1 -32

Effektiver Wechselkursindex Industriewaren
Nominell +1,2 +1,1 +0,7 -25 -1.2 -0.6
Real +0.8 +0,6 +0.4 -25 -1.0 -0.8

Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Je Beschaftigungsverhdltnis (laut VGR). — 2) Deflationiert mit dem VPI.

Die stabile Konsumentwicklung begUinstigte auch den Handel. 2010 steigt die Wert-
schépfung mit +2,8% stérker als erwartet. Insbesondere der GroBhandel profitiert
dabei von der kraftigen Konjunkturbelebung in der SachgUtererzeugung. 2011 und
2012 wird der Handel dhnlich stark expandieren wie die Konsumausgaben. Das
WIFO rechnet in beiden Jahren mit einem realen Wachstum von 1,0%.

Der Tourismus stagniert real, die Wertschdpfung des Beherbergungs- und Gaststéat-
tenwesens sinkt 2010 und auch 2011. Sowohl die Einnahmen aus dem Ausland als
auch jene im Inland tragen zu dieser Entwicklung bei. Hingegen stabilisiert die Ver-
ringerung der Tourismusausgaben von inldndischen Reisenden im Ausland den Rei-
severkehrsuberschuss. Erst 2012 durfte auch die Wertschépfung im Tourismus wieder
leicht steigen.

Der Anstieg der Energiepreise, der sich in weiterer Folge in den Preisen verarbeiteter
GuUter niederschlagt, erhoht die Inflationsrate 2010 nach dem duBerst niedrigen Wert
im Jahr 2009 auf 1,8%. Dieser Effekt wird 2011 anhalten. Im Rahmen der Konsolidie-
rungsmaBnahmen der 6ffentlichen Haushalte werden einige indirekte Steuern an-
gehoben (Mineraldlsteuer, Tabaksteuer); dies tragt im Jahr 2011 etwa 0,4 Prozent-
punkte zum Anstieg der Verbraucherpreise bei. Verstarkt wird der Preisauftrieb auch
durch das Anziehen der Weltmarkip reise fUr agrarische Rohstoffe, das sich in den
Nahrungsmittelpreisen niederschlagt. 2011 wird sich die Inflation daher auf 2,1% be-
schleunigen.

2012 verringert sich die Wirkung der Energie- und Nahrungsmittelverteuerung wieder.
Der einmalige Effekt durch die Anhebung der indirekten Steuern fallt weg. Die Kern-
inflation beschleunigt sich vor allem aufgrund des maBigen Anstiegs der LohnstUck-
kosten im Prognosezeitraum nur geringfigig. Daher sinkt die Inflationsrate auf 1,8%.

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt verbesserte sich infolge der Konjunkturerholung
merklich. Im November 2010 war die Zahl der gemeldeten Arbeitslosen um 13.000
niedriger als im Vorjahr. Die Fortsetzung des Aufschwungs I&sst eine Zunahme der Be-
schaffigung erwarten (2010 +1,0% gegenUber dem Vorjahr), die sich allerdings po-
rallel zum Konjunkturverlauf verlangsamen wird. FUr 2011 und 2012 erwartet das WIFO
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eine Zunahme der Zahl der unselbstdndig aktiv Beschdaftigten um 0,6% bzw. 0,5%.
Diese Entwicklung reicht jedoch nicht aus, um die Arbeitslosigkeit weiter zu senken,
weil auch das Arbeitskrafteangebot wdachst. Die erwartete Einschrénkung der 6f-
fentlichen Ausgaben fUr aktive Arbeitsmarktpolitik, die Verlagerung der Bevolke-
rungsstruktur zu Altersgruppen mit hoher Erwerbsbeteiligung (45- bis 55-J&hrige) und
die EinfGhrung der Mindestsicherung werden sich in einem Anstieg des Arbeitskraf-
teangebotes niederschlagen. Ein Unsicherheitsfaktor fUr diese Entwicklung ist die
Offnung des Arbeitsmarktes fir Arbeitskréfte aus den neuen EU-Landern. In der vor-
liegenden Prognose wird davon ausgegangen, dass diese keine merklichen Konse-
quenzen fUr das Angebot an unselbstdndigen Arbeitskréften hat. Nach -9.600 im
Jahr 2010 gegentber dem Vorjahr kommt der RUckgang der Arbeitslosenzahl in den
kommenden Jahren zum Stillstand. Die Arbeitslosenquote durfte 2012 bei 6,9% der
unselbst&ndigen Erwerbspersonen bzw. bei 4,5% laut Eurostat-Definition liegen.

Ubersicht 8: Arbeitsmarkt

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Verdnderung gegen das Vorjahr in 1.000
Nachfrage nach Arbeitskréften

Aktiv Erwerbstatige!) +686 +842 -406 +380 +272 +235
Unselbstandig aktiv Beschdaftigte!)?) +655 +767 -468 +313 +212 +180
Verdnderung gegen das Vorjahr in% + 21 + 24 - 14 + 1,0 + 06 + 05
Inldndische Arbeitskrafte +436 +532 -412 +144 + 83 + 85
Auslandische Arbeitskrafte +21,9 +235 - 56 +169 +129 + 95
Selbstandige?) + 31 + 75 + 62 + 67 + 60 + 55

Angebot an Arbeitskréften
Bevdlkerung im erwerbsfahigen Alter

15- bis 64-Jahrige +155 +277 +173 +257 +301 + 16,9
15- bis 59-Jahrige +17,1 +17,6  + 11,1 +120 +155 +167
Erwerbspersonen?) + 51,7 + 74,2 + 7.5 + 28,4 + 27,2 + 29,0

Uberschuss an Arbeitskréften

Vorgemerkte Arbeitslose’) -169 -10,0 + 48,1 - 96 £ 00 + 55
Stand in1.000 2222 212,3 260.,3 250,7 250,7 256,2
Arbeitslose in KursmaBnahmen in 1.000 52,7 50,5 64,1 732 67,5 62,5
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonens) 4,4 3.8 4,8 4,5 4,4 4,5
In % der Erwerbspersonen?) 5.6 52 6,4 6,2 6,1 6,2
In % der unselbstandigen Erwerbspersonens) 6,2 58 7.2 6,9 6,8 6,9
Beschaftigungsquote
Aktiv Erwerbstatige')?) 64,9 66,1 65,2 65,6 65,7 65,9
Erwerbstatige?)?) 71,4 72,1 71,6 71,8 71,9 71,9
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Présenz-

diener. — 2) Laut Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstrager. — 3) Laut WIFO, einschlieB-
lich freier Berufe und Mithelfender. — 4) Aktiv Erwerbsté&tige plus Arbeitslose. — 5) Arbeitslose laut Arbeits-
marktservice. — ¢) Laut Eurostat (Labour Force Survey). — 7) In % der Bevdlkerung im erwerbsféhigen Alter
(15- bis 64-Jahrige).

Die Zunahme der Beschdaftigung konzentriert sich auf den Dienstleistungssektor. Die
gesamtwirtschaftliche Produktivitat steigt daher im Prognosezeitraum nur maBig. In
der SachguUtererzeugung nahm die Zahl der Beschdaftigten bis Ende 2009 ab, seither
steigt sie leicht. Allerdings erhdht sich die Stundenproduktivitat so kraftig, dass mittel-
fristig trotz guter Konjunktur eine Abnahme der Beschdaftigung in der Sachguterer-
zeugung zu erwarten ist.

Die Beschaftigungsstatistik des Hauptverbandes der &sterreichischen Sozialversiche-
rungstrager enthdlt allerdings Verzerrungen. Voraussichtlich ab 2011 soll sie auf
Grundlage einer zentralen und zeitlich konsistenten Datenbasis neu erstellt werden.
In der Folge ist eine RUckrechnung der gesamten Beschdaftigungsdaten bis J&nner
2008 geplant. Dies kdnnte auch Auswirkungen auf die Verdnderungsraten haben.

Die Budgetpolitik trug in Osterreich — wie in den meisten anderen Industrieléndern —
wesentlich zur Stabilisierung der Konjunktur wahrend der Wirtschaftskrise bei. Do-
durch wurde das Defizit des Staates deutlich ausgeweitet. Die Belebung der Kon-
junktur im Laufe des Jahres 2010 bewirkte allerdings hdhere Steuereinnahmen als im
Voranschlag erwartet, sodass das Budgetdefizit 2010 4,1% des BIP betragen wird.
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Die Beschdftigung entwickelt
sich im Jahr 2010 gdnstig. In
den Folgejahren wird sich
der Beschdftigungsaufbau
allerdings verlangsamen, so-
dass die Arbeitslosenquote
2012 mit knapp unter 7%
hoch bleibt.

Gute Konjunktur und
Budgetkonsolidierung
verringern Defizit
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Methodische Hinweise und Kurzglossar

Periodenvergleiche

Zeitreinenvergleiche gegenlber der Vorperiode, z. B. dem Vorquartal, werden um jahreszeitlich bedingte Effekte
bereinigt. Dies schlieBt auch die Effekte ein, die durch eine unterschiedliche Zahl von Arbeitstagen in der Periode
ausgeldst werden (etwa Ostern). Im Text wird auf "saison- und arbeitstégig bereinigte Verdnderungen" Bezug ge-
nommen.

Die Formulierung "ver&nderte sich gegentber dem Vorjahr . . ." beschreibt hingegen eine Verdnderung gegenlber
der gleichen Periode des Vorjahres und bezieht sich auf unbereinigte Zeitreinen.

Die Analyse der saison- und arbeitstégig bereinigten Entwicklung liefert genauere Informationen Uber den ak-
tuellen Konjunkturverlauf und zeigt Wendepunkte frUher an. Die Daten unterliegen allerdings zusdatzlichen Revi-
sionen, da die Saisonbereinigung auf statistischen Methoden beruht.

WachstumsUberhang

Der WachstumsUberhang bezeichnet den Effekt der Dynamik im unterjghrigen Verlauf (in saisonbereinigten Zahlen)
des vorangegangenen Jahres (to) auf die Ver@nderungsrate des Folgejahres (tl). Er ist definiert als die Jahresver-
dnderungsrate des Jahres ¢, wenn das BIP im Jahr ¢ auf dem Niveau des IV. Quartals des Jahres ¢, (in saisonbe-

reinigten Zahlen) bleibt.

Reale und nominelle GréBen

Die ausgewiesenen Werte sind grundsatzlich real, also um Preiseffekte bereinigt, zu verstehen. Werden Werte nomi-
nell ausgewiesen (z. B. AuBenhandelsstatistik), so wird dies eigens angefUhrt.

Produzierender Bereich

Diese Abgrenzung schlieBt die NACE-2008-Abschnifte B, C und D (Bergbau und Gewinnung von Steinen und Erden,
Herstellung von Waren, Energieversorgung) ein und wird hier im internationalen Vergleich verwendet.

Inflation, VPl und HVPI

Die Inflationsrate misst die Verdnderung der Verbraucherpreise gegenuber dem Vorjahr. Der Verbraucher-
preisindex (VPI) ist ein MaBstab fur die nationale Inflation. Der Harmonisierte Verbraucherpreisindex (HVPI) ist die
Grundlage fur die vergleichbare Messung der Inflation in der EU und fUr die Bewertung der Preisstabilitat innerhalb
der Euro-Zone (siehe auch http://www.statistik.at/).

WIFO-Konjunkturtest und WIFO-Investitionstest

Der WIFO-Konjunkturtest ist eine monatliche Befragung von rund 1.500 &sterreichischen Unternehmen zur Ein-
schdtzung ihrer aktuellen und kinftigen wirtschaftlichen Lage. Der WIFO-Investitionstest ist eine halbjdhrliche Befra-
gung von Unternehmen zu ihrer Investitionstatigkeit (http://www.itkt.at/). Die Indikatoren sind Salden zwischen dem
Anteil der positiven und jenem der negativen Meldungen an der Gesamizahl der befragten Unternehmen.

Arbeitslosenquote

Osterreichische Definition: Anteil der zur Arbeitsvermittlung registrierten Personen am Arbeitskréffeangebot der Un-
selbsténdigen. Das Arbeitskraffeangebot ist die Summe aus Arbeitslosenbestand und unselbsténdig Beschdaftigten
(gemessen in Standardbeschdaftigungsverhdlinissen). Datenbasis: Registrierungen bei AMS und Hauptverband der
Osterreichischen Sozialversicherungstrager.

Definition gemdaB ILO und Eurostat: Als arbeitslos gelten Personen, die nicht erwerbstatig sind und aktiv einen Ar-
beitsplatz suchen. Als erwerbstatig zahlt, wer in der Referenzwoche mindestens 1 Stunde selbstdndig oder unselb-
standig gearbeitet hat. Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, und Lehrlinge zdhlen zu den Erwerbstatigen,
nicht hingegen Prasenz- und Zivildiener. Die Arbeitslosenquote ist der Anteil der Arbeitslosen an allen Erwerbsperso-
nen (Arbeitslose plus Erwerbstatige). Datenbasis: Umfragedaten von privaten Haushalten (Mikrozensus).

Begriffe im Zusammenhang mit der &sterreichischen Definition der Arbeitslosenquote

Personen in Schulungen: Personen, die sich zum Stichtag in AMS-SchulungsmaBnahmen befinden. FUr die Be-
rechnung der Arbeitslosenquote wird inre Zahl weder im Nenner noch im Z&hler bericksichtigt.

Unselbstdndig aktfiv Beschdftigte: Zu den "unselbstGndig Beschdaftigten” zdhlen auch Personen, die Kinderbe-
freuungsgeld beziehen, sowie Prasenz- und Zivildiener mit aufrechtem Beschdaftigungsverhdltnis. Zieht man deren
Zahl ab, so erhélt man die Zahl der "unselbstandig aktiv Beschaftigten'.
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Cyclical Upturn Set to Continue, With Risks Persisting

Economic Outlook for 2011 and 2012 —Summary

The export-driven upswing of economic activity in Austria is expected to continue. Nevertheless, the pace of growth will
decelerate markedly in the first half of 2011 as global frade and the expansion in Asia, Latin America and the USA lose
momentum; in addition, the planned fiscal consolidation in the euro area and weak competitiveness of the southern
European economies will weigh on aggregate demand. Whereas business activity should rebound worldwide in the latter
part of 2011 and into 2012, it may remain subdued in the euro area. For Austria, WIFO expects real GDP to expand by
2.2 percent in 2011 and 2.0 percent in 2012. Main driver of demand and oufput growth are exports, stimulating notably
manufacturing and, albeit gradually, business fixed investment. The cyclical revival will help correcting the imbalances on
the labour market and in public finances. Yet, at barely below 7 percent of the dependent labour force, unemployment
will remain high. The government deficit is likely to narrow to 3.1 percent and 2.7 percent of GDP in 2011 and 2012, re-

spectively.

Growth of world trade and global industrial output eased
significantly during 2010. Particularly in Asia, hitherto the
engine of the recovery of the world economy, the expan-
sion has shifted into lower gear since the beginning of the
year. One reason is that the repletion of inventories after
the crisis has largely run its course, another are the moves
of China and other emerging economies to preempt cy-
clical overheating and reduce the growth momentum
somewhat. Still, the economies in Asia and Latin America
will remain buoyant in 2011 and 2012 and thereby provide
strong incentives to global business activity.

In the USA, GDP remains on a moderate upward trend,
with exports and industrial output upward bound. Private
consumption has proved surprisingly resilient, given the
difficult situation on the labour market and reduced pros-
pects for real estate and construction. In the next few
years, growth is unlikely to return to pre-crisis rates. Private
households will want to reduce their accumulated debt
burden, keeping the saving ratio high and implying re-
straint on consumption spending and house purchases.
The euro area looks set for a two-speed recovery: Ger-
many and other economies with close fies to Europe's
largest economy benefit from the global cyclical upswing
and will continue to enjoy healthy growth. In southern
Europe and Ireland, on the other hand, severe measures
of fiscal restraint and low competitiveness weigh on the
return to growth, which will hold back the recovery of the
euro area at large. Thus, in the years to come, the expan-
sion will clearly lag behind the rest of the world. In the
East-Central European EU countries, however, business
activity should regain momentum.

Driven by the sfrong cyclical revival abroad, notably in
Germany, the Austrian economy expanded markedly in
the course of 2010. In the third quarter, GDP rose by
0.9 percent in volume from the previous period. The main
support came from lively exports which stimulated in par-
ficular manufacturing output. Only gradually is the up-
swing spilling over to corporate investment in machinery
and equipment. For the next few months, economic ac-
fivity can be expected to follow an unabated upward
frend; by mid-2011, however, it is likely to slacken in line
with developments abroad. The slowdown of world trade
growth and fiscal restraint in the euro area will dampen
the pace of exports and of the cyclical recovery alto-
gether. Although investment in machinery and equip-
ment should pick up, the slower progress of the recovery
will prevent its reinforcement to a boom. In the second
half of 2011, growth should regain momentum and further
accelerate in 2012. Due to the strong carry-over from

The English version of the WIFO Economic Outlook will be published in "Austrian Economic Quarterly". —

2010, the annual GDP growth rate will, however, be higher
for 2011 than for 2012'. GDP growth for the whole of 2010
is expected at 2.0 percent, the WIFO projection for 2011
and 2012 is for rates of 2.2 percent and 2.0 percent, re-
spectively.

The construction industry remains caught in the crisis, with
activity barely picking up over the projection period. Pri-
vate household consumption acted as a stabilising factor
during the economic crisis and is set to follow an upward
trend until the forecast horizon, although showing a slower
momentum than economic activity overall. The main rea-
son is moderate growth of private incomes, set to pick up
only by 2012. The slow pace of private consumption will
be mirrored by sluggish trade volume growth in 2011 and
2012.

The moderate pace of GDP growth will also be reflected
on the labour market. Employment, though steadily head-
ing up, will lose momentum. With labour supply rising fur-
ther at the same time, unemployment is unlikely to fall
from present levels. The jobless rate for 2012 is projected
at 6.9 percent on national definitions, equivalent to
4.5 percent in Eurostat terms.

The rate of inflation (CPI) will edge up to 1.8 percent in
2010 and 2.1 percent in 2011, driven by higher energy
prices and several indirect tax hikes. Core inflation, how-
ever, will increase only little, given the weak upward pres-
sure from unit labour cost. By 2012, the impact of rising
energy and food prices will fade, as will the one-off effect
of higher indirect taxes. Headline inflation should there-
fore abate to 1.8 percent.

Thanks to the swift cyclical recovery, the general govern-
ment deficit for 2010 will furn out at 4.1 percent of GDP,
lower than notified last autumn by the Ministry of Finance.
The consolidation measures recently adopted should re-
duce the deficit ratio to 3.1 percent in 2011 and further to
2.7 percentin 2012.

The present forecast is subject to a number of risks: should
the recent rise in government bond yields observed in a
number of euro area countries continue, the difficulties in
these countries' public finances could exacerbate, requir-
ing even more drastic expenditure cuts. This in turn may
dampen further aggregate demand in the euro area and
jeopardise the stability of ECconomic and Monetary Union.
A further risk surrounds the sluggish recovery in the USA. If
financial conditions for private households and govern-
ment authorities were to deteriorate, this could under-
mine overall demand and further delay the return to the
medium-term growth path.

I The growth carry-over

denoftes the impact of the growth profile within a given year on the annual growth rate of the following year. In 2010, the strong
GDP growth in the second and third quarter yields a substantial contribution for 2011. The projected annual growth rate of
2.2 percent can thus be attained even with moderate quarter-on-quarter gains. For 2012, on the other hand, the smaller carry-
over from 2011 dampens the annual growth rate despite the projected acceleration in the quarterly rates.
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Die weitere Konjunkturerho-
lung sowie die geplanten
KonsolidierungsmaBnahmen
werden das Budgetdefizit
deutlich senken. 2011 wird
der Finanzierungssaldo des
Staates -3,1% des BIP befra-
gen, 2012 nur mehr -2,7%.

FOr 2011 und 2012 wurden KonsolidierungsmaBnahmen im AusmafB von 2,6 Mrd. €
(0,9% des BIP) bzw. 3,75 Mrd. € (1,2% des BIP) beschlossen. Knapp die Hdalfte davon
entfdallt auf die Einnahmen, darunter die Anhebung indirekter Steuern (Mineraldl-
steuer, Tabaksteuer) und die EinfGhrung der Bankenabgabe. Gut 50% des Gesami-
volumens der Budgetkonsolidierung erfolgen durch Ausgabensenkung. Der Finanzie-
rungssaldo des Staates wird sich dadurch auf -3,1% des BIP 2011 und -2,7% 2012
verbessern, unter der Voraussetzung dass die geplanten KonsolidierungsmaBnah-
men auch umgesetzt werden kdnnen und Lander sowie Gemeinden das erwartete
Defizit von 0,6% des BIP nicht Uberschreiten. Die MaBnahmen stabilisieren die Schul-
denqguote gemdB den Erwartungen des Finanzministeriums ab 2013 bei gut 72% des
BIP. Eine Gesamteinschatzung der Budgetsituation hat allerdings auch die rasch
steigende auBerbudgetdre Verschuldung zu berUcksichtigen: Allein fUr die Unter-
nehmen des Bundes wird sie von 8,7% des BIP 2007 auf 12,4% 2011 zunehmen.

Ubersicht 9: Wirtschaftspolitische Bestimmungsfaktoren

2007 2008 2009 2010 2011 2012
In % des BIP

Budgetpolitik
Finanzierungssaldo des Staates

Laut Maastricht-Definition?) - 04 - 05 - 35 - 4,1 - 3.1 - 27

Laut VGR - 06 - 05 - 35 - 4,1 - 31 - 27
Primdrsaldo des Staates laut VGR + 23 + 2,1 - 08 - 14 - 04 + 0.1

In %
Geldpolitik
Dreimonatszinssatz 4,3 4,6 1.2 0.8 1.0 1.5
Sekunddrmarktrendite?) 4,3 4,4 3.9 3.2 3.0 3.1
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Effektiver Wechselkursindex

Nominell + 1,1 + 1,2 + 09 - 25 - 12 - 06

Real + 07 + 06 + 04 - 25 - 10 - 08
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') EinschlieBlich Zinsstrdme aus Swap-Vereinbarungen, die der Staat ab-
schlieBt. — 2) Bundesanleinen mit einer Laufzeit von zehn Jahren (Benchmark).
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