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Prognose fur 2009 und 2010: Europas Wirtschaft
in der Rezession — heimische Wirtschafitspolitik
dampft den Abschwung

Ausgehend von den USA hat der Abschwung mittlerweile die gesamte Weltwirt-
schaft erfasst. Die Finanzkrise verstarkt die Abschwdchung der internationalen
Konjunktur. Im Euro-Raum ist 2009 mit einer Abnahme der Wirtschaftsleistung um 1,2%
zu rechnen. Auch fUr Osterreich ist trotz massiven Gegensteuerns der Fiskalpolitik im
Jahr 2009 ein RUckgang des BIP um real 0,5% zu erwarten. Der Wachstumsprognose
von 0,9% fur das Jahr 2010 liegt die Annahme zugrunde, dass sich die Wirtschaft
gegen Ende 2009 langsam zu erholen beginnt.

Der Abschwung der Weltwirtschaft verstarkte sich gegen Jahresende 2008 deutlich. Bis vor
kurzem beschrénkte sich die Krise weitgehend auf die Finanzmarkte, doch nun Gberrascht
das AusmaB der Wirkung auf die Realwirtschaft. Zudem hat der Abschwung mittlerweile alle
Weltregionen erfasst. Die Wirtschaft geriet in den USA, in Japan und der EU bereits 2008 in ei-
ne Rezession, und in den Schwellenldndern verlangsamt sich das bis vor kurzem noch sehr
dynamische Wachstum erheblich.

Dem Platzen der Preisblase auf den Immobilienmdarkten vieler Lander folgte ein scharfer RUck-
gang der teilweise spekulativ Uberndhten Preise von Rohstoffen und Agrarprodukten. In der
Folge gaben die Notierungen fUr Erddl der Marke Brent von einem H&chststand von 144 § je
Barrel Anfang Juli 2008 auf 37 $ Anfang Dezember nach (rund -75%). Aufgrund der weltwei-
ten Unsicherheit Gber die weitere Wirtschaftsentwicklung und mangels anderer als sicher er-
achteter Anlageméglichkeiten erhéhte sich die Nachfrage nach Staatsanleihen der USA
massiv und |6ste einen Anstieg des Bedarfs an Dollar aus, sodass der Dollar gegeniber dem
Euro betrdchtlich aufwertete (von fast 1,60 $ je Euro im Juli 2008 auf 1,25 $ im Oktober). Dies
entsprach einer Abwertung des Euro um mehr als 20%.

Zu Jahresbeginn 2008 zeigte sich die Wirtschaft im Euro-Raum noch Uberaus dynamisch
(I. Quartal +0,7% gegenuUber der Vorperiode). Allerdings tribte sich die Unternehmensstim-
mung bereits deutlich ein. Im Il. Quartal setzte ein RUckgang des BIP ein (real -0,2%), der sich
im lll. Quartal unvermindert fortsetzte. Die Unternehmensumfragen deuten darauf hin, dass
sich diese Tendenz gegen Jahresende weiter verstarkt. Noch zeichnet sich keine Besserung
ab, sodass das WIFO fir 2009 in der vorliegenden Prognose mit einem realen RUckgang der
gesamtwirtschaftlichen Produktion im Euro-Raum um 1,2% rechnet. Wie in den USA sollten En-
de 2009 positive Tendenzen einsetzen. Im Jahr 2010 durfte das Bruttoinlandsprodukt wieder
leicht wachsen (+0,5%).
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Osterreich kann sich als kleine, exportorientierte Volkswirtschaft diesem Abwdartstrend nicht
entziehen. Die Auftragseingé&nge — vor allem jene aus dem Ausland — brechen ein, und die
ohnedies in den letzten Jahren nur schwach expandierende Konsumbereitschaft &sst mehr
und mehr nach. Vor diesem Hintergrund senkt das WIFO seine Wachstumsprognose fur 2008
von 2% auf 1,8%. Die vorlaufenden Indikatoren fUr die heimische Wirtschaftsentwicklung und
die Verschlechterung der internationalen Rahmenbedingungen weisen auf eine Rezession im
Jahr 2009 hin. Allerdings steuert die Osterreichische Wirtschaftspolitik durch massive Ausga-
bensteigerung und Steuersenkungen dieser Entwicklung gegen. Das Wachstum des Konsums
der privaten Haushalte kann so bei 1% stabilisiert werden. Dennoch wird sich die gesamtwirt-
schaftliche Produktfion im Jahr 2009 um 0,5% verringern. Auch die heimische Wirtschaft wird
von der leichten internationalen Erholung profitieren und 2010 um 0,9% wachsen. Damit ist
der Abschwung etwas geringer, die Erholung etwas stérker als im Durchschnitt des Euro-
Raumes.

Der deutliche Rickgang der Rohstoffpreise, der Wegfall der Studiengebuhren und die Sen-
kung der Mehrwertsteuer auf Medikamente tragen dazu bei, dass die Inflationsrate im Jahr
2009 beftrachtlich sinkt. Nach +3,2% im Jahr 2008 wird fur 2009 ein Anstieg der Verbraucher-
preise um nur 1,2% prognostiziert. Dies begUnstigt die verfGgbaren realen Haushaltseinkom-
men und somit den privaten Konsum.

Die Investitionsnachfrage wird aufgrund der Konjunkturlage und der schlechten Unterneh-
mensstimmung merklich abnehmen. Dies betrifft sowohl die AusrUstungsinvestitionen (2009
real —-7%) als auch die Bauten (-1%). Im Jahr 2010 sollten sich die Investitionen wieder stabili-
sieren.

Ein RGckgang wird fUr 2009 auch fir den Warenexport angenommen (-0,5% nach real +3,6%
im Jahr 2008). 2010 sollte wieder ein Anstieg von 1,5% zu verzeichnen sein. Einem &hnlichen
Muster folgt die Entwicklung des Warenimports. W&hrend sich die Verringerung der Investiti-
onsnachfrage hier ddmpfend auswirkt, erhdht die Zunahme der Konsumnachfrage die Wa-
reneinfuhr.

Nahezu alle Wirtschaftszweige werden — wenn auch in unterschiedlichem AusmaB und zu un-
terschiedlichen Zeitpunkten — vom Konjunktfureinbruch betroffen sein. Wegen der Schwdéche
der Exportnachfrage wird die Wertschdpfung vor allem in der Sachgutererzeugung 2009 real
schrumpfen (fast —3%). Der Einbruch der internationalen Tourismusnachfrage wird auch das
Ergebnis des heimischen Beherbergungs- und Gaststattenwesens dricken (Wertschépfung
2009 real —2,5%).

Weil die Arbeitskraftenachfrage abnimmt, wird die Beschdaftigung im Jahr 2009 um 0,4% sin-
ken (-13.000). Da mit einem sehr elastischen Arbeitskr&fteangebot, vermehrten Schulungsak-
tivitaten fUr Arbeitslose (+7.000) und einer Ausweitung von Kurzarbeit gerechnet werden kann,
durfte der Anstieg der offenen Arbeitslosigkeit mit +27.000 verhalten ausfallen. Die Arbeitslo-
senquote wird dadurch im Jahr 2009 nach traditioneller dsterreichischer Definition von 5,8%
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auf 6,5% steigen. Aufgrund der Ublicherweise verzogerten Reaktion des Arbeitsmarktes wird
sie sich 2010 auf 6,9% erhdhen.

Die Einkommensteuersenkung, die vereinbarten Schritte zur Konjunkfurbelebung und die im
Zuge der Neuwahlen beschlossenen MaBnahmen werden den Staatshaushalt in den kom-
menden Jahren erheblich belasten. FUr 2009 wird ein Anstieg des Fehlbetrags auf —2,8% des
BIP prognostiziert, 2010 wird sich das Defizit auf 3,2% ausweiten.

Wirtschaftswachstum bricht weltweit ein

Bereits 2008 verlangsamte sich das Weltwirtschaftswachstum von 5% in den Jahren
2006 und 2007 auf unter 3%. 2009 ist mit einer Stagnation (+0,2%) zu rechnen. Auch
das bislang GuBerst robuste Wachstum der Schwellenldnder wird erheblich gebremst.

In den USA gelang es 2008 der Fiskalpolitik, durch StimulierungsmaBnahmen ein Wachstum
von 1,3% aufrecht zu erhalten. Neben dem dadurch begUnstigten Konsum der privaten
Haushalte profitierte der Export von der auBergewodhnlichen Schwdche des Dollars. In weite-
rer Folge dUrfte die Wirtschaftspolitik jedoch zunehmend an ihre Grenzen stoBen. Der Spiel-
raum fUr neuerliche Zinssatzsenkungen wurde ausgeschdpft, und auch die Fiskalpolitik wird
angesichts der raschen Ausweitung der Staatsschuld immer weniger Méglichkeiten zum Ge-
gensteuern haben. Mit dem Nachlassen der Impulse wird die schlechte Verfassung der Wirt-
schaft sichtbar werden. FUr das Jahr 2009 prognostiziert das WIFO daher fUr die USA einen
RUckgang des BIP um real 1,7%. 2010 sollte sich die Lage stabilisieren und die Wirtschaft stag-
nieren.

Der anhaltende Verfall der Immobilienpreise, der Einbruch auf dem Akfienmarkt und die bis-
lang ungeldste Bankenkrise werden das Wachstum in den USA auch in den kommenden Jah-
ren belasten. Die privaten Haushalte werden ihre Sparneigung wegen des erheblichen
Nachholbedarfs erhdhen, sodass der Konsum noch auf Jahre hin gedrickt wird. Vor allem
dauerhafte KonsumguUter werden weniger gekauft werden. Dies trifft nicht nur den Export der
Handelspartner in die USA, sondern auch die inldndische Produktion — etwa die Autoindustrie,
die bisher inre Wettbewerbsfahigkeit aufgrund ihrer Strukturprobleme trotz Wechselkursvorteils
nicht stérken konnte. Diese Branche wird in den kommenden Monaten massiv Arbeitsplatze
einsparen mussen. Das verscharft die ohnehin rasch steigende Arbeitslosigkeit in den USA wei-
ter.

In einer Rezession befindet sich auch die japanische Wirtschaft. Sowohl im . als auch im
lll. Quartal schrumpfte die gesamtwirtschaftliche Produktion im Vergleich mit dem jeweiligen
Vorquartal. 2008 sollte noch ein durchschnittliches Wachstum von 0,5% maoglich sein, for 2009
wird dagegen ein RUckgang um 1,2% prognostiziert. 2010 sollte das BIP wieder leicht expan-
dieren (+0,4%).
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Auch die bisher durch robustes und dynamisches Wachstum gepragte Wirtschaft der Schwel-
lenl&@nder wie China und Russland steht unter dem Eindruck der Weltwirtschaftskrise. Wahrend
die Aktienkurse in Europa und den USA um rund 50% sanken, brachen sie in China um Uber
60% und in Russland um 75% ein. Neben der Finanzkrise schlagt sich in Russland auch der Ver-
fall der Erddlpreise negativ nieder.

China scheint nicht so sehr von der Finanzkrise selbst betroffen zu sein als eher vom Erlahmen
der internationalen Nachfrage nach KonsumguUtern. Im Oktober war Chinas Export erstmals
seit sieben Jahren ricklaufig. Das WIFO revidiert deshalb seine Prognose vom Herbst fUr das
Wirtschaftswachstum im Jahr 2009 (Ober +8%) auf +5,6%.

Nach dem Plafzen der Spekulationsblase auf den Immobilienmdarkien verfielen seit Mai auch
die Notierungen von Rohstoffen und Agrarprodukten. Die vorliegende Prognose geht deshalb
von einem Rohdlpreis von 55 $ je Barrel im Jahresdurchschnitt 2009 und von 60 $ im Jahr 2010
aus. Die Unsicherheit auf den Finanzmdarkten hatte eine Flucht in Staatsanleinen der USA zur
Folge, die dem Dollarkurs gegenuber dem Euro deutlich Auftrieb verlieh. Die Prognose unter-
stellf fUr beide Jahre einen unverdnderten Wechselkurs von 1,25 $ je Euro.

Weltweiter Abschwung bewirkt Rezession auch im Euro-Raum

Obwohl die Immobilienpreise nur in einzelnen Lindern des Euro-Raumes einbrachen,
waren auch hier die Finanzmdarkte stark beeintrdchtigt. Zusatzlich wird die
Wirtschaftsentwicklung in Europa durch die Ubertragung der realwirtschaftlichen
Schwdache auf den Exportmdrkten gebremst.

Das BIP ist im Euro-Raum bereits seit dem Il. Quartal rOckldufig. 2009 wird diese Tendenz anhal-
ten: Die gesamtwirtschaftliche Produktion wird um 1,2% schrumpfen und 2010 nur leicht
wachsen (+0,5%).

Die Heftigkeit des Abschwungs Uberrascht angesichts der im Vergleich mit den USA geringen
okonomischen Ungleichgewichte. So war die Sparquote im Euro-Raum in den letzten Jahren
hoch, die Verschuldung der privaten und 6ffentlichen Haushalte eher gering; der AuBenhan-
del erwirtschaftete leichte UberschUsse, und im Durchschnitt des Euro-Raumes war keine Im-
mobilienpreisblase zu beocbachten.

Zum einen ist dies darauf zurickzufGhren, dass die Verluste auf den Finanzmdarkten zu einem
GroBteil Investoren aus der EU trafen. Europdische Finanzinstitutionen wie Banken, Versiche-
rungen und Pensionsfonds hatten Uber verbriefte Anlagetitel den Hypothekarkreditnehmern
in den USA betrachtliche Mittel zur Verflgung gestellt — Forderungen, die nun ausgefallen
sind. Daraus resultierte auch in der EU eine Kreditklemme, der Interbankenmarkt for Finanzmit-
tel kam nahezu zum Erliegen. In der Folge sind bereits erste Anzeichen einer Kreditverknap-
pung zu beobachten, mit entsprechenden Konsequenzen fir Konsum und Investitionen.
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Zum anderen setzte die Fiskal- und Geldpolitik der USA bislang umfangreiche Stimulierungs-
maBnahmen, die zumindest kurzfristig das Wachstum stUtzen kénnen. Im Euro-Raum verlaufen
die Versuche zur Konjunkturbelebung bislang sehr z&gerlich und wenig koordiniert. Langfristig
sind die Wirtschaftsaussichten aber in der EU aufgrund der geringeren Ungleichgewichte we-
sentlich besser als in den USA.

Konjunktur in Ostmitteleuropa: weiterhin Risken fur Euro-Raum

Durch die Krise auf den Finanzmarkten verlangsamt sich die Expansion auch in
Ostmitteleuropa deutlich. Nach einem Wachstum von fast 5% im Jahr 2008 wird die
Rate in den neuen EU-Landern, die nicht der Wahrungsunion angehéren, 2009 und
2010 nur halb so hoch sein.

Vor allem in Ostmitteleuropa stellt eine Verknappung der Finanzmittel die Wirtschaft vor groBe
Probleme. Der 6konomische Aufholprozess wurde zum GroBteil durch reichliche Kapitalimpor-
te gedeckt. Sowohl die Unternehmen als auch die privaten Haushalte weiteten ihren Schul-
denstand in den vergangenen Jahren erheblich aus. Das Misstrauen der Finanzmdarkte zeigte
sich auch in der jungsten Abwertung der ungarischen Wéahrung: Im Oktober verlor der Forint
gegenUber dem Euro binnen eines Monats 7,5% seines Wertes. Einige L&nder dieser Region
befinden sich bereits in einer Rezession.

FUr die Osterreichische Wirtschaft ist die Entwicklung in Ostmitteleuropa von besonderer Be-
deutung, denn an der Kreditvergabe sind heimische Banken in groBem Umfang beteiligt. Ein
Ausfall von Forderungen wirde daher besonders &sterreichische Finanzinstitute treffen.

Abgesehen von den finanziellen Risken ist diese Region ein wichtiger Exportmarkt fir die hei-
mische Wirtschaft. Die prognostizierte Abschwdchung des Wachstums auf 2,5% im Jahr 2009
wird auch die &sterreichische Wirtschaft beeintrchtigen. Da die Expansion in diesen Ladndern
in besonderem MaBe auf ausldndischen Finanzmitteln aufbaut und die Unsicherheiten auf
diesen Mdarkten noch einige Zeit bestehen bleiben, wird die Wachstumsrate 2010 unverdndert
geddmpft sein.

Rezession in Osterreich durch Wirtschaftspolitik gemildert

Die internationale Wirtschaftskrise ist auch in Osterreich bereits spirbar. War das BIP im |. Quar-
tal 2008 gegenUber der Vorperiode noch um 0,5% gewachsen, so verringerte sich die Rate im
weiteren Jahresverlauf merklich. Die Schwdche betrifft vor allem den Export, jedoch wurden
der Konsum und die Investitionen ebenfalls geddmpft.

Wie im Ausland verlor auch die heimische Wirtschaft bereits ab Mitte 2007 leicht an Dynamik,
aber nur in einem AusmaRB, wie es auch in frlheren Abschwungsphasen zu beobachten war.
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Im Herbst 2008 verscharfte sich der Abwdartstrend aber betréchtlich, die Unternehmensstim-
mung brach ein. Die internationale Finanzkrise beeintréchtigt mit einiger Verzégerung auch
die Osterreichische Wirtschaft starker als in der WIFO-Herbstprognose erwartet. Das WIFO
nimmt deshalb seine Wachstumsprognose fir 2009 um fast 1% Prozentpunkte zurick und geht
nunmehr von einer Abnahme der Wirtschaftsleistung um 0,5% aus.

Auch die 6sterreichische Wirtschaft kann sich der Abwdartstendenz im Ausland nicht
entziehen. Trotz des massiven Gegensteuerns der Fiskalpolitik wird das BIP 2009 real
um 0,5% zurickgehen. 2010 ist eine Erholung zu erwarten, das Wachstum sollte
knapp 1% erreichen.

Aufgrund des Ausfalls der Auslandsnachfrage wird der Export im Jahr 2009 unter dem Vorjah-
resniveau bleiben. Die erhebliche EinfrGbung der Zuversicht Uber die kinffige Wirtschaftsent-
wicklung, wie sie in den Unternehmensumfragen zum Ausdruck kommt, wird die Nachfrage
nach Investitionsgitern belasten. Ublicherweise entfaltet der Konsum der privaten Haushalte
erst in der reifen Phase des Aufschwungs seine volle Dynamik; deshalb kommt ihnm im begin-
nenden Abschwung eine stabilisierende Rolle zu. Allerdings hat diese Nachfragekomponente
im leftzten Aufschwung nicht von der guten Wirtschaftslage profitiert und wuchs in den Jahren
2007 und 2008 real jeweils um nur 1%. 2009 und 2010 sollte das Wachstum frotz der schlechten
Konjunkturlage die gleiche Rate erreichen, weil umfangreiche fiskalpolitische MaBnahmen
und das Nachlassen der Inflation die verfugbaren Haushaltseinkommen kréftig steigen lassen.

Damit verbunden ist aber eine deutliche Erhdhung des Defizits der &ffentlichen Haushalte. FOr
2009 prognostiziert das WIFO einen Fehlbetrag von 2,8% des BIP, der sich 2010 weiter erhdhen
wird (auf -3,2%).

GroB3e AuftragseinbuBBen im Ausland belasten heimische Exportwirtschaft

Die Unternehmensumfragen des WIFO zeigen einen heftigen Einbruch der Auftrags-
eingdnge aus dem Ausland. 2009 ist daher erstmals seit 1993 mit einem RUckgang
des Exports zu rechnen.

Bereits seit einigen Quartalen verliert der &sterreichische Warenexport an Dynamik. Bis Anfang
2008 démpfte vor allem das ungunstige Wechselkursverhdlinis gegenuber dem Dollar die in-
ternationale Nachfrage nach heimischen Produkten. Mit der Verstérkung des Konjunkturab-
schwungs im Euro-Raum verschdarfte sich diese Tendenz jedoch erheblich. FUr die kommen-
den Monate ist mit einer beschleunigten Abwdartsbewegung zu rechnen, sodass das Niveau
2009 unter jenem von 2008 liegen wird.

Die Sachgutererzeugung ist besonders vom internationalen Konjunkturabschwung betroffen.
Der WIFO-Konjunkturtest zeigt in nahezu allen erfassten Branchen einen Einbruch der Auftrags-
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eingdnge. In der Autozulieferindustrie verschlechterte sich die Situation erheblich, die Unter-
nehmen muissen Arbeitskrafte entlassen oder auf Kurzarbeitsmodelle umstellen. Ahnlich un-
gunstig ist die Situation der Autohersteller in Deutschland, Frankreich und den USA. Die Wert-
schopfung der Osterreichischen Sachgutererzeugung wird im Jahr 2009 real um 2,8%
schrumpfen. Trotz einer VerkUrzung der Arbeitszeit und staatlich gefdérderter Programme zur
Aufrechterhaltung der Beschdaftigung wird die Zahl der Arbeitskrafte in diesem Sektor um 2,5%
sinken.

Von der prognostizierten Konjunkturbelebung um den Jahreswechsel 2009/10 durfte auch die
heimische Exportwirtschaft profitieren: Der Warenexport sollte 2010 real um 1,5% steigen, die
SachguUterproduktion wird ihre Wertschopfung real um 2% erndhen. Dies sollte eine Auswei-
tung der Arbeitszeit oder einen starkeren Einsatz von Leiharbeitskraften bewirken, die Beschdf-
figung wird allerdings noch zurGckgehen.

Investitionen werden deutlich gedrosselt

Angesichts der ungunstigen Wirtschaftsaussichten und der rasch sinkenden Kapazi-
tatsauslastung werden die Unternehmen ihre Investitionen befréchtlich kdrzen. Auch
die fUr 2009 geplante EinfGhrung einer degressiven Abschreibungsmadglichkeit wird
hier keine Tendenzwende bewirken.

Nachdem die Bruttoanlageinvestitionen im Jahr 2007 real um fast 5% zunahmen, Iasst die Dy-
namik bereits 2008 nach. Wegen des empfindlichen RUGckgangs der Auftragseingdnge sinkt
die Kapazitatsauslastung und damit der Bedarf an Investitionen rasch. Die pessimistische Ein-
schatzung der weiteren Wirtschaftsentwicklung durch die Unternehmen tribt zudem die In-
vestitionsbereitschaft. Auch behindert die mit der Finanzmarktkrise zusammenhdngende Zu-
rockhaltung der Banken in der Kreditvergabe die Finanzierung neuer AusrUstungs- und Bau-
projekte. Daher geht das WIFO fur 2009 von einer KUrzung der Bruttoanlageinvestitionen um
real knapp 4% aus. Dabei werden die Investitionen in AusrUstungsguter stérker gedrosselt
(-7%) als jene in Bauten (-1%), die von der noch robusten Auftragslage im Infrastrukturbereich
profitieren. Einige der in den Konjunkfurpaketen | und Il geplanten MaBnahmen (Vorziehen
von Investitionen der OBB und der BIG, Forcierung der thermischen Sanierung, Haftungsiber-
nahme fUr Kredite an kleine und mittlere Unternehmen, Schaffung neuer Kindergartenpl&tze)
dUrften bereits 2009 nachfragewirksam werden. Dies sollte die Bauwirtschaft stUtzen und die
Ausfdlle im privaten Wohnbau und im Wirtschaftsbau teilweise kompensieren.

Die fur die Jahre 2009 und 2010 geplante EinfUhrung der degressiven Abschreibung ermog-
licht die Nutzung von Zinsvorteilen und verlagert die Steuerlast in sp&tere Jahre. Dieser Investi-
fionsanreiz veranlasst aber die pessimistischen Unternehmen wahrscheinlich nur in geringem
Umfang zur Kapazitdtsausweitung. Die AusrUstungsinvestitionen werden 2009 real um 7% sin-
ken und 2010 stagnieren.

WIFO



Wirtschafiskrise dampft Reiselust im In- und Ausland erheblich

Neben der SachguUterproduktion ist 2009 das Beherbergungs- und Gaststattenwesen
erheblich von der Konjunkturverschlechterung betroffen. Im internationalen Reise-
verkehr sind deutliche EinbuBen zu erwarten, aber auch die Nachfrage aus dem
Inland wird zurGckhaltend sein. Auf der Verwendungsseite wird neben den Investitio-
nen der Tourismus am stérksten geddmpft.

Im Jahr 2008 verzeichnete Osterreichs Tourismuswirtschaft ein Uberaus gutes Ergebnis, die Um-
s@tze stiegen nominell um 6% (real +2,5%). Auch die erste Hdlfte der Wintersaison 2008/09 soll-
te noch erfolgreich verlaufen. Im I. Quartal 2009 wird sich die Entwicklung aber deutlich ver-
schlechtern, da sich auch der heimische Tourismus nicht der internationalen Abschwdchung
entziehen kann. Geddmpft wird vor allem die Nachfrage nach Fernreisen, sodass die mit
dem Pkw erreichbaren &sterreichischen Destinationen weniger beeintréchtigt werden. Den-
noch ist 2009 mit einem RUckgang des Reiseverkehrsexports um real 3,5% und 2010 um 0,5%
zu rechnenl).

Da die verfUgbaren Haushaltseinkommen im Prognosezeitraum durch die Lohnabschlisse
von 2008 und die Steuersenkungen gestitzt werden, wird der Nachfrageausfall im Binnenrei-
severkehr 2009 mit real —-1% wesentlich geringer ausfallen als auf den ausldndischen Her-
kunftsmdarkten. Dennoch wird die Wertschépfung des heimischen Beherbergungs- und Gast-
stattenwesens 2009 um 2,5% und 2010 um 0,5% schrumpfen.

Privater Konsum bremst den Abschwung

Die Lohnrunden fUr 2009, die rasche Verlangsamung der Inflation und die Einkom-
mensteuersenkung lassen die verfGgbaren Realeinkommen der privaten Haushalte
im Jahr 2009 deutlich steigen. Davon profitiert der private Konsum, sodass sein
maBiges Wachstum der lefzten Jahre unvermindert anhdit.

Trotz eines Anstiegs der Bruttoverdienste pro Kopf um 3% erndhten sich die verfGgbaren Haus-
haltseinkommen im Jahr 2008 real kaum. Nach Abzug der Inflation und der kalten Progression
im Einkommensteuertarif verringerten sich die Nettoeinkommen gegenuber 2007 um 0,6%.
2009 wird diese Situation umgekehrt: Der Preisauftrieb verlangsamt sich erheblich auf knapp
Uber 1%, und die Steuerreform vermindert die Abgabenlast. Wahrend die Bruttoverdienste
pro Kopf 2009 abermals um 3% zunehmen, verbleibt den privaten Haushalten nach Abzug
von Teuerung und Steuern real um 2,6% mehr als im Vorjahr.

1) Smeral, E., Mdgliche Auswirkungen der Finanz- und Konjunkturkrise auf den &sterreichischen Tourismus, Expertise
des WIFO im Auftrag des Bundesministeriums fUr Wirtschaft und Arbeit, Wien, 2008.

WIFO



Neben dieser Verbesserung im Bereich der Arbeitseinkommen stitzen in den Jahren 2008 bis
2010 auch verschiedene Transfers die verfUgbaren Haushaltseinkommen, etwa die Einflhrung
einer 13. Familienbeihilfe. Zwar werden die privaten Haushalte einen Teil dieser Mittel sparen,
die Konsumnachfrage wird aber trotz sinkender Beschaftigung und steigender Arbeitslosigkeit
im Jahr 2009 real um 1% wachsen, ebenso stark wie 2007 und 2008. 2010 soll sich dieses maBi-
ge Wachstum fortsetzen.

Inflation verlangsamt sich merklich

Nachdem sich die Inflation bis Mitte 2008 aufgrund der betrédchtlichen Verteuerung
von Rohstoffen und Agrarprodukten auf fast 4% beschleunigte, ist nun eine Trend-
umkehr zu erkennen.

Von Immobilien verlagerte sich die internationale Spekulation 2008 auf Rohstoffe und Agrar-
produkte. Der Erddlpreis stieg bis Anfang Juli 2008 um fast 50% auf 144 $ je Barrel der Sorte
Brent. Darauf folgte ein massiver Preisverfall, im Dezember lag die niedrigste Tagesnotierung
bei 37 $. Nach einem &hnlichen Muster — wenn auch weniger drastisch — entwickelten sich
die Preise von anderen Industrierohstoffen (etwa Metallen) und Agrarprodukten. Dies trieb die
heimische Inflation deutlich in die Hohe. Sie erreichte im Juni mit 3,9% ihren H6chststand und
verringerte sich erst im Oktober merklich auf 3,1%. Gegen Jahresende sollte die Teuerungsrate
unter 3% sinken. Im Jahresdurchschnitt 2008 ergibt sich mit 3,2% die hdchste Inflationsrate seit
15 Jahren.

Der Preisauftrieb sollte bis Mitte 2009 nachlassen. Zeitweilig kdnnten die Monatsraten unter 1%
betragen. Dabei spielen jedoch neben der Verbiligung von Rohstoffen im Vorjahresvergleich
auch die Abschaffung der StudiengebUhren und die Senkung der Mehrwertsteuer auf Medi-
kamente eine Rolle. Beides dampft die Inflationsrate um jeweils 0,1 Prozentpunki.

Die Teuerungsrate wird gemdaB den Annahmen Uber die Entwicklung des Rohdlpreises auch
2010 niedrig bleiben (2009 1,2%, 2010 1,5%). Die Kerninflationsrate — der wichtigere Indikator
der langfristigen Inflationsentwicklung und fUr geldpolitische MaBnahmen - sollte von 2,4% im
Jahr 2008 auf 1,5% im Jahr 2009 und 1,4% im Jahr 2010 zurickgehen. Dieser ricklaufige Trend
gibt derzeit keinen Anlass zur Sorge hinsichtlich der Entstehung einer deflationdren Entwick-
lung.

Trend sinkender Arbeitslosigkeit und steigender Beschaftigung kehrt sich um

Nachdem die Zahl der Arbeitslosen zwischen 2005 und 2008 insgesamt um mehr als 40.000
gesenkt werden konnte, steigt sie seit einigen Monaten im Vormonatsvergleich wieder. Dieser
Trend wird sich durch den deutlichen Konjunkturabschwung in den kommenden Monaten
verstarken. Die geplanten BeschaftigungsmaBnahmen, wie eine mdgliche Subventionierung

WIFO
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von Kurzarbeitszeitmodellen und eine Ausweitung von Schulungsprogrammen, durften den
Anstieg jedoch begrenzen. So kann verhindert werden, dass wichtige Qualifikationen verloren
gehen. Dies wirde in einem folgenden Aufschwung eine Knappheit an quadlifizierten Arbeits-
kraffen bewirken. Das WIFO prognostiziert fur das Jahr 2009 einen Anstieg der vorgemerkten
Arbeitslosenzahl um 27.000 (+13%) bei gleichzeitiger Erhdhung der Zahl der Schulungsteilinah-
men um 7.000 Personen.

Der RUckgang der Wirtschaftsleistung schiagt sich nun auch auf dem heimischen
Arbeitsmarkt nieder. In den kommenden Jahren ist wieder mit einem Anstieg der
Arbeitslosigkeit zu rechnen. Konjunkturpolitische MaBnahmen kénnen das AusmalB
jedoch begrenzen.

Ein weiterer Grund fur die relativ geringe Zunahme der Arbeitslosigkeit liegt in der Elastizitat
des Arbeitskrafteangebotes aus dem Ausland. Vor allem in der Bauwirtschaft und im Touris-
mus werden angesichts der schlechten Wirtschaftslage weniger auslandische Arbeitskrafte
eine Stelle suchen, sodass die heimische Arbeitslosigkeit abgefedert wird.

Die Zahl der unselbstdndig aktiv Beschdaftigten nahm zwischen 2005 und 2008 um rund
200.000 zu; im Gefolge des Konjunktureinbruchs wird sie 2009 um 13.000 sinken (-0,4%). Die for
das Jahr 2010 prognostizierte Verbesserung der Wirtschaftslage kénnte wieder eine leichte
Anhebung um 8.000 (+0,2%) ermdglichen.

Vor diesem Hintergrund wird sich die Arbeitslosenquote nach fraditioneller sterreichischer
Berechnungsmethode von 5,8% im Jahr 2008 auf 6,5% im Jahr 2009 erhéhen. 2010 wird sie
nochmals leicht auf 6,9% steigen.

Aktive Fiskalpolitik — deutliche Ausweitung des Budgetdefizits

Die zur Konjunkturstabilisierung notwendigen fiskalpolitischen MaBnahmen belasten
den &ffentlichen Haushalt in den kommenden Jahren betr&chtlich.

Die Uberaus gunstige Konjunkturlage der vergangenen Jahre gestattete 2007 und 2008 eine
Verringerung des Budgetdefizits auf 2% des BIP. In einer Phase der Konjunkturabschwdchung
gehen Ublicherweise die Steuereinnahmen zurick, wahrend die Sozialleisfungen wegen der
Zunahme der Arbeitslosigkeit steigen. Diese automatische Belastung des Staatshaushaltes
dampft den Wirtschaftsabschwung. Indem die Fiskalpolitik dem aktuellen Konjunktureinbruch
Uberaus aktfiv gegensteuert, nimmt sie eine wesentlich groBere Verschlechterung des Haus-
haltsdefizits in Kauf. Die Belastung durch die Konjunkturpakete, die Steuersenkungen und die
vor der Nationalratswahl beschlossenen MaBnahmen werden das Budgetdefizit im Jahr 2009
auf 2,8% des BIP steigen lassen. Im Jahr 2010 durfte dann sogar die im Europdischen Stabili-
tats- und Wachstumspakt festgelegte Obergrenze von 3% des BIP Uberschritten werden. Eine

WIFO
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aktivere Konsolidierungspolitik in den Jahren 2006 und 2007 hatte bei gleichem StUtzungsvo-
lumen das Uberschreiten dieser Grenze verhindern kénnen.

Die aktiven StabilisierungsmaBnahmen im AusmaB von rund 2% des BIP (etwa 5 Mrd. €) wer-
den das Wirtschaftswachstum im Jahr 2009 um ungefdhr % Prozentpunkte beschleunigen.
Somit flieBt ein Teil des positiven Effekts in eine Erhdhung der Ersparnisse oder Gber Konsumgu-
terimporte ins Ausland. Dennoch bilden die fiskalpolitischen MaBnahmen einen wichtigen Bei-
trag zur StGfzung der heimischen Wirtschaft und mildern die EinbuBen an Human- und Sach-
kapital im Abschwung.

Wien, am 17. Dezember 2008.

RUckfragen bitte an
Dr. Marcus Scheiblecker, Tel. (1) 798 26 01/245, Marcus.Scheiblecker@wifo.ac.aft.

WIFO
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Konjunkturprognose Dezember 2008

Hauptergebnisse

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

2005 2006 2007 2008 2009 2010

Bruttoinlandsprodukt

Real +29 + 3.4 + 3,1 +1.,8 -0,5 +0,9

Nominell +5,0 +5,3 +53 +4,1 +1,2 +2,2
Sachgitererzeugung'), real +4,8 +9,6 +5,5 +3,0 -28 +2,0
Handel, real +22 -1,0 +1,5 +1,0 +0,8 +1,0
Private Konsumausgaben, real +2,6 +24 +1,0 +1,0 +1,0 +1,0
Bruttoanlageinvestitionen, real +2,4 +2,6 +4,7 +1,9 -38 +0,3

AusrUstungen?) +5,5 +0,9 +6,8 +2,0 -7.0 +0,0

Bauten -04 +4,2 +28 +1.,8 -1,0 +0,5
Warenexporte Ii. Statistik Austria

Real +3,2 +6,8 +8,7 +3,6 -0,5 +1,5

Nominell +54 +9.5 +10,5 + 4,9 -10 +1,7
Warenimporte It. Statistik Austria

Real +2,9 +4,1 +8,0 +2.4 +0,3 +1.3

Nominell +59 +8,0 +9,6 +53 -0,7 +1.,8
Leistungsbilanzsaldo®) Mrd. € +492 +7,26 +8,56 +872 +739 +693

in% desBIP  +20 +28 +3,2 + 3.1 +2,6 +24

Sekunddarmarkirendite?) in% 3,4 38 43 4,3 3,1 3,0
Verbraucherpreise +23 +1,5 +2,2 +32 +1,2 +1,5
Arbeitslosenquote

In % der Erwerbspersonen (Eurostat)®) 5.2 4,8 4,4 3.5 3.9 4,1

In % der unselbst. Erwerbspersonen®) 7.3 6,8 6.2 58 6.5 6.9
Unselbsténdig aktiv Beschdftigte’) +1,0 +1.7 +2,1 +2,4 -04 +0,2
Finanzierungssaldo des Staates

It. Maastricht-Definition in % desBIP -1,5 -15 -04 -0,5 -28 -32

') Nettoproduktionswert, einschl. Bergbau. ?) EinschlieBlich sonstiger Anlagen.

3) Neue Berechnungsmethode.

“) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark). ®°) Labour Force Survey; Bruch 2008.
%) Arbeitslose It. AMS. ) Ohne Bezug von Karenz/Kinderbetreuungsgeld, ohne Présenzdienst, ohne in der

Beschdaftigungsstatistik erfasste arbeitslose Personen in Schulung.
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Wirtschaftspolitische Bestimmungsfaktoren

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Budgetpolitik
In % des BIP
Finanzierungssaldo des Staates
Laut Maastricht-Definition ) -1,5 -1,5 -04 -0,5 -28 -32
Laut VGR -1,6 -1.7 -0,5 -0,6 -2.8 -3.3
Primarsaldo des Staates laut VGR +1,4 +1,2 +2,3 +2,3 +0,2 -0.3
Geldpolitik
In%
3-Monatszinssatz 2,2 3,1 4,3 4,6 2,4 2,2
Sekunddrmarkirendite?) 3.4 3.8 4,3 43 3,1 3.0
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Effektiver Wechselkursindex
Nominell -0,7 +0,2 +1,1 +1,3 -2, +0,0
Real -1.0 -0,5 +0,7 +0,5 -2.9 -0.4

') EinschlieBlich Zinsstrome aus Swap-Vereinbarungen, die der Staat abschlieBt.
2) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).




Konjunkturprognose Dezember 2008

WIFO

Annahmen Uber die internationale Konjunktur

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

2005 2006 2007 2008 2009 2010
BIP, real
Welt + 4,5 +5,1 +50 +2.8 +0,2 +1,7
OECD insgesamt +2,5 +3,0 +2,5 +1,2 -1.3 +0.4
USA +29 +28 +20 +1,3 -1,7 +0,2
Japan +1,9 +24 +2,1 +0,5 -1,2 +0,4
EU 27 +2,0 +3,1 +29 +1,4 -0.8 +0,7
Euro-Raum 16 +1,7 +29 +2,6 +1,0 -1,2 +0,5
Deutschland +0,8 +3,0 +2,5 +1,3 -12 +0.4
8 Neue Mitgliedsléinder’) +4,7 +6,5 +6,0 + 4,8 +2,5 +2,5
China +10,4 +11,1 +11,9 +9,.4 +5,6 +6,7
Welthandel, real +7,6 +8,8 +6,2 +4,0 +0,6 +4,0
Marktwachstum Osterreichs?) +78 +11,1 +7.,6 + 4,8 -1,0 +1,0
Weltmarkt-Rohstoffpreise
HWWI-Index, Euro-Basis + 29 +20 +4 + 27 -22 +6
Ohne Rohél +6 +22 +10 +23 -6 +2
Erdolpreis
Brent, $ je Barrel 54,4 65,1 72,5 98.0 55,0 60,0
Wechselkurs
Dollar je Euro3) 1,245 1,256 1,371 1,460 1,25 1,25

') Ohne Malta, Slowakei, Slowenien, Zypem.
%) Importverdnderungsrate der Partnerldnder,
®) Monatsdurchschnitte.

real, gewichtet mit &sterreichischen Exportanteilen.
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Konsum, Einkommen und Preise

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Verdnderung gegen das Vorjahrin %, real
Private Konsumausgaben') +2,6 +24 +1,0 +1,0 +1,0 +1,0
Dauerhafte Konsumguter +59 +7.0 +6,2 -1.0 -1.8 +1,2
Nichtdauerhafte Konsumguter
und Dienstleistungen +22 +1.9 +0.4 +1.2 +1.3 +1,0
Verfigbares Einkommen
der privaten Haushalte +3,1 +3,5 +2,2 +1,2 +2,5 +1,0
In % des verfuglbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte?) 9.8 10,8 11,7 11,8 13,1 13,1
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Direktkredite an inl. Nichtbanken
(Jahresendsténde) +4,7 +4,5 +3,6 +6,0 +25 +3,5
In %
Inflationsrate
Nafional 2,3 1.5 2,2 3.2 1.2 1.5
Harmonisiert 2,1 1.7 2.2 3.2 1.2 1.5
Kerninflation®) 1,5 1.3 1,9 2,4 1,5 1,4

') Private Haushalte einschlieBlich private Organisationen ohne Erwerbszweck.

%) Einschl. Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriche.

%) Ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel (Fleisch, Fisch, Obst, Gemuse).
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Produktivitat

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Gesamtwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, reall +29 +34 + 3,1 +1,8 -0,5 +0,9
Erwerbstétige ') +1.1 +1,5 +1.8 +1.8 -0,3 +0.4
Produktivitat (BIP je Erwerbstatigen) +1,7 +1,9 +1,3 -0,1 -0,2 +0,5
Sachgutererzeugung
Produktion?) +4,8 +9,9 +5,5 +3,0 -28 +2,0
Beschaftigte®) -08 +0,2 +2,6 +1,6 -2,5 -15
Stundenproduktivitat) +6,2 +9,5 +3,.2 +1,9 +0,2 +3,3
Geleistete Arbeitszeit je Beschaftigten®) -0.6 +0,2 -0.3 -0,5 -0,5 +0,2

') Unselbstandige (Beschaftigungsverhdlinisse) und Selbsténdige laut VGR.

?) Nettoproduktionswert, reall.

%) Laut Hauptverband der dsterreichischen Sozialversicherungstrager;

2005: bereinigt um Umschichtungen vom Fahrzeugbau zum Bereich Verkehr (unbereinigt: -2,1%).

*) Produktion je geleisteter Beschaftigtenstunde.
%) Laut Konjunkturerhebung der Statistik Austria.
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Lohne, Wettbewerbsfahigkeit

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Bruttoverdienste pro Kopf') +2,4 +3,2 +23 +3,0 +3,0 +2,0
Realeinkommen pro Kopf')
Brutto +0,1 +1,4 +0,1 -0,2 +1.,8 +0,5
Netto +0,7 +1,3 -0,0 -0,6 +2,6 +0,2
Gesamtwirtschaft
Lohnstickkosten +0,7 +1,1 +0,8 +3,3 +3,2 +1,5
Sachgdutererzeugung
Lohnstickkosten -09 - 4,4 -0,6 +1,6 +3,3 -1,3
Relative Lohnstickkosten?) gegeniber
den Handelspartnern -0,1 -29 +1,0 0,0 +0,0 0,0
Deutschland +1,7 -1,6 +2,5 0,0 +0,0 0,0
Effektiver Wechselkursindex Industriewaren
Nominell -0,6 +0,2 +1,2 +1,2 -22 0,0
Real -0,9 -04 +0.,8 +0,5 -29 -0,3

') Je Beschaftigungsverhditnis (laut VGR).

2) In einheitlicher Wahrung; Minus bedeutet Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit.
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Arbeitsmarkt

Verdnderung gegen das Vorjahrin 1.000

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Nachfrage nach Arbeitskraften
Aktiv Erwerbstdtige ') +37.2 +55,9 + 66,9 +86,0 -15,0 +8.,0
Unselbsténdig aktiv Beschaftigte')?) +31.9 +51,5 + 65,5 +78,0 -13,0 +8,0
Ver&dnderung gegen das Vorjahrin % +1,0 +1,7 +2,1 +24 -04 +0,2
Inl&nder +20,0 +35,0 +43,6 +54,2 -12,0 +5,5
Ausldndische Arbeitskrafte +11,9 +16,5 +21,9 + 23,8 -1,0 +2,5
Selbstandige®) +53 + 4,4 +1,4 +8,0 -20 +0,0
Angebot an Arbeitskraften
Bevolkerung im erwerbsfdhigen Alter  (15-64) + 15,6 +18,5 +17,4 + 24,9 + 20,2 + 27,6
(15-59) +485 +528 +188 +157 +13,6 +137
Erwerbspersonen®?) + 45,9 + 42,4 + 50,0 +74,4 +12,0 +23,0
Uberschuss an Arbeitskraften
Vorgemerkte Arbeitslose”) +8.8 -13.5 -16,9 -11.6 + 27,0 +150
Stand in 1.000 252,7 239,2 222,2 210,6 237,6 252,6
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (It. Eurostat)¢)’) 52 4,8 4,4 3,5 3,9 4,1
In % der Erwerbspersonen®) 6,5 6,1 5.6 5.2 5,9 6.2
In % der unselbst. Erwerbspersonen®) 7.3 6.8 6,2 5.8 6,5 6,9
Beschaftigungsquote
Aktiv Erwerbstatige')®) in% 628 63,6 64,5 65,8 65,3 65,1
Erwerbstdtige (It.Eurostat)®)®) in% 68,6 70,2 71,4 72,3 71,7 71,5

]) Ohne Bezug von Karenz/Kinderbetreuungsgeld, ohne Présenzdienst, ohne in der Beschaftigungsstatistik erfasste

arbeitslose Personen in Schulung.

2) Lt. Hauptverband der 6sterr. Sozialversicherungstrager. 3) Lt. WIFO. 4) Aktiv Erwerbstatige plus Arbeitslose.

%) Arbeitslose It. AMS. ¢) Labour Force Survey. /) Bruch 2008. &) In % der Bevdlkerung im erwerbsfahigen Alter (15-64).
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