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Konjunkturabschwung in Osterreich noch verhalten

Konjunkturabschwung in Osterreich noch verhalten

Der Handelskonflikt zwischen den USA und China belastet zunehmend die Weltwirtschaft. In den USA ddmpfte der Verwaltungsstill-
stand den Opftimismus der privaten Haushalte. Die deutsche Wirtschaft leidet noch unter den Verwerfungen in der Autobranche.
Angesichts der weltweiten Belastungen erweist sich die dsterreichische Konjunktur als robust. Die Indikatoren weisen aber auch hier
mehrheitlich auf einen Abschwung hin.

Economic Downturn in Austria Still Modest

The trade conflict between the USA and China is increasingly weighing on the global economy. In the USA, the government shut-
down dampened the optimism of private households. The German economy is still suffering from the upheavals in the automotive
sector. The Austrian economy is proving to be robust in view of the global burdens. Here as well, however, the majority of indicators
point to a downturn.
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Die Weltwirtschaft bUBte zuletzt an Schwung ein. Nachdem die chinesische Wirtschaft
impulsgebend fir den weltweiten Aufschwung gewesen war, bildet sie nun die zent-
rale Schwachstelle der Weltwirtschaft. Der Handelsstreit zwischen den USA und China,
der sich 2018 erst auf die Finanzmdérkte ausgewirkt hatte, schiédgt mehr und mehr auf
die Realwirtschaft durch. Wie Umfrageergebnisse zeigen, werden sich diese negati-
ven Konjunkturimpulse in den kommenden Monaten weiter verstérken. In den USA
dampfte zuletzt der erzwungene Verwaltungsstillstand die Konsumentenstimmung. Ein
direkter BIP-Effekt bleibt aber aus, da die Gehdlter der Zwangsbeurlaubten nachge-
zahlt werden. Insgesamt haben sich die Konjunkturaussichten der USA eingetribt, die
Zentralbank wird auf weitere Zinsschritte einstweilen verzichten.

Das Nachlassen der Welthandelsaktivitaten schwdcht auch die Wirtschaft in der EU.
Zudem hat sich die deutsche Autobranche noch nicht von den Verwerfungen erholf,
die durch die ungenigende Vorbereitung auf neue Methoden der Abgasmessung
entstanden waren. GUnstiger entwickelte sich die Wirtschaft zuletzt in Frankreich und
Spanien, aber auch in Osterreich. Die Konjunkturdynamik lieB hier bisher nur mé&Big
nach, die Kapazitétsauslastung ist noch Uberdurchschnittich hoch. Ahnlich wie in
Deutschland sind die heimischen Industrieunternehmen aber kaum mehr zuversicht-
lich fUr die kommenden Monate. Der RUckgang der Arbeitslosigkeit geriet Anfang
2019 ins Stocken, und zwar gerade unter Risikogruppen wie z. B. Alteren, die ohnehin
erst spat vom Wirtschaftsaufschwung profitiert hatten. Umgekehrt nahm die Zahl der
offenen Stellen, Ublicherweise ein FrUhindikator fir den Konjunkturverlauf, wieder kré&f-
tig zu. Die Konjunktursignale sind demnach gemischt, deuten aber mehrheitlich auf
einen Abschwung hin.

Unterdessen hat der Europdische Gerichtshof entschieden, dass die in Osterreich be-
stehende konfessionssperzifische Arbeitszeitregelung zum Karfreitag diskriminierend
und daher nichtig ist. Handelt das Parlament nicht, dann ist der Karfreitag kinftig kein
Arbeitstag mehr. Der Effekt auf die Wertschdpfung ist konjunktur-, saison- und bran-
chenabhdngig; im gesamtwirtschaftlichen Durchschnitt und bei Normalauslastung
betragt errund -0,1%. FUr heuer rechnet das WIFO mit einer D&émpfung des BIP und in
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der Folge der Unternehmensgewinne um rund 400 bis 600 Mio. €. Das entspricht 10%
bis 15% der Kosten der Pro-Kopf-Lohnerhdhungen 2018.

1. Abschwung in China

Der Handelsstreit zwischen
den USA und China zeitigt
zunehmend negative reale
Effekte.

belastet Weltwirtschaft

Der Welthandelsboom, der das Wachstum der Weltwirtschaft in den Jahren 2017 und
2018 unterstUtzte, scheint vorlber zu sein. FrGhindikatoren signalisieren eine Abschwd-
chung der Jahreswachstumsrate des Welthandels auf rund 2% (2017 und Anfang 2018
+6%). Allerdings waren zuletzt Anzeichen einer Stabilisierung zu beobachten. Auch die
weltweiten Investitionsindikatoren tendieren abwdarts. Ein umfragebasierter Indikator
fUr die G 3 (USA, Japan, Deutschland), der der tatsdchlichen Entwicklung der Auf-
tragseingénge um rund drei Monate vorauseilt, brach zuletzt ein. Chinas Export
schrumpfte im Dezember 2018 auf Dollarbasis um 4,5% gegentber dem Vorjahr, der
Import um 7,3%. Die Importe aus Asien und aus den G 7 nach China, die vor einem
Jahr noch um knapp 20% gewachsen waren, blieben um 8% bis 9% unter dem Vor-
jahresniveau. Der chinesische Einkaufsmanagerindex fUr die Exportbranche, der der
tats@chlichen Exportentwicklung um rund sechs Monate vorauseilt, sank im Dezember
auf den niedrigsten Stand seit Mitte 2016. Diese Indikatorenlage spiegelt zunehmende
Auswirkungen des Handelsstreites zwischen den USA und China auf die Realwirtschaft
wider.

2. Wirtschaftslage in Venezuela vor weiterem Ruckschlag

Die politische Anerkennung des OppositionsfUhrers Juan Guaidd als Interimsprésident
von Venezuela durch eine wachsende Zahl von amerikanischen und europd&ischen
L&dndern, darunter die USA und viele EU-Lander, hat immer mehr auch 6konomische
Konsequenzen. Die britische Zentralbank etwa lehnte den Antrag der venezolani-
schen Zentralbank zur Abhebung von 1,2 Mrd. $ an Goldreserven ab. Die USA setzen
fir Geschaftsabschlisse mit venezolanischen Staatsunternehmen die Anerkennung
von Guaidd als Prasident voraus. Staatliche Vermogenswerte Venezuelas, die in den
juristischen Zust&ndigkeitsbereich der USA fallen, werden wahrscheinlich eingefroren
werden. Dies wirde einem Erddlembargo gleichkommen und die Rohdlproduktion,
die durch die Misswirtschaft der Regierung schon stark eingeschrénkt ist, weiter verrin-
gern. Angesichts der hohen Abhdngigkeit Venezuelas von den USA als Abnehmer von
Erddl wird sich die Wirtschaftskrise in Venezuela dadurch weiter verscharfen.

3.  Verwaltungsstillstand dampft Konsumentenstimmung in den USA

Der "Shutdown" der &ffentli-
chen Haushalte in den USA
drUckt die Konsumentenstim-
mung. Da die Gehdlter
nachgezahlt werden, hat er
aber keine direkten negati-
ven BIP-Effekte.
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Da in den USA kein Beschluss Uber den Staatshaushalt zustande kam, wurden rund
350.000 bis 375.000 offentlich Bedienstete durch den "Shutdown", also die teilweise
Stillegung der &ffentlichen Verwaltung, von 22. Dezember 2018 bis 25. J&nner 2019
zwangsbeurlaubt. Weitere rund 400.000 Bedienstete, die lebenswichtige oder sonstige
unentbehrliche Dienstleistungen erbringen, mussten vorldufig unentgeltlich weiterar-
beiten. Ein neues Gesetz sieht aber vor, alle Betroffenen rGckwirkend zu entlohnen.
Somit entfallt der direkte statistische Effekt des Shutdown auf die Wertschdpfung, da
jene des offentlichen Sektors auf Basis von gezahlten Gehdltern berechnet wird. M&g-
liche indirekte Effekte umfassen eine D&mpfung des privaten Konsums und die Beein-
fréchtigung anderer Branchen, die durch den erzwungenen Verzicht auf die Inan-
spruchnahme o6ffentlicher Dienstleistungen in ihrer Produktivitat eingeschréankt waren.
Das Verbrauchervertrauen kdhlte sich durch den Shutdown voribergehend markant
ab. Der Index des Conference Board brach innerhalb von zwei Monaten um knapp
12% ein, der Index der Universitat Michigan um 6%. Wie dhnliche Episoden in der Ver-
gangenheit wie etwa der Verwaltungsstillstand 2013 zeigen, erholt sich nach Beendi-
gung des Shutdown das Verbrauchervertirauen wieder.
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Abbildung 1: Internationale Konjunktur

Saisonbereinigt, 2015 = 100, gleiftende Dreimonatsdurchschnitte
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4. Ientralbank der USA deutet MaBigung der Zinspolitik an

Auch die EZB betont ver-
mehrt die Abwartsrisiken fUr
die Konjunktur.

Das geldpolitische Entscheidungsgremium der Zentralbank der USA signalisierte bei
seiner letzten Tagung, einige Monate lang keine Zinssatzerhbhungen vornehmen zu
wollen: Die Formulierungen, es werde kUnftig "zu weiteren schrittweisen Zinssatzerho-
hungen" kommen und die Konjunkturrisiken seien "ausgewogen", scheinen im Bericht
des Gremiums nicht mehr auf. Die Lage der Geldpolitik &hnelt in den USA somit jener
von Anfang 2016. Damals wurde die Diagnose ausgeglichener Konjunkturrisiken aus
dem Bericht entfernt, nachdem die Zentralbank im Dezember 2015 erste Zinssatzerh&d-
hungen vorgenommen und sich die Weltkonjunktur daraufhin eingetribt hatte. Erst
im September 2016 bezeichnete die Fed die Konjunkturrisiken wieder als ausgewo-
gen; im Dezember 2016 setzte sie dann die Zinssatzerhdhungen fort. Seither wurde die
Untergrenze des Korridors fUr den Leitzinssatz schrittweise und im Abstand weniger Mo-
nate von 0,5% auf 2,25% angehoben; die letzte Anhebung erfolgte im Dezember 2018.

Auch der fUr die Geldpolitik im Euro-Raum zust&ndige EZB-Rat stellte in seiner ersten
Tagung im Jahr 2019 fest, die Abwartsrisiken fUr den Konjunkturausblick h&tten zuge-
nommen. Die Mitglieder des EZB-Rates seien sich Uber die Risiken und ihre Auswirkun-
gen einig, die Dauerhaftigkeit der negativen Einflussfaktoren sei aber erst nach einer
bestimmten Zeit zu beurteilen. Daher wurden keine unmittelbaren geldpolitischen
MaBnahmen gesetzt; die Wahrscheinlichkeit neuer expansiver MaBnahmen in ndchs-
ter Zeit hat aber zugenommen.

5. Weitere Stimmungseintribung in der deutschen Industrie

Wd&hrend sich der Konjunktur-
optimismus in der deutschen
Sachgutererzeugung ein-
tribt, verbessert sich die Kon-
sumentenstimmung in Frank-
reich trotz der Proteste ge-
gen die Regierung.

Die ersten Konjunkturumfragen fUr Deutschland im Jahr 2019 verstdrken den ungins-
tigen Ausblick fUr die gréBte Volkswirtschaft Europas. Der ifo-Index lag im J&nner mit
99,1 Punkten um rund 2 Punkte unter dem Dezember-Wert und war so niedrig wie seit
Anfang 2016 nicht mehr. Sowohl die Einschétzung der aktuellen Rahmenbedingun-
gen als auch die Geschdaftserwartungen waren ricklaufig, letztere sanken sogar auf
den niedrigsten Stand seit rund sieben Jahren. Zudem gab der ifo-Exportindikator im
Janner nochmals deutlich nach.

Im gesamten Euro-Raum tribte sich die Stimmung in Bezug auf die Wirtschaftsentwick-
lung weiter ein, allerdings nicht in allen Wirtschaftsbereichen. In der Bauwirtschaft er-
hohte sich die Zuversicht, der Indikator lag knapp unter seinem bisherigen Hochstwert.
Auch das Konsumentenvertrauen nahm zu. Der stdrkste negative Impuls kam von der
Industrie, die den Index dominiert: Der Verfrauensindex sank auf den niedrigsten
Stand seit mehr als zwei Jahren. Auch im Einzelhandel und im Dienstleistungsbereich
verschlechterte sich die Stimmung.

In den einzelnen Landern ergibt sich ein gemischtes Bild: In Deutschland und Italien
fribte sich die subjekfive Einsch&tzung ein. Die italienische Wirtschaftsleistung
schrumpfte im IV. Quartal 2018 gegentber dem Vorquartal um 0,2%, nachdem sie
auch im lll. Quartal rockldufig gewesen war. In Frankreich nahm das Vertrauen in die
Wirtschaftsentwicklung hingegen zu, insbesondere das Konsumentenvertrauen. Aber
auch im Dienstleistungsbereich hellte sich die Stimmung auf. In Frankreich wuchs die
Wirtschaft im IV. Quartal 2018 gegenUber der Vorperiode um 0,3%, die Konjunktur re-
agierte somit nur wenig auf die Belastung durch die Proteste der "gilets jaunes". Eben-
falls leicht verbessert hat sich der Vertrauensindikator in Spanien, das Wirtschafts-
wachstum beschleunigte sich im IV. Quartal auf +0,7% gegentber dem Vorquartal.

6.  Osterreich: Konjunkturabschwung bisher verhalten
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Das Osterreichische BIP wuchs im V. Quartal 2018 gegenUber der Vorperiode saison-
bereinigt um 0,4% (Trend-Konjunkfur-Komponente), gegentber dem Vorjahr um 2,3%.
Insgesamt Ubertraf das reale BIP nach diesen vorldufigen Berechnungen 2018 das
Vorjahresniveau um 2,7%. Zum Jahresende 2018 expandierte die dsterreichische Wirt-
schaft stabil, aber langsamer als im 1. Halbjahr. Die Herstellung von Waren stagnierte,
auch im Handel schwdchte sich die Dynamik ab. GestUtzt wurde die Konjunktur vom
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Bausektor, von der Tourismuswirtschaft und von den sonstigen wirtschaftlichen Dienst-
leistungen.

Abbildung 2: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests

Indizes der aktuellen Lagebeurteilung und der unternehmerischen Erwartungen,
saisonbereinigt
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Der WIFO-Konjunkturtest vom Jénner 2019 ergab eine weitere Eintribung der Konjunk-
tureinschdtzungen durch die 6sterreichischen Unternehmen. Ausgehend von einem
hohen Niveau schatzten sie die aktuelle Konjunkturlage etwas ungUnstiger ein als in
den Vormonaten, und die Erwartungen verschlechterten sich. In der Bauwirtschaft
ging der Erwartungsindex zurUck, lag aber weiter auf sehr hohem Niveau. In den
Dienstleistungsbranchen zog er etwas an, wdhrend der Erwartungsindex der SachgU-
tererzeugung weiter sank und nur mehr knapp im zuversichtlichen Bereich notierte.
Die Kapazitatsauslastung war mit 86% allerdings noch auBerordentlich hoch. Als wich-
tigste Produktionshemmnisse wurden ein Mangel an Arbeitskraften (rund 20%) sowie
an Material und Kapazitét (rund 10%) genannt. 60% der Unternehmen meldeten keine
Produktionshemmnisse, 9% einen Mangel an Nachfrage.

6.1 Rekordergebnis im Tourismus mit starken Steigerungsraten in Wien

Nachdem die Zahl der N&chtigungen und der AnkUnfte im Sommer 2018 weiter ge-
stiegen war, verzeichnete der 6sterreichische Tourismus auch in der Wintervorsaison
deutliche Nachfragezuwdchse. Die bisherigen Hochstwerte aus dem Jahr 2017 wur-
den von November bis Dezember 2018 neuerlich Ubertroffen (GdsteankUnfte +5,6%,
Ubernachtungen +7.6%, nominelle Tourismuseinnahmen +7,3%). Die Zahl der Néchti-
gungen internationaler Géaste wuchs dabei wesentlich kréftiger als jene aus Oster-
reich (+10,0%, Ubernachtungen inl&ndischer Gaste +1,8%). In Wien expandierten die
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Unter Risikogruppen nahm
die Arbeitslosigkeit schon et-
was zu.

Die volkswirtschaftlichen Ef-
fekte der EinfGhrung eines zu-
satzlichen Feiertages sind
konjunktur- und saisonab-
héngig.
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Tourismuseinnahmen markant (nominell +18%). Uberdurchschnittlich gut verlief die
Wintervorsaison auch in Karnten. Weniger ginstig entwickelte sich die Nachfrage in
der Steiermark und im Burgenland. Die Steigerungen in den alpinen Bundesldndern
Tirol, Vorarlberg und Salzburg sind bemerkenswert, da die Schneelage unter dem
langjdhrigen Durchschnitt blieb. Die durchschnittliche Aufenthaltsdauer stieg um 1,9%
auf 2,9 Nachtigungen pro Gast. Der langjéhrige Trend zu kUrzeren, aber hdufigeren
Reisen wurde damit erstmals seit 2013 untferbrochen. Es bleibt abzuwarten, ob dies
bereits eine Trendwende ist.

6.2 Druck auf Treibstoffpreise Iasst nach

Der Auftrieb der Verbraucherpreise betrug im Dezember 1,9%. Die Preise zogen in je-
nen beiden Bereichen wieder kréftig an, die in Osterreich schon seit einigen Jahren
fUr eine Uberdurchschnittliche Inflationsrate sorgen: in der Gastronomie (Bewirtungs-
dienstleistungen +2,9%) und in der Kategorie Wohnen (gezahlte Wohnungsmieten
+3.4%). Zudem erhdhten sich die Kosten der Verkehrsleistungen wieder (Befrieb von
privaten Verkehrsmitteln +4,0%). Der Preisanstieg verflacht in diesem Bereich aber,
nachdem erim Okfober 2018 aufgrund des kleinen Erddlpreisschocks (im Vorfeld der
Iran-Sanktionen) seinen Hohepunkt erreicht und sich der Befrieb von privaten Ver-
kehrsmitteln voribergehend um 8% verteuert hatte. Zusammen frugen die Bereiche
"Verkehr", "Wohnung, Wasser, Energie" und "Restaurants und Hotels" im Dezember
mehr als die Halfte (1,1 Prozentpunkte) zur Gesamtinflationsrate bei.

6.3 Stockender Rickgang der Arbeitslosigkeit

Der RUckgang der Arbeitslosigkeit verlangsamte sich im Janner, der RUckgang der
Zahl der Personen in Schulungen beschleunigte sich hingegen. Die Arbeitslosenquote
betrug saisonbereinigt 7,4%, unbereinigt 9,0%. Nachdem die Arbeitslosigkeit bis De-
zember im Vorjahresvergleich monatlich um Uber 6% gesunken war, lag der Janner-
Wert (368.000) um nur mehr 3% bzw. rund 11.000 unter dem Vorjahresniveau. Rund
66.000 Personen waren saisonbedingt arbeitslos. Die Arbeitslosigkeit von Uber 50-J&h-
rigen und Personen mit gesundheitlichen Einschrénkungen nahm sogar zu. Diese sich
Uberschneidenden Personengruppen haftten umgekehrt erst spdt vom Aufschwung
profitiert: Der RUckgang der Arbeitslosigkeit hatte hier erst im Oktober 2017 bzw. Jan-
ner 2018 eingesetzt, als bereits der Konjunkturhbhepunkt erreicht war. Die Zahl der
Langzeitarbeitslosen als einer weiteren Risikogruppe ging im Janner noch zurlck,
wenn auch verlangsamt. Positiv bleiben hingegen die Signale fUr junge Arbeitskrafte:
Die Jugendarbeitslosigkeit sank abermals und ist nun bereits geringer als im Janner
2008 wahrend der letzten Hochkonjunkturphase. Die Beschaftigungsexpansion setzte
sich im J&nner in kaum verminderter Dynamik fort; gegentber dem Vormonat betrug
sie saisonbereinigt 0,2%, gegenuber dem Vorjahr 2,0%. Entsprechend zUgig expan-
dierte die Zahl der offenen Stellen, der Stellenandrang sank saisonbereinigt unter 4 Ar-
beitslose je offene Stelle.

6.4 Diskriminierende Karfreitagsregelung aufgehoben

Der Europdische Gerichtshof hat die bisherige Arbeitszeitregelung fir den Karfreitag
aufgehoben, da sie Angehdrige bestimmter Konfessionen gegentber der Ubrigen Be-
volkerung bevorzugte. Sollten keine legislativen MaBnahmen gesetzt werden, wdre
der Karfreitag kUnftig fUr alle unselbstdndig Beschdaftigen arbeitsfrei, sofern sie dies
beim Arbeitgeber beantragen. Die Einflhrung eines zusatzlichen arbeitsfreien Tages
wirde die &sterreichische Wertschépfung je nach Konjunkturlage um bis zu 0,2% ver-
ringern. In der Industrie, die fUr den gesamtwirtschaftlichen Arbeitstagseffekt maBgelb-
lichist, spielt die Kapazit&tsauslastung eine wichtige Rolle: In der Hochkonjunktur geht
mehr Wertschdpfung verloren als bei Unterauslastung. So gab es sowohl 2017 als auch
2012 um je zwei Arbeitstage weniger als in jeweiligen Vorjahren. In der Flaute 2012
verringerte sich die Wertschépfung dadurch um weniger als 0,1% (bzw. 0,05% pro Ar-
beitstag), in der Hochkonjunktur 2017 hingegen um fast 0,4% (bzw. 0,2% pro Arbeits-
tag). Im Bausektor sind zudem Saisonaspekte zu beachten: Von der Einflhrung eines
zus@tzlichen Feiertages im Winter ist der Baubetrieb weniger betroffen als in der Bau-
saison. Auch im Dienstleistungsbereich steigen die Pro-Kopf-Arbeitskosten durch einen
zus@tzlichen Feiertag, Betriebe in Hotellerie und Gastgewerbe kénnten aber umge-
kehrt von einer Nachfragesteigerung profitieren.
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Abbildung 3: Wirtschaftspolitische Eckdaten
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Die EinfGhrung des Karfrei-
tags als gesetzlicher Feiertag
wdlrde das BIP heuer um
rund 400 bis 600 Mio. € verrin-
gern.
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Im langjahrigen Durchschnitt senkt die EinfGhrung eines zusétzlichen Feiertages die
Wertschdpfung der Gesamtwirtschaft um 0,1%. Dieser Grenzproduktionseffekt macht
aufgrund der sinkenden Grenzertrége der Produktion nur ein Viertel der Durchschnitts-
produktion pro Tag aus (bei 250 Arbeitstagen pro Jahr): Liegengebliebene Arbeit wird
dort, wo es moglich ist, an anderen Tagen aufgeholt, und die Beschaftigten sind nach
arbeitsfreien Tagen besser erholt und produktiver. Zudem ist der Arbeitstagseffek im
Falle des Karfreitages auch deshalb etwas geringer, weil manche Bevolkerungsgrup-
pen schon bisher arbeitsfrei hatten — sei es ex lege (was nun als diskriminierend erkannt
wurde) oder Uber Befriebsvereinbarungen. 2019 dirften die Wertschépfung und die
Unternehmensgewinne durch die EinfGhrung eines arbeitsfreien Karfreitages um etwa
400 bis 600 Mio. € geringer ausfallen, wenn man von einem BIP von rund 400 Mrd. €
und einer noch Uberdurchschnittlichen KapazitGtsauslastung ausgeht. Das wirde
rund 10% bis 15% der Kosten entsprechen, die den Unternehmen durch die effektiven
Pro-Kopf-Lohnerhdhungen 2018 entstanden.
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