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Prognose fur 2008 und 2009: Internationale
Finanzkrise bremst Wirtschaftswachstum

Das Wachstum der sterreichischen Wirtschaft schwdcht sich heuver auf real 2,1% ab.
Dies ist primdr die Folge der Krise des internationalen Finanzsystems, die von den
Immobilienmdrkten der USA ausgegangen ist. Dauer und AusmaB der Krise kbénnen
derzeit noch nicht vollstGdndig abgeschdtzt werden. Deshalb ist auch die Prognose
fUr den Anstieg des BIP im Jahr 2009 (+1,7%) mit sehr hohen Risken verbunden. Das
Wachstum von Export, Industrieproduktion und Investitionen schwdcht sich erheblich
ab. Die Zunahme der Konsumnachfrage beschleunigt sich nicht, auch wegen des
starken Preisauftriebs (+2,9%). Heuer nimmt die Beschdftigung noch deutlicher zu als
erwartet, fir 2009 muss bereits wieder mit einem Anstieg der Arbeitslosigkeit
gerechnet werden.

Die osterreichische Wirtschaft wuchs 2006 und 2007 real um fast 3% pro Jahr. Auch Anfang
2008 entwickelte sie sich gUnstig, die Unternehmen wiesen eine hohe Auslastung auf, und die
Beschaftigungszuwdchse waren auBerordentlich groB. Fur das 1. Halbjahr kann deshalb noch
ein Anstieg des BIP um real etwa 2¥%.% gegenUber dem Vorjahr erwartet werden. Doch die
Rahmenbedingungen der Weltwirtschaft haben sich nachhaltig verschlechtert:

e Ausgehend vom Einbruch der Immobilienmdarkte entstand in den USA eine schwere Ban-
kenkrise, fUr die derzeit trotz massiver BemUhungen der Wirtschaftspolitik keine Entspan-
nung absehbar ist. Das Wirtschaftswachstum kam beinahe zum Erliegen, es durfte im
Jahresdurchschnitt 2008 real nur 1% betragen. Damit fehlt der Weltwirtschaft ein wichti-
ger Nachfragemotor.

e Dies kann durch die lebhafte Expansion in den Schwellenldndern nicht ausgeglichen
werden, deren Inlandsnachfrage sich zwar merklich erhéht hat, die aber ebenso unter
der infernationalen Nachfrageabschwdchung leiden. Das Wachstum der chinesischen
Wirtschaft durfte sich von real 11%% (2007) auf 8%2% (2009) verlangsamen.

e Die Liquiditats- und Solvenzkrise hat auch das europdische und das asiatische Finanzsys-
tem erfasst. Die Kreditkonditionen wurden ungunstiger, und im Unternehmenssektor er-
hohte sich die Unsicherheit. Im Euro-Raum wirkt die markante Aufwertung, fUr die sich
noch kein Ende abzeichnet, besonders dédmpfend. Das Wirtschaftswachstum wird im
Prognosezeitraum zwar hoher sein als jenes der USA, allerdings real nur 1,6% (2008) bzw.
1,.3% (2009) betragen.

Aufgrund der deutlichen Verschlechterung der internationalen Rahmenbedingungen erwar-
tet das WIFO, dass sich das Wachstum nach ginstigem Jahresbeginn auch in Osterreich ver-
langsamt. Der Anstieg des Exports von GUtern und Dienstleistungen durfte sich auf real 5% ab-
schwdéchen. Damit wird auch der mehr als zwei Jahre dauernde Boom in der heimischen In-



dustrie abflauen. Die AusrUstungsinvestitionen entwickelten sich schon im Konjunkturauf-
schwung der letzten Jahre viel weniger dynamisch als erwartet, nun wachsen sie kaum noch.
Etwas stdrker steigen die Bauinvestitionen; sie profitieren in den Bereichen Infrastruktur und
Wohnbau von der Nachfrage der éffentlichen Hand. An die zur Uberhitzung neigende Expan-
sion der letzten zwei Jahre schliet allerdings auch dieser Sektor nicht an.

Die Konsumnachfrage der privaten Haushalte kann die Konjunktur nicht stabilisieren. Sie
wachst seit sieben Jahren schwdacher als gewohnt, doch frotz héherer Lohnrunden kann neu-
erlich keine Beschleunigung erwartet werden. Die Einkommenszuwdchse werden durch den
Preisauftrieb kompensiert. Die Inflationsrate erreicht heuer +2,9%, getragen von der kraffigen
Verteuerung von Energie und Nahrungsmitteln (sie sind jeweils fUr etwa ein Drittel des Preisauf-
friebs verantwortlich). Die Nettorealeinkommen je Beschaftigten sinken deshalb leicht (-0,1%).
FUr die unteren Einkommensgruppen ergeben sich wegen des hohen Anteils von Nahrungs-
mitteln, Wohnen und Energie an ihrem Warenkorb und der schwdcheren Nominallohnzu-
wdchse deutliche Realeinkommensverluste. Zusammen mit der hohen "gefUhlten Inflation” —
die Preise der Guter des taglichen Bedarfs steigen rascher als jene dauerhafter Guter — be-
wirkt dies eine merkliche Dadmpfung der Konsumausgaben. Diese steigen real um 1,6%, und
zwar nur unter der optimistischen Annahme eines leichten Rickgangs des Sparanteils am
verfGgbaren Einkommen.

Zu Jahresbeginn wurde die Zahl der Beschdaftigten ungewodhnlich kraftig ausgeweitet (+90.000
gegenUber dem Vorjahr). Darin spiegeln sich verzogerte Auswirkungen der guten Konjunk-
turlage von Mitte 2007 und die gUnstigen Wetterverhdilinisse, die eine rege Bautdtigkeit und
eine gute Wintfersaison im Tourismus ermoglichten, allerdings auch administrative Verdnde-
rungen: Seit 1. J&Gnner mUssen Beschdftigte bereits vor Arbeitsbeginn bei der Sozialversiche-
rung gemeldet werden. Aus diesem Grund kénnte in manchen Branchen die Zahl der offiziell
Beschdaftigten sprunghaft gestiegen sein; eine Quantifizierung dieses Effekts ist aber nicht
moglich. Mit dem starken Anstieg der Beschaftigung ging ein weiterer RUckgang der Arbeits-
losigkeit einher. Im Jahresverlauf wird sich die Abschwdchung der Konjunktur auch auf dem
Arbeitsmarkt niederschlagen. FUr den Winter 2008/09 muss bereits wieder mit einer Zunahme
der saisonbereinigten Arbeitslosenzahl gerechnet werden. Im Jahr 2009 dirfte die Zahl der
registrierten Arbeitsuchenden durchschnittlich 224.000 erreichen, um 12.000 mehr als heuer.
Die Arbeitslosenquote wird laut Eurostat 4,3% der Erwerbspersonen bzw. 6,2% der unselbstan-
digen Erwerbspersonen laut traditioneller dsterreichischer Berechnungsmethode betragen.

Das kraffige Wirtschaftswachstum der letzten zwei Jahre hatte eine Halbierung des Budget-
defizits zur Folge: Der Maastricht-Saldo lag im Jahr 2007 allerdings noch bei -0,7% des BIP. Die
bevorstehende Konjunkturabschwdchung wird das Wachstum der Abgabeneinnahmen mit
Verzbgerung ddmpfen und damit keine weitere Verringerung des Budgetabgangs erlauben.
Reaktionen der &ffentlichen Haushalte auf Konjunkturschwankungen in Form einer Verbesse-
rung des Budgetsaldos bei guter Konjunktur und einer Ausweitung des Budgetdefizits in Pha-
sen schwacher Wirtschaftsentwicklung bilden ein unverzichtbares Element einer stabilisie-
rungsorientierten Budgetpolitik.
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Derzeit kbnnen AusmaB und Dauer der Krise des internationalen Finanzsystems nicht abge-
schatzt werden, die vorliegende Prognose ist deshallb mit besonders hoher Unsicherheit be-
haftet. Sie unterstellt eine Stabilisierung der Wirtschaftsentwicklung zu Jahresende und eine
vorsichtige Erholung im Jahr 2009. Das Wachstum des BIP wird 2009 schwdcher als real 1,7%
ausfallen, falls die Liquiditats- und Solvenzkrise im internationalen Finanzsystem I&nger anhalt
und die Realwirtschaft sich erst mit Verzdgerung belebt. Von der starken Wirtschaftsdynamik
in den asiatischen Schwellenldndern, die auch eine hohe Sparquote aufweisen, kénnte hin-
gegen ein stabilisierender Effekt auf die Weltwirtschaft ausgehen.

Abkuhlung der Weltwirtschaft

Die internationale Finanzkrise bremst weltweit das Wirtschaftswachstum. In den
asiatischen SchwellenlGndern und den rohstoffexportierenden L&ndern bleibt die
Konjunktur aber kréftiger als in den Industrieldndern.

Nach einem fUnf Jahre dauernden Boom, in dem die Weltwirtschaft im Durchschnitt um real
fast 5% p. a. wuchs, verlangsamt sich die Expansion nun. Das WIFO erwartet im Prognosezeit-
raum eine Ausweitung des weltweiten BIP um weniger als 4% pro Jahr. Den Ausgangspunkt fir
die Abschwdchung bildet die Wirtschaftskrise in den USA: Die Immobilienblase ist geplatzt,
und die Aktienmdrkte verzeichneten eine deutliche Korrektur nach unten. Das Finanzsystem
der USA befindet sich in einer schweren Krise, die wegen der engen Verflechtung der interna-
fionalen Kapitalmarkte auch auf andere Wirtschaftsregionen ausstrahlt.

Dennoch ist derzeit keine weltweite Wirtschaftskrise wahrscheinlich. Zwar ist die Entwicklung in
den Schwellenldndern direkt und indirekt eng mit jener der Nachfrage in den USA verbunden,
und das Wirtschaftswachstum wird sich deshalb auch dort schrittweise etwas abkUhlen, aller-
dings haben sich die Binnennachfrage in den Schwellenl@ndern und die Handelsbeziehun-
gen zwischen ihnen jungst merklich verstérkt. So steigt in China die Konsumnachfrage der pri-
vaten Haushalte kraftig, ebenso die staatlichen Infrastrukturinvestitionen. Dies wirkt der Ab-
schwdchung der Auslandsnachfrage entgegen. Die Expansion der chinesischen Wirtschaft,
von der in den lefzten Jahren ein wichtiger Nachfragesog fUr die Weltwirtschaft ausging,
duUrfte von real 11%% im Jahr 2007 auf 8/2% im Jahr 2009 gebremst werden. Russland und an-
dere erddlexportierende Volkswirtschaften profitieren vom hohen Rohdélpreis. In Indien spielt
die Binnennachfrage eine tfragende Rolle fUr die Wirtschaftsentwicklung.

Die Verlangsamung der Expansion der Weltwirtschaft und damit der Nachfrage nach GUtern
und Dienstleistungen schi@gt sich bislang nicht in einer Stabilisierung der Rohstoffpreise nieder.
Vielmehr erreichen die Weltmarkinotierungen fir Rohdl neue Hochststénde. Auch die Preise
metallischer Industrierohstoffe und AgrargUter steigen weiter kraftig. Hier spiegeln sich die an-
haltende Nachfrage aus den Schwellenldndern, in der Teuerung der Nahrungsmittel auch
Angebotsausfdlle. Zudem ist eine Verlagerung des Spekulationskapitals von Immobilien- und
Aktienmarkten auf die Rohstoffmdarkte zu beobachten. Das WIFO unterstellt fUr die Prognose
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einen durchschnittlichen Preis von Rohdl der Marke Brent von 95 $ und einen Anstieg der Roh-
stoffpreise (ohne Erddl) um 13% auf Euro-Basis.

Finanzkrise weitet sich aus

Die internationale Finanzkrise verschdarft sich weiter, in den IndustrielGndern leiden
Banken und Hedgefonds unter Liquiditatsproblemen. Ein Ende der Krise setzt eine
Stabilisierung auf den Hypothekarmdrkten der USA voraus, diese zeichnet sich derzeit
aber nicht ab.

Das Zentrum der Kreditkrise sind die Hypothekarmdrkte in den USA. Im Bereich der Hypothe-
ken mit minderer und mittlerer Bonitat ("Subprime" und "Alt-A") erhdhten sich die Zahlungs-
ausfdlle stark. Dieses Problem wird sich in den kommenden Monaten weiter verschérfen, da
fUr viele in den Jahren 2004 und 2005 vergebene Hypothekarkredite die Phase gunstiger Be-
dingungen ("teaser rates") auslduft. Selbst die Bewertung von Hypothekarkrediten erstklassiger
Bonitat hat sich deutlich verschlechtert. Dies 16st bei den Banken besonders in den USA, aber
auch weltweit einen groBen Bedarf an Abschreibungen aus, weil diese Kreditvertrdge in neue
Anlageformen gebUndelt und international vertrieben wurden. Mehrere Banken glichen den
hohen Abschreibungsbedarf durch eine Kapitalzufuhr — z. B. durch verschiedene auslandi-
sche Staatsfonds — aus.

JUngst verschérfte sich die Gefahr von Zusammenbrichen von Banken und Hedgefonds
neuerlich. Weltweit traten in den letzten Monaten immer wieder gefdhrliche LiquiditGtskrisen
auf, die sich in hohen Zinssatzen auf den Interbankenmarkten niederschlugen. Die Notenban-
ken reagierten bislang erfolgreich. Sie stellten Liquiditat in umfangreichem Ausmal zur Verfo-
gung, und die Fed senkte auch massiv die kurzfristigen ZinssGtze. Damit konnte bislang ein
noch tiefergehender Einbruch auf den Finanzmdarkten verhindert werden, allerdings wurde
dadurch noch keine Stabilisierung erreicht. Das wird erst dann gelingen, wenn die PreisrUck-
génge auf den Immobilienmarkten der USA abebben und die Hypothekarkrise auslduft. Da-
mit wird nicht vor 2009 gerechnet.

Seit Jahresbeginn erfolgten deutliche Korrekturen auf den internationalen Aktienmdarkten, die
Kurse gingen auf Euro-Basis um etwa ein FUnftel zurick. Die Immobilienpreise sinken nicht nur
in den USA, sondern auch in anderen L&ndern, in denen sie in den letzten Jahren durch Spe-
kulation kraftig gestiegen sind, etwa in Spanien, Iland oder GroBbritannien. Die Kombination
aus niedrigen Aktienkursen und sinkenden Immobilienpreisen d&mpft die Konsumnachfrage
der privaten Haushalte. Diese Vermdgenseffekte sind jedoch traditionell im angelsGchsischen
Raum deutlich gréBer als in Kontinentaleuropa. Die Realwirtschaft wird zudem durch die Ver-
knappung und Verteuerung von Krediten getroffen; das verschlechtert die Finanzierungskon-
ditionen fUr Investitionen. Bei hoher Unsicherheit Uber den weiteren Wirtschaftsgang neigen
die Unternehmen dazu, geplante Investitionsprojekte vorerst aufzuschieben.
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Die Finanzkrise duBert sich besonders deutlich auf den Devisenmdarkten. Der Dollar verliert ge-
genuber dem Euro und dem Yen massiv an Wert — allein seit Jahresbeginn 2008 wertete der
Dollar gegentber dem Euro um 7% ab, gegenuber Anfang 2007 um 16%. Die Starke des Euro
dé&mpft einerseits die negativen Wirkungen der Rohstoffverteuerung, beeintrchtigt anderer-
seits jedoch die Wettbewerbsfahigkeit der europdischen Exporteure merklich. Angesichts des
Wachstumseinbruchs in den USA und der markanten Unterschiede zwischen der Zinspolitik
von Fed und EZB wird die Dollar-Schwdéche anhalten. Das WIFO unterstellt fir den Prognose-
horizont einen Euro-Wechselkurs von 1,60 $.

Wirtschaftskrise in den USA

In den USA wdchst die Wirtschaft nicht mehr. Das Risiko einer weiteren Verscharfung
der Finanz- und Bankenkrise ist erheblich. Geld- und Budgetpolitik wirken stark
expansiv.

Die Wirtschaft der USA expandierte Ende 2007 fast nicht mehr, das BIP erhdhte sich im
IV. Quartal 2007 real um nur 0,2% gegenUber dem Vorquartal, gegenUber dem Vorjahr be-
deutete das einen Anstieg um 2,5%. Zwar wurden Export und gewerbliche Bauinvestitionen
z0gig ausgeweitet, die bremsenden Faktoren gewannen allerdings an Gewicht: Die Wohn-
bavinvestitionen blieben um 19% unter dem Vorjahreswert und um fast ein Drittel unter inrem
Héchststand von Ende 2005. Der Baubeginn fUr Ein- und Mehrfamilienhduser und die Baube-
willigungen lagen zu Jahresbeginn um etwa 30% unter dem Niveau des Vorjahres. Auf einen
weiteren RUckgang der Wohnbautdatigkeit deutet auch der anhaltende RUckgang der Haus-
preise hin (laut Case-Shiller-index IV. Quartal -8% gegenUber dem Vorjahr). Die negativen
Vermobgenseffekte werden sich gemeinsam mit dem RUckgang der Beschéftigung seit Jah-
resbeginn in einer merklichen Dadmpfung der Konsumnachfrage der privaten Haushalte nie-
derschlagen.

Das reale BIP dUrfte zumindest in den ersten zwei Quartalen 2008 nicht mehr wachsen. Im
lll. Quartal werden die Steuerschecks im Ausmal von fast 1% des BIP wirksam. Die expansive
Fiskalpolitik wird die verfUgbaren Einkommen beleben. Allerdings ist schwer abzuschdtzen, wie
stark diese zusatzlichen Einkommen in den privaten Konsum flieBen oder zu einer Erhéhung
des Sparens genutzt werden. Das WIFO unterstellt eine Stabilisierung der Konjunktur ab Jah-
resmitte. Die Zinspolitik der Fed ist merklich expansiv — die Leitzinssatze wurden von 5%4% Mitte
2007 auf zuletzt 2V4% gesenkt. Unter diesen Bedingungen dUrfte das BIP in den USA heuer real
um 1% und 2009 um 1% expandieren. Allerdings kann der Konjunktureinbruch noch starker
ausfallen und lénger dauern, falls sich die Krise auf den Finanzmdarkten weiter verscharft.
Selbst wenn sich die Konjunktur festigt, ist kein dynamischer Aufschwung zu erwarten. Nach
dem Ende des Kreditbooms wird die Sparquote der privaten Haushalte mittelfristig merklich
steigen. Dies dGmpft die Konsumnachfrage und das Wirtschaftswachstum.
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Konjunktur im Euro-Raum zu Jahresbeginn noch robust

Die Binnennachfrage ist im Euro-Raum zu verhalten, um die bevorstehende
Abschwdchung der internationalen Konjunktur und den bremsenden Effekt der Euro-
Starke ausgleichen zu kénnen.

Im Euro-Raum wuchs die Wirtschaft im IV. Quartal 2007 saisonbereinigt real um 0,4% gegen-
Uber dem Vorquartal bzw. um 2,2% gegenUber dem Vorjahr. Seit dem FrOhsommer 2007 zei-
gen die Konjunkturumfragen der Europdischen Kommission eine EinfrGbung der Vertrauensin-
dikatoren in der Industrie. Der Eingang an neuen Auftrdgen vor allem aus dem Ausland
schwdéchte sich merklich ab. Dennoch lag der Auftragsbestand in der Sachgutererzeugung
Anfang 2008 noch Uber dem langjdhrigen Durchschnitt, besonders in Deutschland. Damit
waren die Industrieunternehmen relativ gut ausgelastet. Die Nachfrageschwdche in den USA
wirkt zunehmend ddmpfend. Dies kann kaum durch zusdtzliche Auftrége aus den Schwel-
lenldndern ausgeglichen werden.

Die Konsumnachfrage entwickelte sich im Jahr 2007 enttduschend, der Anstieg durfte ge-
genUber dem Vorjahr real nur etwa 1%% betragen haben. Das Weihnachtsgeschdaft brachte
einmal mehr nicht den erhofften Impuls. Dazu trug auch bei, dass der Zuwachs der Einkom-
men deutlich hinter dem Preisauftrieb zurGckblieb. Die Pro-Kopf-Lohne erhdhten sich im
IV. Quartal im Euro-Raum um 2%, die Verbraucherpreise hingegen um 2,9%. Die verfugba-
ren Realeinkommen der Haushalte stiegen wegen der héheren Zahl an Beschdéftigten. Zu
Jahresbeginn beschleunigte sich der Anstieg des Harmonisierten Verbraucherpreisindex auf
3%%. Eine Belebung des Wachstums der Konsumnachfrage scheint trotz rGckli@ufiger Arbeits-
losigkeit deshalb auch heuer kaum moglich. Zwar dirften das Auslaufen der Effekte der
Mehrwertsteuererndhung und die etwas gunstigere Arbeitsmarktlage in Deutschland wieder
ein vorsichtiges Wachstum der Konsumnachfrage erlauben, in anderen L&dndern muss hinge-
gen mit einem deutlich schwdécheren Anstieg als zuletzt gerechnet werden. In Spanien drickt
der Einbruch des Immobilienmarktes die Wohnbauinvestitionen und die Konsumnachfrage,
das Wachstum des BIP durfte sich von real fast 4% auf 2% halbieren. Allerdings erlaubt der
markante BudgetUberschuss umfangreiche antizyklische MaBnahmen. In Italien ging der Indi-
kator des Verbrauchervertrauens besonders stark zurUck. Die Wirtschaft durfte schon im
2. Halbjahr 2007 kaum noch gewachsen sein, und auch fUr heuer zeichnet sich eine Stagna-
tion des BIP ab.

Das relativ starke Wirtschaftswachstum des vergangenen Jahres hatte im Euro-Raum einen
kontinuierlichen RUckgang der Arbeitslosenquote zur Folge, sie betrug im Janner 2008 saison-
bereinigt 7,1% der Erwerbspersonen. Der RUckgang kdnnte sich im 1. Halbjahr 2008 fortsetzen,
da der Arbeitsmarkt mit Verzogerung auf eine Abschwdchung der Konjunktur reagiert. Bereits
2009 muss allerdings mit einem Anstieg der Arbeitslosigkeit gerechnet werden.

Angesichts des Uber den Zielwerten der Europdischen Zentralbank liegenden Preisauftriebs
einerseits und der internationalen Finanzkrise, der Euro-Aufwertung und der bevorstehenden
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Konjunkturabschwd@chung andererseits steht die Geldpolitik vor einer schwierigen Aufgabe.
Das WIFO unterstellt fur die Prognose, dass der Hauptrefinanzierungssatz erst im 2. Halbjahr
2008 gesenkt werden wird. Dann dUrfte sich auch die Inflation etwas entspannen.

Das Wirtschaftswachstum wird sich im Euro-Raum nach relativ ginstigem Jahresbeginn im
weiteren Verlauf merklich abschwé&chen. Dauer und AusmalB der Verlangsamung sind derzeit
schwierig zu bestimmen. Die vorliegende Prognose unterstellt den Tiefpunkt der Konjunktur fOr
das Jahresende 2008. Das Wirtschaftswachstum wirde somit heuer real 1,6% und im Jahr 2009
1.3% betragen. Allerdings ist das Risiko hoch, dass die Konjunkturabschwdchung lénger an-
halt.

Kraftige Binnennachfrage in den neuen EU-Landern

Die starke Konsum- und Investitionsnachfrage stabilisiert die Wirtschaft der
ostmitteleuropdischen Lander im internationalen Konjunkturabschwung. Erhebliche
Risken liegen aber in der hohen Verschuldung der privaten Haushalte und im
raschen Preisanstieg.

Die Wirtschaft der neuen EU-L&nder ist von der internationalen Finanzkrise und der Abschwd-
chung des Weltwirtschaftswachstums zun&chst weniger betroffen. Die Konjunktur wird vor al-
lem von der kraftigen Expansion der Konsumnachfrage und der Investitionen getragen. Das
reale Wirtschaftswachstum sollte sich daher von gut 6% im Jahr 2007 auf nur etwa 5% im Jahr
2009 verringern. In Tschechien, der Slowakei und Polen bleibt es recht robust. In Ungarn be-
schleunigt es sich sogar, weil die dédmpfenden Effekte der rigiden Budgetpolitik allmdahlich
abklingen.

Die Inflationsraten erhdhten sich zuletzt kréftig. Dies ist in manchen Léndern auf eine Uberhit-
zung der Konjunktur und den merklichen Anstieg der Lohnstickkosten zurlckzufGhren, aber
auch ein Ergebnis der starken Verteuerung von Nahrungsmitteln auf dem Weltmarkt — die
Ausgaben fur Nahrungsmittel haben einen wesentlich hdheren Antell am Warenkorb als in
Westeuropa. Ein weiteres Risiko liegt in der raschen Zunahme der Verschuldung der privaten
Haushalte. Der Kreditboom befligelte zwar in den letzten Jahren die Konsumnachfrage und
die Bauinvestitionen, nun rGcken aber zunehmend die Risken von Kreditausfdllen in den Mit-
telpunkt der wirtschaftspolitischen Besorgnis. Dies gilt besonders fir Rumd&nien und Bulgarien,
teils auch fUr die baltischen Lander: In diesen Ladndern weist die Leistungsbilanz einen Abgang
von deutlich mehr als 10% des BIP auf. Diese massiven makrodkonomischen Ungleichge-
wichte machen die Volkswirtschaften anfdallig fir Turbulenzen auf den internationalen Kapi-
talmarkten.
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GroBe Risken fur heimische Konjunktur im Jahr 2009

Die &sterreichische Wirtschaft zeigte sich zuletzt in guter Verfassung, sowohl
Kapazitatsauslastung der Unternehmen als auch Beschdéftigung waren hoch. Die
internationale Finanzkrise wird das Wachstum vor allem im 2. Halbjahr 2008 bremsen.
Die Dauer der Konjunkturabschw&chung kann derzeit nicht abgeschdatzt werden.

Die &sterreichische Wirtschaft wird heuer real um 2,1% wachsen, deutlich weniger als in den
zwei Jahren zuvor, aber neuerlich rascher als im Euro-Raum. Die Konjunktur dorfte im
1. Halbjahr 2008, getragen von guter Auslastung der Industriebetriebe und der unterneh-
mensnahen Dienstleistungen, noch gunstig verlaufen. Der Anstieg des BIP wird etwa 2%4%
betragen. Allerdings wird sich die Abschwdchung der internationalen Konjunktur zunehmend
im heimischen Export, in der Industrieproduktion und den AusrUstungsinvestitionen nieder-
schlagen. Die Konsumnachfrage der privaten Haushalte kann die Dadmpfung der Auslands-
nachfrage wegen der ungenigenden Zuwdchse der Realeinkommen nicht ausgleichen.
Zwar fiel die Herbstlohnrunde hdéher aus als in den letzten Jahren, die Einkommensteigerun-
gen werden aber von der Inflation kompensiert, die im Jahresdurchschnitt 2008 2,9% betra-
gen wird.

FUr 2009 erwartet das WIFO derzeit einen Anstieg des realen BIP um 1,7%. Dies ist allerdings nur
unter der Annahme maéglich, dass sich die Konjunktur in Europa ab Anfang 2009 wieder stabi-
lisiert. Weil Intensita@t und Dauer der internationalen Finanzkrise derzeit nicht abgeschatzt wer-
den kdnnen, ist das Risiko der vorliegenden Prognose besonders hoch. Das Wirtschaftswachs-
tum kdénnte im Jahr 2009 deutlich schwdacher verlaufen als hier unterstellt. Damit fiele auch
die Lage auf dem Arbeitsmarkt und in den 6ffentlichen Haushalten noch ungUnstiger aus.

Das Wachstum der Produktion wird gemaB der vorliegenden Prognose vor allem im Jahr 2009
unter dem Wachstum des Trend-Outputs bleiben. Dieses schdtzt das WIFO mit unterschiedli-
chen Verfahren der Berechnung des Potentials auf real +2,2% bis +2,7%.

Exportindustrie erfolgreich

Die starke Expansion der Weltwirtschaft begunstigte die heimische Exportindustrie in
den letzten Jahren sehr. Nun beginnt sich das Ausfuhr- und Produktionswachstum
merklich abzuschwdéachen.

Der Export boomte in den letzten Jahren. Im Jahr 2007 lag die Guterausfuhr real um 8% Uber
dem Niveau des Vorjahres und um etwa 60% Uber jenem des Jahres 2000. Osterreichs Wirt-
schaft profitiert von einem Konjunkturaufschwung bei den Handelspartnern besonders, da
gut die Hdalfte der produzierten Guter exportiert wird und die preisliche Wettbewerbsfahigkeit
der heimischen Unternehmen aufgrund der kraftigen Steigerung der Arbeitsproduktivitat be-
sonders hoch ist. Allerdings beeintrichtigt auch eine Abschwdchung der internationalen
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Konjunktur die heimische Produktion merklich. Das Marktwachstum durfte sich, gemessen am
Anstieg der Importe der Handelspartner, von 7%% im Vorjahr auf 5%% im Prognosezeitraum
verringern.

Die internationale Konjunkturdédmpfung trifft Osterreich mit Verzégerung, denn die direkten
Effekte sind gering: Zwar sind die Exporte in die USA bereits ruckldufig, sie haben allerdings nur
einen Anfeil von 5%. Wichtiger sind indirekte Effekte, die etwa von einer Verringerung des
deutschen Exports ausgehen. Zudem bewirkt die markante Aufwertung des Euro eine Erho-
hung des real-effektiven Wechselkurses im Handel mit Industriewaren um 2,5% im Jahr 2008
(nach +0,8% 2007). Deshalb muss mit leichten Marktanteilsverlusten gerechnet werden. Diese
waren schon im Jahr 2007 in den USA und in Deutschland zu beobachten, wurden aber im
Gesamtergebnis durch Gewinne in Tschechien, Polen, Ungarn, Slowenien und — auf Basis we-
niger gut gesicherter Daten — auch in Rumdnien und Bulgarien kompensiert. Die Marktanteils-
verluste durften sich heuer vor allem in den USA fortsetzen. Das WIFO rechnet im Prognose-
zeitraum mit einem Anstieg des realen Warenexports um 5,7% pro Jahr. Einem starken RUck-
gang der Ausfuhr in die USA steht ein noch kré&ftiges Wachstum der Nachfrage in den neuen
EU-Ladndern und in den Schwellenldndern gegenuiber.

Die Entwicklung der Sachgutererzeugung ist sehr eng mit jener des GUterexports verbunden.
In den letzten zwei Jahren wurde die Wertschdpfung real um 17% ausgeweitet. Der Produkfi-
onsindex der Sachgitererzeugung lag 2007 um 34% Uber dem Niveau des Jahres 2000. Os-
terreich gehort damit zu den EU-Ladndern mit der kraftigsten Steigerung der Industrieproduk-
tion, noch vor Deutschland. Hingegen stagniert die Produktion etwa in Frankreich oder Italien
seit Jahren. Zum Jahreswechsel 2007/08 entwickelte sich die heimische Industrie gunstig: Die
BestGnde an Auftrdgen waren um gut ein Zehntel héher als im Vorjahr, die Unternehmen durf-
ten hohe Gewinne erzielt haben. Wegen der gedampften Dynamik des Warenexports wird
sich im weiteren Jahresverlauf allerdings auch das Wachstum der Sachgutererzeugung ver-
langsamen. Das WIFO rechnet fur 2008 mit einem Produktfionsanstieg von real 3%. Dies wird
sich mit Verzégerung auch auf die Beschdaftigung auswirken. Im Jahr 2007 wurden in der In-
dustrie 15.000 neue Arbeitspl@ize geschaffen (+2,6%), auch zu Jahresbeginn 2008 war noch
eine deutliche Zunahme zu verzeichnen. FUr die ndchsten Quartale muss mit einer Ver-
schlechterung der Arbeitsmarktlage gerechnet werden, 2009 wird die Zahl der Industriebe-
schaftigten um 7.000 geringer sein als im Vorjahr.

Die Verringerung der Kapazitatsauslastung durfte die Unternehmen zu Vorsicht in der Investiti-
onstatigkeit veranlassen. Im WIFO-Investitionstest vom Herbst 2007 meldeten die Sachguterer-
zeuger eine Halbierung des beabsichtigten Investitionswachstums gegenUber dem Vorjahr.
Wegen der groBeren Unsicherheit Uber die Lage der Weltwirtschaft kénnten zudem weniger
Projekte tatséchlich umgesetzt werden. Das WIFO rechnet mit einem Anstieg der AusrUs-
tungsinvestitionen um real 2% im Jahr 2008. Beunruhigend erscheint, dass im jungsten Konjunk-
turaufschwung der Jahre 2005 bis 2007 trotz guter Exportkonjunktur und ginstiger Gewinnlage
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die AusrUstungsinvestitionen nur halb so rasch wuchsen wie in der Hochkonjunktur 1997 bis
20007).

Eine Abschwdéchung des Exportwachstums dampft die Entwicklung der Importe — der Import-
gehalt der Ausfuhr betrégt etwa ein Drittel. Dazu kommt eine deutliche Verlangsamung der
Dynamik der AusrUstungsinvestitionen, die zu 80% importiert werden. Der Warenimport wird
2008 und 2009 real etwa gleich rasch wachsen wie der Export. Nominell weist die Einfuhr hé-
here Wachstumsraten auf, die Terms-of-Trade verschlechtern sich.

Hohe Inflation verhindert Realeinkommenszuwdchse

Die Inflation verfestigt sich, getrieben von hohen Nahrungsmittel- und Energiepreisen,
bei etwa 3%. Damit stagnieren die Nettorealeinkommen pro Kopf der Beschdftigten.

Die Inflationsrate verharrte in den letzten Monaten aufgrund der anhaltenden Verteuerung
von Nahrungsmitteln, Wohnen und Treibstoffen auf Uber 3% (Februar 3,2%). Etwa zwei Drittel
des Preisanstiegs gehen auf die Bereiche Energie und Nahrungsmittel zurick und sind primar
international bestimmt. Rohél der Marke Brent kostete im Februar mit gut 95 $ je Barrel um 60%
mehr als vor einem Jahr. Der HWWI-Index fUr Nahrungsmittel zeigt fOr Jadnner und Februar 2008
auf Dollarbasis einen Anstieg um mehr als 50% gegentber dem Vorjahr. Die hohen Rohstoff-
preise ergeben sich aus einem stetigen Anstieg der Nachfrage vor allem der asiatischen
Schwellenldnder, aus einer Verknappung des Nahrungsmittelangebotes wegen der DUrre in
Australien und aufgrund der wachsenden Nachfrage nach Rohstofffonds.

FUr die kommenden Monate zeichnet sich keine markante Entspannung des Preisauftriebs auf
Verbraucherebene ab. Das WIFO rechnet heuer mit einem Anstieg der Preise von verarbeite-
ten Nahrungsmitteln um 7%, der Auftrieb der Energiepreise durfte noch etwas darUber liegen.
Die Verteuerung der Rohstoffe beschleunigt auch die Inflation industriell-gewerblicher Waren,
der Preisauftrieb erhohte sich auf Uber 2%. Hingegen steigen die Dienstleistungspreise — sie
machen fast die Halfte des VPI-Gewichtes aus — maBig. Unter der Annahme einer schrittwei-
sen Beruhigung des Auftriebs der internationalen Rohstoffpreise im Jahresverlauf erwartet das
WIFO eine Inflationsrate von 2,9% im Jahr 2008 und 2,3% im Jahr 2009.

Trotz der hoheren AbschlUsse in der Herbstlohnrunde (Pro-Kopf-Lohne brutto durchschnittlich
+3'4%) steigen die Nettorealldhne heuer nicht (-0,1%). Die verfiugbaren Realeinkommen der
privaten Haushalte erhdhen sich nur, weil die Zahl der Beschaftigten zunimmt. Sie dUrften 2008
im Durchschnitt um 1,1% héher ausfallen als ein Jahr zuvor.

1) Siehe dazu Ederer, St., Marterbauer, M., Scheiblecker, M., "Konjunkturaufschwung 2005/2007 kUrzer als im letzten
Zyklus", WIFO-Monatsberichte, 2008, 81(3), S.175-189, http://www.wifo.ac.at/wwa/jsp/index.jsp2fid=23923&id=
315818&typeid=8&display mode=2.
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Konsum weiterhin schwach

Die langjahrige Konsumschwdche kann nicht Uberwunden werden. Sie wird von
geringen Einkommenszuwdchsen, ungleicher Verteilung und der hohen Inflation
bestimmt.

Die Konsumnachfrage der privaten Haushalte entwickelte sich auch im Jahr 2007 sehr ent-
t&uschend (real nur +1,4%). FUr das Jahr 2008 kann keine Erholung erwartet werden, denn die
verfigbaren Realeinkommen wachsen nur halb so rasch wie im Vorjahr. Uberdies ist der
Preisanstieg fUr GUter des taglichen Bedarfs besonders stark. Die "gefUhlte" Inflation ist deshalb
hoéher als die statistisch ausgewiesenen Werte und durfte ddmpfend auf die Konsumbereit-
schaft wirken. Die Zunahme der gesamtwirtschaftichen Konsumnachfrage wird auch dao-
durch beeinfrachtigt, dass die unteren Einkommensgruppen, deren Konsumneigung beson-
ders stark ausgepragt ist, wegen des hohen Anteils von Nahrungsmitteln, Wohnen und Ener-
gie an ihrem Warenkorb durch die Inflationsbeschleunigung besonders hart getroffen wer-
den.

Das WIFO erwartet einen Anstieg des Konsums der privaten Haushalte um real 1,6% — dies al-
lerdings nur unter der optimistischen Annahme eines leichten Rickgangs des Sparanteils am
verfUgbaren Einkommen auf 10%. Damit bliebe die Konsumnachfrage zum achten Mal in
Folge unter dem langjahrigen Durchschnitt. Die Konsumschwdche ist somit eines der mittelfris-
tigen Probleme der heimischen Wirtschaftsentwicklung.

Bauwirtschaft gut ausgelastet

Die Baukonjunktur klingt nach zwei guten Jahren nur langsam ab, da die
Investitionen der 6ffentlichen Hand die sich abzeichnenden Ausfélle im Geschdfts-
und Industriebau ausgleichen.

Die Bauwirtschaft expandierte im jungsten Konjunkturaufschwung kréftig und bildete einen
wichtigen Motor fUr die Gesamtwirtschaft. Im Jahr 2007 wurde die Produktion real um 3,3%
ausgeweitet. Die hohe Auslastung der Kapazitdten schlug sich in einem merklichen Preisauf-
frieb nieder (zuletzt etwa +5% gegenUber dem Vorjahr). Die Baubeschaftigung stieg markant.
Zu Jahresbeginn 2008 dUrften dazu nicht nur das milde Wetter, sondern auch die neuen Be-
stimmungen Uber die Anmeldung von Beschdaftigten bei der Sozialversicherung beigetragen
haben.

Die Bauunternehmen melden im WIFO-Konjunkfurtest weiterhin eine gute Auftragslage, im
Tiefoau waren die Betriebe zu Jahresbeginn sogar opfimistischer als zuletzt, auch wegen der
geplanten Steigerung der Investitionen in das Schienennetz. Die starke Nachfrage veranlasst
die Lander zu einer Ausweitung des gefdrderten Wohnbaus. Ungunstiger sind die Aussichten
fUr den Industriebau, hier wird sich die Abschwdchung der AusrUstungsinvestitionen nieder-
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schlagen. Das WIFO rechnet insgesamt mit einer allmdhlichen Abkihlung der Baukonjunktur,
das Wachstum der Wertschdpfung durfte mit real +2'4% aber Uber jenem der Gesamtwirt-
schaft liegen.

Tourismus expandiert kraftig

Nach einer erfolgreichen Wintersaison sind die Aussichten fUr die Tourismuswirtschaft
auch fur den weiteren Jahresverlauf positiv.

Die bisherige Wintersaison verlief in der Tourismuswirtschaft ginstig. Sowohl die Nachtigungen
inléndischer als auch die der ausldndischen Gdaste wurden kraftig gesteigert. Zudem erhdhten
sich die Umsdatze je Nachtigung weiter merklich — ein Ausdruck der erfolgreichen Qualitéats-
strategie der Tourismuswirtschaft. Das WIFO erwartet auch fUr das gesamte Jahr 2008 einen
deutlichen Anstieg des Reiseverkehrsexports auf 17,7 Mrd. € (real +3,8%). Entgegen vielen Er-
wartungen wird dazu die Veranstaltung der FuBball-Europameisterschaft kaum beitragen, da
sie eher eine Substitution von Besuchen im tourismusstarken Monat Juni bewirken wird. Je-
doch kénnte sie das Image Osterreichs auf den internationalen Mdérkten verbessern sowie
dazu beitragen, neue Kundensegmente zu erschlieBen.

Die gunstige Entwicklung im Tourismus schlagt sich in der Beschaftigung der Branche nieder,
sie lag im Jahr 2007 bei 211.000, um 1,3% mehr als ein Jahr zuvor. Allerdings sind die Einkom-
men in dieser Branche weiterhin niedrig.

Starke Ausweitung der Beschaftigung

Zu Jahresbeginn wurden mehr neue Arbeitspldtze geschaffen, als Konjunktur und
Wetter hatten erwarten lassen. Das durfte auch administrative Ursachen haben.

Die Zahl der Beschdaftigten stieg zu Jahresbeginn stark. Sie lag um 100.000 Uber dem Niveau
des Vorjahres. Damit war der Zuwachs um mehr als ein Drittel hoher als im Herbst 2007. Diese
Entwicklung ist ungewdhnlich. Zwar reagiert der Arbeitsmarkt mit einer Verzé6gerung von gut
einem halben Jahr auf den Konjunkturverlauf, und die Situation Anfang 2008 spiegelt damit
die gute Konjunktur von Mitte 2007 wider. Auch kdnnte die Diskussion um einen mdglichen
Facharbeitskraffemangel manche Unternehmen dazu veranlasst haben, auf das Nachlassen
der Auftragseingdnge nicht unmittelbar mit Kindigungen zu reagieren. Doch beide Faktoren
erkl@ren kaum den Anstieg der Beschaffigung gegentber dem Herbst 2007. Das Wetter war
wohl in diesem Winter besonders beschdaftigungsfreundlich, da es sowohl eine rege Bautatig-
keit als auch eine gute Saison im Tourismus ermoglichte.

Der starke Anstieg der Beschdaftigung durfte allerdings auch statistisch-administrative Ursa-
chen haben: Seit Jahresbeginn mussen neu eingestellte Arbeitskrafte bei der Sozialversiche-
rung bereits vor dem Arbeitsbeginn angemeldet sein. Dies kbnnte besonders in Bauwirtschaft
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und Tourismus einen sprunghaften Anstieg der offiziellen Beschdaftigungszahlen ausgeldst ha-
ben; eine Quantifizierung dieses Effekts ist aber nicht mdglich. Die Einschdtzung der jungsten
Arbeitsmarktdaten wird auch dadurch erschwert, dass aufgrund der Umstellung auf die neue
ONACE-Gliederung keine aktuellen Branchendaten zur Beschaftigung vorliegen.

Das WIFO rechnet nun damit, dass die Zahl der unselbsténdig aktiv Beschaftigten im Jahres-
durchschnitt 2008 um 58.000 (+1,8%) Uber dem Niveau des Vorjahres liegen wird. Im Jahres-
verlauf sollte die Beschaftigungsdynamik allerdings aufgrund der Verlangsamung des Wirt-
schaftswachstums nachlassen. Die Zahl der Arbeitspldtze in Industrie und Bauwirtschaft wird
nur mehr verhalten steigen, somit auch jene der Vollzeitarbeitspléize. Beschaftigungszu-
wdchse durfte vor allem der Dienstleistungssektor verbuchen; hier Uberwiegt die Teilzeitarbeit.
Dennoch sollte der kraffige Anstieg der Beschdaftigung auch im Jahr 2008 einen RUckgang
der Zahl der Arbeitslosen um durchschnittlich 10.000 erméglichen.

FOr 2009 muss mit einer Trendwende auf dem Arbeitsmarkt gerechnet werden. Das Besch&fti-
gungswachstum schwdécht sich markant ab (+22.000) und reicht nicht mehr aus, um die Ar-
beitslosigkeit zu verringern. Damit wird nach einem RUckgang der Zahl der registrierten Ar-
beitslosen erstmals seit drei Jahren wieder ein Anstieg zu beobachten sein. Das WIFO rechnet
derzeit mit einem Zuwachs um 12.000 auf 224.000 im Jahresdurchschnitt 2009. Dadurch erhéht
sich die Arbeitslosenquote wieder auf 6,2% der unselbst&ndigen Erwerbspersonen laut traditi-
oneller 6sterreichischer Berechnungsmethode bzw. 4,3% der Erwerbspersonen laut Eurostat.

Finanzierungssaldo bei —%:% des BIP

Nach der konjunkturbedingten Verbesserung des Finanzierungssaldos der
Offentlichen Haushalte in den letzten Jahren zeichnet sich nun eine Stabilisierung des
Defizits bei %% des BIP ab. Ein schdrferer Konjunktureinbruch wirde allerdings auch
den Staatshaushalt belasten.

Das starke Wirtschaftswachstum im Aufschwung 2005 bis 2007 schlug sich auch in den &ffent-
lichen Haushalten nieder. Dank kraftigen Wachstums der Einnahmen an Abgaben — vor allem
der Lohnsteuer, der Sozialversicherungsbeitrdge, der Kapitalertragsteuern und der Koérper-
schaftsteuer — konnte das 6ffentliche Defizit in der Maastricht-Abgrenzung halbiert werden,
von 1,6% des BIP im Jahr 2005 auf 0,7% im Jahr 2007.

FUr 2008 ist keine weitere Verbesserung des Finanzierungssaldos zu erwarten. Zwar durften die
Steuereinnahmen zun&chst noch rege wachsen, doch wird die bevorstehende Konjunkturab-
schwdchung ihre Dynamik bremsen, vor allem bei den Gewinnsteuern und den von den Loh-
nen abhdngigen Abgaben. Zudem wirkt eine Reihe von zus&tzlichen Ausgaben defiziterho-
hend, etwa jene, die zur Verbesserung der sozialen Absicherung und der Kinderbetreuung
getatigt wurden.

FUr das Jahr 2009 hat der Bund noch keinen Haushaltsvoranschlag vorgelegt und die geplan-
ten Einsparungen aus der Verwaltungsreform der Gebietskdrperschaften bislang nicht konkre-
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tisiert. Deshallb muss der Ausblick auf den Staatshaushalt vage bleiben. Die Staatseinnahmen
werden primdr von der Konjunkfur bestimmt; aufgrund der merklichen Verlangsamung des
Wachstums unterstellt das WIFO einen Maastricht-Saldo von unveréndert —0,7% des BIP. Sollte
die Wirtschaftsentwicklung ungunstiger ausfallen als hier angenommen, so wirde das Defizit
steigen. Eine Abschwdchung des Wirtschaftswachstums um 1 Prozentpunkt verschlechtert
den Finanzierungssaldo kurzfristig um etwa 4% des BIP.

Wien, am 26. M&rz 2008.

RUckfragen bitte an Dr. Markus Marterbauer, Tel. (1) 798 26 01/303,
Markus.Marterbauver@wifo.ac.at.

Nd&here Informationen entnehmen Sie bitte dem WIFO-Monatsbericht 4/2008!

Tabellen und Graphiken zu den Presseaussendungen des WIFO finden Sie jeweils auf der
WIFO-Website, http://www.wifo.ac.at/wwa/jsp/index.jsp2&fid=12.
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Hauptergebnisse

Veranderung gegen das Vorjahr in %

2004 2005 2006 2007 2008 2009

Bruttoinlandsprodukt

Real +2,3 +2,0 + 3,3 +34 +2,1 +1,7
Nominell +44 + 3,9 +51 +5,8 + 4,8 + 3,9
Sachgutererzeugung®), real +2,4 +3,1 +8,8 +7,1 +3,0 +28
Handel, real +1,1 +0,2 +1,0 +0,7 +1,6 +1,5
Private Konsumausgaben, real +18 +2,0 +2,1 +1,4 +1,6 +1,6
Bruttoanlageinvestitionen, real +0,1 +0,3 +3,8 +4,8 +22 +1,8
Ausriistungen?) -14 +0,7 +2,1 +6,3 +2,0 +1,0
Bauten +1,3 +0,1 +5,1 + 3,7 +2,3 +2,3

Warenexporte [t. Statistik Austria
Real +125 +3,2 +6,8 +8,1 + 5,7 +5,7
Nominell +139 +54 +95 +10,1 + 6,7 +6,2

Warenimporte It. Statistik Austria

Real + 11,7 +2,8 + 3,8 +38,1 +5,8 +57
Nominell + 12,5 +5,9 + 8,0 +9,2 +7,3 +6,5
Leistungsbilanzsaldo®) Mrd. € +4,94 + 5,02 + 6,31 + 8,27 + 8,55 + 8,61
in%desBIP +2]1 +2,0 +24 + 3,0 + 3,0 +29
Sekundarmarktrendite®) in% 42 34 3,8 4,3 41 4,0
Verbraucherpreise +21 +2,.3 +15 +2.2 +29 +2,3
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (Eurostat)®) 4,8 5,2 4,7 4,4 4,2 4,3
In % der unselbst. Erwerbspersonen®) 7,1 7.3 6,8 6,2 5,9 6,2
Unselbstandig aktiv Beschaftigte”) +0,7 +1,0 + 1,7 +21 +18 +0,7

Finanzierungssaldo des Staates
It. Maastricht-Definition in% desBIP -1,2 -16 -1,4 -0,7 -0,7 -0,7

h Nettoproduktionswert, einschl. Bergbau. 2 EinschlieBlich sonstiger Anlagen.

%) Neue Berechnungsmethode.

*) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark). °) Labour Force Survey. °) Arbeitslose It. AMS.

"y Ohne Bezug von Karenz/Kinderbetreuungsgeld, ohne Prasenzdienst, ohne in der Beschaftigungsstatistik
erfasste arbeitslose Personen in Schulung.
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2004 2005 2006 2007 2008 2009
Budgetpolitik
In % des BIP
Finanzierungssaldo des Staates
Laut Maastricht-Definition") -1,2 -16 -14 -0,7 -0,7 -0,7
Laut VGR -1,3 -1,7 -15 -0,8 -0,8 -0,8
Primarsaldo des Staates laut VGR +16 +1,3 +14 +2,0 +2,0 +2,0
Geldpolitik
In %
3-Monatszinssatz 21 2,2 3,1 4.3 4,2 3,9
Sekundarmarktrendite?) 4,2 34 38 4,3 41 4,0
Veranderung gegen das Vorjahr in %
Effektiver Wechselkursindex
Nominell +15 -0,7 +0,2 +1,1 +2,6 +0,0
Real +1,0 -1,0 -0,6 +0,8 +25 +0,0

') EinschlieBlich Zinsstrome aus Swap-Vereinbarungen, die der Staat abschlieft.

2) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).
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Annahmen Uber die internationale Konjunktur

Veranderung gegen das Vorjahr in %

2004 2005 2006 2007 2008 2009
BIP, real
Welt +49 +4.4 +49 +4,7 +3,9 +3,6
OECD insgesamt + 3,1 +25 +29 +24 + 1,5 +1,6
USA + 3,6 +3,1 +29 +2,2 +1,0 +1,4
Japan +2,7 +1,9 +24 +2,1 +1,3 +1,3
EU 27 +2,5 +1,9 + 3,0 +29 +1,9 +1,6
Euro-Raum 15 +2,1 +1,6 +2,8 + 2,6 +1,6 +1,3
9 Neue Mitgliedslander +55 +4,7 +6,4 + 6,0 +5,3 +5,0
China + 10,1 + 10,2 +11,1 +11,4 +95 + 8,5
Welthandel, real + 10,5 +7,72 + 8,7 +5,8 +5,3 +5,0
Marktwachstum Osterreichs?) +9,4 +75 +11,0 +76 +5,8 +5,7
Weltmarkt-Rohstoffpreise
HWWiI-Index, Euro-Basis + 18,5 + 28,5 + 19,7 + 3,7 + 14 +3
Ohne Rohdl + 18,1 +5,6 + 22,0 +9,5 + 13 +5
ErdOlpreis
Brent, $ je Baurrel 38,2 54,4 65,1 72,5 95,0 97,0
Wechselkurs
Dollar je Euro?) 1,243 1,245 1,256 1,371 1,60 1,60

Euro-Raum: Belgien, Deutschland, Frankreich, Finnland, Griechenland, Irland, Italien, Luxemburg, Malta,

Niederlande, Osterreich, Portugal, Slowenien, Spanien, Zypern.

Neue Mitgliedslander: Bulgarien, Estland, Lettland, Litauen, Polen, Ruméanien, Slowakei, Tschechien, Ungarn.

h Importveranderungsrate der Partnerlander, real, gewichtet mit dsterreichischen Exportanteilen.

%) Monatsdurchschnitte.
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Konsum, Einkommen und Preise

2004 2005 2006 2007 2008 2009

Veranderung gegen das Vorjahr in %, real

Private Konsumausgaben®) +1,8 +2,0 +2,1 +1,4 +1,6 +1,6
Dauerhafte Konsumguter +4,0 +25 +1,9 +25 +3,0 +2,0
Nichtdauerhafte Konsumguter

und Dienstleistungen +15 +20 +2,1 +1,3 +14 +1,6

Verfugbares Einkommen
der privaten Haushalte +1,9 +2,6 +2,7 +2,2 +1,1 +13

In % des verfugbaren Einkommens

Sparquote der privaten Haushalte?) 8,9 9,3 9,7 10,3 10,1 9,8

Veradnderung gegen das Vorjahr in %
Direktkredite an inl. Nichtbanken
(Jahresendstande) +5,0 + 4,7 +45 + 3,6 +3,5 +3,5

Inflationsrate

National 2.1 2,3 1,5 2,2 29 2,3
Harmonisiert 2,0 2.1 1,7 2,2 2.9 2,3
Kerninflation3) 1,6 15 1,3 1,9 2,2 2,1

Y private Haushalte einschlieBlich private Organisationen ohne Erwerbszweck.
?) Einschl. Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriche.

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

Veranderung gegen das Vorjahr in %

2004 2005 2006 2007 2008 2009
Gesamtwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, real +2,3 +2,0 + 3,3 + 3,4 +2,1 + 1,7
Erwerbstatige?) +0,2 +0,8 +1.2 +272 +1,1 +0,5
Produktivitat (BIP je Erwerbstatigen) + 2,2 +1,2 +21 +1,2 +1,0 +1,2
Sachgutererzeugung
Produktion?) +23 +3,2 +8,8 +72 +3,0 +2,8
Beschaftigte®) -0,6 -08 +0,2 +2,6 +0,3 -1.2
Stundenproduktivitat®) +2,1 +4,6 +8,4 +4.2 +3,0 +4,0
Geleistete Arbeitszeit je Beschaftigten®) +0,8 -0,6 +0,2 +0,3 -0,3 +0,0

l) Unselbstandige (Beschaftigungsverhaltnisse) und Selbstandige laut VGR.

%) Nettoproduktionswert, real.

3) Laut Hauptverband der 6sterreichischen Sozialversicherungstrager;

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

4) Produktion je geleisteter Beschaftigtenstunde.

5) Laut Konjunkturerhebung der Statistik Austria.
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Konjunkturprognose Méarz 2008

Lohne, Wettbewerbsfahigkeit

Veranderung gegen das Vorjahr in %

2004 2005 2006 2007 2008 2009
Bruttoverdienste pro Kopf') +1,8 +2,3 + 2,7 +2,7 +3,3 +3,0
Realeinkommen pro Kopf")
Brutto -0,0 +0,6 +1,1 +0,6 +04 +0,7
Netto -0,0 +1,2 +0,5 +0,1 -0,1 +0,3
Gesamtwirtschaft
Lohnstickkosten -0,6 +1,2 +0,4 +15 +25 +1,8
Sachgutererzeugung
Lohnstlickkosten -0,7 -0,0 -4.2 -1,8 +0,8 -0,8
Relative Lohnstiickkosten?) gegeniiber
den Handelspartnern +2,0 +0,8 -24 -04 +0,4 -11
Deutschland +2,4 + 2,6 -15 +1,2 + 0,5 -04
Effektiver Wechselkursindex Industriewaren
Nominell +1,5 -0,6 +0,2 +1,2 + 2,6 +0,0
Real +1,1 -0,9 -0,5 +0,8 +2,5 +0,1

1y Je Beschaftigungsverhéltnis (laut VGR).

2 In einheitlicher Wahrung; Minus bedeutet Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit.
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Konjunkturprognose Marz 2008

Arbeitsmarkt

Veranderung gegen das Vorjahr in 1.000

2004 2005 2006 2007 2008 2009
Nachfrage nach Arbeitskraften
Aktiv Erwerbstatige™) + 25,1 +37,2 + 55,9 + 66,9 + 62,0 +24,0
Unselbstandig aktiv Beschaftigte')?) +21,1 +319 +515 +655 +580 +220
Veranderung gegen das Vorjahrin % +0,7 +1,0 + 1,7 +21 +1,8 +0,7
Inlander +9,2 + 20,0 + 35,0 + 43,6 + 38,0 +12,0
Auslandische Arbeitskrafte +11,9 +11,9 + 16,5 +21,9 + 20,0 + 10,0
Selbstandige®) +4,0 +5,3 +4.4 +14 +4,0 +2,0
Angebot an Arbeitskraften
BevoOlkerung im erwerbsfahigen Alter  (15-64) + 34,4 + 15,6 + 18,5 + 155 + 19,8 + 20,2
(15-59) + 35,6 +48,5 + 52,8 +17,0 + 10,2 + 13,7
Erwerbspersonen4) + 28,9 +45,9 +42,4 + 50,0 +52,0 + 36,0
Uberschuss an Arbeitskraften
Vorgemerkte Arbeitslose®) +3,8 +8,8 -135 -16,9 -10,0 +12,0
Stand in 1.000 243,9 2527 239,2 222,2 212,2 224,2
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (It. Eurostat)°®) 4,8 52 4,7 4,4 4,2 4,3
In % der Erwerbspersonen®) 6,4 6,5 6,1 5,6 53 55
In % der unselbst. Erwerbspersonen®) 7,1 7,3 6,8 6,2 59 6,2
Beschaftigungsquote
Aktiv Erwerbstatige®)”) in% 62,3 62,8 63,6 64,6 65,4 65,6
Erwerbstatige (It.Eurostat)®)’)®) in% 67,8 68,6 70,2 71,4 72,1 72,3

1y Ohne Bezug von Karenz/Kinderbetreuungsgeld, ohne Prasenzdienst, ohne in der Beschaftigungsstatistik erfasste

arbeitslose Personen in Schulung.

%) Lt. Hauptverband der 6sterr. Sozialversicherungstrager. °) Lt. WIFO. *) Aktiv Erwerbstatige plus Arbeitslose.

%) Arbeitslose It. AMS. °) Labour Force Survey. ) In % der Bevélkerung im erwerbsfahigen Alter (15-64).

8 Geanderte Erhebungsmethode.
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