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Prognose fur 2011 und 2012: Aufschwung
verstarkt sich, Risiken nehmen zu

Der Aufschwung hdlt in Osterreich an. Dank des krdftigen Wachstums der
Weltwirtschaft nimmt die Ausfuhr rasch zu. Der Exportaufschwung greift mittlerweile
auch auf die Investitionen Uber: Die Ausrdstungsinvestitionen wachsen im
Prognosezeitraum merklich. Die kurzfristigen Konjunkturindikatoren lassen eine
Fortsetzung dieser Entwicklung im 1. Halbjahr 2011 erwarten. Danach wird sich die
Expansion parallel zur Weltwirtschaft etwas abschwdchen; die Verteuerung von
Rohstoffen und Energie und die restriktivere Ausrichtung der Wirtschaftspolitik in den
Industrie- und SchwellenlGndern démpfen das Wachstum. Im weiteren Verlauf dirfte
es sich jedoch wieder beschleunigen. Fir Osterreich erwartet das WIFO 2011 ein
Wirtschaftswachstum von 2,5% und 2012 von 2,0%. Das gréBte Risiko fur die Konjunktur
liegt derzeit im Anstieg der Rohstoff- und Energiepreise, der sich erheblich auf die
Weltwirtschaft auswirken kénnte.

Das Wachstum der Weltwirtschaft beschleunigte sich Ende 2010 merklich. Nach einer Stagnao-
fionsphase expandierte der Welthandel wieder kraftig. Insbesondere die asiatischen Schwel-
lenl&@nder erhdhten ihre Importe markant und sind damit weiterhin der wichtigste Antrieb for
die Expansion der Weltwirtschaft. Zwar versucht China wie auch andere Schwellenldnder,
durch PolitkmaBnahmen eine Uberhitzung der Konjunktur zu vermeiden. Zudem kdénnte sich
der Anstieg der Rohstoff- und Energiepreise dédmpfend auf die Konjunktur auswirken. Die Wirt-
schaft der asiatischen Schwellenldnder wird sich aber weiter dynamisch entwickeln und er-
heblich zum Wachstum der Weltwirtschaft beitragen. Insbesondere die Volkswirtschaften La-
teinamerikas profitieren dagegen vom Anziehen der Rohstoff- und Nahrungsmittelpreise und
wachsen ebenfalls kraftig. Der betréGchitliche Kapitalzufluss trieb dort allerdings zuletzt die
Wechselkurse nach oben; dies dédmpfte die Ausfuhr und erhdht das Risiko fUr InstabilitGten auf
den Finanzmarkten. Insgesamt dirfte die Weltwirtschaft im 1. Halbjahr 2011 weiter stark ex-
pandieren. Danach zeichnet sich wegen des Anstiegs der Rohstoff- und Energiepreise sowie
der generell restriktiveren Ausrichtung der Wirtschaftspolitik in vielen Landern eine leichte Ver-
langsamung ab. 2012 wird sich die Expansion der Weltwirtschaft jedoch wieder beschleuni-
gen.

In den USA expandiert die Wirtschaft unerwartet stark. Die Nachfrage wird vom Export, den
Investitionen und den Ausgaben fur dauerhafte Konsumguter angetrieben. Die anhaltende
Schwdéche des Dollarkurses und die nach wie vor expansive Geld- und Fiskalpolitik unterstot-
zen die Konjunktur. Schwachstellen bleiben die Situation auf dem Immobilienmarkt sowie die
hohe private und o6ffentliche Verschuldung; die Verbesserung auf dem Arbeitsmarkt liefert
hingegen positive Impulse.
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Konjunkturprognose Mdarz 2011

Hauptergebnisse

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Bruttoinlandsprodukt

Real +3.7 +2,72 -39 +20 +2,5 +20

Nominell +5,9 +4,1 -3,1 +3.,5 + 4,5 + 4,1
Sachgitererzeugung'), real +8,5 +3,5 - 14,0 +6,6 +70 +5,5
Handel, real +2,0 +0,9 -14 +28 +1,3 +1,1
Private Konsumausgaben, real +0,7 +0,5 +1,3 +1,0 +1,1 +1,1
Bruttoanlageinvestitionen, real +3,9 + 4,1 -838 -13 +2,6 +2,7

Ausrustungen + 6,6 +7,5 - 14,5 +1,8 +5,5 +4,5

Bauten +1,6 +1,6 -6,0 -3.4 +0,0 +1,0
Warenexporte It. Statistik Austria

Real +9.0 +0,3 -18.7 +12,7 +8.8 +8,0

Nominell +10,5 +2,5 -20,2 +16,5 +11,0 +9,1
Warenimporte [t. Statistik Austria

Real +7,6 +0,2 - 151 +10,9 +7,0 +6,7

Nominell +9,6 +4,7 -184 +16,3 +10,0 +8,3
Leistungsbilanzsaldo Mrd.€ +9,62 +1376 +798 +901 +11,12 +1322

in% desBIP  +3,5 +4,9 +2.9 +3.2 +3.7 +4,3

Sekunddrmarkirendite?) in % 4,3 4,4 3,9 32 3,6 3,8
Verbraucherpreise +2,2 +3,2 +0,5 +1,9 +2,8 +2,4
Arbeitslosenquote

In % der Erwerbspersonen (Eurostat)®) 4,4 3.8 4,8 4,4 4,1 4,0

In % der unselbst. Erwerbspersonen?) 6.2 5,9 7.2 6,9 6.4 6,3
Unselbstandig aktiv Beschdftigte®) +2,1 +1,7 -1.5 +0,8 +1,6 +0,9
Finanzierungssaldo des Staates

It. Maastricht-Definition in% desBIP -04 -0,5 -35 -4, -29 -2,6

It. Maastricht-Definition®) in % des BIP -34 -30

') Nettoproduktionswert, einschl. Bergbau. ?) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).

%) Labour Force Survey. *) Arbeitslose It. AMS. °) Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne

Pré&senzdiener; Bruch 2007/2008 durch Umstellung in der Beschdaftigtenstatistik.

6) Unter BerUcksichtigung der (voraussichtlichen) Neuregelung der Verbuchung der Finanzierungsbeteiligung

des Bundes an den Infrastrukturinvestitionen der OBB.




Im Euro-Raum duUrfte die Wirtschaft auch im Prognosezeitraum nur maBig expandieren. Die
Spaltung in kré&ftig wachsende Volkswirtschaften und von Krise und Stagnation betroffene
Lander vertieft sich weiter. Deutschland und eng mit der deutschen Wirtschaft verflochtene
Volkswirtschaften werden anhaltend am infernationalen Konjunkturaufschwung teilhaben.
Irand und einige sUdeuropdische Ladnder hingegen verharren in der Rezession. Dies dédmpft
die Aussichten fUr die EU insgesamt.

In Osterreich setzt sich der Aufschwung fort. Das lebhafte Wachstum in Deutschland brachte
2010 eine deutliche Ausweitung der Exporte mit sich. Die &sterreichische Industrie profitierte
somit indirekt von der starken Expansion der Wirtschaft in den Schwellenl@ndern. Allerdings
deutet die Zunahme der Ausristungsinvestitionen in den vergangenen drei Quartalen auf ei-
nen Ubergang des Exportaufschwungs auf die Investitionen hin. Diese Entwicklung sollte an-
halten, die Konjunkturindikatoren lassen im 1. Halbjahr 2011 ein kraftiges Wachstum erwarten.
In der zweiten Jahreshdlfte wird sich diese Expansion parallel zur infernationalen Konjunktur
etwas verlangsamen. FUr 2011 rechnet das WIFO mit einem Wirtschaftswachstum von +2,5%,
fur 2012 von +2,0%.

Wegen der Rohstoff- und Energieverteuerung beschleunigt sich die Inflation (VPI) 2011 erheb-
lich auf +2,8%; etwa 0,4 Prozentpunkte davon sind auf die Anhebung indirekter Steuern im
Zuge der Budgetkonsolidierung zurGckzufUhren. 2012 fallen diese Effekte wieder weitgehend
weg; die Lohnsteigerung durfte dann allerdings etwas héher ausfallen als 2011. Die Inflations-
rate wird daher im Jahr 2012 2,4% betragen.

Die Konsumausgaben der privaten Haushalte nehmen im Prognosezeitraum wegen der
schwachen Einkommensentwicklung nur mdaBig zu. Aufgrund der héheren Inflation werden
die Realléhne pro Kopf 2011 sogar sinken; erst 2012 durften sie wieder etwas steigen. Auf dem
Arbeitsmarkt schldgt sich die Konjunkturerholung allerdings merklich nieder: Die Beschdafti-
gung durfte auch im Prognosezeitraum deutlich ausgeweitet werden, sodass die Zahl der Ar-
beitslosen zuriGckgeht. Sie bleibt jedoch Gber inrem Vorkrisenniveau. Nach nationaler Berech-
nungsmethode wird die Arbeitslosenquote bis 2012 auf 6,3% der unselbstGndigen Erwerbsper-
sonen sinken, laut Eurostat-Definition auf 4,0% der Erwerbspersonen.

Die gute Konjunktur und die KonsolidierungsmaBnahmen verbessern den Finanzierungssaldo
der &ffentlichen Haushalte. Die zu erwartende Einrechnung von Finanzierungszuschissen des
Bundes zu Infrastrukturausgaben der OBB erhdht jedoch das Defizit. Nimmt man diese Ent-
scheidung Uber die Berechnungsmethode vorweg, dann durfte der Finanzierungssaldo der
offentlichen Haushalte 2011 -3,4% des BIP und 2012 -3% betragen.

Die gréBten Risiken fUr die Konjunktur gehen derzeit vom Anstieg der Rohstoff- und Energie-
preise, von der Krise in Japan und der anhaltend labilen Lage im Finanz- und Bankensystem
aus. Die vorliegende Prognose unterstellt, dass die Rohdlpreise und die Weltmarktpreise fur
Nahrungsmittel im Jahresverlauf wieder sinken. Eine weitere Rohstoffpreishausse, ausgeldst
durch eine Verscharfung der Krise im arabischen Raum, kénnte die Expansion der Weltwirt-
schaft erheblich bremsen. Auch die Folgen der Japan-Krise sind derzeit noch nicht abschatz-
bar. Wenn sich der jingste Anstieg der Zinssatze auf Staatsanleihen im Euro-Raum fortsetzt
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und auf weitere Lander ausweitet, kdnnte das die Situation der 6ffentlichen Haushalte in die-
sen Landern verscharfen und die Regierungen zu weiteren SparmaBnahmen zwingen, die die
gesamtwirtschaftliche Nachfrage im Euro-Raum zusdtzlich dédmpfen. Dies kénnte auch das
Finanz- und Bankensystem beeintréchfigen und die Stabilitét der Wahrungsunion gefahrden.

Kraftige Weltkonjunktur mit wachsenden Risiken

Die Weltwirtschaft wéachst kraftig, getragen von der robusten Konjunktur der
asiatischen SchwellenlGnder. In den USA expandiert die Nachfrage stetig; dazu frégt
auch die anhaltend expansive Wirtschaftspolitik bei. Hingegen bleibt die Erholung in
der EU insgesamt sehr verhalten. Die wichtigsten Risiken fUr die Weltkonjunktur
bestehen im Anziehen der Energie- und Rohstoffpreise, in der Krise in Japan, der
anhaltend labilen Lage im Finanz- und Bankensystem sowie in zusatzlich
démpfenden Effekten durch die restriktivere Ausrichtung der Fiskalpolitik in den
Industrieldndern.

Die Weltkonjunktur zog Ende 2010 kraftig an. Im V. Quartal wuchs der Welthandel laut
Centraal Planbureau (CPB) gegenUtber dem Vorquartal saisonbereinigt real um 2,3%. Nach
einer kontinuierlichen Verlangsamung im Jahresverlauf 2010 und einer ann&hernden Stagna-
fion im lll. Quartal belebte er sich damit wieder merklich. Die Importnachfrage der asiatischen
Schwellenlénder stieg betréchtlich und war damit weiterhin der wichtigste Antrieb fir die Ex-
pansion der Weltwirtschaft. Die Einfuhr der Industrieldnder nahm hingegen nur maBig zu.

In China erhohte sich das BIP im Jahr 2010 real um gut 10%. Dazu trug in erheblichem Ausmal
die hohe Dynamik der Investitionsnachfrage bei. Die Uberhitzungserscheinungen auf den
Immobilien- und Aktienmdarkten flauten etwas ab, hingegen beschleunigte sich der Preisauf-
tfrieb auf Konsumentenebene; die Inflationsrate betrug zuletzt knapp 5%. Die chinesische
Geldpolitik reagierte auf diese Entwicklung mit der schrittweisen Anhebung der Zins- und Min-
destreservesdtze. Dies wird zu einer leichten Abschwdchung des gesamtwirtschaftlichen
Wachstums auf 9%2% im Jahr 2011 und 9% im Jahr 2012 beitragen.

Auch in Indien und den ostasiatischen Schwellenldndern wird die Konjunktur dynamisch blei-
ben. Als ddmpfend kdénnte sich in dieser Region vor allem der Anstieg der Nahrungsmittelprei-
se erweisen, der groBen Einfluss auf die Konsumnachfrage hat. Viele lateinamerikanische
Schwellenlénder profitieren hingegen als Rohstoffproduzenten vom Anziehen der Notierun-
gen auf den Weltmarkten. Dies spricht zusammen mit der robusten Konsumnachfrage fUr eine
Fortsetzung des kraftigen Wirtschaftswachstums. Der lebhafte Kapitalzufluss treibt allerdings
die Wechselkurse nach oben, besonders in Brasilien. Dies bremst die Dynamik der Ausfuhr und
macht die Wirtschaft anfdllig fur InstabilitGten der internationalen Finanzmdérkte. In Russland
zieht der Anstieg der Rohodlpreise eine Ausweitung der Investitionen und der Konsumnachfra-
ge der privaten Haushalte ebenso nach sich wie eine betrdchtliche Erhbhung der Staatsein-
nahmen.
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Konjunkturprognose Mdrz 2011

Annahmen Uber die internationale Konjunktur

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

2007 2008 2009 2010 2011 2012
BIP, real
Welt +5,3 +2,8 -0,6 +5,0 +4,2 + 4,4
USA +1,9 +0,0 -2,6 +28 +2,9 + 3,0
Japan +24 -1.2 -6,3 +3,9 +1,0 +2,0
EU 27 + 3,0 +0,5 - 4,2 +1,8 +1,7 +1,7
Euro-Raum 17 +29 +0,4 -4,1 +1,7 +1,5 +1,5
Deutschland +2,7 +1,0 - 4,7 + 3,6 +2,7 +1,8
7 Neue Mitgliedslander') +6,0 +4,] -2,9 +23 +2,8 +3,8
China + 14,2 +9,6 +9,2 + 10,3 +9,5 +9,0
Welthandel, real +7.4 +25 -13,0 + 15,1 +8,0 +8,5
Marktwachstum Osterreichs?) +7,1 +33  -130 +126 +8,5 +7.8
Weltmarkt-Rohstoffpreise®)
Gesamt + 2,6 + 21,7 -30,4 + 36,4 + 23 +5
Ohne Rohol + 8,1 +9,5 - 23,6 + 38,4 +18 +9
Erdolpreis
Brent, $ je Barrel 72,5 97,0 61,5 79,5 100 100
Wechselkurs
Dollar je Euro?) 1,371 1,471 1,393 1,327 1,35 1,30

') Bulgarien, Lettland, Litauen, Polen, Rumdnien, Tschechien, Ungarm.

%) Importverénderungsrate der Partnerldnder, real, gewichtet mit dsterreichischen Exportanteilen.

%) HWWI-Index, Euro-Basis.
*) Monatsdurchschnitte.




Die japanische Wirtschaft expandiert maBig. Das Wachstum wurde bislang vor allem vom Ex-
port getragen, wahrend die Schwdche der Inlandsnachfrage anhdlt. Nach dem schweren
Erdbeben, der dadurch ausgeldsten Flutwelle und dem Reaktorunfall in Fukushima sind vorU-
bergehende Produktionsausfdlle zu erwarten, die das Wirtschaftswachstum vor allem im
1. Halbjahr 2011 dricken. Das AusmaB der D&dmpfung kann derzeit allerdings noch nicht ab-
geschdatzt werden. Der anschlieBende Wiederaufbau wirkt expansiv. Vor diesem Hintergrund
kédnnte das BIP im Jahr 2011 real um 1% und 2012 um 2% zunehmen.

Wachstum halt in den USA an

In den USA stieg das BIP im IV. Quartal 2010 gegenuber dem Vorquartal real um 0,8%. Die
Wirtschaft wuchs damit das zweite Quartal in Folge relativ stark. Die Industrieproduktion ex-
pandiert stetig, sie profitiert sowohl vom Export als auch von der Nachfrage der privaten
Haushalte nach dauerhaften Konsumgutern. Die wichtigste Schwachstelle der Konjunktur
bleibt der Immobiliensektor. Nach drei Jahren rGcklaufiger Entwicklung sinken die Hauspreise
zwar nicht weiter, der private Wohnbau und der Wirtschaftsbau beleben sich etwas, eine
merkliche Erholung zeichnet sich aber nicht ab. Dies belastet nicht nur die Bauwirtschaft, son-
dern durch anhaltende Kreditausfdlle auch die Banken.

Die Konsumnachfrage der privaten Haushalte wird auch von der langsamen Verbesserung
der Lage auf dem Arbeitsmarkt gestUtzt: Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote war im Feb-
ruar mit 8,9% der Erwerbspersonen um mehr als 1 Prozentpunkt niedriger als zum Hbchststand
im Oktober 2009, allerdings noch um mehr als 4 Prozentpunkte hdéher als vor der Rezession. Ei-
ne wichtige KonjunkturstUtze ist die anhaltend expansive Geld- und Fiskalpolitik. Die ZinssGtze
bleiben niedrig, die Budgetpolitik schwenkt vorerst nicht auf einen Konsolidierungskurs ein.
Somit durfte das BIP in den Jahren 2011 (real +2,9%) und 2012 (+3,0%) dhnlich rasch expandie-
ren wie 2010.

Verhaltene Konjunkturerholung in der EU

Die Konjunktur verl@uft in der EU zweigeteilt. In einer Gruppe von stark exportorientierten Lan-
dern, darunter Deutschland, die Niederlande, Osterreich, die skandinavischen Lander, Tsche-
chien und die Slowakei, die Uber einen groBen und wettbewerbsf&higen produzierenden Sek-
tor verfugen, nahm die Wirtschaftsleistung bereits 2010 kraftig zu. Hingegen konnte in Irland
und einigen stdeuropdischen L&ndern die Rezession nicht Uberwunden werden, vielfach ver-
scharfte sie sich sogar noch. Diese Divergenz weitet sich nun aus. Die Wirtschaft des Euro-
Raumes wdachst daher insgesamt nur maBig.

Die Zweiteilung des Konjunkturverlaufs innerhallb des Euro-Raumes ist das Ergebnis einer sehr
unterschiedlichen Nachfrageentwicklung vor und nach der Krise. In Deutschland und ande-
ren exportorientierten Volkswirtschaften war seit dem Eintritt in die Wirtschafts- und Wahrungs-
union der AuBenhandel der Konjunkturmotor; die nominellen LohnstGckkosten und die Ver-
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braucherpreise stiegen verhalten, und die preisliche Wettbewerbsfdhigkeit gegenUber den
anderen Landern des Euro-Raumes verbesserte sich merklich. Der schwache Anstieg der ver-
fUgbaren Einkommen und die relativ hohen Realzinssétze démpften jedoch die Inlandsnach-
frage. In Irland und SUdeuropa hingegen erhdhten sich die LohnstUckkosten und die Ver-
braucherpreise zwischen 1999 und 2007 kraftig, sodass die Realzinssétze niedrig waren und
die Inlandsnachfrage lebhaft zunahm. Besonders in Irland und Spanien wurde der Bausektor
deutlich ausgeweitet, und eine Immobilienpreisblase entstand; gleichzeitig verschlechterte
sich die preisliche Wettbewerbsfdhigkeit kontinuierlich. Nach dem Platzen der Immobilien-
preisblasen und dem Ausbruch der Finanzmarktkrise démpfte die hohe (private und &ffentli-
che) Verschuldung in IMand und Sudeuropa die Konsum- und Investitionsnachfrage. Wegen
der eingeschrénkten Wettbewerbsféhigkeit und der jahrelangen Vernachl&ssigung der Ex-
portindustrie konnte die Wirtschaft am internationalen Konjunkturaufschwung nur abge-
schwécht teilhaben.

In den exportorientierten Ladndern brach in der Krise vor allem die Ausfuhr ein. Dort setzte je-
doch bereits in der zweiten Jahreshdalfte 2009 eine Erholung ein, die so dynamisch war, dass
das BIP in manchen Landern Ende 2010 das Niveau vor der Krise wieder erreichte. Die
Binnennachfrage blieb dort wahrend der Rezession relativ stabil, frug jedoch auch nur wenig
zur Konjunkturerholung bei.

Im Euro-Raum kommt der Aufschwung nach der tiefen Rezession nur langsam voran. Die Wirt-
schaft wachst 2011 und 2012 real jeweils um nur 12%. Die Zweiteilung der Konjunktur durfte
auch im Prognosezeitraum fortbestehen: Die exportorientierte Ladndergruppe profitiert weiter-
hin von der starken Nachfrage aus den asiatischen Schwellenldndern und vom regen Welt-
handel, wahrend die sideuropdischen Lander und Irland unveréndert unter den unmittelba-
ren Krisenfolgen und den dé&mpfenden Effekten der Konsolidierungspolitik leiden und nicht
aus der Rezession finden.

In der EU wird das BIP in den Jahren 2011 und 2012 real jeweils um nur etwa 1%% wachsen.
Wdahrend die Wirtschaft in den skandinavischen und osteuropdischen EU-L&ndern, die noch
nicht an der Wahrungsunion teilnehmen, Uberdurchschnittlich expandiert, bleibt der Anstieg
in GroBbritannien aufgrund des geplanten Sparkurses der 6ffentlichen Hand verhalten. Insge-
samt kommen die Auftriebskrafte in der EU vor allem vom Welthandel und der Expansion in
den asiatischen Schwellenldndern. Die Erholung bleibt damit zu schwach, um Arbeitslosigkeit
und Budgetdefizite von inrem krisenbedingten Niveau deutlich zu senken.

Internationale Risiken nehmen zu

Die Risiken fUr den Aufschwung der Weltwirtschaft sind zahlreich. In den letzten Monaten ver-
teuerten sich die Rohstoffe empfindlich. Die Weltmarktnotierung von Rohdl stieg Anfang Mdarz,
vor adllem wegen der Unruhen im arabischen Raum, auf Uber 115 $ je Barrel Brent. Noch stér-
ker erhdhten sich zuletzt aufgrund der anhaltend kréftigen weltweiten Nachfrage und mehre-
rer Missernten die Preise von Nahrungsmitteln, vor allem Gefreide. Auch die Preise metalli-
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scher Rohstoffe ziehen erheblich an. Die Verteuerung der Rohstoffe schldagt in den Industrie-
und den Schwellenldndern bereits auf die Verbraucherpreise durch. Dies zieht auch eine
Schwdchung der Konsumnachfrage und eine D&mpfung des Wirtschaftswachstums nach
sich. Eine weitere Rohstoffpreishausse wirde diesen Effekt verstarken.

Latente Risiken gehen nach wie vor vom Finanz- und Bankensystem aus. Sie werden in Europa
von der Staatsschuldenkrise, in den USA von der labilen Lage der Immobilienmdarkte gendhrt.
Akuter sind die Risiken, die sich aus dem beginnenden Kurswechsel der bisher sehr expansiven
Wirtschaftspolitik in den Industrieléndern ergeben. Vor allem in der EU setzt die Budgetpolitik in
einigen Landern bereits 2011 KonsolidierungsmaBnahmen, die merklich dédmpfende Effekte
nach sich ziehen.

Aufschwung setzt sich in Osterreich fort

Der exportgetriebene Aufschwung hat in Osterreich mittlerweile auf die Investitionen
Ubergegriffen und kann damit selbsttragend werden. Die Konsum- und
Einkommensentwicklung bleibt jedoch schwach. 2011 durfte die Wirtschaft um 2,5%
und 2012 um 2,0% wachsen.

In Osterreich expandierte die Wirtschaft 2010 kraftig. Nach +1,1% im lll. Quartal stieg das BIP
im IV. Quartal gegenUber der Vorperiode neuerlich um 0,8%. Das Wachstum wurde bislang in
erster Linie von den Exporten getragen; seit nunmehr drei Quartalen werden jedoch auch die
AusrUstungsinvestitionen kraftig ausgeweitet. Der Exportaufschwung hat damit, wie es in einer
Expansionsphase in Osterreich Ublich ist, auf die Investitionen Ubergegriffen und kann damit
selbsttragend werden.

Die kurzfristigen Konjunkturindikatoren deuten auf eine neuerliche starke Expansion der &ster-
reichischen Wirtschaft im 1. Halbjahr hin. Exporte, AusrUstungsinvestitionen und Sachguterer-
zeugung werden weiterhin kraftig wachsen. Ab der Jahresmitte durfte sich der Aufschwung
jedoch etwas verlangsamen, denn das Nachlassen der weltweiten Expansion, der Anstieg
der Erddlpreise und die Schwdéche der Konjunktur im Euro-Raum belasten die Erholung. Im
Laufe des Jahres 2012 durfte sich das Wachstum wieder leicht beschleunigen.

Die Konsumausgaben der privaten Haushalte und die Wertschépfung des Handels wachsen
nur masig. Insbesondere aufgrund des Anziehens der Inflation bleibt die reale Einkommens-
entwicklung duBerst schwach. Die Bauwirtschaft kann sich im Prognosezeitraum nicht aus der
Krise I6sen. 2011 durfte die &sterreichische Wirtschaft um 2,5% wachsen; fir 2012 rechnet das
WIFO mit einer Expansion von 2,0% gegenUber dem Vorjahr.

Mit dem guten Konjunkturverlauf steigt auch die Beschaftigung. Die Arbeitslosenquote durfte
merklich zurickgehen, bleibt jedoch Uber inrem Vorkrisenniveau. Auch der Finanzierungssal-
do der o6ffentlichen Haushalte verbessert sich; allerdings erhdht die zu erwartende Einrech-
nung der Finanzierungszuschisse des Bundes zu Infrastrukturinvestitionen der OBB das Defizit.
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Der Anstieg der Rohstoff- und Energiepreise schldgt auf die Verbraucherpreise durch, die In-
flation zieht im Prognosezeitraum betréchtlich an. 2011 steigt die Jahresinflationsrate, gemes-
sen am VPI, auf 2,8%, 2012 fallt sie mit 2,4% etwas niedriger aus.

Exporte steigen weiter kraftig

Die rasche Expansion der Weltwirtschaft bringt eine anhaltend starke Zunahme der
Ausfuhr mit sich. UnterstUtzt wird die Exportdynamik durch die guten
Wachstumsaussichten in Deutschland und Ostmitteleuropa und durch die
Entwicklung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit.

2010 war das Wirtschaftswachstum vorwiegend exportgetrieben. Die dsterreichischen Guter-
exporte stiegen gegenUber dem Vorjahr real um 12,6%, getragen Uberwiegend von der
Nachfrage aus Deutschland und von auBerhalb der EU. Osterreichische Unternehmen profi-
fierten damit in erster Linie indirekt von der raschen Expansion in den Schwellenldndern, in-
dem sie die exportorientierte deutsche Industrie belieferten. In der zweiten Jahreshdlfte ent-
wickelte sich auch die Ausfuhrin die Schweiz, nach Russland und in die USA gUnstig. Die star-
ke Dynamik der Exporte schwachte sich im IV. Quartal allerdings ab, der Zuwachs betrug real
saisonbereinigt nur mehr 1% gegenuber dem Vorquartal. Dies spiegelf in erster Linie das ma-
Bige Wirtschaftswachstum im IV. Quartal in Deutschland wider.

Die Ausfuhr wird dank guter Wachstumsperspektiven wichtiger Exportmarkte, insbesondere in
Deutschland und in Ostmitteleuropa, auch im Prognosezeitraum deutlich zunehmen. Die Er-
gebnisse des WIFO-Konjunkturtests vom Mdarz belegen die gunstigen Aussichten fUr die Au-
Benwirtschaft: Die Beurteilung der Auftragsbestdnde aus dem Ausland ist sehr positiv. Ent-
sprechend dem Verlauf der internationalen Konjunktur wird die Exportnachfrage im
2. Halbjahr 2011 etwas abflachen. In Ostmitteleuropa sollten die Markte 2012 allerdings wie-
der starker wachsen und damit eine wichtigere Rolle fir den &sterreichischen Export spielen
als 2011. Die gute preisliche Wettbewerbsfahigkeit der dsterreichischen Anbieter wird gering-
fugige Marktanteilsgewinne erméglichen. 2011 durften die Warenexporte real um 8,8%, 2012
um 8,0% steigen.

Die gute Konjunktur bewirkt auch eine deutliche Ausweitung der Importe. Insbesondere das
Anziehen der Exporte und AusrUstungsinvestitionen durfte im Prognosezeitraum dazu beifro-
gen. Auch bedeutet der Anstieg der Rohstoff- und Energiepreise eine nominelle Zunahme der
Importe. Dieser Effekt kehrt sich jedoch im Laufe des Jahres 2011 um, die Prognose unterstellt
einen geringfUgigen RUckgang der Rohdlpreise bis zum Jahresende. Zugleich wird ange-
nommen, dass der Wechselkurs des Euro gegenuber dem Dollar sinkt. Die schwache Kon-
sumnachfrage, insbesondere nach dauerhaften KonsumguUtern, ddmpft die Importentwick-
lung. Der Uberschuss in der Handelsbilanz wird sich daher im Prognosezeitraum ausweiten.
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Starke Industriekonjunktur erhoht Investitionsbereitschaft

Die SachguUtererzeugung profitiert erheblich von der starken Exportdynamik. Die gute
Industriekonjunktur steigert die Investitionsbereitschaft der Unternehmen, eine
deutliche Ausweitung der Ausrustungsinvestitionen ist die Folge.

Vom Konjunkturaufschwung profitierte bislang vor allem die Sachgutererzeugung. 2010 nahm
die Wertschopfung in diesem Bereich gegenUber dem Vorjahr um 6,7% zu. Die Sachguterer-
zeugung war allerdings auch von der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise am meisten betroffen
gewesen.

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests von Mdrz deuten auf ein Anhalten der raschen Ex-
pansion hin, die Beurteilung der Auftragslage verbesserte sich kontinuierlich. Auch die Erwar-
tungen hinsichtlich Produktion und kUnftiger Geschéftslage sind duBerst positiv. Seit Mitte 2010
stieg die Beschaftigtenzahl in der SachgUtererzeugung kraftig. Die Produktion der Sachguter-
erzeugung wird auch im Prognosezeitraum deutlich ausgeweitet. Der Sektor wird zwar von
der Verlangsamung der Exportkonjunktur in der zweiten Jahreshdlfte betroffen sein, die Wert-
schopfung durfte jedoch 2011 um 7,0% zunehmen. FUr 2012 rechnet das WIFO mit einer Stei-
gerung von 5,5%.

Aufgrund der guten Industriekonjunktur erhéht sich auch die Investitionsbereitschaft der Un-
ternehmen wieder. Die AusrUstungsinvestitionen wachsen seit nunmehr drei Quartalen. Insge-
samt nahmen sie 2010 jedoch gegenuber dem Vorjahr um nur 1,8% zu und lagen damit noch
um fast 9% unter dem Vorkrisenniveau. Das Ubergreifen der Exportkonjunktur auf die Investiti-
onen deutet darauf hin, dass sich der Aufschwung stabilisiert und selbsttragend wird. Dieses
Muster entspricht dem Oblichen Konjunkturverlauf in einer Erholungsphase in Osterreich. An-
gesichts der guten Auftragslage und der hohen Kapazitédtsauslastung wird sich die Bereit-
schaft der Unternehmen zu Erweiterungsinvestitionen verbessern. Das WIFO rechnet mit einer
Steigerung der Ausrustungsinvestitionen im Jahr 2011 um 5,5% und 2012 um 4,5%.

Bauwirtschaft stagniert weiter

Die Bauwirtschaft wird auch im Prognosezeitfraum nur maBig wachsen. Wahrend im
Hochbau positive Aussichten Uberwiegen, bleibt die Tiefbaukonjunktur schwach.

Die Bauwirtschaft wird nach einem RUckgang von 6,4% im Jahr 2010 auch 2011 nicht wach-
sen. Dies ergibt sich einerseits aus dem negativen Uberhang aus dem Vorjahr und anderer-
seits aus einer schwachen Tiefbaukonjunktur. Die Kirzung des Investitionsrahmenplanes des
Bundes (bzw. die Verschiebung von Projekten) hat bereits 2011 und insbesondere ab 2012
starker negative Effekte als bisher angenommen. Zwar wirken noch einige MaBnahmen aus
den Konjunkturpaketen im Tiefbau nach, sie beschrénken sich jedoch auf einzelne Subspar-
ten (Eisenbahn). Auch von anderen Ebenen der &ffentlichen Hand sind kaum Impulse fUr den
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Konjunkturprognose Mdrz 2011

Produktivitat

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Gesamtwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, reall +3,7 +2.2 -39 +2,0 +2,5 +2,0
Erwerbstétige ') +1,7 +272 -0.8 +0,8 +1,4 +0,7
Produktivitat (BIP je Erwerbstatigen) +2,0 -0,0 -3, +1,1 +1,1 +1,3
Sachgutererzeugung
Produktion?) +8,7 +35 -143 +6,7 +7,0 +5,5
Beschdaftigte®) +2,6 +1,7 -53 -1,3 +1,2 +0,0
Stundenproduktivitét*) +6,3 +2.3 -6,1 +5,1 +4,7 +5,.2
Geleistete Arbeitszeit je Beschaftigten®) -0.3 -05 -3.6 +28 +1,0 +0,3

') Unselbstandige (Beschaftigungsverhdlinisse) und Selbsténdige laut VGR.

%) Nettoproduktionswert, real.

%) Laut Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréger;
Bruch 2007/2008 wegen Umstellung der Wirtschaftsklassifikation auf ONACE 2008, 2008 WIFO-Schdatzung.

*) Produktion je geleisteter Beschdaftigtenstunde.
%) Laut Konjunkfurerhebung der Statistik Austria.




Tiefbau (insbesondere den StraBenbau) zu erwarten. Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests
und die aktuelle Auftragslage zeigen keine Hinweise auf Verbesserung.

Im Hochbau verbesserten sich die Auftragseingdinge hingegen kontinuierlich. Die Prognose
der Baubewiligungen wurde deshalb zuletzt nach oben revidiert. Eine neue Forderoffensive
stellt fOr die thermische Sanierung bis 2014 j&hrlich 70 Mio. € fUr private Haushalte und
30 Mio. € fUr gewerbliche Gebdude zur Verfigung. Im Wohnbau sollte so der Ausfall von
Wohnbauférdermitteln 2011 mehr als kompensiert werden. Der Hochbau wird daher im
Prognosezeitraum deutlich besser abschneiden als der Tiefoau. Eine Stabilisierung des Wirt-
schaftswachstums ab 2012 durfte die Bauwirtschaft positiv beeinflussen, unterstitzt von einer
gUnstigen Entwicklung von Arbeitsmarkt, Einkommen, Absatzméglichkeiten und Finanzie-
rungsbedingungen. Fur 2012 rechnet das WIFO mit einer Zunahme der Wertschdpfung der
Bauwirtschaft von 1%.

Konsum und Einkommen weiter schwach

Die Konsumausgaben der privaten Haushalte nehmen weiter nur maBig zu. lhre
Steigerung wird durch die schwache Einkommensentwicklung gebremst.

Die Konsumausgaben der privaten Haushalte stabilisierten die Konjunktur in der Finanzmarki-
und Wirtschaftskrise. Der von Exporten und Investitionen getragene Aufschwung griff jedoch
bisher nicht auf den privaten Konsum Uber. 2010 nahmen die Konsumausgaben um nur 1% zu.
Diese Tendenz wird auch im Prognosezeitraum anhalten, 2011 und 2012 dUrfte der private
Konsum um jeweils gut 1% wachsen. Insbesondere die Nachfrage nach dauerhaften Kon-
sumguUtern wird sich weiter schwach entwickeln, in erster Linie wegen des Echoeffekts auf die
umfangreichen Vorziehkdufe von Kfz im Jahr 2009 aufgrund der Verschrottungsprdmie. Erst
ab 2012 durften die Ausgaben fUr dauerhafte Konsumguter wieder etwas stérker zunehmen.
Die Wertschdpfung des Handels bleibt aufgrund der geringen Konsumsteigerung ebenfalls
gedrickt. Das WIFO rechnet mit einer Zunahme von etwas mehr als 1% in beiden Jahren.

Hintergrund dieser Situation ist die ged&dmpfte Zunahme der verfigbaren Realeinkommen im
Prognosezeitraum. Die Bruttoldhne pro Kopf durften 2011 zwar kréftiger steigen als im Vorjahr
(+2.5%); aufgrund der deutlich hdéheren Inflation werden die Realldhne 2011 allerdings neuer-
lich sinken. Die LohnabschlUsse fielen im Herbst 2010 insbesondere im o6ffentlichen Dienst an-
gesichts der damals niedrigen Inflationsrate mdaBig aus. In der Bauwirtschaft wurde eine An-
passung der Lohne an die Preisentwicklung vereinbart, die aufgrund der deutlich hdheren
Preissteigerungen in den letzten Monaten etwas kréftigere Lohnzuwdchse zur Folge haben
durfte. In den noch ausstehenden Verhandlungsrunden im Frohjahr wird die Inflafionsbe-
schleunigung ebenfalls berlcksichtigt werden. Zusatzlich geddmpft wird das Lohnwachstum
durch den anhaltenden Trend zur Beschéftigung in Teilzeit und im Niedriglohnbereich, der ei-
ne weiterhin negative Lohndrift bewirkt; die Effektivibhne steigen weniger stark als die Tarif-
Ibhne.
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Konjunkturprognose Mdrz 2011

Konsum, Einkommen und Preise

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Verdnderung gegen das Vorjahrin %, real

Private Konsumausgaben') +0,7 +0,5 +13 +1,0 +1,1 +1,1
Dauverhafte Konsumguter +2,6 +1,7 +5,2 -1.0 +0,5 +1,0
Nichtdauerhafte Konsumguter

und Dienstleistungen +0,5 +0,3 +1,0 +1,2 +1,2 +1,1

Verfugbares Einkommen
der privaten Haushalte +23 +0,9 -0,0 +0,0 +0,9 +0,9

In % des verfuglbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte?) 11,6 11,8 11,1 10,0 9.9 9.7

Sparquote der privaten Haushalte?®) 11,2 11,6 10,4 9,6 9,4 9,2

Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Direktkredite an inl. Nichtbanken
(Jahresendstdnde) +3,6 +7.4 -1,3 +29 +50 +4,.8

Inflationsrate

National 2,2 3,2 0,5 1,9 2.8 2.4
Harmonisiert 2.2 3.2 0,4 1.7 2,9 2.4
Kerninflation®) 1,9 2.4 1,5 1,2 2.2 2.2

') Private Haushalte einschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.

%) Einschl. Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriche.

%) Ohne Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriche.

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




WIFO
Konjunkturprognose Mdrz 2011

Lohne, Wettbewerbsfahigkeit

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Léhne und Gehadlter pro Kopf')
Nominell, brutto + 3.1 +2,9 +1,5 +1,6 +2,5 +2,9
Real (deflationiert mit dem VPI)
Brutto +0,9 -0,3 +1,0 -0,3 -0,3 +0,5
Netto +0,9 -0,9 + 2,7 -0,6 -0,6 +0,2
Gesamtwirtschaft
Lohnstiuckkosten +0,9 +27 +4,8 +0,4 +1.4 +1,6
Sachgdutererzeugung
Lohnstiuckkosten -2.3 +1,1 +13,5 -54 -2.7 -2.3
Effektiver Wechselkursindex Industriewaren
Nominell +1,2 +1,1 +0,7 -2,6 -04 -0,6
Real +0,8 +0,6 +0,4 -2.7 -0,2 -0.,4

") Je Beschdaftigungsverhdlinis (laut VGR).
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Die Prognose geht davon aus, dass die AbschlUsse angesichts der kraftigen Beschdaftigungs-
zuwdchse und des damit einhergehenden RUckgangs der Arbeitslosigkeit sowie der Inflati-
onsbeschleunigung in den Herbstlohnrunden hdher ausfallen. 2012 dirften die Léhne und
Gehdlter pro Kopf daher nominell mit knapp +3% noch stdrker wachsen; daher ergeben sich
wieder leichte Reallohngewinne. Die privaten Haushalte dirften die insgesamt schwache
Einkommensentwicklung im Prognosezeitraum durch einen geringfUgigen RUckgang der
Sparquote teilweise ausgleichen.

Gute Konjunktur verbessert Arbeitsmarktlage

Die gute Konjunktur bringt eine deutfliche Ausweitung der Beschdaftigung mit sich.
Dadurch sinkt die Arbeitslosenquote wieder merklich, bleibt jedoch Uber ihrem
Vorkrisenwert.

Die gute Konjunktur verbessert die Lage auf dem Arbeitsmarkt merklich. Im Februar war die
Zahl der unselbsténdig akfiv Beschaftigten um 74.000 hoéher, die Zahl der Arbeitslosen um
21.000 niedriger als ein Jahr zuvor. Insbesondere im Janner und Februar verlief die Entwicklung
sehr gunstig, die Beschdaftigung stieg in allen Bereichen.

Die Fortsetzung des Aufschwungs ldsst eine weitere Zunahme der Arbeitskraftenachfrage er-
warten. Die leichte D&mpfung der Konjunktur im Jahresverlauf wird zwar auch den Beschdafti-
gungsaufbau etwas verlangsamen; fir 2011 und 2012 rechnet das WIFO mit einem Anstieg
um 1,6% bzw. 0,9%. Zugleich sinkt die Arbeitslosenquote auf 6,4% (2011) und 6,3% (2012) der
unselbsté&ndigen Erwerbspersonen bzw. 4,1% und 4,0% laut Eurostat-Definition. Die Zahl der
Arbeitslosen Ubersteigt den Tiefstwert von 2008 damit aber noch um 17.500 bzw. einschlieBlich
Schulungsteiinahmen um 30.000.

Auch das Arbeitskrafteangebot wdachst deutlich. Die erwartete Einschrdnkung der offentli-
chen Ausgaben fUr die aktive Arbeitsmarktpolitik, die Verlagerung der Bevolkerungsstruktur
hin zu Altersgruppen mit hoher Erwerbsbeteiligung (45- bis 55-Jahrige) und die EinfGhrung der
Mindestsicherung werden sich in einem Anstieg des Arbeitskraffeangebotes niederschlagen.
Ein Unsicherheitsfaktor ist weiter die Offnung des Arbeitsmarktes fir Arbeitskréfte aus den
neuen EU-Landern. Diese wurde unter BerUcksichtigung der zeitlichen Verteilung der Migrati-
onsstréome sowie von potentiellen Austausch- und Verdringungseffekten in die Prognose ein-
bezogen.

Die unerwartet gute Auftragslage schlug sich 2010 in der SachgUtererzeugung in einer be-
frchtlichen Ausweitung der geleisteten Arbeitszeit pro Kopf nieder. Mittlerweile wachst dank
der lebhaften Konjunktur auch die Beschdaftigung, sodass die geleistete Arbeitszeit weniger
rasch steigt. Die Stundenproduktivitdt durfte damit in der SachgUtererzeugung weiter stark
zunehmen, die Lohnstickkosten gehen daher zurick.
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Konjunkturprognose Mdrz 2011

Arbeitsmarkt

Verdnderung gegen das Vorjahrin 1.000

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Nachfrage nach Arbeitskraften
Aktiv Erwerbstétige ') + 64,7 + 66,0 -440 +31.3 +58,0 +34,0
Unselbsténdig aktiv Beschaftigte ')?) +65,5 +55,6 - 48,5 + 25,5 +52,0 +29,0
Veré&nderung gegen das Vorjahrin % +2,1 +1,7 -1,5 +0,8 +1,6 +0,9
Inl&dndische Arbeitskrafte + 43,6 + 31,1 -43,0 +5.8 +21,0 +11,0
Ausldndische Arbeitskrafte +21,9 + 24,5 -55 +19.7 +31,0 + 18,0
Selbsténdige®) -08 +104 +4,5 +58 +6,0 +5,0
Angebot an Arbeitskraften
Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter  (15-64) + 15,5 +27.7 +17.3 + 25,7 + 30,1 +16,9
(15-59) +17.1 +17.6 +11,1 +12,0 +155 +16,7
Erwerbspersonen®) + 47,8 + 56,0 +4,0 +21,8 +42,0 + 29,0
Uberschuss an Arbeitskraften
Vorgemerkte Arbeitslose”) -16,9 -10.0 + 48,1 -9,5 -16,0 -50
Stand in 1.000 222,2 212,3 260,3 250,8 234,8 229.,8
Arbeitslose in KursmaBnahmen in1.000 52,7 50,5 64,1 73,2 65,2 63,2
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (It. Eurostat)®) 4,4 3.8 4,8 4,4 4,1 4,0
In % der Erwerbspersonen’) 5.6 5.3 6.5 6.2 5,8 5,6
In % der unselbst. Erwerbspersonen’) 6.2 5.9 7.2 6.9 6.4 6.3
Beschaftigungsquote
Aktiv Erwerbstdtige')’) iN% 64,9 65,7 64,7 65,0 65,7 66,1
Erwerbstdtige (It.Eurostat)®)’) in% 71,4 72,1 71,6 71,7 72,2 72,5

') Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Présenzdiener; Bruch 2007/2008 durch Umstellung

in der Beschaftigtenstatistik. 2) Lt. Hauptverband der dsterr. Sozialversicherungstréger.
3 Lt. WIFO, einschl. freier Berufe und Mithelfender. *) Aktiv Erwerbstatige plus Arbeitslose. °) Arbeitslose It. AMS.
®) Labour Force Survey. ’) In % der Bevélkerung im erwerbsféhigen Alter (15-64).
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Anstieg der Rohstoff- und Energiepreise erhoht Inflation

Der Anstieg der Rohstoff- und Energiepreise und die Anhebung von indirekten
Steuern haben eine Beschleunigung der Inflation zur Folge. Diese Effekte verringern
sich 2012.

Die Rohstoff- und Energiepreise stiegen in den vergangenen Monaten kré&ftig. Hatte der Roh-
Olpreis der Sorte Brent zwischen Ende 2009 und November 2010 noch zwischen 75 $ und 85 $
geschwankt, so betrug er im Marz 2011 als Folge der politischen Ereignisse in Nordafrika und
im mittleren Osten bereits Uber 115 $ je Barrel. Die Weltmarktnotierungen von agrarischen
Rohstoffen zogen ebenfalls deutlich an. Hier spielen das anhaltende Wachstum der weltwei-
ten Nachfrage und die Verringerung des Angebotes durch mehrere wetterbedingte Ertrags-
ausfdlle (Russland, Australien, Nordchina) und politische Unruhen (ElfenbeinkUste) zusammen.
Aufgrund der guten Weltkonjunktur verteuerten sich metallische und andere Industrierohstoffe
ebenfalls markant.

Die Preissteigerungen im Bereich von Rohstoffen und Energie schlagen auf die Verbraucher-
ebene durch und erhdhten die Inflationsrate in Osterreich im Februar auf 3%. Ein Drittel dieses
Preisanstiegs war auf die Verteuerung von Mineraldlprodukten (Treibstoffe und Heizdl) zurGck-
zufGhren. Etwa 0,7 Prozentpunkte trugen die Lebensmittelpreise einschlieBlich Alkohol und Ta-
bak bei (Februar +4,3% gegentber dem Vorjahr). In den letzten zwei Jahren war der Preisauf-
trieb in Osterreich und im Euro-Raum sehr dhnlich verlaufen. Seit Anfang 2011 zeigt sich in Os-
terreich jedoch eine betrdchtliche Abweichung, im Februar betfrug die Inflationsdifferenz zum
Euro-Raum bereits +0,7 Prozentpunkte. Noch deutlicher fiel der Unterschied in der Kerninflati-
on (ohne unverarbeitete Nahrungsmittel und Energie) aus: Sie war in Osterreich um
1 Prozentpunkt hdéher als im Durchschnitt des Euro-Raumes und ging auf einen Gberdurch-
schnittlichen Preisauftrieb im Bereich der nichtenergetischen industriellen GUter und Dienstleis-
tungen zurUck. Da diese beiden Produktgruppen eine sehr viel stérkere Inflationspersistenz als
andere Produktgruppen aufweisen, durfte dieses Inflationsdifferential im Jahresverlauf beste-
hen bleiben.

Im Rahmen der KonsolidierungsmaBnahmen der 6ffentlichen Haushalte wurden einige indi-
rekte Steuern angehoben (Mineraldlsteuer und Tabaksteuer ab 1. Jdnner 2011, Normver-
brauchsabgabe ab 1. Mdrz 2011) bzw. neu eingefUhrt (Flugticketabgalbe ab 1. April 2011); sie
fragen 2011 insgesamt etwa 0,4 Prozentpunkte zum Anstieg der Verbraucherpreise bei. Die
Erhdhung der Mineraldl- und Tabaksteuer erklart aber nur knapp die Halfte des Inflationsdiffe-
rentials zum Durchschnitt des Euro-Raumes.

Die vorliegende Prognose unterstellt, dass die Rohél- und Nahrungsmittelpreise im Jahresver-
lauf 2011 wieder nachgeben und sich dann entsprechend ihrem langfristigen Trend weiter
magkig erhdhen. Unter diesen Bedingungen durften die Verbraucherpreise 2011 um 2,8% stei-
gen. Die Anhebung der indirekten Steuern hat 2012 auf die Inflationsrate nur mehr wenig Ein-
fluss. Ebenso sollte die Verteuerung von Nahrungsmitteln und Energie schwdécher wirken. Die
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Lohnsteigerungen durften jedoch etwas hdéher ausfallen; die Inflationsrate wird 2012 auf 2,4%
zurUckgehen.

Gute Konjunktur und Budgetkonsolidierung verringern Budgetdefizit, neve
Verbuchungsvorschrift verschlechtert Saldo

Die gunstige Konjunktur erleichtert die Budgetkonsolidierung, das Defizit wird im
Prognosezeitraum merklich sinken. Allerdings wird es durch die zu erwartende
Einrechnung der Finanzierungszuschuisse des Bundes zu InfrastrukturmaBnahmen der
OBB kUnftig erhéht.

Die Konsolidierung der Staatsfinanzen profitiert von der gunstigen Konjunktur, die Steuerein-
nahmen werden im Prognosezeitraum stérker wachsen als bisher angenommen. Fir 2011 und
2012 wurden zudem KonsolidierungsmaBnahmen im Ausmal von 2,6 Mrd. € bzw. 3,79 Mrd. €
beschlossen. Unter der Voraussetzung, dass sie tatsdchlich umgesetzt werden und dass die
Lander und Gemeinden das im neuen StabilitGtspakt vom Marz 2011 vereinbarte Defizit von
0,75% (2011) bzw. 0,6% (2012) des BIP nicht Uberschreiten, dirfte sich das Defizit (nach bisheri-
gem Stand der Diskussion) 2011 auf 2,9% und 2012 auf 2,6% des BIP verringern.

Aufgrund einer Entscheidung von Eurostat werden die seit 2007 vereinbarten Finanzierungszu-
schUsse des Bundes zu Infrastrukturinvestitionen der OBB kinftig wahrscheinlich in voller Hohe
in den Maastricht-Finanzierungssaldo einzurechnen sein; eine Entscheidung steht hier aber
noch aus. EinschlieBlich dieser erwarteten Anderung kénnte sich das Defizit auf 3,4% (2011)
und 3,0% des BIP (2012) erhdhen.

Wien, am 30. Mdarz 2011

RUckfragen bitte an Dr. Stefan Ederer, Tel. (1) 798 26 01/464, Stefan.Ederer@wifo.ac.aft.

WIFO
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Konjunkturprognose Mdarz 2011

Wirtschaftspolitische Bestimmungsfaktoren

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Budgetpolitik
In % des BIP
Finanzierungssaldo des Staates
Laut Maastricht-Definition -04 -0,5 -3,5 -4,1 -29 -2,6
Laut Maastricht-Definition') -34 -30
Primarsaldo des Staates laut VGR +2.3 +2,1 -08 -1.4 -03 +0,1
Primarsaldo des Staates laut VGR') -08 -04
Geldpolitik
In %
3-Monatszinssatz 4,3 4,6 1.2 0.8 1.3 2,3
Sekundd@rmarktrendite?) 4,3 4,4 3.9 3.2 3,6 3.8
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Effektiver Wechselkursindex
Nominell +1,1 +1,2 +0,9 -2,5 -04 -0,6
Reall +0,7 +0,6 +0,4 -2,7 -0.2 -04

') Unter Beriicksichtigung der (voraussichtlichen) Neuregelung der Verbuchung der Finanzierungsbeteiligung
des Bundes an den Infrastrukturinvestitionen der OBB.

2) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).
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% gegen das Vorjahr, real In 1.000 gegen das Vorjahr

% gegen das Vorjahr

In % des BIP
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') Ohne Personen, die Karenz/Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Prasenzdienst,
ohne in der Beschaftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung; Bruch 2007/2008.
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Methodische Hinweise und Kurzglossar

Periodenvergleiche

Leitreinenvergleiche gegenUber der Vorperiode, z. B. dem Vorquartal, werden um jahreszeitlich be-
dingte Effekte bereinigt. Dies schlieBt auch die Effekte ein, die durch eine unterschiedliche Zahl von Ar-
beitstagen in der Periode ausgeldst werden (etwa Ostern). Im Text wird auf "saison- und arbeitstégig be-
reinigte Verdnderungen" Bezug genommen.

Die Formulierung "ver@nderte sich gegentber dem Vorjahr . . ." beschreibt hingegen eine Verdnderung
gegenuber der gleichen Periode des Vorjahres und bezieht sich auf unbereinigte Zeitreihen.

Die Analyse der saison- und arbeitstagig bereinigten Entwicklung liefert genauere Informationen Uber
den aktuellen Konjunkturverlauf und zeigt Wendepunkte froher an. Die Daten unterliegen allerdings zu-
satzlichen Revisionen, da die Saisonbereinigung auf statistischen Methoden beruht.

Reale und nominelle GréBen
Die ausgewiesenen Werte sind grundsdatzlich real, also um Preiseffekte bereinigt, zu verstehen. Werden
Werte nominell ausgewiesen (z. B. AuBenhandelsstatistik), so wird dies eigens angefUhrt.

Produzierender Bereich

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

Inflation, VPl und HVPI

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

Die Kerninflation als Indikator der Geldpolitik ist nicht eindeutig definiert. Das WIFO folgt der géngigen
Praxis, fUr die Kerninflation die Inflationsrate ohne die GUtergruppen unverarbeitete Nahrungsmittel und
Energie zu verwenden. So werden knapp 87% der im &sterreichischen Warenkorb fUr den Verbraucher-
preisindex (VPI 2010) enthaltenen GUter und Dienstleistungen in die Berechnung der Kerninflation einbe-
zogen.

WIFO-Konjunkturtest und WIFO-Investitionstest

Der WIFO-Konjunkturtest ist eine monatliche Befragung von rund 1.500 &sterreichischen Unternehmen zur
Einsch&tzung ihrer aktfuellen und kunftigen wirtschaftlichen Lage. Der WIFO-Investitionstest ist eine halb-
jahrliche Befragung von Unternehmen zu ihrer Investitionst&tigkeit (http://www.itkt.at/). Die Indikatoren
sind Salden zwischen dem Anteil der positiven und jenem der negativen Meldungen an der Gesamtzahl
der befragten Unternehmen.

Arbeitslosenquote

Osterreichische Definition: Anteil der zur Arbeitsvermittiung registrierten Personen am Arbeitskréfteange-
bot der Unselbsténdigen. Das Arbeitskréfteangebot ist die Summe aus Arbeitslosenbestand und unselb-
standig Beschdaftigten (gemessen in Standardbeschdaftigungsverhdltnissen). Datenbasis: Registrierungen
bei AMS und Hauptverband der dsterreichischen Sozialversicherungstréager.

Definition gemdaRB ILO und Eurostat: Als arbeitslos gelten Personen, die nicht erwerbstéatig sind und aktiv
einen Arbeitsplatz suchen. Als erwerbstdtig zahlt, wer in der Referenzwoche mindestens 1 Stunde selb-
stédndig oder unselbstdndig gearbeitet hat. Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, und Lehr-
linge zdhlen zu den Erwerbstatigen, nicht hingegen Présenz- und Zivildiener. Die Arbeitslosenquote ist
der Anteil der Arbeitslosen an allen Erwerbspersonen (Arbeitslose plus Erwerbstatige). Datenbasis: Um-
fragedaten von privaten Haushalten (Mikrozensus).

Begriffe im Zusammenhang mit der &sterreichischen Definition der Arbeitslosenquote

Personen in Schulungen: Personen, die sich zum Stichtag in AMS-SchulungsmaBnahmen befinden. For
die Berechnung der Arbeitslosenquote wird ihre Zahl weder im Nenner noch im Z&hler berlcksichtigt.
Unselbstdndig aktiv Beschdaftigte: Zu den "unselbstdndig Beschdaftigten” zdhlen auch Personen, die Kin-
derbetrevungsgeld beziehen, sowie Prdsenz- und Zivildiener mit aufrechtem Beschdaftigungsverhdlinis.
Zieht man deren Zahl ab, so erhdlt man die Zahl der "unselbstandig aktiv Beschaftigten'.
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