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Prognose fur 2008 und 20009:
Roholpreishausse beschleunigt Inflation
und dampft Wirtschaftswachstum

Die Osterreichische Wirtschaft wird im Jahr 2008 real um 2,3% wachsen. Das BIP
expandierte im I. Quartal getragen von Sachgutererzeugung, Bauwirtschaft und
Tourismus noch starker als im Frihjahr erwartet. Nun schwacht sich die Konjunktur
allerdings ab. Dazu tragt nicht zuletzt der markante Auftrieb der Weltmarktpreise fur
Erdol bei, der eine deutliche Beschleunigung der Inflation (2008 auf 3,5%) bewirkt.
Dies belastet die verfugbaren Realeinkommen der privaten Haushalte und bremst
das Wachstum der Konsumausgaben. Die von den USA ausgehende Dampfung der
Konjunktur in den Industrielandern wird in Osterreich die Ausweitung von Export,
Industrieproduktion und Investitionen bremsen. Fur das Jahr 2009 wird deshalb ein
Anstieg des realen BIP um nur noch 1,4% erwartet. Heuer nimmt die Beschéaftigung
rasch zu. FUr 2009 zeichnet sich eine Steigerung der Arbeitslosigkeit ab.

Der Weltmarktpreis fir Rohdl der Marke Brent stieg seit Jahresbeginn von etwa 90 $ auf 135 $
je Barrel. Dazu trug die Verlagerung der Spekulation von den Finanz- und Immobilienmarkten
auf die Rohstoffméarkte ebenso bei wie die neuerliche Zunahme der Nachfrage nach Erdol
und das Ausbleiben einer Angebotsausweitung seit 2005. Dies und die hohen Weltmarktpreise
fur Nahrungsmittel bewirken eine markante Beschleunigung des Preisauftriebs auf Verbrau-
cherebene. In Osterreich durfte die Inflationsrate heuer 3,5% erreichen, den hochsten Wert
seit dem Jahr 1993. Fur 2009 wird unter der Annahme einer schwacheren Steigerung von En-
ergiekosten und Nahrungsmittelpreisen ein Riickgang der Inflationsrate auf 2,7% unterstellt.

Die hohe Inflation lasst die Nettorealeinkommen der Beschaftigten pro Kopf 2008 um 0,7% sin-
ken und die verfugbaren Realeinkommen der privaten Haushalte um nur noch 0,7% steigen.
Selbst wenn — wie fur Phasen einer starken Energieverteuerung typisch — ein Rickgang des
Sparanteils am verfligbaren Einkommen unterstellt wird, driickt der schwache Anstieg der Ein-
kommen die Konsumnachfrage merklich. Die Konsumausgaben der privaten Haushalte wer-
den im Jahr 2008 real um nur 1,1% zunehmen, weniger als halb so rasch wie im langfristigen
Durchschnitt. Auch fur 2009 ist keine Erholung zu erwarten. Die Konsumschwéche trifft vor al-
lem den Dienstleistungssektor und das Kleingewerbe. Im Handel dirfte die Wertschoépfung
real jeweils um nur 1¥.% steigen.

Wahrend die Konsumnachfrage im I. Quartal kaum mehr stieg, expandierte die Wertschop-
fung in der Sachgutererzeugung laut Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung des WIFO weiter-
hin kraftig (real +6% gegentber dem Vorjahr). Damit setzte sich die Hochkonjunktur der letz-
ten zwei Jahre in der Industrie (Wertschdpfung kumuliert +16%) nahezu ungebrochen fort.



Dennoch kiindigen die Vorlaufindikatoren des WIFO-Konjunkturtests eine deutliche Verlang-
samung in der Sachgutererzeugung an, vor allem wegen der ungunstigeren Wirtschaftsent-
wicklung bei wichtigen Handelspartnern.

Im Euro-Raum belasten verschiedene Faktoren die Nachfrage und I6sen so einen Konjunktur-
abschwung aus:

e Seit neun Monaten stagniert die Wirtschaft in den USA; die Binnennachfrage schrumpft,
und die Importe werden nur schwach gesteigert.

e Die effektive Aufwertung des Euro dampft Export und Investitionen in Europa.
e Die Kreditbedingungen fur Unternehmen und Haushalte verschlechtern sich.
e Inlirland und Spanien halt die Bau- und Immobilienkrise an.

e Der starke Anstieg der Rohstoffpreise treibt die Inflation an und dampft damit die verflig-
baren Realeinkommen und die Konsumausgaben der privaten Haushalte.

Konjunkturstabilisierend wirken hingegen die stark expansive Budget- und Geldpolitik in den
USA, die konjunkturbedingte Ausweitung des Defizits der 6ffentlichen Haushalte im Euro-Raum
und die lebhafte Binnennachfrage in den Schwellenlandern. Das BIP dirfte im Euro-Raum
heuer real noch um 1%% zunehmen, fur 2009 wird allerdings eine Verlangsamung auf etwa
+1% erwartet. Auch in den neuen EU-Landern ist die Binnennachfrage noch kraftig. Allerdings
zeichnet sich eine Abschwéachung der Konjunkturdynamik ab, weil die betrachtlichen Preis-
steigerungen und die hohe Verschuldung der privaten Haushalte die Konsumnachfrage dri-
cken. Das Wirtschaftswachstum bleibt dennoch deutlich hoher als im Westen (2009 +4,5%).

Die Dampfung des Wirtschaftswachstums in der EU verringert das fur die heimischen Exporteu-
re relevante Marktwachstum von +11% im Jahr 2006 auf nur +5,8% im Jahr 2008. Gleichzeitig
bewirkt die markante Aufwertung des Euro eine temporare Verschlechterung der preislichen
Wettbewerbsfahigkeit. Die Gsterreichischen Warenexporte durften deshalb heuer und 2009
real um nur etwa 5% zunehmen, deutlich weniger als zuletzt (2007 +8,2%).

Die Sachgutererzeugung boomte in den letzten zwei Jahren. Nun verlangsamt sich ihr Wachs-
tum aufgrund der Abschwachung der Exporte. 2008 kénnte die Produktion insgesamt real um
3,8% ausgeweitet werden, fur 2009 wird ein Zuwachs von 2,2% prognostiziert. Die mit der Kon-
junktureintribung verbundene Verringerung der Kapazitatsauslastung durfte trotz guter Ge-
winnlage eine Zurtickhaltung im Bereich der Investitionen nach sich ziehen. Dies zeigt sich
auch im WIFO-Investitionstest: Die Investitionsplane der Industrieunternehmen fir 2008 wurden
gegenuber der Herbstbefragung nach unten revidiert. Die AusrUstungsinvestitionen werden
heuer real um 3% zunehmen.

Die Verteuerung von Vorleistungen beeinflusste die Bauproduktion bislang nur wenig, sie war
im I. Quartal 2008 auch vom milden Wetter begulnstigt. Nach zwei Boomjahren (Wertschop-
fung 2006 und 2007 kumuliert real +8%) zeichnet sich dennoch eine Verringerung der Zu-
wachsrate ab. Sie durfte heuer real +2% betragen, 2009 kdnnte sie etwas darunter liegen.
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Von Janner bis Mai stieg die Zahl der Beschéaftigten betrachtlich (+90.000 gegeniiber dem
Vorjahr). Dies spiegelt die gunstige Konjunkturlage des 2. Halbjahres 2007 wider, durfte zu ei-
nem erheblichen Teil aber auch auf die seit 1. Janner 2008 geltende Verpflichtung zuriickge-
hen, Beschaftigte bereits vor Arbeitsbeginn bei der Sozialversicherung zu melden. Der eher
konjunkturbestimmte saisonbereinigte Beschaftigungszuwachs gegeniiber dem jeweiligen
Vormonat schwacht sich seit Jahresbeginn ab. Auch andere Faktoren deuten auf ein Nach-
lassen der Dynamik auf dem Arbeitsmarkt hin: Die Zahl der gemeldeten offenen Stellen stag-
niert, die um Saisoneinflisse bereinigte Arbeitslosenzahl verringert sich seit Februar nicht mehr.
Im Jahresdurchschnitt 2008 dirfte die Zahl der unselbstandig aktiv Erwerbstatigen um 68.000
héher sein als im Vorjahr, jene der registrierten Arbeitslosen um 13.000 auf 209.000 sinken. Die
derzeitige Konjunkturabschwachung wird mit der bekannten Verzogerung auch die Lage auf
dem Arbeitsmarkt eintriben. Fir 2009 muss mit einem Anstieg der Zahl der Arbeitslosen um
etwa 15.000 gerechnet werden. Die Arbeitslosenquote durfte dann 6,1% der unselbstandigen
Erwerbspersonen laut traditioneller 6sterreichischer Berechnungsmethode bzw. 4,4% der Er-
werbspersonen laut Eurostat betragen.

Die Staatseinnahmen steigen weiterhin stark. Das Wachstum der Einnahmen an Lohnsteuer
und Sozialversicherungsbeitragen spiegelt das hohe Beschaftigungswachstum und den An-
stieg der Nominallohne wider. Hingegen nehmen die Verbrauchsteuereinnahmen trotz hoher
Inflation wegen der ausgepragten Konsumschwache verhalten zu. Insgesamt wachsen die
Einnahmen dennoch merklich rascher als im Bundesvoranschlag vorgesehen. Trotz der Bud-
getbelastungen durch die Senkung der Arbeitslosenversicherungsbeitrage und das Vorziehen
der Pensionserhbohungen kdénnte der Finanzierungssaldo der offentlichen Haushalte heuer
—-0,6% des BIP betragen. Fur 2009 muss konjunkturbedingt mit einem Anstieg des Abgangs im
Staatshaushalt gerechnet werden.

Die vorliegende Prognose erwartet, dass sich das Wirtschaftswachstum im Laufe des Jahres
2008 deutlich abschwécht, ohne dass allerdings eine Rezession ausgelost wirde. Angesichts
der hohen Volatilitat der Rohstoffpreise, Wechselkurse und Finanzmarkte sowie deren Auswir-
kungen auf die Realwirtschaft bleiben Dauer und Ausmal des Konjunkturabschwungs jedoch
sehr unsicher. Bereits fir Anfang 2009 wird eine Konjunkturerholung unterstellt. Sollten die kon-
junkturbelebenden Impulse erst mit Verzogerung an Kraft gewinnen, dann wirde dies den
Anstieg des BIP im Jahr 2009 empfindlich bremsen.

Weltwirtschaft wachst noch kraftig

Die Weltwirtschaft boomt seit funf Jahren. Bislang kiihlte sich die Expansion in nur wenigen
Regionen ab, darunter vor allem in den USA - dort stagniert die Wirtschaft. Der Rickgang der
Binnennachfrage in den USA dampft das Ausfuhrwachstum in Asien und Lateinamerika. Je-
doch haben sich die Binnennachfrage in den Schwellenlandern und die Handelsbeziehun-
gen zwischen ihnen wesentlich verstarkt. Aufgrund des regen Konsums und der hohen 6ffent-
lichen Infrastrukturinvestitionen stieg das BIP etwa in China im |. Quartal real um 10,6% gegen-
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Uber dem Vorjahr, um nur etwa 1 Prozentpunkt schwacher als im Jahr 2007. Von der kraftigen
Importnachfrage der chinesischen Wirtschaft profitieren viele asiatische Volkswirtschaften,
darunter auch Japan, merklich.

Die hohe Dynamik des Weltwirtschaftswachstums lie3 bislang kaum nach. Dazu tragt
vor allem die kraftige Binnennachfrage in den Schwellenlandern bei. Das Rekord-
niveau der Rohstoffpreise und die anhaltende Finanzmarktkrise verschlechtern
allerdings die Rahmenbedingungen.

Allerdings leiden die Schwellenlander nicht nur unter dem Nachlassen der Nachfrage aus
den USA, sondern auch unter dem besonders starken Anstieg der Inflation. Nahrungsmittel
und Energie haben einen deutlich héheren Anteil am Warenkorb des privaten Verbrauchs als
in den Industrielandern und sind zudem kaum substituierbar. Die Verteuerung dieser Guter
schmalert damit das fur andere Konsumglter verfiigbare Einkommen drastisch.

Die internationale Finanzkrise belastet seit fast einem Jahr die Weltwirtschaft. Erst wenn sich
die Lage auf dem Hypothekarmarkt der USA stabilisiert, kann dieser negative Einfluss nachlas-
sen. Daflr fehlen bislang allerdings die Anzeichen. Die Notenbanken waren weltweit im Ver-
such erfolgreich, durch massive Liquiditatszufuhr Bankenzusammenbriiche in groerer Zahl zu
verhindern. Jedoch deuten etwa die anhaltend hohen Risikopramien auf den Interbanken-
markten darauf hin, dass die Gefahr einer systemischen Krise des Finanzsektors nach wie vor
nicht gebannt ist.

Das WIFO erwartet aufgrund der Abschwachung der Nachfrage in den Industrielandern, der
anhaltenden Finanzmarktkrise und der hohen Rohstoffpreise eine deutliche Verlangsamung
der Expansion der Weltwirtschaft. Nach realen Raten von fast +5% p. a. in den letzten flnf
Jahren wird fur den Prognosezeitraum eine Steigerung um 3%% bis 4% prognostiziert.

Hausse der Roholpreise

Rohol verteuerte sich seit Anfang 2008 um fast die Halfte. Dies erhdht die Inflations-
rate und bremst die Konsumnachfrage der privaten Haushalte in den Industrie-
landern merklich.

Auf dem Weltmarkt verteuert sich Rohdl seit vier Jahren kraftig. Seit Anfang 2008 beschleunig-
te sich der Preisauftrieb nochmals deutlich. Ein Fass der in Europa nachgefragten Marke Brent
kostete zuletzt mehr als 130 $, gegenuber 90 $ im Dezember 2007. Der starke Preisanstieg hat
mehrere Grunde:

e Die Spekulation hat sich von den Finanz- und Immobilienméarkten auf die Rohstoffmarkte
verlagert.
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e Die Nachfrage nach Erd6l wachst insgesamt weiterhin — in den Schwellenlandern steigt
sie noch merklich, in Europa sinkt sie bereits leicht.

e Das Angebot an Erddl ist seit Anfang 2005 unverandert.

Angesichts der jungsten Preisspriinge ist die Entwicklung der Weltmarktpreise schwierig abzu-
schatzen. Kapazitatsengpasse vor allem in den Nicht-OPEC-Landern, der sehr geringe Lager-
stand in den USA und die von Investmentbanken angeregten Erwartungen lassen eine weite-
re Verteuerung zumindest bis in den Sommer erwarten. Mittelfristig dirfte sich die Rohodlnach-
frage aufgrund der hohen Preise und der Verlangsamung der Konjunktur in den Industrielan-
dern leicht abschwachen. Dennoch wird das Preisniveau im Jahresdurchschnitt 2008 und
2009 deutlich Uber jenem der Vorjahre liegen. Das WIFO unterstellt fur die Konjunkturprognose
einen durchschnittlichen Erddlpreis fir die Marke Brent von 120 $ je Barrel im Jahr 2008 und
130 $ im Jahr 2009. Gegeniiber dem Jahr 2007 wirde der Roholpreis damit um 66% bzw. 79%
steigen.

Die vehemente Verteuerung von Erddl bremst die Konjunktur in den Importlandern. Das
schlug sich schon in den letzten Jahren in einem betrachtlichen Kaufkraftabfluss und einer
Dampfung der verfigbaren Realeinkommen der privaten Haushalte nieder. Zusammen mit
der Verteuerung von Nahrungsmitteln verhinderte die Energiepreishausse im Euro-Raum eine
Ubertragung des Aufschwungs auf die Konsumnachfrage, damit seine Verlangerung und den
Ubergang in eine Hochkonjunktur. Jedoch begiinstigen die hohen Preise Einkommen und
Nachfrage in den erdolproduzierenden Landern. Davon profitieren indirekt insbesondere jene
Industrielander, deren Wirtschaft auf den Export von Investitionsgitern spezialisiert ist, darunter
vor allem Deutschland.

Insgesamt verstarkt der neuerliche Anstieg der Erd6lpreise den Konjunkturabschwung im Euro-
Raum. Die Auswirkungen auf die Inflationsrate dirften im Prognosezeitraum zumindest +% Pro-
zentpunkt pro Jahr betragen. Das Wirtschaftswachstum wird um etwa 0,2 Prozentpunkte pro
Jahr gebremst.

Wirtschaft der USA stagniert

Die Wirtschaft der USA stagniert seit Herbst 2007. Eine markante Konjunkturerholung
zeichnet sich trotz sehr expansiver Wirtschaftspolitik nicht ab. Dazu tragt vor allem die
Verscharfung der Krise auf dem Wohnungsmarkt bei.

Die Wirtschaft der USA wéachst seit rund 9 Monaten fast nicht mehr. Bislang konnte die Wirt-
schaftspolitik allerdings eine Rezession vermeiden. Im |. Quartal 2008 erhdhte sich das BIP real
gegeniuber dem Vorquartal um 0,2%, gegentber dem Vorjahr bedeutete das einen Anstieg
um 2,5%. Der Export wurde — begunstigt durch die anhaltend starke weltweite Nachfrage und
die kraftige Abwertung des Dollars — merklich ausgeweitet. Die Importe expandierten wegen
der Schwéache der Binnennachfrage und des Anstiegs der Importpreise deutlich verhaltener.
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Die gesamte saisonbereinigte Expansion des BIP ging im |. Quartal auf den Nettobeitrag des
AuBenhandels zurtick.

Die konjunkturbremsenden Faktoren gewannen im I. Quartal weiter an Gewicht: Die Wohn-
bauinvestitionen lagen um 21% unter dem Vorjahreswert. Eine Stabilisierung des Wohnbaus
zeichnet sich nicht ab. Darauf deuten die Daten tiber den Baubeginn von Ein- und Mehrfami-
lienh&usern, die Baubewilligungen und die Entwicklung der Hauspreise hin. Laut Case-Shiller-
Index lagen die Hauspreise im |. Quartal um 13% unter dem Vorjahresniveau. Das Wachstum
der Konsumnachfrage der privaten Haushalte schwacht sich weiter ab. Im |. Quartal betrug
es real nur noch %% gegeniuber dem Vorquartal. Die Zunahme der Einzelhandelsumsatze im
April und Mai deutet darauf hin, dass auch im Il. Quartal noch ein leichtes Konsumwachstum
zu beobachten war. Allerdings beschleunigte sich der Einbruch des Konsumentenvertrauens
im Fruhjahr. Dazu trug vor allem die markante Verschlechterung der Lage auf dem Arbeits-
markt bei: Die Zahl der Beschaftigten sank weiter, und die Arbeitslosenquote stieg im Mai auf
5,5%. Sie war damit um nahezu 1 Prozentpunkt héher als ein Jahr zuvor. Zwar werden seit Mai
die verfugbaren Einkommen durch die Auszahlung der Steuerschecks gestiitzt, dieser Effekt
wird aber in erheblichem Ausmal durch den Anstieg der Energiepreise abgeschwéacht. Die
Inflationsrate liegt seit sieben Monaten bei etwa 4%.

Das WIFO erwartet, dass sich die Konjunktur in den USA heuer nicht wesentlich beleben wird.
Das BIP durfte 2008 real um etwa 1,4% zunehmen. Selbst wenn im 2. Halbjahr eine allm&ahliche
Erholung einsetzt, dirfte das Wirtschaftswachstum im Jahresdurchschnitt 2009 nicht héher sein
als heuer. Zwar wirken Geld- und Fiskalpolitik merklich expansiv, einem dynamischen Wirt-
schaftsaufschwung stehen aber das Ende des Kreditbooms und der damit verbundene An-
stieg der Sparquote der privaten Haushalte entgegen.

Robuste Konjunktur im Euro-Raum zahlreichen Belastungen ausgesetzt

Im Euro-Raum wuchs das BIP bis ins |. Quartal 2008 kraftig. Jedoch durfte die Kombi-
nation von mehreren ungunstigen Faktoren im Frihjahr einen Konjunkturabschwung
ausgelost haben.

Im Euro-Raum war die Konjunktur zu Jahresbeginn 2008 noch stark. Das BIP erhdhte sich im
l. Quartal saisonbereinigt gegentber dem Vorquartal real um 0,8% bzw. gegeniuber dem Vor-
jahr um 2,2%. Der Anstieg erscheint aufgrund des milden Wetters und in manchen Landern
auch wegen Sondereffekten liberzeichnet. Sowohl zwischen den Landern als auch zwischen
den Wirtschaftsbereichen differiert die Konjunktur betrachtlich. Das Statistische Bundesamt
Deutschlands meldet fur das |. Quartal ein Wirtschaftswachstum von saisonbereinigt real 1,5%
gegenuber dem Vorquartal. Neben der Bauwirtschaft expandierte auch die Sachgiterer-
zeugung noch kraftig. Dagegen wuchs die italienische Wirtschaft um nur 0,4%; dies glich den
Ruckgang des IV. Quartals aus, sodass das BIP in Italien seit Anfang 2007 stagniert. In Spanien
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kam das Wirtschaftswachstum im I. Quartal vor allem aufgrund des Einbruchs im Bausektor
nahezu zum Erliegen.

Die lebhafte Expansion im Durchschnitt des Euro-Raums war im |. Quartal 2008 insbesondere
auf den Export und - witterungsbedingt — die Bauwirtschaft zurlickzufihren. Die privaten
Haushalte weiteten ihre Konsumausgaben hingegen fast nicht mehr aus.

Derzeit kumuliert sich im Euro-Raum die Nachfragebelastung aufgrund verschiedener Fakto-
ren:

e In den USA sinkt die Inlandsnachfrage; damit fehlt der wichtigste Motor der Weltwirt-
schaft.

e Der Euro-Kurs gegentber dem Dollar und dem Yen hat ein sehr hohes Niveau erreicht;
dies dampft den Export und die Investitionen.

e Der starke Anstieg der Rohstoffpreise beeintrachtigt die verfugbaren Realeinkommen der
privaten Haushalte und driickt damit die Konsumnachfrage.

. Die internationale Finanzkrise dauert bereits ein Jahr an; sie verschlechtert die Kreditbe-
dingungen fir Unternehmen und Haushalte. Einige Lander des Euro-Raumes leiden unter
einer Immobilien- und Baukrise.

Allerdings stabilisieren auch einige Faktoren die Nachfrage:

e In den Schwellenlandern expandiert die Wirtschaft trotz der erheblichen Inflationsbe-
schleunigung weiterhin kraftig.

e Die stark expansive Geld- und Fiskalpolitik der USA scheint eine Rezession verhindern zu
konnen.

e Die automatischen Stabilisatoren der 6ffentlichen Haushalte bewirken einen Anstieg des
Budgetdefizits im Euro-Raum und damit eine Stabilisierung der Nachfrage.

Das WIFO erwartet deshalb fur die kommenden Quartale eine deutliche Abschwéchung der
Konjunktur im Euro-Raum. Dauer und AusmaB der Dampfung sind derzeit schwierig zu
bestimmen, ebenso der Zeitpunkt, zu dem konjunkturbelebende Impulse wieder an Kraft ge-
winnen kénnen. Die vorliegende Konjunkturprognose unterstellt den Tiefpunkt der Konjunktur
fur den Jahreswechsel 2008/09. Das Wirtschaftswachstum wirde somit heuer real 1,7% und im
Jahr 2009 1,1% betragen. Allerdings ist das Risiko hoch, dass die Konjunkturabschwachung
langer anhalt und damit der Anstieg des BIP im Jahr 2009 noch geringer ausfallt.

Hohe Inflation und kein weiterer RUckgang der Arbeitslosigkeit im Euro-Raum

Die Schwache der Konsumnachfrage im Euro-Raum hangt eng mit dem deutlichen Auftrieb
der Verbraucherpreise (Mai 3,7%) zusammen. Allerdings war der Anstieg der Verbraucherprei-
se innerhalb des Euro-Raumes sehr unterschiedlich, die Inflationsrate betrug im Mai zwischen
2,1% in den Niederlanden und 6,2% in Slowenien. Anhaltend hohe Inflationsdifferentiale brin-
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gen in einer Wahrungsunion Verschiebungen der relativen Wettbewerbsfahigkeit und den
Aufbau realwirtschaftlicher Ungleichgewichte mit sich.

Die Inflationsrate durfte in den kommenden Monaten hoch bleiben, und fur die
Arbeitslosigkeit zeichnet sich eine Umkehr des sinkenden Trends ab. Die Wirtschafts-
politik der EU steht damit vor schwierigen Herausforderungen.

Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote verharrt im Euro-Raum seit Februar 2008 bei 7,1% der
Erwerbspersonen. Sie ist damit um 1% Prozentpunkte niedriger als vor Beginn des Konjunktur-
aufschwungs im Jahr 2005. Im Herbst 2008 durfte sich die Abschwachung der Konjunktur — mit
der bekannten Verzogerung von etwa einem halben Jahr — auch auf dem Arbeitsmarkt nie-
derschlagen. Eine Umkehr des sinkenden Trends der Arbeitslosigkeit ist absehbar.

Damit steht die europaische Wirtschaftspolitik vor einer Reihe schwieriger Herausforderungen,
die nach dem Einsatz unterschiedlicher Instrumente verlangen. Die Européische Zentralbank
befindet sich in einem zinspolitischen Dilemma: Wahrend der Preisauftrieb eine restriktivere
Geldpolitik nahe legt, macht die Eintrubung der Konjunktur expansive Signale notig. Das WIFO
rechnet mit einem Anziehen der Zinssatze im kurz- und langfristigen Bereich. In der Budgetpoli-
tik bieten die relativ niedrigen 6ffentlichen Defizite (Euro-Raum 2007 -0,6% des BIP) erhebli-
chen Spielraum fir die volle Wirksamkeit der automatischen Stabilisatoren. Sofern die Kon-
junktur starker einbricht als hier unterstellt, waren auch diskretionare MalRhahmen der Bud-
getpolitik geboten. Allerdings mussten diese angesichts der engen wirtschaftlichen Verflech-
tung zwischen den EU-Landern EU-weit koordiniert werden.

Starke Binnennachfrage in Ost-Mitteleuropa, Konjunkturrisken wachsen

Die Konsum- und Investitionsnachfrage tragt die Konjunktur in den neuen EU-Lan-
dern; die hohe Verschuldung der privaten Haushalte und der starke Anstieg der
Inflation bilden aber erhebliche Risken.

In den neuen EU-Landern war die kraftige Steigerung der Wirtschaftsaktivitaten im Jahr 2007
(real +6%) tUberwiegend von der Binnennachfrage getragen: Ein merklicher Anstieg der Ein-
kommen, vor allem aber auch die betrachtliche Ausweitung der Kredite an die privaten
Haushalte lieBen die Konsumausgaben rasch zunehmen. Auch die Investitionstatigkeit war
sehr rege. Dies macht die Volkswirtschaften zwar etwas weniger anfallig fur die Eintribung
der weltweiten Nachfrage, dennoch bestehen erhebliche Risken fiir die Konjunktur. Unmittel-
bar liegen sie vor allem in der markanten Beschleunigung der Inflation. Zuletzt betrug der An-
stieg der Verbraucherpreise in Polen und der Slowakei nur etwa 4%, in Tschechien und Un-
garn aber fast 7%, in Ruméanien 8%%; in Bulgarien und den drei baltischen Landern lag er
deutlich Giber 10%. Dies ist zum Teil die Folge der Uberhitzung der Wirtschaft und eines merkli-
chen Anziehens der Lohnstiickkosten, aber auch das Ergebnis der starken Verteuerung von
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Nahrungsmitteln und Energie, die im Warenkorb wesentlich gréBeres Gewicht haben als in
Westeuropa.

Neben der hohen Inflation, die die Kaufkraft entscheidend schwacht und die Wettbewerbs-
fahigkeit gefahrden kann, bildet die erhebliche Verschuldung der privaten Haushalte ein we-
sentliches Konjunkturrisiko. Zudem macht das bedeutende Leistungsbilanzdefizit einiger Lan-
der die Wirtschaft anfallig fur Turbulenzen auf den internationalen Kapitalméarkten. Das WIFO
erwartet, dass das Wirtschaftswachstum in den neuen EU-Landern merklich nachlassen wird.
2009 durfte es etwa 4%% betragen. Es liegt damit allerdings weiterhin markant tber dem
Durchschnitt des Euro-Raums.

Osterreich: Nach gutem Jahresbeginn Anzeichen eines Abschwungs

Nach einer ginstigen Entwicklung zu Jahresbeginn trilben sich in Osterreich die
Konjunkturaussichten fur die kommenden Quartale ein. Dauer und Ausmali des
Abschwungs sind derzeit schwierig zu bestimmen.

Die osterreichische Wirtschaft wuchs im I. Quartal 2008 Uberraschend stark. Das BIP erhdhte
sich saisonbereinigt real gegeniuber dem Vorquartal um 0,7%, gegenidber dem Vorjahr um
3,3%. Vor allem die Sachgutererzeugung, die Bauwirtschaft und der Tourismus verzeichneten
eine gute Auslastung. Die Gewinne dirften hoch gewesen sein, und die Zahl der Beschaftig-
ten expandierte kraftig. Doch die Rahmenbedingungen fur die Konjunktur haben sich seit der
WIFO-Prognose vom Marz 2008 neuerlich verschlechtert, in erster Linie wegen des starken An-
stiegs der Erddlpreise, der damit verbundenen Inflationsbeschleunigung und der negativen
Ruckwirkungen auf die verfiugbaren Realeinkommen. Zusammen mit den anderen Faktoren,
die die europaische Wirtschaft schwachen, bewirkt dies einen Konjunkturabschwung in Oster-
reich. Er setzt allerdings spater ein als im Frihjahr angenommen. Zahlreiche Vorlaufindikatoren
belegen die Dampfung: Die Sachgutererzeuger schatzen Auftragseingdnge und Produktion,
besonders aber die Geschaftslage in sechs Monaten im WIFO-Konjunkturtest deutlich ungiins-
tiger ein als im Fruhjahr, das Verbrauchervertrauen hat sich eingetriibt, und die Zahl der offe-
nen Stellen steigt nicht mehr.

Wie lange und intensiv der Abschwung ausfallt und wann konjunkturbelebende Impulse wie-
der die Oberhand gewinnen, ist derzeit nicht zu beantworten. Das WIFO unterstellt die Erho-
lung fur Anfang 2009, allerdings sind gegenwaértig keine Aufwartsimpulse zu erkennen. Das
Wachstum des Potentialoutputs schatzt das WIFO mit unterschiedlichen Verfahren auf 2,3%
bis 2,7%; das Wirtschaftswachstum wird heuer am unteren Rand dieses Potentialwachstums
und 2009 wesentlich geringer ausfallen.
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Abschwéachung auf den Exportmarkten dampft Ausfuhr

Die Warenexporte werden heuer real um nur noch 5% zunehmen, da die Import-
nachfrage wichtiger Handelspartner nachlasst und die Starke des Euro die Wett-
bewerbsfahigkeit beeintrachtigt.

In den Jahren 2006 und 2007 konnte der Warenexport kumuliert real um 15% ausgeweitet
werden. Osterreichs Exportindustrie profitierte vom Konjunkturaufschwung der Handelspartner
und erwies sich — begunstigt von einem starken Anstieg der Arbeitsproduktivitat — als preislich
sehr wettbewerbsfahig.

Mit der Abschwéachung der internationalen Konjunktur triiben sich auch die Aussichten fur die
heimische Exportwirtschaft ein. Allerdings ist die direkte Handelsverflechtung mit den USA, Ir-
land oder Spanien, deren Binnennachfrage bereits eingebrochen ist, relativ gering. Einzig die
Stagnation in Italien — dorthin werden 9% der heimischen Ausfuhr geliefert — macht sich direkt
bemerkbar. In den neuen EU-Landern (17% der heimischen Warenexporte) war die Nachfra-
ge auch im I. Quartal 2008 lebhaft. Der wichtigste Handelspartner ist mit 30% der Warenaus-
fuhr weiterhin Deutschland. Der Export entwickelte sich in den letzten Jahren gut, vor allem
weil Osterreichische Unternehmen der deutschen Exportindustrie zuliefern und weniger der
maéaligen Binnennachfrage, dem stagnierenden Einzelhandel und der Bauwirtschaft. Deutsch-
land dirfte aufgrund der hohen Exportabhangigkeit seiner Konjunktur vom internationalen
Konjunkturabschwung besonders betroffen sein, andererseits lukriert die deutsche Investiti-
onsguterindustrie einen erheblichen Teil der Zusatznachfrage aus den erddélexportierenden
Landern.

Das Importwachstum der 6sterreichischen Handelspartner durfte sich real von 7,6% im Jahr
2007 auf 5,8% im Jahr 2008 abschwéachen. Gleichzeitig muss aufgrund der starken effektiven
Aufwertung (2008 +2%%) mit Marktanteilsverlusten gerechnet werden, vor allem in den USA
und anderen Weichwahrungslandern. Deshalb werden die heimischen Warenexporte heuer
real um nur noch 5% zunehmen. 2009 dirfte die Wachstumsrate noch etwas darunter liegen.

Boom in der Industrie lasst nach

Die Frihindikatoren deuten auf ein Abflauen der Hochkonjunktur in der Sachguter-
erzeugung hin. Die Auftragseingange lassen nach, die Produktionserwartungen
werden zuriickgenommen. Die Industrieproduktion wird heuer um 3,8% zunehmen.

Die Betriebe der Sachgitererzeugung haben ihre Wertschépfung in den Jahren 2006 und
2007 kumuliert real um 16% ausgeweitet. lhre Auslastung war auch zu Jahresbeginn 2008
noch hoch. Laut Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung Uberstieg die Wertschépfung das Ni-
veau des Vorquartals im I. Quartal 2008 saisonbereinigt real um 1,6%, jenes des Vorjahres um
6%.
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Allerdings melden die Unternehmen im WIFO-Konjunkturtest schon seit Mitte 2007 eine lang-
same Abschwachung der Auftragsbestande und der Auftragseingange. Zuletzt stabilisierte
sich der Produktionsanstieg etwa auf dem langfristigen Durchschnitt, doch wurde eine deutli-
che Erhohung der Lagerbestande gemeldet. Seit Anfang 2008 wurde die Einschatzung der
Geschaftslage in sechs Monaten deutlich nach unten korrigiert. Dies trifft besonders auf die
Investitionsguter- und die Konsumguterindustrie zu. Einzig die Kfz-Industrie bzw. die Kfz-Zuliefer-
Industrie zeigt relativ stabile Auftragseingange und Produktionserwartungen.

Das WIFO rechnet mit einer deutlichen Verlangsamung des Wachstums in der Sachguterer-
zeugung im Jahresverlauf. Im Durchschnitt 2008 kénnte die Wertschdpfung real um 3,8% zu-
nehmen, flr 2009 wird ein verhaltener Anstieg um 2,2% prognostiziert.

Im Boom der letzten Jahre baute auch die Industrie erheblich Beschaftigung auf, in manchen
Berufen trat sogar eine Knappheit an Facharbeitskraften auf. Mit dem Konjunkturabschwung
wird die Arbeitskraftenachfrage nachlassen. Im Jahresdurchschnitt 2008 konnte die Industrie-
beschéaftigung noch leicht steigen, fur das Jahr 2009 ist aber eine Verringerung um gut 1% zu
erwarten (etwa —7.000 Arbeitsplatze) — das entspricht etwa dem langfristigen Trend.

Bei einem Riuckgang der Kapazitatsauslastung und ungunstigeren Absatzerwartungen durfte
auch die Bereitschaft nachlassen, die Investitionsplane umzusetzen. Gemal ersten Auswer-
tungen des WIFO-Investitionstests vom Friithjahr 2008 plant die Sachgitererzeugung 2008 der-
zeit eine nur halb so hohe Investitionssteigerung wie im Herbst 2007.

Erfolgreiche Tourismuswirtschaft

Dank der regen Tourismusnachfrage aus dem In- und Ausland verzeichnen vor allem
die Qualitatsbetriebe Rekordeinnahmen.

Nach einer sehr glinstigen Wintersaison zeichnet sich fir den Tourismus auch eine erfolgreiche
Sommersaison ab. Die Ausgaben von auslandischen Reisenden in Osterreich durften im Jahr
2008 auf einen neuen Rekordwert von 16,9 Mrd. € steigen (nominell +8%, real +4,3% gegen-
Uber dem Vorjahr). Entgegen vielen Erwartungen wird dazu die FuBball-Europameisterschaft
kaum beitragen, da sie im Wesentlichen eine Substitution von Gasten im tourismusstarken
Monat Juni zur Folge hat. Vielmehr ist der kraftige Zuwachs im gesamten Jahr Ausdruck der
Qualitatsstrategie der Tourismuswirtschaft, die sich erfolgreich auf die expansiven Segmente
Wellness-, Stadte- und Kurzurlaubsreisen spezialisiert hat. Das WIFO erwartet fiir das Beherber-
gungs- und Gaststattenwesen heuer ein reales Wachstum von 3,6%. Fr 2009 wird eine kaum
verminderte Expansion der Wertschopfung um 2,5% bzw. des Tourismusexports um 3,4% prog-
nostiziert.
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Geringe Ausweitung der Importe

Probleme in der statistischen Erfassung der Ausgaben von 6sterreichischen Reisen-
den im Ausland beeintrachtigen Qualitat und Aussagekraft der Leistungsbilanzdaten.

Das Wachstum der Warenimporte wird im Prognosezeitraum merklich nachlassen. Dazu tragt
das Nachlassen der Exportdynamik (der Importgehalt betragt etwa ein Drittel) ebenso bei
wie die Abschwachung der Ausristungsinvestitionen und der Kaufe von dauerhaften Kon-
sumgutern. Die Handelsbilanz dirfte 2008 und 2009 etwa ausgeglichen sein.

Sehr unginstig entwickeln sich laut offiziellen Angaben auch die Ausgaben von 6sterreichi-
schen Reisenden im Ausland. Dies durfte allerdings Uberwiegend mit Erhebungsproblemen
zusammenhangen: Die Reiseverkehrsausgaben im Ausland scheinen seit mehreren Jahren
untererfasst zu sein, die Unterschatzung kénnte bereits ein Ausmafl von mehreren Milliarden
Euro erreichen. Deshalb sollte der Leistungsbilanziiberschuss von 8% Mrd. € im Jahr 2007 mit
Vorsicht interpretiert werden.

Merkliche Realeinkommensverluste durch hohe Inflation

Die Beschleunigung des Preisauftriebs auf Verbraucherebene geht primar auf die
Verteuerung von Rohdl und Nahrungsmitteln auf dem Weltmarkt zurlick, doch
mehren sich die Anzeichen fur ein Anziehen der Preise industriell-gewerblicher Waren
und Dienstleistungen.

Die Inflationsrate liegt in Osterreich seit November 2007 iiber der 3%-Marke und erreichte im
Mai mit 3,7% den hdchsten Wert seit Jahren. Mehr als die Halfte des Anstiegs des Verbrau-
cherpreisindex geht auf die Verteuerung von Energie und Nahrungsmitteln zuriick. Fir die
kommenden Monate zeichnet sich keine Entspannung des Preisauftriebs auf Verbraucher-
ebene ab. Die Rohdlpreise dirften im Sommer weiter nach oben tendieren. Deshalb werden
die Energiepreise heuer gegeniber dem Vorjahr um etwa 13% steigen. Selbst wenn sich die
Hausse der Nahrungsmittelpreise auf den Weltmarkten in den kommenden Monaten beru-
higt, muss in Osterreich mit einem Anziehen der Preise verarbeiteter Nahrungsmittel auf
Verbraucherebene um etwa 7% gerechnet werden. Die Rohstoffpreishausse verstarkt auch
den Preisauftrieb industriell-gewerblicher Waren. Hingegen steigen die Dienstleistungspreise
bislang magig; sie werden sich erst leicht beleben, wenn die Lohnerhéhungen auf die Preis-
entwicklung reagieren. In den kommenden Monaten muss mit einer Inflationsrate an der 4%-
Marke gerechnet werden. Fur das gesamte Jahr 2008 erwartet das WIFO eine Inflationsrate
von 3%%. Unter der Annahme einer Stabilisierung der Preise auf den Rohstoffmarkten kdnnte
die Inflation 2009 auf 2,7% zuriickgehen.

Trotz der héheren Lohnabschlisse der Herbstiohnrunde 2008 (Pro-Kopf-Lohne brutto durch-
schnittlich +3%%) gehen die Nettoreallohne heuer aufgrund der unerwartet hohen Inflation
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um 0,7% zurtick. Fur die unteren Einkommensgruppen sinken die Realeinkommen noch deutli-
cher, weil Energie und Nahrungsmittel einen tberdurchschnittlichen Teil der Konsumausga-
ben ausmachen. Verschiedentlich wurde diskutiert, die negativen sozialen Auswirkungen des
starken Preisauftriebs durch eine Senkung des Mehrwertsteuer- oder Mineraldlsteuersatzes zu
kompensieren. Dies erscheint wenig sinnvoll, denn eine Weitergabe der Steuersenkung in
Form eines Preisrickgangs kann gerade in einem Umfeld allgemeiner Preiserhbhungen nicht
erwartet werden. Den sozialen Kosten der hohen Inflation sollte eher durch wirtschaftspoliti-
sche MaRnahmen — ahnlich der Senkung des Arbeitslosenversicherungsbeitrags fur das unte-
re Einkommensdrittel — begegnet werden.

Konsumschwache verscharft sich

Die Konsumschwache ist seit 2001 eines der bestimmenden Probleme der Wirtschafts-
entwicklung. Sie verscharft sich nun vor allem aufgrund des geringen Anstiegs der
verfligbaren Einkommen.

Aufgrund der starken Beschleunigung des Preisauftriebs steigen die verfugbaren Einkommen
der privaten Haushalte heuer trotz des lebhaften Beschaftigungswachstums real um nur noch
0,7%, d. h. rund ein Drittel der Vorjahresrate. Selbst wenn — wie auch in der Vergangenheit bei
kraftigen Energiepreisschiiben — die Sparquote etwas zurickgenommen wird, bleibt der Spiel-
raum fur eine Ausweitung der Konsumausgaben damit sehr gering. Das WIFO setzt seine Kon-
sumprognose fur das Jahr 2008 auf real +1,1% herab. Der private Verbrauch wird damit nur
noch halb so stark gesteigert wie im langfristigen Durchschnitt. Fur viele Dienstleistungsunter-
nehmen und kleine Gewerbebetriebe, die auf die Konsumnachfrage angewiesen sind, be-
deutet dies merkliche EinbuRRen. Ein Teil der Konsumschwéche resultiert aus der Untererfas-
sung der Ausgaben von 6sterreichischen Reisenden im Ausland.

2009 ist keine Beschleunigung des Einkommenswachstums zu erwarten. Zwar durfte die Zu-
nahme der Pro-Kopf-Einkommen real etwas héher ausfallen, doch die Abschwachung der
Konjunktur wird den Beschaftigungszuwachs dricken. Somit sind die Rahmenbedingungen fur
die Konsumnachfrage 2009 nicht glnstiger. Die privaten Konsumausgaben dirften real um
nur 1,2% hoéher sein als heuer.

Gute Auslastung der Bauwirtschaft

Der Bauboom der Jahre 2006 und 2007 ist zu Ende; dennoch bleibt die Auslastung
der Bauunternehmen hoch.

Die Bauwirtschaft expandierte auch im I. Quartal 2008 kraftig. Begunstigt durch das milde
Wetter konnten Auftrage vorzeitig abgewickelt werden, und die Wertschdpfung erh6hte sich
laut Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung gegeniber dem Vorjahr real um 2,5%. Die glnsti-
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ge Lage zeigt sich auch im anhaltend raschen Anstieg der Baupreise und dem betrachtli-
chen Beschaftigungszuwachs; letzterer war wohl auch wesentlich durch die neuen Bestim-
mungen Uber die sofortige Anmeldung von Beschéaftigten bei der Sozialversicherung bedingt.
Der Konjunkturhéhepunkt ist in der Bauwirtschaft allerdings schon deutlich Uberschritten, dar-
auf weist die vorsichtigere Beurteilung von Auftragslage und Bautatigkeit im WIFO-Konjunktur-
test hin.

Das WIFO erwartet nach zwei Jahren starker Baukonjunktur (Wertschépfung 2006 und 2007
kumuliert real +8%) nun eine Abflachung der Expansion. Eine merkliche Investitionszurtickhal-
tung der Unternehmen durfte sich in einer schwacheren Entwicklung des Industriebaus nie-
derschlagen. Der Infrastrukturbau durfte stetig expandieren. Insgesamt durfte die Bauproduk-
tion 2008 und 2009 real jeweils um etwa 2% zunehmen.

Beschaftigung steigt 2008 kraftig — 2009 Zunahme der Arbeitslosigkeit

Der starke Zuwachs an Arbeitsplatzen seit Jahresbeginn spiegelt die gute Konjunktur,
aber auch administrative Veranderungen wider. Fur 2009 zeichnet sich eine konjunk-
turbedingte Trendwende auf dem Arbeitsmarkt ab.

Die zahl der unselbstandig aktiv Beschaftigten erhéhte sich in den ersten finf Monaten 2008
auBergewohnlich stark (+90.000 gegentiber dem Vorjahr). Vor allem die lebhafte Konjunktur
im 2. Halbjahr 2007 schlug sich mit Verzégerung in der Arbeitskraftenachfrage nieder. Aller-
dings stieg die Beschaftigung um Saisoneinflisse bereinigt gegentiber Dezember sprunghatft.
Dies durfte im Wesentlichen auf die neuen gesetzlichen Bestimmungen zuruckzufuhren sein,
die eine Anmeldung neuer Beschaftigungsverhaltnisse bei der Sozialversicherung vor Arbeits-
antritt verlangen. Eine Branchenzuordnung des Beschéaftigungswachstums, die die Beurtei-
lung der Arbeitsmarktlage wesentlich erleichtern wirde, ist derzeit wegen der Umstellung der
Branchensystematik nicht méglich.

Der Anstieg der saisonbereinigten Zahl der Arbeitsplatze verlangsamte sich in den letzten Mo-
naten. Dies signalisiert ebenso eine Verlangsamung der Konjunktur wie die Statistik der offe-
nen Stellen: Im Mai wurden dem Arbeitsmarktservice 42.000 offene Stellen gemeldet, etwa
gleich viele wie im Vorjahr. Zu Jahresbeginn hatte der Abstand noch +3.500 betragen.

Im Jahresdurchschnitt scheint heuer eine Verringerung der Zahl der registrierten Arbeitslosen
um 13.000 gegeniber dem Vorjahr mdglich. Die Zahl der Arbeitslosen lag im I. Quartal um
29.000 unter dem Wert des Vorjahres, im Mai noch um 13.000. Auch der Rickgang der Ar-
beitslosigkeit spiegelt sowohl die lebhafte Konjunktur als auch die neuen Meldebestimmun-
gen wider. Saisonbereinigt sinkt die Zahl der Arbeitslosen seit Februar nicht mehr. Fir 2009
muss hingegen wieder mit einem Anstieg gerechnet werden (+15.000 auf 223.000). Die Ar-
beitslosenquote dirfte nach herkdbmmlicher dsterreichischer Berechnungsmethode 6,1% der
unselbstandigen Erwerbspersonen bzw. 4,4% der Erwerbspersonen laut Eurostat erreichen.
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Starker Anstieg der Steuereinnahmen verflacht

Hohe Lohnsteuereinnahmen durften heuer fur die 6ffentlichen Haushalte die Kosten
des Pakets zur Bekampfung der Inflationseffekte ausgleichen. 2009 muss mit einem
Anstieg des Budgetdefizits gerechnet werden.

Der Staatshaushalt profitierte zu Jahresbeginn noch von der kraftigen Ausweitung der Be-
schaftigung und den hoéheren Lohnabschlissen. Die Lohnsteuereinnahmen lagen bis April um
450 Mio. € (+7,5%) uber dem Niveau des Vorjahres. Die Einnahmen des Familienlastenaus-
gleichsfonds, fur die die gesamte Lohnsumme die Basis bildet, stiegen um 5,8%, die Bei-
tragseinnahmen der Sozialversicherung, die nur an den Monatseinkommen bis 3.930 € be-
messen werden, erhdhten sich um 2,8%. Hingegen entwickelte sich das Aufkommen an
Verbrauchsteuern trotz hoher Preissteigerungsraten schwach.

Ab 1. Juli 2008 werden die Dienstnehmerbeitrage zur Arbeitslosenversicherung bis zu einem
Bruttomonatseinkommen von 1.100 € auf 0% gesetzt; fur hohere Einkommen steigen sie
schrittweise und erreichen erst bei einem Einkommen von 1.350 € den Normalsatz von 3%.
Dies entlastet die unselbstandig Erwerbstatigen mit niedrigem Einkommen merklich und bringt
im Staatshaushalt 2008 einen Einnahmenentfall von 150 Mio. € mit sich. Gleichzeitig wurden
weitere Ausgabensteigerungen beschlossen, etwa das Vorziehen der Pensionserhéhung 2009
auf den November 2008. Die Kosten fir die dffentlichen Haushalte sollten durch den Anstieg
des Aufkommens der lohnbezogenen Einnahmen mehr als ausgeglichen werden. Das WIFO
erwartet deshalb fur das Jahr 2008 ein dffentliches Defizit von 0,6% des BIP.

Fur das Jahr 2009 liegt noch kein Haushaltsvoranschlag vor, die Entwicklung der Staatsausga-
ben kann deshalb noch nicht geschatzt werden. Die Staatseinnahmen werden durch die
deutliche Verlangsamung des Wirtschaftswachstums gedampft. Das WIFO erwartet deshalb
eine leichte Verschlechterung des Finanzierungssaldos gegentber 2008 (—0,7% des BIP).

Wien, am 25. Juni 2008.

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

Ver&nderung gegen das Vorjahr in %

2004 2005 2006 2007 2008 2009

Bruttoinlandsprodukt
Real +2.3 +2,0 +3.3 +3.4 +2.3 +1.4
Nominell +4,4 +3.9 +5,1 +57 +5,1 +3.8
Sachgitererzeugung'), real +2,4 +3,1 +8,38 +7,2 +3,8 +2,2
Handel, real +1,1 +0,2 +1,0 +0,7 +13 +1,2
Private Konsumausgaben, real +1,8 +2,0 +2,1 +14 +1,1 +1,2
Bruttoanlageinvestitionen, real +0,1 +0,3 +3,8 +5,3 +2,4 +1,0
AusrUstungen?) -1.4 +0,7 +2,1 +7,1 +3,0 +0,0
Bauten +1,3 +0,1 +5,1 +3.9 +2,0 +1,7

Warenexporte It. Statistik Austria
Real +12,5 +3.2 + 6,8 +8,6 +5,0 +4,8
Nominell +13,9 +5.4 +9.5 +10,5 +6,7 +5,8

Warenimporte It. Statistik Austria

Real +11,7 +2.8 +3.8 +8,5 +4,3 +4,3

Nominell +12,5 +5,9 +8,0 +9,6 +73 +5,7
Leistungsbilanzsaldo®) Mrd. € +4,84 +4,92 +629 +876 +803 +771

in% des BIP  +2,1 +20 +24 +3,2 +28 +2,6

Sekunddrmarkirendite?) in% 472 3.4 38 43 4,4 4,4
Verbraucherpreise +2,1 +2.3 +1,5 +2,2 +3,5 +2,7
Arbeitslosenquote

In % der Erwerbspersonen (Eurostat)®) 4,8 5,2 4,7 4,4 4,2 4,4

In % der unselbst. Erwerbspersonen®) 7.1 7.3 6.8 6.2 58 6,1
Unselbstdndig aktiv Beschéftigte”’) +0,7 +1,0 +1,7 +2,1 +2,1 +0,5

Finanzierungssaldo des Staates
It. Maastricht-Definition in % desBIP -3,7 -1,5 -1.5 -0,5 -0,6 -0,7

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

3) Neue Berechnungsmethode.

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

’) Ohne Bezug von Karenz/Kinderbetreuungsgeld, ohne Présenzdienst, ohne in der Beschaftigungsstatistik
erfasste arbeitslose Personen in Schulung.
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Wirtschaftspolitische Bestimmungsfaktoren

2004 2005 2006 2007 2008 2009
Budgetpolitik
In % des BIP
Finanzierungssaldo des Staates
Laut Maastricht-Definition") -3,7 -15 -15 -05 -0,6 -0,7
Laut VGR -39 -1,6 -1,6 -0,7 -0,7 -0,8
Primarsaldo des Staates laut VGR -0,9 +1,4 +1,2 +2,2 +2,1 +2,0
Geldpolitik
In %
3-Monatszinssatz 2,1 2,2 3,1 4,3 4.8 4.8
Sekundarmarktrendite?) 4,2 34 38 4,3 4,4 4,4
Veranderung gegen das Vorjahrin %
Effektiver Wechselkursindex
Nominell + 1,5 -0,7 +0,2 +1,1 +2,3 + 0,5
Real +1,0 -1,0 -0,6 +0,8 + 2,2 + 0,7

Y EinschlieRlich Zinsstrome aus Swap-Vereinbarungen, die der Staat abschlief3t.

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

Veradnderung gegen das Vorjahr in %

2004 2005 2006 2007 2008 2009
BIP, real
Welt +49 +44 +5,0 +49 +4,0 +3,5
OECD insgesamt +31 +24 +3,0 +2,7 +1,6 +1,4
USA + 3,6 + 3,1 +29 + 2,2 +14 +1,4
Japan + 2,7 +1,9 +2,4 +21 +1,6 +1,0
EU 27 +25 +1,9 + 3,1 +2,8 +2,0 +1,4
Euro-Raum 15 +21 +1,6 +2,8 +2,6 + 1,7 +1,1
Deutschland +1,1 +0,8 +2,9 +25 +2,0 +1,1
9 Neue Mitgliedslander') +57 +4,8 +6,6 +6,2 +5,0 +45
China + 10,1 + 10,4 +11,1 + 11,4 +9,5 + 8,5
Welthandel, real + 10,6 +79 +8,8 +71 +6,3 +6,1
Marktwachstum Osterreichs?) +9,4 +75 +11,0 +7,6 +5,8 +4,8
Weltmarkt-Rohstoffpreise
HWWI-Index, Euro-Basis + 18,5 + 28,5 + 19,7 + 3,7 + 42 +6
Ohne Rohol + 18,1 +5,6 + 22,0 +9,5 + 24 +7
ErdOlpreis
Brent, $ je Barrel 38,2 54,4 65,1 72,5 120,0 130,0
Wechselkurs
Dollar je Eur03) 1,243 1,245 1,256 1,371 1,56 1,60

1) Ohne Malta, Slowenien, Zypern.

2 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 +1,1 +1,2
Dauerhafte Konsumguter +4,0 +25 +1,9 +25 +1,3 +15
Nichtdauerhafte Konsumguter

und Dienstleistungen +15 +2,0 +2,1 +1,3 +11 +1,2

Verfugbares Einkommen
der privaten Haushalte +1,9 +2,6 +2,7 +2,4 +0,7 +0,9

In % des verfugbaren Einkommens

Sparquote der privaten Haushalte?) 8,9 9,3 9,7 10,5 10,3 10,1

Veradnderung gegen das Vorjahr in %
Direktkredite an inl. Nichtbanken
(Jahresendstande) +5,0 + 4,7 +45 + 3,6 +3,9 +2,8

Inflationsrate

National 2.1 2,3 1,5 2,2 3,5 2,7
Harmonisiert 2,0 2.1 1,7 2,2 3,5 2,8
Kerninflation3) 1,6 15 1,3 1,9 2,5 2,4

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 +2,3 +1,4
Erwerbstatige) +0,2 +0,8 +1,2 +22 +1,3 +0,4
Produktivitat (BIP je Erwerbstatigen) +2,2 +1,2 +2,1 +1,1 +0,9 +1,0
Sachgutererzeugung
Produktion?) +2,3 +3,2 +8,8 +74 +3,8 +22
Beschaftigte®) -0,6 -08 +0,2 +2,6 +0,7 -1,2
Stundenproduktivit&t®) +2,1 +4,6 +8,4 +5,0 +3,4 +3,4
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 &sterreichischen 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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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 +3,5
Realeinkommen pro Kopf")
Brutto -0,0 +0,6 +1,1 +0,6 -0,2 +0,8
Netto -0,0 +1,2 +0,5 +0,1 -0,7 +04
Gesamtwirtschaft
Lohnstickkosten -0,6 +1,2 +0,4 +15 +2,6 +25
Sachgutererzeugung
Lohnstlickkosten -0,7 -0,0 -4.2 -20 +04 +0,3
Relative Lohnstiickkosten?) gegeniiber
den Handelspartnern +2,0 +0,8 -24 -05 +0,7 +0,0
Deutschland +2,4 + 2,6 -15 + 0,8 -0,6 + 0,3
Effektiver Wechselkursindex Industriewaren
Nominell +1,5 -0,6 +0,2 +1,2 +2,2 + 0,4
Real +1,1 -0,9 -0,5 +0,8 +2,1 + 0,7

1y Je Beschaftigungsverhéltnis (laut VGR).

2 In einheitlicher Wahrung; Minus bedeutet Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit.




WIFO

Konjunkturprognose Juni 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 +72,0 + 20,0
Unselbstandig aktiv Beschaftigte')?) +21,1 +319 +515 +655 +680 +18,0
Veranderung gegen das Vorjahrin % +0,7 +1,0 + 1,7 +21 +2,1 +0,5
Inlander +9,2 + 20,0 + 35,0 + 43,6 +45,0 +11,0
Auslandische Arbeitskrafte +11,9 +11,9 + 16,5 +21,9 + 23,0 +7,0
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 + 17,4 + 18,0 + 20,2
(15-59) + 35,6 + 48,5 +52,8 +18,8 +8,5 + 13,7
Erwerbspersonen4) + 28,9 +45,9 +42,4 + 50,0 + 58,5 + 35,0
Uberschuss an Arbeitskraften
Vorgemerkte Arbeitslose®) +3,8 +8,8 -135 -16,9 -135 + 15,0
Stand in 1.000 243,9 252,7 239,2 222,2 208,7 223,7
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (It. Eurostat)®) 4,8 5,2 4,7 4,4 4,2 4,4
In % der Erwerbspersonen®) 6,4 6,5 6,1 5,6 5,2 55
In % der unselbst. Erwerbspersonen®) 7,1 7,3 6,8 6,2 5,8 6,1
Beschaftigungsquote
Aktiv Erwerbstatige®)”) in% 62,3 62,8 63,6 64,5 65,6 65,7
Erwerbstatige (It.Eurostat)®)’)®) in% 67,8 68,6 70,2 71,4 72,2 72,2

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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