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Schwache der Weltwirtschaft dampft Konjunktur
in Osterreich

Prognose fur 2020 und 2021

Christian Glocker

o Derzeit befindet sich die osterreichische Wirtschaft in einer Phase maBigen Wachstums.
e Fir 2020 prognostiziert das WIFO ein Wachstum von 1,2%, fir das Jahr 2021 von 1,4%.

e Die Schwache des AuBenhandels belastet die exportorientierte osterreichische Wirtschaft, die nach
wie vor gute Binnenwirtschaft stitzt hingegen die Konjunktur.

e Zuletzt war die heimische Konjunktur von einer auffallenden Zweiteilung geprdgt: Einer geddmpften
Entwicklung in der Industrie stand eine kraftige Steigerung der Wertschépfung von
Markidienstleistungen und Bauwirtschaft gegeniber.

e Die Zweiteilung der Konjunktur halt 2020 an, sollte sich aber 2021 abschwdchen.

e Aufgrund der maBigen Konjunktur verflacht der Beschaftigungsaufbau, und der Abbau der
Arbeitslosigkeit gerdt ins Stocken.

e Abwadirtsrisiken fir die Prognose ergeben sich vor allem aus dem internationalen Umfeld.
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Schwdche der Weltwirtschaft ddmpft Konjunktur in
Osterreich. Prognose fUr 2020 und 2021

Das Wachstum der &sterreichischen Volkswirtschaft verlor
zuletzt deutlich an Schwung. Dies ergibt sich vorwiegend
aufgrund einer zyklischen Schwdchephase des Welthan-
dels, welche die heimischen Exporte und damit die Indust-
riedynamik d&dmpft. Weiterhin gunstige Finanzierungsbedin-
gungen, fiskalische Impulse sowie eine robuste Konsum-
nachfrage stUtzen hingegen die Konjunktur in Osterreich.
Nach einem Anstieg von 1,7% im Jahr 2019 durfte das BIP

2020 um 1,2% und 2021 um 1,4% zunehmen.
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Die Konjunkturprognose entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen des WIFO. Zu den Definitio-
nen siehe "Methodische Hinweise und Kurzglossar", in diesem Heff und https://www.wifo.ac.at/wwadocs/form/WIFO-

Global Economic Weakness Dampens Activity in Austria.
Economic Outlook for 2020 and 2021

Economic growth in Austria lost considerable momentum
in recent months. A major reason is the current phase of
weakness in the global frade cycle that weighs on exports
and industrial output. Persistently favourable financing con-
ditions, fiscal incentives and resilient consumer demand re-
main supportive to domestic business activity. After an in-
crease of 1.7 percent in 2019, GDP is projected to grow by
1.2 percent in 2020 and 1.4 percent in 2021.
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Konjunkturprognose

Das Wachstum der 6sterreichischen Volks-
wirtschaft schwdchte sich nach einer Phase
der Hochkonjunktur seit dem FrGhjahr 2018
spUrbar ab. Dies ist vor allem auf das auBen-
wirtschaftliche Umfeld zurGckzufGhren, das
die heimischen Exporte dédmpft. Die Export-
flaute wiederum schwdacht die ésterreichi-
sche Industrie, die sich mittlerweile in einer
Rezession befindet. Im Gegensatz dazu sta-
bilisieren binnenwirtschaftliche Auftriebs-
krafte wie die Bautatigkeit und die Dienstleis-
tungsnachfrage die heimische Konjunktur.

Im Prognosezeitraum ist weiterhin mit einer
unterdurchschnittichen Dynamik der Welt-
wirtschaft zu rechnen. Eine weltweite Rezes-
sion zeichnet sich dennoch nicht ab. Die Fi-
nanzierungsbedingungen bleiben wegen
der lockeren Geldpolitik weiterhin gunstig,
die Fiskalpolitik liefert in einigen Landern be-
reits expansive Impulse fur die Konjunktur,
und die Konsumnachfrage der privaten
Haushalte nimmt in vielen L&dndern weiterhin
kraftig zu.

In diesem Szenario durfte die &sterreichische
Volkswirtschaft 2020 um 1,2% expandieren.
Die Zunahme fallt somit geringer aus als 2019
(+1,7%). Der bereits Uberdurchschnittliche
Auslastungsgrad wird — auch aufgrund der
anhaltenden Investitionssteigerung — nicht

weiter zunehmen, sodass sich der gesamt-
wirtschaftliche KapazitGtsengpass nicht
mehr verscharft, 2021 dUrfte sich der Anstieg
des BIP mit +1,4% in Richtung des Trend-
wachstums bewegen.

Mit der mé&Bigen Konjunkturdynamik
schwdécht sich der Beschdaftigungsaufbau
ab, und der Abbau der Arbeitslosigkeit gerat
ins Stocken. FUr 2021 wird mit einer Fortset-
zung dieser Tendenz gerechnet. Zwar dirfte
die Beschdaftigung in beiden Prognosejahren
weiter zunehmen, doch wird dies nicht mehr
ausreichen, um vor dem Hintergrund der an-
haltenden Ausweitung des Arbeitskréftean-
gebotes den zyklischen Abbau der Arbeitslo-
sigkeit fortzusetzen. Insgesamt wird fUr die
beiden Prognosejahre jeweils ein Zuwachs
der Zahl der unselbstandig aktiv Beschaftig-
ten um 1,1% erwartet. Die Arbeitslosenquote
wird in beiden Jahren 7,4% betragen, nach-
dem sie in den Vorjahren kré&ftig gesunken
ist.

Die auBenwirtschaftlichen Risiken dieser
Prognose sind verstarkt abwdrtsgerichtet.
Neben Unsicherheiten beziglich kUnftiger
Handelsschranken fur den Warenhandel mit
den USA dé&mpfen wirtschaftspolitische und
auch geopolitische Risiken den Ausblick. Die
binnenwirtschaftlichen Risiken sind hingegen
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in Summe aufwdartsgerichtet, da die Be-
schaftigungs- und Einkommensentwicklung
den privaten Konsum noch stéarker stUtzen
kénnten. Angesichts des Konjunkturab-
schwunges in der Sachgutererzeugung
durfte die 6sterreichische Volkswirtschaft
aber besonders anfdallig fUr Stérungen von

Ubersicht 1: Hauptergebnisse der Prognose

auBen sein. In der Gesamteinschdtzung des
Wirtschaftswachstums dominieren daher die
Abwadartsrisiken aus dem auBenwirtschaftli-
chen Umfeld. Aus fiskalpolitischer Sicht be-
steht derzeit Gber das Wirken der automati-
schen Stabilisatoren hinaus kein Handlungs-
bedarf zur StUtzung der Konjunktur.

2016 2017 2018 2019 2020 2021
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt, real + 2,1 4+ 2,9 + 2.4 + 1,7 + 1,2 + 1.4
Herstellung von Waren + 4,6 +4,7 + 5,1 + 1,1 + 0,4 + 3.0
Handel +04 +0,3 +1,9 +1,0 +1.3 +1.,5
Private Konsumausgaben'), real + 1,6 + 1,4 + 1,1 +15 + 1,6 + 1,6
Dauerhafte Konsumguter + 29 +22 + 0.4 -20 +2,0 +15
Bruttoanlageinvestitionen, real + 4,1 + 4,0 + 3.9 + 3.1 + 1,6 +17
AusrUstungen?) +72 + 4,5 + 4,1 +35 +1.8 +20
Bauten + 0,5 +33 + 3.7 + 2,6 +1.3 + 1.4
Exporte, real + 3,1 + 5,0 +59 +28 +23 +29
Warenexporte, fob + 2,7 + 5,4 + 6,4 +23 +24 +30
Importe, real + 3,7 + 5,0 + 4,6 + 3,2 + 24 + 28
Warenimporte, fob + 3.4 + 4,4 + 4,0 + 2,4 +23 + 29
Bruttoinlandsprodukt, nominell + 3.8 + 3,6 + 4,2 + 39 + 3,0 + 3.1
Mrd.€ 357,30 370,30 385,71 399.31 411,32 423,88
Leistungsbilanzsaldo in % des BIP 2.7 1.6 2.3 1.9 1.8 1.7
Verbraucherpreise +0.9 + 2,1 + 2,0 +1,5 +15 + 1,6
Dreimonatszinssatz in% -03 -03 -03 -04 - 0.5 - 05
Sekunddrmarktrendite?) in% 0.4 0,6 0.7 0.1 -0, 0.3
Finanzierungssaldo des Staates
(laut Maastricht-Definition) in % des BIP - 1.5 -07 0.2 0.6 0.3 0.4
Unselbstandig aktiv Beschdaftigte?) + 1,6 +2,0 + 2.5 + 1.6 + 1,1 + 1.1
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (Eurostat)$) 6,0 5,5 4,9 4,6 4,7 4,7
In % der unselbstandigen
Erwerbspersonens) 9.1 8,5 7.7 7.3 7.4 7.4

Q: WIFO. 2019 bis 2021: Prognose. - ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. - ?) EinschlieBlich
militérischer Waffensysteme und sonstiger Anlagen. - 3) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Bench-
mark). — 4) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdlinis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst
leisten. — ) Labour Force Survey. - ¢) Arbeitslose laut Arbeitsmarktservice.

1. Die Ausgangslage

Nach einer Phase der Hochkonjunktur
schwdcht sich das Wachstum der &sterrei-
chischen Wirtschaft seit dem Frohjahr 2018
schrittweise ab. Nach +2,4% 2018 expan-
dierte das reale BIP im Jahresverlauf 2019
bisher nur verhalten. Mit +0,2% gegenuber
dem Vorquartal und +1,5% gegeniUber dem
Vorjahr entsprach die Expansion im lll. Quar-
tal den Erwartungen der WIFO-Prognose
vom Oktober 2019. Bereits die WIFO-
Prognose vom Dezember 2018 rechnete mit
einem verhaltenen zyklischen Grundtempo
im Jahr 2019, allerdings verscharfte sich die
zuletzt beobachtete Zweiteilung der heimi-
schen Konjunktur weiter: Die Industrie befin-
det sich in einer Rezession, w&hrend der
Bausektor und der Dienstleistungsbereich
nach wie vor kraftig expandieren.

Die Zweiteilung der Konjunktur spiegelt sich

auch auf der Nachfrageseite: Zum einen
verlangsamte sich das Exportwachstum
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aufgrund der Schwdche des Welthandels.
Zum anderen stUfzen die verbesserten Finan-
zierungsbedingungen und die nach wie vor
gute Situation auf dem heimischen Arbeits-
markt die Binnennachfrage. Der Konjunktur-
verlauf entspricht damit in Osterreich jenem
der Jahre der europdischen Schuldenkrise
(2012/2014): Einer robusten Binnenkonjunktur
steht eine Schwdchephase der AuBenwirt-
schaft gegenUber.

Die Einkommen wuchsen sowohl 2018 als
auch im bisherigen Jahresverlauf 2019 kré&f-
tfig. So waren die Lohneinkommen (Arbeit-
nehmerentgelte) dank der anhaltenden Zu-
nahme der nominellen Léhne und der Be-
schéaffigung im lll. Quartal 2019 um 4,2% ho-
her als im Vorjahr. Die Steigerung der Kapi-
taleinkommen (Bruttobetriebstberschuss
und Selbstandigeneinkommen) blieb im sel-
ben Zeitraum mit +2,7% deutlich unter dem
Vorjahreswachstum.

Konjunkturprognose
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Im Einklang mit der Konjunkturdynamik ent- zwar erneut ausgeweitet, der RUckgang der
spannt sich die Lage auf dem Arbeitsmarkt Arbeitslosenquote kam jedoch zum Still-
nicht mehr weiter. Die Beschaftigung wurde stand.

Abbildung 1: Indikatoren der Wirtschaftsentwicklung und der Wirtschaftspolitik
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Q: WIFO. 2019 bis 2021: Prognose. — ') Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdlinis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Pré&senzdienst leisten,
ohne in der Beschaftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung; Bruch 2007/08 wegen Umstellung der Beschaftigtenstatistik. — 2) EinschlieBlich
militérischer Waffensysteme. — 3) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark). — 4) Q: Europd&ische Kommission.
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Die zyklische Abschwdchung der heimi-
schen Konjunktur schl&gt sich auch im Preis-
auftrieb nieder. Nach +2,0% im Jahr 2018

2. Die Rahmenbedingungen

Die vorliegende Prognose bericksichtigt In-
formationen Uber die Entwicklung der Welt-
wirtschaft, der Rohstoffpreise, der Wechsel-
kurse und der Zinssatze, die bis Mitte Dezem-
ber 2019 verfGgbar waren. Der Prognosehori-
zont reicht vom IV. Quartal 2019 bis zum

IV. Quartal 2021.

2.1 Die internationalen
Rahmenbedingungen

Das weltweite Wachstum von Warenhandel
und Industrieproduktion verlangsamt sich
seit Anfang 2018. Die Weltwirtschaft befindet
sich somit in einer synchronen Abschwa-

Ubersicht 2: Internationale Konjunktur

verringerte sich die Inflation zuletzt auf +1,1%
(Oktober 2019).

chungsphase. Einige Faktoren sind dafur
ausschlaggebend: Hoéhere Zolle und anhal-
tende Unsicherheit Uber die kUnftige Ausrich-
tung der Handelspolitik beeintrdchtigen die
Investitionen und die Nachfrage nach Inves-
fitionsgutern. Die Autoindustrie schrumpft
auch aufgrund idiosynkratischer Schocks,
wie z. B. der EinfUhrung neuer Emissionsnor-
men im Euro-Raum und in China. Folglich
war das Wachstum des Welthandelsvolu-
mens im 1. Halbjahr 2019 ungewdhnlich
schwach. Im Gegensatz zur Schwdche von
Industrieproduktion und Welthandel entwi-
ckelt sich der Dienstleistungssektor in vielen
L&ndern gut.

Gewicht 2018in %
Waren- Welt-BIP?)

2016

2017

2018

2019

2020

2021

BIP real, Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

exporte’)
EU 28 +20 +26 +20 +1,6 * 1.8 +1,6
EU 27 67,1 14,0 +2,1 +27 +2,1 +1,6 +1,5 +1,6
Euro-Raum 52,0 11,4 +1,9 +25 +1,9 +1,2 +13 +1,4
Deutschland 30,1 3.2 +2,2 +25 +1,5 +0,5 +1,2 +1,4
Italien 6,5 1.8 1,8 +1.7 +0.8 +0.2 +0.4 +0.8
Frankreich 4,3 2.2 +1,1 +2.3 +1,7 +1,3 +1.3 +1,5
MOEL 5?) 14,6 1.6 +2.8 +4,5 +4,5 +3.9 + 3.1 +3.0
Tschechien 3.8 0.3 +2,5 +4,4 +3,0 +2,6 +2.4 +2,6
Ungarn 3.4 0.2 +22 +43 +5,1 +4,9 +3.2 +26
Polen 3.2 0.9 +3.1 +4,9 +5,1 +4,3 +3.5 +3.3
USA 71 15,2 +1.,6 +24 +29 12,8 +1.8 +1,6
Schweiz 50 0.4 +1,7 +1.8 +28 +0,9 +1,5 +1,1
Vereinigtes Kénigreich 2.8 2.2 +1,9 +1,9 +1,4 +1,3 +1,1 +1,9
China 2,7 18,7 +6,7 +6,8 +6,6 +6,2 +58 +5,6
Insgesamt
Kaufkraftgewichtet?) 51 +3.6 +4,0 +4,0 80 B2 8,1
Exportgewichtet4) 85 +2.2 +2.7 +2.3 +1,7 +1,6 +1,7
Marktwachstum Osterreichs) +35 +6,5 +4,5 +1,8 +25 +3,0
Annahmen zur Prognose
Erddlpreis
Brent, $ je Barrel 43,7 54,3 71,0 64 60 58
Wechselkurs
Dollar je Euro 1,107 1,129 1,181 1,12 1,11 1,11
Internationale Zinssatze
EZB-Hauptrefinanzierungssatzé), in % 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Sekunddrmarktrendite Deutschland, in % 0.1 0.3 0.4 -0.3 -0.4 -0.1

Q: WIFO. 2019 bis 2021: Prognose. — ') Osterreichische Warenexporte. — 2) Kaufkraftgewichtet - 3) Tschechien, Un-
garn, Polen, Slowenien, Slowakei. —4) EU 27, USA, Schweiz, Vereinigtes Kénigreich, China; gewichtet mit dem Brut-
toinlandsprodukt zu Kaufkraftparitéten 2018. - 5) EU 27, USA, Schweiz, Vereinigtes Kénigreich, China; gewichtet
mit den &sterreichischen Warenexportanteilen 2018. — ¢) Verdnderungsrate real der Warenimporte der Partner-
l&énder, gewichtet mit &sterreichischen Exportanteilen. - 7) Mindestbietungssatz.

In den USA halt der aktuelle Aufschwung seit
mehr als zehn Jahren an. Nun zeichnet sich
jedoch eine Abflachung ab. Neue Handels-
maBnahmen vom September 2019 verstar-
ken den Vertrauensverlust, und die
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zunehmende Unsicherheit belastet die Un-
ternehmensinvestitionen und die Industrie-
produktion. Die Auswirkungen neuer Han-
delsmaBnahmen werden auch das Konsum-

wachstum dédmpfen und die Inflation

Nach einer krdftigen
Aufschwungphase der
Weltwirtschaft in den
Jahren 2016 bis 2018 be-
finden sich nun Indust-
rie- und Schwellenldan-
der in einer synchronen
Abschwungphase. Diese
wirkt vor allem auf die
Industrieproduktion so-
wie den weltweiten Wa-
renhandel dampfend,
der Dienstleistungssektor
hingegen expandiert
weiterhin und stabilisiert
die internationale Kon-
junktur.
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Die EZB fUhrt bereits ein-
gestellte MaBnahmen
der quantitativen Locke-
rung erneut ein, um da-
mit expansive Impulse
zu setzen.

Da in Osterreich die Kre-
dit-BIP-Licke weiterhin
negativ ist, ist von Seiten
der makroprudenziellen
Regulierung, festgelegt
durch das Finanzmarki-
stabilitatsgremium
(FMSG), keine Straffung
in Form einer Anhebung
des antizyklischen Kapi-
talpuffers zu erwarten.

Trotz Abschwdchung der
Konjunktur ergeben sich
weiterhin Budgetiber-
schisse.

24 Konjunkturprognose

vorUbergehend ankurbeln. Insgesamt wird
sich daraus 2020 und 2021 eine spUrbare Ab-
schwdchung des Wirtschaftswachstums in
den USA ergeben.

In den EU-L&ndern verlangsamte sich die Ex-
pansion infolge der Schwdche im Waren-
handel und im verarbeitenden Gewerbe, in
groBen Teilen der Region weiterhin extern
bedingt. Allerdings sind auch erste Anzei-
chen einer D&dmpfung der Binnennachfrage
zu erkennen, die vor allem die Investitionen
betrifft. Der Dienstleistungssektor und der
Konsum entwickeln sich bisher dynamisch;
ihre Widerstandsf&higkeit ist eng mit den Be-
dingungen auf dem Arbeitsmarkt verknUpft,
der weiterhin robust ist. Weitere UnterstUt-
zung erhdlt die Binnennachfrage durch die
in vielen Ladndern expansive Fiskalpolitik und
die neuerliche Lockerung der Finanzierungs-
bedingungen. Das Wachstum dUrfte in der
EU insgesamt von 1,6% im Jahr 2019 leicht
auf 1,5% im Jahr 2020 zurickgehen. Mit der
Erholung des Welthandels und der Uberwin-
dung vergangener Belastungen in einigen
Volkswirtschaften wird 2021 eine Konjunkfur-
stabilisierung erwartet.

In den fUr die 6sterreichische Exportwirt-
schaft wichtigen ostmitteleuropdischen EU-
L&ndern herrscht nach wie vor vielfach
Hochkonjunktur. Neben einer regen Konsum-
tatigkeit, gestitzt von hohen Realeinkom-
menszuwdchsen bei zunehmender Beschaf-
tigung, expandieren auch die Investitionen
weiterhin deutlich. Der gegenwdrtige Auf-
schwung wird jedoch immer mehr durch An-
gebotsengpdsse gebremst, vor allem durch
den RUckgang der Bevdlkerung im erwerbs-
fahigen Alter und einen zunehmenden Man-
gel an qudlifizierten Arbeitskraften. In den
MOEL 5 dirfte die Wirtschaft 2019 um 3,9%,
2020 um 3,1% und 2021 um 3,0% wachsen.

FUOr die wichtigsten Exportmarkte der &sterrei-
chischen Unternehmen prognostiziert das
WIFO fUr 2019 ein kaufkraffgewichtetes
Wachstum von 3,5%, fur 2020 von 3,2% und
for 2021 von 3,1%.

2.2 Die wirtschaftspolitischen
Rahmenbedingungen

Die Prognose berUcksichtigt alle wirtschafts-
politischen MaBnahmen, die bereits verab-
schiedet oder hinreichend sperzifiziert wur-
den und deren Umsetzung somit als wahr-
scheinlich eingestuft wird.

Aufgrund des verhaltenen Inflationsdruckes
und der KonjunkturabkUhlung in den Lan-
dern des Euro-Raumes ist aus Sicht der Euro-

') Die Kredit-BIP-LUcke wird als Differenz zwischen der
aktuellen Relation des Kreditvolumens zum BIP und
dem Trend dieser Relation berechnet. Eine positive LU-
cke (das aktuelle Kredit-BIP-Verhdltnis liegt Uber dem
Trend) weist laut BCBS-Methode auf ein exzessives Kre-
ditwachstum hin

pdischen Zentralbank (EZB) eine Fortsetzung
der auBergewdhnlich expansiven Geldpolitik
erforderlich. Die EZB senkte zuletzt den negao-
tiven Einlagenzinssatz um 10 Basispunkte

auf -0,5% und fUhrte ein zweistufiges System
zur VergUtung Uberschussiger Liquiditats-
bestdnde ein, mit dem Ziel, die Kosten fUr
die Banken zu senken. Auch die Nettover-
mogenskdufe (20 Mrd. € pro Monat) wurden
im November wieder eingefUhrt (ohne zeit-
liche Beschrénkung). Nicht zuletzt gab die
EZB auch deutliche Hinweise auf den kinf-
tigen Zinsverlauf und damit auf den kinf-
tigen Pfad der Geldpolitik, indem sie ankin-
digte, die Zinssatze solange auf dem derzei-
tigen oder noch niedrigerem Niveau zu
halten, bis die Inflationsaussichten robust
ausreichend nahe an, aber unter der 2%-
Marge liegen. Damit wechselte die EZB von
der kalenderbasierten zu einer
zustandsbedingten VorausfUhrung (Forward
Guidance).

Der Anteil der Kredite mit einem ungunstigen
Verhdltnis zwischen Schuldendienst und Ein-
kommen der Immobilienkreditnehmer an
den neu vergebenen Krediten war auch im
1. Halbjahr 2019 hoch. Allerdings sanken die
Beleihungsquoten und Laufzeiten der neu
vergebenen Kredite etwas. Nicht zuletzt
wachsen die Kredite an inléndische Kredit-
nehmer in Osterreich nicht exzessiv, da die
Kredit-BIP-LUcke!) weiterhin negativ ist. Vor
diesem Hintergrund beschloss das FMSG,
den Antizyklischen Kapitalpuffer bei 0% der
risikogewichteten Aktiva zu belassen.

FOr das Jahr 2019 prognostiziert das WIFO ei-
nen gesamistaatlichen Maastricht-Uber-
schuss von 0,6% des nominellen BIP. Der
Staatshaushalt profitiert 2019 und 2020 wei-
terhin von niedrigen Zinsausgaben. Der aktu-
elle Abschwung der Industriekonjunktur
bremst die Dynamik der Steuereinnahmen
nicht wesentlich. 2019 und 2020 spiegeln die
Einnahmen an Steuern und vor allem an So-
zialbeifrdgen die guten Lohnabschlisse und
die anhaltend gute Beschd&ftigungslage wi-
der.

Obwohl die Produktionslicke (Output-

Gap) — nach wie vor — positiv ist, wurde zu-
letzt eine Vielzahl an diskretiondren expansi-
ven MaBnahmen gesetzt, die feilweise be-
reits 2020 wirksam werden. So werden u. a.
niedrige Pensionen erhdht und die Sozialver-
sicherungsbeitrdge von Selbsténdigen ge-
senkt. Zudem wirkt der Familienbonus auch
2020 noch ebenso einnahmenmindernd wie
die Entlastung fUr Personen mit niedrigem
Einkommen. Auf der Ausgabenseite wach-
sen die sozialen Sachleistungen durch den

(https://www.fmsg.at/publikationen/risikohinweise-
und-empfehlungen/2019/empfehlung-3-2019.html).
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Entfall des Pflegeregresses weiterhin rasch,
wenngleich die Zusatzausgaben weniger
hoch als erwartet ausfallen dirften. Nicht zu-
letzt erhdhen auch Sonderzahlungen fir Vor-
dienstzeiten der 6ffentlich Bediensteten die

Ausgaben. Der BudgetUberschuss durfte da-

her 2020 mit 0,3% des BIP geringer ausfallen.
Im Jahr 2021 wird sich aus heutiger Sicht
keine wesentliche Anderung einstellen?).

Ubersicht 3: Fiskal- und geldpolitische Kennzahlen

2016 2017 2018 2019 2020 2021
In % des BIP
Budgetpolitik
Finanzierungssaldo des Staates?) - 1.5 - 07 0.2 0.6 0.3 0.4
Primdrsaldo des Staates 0,5 1.1 1.8 2.0 1.7 1.7
Staatseinnahmen 48,6 48,4 48,8 48,7 48,5 48,4
Staatsausgaben 50,1 49,1 48,6 48,2 48,2 48,0
In%
Geldpolitik
Dreimonatszinssatz - 03 - 03 - 03 - 04 - 05 - 05
Sekunddrmarkirendite?) 0.4 0.6 0.7 0.1 - 0,1 0,3
Q: WIFO. 2019 bis 2021: Prognose. — ') Laut Maastricht-Definition. — 2) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von
10 Jahren (Benchmark).
Ubersicht 4: Entwicklung der Bruttowertschépfung
Zu Herstellungspreisen
2018 2019 2020 2021 2018 2019 2020 2021
Mrd. € (Referenzjahr 2015) Verdnderung gegen das Vorjahr
in%
Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Land- und Forstwirtschaft, Fischerei 4,34 4,34 4,34 4,34  + 4,1 + 0,0 + 0,0 + 00
Herstellung von Waren einschlieBlich
Bergbau 67,31 68,02 68,30 70,34 + 5,1 + 1,1 +04 +30
Energie- und Wasserversorgung,
Abfallentsorgung 10,12 10,62 10,94 11,05 +54 +50 +30 +10
Bauwirtschaft 20,87 21,41 21,69 22,00 + 39 + 2,6 + 1,3 + 1.4
Handel, Instandhaltung und Reparatur
von Kfz 38,50 38,88 39.38 3997 +1,9 + 1,0 + 1,3 = 1,5
Verkehr 19.21 20,17 20,78 2098 + 45 + 50 +30 +10
Beherbergung und Gastronomie 16,55 16,85 17,06 1731 +30 + 1.8 F 1.3 + 14
Information und Kommunikation 11,91 12,27 12,58 12,70 + 2,7 + 3.0 + 25 + 10
Finanz- und Versicherungs-
dienstleistungen 13.71 14,03 14,02 1426 -05 +23 -0]1 + 1,7
GrundstUcks- und Wohnungswesen 30,71 31,26 31,82 3205 + 09 + 1.8 +18 +07
Sonstige wirtschaftliche
Dienstleistungen’) 32,34 &8,15 875 3436 + 3.0 i 25 + 1.8 + 1.8
Offentliche Verwaltung?) 55,59 55,89 56,45 56,71 +07 +05 +10 +05
Sonstige Dienstleistungen3) 8.85 894 8,98 903 -04 +10 + 05 + 0.5
Wertschoépfung der
Wirtschaftsbereiche?) 329,91 33570 339,97 34489 + 26 + 1.8 + 1,8 + 1.4
Bruttoinlandsprodukt 368,86 37495 37956 38503 + 24 + 17 +12 +14
Q: WIFO. 2019 bis 2021: Prognose. - ') Erbringung von freiberuflichen, wissenschaftlichen, technischen und sonsti-

gen wirtschaftlichen Dienstleistungen (ONACE 2008, Abschnitte M bis N). — 2) EinschlieBlich Sozialversicherung,
Verteidigung, Erziehung, Unterricht, Gesundheits- und Sozialwesen (ONACE 2008, Abschnitte O bis Q). — 8) Ein-
schlieBlich Kunst, Unterhaltung und Erholung, private Haushalte (ONACE 2008, Abschnitte R bis U). - 4) Vor Abzug
der GUtersubventionen und vor Zurechnung der GUtersteuern.

2) Die vorliegende Prognose fUr die Gesamtwirtschaft
berUcksichtigt nur jene fiskalpolitischen MaBnahmen,
die bereits verabschiedet oder zumindest hinreichend
spezifiziert wurden. In den WIFO-Prognosen wird eine
No-Policy-Change-Annahme getroffen, d. h.im Allge-
meinen gehen nur bereits beschlossene Gesetze und
Verordnungen in die Schatzungen ein. In bestimmten
Fallen werden auch MaBnahmen einbezogen, die
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noch nicht formal beschlossen sind, etwa wenn der
Verhandlungs- oder Gesefzwerdungsprozess schon
sehr weit fortgeschritten ist (GesetzesentwUrfe in Be-
gutachtung, in manchen Fdllen auch Ministerratsbe-
schlUsse, wenn eine stabile Mehrheit im Parlament
sehr wahrscheinlich erscheint) und hinreichend detail-
liert vorliegt, um eine quantitative Einschdtzung zu er-
moglichen.

Konjunkturprognose



Die osterreichische
Volkswirtschaft befindet
sich in einer Phase ver-
haltenen Wachstums.
Dies spiegelt sich auf
der Nachfrageseite in
Form einer geringeren
Expansion der Exporte
und der Investitionen.
Gestitzt wird die Nach-
frage weiterhin vom
Konsum der privaten
Haushalte. Auf der An-
gebotsseite pragt vor al-
lem die Sachgitererzeu-
gung die schwdchere
Dynamik. Die Grundten-
denz der Konjunktur ist
in Osterreich weiterhin
aufwadrtsgerichtet,
wenngleich auf niedri-
gerem Niveau, und ver-
Iauft im Einklang mit der
internationalen Konjunk-
tur.

Aufgrund des nun pessi-
mistischeren Bildes der
Vorlaufindikatoren duirfte
die Expansion im Prog-
nosezeitraum verhalten
sein.

26 Konjunkturprognose

3. Osterreichische Wirtschaft geprdgt von Zweiteilung der Konjunktur

Der Verlauf der heimischen Konjunktur war
zuletzt von zwei Entwicklungen geprdagt: Zum
einen bUBte die Konjunkfur merklich an Dy-
namik ein. Die Verlangsamung setfzte im
FrOhjahr 2018 ein und hdlt noch an. Zum an-
deren ist eine Zweiteilung zu beobachten,
das verarbeitende Gewerbe (Industrie) be-
findet sich in der Rezession, wdhrend der
Dienstleistungssektor nach wie vor mit hohen
Zuwachsraten expandiert. Die Diskrepanz
zwischen dem verarbeitenden Gewerbe
und dem Dienstleistungssektor besteht seit
untypisch langer Zeit, was die Frage aufwirft,
ob und wann die Schwdche des verarbei-
tenden Gewerbes auf den Dienstleistungs-
sektor Ubergreifen kann. Einige Frihindikato-
ren, wie z. B. die Einschatzung der aktuellen
Lage und die Erwartungen im Dienstleis-
tungssektor, schwdchten sich laut WIFO-
Konjunkturtest ab, wenngleich nach wie vor
die positiven Einschdtzungen Uberwiegen.
Die gunstige Entwicklung im Dienstleistungs-
sektor durfte somit weiter anhalten. Im

Ubersicht 5: Produkdtivitat

Gegensatz dazu verschlechterten sich die
Einschatzungen der Unternehmen aus dem
verarbeitenden Gewerbe deutlich. Sowohl
die Einsch&tzung der aktuellen Lage als
auch die Erwartungen fUr die ndchsten Mo-
nate trbten sich ein. DarUber hinaus Uber-
wiegen miftlerweile die pessimistischen Er-
wartungen. Ein &hnlich ungUnstiges Bild
zeichnet der UniCredit Bank Austria Einkaufs-
Managerindex. Zwar verbesserte er sich zu-
letzt etwas, das niedrige Niveau des Index
weist aber auf ein Anhalten der Rezession im
verarbeitenden Gewerbe im FrUhjahr 2020
hin. Darauf weist vor allem die Verschlechte-
rung der Auftragslage hin, die sowohl der
EinkaufsManagerlindex als auch das Cre-
ditreform Klimabarometer, der WIFO-Kon-
junkturtest und das WKO-Wirtschaftsbaro-
meter anzeigen. Vor diesem Hintergrund
durfte die Zweiteilung der Konjunktur 2020
anhalten. Die Gesamtwirtschaft sollte weiter-
hin m&Big wachsen.

2016 2017 2018 2019 2020 2021
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Gesamtwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, reall + 2,1 = 2P + 2.4 + 1,7 + 1.2 + 1,4
Geleistete Arbeitsstunden’) + 2,1 + 1,0 + 2,0 + 1,2 + 1.0 + 1.0
Stundenproduktivitét?) - 00 + 1.4 + 0.4 + 0.4 + 0.2 + 0.4
Erwerbstatige?) + 1,5 + 1.7 + 1,9 + 1.3 + 0.9 + 1.0
Herstellung von Waren
Produktion?) + 46 + 47 o + 1,1 + 04 + 30
Geleistete Arbeitsstunden?) + 04 + 1,1 + 2,7 + 0,7 - 05 + 0,2
Stundenproduktivit&it?) + 42 + 3,6 + 23 + 04 + 09 + 238
Unselbstdndig Beschaftigtes) + 05 + 13 + 3,0 + 1,7 - 0,1 + 0,1

Q: WIFO. 2019 bis 2021: Prognose. — ') Von Erwerbstétigen geleistete Arbeitsstunden laut VGR. — 2) Produktion je
geleistete Arbeitsstunde. — 3) Unselbstdndige und Selbsténdige laut VGR (Beschdaftigungsverhdltnisse). — 4) Netto-
produktionswert, real. — %) Von unselbstdndig Beschdaftigten geleistete Arbeitsstunden laut VGR. - ¢) Laut VGR (Be-

schaftigungsverhdlinisse).

3.1 MaBige Konjunkturdynamik im
1. Halbjahr 2020

Das Wirtschaftswachstum wird sich in Oster-
reich nur langsam wieder verstarken. FUr das
Frohjahr 2020 zeichnet sich noch keine
durchgreifende Besserung ab. Allerdings
gibt es auch keine Hinweise auf eine ausge-
pragtere Rezessionstendenz der Gesamtwirt-
schaft. Unter den aktuellen internationalen
und wirtschaftspolitischen Rahmenbedin-
gungen wird sich die bereinigte Jah-
reswachstumsrate des realen BIP nach 1,6%
im Jahr 2019 auf 1,0% im Jahr 2020 ab-
schwdchen und 2021 bei 1,4% stabilisieren.
Unbereinigt fallt das Wachstum im Jahres-
durchschnitt in den Jahren 2019 und 2020
aufgrund der héheren Zahl von Arbeitstagen
mit +1,7% und +1,2% etwas stérker aus. Im
Jahr 2021 spielen Kalendereffekte keine
Rolle. Die md&Bige Expansion im Jahr 2019
wird von einem erheblichen

Wachstumsuberhang von +0,8 Prozentpunk-
ten aus dem Jahr 2018 unterstUtzt. Die Jah-
resverlaufsrate ist hingegen mit +1,1% deut-
lich niedriger als im Jahr 2018 (+2,1%) und
spiegelf die verhaltene unterjghrige Dyna-
mik im Quartalsverlauf wider. FUr das Jahr
2020 ergibt sich ein dhnliches Bild: In der ers-
ten Jahreshdlfte bleibt die Dynamik noch
weitgehend gedd@mpft und entspricht damit
dem Bild der internationalen Konjunktur. In
der zweiten Jahreshdlfte dUrfte sich eine Er-
holung einstellen, bevor sich die Rate 2021
allmdhlich dem Trendwachstum ndhert.
2021 pragt vor allem eine etwas hdhere Jah-
resverlaufsrate das Jahresergebnis.

Die gesamtwirtschaftliche Kapazitéatsauslas-
tung durfte aufgrund der gedé&mpften Kon-
junktur bis zum Ende des Prognosezeitrau-
mes nicht weiter steigen; die positive Pro-
duktionslicke (Output-Gap) wird sich im
Prognosezeitraum zwar verkleinern, jedoch
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noch nicht vollstdndig schlieBen. Die Wirt-
schaft verbleibt somit nach derzeitiger Ein-
schatzung in einer Phase geringfugig Uber-
durchschnittlicher Auslastung. Diese

Einschdtzung ergibt sich sowohl nach der
WIFO-Methode zur Bestimmung der Produkti-
onslUcke als auch aus jener der Europdi-
schen Kommission.

Ubersicht 6: Technische Zerlegung der Wachstumsprognose des realen BIP

2018 2019 2020 2021
WachstumsUberhang') Prozentpunkte + 09 + 0.8 + 0.4 + 05
Jahresverlaufsrate?) in% + 2,1 + 1,1 + 1.2 + 1,4
Jahreswachstumsrate in% + 24 + 17 + 12 + 14
Bereinigte Jahreswachstumsrates) in% F 23 + 1.6 + 1,0 + 1.4
Kalendereffekt4) Prozentpunkte + 0.0 + 0,1 + 0,1 + 0.0

Q: WIFO. 2019 bis 2021: Prognose. — ') Effekt der unterjahrigen Dynamik im Vorjahr auf das Wachstum des Folge-
jahres. Jahreswachstumsrate, wenn das BIP des aktuellen Jahres auf dem Niveau des IV. Quartals des Vorjahres
bleibt, Trend-Konjunktur-Komponente. — 2) Beschreibt die Konjunkturdynamik innerhalb eines Jahres. Vorjahresver-
danderung im IV. Quartal, Trend-Konjunktur-Komponente. — 8) Trend-Konjunktur-Komponente. Vergleichswert zur
Konjunkturprognose der OeNB. — 4) Effekt der Zahl der Arbeitstage und des Schalttages. Die Summe aus bereinig-
ter Jahreswachstumsrate und Kalendereffekt kann vom Wert der unbereinigten Jahreswachstumsrate abwei-
chen, da diese auch Saison- und irreguldre Effekte enthdit.

Ubersicht 7: Konsum, Einkommen und Preise

2016 2017 2018 2019 2020 2021
Verdnderung gegen das Vorjahr in %, real
Private Konsumausgaben') + 1.6 + 1.4 + 1.1 + 1.5 + 1.6 + 1.6
Dauerhafte Konsumguter + 29 + 22 + 04 -20 + 2,0 + 1.5
Nichtdauerhafte Konsumguter und
Dienstleistungen + 1.5 + 1.3 +1.2 + 1.9 + 1,5 + 1,6
VerfUgbares Einkommen der privaten
Haushalte + 2,6 + 1,1 + 1.4 + 1.4 + 1,6 + 14
In % des verfigbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte
EinschlieBlich Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche 7.7 7.3 7.7 7.5 7.5 7.4
Ohne Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche 7.0 6,7 7.0 6,9 6,9 6.8
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Forderungen an inldndische
Nichtbanken (Jahresendstdnde) +1.8 + 0,7 + 4,9 + 4,6 + 1.9 + 2.2
In %
Inflationsrate
National 0.9 2.1 2.0 1.5 1.5 1.6
Harmonisiert 1.0 2.2 2.1 1.4 1.5 1.6
Kerninflation?) 1.5 2.2 1.9 1.5 1.6 1.6
Q: WIFO. 2019 bis 2021: Prognose. — ') Private Haushalte einschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbs-

zweck. — 2) Ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel (Fleisch, Fisch, Obst, GemUse).

Die Konjunktur wird auf der Nachfrageseite
von einer anhaltend lebhaften Binnennach-
frage getragen. Dabei prégt ein weiterhin
stabiler Verlauf des Konsums der privaten
Haushalte die Dynamik. Dies stUtzt sich auf
stabile Zuwachsraten der verfGgbaren Ein-
kommen der privaten Haushalte Uber den
gesamten Prognosezeitraum. Vor dem Hin-
tergrund der hohen LohnabschlUsse for das
Jahr 2020 prégen hier vor allem die Lohnein-
kommen die Einkommenssituation der Haus-
halte. Geschwdcht wird diese durch gerin-
gere Zuwd&chse der Kapitaleinkommen, die
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in der Regel besonders stark auf den Kon-
junkturzyklus reagieren. Letztere sollten aber
vor allem 2021 zyklisch bedingt wieder stdr-
ker zur Steigerung der Gesamteinkommen
beitragen. Nicht zuletzt wirkt aber auch die
vorteilhafte Beschd&ftigungssituation konsum-
stabilisierend, da die damit verbundene Ver-
ringerung der Einkommensunsicherheit das
Bestreben nach Ersparnisbildung (precau-
fionary savings) abschwdacht. Der private
Konsum durfte nach +1,5% 2019 in den
Jahren 2020 und 2021 um jeweils 1,6%
zunehmen.

Konjunkturprognose
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Im Bereich der Investitionen kUndigt sich
eine Abschwdchung an. Wie sowohl der
WIFO-Investitionstest als auch das WKO-
Wirtschaftsbarometer in ihren jungsten Aus-
wertungen zeigen, weisen vor allem groBe
Unternehmen trotz schwécherer Geschdafts-
aussichten weiterhin positive Investitionsab-
sichten auf. Kleine Unternehmen (weniger
als 50 Beschdaftigte) duBern sich hingegen
zurUckhaltend. In Summe weisen die Befra-
gungsergebnisse auf ein Wachstum der In-
vestitionen hin, das jedoch nun geringer aus-
fallen dUrfte als zuletzt beobachtet. Die In-
vestitionsdynamik verflachte bereits im

Ubersicht 8: Lohne, Wettbewerbsfahigkeit

Jahresverlauf 2019. Zwar werden die Bauin-
vestitionen das gesamtwirtschaftliche
Wachstum weiter unterstitzen (2020 +1,3%,
2021 +1,4% nach +2,6% 2019), der Erweite-
rungscharakter der AusrUstungsinvestitionen
(einschlieBlich sonstiger Anlagen) wird je-
doch mit dem Abflauen der Uberauslastung
der ProduktfionskapazitGten an Bedeutung
verlieren, sodass die Zuwdchse geringer aus-
fallen (2020 +1,8%, 2021 +2,0% nach +3,5%
2019). Insgesamt werden die Bruttoanlagein-
vestitionen nach +3,1% 2019 im Jahr 2020
und 2021 mit +1,6% und +1,7% spUrbar weni-
ger zunehmen.

2016 2017 2018 2019 2020 2021
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Léhne und Gehdilter pro Kopf!)
Nominell, brutto + 2.3 + 1.6 + 2.7 + 2.9 + 22 + 2,0
Real?)
Brutto + 1.4 - 05 + 07 + 1.3 + 07 + 0.4
Netto + 43 - 07 + 02 + 13 + 07 + 0,1
Lohne und Gehdlter je geleistete Arbeitsstunde?)
Real?), netto * 85 + 0,1 + 03 + 1.4 + 038 + 0,2
In %
Lohnquote, bereinigt?) 68,0 68,5 68,0 68,3 68,5 68,6
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
LohnstUckkosten*), nominell
Gesamtwirtschaft + 1.6 + 09 25 + 24 + 20 + 1.6
Herstellung von Waren - 1.5 - 20 + 1,0 + 3.9 + 23 - 0.1
Effektiver Wechselkursindex Industriewaren?)
Nominell + 1,2 + 0,7 + 1,7 - 08 + 03 + 0.3
Real + 13 + 1,0 + 1,7 - 12 - 0.1 + 0,0

Q: WIFO. 2019 bis 2021: Prognose. - ') Laut VGR. — 2) Deflationiert mit dem VPI. - 3) Arbeithehmerentgelte in Rela-
tion zum Volkseinkommen, bereinigt um die Ver&dnderung des Anteiles der unselbstdndig Beschdaftigten an den
Erwerbstatigen gegentber dem Basisjahr 1995. — 4) Arbeitskosten in Relation zur Produktivitét (Arbeitnehmerent-
gelte je von unselbsténdig Beschdaftigten geleistete Arbeitsstunde im Verhdltnis zum BIP bzw. zur Bruttowertschdp-
fung je von Erwerbstatigen geleistete Arbeitsstunde). — 5) Export- und importgewichtet, real, gemessen am har-

monisierten VPI.

3.2 Export wachst im Prognosezeitraum
geddampft

Die osterreichischen Exporte werden im
Prognosezeitraum zwar weiter expandieren,
aber mit méBigen Raten. Das Abflauen der
internationalen Konjunktur und die Schwa-
che der deutschen Industrie schlugen sich
im Jahr 2019 deutlich nieder. Die Exportdy-
namik durfte im Jahresverlauf 2020 weiter
verhalten bleiben. Darauf deutet die Ein-
schatzung der Auslandsauftragsbesténde
durch die 6sterreichischen Unternehmen
laut WIFO-Konjunkturtest hin, die seit Anfang
2018 — und seit 2019 beschleunigt — sinkt.
Dennoch dUrfte die Exportdynamik im Ein-
klang mit der internationalen Konjunktur im
FrOhjahr 2020 ihren Tiefststand erreicht ha-
ben und sollte in der Folge wieder etwas an
Schwung gewinnen. Das Expansionstempo

wird aber angesichts der weltweiten Investi-
tionszurUckhaltung maBig bleiben. Nach
+2,8% 2019 werden die Exporte von Waren
und Dienstleistungen 2020 und 2021 real um
2,3% bzw. 2,9% steigen.

Die Expansion der 6sterreichischen Importe
verlangsamt sich aufgrund der Abschwa-
chung der Exporte und der AusrUstungsin-
vestitionen. Diese beiden Nachfragekompo-
nenten weisen einen besonders hohen aus-
ldndischen Wertschdpfungsanteil auf. Nach
+3,2% 2019 durfte das Importwachstum 2020
nur mehr 2,4% betfragen. 2021 wird es vo-
raussichtlich auf 2,8% steigen.

Die Nettoexporte werden damit 2020 keinen
nennenswerten Beitrag zum gesamtwirt-
schaftlichen Wachstum leisten, 2021 sollte er
wieder deutlich positiv ausfallen.
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Abbildung 2: Konjunkturbild Osterreich
BIP, real
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Q: WIFO. - ) Trend-Konjunktur-Komponente.
Ubersicht 9: Entwicklung der Nachfrage
Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
2018 2019 2020 2021 2018 2019 2020 2021
Mrd. € (Referenzjahr 2015) Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Konsumausgaben insgesamt 259,65 263,00 266,66 270,11 + 1,1 + 1.3 + 1.4 + 1.3
Private Haushalte?) 189,03 191,94 19493 197,97 + 1,1 + 1.5 + 1,6 + 1,6
Staat 70,62 71,06 71,73 7214  + 0,9 + 0,6 + 0.9 + 0.6
Bruttoinvestitionen 92,28 95,37 96,52 97.89 + 3,6 + 3.4 + 1,2 + 1,4
Bruttoanlageinvestitionen 87,85 90,58 92,02 93,61 + 3.9 SHRCH] + 1,6 + 1,7
AusrUstungen?) 30,31 31,52 32,06 32,70 + 43 + 4,0 + 1.7 + 20
Bauten 39.19 40,21 40,73 41,30 + 37 + 2,6 + 1,3 + 1.4
Sonstige Anlagen3) 18,36 18,87 19,25 19,63+ 39 + 28 + 20 + 20
Inlédndische Verwendung 352,79 359,29 36375 36858 + 1,6 + 1.8 + 1.2 # 1,8
Exporte 209,49 21526 220,23 226,61 + 59 + 2.8 + 23 + 29
Reiseverkehr 16,39 16,60 16,77 16,98 + 4,2 + 1.3 + 1.0 + 1.3
Minus Importe 193,38 199,55 204,34 210,04 + 4,6 + 3.2 + 2.4 + 28
Reiseverkehr 915 9.28 9,46 9,65 + 99 + 1.4 + 20 + 2,1
Bruttoinlandsprodukt 368,86 37495 379,56 38503 + 24 + 1,7 + 1,2 + 1,4
Nominell 38571 399,31 411,32 42388 + 472 i 35 + 3,0 Gl

Q: WIFO. 2019 bis 2021: Prognose. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) EinschlieBlich
militérischer Waffensysteme. — 3) Uberwiegend geistiges Eigentum (Forschung und Entwicklung, Computerpro-

gramme, Urheberrechte).

3.3 Arbeitslosigkeit stagniert trotz
anhaltender Beschdaftigungsausweitung

Die Konjunkturabschwdéchung schlégt sich
auf dem Arbeitsmarkt deutlich nieder. Die
Beschdaftigungsdynamik verringerte sich be-
reits im Jahresverlauf 2019 kontinuierlich.
Auch der RUckgang der Arbeitslosigkeit ver-
langsamte sich 2019. Die sich abzeichnende
Abschwdchung auf dem Arbeitsmarkt ist
auch daran zu erkennen, dass die Arbeitslo-
sigkeit der Alteren ab 55 Jahren und von
Personen mit gesundheitlichen
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Einschrankungen bereits wieder steigt. Nicht
zuletzt scheint sich die Anspannung auf dem
Arbeitsmarkt — gemessen an der Zahl der Ar-
beitslosen relativ zur Zahl der offenen Stel-
len — nicht mehr wesentlich zu verringern.

Das Arbeitskréfteangebot wird Uber den ge-
samten Prognosezeitraum trotz der schwa-
cheren Konjunktur weiter zunehmen. Meh-
rere Strukturfaktoren sind dafir ausschlagge-
bend: Neben dem Anstieg der Erwerbs-
quote dlterer Arbeitskréfte und der kontinu-
ierlichen Zunahme der Erwerbsbeteiligung
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von Frauen ist mit einer weiteren Steigerung
des Angebotes ausldndischer Arbeitskréfte
vor allem aus EU-L&ndern zu rechnen. Die
Zahl der unselbsténdig aktiv Beschdaftigten
durfte 2020 mit +1,1% allerdings weniger
stark steigen als 2019 (+1,6%). Im Jahr 2021
durfte sich der Beschd&ftigungsaufbau we-
gen der Festigung der Konjunktur bei einem

Ubersicht 10; Arbeitsmarkt

Zuwachs von 1,1% stabilisieren. Die Arbeitslo-
senquote durfte nach nationaler Definition
im Jahresdurchschnitt 2020 und 2021 mit 7,4%
geringfugig héher ausfallen als 2019. Somit
gleicht der Beschaftigungsanstieg in beiden
Jahren die Ausweitung des Arbeitskraftean-
gebotes etwa aus, sodass sich die Arbeitslo-
senquote nicht wesentlich dndert.

2016 2017 2018 2019 2020 2021
Ver&nderung gegen das Vorjahrin 1.000
Nachfrage nach Arbeitskrdften
Aktiv Erwerbstatige’) + 62,3 +768 + 91,6 + 62,0 + 44,0 + 44,0
Unselbstandig aktiv Beschdaftigte!)?) + 53,7 + 70,7 + 88,0 + 59,0 + 42,0 + 42,0
Inldndische Arbeitskrafte + 17,7 + 238 + 33,7 + 12,0 + 80 + 80
Auslandische Arbeitskréfte + 36,0 + 46,8 + 54,4 + 47,0 + 34,0 + 34,0
Selbsténdige?) + 846 + 6.1 + 3.6 # 80 + 20 + 20
Angebot an Arbeitskraften
Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter
15 bis 64 Jahre + 65,8 + 23,0 + 13,2 + 10,6 + 4,1 - 25
Erwerbspersonen?) + 65,3 + 59,4 + 63,8 + 51,0 + 49,0 + 49,0
Uberhang an Arbeitskrdften
Arbeitslose (laut AMS) + 30 -17.3 - 279 -11,0 + 50 + 50
Personen in Schulung + 2,1 + 4,9 - 34 - 70 + 20 + 00
In%
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (laut Eurostat)®) 6,0 5.5 4,9 4,6 4,7 4,7
In % der Erwerbspersonen (laut AMS) 8.1 7.6 6,9 6,5 6,6 6,6
In % der unselbsténdigen Erwerbspersonen
(laut AMS) 9.1 8,5 7.7 7.3 7.4 7.4
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Erwerbspersonen?) + 1.5 + 1.4 + 1.4 + 1.1 + 1,1 + 1.1
Unselbsténdig aktiv Beschdaftigte')?) + 1.6 + 20 + 25 + 1.6 + 1,1 + 1.1
Arbeitslose (laut AMS) + 08 - 49 - 82 - 35 + 1.7 + 1,6
Stand in 1.000 357.3 340,0 312,1 301,1 306,1 311,1

Q: WIFO. 2019 bis 2021: Prognose. — ') Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld
beziehen bzw. Présenzdienst leisten. - 2) Laut Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréiger. —
3) Laut WIFO, einschlieBlich freier Berufe und Mithelfender. — 4) Aktiv Erwerbstatige plus Arbeitslose. — ) Labour

Force Survey.

3.4 Geringer Preisaufirieb

Ausgehend von 1,5% im Jahr 2019 dUrfte der
Preisauftrieb gemessen am Verbraucher-
preisindex in beiden Prognosejahren ge-
démpft bleiben (2020 +1,5%, 2021 +1,6%).
Damit ist die Inflationsrate im Prognosezeit-
raum deutlich niedriger als in den Jahren der
Hochkonjunktur (2017:2,1%, 2018: 2,0%). Aus-
schlaggebend sind fur die m&Bige Preisent-
wicklung in beiden Prognosejahren externe
wie auch interne Faktoren: Der Anstieg so-
wohl der Importpreise von Rohstoffen als

4. Das Risikoumfeld

Die Gefahr einer ausgeprdgten Rezession
mit negativen Ver&nderungsraten des Brut-
toinlandsproduktes Uber mehrere Quartale

auch der Preise der Warenimporte
schwdécht sich ab. Die ProduktionslUcke
(Output-Gap) wird im gesamten Prognose-
zeifraum zwar positiv sein, jedoch schrump-
fen und damit die Teuerung dédmpfen. Hin-
gegen durfte der aufgrund der Uberra-
schend hohen LohnabschlUsse vom Herbst
2019 kraftige Anstieg der LohnstUckkosten
den Preisauftrieb vor allem 2020 verstdrken.
Auch das anhaltend stabile Wachstum des
privaten Konsums wird zu einem nachfrage-
seitigen Aufwdartsdruck auf die Preise beitro-
gen.

ist aus heutiger Sicht noch gering, sofern sich
die politischen Risiken nicht weiter zuspitzen.
Das 75%-Prognoseunsicherheitsintervall
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reicht im Jahr 2020 von +0,3% bis +1,8%, im
Jahr 2021 von +0,1% bis +2,5%.

Das internationale Umfeld birgt erhebliche
Abwadrtsrisiken fUr die Prognose. Der Han-
delskonflikt zwischen den USA und China
kann sich jederzeit weiter verscharfen. Neu
aufkommende Handelskonflikte zwischen
den USA auf der einen und Argentinien und
Brasilien auf der anderen Seite schiren die
Unsicherheit zusatzlich. Zudem ist die Form
des EU-Austrittes des Vereinigten Kénigreichs
(geregelter oder ungeregelter Austritt) frotz
des jungsten Wahlergebnisses nach wie vor

ungeklart. Nicht zuletzt erhbhen die sehr
haufigen sozialen Unruhen in vielen L&dndern
das Risiko der Prognose. Alle diese Faktoren
kénnten den Welthandel und die internatio-
nale Konjunktur empfindlicher schwdchen
als in der Prognose angenommen und in der
Folge auch die &sterreichische Wirtschaft
belasten. Daneben bereitet, wie die jUngs-
ten Ergebnisse des WKO-Wirtschafts-
barometers zeigen, auch die schwache Ent-
wicklung in Europa, insbesondere in
Deutschland, knapp der Hdlfte der Unter-
nehmen in Osterreich Sorge.

Abbildung 3: Unsicherheitsintervalle fir die Prognose des realen Bruttoinlandsproduktes
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Q: WIFO. Berechnet aufgrund der in der Vergangenheit realisierten Prognosefehler. Zur Methodik siehe
Kaniovski (2019), "Probability Intervals for STATEC Forecasts". — 1) Unsicherheit in der Messung: +0,28 Prozent-

punkte.

Die inldndischen Konjunkturrisiken sind hinge-
gen aufwdrtsgerichtet. Die weiterhin vorteil-
hafte Beschaftigungs- und damit auch Ein-
kommensentwicklung kénnte den privaten
Konsum noch stérker wachsen lassen als in
der vorliegenden Prognose angenommen.
DarUber hinaus wirde auch die unter der
vorangegangenen Bundesregierung in Aus-
sicht gestellte Steuerreform die verfigbaren
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Haushaltseinkommen erhéhen und damit
dem Konsum der privaten Haushalte positive
Impulse geben. In der Gesamteinschdtzung
fUr das Wirtschaftswachstum dominieren je-
doch die Abwartsrisiken aus dem auBenwirt-
schaftlichen Umfeld.

Das internationale Um-
feld pragt die Abwadrtsri-
siken der Prognose, die
Binnenwirtschaft hinge-
gen weist Aufwadartsrisi-
ken auf.

Konjunkturprognose 31



