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

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

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

In den USA expandiert die Wirtschaft unerwartet stark. Die Nachfrage wird vom Export, den
Investitionen und den Ausgaben fur dauverhafte Konsumguter angetrieben. Die anhaltende
Schwdéche des Dollarkurses und die nach wie vor expansive Geld- und Fiskalpolitik unterstot-
zen die Konjunktur. Schwachstellen bleiben die Situation auf dem Immobilienmarkt sowie die
hohe private und o6ffentliche Verschuldung; die Verbesserung auf dem Arbeitsmarkt liefert
hingegen positive Impulse.
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Im Euro-Raum durfte die Wirtschaft auch im Prognosezeitraum nur mdaBig expandieren. Die
Spaltung in kré&ftig wachsende Volkswirtschaften und von Krise und Stagnation betroffene
Lander vertieft sich weiter. Deutschland und eng mit der deutschen Wirtschaft verflochtene
Volkswirtschaften werden anhaltend am internationalen Konjunkturaufschwung teilhaben.
Irand und einige sUdeuropdische Ldnder hingegen verharren in der Rezession. Dies dampft
die Aussichten fUr die EU insgesamt.

Ubersicht 1: Hauptergebnisse der Prognose

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Verénderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt
Real + 3.7 + 22 - 3.9 + 20 + 2,5 + 20
Nominell + 59 + 4, - 31 + 35 + 45 + 4,1
Sachgitererzeugung'), real + 85 + 3,5 - 14,0 + 6,6 + 70 + 55
Handel, real + 20 + 09 - 1.4 + 28 + 13 + 1.1
Private Konsumausgaben, real + 07 + 05 + 1.3 + 1,0 + 1.1 + 1.1
Bruttoanlageinvestitionen, real + 39 + 4, - 88 - 13 + 26 + 27
AusrUstungen + 6,6 + 7,5 - 14,5 + 18 + 55 + 4,5
Bauten + 1,6 + 1,6 - 6,0 - 34 + 00 + 1,0
Warenexporte?)
Real + 90 + 03 -18,7 +12,7 + 88 + 80
Nominell +10,5 + 25 -20,2 + 16,5 +11,0 + 9.1
Warenimporte?)
Real + 7.6 + 02 - 151 +10,9 + 70 + 6,7
Nominell + 9.6 + 4,7 - 184 + 16,3 + 10,0 + 8.3
Leistungsbilanzsaldo Mrd. € + 9,62 + 13,76 + 7,98 + 9,01 + 11,12 + 13,22
in%desBIP + 35 + 4,9 + 29 + 32 + 3.7 + 43
Sekunddrmarktrendited) in % 4,3 4,4 3.9 3.2 3,6 3.8
Verbraucherpreise + 22 + 32 + 0,5 + 19 + 28 + 24
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (Eurostat)4) 4,4 3.8 4,8 4,4 4,1 4,0
In % der unselbsténdigen Erwerbspersonens) 6,2 59 7.2 6,9 6,4 6,3
Unselbstandig aktiv Beschaftigtes) + 2,1 + 1.7 - 1.5 + 08 + 1.6 + 0.9
Finanzierungssaldo des Staates
(laut Maastricht-Definition) in%desBIP - 04 - 05 - 35 - 4, - 29 - 26
EinschlieBlich Finanzierungs-
beteiligung des Bundes?) in % des BIP - 34 - 30
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Neftoproduktionswert, einschlieBlich Bergbau. — 2) Laut Stafistik Austria. — 3) Bundes-

anleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark). — 4) Labour Force Survey. — 5) Arbeitslose laut Arbeitsmarki-
service. — ¢) Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Présenzdiener; Bruch 2007/08 durch Um-
stellung in der Beschaftigtenstatistik. — 7) Unter BerGcksichtigung der (voraussichtlichen) Neuregelung der Verbuchung
der Finanzierungsbeteiligung des Bundes an den Infrastrukturinvestitionen der OBB.

In Osterreich setzt sich der Aufschwung fort. Das lebhafte Wachstum in Deutschland brachte
2010 eine deutliche Ausweitung der Exporte mit sich. Die &sterreichische Industrie profitierte
somit indirekt von der starken Expansion der Wirtschaft in den Schwellenldndern. Allerdings
deutet die Zunahme der AusrUstungsinvestitionen in den vergangenen drei Quartalen auf
einen Ubergang des Exportaufschwungs auf die Investitionen hin. Diese Entwicklung sollte
anhalten, die Konjunkturindikatoren lassen im 1. Halbjahr 2011 ein kréaftiges Wachstum erwar-

WIFO



ten. In der zweiten Jahreshdlfte wird sich diese Expansion parallel zur internationalen Konjunk-
fur etwas verlangsamen. Fur 2011 rechnet das WIFO mit einem Wirtschaftswachstum von
+2,5%, fUr 2012 von +2,0%.

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

Die Konsumausgaben der privaten Haushalte nehmen im Prognosezeitraum wegen der
schwachen Einkommensentwicklung nur mdaBig zu. Aufgrund der héheren Inflation werden
die Realldhne pro Kopf 2011 sogar sinken; erst 2012 dirften sie wieder etwas steigen. Auf dem
Arbeitsmarkt schldgt sich die Konjunkturerholung allerdings merklich nieder: Die Beschdfti-
gung durfte auch im Prognosezeitraum deutlich ausgeweitet werden, sodass die Zahl der
Arbeitslosen zurGckgeht. Sie bleibt jedoch Uber ihrem Vorkrisenniveau. Nach nationaler Be-
rechnungsmethode wird die Arbeitslosenquote bis 2012 auf 6,3% der unselbstdndigen Er-
werbspersonen sinken, laut Eurostat-Definition auf 4,0% der Erwerbspersonen.

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

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

Wien, am 31. Mdarz 2011

Rickfragen bitte am 1. April 2011 von 11:30 bis 16:00 Uhr an
Dr. Stefan Ederer, Tel. (1) 798 26 01/464, Stefan.Ederer@wifo.ac.at.
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Methodische Hinweise und Kurzglossar

Periodenvergleiche

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

Die Formulierung "ver&nderte sich gegenUber dem Vorjahr ..." beschreibt hingegen eine Verdnderung
gegenUber der gleichen Periode des Vorjahres und bezieht sich auf unbereinigte Zeitreinen.

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

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

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

Inflation, VPl und HVPI

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

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

WIFO-Konjunkturtest und WIFO-Investitionstest

Der WIFO-Konjunkturtest ist eine monatliche Befragung von rund 1.500 &sterreichischen Unternehmen zur
Einsch&tzung ihrer aktuellen und kinftigen wirtschaftlichen Lage. Der WIFO-Investitionstest ist eine halbj&hrliche
Befragung von Unternehmen zu ihrer Investitionstatigkeit (hitp://www.itkt.at/). Die Indikatoren sind Salden
zwischen dem Anteil der positiven und jenem der negativen Meldungen an der Gesamtzahl der befragten
Unternehmen.

Arbeitslosenquote

Osterreichische Definition: Anteil der zur Arbeitsvermittlung registrierten Personen am Arbeitskréfteangebot der
Unselbstdndigen. Das Arbeitskr&fteangebot ist die Summe aus Arbeitslosenbestand und unselbstdndig
Beschdaftigten (gemessen in Standardbeschdaftigungsverhdltnissen). Datenbasis: Registrierungen bei AMS und
Hauptverband der dsterreichischen Sozialversicherungstrager.

Definition gemdB ILO und Eurostat: Als arbeitslos gelten Personen, die nicht erwerbstdtig sind und aktiv einen
Arbeitsplatz suchen. Als erwerbstdtig zahlt, wer in der Referenzwoche mindestens 1 Stunde selbsténdig oder
unselbstndig gearbeitet hat. Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, und Lehrlinge z&hlen zu den
Erwerbstétigen, nicht hingegen Présenz- und Zivildiener. Die Arbeitslosenquote ist der Anteil der Arbeitslosen
an dallen Erwerbspersonen (Arbeitslose plus Erwerbstatige). Datenbasis: Umfragedaten von privaten
Haushalten (Mikrozensus).

Begriffe im Zusammenhang mit der sterreichischen Definition der Arbeitslosenquote

Personen in Schulungen: Personen, die sich zum Stichtag in AMS-SchulungsmaBnahmen befinden. FUr die
Berechnung der Arbeitslosenquote wird ihre Zahl weder im Nenner noch im Z&hler berdcksichtigt.
UnselbstGndig aktiv Beschdéftigte: Zu den "unselbsténdig Beschdftigten" z&hlen auch Personen, die Kin-
derbetreuungsgeld beziehen, sowie Prdsenz- und Zivildiener mit aufrechtem Beschd&ftigungsverhdltnis. Zieht
man deren Zahl ab, so erhdlt man die Zahl der "unselbstdndig aktiv Beschaftigten®.
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