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Konjunktur auf dem Hohepunkt

Sperrfrist: Freitag, 16. Marz 2018, 10:30 Uhr

Angetrieben vom breitflachigen weltweiten Konjunkturhoch sollte die
heimische Wirtschaft weiterhin kraftig expandieren. Fur die Jahre 2018 und
2019 wird ein Wachstum der dsterreichischen Wirtschaft von 2.8 % bzw. 1.9 %
erwartet. Wahrend sich die Investitionskonjunktur merklich verlangsamt,
stutzen die Exporte und der private Konsum den Aufschwung. Die lebhafte
Konjunktur bietet weiterhin noch gute Voraussetzungen fur einen nachhaltigen
Budgetkurs und dringend notwendige Strukturreformen.

Die Osterreichische Wirtschaft ist im Vorjahr um 2.9 % gewachsen. Dabei blieb das
Expansionstempo im Jahresverlauf auBerst hoch. Laut Trend-Konjunktur-Kkomponente belief sich
das Wachstum im dritten und vierten Quartal auf jeweils 0.9 % gegentiber dem Vorquartal. Treiber
der Konjunktur waren die Ausrustungsinvestitionen sowie die Exporte, die von der weltweit
kraftigen Nachfrage, insbesondere nach Investitionsgitern, profitierten. Die vom starken
Beschaftigungsanstieg gestlitzte private Konsumnachfrage blieb robust. Die &auRerst lebhafte
Investitionsnachfrage verlor im Jahresverlauf etwas an Dynamik, wahrend das Exportwachstum
gegen Jahresende merklich zulegte. Die vorliegenden Indikatoren deuten auf eine Fortsetzung der
sehr regen Wirtschaftsentwicklung in der ersten Jahreshéalfte 2018 hin. Allerdings gibt es auch
Anzeichen, dass die Industriekonjunktur ihren Hohepunkt bereits erreicht haben durfte. Insgesamt
gesehen erwartet das Institut weiterhin eine Verlangsamung der Konjunkturdynamik im
Jahresverlauf. Vor diesem Hintergrund sollte die Osterreichische Wirtschaft im Jahresdurchschnitt
2018 um 2.8 % zulegen. Im néachsten Jahr wird das Bruttoinlandsprodukt laut Prognose um 1.9 %
steigen. Fur den gesamten Euroraum wird ein Wachstum von 2.3 % bzw. 1.9 % erwartet.

Im Vorjahr expandierte die Weltwirtschaft breitflachig in hohem Tempo und der Welthandel gewann
merklich an Fahrt. Die kraftige Wirtschaftsdynamik setzte sich auch im vierten Quartal fort. So
betrug der Zuwachs gegeniiber dem Vorquartal sowohl in den USA als auch im Euroraum 0.6 %.
Die starke Nachfrage nach Investitionsgitern treibt den Welthandel. Die Konjunkturindikatoren
lassen auch fiir die kommenden Monate ein robustes Wachstum der Weltwirtschaft erwarten. Im
GroRen und Ganzen sollte auch die Wirtschaftspolitik weiterhin anregend wirken, da die expansive
Geldpolitik erst langsam zurlickgefahren wird. Allerdings ist die Volatilitat auf den Finanzmérkten
gestiegen und die Konjunkturrisiken haben sich leicht erhéht.

Das Institut erwartet somit das folgende internationale Konjunkturbild. Nach einem Wachstum von
2.3 % im Vorjahr sollte die US-Wirtschaft in den Jahren 2018 und 2019 um 2.5 % bzw. 2.2 %
zulegen. Weiterhin schwungvoll dirfte die Konjunktur im Euroraum mit Zuwachsraten von 2.3 %
bzw. 1.9 % ausfallen. Auch in den Schwellenlandern bleibt die Konjunktur wohl aufwérts gerichtet.
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So werden fir die chinesische Wirtschaft Zuwachsraten von 6.7 % bzw. 6.3 % erwartet. Ausgehend
von einem Wachstum von 3.7 % im Vorjahr, dirfte die Weltwirtschaft im Prognosezeitraum um
3.8 % bzw. 3.5 % expandieren.

Mit einer Rate von 1.4 % verzeichnete der private Konsum in Osterreich im Vorjahr ein robustes
Wachstum. Die merklich steigenden Realeinkommen, die weiter verbesserte Arbeitsmarktlage und
das hohe Konsumentenvertrauen sollten den privaten Konsum auch weiterhin stiitzen, sodass fur
das aktuelle Jahr mit einer Zunahme des privaten Konsums um 1.4 % gerechnet wird. Im Jahr
2019 konnte das Konsumwachstum 1.2 % ausmachen. Dies impliziert einen Anstieg der Sparquote,
ausgehend von 6.5 % im Vorjahr, auf 7.1 % im Jahr 2019.

Die Investitionen entwickelten sich im Jahr 2017 &auRerst lebhaft, allerdings hat die Dynamik im
Jahresverlauf nachgelassen. Die Ausristungsinvestitionen sind um 6.7 % gestiegen, die Bautatig-
keit wurde um 2.6 % ausgeweitet. Die guten Konjunkturaussichten, die glinstigen Finanzierungs-
konditionen und die hohe Kapazitatsauslastung werden die Investitionskonjunktur zwar weiter
stltzen, diese sollte allerdings etwas weniger schwungvoll als im Vorjahr ausfallen. Dafiir spricht
auch, dass die Aufschwungsphasen der Investitionskonjunktur in der Vergangenheit nur relativ kurz
waren. Daher sollte sich das Expansionstempo der Ausristungsinvestitionen in diesem und im
nachsten Jahr auf 3.5 % bzw. 2.3 % abschwéchen. Die Bauinvestitionen durften um 2.3 % bzw.
1.5 % ausgeweitet werden. Fur die Bruttoanlageinvestitionen ergeben sich somit Zuwéachse von
2.9 % bzw. 1.9 %, nach 4.8 % im Vorjahr.

Angetrieben von der weltweiten Investitionskonjunktur hat sich die Dynamik des Welthandels im
Vorjahr deutlich beschleunigt. Die 6sterreichische Exportwirtschaft konnte von dem verbesserten
internationalen Umfeld profitieren. Die Guterexporte haben um 6.1 % zugelegt. Im Prognose-
zeitraum durfte die Exportdynamik mit Zuwachsraten von 5.8 % bzw. 4.5 % kraftig bleiben. Fur die
Gesamtexporte laut VGR werden Wachstumsraten von 5.2 % bzw. 4.2 % erwartet. Insbesondere
aufgrund der schwacher werdenden heimischen Nachfrage nach Ausristungsinvestitionen sollte
sich die Dynamik bei den Gesamtimporten laut VGR mit Zuwéchsen von 3.5 % bzw. 3.3 % etwas
verlangsamen. Somit dirfte von der AulRenwirtschaft ein positiver Wachstumsbeitrag ausgehen.

Im Jahresdurchschnitt 2017 hat die Inflationsrate 2.1 % betragen. Dieser Wert wird auch fir dieses
Jahr erwartet. Die kraftige Konjunktur kdnnte den Preisdruck zwar etwas erhdhen und die
Lohnstlickkosten werden wohl etwas anziehen. Demgegeniber sollte aber der kréaftigere Euro den
Auftrieb der Importpreise dampfen. Der heimische Preisauftrieb dirfte damit weiterhin um einen
halben Prozentpunkt stérker als im Durchschnitt des Euroraums ausfallen. Fur das kommende Jahr
wird eine nahezu unveréanderte Inflationsrate von 2.2 % erwartet.

Erstmals seit dem Jahr 2011 ist die Arbeitslosenquote im Vorjahr gesunken. Der kraftige
Konjunkturaufschwung hat die Beschéaftigungsnachfrage angetrieben. Auch in diesem Jahr ist mit
einer AuRerst starken Beschaftigungsausweitung zu rechnen. Traditionell wird in Osterreich nur ein
Teil der neugeschaffenen Stellen aus dem Arbeitslosenpool besetzt. Das Auseinanderklaffen der von
der Wirtschaft nachgefragten und von den Arbeitslosen angebotenen Qualifikationen bremst den
Ruckgang der Arbeitslosigkeit. Ausgehend von 8.5 % im Vorjahr sollte die Arbeitslosenquote nach
nationaler Definition in diesem Jahr auf 7.8 % fallen und im Jahr 2019 anndhernd auf diesem Wert
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verharren (7.7 %). Dies impliziert Werte von jeweils 5.2 % fiir die Arbeitslosenquote laut Eurostat-
Definition, nach 5.5 % im Vorjahr.

Die Lage der o6ffentlichen Haushalte wird im Prognosezeitraum insbesondere vom konjunkturellen
Umfeld und den niedrigen Zinsen gepragt. Da zum Zeitpunkt der Prognoseerstellung noch kein
Budget vorlag, wurde vom Institut im GroRen und Ganzen der finanzpolitische Status quo als
Ausgangspunkt unterstellt. Bereits bekannte MalRnahmen der Regierung, wie etwa der Familien-
bonus, wurden bertcksichtigt, wobei allerdings geméaf der Ankiindigung eine Gegenfinanzierung
durch Ausgabenkirzungen angenommen wurde. Unter diesen Annahmen ergibt sich fir die Jahre
2018 und 2019 ein gesamtstaatliches Defizit laut Maastricht von 0.6 % bzw. 0.4 % des BIP. Aus
Sicht des Instituts sollte in der gegenwartigen Konjunkturlage ein Budgetiiberschuss erzielt werden,
Anstrengungen der Regierung zur Budgetkonsolidierung werden daher begrii3t. Positiv wird auch
eine Absenkung der im internationalen Vergleich relativ hohen Abgabenbelastung gesehen.
Allerdings muss auch die hohe Staatsverschuldung zurickgefihrt werden, sodass zuséatzliche
Strukturreformen, etwa in den Bereichen Pensionen und Finanzausgleich, notwendig waren.
Hinsichtlich der Budgetstruktur sollte, wie immer wieder angemerkt, zukunftsorientieren
produktivitatserhdhenden Bereichen, wie etwa Bildung, Digitalisierung und Forschung, noch héhere
Prioritat eingerdumt werden.

Im Vergleich zur Dezember-Prognose haben die Risiken fir die Weltkonjunktur zugenommen. Die
Unsicherheiten Uber das Tempo der Normalisierung der Geldpolitik der US-Notenbank haben zu
steigenden Volatilitditen an den internationalen Finanzmarkten gefiihrt. Eine stérker protektionistisch
orientierte Handelspolitik der US-Regierung wirde den Welthandel spirbar verlangsamen und
letztlich auch das Wachstumspotenzial der USA reduzieren. Dem gegeniiber wird die Steuerreform
die Wirtschaftsdynamik in den USA kraftigen, aber das Handelsbilanzdefizit der USA tendenziell
weiter erhdhen. Die wirtschaftlichen Folgen des Austritts des Vereinigten Konigreichs aus der EU
bilden weiterhin das grote Konjunkturrisiko fur Europa. Die Einschatzung der heimischen
Konjunkturdynamik erscheint gegenwartig gut abgesichert. Aufgrund des kraftigen Wirtschafts-
wachstums zum Jahreswechsel (statistischer Uberhang) und des hohen Niveaus der
Konjunkturindikatoren besteht auch die Mdéglichkeit, dass sich die Wirtschaft besser entwickelt als
hier unterstellt. Allerdings wiirde eine merkliche Eintribung der Weltkonjunktur die heimische
Investitions- und Exportnachfrage spirbar dampfen.
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Wichtige Prognoseergebnisse

Verdnderungen gegenuber dem Vorjahr in Prozent

2017 2018 2019

Bruttoinlandsprodukt, real 2.9 2.8 1.9
Privater Konsum, real 1.4 1.4 1.2
Bruttoinvestitionen insgesamt, real 6.1 3.1 1.8
Bruttoanlageinvestitionen, real 4.8 2.9 1.9
Ausrustungsinvestitionen, real 6.7 3.5 2.3
Bauinvestitionen, real 2.6 2.3 1.5
Inlandsnachfrage, real 2.6 1.9 1.3
Exporte i.w.S., real 5.7 5.2 4.2
Waren, real (laut VGR) 6.1 5.8 4.5
Reiseverkehr, real (laut VGR) 1.6 1.8 1.5
Importe i.w.S., real 5.4 3.5 3.3
Waren, real (laut VGR) 5.0 3.5 3.3
Reiseverkehr, real (laut VGR) 3.9 1.0 1.0
Unselbstandig Aktiv-Beschaftigte 2.0 1.9 1.2
Arbeitslosenquote: Nationale Definition* 8.5 7.8 7.7
Arbeitslosenquote: Eurostat-Definition* 5.5 5.2 5.2
Bruttolohnsumme pro Aktiv-Beschaftigten 1.5 2.8 2.5
Preisindex des BIP 1.5 1.9 1.9
Verbraucherpreisindex 2.1 2.1 2.2
Budgetsaldo Maastricht in % des BIP* -0.6 -0.6 -0.4
3-Monats-Euribor* -0.3 -0.2 0.1
10-Jahres-Rendite 6st. Staatsanleihen* 0.6 0.9 1.2

Quelle: Statistik Austria, eigene Berechnungen
* absolute Werte
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Internationale Rahmenbedingungen

Verdnderungen gegenuber dem Vorjahr in Prozent

2015 2016 2017 2018 2019
Welthandel 1.9 1.4 4.5 4.5 4.0
BIP, real
Deutschland 1.7 1.9 2.2 2.3 1.9
Italien 1.0 0.9 1.5 1.5 1.3
Frankreich 1.1 1.2 1.8 2.0 1.7
Vereinigtes Konigreich 2.3 1.9 1.7 1.4 1.1
Schweiz 1.2 1.4 1.0 1.9 1.7
USA 2.9 1.5 2.3 25 2.2
Japan 1.2 1.0 1.6 1.3 1.1
China 6.9 6.7 6.9 6.7 6.3
Polen 3.8 2.9 4.6 4.0 35
Slowakei 3.9 3.3 3.4 4.0 4.0
Tschechien 5.3 2.6 4.3 3.4 3.0
Ungarn 3.4 2.2 4.0 3.7 3.2
Slowenien 2.3 3.1 5.0 3.9 3.4
MOEL-5* 4.0 2.8 4.4 3.8 3.4
Bulgarien 3.6 3.9 3.6 3.8 3.5
Ruménien 4.0 4.8 7.0 4.7 4.5
Kroatien 2.3 3.2 2,8 2.8 2.8
Russland -2.8 -0.2 1.5 1.7 1.8
Euroraum 2.1 1.8 2.3 2.3 1.9
NMS-6* 4.0 3.1 4.7 3.9 35
EU-28 2.3 2.0 2.4 2.3 1.9
OECD 2.4 1.8 2.5 2.4 2.1
Welt 3.4 3.2 3.7 3.8 3.5
Osterreichische Exportmérkte 3.5 3.5 5.0 4.6 3.8
USD/EUR Wechselkurs** 1.11 1.11 1.13 1.20 1.20
Rohdlpreis (Brent, USD/barrel)** 53.0 45.0 54.8 64.0 65.0

Quelle: Eurostat, IWF, OECD, CPB, nationale statistische Amter, eigene Berechnungen

* MOEL-5: Polen, Slowakei, Tschechien, Ungarn, Slowenien; NMS-6: Polen, Tschechien, Ungarn, Bulgarien, Ruménien,
Kroatien

** absolute Werte



