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Prognose der osterreichischen Wirtschaft
2018 — 2019

Konjunktur schwacht sich ab, auBenwirtschaftliche
Unsicherheit nimmt zu

Sperrfrist: Freitag, 29. Juni 2018, 10:30 Uhr

Im ersten Halbjahr diirfte die dsterreichische Wirtschaft noch auBerst kriftig
gewachsen sein. Vor dem Hintergrund der bereits seit Jahresbeginn
schwidcheren Konjunktur im Euroraum und der gestiegenen Unsicherheit im
konjunkturrelevanten Umfeld ist aber mit einer deutlichen Verlangsamung des
heimischen Expansionstempos im weiteren Prognosezeitraum zu rechnen. Fiir
die Jahre 2018 und 2019 wird somit ein Wachstum der Osterreichischen
Wirtschaft von 2.9 % bzw. 1.7 % erwartet. Aufgrund der ausgezeichneten
Wirtschaftslage diirfte der offentliche Sektor ausgeglichen budgetieren.
Dringend notwendige Strukturreformen miissen jetzt angegangen werden.
Gegenwartig sind die Prognoserisiken merklich abwadrts gerichtet, wobei
insbesondere protektionistische Tendenzen und die Ausgestaltung des Brexit
als Risiken zu nennen sind.

Zu Jahresbeginn hat sich die Hochkonjunkturphase in Osterreich fortgesetzt. Die &sterreichische
Wirtschaft ist laut Trend-Konjunktur-Komponente im ersten Quartal um 0.8 % gegeniiber dem
Vorquartal gewachsen, im Jahresabstand betrug der Zuwachs knapp 3 2 %. Der Aufschwung ist
weiterhin breit abgestiitzt. Im ersten Quartal trieb die gute Entwicklung am Arbeitsmarkt den
privaten Konsum. Die Investitionstétigkeit blieb wegen der hohen Kapazitatsauslastung und der
niedrigen Finanzierungskosten kraftig. Impulse kamen auch vom AuBenhandel, wobei sich die
Exportdynamik allerdings leicht abschwdchte. Das internationale Umfeld verschlechterte sich in den
letzten Monaten etwas. So verringerte sich in Deutschland und Frankreich im ersten Quartal die
wirtschaftliche Dynamik merklich. Handelspolitische Risiken belasten die Konjunktur zusatzlich. Die
Indikatoren deuten fiir Osterreich auf einen Konjunkturhdhepunkt zur Jahreswende 2017/18 hin.
Vor diesem Hintergrund erwartet das Institut eine spirbare Verlangsamung der Konjunkturdynamik
in der zweiten Jahreshalfte. Aufgrund des starken Wachstums in der ersten Jahreshalfte sollte die
Osterreichische Wirtschaft im Jahresdurchschnitt 2018 um 2.9 % zulegen. Im nachsten Jahr wird
das Bruttoinlandsprodukt laut Prognose um 1.7 % steigen. Damit wachst die osterreichische
Wirtschaft im heurigen Jahr deutlich starker als die des Euroraums, nachstes Jahr wird sich das
Wachstempo angleichen (2.0 % bzw. 1.8 % im Euroraum).

Im Vorjahr expandierte die Weltwirtschaft breitflachig in hohem Tempo. Seit Beginn dieses Jahres
hat sich die Dynamik in den Industrieldandern aber etwas verlangsamt. Die Wirtschaftsleistung in
den USA legte im ersten Quartal um 0.5 % gegeniiber dem Vorquartal zu, nach 0.7 % im
Schlussquartal des Vorjahres. Im Euroraum verringerte sich das Wachstum im ersten Quartal von
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0.7 % auf 0.4 %. Dabei verzeichneten insbesondere Deutschland und Frankreich eine
Wachstumsverlangsamung. Die Konjunkturindikatoren haben sich verschlechtert, liegen allerdings
weiterhin auf hohen Niveaus. Von der Fiskalpolitik gehen eher belebende Impulse aus,
insbesondere in den USA. Die Geldpolitik ist weiterhin expansiv ausgerichtet, lediglich in den USA
hat bereits eine Straffung eingesetzt. Im Euroraum wird die Geldpolitik den Ankiindigungen der EZB
zufolge nur langsam normalisiert. Belastend wirkt allerdings die deutliche Erhéhung der
Unsicherheit (iber die weitere wirtschaftliche Entwicklung, die durch handelspolitische Risiken
ausgelost wurde. Die US-Regierung ist auf einen protektionistischen Kurs eingeschwenkt. Die bisher
beschlossenen Zolle auf Aluminium und Stahl dirften die Exportkonjunktur in den betroffenen
Staaten aufgrund des geringen Volumens kaum belasten. Es besteht aber die Gefahr, dass es zu
einer Spirale aus Aktion und Reaktion bei den handelspolitischen Instrumenten kommt. Eine
Ausweitung der Zolle auf Autos bzw. Autoteile hdtte beispielsweise fiir Deutschland aufgrund des
héheren Anteils dieser Produkte an den Gesamtexporten in die USA deutlich negativere
Auswirkungen. Bereits die Sorge Uber eine mdgliche Eskalation des Handelskonflikts, etwa zwischen
den USA und China, kénnte die weltweite Investitionsbereitschaft dampfen.

Das Institut erwartet das folgende internationale Konjunkturbild. Die US-Wirtschaft sollte in den
Jahren 2018 und 2019 um 2.8 % bzw. 2.4 % zulegen. Von der Steuerreform dirften dabei
insbesondere auf die Investitionstdtigkeit belebende Impulse ausgehen. Etwas pessimistischer als
noch im Marz werden die Wachstumsaussichten fiir den Euroraum eingeschatzt. Mit 2.0 % bzw.
1.8 % verlangsamt sich das Tempo des Konjunkturaufschwungs. In den Schwellenlandern bleibt die
Konjunktur aufwarts gerichtet. So werden fiir die chinesische Wirtschaft Zuwachsraten von 6.6 %
bzw. 6.2 % erwartet. Die Weltwirtschaft sollte im Prognosezeitraum um 3.8 % bzw. 3.6 %
expandierten, nach 3.7 % im Vorjahr.

Seit der Steuerreform 2016 stellt der private Konsum in Osterreich nach einer langeren
Stagnationsphase wieder eine Wachstumsstiitze dar. Die merklich steigenden Realeinkommen, die
weiter verbesserte Arbeitsmarktlage und das hohe Konsumentenvertrauen stiitzen gegenwartig den
privaten Konsum, sodass fiir den Jahresdurchschnitt 2018 mit einem Zuwachs um 1.5 % gerechnet
wird. Dies impliziert einen Anstieg der Sparquote von 6.4 % auf 6.9 %. Im Jahr 2019 dirfte das
Konsumwachstum bei unveranderter Sparquote 1.2 % betragen.

Die Investitionskonjunktur tragt weiterhin signifikant zum Wachstum bei. In den letzten beiden
Jahren haben die Investitionen, insbesondere jene in Ausriistungen, kraftig zugelegt. Die hohe
Kapazitatsauslastung und die giinstigen Finanzierungskonditionen sollten die Investitionsneigung
weiterhin stiitzen, die zunehmenden Unsicherheiten {iber die internationalen Konjunkturaussichten
wirken hingegen dampfend. Vor diesem Hintergrund sollte die Investitionskonjunktur etwas weniger
schwungvoll als noch im Vorjahr ausfallen. Im heurigen Jahr diirften die Ausrlstungsinvestitionen
noch um 4.0 % zulegen, nachstes Jahr sollte sich der Zuwachs auf 1.8 % verringern. Weiterhin
lebhaft diirften sich die Bauinvestitionen mit Wachstumsraten von 2.5 % bzw. 1.8 % entwickeln.
Die Bruttoanlageinvestitionen steigen somit um 3.3 % bzw. 1.8 %.

Das Institut geht davon aus, dass sich der Aufschwung der Weltwirtschaft fortsetzt und damit auch
der Welthandel weiter zulegt. Das Wachstum der &sterreichischen Exportmarkte wird sich dabei
etwas verlangsamen. Im Prognosezeitraum diirfte die Exportdynamik der heimischen Wirtschaft mit
Zuwachsraten von 4.9 % bzw. 3.9 % daher etwas geringer ausfallen als noch in der Marz-Prognose
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erwartet. Fir die Gesamtimporte laut VGR werden Wachstumsraten von 3.6 % bzw. 3.3 %
erwartet. Somit dirfte von der AuBenwirtschaft weiterhin ein positiver Wachstumsbeitrag
ausgehen.

Im Durchschnitt der ersten fiinf Monate 2018 betrug die heimische Inflationsrate 1.8 %. In der
zweiten Jahreshalfte dirfte sich der Preisauftrieb insbesondere aufgrund der im Jahresvergleich
héheren Energiepreise etwas beschleunigen. Vor diesem Hintergrund erwartet das Institut weiterhin
eine VPI-Inflationsrate von 2.1 %. Auch im kommenden Jahr diirfte der Preisauftrieb 2.1 %
betragen.

Der Arbeitsmarkt profitiert weiterhin von der ausgezeichneten Konjunktur. In der ersten
Jahreshalfte wurde die Beschaftigung kraftig ausgeweitet und die Arbeitslosigkeit ist merklich
gesunken. Diese positive Entwicklung sollte sich auch im restlichen Prognosezeitraum fortsetzen.
Ausgehend von 8.5 % im Vorjahr diirfte die Arbeitslosenquote nach nationaler Definition in diesem
Jahr auf 7.7 % fallen. Fiir nachstes Jahr ist mit einem weiteren Rickgang auf 7.5 % zu rechnen.
Die Arbeitslosenquote laut Eurostat sollte in beiden Jahren 5.0 % betragen, nach 5.5 % im Vorjahr.

Die Lage der offentlichen Haushalte wird im Prognosezeitraum von der sehr guten Konjunktur und
den niedrigen Zinsen gepragt. Der Budgetvoranschlag 2018/19 der Bundesregierung sieht eine
Riickflihrung des gesamtstaatlichen Defizits nach Maastricht-Definition von 0.7 % des BIP im
Vorjahr auf 0.4 % in diesem Jahr vor. Fiir das kommende Jahr wird ein ausgeglichener Haushalt
angestrebt. Gegeben das wirtschaftliche Umfeld sollten diese Budgetziele bei striktem
Budgetvollzug erreicht werden. Gegenwartig erwartet das Institut ein gesamtstaatliches Defizit von
0.2 % des BIP im heurigen Jahr und einen Uberschuss von 0.1 % im Jahr 2019. Anstrengungen der
Regierung zur Dampfung der Ausgabendynamik und zur Verringerung der im internationalen
Vergleich hohen Abgabenbelastung werden vom Institut begriiBt. Fir einen nachhaltigen
Budgetkurs und eine Absenkung der Schuldenquote sind zusatzliche Strukturreformen unbedingt
notwendig, etwa in den Bereichen Pensionen und Fdéderalismus bzw. Finanzausgleich. Aus
langerfristiger Sicht missen Potenziale zur Finanzierung der Kosten der Alterung und zusatzlicher
Ausgaben fir zukunftsorientierte produktivitdtserhhende Bereiche wie Bildung, Digitalisierung und
Forschung geschaffen werden.

In den letzten Monaten haben die Abwartsrisiken fir die Weltwirtschaft weiter zugenommen.
Insbesondere die handelspolitischen Spannungen belasten die Konjunktur. Die US-Regierung ist auf
einen protektionistischen Kurs eingeschwenkt und hat Zélle auf Stahl und Aluminium verhangt.
Zusatzlich Uberlegt die US-Regierung Einfuhrzélle auf Kraftfahrzeuge. Die EU und China haben
ihrerseits Strafzdlle auf amerikanische Produkte verhdngt. Die Sorge um eine Eskalation des
Handelskonflikts ~dampft bereits die Investitionsbereitschaft. Eine  Ausweitung der
Handelsbeschrankungen wiirde den Welthandel merklich verlangsamen. Die Unsicherheiten Uber
das Tempo der Straffung der Geldpolitik der US-Notenbank belasten die internationalen
Finanzmarkte, insbesondere in den Schwellenlandern. Die wirtschaftlichen Folgen des Austritts des
Vereinigten Konigreichs aus der EU bilden weiterhin ein groBes Konjunkturrisiko fiir Europa. Die
Einschatzung der heimischen Konjunkturdynamik erscheint gegenwartig insbesondere flir das
heurige Jahr gut abgesichert. Aufgrund des kraftigen Wirtschaftswachstums zum Jahreswechsel
besteht die Chance, dass die heimische Wirtschaft sogar noch starker wachst. Allerdings wiirde eine
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weitere Eintriibung der Weltkonjunktur und eine Eskalation des Handelskonflikts die heimische
Investitions- und Exportnachfrage wohl spiirbar verlangsamen.
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Wichtige Prognoseergebnisse

Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

2017 2018 2019

Bruttoinlandsprodukt, real 3.0 2.9 1.7
Privater Konsum, real 1.4 1.5 1.2
Bruttoinvestitionen insgesamt, real 7.3 4.1 1.6
Bruttoanlageinvestitionen, real 4.9 3.3 1.8
Ausristungsinvestitionen, real 6.9 4.0 1.8
Bauinvestitionen, real 2.6 2.5 1.8
Inlandsnachfrage, real 3.0 2.1 1.3
Exporte i.w.S., real 5.6 4.9 3.9
Waren, real (laut VGR) 6.1 5.4 4.3
Reiseverkehr, real (laut VGR) 2.4 1.8 1.5
Importe i.w.S., real 5.7 3.6 3.3
Waren, real (laut VGR) 5.1 3.5 3.3
Reiseverkehr, real (laut VGR) 6.2 2.0 1.0
Unselbsténdig Aktiv-Beschaftigte 2.0 2.3 1.3
Arbeitslosenquote: Nationale Definition* 8.5 7.7 7.5
Arbeitslosenquote: Eurostat-Definition* 5.5 5.0 5.0
Bruttolohnsumme pro Aktiv-Beschaftigten 1.5 2.5 2.3
Preisindex des BIP 1.6 1.9 1.8
Verbraucherpreisindex 2.1 2.1 2.1
Budgetsaldo Maastricht in % des BIP* -0.7 -0.2 0.1
3-Monats-Euribor* -0.3 -0.3 -0.0
10-Jahres-Rendite 6st. Staatsanleihen* 0.6 0.9 1.1

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

Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

2015 2016 2017 2018 2019
Welthandel 2.0 1.5 4.6 4.3 3.8
BIP, real
Deutschland 1.7 1.9 2.2 1.9 1.8
Italien 1.0 0.9 1.5 1.3 1.3
Frankreich 1.1 1.2 2.2 1.8 1.7
Vereinigtes Konigreich 2.3 1.9 1.8 1.3 1.2
Schweiz 1.2 1.4 1.0 2.2 1.8
USA 2.9 1.5 2.3 2.8 2.4
Japan 1.4 1.0 1.7 1.1 1.1
China 6.9 6.7 6.9 6.6 6.2
Polen 3.8 3.0 4.6 4.3 3.5
Slowakei 3.9 3.3 3.4 4.0 4.0
Tschechien 5.3 2.6 4.4 3.8 3.0
Ungarn 3.4 2.2 4.0 4.0 3.2
Slowenien 2.3 3.1 5.0 4.3 3.4
MOEL-5* 4.0 2.8 4.4 4.2 3.4
Bulgarien 3.6 3.9 3.6 3.8 3.5
Rumanien 4.0 4.8 6.9 4.0 3.8
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 2.4 2.0 1.8
NMS-6* 4.0 3.2 4.7 4.0 3.4
EU-28 2.3 2.0 2.5 2.1 1.9
OECD 2.4 1.8 2.5 2.4 2.2
Welt 3.4 3.2 3.7 3.8 3.6
Osterreichische Exportmérkte 3.6 3.4 5.3 4.7 4.2
USD/EUR Wechselkurs** 1.11 1.11 1.13 1.18 1.16
Rohdlpreis (Brent, USD/barrel)** 53.0 45.0 54.8 72.0 71.0

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

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

** absolute Werte



