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Prognose fur 2019 und 2020: Abschwachung
der Konjunktur, aber keine Rezession

Die &sterreichische Wirtschaft verliert weiter an Schwung und wachst im Prognose-
zeitraum nur mdaBig. Die Schwdéache der Weltwirtschaft dadmpft die Export- und
Industriedynamik. Weiterhin gunstige Finanzierungsbedingungen, fiskalische Impulse
und eine robuste Konsumnachfrage stitzen hingegen die Konjunktur. Das BIP dUrfte
2019 um 1,7% und 2020 um 1,4% zunehmen.

Die Weltkonjunktur verlor im FrGhjahr 2019 weiter an Schwung. Der schwelende Handelskonflikt
zwischen den USA und China sowie der unsichere Ausgang der Brexit-Verhandlungen démp-
fen international die Investitionsnachfrage. Dies schlégt sich in einer Schwéche der weltweiten
Industrieproduktion und des Welthandels nieder.

Im Prognosezeitraum ist mit einer weiteren Verlangsamung der Expansion der Weltwirtschaft zu
rechnen. Vor allem in der Industrie scheint der Tiefpunkt noch nicht erreicht. In den USA und in
vielen Schwellenldndern bleibt das Wachstum aber robust. Im Euro-Raum wird es hingegen
durch die Flaute der deutschen Exportindustrie gedé&mpft.

Eine weltweite Rezession zeichnet sich dennoch nicht ab. Die Finanzierungsbedingungen blei-
ben wegen der lockeren Geldpolitik gUnstig, die Fiskalpolitik liefert mancherorts Impulse fur die
Konjunktur, und die Konsumnachfrage der privaten Haushalte nimmt in vielen Ladndern weiter-
hin kréftig zu. Das Risiko eines starken Anstieges der Rohdlpreise dUrfte dagegen begrenzt sein.

In Osterreich kihlte sich die Konjunktur im Frohjahr 2019 ebenfalls ab. Das Wachstum der ge-
samtwirtschaftlichen Produktion war im Il. Quartal mit +0,3% gegenUber dem Vorquartal so
niedrig wie zuletzt im Jahr 2015. Insbesondere die Exporte verloren betréchtlich an Dynamik,
wdéhrend der private Konsum weiterhin stabil expandierte. Die Konjunktur blieb in Osterreich im
Vergleich zu Deutschland bislang relativ robust.

Die Aussichten fUr die zweite Jahreshdlfte 2019 sind jedoch verhalten. Die Einschdtzungen der
Osterreichischen Unternehmen tribten sich laut WIFO-Konjunkturtest in der SachgUtererzeu-
gung deutlich ein; manche Indikatoren deuten in diesem Bereich bereits auf einen RUckgang
der Produktion hin. Sowohl in der Bauwirtschaft als auch im Dienstleistungsbereich ist die Stim-
mung hingegen weiterhin Uberwiegend positiv. Der private Konsum stUtzt aufgrund der ginsti-
gen Beschdaftigungs- und Einkommensentwicklung die gesamtwirtschaftliche Nachfrage. Zu-
dem liefern fiskalische MaBnahmen Impulse fUr die Konjunktur.

Der Tiefpunkt der Wirtschaftsentwicklung dUrfte im Einklang mit dem internationalen Umfeld zu
Jahresende erreicht werden. 2020 wird sich das Wachstum dann wieder etwas stabilisieren,
aber maBig bleiben. Insgesamt wird das BIP 2019 um 1,7% und 2020 um 1,4% wachsen. Die
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Konjunkturprognose Oktober 2019

Hauptergebnisse

2015 2016 2017 2018 2019 2020

Prognose

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Bruttoinlandsprodukt, real +1,0 + 2,1 +25 + 2,4 +1,7 + 1,4
Herstellung von Waren +0,9 + 4,6 + 4,7 + 5,1 + 1,2 + 1.4
Handel + 2,1 + 0,4 + 0,3 + 1,9 +0,9 +1,2

Private Konsumausgaben'), real +0,5 +1,6 +1,4 +1,1 +1,5 +1,6
Dauerhafte Konsumguter + 1,2 + 2,9 + 2,2 + 0,4 -20 + 2,0

Brultoanlageinvestitionen, real +2.3 + 4,1 + 4,0 +39 +29 +1,5
AusrUstungen?) +42  +72  +45  +4]1 +32 +1,6
Bauten + 0,1 +0,5 + 3.3 + 3,7 + 2,6 + 1.3

Exporte, real + 3,0 + 3,1 +5,0 +59 + 23 + 23
Warenexporte, fob + 3,1 + 2,7 + 5,4 + 6,4 + 2,0 + 2,5

Importe, real + 3,6 + 3,7 +5,0 + 4,6 + 2,4 + 2,5
Warenimporte, fob + 4,2 + 3,4 + 4,4 + 4,0 + 1.8 + 22

Bruttoinlandsprodukt, nominell +3.3 +38 +36 + 4,2 +3,6 + 3.2

Mrd. € 344,27 357,30 370,30 385,71 399,79 412,41

Leistungsbilanzsaldo in % des BIP 1.7 2,7 1,6 2.3 2,5 2.3
Verbraucherpreise +0,9 +0,9 + 2,1 +2,0 +1,6 +1,7
Dreimonatszinssatz in% -0,0 -0.3 -0.3 -0.3 -0.4 -05
Sekundarmarkirendite®) in% 07 0.4 0,6 0.7 00 -02

Finanzierungssaldo des Staates

laut Maastricht-Definition in% desBIP -1,0 -1,5 -07 0.2 0.6 0.4
Unselbstandig akfiv Beschaftigte®) +10  +1,6 +2,0 +2,5 +1,6 +1,0
Arbeitslosenquote

In % der Erwerbspersonen (Eurostotf) 5.7 6,0 5.5 4,9 4,6 4,6

In % der unselbstdndigen Erwerbspersonené) 9.1 9.1 8.5 7.7 7.4 7.5

') EinschlieBlich priv ater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) EinschlieBlich militérischer Waffensysteme und sonstiger
Anlagen. - 3) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark). — 4) Ohne Personen in aufrechtem

Dienstv erhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Prédsenzdienst leisten. — ) Labour Force Surv ey. — ¢) Arbeitslose laut
AMS.
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gesamtwirtschaftliche Kapazitdtsauslastung bleibt Gberdurchschnittlich, geht aber etwas zu-
rack.

Die AbkUhlung der Konjunktur zieht ein Ende der Arbeitsmarkterholung nach sich. 2019 durfte
die Arbeitslosenquote aufgrund der robusten Beschdaftigungsentwicklung im 1. Halbjahr noch
auf 7,4% sinken. 2020 wird sie dagegen wieder geringfUgig auf 7,5% steigen. Die Verbraucher-
preisinflation bleibt unter diesen Umstdnden geddmpft, sie dirfte 2019 +1,6% und 2020 +1,7%
betragen. Der Finanzierungssaldo des Staates verbessert sich 2019 aufgrund der gUnstigen Ein-
nahmenentwicklung auf 0,6% des BIP. Im kommenden Jahr dUrfte er wegen der jungst be-
schlossenen fiskalischen MaBnahmen auf 0,4% des BIP sinken.

1. Schwadcheres Wachstum der Weltwirtschaft, aber keine weltweite
Rezession zu erwarten

Die Weltwirtschaft verliert an Dynamik, Handel und Industrieproduktion bleiben
schwach. Konsum und fiskalische Impulse stUtzen die Konjunktur. Die lockere Geld-
politik sorgt fUr gunstige Finanzierungsbedingungen. Der Rohdlpreis dirfte hingegen
nicht weiter steigen.

Die Weltkonjunktur verlor im FrGhjahr 2019 weiter an Schwung. Der Welthandel ging laut CPB im
Il. Quartal zum dritten Mal in Folge zurUck, und das Wachstum der Weltindustrieproduktion ver-
langsamte sich neuerlich. Der schwelende Handelskonflikt zwischen den USA und China sowie
der unsichere Ausgang der Brexit-Verhandlungen erhdhen die Unsicherheit weltweit. Zudem
durfte der Konjunkturhdhepunkt in vielen Industrie- und Schwellenl&dndern Uberschritten sein.
Diese Entwicklungen dampfen weltweit die Investitionsnachfrage und in der Folge Industriepro-
duktion und Handel. Die Konsumausgaben der privaten Haushalte stitzen aber vielfach die
gesamtwirtschaftliche Nachfrage und verhinderten bislang eine empfindlichere Abschwa-
chung der Konjunktur.

Im Prognosezeitraum ist mit einer weiteren Verlangsamung der Expansion der Weltwirtschaft zu
rechnen. Insbesondere in der Industrie dUrfte die Talsohle noch nicht erreicht sein. Der welt-
weite Markit-Einkaufsmanagerindex fUr diesen Bereich lag in den Sommermonaten unter der
Wachstumsschwelle. In vielen Landern sank das Industrievertrauen seit dem Vorjahr deutlich.
Dennoch deutete sich in den letzten Monaten teilweise eine zogerliche Stabilisierung der Kon-
junktur an. Eine weltweite Rezession ist daher gegenwdartig unwahrscheinlich. Es spricht aller-
dings auch wenig fUr eine rasche Konjunkfurbelebung.

Viele Zentralbanken &nderten angesichts der weltweiten Wachstumsabschwdchung bereits
ihren geldpolitischen Kurs. In den USA beschloss die Federal Reserve Bank im Juli und im Sep-
fember eine Senkung des Leitzinssatzes auf eine Bandbreite von nunmehr 1,75% bis 2%. Die
Europdische Zentralbank reagierte im September ebenfalls und senkte ihren Einlagezinssatz
auf -0,5%. Zudem kUndigte sie eine Neuauflage langfristiger Refinanzierungsgeschafte fur Ban-
ken und ein neues Anleihekaufprogramm im AusmalB von 20 Mrd. € pro Monat ab November
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Internationale Konjunktur

EU 28
EU 27
Euro-Raum
Deutschland
Italien
Frankreich
MOEL 5?)
Tschechien
Ungarn
Polen
USA
Schweiz
Vereinigtes Kénigreich
China

Insgesamt, koufkroffgewichTeTS)
Insgesamt, exporfgewichfef“)

Marktwachstum Osterreich®)

Erdolpreis
Brent, $ je Barrel

Wechselkurs
Dollar je Euro

Internationale Zinssatze

EZB-Hauptrefinanzierungssatz®), in %

Gewicht')
2018
67,1 (14,0)
520 (11.,4)
301 (3.2)
65 (18)
43 (22)
146 (1,6)
38  (03)
34 (02
32 (0.9)
7.1 (152)
50 (0,4)
28  (22)
2,7 (187)

(51)
85

Sekunddérmarktrendite Deutschland, in %

') Anteil an den 6sterreichischen Warenexporten in %. In Klammern jeweils der kaufkraftgewichtete Anteilam

2015 2016 2017 2018 2019 2020

Prognose

BIP real, Verdnderung gegen das Vorjahr in %

+ 23
+ 23
+ 2,1
+ 1,7
+0,9
+ 1,1
+ 4,0
+53
+ 3,5
+ 3,8
+ 2,9
+1,3
+23
+ 6,9

+ 4,1
+24
+ 3,6

2015

52,5

1,110

0.1
0.5

+ 2,0
+ 2,0
+1,9
+ 22
+ 1,1
+ 1,1

+ 29
+2,5
+23
+ 3,1
+ 1,6
+ 1,7
+1,8
+ 6,7

+ 3.4
+ 2,1
+ 3.5

Annahmen zur Prognose

2016

43,7

1,107

0.0
0.1

+26 +20
+27 +21
+25 +1.9
+25 +1,5
+1,7 +09
+23 +1,7
+4,5 +45
+44 +30
+4,1 +49
+48 +5,1
+24 +29
+1.8 +28
+1,8 +14
+68 +6,6
+4,1 +40
+27 +23
+6,6 +43
2017 2018

54,3 71,0
1,129 1,181
0.0 0.0
0.3 0.4

+1,5 +1,5
+1,6 +1,6
+12 +13
+05 +1,2
+01 +04
+1,3 +1.3
+38 +30
+27 +20
+48 +30
+42 +32
+23 +1.8
+08 +1,5
+1,0 +12
+62 +58
+35 +32
+1.7 +17
+18 +25
2019 2020

Prognose

66

0,0
-03

63

1,10

0,0
-0,5

globalen BIP. — 2) Polen, Slowakei, Slowenien, Tschechien, Ungarn. - 3) EU 27, Vereinigtes Konigreich, USA, Schweiz,

China; gewichtet mit dem BIP zu Kaufkraftparitéten 2018. - 4) EU 27, Vereinigtes Kdnigreich, USA, Schweiz, China;

gewichtet mit den &sterreichischen Warenexportanteilen 2018. - %) Verdnderungsrate real der Warenimporte der

Partnerl@dnder, gewichtet mit den &sterreichischen Warenexportanteilen. - ¢) Mindestbietungssatz.
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an. In anderen Industrie- und Schwellenl&dndern zogen die Zentralbanken nach und lockerten
ebenfalls ihre Geldpolitik. Die Finanzierungsbedingungen durften daher im Prognosezeitraum
weiterhin duBerst gunstig bleiben. Zudem sind von der Fiskalpolitik in etlichen Ldndern expan-
sive Impulse zu erwarten.

Der Rohélpreis schnellte nach dem Anschlag auf saudi-arabische Produktionsst&tten im Sep-
tember nach oben, gab aber kurz darauf wieder etwas nach. Mit rund 65 $ je Fass entsprach
der Preis von Erddl der Sorte Brent Ende September etwa dem Jahresdurchschnitt. Kurzzeitige
Preisanstiege waren in den letzten Jahren 6fter zu beobachten und haben nur geringe Auswir-
kungen auf die Konjunktur. Die vorliegende Prognose geht davon aus, dass die Roholproduk-
tion nicht weiter eingeschrénkt wird und der Rohdlpreis 2019 im Jahresdurchschnitt 66 $ betra-
gen wird. 2020 dUrfte er geringfUgig auf 63 $ zurGckgehen.

2. Langsameres, aber dennoch robustes Wachstum in den USA

In den USA dUrfte sich das Wachstum abschwdchen. Der private Konsum bleibt aber
robust und stdtzt die Konjunktur.

In den USA lieB das Wachstum im Friohjahr etwas nach, blieb im Il. Quartal mit +0,5% gegenuber
dem Vorquartal aber weiterhin relativ robust. Die Exporte stagnierten weitgehend und dédmpf-
ten die Entwicklung der Industrieproduktion. Der Konsum der privaten Haushalte stUfzte hinge-
gen die Konjunktur.

Indikatoren deuten auf eine Fortsetzung dieser Entwicklung hin. Der ISM-Einkaufsmanagerindex
ging in den vergangenen Monaten stark zurick und lag im August unter der Expansions-
schwelle. Das Konsumentenvertrauen ist aber ungebrochen positiv. Die ungewodhnlich niedrige
Arbeitslosigkeit und eine gute Lohnentwicklung durften den privaten Konsum weiterhin unter-
stUtzen. Anders als vor der Krise 2008/09 blieb die Verschuldung der privaten Haushalte in den
vergangenen zwei Jahren weitgehend stabil und die Sparquote noch relativ hoch. Das Wachs-
tfum wird daher in den USA robust bleiben, sich aber merklich verlangsamen. 2019 durfte das
BIP um 2,3% und 2020 um 1,8% zunehmen.

3. Entwicklung im Euro-Raum von einer ausgesprochenen Schwadche in
Deutschland gepragt

Die deutsche Exportindustrie leidet stark unter der Abschwdchung der Weltkonjunk-
fur. Technisch gesehen durfte Deutschland im Ill. Quartal in eine Rezession abgleiten.
In den anderen Ladndern des Euro-Raumes ist die Konjunkturflaute hingegen weniger
deutlich ausgepragt.

Im Euro-Raum verlangsamte sich die Konjunkturim Frihjahr neuerlich, nachdem das Wachstum
im I. Quartal wegen Sondereffekten auBergewohnlich hoch gewesen war. Auch hier frugen
die Exporte im Il. Quartal kaum mehr zum Wachstum gegenUtber dem Vorquartal bei. Die In-
dustrieproduktion sank, und die Auftragseingédnge und Produktfionserwartungen schrumpften
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merklich. Das Industrievertrauen verschlechterte sich weiter. Das Verbrauchervertrauen ist hin-
gegen ungebrochen positiv, und der Indikator der wirtschaftlichen Einschatzung (ESI) der Euro-
pdischen Kommission ist weiterhin Uberwiegend optimistisch.

Die Konjunktur ist im Euro-Raum erheblich von der Schwdche der deutschen Wirtschaft ge-
pragt. In den anderen L&ndern zeigte sich bislang eine weniger drastische Dampfung. In Frank-
reich nahm das BIP im Il. Quartal in unver@ndertem Tempo zu, in Spanien wdchst die Wirtschaft
weiterhin robust, und in Italien stagniert das BIP. Auch die Konjunkturindikatoren sind in vielen
Landern positiver als in Deutschland. Dennoch diUrfte das Wachstum im Prognosezeitraum we-
sentlich geringer ausfallen als in den Vorjahren. Das BIP wird im Euro-Raum 2019 um 1,2% und
2020 um 1,3% wachsen.

In Deutschland schrumpfte das BIP im Il. Quartal gegenUber dem Vorquartal erstmals leicht.
Die fur Deutschland so wichtige Export- und Industriedynamik ging deutlich starker zurdck als in
vielen anderen Landern. Die Abschwdchung der weltweiten Investitionstatigkeit infolge der Zu-
nahme der Unsicherheit zieht die deutsche Industrie, die in hohem Ausmal auf InvestitionsgUter
spezialisiert ist, besonders in Mitleidenschaft. Viele Indikatoren deuten auf ein Anhalten dieser
Entwicklung in der zweiten Jahreshdlfte hin. Voraussichtlich wird das BIP auch im lll. Quartal
sinken, womit sich Deutschland technisch gesehen in einer Rezession befindet. Insbesondere in
der Industrie durfte die Wertschbpfung weiter zurickgehen.

Die Wirtschaft befindet sich damit allerdings erst in einer Phase ungeféhr normal ausgelasteter
Kapazit@ten. Eine Konjunkturkrise zeichnet sich bislang nicht ab. Zudem setzt die Fiskalpolitik
merkliche Impulse, und der Konsum der privaten Haushalte entwickelt sich wegen der weiterhin
gunstigen Arbeitsmarkt- und Einkommensentwicklung robust. Die Schwédchephase durfte sich
aber erst 2020 allmdahlich auflésen, wenn sich die Expansion auf durchschnittliche Raten be-
schleunigt. 2020 schldagt sich allerdings die wesentlich héhere Zahl der Arbeitstage in einem
Kalendereffekt von etwa +0,4 Prozentpunkten fUr das BIP-Wachstum nieder. Die Wirtschaft
durfte daher 2019 um 0,5% und 2020 um 1,2% wachsen.

4. Wachstumsverlangsamung in Osterreich

In Osterreich verlangsamt sich das Wachstum im Sog der Weltwirtschaft. Export- und
Industriedynamik nehmen deutlich ab. Die Investitionen werden merklich verhaltener
expandieren. Der private Konsum stUtzt hingegen die Konjunktur.

In Osterreich verlor die Konjunktur bereits 2018 merklich an Schwung und kUhlte sich im Frihjahr
2019 weiter ab. Das Wachstum der gesamtwirtschaftlichen Produktfion war im IIl. Quartal mit
+0,3% gegenUber dem Vorquartal so niedrig wie zuletzt im Jahr 2015. Insbesondere die Exporte
entwickelten sich weniger dynamisch, wahrend der private Konsum weiterhin stabil expan-
dierte. Allerdings blieb die Konjunktur in Osterreich bislang robuster als in Deutschland.

Die Aussichten fUr die zweite Jahreshdlfte 2019 sind jedoch verhalten. Die Einschdtzungen der
Osterreichischen Unternehmen tribten sich laut WIFO-Konjunkturtest in erster Linie in der
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SachgUtererzeugung deutlich ein; manche Indikatoren deuten in diesem Bereich bereits auf
einen RUckgang der Produktion hin. Sowohl in der Bauwirtschaft als auch im Dienstleistungsbe-
reich ist die Stimmung aber weiterhin Uberwiegend positiv. Dennoch durfte sich die Konjunktur
bis Jahresende weiter abschwdchen. Vor allem die Export- und Industriedynamik dirfte weiter
nachlassen. Hingegen stitzt der private Konsum aufgrund der ginstigen Beschdéftigungs- und
Einkommensentwicklung die gesamtwirtschaftliche Nachfrage.

Abbildung 1: Konjunkturbild Osterreich
BIP, real

Verdnderung gegen das Vorquartal (linke Achse)')
mmmm— Verdinderung gegen das Vorquartal: Prognose (linke Achse)')
----- Bereinigte Jahreswachstumsrate (rechte Achse)’)
Jahreswachstumsrate (rechte Achse)
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Q: WIFO. - 1) Trend-Konjunkfur-Komponente.
Ubersicht 1: Technische Zerlegung der Wachstumsprognose des realen BIP
2017 2018 2019 2020
WachstumsUberhang?) Prozentpunkte +1,0 +1,1 +0,8 +0,3
Jahresverlaufsrate?) in% +26 +2,1 +1,2 +1,5
Jahreswachstumsrate in% +25 +25 +1,7 +1.4
Bereinigte Jahreswachstumsrates) in% +27 +2.3 + 1.6 +1,2
Kalendereffekt4) Prozentpunkte -0,3 +0,0 +0,1 +0,1

Q: WIFO. 2019 und 2020: Prognose. - 1) Effekt der unteri@hrigen Dynamik im Vorjahr auf das Wachstum des Folgejah-
res. 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&dnderung
im IV. Quartal, Trend-Konjunktur-Komponente. — 3) Trend-Konjunktur-Komponente. Vergleichswert zur Konjunkturprog-
nose der OeNB. — ¢4) Effekt der Zahl der Arbeitstage und des Schalttages. Die Summe aus bereinigter Jahreswachs-
tumsrate und Kalendereffekt kann vom Wert der unbereinigten Jahreswachstumsrate abweichen, da diese auch
Saison- und irregulére Effekte enthdilt.
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GemdaB den vom WIFO eingesetzten kurzfristigen Prognosemodellen dUrfte der Tiefpunkt der
Konjunktur zu Jahresende erreicht werden. 2020 wird sich das Wachstum im Einklang mit dem
weltwirtschaftlichen Umfeld wieder etwas stabilisieren, insgesamt aber maBig ausfallen. Die Ex-
portdynamik bleibt verhalten. Zudem durfte sich das Wachstum der Investitionen merklich ver-
langsamen. Die Konsumausgaben der privaten Haushalte werden hingegen voraussichtlich
2020 eine wichtige Stutze der Konjunktur bleiben, auch weil die 2018 und 2019 beschlossenen
fiskalpolitischen MaBnahmen die Einkommen entlasten.

Insgesamt wird die Jahresverlaufsrate des BIP-Wachstums, die die Konjunkturdynamik am deut-
lichsten widerspiegelt, 2019 niedriger sein als 2020. Aufgrund des erheblichen Wachstumsiuber-
hanges aus dem Vorjahr dirfte das BIP 2019 aber mit +1,7% etwas starker zunehmen als 2020
(+1,4%). Gemessen an der nach der EU-Methode berechneten Output-LUcke bleibt die ge-
samtwirtschaftliche KapazitGtsausliastung im Prognosezeitraum damit Gberdurchschnittlich,
sinkt jedoch leicht.

4.1 Schwieriges internationales Umfeld belastet Exportwirtschaft

Die Verlangsamung des Weltwirtschaftswachstums schlégt sich im Export nieder. Die
Ausfuhrdynamik durfte sich im 2. Halbjahr weiter abschwé&chen und 2020 nur leicht
zunehmen.

Die &sterreichischen Exporte durften im Prognosezeitraum mit merklich geringeren Raten ex-
pandieren als in den Vorjahren. Das Abflauen der internationalen Konjunktur und die Schwa-
che der deutschen Industrie schlagen sich hier deutlich nieder. Im 1. Halbjahr entwickelten sich
die Osterreichischen Exporte aber noch vergleichsweise robust. Im Gegensatz zu Deutschland
stieg die kumulierte Ausfuhr aus Osterreich ins Vereinigte Kénigreich, insbesondere von Fahr-
zeugen, kraftig. Kréftig wuchsen auch die Exporte nach Ungarn und Frankreich.

Die Exportdynamik durfte im Jahresverlauf allerdings weiter verflachen. Zwar blieben die Aus-
landsauftragsbestdnde der 6sterreichischen Unternehmen laut WIFO-Konjunkturtest in den
Sommermonaten stabil. Laut AuBenhandelsstatistik ging die Ausfuhr aber im Juni bereits merk-
lich zurOck. Kumuliert stagnierten die Exporte nach Deutschland, Osterreichs gréBtem Handels-
partner, gegenUber dem Vorjahr. Im Einklang mit der internationalen Konjunktur durfte die Aus-
fuhr ihren Tiefpunkt um den Jahreswechsel erreichen und 2020 wieder leicht zunehmen. Das
Expansionstempo durfte aber angesichts der weltweiten Investitionszurickhaltung mdaBig blei-
ben. Nach +5,9% 2018 werden die Exporte von Waren und Dienstleistungen 2019 und 2020 real
um nur mehr 2,3% steigen.

Die Expansion der &sterreichischen Importe verlangsamt sich aufgrund der Abschwdchung von
Exporten und Ausrustungsinvestitionen merklich. Diese beiden Nachfragekomponenten weisen
einen besonders hohen ausléndischen Wertschépfungsanteil auf. Nach +4,6% 2018 dUrfte das
Importwachstum 2019 nur mehr +2,4% betragen. 2020 wird es voraussichtlich auf +2,5% steigen.
Der Wachstumsbeitrag von Exporten und Importen dirfte sich damit in beiden Prognosejahren

WIFO



etwa ausgleichen. Die Leistungsbilanz verbessert sich 2019 etwas, weil die Importpreisdynamik
merklich abnimmt.

4.2 Investitionen im Prognosezeitraum verhalten

Die lebhafte Ausweitung der Ausrustungsinvestitionen zu Jahresbeginn und eine

dynamische Baukonjunktur stUfzen das Wachstum der Bruttoanlageinvestitionen
2019. Im kommenden Jahr durfte die Investitionsnachfrage jedoch aufgrund der
KonjunkturabkUhlung schwdacher ausfallen.

Die Investitionsdynamik schwdéchte sich im Fruhjahr 2019 ebenfalls merklich ab. Ihr Zuwachs ge-
genuber der Vorperiode war im Il. Quartal so niedrig wie zuletzt Ende 2016. Aufgrund eines
Nachholeffektes im Bereich der Fahrzeuginvestitionen waren die AusrUstungsinvestitionen im
IV. Quartal 2018 und im I. Quartal 2019 jedoch kraftig gesteigert worden, sodass sie insgesamt
2019 verhdaltnismaBig stark expandieren durften. 2020 wird sich die Konjunkfurabflachung aber
auchin einem geringeren Wachstum der Ausrstungsinvestitionen niederschlagen, weil die Un-
ternehmen hinsichtlich ihrer Produktionskapazit&Gten wieder vorsichtiger agieren.

Die Baukonjunktur verlor hingegen bislang kaum an Schwung. Auch hier deuten jedoch einige
Indikatoren auf eine Verflachung des Wachstums im Prognosezeitraum hin. So sank die Zahl
der Baubewiligungen bereits 2018 deutlich. Zudem tribten sich die Erwartungen der Unterneh-
men laut WIFO-Konjunktfurtest etwas ein, wenngleich sie nach wie vor GuBerst optimistisch sind.
Die Auftragsbestdnde werden weiterhin als hoch eingeschdatzt, und die Unternehmen klagen
Uber Arbeitskraffemangel. Der lebhafte Preisanstieg verflachte aktuell jedoch etwas. Das kin-
digt eine Wachstumsverlangsamung an.

Insgesamt werden die Bruttoanlageinvestitionen aufgrund der kraftigen Steigerung im 1. Halb-
jahr 2019 mit +2,9% deutlich zunehmen, wenngleich merklich schwé&cher als in den Jahren do-
vor. 2020 durfte sich die Ddmpfung der Konjunktur in wesentlich niedrigeren Wachstumsraten
niederschlagen (+1,5%).

4.3 Konsumausgaben bleiben robust

Der private Konsum stUtzt die Konjunktur. Die 2018 und 2019 beschlossenen fiska-
lischen MaBnahmen entlasten die Einkommen. Die Zurickhaltung im Bereich der
Pkw-Kdaufe durfte sich allerdings erst 2020 auflésen.

Die Konsumausgaben der privaten Haushalte entwickelten sich im 1. Halbjahr 2019 wieder ro-
bust, nachdem sie 2018 etwas an Schwung verloren hatten. Das Konsumentenvertrauen tribte
sich laut Konjunkturtest der Europdischer Kommission seit Anfang 2018 merklich ein, stabilisierte
sich jedoch zuletzt. Hier durfte sich die EinfGhrung des Familienbonus zu Jahresbeginn ebenso
niedergeschlagen haben wie die ginstige Beschaftigungs- und Einkommensentwicklung. Al-
lerdings liegt die Zahl der Pkw-Neuzulassungen weiterhin weit unter inrem Vorjahresniveau. Der
Konsum dauerhafter Guter ist dementsprechend markant rockl@ufig.

WIFO
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2019 dUrfte der private Konsum um 1,5% wachsen. 2020 wird der Effekt der Anderungen der
Abgasnormen auf die Pkw-Kadufe voraussichtlich nachlassen, sodass auch der Konsum dauer-
hafter GUter wieder deutlich zunimmt. Zudem entlasten der Familienbonus und die im Septem-
ber 2019 beschlossenen fiskalpolitischen MaBnahmen die Einkommen 2020 merklich. Der pri-
vate Konsum durfte deshalb um 1,6% zunehmen.

4.4 Ende der Arbeitsmarkterholung

Trotz eines schwdcheren Beschdaftigungsaufbaues sinkt 2019 die Arbeitslosenquote
merklich. Die Trendwende auf dem Arbeitsmarkt zeichnet sich jedoch bereits ab.
2020 durfte die Arbeitslosigkeit wieder geringfUgig steigen.

Das allmdahliche Abflauen der Konjunktur schidgt sich auf dem Arbeitsmarkt nieder. Die Be-
schaftigungsdynamik verringerte sich in den ersten acht Monaten 2019 kontinuierlich. Auch der
RUckgang der Arbeitslosigkeit verlangsamte sich 2019 deutlich. Die Trendwende auf dem Ar-
beitsmarkt ist auch daran zu erkennen, dass die Arbeitslosigkeit der Alteren ab 55 Jahren, von
Personen mit gesundheitlichen Einschrénkungen und Langzeitbeschdaftigungslosen bereits wie-
der steigt.

Im Prognosezeitraum ist eine Fortsetzung dieser Entwicklungen zu erwarten. Die Zahl der unselb-
standig aktiv Beschdaftigten durfte 2019 mit +1,6% merklich weniger stark steigen als im Vorjahr.
Im kommenden Jahr wird sich der Beschaffigungsaufbau wegen der Konjunkturverflachung
weiter auf +1% verringern.

Die Arbeitslosenquote geht nach nationaler Definition im Jahresdurchschnitt 2019 auf 7,4% zu-
rick. FUr 2020 ist allerdings wieder mit einem leichten Anstieg auf 7,5% zu rechnen, weil die
verringerte Beschdaftigungsdynamik die Ausweitung des Arbeitskréfteangebotes nicht mehr
ausgleichen kann.

Die Zahl der beim AMS vorgemerkten Arbeitslosen ist damit im Jahresdurchschnitt 2019 — dem
vorlaufigen Tiefstwert dieses Zyklus — um etwa 90.000 héher als im Jahr 2008. Der sich nunmehr
dem Ende zuneigende Konjunkturaufschwung hat nicht lange genug gedauert, um den star-
ken Anstieg der Arbeitslosigkeit in den Jahren davor wettzumachen. Insbesondere nahm die
Zahl der dlteren Arbeitslosen ab 55 Jahren, von langzeitbeschaftigungslosen Arbeitslosen und
von Arbeitslosen mit gesundheitlichen Vermittlungseinschrnkungen markant zu.

4.5 Geringe Inflation im Prognosezeitraum

Die Inflation schwdéchte sich Ende 2018 merklich ab und dirfte im Prognosezeitraum mdaBig
bleiben. Die Importpreise von Rohstoffen und Waren durften angesichts der abflauenden Welt-
konjunktur nur magsig steigen. Die LohnstUckkosten nehmen in der Gesamtwirtschaft 2019 zwar
dhnlich stark zu wie im Vorjahr, dUrften sich aber infolge einer moderaten Lohnentwicklung
2020 wieder verlangsamen. Die Verbraucherpreise erhdhen sich 2019 gemdaB nationaler Defi-
nition um 1,6%. 2020 dUrfte sich die Inflation nur geringfUgig auf +1,7% beschleunigen.

WIFO
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4.6 Kraftiges Einnahmenwachstum erhoht den Budgetuberschuss

Trotz fiskalpolitischer Impulse verbessert sich der Finanzierungssaldo des Staates 2019
deutlich. Kraftige Steuer- und Beitragseinnahmen sowie der RUckgang der Zinsbelas-
fung tragen dazu bei. 2020 verringert sich der BudgetUberschuss wegen derim
September 2019 beschlossenen MaBnahmen.

Die Finanzlage des Staates entwickelt sich 2019 weiterhin ginstig. Hohe Einnahmen aus Lohn-
stever, Umsatzsteuer, Korperschaftsteuer und Sozialversicherungsbeitrigen verbessern die
Haushaltslage deutlich. Zudem sind die Zinsen auf Anleihen im 1. Halbjahr merklich gesunken,
was die Zinszahlungen des Staates dadmpft. Allerdings wurden 2018 mehrere MaBnahmen be-
schlossen, die das Budget belasten (Familienbonus, Senkung der Arbeitslosenversicherungsbei-
frdge fur niedrige Einkommen usw.). Insgesamt durfte sich der Finanzierungssaldo laut Maas-
tricht-Definition 2019 dennoch auf 0,6% des BIP erhdhen.

Im September 2019 wurde eine Reihe fiskalischer MaBnahmen beschlossen, die teilweise bereits
2020 wirksam werden. So werden u. a. niedrige Pensionen erhéht und die Sozialversicherungs-
beitrége von Selbstdndigen gesenkt. Zudem wirkt der Familienbonus auch 2020 noch einnah-
menmindernd. Der BudgetUberschuss durfte daher auf 0,4% des BIP sinken.

4.7 Abwarisrisiken Uberwiegen

Der internationale Handelskonflikt und der unsichere Ausgang der Brexit-Verhand-
lungen bilden die gréBten Abwartsrisiken fUr die Prognose.

Das infernationale Umfeld birgt erhebliche Abwartsrisiken fUr die Prognose. Der Handelskonflikt
zwischen den USA und China schwelt weiterhin und kann sich jederzeit weiter verscharfen. Zu-
dem sind die Bedingungen des EU-Austrittes des Vereinigten Kénigreichs nach wie vor unge-
klart. JUngst heizte der Angriff auf saudi-arabische Rohdlproduktionsstéiten den Konflikt zwi-
schen den USA und dem Iran wieder an. Alle diese Faktoren kdnnten den Welthandel und die
internationale Konjunktur empfindlicher schwédchen als in der Prognose angenommen und in
der Folge auch die &sterreichische Wirtschaft belasten.

Aufwartsrisiken sind hingegen kaum vorhanden. Zwar kénnte die ginstige Arbeitsmarkt- und
Einkommensentwicklung 2019 den privaten Konsum stdrker wachsen lassen als in der Prognose
unterstellt. Allerdings werden die privaten Haushalte aufgrund der AbkUhlung der Konjunktur
ihre Ausgaben nur vorsichtig ausweiten. Insgesamt durften die Abwdartsrisiken im Prognosezeit-
raum daher deutlich Uberwiegen. Das 75%-Prognoseunsicherheitsintervall fir das BIP-Wachs-
tum reicht 2019 von 1,4% bis 2% und 2020 von 0,3% bis 2,2%.

WIFO
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Abbildung 2: Unsicherheitsintervalle fur die Prognose des realen Bruttoinlandsproduktes

60% 75% 90% Realisiert')  =——o0=— Prognose

3,5 1
3,0
2,5

2,0

1,0 A
0,5 -
0,0

Verdnderung gegen das Vorjahr in %

-0,5

21,0
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

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 Prozentpunkte.

Wien, am 2. Oktober 2019.

RUckfragen bitte am Freitag, dem 4. Oktober 2019, an
Dr. Stefan Ederer, Tel. (1) 798 26 01/464, stefan.ederer@wifo.ac.at

Zu den Definitionen siehe "Methodische Hinweise und Kurzglossar”,
https://www.wifo.ac.at/wwadocs/form/WIFO-Konjunkturberichterstattung-Glossar.pdf
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WIFO Konjunkturprognose Oktober 2019

Ubersicht 1: Fiskal- und geldpolitische Kennzahlen

2015 2016 2017 2018 2019 2020

Prognose

Budgetpolitik
In % des BIP
Finanzierungssaldo des Staates') -1,0 -1,5 -0.7 0,2 0,6 0,4
Primdrsaldo des Staates 1.3 0.5 11 1.8 2,0 1.7
Staatseinnahmen 50,1 48,6 48,4 48,8 48,9 48,5
Staatsausgaben 51,1 50,1 49,1 48,6 48,3 48,1
Geldpolitik
In %

Dreimonatszinssatz -00 -03 -03 -0.3 -04 -0,5
Sekundé@rmarkirendite?) 0.7 0.4 0,6 0,7 0,0 -02

') Laut Maastricht-Definition. — 2) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).



WIFO Konjunkturprognose Oktober 2019

Ubersicht 2: Produktivitat

2015 2016 2017 2018 2019 2020

Prognose

Veré&nderung gegen das Vorjahrin %

Gesamtwirtschaft

Bruttoinlandsprodukt, real +1.0 +2,1 +2,5 +2.4 +1,7 +1.4
Geleistete ArbeiTss’runden‘) -04 +2,1 +1,0 +2,0 +1,2 +1.0
Stundenproduktivitat’) +1,4 -00 +1,4 +0,4 +0,5 +0,4
Erwerbstatige®) +0,7 +1,5 +17 +1.9 +1.4 +0,8

Herstellung von Waren

Produktion?) +0,9 +4,6 +4,7 +5,1 +1,2 +1,4
Geleistete Arbeitsstunden®) -0,1 +0.4 +1.1 +2,7 +0,7 -0.5
Stundenproduktivitat’) +1,0 +4,2 +3,6 +23 +0,5 +1,9
Unselbsténdig Beschaftigte?) +0,5 +0,5 +1.3 +3.0 +1,3 -0,1

') Von Erwerbstdtigen geleistete Arbeitsstunden laut VGR. - 2) Produktion je geleistete Arbeitsstunde. — 3) Unselbsténdige und
Selbsténdige laut VGR (Beschaftigungsverhdltnisse). — 4) Nettoproduktionswert, real. - °) Von unselbstéindig Beschdaftigten geleistete
Arbeitsstunden laut VGR. - é) Laut VGR (Beschdftigungsverhdlinisse).



WIFO Konjunkturprognose Oktober 2019

Ubersicht 3: Konsum, Einkommen und Preise

2015
Private Konsumausgaben') +0,5
Dauerhafte KonsumguUter +1,2
Nichtdauerhafte KonsumguUter
und Dienstleistungen +0.4
Verfigbares Einkommen
der privaten Haushalte -0.2
Sparquote der privaten Haushalte
EinschlieBlich Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche 6.7
Ohne Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche 6.1
Forderungen an inldndische Nichtbanken
Jahresendsténde +1.8
Inflationsrate
National 0,9
Harmonisiert 0.8
Kerninflation?) 1.7

2016 2017 2018 2019 2020

Prognose

Ver&nderung gegen das Vorjahr in %, real

+1,6 +1,4 +1,1 +1,5 +1.6
+29 +22 +0,4 -20 +20
+1,5 +1.3 +1.2 +1,9 +1,6
+2,6 +1,1 +1,4 +1,5 +1.8
In % des verfUgbaren Einkommens
7.7 7.3 7.7 7.7 7.9
7.0 6.7 7.0 7.0 7.2
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
+1.8 +07 +4,6 +37 +27
In %
0.9 2,1 2,0 1.6 1.7
1,0 2,2 2,1 1,6 1.7
1,5 2,2 1.9 1,7 1.8

'} Private Haushalte einschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. - %) Ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel

(Fleisch, Fisch, Obst, Gemuse).



WIFO Konjunkturprognose Oktober 2019

Ubersicht 4: L6hne, Wettbewerbsfahigkeit

2015 2016 2017 2018 2019 2020

Prognose

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Lohne und Gehdlter pro Kopf')

Nominell, brutto +2,0 +23 +1,6 +27 +29 +1,8
Real)
Brutto +1,1 +1.4 -0.5 +0,7 +1.2 +0.1
Netto +0,6 +4,3 -0.7 +0,2 +1.3 -0,1

Lohne und Gehdilter je geleistete Arbeitsstunde')

Real?), netto +20 +3,5 +0,1 +0,3 +1,5 +0,1

In %

Lohnquote, bereinigt’) 69.3 68,0 68,5 68,0 68.0 67.7

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Lohnstiickkosten*), nominell
Gesamtwirtschaft +1,8 +1,6 +0,9 +2,5 +2,4 +1,5

Herstellung von Waren +1.3 -14 -22 +1.1 +3.3 +1,0

Effektiver Wechselkursindex Industriewaren®)
Nominell -29 +1,2 +0,7 +1,7 -04 +0,2

Real -3, +1.3 +1,0 +1,7 -0.8 +0,0

') Laut VGR. - 2) Deflationiert mit dem VPI. - 3) Arbeithnehmerentgelte in Relation zum Volkseinkommen, bereinigt um die Verdnderung
des Anteils der unselbsténdig Beschdftigten an den Erwerbstdtigen gegenUber dem Basisjahr 1995. — #) Arbeitskosten in Relation zur
Produktivitat (Arbeitnehmerentgelte je von unselbsténdig Beschdaftigten geleistete Arbeitsstunde im Verhdltnis zum BIP bzw. zur
Bruttowertschdpfung je von Erwerbstatigen geleistete Arbeitsstunde). - ) Export- und importgewichtet, real gemessen am
harmonisierten VPI.



Ubersicht 5: Arbeitsmarkt

Nachfrage nach Arbeitskraften
Aktiv Erwerbstdtige')

Unselbstaindig aktiv Beschaftigte')?)
Inléndische Arbeitskrafte
Auslandische Arbeitskrafte

Selbstandige®)

Angebot an Arbeitskraften

Bevdlkerung im erwerbsfdhigen Alter (15-64)
Erwerbspersonen?)

Uberhang an Arbeitskrdften

Arbeitslose’)

Personen in Schulung

Arbeitslosenquote

In % der Erwerbspersonen (laut Eurostat)®)
In % der Erwerbspersonen’)
In % der unselbsténdigen Erwerbspersonen®)

Erwerbspersonen?)
Unselbstandig aktiv Beschaftigte')?)
Arbeitslose’)

Stand in 1.000

WIFO Konjunkturprognose Oktober 2019

2015 2016 2017 2018 2019 2020

Prognose

Verdnderung gegen das Vorjahrin 1.000

+42,5  +623 +768 +91.,6 +630 +390

+332 +537 +707 +88,0 +600 +360
+6,3 +17.7 +238 +337 +150 +8,0
+270 +360 +468 +544  +450 +280

+9.3 +8,6 +6,1 +3.6 +3.0 +3.0

+523 +658 +230 +132 +9.6 +59
+77.5 +653 +594 +63.8 +5830 +460

+ 35,0 +3,0 -17.3 -27.9 -10,0 +7,0

-10,2 +2,1 +4,9 -34 -80 -1.0
In %

57 6,0 55 4,9 4,6 4,6

8,1 8.1 7.6 6,9 6,6 6,7

9,1 9,1 8,5 7.7 7.4 7.5

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

+1.8 +15 +1.4 +14 +1.2 +1,0
+1,0 +1.6 +20 +25 +1.6 +10
+11,0 +0.8 -49 -82 -32 +23
354,3 357.3 340,0 3121 302,1 309.1

') Ohne Personen mit aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten. - ?) Laut Hauptverband
der Gsterreichischen Sozialversicherungstréger. — 3) Laut WIFO, einschlieBlich freier Berufe und Mithelfender. — *) Aktiv Erwerbstdtige plus

Arbeitslose. — °) Arbeitslose laut AMS. - ¢) Labour Force Survey.
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