Oesterreichische Nationalbank Konjunktur aktuell — Janner 2018

Uberblick’

Zum Jahreswechsel 2017/18 setzen sich die positiven Neuigkeiten zur weltweiten
Konjunktur fort. Der IWF erhohte im Jdnner 2018 die Prognose fiir das
Weltwirtschaftswachstum fiir 2018 und 2019 um jeweils 0,2 Prozentpunkte (PP) auf jeweils
3,9%. Der Welthandel wurde um 0,6 PP (2018) und 0,5 PP (2019) nach oben revidiert und
wdchst mit 4,6% bzw. 4,4% etwas krdftiger als das BIP. Getragen werden die
Aufwdrtsrevisionen von einer verbesserten Einschdtzung der Konjunktur in den
Industrieldndern, die Wachstumsprognosen fiir die Schwellenldnder blieben weitgehend
unverdndert. Besonders ausgeprdgt ist die Aufwdrtsrevision fiir die U.S.A. (+0,4 bzw. +0,6 PP),
deren Wachstum nun in beiden Jahren zumindest 2 72 % betragen wird. Hintergrund dafiir
ist zum einen eine stdrkere Auslandsnachfrage und zum anderen der erwartete
Wachstumsimpuls des zu Jahresende 2017 beschlossenen Fiskalpakets. Der IWF erhohte
auch die Wachstumsprognosen flir den Euroraum (+0,3 PP bzw. +0,2 PP), fiir die CESEE-
Staaten (jeweils +0,5 PP), fiir Japan (v.a. im Jahr 2018) und fiir Kanada. Damit entspricht die
zuvor pessimistischere IWF-Einschdtzung nun jener des Eurosystems.

Trotz des wirtschaftlichen Aufschwungs bleibt die Inflationsentwicklung im Euroraum
weiterhin verhalten. Im zweiten Halbjahr schwankte die HVPI-Inflationsrate zwischen 1,3%
und 1,5% und betrug im Dezember 1,4%. Die Kerninflation verringerte sich von 1,2% im Juli
auf 0,9% im Dezember. Dieser Riickgang erkldrt sich teilweise durch Sonderfaktoren (Senkung
von Gebiihren auf Dienstleistungen in Deutschland und ltalien), wird aber wesentlich von der
nach wie vor moderaten Lohnentwicklung bestimmt. Trotz der anhaltend und deutlich
sinkenden Arbeitslosenquote deutet die Lohnentwicklung auf Unterbeschdftigung hin. Der
Anteil der unfreiwilligen Teilzeitbeschdftigung vor allem in Siideuropa ist nach wie vor deutlich
liber dem Niveau vor der Krise. Hinzu kommen lohnddmpfende Wirkungen durch befristete
und unsichere Beschdftigungsverhdltnisse. Laut der aktuellen Eurosystem-Prognose wird die
HVPI-Inflation bis 2019 bei rund 1 %2 % verbleiben.

Die osterreichische Wirtschaft befindet sich weiterhin in der Hochkonjunktur — zu
Jahresbeginn 2018 gibt es keine Anzeichen eines Endes der starken Wachstumsphase. Zu
Jahresende 2017 verbesserten sich die beiden wichtigsten Vorlaufindikatoren (Economic
Sentiment Indicator, EinkaufsManagerindex) fiir die osterreichische Wirtschaft deutlich auf
historische Hachststdnde. Die meisten Subindizes sind ebenfalls auf historischen
Hochststdnden oder knapp darunter. Der OeNB-Exportindikator signalisiert fiir November
und Dezember anhaltend hohe Giiterexporte; die daraus resultierende erste Schatzung fiir
das Gesamtjahr 2017 zeigt ein nominelles Gliterexportwachstum von 8,2%, nachdem das
durchschnittliche Wachstum in den letzten 5 Jahren nur 1%:% betragen hatte. Der
Arbeitsmarkt ist weiterhin durch eine hohe Beschdftigungsdynamik und einen Riickgang der
Zahl der Arbeitslosen gekennzeichnet. Die Arbeitslosenquote sinkt jedoch infolge des weiter
steigenden Arbeitskrdfteangebots nur langsam. Die HVPI-Inflation sank im Dezember 2017
geringfligig von 2,4% auf 2,3%. Im Gesamtjahr 2017 lag sie bei 2,2% und somit deutlich hoher
als 2016 (1,0%).
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