Osterreichs Wirtschaft wichst 2018 um knapp 3%®

Osterreichs Wirtschaft nimmt Schwung ins erste Halbjahr 2018 mit

Osterreichs Wirtschaft ist auch in der ersten Jahreshilfte 2018 kriftig gewachsen. GemiB den
aktuellen VGR-Zahlen lag das Wachstum des realen BIP in den ersten beiden Quartalen mit 0,8%
bzw. 0,6% (gegeniiber dem Vorquartal; real, saison- und arbeitstigig bereinigte Trend-
Konjunktur-Komponente) weiterhin iiber dem langjahrigen Durchschnitt von 0,4%. Gegeniiber
dem vorlidufigen Konjunkturhohepunkt im vierten Quartal 2017 (0,9%) schwichte sich die
Dynamik jedoch ab.

Ergebnisse der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung vom 25.09.2018 (Q2)

BIP Privater Offentlicher |Bruttoanlage- Exporte Importe Inlandsnachfrage [ Nettoexporte |Lagerver- Stat. Differenz
Konsum Konsum investitionen (o. Lager) anderungen
Wohnbauten | Fahrzeuge Maschinen

Verdnderung zur Vorperiode in % Wachstumsbeitrdge zum BIP in %-Punkten
Q117 +0,7 +0,3 +0,4 +1.3 +1.0 FEA +0,9 +16 +1.6 0,6 01 =01 0,1
Q217 +0,6 +0,4 +0,2 +0,8 +10 +28 +0,4 +13 +1.3 04 0,0 02 0,0
Q317 +0,7 +0,5 +0,1 +0,7 +0,7 +04 +0,6 +1.3 +0,7 +04 +0.3 —00 —00
Q417 +0,9 +0,5 -0,0 +0,7 +0,7 22 +1.6 +16 +0,7 +04 +0.5 -00 -00
Q118 +0.8 +0,5 +0,2 +10 +0.8 +0/1 +1.8 +11 +09 +0.5 +0,2 +02 —01
Q218 +0,6 +0,5 +0,5 +1,0 +0.8 +4/1 +0,9 +11 +11 +0,6 +0,1 =01 +0,0
2014 +0,7 +0,2 +0,9 —02 -01 =70 +0,6 +30 +2,6 +03 +03 +0,0 +0,1
2015 +11 +0,4 +0,8 +21 +0.8 —08 +6.2 +35 +32 +0.8 +0.3 +0,0 +0,0
2016 +2,0 +14 +1,7 +42 +24 +18,9 +6,8 +3,0 +3,7 +2/1 -0,2 +0/1 +0/1
2017 +2,7 +1,7 +1.5 +38 +33 +111 +2,6 +4.,6 +4,5 +20 +0,2 +0,3 +0,2

Revisionen gegeniiber 30.7. (Q2 Flash)

in Prozentpunkten ‘in Prozentpunkten
Q317 0,1 00 0,0 0,7 03 1.3 $20 0,1 0,0 0,1 0.1 0,1 0,0
Q417 0,0 00 01 0.5 0.2 3,5 08 0,1 0,0 0,1 0.1 00 0,0
Q118 0,0 01 0,1 03 0.2 -1,0 04 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1
Q218 0,1 00 02 01 0,4 36 -1,2 0.2 0.2 0,0 0,0 0,1 0,0
2014 0.2 0,1 01 0,4 03 0.2 05 01 0.2 0,0 0,1 0.2 01
2015 0,1 0,1 05 11 0,4 0.3 Al 0,5 0.2 0,1 0.2 0.2 0,0
2016 05 0,1 0,3 0,4 1.6 4 0,1 0,6 01 0,0 03 0,0 0.2
2017 03 0,1 03 1.1 1.2 4.6 -7.0 07 06 01 0/1 01 01

Quelle: WIFO, Eigene Berechnungen OeNB

Das Wachstum wurde sowohl von der Inlands- als auch der Exportnachfrage getragen. Die
privaten Haushalte konsumierten in den ersten beiden Quartalen 2018 um jeweils 0,5% mehr im
Vergleich zum Vorquartal, die Unternehmen steigerten ihre Investitionstatigkeit um jeweils rund
1%. Dabei hat sich - etwas unerwartet - sowohl das Wachstum der Bau- als auch der
Ausriistungsinvestitionen gegeniiber der zweiten Jahreshélfte 2017 leicht beschleunigt. Trotz
schwieriger ~und unsicherer auBenwirtschaftlicher ~Rahmenbedingungen —setzten die
osterreichischen Unternehmen in den ersten beiden Quartalen um je 1,1% mehr Guter und
Dienstleistungen im Ausland ab. Damit lag das Exportwachstum geringfiigig tiber jenem der
Importe.

Entstehungsseitig bleibt die Industrie jener Sektor, der die stirkste Dynamik aufweist. Mit
Wachstumsraten von durchschnittlich 1%% in den ersten beiden Quartalen wuchs die

® Autor: Gerhard Fenz (Abteilung fiir volkswirtschaftliche Analysen).
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Bruttowertschépfung in der Industrie fast doppelt so stark wie in der Gesamtwirtschaft. Der
Dienstleistungssektor entwickelt sich mit Wachstumsraten von rund 0,5% weiterhin sehr stabil.

Im Zuge der aktuellen Veréffentlichung von Statistik Austria wurden die historischen VGR-
Daten zum Teil deutlich revidiert. Das neue Konjunkturbild zeigt eine stirkere Dynamik am
Beginn des aktuellen Zyklus im Jahr 2016, die bedingt durch das nun hohere Ausgangsniveau zu
einer schwicheren Wachstumsdynamik im Jahr 2017 fithrte. Das Wachstum des realen BIP fiir
das Jahr 2016 wurde um 0,5 Prozentpunkte auf 2,0% nach oben revidiert, das Wachstum fiir
2017 jedoch um 0,3 Prozentpunkte auf 2,7% nach unten (nicht-saisonbereinigt: 2,6%). Die
Revision ist insbesondere auf eine geanderte Schiatzung der Export- und Investitionstatigkeit
zuriickzufithren, die nun am Beginn des aktuellen Konjunkturzyklus im Jahr 2016 starker
gewachsen sind aber in Folge im Jahr 2017 schwiacher. Dieses Revisionsmuster war insbesondere
im Bereich der Ausriistungsinvestitionen sehr ausgepragt, wobei es zusatzlich noch zu deutlichen
Verschiebungen zwischen den Kategorien Fahrzeugen und Maschinen gekommen ist. Die
Wohnbauinvestitionen wurden hingegen fiir beide Jahre deutlich angehoben und weisen nun
sowohl fiir das Jahr 2016 als auch fiir das Jahr 2017 eine héhere Wachstumsdynamik als die
Gesamtwirtschaft auf.

Kriftiges Beschaftigungswachstum aber Zahl der Arbeitslosen stagniert

Die privaten Haushalte sollten in den kommenden Monaten Spielraum fir zusitzliche
Konsumausgaben haben. Die im Vergleich zum Vorjahr héheren Lohnabschliisse lassen trotz der
rohstoffpreisbedingt hoheren Inflation die Realléhne in Osterreich steigen.  Gleichzeitig
entwickelt sich der Osterreichische Arbeitsmarkt sehr erfreulich. Die Zahl der unselbststindig
Beschiftigten stieg im dritten Quartal mit 2'4% im Jahresabstand weiterhin duBerst kraftig. Im
Gegensatz zu den Jahren nach der Krise entfillt gegenwirtig das gesamte Beschiftigungswachstum
auf Vollzeitstellen, die Zahl der Teilzeitstellen geht zuriick. Sektoren mit tiberdurchschnittlicher
Entlohnung wie die Industrie und der Informations- und Kommunikationssektor verzeichnen
besonders starke Beschiftigungszuwiéchse. Das kriftige Wachstum der gemeldeten offenen Stellen
signalisiert eine anhaltend starke Beschiftigungsdynamik fiir die ndchsten Monate. Die
verfiigharen Haushaltseinkommen sollten entsprechend kréftig wachsen.

Beschiftigung steigt, Zahl der Arbeitslosen stagniert im bisherigen Jahrsverlauf 2018
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Die nationale Arbeitslosenquote lag im September saisonbereinigt bei 7,6% und damit 0,8
Prozentpunkte unter dem Wert des Vorjahresmonats; die Arbeitslosenquote gemal3 Eurostat-
Definition betrug im August 4,8% (-0,6 Prozentpunkte im Jahresabstand). Die unterjihrige
Entwicklung der saisonbereinigten Arbeitslosen- und Beschaftigungszahlen zeigt jedoch, dass im
Einklang mit der allgemeinen Konjunkturentwicklung auch am  Arbeitsmarkt der
Konjunkturhohepunkt iiberschritten wurde. Die Zahl der arbeitslos gemeldeten Personen geht
saisonbereinigt  im  bisherigen  Jahresverlauf ~nicht mehr zuriick und auch das
Beschiftigungswachstum hat sich etwas abgeschwicht. Die riickldufige Zahl an Schulungen ist ein
Grund dafiir, dass die Zahl der Arbeitslosen trotz der hohen Beschiftigungsdynamik nicht weiter
sinkt (siche obenstehende Grafik).

Konjunkturindikatoren stabilisieren sich auf hohem Niveau

Die Stimmungs- und Konjunkturindikatoren fiir die 6sterreichische Wirtschaft haben sich nach
ihren historischen Héchststinden zum Jahreswechsel im bisherigen Jahresverlauf zuriickgebildet.
Die deutlichste Korrektur verzeichnete der Einkaufsmanagerindex, der von 64,3 Punkten im
Dezember 2017 auf 55 Punkte im September 2018 gesunken ist. Ein Riickgang ist fiir alle
Subkomponenten zu beobachten gewesen, mit Abstand am stirksten hat sich jedoch die

Einschitzung  der  Exportauftragseingange  verschlechtert ein  Spiegelbild  der
auBenwirtschaftlichen Unsicherheiten. Einen dhnlichen, wenn auch weniger stark ausgepragten
Verlauf nahm der Economic Sentiment Indicator (ESI) mit einem Riickgang von 119,3 im
Dezember 2017 auf 113,2 Punkte im September 2018. Damit liegen aber sowohl der

Einkaufsmanagerindex als auch der ESI noch immer deutlich uber ihren langfristigen

Durchschnittswerten.
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Die Verschlechterung der Stimmungsindikatoren hat sich seit Jahresmitte deutlich
verlangsamt, einige Indikatoren wie das WIFO Konjunkturklima haben sich zuletzt sogar wieder
leicht verbessert. Insgesamt scheint eine Plateaubildung auf vergleichsweise hohem Niveau
erreicht worden zu sein. Dazu haben gesunkene Risiken im auBenwirtschaftlichen Umfeld
beigetragen. Nicht zuletzt aufgrund der vorlaufigen Einigung im Handelskonflikt zwischen den
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USA und der EU hat sich der ifo-index fiir Deutschland wieder verbessert und auch die heimischen
Exporteure schiatzen die Entwicklung der Auftragseinginge wieder etwas optimistischer ein.
Insgesamt signalisieren die verfiigbaren Vorlaufindikatoren fiir die 6sterreichische Konjunktur
eine leicht iberdurchschnittliche Wachstumsdynamik fiir die nichsten Monate.

Osterreichs Wirtschaft wichst 2018 um knapp 3%

Die verfiigbaren Konjunkturindikatoren signalisieren, dass der Hoéhepunkt des aktuellen
Konjunkturzyklus zum Jahreswechsel 2017/2018 erreicht worden ist. Mit dem ersten Quartal
2018 hat eine schrittweise Riickkehr zu durchschnittlichen Wachstumsraten eingesetzt. Laut den
aktuellen Ergebnissen des OeNB-Konjunkturindikators vom September 2018 wird sich dieser
Prozess in der zweiten Jahreshilfte 2018 fortsetzen. Die OeNB erwartet im Rahmen ihrer
vierteljéhrlichen Kurzfristprognose eine Zunahme des realen BIP um 0,6% im dritten Quartal und
0,5% im vierten Quartal (saison- und arbeitstigig bereinigt, jeweils zum Vorquartal). Damit
bleibt das Wirtschaftswachstum bis zum Jahresende {iber dem langjéhrigen Durchschnitt von
0,4%. Aufgrund des sehr kriftigen Wachstums zu Jahresbeginn ergibt sich fiir das Gesamtjahr
2018 mit 2,8% ein etwas stirkeres Wachstum als im Vorjahr. Gegeniiber der OeNB-Prognose
vom Juni wurden die Wachstumserwartungen um einen Viertelprozentpunkt zuriickgenommen.

Prognose fiir das reale Bruttoinlandsprodukt in Osterreich fiir das dritte und vierte
Quartal 2018 (saison- und arbeitstagig bereinigte Trendreihe)
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Quelle: OeNB-Konjunkturindikator Interimsupdate Septenber 2018, WIFO.

Die Abwartsrevision ist weitgehend der Revision historischer BIP-Zahlen durch Statistik
Austria geschuldet. Die Einschitzung des aktuellen Konjunkturbildes hat sich nicht gedndert. Aus
dem gleichen Grund haben auch das WIFO und das IHS ihre Wachstumsprognose
zurlickgenommen. Im Rahmen ihrer Konjunkturprognosen vom Oktober erwarten sie fiir 2018
und 2019 nun ein Wachstum von 3,0% und 2,0% (WIFO) bzw. von 2,7% und 1,7% (IHS). Die
WIFO-Prognose wurde fiir beide Jahre um jeweils 0,2 Prozentpunkte nach unten revidiert, die
IHS-Prognose ~ fir das Jahr 2018 wum 0,1 Prozentpunkte. AuBenwirtschaftliche
Unsicherheitsfaktoren wie die weitere Entwicklung internationaler Handelskonflikte und die
Brexit-Verhandlungen stellen ein Abwirtsrisiko fiir die vorliegende Prognose dar.

Inflationsprognose: Inflationsrate sinkt bis 2020 leicht auf 2,0 %

Zu Jahresbeginn 2018 betrug die Inflationsrate noch 1,9 %, erhohte sich in der Folge bis Juni
sukzessive auf einen Wert von 2,3%, wo sie bis August 2018 verharrte. Im September 2018 lag
die HVPI-Inflationsrate mit 2,1 % nur geringfiigig niedriger als in den vergangenen Monaten.
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Getrieben wurde der Anstieg der Inflationsrate seit Anfang 2018 von Energie, wahrend
Industriegiiter ohne Energie, Nahrungsmittel und Dienstleistungen im selben Zeitraum eine
riicklaufige Teuerungsrate aufwiesen. Die Kerninflationsrate (ohne Energie und Nahrungsmittel)
schwankte in den ersten Monaten dieses Jahres um 2 % und verringerte sich bis September auf
1,6 %.

Beitrage der Komponenten zur HVPI-Inflation und Kerninflation
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Quelle: Statistik Austria, OeNB.
Prognose: Oktober 2018 bis Dezember 2019.

Osterreichs Inflationsrate lag im September mit 2,1 % gleichauf mit jener im Euroraum und um
0,1 Prozentpunkte unter jener in Deutschland. In den ersten Monaten des laufenden Jahres lag
die osterreichische Inflationsrate noch mehr als einen halben Prozentpunkt iiber jener im

Euroraum bzw. tiber jener in Deutschland.

GemiB der aktuellen Inflationsprognose der OeNB vom September 2018 wird sich die HVPI-
Inflationsrate aufgrund der positiven konjunkturellen Entwicklung sowie des erwartet kraftigen

Wachstums der Lohnstiickkosten in den Jahren 2018 und 2019 bei 2,2 % verharren.

Die Teuerung bei Industriegiitern ohne Energie sollte auf Grund der positiven Entwicklung der
Konsumnachfrage und der Beschleunigung des Lohnstiickkostenwachstums 2018 und 2019 weiter
auf einem tiberdurchschnittlichen Niveau bleiben. Der erwartete Anstieg der Arbeitskosten ist
auch dafiir verantwortlich, dass die Inflationsrate von Dienstleistungen im Prognosezeitraum
wieder deutlich zunehmen wird (siche Grafik). Erst 2020 wird mit der leicht ricklaufigen
Preisentwicklung bei Rohol und der riicklaufigen Teuerung bei Nahrungsmitteln sowie durch das
Ausklingen des gegenwartigen Konjunkturzyklus die HVPI-Inflationsrate auf 2,0 % sinken. Die
positive Entwicklung der binnenwirtschaftlichen Faktoren, wie die heimische Nachfrage und die
Lohnstiickkostenentwicklung, fithren zu einem Anstieg der Kerninflationsrate (ohne Energie und
Nahrungsmittel) bis 2019 auf 2,3 % (siche Grafik).
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