Oesterreichische Nationalbank Konjunktur aktuell — Juni 2019

Uberblick’

Anfang Juni prdsentierte die EZB die Ergebnisse der Eurosystemprognose. Die Aussichten
fur die globale Konjunktur wurden im Vergleich zu den letzten Prognoserunden erneut leicht,
die Aussichten fiir den Welthandel deutlich zuriickgenommen. Diese unterschiedlich starken
Riickgdnge erkldren sich angebotsseitig durch schwdchere Produktionsdaten, insbesondere in
der Automobil- und Elektronikindustrie, und verwendungsseitig mit einem weltweit
auslaufenden Investitionszyklus sowie schwdcheren Importen. Fiir die Jahre 2019 und 2020
erwartet das Eurosystem ein Wachstum der Weltwirtschaft von 3,1 % bzw. 3,4 % und liegt
damit im Einklang mit den aktuellen Prognosen von OECD und Europdischer Kommission
(EK), die ihre Prognosen im Mai prdsentiert haben. Fiir den Welthandel erwartet das
Eurosystem jedoch nur ein Wachstum von 0,7 % im Jahr 2019 sowie eine Beschleunigung auf
2,8 % im Jahr 2020. Dies ist fiir 2019 deutlich pessimistischer als die Einschédtzung der EK.

Trotz der schwierigen Rahmenbedingungen tiberraschte weltweit die Konjunktur im ersten
Quartal. In den U.S.A., in Japan, in den groBen Euroraumldndern, aber auch in den CESEE-
Ldndern lag das Wachstum iber den Erwartungen. In vielen Ldndern waren hierfiir
schwdchere Importe verantwortlich; im Euroraum wirkte zudem eine starke Binnenkonjunktur
stiitzend. Fiir das zweite Quartal wird aktuell aber mit einem sehr schwachen Wachstum
gerechnet. Erst ab der zweiten Jahreshdlfte erwartet das Eurosystem unter den Annahmen
einer Beendigung des Handelskonflikts, einer Stabilisierung der Konjunktur in China sowie
eines geordneten Brexits eine graduelle Verbesserung des internationalen Umfelds, die zu einer
moderaten Wachstumsbeschleunigung im Euroraum (2019: 1,2 %, 2020 und 2021: 1,4%)
fuhrt. Fiir die HVPI-Inflation wird mit einem Anstieg von 1,3 % im Jahr 2019 auf 1,6 % im Jahr
2021 gerechnet. Die Prognosen wurden somit im Vergleich zum Mdrz kaum verdndert.

Vor dem Hintergrund eines weiterhin getriibten Ausblicks beschloss der EZB Rat am 6. Juni
2019, den Zinssatz fiir die Hauptrefinanzierungsgeschdfte sowie die Zinssdtze fiir die
Spitzenrefinanzierungsfazilitt und die Einlagefazilitdt unverdndert bei 0%, 0,25% bzw.
-0,40% zu belassen. Der EZB-Rat geht nun davon aus, dass die EZB-Leitzinsen mindestens
liber die erste Halfte des Jahres 2020 auf ihrem aktuellen Niveau bleiben werden, in jedem
Fall aber so lange wie erforderlich, um eine nachhaltige Anndherung der Inflation an die
Zielsetzung sicherzustellen. Dariiber hinaus werden Tilgungsbetrdge der im Rahmen des
Programms zum Ankauf von Vermogenswerten erworbenen Wertpapiere flir Idngere Zeit tiber
den Zeitpunkt hinaus, zu dem erstmalig die Leitzinsen erhoht werden, weiterhin vollumfdnglich
wieder angelegt, jedenfalls aber so lange wie erforderlich, um giinstige Liquiditdtsbedingungen
aufrechtzuerhalten. Weiters hat der EZB-Rat die Modalitdten der bereits im Mdrz
beschlossenen dritten Welle gezielter ldngerfristiger Refinanzierungsgeschdfte prazisiert.

Wie die aktuelle Wirtschaftsprognose der OeNB zeigt, bremst die nachlassende
internationale Konjunktur das Wirtschaftswachstum in Osterreich, die anhaltend dynamische
Binnennachfrage wirkt einem stdrkeren Abschwung aber entgegen. Nach den beiden
Hochkonjunkturjahren 2017 und 2018, in denen das Wirtschaftswachstum bei jeweils 2,7 %
lag, wird sich das BIP-Wachstum im Jahr 2019 merklich auf 1,5 % abschwdchen. Fiir die
beiden kommenden Jahre erwartet die OeNB eine leichte Verbesserung, das Wachstum des
realen BIP wird jeweils 1,6 % betragen. Die HVPI-Inflation geht von 2,1 % im Jahr 2018 auf
1,7 % im laufenden Jahr zuriick und wird 2020 und 2021 auf diesem Niveau verharren.
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