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Verhaltener Konjunkturaufschwung — Lage
auf dem Arbeitsmarkt bleibt angespannt

Gesamtwirtschaftliche Prognose fiir Osterreich
2009 bis 2011 vom Dezember 2009

1 Zusammenfassung
Die Oesterreichische Nationalbank
(OeNB) geht in ihrer Prognose vom
Dezember 2009 von einem Riickgang
der 6sterreichischen Wirtschaftsleistung
im Jahr 2009 um 3,5 % aus. In den Jah-
ren 2010 und 2011 wird die Oster-
reichische Wirtschaft wieder wachsen
(um 1,2% bzw. 1,6%). Im Vergleich
zur OeNB-Prognose vom Juni 2009
stellen sich die Konjunkturaussichten
damit wesentlich giinstiger dar. Fiir das
Jahr 2009 war ein um 0,7 Prozent-
punkte stirkerer Riickgang erwartet
worden. Fiir 2010 wurde ein Riickgang
der Wirtschaftsleistung um 0,4 % prog-
nostiziert. Die Revisionen basieren im
Wesentlichen auf temporiren Faktoren
(Lagerzyklus, Fiskalstimuli) und einer
stairkeren Erholung des Welthandels.
Mittelfristig bleiben die Wachstums-
aussichten infolge der Finanzkrise aber
geddmpft. Das reale BIP wird Ende
2011 noch leicht unter dem Niveau vor
Ausbruch der Krise zu liegen kommen.
Die globale Rezession wurde in
erster Linie durch die Exporte, die im
Herbst"2008 abrupt eingebrochen sind,
nach Osterreich iibertragen. Die seit
Sommer zu beobachtende allmahliche
Erholung des Welthandels fiihrt bereits
zu steigenden Ausfuhren osterreichi-
scher Exporteure. Fiir das Gesamtjahr
2009 sinken die Exporte jedoch noch
um 12,9%. Im Vergleich zu fritheren
Aufschwiingen ist mit einer nur mode-
raten Beschleunigung des Export-
wachstums zu rechnen. Der Einbruch
der Exportnachfrage sowie die allge-
meine Verunsicherung wahrend der

Krise haben 2009 in Verbindung mit
Verschlechterungen der Finanzierungs-
bedingungen zu stark riicklaufigen Aus-
rlstungsinvestitionen gefiihrt (—12,4 %).
Der BIP-Riickgang ist im ersten Halb-
jahr 2009 durch einen massiven Lager-
abbau verstarkt worden. Daher konnen
kurzfristig  positive  Impulse  der
Lagerinvestitionen erwartet werden.
Der private Konsum nimmt — wenn
auch mit niedrigen Wachstumsraten —
wahrend des gesamten Verlaufs der
Krise zu. Dies ist auf das in den letzten
Jahren schr kriftige Beschaftigungs-
wachstum, die hohen Lohnabschlisse
fir das Jahr 2009 und die riicklaufige
Inflation zurtickzufithren. Die Kauf-
kraft der privaten Haushalte wurde zu-
satzlich durch die im Frihjahr 2009 in
Kraft getretene Steuerreform gestiitzt.
Weitere temporare Impulse fir den
Konsum kamen im zweiten Quartal
2009 von der am 1. April in Kraft
getretenen Verschrottungspréimie. Mit
dem Auslaufen dieser teils voruber-
gehend wirkenden Faktoren ist jedoch
die Gefahr einer Wachstumsabschwa-
chung zu Beginn des Jahres 2010 ver-
bunden. Im Jahr 2010 werden die
Arbeitnehmerentgelte aufgrund weiter-
hin steigender Arbeitslosigkeit und
deutlich schwacherer Lohnabschliisse
stagnieren. Durch die langsam anzie-
hende Konjunktur werden jedoch die
Betriebsiiberschiisse und Selbststandi-
geneinkommen sowie die Vermogens-
einkommen zumindest nicht weiter
sinken und damit in Verbindung mit
offentlichen  Transferleistungen  die
Haushaltseinkommen stabilisieren.

! Gerhard.Fenz@oenb‘at; Martin‘Schneider@oenbat. Unter Mitarbeit von Ernest Gnan, Walpurga Kohler-
Toglhofer, Peter Mooslechner, Lukas Reiss, Fabio Rumler und Alfred Stiglbauer.
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Tabelle 1

Hauptergebnisse der OeNB-Prognose vom Dezember 2009 fiir Osterreich!

2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011
Wirtschaftliche Aktivitit Verdnderung zum Vorjahr in % (real)
Bruttoinlandsprodukt +2,0 -3,5 +1.2 +1.6
Privater Konsum +0,5 +0,4 +0,6 +0,9
Offentlicher Konsum +3,0 +0,6 +0,7 +1,0
Bruttoanlageinvestitionen +0,5 —4.6 +1.2 +1.9
Exporte insgesamt -04 -129 +2,8 +39
Importe insgesamt -1,6 -11,0 +2,3 +3.2
Beitrage zum Wachstum des realen BIP in Prozentpunkten
Privater Konsum +0,3 +0,2 +0,3 +0,5
Offentlicher Konsum +0,5 +0/1 +0/1 +0,2
Bruttoanlageinvestitionen +0,1 -1,0 +0,2 +0,4
Inlandsnachfrage (exkl. Lagerveranderung) +0,9 -07 +0,7 +1.1
Nettoexporte +0,6 -18 +0,4 +0,6
Lagerveranderungen (inkl. statistischer Diskrepanz) +0,5 -1,0 +0,1 +0,0
Preise Verdnderung zum Vorjahr in %
Harmonisierter Verbraucherpreisindex +3,2 +0,5 +1,5 +1,6
Deflator des privaten Konsums +2,8 +0,9 +1,4 +1,6
Deflator des Bruttoinlandsprodukts +2,0 +0,4 +1,2 +1,4
Lohnstlckkosten in der Gesamtwirtschaft +2,8 +4.9 -0,8 +0,5
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer
(zu laufenden Preisen) +2,7 +24 +1.3 +1,8
Produktivitdt in der Gesamtwirtschaft -0 24 +21 +1,3
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer (real) =01 +1,5 =01 +0,2
Importpreise +3,8 -3,0 -04 +1,5
Exportpreise +3,8 =31 -03 +1,3
Terms of Trade +0,0 -01 +0/1 =02
Einkommen und Sparen
Real verflgbares Haushaltseinkommen +1,6 ‘ +04 | +0,6 | +0,6

in % des nominellen verfligbaren Haushaltseinkommens
Sparquote 12,0 ‘ 19 | 11,8 | 11,6
Arbeitsmarkt Verdnderung zum Vorjahr in %
Unselbststindig Beschiftigte 425 | -13 | -0 | +0,5

in % des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote laut Eurostat 39 ‘ 4,7 | 53 | 54
Budget in % des nominellen BIP
Budgetsaldo (Maastricht) -04 —4,2 —56 —54
Staatsverschuldung 62,6 68,9 73,6 769

Quelle: 2008: Eurostat, Statistik Austria; 2009 bis 2011: OeNB-Prognose vom Dezember 2009.

! Die Prognose wurde basierend auf saison- und arbeitstdgig bereinigten Daten der VGR erstellt. Die historischen Werte fur das Jahr 2008
weichen daher von den von Statistik Austria publizierten, nicht bereinigten, Daten ab.

Osterreich gehort mit Deutschland
zu den Euroraum-Landern mit der
geringsten Zunahme der Arbeitslosig-
keit im bisherigen Verlauf der Krise. Im
September 2009 gingen gegeniiber dem
Vergleichsmonat des Vorjahres 65.000
Arbeitsplitze verloren; die Anzahl der

Arbeitslosen stieg um 51.000. Diese
angesichts der Schwere des Wirtschafts-
einbruchs geringen Arbeitsmarktreak-
tionen haben mehrere Ursachen. Einer-
seits versuchen die Unternehmen ihren
Beschiftigtenstand nach Moglichkeit zu
halten. Andererseits wurden die Aus-
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wirkungen der Krise auf den Arbeits-
markt durch arbeitsmarktpolitische
Mafnahmen, wie die Kurzarbeit, abge-
federt. Fir das Gesamtjahr 2009 wird
mit einem Riickgang der Anzahl der
unselbststindig Beschaftigten um 1,3 %
gerechnet. Die Arbeitslosenquote laut
Eurostat-Definition wird von 3,9 % im
Jahr 2008 auf 4,7% im Jahr 2009
steigen. Bis 2011 ist mit einem weiteren
Anstieg der Arbeitslosigkeit auf 5,4 %
zu rechnen.

Die HVPI-Inflationsrate wird in
den néchsten Monaten graduell anstei-
gen und im Janner 2010 mit 1,9%
ihren Hoéhepunkt erreichen. Danach
durfte sich die Inflationsrate auf einen
Wert von 1,3% bis Jahresende 2010
zuriickbilden. Dieser Verlauf wird
wesentlich durch die Entwicklung der
Energiepreise und in geringerem Aus-
mal durch die Nahrungsmittelpreise
gepragt. Die nach wie vor gedampften
Konjunkturaussichten und ein erwar-
teter Riickgang des Lohnwachstums
im Jahr 2010 werden dimpfend auf
die Inflation im Industriegiiter- und
Dienstleistungssektor wirken. Fiir das
Gesamtjahr 2009 wird die HVPI-Infla-
tionsrate gemalB der Prognose 0,5%
betragen und im Jahr 2010 auf 1,5%
steigen. Fur 2011 wird eine nur gering-
figige Beschleunigung auf 1,6% er-
wartet.

Die Auswirkungen der Krise werden
durch eine international abgestimmte
expansive Fiskalpolitik abgefedert. Die
von der osterreichischen Bundesregie-
rung beschlossenen MaBnahmen (Infla-
tionspaket, Konjunkturpakete I und II,
Vorziehen der Einkommensteuerre-
form, Arbeitsmarktpakete, Verschrot-
tungspramie) und die MaBBnahmen der

Bundeslander iiben einen positiven
Effekt auf das BIP-Wachstum von rund
1 Prozentpunkt im Jahr 2009 und rund
0,7 Prozentpunkten fir 2010 aus. Die
Fiskalpakete der osterreichischen Han-
delspartner (allen voran Deutschland)
stiitzen das Osterreichische BIP-Wachs-
tum nach Schitzungen des Osterrei-
chischen Instituts fur Wirtschaftsfor-
schung (WIFO) im Jahr 2009 um 0,8
Prozentpunkte (2010: 0,0 Prozent-
punkte). Durch die diversen Stimulie-
rungsmaBnahmen und vor allem die
Wirkung der automatischen Stabilisa-
toren wird das gesamtstaatliche Defizit
2009 auf 4,2 % des BIP und 2010 auf
5,6 % des BIP steigen (2008: 0,4 % des
BIP). Relativ hohe Primardefizite und
ein im Jahr 2009 sehr ungiinstiges
Zinswachstumsdifferenzial fithren zu
einer Zunahme der offentlichen Ver-
schuldung auf 68,9% des BIP im Jahr
2009 und 73,6 % des BIP im Jahr 2010
(2008: 62,6% des BIP).” Fir das Jahr
2011 wird ein Schuldenstand von
76,9 % erwartet.

2 Annahmen der Prognose

Die vorliegende Prognose fiir Oster-
reich ist der Beitrag der OeNB im
Rahmen der Prognose des Eurosystems
vom Dezember 2009. Der Prognose-
horizont reicht vom vierten Quartal
2009 bis zum vierten Quartal 2011.
Die Annahmen zur Entwicklung der
Weltwirtschaft sowie die Annahmen
im Hinblick auf Zinssatze, Wechselkurse
und Rohélpreise berticksichtigen Ent-
wicklungen bis einschlieflich 12. Novem-
ber 2009. Die Prognose wurde unter
Verwendung des makrookonomischen
Quartalsmodells der OeNB erstellt.
Als wichtigste Datengrundlage dienen

* In der Budgetprognose werden nur zum Zeitpunkt der Prognoseerstellung bereits beschlossene Mafinahmen, die

hinreichend spezifiziert vorliegen, berticksichtigt. Mogliche Konsolidierungsmafinahmen ab dem Jahr 2011 sind

daher nicht in der Prognose inkludiert.
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die vom WIFO berechneten, saison-
und arbeitstagig bereinigten Daten
der Volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nung (VGR), die bis zum zweiten
Quartal 2009 vollstandig vorliegen.
Fir das dritte Quartal 2009 steht die
BIP-Schnellschatzung zur Verfiigung,
die aber nur einen Teil der VGR-
Aggregate abdeckt. Der fiir den Prog-
noschorizont unterstellte kurzfristige
Zinssatz basiert auf den Markter-
wartungen fiir den Drei-Monats-
EURIBOR. Er liegt fiir die Jahre 2009
bis 2011 bei 1,2%, 1,2% und 2,4 %.
Die langfristigen Zinssitze orientieren
sich an den Markterwartungen fiir Staats-
anleihen mit einer Laufzeit von zehn
Jahren und liegen fiir die Jahre 2009
bis 2011 bei 3,9%, 3,9% und 4,4%.
Fiir die weitere Entwicklung des EUR/
USD-Wechselkurses wird von einem
konstanten Kurs von 1,49 USD/EUR
ausgegangen. Die angenommene Ent-
wicklung der Rohdlpreise orientiert
sich an den Terminkursen. Fiir das Jahr
2009 wird ein Erdolpreis von 62,2
USD/Barrel Brent und fir die Jahre
2010 und 2011 von 81,4 bzw. 85,9
USD/Barrel Brent unterstellt. Die
Preise fiir Rohstoffe ohne Energie fol-
gen im Prognoschorizont ebenfalls den
Terminkursen.

3 Weltwirtschaft auf Wachstums-
pfad eingeschwenkt

Die Weltwirtschaft gewinnt derzeit
— angefiihrt von Asien — wieder lang-
sam an Schwung. Eine zunchmende
Anzahl von Indikatoren deutet auf eine
konjunkturelle Erholung hin. Dieser
Erholung ging eine gemeinsame Kraft-
anstrengung von Notenbanken, Regie-
rungen und internationalen Institu-
tionen zur Rettung des Finanzsektors
voraus. Die Stiitzungsmafinahmen der
Notenbanken haben den im Herbst
2008 zusammengebrochenen Inter-
bankenmarkt wieder belebt und den

Gesamtwirtschaftliche Prognose fir Osterreich

Bankensektor stabilisiert. Ebenfalls zur
wirtschaftlichen Erholung maBgeblich
beigetragen haben die rund um den
Globus beschlossenen staatlichen Kon-
junkturprogramme und die weltweit
niedrigen Leitzinssatze der Zentral-
banken. Damit wurde die Rezession, in
der sich die meisten Volkswirtschaften
nach der Zuspitzung der Finanzkrise
im Herbst 2008 befunden haben, {iber-
wunden.

Die konjunkturelle Dynamik zeigt
in allen fihrenden Weltwirtschaften
wieder nach oben. Dabei darf aber
nicht ibersehen werden, dass das Pro-
duktionsniveau noch deutlich unter
dem Vorkrisenwert liegt. Weiters stellt
sich die Frage, ob die Nachfrage bereits
robust genug ist, um nach dem Auslau-
fen der staatlichen Konjunkturpro-
gramme und der Einleitung der erfor-
derlichen KonsolidierungsmafBnahmen
das Wachstum zu stitzen. Weitere
dimpfende Faktoren sind in vielen
Regionen der nach wie vor erschwerte
Zugang zu Krediten und die Vermo-
gensverluste sowohl auf Unternch-
mens- als auch auf Haushaltsseite.

China
globalen Erholung. Die staatlichen Stiit-
zungsmaBnahmen sind in China deut-
lich héher ausgefallen als in den meisten
Industrielandern. Das Wirtschafts-
wachstum wird sich im Jahr 2009
(+7,8%) nur geringfiigig gegeniiber
dem Jahr 2008 abschwiéchen (+9,0 %).
Zudem ist die chinesische Regierung
wieder zu ihrer tber lange Zeit aus-
getibten Wechselkurspolitik = zurtick-
gekehrt. Der AuBBenwert des Renminbi
Yuan wird durch Ankaufe von US-
amerikanischen Staatsanleihen kiinst-
lich niedrig gehalten. Damit hilft China
sowohl den eigenen Exporteuren als
auch den USA bei der Finanzierung
ihres Budget- und Leistungsbilanzdefi-
zits. Die makrookonomischen Un-

gleichgewichte werden dadurch jedoch

ist derzeit Vorreiter der
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verfestigt und erforderliche Anpas-
sungsreaktionen werden in die Zukunft
verschoben.

Die US-amerikanische Wirtschaft be-
findet sich wieder auf Erholungskurs.
Im dritten Quartal 2009 wuchs das
US-amerikanische BIP nach der zwei-
ten Schitzung um 0,7% (im Vergleich
zum Vorquartal). Die Vorlaufindika-
toren lassen fir das vierte Quartal
2009 ebenfalls ein starkes Wachstum
erwarten. Damit haben die USA die
Rezession, in die sie Mitte des Jahres
2008 geschlittert sind, hinter sich ge-
lassen. Allerdings besteht nach wie vor
eine Reihe von Risiken und Faktoren,
die auf eine nur schwache Erholung
schlieBen lassen. Die Stabilisierung der
Wirtschaft ist fast ausschlieBlich auf
wirtschaftspolitische Eingriffe zuriick-
zufihren. Das im Februar 2009 be-
schlossene Fiskalpaket hat einen Um-
fang von 787 Mrd USD und setzt sich
hauptséchlich aus Steuersenkungen, In-
frastrukturprojekten, MaBnahmen zur
Stiitzung der US-amerikanischen Auto-
industrie und Transfers zusammen. Das
Federal Reserve System (Fed) hat neben
der Senkung der Leitzinsen auf nahezu
null vor allem durch Credit Easing zur
Stabilisierung des Finanzsektors bei-
getragen. Der weitere Verlauf der Er-
holung in den USA hangt wesentlich
davon ab, ob es gelingt, die mit dem
Auslaufen der stimulierenden MafBnah-
men entstehende Nachfrageliicke zu
schlieBen. Die Exporteure sollten mittel-
fristig von der US-Dollar-Abwertung
profitieren. Von den privaten Haushal-
ten ist jedoch in der nachsten Zeit kein
nennenswerter Nachfrageimpuls zu er-
warten. Der Fall der Immobilien- und
Wertpapierpreise hat zu starken Ver-
mogensverlusten gefithrt. Die US-ame-
rikanischen Haushalte schranken daher
ihre Konsumausgaben ecin, um diese
Verluste auszugleichen. Dies zeigt sich
bereits in einem deutlichen Anstieg der

Sparquote. Die steigende Arbeitslosig-
keit sowie verscharfte Kreditvergabe-
konditionen sind weitere Bremsfakto-
ren fiir den privaten Konsum. Fir das
Jahr 2010 wird vom Eurosystem ein
US-amerikanisches Wachstum von
1,9 % erwartet. Fir das Jahr 2011 wird
eine  weitere Beschleunigung  auf
+2,3 % prognostiziert. Damit wird die
Erholung im Vergleich zu fritheren
Rezessionen deutlich schwacher ausfallen.

Die globale Finanz- und Wirt-
schaftskrise hat den Euroraum um den
Jahreswechsel 2008/09 mit voller
Hirte getroffen. Die Wirtschaftsleistung
ging vom vierten Quartal 2008 bis zum
zweiten Quartal 2009 um nahezu 4%
zuriick. Im zweiten Quartal 2009 gab
es jedoch bereits erste Anzeichen einer
Stabilisierung. So wiesen die beiden
groBten Volkswirtschaften im Euro-
raum — Deutschland und Frankreich —
bereits positive Wachstumsraten aus.
Im dritten Quartal 2009 konnte der
Euroraum die Rezession hinter sich las-
sen. Mit einem Wirtschaftswachstum
von 0,4% laut Eurostat-Schnellschat-
zung wurde nach drei negativen Quar-
talen wieder eine positive Wachstums-
rate verzeichnet. Getragen wurde das
Wachstum in erster Linie von der Er-
holung der internationalen Konjunktur
und damit des Welthandels. Zusatzlich
trugen die geld- und fiskalpolitischen
Stimuli und der Aufbau der in der
ersten Jahreshilfte abgebauten Lager
positiv zum Wachstum bei. Die Investi-
tionen diirften hingegen noch gesunken
sein. Die durch die Krise ausgeléste In-
vestitionszuriickhaltung diirfte sich erst
im Jahr 2010 wieder legen. In der In-
dustrieproduktion fand die Trendwende
im Mai 2009 statt. Seit Mai 2009
werden durchgehend positive Monats-
anderungsraten verzeichnet. Im dritten
Quartal 2009 nahmen diese um 2,2 %
gegeniiber dem Vorquartal zu. Die Auf-
tragseinginge steigen ebenfalls weiter:

10

GELDPOLITIK & WIRTSCHAFT Q4/09



Gesamtwirtschaftliche Prognose fir Osterreich

Tabelle 2
Internationale Rahmenbedingungen der Prognose
2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 20M

Bruttoinlandsprodukt Verdnderung zum Vorjahr in % (real)

Welt ohne Euroraum +3,3 -0,6 +3,5 +3,9
USA +0,4 -2,5 +1,9 +2,3
Japan -0,7 =52 +1,9 +1,3
Asien ohne Japan +6,7 +4.9 +69 +7.0
Lateinamerika +41 2,0 +2,6 +3/1
Vereinigtes Konigreich +0,6 —4.6 +1,2 +21
Neue EU-Mitgliedstaaten’ +3,9 —37 +0,3 +2.8
Schweiz +1,8 -1,6 +0,5 +19
Euroraum? +0,5 | =41 bis =39 [+01 bis +1,5 | +0,2 bis +2,2

Welthandel (Importe i. w. S.)

Welt

Welt auBBerhalb des Euroraums

Wachstum der Exportmarkte des Euroraums (real)
Wachstum der Osterreichischen Exportmarkte (real)

Preise

Erdélpreis in USD/Barrel Brent
Drei-Monats-Zinssatz in %
Langfristiger Zinssatz in %
USD/EUR-Wechselkurs

Nominal-effektiver Wechselkurs des Euro (Euroraum-Index)

Quelle: Eurosystem.

+3/1 -17 +43 +4,7
+4,0 —11,5 +6,1 +5,5
+3,8 -12.2 +4,2 +47
+2,6 -12,3 +34 +3,8
97.7 622 814 859
46 12 12 24
44 39 39 44
147 140 1,49 149
113,03 11397 116,42 11642

2004 und 2007 beigetretene EU-Mitgliedstaaten, die den Euro noch nicht eingefihrt haben: Tschechische Republik, Ungarn, Polen, Rumdnien,

Bulgarien, Estland, Lettland, Litauen

22009 bis 2011: Ergebnis der Dezember-Projektion 2009 des Eurosystems. Die EZB verdffentlicht die Ergebnisse in Form von Bandbreiten,
wobei die Bandbreiten auf dem durchschnittlichen Prognosefehler friiherer Projektionen beruhen.

Im September 2009 haben diese im
Vergleich zum Vormonat um 1,5 % zu-
gelegt. Im Gegensatz zur Industrie lasst
sich im Einzelhandel noch keine Trend-
wende erkennen.

Deutschland wurde durch seine
starke Exportorientierung besonders
von der Krise getroffen. Vom ersten
Quartal 2008 bis zum ersten Quartal
2009 ging die Wirtschaftsleistung um
fast 7% zuriick. Neben den Exporten
kam es auch zu einem starken Riick-
gang der Investitionstatigkeit der deut-
schen Unternehmen. Bemerkenswert
ist die Entwicklung auf dem deutschen
Arbeitsmarkt. Obwohl die Wirt-
schaftsleistung im Vergleich zu fritheren
Abschwiingen besonders stark einge-
brochen ist, war kaum ein Anstieg der
Arbeitslosigkeit zu verzeichnen. Dies

ist einerseits auf die sehr flexiblen Mog-
lichkeiten der Arbeitszeitgestaltung
(,Arbeitszeitkonten®) und andererseits
auf die Kurzarbeitsregelungen zuriick-
zufithren. Die Erholung setzte in
Deutschland schon frither als in den
meisten anderen Landern ein. So
wurde bereits im zweiten Quartal
2009 ein positives Wachstum verzeich-
net, das von der Inlandsnachfrage ge-
tragen war. Hier machten sich die fis-
kalpolitischen Stimuli bemerkbar. Im
dritten Quartal 2009 war es hingegen
der Exportsektor, der das deutsche
Wachstum trug.

Die Wirtschaft in Frankreich ist
nicht so stark eingebrochen wie die
deutsche Wirtschaft. Durch die tradi-
tionell wichtige Rolle der Inlandsnach-
frage wurde der Effekt des Exportriick-
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gangs auf die gesamtwirtschaftliche
Produktion abgefedert.  Frankreich
wies — wie auch Deutschland — bereits
im zweiten Quartal 2009 wieder ein
positives Wachstum aus, das sich auch
im dritten Quartal fortsetzte. Besonders
beunruhigend ist die Situation der
offentlichen Finanzen in Frankreich.
Die  automatischen  Stabilisatoren
zeigten im bisherigen Verlauf der Krise
starke budgetbelastende Wirkungen.
Dariiber hinaus hat die franzosische
Regierung im Juni 2009 ein groBes
Ausgabenprogramm  beschlossen, das
im Jahr 2010 in Kraft treten wird.

Die Wirtschaft in Italien litt schon
vor dem Ausbruch der Wirtschaftskrise
unter einem permanenten Verlust von
Wettbewerbsfahigkeit. Daher kommen
vom Export ebenso wie von den In-
vestitionen keine Wachstumsimpulse.
Die privaten Konsumausgaben sind
daher — nach starken Einbriichen rund
um den Jahreswechsel 2008/09 — neben
dem offentlichen Konsum derzeit der
cinzige stabilisierende Faktor. Bedingt
durch die prekire Lage der 6ffentlichen
Finanzen hat die italienische Regierung
von einem grofen Konjunkturpaket
abgesehen. i

Die fiir Osterreich wichtigen Lan-
der in Zentral-, Ost- und Siidosteuropa
waren gleich iiber mehrere Kanile von
der Krise betroffen. Neben dem Ein-
bruch der Exportnachfrage waren diese
Lander auch durch ihre Abhédngigkeit
von Kapitalimporten betroffen. Die im
Zuge der Finanzkrise zeitweise schr
stark gestiegene Risikoaversion fiihrte
daher zu Kapitalabflissen aus der
Region. Der teilweise starke Wertver-
lust einiger Wahrungen hat in Verbin-
dung mit einem hohen Anteil an Fremd-
wahrungskrediten zu erheblichen Prob-
lemen der Schuldner gefiihrt. Die
Region stellt sich allerdings als schr
heterogen dar. Wihrend die baltischen
Staaten sowie Ungarn und Rumanien

sehr starke Einbriiche hinnehmen
mussten, konnte Polen in den ersten
beiden Quartalen 2009 positive Wachs-
tumsraten verzeichnen. Insgesamt meh-
ren sich jedoch die Anzeichen fir eine
Stabilisierung. Ein Aufschwung hingt
allerdings wesentlich von der Entwick-
lung der Importe in Westeuropa ab, dem
wichtigsten Absatzmarkt der zentral-,
ost- und stidosteuropaischen Lander.

4 Exportkonjunktur gewinnt
langsam wieder an Fahrt

Die globale Krise hat Osterreichs Wirt-
schaft in erster Linie tiber den Aullen-
handelskanal getroffen. Die Nachfrage
auf den osterreichischen Exportmirk-
ten ist 2009 um 12,3 % eingebrochen.
Verschirft wurde die Lage durch eine
Verschlechterung der preislichen Wett-
bewerbsfahigkeit. Dazu trugen sowohl
die Aufwertung des Euro — vor allem
gegeniiber dem US-Dollar sowie auch
gegeniiber den meisten Wihrungen in
Zentral-, Ost- und Siidosteuropa — als
auch die 2009 stark steigenden Lohn-
stiickkosten bei. In den Jahren 2007
bis 2009 verloren die 6sterreichischen
Exporteure insgesamt 3% an preis-
licher Wettbewerbsfahigkeit, was sich
in Marktanteilsverlusten niederschlagt.
Mit der Erholung der Weltwirt-
schaft gewinnt auch die ésterreichische
Exportwirtschaft wieder an Schwung.
In der zweiten Jahreshilfte 2009 sind
es noch im Wesentlichen temporire
Faktoren, wie der Lagerzyklus und die
Fiskalstimuli in zahlreichen Landern,
die zu einer Belebung der AuBenwirt-
schaft beitragen. Mit deren Abklingen
schwacht sich die Dynamik im AuB3en-
handel zu Beginn des Jahres 2010 etwas
ab. Die Quartalswachstumsraten blei-
ben jedoch im Einklang mit der Nach-
frage auf den Osterreichischen Export-
markten im positiven Bereich.
Insgesamt wird nach einer Stagna-
tion der realen Exporte laut VGR im
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Tabelle 3
Wachstum und Preise in der 6sterreichischen AuBBenwirtschaft
2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011
Exporte Verdnderung zum Vorjahr in %
Preise der Wettbewerber auf Osterreichs Exportmarkten +2.4 34 -0/ +1/1
Exportdeflator +3,8 -3/ -0,3 +1,3
Entwicklung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit -14 -0,3 +0,2 -0/
Nachfrage auf Osterreichs Exportmérkten (real) +2,6 -12,3 +34 +3,8
Osterreichische Exporte i. w. S. (real) -04 -12,9 +2,8 +39
Marktanteile =30 -0,5 -0,5 +0,1
Importe
Preise der internationalen Wettbewerber auf dem heimischen Markt +21 =3 +0,1 +1/1
Importdeflator +3,8 =30 -04 +1,5
Osterreichische Importe i. w. S. (real) -1,6 -11,0 +2,3 +3,2
Terms of Trade +0,0 | -0 | +01 | -0,2
in Prozentpunkten des realen BIP
Beitrage der Nettoexporte zum BIP-Wachstum +0,6 | -1,8 | +0,4 ‘ +0,6
Quelle: 2008: Eurostat; 2009 bis 2011: OeNB-Prognose vom Dezember 2009, Eurosystem.
Tabelle 4
Osterreichische Leistungsbilanz
2008 2009 2010 2011
in % des nominellen BIP
Handelsbilanz 4,5 3,6 3,8 41
Guterbilanz -0,2 -0,8 =04l =04
Dienstleistungsbilanz 4,7 4,3 4.3 4.5
Euroraum -0,2 01 01 04
Ldnder auBerhalb des Euroraums 48 3,5 3,7 3,7
Einkommensbilanz -0,7 -09 =10 -1,0
Transferbilanz -0,6 -0,8 -0,7 -0,7
Leistungsbilanz 3,2 1,8 2,2 24

Quelle: 2008: Eurostat; 2009 bis 2011: OeNB-Prognose vom Dezember 2009.

Jahr 2008 ein Riickgang um 12,9 % fir
2009 erwartet. Die konjunkturelle
Belebung im weiteren Prognoseverlauf
wird wesentlich von auBenwirtschaft-
lichen Impulsen getragen. Auch wenn
das Wachstum der realen Exporte 2010
und 2011 mit 2,8 % bzw. 3,9% deut-
lich unter dem Niveau vor der Krise zu
liegen kommen wird, bleiben die Ex-
porte die wichtigste Konjunkturstiitze.

Der Osterreichische Leistungsbilanz-
tberschuss hat sich den letzten Jahren

kontinuierlich ausgeweitet und erreichte
im Jahr 2007 3,6% des BIP. Nach
einem leichten Riickgang auf 3,2%
(2008) fithrte die Krise zu einem spiir-
baren Riickgang des Leistungsbilanz-
tiberschusses auf 1,8 % (2009). Haupt-
verantwortlich dafiir war der Einbruch
der Giterexporte. Die Giiterimporte
sind aufgrund des stabilen Konsums
nicht im gleichen Ausmal} gesunken.
Der AuBenhandel mit Dienstleistungen
ist von der Krise weitaus schwacher

GELDPOLITIK & WIRTSCHAFT Q4/09
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betroffen als der Glterhandel. Der fiir
Osterreich wichtige Tourismusbereich
entwickelte sich im bisherigen Verlauf
des Jahres 2009 besser als erwartet.
Der Riickgang der Auslindernichti-
gungen betrug im Zeitraum Janner bis
Oktober 2009 3,3%. Insgesamt zeigt
sich in der Handelsbilanz ein vergleichs-
weise schwacher Niederschlag der Krise.
Die erwartete Erholung des Welthan-
dels im weiteren Prognoseverlauf wird
2010 und 2011 zu einer graduellen
Zunahme des Leistungsbilanziiber-
schusses fiithren. Die Guterbilanz wird
zum Ende des Prognosezeitraums wie-
der anndhernd ausgeglichen sein.

5 Inlandsnachfrage bleibt auch in
der Erholung schwach

5.1 Krise bringt tiefen Einbruch der
Ausriistungsinvestitionen

Die Industrie ist jener Wirtschafts-

zweig, der mit Abstand am stirksten

von der Krise betroffen ist. Die Indus-

trieproduktion lag im August 2009 um

15% unter dem Niveau des Vorjahres-
monats. Die Auftragseingange haben
sich zuletzt zwar etwas erholt, liegen
aber immer noch deutlich unter dem
Niveau vor Ausbruch der Krise. Ange-
sichts der deutlich niedrigeren Export-
nachfrage und der massiven Verun-
sicherung haben die Unternechmen
ab dem zweiten Halbjahr 2008 ihre
Ausrustungsinvestitionen reduziert. Ver-
scharft wurde die Lage durch erschwerte
Finanzierungsbedingungen. Auf dem
Hohepunkt der Krise war die Finanzie-
rung iber die Emission von Aktien
und Anleihen fast zum Stillstand ge-
kommen. Dampfend wirkten weiters
restriktivere Kreditvergabekonditionen
vonseiten der Banken. Die seit Herbst
2008 erfolgten Leitzinssenkungen der
EZB wurden von den Banken jedoch an
die Unternechmen weitergegeben. Die
Kapazitatsauslastung fiel im Zuge der
Krise von 84 % im ersten Quartal 2008
auf 73% im zweiten Quartal 2009.
Seitdem kam es zwar wieder zu leich-

Grafik 1

Inlandsnachfrage bleibt auch wahrend der Erholung schwach

Riicklaufiger Wachstumstrend der
Inlandsnachfrage
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Quelle: WIFQ, eigene Berechnungen.
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Tabelle 5
Investitionen in Osterreich
2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011
Verdnderung zum Vorjahr in 9%
Bruttoanlageinvestitionen insgesamt (real) +0,5 ‘ —-4,6 ‘ +1,2 | +19
davon: Ausrlstungsinvestitionen (real) -14 —124 +0,3 +2,7
Wohnbauinvestitionen (real) +1,9 -2,3 +0,8 +1,6
Nichtwohnbauinvestitionen und andere Investitionen +1,6 +1,5 +2,0 +1,5
Offentliche Investitionen (real) +2,1 +1,0 +0,5 -1,5
Private Investitionen (real) +04 =49 +1,2 +2,1
Beitrdge zum Wachstum der
Bruttoanlageinvestitionen in Prozentpunkten
Ausristungsinvestitionen (real) -0,5 —4,7 +0/1 +09
Wohnbauinvestitionen (real) +0,4 -0,5 +0,2 +04
Nichtwohnbauinvestitionen und andere Investitionen +0,6 +0,6 +09 +0,6
Offentliche Investitionen (real) +0,1 +0,0 +0,0 =0/
Private Investitionen (real) +0,4 —4,7 +1/1 +2,0
Beitrdge zum Wachstum des realen BIP in Prozentpunkten
Lagerverdnderungen (real ) -0,3 ‘ -1,8 ‘ +0,1 | +0,0

Quelle: 2008: Eurostat; 2009 bis 2011: OeNB-Prognose vom Dezember 2009.

ten Anstiegen bis auf 75% im vierten
Quartal 2009. Die Investitionstatigkeit
bleibt jedoch bis auf Weiteres durch
die vorhandenen Hberkapazitéiten be-
grenzt. Als Investitionsmotiv wird
daher in den nachsten ein bis zwei
Jahren vorwiegend der Ersatz alter
Anlagen und nicht der Aufbau neuer
Produktionskapazititen im Vorder-
grund stehen. Die Ausriistungsinves-
titionen werden deshalb in den Jahren
2010 (+0,3 %) und 2011 (+2,7%) nur
schwach wachsen. Die Produzenten
und die Handelsunternechmen haben
wahrend der Krise ihre Lagerbestinde
stark abgebaut. Der erforderliche
Wiederaufbau der Lager wird kurz-
fristig das BIP-Wachstum stiitzen.
Vergleichsweise giinstig haben sich
die Bauinvestitionen entwickelt. Dies
ist auch auf den Umstand zurickzu-
fihren, dass es in Osterreich keine Im-
mobilienblase gegeben hat. Die Wohn-
bauinvestitionen sind zwar seit Ende
des Jahres 2008 leicht riicklaufig. Im

Vergleich zu den Ausristungsinvesti-

tionen (—12,4%) wird fur das Jahr
2009 mit einem deutlich schwicheren
Riickgang (-2,3 %) gerechnet. Der Tief-
bau hingegen profitiert von den kon-
junkturstitzenden MaBnahmen der 6f-
fentlichen Hand (Ausbau der Strallen-
und Schieneninfrastruktur) und wird
im Jahr 2009 voraussichtlich um 1%2%

wachsen.

5.2 Verschrottungspriamie und
Steuerreform stiitzen Konsum
im ersten Halbjahr 2009

Der private Konsum hat sich im ersten
Halbjahr 2009 angesichts der Wirt-
schaftskrise und eines massiven Riick-
gangs der Vermégenseinkommen, der
Selbststindigeneinkommen und  der
Betriebstuiberschusse als erstaunlich ro-
bust erwiesen. Dies ist auf ein Aufein-
andertreffen mehrerer Faktoren zu-
rickzufiihren. Einerseits haben sich die
real verfiigbaren Haushaltseinkommen
zuletzt — nach mehreren Jahren ohne
nennenswerte Zuwachse — sehr gilinstig
entwickelt. Das Jahr 2008 hat einen

GELDPOLITIK & WIRTSCHAFT Q4/09
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Anstieg der unselbststandig Beschaf-
tigten um 2%2 % gebracht. Die groBten-
teils im Herbst 2008 angesichts der da-
mals hohen Inflation getdtigten Lohn-
abschlisse fir das Jahr 2009 fithrten in
Verbindung mit der seither stark riick-
laufigen Inflation zu stark steigenden
realen Haushaltseinkommen.
Zusatzlich wirkten im ersten Halb-
jahr 2009 zwei temporire Faktoren po-
sitiv auf den Konsum. Die im Frihjahr
2009 in Kraft getretene Steuerreform
stiitzt die Kaufkraft der privaten Haus-
halte.” Weitere temporare Impulse fir
den Konsum kamen im zweiten Quar-
tal 2009 von der am 1. April in Kraft
getretenen Verschrottungspramie. Da die
Verschrottungspramie bereits im ersten
Quartal 2009 angekiindigt wurde,
wurde das Niveau der Kfz-Neuzulas-
sungen im ersten Quartal nach unten
gedriickt. Die Pkw-Neuzulassungen
entwickelten sich auch nach dem Aus-
laufen der Verschrottungspramie An-

fang Juli 2009 noch dynamisch. Nach
dem Auslaufen der Pramie kurbelten
hohe Rabatte den Umsatz an. Die Pkw-
Verkaufe werden daher erst ab dem
vierten Quartal 2009 sukzessive zurtick-
gehen und damit den Konsum dampfen.
Im Jahr 2010 werden die Arbeit-
nehmerentgelte aufgrund  weiterhin
steigender Arbeitslosigkeit und deutlich
schwicherer Lohnabschlisse stagnie-
ren. Die Betriebsiiberschiisse und
Selbststindigeneinkommen sowie die
Vermogenseinkommen  werden nach
einem massiven Einbruch im Jahr 2009
weiter geringfiigig schrumpfen. Hinge-
gen werden die o6ffentlichen Transfer-
leistungen die Haushaltseinkommen
stabilisieren. Fir das Jahr 2011 wird
wieder eine Zunahme der Beschafti-
gung erwartet. Das daraus resultie-
rende Wachstum der Haushaltsein-
kommen lasst eine — wenn auch nur
verhaltene — Beschleunigung des Kon-
sumwachstums erwarten.

* Fiir das Jahr 2009 bringt die Steuerreform in Verbindung mit dem Familienpaket eine Entlastung um 2,1 Mrd EUR.
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Kasten 1

Entwicklung des privaten Konsums im ersten Halbjahr 2009

Die angesichts der tempordr wirkenden MaBnahmen zu erwartende Konsumentwicklung
spiegelt sich in den derzeit zur Verfiigung stehenden offiziellen saison- und arbeitstdgig
bereinigten Daten der VGR (= Schnellschdtzung fiir das dritte Quartal 2009) durch die
extreme Gldttung nicht wider. Demnach weist der private Konsum seit sieben Quartalen in
Folge ein Wachstum von jeweils 0,1% (zum Vorquartal) aus. Eine eigene Bereinigung der
Konsumreihe um Saison- und Arbeitstageffekte mit Tramo/Seats' ergibt jedoch ein anderes
Bild. Berticksichtigt man die irreguldre Komponente (die unter anderem AusreiBer und Spezial-
effekte enthdilt), so zeigt sich im zweiten Quartal 2009 ein Konsumwachstum von 2% % zum
Vorquartal. Die saisonbereinigte Trendreihe (d. h. exklusive irreguldrer Komponenten) legt fiir
das zweite Quartal ein Konsumwachstum von 0,7 % nahe. Beide Reihen zeigen fiir das erste
Quartal 2009 ein negatives Konsumwachstum, das durch den Ankiindigungseffekt der Ver-
schrottungsprdmie nahegelegt wird.

Grafik 2
Verschrottungspramie stiitzt privaten Konsum im zweiten Quartal 2009
Privater Konsum Pkw-Neuzulassungen
Verdnderung zum Vorquartal in % Verdnderung in %
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== Figene Saisonbereinigung mit Tramo/Seats —
exklusive irreguldrer Komponente

Quelle: WIFO, eigene Berechnungen.

" Das unter anderem von Eurostat verwendete Programm Tramo/Seats zerlegt eine Zeitreihe in eine Trend/Zyklus-
komponente, eine saisonale und in eine irreguldre Komponente. Fiir eine Beschreibung von Tramo/Seats siehe z.B.
Wiiger (1995): Das neue Saisonbereinigungsverfahren des WIFO. WIFO-Monatsberichte 10/95. 625-635.
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Tabelle 6

Determinanten des nominellen Haushaltseinkommens in Osterreich

2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011

Verdnderung zum Vorjahr in %
Unselbststdndig Beschiftigte +2,5 -1.3 -0,6 +0,5
Léhne je Beschiftigten +2,7 +2.4 +1,3 +1,8
Arbeitnehmerentgelt +53 +1,0 +0,6 +2,3
Vermd&genseinkommen +8,5 —137 —-0,2 +4.8
Selbststandigeneinkommen und Betriebsiberschisse (netto) 34l =2/ -0,2 +2,6

Beitrdge zum Wachstum des verfligbaren

Haushaltseinkommens in Prozentpunkten
Arbeitnehmerentgelt +4.3 +09 +0,5 +1.8
Vermogenseinkommen +1/1 -19 +0,0 +0,6
Selbststandigeneinkommen und Betriebsiberschisse (netto) +0,7 -0,5 +0,0 +0,5
Nettotransfers abzlglich direkter Steuern’ -17 +3,0 +1.6 —-04
Verfugbares Haushaltseinkommen (nominell) i +1,3 +2,0 +2,3

Quelle: 2008: Eurostat; 2009 bis 2011: OeNB-Prognose vom Dezember 2009.

! Negative Werte bedeuten eine Zunahme der (negativen) Nettotransfers abziglich direkter Steuern, positive Werte eine Abnahme.

Tabelle 7

Privater Konsum in Osterreich

2008 2009 2010 2011

Verdnderung zum Vorjahr in %
Verfugbares Haushaltseinkommen (nominell) +44 +1,3 +2,0 +2,3
Konsumdeflator +2,8 +0,9 +1,4 +1,6
Verflgbares Haushaltseinkommen (real) +1,6 +0,4 +0,6 +0,6
Privater Konsum (real) +0,5 +0,4 +0,6 +0,9

in % des verfligbaren nominellen Haushaltseinkommens
Sparquote 12,0 | 19 | 11,8 | 1.6

Quelle: 2008: Eurostat; 2009 bis 2011: OeNB-Prognose vom Dezember 2009.

5.3 Lage auf dem Arbeitsmarkt
bleibt iiber den gesamten
Prognosehorizont angespannt

Die Krise hat deutliche Spuren auf dem

Osterreichischen Arbeitsmarkt hinter-

lassen. Die Anzahl der unselbststindig

Beschaftigten ist in den vergangenen

Monaten laut Hauptverband der Sozial-

versicherungstrager jedoch lediglich

um knapp 2% gegeniiber den Ver-
gleichsmonaten des Vorjahres gesun-
ken. Die Anpassungen auf dem Arbeits-
markt erfolgen weniger tiber den Abbau
von Stellen als tiber die Reduktion der

geleisteten Arbeitsstunden je Beschaf-
tigten. Die aktuellsten Zahlen zu den
geleisteten Arbeitsstunden nach dem
Labour Force Konzept (LFK) weisen
fur das zweite Quartal 2009 einen
Riickgang um 5,2% gegeniiber dem
Vorjahresquartal aus. Demgegeniiber
sank die Anzahl der Erwerbstitigen
nach LFK im selben Zeitraum um nur
0,7%. Auf Betriebsebene wurde dies
unter anderem durch den Abbau von
Uberstunden und Urlaubsanspriichen
sowie die Ausniitzung von Durchrech-
nungszeitraumen erreicht. Wirtschafts-
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politisch erwies sich die schrittweise
Ausweitung der Kurzarbeit als erfolg-
reiches Instrument zur Verhinderung
eines starkeren Stellenabbaus. Die Ar-
beitslosenquote laut Eurostat-Defini-
tion stieg daher relativ moderat von
3,5% Mitte 2008 auf 4,8% im Sep-
tember 2009. Dazu trugen auch die
massive Ausdehnung der Schulungs-
malBnahmen und die Hortung von
Arbeitskraften zu Beginn der Krise bei.
Insbesondere in der Sachgiiterindustrie
— jenem Sektor, der von der Krise
am starksten getroffen wurde — hat die
Erfahrung von Arbeitskraftemangel
vor Ausbruch der Krise einem noch
starkeren und rascheren Stellenabbau
entgegengewirkt.

Mit dem Wegfall dieser teils tem-
porar wirkenden Faktoren und auf-
grund arbeitsmarkttypischer Wirkungs-
verzbgerungen muss aber fiir 2010 mit
einem weiteren Abbau von Beschaf-
tigten gerechnet werden. Nachdem die
Anzahl der unselbststindig Beschaf-
tigten 2009 um 1,3% sinkt, wird
fir 2010 ein weiterer Riickgang um
0,6% erwartet. Die Beschiftigungs-
dynamik wird Mitte 2010 ihren Tief-
punkt erreichen. Zu diesem Zeit-
punkt diirfte die Anzahl der unselbst-

Gesamtwirtschaftliche Prognose fir Osterreich

staindig Beschaftigten laut VGR rund
80.000 unter dem Hochststand vom
dritten Quartal 2008 liegen. Erst 2011
wird die Anzahl der unselbststindig
Beschiftigten wieder um 0,4 % wachsen.

Das Wachstum des Arbeitskrafte-
angebots wird sich wie in der Vergan-
genheit stark prozyklisch entwickeln.
Der Zustrom von auslandischen Arbeits-
kraften wird deutlich abflauen und erst
Mitte 2011 mit der Freiziigigkeit fiir
alle Arbeitskrafte aus den 2004 und
2007 beigetretenen EU-Mitgliedstaaten
wieder starker anziehen. Die Effekte
der Pensionsreform 2003 werden durch
die ,,Hacklerregelung® stark gedampft.
Die demografische Entwicklung wird
das Arbeitskrafteangebot in den Jahren
2010 und 2011 leicht negativ beein-
flussen.

Die Entwicklungen der Beschifti-
gung und des Arbeitskrafteangebots
verdeutlichen, dass die Lage auf dem
Arbeitsmarkt {iber den gesamten Prog-
nosehorizont angespannt bleiben wird.
Die Anzahl der Arbeitslosen laut VGR
wird 2010 und 2011 bei jeweils rund
300.000 liegen. Die Arbeitslosenquote
laut Eurostat-Definition wird nach
4,7% im Jahr 2009 auf 5,4% im Jahr
2011 steigen.

Tabelle 8
Arbeitsmarktentwicklung in Osterreich
2008 2009 2010 201
Verdnderung zum Vorjahr in %
Gesamtbeschiftigung +21 =12 -0,8 +0,3
davon: Unselbststdndig Beschdftigte +2,5 -1,3 -0,6 +0,5
Selbststdndig Beschdftigte -0,2 -1,0 =12 —04
Offentlich Beschdiftigte +2,0 +0,1 +0,0 -0,1
Vorgemerkte Arbeitslose 1,7 +19,5 +10,6 +1,8
Arbeitskrafteangebot +1.7 +0,0 =01 +0.4
in % des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote laut Eurostat 39 | 47 | 53 ‘ 54

Quelle: 2008: Eurostat; 2009 bis 2011: OeNB-Prognose vom Dezember 2009.
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Kasten 2

Beschiftigungsentwicklung in der aktuellen Krise

Der aktuelle Wachstumseinbruch iibertrifft an Stdrke bei weitem alle Krisen der vergangenen
Jahrzehnte. Im Vergleich dazu erscheinen die bisherigen bzw. die weiteren erwarteten Arbeits-
platzverluste in der aktuellen Krise geringer als erwartet. So waren auch Anfang der 1980er-
und Mitte der 1990er-Jahre dhnlich starke Beschdftigungsriickgdnge zu verzeichnen wie der-
zeit. Der vorliegende Kasten beschdftigt sich mit der Frage nach den Ursachen fiir diese Ent-
wicklung. Untersucht wird weiters, ob diese Faktoren nur tempordr wirken oder ob es auch
Griinde gibt, die mittel- bis langfristig fiir eine relativ schwache Reaktion der Beschdftigung
sprechen.

Grafik 3
Wirtschaftswachstum und Beschiftigung von 1970 bis 2011
Woachstum des realen BIP Beschiftigung und Arbeitslosigkeit
Verdnderung zum Vorjahr in % Verdnderung zum Vorjahr in % in %
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Quelle: Statistik Austria

Als Anhaltspunkt fiir die Beantwortung dieser Fragen kann die Produktivitdtsentwicklung wdh-
rend der letzten Krise dienen. Wahrend des Wirtschaftsabschwungs vom ersten Quartal 2001
bis zum zweiten Quartal 2003 stieg die Arbeitsproduktivitdt (Wertschopfung pro Beschdf-
tigten) in Osterreich um durchschnittlich ¥ % pro Jahr. Nimmt man nun an, dass sich die
Produktivitdt in der aktuellen Krise gleich entwickelt, so ergibt sich auf Basis des bereits
realisierten sowie des prognostizierten BIP-Verlaufs ein hypothetischer Beschdftigungsverlauf
(Grafik 4, linke Abbildung). Der tatsdchliche Beschdftigungsverlauf (inklusive Prognose) ist hin-
gegen glinstiger.! In der rechten Abbildung von Grafik 4 wird die Diskrepanz zwischen der
Beschdftigungsentwicklung laut aktueller Prognose und der hypothetischen Beschdftigungsent-
wicklung fiir die jeweiligen Schlussquartale der Jahre 2009 bis 2011 in vier Bestimmungs-
faktoren (sektorale Betroffenheit, Mehrarbeit, Kurzarbeit, Rest) aufgeteilt.

Der wichtigste und auch mittelfristig bedeutsamste Grund ist die unterschiedliche sekto-
rale Betroffenheit. Die Krise hat in erster Linie die Sachgiitererzeugung betroffen. Diese ist
ein besonders kapitalintensiver Sektor mit einer im Vergleich zur Gesamtwirtschaft mehr als

Der Unterschied zwischen den beiden Beschdftigungsverldufen ist anfdnglich sicherlich iiberzeichnet, da zu Beginn
eines Abschwungs die Produktivitdtsentwicklung durch Hortung von Arbeitskrdften und den Riickgang der Arbeits-
stunden besonders negativ ist. Gegen Ende des Jahres 2009 — 1% Jahre nach Ausbruch der Krise — sollten diese
arbeitsmarkttypischen Anpassungsverzogerungen aber groBteils abgeschlossen sein.
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1%-mal so hohen Arbeitsproduktivitdt. Daher fiihrt ein BIP-Riickgang, der fast ausschlieBlich
die Sachgiitererzeugung betrifft, zu deutlich schwdcheren Beschdftigungsreaktionen als ein
alle Wirtschaftsbereiche gleichmdBig betreffender Abschwung. Aus heutiger Sicht ist nicht zu
erwarten, dass die Produktion in der Sachgiitererzeugung bis Ende 2011 wieder das Vorkrisen-
niveau erreicht. Dementsprechend werden die Wertschopfungs- und Beschdftigungseffekte in
der Sachgiiterindustrie als permanent eingestuft. Diese Effekte erkldren Ende 2009 ein
Drittel der Diskrepanz zwischen tatsdchlicher und hypothetischer Beschdftigungsentwicklung,
Ende 2011 sogar zwei Drittel.

Grafik 4

Prognostizierte und hypothetische Beschiftigungsentwicklung

Aktuelle versus hypothetische Prognose Erklirung der Differenz zwischen aktueller

und hypothetischer Prognose

in 1.000 Personen in 1.000 Personen
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== Aktuelle Prognose B Sektorale Betroffenheit Bl Mehrarbeit

== Hypothetische Prognose (bei konstantem Bl Kurzarbeit Rest

Produktivititswachstum von 0,5 % p. a.) (u.a. Labour Hoarding)

Quelle: OeNB, Eurostat.

Die anderen Faktoren stellen verschiedene Instrumente zur kurzfristigen Abfederung der
negativen Folgen des Wachstumseinbruchs fiir die Beschdftigung dar, die aber mittelfristig
rasch an Bedeutung verlieren. So wurde in der aktuellen Krise die Mehrarbeit iiberdurch-
schnittlich stark reduziert (Abbau von Uberstunden und Urlaubsanspriichen, Durchrechnungs-
zeitrdume etc.). Ende des Jahres 2009 wird dieser Effekt auf rund 0,5 % der gesamten geleis-
teten Stunden oder rund 21.000 Beschdftigte geschdtzt. Auch die Wirkungen der Kurzarbeit
bleiben trotz ihrer zeitlichen Ausweitung tempordrer Natur. Es wird erwartet, dass sich Ende
2009 40.000 Personen in Kurzarbeit befinden werden (mit durchschnittlich 70 % der Normal-
arbeitszeit) und sich diese Zahl bis Ende 2011 auf 5.000 reduzieren wird. Der verbleibende
Rest der Diskrepanz zwischen tatsdchlicher und hypothetischer Entwicklung der Gesamtbe-
schdftigung umfasst im Wesentlichen die Hortung von Arbeitskrdften bzw. andere nicht
erfasste Faktoren.

6 Inflation bleibt infolge
der Krise niedrig

Die starken Energiepreisanstiege fithrten
im Jahr 2008 zu hohen Inflationsraten.
Der HVPI stieg um 3,2% gegeniiber
dem Jahr 2007. Im bisherigen Verlauf
des Jahres 2009 kam es zu einer ausge-
pragten Disinflation. Die Inflationsra-

ten nahmen seit ihrem Hohepunkt im
Juni 2008 (+4,0%) kontinuierlich ab.
In den Monaten Juni und Juli 2009
war sogar ein leichter Preisriickgang
(—0,3% bzw. —0,4%) zu verzeichnen.
Seitdem stagnieren die Verbraucher-
preise im Jahresabstand. Dieser Verlauf
ist durch zwei Effekte gepragt. Erstens
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Grafik 5

HVPI-Inflationsrate und Beitrage der Subkomponenten

Wachstumsbeitrdge in Prozentpunkten
5

4

3

Letzte Beobachtung: Oktober 2009

Prognose

2009:0,5%
2010:1,5%

2004 2005 2006 2007

2008 2009 2010

Bl Nahrungsmittel (HVPI-Gewicht: 16,1 %) B |ndustrieglter ohne Energie (HVPI-Gewicht: 28,7 %)

Bl Energie (HVPI-Gewicht: 7,8%)

B Dienstleistungen (HVPI-Gewicht: 47,4%)

e HVPI (Verinderung zum Vorjahr in %) == Kerninflation (Verdnderung zum Vorjahr in %)

Quelle: OeNB, Statistik Austria.

Tabelle 9

Preis- und Kostenindikatoren fiir Osterreich

2008 2009 2010 2011

Verdnderung zum Vorjahr in %
HVPI 32 +0,5 +1,5 +1,6
HVPI Energie +10,7 -10,5 +3,3 +2,7
HVPI ohne Energie +2,5 +1,5 +1,2 +1.5
Deflator des privaten Konsums +2,8 +0,9 +1,4 +1.6
Investitionsdeflator +1,5 +0,7 +1,2 +1,5
Importdeflator +3,8 -3,0 -04 +1,5
Exportdeflator +3,8 =31 -03 +1.3
Terms of Trade +0,0 -01 +0/1 -0,2
BIP-Deflator zu Faktorkosten +2,0 +0,2 +1,2 +1,4
Lohnsttickkosten +2,8 +49 -0.8 +0,5
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer +2,7 +2.4 +1,3 +1,8
Arbeitsproduktivitat -0, 24 +2,1 +1.3
Tariflohnabschlisse +3,1 +34 +1,3 +1,6
Gewinnspannen' -0,8 —47 +2,0 +0,8

Quelle: 2008: Eurostat, Statistik Austria; 2009 bis 2011: OeNB-Prognose vom Dezember 2009.

! BIP-Deflator durch Lohnstiickkosten.

dimpfen die riickliufigen Energie-
preise die Energickomponente des
HVPI. Zweitens kommt von den Nah-
rungsmittelpreisen, die im Jahr 2008
ebenfalls die Inflation trieben, im Jahr
2009 kein nennenswerter Inflations-
beitrag. Die Krise macht sich besonders

bei den GroBhandelspreisen bemerk-
bar, die in den ersten zehn Monaten des
Jahres 2009 um 8,4% gegeniiber dem
Vergleichszeitraum des Vorjahres ab-
nahmen.

Fir das Gesamtjahr 2009 wird eine
HVPI-Inflationsrate von 0,5% erwar-
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tet. Da die dimpfenden Effekte der
Energiepreisriickgange mit Jahresende
2009 wegfallen, wird sich die Inflation
im Jahr 2010 auf 1,5 % beschleunigen.
Fur das Jahr 2011 wird eine Inflation
von 1,6 % prognostiziert.

Da der Beschiftigungsriickgang im
Vergleich zur Starke des Wachstumsein-
bruchs nur sehr moderat ausfiel, kommt
es im Jahr 2009 zu einem starken An-
stieg der Lohnstiickkosten. Angesichts
der nach wie vor angespannten wirt-
schaftlichen Lage ist es allerdings un-
wahrscheinlich, dass die Unternehmen
ihre hoheren Kosten in Form von Preis-
steigerungen  weitergeben  kénnen;
daher sinken ihre Gewinnspannen im
Jahr 2009. Fir die darauf folgenden
Jahre wird eine leicht gegenldufige Ent-
wicklung erwartet. Die Arbeitnehmer-
entgelte je Arbeitnehmer blieben 2009
mit +2,4% deutlich unter den Tarif-
lohnabschliissen (+3,4%). Diese nega-
tive Lohndrift ergibt sich aufgrund
mehrerer Faktoren. Ein wic}}tiger Be-
standteil ist der Abbau von Uberstun-
den und d.er Wegfall von sonstigen frei-
willigen Uberzahlungen, wie Pramien,
Boni etc. Dartber hinaus macht sich
ein Struktureffekt bemerkbar. Im bis-
herigen Verlauf der Krise kam es vor
allem in der Sachgiiterindustrie zu
Arbeitsplatzverlusten. Da diese ein
tuberdurchschnittliches Lohnniveau auf-
weist, kommt es zu einem Sinken der
Durchschnittslohne.  Angesichts ~ der
bisher vorliegenden Ergebnisse der
Herbstlohnrunde 2009 (Metall, Han-
del) von rund 1v2% wird fir das Jahr
2010 von durchschnittlichen Tariflohn-
abschliissen von 1,3% ausgegangen.
Fir das Jahr 2011 werden geringfiigig
hohere Abschlisse (+1,6 %) unterstellt.
Angesichts der hohen Arbeitslosigkeit
und der stark negativen Produktions-
liicke ist {iber den gesamten Prognose-
horizont mit keinem nennenswerten
Preisdruck zu rechnen.

Gesamtwirtschaftliche Prognose fir Osterreich

7 Mittelfristig liberwiegen
Abwairtsrisiken fiir

das Wachstum
Die Risiken fiur das Wirtschaftswachs-
tum sind kurzfristig mehrheitlich nach
oben gerichtet. Der Prognose liegt die
Annahme zugrunde, dass die das
Wachstum im zweiten Halbjahr 2009
temporar stiitzenden Faktoren rasch an
Wirkung verlieren und das Wirtschafts-
wachstum nach 0,9% im dritten Quartal
2009 (real, saisonbereinigt im Vergleich
zum Vorquartal) auf 0,4% im vierten
Quartal 2009 und 0,1% im ersten
Quartal 2010 zuriickgeht. Der Lager-
zyklus und die Konjunkturpakete
konnten aber kurzfristig noch star-
kere Wachstumsimpulse liefern als an-
genommen. Mittelfristig {iberwiegen
jedoch die Abwirtsrisiken. Der welt-
weit hohe Konsolidierungsbedarf der
offentlichen Hand und eine raschere
Riickfithrung der fiskal- und geldpoli-
tischen Stimuli konnten das Wirt-
schaftswachstum dampfen. Ein Ab-
wartsrisiko geht auch von unerwar-
teten neuerlichen Spannungen auf
den Finanzmarkten aus. Eine weitere
Aufwertung des Euro wirde die
europiische Exportwirtschaft treffen.
SchlieBlich  stellen weiter steigende
Rohstoffpreise ein Risiko fiir den Kon-
junkturverlauf dar.

Eine neuerliche Rohstoffpreis-Hausse
ist auch das wichtigste Aufwartsrisiko
fur die Inflation. Dartiber hinaus
konnte eine einnahmenseitige Budget-
konsolidierung tiber Gebiihren- und
Steuererh6hungen zu einem zusitz-
lichen Preisauftrieb fithren. Eine wei-
tere Aufwertung des Euro und ein
mittelfristig schwacheres Wirtschafts-
wachstum wiirden die Inflation hin-
gegen ddmpfen. Generell ist angesichts
steigender {Xrbeitslosenzahlen und be-
stechender Uberkapazititen eine nied-
rigere Lohn- und Preisinflation nicht
auszuschlieBen.
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8 Deutliche Anhebung der
Wachstumsaussichten durch

giinstigeres internationales
Umfeld

Die der Prognose zugrunde liegenden
Annahmen tber das Wachstum der
Weltwirtschaft wurden seit der OeNB-
Prognose vom Juni 2009 nach oben
revidiert. Fur 2010 wird nun ein um
3'2 Prozentpunkte starkeres Wachstum
der 6sterreichischen Exportmirkte er-
wartet. Im Zuge der in den letzten
Monaten gestiegenen Erdolpreise stiegen
die Futures gegen Ende des gesamten
Prognoschorizonts um rund 15 USD je
Barrel Brent. Der Euro hat sowohl ge-
geniiber dem US-Dollar als auch nomi-
nal-effektiv an Starke gewonnen. Das
seit Juni 2009 gesunkene Zinsniveau
schligt sich in rund 2 Prozentpunkt

niedrigeren langfristigen Zinsen iiber
den gesamten Prognoschorizont nieder.

Die Auswirkungen der gednderten
externen Annahmen wurden mithilfe
des makrookonomischen Modells der
OeNB simuliert. Fiur das Jahr 2010
stiutzt das starkere auBenwirtschaft-
liche Umfeld das BIP-Wachstum um
1,3 Prozentpunkte. Den stirksten Ein-
fluss hat das starkere Wachstum der
osterreichischen Exportmirkte. Dane-
ben stiitzen die niedrigeren Zinsen das
Wachstum.

Tabelle 11 listet die Ursachen fur
die Revision der Prognose im Detail
auf. Diese erklart sich neben den Effek-
ten der geinderten externen Annah-
men aus den Auswirkungen neuer
Daten und einem verbleibenden Rest.
Der Einfluss neuer Daten erfasst die

Tabelle 10

Verianderung der externen Rahmenbedingungen seit der Prognose vom Juni 2009

Dezember 2009

Juni 2009 Differenz

2009

2010 ‘ 20M

Verdnderung zum Vorjahr i

Wachstum der &sterreichischen

Exportmarkte —12,3 +34  +38

Preise der Wettbewerber auf

2009 ‘2010 ‘2011 2009 | 2010 ’2011

n %

—124 +0/1 +3,6 +0,1 +3,3 +0,2

Osterreichs Exportmarkten -34 01 +1/1 -2,5 =01 +0,7 -09 +0,0 +04

Preise der Wettbewerber auf

Osterreichs Importmarkten =31 +0,1 +1,1 -2,5 =01 +0,7 -0,6 +0,2 +0,4
in USD

Erdélpreis/Barrel Brent 62,2 814 85,9 ‘ 54,5 65,5 70,3 | +77 +159  +156

Verdnderung zum Vorjahr in %

Nominal-effektiver Wechselkurs

-04 +0,1 +0,0 -0,3 -0,5 +0,0

-07 +0/1 +0,0 =01 -0,2 +0,0

14 1.6 2,5 =02 -04 =01

42 4,6 50 =03 =07 -0,6

-33  +03 +16]| +08 +16 +07

auf der Exportseite -07 -04 +0,0
Nominal-effektiver Wechselkurs
auf der Importseite -0,8 -0/1 +0,0
in %
Drei-Monats-Zinssatz 1,2 1,2 24
Langfristiger Zinssatz 39 39 44
Verdnderung zum Vorjahr in %
BIP real, USA 25  +19 423
in USD/EUR
USD/EUR-Wechselkurs 1,40 149 1,49 ‘

Quelle: Eurosystem.

133 134 134 | +007 +015  +0/15
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Tabelle 11

Aufteilung der Prognoserevisionen

BIP HVPI

2009 ‘ 2010 ‘ 2011 2009 ‘ 2010 | 2011

Verdnderung zum Vorjahr in %
Prognose vom Dezember 2009 -3,5 +1,2 +1,6 +0,5 +1,5 +1,6
Prognose vom Juni 2009 —42 -04 +1,2 +0,4 +1.1 +1.2
Differenz +0,7 +1,6 +04 +0/1 +04 +04

in Prozentpunkten
Verursacht durch:
Externe Annahmen +0/1 +1,3 +0,5 +0,3 +0,5 +0,4
Neue Daten +0,5 +0,9 X +0,0 +0,0 X
davon: Revision historischer Daten bis Q1 09 -0,7 X X X X X

Prognosefehler fir Q2 09 und Q3 09 +1,3 +0,9 X +0,0 X X

Sonstiges’ +0,0 -0,6 -0/ -0,2 -0/ +0,0

Quelle: OeNB-Prognosen vom Juni 2009 und vom Dezember 2009.

" Unterschiedliche Annahmen Uber die Entwicklung heimischer Variablen, wie Léhne, dffentlicher Konsum, Effekte steuerlicher MaBnahmen,

sonstige Anderungen der Einschétzung, Modelldnderungen.

Auswirkungen der Revisionen von be-
reits zum Zeitpunkt der letzten Prog-
nose verfiigbaren historischen Daten
(Daten bis zum ersten Quartal 2009)
und den Prognosefehlern der letzten
Prognose fiir die nunmehr erstmals
verdffentlichten Quartale (Daten fur
das zweite und dritte Quartal 2009).
Dabei zeigt sich, dass sich das Wachs-
tum im zweiten (—0,5%) und dritten
Quartal 2009 (+0,9%) wesentlich
glinstiger entwickelte als in der Prog-
nose vom Juni 2009 unterstellt (—1,4 %

bzw. —0,5%). Dieser Prognosefehler
wurde jedoch durch eine deutliche Ab-
wartsrevision des BIP-Wachstums in
der zweiten Jahreshalfte 2008 teilweise
kompensiert. Fiir das Jahr 2010 spielen
diese historischen Datenrevisionen hin-
gegen keine Rolle mehr. Die Aufwirts-
revision der Inflationsprognose beruht
im Wesentlichen auf den hoheren un-
terstellten Erdolpreisen. Die Wechsel-
kursannahmen wirken im Vergleich zur
Prognose vom Juni 2009 hingegen
dampfend.
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Kasten 3

OeNB-BOFIT-Prognose fiir ausgewihlte CESEE-Lander!' -
Talsohle in der Region nahezu erreicht; schrittweise Erholung ab 2010, vor
allem getragen von der Auslandsnachfrage?

Die Aufholldnder in Zentral- Ost und Siidosteuropa wurden von der globalen Krise stark
getroffen. 2009 diirfte das BIP in der CEE-8-Region (Bulgarien, Estland, Lettland, Litauen,
Polen, Rumdnien, Tschechische Republik und Ungarn) um knapp 4 % schrumpfen, trotz kon-
stanter BIP-Zuwdchse in der groBten Volkswirtschaft der Region, Polen. 2010 wird fiir die
gesamte Region wieder ein leicht positives Wachstum von 0,5 % erwartet, und 2011 diirfte
sich der Aufschwung verstdrken, aber mit 2,6 % weiterhin moderat bleiben. Die russische
Wirtschaft wird nach einem drastischen Riickgang um 8 % im Jahr 2009 in den beiden darauf-
folgenden Jahren um je 3 % wachsen.

Tabelle 1 Somit wird 2009 der Wachstums-
riickgang in den CEE-8 und im Euro-
raum im Jahresdurchschnitt ein sehr
dhnliches AusmaB erreichen und das
Eurostat| OeNB in den vergangenen Jahren verzeich-
nete Wachstumsgefdlle wird 2009
kurzfristig nicht zu beobachten sein. In

BIP-Ergebnisse 2008 und Wachstumsprog-
nosen 2009 bis 2011 fiir die CEE-8

2008 2009 ‘2010 ‘2011

Jahreswachstumsrate in % den meisten CEE-8-Ldndern wird das

CEE-8 37| -38 0,5 2,6  Wirtschaftswachstum de facto weit-

Bulgarien 60| -52 01 1.6 aus schlechter ausfallen als der regio-

Tschechische Republik 321 =52 06 26 pale Durchschnittswert, denn die fiir
Ungarn 0,6 —6,7 =11 33 e L . . Wach

. 48 10 19 31 as Ldnderaggregat projizierte Wachs-

Rumsnien 71 77 03 31 tumsrate von —3,8% wird stark von

der guten Wirtschaftsleistung Polens

Quelle: OeNB-Prognose vom September 2009, Eurostat, beeinﬂusst. Getragen von der kraftl-

gen Inlandsnachfrage diirfte die pol-
nische Wirtschaft auch 2009 um 1% wachsen. Somit verzeichnet das Land nicht nur inner-
halb der Region, sondern auch EU-weit im Jahr 2009 das hochste Wirtschaftswachstum. 2010
wird fiir das CEE-8-Aggregat mit einer leichten wirtschaftlichen Erholung gerechnet (+0,5 %);
2011 mit einem Wachstum von 2,6 %, wobei alle Ldnder der Region positive, wenn auch nach
wie vor relativ niedrige BIP-Zuwdchse aufweisen diirften.

1 Prognose fiir fiinf ausgewdhlte CEE-Ldnder: Polen erzielt 2009 die besten

Ergebnisse, schrittweise Erholung in der Region fiir 2010 und 2011 erwartet
Im Vergleich zu Westeuropa wurden Bulgarien, Estland, Lettland, Litauen, Polen, Rumdnien
und die Tschechische Republik von der globalen Finanzkrise spditer, dafiir aber bis auf einzelne
Ausnahmen umso stdrker erfasst (sieche dazu die OeNB-BOFIT-Prognose von Mdrz?). Der

" Erstellt von Julia Worz (Julia.Woerz@oenb.at).

2 Die OeNB und das Bank of Finland Institute for Economies in Transition (BOFIT) erstellen halbjéhrliche Prognosen zur
wirtschdftlichen Entwicklung in der CEE-8 Region (Bulgarien, Estland, Lettland, Litauen, Polen, Rumdnien, Tsche-
chische Republik und Ungarn) sowie einzelne Ldnderprognosen fiir Bulgarien, Polen, Rumdnien, der Tschechischen
Republik, Ungarn, Russland und Kroatien, wobei die OeNB bei den Projektionen fiir die EU-Mitgliedstaaten und
Kroatien federfiihrend ist und BOFIT bei der Russlandprognose. Redaktionsschluss fiir alle hier angefiihrten Projek-
tionen ist der 28. September 2009. Diese Projektionen stiitzen sich auf die vorldufigen Projektionen der EZB zum
globalen BIP-Wachstum sowie auf technische Annahmen zur Entwicklung des Importwachstums im Euroraum, der
Erdolpreise und des USD/EUR-Wechselkurses im Rahmen der periodischen Broad Macroeconomic Projection Exer-
cises (BMPE) der EZB fiir das Eurosystem. Die Importe des Euroraums diirften im Jahr 2009 stark eingebrochen sein
und in der Folge wieder moderat wachsen. Der Erdélpreis wird sich bis 2011 kontinuierlich weiter erholen, jedoch
deutlich unter dem vor der Krise verzeichneten Niveau bleiben. Beziiglich des USD/EUR-Wechselkurses wurde fiir
2009 mit einem leichten Anstieg gerechnet, im verbleibenden Projektionszeitraum diirfte der Kurs konstant bleiben.

3 Siehe Kasten 4 der Gesamtwirtschaftlichen Prognose fiir Osterreich in Geldpolitik & Wirtschaft Q2/09.
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markante Abschwung im ersten Halbjahr 2009 war zum einen auf den Exportriickgang
aufgrund der weggefallenen Auslandsnachfrage zuriickzufiihren (wobei der Exportriickgang in
Polen — unter Umstdnden aufgrund der vergleichsweise starken Wahrungsabwertung um den
Jahreswechsel 2008/09 — weniger deutlich ausfiel). Zum anderen spielten der Einbruch bei
den Bruttoanlageinvestitionen sowie der deutliche Lagerabbau infolge der schwachen Export-
nachfrage und die sich verschlechternde Stimmung in der Wirtschaft eine Rolle. Infolge der
einsetzenden Verschlechterung der Arbeitsmarktsituation, der Verlangsamung des Reallohn-
wachstums und des drastischen Riickgangs beim Kreditwachstum leisteten die privaten
Konsumausgaben in allen Ldndern einen deutlich negativen Wachstumsbeitrag. Die Importe
waren in den meisten hier betrachteten Ldndern stdrker riickldufig als die Exporte, sodass die
wichtigsten Wachstumsimpulse in allen Lédndern auBBer der Tschechischen Republik von den
Nettoexporten ausgingen.

Analog zum verzogerten Ausbruch der Krise diirfte auch die Konjunkturerholung in der
Region spdter einsetzen. Die Inlandsnachfrage wird im zweiten Halbjahr 2009 gegeniiber
der ersten Jahreshdlfte voraussichtlich nicht anziehen, und der positive Wachstumsbeitrag der
Nettoexporte wird weiterhin auf den Einbruch der Importe zuriickzufiihren sein (Letzterer
wird jedoch in allen Ldndern schwécher werden).* Angesichts des zogerlichen Importwachs-
tums im Euroraum, das zum Teil auf das Auslaufen der Verschrottungsprdmien in Westeuropa
zuriickzufiihren ist, wird bis Jahresende 2009 weiterhin mit einer schwachen Exportdynamik
gerechnet. Die Verschrottungsprdmien spielten im ersten Halbjahr 2009 vor allem fiir die
Tschechische Republik und Ungarn eine wichtige Rolle. Im zweiten Halbjahr diirfte die Wachs-
tumsdynamik durch lagerzyklische Impulse gestiitzt werden, denn der Lagerabbau war Mitte
2009 beendet. Der in den meisten Ldndern verzeichnete positive Wachstumsbeitrag der
Nettoexporte (im Gesamtjahr 2009 zwischen 19 Prozentpunkten in Rumdnien und 2% Pro-
zentpunkten in Polen) wird zum Teil tempordr sein. AuBBerdem weisen insbesondere die Lénder
mit der am stdrksten nachlassenden Inlandsnachfrage die hochsten Werte aus. Nur in der
Tschechischen Republik leisteten die Nettoexporte 2009 einen negativen Wachstumsbeitrag,
was auf die tragende Rolle der Autoindustrie zuriickzufiihren ist, die weltweit zu den am
stdrksten von der Krise betroffenen Branchen gehart.

Das fiir 2010 prognostizierte moderate Wachstum in den fiinf zentral- und osteuro-
pdischen Ldndern diirfte von der Auslandsnachfrage getragen sein. Der Wachstumsbeitrag der
Nettoexporte wird durchwegs positiv sein, mit einer Bandbreite von 0,1 Prozentpunkten in der
Tschechischen Republik bis 1,7 Prozentpunkten in Ungarn jedoch sehr gering ausfallen. Polen
ist diesbeziiglich wiederum die einzige Ausnahme mit einem projizierten geringfiigig negativen
Wachstumsbeitrag von —0,5 Prozentpunkten.

In den meisten Ldndern haben sich die Leistungsbilanzdefizite oder -iiberschiisse im Zuge
der Krise stark verringert, und die Ende 2008 und Anfang 2009 beobachteten Turbulenzen
auf den Finanzmdrkten haben sich beruhigt. Angesichts des verbesserten weltwirtschaftlichen
Umfelds wird 2010 daher mit einer Stabilisierung der Investitionstdtigkeit und einem Anstieg
der Exporte gerechnet (auch die Importe diirften, ausgehend von ihrem niedrigen Niveau des
Jahres 2009, etwas zulegen). Die externen Wachstumsimpulse diirften jedoch zu schwach
sein, um bereits 2010 eine Riickkehr fiir die Region auf einen robusten Wachstumspfad zu
ermoglichen, denn die Inlandsnachfrage wird verhalten bleiben. Da sich die Auswirkungen der
Krise auf die Realwirtschaft mit einer gewissen zeitlichen Verzogerung manifestieren (durch
steigende Arbeitslosigkeit, verstdrktes Vorsichtssparen und geringes Verbrauchervertrauen),
wird von einer nach wie vor geddmpften Entwicklung des privaten Konsums ausgegangen.
Auch wird es in allen Ldndern weiterhin wenig Spielraum fiir antizyklische Fiskalpolitik geben.
In einigen wenigen Ldndern konnte sich die (anhaltend) restriktive Fiskalpolitik sogar (gering-
fligig) negativ auf die Wachstumsdynamik auswirken.

* Dem drastischen Riickgang des internationalen Handels um den Jahreswechsel 2008/09 wird mit einer deutlichen

Abwartskorrektur des projizierten Importwachstums gegentiiber der letzten Prognose Rechnung getragen. Infolge
ebenfalls deutlich fallender Exporte hdlt sich der Korrekturbedarf beim projizierten BIP-Wachstum jedoch in Grenzen.
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Fiir 2011 wird in allen fiinf Ldndern infolge stdrkerer Auslandsnachfrage und der anhaltenden
Aufstockung der Lagerbestdnde mit einer positiven Wachstumsentwicklung gerechnet. Die
erwarteten krdftigen Export- und Importzuwdchse werden zum Teil auf Basiseffekte zuriick-
zufiihren sein. Aufgrund der verzogerten Auswirkungen auf die Realwirtschaft wird das
Wachstum jedoch im Vergleich zum Niveau vor der Krise verhalten bleiben und die Inlands-
nachfrage wird nach wie vor einen vergleichsweise geringen Wachstumsbeitrag leisten. Eine
Ausnahme stellt diesbeziiglich Ungarn dar, wo sich die Inlandsnachfrage bereits jahrelang
schleppend entwickelte. Hier wird eine etwas stdrkere Belebung der Investitionstdtigkeit
erwartet.

Die Prognosen fiir 2010 und 2011 sind weiterhin mit betrdchtlicher Unsicherheit behaftet,
was vor allem mit der Entwicklung in Westeuropa zusammenhdngt. Die Auslandsnachfrage
und die AuBenfinanzierungskonditionen konnten sich fiir die gesamte CEE-8-Region ungtin-
stiger entwickeln als angenommen, sollte die im Basisszenario unterstellte allmdhliche
Erholung der Weltwirtschaft und der Wirtschaft im Euroraum nicht eintreten (Risiko einer
Double-Dip-Rezession). Ein weiterer Risikofaktor ist ein mogliches neuerliches Ansteigen der
Risikoaversion gegeniiber Investitionen in aufstrebenden Volkswirtschaften. Dariiber hinaus
kénnte sich auch die Inlandsnachfrage schwdcher entwickeln als erwartet, insbesondere wenn
die realwirtschdftlichen Auswirkungen der Finanzkrise in den fiinf zentral- und osteuro-
pdischen Ldndern stdrker ausfallen sollten als angenommen.

2 BOFIT-OeNB-Prognose fiir Russland: Drastische Konjunktureintriibung im Jahr
2009, globale Krise konnte Auftakt zu niedrigerem Trendwachstum darstellen
Russland wurde durch den Erdolpreiseinbruch und das Austrocknen der internationalen
Finanzmdrkte sowie die daraus resultierende nationale Kreditklemme von der Weltwirt-
schaftskrise hart getroffen. Im ersten Halbjahr 2009 verringerte sich die gesamtwirtschaft-
liche Produktion in Russland im Vorjahresvergleich um 10,4%, wobei die Ergebnisse des zwei-
ten Quartals bereits auf eine Stabilisierung hindeuteten. Fiir den BIP-Riickgang waren haupt-
sdchlich riickldufige Anlageinvestitionen verantwortlich (geschdtztes AusmaB: 19% in den
ersten acht Monaten gegeniiber dem Vergleichszeitraum 2008) sowie der starke Lagerabbau.
Infolge der Verlangsamung der Wirtschaftsdynamik und der starken Abwertung des Rubels
Anfang 2009 kam es dariiber hinaus zu einem Einbruch bei den Importen. Den Monats- und
Quartalswachstumsraten zufolge diirfte der Tiefpunkt der konjunkturellen Entwicklung im
Sommer 2009 erreicht worden sein. Die geschdtzten Monatswachstumsraten des realen BIP
erreichten Anfang 2009 ihren tiefsten Stand und steigen seit Mai wieder an. Der Anstieg der
(gemdB Methodik der Internationalen Arbeitsorganisation berechneten) Arbeitslosenrate lie3

liber den Friihling und Sommer allméhlich wieder nach.

Im zweiten Halbjahr 2009 diirfte der private Konsum durch drei Faktoren angekur-
belt werden: durch die erneut steigenden Ertrdge aus dem Handel mit Erdol und anderen
wichtigen Rohstoffen, durch die Stabilisierung auf dem Arbeitsmarkt und durch den Wieder-
anstieg der Lohne. Dariiber hinaus sollten sich auch die offentlichen Konsumausgaben erho-
hen, denn in der Budgetnovelle fiir 2009 sind umfangreiche KonjunkturmaBBnahmen geplant:
Trotz fallender Einkiinfte ist eine Erhéhung der Ausgaben um 7 % des BIP vorgesehen, woraus
ein veranschlagtes Budgetdefizit von iiber 8 % des BIP resultiert (2008: Budgetiiberschuss von
4,1%). Die Trendumkehr in der zweiten Jahreshdlfte 2009 wird durch eine moderat steigende
Exportnachfrage gestiitzt. Angesichts der anhaltenden Auswirkungen der Rubelabwertung zu
Jahresbeginn 2009 diirfte das Importwachstum nach seinem starken Riickgang im ersten
Halbjahr weiterhin verhalten bleiben. Die durch die Abwertung entstehenden Wettbewerbs-
vorteile wurden jedoch durch die nach wie vor bestehende zweistellige Inflation geschmadlert,
und die anziehende Konsumnachfrage konnte gegen Jahresende zu einem schrittweisen
Anstieg der Importe fiihren. Dennoch werden die Nettoexporte voraussichtlich erstmals seit
Jahren einen positiven Wachstumsbeitrag leisten. Angesichts der schwachen Wirtschaftsent-
wicklung in der ersten Jahreshdlfte diirfte die gesamtwirtschaftliche Produktion 2009 um
8,0 % zuriickgehen.
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Die aufgrund einer veritablen Kreditklemme riickldufigen Investitionen werden infolge der
weiterhin vorherrschenden betrdchtlichen Unsicherheit und des eingeschrdnkten Kredit-
angebots erst 2010 wieder anziehen. Dann jedoch sollten die Investitionen — ebenso wie der
durch die Stabilisierung der weltwirtschaftlichen Erholung befliigelte private und offentliche
Konsum — zu einem Wachstumsmotor der russischen Wirtschaft werden. 2010 werden die
KonjunkturmaBnahmen in geringerem MafB fortgefiihrt, wobei unter anderem die sozialpoli-
tischen MafBinahmen ausgeweitet werden sollen. Die Einnahmenausfdlle 2009 und 2010
sollen vorwiegend durch Mittel aus den Reserve- und Wohlfahrtsfonds gedeckt werden.
Wadhrend die Exporte weiterhin geringfiigig ansteigen werden, diirften die erstarkende
Inlandsnachfrage und die voraussichtliche Erholung des real-effektiven Wechselkurses des
Rubels bis knapp unter das Vorjahresniveau zu einer Belebung der Importe fiihren, sodass
der Wachstumsbeitrag der Nettoexporte wieder negativ werden diirfte. Das BIP-Wachstum
wird 2010 und 2011 vergleichsweise niedrig sein (jeweils +3 %).

Tabelle 2 Auch bei diesen Projektionen (iberwie-
gen die Abwartsrisiken. Wie in der Vergan-
genheit wird die Wirtschaftsentwicklung in
Russland in den kommenden Jahren stark
Rosstat ‘ BOFIT-OeNB vom Erdolpreis abhdngen, und damit von

BIP-Ergebnisse 2008 und Wachstums-
prognosen 2009 bis 2011 fiir Russland

der weltwirtschaftlichen Erholung, die je-

2008 ‘ 2009 2010 ‘ 2011 doch noch einige Zeit lang verhalten sein
Jahreswachstumsrate in 9% diirfte. Ein weiterer Risikofaktor sind die be-

usslang 56 | -80 3.0 30 reits jetzt umfangreichen notleidenden Kre-
dite, deren weiterer Anstieg zu einem Fort-

Quelle: Rosstat (2008), BOFIT-Prognose (2009 bis 2011). bestehen der Kreditklemme fUhren und die

wirtschaftliche Erholung stark behindern
wiirde. Auch die Inflation gibt Anlass zur Besorgnis: Sollte sie bis Jahresende 2009 nicht nach-
lassen, konnte die russische Wdhrung erneut unter Abwertungsdruck geraten, was sich wiede-
rum destabilisierend auf das Finanzsystem auswirken konnte. Und schlieBlich konnte durch
die Weltwirtschaftskrise das Investitionswachstum in Russland geddmpft werden. Das kénnte
sich nachteilig auf den mittel- bis langfristigen Wachstumspfad der Wirtschaft auswirken,
sofern nicht der Bankensektor (oder der Kapitalmarkt) die ausbleibenden ausldndischen
Investitionen zumindest zum Teil kompensiert.
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Tabellenanhang: Detaillierte Ergebnistabellen

Tabelle 12

Nachfragekomponenten (real)

Verkettete Volumenangaben (Referenzjahr = 2000)

2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 201 ‘ 2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 201

in Mio EUR | Verdnderung zum Vorjahr in %

Privater Konsum 137953 | 138.531 | 139412 | 140.649 +0,5 +04 +0,6 +0,9
Offentlicher Konsum 48.619 | 48.892 | 49250 | 49.724 +3,0 +0,6 +0,7 +1,0
Bruttoanlageinvestitionen 56152 | 53.564 | 54184 | 55.236 +0,5 —4,6 +1,2 +19
davon: Ausrlistungsinvestitionen 21.421 18.774 | 18.838 | 19.346 —14 —124 +0,3 +2,7

Wohnbauinvestitionen 12174 | 11.900 | 11.999 12.193 +1,9 -2,3 +0,8 +1,6

Investitionen in Nichtwohnbauten und sonstige Investitionen — 22.557 | 22.890 | 23.347 | 23.697 +1,6 +1,5 +2,0 +1,5
Lagerverdnderungen (inkl. statistischer Diskrepanz) 4.781 2.009 2.333 2.221 X X X X
Inlandsnachfrage 247.505 | 242,997 | 245179 | 247.830 +1,5 -1.8 +09 +1.1
Exporte insgesamt 153.726 | 133.930 | 137.695 | 143120 -04 =129 +2,8 +39
Importe insgesamt 135.631 | 120.740 | 123.504 | 127402 -1,6 -11,0 +2,3 +3,2
Nettoexporte 18.095 | 13190 | 14191 | 15.719 X X X X
Bruttoinlandsproduke 265.600 | 256187 | 259370 | 263.549 |  +20| 35| +12| +6
Quelle: 2008: Eurostat; 2009 bis 2011: OeNB-Prognose vom Dezember 2009.

Tabelle 13

Nachfragekomponenten (laufende Preise)

Privater Konsum

Offentlicher Konsum

Bruttoanlageinvestitionen

Lagerverdnderungen (inkl. statistischer Diskrepanz)
Inlandsnachfrage

Exporte insgesamt
Importe insgesamt
Nettoexporte

Bruttoinlandsprodukt

Quelle: 2008: Eurostat; 2009 bis 2011: OeNB-Prognose vom Dezember 2009.

2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 201 ‘ 2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 201

in Mio EUR
148.512 | 150496 | 153.570 | 157435
52.030 | 53.892 | 55.101 | 56.466
60.218 | 57.867 | 59.239 | 61.295
2192 | —2.299 | —2.336 | —2.781
262.952 | 259.956 | 265.573 | 272415
167.310 | 141.233 | 144.775 | 152.396
148.447 | 128167 | 130.574 | 136.673
18.863 | 13.066 | 14.201 15.723

281.815 | 273.022

Verdnderung zum Vorjahr in %

+3,3
+59
+2,0

X
+3,4

+3,3
+2,2
X

| 279774 | 288138 | +4,0 |

+1,3
+3,6
-39

X
=11

—15,6
=137
X

-31 |

+2,0
+2,2
+24

X
+2,2

+2,5
+1,9
X

42,5 |

+2,5
+2,5
+3,5

X
+2,6

+53
+4,7
X

+3.0
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Tabelle 14

Nachfragekomponenten (Deflatoren)

2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2008 ‘ 2009 ’ 2010 ‘ 2011

2000 =100 ‘ Verdnderung zum Vorjahr in %
Privater Konsum 107,7 108,6 110,2 11,9 +2,8 +0,9 LA +1,6
Offentlicher Konsum 107,0 110,2 1119 113,6 +29 +3,0 +1.5 +1,5
Bruttoanlageinvestitionen 107,3 108,0 109,3 111,0 +1,5 +0,7 +1,2 +1,5
Inlandsnachfrage (exkl. Lagerveranderungen) 1074 108,8 110,3 112,0 +2,5 +1,3 +1,4 +1,6
Exporte insgesamt 108,9 105,5 1051 106,5 +3,8 =31 -0.3 +1.3
Importe insgesamt 1094 106,2 105,7 1073 +3,8 =30 -04 +1,5
Terms of Trade 99,5 99,3 99,4 99,3 +0,0 -0/ +0,1 -0,2
Bruttoinlandsproduke 1061 | 1066 | 1079 | 1093 | +20| +04| +12| +14
Quelle: 2008: Eurostat; 2009 bis 2011: OeNB-Prognose vom Dezember 2009.
Tabelle 15
Arbeitsmarkt
2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011
in Tsd | Verdnderung zum Vorjahr in %
Erwerbstétige insgesamt 42516 4.200,0 41661 41796 +2/1 —1,2 -0,8 +0,3
davon: Privater Sektor 3.7199 3.667,6 3.633,7 3.647.5 +2,1 —1.4 -09 +04
Unselbststandig Beschéftigte laut VGR 3.570/1 3.5224 34998 3.515,8 2,5 -1.3 -0,6 +0,5
in % des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote laut Eurostat 39 | 4,7 | 53 ‘ 54 | X | X | X | X
in EUR je realer Output-Einheit x 100
Lohnsttickkosten in der Gesamtwirtschaft’ 62,1 | 65,1 | 64,6 ‘ 65,0 | +2,8 | +4.9 | -0,8 | +0,5
in Tsd EUR je Beschdftigten
Arbeitsproduktivitit in der Gesamtwirtschaft? 62,5 | 61,0 | 623 | 631 | -0 | 24 | +21 | +1,3
in Tsd EUR
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer, real’ 36,0 | 36,6 | 36,5 ‘ 36,6 | =01 | +1,5 | =01 | +0,2
zu laufenden Preisen in Tsd EUR
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer, brutto 388 | 397 | 40,2 | 40| 27 | 24 | +1.3 | +1,8
zu laufenden Preisen in Mio EUR
Arbeitnehmerentgelt insgesamt, brutto 138,531 | 139967 | 140.854 | 144.064 | +53 | +1,0 | +0,6 | 42,3
Quelle: 2008: Eurostat; 2009 bis 2011: OeNB-Prognose vom Dezember 2009.
! Bruttolohnsumme durch reales BIP.
7 Reales BIP durch Gesamtbeschdftigung.
3 Bruttolohnsumme je Arbeitnehmer durch Konsumdeflator.
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Tabelle 16

Leistungsbilanz

2008 ‘ 2009 ’ 2010 ‘ 2011 ‘ 2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011

in Mio EUR | in % des nominellen BIP
Handelsbilanz 12.619,0 9.729,3 10.688,9 11.853,4 4,5 3,6 3,8 41
Guterbilanz —556,0 —21453 | —1.2388 -1136,5 -0,2 -0,8 -04 -04
Dienstleistungsbilanz 13.175,0 11.874,6 11.927,7 12.9899 47, 43 4,3 4,5
Euroraum —437,0 1431 399,3 1.255,7 =02 0,1 0,1 04
Lénder auBerhalb des Euroraums 13.056,0 9.586,2 10.289,6 10.597,7 4.6 3,5 3,7 3,7
Einkommensbilanz -1.866,0 | —2.5084 —2.6894 —2.759,6 -0,7 -09 =10 =10
Transferbilanz =1.714,0 —2.307,7 —1.938,2 —2.0752 -0,6 -0,8 -0,7 -0,7
Leistungsbilanz 9.039,0 4913,2 6.061,3 7.018,6 32 1,8 2,2 24

Quelle: 2008: Eurostat; 2009 bis 2011: OeNB-Prognose vom Dezember 2009.
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Tabelle 17

Quartalsverlauf der Prognoseergebnisse

2009 | 2010 | 2011 | 2009 2010 2011

Q1 ‘ Q2 ‘ Q3 ‘ Q4 | Q1 ‘ Q2 ‘ Q3 ‘ Q4 | Q1 ‘ Q2 ‘ Q3 ‘ Q4
Preise. Lohne. Kosten Verdnderung zum Vorjahr in 9%
HVPI +05| +1,5| +16 | +1.0 +01 -01 +08 | +16 +16 +15 +14| +15 +16 +16 +16
HVPI ohne Energie H,5 || F=.2 || FLS | 22 | =6 | FS [ =FEL | = =S | A LS| AELE | FELS | LS | LS
Deflator des privaten Konsums +09 | +14 | +1,6 | +t09 +09 +09 +10| +13 +14 +14 +15| 16 +16 +16 +16
Deflator der Bruttoanlageinvestitionen  +0,7 | +1,2 | +1,5 | 409 +0,7 +06 +07|+09 +11 +14 +14| +14 +15 +16 +16
BIP-Deflator HOA | A2 | AFlA || A [ 02 | =@ | SFL2 | E | aE | SRS | ELS | LS | AELAR | LA | LA
Lohnstickkosten +49 [ =08 | +0,5 | +70 +75 +36 | +15( =13 22 +00 | +04 | +01  +03 |+0,7 +1,0
Léhne pro Beschiftigten, nominell +24 | +1,3 | 18| +3,0 +34 +19 +13 | +10 +06 +1,7 +19 | +1,7 +17 +19 +20
Produktivitit =24 | =21 | F3 | =38 [ =38 | =16 | =02 | =3 | #F29 | F=6 | F4 | Fle | FlA | F2 | 0
Léhne pro Beschéftigten, real +1,5 | -01 | +02 | 20 +26 +10 +03|-03 -07 +03 +03 | +01 +01 +02 +0;3
Importdeflator =30 | =04 || 3 | =2 | =18 | =57 | =23 | =14 | =19 | =07 | 0L | Fli | A | & | 2Fl7
Exportdeflator =3 | =03 || 1.3 | =09 | =26 | =48 | =42 | =i4 | =10 | Q5 | 07 | =10 | =12 [ =14 | =15
Terms of Trade -011]+01|-02| +1,2 -08 +10 -19|-02 +10 -02 -01|-02 -02 =02 -02
Wirtschaftliche Aktivitit real, Verdnderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %
BIP =35 | +12| +1,6 | 26 —-05 +09  +04 | +01 |+03 +04 +04 | +04 +04 +04 +04
Privater Konsum +04 | +0,6 | +09 | +01 +01 +01 +0,0 | +02 +02 +0,2 +0,2 [ +02 +02 +0,2 +0,3
Offentlicher Konsum H0G || 07 || =FO | =16 | FHO2 | =F2 | =0 || =01 | =0l | =02 | 40,3 || 03 | =02 | 02 | 02
Bruttoanlageinvestitionen 46| 12| +9| -25 +01 +1,3 -03|+02 +03 +04 +04 | +05 +05 +05 +06
davon: Ausristungsinvestitionen =124 | +0,3 | +2,7 | =47 -26 +00 +0,2 | +0,1 +04 +06 +0,7 | +0,7 +07 +0,7 +08
Wohnbauinvestitionen' -23|+08 | +16 | —-1,1 -06 —-01 +02| +04 +04 +04 +03|+04 +05 +04 +05

Exporte =129 | +28 | 39 | =57 | 28  +14 +11 | +0,6 +09 +09  +09 | +09  +10 | +11 +11
Importe -0 | +23 | +32 | =56 23 +09 +1,2|+06 +05 +06 +07|+08 +08 +09 +09

Beitrdge zum Wachstum des realen BIP in Prozentpunkten
Inlandsnachfrage =07 || 0,7 | ==l || =08 | =i | =G | =01 || Q) | K02 | =02 | 50,3 || 203 | =HOL3 | 45013 | <HO)L3
Nettoexporte =1,8' | +04 | +0,6'| =04 || =04 || +0,3 | +0,0 | +0,0  +0,2 | +0,2 | +0,2 | 01 | +0,1 ([ +0;1" | +0,1
Lagerverdnderungen -10| +01 | +00 | -1,5 -03 +01 +04| +00 -01 +00 +00 | +0,0 +00 +00 +00
Arbeitsmarkt in % des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosenquote laut Eurostat 47| 53| 54| 44 48 47 49| 51 53 54 54| 54 54 54 53

Verdnderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %
Gesamtbeschiftigung -1,2|-08|+03|-05 -04 -07 -02|-01 -02 +00 +00| +01 +02 +02 +03
davon: Privater Sektor -14 | -09 | +t04| 05 -04 -08 -02|-01 -02 +00 +01 | +01 +02 +02 +03
Unselbststdndig Beschiftigte -13|-06|+05|-06 -06 -07 -01)|+00 -01 +00 +01 | +01 +02 +03 +03

Zusitzliche Variablen

real, Verdnderung zum Vorjahr (Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal (Quartalswerte) in %

Verfiigbares Haushaltseinkommen ~ +04 | 0,6 | +0,6 | +02 +12 +14 -01[+00 -04 +00 -01[+02 +03 +05 +03
in % des verfligbaren realen Haushaltseinkommens (Sparquote) bzw. in % des realen BIP (Output-Gap)

Sparquote der privaten Haushalte 19| 18| 116|107 11,6 128 126 | 124 19 17 14| 114 15 117 118

Output-Gap 20| 20| 19| =21 =25 18 -17|-19 =20 =20 19|19 -19 -19 -18

Quelle: OeNB-Prognose vom Dezember 2009. Quartalswerte saisonbereinigt.

! Ohne sonstige Bauinvestitionen und sonstige Investitionen.
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Tabelle 18

Vergleich der aktuellen Wirtschaftsprognosen fiir Osterreich

Indikator OeNB WIFO IHS OECD IWF Europdische
Kommission
Dezember September | September | November Oktober November
2009 2009 2009 2009 2009 2009
2009 ’ 2010 ’ 2011 2009‘ 2010 2009‘ 2010 2009‘ 2010‘ 2011 2009‘ 2010 2009‘ 2010‘ 2011
Hauptergebnisse Verdnderung zum Vorjahr in %
BIP (real) -3,5 +1,2 +16| 34 +10|-38 +10|-38 +09 +22|-38 +03|-37 +11 +15
Privater Konsum
(real) +0,4 +0,6 +09 | +02 +0,5 | +0,3 +05 [ +0,7 +08 +1,7 X x [ +0,5 +05 +0,6
Offentlicher
Konsum (real) +0,6 +0,7 +10 | +08 +15| +1.0 +08|+09 +17 +13 X x| +1,0 +14 +11
Bruttoanlage-
investitionen
(real)' —4,6 2 +19 | -61 -04|-10,8 —-02 |—-65 +01 +37 —-66 —-03 430
Exporte (real) =129 +2,8 +39 =120 +2,2 |-13,5 +3,8 [-141 +45 +75 X x (=137 +21 43,5
Importe (real) -11,0 +2,3 +32 =101  +1,6 (=121 429 | =96 +51 478 X x| =98 +1,6 +31
BIP je Erwerbs-
tdtigen 24 +2,1 +13 | 23 +15| 24 +18 X X X X x| =23 +18 +12
BIP-Deflator +04 +1,2 +14 | +19 409 | +1,5 +10|+07 +1,0 +1/1 X x| +16 +09 +17
VPI X X x | +05 +1,3|+06 +14 X X x | +0,5 +1,0 X X X
HVPI +0,5 +1.5 +1,6 | +0,5 +13 X x [+03 +06 +10 X x [+0,5 +13 +16
Lohnstlickkosten +49 -0,8 +0,5 | +51 -0,3 X X X X X X x| +54 +0,2 +1,3
Beschiftigte 12 08 +03 | -15 -09| -15 -08 x x x x x| =15 =07 +03
in 9% des Arbeitskrdfteangebots
Arbeitslosen-
quote’ 4,7 53 54| 53 58| 50 58| 58 71 731 53 64| 55 60 57
in % des nominellen BIP
Leistungsbilanz 1,8 2,2 241 19 19 X x| 19 22 26| 21 20| 15 14 18
Offentliches
Defizit —4.2 =56 54 1-45 -57|-44 -54|-43 -55 -58|-42 -56|-43 -55 -53
Prognoseannahmen
Erddlpreis in USD/
Barrel Brent 62,2 814 859 | 60,0 750 | 610 800 | 770 770 770| 615 765 | 613 765 805
Kurzfristiger
Zinssatz in % 12 12 241 13 1.5 12 12| 12 08 191 12 16| 13 15 25
USD/EUR-
Wechselkurs 1,40 1,49 149 | 140 150 | 139 135|149 149 149 | 137 141|139 148 148
Verdinderung zum Vorjahr in %
BIP real, Euroraum —4,1 bis =3,9 +0/1 bis +1,5 +0,2bis+2,2 | -40 +0,8 | -39 +10|—-40 +09 +17|-42 +03|-40 +07 +1,5
BIP real, USA -2,5 +1.9 23 || =27 | FO || =27 | 7 | 25 | RS | 2B | =27 | F15 | =25 | 22 | A0
BIP real, Welt =11 +3,0 +35 |12 +20 X X X X x| =11 43112 +31 +35
Welthandel =117 +4.3 +47 =120 +2,0 =145 +60 =125 +6,0 +77 [-119 +25|-140 +3,6 +46

Quelle: OeNB, WIFO, IHS, OECD, IWF, Europdische Kommission.

" Fir IHS: Bruttoinvestitionen.
? Eurostat-Definition; fiir OECD: Definition der OECD.
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