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Robuste Binnenwirtschaft stutzt die Konjunktur
in Osterreich

Robuste Binnenwirtschaft stiitzt die Konjunktur in GOsterreich

Nach einer Verlangsamung der Dynamik der Weltwirtschaft im Laufe des Vorjahres expandierte diese im I. Quartal 2019 mdaBig. Im
Einklang damit schwdchte sich das Wachstum der heimischen Exporte leicht ab. Die Binnenwirtschaft stUtzt die &sterreichische
Konjunktur. Das BIP stieg in Osterreich im I. Quartal 2019 gegeniber dem Vorquartal um 0,4%.

Robust Domestic Demand Supports the Economic Activity in Austria

Following a slowdown in the global economic momentum over the previous year, world GDP expanded moderately in the first
quarter of 2019. In line with this, domestic export growth weakened slightly. The domestic demand is supporting the Austrian eco-
nomic activity. GDP in Austria rose by 0.4 percent in the first quarter of 2019 compared with the previous quarter.
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Im I. Quartal 2019 dUrfte die Weltwirtschaft nur maBig expandiert haben, wobei die
Entwicklung regional sehr unterschiedlich verlief. Im Euro-Raum und in den USA wuchs
das reale Bruttoinlandsprodukt, in einigen Schwellenldndern hingegen schwdchte
sich die Konjunktfur weiter ab. Das Wachstum der heimischen Exporte war zuletzt leicht
geddmpft. Im Gegensatz dazu erwies sich die Binnennachfrage im I. Quartal erneut
als stabile Wachstumsstutze der dsterreichischen Wirtschaft. Das Wachstum der Kon-
sumausgaben der privaten Haushalte verstdrkte sich weiter, und auch die hohe Dy-
namik der Bauinvestitionen hielt an.

Die Vorlaufindikatoren zeichnen fur Osterreich ein gemischtes Bild. Laut WIFO-Konjunk-
turtest vom Mai sind die Unternehmen trotz Einfrbung seit dem Konjunkturhdhepunkt
Ende 2017 und Anfang 2018 nach wie vor zuversichtlich. Im Konsumentenvertrauen
halten einander die positiven und pessimistischen Einsch&fzungen gemaB der jungs-
ten Befragung die Waage. Einen spUrbar pessimistischeren Ausblick geben u. a. der
UniCredit Bank Austria EinkaufsManagerindex sowie Unsicherheitsindikatoren wieder.

Die KonjunkturabkUhlung beginnt sich nun auch auf dem Arbeitsmarkt bemerkbar zu
machen, wenngleich die Situation immer noch gUnstig ist. Die Zahl der unselbsténdig
aktiv Beschaffigten erhdhte sich nach vorldufigen Schatzungen im Mai weiter
(+74.000 im Vorjahresvergleich). Im Bereich der Arbeitslosigkeit zeichnet sich hingegen
ein Ende der Erholung ab, die Arbeitslosenquote gemdaB nationaler Definition stag-
nierte saisonbereinigt.

Die Inflationsrate entsprach im April 2019 mit 1,7% (VPl und HVPI) dem Durchschnitt
des Euro-Raumes. Der Preisauftrieb ist in Osterreich weiterhin méBig und lieB im Agpril
gegenuber dem Vormonat sogar etwas nach. Als bedeutendster Preistreiber zeigten
sich erneut die Ausgaben fur Wohnung, Wasser und Energie sowie fUr Restaurants und
Hotels.
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1.  Weltkonjunktur schwdacht sich ab

Nach einer Verlangsamung
des Wachstums im Laufe des
Vorjahres expandierte die
Weltwirtschaft im I. Quartal
2019 nach vorldufigen Daten
maBig.

In den USA wuchs die Wirt-
schaftim I. Quartal 2019 un-
erwartet stark.

In den EU-L&ndern war die
Expansion im I. Quartal 2019
aufgrund eines Zusammen-
wirkens ungunstiger weltwei-
ter und inl&ndischer Faktoren
maBig.
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Die Weltkonjunktur schwéchte sich im Laufe des Jahres 2018 ab. Im I. Quartal 2019
war die Entwicklung regional sehr unterschiedlich. Im Euro-Raum und in den USA stieg
das reale Bruttoinlandsprodukt, wobei in beiden Wirtschaftsrdumen wohl vorteilhafte
Sonderfaktoren wesentlich dazu beitrugen und damit den tatséchlichen Verlauf der
Konjunktur verdecken. In einigen Schwellenl@ndern setzt sich die Abschwéchung
fort — insbesondere in Brasilien und Argentinien. In China hingegen verlangsamte sich
das Wachstum gegenUber dem Vorquartal nur leicht.

GemdB internationalen Umfragen fUr die Einkaufsmanagerindizes lieB das Produkti-
onswachstum Anfang 2019 weiter nach. Der weltweite Dienstleistungssektor entwi-
ckelte sich zuletzt weiterhin besser als das verarbeitende Gewerbe. Der Teilindikator
fUr die Exportauftragseingénge liegt nach wie vor auf einem vergleichsweisen niedri-
gen Niveau. Die anhaltende Welthandelsddmpfung kann zum Teil durch die Wende
des weltweiten Industriezyklus erklart werden. So geht ein reifender Konjunkturzyklus in
der Regel mit einer geringeren Investitionsdynamik und einer Abflachung des Welt-
handelswachstums einher.

Dieses Muster ist derzeit stark ausgepragt, da das verarbeitende Gewerbe die aktu-
elle Schwdache der Weltwirtschaft verursacht. Die Zyklen des verarbeitenden Gewer-
bes und jene des weltweiten Warenhandels sind in der Regel stark korreliert.

Die EintrGbung der Weltkonjunktur spiegelt sich auch in einem Anstieg der Unsicher-
heitsmaBe. Finanzmarktbasierte UnsicherheitsmaBe, wie der VIX- oder VSTOXX-Index
fUr die implizite Aktienpreisvolatilitat, sind seit Anfang 2019 gestiegen. Andere Unsi-
cherheitsfaktoren zeichnen ein &hnliches Bild wie z. B. der Baker-Bloom-Davis-Index,
der die weltweite politische Unsicherheit abbildet. Dies stérkt die Aussicht auf ein An-
halten der trégen Dynamik der Weltwirtschaft.

In den USA hdlt die Expansion nach wie vor an. Das reale BIP wuchs im |. Quartal 2019
gegenuber dem Vorquartal um 0,8%. Der Anstieg spiegelte vor allem posifive Beitrédge
der Lagerinvestitionen wider. Im Einklang mit einem angespannten Arbeitsmarkt stieg
das durchschnittliche Stundenlohnniveau weiterhin relativ kraftig (April +3,2% gegen-
Uber dem Vorjahr) und setzte damit den seit 2015 anhaltenden Aufwdartstrend fort.
Wd&hrend das BIP-Wachstum nach wie vor von soliden Fundamentaldaten gestitzt
wird, ist vor dem Hintergrund eines insgesamt weniger opfimistischen Bildes der Vor-
laufindikatoren in den ndchsten Monaten zumindest keine weitere Beschleunigung zu
erwarten. DarUber hinaus weisen die USA seit Mitte Mai eine negative Zinsstrukturkurve
auf; in frdheren Konjunkturzyklen folgte einer solchen Konstellation &fters eine Rezes-
sion.

Das Wirtschaftswachstum verlangsamte sich in der EU in der zweiten Jahreshdlfte 2018
weiter, da sich die Expansion der Weltwirtschaft und des Handels abschwdéchte.
GrUnde dieser Entwicklung waren die Verscharfung der Finanzierungsbedingungen in
einigen Landern, insbesondere den USA, ungeldste Handelsspannungen, hohe Unsi-
cherheiten und die auBergewdhnliche Schwdche des verarbeitenden Gewerbes, die
bis Anfang 2019 andauerte. Die D&mpfung war im Euro-Raum besonders ausgepragt,
da die gréBten Volkswirtschaften der Region nicht nur stark von der Auslandsnach-
frage abhdngig sind, sondern auch von einer Reihe von sektor- und landerspezifi-
schen Faktoren betroffen sind, die den Handel belasteten. Dazu gehdren u. a. Stérun-
gen in der Autoproduktion, soziale Spannungen (Frankreich), sowie Unsicherheit im
Zusammenhang mit dem Brexit.

Vor diesem Hinfergrund expandierte das reale BIP der EU-L&nder im |. Quartal 2019
insgesamt mit +0,5% gegenUber dem Vorquartal Uberraschend stark. Dazu trugen die
groBen EU-L&nder wesentlich bei. In Italien nahm die gesamtwirtschaftliche Produk-
tion nach einem RUckgang seit Mitte 2018 im I. Quartal wieder leicht zu (+0,1%). In
Spanien beschleunigte sich das Wachstum auf +0,7%, den hdéchsten Zuwachs gegen-
Uber dem Vorquartal seit einem Jahr. In Deutschland stieg das BIP im |. Quartal mit
+0,4% gegenUber dem Vorquartal deutlich kraftiger als im Quartalsdurchschnitt des
Vorjahres. Im Einklang damit ging in den EU-Landern insgesamt die Arbeitslosenquote
zuletzt weiter zurUck. Die Industrieproduktion stagnierte hingegen.
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Abbildung 1: Internationale Konjunktur

Saisonbereinigt, 2015 = 100, gleiftende Dreimonatsdurchschnitte
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Q: Europdische Kommission, Deutsche Bundesbank, ISM (Institute for Supply Management™), ifo (Institut fir
Wirtschaftsforschung), OECD. - ') Produzierender Bereich.

Die Vorlaufindikatoren zeichnen insgesamt einen trGben Ausblick. Der Economic Sen-
timent Index der Europdischen Kommission ist tendenziell weiterhin abwdartsgerichtet;
er liegt zwar noch geringfugig Uber seinem langfristigen Durchschnitt, deutet aber auf
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eine Abflachung der Konjunktur hin. Ahnliche Signale kommen von den Vorlaufindi-
katoren fUr das Konsumentenvertrauen, die Industrie und den Bausektor.

2. MaBiges, jedoch robustes Wachstum in Osterreich

. Die &sterreichische Wirtschaft wéchst zwar méBig, jedoch robust. Mit +0,4% gegen-

Starke Impulse aus der Bin- . R . . .
nenwirtschaft prégen den Uber der Vorperiode (Trend-Konjunktur-Komponente) war der Anstieg des BIP im
Verlauf der Konjunktur in Os- I. Quartal 2019 genauso hoch wie im lll. und IV. Quartal 2018. Das unbereinigte BIP lag
terreich. im |. Quartal um 1,4% Uber dem Niveau des Vorjahres. Die saison- und arbeitstagsbe-
reinigte BIP-Verdnderungsrate (Kennzahl laut Eurostat-Vorgabe) betrug ebenfalls
+0,4% (+0,1 Prozentpunkt gegenUiber der WIFO-Schnellschdtzung fUr das |. Quartal,
Trend-Konjunktur-Kkomponente ebenfalls +0,1 Prozentpunkt gegenUber der WIFO-
Schnellsch&tzung). In Osterreich war damit das Wachstum so hoch wie im Durch-
schnitt des Euro-Raumes (+0,4%) bzw. etwas geringer als in der EU insgesamt (+0,5%).

Die Binnennachfrage erwies sich im I. Quartal erneut als stabile Wachstumsstitze der
heimischen Wirtschaft. Sowohl die Konsumausgaben der privaten Haushalte als auch
der &ffentliche Konsum expandierten um 0,4%. Die Bruttoanlageinvestitionen (AusrUs-
tungs- und Bauinvestitionen) wuchsen im I. Quartal 2019 mit 0,8% robust. Zwar lieB die
Dynamik der Ausrustungsinvestitionen seit der zweiten Jahreshdalfte 2018 nach (I. Quar-
tal 2019 +0,6% nach durchschnittlich +1,2% im 1. Halbjahr 2018), die Bauinvestitionen
expandierten aber anhaltend kraftig (. Quartal 2019 +0,8% nach durchschnittlich
+0,9% im 1. Halbjahr 2018). Die Fahrzeuginvestitionen waren ricklaufig.

Vor dem Hintergrund der mdaBigen internationalen Entwicklung wurden die 6sterrei-
chischen Exporte mit +0,6% weniger stark ausgeweitet als im Durchschnitt des Vorjah-
res. Die Warenexporte expandierten mit +0,4% schwdcher als die Dienstleistungsex-
porte. Insgesamt bestatigte sich hier das Bild einer seit dem IV. Quartal 2018 abneh-
menden Dynamik. Die Importnachfrage stieg im I. Quartal 2019 um 0,4%, die Waren-
importe um 0,6%. Das vergleichsweise geringe Importwachstum spiegelt die Schwda-
che der Exporte wider, da diese einen hohen Importgehalt aufweisen.

Auch in der Industrie verlor die Konjunktur zuletzt weiter an Dynamik. In der Sachgu-
tererzeugung stagnierte die Wertschépfung im |. Quartal 2019 (nach +0,1% im
IV. Quartal 2018). Der Boom in der Bauwirtschaft setzte sich hingegen fort (+0,6% nach
+0,7% im IV. Quartal 2018). Die Dienstleistungsbereiche unterstUtzten das Wirtschafts-
wachstum ebenfalls. Im Handel wurde die Wertschépfung um 0,1% ausgeweitet, in
der Beherbergung und Gastronomie um 1,2%. Im Bereich der freiberuflichen, wissen-
schaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftichen Dienstleistungen nahm sie
um 0,5% zu.

2.1 Anhaltender Rickgang der Vorlaufindikatoren

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests vom Mai 2019 zeigen trotz eines deutlichen
RUckganges gegenUber dem Vorjahr weiterhin eine recht zuversichtliche Konjunktur-
einschdtzung durch die dsterreichischen Unternehmen. Zwischen den Sektoren waren
aber deutliche Unterschiede zu beobachten: Wahrend sich die Beurteilungen in der
SachguUtererzeugung und der Bauwirtschaft zuletzt verbesserten, verschlechterte sich
die Stimmung in den Dienstleistungsbranchen. Der Index der aktuellen Lagebeurtei-
lungen fUr die Gesamtwirtschaft lag im Mai zwar unter dem Wert des Vormonats, aber
weiter auf einem Niveau, das deutliche Zuversicht anzeigt. In der Bauwirtschaft gab
der Index nahezu unverdndert eine sehr optimistische Stimmung wieder. In den Dienst-
leistungsbranchen sank der Index, signalisierfe aber aufgrund seines hohen Niveaus
weiterhin eine gute Dienstleistungskonjunktur. In der fUr die Konjunktur bedeutenden
SachguUtererzeugung festigte sich der Lageindex nach dem deutlichen RGckgang der
vergangenen Monate wieder etwas und notiert insgesamt weiter im Bereich zufrie-
denstellender Konjunkturbeurteilungen. Der Index der unternehmerischen Erwartun-
gen gab leicht nach, spiegelte aber eine maBig zuversichtliche Haltung wider. In der
Bauwirtschaft zog der Erwartungsindex an und blieb damit im Bereich zuversichtlicher
Erwartungen; auch in der SachgUtererzeugung stieg dieser Index. In den Dienstleis-
tungsbranchen ging er hingegen zurick, dennoch ist diese Branche weiterhin opti-
mistisch.
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Abbildung 2: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests

Indizes der aktuellen Lagebeurteilung und der unternehmerischen Erwartungen,
saisonbereinigt
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Der UniCredit Bank Austria EinkaufsManagerindex sank im Mai abermals und lag mit
48,3 Punkten nun wieder unter dem Schwellenwert von 50 Punkten, der eine Expan-
sion signalisiert. Damit blieb der Indikator, nach einer Aufschwungsphase seit April
2015, nun den zweiten Monat in Folge unter der Wachstumsschwelle. Der PMI fUr Os-
terreich lag auf einem dhnlichen Niveau wie jener fir den Euro-Raum insgesamt
(47,7 Punkte).

Laut dem Konjunkturtest der Europdischen Kommission verbesserte sich das Konsum-
entenvertrauen in Osterreich im Mai nach einem kraftigen Rickgang im April wieder
deutlich, die positiven und pessimistischen Einschdtzungen halten einander die
Waage.

2.2 Erholung auf dem Arbeitsmarkt verliert an Dynamik

Das Wirtschaftswachstum begUnstigt weiterhin die Entwicklung auf dem heimischen
Arbeitsmarkt. Im Mai war die Zahl der unselbsténdig aktiv Beschaffigten nach vorldu-
figen Schatzungen um 74.000 héher als im Vorjahr (+2,0%). Saisonbereinigt betrug der
Anstieg gegentUber dem Vormonat 5.600 (+0,2%). Die Ausweitung der Beschdaftigung
halt damit an. Insbesondere im verarbeitenden Gewerbe und im Baugewerbe wur-
den im April zusdtzliche Arbeitskrafte eingestellt.

Jedoch nimmt die Zahl der offenen Stellen saisonbereinigt nicht mehr zu. Die nun seit
Uber drei Jahren anhaltende Erholung l&uft allmdahlich aus, wie die deutliche Abfla-
chung der Stellenandrangsziffer zeigt. Die Zahl der beim AMS registrierten Arbeitslosen
war im Mai um 7.200 niedriger als im Vorjahr (-2,5%), einschlieBlich Personen in Schu-
lungen um 16.400 (—4,6%). Saisonbereinigt nahm die Zahl der Arbeitslosen gegenuber
dem Vormonat um 0,5% zu. Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote verharrte damit
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Auch im Mai weiteten die
Unternehmen die Beschdfti-
gung aus. Der RUckgang der
Arbeitslosigkeit verlangsamt
sich.
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412

nach nationaler Definition im Mai bei 7,4%. Im Vorjahresvergleich betrug der RGck-

gang 0,3 Prozentpunkte.

Abbildung 3: Wirtschaftspolitische Eckdaten

Unselbstandig aktiv Beschdéftigte?), in 1.000, saisonbereinigt
3.800 -

3700 + e

3.600 -

3.500 +
3.400 —+

3.300 -—/

3.200 t t t t t t t t t

D T
2,0
8.5
8,0
7,5
7,0
6,5
60 +

5,5 t t t } t t t } t

Inflationsrate, in %

—— Harmonisiert National

e

N W A~ O
I

a6

Effektiver Wechselkurs, real, Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

o N A~ O
I
T

AN VAN
L) W % \

Sekunddrmarkirendite fir 10-j@hrige Bundesanleihen, in %
6 —_

5)
4 +
3 +
2 +
1 +
0 1 : 1 : 1 : 1 : 1
10 11 12 13 14 15 16 17 18 19

Entwicklung in den
letzten 12 Monaten

3.750
3.700
3.650
3.600

-\

3.550

Mai

Mai

3.0
25
2,0
IS

ra

1.0

Apr

1o
DD O = 9@
Ooooooo

0,5

L

0,0

Mai

Q: Arbeitsmarktservice Osterreich, Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréiger, OeNB,
Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdlinis, die Kinderbetreu-
ungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten, ohne in der Beschaftigungsstafistik erfasste Arbeitslose in
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2.3 Masiger Preisauftrieb trotz deutlicher Teuerung in den Bereichen
Wohnen und Restaurants

Die Inflationsrate lag im April 2019 mit +1,7% um 0,1 Prozentpunkt unter dem Ver-
gleichswert des Vormonats. Ausschlaggebend fUr den Rickgang war das deutliche
Nachlassen der Teuerung von Pauschalreisen. Als bedeutendster Preistreiber zeigten
sich erneut die Ausgaben fur Wohnung, Wasser und Energie sowie fUr Restaurants und
Hotels. Die Ausgaben fir Wohnung, Wasser, Energie erhdhten sich im Vorjahresver-
gleich durchschnittlich um 3,0% und frugen damit +0,58 Prozentpunkte zur allgemei-
nen Teuerung bei. In der Gruppe Restaurants und Hotels stiegen die Preise durch-
schnittlich um 2,8%, Uberwiegend aufgrund der Verteuerung von Bewirfungsdienstleis-
tungen. Beherbergungsdienstleistungen kosteten um 3,5% mehr als im Vorjahr.

Laut harmonisiertem Verbraucherpreisindex betrug die Teuerung im April 1,7%. Damit
enfsprach der Preisaufirieb in Osterreich dem Durchschnitt des Euro-Raumes (1,7%)
und lag geringfugig unter jenem der EU insgesamt (1,9%). Vergleichsweise hoch war
die Inflationsrate in den Niederlanden (3,0%), in den baltischen Landern (im Durch-
schnitt 3,1%), in Bulgarien (3,1%), in Ungarn (3,9%) und Rumdnien (4,4%). Einen relativ
mdaBigen Anstieg der Preise verzeichneten hingegen Portugal (0,9%), D&dnemark
(0,9%) und Kroatien (0,8%).
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Der Preisauftrieb war zuletzt
madBig und ging im April im
Vergleich zum Vormonat so-
gar etwas zurdck. In den Be-
reichen Wohnung, Wasser,
Energie sowie Restaurants
und Hotels stiegen die Preise
hingegen weiterhin kréftig.
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