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1. Einleitung und Zusammenfassung
Verhaltene Wirtschaftsbelebung

Seit einigen Monaten weist die konjunkturelle Dynamik in den groBen Okonomien wieder nach oben,
wobei allerdings das Produktionsniveau noch deutlich unter den Vorkrisenwerten liegt. Die schwerste
weltweite Rezession seit dem Zweiten Weltkrieg scheint Uberwunden zu sein. Im dritten Quartal 2009
erhdhte sich die Wirtschaftsleistung in den USA gegenuber dem Vorquartal um 0.7 %, nach vier
Quartalen mit negativen Wachstumsraten. In der Europaischen Union ist das BIP gegenliber dem Vor-
quartal um 0.3 % gestiegen, im Euroraum betrug der Anstieg 0.4 %. Positive Signale gehen vor allem
von Asien aus, wobei sich insbesondere die chinesische Wirtschaft gut entwickelt. Die MalRnahmen
der Notenbanken, Regierungen und internationalen Institutionen haben zur Stabilisierung des Finanz-
sektors wesentlich beigetragen. Die weltweiten staatlichen Konjunkturprogramme und die niedrigen
Leitzinsen stutzen die Konjunktur. Stimmungsindikatoren und Auftragseingédnge deuten darauf hin,
dass sich die positive konjunkturelle Dynamik auch zu Jahresende 2009 fortsetzt. Das Institut geht
aber nicht davon aus, dass nunmehr ein starker selbsttragender Aufschwung einsetzt. So folgten in
der Vergangenheit auf realwirtschaftliche Krisen, die mit Finanzkrisen verbunden waren, nur verhal-
tene Aufschwiinge. Temporar belebende Effekte (z. B. Lageraufbau, Verschrottungspramie) fallen in
den nachsten Monaten weg. Die notwendigen Konsolidierungsmalinahmen bei den 6ffentlichen Haus-
halten sowie verscharfte Finanzierungsbedingungen dampfen das Wachstumspotenzial.

Nach vier Quartalen mit deutlichen Riickgangen der Wirtschaftsleistung legte das BIP in Osterreich
gegenuber dem Vorquartal laut den Daten der vorlaufigen Quartalsrechnung um 0.5 % zu. Im Vor-
jahresvergleich ergibt sich noch ein Riickgang um 2.9 %. Insbesondere der Export profitierte von den
verbesserten weltwirtschaftlichen Bedingungen. Vor diesem Hintergrund schrumpft laut Prognose das
Osterreichische BIP im Jahresdurchschnitt 2009 um 3.7 %. Fir das kommende Jahr erwartet das Insti-
tut ein moderates Wachstum von 1.3 %, fur 2011 wird eine Wachstumsrate von 1.7 % prognostiziert.

Dieser Prognose liegt folgende Einschatzung des internationalen Konjunkturbildes zugrunde. Nach
einer Schrumpfung um 2.5 % im Jahresdurchschnitt 2009, gewinnt die Wirtschaftsleistung in den USA
deutlich an Fahrt und das BIP steigt in den Jahren 2010 und 2011 um 2.4 % bzw. 2.6 %. Im Euroraum
wird die konjunkturelle Dynamik schwacher ausfallen. Ausgehend von einem Wirtschaftsriickgang um
3.9 % 2009, werden Wachstumsraten von 1.1 % und 1.7 % erwartet. Mit 1.2 % und 2.2 % bleibt das
Wachstum in Mittel- und Osteuropa verhalten.

Weiterhin bestehen betrachtliche Risiken fur die Konjunktur. Fir das kommende Jahr besteht eher ein
Aufwartsrisiko. Die verbesserten weltwirtschaftlichen Bedingungen kénnten (ber verstarktes Konsu-
menten- und Unternehmervertrauen eine starkere Wirtschaftsbeschleunigung auslésen. Insbesondere
in mittelfristiger Sicht bestehen aber deutliche Abwartsrisiken. Die Bedingungen auf den Finanz-
markten haben sich zwar stabilisiert, aber durch die realwirtschaftliche Krise verursachte hohe Kredit-
ausfalle kdnnten den Bankensektor belasten und Uber unglnstigere Finanzierungsbedingungen die
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Realwirtschaft negativ beeinflussen. Die hohe Arbeitslosigkeit im Verein mit Vermdgenseffekten
kénnte den Konsum der privaten Haushalte nachhaltig dampfen.

Mit einem Wachstum um 0.3 % im Jahresdurchschnitt stitzt der private Konsum heuer die Wirt-
schaftsentwicklung in Osterreich. Belebend auf die Realeinkommen wirken die hohen Lohn-
abschlisse, die geringe Inflation und die Steuerreform. Allerdings ist auch die Sparquote deutlich
angestiegen. Fur 2010 erwartet das Institut eine Zunahme der realen privaten Konsumausgaben um
0.6 %. Dabei wird ein weiterer Anstieg der Sparquote um 0.4 Prozentpunkte unterstellt. 2011 kdnnte
der private Konsum um 1.1 % zulegen.

Infolge der Wirtschaftskrise ist die Investitionstatigkeit in Osterreich kraftig eingebrochen. 2009 ver-
zeichnen die Ausristungsinvestitionen einen Rickgang um 11 %, die Bauinvestitionen nehmen um
4 % ab. Aufgrund des starken Lagerabbaus gehen die gesamten Bruttoinvestitionen um 10.4 %
zurtck. Die niedrige Kapazitatsauslastung sowie unglinstige Finanzierungsbedingungen dampfen die
Investitionsnachfrage auch in den kommenden Jahren. So erwartet das Institut 2010 nur ein geringes
Wachstum von 1 % bei den Ausrustungsinvestitionen und eine Stagnation am Bau. Die Brutto-
investitionen werden um 0.8 % zulegen. Fir 2011 wird eine Wachstumsbeschleunigung auf 2 %
erwartet.

Der Einbruch des Welthandels hat voll auf die 6sterreichische Aulienwirtschaft durchgeschlagen. Laut
vorlaufigen Berechnungen der Statistik Austria sind die Gulterexporte im Zeitraum Janner bis Septem-
ber um nominell 23.5 % gesunken, bei den Importen betrug der Rickgang 20.4 %. Zwar konnte die
Osterreichische Exportwirtschaft an der Verbesserung des Welthandels im dritten Quartal partizipieren,
die realen Warenexporte laut VGR lagen aber immer noch um 17 % unter dem Vorjahresniveau. Fur
das Gesamtjahr 2009 erwartet das Institut nunmehr eine Schrumpfung um 17.5 %. Fir die realen
Exporte im weiteren Sinne laut VGR impliziert die Prognose einen Rickgang um 14.6 %. Aufgrund der
schwachen Binnennachfrage und der Vorleistungsverflechtungen geht auch die Importtatigkeit stark
zurlck. Die realen Warenimporte sinken um 13.8 %, die realen Importe im weiteren Sinne laut VGR
um 12.6 %. Erstmals seit 2003 liefert die AuRenwirtschaft damit einen negativen Wachstumsbeitrag.
Fur die Jahre 2010 und 2011 rechnet das Institut mit einem spirbaren Anziehen der Auflenhandels-
dynamik. Das Institut geht von einem Wachstum der Warenexporte um 5.5 % bzw. 7.1 % aus, die
Exporte im weiteren Sinne legen um 4.6 % bzw. 6.4 % zu. Da die Importe im weiteren Sinne laut VGR
mit 3.6 % und 5.9 % etwas schwacher expandieren, tragt die AuRenwirtschaft, wie vor der Rezession,
wieder positiv zur Wirtschaftsleistung bei.

Im Jahresdurchschnitt 2009 betragt die Inflationsrate 0.5 %. Dieser moderate Preisauftrieb resultiert
primar aus den niedrigen Energie- und Rohstoffpreise sowie der schwachen Konjunktur. Insbesondere
die wieder anziehenden Energiepreise, aber auch die hohen Lohnstlickkostensteigerungen bedingen
einen verstarkten Preisauftrieb zur Jahreswende. Aufgrund der weiterhin nur verhaltenen Konjunktur
und der moderaten Lohnabschlisse wird fur den Jahresdurchschnitt 2010 eine Inflationsrate von
1.4 % prognostiziert. Auch fiir 2011 wird gegenwartig ein Wert von 1.4 % erwartet.
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Die Rezession hinterlasst tiefe Spuren auf dem Arbeitsmarkt, die Aussichten haben sich aber im Ver-
gleich zur letzten Prognose etwas verbessert. Im Jahresdurchschnitt 2009 fallt die Beschaftigung um
1.4 %, die Zahl der registrierten Arbeitslosen steigt um 50,000 Personen. Damit klettert die Arbeits-
losenquote nach nationaler Definition auf 7.2 %. 2010 ist mit einem weiteren Beschaftigungsriickgang
(-0.5 %) zu rechnen, die Arbeitslosenquote wird damit auf 7.8 % steigen. 2011 sollte die Beschaf-
tigungsnachfrage wieder anziehen (0.6 %), aufgrund des erhdhten Arbeitskrafteangebots stagniert die
Arbeitslosigkeit (7.9 %). Die Arbeitslosenquote laut Eurostat-Definition wird 2010 von 4.7 % auf 5.2 %
ansteigen und 2011 auf diesem Wert verharren. Die MalRinahmen der Arbeitsmarktpolitik ddmpfen den
Anstieg der Arbeitslosigkeit.

Die Budgetentwicklung im Prognosezeitraum wird von der Wirtschaftskrise dominiert. Aufgrund kon-
junkturbedingt schwacher Einnahmen und hoher Ausgaben ist das Defizit der &ffentlichen Haushalte
deutlich angestiegen. Das Institut erwartet fir 2009 eine Defizitquote von 4.1 %, in den Folgejahren
betragt sie laut Prognose 5.3 % bzw. 4.9 %. In der gegenwartigen Konjunktursituation erscheint eine
rasche Ruckfihrung des Defizits noch nicht angebracht. Aber auch eine zu spat einsetzende Kon-
solidierungsphase wirde das Wachstumspotenzial der 6&sterreichischen Volkswirtschaft senken.
Daher sind nach der Krise entschlossene Konsolidierungsanstrengungen zur Sicherung der Nach-
haltigkeit des Budgetpfades unbedingt notwendig. Die Ausschépfung aller Effizienzpotenziale, etwa
bei der Verwaltungsreform, bei der Regelung der Beziehung der Gebietskdrperschaften untereinander,
aber auch im Bildungs- und Gesundheitswesen, ist unbedingt erforderlich.
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Wichtige Prognoseergebnisse

Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

2009 2010 2011

Bruttoinlandsprodukt, real -3.7 1.3 1.7
Privater Konsum, real 0.3 0.6 1.1
Bruttoinvestitionen insgesamt, real -10.4 0.8 2.0
Ausrustungsinvestitionen, real -11.0 1.0 3.0
Bauinvestitionen, real -4.0 0.0 0.5
Inlandsnachfrage, real -1.7 0.7 1.2
Exporte i.w.S., real -14.6 4.6 6.4
Waren, real (laut VGR) -17.5 5.5 71
Reiseverkehr, real (laut VGR) -3.5 -2.5 1.0
Importe i.w.S., real -12.6 3.6 59
Waren, real (laut VGR) -13.8 4.3 6.0
Reiseverkehr, real (laut VGR) -3.5 -1.0 1.0
Unselbstandig Aktiv-Beschaftigte -1.4 -0.5 0.6
Arbeitslosenquote: Nationale Definition*’ 7.2 7.8 7.9
Arbeitslosenquote: Eurostat-Definition*’ 4.7 5.2 5.2
Bruttolohnsumme pro Aktiv-Beschaftigten 2.5 1.1 1.8
Preisindex des BIP 1.6 11 1.3
Verbraucherpreisindex 0.5 1.4 1.4
3-Monats-Euribor® 1.2 1.2 1.8
10-Jahres-BM-Rendite &st.Staatsanleihen* 3.9 4.0 4.4

*) absolute Werte
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2. Die internationale Konjunktur
2.1 Internationale Konjunkturprognosen

Erstmals fihren die Schwellenlander die Erholung der Weltwirtschaft von einer Rezession an. Unter-
stutzt von staatlichen Konjunkturprogrammen, konnte sich die Konjunktur in der zweiten Halfte 2009
rascher beleben als erwartet. Diese Impulse werden in den kommenden Monaten anhalten. Demnach
wird die globale Wirtschaft 2010 wieder positive Wachstumsraten aufweisen. Die Gefahr von Rick-
schldgen in der konjunkturellen Entwicklung bleibt jedoch bestehen, insbesondere wenn Konjunk-
turprogramme zu frih auslaufen, die Zinsen zu rasch angehoben werden oder die Rohstoffpreise zu
stark ansteigen. Am Arbeitsmarkt dirften sich die Probleme weiter verscharfen, weil die Nachfrage
nach Arbeitskraften schwach bleiben wird. Eine potenziell unzureichende Kreditversorgung der Wirt-
schaft und die hohe Verschuldung der Staatshaushalte stellen Probleme dar.

Es mehren sich die Anzeichen, dass zu Jahresbeginn 2010 der Konjunkturaufschwung in der Weltwirt-
schaft stark bleiben wird. Der ifo-Weltwirtschaftsklimaindikator ist im vierten Quartal 2009 zum dritten
Mal in Folge gestiegen. Die befragten Experten aus 88 Landern schatzten die Aussichten fur die
kommenden sechs Monate so optimistisch ein wie seit dem Jahresbeginn 2008 nicht mehr. Die Wirt-
schaftserwartungen fallen, mit Ausnahme einiger Lander Mittel- und Osteuropas, nahezu Uberall
optimistisch aus. Auch die Einschatzung tber die Wirtschaftslage verbessert sich zunehmend. In der
guterverarbeitenden Industrie ist der JPMorgan Global Manufacturing Purchasing Managers Index ein
wichtiger Frihindikator. Er ist im Oktober auf ein 36-Monats-Hoch gestiegen. Der Teilindex fur die Auf-
tragslage verzeichnete den vierten Anstieg in Folge. Der Index zeigt auch an, dass sich das globale
Handelsvolumen in den kommenden Monaten weiter ausweiten wird.

Seit Mitte 2009 hat sich der Welthandel wieder belebt. Laut Prognose wird der reale Welthandel im
Jahresdurchschnitt 2010 um 7 % zulegen, nach einem Rickgang um 14 % im Jahr 2009. Die globale
Wirtschaftsleistung kénnte 2010 um 3 % wachsen, verglichen mit einem Rickgang um 0.8 % 2009.
Nach einem Wachstum um 0.6 % im Jahr 2008 durfte das BIP in den OECD-L&ndern im Jahr 2009 um
3.5 % sinken. 2010 durfte es um 1.8 % zulegen. Nach einem Wachstum um 0.6 % im Jahr 2008 drfte
die gesamtwirtschaftliche Produktion im Euroraum 2009 um 3.9 % schrumpfen. Die konjunkturelle
Erholung sollte 2010 ein BIP-Wachstum von 1.1 % erméglichen.

Die globale Konjunkturbelebung hat inzwischen zu Preissteigerungen bei Rohstoffen gefuhrt. Die
Weltmarktpreise flr Industriemetalle und landwirtschaftliche Produkte haben im Oktober 2009 das
Niveau des Vorjahres Uberschritten. Der Olpreis ist im November auf 77 USD geklettert, nach einem
Tiefstand von 41 USD per Barrel im Dezember 2008. Im Euroraum federt der starke Wechselkurs die
Hausse in der internationalen Rohstoffpreisentwicklung zum Teil ab. Im November kostete ein Euro im
Monatsdurchschnitt 1.49 USD. Nach 62 USD im Jahresdurchschnitt 2009 wird fiir 2010 ein Olpreis
von 85 USD pro Fass unterstellt. Fiir den Euro-Dollar-Wechselkurs im Jahresdurchschnitt 2010 wird
ein Wert von 1.47 USD/EUR angenommen, nach 1.39 USD/EUR 2009.
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Auch die Wirtschaft Lateinamerikas bekam 2009 die globale Wirtschaftskrise zu spiren, jedoch hat
sich die Region rascher als die meisten entwickelten Volkswirtschaften erholt. Laut IWF sinkt die Wirt-
schaftsleistung der Region um 2.5 %, 2010 wird sie um 2.9 % zulegen. Im Jahresverlauf haben sich
die Wirtschaftsbedingungen in der Region deutlich aufgehellt. Beschaftigungsprogramme, Steuer-
senkungen und niedrige Kreditkosten haben dazu beigetragen, dass sich die brasilianische Wirtschaft
rascher als erwartet erholen konnte. Die Credit Suisse erwartet, dass Brasilien 2010 ein Wachstum
von 5 % erzielen kdnnte, nach 0.2 % 2009. Aufgrund der zunehmenden Nachfrage aus den USA
durfte die mexikanische Wirtschaft im dritten Quartal einen Aufschwung verzeichnen. Durch die auf-
lebende internationale Nachfrage nach Rohstoffen werden die Exporte des gesamten Wirtschafts-
raums 2010 wieder steigen, womit sich auch die Gewinnaussichten der betroffenen Branchen ver-
bessern.

Die asiatischen Schwellenlander haben die Weltwirtschaft aus der Krise gefiihrt. China und Indien sind
zwar von einem Riickgang der Exportnachfrage betroffen, die Konjunktur der beiden Lander wurde
aber 2009 von der Inlandsnachfrage breit abgestitzt. Nach einer Wachstumsverlangsamung im ersten
Quartal gewann die konjunkturelle Entwicklung in China im Jahresverlauf deutlich an Dynamik,
gestltzt von massiven Konjunkturprogrammen und niedrigen Zinsen. Besonders stark entwickelten
sich die Baubranche und die Nachfrage nach Kraftfahrzeugen. Aufgrund der Zuversicht in das chinesi-
sche Wirtschaftswachstum nehmen die Direktinvestitionen wieder zu. China weist somit 2009 ein ver-
gleichsweise kraftiges Wirtschaftswachstum auf. Die stimulierenden MalRnahmen werden 2010 weiter-
gefuhrt, die Wachstumsdynamik der weltweit drittgrofiten Volkswirtschaft durfte sich damit weiter be-
schleunigen. Hohe staatliche Infrastrukturausgaben stitzen auch die Konjunktur in Indien. Die Tiger-
staaten, deren Volkswirtschaften einen sehr hohen Offenheitsgrad aufweisen, haben im ersten Quartal
2009 einen starken Wirtschaftseinbruch verzeichnet. Die gesamtwirtschaftliche Leistung dieser
Landergruppe war im dritten Quartal jedoch schon wieder héher als vor dem Konkurs von Lehman
Brothers. Aufgrund der guten Wachstumsaussichten, des bestehenden Potenzials fir Wahrungs-
aufwertungen, der wachsenden weltweiten Liquiditat und des fortschrittlichen Finanzsystems wird
2010 nach Sudostasien mehr Kapital flie3en als in die anderen Regionen der Welt. Die Asian Deve-
lopment Bank erwartet fir 2009 und 2010 in den asiatischen Schwellenlandern mit China und Indien
ein Wirtschaftswachstum von 3.9 % bzw. 6.4 %.

In der Europaischen Union hat der globale Nachfrageeinbruch tiefere Spuren hinterlassen. Fir heuer
erwartet das Institut fir die EU-27 und fir den Euroraum jeweils einen Riickgang der gesamtwirt-
schaftlichen Produktion um 3.9 %. Die deutsche und die italienische Wirtschaft tragen malfigeblich zu
diesem Rickgang bei. Fir das kommende Jahr wird fir die EU-27 und fir den Euroraum jeweils ein
Zuwachs von 1.1 % prognostiziert. Im Jahr 2009 hat vor allem der massive Einbruch des Welthandels
die Wirtschaftsentwicklung im Euroraum gepragt. Starke Zurlickhaltung gab es auch bei den privaten
Investitionen. Fallende Inflationsraten und die schlechten Wirtschaftsaussichten bewogen die Europai-
sche Zentralbank im Mai 2009, den Leitzins auf 1 % zu senken, und bis zum Jahresende ist kein
weiterer Zinsschritt erfolgt. 2009 gab es somit die niedrigsten Zinsen seit der Euro-Einflihrung im Jahr
1999. Das Institut erwartet auch fir die kommenden Monate keinen weiteren Zinsschritt. Durch die
StabilisierungsmalRnamen der o6ffentlichen Hand und das Wirken der automatischen Stabilisatoren
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steigen die Budgetdefizite kraftig an. 2010 werden die globalen Giter- und Finanzstrome wieder Fahrt
aufnehmen. Davon werden die exportorientierten Okonomien, wie beispielsweise Deutschland, am
meisten profitieren.

Im dritten Quartal hat der Aufschwung in der Wirtschaft des Euroraums eingesetzt. Das BIP ist um
0.4 % gegeniber dem Vorquartal gestiegen, gegenitber dem Vorjahresquartal ist es um 4.1 %
geschrumpft. Die Impulse kamen primar vom Export und den Staatsausgaben. Die Investitionsaus-
gaben sind weiter gefallen, jedoch in einem gedampften Tempo. Im vierten Quartal wachst die Wirt-
schaft des Euroraums voraussichtlich weiter. Laut Barometer der EU-Kommission hat sich im Novem-
ber die Stimmung von Unternehmern im Euroraum Uberraschend stark aufgehellt. Bei den Verbrau-
chern anderte sich hingegen die Stimmung nicht. Der ifo-Indikator fur das Wirtschaftsklima im Euro-
raum hat im vierten Quartal 2009 zum dritten Mal in Folge zugelegt. Der Anstieg resultiert Uberwie-
gend aus den glnstigeren Erwartungen fiur die nachsten sechs Monate, aber auch die Urteile zur
gegenwartigen Wirtschaftslage haben sich leicht verbessert. Dies stitzt die Hoffnung, dass sich die
Erholung der Wirtschaft im Euroraum im ersten Halbjahr 2010 fortsetzen wird.

Im Oktober 2009 betrug die Arbeitslosenquote im Euroraum 9.8 %. Die hdchste Arbeitslosigkeit ver-
zeichnete Spanien mit 19.3 %. Die niedrigste Quote gab es in den Niederlanden mit 3.7 %. Die Infla-
tionsrate im Euroraum, gemessen am Anstieg des Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI), hat
im Oktober -0.1 % betragen. Unter dem Durchschnitt des Euroraums lagen die Preissteigerungsraten
in Irland und Portugal mit -2.8 % bzw. -1.6 %. Im Vergleich dazu stiegen die Preise in Osterreich um
0.1 %. Finnland und Griechenland verzeichneten mit 0.6 % bzw. 1.2 % die hdchsten Inflationsraten.

2.2 Landerprognosen

Deutschland wurde vom Einbruch der Weltkonjunktur besonders hart getroffen. Das deutsche BIP ist
2009 voraussichtlich um 4.9 % geschrumpft. Nach einem drastischen Rickgang im ersten Quartal
haben sich jedoch die Wirtschaftsbedingungen im Jahresverlauf verbessert. Die Impulse kamen vom
Welthandel und von Konjunkturpaketen im In- und Ausland. Trotz des starken Euro ging es bei den
deutschen Exporten Schritt fur Schritt aufwarts. Maschinen, Anlagen, Fahrzeuge und andere Inve-
stitionsgliter werden besonders in Asien und im arabischen Raum nachgefragt. Die Abwrackpramie
und der Anstieg der Kaufkraft fihrten 2009 zu einer deutlich stéarkeren Zunahme der Ausgaben der
deutschen Haushalte. Durch das starke Wachstum im zweiten Halbjahr wird die Wirtschaft Ende 2009
bereits ein Viertel des Produktionseinbruchs aufgeholt haben. 2010 halt das Institut eine Stabilisierung
der deutschen Wirtschaftsentwicklung fir wahrscheinlich. Demnach koénnte die Wirtschaftsleistung um
1.4 % zunehmen. Die Erholung durfte erneut von der Exporttatigkeit angetrieben werden. Der private
Konsum kdnnte hingegen wieder langsamer wachsen, was auf auslaufende Konjunkturpakete und auf
die sich weiter verschlechternden Arbeitsmarktbedingungen zuriickzufiihren ist. Die Preise werden
2010 voraussichtlich wieder anziehen.

Das deutsche BIP ist im dritten Quartal um 0.7 % gewachsen, zum Vorjahresquartal sank es um
4.8 %. Das Plus im Quartalsvergleich ist das grofdte seit Anfang 2008. Zum Wachstum beigetragen
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haben die staatlichen Konsumausgaben, die Bau- und Ausristungsinvestitionen und der Export. Im
vierten Quartal durfte die deutsche Konjunktur belebt bleiben.

Der ifo-Geschéaftsklimaindex stieg im November von 92 Punkten im Vormonat auf 93.9 Punkte. Es war
der achte Anstieg in Folge. Dennoch ist das Stimmungsbarometer noch weit von seinem Niveau vor
der Finanzkrise entfernt. In den Boom-Jahren 2006 und 2007 lag der Index durchgehend bei weit Uber
100 Punkten. Inzwischen erreichte er aber zumindest das Niveau unmittelbar vor dem Schock durch
den Konkurs von Lehman Brothers im September 2008. Laut ifo erwartet jedes dritte deutsche Unter-
nehmen fur 2010 ein Produktionsplus. Auch der aktuelle Makit Einkaufsmanagerindex fur November
zeigt, dass die Erholung bei Dienstleistern und Industrie an Fahrt gewonnen hat. Dahinter steht einer-
seits eine anziehende Nachfrage aus dem Ausland, andererseits der Aufbau von Lagerbestéanden, die
in der Krise kraftig reduziert wurden. Die Industrie fuhr die Produktion so kraftig nach oben wie seit 17
Monaten nicht mehr. Dennoch bauten die Unternehmen weiterhin Stellen ab. Das von der Gesellschaft
fiir Konsumforschung (GfK) ermittelte Konsumklima fir Dezember verzeichnete den zweiten Ruck-
gang in Folge. Die Arbeitslosenquote betrug im November 7.6 %. Die Verbraucherpreise stiegen um
0.3 %. Die Erzeugerpreise lagen im Oktober noch immer um 7.6 % unter dem Vorjahresniveau.

Das italienische BIP ist 2009 voraussichtlich um 4.7 % geschrumpft. Die exportorientierten Branchen
haben zu Jahresbeginn die gréRten Einbriiche erlitten und aufgrund der geringen Kapazitats-
auslastung sind auch die Investitionen deutlich zuriickgegangen. In der zweiten Jahreshalfte haben
sich jedoch die Wirtschaftsbedingungen in Italien aufgehellt. Die Exportwirtschaft belebte sich und die
Fahrzeug- und Maschinenindustrie profitierte von den offentlichen Hilfsprogrammen und Steuer-
erleichterungen. Die Nachfrage nach Konsumgtitern wurde von Preissenkungen begunstigt. Der Kon-
junkturaufschwung wird sich 2010 fortsetzen. Die Impulse werden von der Investitionstatigkeit und
vom Konsum der Haushalte kommen. Somit konnte die italienische Wirtschaft um 0.8 % wachsen. Die
Preise werden wieder starker als im Vorjahr anziehen. Die Arbeitslosigkeit wird weiter zunehmen.

Im dritten Quartal 2009 ist das BIP zum Vorquartal um 0.6 % gewachsen bzw. um 4.7 % zum Vor-
jahresquartal gesunken. Zum positiven Quartalswachstum beigetragen hat vor allem der starke Zu-
wachs bei den AusrlUstungsinvestitionen. Die Exporte nahmen zum ersten Mal seit Anfang 2008 zu
und der private Konsum hat sich weiter belebt. Im vierten Quartal dirfte das Wirtschaftswachstum
weiter zunehmen. Der Aufschwung in der Industrieproduktion in den Sommermonaten hat sich im
Oktober und November fortgesetzt. Laut /Istituto di Studi e Analisi Economica (lsae) hat der Ver-
trauensindex der guterverarbeitenden Industrie im November das héchste Niveau innerhalb der
letzten zwolf Monate erreicht, zurlckzufihren auf die Erwartung, dass sich die Auslandsnachfrage in
den kommenden Monaten weiter beleben wird. Im Einzelhandel bleibt die Nachfrage trotz der grof3en
Unsicherheit am Arbeitsmarkt robust. Die Verbraucherpreise sind im November gegeniiber dem Vor-
jahr um 0.7 % gestiegen, die Produktionspreise sanken im Oktober um 5.3 %. Die Arbeitslosenquote
belief sich auf 8 %.

Die franzosische Wirtschaft ist heuer voraussichtlich um 2.2 % geschrumpft. Der Rickgang fallt
somit deutlich schwacher aus als in den gro3en Nachbarlandern. Die geringere Exportintensitat und
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der grofiere Staatsanteil in der franzdsischen Wirtschaft haben sich in der Wirtschaftskrise als Vorteil
erwiesen. Zur Bekampfung des konjunkturellen Abschwungs hat die Regierung den Banken Mittel zur
Verflgung gestellt, um die Kreditvergabe an Unternehmen und Haushalte zu erleichtern. Ein weiteres
Konjunkturpaket wurde zur Stimulierung der Baubranche (Infrastrukturbereich), der Fahrzeugindustrie
und des Arbeitsmarktes beschlossen. Die Preisentwicklung hat die Kaufkraft der privaten Haushalte
gestarkt, ihr haben jedoch die vom Arbeitsmarkt ausgehenden negativen Effekte entgegen gewirkt. Im
nachsten Jahr wird sich die Nachfrage aus dem Ausland verbessern, positive Impulse werden auch
von der Inlandsnachfrage erwartet. Offentliche Stimulierungsmalnahmen, wie die Verlangerung der
Abwrackpramie, werden die Nachfrage stutzen. Demnach wird das franzésische BIP 2010 um 1.3 %
zulegen. Die Inflation wird dann voraussichtlich wieder anziehen. Die Arbeitslosigkeit wird weiter
steigen.

Die franzdsische Wirtschaft ist im dritten Quartal 2009 im Vergleich zum Vorquartal um 0.3 %
gewachsen, gegenuber dem Vorjahr betrug der Riickgang 2.4 %. Der private Konsum, die Staatsaus-
gaben und die Exportentwicklung haben zum positiven Quartalsergebnis beigetragen. Im vierten
Quartal bleibt die Wirtschaft auf Wachstumskurs. Die Lage in der guterverarbeitenden Industrie und in
der Dienstleistungsbranche hat sich zunehmend verbessert, weil Zinssenkungen und die Konjunktur-
pakete der offentlichen Hand Wirkung zeigen. Die Ausgaben der Haushalte steigen, z. B. hat die Regi-
strierung von Personenkraftfahrzeugen im November im Vorjahresvergleich um 48 % zugenommen.
Im Oktober sind die Verbraucherpreise um 0.2 % im Vergleich zum Vorjahr gefallen. Die Produktions-
preise fielen um 6.6 %.

Das Vereinigte Konigreich verzeichnet 2009 einen BIP-Rickgang um 4.5 %. Die Wirtschaft leidet
wegen des bedeutenden Finanzsektors neben dem globalen Konjunktureinbruch besonders stark
unter der Finanzkrise. Neben dem krisengeschuttelten Dienstleistungssektor hat sich — wie in den
anderen Landern der EU — der konjunkturelle Abschwung in der AuBenwirtschaft niedergeschlagen.
Etwas gedampfter ist der Rickgang bei den Bau- und Ausriistungsinvestitionen ausgefallen. Im
Jahresverlauf haben sich die Bedingungen am Arbeitsmarkt verschlechtert, womit in der zweiten
Jahreshélfte die Konsumlaune der Haushalte deutlich gesunken ist. Die Staatsausgaben wurden 2009
ausgeweitet. Aufgrund der schwachen Nachfrage und der Rohstoffpreisentwicklung hat die Inflation
nachgelassen. Zum Jahreswechsel steht der Leitzins auf dem Rekordtief von 0.5 %. 2010 kdnnte die
Wirtschaft des Vereinigten Konigreichs um 1.2 % wachsen. Die Korrektur am Immobilienmarkt dirfte
dann abgeschlossen sein. Die Exportwirtschaft wird vom vorteilhaften Wechselkursverhaltnis profi-
tieren. Die Inflation wird zwar anziehen, aber noch nicht den Zielwert der Bank of England Uberschrei-
ten. Die Arbeitslosigkeit dirfte 2010 weiter zunehmen.

Im dritten Quartal 2009 ist die Wirtschaft des Vereinigten Kénigreichs im Vergleich zum Vorquartal um
0.3 % bzw. um 3.9 % zum Vorjahresquartal geschrumpft. Positiv zu bewerten ist, dass sich der Ruick-
gang der Konsumnachfrage und der Investitionen deutlich verlangsamt hat. Die Exporte wurden zum
ersten Mal nach vier Quartalen ausgeweitet. Im vierten Quartal dirfte auch die Wirtschaft des Ver-
einigten Konigreichs wieder wachsen. Im November legte die Dynamik des gesamten Dienstleistungs-
sektors zu (Chartered Institute of Purchasing and Supply and Markit Economics). In der Londoner
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Finanzdienstleistungsindustrie ist gemal Morgan McKinley die Nachfrage nach Arbeitskraften im Ver-
gleich zum Vorjahr um 15 % gestiegen. Laut Nationwide Building Society schauen auch die Konsu-
menten zuversichtlich ins neue Jahr. Der Vertrauensindex erreichte im November den héchsten Stand
seit 1 %2 Jahren. Am Immobilienmarkt stabilisiert sich derzeit die Lage. In der guterverarbeitenden
Industrie bleiben die Wachstumsaussichten hingegen noch ungewiss. Die Engineering Employers
Federation halt jedoch 2010 einen Aufschwung in der Industrie fir moglich. Die Verbraucherpreise
sind im Oktober um 1.6 % gestiegen. Die Produzenten kdnnen wieder Preissteigerungen
durchsetzten. Die Produktionspreise stiegen im November um 4 %.

Die Wirtschaft der Schweiz steckt seit Sommer 2008 in einer Rezession. Im laufenden Jahr hat der
konjunkturelle Abschwung einen BIP-Rickgang um 1.8 % mit sich gebracht. Den gréf3ten Einbruch
gab es heuer in der AuRenwirtschaft, gefolgt von den Ausristungsinvestitionen. Trotz freier Kapazita-
ten und deutlicher Gewinneinriickgdnge hat sich der Beschaftigungsabbau in Grenzen gehalten, weil
viele Firmen die Mdoglichkeit der Kurzarbeit ausgeschopft haben. Die Schweizerische Nationalbank
(SNB) erwartet, dass 2009 die Verbraucherpreise im Jahresdurchschnitt um 0.5 % sinken. Sie belasst
daher den Leitzins erwartungsgemaf unverandert auf dem im vergangenen Marz erreichten Tiefstand
von 0 % — 0.75 %. 2010 wird die Wirtschaft um 1.3 % wachsen. Die Bauindustrie wird sich wieder
beleben und auch die Exporte dirften wieder steigen. Die Verbraucherpreise werden anziehen.

Das BIP der Schweiz ist im dritten Quartal 2009 im Vergleich zum Vorquartal um 0.3 % gestiegen. Im
Vorjahresvergleich fiel es um 1.5 %. Alle Hauptkomponenten des BIP haben im Quartalsvergleich eine
positive Wachstumsrate aufgewiesen, am starksten legten jedoch die Ausriistungsinvestitionen zu. Die
Auftragslage weist auf eine Ausweitung der Industrieproduktion im vierten Quartal hin, wobei sich vor
allem die Nachfrage aus dem Ausland belebt. Demnach diirfte der Aufschwung in der giterver-
arbeitenden Industrie friiher einsetzten als zuletzt erwartet. Es kiindigt sich auch eine Entspannung
am Arbeitsmarkt an. Die Umfrage des Personalvermittlers Manpower lasst fur den Schweizer Arbeits-
markt nach zehn ricklaufigen oder stabilen Quartalen erstmals wieder leicht bessere Beschaftigungs-
aussichten erwarten. Im November ist die Zahl der Arbeitslosen noch gestiegen und hat mit einer
Quote von 4.2 % den hdchsten Stand seit fast sechs Jahren erreicht. Die Jahresteuerung hat sich
nicht beschleunigt. Die Produktionspreise gingen im Oktober um 2.8 % zurtick.

Die Wirtschaft der USA ist 2009 um 2.5 % geschrumpft. Die Nachfrage der privaten Haushalte, die
71 % der Wirtschaftsleistung ausmacht, ist das zweite Jahr in Folge leicht gesunken. Den starksten
Einbruch gab es jedoch bei den Ausristungs- und Bauinvestitionen. Angesichts der schweren globa-
len Wirtschaftskrise hat die amerikanische Notenbank den Leitzins auf einen historischen Tiefstand
von 0 % — 0.25 % gesenkt. Die umfangreichen Konjunkturpakete der Regierung haben das Budget-
defizit heuer deutlich nach oben getrieben. Den Abschwung hat die US-Wirtschaft zur Jahresmitte
bereits weitgehend hinter sich gebracht. Die Erholung wird kraftiger als in Europa ausfallen. Das
Institut erwartet fir 2010 ein BIP-Wachstum von 2.4 %. Der private Konsum wird aufgrund der hohen
Arbeitslosigkeit und Verschuldung der Haushalte, bzw. Kredittiigung, nur wenig wachsen. Aufgrund
freier Kapazitaten dirften auch die Ausristungsinvestitionen nur moderat anziehen. Die Exporte
werden auch 2010 eine starke Dynamik aufweisen. Am Immobilienmarkt kdnnte eine Stabilisierung
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einsetzen. Mit der Konsumbelebung werden auch die Preise anziehen. Die amerikanische Notenbank
wird die Zinsen jedoch voraussichtlich erst dann anheben, wenn die wirtschaftliche Erholung Full
gefasst hat und die Arbeitslosenquote wieder fallt.

Die US-Wirtschaft ist im dritten Quartal, nach einer einjahrigen Unterbrechung, wieder gewachsen.
Das BIP hat zum Vorquartal um 0.7 % zugelegt. Gegentiber dem Vorjahresquartal sank es um 2.5 %.
Alle nachfrageseitigen BIP-Komponenten wurden im Quartalsvergleich ausgeweitet. Die starksten
Zuwachse wurden bei den Bauinvestitionen und den Exporten verzeichnet. Im vierten Quartal dirfte
sich der Aufschwung fortsetzen. Durch das glinstige Wechselkursverhaltnis wird sich die Exportnach-
frage weiter beleben und maRgeblich zum Wirtschaftswachstum beitragen.

Die Industrieproduktion hat im Oktober zum vierten Mal in Folge zugelegt, und auch die Aussichten fir
die kommenden Monate haben sich weiter verbessert. Laut Institute for Supply Management (ISM) ist
der Teilindex fiur die Auftragseingange im Verarbeitenden Gewerbe im November auf 60 Punkte
geklettert, nach 59 Punkten im Vormonat. Der Index zeigt somit weiterhin eine Expansion dieses Wirt-
schaftszweiges an. Inzwischen hat auch im Dienstleistungssektor der Aufschwung gegriffen. Der
Teilindex fur die Neuauftrédge lag im November mit 55.1 Punkten zum dritten Mal in Folge tUber der 50-
Punkte-Marke, was eine Expansion in den kommenden Monaten erwarten lasst. Der Conference
Board Leading Economic Indicator ist im Oktober zum siebenten Mal in Folge gestiegen. Vor allem die
Zinsentwicklung, eine Verbesserung der Lage auf dem Arbeitsmarkt und der Aufschwung an den
Aktienmarkten haben fir das positive Ergebnis gesorgt. Im Einzelhandel 1auft es derzeit besser als
noch vor ein paar Monaten. Den Handlern kommen die Einkommenssteigerungen und die Stabili-
sierung am Arbeitsmarkt zugute. Seit Juli nimmt die Arbeitslosigkeit nicht mehr zu, sodass die die
Arbeitslosenquote auch im November knapp unter 10 % lag. Die Verbraucherpreise sind im Oktober
im Vorjahresvergleich um 0.2 % gesunken, die Produktionspreise fielen um 1.9 %.

In Japan hat sich 2009 der konjunkturelle Abschwung verscharft. Das Institut erwartet einen BIP-
Rickgang um 5.4 %. Das schlechte Ergebnis ist auf den dramatischen Einbruch im vierten Quartal
2008 und im ersten Quartal 2009 zurtckzufiihren, als der weltweite Konjunkturabschwung die Nach-
frage nach japanischen Exportgutern drastisch sinken liel3. Friihzeitige StimulierungsmalRnahmen der
offentlichen Hand in Japan und China haben das Vertrauen in der japanischen Wirtschaft wieder her-
gestellt. Im Jahresverlauf hat sich somit die Wirtschaftsentwicklung wieder leicht erholt. Trotzdem
dirfte die Exportwirtschaft im Jahresdurchschnitt einen Rickgang um mehr als 20 % verzeichnet
haben, die Investitionstatigkeit dirfte um etwa 14 % zurlick gegangen sein. Die Arbeitslosigkeit
erreichte 2009 ein Rekordhoch und die Verbraucherpreise sanken. Die japanische Zentralbank hat
ihren Leitzins zuletzt unverandert bei 0.1 % belassen. 2010 wird die japanische Wirtschaft, nach zwei
Ruckgangen in Folge, mit 2 % ein positives Wirtschaftswachstum erzielen. Die Nachfrage der wichtig-
sten Handelspartner dirfte die japanische Au3enwirtschaft weiter stiitzen. Auch kommen die Impulse
der nationalen Konjunkturpakete zum Tragen. 2010 ist auch wieder mit steigenden Preisen zu
rechnen.
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Das japanische BIP ist im dritten Quartal 2009 zum Vorquartal um 0.3 % gewachsen bzw. gegenulber
dem Vorjahresquartal um 5.1 % gesunken. Die Exporte und der Konsum haben zum positiven Quar-
talswachstum beigetragen. Im vierten Quartal setzt sich der Aufschwung der japanischen Konjunktur
weiter fort, die Dynamik kénnte sich jedoch etwas abgeschwacht haben. Die Industrieproduktion, die
acht Monate in Folge stark gewachsen war, nahm im November mit vermindertem Tempo weiter zu.
Die Auftragslage hat sich etwas verschlechtert, teilte das Forschungsunternehmen Nomura/JMMA mit.
Der von ihm verdffentlichte Einkaufsmanagerindex ist im November von 54 Punkten im Vormonat auf
52 Punkte gesunken. Im Oktober betrug die Arbeitslosenquote 5.2 %. Die Verbraucherpreise sind um
2.5 % gesunken. Die Produktionspreise fielen im November um 4.9 %.

In den ersten neun Monaten des heurigen Jahres wurde die Entwicklung der Wirtschaften der mittel-
und osteuropaischen EU-Mitgliedslander sowie der Beitrittskandidaten stark von der Finanz- und
Wirtschaftskrise gepragt. Fir 2009 ist nunmehr mit einer BIP-Schrumpfung der neuen EU-Mitglied-
staaten (NMS) um 3.3 % zu rechnen. 2010 und 2011 dirften sich die Wirtschaften dieser Lander lang-
sam erholen und um 1.2 % bzw. 2.2 % wachsen. Der Aufschwung im Euroraum durfte die Erholung
der Wirtschaften der NMS, vor allem in den Landern mit besonders hohem Offenheitsgrad wie Tsche-
chien, Slowakei, Ungarn und Slowenien, unterstiitzen. Die Nettoexporte sowie der Lageraufbau
werden wichtige Wachstumstreiber in der Prognoseperiode sein. Der private Konsum und die Investi-
tionen, die oftmals Uber Kredite finanziert werden, dirften 2010 schwach bleiben. Zudem werden die
freien Kapazitaten in vielen Unternehmen zur Verschiebung von Investitionsplanen fuhren.

Die hohen Leistungsbilanzdefizite sind 2009 wegen der schwachen Inlandsnachfrage deutlich zurtick-
gegangen. Allerdings treten nun die hohen Budgetdefizite in den Vordergrund. Da der Arbeitsmarkt auf
Produktionsveranderungen mit Verzdgerung reagiert, ist mit einem weiteren Anstieg der Arbeitslosig-
keit zu rechnen.

Im Durchschnitt der ersten neun Monate des Jahres 2009 ging das BIP in Ungarn um 7.1 % gegen-
Uber dem Vorjahreszeitraum zurtick. Im dritten Quartal ist das BIP gegeniiber dem zweiten Quartal um
1.8 % bzw. gegenuber dem Vorjahresquartal um 8 % gesunken. Dieser Rickgang ist auf eine weitere
Verschlechterung der Inlandsnachfrage zurtickzufuhren. Der Konsum nahm um 8 % ab. Die Anlage-
investitionen waren ebenfalls stark ricklaufig. Die Exporte verloren weiter an Dynamik und gingen um
7 % zurlck, sie sanken damit allerdings langsamer als die Importe (15 %). Die durchschnittliche
Arbeitslosenquote stieg im Zeitraum von August bis Oktober auf 10.4 % und lag damit um 2.7 Prozent-
punkte Uber dem Vorjahresniveau. Der Anstieg der Verbraucherpreise verlangsamte sich auf 4.7 % im
Oktober, nach 5.1 % ein Jahr zuvor.

Laut IWF-Vereinbarung muss Ungarn Malinahmen fiir die Haushaltskonsolidierung, insbesondere auf
der Ausgabenseite, implementieren. Obwohl das Haushaltsdefizitziel fir 2009 auf 3.9 % des BIP
erhéht wurde, hat Ungarn damit das niedrigste Defizit in der Region. Allerdings ist zu erwarten, dass
die schwache Inlandsnachfrage eine Neuverhandlung des Ziels fur 2010 (z. Z. 3.8 % des BIP)
notwendig machen wird. Fiur das Jahr 2009 wird mit einem Schrumpfen der ungarischen Wirtschaft



I HS — Prognose der ésterreichischen Wirtschaft 2009-2011— 15

um 6.7 % gerechnet. Die negative Entwicklung durfte sich in abgeschwachtem Tempo fortsetzen. Fur
2010 ist ein Ruckgang des BIP um 1 %, fir 2011 eine Zunahme um 2 % zu erwarten.

Mit 0.5 % im dritten Quartal im Vergleich zum Vorquartal und 1.4 % in den ersten drei Quartalen ver-
zeichnete Polen als einziges EU-Mitgliedsland ein positives Wirtschaftswachstum im Vorjahresver-
gleich. Aufgrund des vergleichsweise geringen Anteils der Exporte am BIP unterblieb der Absturz in
eine Rezession. Die starke Abwertung des Zloty unterstutzte die Exporte, und der Konsum blieb, ge-
stutzt durch Reallohnsteigerungen und die Erhdhung der Pensionen, expansiv. Schlief3lich milderten
Infrastrukturprojekte den Rickgang der Investitionstatigkeit. Wahrend der Konsum mit 2.8 % im dritten
Quartal zulegte, gingen die Anlageinvestitionen um 13.5 % zurlck. Die Exporte und die Importe
sanken um rund 10 % bzw. 15 %. Die Inflationsrate verringerte sich im Vorjahresvergleich um einen
Prozentpunkt und betrug im Oktober 3.1 %. Die Arbeitslosenquote steigt seit Anfang des Jahres und
belief sich im dritten Quartal auf 8.1 %. In diesem Jahr dirfte das BIP um 1.4 % zunehmen, in den
Jahren 2010 und 2011 wird das Wachstum voraussichtlich 2 % und 2.5 % erreichen. Infolge fiskal-
politischer MaRnahmen zur Unterstitzung der Wirtschaft dirfte das Budgetdefizit 2009 6 % des BIP
ausmachen und 2010 auf 7 % steigen.

Gegenuber dem Vergleichszeitraum des Vorjahres schrumpfte die Wirtschaft in Tschechien im dritten
Quartal um 4.1 % und in den ersten drei Quartalen um 4.3 %. Verglichen mit dem Vorquartal verzeich-
nete Tschechien im dritten Quartal hingegen ein BIP-Wachstum von 0.8 %. Wahrend der private Kon-
sum mit 1.3 % im Vorjahresvergleich im dritten Quartal noch zulegte, nahmen die Anlageinvestitionen
um 9 % ab. Die Exporte entwickelten sich, &hnlich wie die Importe, stark ricklaufig. Die Beschaftigung
ging im dritten Quartal um 2 % zurtick. Damit erhohte sich die Arbeitslosenquote auf 7.3 %. Sie lag
damit um 3.1 Prozentpunkte Gber dem Vorjahresniveau. Die Inflationsrate betrug im November 0.5 %.
Im Jahr 2009 durfte die tschechische Wirtschaft um 4 % schrumpfen, 2010 und 2011, wegen besserer
Exportaussichten und eines neuerlichen Aufbaus der Lagerbestande, um 1.5 % bzw. 2.5 % wachsen.

Die Wirtschaft der Slowakei schrumpfte im dritten Quartal um 4.8 %, in den ersten neun Monaten um
5.3 %. Gegenliber dem Vorquartal wies die Slowakei im dritten Quartal ein BIP-Wachstum von 1.6 %
auf. Wahrend die Exporte und die Importe im Vorjahresvergleich im dritten Quartal um 15 % bzw.
17 % zurlickgingen, sank die Inlandsnachfrage um rund 6 %. Der Konsum, der im zweiten Quartal im
positiven Bereich blieb, sank im dritten Quartal um 0.4 %. Die Anlageinvestitionen verzeichneten einen
Rickgang um 11 %. Die Beschaftigung nahm im dritten Quartal um 4.3 % ab. Die Arbeitslosenquote
belief sich im Oktober auf 12.4 % und lag damit um 3.4 Prozentpunkte hdher als zu Jahresbeginn. Der
Anstieg der Verbraucherpreise verlangsamte sich und betrug im November 0.4 %. Fur die Stimulie-
rung der Wirtschaft spielt die expansive Fiskalpolitik, wesentlich ko-finanziert durch die EU-Struktur-
fonds, eine wichtige Rolle. Fir 2009 wird ein Rickgang des BIP um 5 % und fur 2010 und far 2011,
wegen einer leichten Belebung der Exportnachfrage, ein Wachstum von 2 % bzw. 3 % erwartet.

Das slowenische BIP verzeichnete im dritten Quartal wie auch in den ersten drei Quartalen insge-
samt einen Rickgang um jeweils 8.5 % im Vorjahresvergleich. Gegeniiber dem Vorquartal nahm das
slowenische BIP im dritten Quartal um 1 % zu. Das stark negative Ergebnis ist hauptsachlich auf die
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Auslandsnachfrage und die Anlageinvestitionen zurtickzufiihren. Die Exporte sanken um 16 %, die
Importe um 20 %. Die Anlageinvestitionen nahmen um rund 25 % ab. Der Konsum ging um 0.5 %
zurlck. Die Rezession zeigte deutliche Auswirkungen auf den Arbeitsmarkt. Die Beschaftigung nahm
im dritten Quartal um 3.4 % ab und die Arbeitslosenquote betrug 6.2 %. Die Inflation entwickelte sich
ricklaufig und ist im November auf 1.6 % gesunken. Um die Wirtschaft zu stltzen, implementiert die
slowenische Regierung derzeit ein Krisen-Hilfspaket im Umfang von 1 Mrd. Euro. Fir 2009 wird mit
einem BIP-Ruckgang um 8 %, fuir 2010 und 2011 mit einem Wachstum um 1.5 % bzw. 2 % gerechnet.

In den ersten neun Monaten 2009 betrug der Rickgang des ruménischen BIP 7.4 %, im dritten Quar-
tal schrumpfte die Wirtschaftsleistung um 7.1 % zum Vorjahresquartal bzw. 0.6 % zum Vorquartal.
Dies ist auf die Rezession im Euroraum und die verscharften Finanzierungsbedingungen fir Haus-
halte und Unternehmen zuriickzufihren. Der private Konsum ging im dritten Quartal gegentiber dem
entsprechenden Vorjahresquartal um rund 13 % zurlck, die Anlageinvestitionen sanken um rund
30 %. Wahrend die Exporte im dritten Quartal um 1.6 % zunahmen, sind die Importe um rund 15 %
geschrumpft, was zu einer weiteren Verringerung des Leistungsbilanzdefizits flhrte. Die Inflationsrate
schwéchte sich ab und betrug im Oktober 4.3 %. Die Arbeitslosenquote stieg im September infolge
des Personalabbaus auf 5.9 %. Das BIP durfte 2009 um 7.2 % geschrumpft sein. Aufgrund des
Sturzes der Koalitionsregierung im Oktober und der wachsenden Unsicherheit bezlglich des recht-
zeitigen Inkrafttretens des Budgetgesetzes flir 2010 wurde die Dezember-Auszahlung der dritten
Tranche des IWF-Kredits verschoben. Wegen der finanziellen Beschrankungen ist fir 2010 und 2011
mit einer nur langsamen Erholung zu rechnen. Das BIP dirfte 2010 um 0.8 % und 2011 um 2.5 %
zulegen.

In Bulgarien ging das BIP im dritten Quartal um 5.4 % gegenuber dem Vorjahr zurtick. In den ersten
neun Monaten schrumpfte es um 4.7 %. Infolge der Finanzkrise, die die Kreditkosten erhdhte und die
Verflugbarkeit von externen Finanzierungen verminderte, hat die Dynamik des privaten Konsums spur-
bar nachgelassen. Die Anlageinvestitionen gingen um rund 37 % zurlick. Die Exporte und die Importe
entwickelten sich mit -7 % bzw. -23 % ebenfalls stark ricklaufig. Wegen des Rickgangs der Inlands-
nachfrage ist mit einer Halbierung des hohen Leistungsbilanzdefizits im Jahr 2009 zu rechnen. Die
Inflationsrate war im Oktober mit -0.3 % negativ, die Arbeitslosenquote stieg gegenuber dem Vorjahr
und belief sich im dritten Quartal auf 6.7 %. Auf der Agenda der neuen bulgarischen Regierung stehen
strukturelle Reformen wie die Verkleinerung der 6ffentlichen Verwaltung, Lohnsteigerungen im Ein-
klang mit der Produktivitat, ein Rentenwachstum abhangig von der Entwicklung der 6ffentlichen Haus-
halte und die Verlagerung der Finanzierung der &ffentlichen Investitionen auf eine héhere Absorption
der EU-Mittel und Kreditaufnahmen im Ausland. Im Jahr 2009 ist mit einer Schrumpfung der bulgari-
schen Wirtschaft um 4.8 % zu rechnen, 2010 und 2011 dirfte das Wirtschaftswachstum 0.5 % bzw.
2.7 % betragen.

In Kroatien sank das BIP im dritten Quartal um 5.8 %. In den ersten neun Monaten schrumpfte es um
6.3 %. Die Konjunkturdynamik blieb als Resultat der stagnierenden Kreditvergabe und der verschlech-
terten internationalen Rahmenbedingungen schwach. Wegen sinkender Importe ist heuer mit einer
Verringerung des hohen Leistungsbilanzdefizits zu rechnen. Die Inflationsrate betrug im Oktober
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1.3 %, die Arbeitslosenquote 15.5 %. Im Jahr 2009 ist mit einem BIP-Rickgang um 6 % zu rechnen.
Aufgrund der schwachen privaten Nachfrage und der erhéhten Mehrwertsteuer dirfte das BIP 2010
nur um 0.5 % zulegen. 2011 kénnte das BIP-Wachstum 2.2 % erreichen.

In den ersten neun Monaten 2009 betrug der Rickgang des russischen BIP 10 %, im dritten Quartal
schrumpfte die Wirtschaftsleistung um 9 % zum Vorjahresquartal, wahrend sie um 1 % zum Vorquartal
zunahm. Dies ist auf die Kontraktion der internationalen Nachfrage nach Rohstoffen, die einen grof3en
Anteil an den russischen Exporten ausmachen, zuriickzufiihren. Die Anlageinvestitionen und der
private Konsum sind stark zurtickgegangen. Die Inflation verlangsamte sich im November auf 9 %. Die
Arbeitslosenquote stieg im Oktober auf 7.7 %. 2009 durfte die russische Wirtschaft um 8.7 %
geschrumpft sein. Eine Fortsetzung der expansiven Geld- und Fiskalpolitik und eine ginstige Entwick-
lung des Olpreises dirften das Wirtschaftswachstum im Prognosezeitraum stiitzen. Infolgedessen
kdnnte das BIP-Wachstum 2010 und 2011 2.5 % bzw. 3 % erreichen.
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Internationale Rahmenbedingungen

Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

2007 2008 2009 2010 2011

Welthandel 6.8 2.6 -14.0 7.0 9.0
BIP, real

Deutschland 2.5 1.3 -4.9 1.4 1.5
Italien 1.6 -1.0 -4.7 0.8 1.5
Frankreich 2.3 0.4 2.2 1.3 1.6
Vereinigtes Konigreich 2.6 0.6 -4.5 1.2 1.7
Schweiz 3.6 1.8 -1.8 1.3 1.6
USA 2.1 0.4 -25 24 2.6
Japan 2.4 -1.2 -5.4 2.0 2.2
China 13.0 9.0 8.3 9.0 9.0
Polen 6.6 5.0 1.4 2.0 25
Slowakei 10.6 6.2 -5.0 2.0 3.0
Tschechien 6.1 2.5 -4.0 1.5 2.5
Ungarn 1.0 0.6 -6.7 -1.0 2.0
Slowenien 6.8 3.5 -8.0 1.5 2.0
Bulgarien 6.2 6.0 -4.8 0.5 2.7
Rumanien 6.3 6.2 -7.2 0.8 25
Kroatien 55 24 -6.0 0.5 2.2
Russland 8.1 5.6 -8.7 2.5 3.0
Euroraum 2.7 0.6 -3.9 1.1 1.7
NMS-12 6.2 3.9 -3.3 1.2 2.2
EU-27 2.9 0.8 -3.9 1.1 1.7
OECD 2.7 0.6 -3.5 1.8 2.3
Osterreichische Exportmérkte 7.8 3.6 -14.0 5.3 6.8
USD/EUR Wechselkurs” 1.37 1.47 1.39 1.47 1.43
Rohélpreise”™” 71.1 97.5 62.0 85.0 90.0

Quelle: Eurostat, IWF, OECD, CPB, nationale statistische Amter, eigene Berechnungen.

*)  absolute Werte

**)  USD/barrel
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3. Die osterreichische AuBRenwirtschaft

Angesichts der sehr engen globalen Verflechtungen ist die 6sterreichische Exportwirtschaft vom welt-
weiten Konjunktureinbruch nicht verschont geblieben. Deutschland, Italien und die osteuropaischen
Nachbarlander, die wichtigsten Handelspartner Osterreichs, wurden besonders hart von der Krise
getroffen. Dadurch hat sich auch die Lage in der 6sterreichischen AulRenwirtschaft zur Jahreswende
2008/2009 drastisch verschlechtert. Erst in der zweiten Jahreshélfte belebte sich die Nachfrage aus
dem Ausland. Lichtblicke gibt es vor allem auf dem asiatischen Markt. Anfang 2010 durfte in der
Osterreichischen Exportwirtschaft der Aufschwung greifen. Die AufRenhandelspreise, die bei den
Exporten und Importen 2009 deutlich nachgegeben haben, werden 2010 anziehen. Die Handelsbilanz
wird im Prognosezeitraum ein Defizit aufweisen.

Im Jahresdurchschnitt 2009 gehen die nominellen Warenexporte voraussichtlich um 20.1 % zurick.
Die Exporte in den Euroraum fallen dabei um 18 %. Der Ruckgang der Exporte in die Lander aulRer-
halb der Wahrungsunion um 23 % ist insbesondere auf die Nachfrageschwéache der wichtigsten oster-
reichischen Handelspartner in Mittel-, Ost- und Siidosteuropa zurlickzufiihren. Betrachtet man die
Warenexporte nach Produktgruppen, so sind die Exporte von bearbeiteten Waren um 26 %, jene von
Maschinen und Fahrzeugen um 24 % geschrumpft. Weniger von der konjunkturellen Abschwachung
war der Export von Lebensmitteln betroffen. Diese Branche verzeichnete 2009 Exportriickgdnge von
8 %. 2010 werden die gesamten nominellen Warenexporte wieder ausgeweitet. Das Institut erwartet
einen Zuwachs um 6 %. Die Warenimporte sinken laut Prognose im Jahresdurchschnitt 2009 um
17 %. Nachstes Jahr werden sie um 5.1 % zunehmen.

Nach einem ausgezeichneten Ergebnis 2008 belastet die Rezession in den Nachbarlandern die
Osterreichische Tourismusindustrie spurbar. Die 6sterreichischen Reiseverkehrsexporte sinken voraus-
sichtlich 2009 nominell um 2.3 %. Die Reiseverkehrsimporte fallen ebenfalls um 2.3 %. Fir 2010 wird
ein weiterer Rickgang um 1 % bei den Reiseverkehrsexporten erwartet, die Importe werden um 0.5 %
zulegen.

Der Ruckgang der realen Exporte i. w. S. laut VGR macht 2009 voraussichtlich 14.6 % aus, bei den
realen Warenexporten belauft er sich auf 17.5 %. 2010 werden die Exporte i.w. S. laut VGR um
4.6 %, die Warenexporte um 5.5 % steigen. Die realen Importe i. w. S. laut VGR gehen 2009 um
12.6 % zurtick. 2010 werden sie voraussichtlich um 3.6 % zunehmen. Die realen Warenimporte sinken
2009 voraussichtlich um 13.8%. Fur 2010 ist mit einem leichten Anstieg um 4.3 % zu rechnen.
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4. Perspektiven der Inlandskonjunktur

Im ablaufenden Jahr hat sich die Haushaltsnachfrage als einziges grof3eres Nachfrageaggregat positiv
entwickelt. Ein Einbruch im ersten Quartal wurde in den Folgequartalen kompensiert, die Einzelhan-
delsumsatze bleiben stabil, und auch die Nachfrage nach Kraftfahrzeugen ist selbst nach dem Auslau-
fen der direkten Wirkung der Verschrottungspramie ungebrochen. In den kommenden Jahren ist im
Einklang mit dem wieder gunstigeren konjunkturellen Gesamtbild auch mit einer leichten Belebung der
Haushaltsnachfrage zu rechnen, wobei allerdings die fortgesetzte Unsicherheit iber die 6konomische
Entwicklung eine starkere Ausweitung behindert.

Der private Konsum wird real, nach 0.3% im Jahresdurchschnitt 2009, im kommenden Jahr um
0.6 % und 2011 um 1.1 % wachsen. Damit bleibt die Expansion der Nachfrage zunachst weiter hinter
der Entwicklung der verfiigbaren Einkommen zurtick. Der reale Einkommensspielraum erhéht sich im
nachsten Jahr um 1.2 %, vor allem da die Gewinneinkiinfte wieder erstarken. Die Nachwirkungen der
Krise schlagen sich jedoch in vorsichtigem Ausgabeverhalten nieder, sodass die zuletzt aufgebauten
Sparpolster nicht gleich wieder abgebaut werden. Erst im Folgejahr 2011 ist das Vertrauen der Konsu-
menten soweit wieder hergestellt, dass sie mit dem Konsum der Dynamik ihrer Einkommen folgen.

Sparquote der privaten Haushalte
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Die Grafik der Haushaltssparquote zeigt die Geschichte dieser Kenngrofle seit 1976. Seit 2002 er-
folgte ein kontinuierlicher Anstieg von einem Basisniveau von 8 % ausgehend. Der fur 2009 ausgewie-
sene Wert von 12.9 % ist nun hoher als in der September-Prognose, aufgrund der Revision in der Ein-
schatzung der verfugbaren Einkommen sowie der betrieblichen Pensionsriicklagen. Ein Ansteigen der
Sparquote in einem Jahr mit Steuerreform ist eigentlich nicht ungewoéhnlich, da unerwartete Einkom-
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menszuwachse meist erst mit Verzdgerung in Ausgaben umgesetzt werden. Im Folgejahr einer
Steuerreform fihrt dann oft der Nachhalleffekt zu einem zusatzlichen Konsumimpuls und zu einem
Fallen der Sparquote. 2009 ist aber ein besonderes Steuerreformjahr, in dem die Auswirkungen einer
internationalen Rezession auf die Haushaltseinkommen erfolgreich kompensiert wurden. Diesem Um-
stand entspricht der ausgewiesene weitere Anstieg im kommenden Jahr auf tGber 13 %, also auf ein
Niveau, das zuletzt vor 1980 gemessen wurde. Erst 2011 wird der Aufwartstrend der Haushaltsspar-
quote voraussichtlich zur Ruhe kommen.

Das verhaltnismaRig kleine Nachfrageaggregat Eigenverbrauch privater Dienste ohne Erwerbs-
charakter stagniert im ablaufenden Jahr real und wird im gesamten Prognosezeitraum verhalten
wachsen. Im kommenden Jahr wird der Eigenverbrauch nur um 0.3 % ansteigen, 2011 dann um
0.5 %. Damit bleibt die Dynamik in diesem Bereich hinter der des privaten Konsums zuriick.

Im Jahr 2009 haben die Unternehmen die realen Ausriistungsinvestitionen (einschlieBlich sonstige
Anlagen) massiv eingeschrankt. Aufgrund der einbrechenden Exporte wurde von der Rezession vor
allem die Industrie in Mitleidenschaft gezogen. Im Durchschnitt der ersten drei Quartale war die Ind-
ustrieproduktion um 14 % niedriger als im entsprechenden Vorjahreszeitraum. Infolge dessen sank die
Kapazitatsauslastung bis auf 73 %. Sie lag damit um 8 2 Prozentpunkte unter dem langjahrigen
Durchschnitt. Zwar stieg die Auslastung der Produktionskapazitaten zuletzt leicht, mit 75 % ist sie im
historischen Vergleich aber immer noch sehr niedrig. Belastet wurde die Investitionstatigkeit auch da-
durch, dass sich im Verlauf der Finanzkrise die Finanzierungsbedingungen markant verschlechterten.
So kam die Finanzierung Uber die Emission von Aktien oder Unternehmensanleihen zeitweise vollig
zum Erliegen. Zudem verscharften die Geschéaftsbanken die Kreditkonditionen. All dies fiihrte dazu,
dass die realen Ausristungsinvestitionen in den ersten neun Monaten 2009 im Vorjahresvergleich um
10 % reduziert wurden. Mit einem Einbruch um 27 % schrankten die Unternehmen vor allem die Kaufe
neuer Fahrzeuge drastisch ein. Dies betraf in erster Linie LKW. Die Anschaffungen von Maschinen
und Geraten sanken in den ersten drei Quartalen vergleichsweise moderat um 6.6 %. Fur den Progno-
sezeitraum kann mit einer Stabilisierung der Investitionstatigkeit gerechnet werden. Die Auftragsein-
gange und die Erwartungen der Unternehmen bezlglich der kinftigen Produktionstatigkeit deuten
eine leichte Aufwartstendenz der Industrieproduktion an. Angesichts der nach wie vor geringen Aus-
lastung der vorhandenen Produktionskapazitaten werden die Unternehmen in den nachsten Jahren
aber wenig Veranlassung haben, in die Ausweitung der Kapazitaten zu investieren. Das Ersatzmotiv
wird daher bei der Sachkapitalbildung im Vordergrund stehen. Zudem werden die Finanzierungsbedin-
gungen noch geraume Zeit schwierig bleiben. Alles in allem werden die Ausrustungsinvestitionen,
nach einem Rickgang um 11 % im Jahresdurchschnitt 2009, 2010 um 1 % um 2011 um 3 %
zunehmen.

Mit der riicklaufigen Nachfrage nach Investitionsgitern auf dem Weltmarkt fallen heuer deren Preise.
Angesichts der schleppenden Erholung der Investitionstatigkeit wird der Preisauftrieb in diesem
Bereich im Prognosezeitraum moderat bleiben. Nach einem Rickgang um 0.8 % im Jahresdurch-
schnitt 2009 dirfte der Preisindex der Ausriistungsinvestitionen im kommenden Jahr um 1 % und 2011
um 1.3 % zunehmen.
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Beurteilung der Auftragsbestande
Saldo aus positiven und negativen Antworten
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Quelle: Industriellenvereinigung

Produktionstitigkeit der nachsten drei Monate
saisonbereinigt
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Kapazitatsauslastung in der 6sterreichischen Industrie
saisonbereinigt
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Quelle: Europaische Kommission

Die realen Bauinvestitionen gingen laut vorlaufiger Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung im Zeitraum
Janner bis September 2009 um 5.5 % zurlick. Dabei brachen die Wohnbauinvestitionen um knapp
11 % ein, wahrend sich die sonstigen Bauinvestitionen mit einem Riickgang um 1.5 % verhaltnismaRig
stabil entwickelten. Der Wohnbau wurde durch die Eintribung der Arbeitsmarktperspektiven belastet.
Die zunehmende Unsicherheit bezlglich der Einkommens- und Vermoégensentwicklung veranlasste
die privaten Haushalte, von gréf3eren Ausgaben Abstand zu nehmen. Die Starkung der Realeinkom-
men durch die Steuerreform und die riicklaufige Teuerung sowie die Férderung der thermischen Ge-
baudesanierung vermochten dem Wohnbau keine wesentlichen Impulse zu verleihen. Dariber hinaus
schwachte sich im Zuge der Wirtschaftskrise der Zuzug auslandischer Arbeitskrafte nach Osterreich
ab, sodass auch von dieser Seite die Nachfrage nach Wohnbauten keinen Antrieb erhielt. Angesichts
der weiterhin angespannten Lage auf dem Arbeitsmarkt wird die Wohnbautatigkeit auch im Prognose-
zeitraum schwach bleiben. Die Nicht-Wohnbauinvestitionen wurden 2009 durch die Investitionen in die
Modernisierung und den Ausbau der Stra3en- und Schieneninfrastruktur gestitzt. Im Prognosezeit-
raum wird die Bautatigkeit zunachst weiterhin durch Infrastrukturausgaben der OBB, der ASFINAG
und der Bundesimmobiliengesellschaft (BIG) sowie durch die Férderung der thermischen Gebaude-
sanierung gestutzt. Der GroRteil dieser Malknahmen ist auf die Jahre 2009 und 2010 beschrankt.
Darlber hinaus entsteht durch die steigende Staatsverschuldung die Notwendigkeit der Konsolidie-
rung der 6ffentlichen Haushalte. So ist damit zu rechnen, dass die 6ffentlichen Investitionen, insbeson-
dere jene der Gemeinden, im Jahr 2011 nur noch wenig zum Anstieg der Bauinvestitionen beitragen
werden. Die Bautatigkeit der Unternehmen wurde im zu Ende gehenden Jahr durch die niedrige
Kapazitatsauslastung und die schwierigeren Finanzierungsbedingungen belastet. Mit der Aufhellung
der konjunkturellen Perspektiven und der zu erwartenden Entspannung beim Zugang zu Eigen- und
Fremdkapital durften sich die Unternehmensinvestitionen im Prognosezeitraum graduell erholen. Alles
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in allem durften die Bauinvestitionen im kommenden Jahr stagnieren und 2011 um 0.5 % zunehmen,
nach einem Riickgang um 4 % im zu Ende gehenden Jahr.

Im heurigen Jahr setzte sich der Trend eines Uberdurchschnittlichen Anstiegs der Baupreise fort. Daftr
war vor allem die Entwicklung im Tiefbau verantwortlich, wahrend sich der Preisauftrieb im Hochbau
im Jahresverlauf deutlich abschwachte. Die monatliche Entwicklung der Baukosten deutet darauf hin,
dass im Prognosezeitraum auch im Tiefbau der Preisdruck merklich nachlassen wird. Daraus ergibt
sich flr den Deflator der Bauinvestitionen ein Anstieg um 1.3 % im kommenden sowie 1.6 % im darauf
folgenden Jahr, nach 2.5 % heuer.

Angesichts der einbrechenden Nachfrage haben die Unternehmen in der zweiten Jahreshalfte 2008
ungeplante Lagerbestande aufgebaut. Die Korrektur dieses Lageraufbaus bremste die gesamt-
wirtschaftliche Produktion in den ersten drei Quartalen 2009 erheblich. Die gesamten realen Brutto-
investitionen (einschlieRlich Lagerbestandsveranderungen) wurden daher mit einem Rickgang um
18.7 % erheblich starker eingeschrankt als die Anlageinvestitionen (-7.7 %). Die Korrektur der Lager-
bestande dirfte nunmehr abgeschlossen sein. Der Lagerzyklus sollte daher im Prognosezeitraum zur
Zunahme der Produktion beitragen. Alles in allem durften die realen Bruttoinvestitionen im kommen-
den Jahr um 0.8 % und 2011 um 2 % zulegen, nach einem Riickgang um 10.4 % heuer.

Die Wirtschaftskrise hinterlasst auch bei den 6ffentlichen Haushalten tiefe Spuren. Die Defizitquote
wird im Prognosezeitraum weit Uber dem Referenzwert von 3 % liegen. Fir das Jahr 2009 wird eine
Defizitquote von 4.1 % prognostiziert, fiir die Jahre 2010 und 2011 ein weiterer Anstieg auf 5.3 % bzw.
4.9 %. Entsprechend dieser Entwicklung und wegen der MaRnahmenpakete fur die Banken wird die
Schuldenquote auf 75 % des BIP am Ende des Prognosehorizonts zulegen. Griinde fiir den massiven
Anstieg der Defizitquote sind die automatischen Stabilisatoren auf der Einnahmen- und Ausgabenseite
sowie diskretiondre MalRnahmen zur Stabilisierung der 6sterreichischen Volkswirtschaft.

Auf der Einnahmenseite sind vor allem die automatischen Stabilisatoren, aber auch die Steuerreform
von Bedeutung. Die Steuereinnahmen sind heuer kraftig ricklaufig, zuriickzufiihren vor allem auf die
Korperschaftsteuer infolge geringerer Vorauszahlungen und Gewinne der Kérperschaften und auf die
Lohnsteuer. Infolge der schwachen Gewinnsituation der Unternehmen sind auch die Einnahmen aus
der Kapitalertragsteuer (auf Dividenden) und der veranlagten Einkommensteuer riicklaufig. Die Ent-
wicklung bei den wichtigsten Einkommen- und Vermdgensteuern in den ersten zehn Monaten ist in der
folgenden Abbildung dargestellt. Ebenso ist bei der Umsatzsteuer, infolge der Halbierung des Umsatz-
steuersatzes auf Medikamente, und bei den Verbrauchssteuern ein Rickgang feststellbar, wenn auch
deutlich moderater. Die Sozialversicherungsbeitrédge legen heuer in Folge des Beschaftigungsrick-
ganges nur moderat zu. Im nachsten Jahr werden die Gesamteinnahmen nur geringfligig steigen, da
die Beschéftigung und der Konsum weiterhin schwach bleiben. Erst im Jahr 2011 ist wieder mit einem
deutlicheren Anziehen der Abgaben zu rechnen.
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Veranderung der wichtigsten Einkommen- und Vermégensteuern
bis Oktober 2009 gegeniiber Vorjahr

0,4

00/0 [ e |

5 %

-10 %

-15 % -12,8

-20 %

-25 %
-24,8

-30 %

-35 %

-37,2

Veranlagte Lohnsteuer Kapitalertragsteuer Kapitalertragsteuer Kérperschaftsteuer
Einkommensteuer auf Zinsen

Quelle: BMF

Auf der Ausgabenseite schlagen in diesem Jahr besonders die héheren monetaren Transferzahlungen
(Arbeitslosengeld und Notstandshilfe, Pensionserh6hungen) und die zusatzlichen Ausgaben fir die
aktive Arbeitsmarktpolitik (Kurzarbeit, Aus- und Weiterbildungsmaflinahmen) und Léhne und Gehalter
der offentlich Bediensteten zu Buche. Die Mittel fiir die sozialen Sachleistungen werden entsprechend
der Entwicklung der letzten Jahre weiterhin dynamisch zulegen. Die Ausgaben fir die monetaren
Transferleistungen werden auch in den nachsten Jahren auf hohem Niveau bleiben. Der Anstieg der
Schuldenstandsquote schlagt sich bei den Ausgaben fiir den Zinsendienst nieder. Der reale 6ffentliche
Konsum wird heuer um 1 % und n&chstes und Ubernachstes Jahr um 0.8 % bzw. 0.5 % wachsen.

Die automatischen Stabilisatoren und die Konjunkturpakete sowie die Steuerreform und das Familien-
paket haben maRgeblich zur Stabilisierung der Osterreichischen Volkswirtschaft beigetragen, jedoch
auf Kosten eines deutlichen Anstiegs der Schuldenstandsquote und des strukturellen Budgetdefizits.
Umso wichtiger ist es, rasch einen Plan zur Ruckfihrung des gesamtstaatlichen Defizits zu ent-
wickeln. Bedeutend hierfir ist eine konsequente Umsetzung der Vorschlage der Expertengruppe
Staats- und Verwaltungsreform. Wichtig wird auch sein, die Dynamik bei den sozialen Sachleistungen
in den Griff zu bekommen (Stichwort Finanzierung aus einer Hand im Gesundheitsbereich). Die mone-
taren Transferleistungen durfen nicht ausgeblendet werden. Eine Erhéhung des durchschnittlichen
Pensionsantrittsalters um ein Jahr reduziert die Ausgaben um etwa 1.4 Mrd. Euro und fihrt zudem zu
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Mehreinnahmen. Es wird haufig Ubersehen, dass ein hoher Schuldenstand wegen Zinszahlungen
einen wesentlichen Teil des Budgets bindet und infolgedessen weniger Mittel flir wichtige Zukunftsaus-
gaben zur Verfiigung stehen. Die Einfiihrung einer Schuldenbremse koénnte ein probates Mittel sein,
um eine wachstums- und beschaftigungsférdernde Finanzpolitik zu unterstitzen.

In den ersten drei Quartalen des ablaufenden Jahres sind die Tariflohne um 3.4 % angestiegen. Die
Arbeitnehmerentgelte je Aktiv-Beschaftigten haben, gemal® den vorlaufigen Ergebnissen der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung, im gleichen Zeitraum um 3 % zugenommen. Der Lohnab-
schluss der Metallindustrie im Herbst 2008 kam — vor dem Hintergrund einer damals noch relativ stabi-
len Konjunktursituation — bei der 4-Prozent-Marke zu liegen und tragt zu einer merkbaren Steigerung
der Kaufkraft der Arbeitnehmer im Jahr 2009 bei.

Aufgrund der dramatischen Verschlechterung der konjunkturellen Rahmenbedingungen hat sich im
Lauf des Jahres eine negative Lohndrift herausgebildet, die sich gegen Ende des Jahres weiter ver-
starkt. Das Zuriickbleiben der Effektivverdienste hinter den Kollektivvertragslohnen in einem Konjunk-
turabschwung entspricht historischen Erfahrungen. Fir den Jahresdurchschnitt geht das Institut von
einem Anstieg der Arbeitnehmer-Entgelte je Aktiv-Beschaftigten um 2.5 % aus. Dieser Wert impliziert
ein im langjahrigen Vergleich auffallend hohes Reallohnwachstum von 1.6 %.

Bei der diesjahrigen Herbstlohnrunde wurden fir Metallindustrie und Handel Lohnerhéhungen um
rund 1 %2 % vereinbart. Diese Abschlisse sind in Anbetracht der angespannten Lage der Wirtschaft
und des Arbeitsmarkts als ansehnlich anzusehen und werden die Kaufkraft der Arbeitnehmer im Jahr
2010 starken. Aufgrund der weiter steigenden Arbeitslosigkeit geht das Institut davon aus, dass sich
die negative Lohndrift auch im Jahr 2010 fortsetzen wird. Die Arbeitnehmerentgelte werden demnach
um 1.1 % zulegen. Aufgrund der anziehenden Inflation werden die Realldhne um 0.3 % sinken.

Im Jahr 2011 werden die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen wieder etwas kraftigere Lohnzu-
wachse erlauben. Die Arbeitnehmerentgelte werden gemaf der vorliegenden Prognose um 1.8 % stei-
gen und ein Reallohnwachstum um 0.3 % ermdglichen.

Synchron mit der wirtschaftlichen Aktivitat befand sich die Inflationsrate seit einem Jahr im freien Fall.
Von einem langjahrigen Rekordwert von 3.9 % im Juni des Vorjahres hat sich der Anstieg der Verbrau-
cherpreise kontinuierlich verlangsamt. Im Sommer des laufenden Jahres wurden schlieBlich sogar
Preisrickgange im Vorjahresvergleich gemessen. Mit einem Rlckgang der Verbraucherpreise um
0.3 % wurde im Juli die Talsohle durchschritten. Seit August hat sich der Preisauftrieb wieder leicht
beschleunigt. Die Dynamik der 6sterreichischen Inflationsrate ist derzeit hauptsachlich von den Treib-
stoff- und Heizoélpreisen bestimmt, die einen stark dampfenden Effekt entfaltet haben.

Die globale Nachfrageschwéache im Gefolge der Finanzkrise hat zu einem beeindruckenden Riickgang
der Energie- und Rohstoffpreise gefiihrt, der sich rasch in die Verbraucherpreise fortpflanzte. Im Euro-
raum ist der Preisauftrieb bereits ab Mai vollstandig zum Stillstand gekommen und im Juli lag die
Inflationsrate gemafl HVPI bei -0.7 %. Die preisdampfenden Krafte verlieren jedoch zunehmend an
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Substanz. Die Bodenbildung bei den Rohstoffpreisen wurde bereits Gberwunden, und insbesondere
der Olpreis hat in den letzten Monaten merkbar zugelegt. Die Belebung des Preisauftriebs im Herbst
ist unmittelbare Konsequenz dieser Tendenzen. Fir den Jahresdurchschnitt der dsterreichischen
Inflationsrate 2009 wird nunmehr ein Wert von 0.5 % prognostiziert.

Im Jahr 2010 wird die weiterhin schwache internationale Konjunktur den Preisauftrieb hemmen. Aller-
dings wird der derzeit bereits sichtbare deutliche Anstieg der Energiepreise seine Spuren in der Preis-
entwicklung hinterlassen. Die erwartete Belebung des Preisauftriebs gegen Ende des ablaufenden
Jahres wird sich im Jahr 2010 fortsetzen und einen Anstieg der Verbraucherpreise um 1.4 % bewirken.

Fir das Jahr 2011 geht die vorliegende Prognose davon aus, dass sich die exogenen Bestimmungs-
faktoren der Preisentwicklung weitgehend stabil entwickeln werden. Von den Energie- und Rohstoff-
preisen sollten lediglich maRige Impulse auf die Inflationsrate ausgehen. Die leichte Erholung der
Inlandskonjunktur wird zur erwarteten Steigerung der Verbraucherpreise um 1.4 % beitragen.

Inflationsrate
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Quelle: Statistik Austria

Die Konjunkturkrise hinterlasst im Prognosezeitraum auf dem Arbeitsmarkt deutliche Spuren. Nach
dem kraftigen Beschaftigungseinbruch in diesem Jahr wird flir den Jahresdurchschnitt 2010 ein
weiterer Riickgang erwartet, erst 2011 zieht die Beschaftigungsnachfrage wieder an. Die Zahl der vor-
gemerkten Arbeitslosen wird auch 2010 steigen und verharrt 2011 auf hohem Niveau. Die Malinah-
men der aktiven Arbeitsmarktpolitik sowie die prozyklische Entwicklung von Arbeitsproduktivitdt und
Arbeitskrafteangebot verhindern gegenwartig einen starkeren Anstieg der Arbeitslosigkeit. Im Ver-
gleich zur Herbstprognose hat sich die Einschatzung der Arbeitsmarktlage etwas aufgehellt. Im inter-
nationalen Vergleich fallt der Anstieg der Arbeitslosigkeit in Osterreich sogar relativ gering aus.
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In den letzten Monaten hat sich der Beschaftigungsriickgang verlangsamt. So lag die Zahl der Aktiv-
Beschaftigten im November nur um 44,000 Personen bzw. 1.5 % unter dem Vorjahresniveau. In den
Sommermonaten betrug der Riickgang noch knapp 2 %. Manner sind von der Krise verstarkt betroffen
(-2.3 %), die Frauenbeschaftigung schrumpft mit deutlich geringerem Tempo (-0.5 %). Die Konzentra-
tion der Krise auf den Sachguterbereich zeigt sich in den sektoralen Beschaftigungszahlen. Im Jahres-
abstand gab es im Oktober in der Sachguterproduktion 35,000 Arbeitsplatze (-7.4 %) weniger. Am Bau
ist die Beschaftigung um 0.8 % zurlickgegangen. Im Dienstleistungssektor ist im Jahresabstand die
Beschéaftigung um 10,800 Personen gefallen, wobei in Saldobetrachtung der gesamte Rickgang auf
die Leiharbeitsfirmen entfallt.

Im Jahresdurchschnitt 2009 schrumpft die Beschaftigung um 45,000 Personen bzw. 1.4 %. Das
Institut geht davon aus, dass sich in den nachsten Monaten das Tempo des Beschaftigungsabbaus
merklich verlangsamt. Dafur spricht auch die Dynamik der offenen Stellen. Vor dem Hintergrund des
deutlichen BIP-Einbruchs fallt der Beschaftigungsriickgang 2009 eher verhalten aus. Die Konzentra-
tion der Krise auf den Sachguterbereich dampft die Beschaftigungsauswirkungen. Es gibt auch Anzei-
chen fir eine Reduktion der Arbeitszeit. Unterstitzt von staatlichen MaRhahmen (Kurzarbeit, Lohn-
subventionen) versuchen Unternehmen dariiber hinaus, Fachkrafte zu halten. Die historische Erfah-
rung zeigt jedoch, dass die Beschaftigung in Krisenzeiten oft erst mit Verzégerung einbricht. Fir den
Jahresdurchschnitt 2010 wird daher ein weiterer Riickgang der Beschaftigung um gut 15,000 Perso-
nen bzw. 0.5 % erwartet. Erst 2011 ist wieder mit einem Beschéaftigungsanstieg zu rechnen (0.6 %).

Arbeitsmarktentwicklung 2009

Janner bis November Relativ
(Vorjahresveranderung)
Beschéaftigte -47,154 -1.4 %
Manner -45,510 25%
Frauen -1,644 -0.1 %
Aktiv-Beschaftigte* -45,398 -1.4 %
Priméarer Sektor** 2,821 4.5 %
Sachguterproduktion** -35,411 -5.8 %
Bau** -5,898 -2.3%
Dienstleistungssektor** -7,227 -0.3 %
Arbeitslose 50,095 24.4 %
Manner 36,293 322 %
Frauen 13,802 14.9 %

Quelle: Hauptverband der Sozialversicherungstrager, AMS
* ohne Kindergeldbezieherlnnen, Prasenzdiener mit aufrechtem Beschaftigungsverhaltnis
** Janner bis Oktober
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Erfreulicherweise reduzierte sich das Tempo des Arbeitslosigkeitsanstiegs in den letzten Monaten
spurbar. Im November lag die Zahl der vorgemerkten Arbeitslosen um 32,000 Personen bzw. 14.3 %
Uber dem Vorjahresniveau. Die Zahl der Schulungsteilnehmer, welche nicht als arbeitslos gezahlt
werden, ist um 23,800 Personen bzw. 43 % angestiegen. Rund ?/; des Anstiegs der Arbeitslosigkeit
entfallt auf die Manner. Im Jahresdurchschnitt 2009 steigt die Zahl der vorgemerkten Arbeitslosen um
50.000 Personen auf 262,000. Die Zahl der Schulungsteilnehmer wachst um 13,000. Aufgrund der
weiterhin rickldufigen Beschéftigungsentwicklung ist auch 2010 mit einem Anstieg der Arbeitslosigkeit
zu rechnen. Gegenwartig erwartet das Institut fur den Jahresdurchschnitt 2010 mit 285,000 vorge-
merkten Arbeitslosen einen Anstieg um 9 %. Die MaRnahmen der aktiven Arbeitsmarktpolitik sowie die
prozyklische Entwicklung des Arbeitskrafteangebots ddmpfen dabei den Anstieg der Arbeitslosigkeit.
2011 zieht zwar die Beschaftigungsnachfrage wieder an, aufgrund der Konjunkturverbesserung steigt
aber auch das Arbeitskrafteangebot, sodass die Arbeitslosenzahl auf etwa dem Niveau von 2010 ver-
harrt.

In diesem Jahr klettert die Arbeitslosenquote gemafR nationaler Definition von 5.8 % auf 7.2 %. Im
nachsten Jahr wird laut Prognose ein Wert von 7.8 % erreicht. 2011 sollte die Arbeitslosenquote 7.9 %
betragen. Die Arbeitslosenquote nach Eurostat-Berechnungsmethode steigt von 3.8 % im Jahr 2008
auf 4.7 % heuer. Fir 2010 und 2011 wird jeweils ein Wert von 5.2 % erwartet.

In der gegenwartigen Situation ist der verstarkte Einsatz von MaRnahmen der aktiven Arbeitsmarkt-
politik zu begrifRen. Anstrengungen, das Qualifikationsniveau der Arbeitskrafte zu heben sowie die
Vermittlungsgeschwindigkeit bei den Arbeitslosen zu erhdhen, sollten mittelfristig die Arbeitsmarktlage
verbessern. Die Kurzarbeit hat den Beschaftigungsabbau in der Industrie gedampft. Gegeben die
knappen offentlichen Mittel, ist es aber auch notwendig, dass die Ausgaben der Arbeitsmarktpolitik
gezielt eingesetzt und Mitnahmeeffekte verhindert werden. Ziel der Arbeitsmarktpolitik muss es sein,
die Beschaftigungsfahigkeit des Arbeitskraftepotenzials zu erhalten bzw. zu erhéhen und damit die
Transformation von konjunktureller in strukturelle Arbeitslosigkeit zu verhindern.
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5. Monetare Prognose

Die Leitzinsen im Euroraum blieben im ablaufenden Quartal unverandert. Seit der letzten Zinssenkung
im Mai dieses Jahres liegt der Mindestbietungssatz flir Hauptrefinanzierungsgeschafte damit auf dem
historisch niedrigen Niveau von 1 %. Als Reaktion auf die Finanzkrise hat die EZB seit Herbst 2008
eine Reihe von Sondermafnahmen ergriffen, um die Liquiditat solventer Banken im Euroraum und
damit vor allem die Kreditvergabe zu unterstitzen. Einige dieser Mallinahmen werden nun allm&hlich
zurickgenommen, unter anderem um eine Verzdgerung bei den notwendigen strukturellen Anpassun-
gen der Bankbilanzen zu vermeiden. Dies bedeutet insbesondere eine Verringerung der Anzahl
langerfristiger Refinanzierungsgeschafte. Es wird nur noch ein weiteres sechsmonatiges Geschéaft im
ersten Quartal 2010 durchgefuhrt, und zwar weiterhin als Mengentender mit vollstdndiger Zuteilung.
Das letzte zwolfmonatige Geschaft wird im Dezember des laufenden Jahres abgewickelt.

Nach leicht riicklaufigen Verbraucherpreisen im Euroraum seit Juni dieses Jahres sind die Preise im
November wieder leicht gestiegen. Gemessen am Harmonisierten Verbraucherpreisindex wurden im
September und Oktober Inflationsraten von -0.3 % bzw. -0.1 % verzeichnet, im November betrug die
Inflation 0.6 %. Die sich haufenden Anzeichen fiir eine Belebung der europaischen Wirtschaft sollten
sich im Prognosezeitraum auch in der Zinspolitik der EZB niederschlagen. Das Institut geht jedoch
davon aus, dass es frihestens in der zweiten Jahreshaélfte 2010 zu einem Zinsschritt der EZB kommt
und dass eine eventuelle Zinserhéhung 2011 nur gering ausfallen wird.

Leitzinsen Europaische Federal Bank of Schweizerische Bank of
Zentralbank Reserve England Nationalbank Japan
Ende 2006 3.5 5.25 5 1.5-25 0.25
Ende 2007 4 4.25 55 2.25-3.25 0.5
Ende 2008 25 0-0.25 2 0-1 0.1
14.12. 2009 1 0-0.25 0.5 0-0.75 0.1

Quelle: Nationale Zentralbanken, Thomson Financial Datastream

Die in den ersten Monaten 2009 kraftig angestiegenen Bonitatsaufschlage und CDS-Pramien Oster-
reichischer Staatsanleihen sind im vierten Quartal leicht zurlickgegangen, befinden sich jedoch nach
wie vor auf hoheren Niveaus als vor Beginn der Finanzmarktturbulenzen Mitte 2007. Nach einem
durchschnittlichen Aufschlag dsterreichischer gegenuber deutschen Staatsanleihen mit einer Restlauf-
zeit von 10 Jahren von etwa 80 bzw. 50 Basispunkten im zweiten und dritten Quartal 2009, ist dieser
Spread im vierten Quartal auf etwa 40 Basispunkte gesunken. Auch die Unterschiede zwischen den
Anleiherenditen verschiedener Euro-Staaten bleiben héher als vor Beginn der Krise und deuten auf
eine weiterhin differenzierte Wahrnehmung des Ausfallsrisikos. Eine hohere Einschatzung des
Ausfallsrisikos bedingt insbesondere hoéhere staatliche Finanzierungskosten auf dem Kapitalmarkt.
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Auf den Markten fir Staatsanleihen sind die Renditen, gemessen an Quartalsdurchschnittswerten,
vom dritten auf das vierte Quartal in Osterreich, in Deutschland und im Euroraum-Durchschnitt
gefallen. Osterreichische Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit von 10 Jahren wiesen im ablaufenden
Quartal eine durchschnittliche Rendite von 3.6 % auf, deutsche Bundesanleihen der gleichen Laufzeit
rentierten zu durchschnittlich 3.2 %. Im Gegensatz dazu hatte die durchschnittliche Differenz zwischen
Osterreichischen und deutschen Staatsanleihen in den Jahren 2003 bis 2007 fast null betragen. Fir
2010 und 2011 prognostiziert das Institut fir dsterreichische Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit von
10 Jahren eine durchschnittliche Jahresrendite von 4.0 % bzw. 4.4 %.

Aufgrund der Sondermalnahmen der EZB zur Stitzung der Bankenliquiditat liegt der 3-Monats-
Euribor weiterhin unter dem EZB-Leitzins von 1 %. Nach 0.9 % im zweiten Quartal wurde der 3-
Monats-Euribor im dritten Quartal zu etwa 0.7 % quotiert. Im Jahresdurchschnitt 2009 betrug er 1.2 %.
Fir 2010 und 2011 erwartet das Institut einen jahresdurchschnittlichen 3-Monats-Euribor von 1.2 %
bzw. 1.8 %.

Bezogen auf Quartalsdurchschnittswerte hat der Euro gegentiber dem Dollar im vierten Quartal 2009
— wie in den beiden Vorquartalen — aufgewertet, und zwar um 3.9 %. Im Quartalsdurchschnitt betrug
der Wechselkurs 1.49 USD/EUR, wobei zuletzt ein leichter Riickgang des Euro verzeichnet wurde.
Fir 2010 und 2011 wird ein durchschnittlicher Jahreskurs von 1.47 bzw. 1.43 USD/EUR prognostiziert.

Die Prognose des Instituts zur Entwicklung verschiedener Einlagekategorien und des vergebenen
Kreditvolumens von in Osterreich meldepflichtigen Kreditinstituten fiir 2010 wurde etwas revidiert,
insbesondere das Kreditvolumen und die Termineinlagen werden voraussichtlich langsamer wachsen.
Die Sichteinlagen sollten im Prognosezeitraum um 9.2 % bzw. 6.7 % steigen, die Termineinlagen um
0.6 % bzw. 4.7 %. Fur die Spareinlagen prognostiziert das Institut ein jahresdurchschnittliches
Wachstum um 3.0 % bzw. 2.9 %. Das Kreditvolumen sollte 2010 und 2011 um 1.5 % bzw. 2.2 % aus-
geweitet werden. Die Prognose des Kreditwachstums ist gegenwartig mit erhdhter Unsicherheit be-
haftet, da die geplante Verscharfung der Eigenkapitalanforderungen die Kreditvergabe heimischer
Banken deutlicher als angenommen dampfen konnte.
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ERGEBNISSE DER MONETAREN PROGNOSE

Osterreichische Staatsanleihen: 10-Jahres-Rendite
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Quelle: Thomson Financial Datastream, eigene Berechnungen

Erlauterung: Die strichlierte Linie gibt die prognostizierten Werte an.
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