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Marcus Scheiblecker

Euro-Raum vorubergehend in der Rezession

Prognose fur 2012 und 2013

Die Wirtschaft befindet sich im Euro-Raum zur Zeit in einer Rezession. Ab der Jahresmitte dirfte die Kon-
junktur jedoch wieder Tritt fassen. Allerdings wird die Dynamik angesichts der Sparbemihungen in den
offentlichen Haushalten vieler Lander verhalten bleiben. Die exportorientierte Wirtschaft von Deutschland
und Osterreich erhdlt zwar abermals verstarkt Wachstumsimpulse aus dem auBereuropdischen Ausland,
jedoch wird auch sie von der verhaltenen Entwicklung im Euro-Raum belastet. In Osterreich wird das BIP
2012 um 0,4% expandieren. 2013 gibt zwar der AuBenhandel der Wirtschaft erneut Schwung, jedoch
schmalern fiskalische Konsolidierungsbemiihungen die Zuwachsraten. Das BIP wird dann um real 1,4%
steigen. Die Entwicklung der Rohdlpreise verhindert einen ziigigen Rickgang der Inflationsrate.

Die Konjunkturprognose entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen des WIFO. ¢ Wissenschaftliche Assistenz: Nora Popp,

Roswitha Ubl « Abgeschlossen am 27. Mdrz 2012. « E-Mail-Adresse: Marcus.Scheiblecker@wifo.ac.at

Ahnlich wie im Durchschnitt des Euro-Raumes verlor die Konjunktur in Osterreich im
Jahresverlauf 2011 weiter an Schwung. Die Wachstumsimpulse aus dem Ausland lie-
Ben deutlich nach, und das BIP schrumpfte zu Jahresende leicht. Wie die Umfragen
unter den &sterreichischen Unternehmen zeigen, sollte diese Wachstumsschwdche
bald Uberwunden sein, bereits ab dem Il. Quartal 2012 kénnte die heimische Wirt-
schaft wieder expandieren. Der Aufschwung durfte jedoch recht verhalten bleiben,
da viele EU-La&nder eine verstarkte Konsolidierung der &ffentlichen Haushalte anstre-
ben und Unternehmen wie auch private Haushalte in inren Ausgaben vorerst zoger-
lich sein werden. Italien hat fir heuer umfangreiche SparmaBnahmen angekindigt.
For Osterreichs zweitwichtigsten Warenabsatzmarkt wird daher 2012 mit einem
RUckgang der Wirtschaftsleistung gerechnet. In Ungarn, das unter Osterreichs Wa-
renexportmérkten an 7. Stelle steht, dUrfte sich die Konjunktur ebenfalls deutlich ver-
schlechtern. Beides wird heuer die Entwicklung in Osterreich belasten. 2013 verstérkt
auch die heimische Wirtschaftspolitik inre SparbemUhungen stérker als in der De-
zember-Prognose angenommen, sodass der Aufschwung zusatzlich gebremst wird.
Das BIP wird in diesem Umfeld real um nur 1,4% gesteigert werden kénnen.

Die Unsicherheit auf den Finanzmdrkten scheint sich gegentber Ende 2011 etwas
verringert zu haben. In vielen Euro-Ldndern sanken die langfristigen Zinssatze, Grie-
chenland erzielte eine Einigung mit den Glaubigern, und auf den Aktienmdarkten war
eine deutliche Aufwdartsbewegung zu verzeichnen. Die Krise im Bankenbereich
scheint hingegen noch nicht Uberwunden, wenngleich auch hier vorldufig eine teil-
weise Entspannung zu beobachten ist.

Der neuerliche Anstieg der Rohdlpreise aufgrund geopolitischer Spannungen ver-
hindert, frotz der lahmenden Konjunktur, einen zigigen Rickgang der Inflation. Die
heimischen Verbraucherpreise werden deshalb heuer um 2,4% steigen. Erst 2013 soll-
te die Teuerungsrate wieder auf 2% zurickgehen.

Die Abschwd&chung der Konjunktur wird auch die Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt
beeinflussen. Die Arbeitslosenquote dUrfte sich heuer auf 7,1% erhdhen (2011: 6,7%).
2013 wird das Wirtschaftswachstum nicht ausreichen, um diese Entwicklung umzu-
kehren, die Arbeitslosenquote wird daher weiter steigen. Auch die bislang relativ
kraftige Beschdftigungsausweitung wird geddmpft, die Wachstumsrate wird sich
2012 auf 0,8% mehr als halbieren und 2013 weiter auf 0,4% zurickgehen.
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Weltweite Konjunktur-
aussichten hellen sich
auf

Die Frihindikatoren fur die
Entwicklung der Weltwirt-
schaft zeigten seit dem Frih-
jahr 2011 eine Abschwa-
chung an, deuten nunmehr
aber wieder auf eine Bele-
bung hin. Die Wachstums-
aussichten fUr die USA ver-
besserten sich deutlich. In
manchen wichtigen Schwel-
lenlédndern dUrfte sich die
Konjunktur wieder beleben,
jedoch bestehen Zweifel
Uber die Nachhaltigkeit die-
ser Entwicklung.
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Ubersicht 1: Hauptergebnisse der Prognose

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt

Real + 14 - 38 + 23 + 3,1 + 04 + 1.4

Nominell + 32 - 28 + 4,1 # 53 + 22 + 29
Herstellung von Waren'), real + 1,3 - 150 + 72 + 99 + 00 + 3,5
Handel, real - 30 + 07 + 31 + 0,1 + 05 + 08
Private Konsumausgaben, real + 08 - 03 + 22 + 0,6 + 08 + 09
Bruttoanlageinvestitionen, real + 07 - 83 + 01 + 57 + 1,1 + 20

AusrUstungen - 07 - 97 + 43 + 11,3 + 18 + 3,5

Bauten + 1,0 - 76 - 29 + 26 + 04 + 06
Warenexporte?)

Real + 05 - 168 + 12,8 + 7.5 + 3.5 + 65

Nominell + 2,5 - 20,2 + 16,7 + 11,7 + 40 + 7.9
Warenimporte?)

Real + 06 - 143 + 10,3 SRS + 37 v 57

Nominell + 47 - 184 + 16,5 + 15,1 # 53 + 7.8
Leistungsbilanzsaldo Mrd. € + 13,76 + 749 + 846 + 520 + 445 + 584

in% desBIP + 479 + 27 + 30 + 17 + 1.4 + 1.8

Sekunddrmarktrendite?) in% 4,4 3.9 3.2 3.3 2.9 2,9
Verbraucherpreise + 32 + 05 + 1,9 + 33 + 24 + 20
Arbeitslosenquote

In % der Erwerbspersonen (Eurostat)4) 3.8 4,8 4,4 4,2 4,6 4,8

In % der unselbstandigen

Erwerbspersonen?) 59 7.2 6,9 6,7 7.1 7.5
Unselbstandig aktiv Beschdaftigtes) + 1,7 - 15 + 08 + 19 + 08 + 04
Finanzierungssaldo des Staates
(laut Maastricht-Definition) in%desBIP - 09 - 4, - 44 - 33 — 30 - 26

Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Nettoproduktionswert, einschlieBlich Bergbau. — 2) Laut Statistik Austria. —
3) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark). — 4) Labour Force Survey. — %) Arbeitslose
laut Arbeitsmarktservice. — ¢) Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Présenzdiener.

Sowohl die Leading Indicators der OECD als auch der ifo-Weltwirtschaftsklimaindex
zeigen seit kurzem wieder eine Besserung der Erwartungen, nachdem sie seit dem
Frohjahr 2011 rickl@ufig waren. Die Verlangsamung der weltweiten Wirtschaftsdy-
namik durfte damit spatestens Mitte 2012 Uberwunden werden.

Ubersicht 2: Annahmen Uber die internationale Konjunktur

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt, real

Welt + 28 - 07 + 52 + 38 + 34 + 4,0
USA = 03 = 35 + 30 + 1.7 + 20 + 23
Japan - 10 - 55 + 4,4 - 07 + 14 + 1,9
EU 27 + 03 - 43 + 20 + 1.5 + 0,1 + 1,6

Euro-Raum (17 L&nder)) + 0.4 - 43 + 1.9 + 1.4 - 02 + 1.3

Deutschland + 1,1 - 51 + 37 + 30 + 05 + 1,6
Neue EU-Lander?) + 4,2 - 3.0 + 2,5 + 32 + 1.8 + 3.2
China + 96 + 92 +10,4 + 92 + 82 + 82

Welthandel, real + 25 -12,6 + 14,9 + 56 + 80 + 7.0

Marktwachstum Osterreichs?) + 29 -11,5 +11,4 + 7.5 + 3.0 + 60

Weltmarkt-Rohstoffpreise?) +32,7 - 34,7 + 28,9 + 28,6 + 6 + 3
Ohne Rohdl +18.7 - 28,4 +31.,9 +19,2 + 0 +15

Erddlpreis Brent, $ je Barrel 97,0 61,5 79.5 11,3 120 120

Wechselkurs®) $ je Euro 1.471 1,393 1,327 1,392 1,30 1,30

Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Belgien, Deutschland, Estland, Finnland, Frankreich, Griechenland,

Iland, Italien, Luxemburg, Malta, Niederlande, Osterreich, Portugal, Slowakei, Slowenien, Spanien, Zypern.
— 2) Bulgarien, Lettland, Litauen, Polen, Rumdnien, Tschechien, Ungarn. — 3) Verdnderungsrate der realen
Importe der Partnerlénder gewichtet mit &sterreichischen Exportanteilen. — 4) HWWiI-Index, auf Dollar-Basis.
—3) Monatsdurchschnitte.

Motor dieser Entwicklung ist diesmal weniger die Wirtschaft der SchwellenlGnder wie
China, Indien oder Brasilien als vielmehr jene der USA: Das Wirtschaftswachstum be-
schleunigte sich bereits im Jahresverlauf 2011, der Index der Industrieproduktion wie
auch die Auftragseingdnge belegen die gute aktuelle Lage. Frihindikatoren wie die
OECD Leading Indicators, der Einkaufsmanagerindex und die beiden Indizes fir das
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Konsumentenvertrauen weisen tendenziell auf ein Anhalten der robusten Entwick-
lung in naher Zukunft hin.

Einmal mehr erweist sich der Konsum der privaten Haushalte als wichtigste Triebfeder
der Expansion in den USA. Er wuchs bereits 2011 real um 2,2% und trug damit 1,5 Pro-
zentpunkte zum Wirtschaftswachstum bei. Auch die Bruttoanlageinvestitionen wur-
den 2011 wieder deutlich gesteigert (real +6,7%, Wachstumsbeitrag von 0,8 Prozent-
punkten).

FUr die Geld- und Fiskalpolitik in den USA geht die vorliegende Prognose zumindest
fOr 2012 von einer weiterhin expansiven Ausrichtung aus. 2011 belieB die Notenbank
den Leitzinssatz das dritte Jahr in Folge bei nahezu 0% und setzte auch ihr Wertpa-
pierankaufsprogramm fort. Die Regierung verldngerte die konjunkturstimulierenden
MaBnahmen Uber das Jahresende hinaus. Das Budgetdefizit sank 2011 nur geringfi-
gig auf knapp unter 9% des BIP. Der bevorstehende Présidentschaftswahlkampf
macht eine fiskalpolitische Kehrtwende vor der Wahl unwahrscheinlich.

Die Rezession der Jahre 2008/09 brachte die seit Jahren beobachtete Zunahme der
makrodkonomischen Ungleichgewichte nur vorUbergehend zum Sfillstand. Nach-
dem sich das Handelsbilanzdefizit der USA (Waren und Dienstleistungen) im Zuge der
Rezession 2008 deutlich verringert hatte, vergréBerte es sich bereits ab dem Frihjahr
2009 tendenziell wieder. 2011 erreichte der Fehlbetrag rund 560 Mrd. $ (2010:
-500 Mrd. $). Mit dem Anziehen des Konsumwachstums kénnte das Passivum heuer
wieder den Héchstwert vor der Krise erreichen. Auch das Volumen der Konsumkredi-
te steigt bereits seit Herbst 2010 und n&hert sich wieder dem Rekordniveau des Jah-
res 2008.

Abbildung 1: Bilanz von Waren und Dienstleistungen der USA
Saldo, Mrd. $, saisonbereinigt
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Q: BEA.

Die Immobilienpreise waren auch 2011 rickléufig und lagen zum Jahresende um 4%
unter dem Vorjahresniveau. Auf dem Arbeitsmarkt halt die langsame Besserung an.
Die Arbeitslosenquote lag aber im Janner und Februar 2012 immer noch bei 8,3%,
um nur 1,7 Prozentpunkte unter dem Héchstwert von 10,0% im Oktober 2009. Die Be-
schaftigung entwickelt sich hingegen gunstig, seit Herbst 2011 werden wieder ver-
mehrt Arbeitsplaize geschaffen.

In Japan wurde die Wirtschaftsentwicklung 2011 durch Sondereffekte bestimmt, so-
dass kein Konjunkturbild zu erkennen ist. Im Zuge der Wiederaufbauarbeiten nach
den Naturkatastrophen vom Frohjahr 2011 war im lll. Quartal ein Anstieg der ge-
samtwirtschaftlichen Produktion um 1,7% zu beobachten, im IV. Quartal schrumpfte
das BIP jedoch neuerlich (real -0,2%). FUr das gesamte Jahr 2011 ergibft sich somit ein
RUckgang der Wirtschaftsleistung um fast 1%. Die Verbraucherpreise stagnierten frotz
der befrdchtlichen Verteuerung von Energierohstoffen. FUr heuer rechnet das WIFO
fUr Japan mit einem Wirtschaftswachstum von 1,4%, das sich 2013 leicht auf 1,9% be-
schleunigen kénnte.
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Deutliche Wachstums-
einbuBBen auch in
Ostmitteleuropa

Die Wirtschaft wuchs 2011 in
den sieben neuen EU-Lan-
dern mit +3,2% deutlich star-
ker als im Euro-Raum (+1,4%)
und erholte sich somit ra-
scher vom Produktionsein-
bruch infolge der Finanz-
markt- und Wirtschaftskrise.

Wirtschaft des
Euro-Raumes erneut in
einer kurzen Rezession
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Die chinesische Wirtschaft wuchs 2011 um 9,2% und damit etwas schwdécher als
2010. In der ersten Jahreshdlfte wiesen die Inflationsbeschleunigung und das Anzie-
hen der Immobilienpreise auf eine Uberhitzung der Konjunktur hin. Als Reaktion da-
rauf schlug die Geldpolitik einen restrikfiveren Kurs ein. Gegen Jahresende lie die
Wirtschaftsdynamik jedoch nach, und die Notenbank sah sich wieder zu einer Lo-
ckerung der Geldpolitik veranlasst. Die Regierung senkte ihre offizielle Wachstums-
prognose fur 2012 auf 7,5%. Im Februar wies die chinesische Handelsbilanz erstmals
ein erhebliches Defizit auf (31 Mrd. $): Dem nachlassenden Exportwachstum stand
ein deutlicher Anstieg der Importnachfrage gegenuber. Die OECD Leading
Indicators fur China weisen wie auch der offizielle Einkaufsmanagerindex auf ein Ab-
flachen der Wachstumsdynamik in naher Zukunft hin. Das WIFO prognostiziert for
2012 und 2013 eine Wachstumsrate von 8,2%.

Abbildung 2: Handelsbilanzsaldo Chinas
Waren, Mrd. $
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Q: WTO.

Die Schwdche der Konjunktur im Euro-Raum strahlt auch auf die Wirtschaftsentwick-
lung in Ostmitteleuropa aus. Neben dem Ausfall der Exportnachfrage dédmpft die
aufgrund von Eigenkapitalknappheit der Banken vorsichtigere Kreditvergabe in die-
sem Raum die Entwicklung der Binnennachfrage, die in den vergangenen Jahren
ein wichtiger Konjunkturmotor war.

FUr 2012 erwartet das WIFO eine Ausweitung des realen BIP um nur mehr 1,8%. Wdh-
rend die Wirtschaftsleistung in Tschechien und Ungarn stagnieren duirfte, kdnnte sie
in Polen um knapp 3% expandieren. 2013 sollte die Wirtschaft in Ostmitteleuropa
aufgrund der internationalen Konjunkturverbesserung und einer méglichen Locke-
rung der Kreditvergabe wieder um 3,2% wachsen.

Ende 2011 sank die Wirtschaftsleistung im Euro-Raum gegenUber der Vorperiode real
um 0,3%. Die vorlaufenden Indikatoren weisen auf einen weiteren RGckgang des BIP
Anfang 2012 hin. Die Wirtschaft befindet sich somit erneut in einer Rezession. Anders
als in der Krise 2008/09 gehen die ProdukfionseinbuBen aber nicht prim&r auf ein
Nachlassen der Auslandsnachfrage zurick (dem eine expansive Fiskalpolitik gegen-
Ubergestellt werden konnte), sondern feilweise auf die Schwdche der Binnen-
nachfrage. Fast alle Euro-Lander streben in dieser schwierigen Phase eine Konsolidie-
rung der defizitGren &ffentlichen Haushalte an. Fir die kommmenden Jahre sind um-
fangreiche Einsparungen geplant, teilweise werden auch Steuern erhdht. Diesen seit
einiger Zeit absehbaren Konsolidierungsbemihungen trug das WIFO bereits in seiner
Prognose vom Dezember 2011 Rechnung, und zwar mit einer entsprechend niedri-
gen Wachstumsprognose fUr den Euro-Raum und die EU insgesamt. Da aber die in-
zwischen konkret bekannten KonsolidierungsmaBnahmen einiger Ladnder umfangrei-
cher ausfielen als angenommen und Wachstumsaspekte in zu geringem Umfang
berUcksichtigen, geht die vorliegende Prognose fur 2012 von einem RiUckgang des
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BIP im Euro-Raum um 0,2% aus. FUr die EU insgesamt wird nahezu eine Stagnation

prognostiziert (+0,1%).

Abbildung 3: Indikatoren der Wirtschaftsentwicklung und der Wirtschaftspolitik
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Die Wirtschaft im Euro-Raum
befindet sich in einer zwie-
spdiltigen Situation: Die Euro-
Léander verpflichteten sich in
einer Phase der internationa-
len Konjunkturabschwd-
chung zu einer forcierten
Konsolidierung ihrer 6ffentli-
chen Haushalte. Dies dampft
das Wachstum zusdtzlich,
und in der Folge schrumpft
die gesamtwirtschaftliche
Produktion im Jahr 2012.
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2013 ist zwar keine Lockerung der Konsolidierungsanstrengungen zu erwarten (einige
Lander wie z. B. Osterreich verstérken diese sogar), jedoch dirfte sich die auBereu-
ropdische Konjunktur bereits vor der Jahresmitte 2012 verbessern und so der Wirt-
schaft leichte Impulse verleihen. Dies sollte sich 2013 in einer Wachstumsrate von
1,3% im Euro-Raum bzw. 1,6% in der EU insgesamt niederschlagen.

Wdhrend die KonsolidierungsmaBnahmen scharfer ausfallen als urspringlich erwar-
tet, scheint die Unsicherheit in Verbindung mit der Staatsschuldenkrise im Euro-Raum
etwas nachzulassen. An ein erneutes Hilfspaket fUr Griechenland knuUpfte die Stao-
tengemeinschaft die Bedingung einer Beteiligung des Privatsektors. Im Mdarz wurde
diesbezUglich mit den Gl@ubigern eine Einigung Uber einen Schuldenschnitt erzielt.

In vielen Euro-L&ndern war in den vergangenen Monaten ein RUckgang der Anlei-
hezinssGtze zu beobachten: Die Rendite 10-jGhriger Staatsanleinen sank zwischen
Dezember 2011 und Februar 2012 in Irland um 1,6 Prozentpunkte auf 7,0%, in Spanien
um 0,5 Prozentpunkte auf 5,1% und in Italien um 0,9 Prozentpunkte auf 5,6%. In Por-
tugal stieg sie zun&chst und gab erst im Februar um 1 Prozentpunkt auf 12,8% nach.
Jedoch ist die Situation nach wie vor als labil einzustufen, und schlechte Nachrich-
ten kdnnen die Unsicherheiten wieder aufflammen lassen.

Wd&hrend sich die Risiken im Zusammenhang mit der Staatsschuldenkrise vorldufig
etwas verringerten, verstirken andere Faktoren die Prognoseunsicherheit:

e Der Erddlpreis steigt aufgrund geopolitischer Spannungen (Iran) weiter kraftig.
Dies hatte durch den resultierenden Terms-of-Trade-Verlust einen betréchtlichen
Kaufkraftabfluss aus den Industriel&indern zur Folge. Die Bereitschaft der privaten
Haushalte, inr Konsumverhalten unverdndert zu lassen und daher die Sparquote
zu senken, durfte derzeit allerdings gering sein. Zum einen werden Erddlpreisver-
teuerungen mehr und mehr als permanent angesehen, sodass eher das Kon-
sumverhalten angepasst wird, zum anderen belastet die Konsolidierung der &f-
fentlichen Haushalte die Sparquote bereits erheblich.

e Vermehrt gibt es Hinweise auf eine Abflachung des Wachstumspfades einiger
wichtiger Schwellenl@nder (wie Brasilien, Indien, China). Dies hétte allerdings
nicht automatisch einen démpfenden Effekt auf die Exportwirtschaft im Euro-
Raum. Bislang verzeichneten diese Ldnder untypisch hohe Handelsbilanziber-
schisse, die es ihnen ermdéglichen kénnten, den 6konomischen Aufholprozess bei
aufrechter Importdynamik fortzusetzen und die fUr Schwellenl@nder charakteristi-
schen Leistungsbilanzdefizite hinzunehmen.

e FEine weitere Prognoseunsicherheit geht von der EU-weiten Budgetkonsolidierung
aus. Sollte sie tatséchlich im angestrebten AusmaB voranschreiten (Verringerung
der Differenz zwischen aktuellem Staatsschuldenstand und dem Zielwert von 60%
des nominellen BIP um ein Zwanzigstel pro Jahr), dann hatte dies fur den Euro-
Raum bzw. die EU insgesamt eine wesentlich stérkere Kontrakfionswirkung als in
der vorliegenden Prognose angenommen.

Die Industrieproduktion war im Euro-Raum ab September 2011 fast durchwegs deut-
lich rGcklaufig, im Dezember verstérkte sich der RUckgang auf —1,1%. Im Janner 2012
war ein leichter Anstieg zu verzeichnen (+0,2%). Wirde die Industrieproduktion im
Februar und Mdarz stagnieren, so ergdbe sich fur das gesamte |. Quartal 2012 ein
RUckgang um 0,6% gegenuber der Vorperiode. Nach einigen Monaten der Stagno-
tion stieg der Vertrauensindikator der Industrie im Euro-Raum im Februar erstmals
leicht. Dies kdnnte auf eine Erholung der Wirtschaft um die Jahresmitte 2012 hindeu-
ten. Die Produktionserwartungen der Unternehmen im produzierenden Bereich wei-
sen fUr die kommenden Monate ebenfalls auf eine schrittweise Besserung der Lage
hin.

Im Zuge der Konjunkturabschwdchung im Euro-Raum verschlechterte sich auch die
Lage auf dem Arbeitsmarkt. Saisonbereinigt sank die Zahl der Erwerbstatigen im Il
und IV. Quartal 2011 gegenUber der Vorperiode um jeweils 0,2%. Zugleich erhéhte
sich die Arbeitslosenquote weiter. Im Janner betrug sie bereits 10,7% und lag damit
um 0,7 Prozentpunkte Gber dem Wert des Vorjahres. Besorgniserregend ist vor allem
die hohe Jugendarbeitslosigkeit, mit 21,6% war die Arbeitslosenquote hier um 1 Pro-
zentpunkt héher als im Janner 2011.
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Die Inflation ebbt im Euro-Raum langsam ab. Nachdem die Verbraucherpreise von
September bis November 2011 jeweils um etwa 3% Uber dem Vorjahresniveau gele-
gen waren, sank die Inflationsrate im Dezember auf 2,7% und verharrt seither auf
dieser Marke. Der gréBte Preisdruck geht aufgrund der Erddlverteuerung nach wie
vor von den Energiekosten aus: Auf Euro-Basis lag der Preis fUr ein Barrel Rohdl der
Sorte Brent im Februar 2012 sogar Uber dem Hochstwert vom Sommer 2008 (85 €
bzw. 140 $; Februar 2012 rund 90 € bzw. 120 $).

Die Geldpolitik dUrfte bis auf weiteres expansiv ausgerichtet bleiben. Die EZB stellte
den Banken des Euro-Raumes im Dezember 2011 und im Februar 2012 jeweils rund
500 Mrd. € fUr drei Jahre zu einem guUnstigen Zinssatz zur VerfUgung, um einer mogli-
chen Kreditklemme vorzubeugen und die Nachfrage nach Staatsanleihen von Euro-
Landern zu unterstUfzen. Viele Banken machfen von diesem Angebot Gebrauch,
hinterlegten jedoch gleichzeitig einen Teil des Geldes kurzfristig wieder bei der EZB.
Die diesbeziglichen Einlagen erhdhten sich auf einen Rekordstand von Uber
700 Mrd. €.

Im Einklang mit der Konjunkfurabschwdchung in der EU bUBte die heimische Wirt-
schaft im Jahresverlauf 2011 an Dynamik ein. Im IV. Quartal sank die Wirtschaftsleis-
tung sogar gegenUber der Vorperiode (-0,1%). Im gesamten Euro-Raum schrumpfte
das BIP real um 0,3%.

Die gréBten Impulse erhielt die heimische Wirtschaft 2011 von der bislang noch leb-
haften Investitionsnachfrage. Vor allem in AusrUstungen wurde erheblich mehr inves-
tiert als zuvor. Auch die Bauinvestitionen stiegen wieder, nachdem sie in den zwei
Jahren zuvor geschrumpft waren. Die AuBenwirtschaft frug hingegen 2011 nur wenig
zum Wirtschaftswachstum bei: Der kraftigen Ausweitung der Exporte um real 6,7%
stand eine Zunahme der Importe um real 7,0% gegenuber. Aufgrund des gréBeren
Gewichts des Exports war der AuBenbeitrag zum Wachstum dennoch positiv.

GemdB dem WIFO-Konjunkturtest dirfte das Wirtschaftswachstum in Osterreich
demndchst wieder anspringen. Wdhrend die befragten Unternenmen die aktuelle
Situation im J&nner und Februar 2012 besser beurteilten, berichteten sie im M&rz von
einer leichten Verschlechterung. Auch die Erwartungen fUr die nahe Zukunft hellten
sich weiter auf. Im I. Quartal 2012 durfte die Wirtschaft noch nicht wachsen, ab dem
Il. Quartal sollte sie jedoch wieder ausgeweitet werden. Die Dynamik wird aber we-
gen der dadmpfenden Wirkung der fiskalischen Sparpakete im In- und Ausland ver-
haltener bleiben als Ublicherweise in Aufschwungsphasen.

Ubersicht 3: Entwicklung der Nachfrage

Zu Herstellungspreisen

2010 2011 2012 2013 2010 2011 2012 2013
Mrd. € (Referenzjahr 2005) Verénderung gegen das Vorjahrin %

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

Konsumausgaben insgesamt 191,71 193,91 194,56 19539 + 1,5 + 1,1 + 03 + 04
Private Haushalte!) 142,37 14324 144,41 14575 + 2,2 + 0,6 + 0.8 + 09
Staat 49,36 50,68 50,17 49,67 - 02 + 20 - 1,0 - 1.0

Bruttoinvestitionen 54,15 61,71 61,89 6304 + 3,6 +14,0 + 03 + 1.9
Bruttoanlageinvestitionen 51,66 54,59 55,16 5625 + 0,1 + 57 + 1.1 + 2,0

AusrUstungen 20,56 22,89 23,30 2412 + 43 +11.3 + 1.8 + 3,5
Bauten 26,75 27,46 27,57 2773 - 29 + 2,6 + 0.4 + 0.6

Inléndische Verwendung 245,43 253,00 253,64 255,62 + 1,9 + 3,1 + 03 + 0.8

Exporte 145,66 155,42 160,57 170,00 + 8,3 + 6,7 # 38 + &Y
Reiseverkehr 11,86 11,57 11,34 11,57 + 0.9 - 24 - 20 + 20

Minus Importe 128,18 137,11 141,44 148,54 + 8,0 + 7.0 * 32 + 50
Reiseverkehr 5,92 5,61 5,50 558 - 17 - 52 - 20 + 1.5

Bruttoinlandsprodukt 263,11 271,29 272,45 27630 + 23 + Gl + 0.4 + 1.4
Nominell 286,20 301,31 307,87 316,67 + 4,1 + 53 + 22 + 29

Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
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Osterreich: Belebung
im Jahresverlauf 2012

Derzeit belastet die interna-
tionale Konjunkturabschwd-
chung die heimische Wirt-
schaft. Spdtestens ab der
Jahresmitte sollten erneut
Impulse aus dem Ausland
kommen. Dennoch wird das
Wirtschaftswachstum in wei-
terer Folge verhalten blei-
ben. 2012 ist mit einem
Wachstum der &sterreichi-
schen Wirtschaft von 0,4% zu
rechnen, 2013 sollte es sich
auf 1,4% beschleunigen.
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Wachstumsimpulse fUr die Exportwirtschaft sind primé&r aus dem auBereuropdischen
Ausland zu erwarten. Vor allem der Aufschwung in den USA sollte auf die besonders
exportorientierten Volkswirtschaften im Euro-Raum ausstrahlen, etwa Deutschland
und Osterreich. Trotz der schlechten Raohmenbedingungen werden diese Lénder
daher eine starkere Expansion verzeichnen als der Ubrige Euro-Raum.

Sehr ungUnstig entwickelt sich die Wirtschaft 2012 in ltalien und Ungarmn. ltalien, Oster-
reichs zweitwichtigster Handelspartner mit einem Warenexportanteil von 8%, wird in-
folge des rigiden Sparprogramms der &ffentlichen Haushalte in eine Rezession eintre-
ten. Auch Ungarn (Warenexportanteil rund 3%) steht 2012 verstérkt Problemen ge-
genuber, die Binnennachfrage wird aufgrund von Finanzierungsproblemen und Ein-
schnitten im Staatshaushalt zurGckgehen. Im 1. Halbjahr 2012 ist daher kaum mit ei-
nem Wachstum zu rechnen.

Ubersicht 4: Entwicklung der Bruttowertschépfung

Zu Herstellungspreisen

2010 2011 2012 2013 2010 2011 2012 2013
Mrd. € (Referenzjahr 2005) Ver@nderung gegen das Vorjahrin %

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Land- und Forstwirtschaft,

Fischerei 2,99 3.11 3.11 311 - 55 + 41 + 00 % 00
Herstellung von Waren

einschlieBlich Bergbau 46,66 51,30 51,30 53,10 + 72 + 99 £ 00 + 35
Energie- und Wasserversorgung,

Abfallentsorgung 6,83 7.53 7,60 775 + 38 +103 + 10 + 20
Bau 14,43 14,82 14,88 1497 - 30 + 27 + 04 + 046
Handel, Kfz 30,39 30,42 30,57 30,82 + 3.1 + 0,1 + 05 + 08
Verkehr 10,72 11,03 11,09 11,20 - 1,1 + 29 + 05 + 10
Beherbergung und

Gastronomie 11,04 10,99 10,84 1108 + 18 -05 - 13 + 17
Information und Kommunikation 7,96 7.84 7.80 780 -37 -15 -05 £ 00
Kredit- und Versicherungswesen 16,75 17,76 18,47 1921 + 69 + 60 + 40 + 40
Grundsticks- und

Wohnungswesen 22,10 22,07 22,14 2225 - 06 - 01 + 03 + 05
Sonstige wirtschaftliche

Dienstleistungen’) 21,11 21,70 21,81 2225 + 50 + 28 + 05 + 20
Offentliche Verwaltung?) 40,31 40,78 40,98 4098 + 04 + 12 + 05 = 00
Sonstige Dienstleistungen 6,51 6,54 6,57 664 + 17 + 05 + 05 + 10
Wertschépfung der

Wirtschaftsbereiche?) 237,65 24529 24639 25003 + 23 + 32 + 04 + 15
Bruttoinlandsprodukt 263,11 271,29 27245 27630 + 23 + 3,1 + 04 + 1.4
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ) Erbringung von freiberuflichen, wissenschaftlichen, technischen und

sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen (ONACE 2008, Abschnitte M bis N). — 2) EinschlieBlich Sozialver-
sicherung, Verteidigung, Erziehung, Unterricht, Gesundheits- und Sozialwesen (ONACE 2008, Abschnitte O
bis Q). - 3) Vor Abzug der GUtersubventionen und vor Zurechnung der Gutersteuern.

Ubersicht 5: Produktivitét

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Gesamtwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, real + 1.4 - 38 + 23 + 3,1 + 04 + 14
Erwerbstatige’) + 2,1 - 09 + 08 + 1,7 + 09 + 0,6
Produktivitat (BIP je Erwerbstdtigen) - 07 - 29 + 1,5 + 14 - 05 + 0.8
Herstellung von Waren
Produktion?) + 0.9 -153 + 74 +10,4 + 0,0 + &9
Beschdaftigte?) + 1.7 - 53 - 13 + 1,9 - 08 - 02
Stundenproduktivitét?) - 03 - 73 + 56 + 82 + 08 + 34
Geleistete Arbeitszeit je
Beschaftigtensd) - 05 - 36 + 3,0 + 0,2 + 00 + 03
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ) Unselbsténdige (Beschaftigungsverhdltnisse) und Selbsténdige laut

Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung. — 2) Nettoproduktionswert, real. — 3) Laut Hauptverband der &ster-
reichischen Sozialversicherungstréger. Bruch 2007/08 wegen Umstellung der Wirtschaftsklassifikation auf
ONACE 2008, 2008: WIFO-Schétzung. — 4) Produktion je geleistete Beschdaftigtenstunde. — 5) Laut Konjunk-
turerhebung von Statistik Austria.
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Vor diesem Hintergrund prognostiziert das WIFO fUr 2012 eine Abschwédchung des
Osterreichischen Exportwachstums auf real 3,3%; die Ausfuhr von Waren wird um
3.5% steigen. Die Reiseverkehrsexporte werden real um 2% sinken, wdhrend die Aus-
fuhr anderer Dienstleistungen um 4,7% zunehmen dUrfte. 2013 wird der Export wieder
verstarkt expandieren (real knapp +6%). Wahrend die Tourismusexporte real um nur
2.0% ausgeweitet werden, wird sich die Ausfuhr von Waren um 6,5% erhéhen.

Die Konjunkturabschwédchung wird heuer die Nachfrage nach Investitionsgutern
dampfen. Nach einer betrdchtlichen Steigerung der AusrUstungsinvestitionen (insbe-
sondere Fahrzeuge) um real 11,3% im Vorjahr wird fur 2012 ein Wachstum von nur
1.8% prognostiziert. 2013 sollte sich die Nachfrage wieder um real 3,5% erhéhen.

IZwar erholte sich die Baukonjunktur 2011 von den Folgen der Wirtschaftskrise
2008/09, jedoch wird sie sich in den ndchsten Jahren wenig dynamisch entwickeln.
Die Bauinvestitionen durften heuer real um nur 0,4% steigen. 2013 bleibt die Entwick-
lung gleichfalls verhalten (real +0,6%).

Die Dezember-Prognose des WIFO fur die Jahre 2012 und 2013 trug bereits in gewis-
sem Umfang den Sparanstrengungen der &ffentlichen Haushalte in Osterreich und
im Euro-Raum Rechnung. Inzwischen legten viele Lander konkrete Pldne vor (z. B.
Osterreich im Februar 2012), deren Umfang gréBer ist als im Dezember 2011 ange-
nommen.

Die von der Bundesregierung geplanten Konsolidierungsschritte sehen fir heuer Ein-
sparungen von knapp 500 Mio. € vor (0,15% des nominellen BIP). Diese relativ niedri-
ge Summe erfordert keine Anpassung der WIFO-Prognose fur das Jahr 2012. Hinzu
kommen (zum gréBten Teil einmalige) Steuermehreinnahmen von 1,2 Mrd. €, die je-
doch die Konjunktur kaum belasten dUrften. FOr 2013 ist mit rund 4 Mrd. € (1'4% des
BIP) ein wesentlich hdéheres Konsolidierungsvolumen geplant, als im Dezember an-
genommen wurde. Nur rund die Hdalfte davon ist nachfragewirksam mit dédmpfender
Wirkung auf den Konsum der privaten und o6ffentlichen Haushalte sowie die Bau-
nachfrage. Ein Teil dieses NachfragerGckganges wird sich in einer Abnahme der Im-
porte niederschlagen und somit nicht die heimische Produktion beeintrdchtigen. Vor
diesem Hintergrund wurde die Prognose fUr das BIP-Wachstum 2013 um 0,2 Prozent-
punkte auf 1,4% gesenkt.

Auf der Entstehungsseite spiegeln sich diese ddmpfenden Effekte vor allem im Han-
del, in der Bauwirtschaft und den &ffentlichen Dienstleistungen, auf der Verwen-
dungsseite im privaten und &ffentlichen Konsum, den Bauinvestitionen und den Im-
porten.

Die schwierige Lage der Banken im Euro-Raum scheint sich wieder etwas entspannt
zu haben. Die Aktienkurse stiegen im Finanzbereich seit Anfang 2012 wieder, im Feb-
ruar versorgte die EZB die Banken erneut mit umfangreicher Liquiditdt zu einem gins-
tigen Zinssatz. Nach wie vor geraten aber einzelne Banken in Schwierigkeiten und
sind auf staatliche Hilfe angewiesen. Um die von der neuen Richtlinie "Basel IlI" vor-
gesehene hdhere Eigenkapitalquote fir systemrelevante Banken (9%) bis zur Jah-
resmitte zu erflllen, k&dnnten Institute vereinzelt eine Kirzung der Bilanzsumme mittels
einer restriktiven Kreditvergabe in Erw&gung ziehen. Dies hatte trotz der derzeit reich-
lichen Liquidit&tsversorgung negative Auswirkungen auf die Investitions- und Kon-
sumbereitschaft und daher auf das Wirtschaftswachstum.

Um das diesbezigliche Gefahrenpotential fir die heimische Wirtschaft rechtzeitig
erkennen zu kdnnen, bat das WIFO die heimischen Unternehmen im Konjunkturtest
vom Februar 2012 abermals um ihre Einsché&tzung mdglicher Kreditzugangsbe-
schré&nkungen. Ahnlich wie im November 2011 gaben drei Viertel der befragten Un-
ternehmen an, derzeit keinen Kreditbedarf zu haben. 55% der Unternehmen, die
hingegen aktuell Kredite bendtigen, gaben an, die Mittel nicht zu den erwarteten
Bedingungen erhalten zu haben (November 2011: 45%). Der Anteil der Unterneh-
men, die wider Erwarten keinen Kredit erhielten, erhdhte sich nicht signifikant (von
20% auf 24%). Somit ist wohl eine schrittweise Verschlechterung des Zuganges zu
Krediten zu beobachten, sie dirfte jedoch im Rahmen einer Ublichen Konjunkturab-
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Im Jahr 2013 démpfen die
MaBnahmen zur Konsolidie-
rung der 6ffentlichen Haus-
halte das Wirtschaftswachs-

tum in Osterreich um rund

0,5 Prozentpunkte.

Bislang keine Anzei-
chen einer bevorste-
henden Kreditklemme
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Inflation ebbt nur
langsam ab

Der neuerliche Anstieg der
Notierungen fir Roh&lpro-
dukte verhindert einen ra-
schen RUckgang der Inflati-
on. Auf Euro-Basis Uberstieg
der Rohdlpreis im Februar
2012 sogar den Héchstwert
des Jahres 2008.
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schwdchung bleiben und kann noch nicht als Beleg fur eine aktuelle oder nahende
Kreditklernme gewertet werden.

Das WIFO erwartet fir 2012 und 2013 mit 1,1% bzw. 1,5% einen Dreimonatszinssatz fOr
Zwischenbankkredite knapp Uber dem derzeitigen Leitzinssatz der EZB von 1%. Das
heimische Kreditvolumen sollte in diesem Umfeld 2012 und 2013 wieder maBig aus-
geweitet werden (+2,5% bzw. +2,7%).

Die Inflation bildet sich unerwartet langsam zurick. Nach einem deutlichen Anstieg
im Zuge der Konjunkturerholung nach der Krise sinken die Nofierungen fUr Rohdlpro-
dukte seit dem Frihjahr 2011 wieder schrittweise, lagen aber bis Jahresende noch
weit Uber dem Vorjahresniveau. Dies spiegelte sich auch im heimischen Inflationsver-
lauf: Bis September stieg die Inflationsrate deutlich auf 3,6%; erst ab Dezember lieR
der Preisdruck etwas nach, und die Inflationsrate sank auf 3,2%. Im Janner und Feb-
ruar 2012 verringerte sich der Preisauftrieb weiter (2,8% bzw. 2,6%). Die Teuerungsrate
lag damit erstmals seit Dezember 2010 unter dem Durchschnitt des Euro-Raumes.

Ubersicht 6: Konsum, Einkommen und Preise

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Ver&nderung gegen das Vorjahr in %, real
Private Konsumausgaben') + 0.8 - 03 + 22 + 0,6 + 038 + 0.9
Dauerhafte KonsumguUter + 3,7 + 09 + 58 + 09 - 05 + 0,3
Nichtdauerhafte KonsumgUter und
Dienstleistungen + 0,5 - 04 + 18 + 0,6 + 09 + 1,0
VerfUgbares Einkommen der privaten
Haushalte + 09 - 1.7 - 03 + 0,2 + 0.7 + 1.0
In % des verfigbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte?) 11,5 10,7 8.3 7.5 7.3 7.4
Sparquote der privaten Haushalte?) 11,4 10,1 7.8 7.4 7.3 7.4
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Direktkredite an inldndische
Nichtbanken (Jahresendsténde) + 7.4 - 1.3 + 29 + 2,6 + 25 + 27
In%
Inflationsrate
National 32 0.5 1.9 &3 2.4 2,0
Harmonisiert 32 0.4 1.7 3.6 2,5 2.1
"Kerninflation") 2,4 1.5 1,2 28 2.4 2,0
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — 1) Private Haushalte einschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbs-

zweck. - 2) EinschlieBlich Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriche. — 3) Ohne Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche. — 4) Ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel (Fleisch, Fisch, Obst, GemU-
se).

Ubersicht 7: Lhne, Wettbewerbsf&higkeit

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Léhne und Gehdlter pro Kopf!)
Nominell, brutto + 32 + 1.6 + 1.2 + D7 + 32 + 22
Real?)
Brutto - 00 S - 046 - 05 + 038 + 02
Netto - 07 + 29 - 08 - 08 + 06 - 01
LohnstUckkosten
Gesamtwirtschaft + 87 + 47 - 03 + 1.2 + 36 # 1,3
SachgUtererzeugung + 52 +15,1 - 57 - 45 + 32 - 13
Effektiver Wechselkursindex Industriewaren
Nominell #= 1,1 + 07 - 26 + 00 - 08 - 01
Real + 06 + 04 - 27 + 07 - 07 + 00

Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Je Beschdaftigungsverhdltnis (laut VGR). — 2) Deflationiert mit dem VPI.
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Aufgrund zunehmender geopolitischer Spannungen (Iran) zogen die Rohstoffnotie-
rungen seither wieder merklich an. Die RUckbildung der Inflationsrate wird sich des-
halb verlangsamen. Das WIFO erwartet fUr 2012 einen durchschnittlichen Anstieg der
Verbraucherpreise um 2,4%. Aufgrund der technischen Annahme von Uber den
Prognosezeitraum konstanten Erddlpreisen und Wechselkursen gegentber dem Dol-
lar ergibt sich 2013 eine weitere Verringerung der heimischen Inflationsrate auf 2,0%.

Dass die Inflation weniger deutlich nachlasst, d&dmpft die prognostizierte Reallohn-
entwicklung. 2012 ist dennoch mit einem Pro-Kopf-Anstieg der realen Léhne und
Gehdlter um 0,8% zu rechnen, 2013 allerdings nur mehr mit einer geringfugigen Er-
héhung (+0,2%). Der leichte RUckgang der Sparquote erlaubt den privaten Haushal-
ten dennoch mit +0,8% eine etwas stdrkere Ausweitung des Konsums als 2011, die
wesentlich zur Konjunkturstabilisierung beitragt. 2013 durften die Konsumausgaben
ahnlich stark steigen (+0,9%).

2011 wurde die Beschaftigung frotz der schrittweisen Verschlechterung der Konjunk-
tur im Jahresverlauf stetig ausgeweitet. Zum Jahresende lag die Zahl der unselb-
stGndig aktiv Beschaftigten um 61.200 (+1,9%) Uber dem Vorjahresniveau. Im Jah-
resdurchschnitt ergab sich ein Anstieg um 63.300 (1,9%) gegenuber 2010. Sowohl in
der Warenproduktion als auch in den Dienstleistungsbereichen wurden neue Ar-
beitsplatze geschaffen.

Wie in Aufschwungsphasen Ublich, weitete sich das Arbeitskrafteangebot auch 2011
aus. Zusatzlich wurde der Zugang zum heimischen Arbeitsmarkt fir einige Lander
Ostmitteleuropas vollkommen geodffnet. Ab Mai verstarkte sich deshalb der Ange-
botsschub.

Ubersicht 8: Arbeitsmarkt

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Verdnderung gegen das Vorjahr in 1.000
Nachfrage nach Arbeitskréften

Aktiv Erwerbstatige?) +660 -440 +313 +705 +300 +200
Unselbstandig aktiv Beschdaftigte!)?) +556 -485 +255 +633 +250 +150
Verdnderung gegen das Vorjahr n% + 1,7 - 15 + 08 + 19 + 08 + 04
Inldndische Arbeitskrafte + 31,1 -430 + 58 +257 +100 + 60
Auslandische Arbeitskrafte +245 - 55 +197 +377 +150 + 90
Selbsténdige?) +104 + 45 + 58 + 72 + 50 + 50

Angebot an Arbeitskréften
Bevdlkerung im erwerbsfahigen Alter

15- bis 64-Jahrige +277 +173 +216 +328 +150 + 67
15- bis 59-Jahrige +176 +11,1  + 89 +168 +147 +108
Erwerbspersonen?) +560 + 40 +218 +664 +480 +345

Uberschuss an Arbeitskréften

Vorgemerkte Arbeitsloses) - 10,0 + 48,1 - 95 - 4, + 18,0 + 14,5
Stand in1.000 2123 260,3 250,8 246,7 264,7 2792
Arbeitslose in KursmaBnahmen in 1.000 50,5 64,1 73.2 63,2 65,2 68,2
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonens) 3.8 4,8 4,4 4,2 4,6 4,8
In % der Erwerbspersonen?) 58 6,5 6,2 6,0 6.4 6,7
In % der unselbstandigen Erwerbspersonens) 59 7.2 6,9 6,7 7.1 7.5
Beschdaftigungsquote
Aktiv Erwerbstatige')?) 65,7 64,7 65,0 65,9 66,3 66,5
Erwerbstatiges)?) 72,1 71,6 71,7 72,2 72,5 72,6
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Présenz-

diener; Bruch 2007/08 wegen Umstellung in der Beschdaftigtenstatistik. — 2) Laut Hauptverband der dsterrei-
chischen Sozialversicherungstréger. — 3) Laut WIFO, einschlieBlich freier Berufe und Mithelfender. — 4) Aktiv
Erwerbstdtige plus Arbeitslose. — 5) Arbeitslose laut Arbeitsmarktservice. — ¢) Laut Eurostat (Labour Force
Survey). —7) In % der Bevdlkerung im erwerbsfahigen Alter (15- bis 64-Jahrige).

2012 wird die Zahl der unselbsténdig aktiv Beschaftigten aufgrund der schwécheren
Wirtschaftsdynamik deutlich langsamer steigen (+25.000 bzw. +0,8%). Trotz der Kon-
junkturverbesserung wird sich die Zunahme 2013 weiter verringern (+15.000 bzw.
+0,4%).

WIFO MONATSBERICHTE 4/2012

Anstieg von Beschaf-
tigung und Arbeits-
losigkeit

Aufgrund der Ausweitung
des Arbeitskréfteangebotes
steigen 2012 und 2013 so-
wohl die Beschdaftigung als
auch die Arbeitslosenquote.
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Methodische Hinweise und Kurzglossar

Periodenvergleiche

Zeitreihenvergleiche gegenUber der Vorperiode, z. B. dem Vorquartal, werden um jahreszeitlich bedingte Effekte
bereinigt. Dies schlieBt auch die Effekfe ein, die durch eine unterschiedliche Zahl von Arbeitstagen in der Periode
ausgeldst werden (etwa Ostern). Im Text wird auf "saison- und arbeitstégig bereinigte Verdnderungen' Bezug ge-
nommen.

Die Formulierung "ver&nderte sich gegenuber dem Vorjahr . . ." beschreibt hingegen eine Verdnderung gegentber
der gleichen Periode des Vorjahres und bezieht sich auf unbereinigte Zeitreihen.

Die Analyse der saison- und arbeitstdgig bereinigten Entwicklung liefert genauere Informationen Uber den aktuel-
len Konjunkturverlauf und zeigt Wendepunkte fruher an. Die Daten unterliegen allerdings zusatzlichen Revisionen,
da die Saisonbereinigung auf statistischen Methoden beruht.

Durchschnittliche Verdnderungsraten
Die Zeitangabe bezieht sich auf Anfangs- und Endwert der Berechnungsperiode: Demnach beinhaltet die durch-
schnittliche Rate 2005/2010 als 1. Verdnderungsrate jene von 2005 auf 2006, als letzte jene von 2009 auf 2010.

Reale und nominelle GréBen

Die ausgewiesenen Werte sind grundsatzlich real, also um Preiseffekte bereinigt, zu verstehen. Werden Werte nomi-
nell ausgewiesen (z. B. AuBenhandelsstatistik), so wird dies eigens angefUhrt.

Produzierender Bereich

Diese Abgrenzung schlieBt die NACE-2008-Abschnifte B, C und D (Bergbau und Gewinnung von Steinen und Erden,
Herstellung von Waren, Energieversorgung) ein und wird hier im internationalen Vergleich verwendet.

Inflation, VPl und HVPI

Die Inflationsrate misst die Verdnderung der Verbraucherpreise gegeniber dem Vorjahr. Der Verbraucher-
preisindex (VPI) ist ein MaBstab fur die nationale Inflation. Der Harmonisierte Verbraucherpreisindex (HVPI) ist die
Grundlage fur die vergleichbare Messung der Inflation in der EU und fUr die Bewertung der Preisstabilitat innerhalb
der Euro-Zone (siehe auch http://www.stafistik.at/).

Die Kerninflation als Indikator der Geldpolitik ist nicht eindeutig definiert. Das WIFO folgt der gé&ngigen Praxis, fur die
Kerninflation die Inflationsrate ohne die Gutergruppen unverarbeitete Nahrungsmittel und Energie zu verwenden.
So werden knapp 87% der im Osterreichischen Warenkorb fur den Verbraucherpreisindex (VPI 2010) enthaltenen
GuUter und Dienstleistungen in die Berechnung der Kerninflation einbezogen.

WIFO-Konjunkturtest und WIFO-Investitionstest

Der WIFO-Konjunkturtest ist eine monatliche Befragung von rund 1.500 &sterreichischen Unternehmen zur Ein-
schatzung ihrer aktuellen und kinftigen wirtschaftlichen Lage. Der WIFO-Investitionstest ist eine halbjahrliche Befra-
gung von Unternehmen zu ihrer Investitionstatigkeit (hitp://www.konjunkturtest.at/). Die Indikatoren sind Salden zwi-
schen dem Anteil der positiven und jenem der negativen Meldungen an der Gesamtzahl der befragten Unter-
nehmen.

Arbeitslosenquote

Osterreichische Definition: Anteil der zur Arbeitsvermittlung registrierten Personen am Arbeitskréfteangebot der Un-
selbsténdigen. Das Arbeitskraffeangebot ist die Summe aus Arbeitslosenbestand und unselbsténdig Beschdaftigten
(gemessen in Standardbeschdaftigungsverhdlinissen). Datenbasis: Registrierungen bei AMS und Hauptverband der
Osterreichischen Sozialversicherungstréger.

Definition gemdaB ILO und Eurostat: Als arbeitslos gelten Personen, die nicht erwerbstatig sind und aktiv einen Ar-
beitsplatz suchen. Als erwerbstéatig zahlt, wer in der Referenzwoche mindestens 1 Stunde selbsténdig oder unselb-
sténdig gearbeitet hat. Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, und Lehrlinge z&hlen zu den Erwerbstatigen,
nicht hingegen Prdsenz- und Zivildiener. Die Arbeitslosenquote ist der Anteil der Arbeitslosen an allen Erwerbsperso-
nen (Arbeitslose plus Erwerbstatige). Datenbasis: Umfragedaten von privaten Haushalten (Mikrozensus).

Begriffe im Zusammenhang mit der &sterreichischen Definition der Arbeitslosenquote

Personen in Schulungen: Personen, die sich zum Stichtag in AMS-SchulungsmaBnahmen befinden. Fir die Berech-
nung der Arbeitslosenquote wird ihre Zahl weder im Nenner noch im Z&hler berlcksichtigt.

Unselbstandig aktiv Beschdaftigte: Zu den "unselbst@ndig Beschaftigten" zdhlen auch Personen, die Kinderbe-
freuungsgeld beziehen, sowie Présenz- und Zivildiener mit aufrechtem Beschdftigungsverhdlinis. Zieht man deren
Zahl ab, so erhdélt man die Zahl der "unselbsténdig aktiv Beschéaftigten'.
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KONJUNKTURPROGNOSE H

Euro Area in Temporary Recession

Economic Outlook for 2012 and 2013 — Summary

The euro area economy is currently in recession. By the middle of the year, however, economic activity is expected
fo head up again, even if the recovery promises fo be subdued given the fiscal restraint in many countries. While
the export-oriented sector in Germany and Austria continues to receive stimulus from economies outside Europe, it
will nevertheless be affected by sluggish euro area growth. Real GDP in Austria is likely to edge up by 0.4 percent in
2012. Growth in 2013 should strengthen to 1.4 percent, driven by foreign demand, but dampened by fiscal consoli-
dation. The rise in oil prices will prevent a speedy decline in inflation.

Like on average in the euro area, business activity in
Austria lost momentum during the course of the year
2011. Foreign demand slackened markedly and GDP
receded slightly fowards the end of the year. As results
from Austrian business surveys suggest, the "soft patch"
should soon be overcome and growth should resume
as from the second quarter 2012. The rebound may
nevertheless be muted as many EU governments press
ahead with fiscal consolidation and firms as well as
private households remain cautious on higher spend-
ing. ltaly, Austria's second-most important trading part-
ner, has announced sweeping budgetary cuts for this
year which will likely lead to a decline in annual GDP.
In Hungary, ranking 7th in Austria's export markets, ac-
fivity will weaken substantially, too. Both developments
will weigh on Austria's economic growth this year. In
2013, domestic fiscal policy will also turn more restric-
tive than anticipated in the forecast of last December,
weighing further on the recovery. In this environment,
real GDP will only increase by 1.4 percent.

Uncertainty on financial markets seems to have sub-
sided somewhat since the end of 2011. In many euro

area countries, long-term infterest rates declined,
Greece reached an agreement with its creditors and
stock markets recorded a clear upward tfrend. Yet, the
crisis in the banking sector does not appear to have
been resolved, even if tensions have for now eased to
some extent.

The renewed hike in oil prices due to geo-political ten-
sions inhibits a speedy deceleration of inflation, despite
the sluggishness of business activity. Domestic con-
sumer prices are therefore projected to increase by
2.4 percent this year. Only in 2013 will the rate of infla-
tion revert to an annual 2 percent.

The slackening of business activity will also be felt on
the labour market. The unemployment rate is ex-
pected to rise from 6.7 percent in 2011 to 7.1 percent
this year. GDP growth in 2013 will not suffice to turn the
frend around, the jobless rate thus heading further up.
Also the hitherto lively job creation will ease: the rate
of employment growth in 2012 will drop by half from
2011 to 0.8 percent and further to 0.4 percent in 2013.

The English version of the WIFO Economic Outlook will be published in "Austrian Economic Quarterly".

Ubersicht 9: Wirtschaftspolitische Bestimmungsfaktoren

2008 2009 2010 2011 2012 2013
In % des BIP

Budgetpolitik
Finanzierungssaldo des Staates

Laut Maastricht-Definition!) - 09 - 4,1 - 44 - 33 - 30 - 26

Laut VGR - 10 - 4,1 - 4,4 - 33 - 30 - 26
Primdrsaldo des Staates laut VGR + 1.7 - 1.3 - 1.7 - 046 - 03 + 0,1

In %

Geldpolitik
Dreimonatszinssatz 4,6 1.2 0.8 1.4 1.1 1.5
Sekunddarmarktrendite?) 4,4 3.9 3,2 33 2,9 2,9

Effektiver Wechselkursindex

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Nominell # 1.2 + 09 - 25 + 0,1 - 08 + 0,0
Real + 06 + 04 - 27 + 07 - 07 + 0,0
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') EinschlieBlich Zinsstrdme aus Swap-Vereinbarungen, die der Staat ab-

schlieBt. — 2) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).

Obwonhl die Wirtschaftsdynamik nachlieB, wurde die Beschaftigung im Jahresverlauf
2011 gesteigert; gegen Jahresende nahm auch die Zahl der gemeldeten Arbeitslo-
sen wieder zu. Zugleich sank jedoch die Zahl der Personen in Schulungen des AMS
deutlich. Im Dezember waren um 2.500 Arbeitslose mehr beim AMS registriert als im
Vorjahr (saisonbereinigt +5.500 gegenuUber dem Vormonat), wahrend die Zahl der
Personen in Schulungen um knapp 5.500 zurUckging. Im Jéanner und Februar 2012
beschleunigte sich die Tendenz der steigenden Arbeitslosigkeit, auch die Zahl der

WIFO
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Il KONJUNKTURPROGNOSE

Schrittweise Budget-
konsolidierung

Die von der Bundesregierung
vorgelegten MaBnahmen zur
Sanierung der &ffentlichen
Haushalte dricken das Bud-
getdefizit 2012 und 2013 trotz
der Verschlechterung der
Konjunktur.
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Personen in Schulungen begann wieder zu steigen. FUr das laufende Jahr erwartet
das WIFO einen Anstieg der Arbeitslosigkeit um 18.000 Personen. Dadurch erhéht
sich die Arbeitslosenquote gemd&B AMS-Definition auf 7,1%, nach 6,7% im Jahr 2011.
2013 ist mit einer weiteren Verschlechterung zu rechnen, die Zahl der registrierten
Arbeitslosen wird um 14.500 steigen, die Arbeitslosenquote erreicht 7,5%.

Das ésterreichische MaBnahmenpaket zur Konsolidierung der &ffentlichen Haushalte
sieht fUr 2012 Einsparungen von knapp 500 Mio. € bzw. ein gesamtes Konsolidie-
rungsvolumen von 1,7 Mrd. € vor. 2013 steigt das Volumen auf 4 Mrd. €. Dadurch ge-
lingt es trotz der Konjunkturflaute, das Budgetdefizit in beiden Jahren zu senken. Im
Jahr 2011 verbesserte sich der Finanzierungssaldo des Staates auf -3,3% des nomi-
nellen BIP. Heuer sollte das Defizit auf 3,0% und 2013 auf 2,6% sinken. Unsicherheits-
faktoren fUr diese Prognose sind der absehbare zus@tzliche Mittelbedarf fir die Ret-
tung heimischer Banken sowie einige geplante Einnahmen (Akonto zur Abgeltungs-
steuer fUr bislang unversteuerte Einlagen von Osterreichern in der Schweiz, Vorweg-
besteuerung der Pensionskassenleistungen).
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