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Wirtschaft belebt sich weiter

Die langsame Erholung der Wirtschaft, die seit einigen Monaten zu verzeichnen ist, setzt sich fort. In allen
wichtigen Wirtschaftsrdumen zeigen die Indikatoren eine Verbesserung an. Diese positive Tendenz diirfte
in den kommenden Monaten zwar anhalten, doch muss immer wieder mit kleinen Rickschlagen ge-
rechnet werden. Bislang fehlen Hinweise auf eine selbsttragende Stabilisierung. Die Wachstumsimpulse
gehen nach wie vor von den MaBnahmen der éffentlichen Hand aus. Auch in Osterreich verstérkt sich
die Wirtschaftsaktivitat zunehmend. Die angespannte Lage auf dem Arbeitsmarkt stabilisierte sich gegen
Ende 2009 voribergehend. Im Janner hatte allerdings das kalte Wetter einen Riickgang der Beschdafti-

gung und einen Wiederanstieg der Arbeitslosigkeit zur Folge.

Der Konjunkturbericht entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter des WIFO. ¢ Wissenschaftliche Assistenz: Christine Kaufmann, Martha Steiner
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GemaB den internationalen Umfragen unter Unternehmen und privaten Haushalten
verbessert sich die Stimmung seit dem Tiefpunkt der Krise im 1. Halbjahr 2009 kontinu-
ierlich. In den USA stieg der Purchasing Manager Index des ISM im J&nner 2010 auf
den hdchsten Stand seit 2004. Auch das Verbraucherverfrauen nahm im Janner
2010 weiter zu. Die Wirtschaft der USA wuchs im V. Quartal 2009 auBerordentlich
kraftig (real +1,4% gegeniber der Vorperiode). Der Hauptimpuls ging dabei von der
Lagerverdnderung aus, aber auch der private Konsum gewann an Dynamik. Der
AuBenbeitrag wie auch die Anlageinvestitionen stiegen hingegen kaum. Kritisch er-
scheinen in den USA die Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt — die Arbeitslosenquote
erhdhte sich wie im Euro-Raum auf 10% und sank erst im Janner wieder etwas auf
9.7% — und das enorme Defizit des 6ffentlichen Sektors.

Im Euro-Raum wuchs die Wirtschaft im IV. Quartal real um nur 0,1%, jedoch deuten
nahezu alle Konjunkturindikatoren auf eine anhaltende Expansion hin. Bereits im De-
zember 2009 und noch stdrker im Janner 2010 Uberwog die Zahl der Unternehmen,
die fUr die kommenden drei Monate eine Produktionssteigerung erwarteten. Die In-
dustrieproduktion erholf sich seit einigen Monaten, jedoch viel langsamer, als es in
den Umfragewerten zum Ausdruck kommt. Die Lage auf dem Arbeitsmarkt ver-
schlechterte sich anhaltend. Im Dezember 2009 stieg die Arbeitslosenquote auf
10,0% und war damit gleich hoch wie in den USA. Die Inflation zog leicht an (auf
1.0%); sie liegt seit mehr als einem Jahr deutlich unter dem von der EZB vorgegebe-
nen Hochstwert von 2%.

Auch in Osterreich schwdchte sich das Wirtschaftswachstum nach real +0,5% im
lll. Quartal gegen Jahresende leicht ab (IV. Quartal +0,4%). In den Umfragen Uber-
wiegt mittlerweile wieder die Zahl der Unternehmen, die in den kommenden Mona-
ten eine Produkfionssteigerung erwarten. Im WIFO-Konjunkturtest vom J&nner 2010
waren sogar die Kfz-Hersteller wieder deutlich optimistischer. Die Kapazit&tsauslas-
tung sfieg in der Sachgutererzeugung laut Befragung auf Uber 76%; den niedrigsten
Wert hatte sie mit 73,1% in der April-Umfrage 2009 erreicht, im Durchschnitt der letz-
ten fUnf Jahre war sie bei etwas Uber 81% gelegen.

In der Bauwirtschaft fehlen hingegen Hinweise auf eine Erholung weitgehend. Zwar
entwickelte sich der Hochbau laut den Unternehmensumfragen seit Mitte 2009 gins-
tiger, im Tiefbau verschlechterte sich die Situation hingegen kontinuierlich. Im
IV. Quartal sanken die Bauinvestitionen neuerlich. FUr den Jéanner 2010 ist aufgrund
des kalten Wetters mit keiner wesentlichen Besserung zu rechnen.
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Wirtschaft der USA
Ende 2009 kraftig
gewachsen

In den USA werden die
Haupteffekte des Konjunktur-
stabilisierungsprogramms erst
2010 voll wirksam werden.
Die Wirtschaft durfte im

IV. Quartal 2009 davon je-
doch bereits profitiert haben.
Trotz des hohen Wachstums
fehlen noch Hinweise auf
einen nachhaltigen Auf-
schwung.
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Vor dem Hintergrund der angespannten internationalen Konjunkturlage war der
heimische Tourismus 2009 erfolgreich. In der Sommersaison sank die Zahl der Nachti-
gungen wegen der Preisnachldsse der Anbieter nur leicht. In den ersten zwei Mona-
ten der Wintersaison (November und Dezember 2009) zeigte sich ein &hnliches Bild,
die osterreichischen Betriebe gewannen deutlich Marktanteile.

Der Preisauftrieb verstarkte sich in den letzten Monaten wieder, im Dezember er-
reichte die Inflationsrate 1%. Mitte 2009 war sie durch den Rickgang der Rohdlnotie-
rungen negativ gewesen.

Ubersicht 1: WIFO-Schnellschétzung zur vierteliéhriichen Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung

2008 2009
Il. Quartal V. Quartal I. Quartal II. Quartal lIl. Quartal V. Quartal
Saison- und arbeitstagsbereinigt, Verdnderung gegen das Vorquartal
in %, real

Verwendung des Bruttoinlandsproduktes

Konsumausgaben

Private Haushalte!) + 0,1 + 0,1 + 0,2 + 03 + 03 + 03
Staat - 08 + 1,6 - 1.5 + 0.3 + 1,6 + 0,1
Bruttoinvestitionen - 23 - 4,1 - 35 - 30 - 2,6 - 06
Bruttoanlageinvestitionen - 14 - 20 - 23 - 22 - 1.5 - 1.1
Exporte - 32 - 52 - 67 - 23 + 18 + 1,5
Importe - 29 - 38 - 51 - 2,1 + 1,5 + 1,0
Bruttoinlandsprodukt - 07 - 13 - 22 - 05 + 0,5 + 04
Bruttoinlandsprodukt nach Wirtschaftsbereichen

Land- und Forstwirtschaft - 1,1 - 06 - 04 - 05 + 0.2 + 0,1
Produzierender Bereich?) - 1.7 - 4,1 - 72 - 10 + 19 + 1,2
Sachgutererzeugung - 22 - 47 - 78 - 14 + 20 + 14
Bauwesen - 1.1 - 1.3 - 27 - 09 - 03 + 00
Handel, Gastgewerbe und Verkehr - 1,1 - 14 - 20 - 08 - 05 - 01
Vermdgens- und Unternehmens-
dienstleistungend) + 0,0 - 06 - 08 - 06 - 02 + 0,1
Sonstige Dienstleistungen?) + 0,5 + 0.5 + 0,5 + 0,5 + 06 + 0.7
Gutersteuern - 05 - 07 - 05 + 0.0 + 0.1 + 0,1
GUtersubventionen + 03 - 1.1 - 246 - 1.6 - 07 + 03
Ver&nderung gegen das Vorjahr in %

Bruttoinlandsprodukt, real + 23 - 03 - 50 - 52 - 33 - 1,5
Q: WIFO. - ) EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) Bergbau, Sachguitererzeu-

gung, Energie- und Wasserversorgung. — 3) Kreditinstitute und Versicherungen, Grundsticks- und Woh-
nungswesen. — 4) Offentliche Verwaltung, Landesverteidigung, Sozialversicherung, private Dienstleistun-
gen.

Wdhrend sich die Arbeitsmarktindikatoren in den vergangenen Monaten gegen-
Uber dem Vorjahr noch anhaltend verschlechterten, war im Vergleich mit der jewei-
ligen Vorperiode keine weitere Verscharfung festzustellen. Erst im Janner erhdhte
sich wegen des fUr die Bauwirtschaft ungUnstigen Wetters wieder die Zahl der Ar-
beitslosen, und auch die Beschaftigung nahm ab. Die unbereinigte Arbeitslosenquo-
te stieg gemdas der &sterreichischen Definition auf 8,9%.

Im V. Quartal 2009 wuchs die Wirtschaft der USA real gegenUber der Vorperiode um
1,4%. Die Rate Ubertraf damit sogar den Hoéchstwert der vergangenen Jahre
(I. Quartal 2006 +1,3%). Insgesamt verringerte sich das BIP im Jahr 2009 um nur 2,4% —
ein gunstiges Ergebnis, zumal die Krise von den USA ausgegangen war und das BIP
im Euro-Raum um fast 4% geschrumpft sein durfte. Es spiegelt die rasche und in ih-
rem AusmaB bisher ungekannte Reaktion von Notenbank und Fiskalpolitik wider.

Die Europdische Kommission sch&fzt den Fiskalimpuls im Jahr 2009 fUr die USA auf
2%% des BIP und fUr den Euro-Raum auf 1%. Ohne diese Impulse — und ohne Berlck-
sichfigung von Multiplikatoren und geldpolitischen MaBnahmen — ergdbe sich for
2009 in beiden Wirtschaftsrdumen ein dhnlich starker RUckgang der Wirtschaftsleis-
tung. FOr 2010 erwartet die Europd&ische Kommission, dass der Fiskalimpuls in den USA
aufgrund der beschlossenen MaBnahmen auf Uber 3% zunimmt. Im Euro-Raum wird
er hingegen unter 1% sinken.
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Abbildung 1: Internationale Konjunktur

Saisonbereinigt, 2000 = 100, gleiftende Dreimonatsdurchschnitte
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Chinas Konjunktur-
maBnahmen stitzen
Wirtschaft der Region

Zwar brachen auch in der
Uberaus auBenhandelsorien-
tierten chinesischen Wirt-
schaft Anfang 2009 die Ex-
porte ein, doch konnten die
wirtschaftspolitischen MaB-
nahmen die Binnennachfra-
ge so stark stimulieren, dass
das Wachstum nur wenig
abflachte.

Wachstumszyklen der
Euro-Lander weit-
gehend synchron
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Wenngleich die expansive Wirtschaftspolitik das Wachstum in den USA stimuliert hat,
fehlen bislang Zeichen einer selbsttfragenden Erholung. Vor allem sind die AusrUs-
tungsinvestitionen bisher nicht angesprungen; sie wurden nicht direkt durch MaB-
nahmen gefdrdert, treiben aber langfristig das Wachstum. Wahrend die Lagerver-
anderung im V. Quartal 2009 0,9 Prozentpunkte zum Wachstum der Gesamtwirt-
schaft von 1,4% beitrug, machte der Anteil der Bruttoanlageinvestitionen nur 0,1 Pro-
zentpunkt aus.

Zwar erhdéhten sich im V. Quartal 2009 auch die Konsumausgaben der privaten
Haushalte (real +0,5% gegenuber der Vorperiode); dies war aber zu einem groBen
Teil den enormen fiskalpolitischen StGtzungsmaBnahmen in Form von Transfers und
Steuersenkungen zuzuschreiben. Der Export stieg real um rund 4,2%, der Import um
2,5%. Wegen des groBeren Gewichts des Imports betrug der Wachstumsbeitrag aus
dem AuBenhandel lediglich +0,1 Prozentpunkt.

Die fUr 2010 beschlossenen wirtschaftspolitischen Impulse durften die Wirtschaft der
USA auch heuer wachsen lassen. Das Finanzierungsdefizit des Staates (2010 knapp
11% des BIP) wurde dadurch allerdings erheblich gesteigert, sodass die Regierung in
naher Zukunft sparsamer agieren dirfte. Sollte bis dahin kein nachhaltiger Auf-
schwung eingesetzt haben, wird es schwierig sein, weitere Impulse zu setzen.

Die Arbeitslosenquote verdoppelte sich in den USA seit Beginn der Wirtschaftskrise im
Jahr 2007 auf 10% im November und Dezember 2009; im Janner sank sie leicht auf
9.7%. Die Regierung wendet erhebliche Mittel auf, um dennoch den privaten Kon-
sum in Gang zu halten. Nachdem das allgemeine Preisniveau in den USA ebenso
wie im Euro-Raum Mitte 2009 im Vorjahresvergleich rocklaufig gewesen war, zog der
Preisauftrieb seither wieder schrittweise an. Im Dezember 2009 sprang die Teuerungs-
rate auf 2,7%. FUr das gesamte Jahr 2009 ergab sich dennoch ein Preisrickgang von
0,3% gegenuber dem Vorjahr.

Nach amtlichen Angaben wuchs die chinesische Wirtschaft im IV. Quartal 2009 ge-
gentber dem Vorjahr real um 10,7%. Damit ergibt sich fur das gesamte Jahr 2009 ein
Produktionsanstieg von 8,7%. Auch in China waren aber Auswirkungen der internati-
onalen Wirtschaftskrise zu beobachten. Die Zentralregierung legte das umfang-
reichste MaBnahmenpaket aller Lander vor, um die Binnenwirtschaft zu stUtzen. Im
I. Quartal 2009 verlangsamte sich das Wirtschaftswachstum dadurch frotz des massi-
ven Exporteinbruchs nur auf knapp Uber 6%. Das AusmalB der StimulierungsmaB-
nahmen kam auch anderen Ldndern der Region zugute. Das Rohstoffzulieferland
Australien musste sogar die Geldpolitik wieder straffen und den Leitzinssatz erhdhen.
Wenngleich die Inflationsrate in China im Dezember 2009 nur 1,9% betrug, wdare in
dieser Situation bei einer deutlichen Belebung des AuBenhandels eine Uberhitzung
der Wirtschaft gefolgt von einem Anziehen der Inflation zu erwarten.

Die japanische Wirtschaft profitierte bislang von den MaBnahmen in China und den
USA nur wenig. Das BIP stagnierte im lll. Quartal 2009 gegeniber der Vorperiode und
stieg erst im IV. Quartal um real 1,1%. Die Umfragen unter den Unternehmen deuten
jedoch auf eine Beschleunigung im IV. Quartal 2009 hin. Allerdings belastet das Auf-
flammen der Deflation die Wirtschaftsentwicklung auf mittlere Sicht erneut. Im De-
zember sanken die Verbraucherpreise gegenuber dem Vorjahr um 1,7%, nachdem
sie auch im November zurGckgegangen waren (-1,9%). FUr das gesamte Jahr 2009
ergab sich eine Verringerung um 1,3%.

Die Unternehmensumfragen im Euro-Raum spiegeln die Erholung der Konjunktur seit
der ersten Jahreshdlfte 2009 wider. GemdB der aktuellen VGR-Quartalsrechnung ist
die Aufwadartstendenz recht gleichmdBig. Dies gilt nicht nur fUr jene Lander, deren
Wirtschaftsleistung aufgrund des hohen Exportanteils im |. Quartal 2009 im internatio-
nalen Vergleich am starksten nachgegeben hatte und die somit im Ill. Quartal mit
der Belebung des Welthandels die deutlichste Verbesserung verzeichneten (Abbil-
dung 1). Auch die Wirtschaft der Ladnder, die vom Platzen der Preisblase auf den
Immobilienmarkten betroffen waren, erholte sich. So verlangsamte sich der RGck-
gang des BIP in Spanien seit dem Tiefstand im I. Quartal (real -1,6%) schrittweise
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(II. Quartal -1,1%, lll. Quartal -0,3%). Iland wies im lll. Quartal bereits wieder ein
Wachstum aus (+0,3%), und die portugiesische Wirtschaft wéchst schon seit dem
Il. Quartal (+0,5%, +0,7%). In GroBbritannien war das BIP auch noch im Illl. Quartal
2009 rucklaufig (-0,2%), die Schnellschatzung fur das IV. Quartal zeigt aber einen
leichten Anstieg (+0,1%).

Allerdings durfte die Wirtschaft der Lander, in denen der Immobilienboom die Bau-
industrie aufgebldaht hatte, in den kommenden Jahren unterdurchschnittlich wach-
sen, solange die Redimensionierung dieses Sektors nicht albgeschlossen ist.

GemdaB den Unternehmensumfragen verbessert sich das Industrievertrauen seit dem
Tiefstand im I. und Il. Quartal 2009 in allen L&ndern des Euro-Raumes und in fast allen
Landern der EU signifikant. Im J&nner 2010 war nur in Frankreich wieder ein leichter
RUckgang zu verzeichnen.

Die Wachstumsimpulse gingen im lll. Quartal im Euro-Raum — dhnlich wie in den USA
im IV. Quartal — von der Lagerverdnderung (+0,5 Prozentpunkte) aus, wdhrend der
private Konsum und die Bruttoanlageinvestitionen im Vergleich zum Vorquartal rick-
l&ufig waren. Der AuBensektor trug nur 0,1 Prozentpunkt zum Wachstum bei. Im Ok-
tober 2009 verbesserte sich der Uberschuss im Warenhandel neuerlich. Der Saldo
war von Janner bis Mérz 2009 — zum H&hepunkt des Abschwungs — durchwegs ne-
gativ gewesen.

Abbildung 2: Belebung der Wirtschaft im Euro-Raum

BIP real, saisonbereinigt, Verdnderung gegen das Vorquartal in %
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Q: Eurostat.

Auch der aktuelle Wertverlust des Euro gegenuber dem Dollar kénnte die Expansion
der AuBenwirtschaft stitzen. Der Wechselkurs schwankte zuletzt stark. Vor der Wirt-
schaftskrise hatte der Euro laufend an Wert gewonnen — zwischen 2006 und Mitte
2008 um rund ein Drittel. Die Finanzmarktkrise im Jahr 2008 hatte weltweit eine Flucht
in Staatsanleihen der USA zur Folge, sodass der Dollar gegenuber dem Euro in der
zweiten Jahreshdlfte wieder um fast 25% aufwertete. Mit der Beruhigung auf den Fi-
nanzmdrkten im Laufe des Jahres 2009 erhielt der Euro-Kurs Auftrieb und erhdhte sich
bis Jahresende um rund 15%. Seither bUBte der Euro wieder etwas an Wert ein (Jan-
ner 2010 —2,3% gegeniber Dezember 2009, —4,3% gegenUber November 2009).

Der Verbraucherpreisindex hat sich, nach dem Ausklingen von Sondereffekten im
Vorjahresvergleich, wieder etwas erhdht. Von Juni bis Oktober 2009 waren die Ver-
braucherpreise im Euro-Raum gesunken, im November und Dezember wieder leicht
gestiegen (+0,5% bzw. +0,9%). Im Jahresdurchschnitt 2009 ergibt sich eine Inflations-
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Im Euro-Raum scheint sich
die Wirtschaft in jenen L&n-
dern, die den gréBten Ein-
bruch verzeichnet hatten,
am schnellsten zu erholen. In
vielen Ldndern schrumpfte
das BIP im I. Quartal 2009 am
starksten. Seither schwdchte
sich der RUckgang ab oder
wurde sogar von einem Zu-
wachs abgelést. Das gilt
auch fir jene Léander, in de-
nen eine Immobilienpreisbla-
se geplatzt war, etwa Irland,
Spanien und Portugal. Im

IV. Quartal flachte die Dy-
namik im Euro-Raum wieder
ab.
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Osterreichs Unterneh-
men zuversichtlicher

Im IV. Quartal expandierte
die heimische Wirtschaft ge-
genUber dem Vorquartal
real um 0,4%. Die Unterneh-
mensumfragen vom Janner
zeigen in Osterreich eine
weitere Verbesserung der
Erwartungen. W&hrend der
GroBteil der Betriebe die La-
ge nach wie vor als schlecht
bezeichnet, Gberwiegt mitt-
lerweile wieder die Zahl der
Unternehmen, die mit einer
Produktionssteigerung rech-
nen, gegenUber jenen, die
einen RUckgang annehmen.
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rate von 0,3%. Eine Schnellschdtzung von Eurostat weist als vorldufigen Wert for Jan-
ner 2010 einen Anstieg von 1% aus.

Die Konjunkturschwd&che dampft die Preisentwicklung nach wie vor; frotz der anhal-
tend lockeren Geldpolitik ist in naher Zukunft keine Inflationsbeschleunigung zu er-
warten. Die Geldmenge M3 ging nach Angaben der EZB sowohl im November als
auch im Dezember 2009 gegenUber dem Vormonat zurick. Im Dezember stagnier-
ten die Kredite des Bankensystems an private Institutionen, nachdem sie in den zwei
Monaten zuvor gesunken waren. Auch von den Rohdlpreisen sollte in den kommen-
den Monaten kein inflationserhdhender Einfluss ausgehen. Seit Mitte Oktober 2009
schwanken die Notierungen fUr Rohdl der Sorte Brent zwischen 72 $ und 82 $ je Bar-
rel, ohne einem eindeutigen Trend zu folgen.

Der Konjunktureinbruch schlégt sich im Euro-Raum erst jetzt deutlich auf dem Ar-
beitsmarkt nieder: Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote erhdhte sich im Dezember
2009 auf 10,0% und war damit gleich hoch wie in den USA. Der Anstieg der Quote
verlangsamte sich aber gegen Jahresende deutlich: Hatte er von Janner bis Marz
2009 jeweils 0,3 Prozentpunkte betragen, so erreichte er in den folgenden Monaten
nur mehr 0,1 Prozentpunkt. Im November stagnierte die Arbeitslosenquote erstmals
(2.9%)., im Dezember 2009 erhdhte sie sich wieder leicht. GegenUber dem Tiefstand
von Mitte 2007 (7,1%) nahm die Arbeitslosenquote somit um knapp 3 Prozentpunkte
Zu.

Das Vertrauen der &sterreichischen Unternehmen in die kinffige Entwicklung verbes-
sert sich laufend. So schatzten sie den Geschaftsgang in den kommenden drei Mo-
naten im J&nner neuerlich gUnstiger ein als in der vorhergehenden Befragung. Zum
zweiten Mal seit Ausbruch der Wirtschaftskrise Uberwogen damit die positiven Stim-
men. Der Indikator erreichte wieder das Niveau von Mitte 2008. Damals hatte der
Abschwung zwar schon eingesetfzt, der Konjunktureinbruch folgte aber erst im
V. Quartal 2008.

Die Beurteilung der Auftragsbestdnde steigt im WIFO-Konjunkturtest ebenfalls seit
dem Il. Quartal 2009, die Einschdtzung liegt aber noch weit unter dem Niveau der
letzten Jahre. Die Entwicklung folgt hier der Dynamik der Auslandsauftragsbesténde.
Mit einiger Verzégerung gegeniber dem Absturz der Rohstoffpreise Mitte 2008 er-
warten die Unternehmen seit dem I. Quartal 2009 Uberwiegend einen Rickgang der
Absatzpreise.

Die Erholung der Konjunktur kommt nicht nur in den Erwartungen der Unternehmen
zum Ausdruck, sondern auch im anhaltenden Wirtschaftswachstum. Nach saison-
und arbeitstagsbereinigt real +0,5% gegentber der Vorperiode im lll. Quartal war im
IV. Quartal neuerlich eine Ausweitung um 0,4% zu verzeichnen. Auch der Verlauf der
Industrieproduktion belegt die Fortsetzung der Erholung. Nachdem der Produktions-
index im Mai 2009 — etwa auf dem Niveau des Jahres 2005 —, seinen Tiefpunkt er-
reicht hatte, hat er seither leicht steigende Tendenz. Ebenso zeigt die vom WIFO er-
hobene KapazitGtsauslastung in der SachgUtererzeugung, dass die Produkfion wie-
der steigt. Sie hatte sich von 85% Anfang 2007 bis zur Oktober-Umfrage 2008 auf 82%
verringert. Der internafionale Konjunktureinbruch drickte den KapazitGtsauslas-
tungsgrad im Il. Quartal 2009 auf knapp 73%. Seither erhdht er sich wieder leicht. In
der Janner-Umfrage 2010 erreichte er 76,1% und lag damit noch weit unter dem
Durchschnittswert der letzten finf Jahre von 81,4%.

Die Erwartungen fUr die kommenden drei Monate und fUr die Geschdaftslage in
sechs Monaten verbesserten sich zuletzt in allen Sparten. In jenen Bereichen, die ei-
nen besonders groBen Einbruch verzeichnet hatten (Kraftfahrzeughersteller, Produ-
zenten von Investitionsgutern) stieg der Indikator besonders stark, blieb aber deutlich
unter dem Niveau der letzten funf Jahre. Am wenigsten verbesserten sich die Um-
fragewerte der Bauzulieferbetriebe. Sie schatzten die Entwicklung von Produktion
und Verkaufspreisen sogar unguinstiger ein als in der vorhergehenden Befragung.
Diese Beurteilung belegt die Schwdche der heimischen Baukonjunktur.
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Abbildung 3: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests

Salden aus positiven und negativen Meldungen in % der befragten Unternehmen,
saisonbereinigt
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Q: Europdische Kommission, WIFO-Konjunkturtest.

Anhaltend schwach entwickelt sich die Bauwirtschaft in Osterreich. Im Tiefbau brach
die Produkfion im Dezember 2008 ein und erholt sich seither nicht. Die Trendberech-
nungen von Stafistik Austria wie auch der WIFO-Konjunktfurtest zeigen sogar, dass
sich die Abwartstendenz Mitte 2009 beschleunigt hat. Zwar versuchte die 6ffentliche
Hand, dieser Entwicklung entgegen zu wirken, doch sind die Ausgaben gemessen
am jahrlichen Bauinvestitionsvolumen von knapp 34 Mrd. € gering. Aufgrund der
langen Planungsphase ist es zudem schwierig, manche Projekte zu beschleunigen
oder vorzuziehen.

Im Hochbau ist die Lage nur wenig besser. Seine Produktion brach bereits im Juni
2008 ein. In der Folge besserte sich die Lage langsam, mit einem Rickschlag im Frih-
ling und FrUhsommer 2009. Bis November war wieder eine leichte Aufwdrtsbewe-
gung festzustellen. Im IV. Quartal gingen die Investitionen im Wohnbau gegenUber
der Vorperiode neuerlich zurlck, jedoch verflachte die Abwdartsdynamik. Der WIFO-
Konjunkturtest zeigt keine weitere Beschleunigung in den kommenden Monaten.
Auch im Hochbau dirfte somit die Lage in naher Zukunft angespannt bleiben. Das
kalte Winterwetter belastete das Ergebnis im Janner 2010 zusétzlich. Die Beschd&fti-
gung sank, und zugleich stieg die Arbeitslosigkeit.

Die Bauunternehmen gehen insgesamt fUr die kommenden Monate von keiner Er-
héhung ihrer Beschdaftigtenzahl aus und rechnen auch mit einem weiteren RUck-
gang der Baupreise.
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Kalter Winter und
Nachfrageschwache
beeintrachtigen
Bauwirtschaft

Wd&hrend die Sachguiterer-
zeugung vom Aufleben des
internationalen Handels pro-
fitiert, verharrt die heimische
Bauwirtschaft in der Rezes-
sion.
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Tourismus von der
Krise bislang wenig
betroffen

Nachdem die Sommersaison
2009 einen nur leichten
Rickgang von Ubernach-
tungen und Umsé&tzen brach-
te, zeigt sich fUr den Beginn
der Wintersaison 2009/10 ein
dhnliches Bild.

Konsum wdachst
weiterhin, Inflation
bleibt niedrig

Die Konjunktur- und Beschdf-
tigungspakete des Vorjahres
und die geringe Inflation wir-
ken noch positiv auf den pri-
vaten Konsum. Die Haushalte
verringern nunmehr das im
Jahr 2009 aufgestockte
Sparkapital, der Konsum
kann daher trotz etwas be-
schleunigten Preisauftriebs
und der schwierigen Ar-
beitsmarktlage weiterhin
mdaBig wachsen.

Druck auf den Arbeits-
markt nimmt wieder zu

Nach einer Stabilisierung von
Beschdftigung und Arbeitslo-
sigkeit in der zweiten Jahres-
hdlfte 2009 kénnte eine neu-
erliche Verschlechterung
bevorstehen. Im JGnner wur-
de das Ergebnis durch das
fur die Bauwirtschaft ungins-
tige Wetter zusatzlich beein-
tréchtigt.
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Vor dem Hintergrund der Wirtschaftskrise gingen die Ndchfigungen im Jahr 2009
nach vorldufigen Berechnungen um rund 2% zurick. Die Umsdatze sanken mit gut
-3% etwas stdrker, da viele Tourismusbetriebe mit Sonderangeboten dem Ausblei-
ben von Gasten entgegenwirken. Osterreich profitiert in der Krise durch seine geo-
graphische N&he zu den Mdarkten. Viele Géste aus den Nachbarldndern durften sich
fUr eine Nahdestination zulasten einer Fernreise entschieden haben. Die Ndchtigun-
gen von Gdasten aus dem Ausland gingen nach vorldufigen Berechnungen um rund
3% zurUck — im internationalen Vergleich eine geringe Abnahme. Die Ndchtigungen
von heimischen Gdsten stiegen in Osterreich 2009 sogar um 1%:%. Vor allem im
2. Halbjahr war eine Zunahme gegenUtber dem Vorjahr zu beobachten. Die Nach-
frage inl@ndischer Reisender nach Auslandsreisen lieB dagegen nach, der Reisever-
kehrsimport sank.

Die Wintersaison 2009/10 begann ebenfalls mit kleinen EinbuBen: Die Nachtigungen
lagen im November und Dezember nach vorléufigen Berechnungen um 2,3%, die
Umsdatze um 3,3% unter dem Vorjahresniveau. Damit scheint sich der Rickgang bis-
lang nicht zu beschleunigen. Wegen der verzbgerten Reaktion des Arbeitsmarkes
auf die Wirtschaftskrise ist ein spéterer Einbruch im Tourismus nicht ausgeschlossen.

Trotz der schweren Wirtschaftskrise und der damit einhergehenden Verschlechte-
rung der Beschaftigung blieb der Konsum der privaten Haushalte bislang stabil und
wurde sogar leicht ausgeweitet (IV. Quartal 2009 real +0,3% gegenUber der Vorpe-
riode). Damit leistet er einen wichtigen Beifrag dazu, den Konjunkfureinbruch abzu-
federn. Aktuell profitiert die Entwicklung nach wie vor von der Steuerreform und So-
zialtransfers, die 2009 an die Haushalte flossen. Diese steigerten zuné&chst nur zu ei-
nem geringen Teil den Konsum, sondern erhéhten die Ersparnisse. Die Sparquote
durfte daher im Jahr 2009 um 1 Prozentpunkt auf rund 13% zugenommen haben. Im
Dezember setzte der Einzelhandel (ohne Kfz-Handel) nach ersten Berechnungen re-
alum 2,6% mehr um als im Vorjahr.

Die Inflationsrate erhdhte sich gegen Jahresende wieder auf 1,0%, nachdem sie Mit-
te 2009 einige Monate lang negativ gewesen war. Angetrieben wurde die Preisent-
wicklung durch den Anstieg der Wohnungsmieten (Dezember 2009 +5,8%). Der Weg-
fall der StudiengebUhren bedeutete eine Preissenkung in der Kategorie "Unterricht",
und auch Lebensmittel wurden billiger.

FUr das gesamte Jahr 2009 ergibt sich eine Inflationsrate nach nationaler Definition
von 0,5% und nach harmonisierter EU-Definition von 0,4%. Damit lag die allgemeine
Teuerungsrate etwa im Durchschnitt des Euro-Raums (+0,3%). Die Unterauslastung
der Unternehmen wegen der Wirtschaftskrise wie auch die seit einigen Monaten ru-
hige Entwicklung der Erddlpreise entziehen auch in Osterreich Inflationséingsten ihre
Grundlage.

Bereits seit April 2008 — und damit recht froh im Konjunkturabschwung — nahm die
saisonbereinigte Arbeitslosigkeit zu. Ab dem Jahr 2009 beschleunigte der internatio-
nale Konjunktureinbruch diese negative Entwicklung deutlich; bis Oktober 2009 er-
hohte sich die saisonbereinigte Zahl der Arbeitslosen um rund 58.500 auf knapp
266.000, danach stagnierte sie kurzzeitig.

Zugleich mit der durch die Wirtschaftskrise eingeleiteten Wende der Arbeitslosigkeit
verlor der Beschdaftigungsaufbau an Dynamik. Trotzdem wurde die saisonbereinigte
Beschdaftigung noch bis Juni 2008 ausgeweitet. Danach war eine leichte Verringe-
rung zu verzeichnen, die sich nach einigen Monaten dramatisch beschleunigte. Im
September 2009 wurde diese Entwicklung gestoppt, und in den Folgemonaten war
wieder ein leichter Anstieg zu beobachten.

Im Janner 2010 nahm die saisonbereinigte Beschdaffigung gegentber dem Vormo-
nat erstmals wieder ab (rund —-1.000), wdhrend die Arbeitslosigkeit etwa im selben
AusmaB stieg. Diese Verschlechterung kénnte auf die fur die Bauwirtschaft schwieri-
gen Wetterbedingungen zurUckzufUhren sein, doch ist nach wie vor mit zunehmen-
dem Druck auf den Arbeitsmarkt zu rechnen. Verzogerte Effekte des Konjunkturein-
bruchs kdnnten die Arbeitslosigkeit weiter steigen lassen.
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Abbildung 4: Wirtschaftspolitische Eckdaten
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Im Vorjahresvergleich sank die Zahl der unselbstdndig aktiv Beschdaftigen im Janner
2010 um 35.000 bzw. 1,1%, die Zahl der gemeldeten Arbeitslosen erhéhte sich im sel-
ben Zeitraum um 22.100 bzw. 7,3%. Die unbereinigte Arbeitslosenquote stieg im Jan-
ner 2010 nach nationaler Berechnungsmethode auf 8,9% (Dezember 8,6%), die sai-
sonbereinigte EU-harmonisierte Quote erreichte im Dezember 2009 5,4%. Deutlich
nahm im Vorjahresvergleich auch die Zahl der Personen in Schulungen des AMS zu.
Sie war im J&nner 2010 mit 79.000 um 25.500 héher als ein Jahr zuvor.

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 von "saison- und arbeitstgig bereinigten Verdnderungen" gespro-
chen.

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

Die Analyse der saison- und arbeitstégig 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.

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.

Inflation, VPl und HVPI

Die Inflationsrate misst die Verdnderung der Verbraucherpreise gegentber dem Vorjahr. Der Verbraucherpreisin-
dex (VPI) ist ein MaBstab fur die nationale Inflation. Der Harmonisierte Verbraucherpreisindex (HVPI) ist die Grundla-
ge fur die vergleichbare Messung der Inflation in der EU und fUr die Bewertung der Preisstabilitat innerhalb der Euro-
Zone (siehe auch http://www.statistik.at/).

WIFO-Konjunkturtest und WIFO-Investitionstest

Der WIFO-Konjunkturtest ist eine monatliche Befragung von rund 1.100 Gsterreichischen Unternehmen zur Einschat-
zung ihrer aktuellen und kUnftigen wirtschaftlichen Lage. Der WIFO-Investitionstest ist eine halbjahrliche Befragung
von Unternehmen zu ihrer Investitionstatigkeit (hitp://www.itkt.at/). Die Indikatoren sind Salden zwischen dem Anteil
der positiven und jenem der negativen Meldungen an der Gesamtzahl der befragten Unternehmen.

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 Sozialversicherungstrager.

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-
standig gearbeitet hat. Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, und Lehrlinge z&hlen zu den Erwerbstatigen,
nicht hingegen Prasenz- 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 "unselbstdndig Beschdaftigten" zdhlen auch Personen, die Kinderbetreu-
ungsgeld beziehen, sowie Prasenz- und Zivildiener mit aufrechtem Beschdaftigungsverhdlinis. Zieht man deren Zahl
ab, so erhdlt man die Zahl der "unselbsténdig aktiv Beschdaftigten'.
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Economic Recovery Continues —Summary

The slow recovery of the economy observed for a few months now continues. Indicators in all major economic ar-
eas show an improvement. While this positive trend is expected to persist in the months ahead, repeated minor
setbacks are likely. Signs of a self-sustaining stabilisation are lacking so far. The stimulus spurring growth continues to
emanate from government measures. Economic activity is continuing to pick up also in Austria. The fense labour
market situation temporarily stabilised in late 2009. However, employment declined and unemployment began to
rise again in January due to the cold weather.

Evidence from international business and household surveys shows a steady improvement in sentiment since the
crisis hit bottom in the first half of 2009. In the USA, the ISM Purchasing Manager's Index in January 2010 rose to its
highest level since 2004. Consumer confidence also increased further in January 2010. The US economy registered
extiremely vigorous growth in the fourth quarter of 2009 (+1.4 percent in real terms, compared with the previous
quarter). The main stimulus was provided by the inventory change, but private consumption also gained momen-
tum. Net exports and fixed capital formation, by contrast, rose hardly at all. Factors appearing critical in the USA
are labour market developments — as in the euro area, the unemployment rate rose to 10 percent before receding
to 9.7 percent only just in January — and the enormous deficit of the public sector.

In the euro area, the economy expanded by 0.1 percent in the fourth quarter 2009 with almost all economic indi-
cators pointing to further expansion. Firms anticipating a production increase in the three months ahead were in
the majority already in December 2009, and even more so in January 2010. Industrial production has been recover-
ing for a few months now, albeit at a much slower pace than suggested by the survey data. The situation in the lo-
bour market deteriorated steadily. In December 2009, the unemployment rate rose to 10.0 percent and was thus as
high as in the USA. Inflation accelerated slightly (to 1.0 percent); it has remained markedly below the ECB's inflation
target of 2 percent for more than a year now.

In Austria, foo, economic growth moderated in the fourth quarter of 2009 to 0.4 percent in real terms, after an ex-
pansion of 0.5 percent in the third quarter. Firms anticipating a production increase in the months ahead mean-
while are once more in the majority in the surveys. In WIFO's January business cycle survey even motor vehicle
manufacturers were again clearly more optimistic. According to the survey, capacity utilisation in the manufactur-
ing sector rose above 76 percent; it had hit its lowest level at 73.1 percent in the April 2009 survey, and had slightly
exceeded 81 percent on average in the last five years.

The construction industry, by contrast, shows hardly any signs of recovery. While building construction has devel-
oped more favourably since mid-2009, according to business surveys, the situation in the civil engineering sector
has deteriorated steadily. In the fourth quarter of 2009 construction investment confinued to decrease compared
to the previous period. Given the cold weather, no substantial improvement may be expected for January 2010.

Austria's tourism industry was successful in 2009 amid tense global economic conditions. In the summer season, the
number of overnight stays fell only slightly, owing to price reductions by suppliers. The picture was similar in the first
two months of the winter season (November and December 2009), with Austrian firms posting substantial gains in
market shares.

Inflationary pressures have increased again in recent months, with the rate of inflation reaching 1 percent in De-
cember. It had turned negative in mid-2009 in reaction to the drop in crude oil prices.

Labour market indicators, while sfill deteriorating steadily in year-on-year terms in recent months, did not worsen fur-
ther compared with the respective previous quarter. Only in January did the number of unemployed rise again,
due to the unfavourable weather for the construction industry; employment also fell. The unadjusted unemploy-
ment rate according to the Austrian definition rose to 8.9 percent.
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