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Prognose fur 2012 und 2013:
Staatsschuldenkrise erfasst die Realwirtschaft

Aufgrund der Staatsschuldenkrise im Euro-Raum sehen sich viele EU-LGnder veran-
lasst, ihre SparbemUhungen deutlich zu verstarken, um die Zinsbelastung ihrer 6ffent-
lichen Haushalte nicht noch weiter steigen zu lassen. Dies wird in den kommenden
Jahren die Binnennachfrage im Wdahrungsgebiet ddmpfen, besonders wenn MaB-
nahmen zur Konsolidierung der &ffentlichen Haushalte nicht wachstumsorientiert und
mit Blick auf die Arbeitsmarktentwicklung gesetzt werden. Zusdatzlich verliert die Kon-
junktur auBerhalb des Euro-Raumes an Dynamik. In der Folge wird die heimische
Wirtschaft 2012 um nur mehr 0,4% expandieren. Von der Erholung der Weltwirtschaft
im Jahr 2013 wird auch Osterreich profitieren, jedoch bleibt der Anstieg des BIP mit
real 1,6% wegen der europaweit restriktiven Fiskalpolitik verhalten.

Die bereits seit dem Sommer spUrbare AbkUhlung der Weltwirtschaft wird sich in den kom-
menden Monaten fortsetzen. Angesichts der hohen Staatsverschuldung einiger Euro-Lander
griff die Skepsis hinsichtlich der Bedienbarkeit der Staatsschulden auf weitere Lander Uber. In
ltalien stieg die Rendite wichtiger Schuldentitel zeitweilig auf Uber 7%. Die Nachfrage nach
Staatsanleihen von Frankreich, Belgien und Spanien verringerte sich gleichfalls deutlich. Mitt-
lerweile war auch in Landern mit unterdurchschnittlicher Staatsverschuldung — wie in Oster-
reich oder den Niederlanden — ein leichter Anstieg des Zinsniveaus zu beobachten. Das Miss-
frauen der internationalen Mdrkte breitete sich auf fast den gesamten Euro-Raum aus.

Vor einigen Jahren verleitete das duBerst niedrige Niveau kurzfristiger ZinssGtze viele Staaten
des Euro-Raumes, Schuldfitel mit kurzer Laufzeit zu emittieren. Ein groBer Anteil der Staafts-
schulden I&uft nun innerhalb der kommenden Jahre aus. In der Folge muUssen in groBem Um-
fang neue Finanzmittel zu hohen ZinssGtzen aufgenommen werden. Dies belastet das Ver-
frauen der Finanzmdrkte in die Bonitdt der Staaten weiter. Immer mehr L&nder sehen sich
deshalb zu verstarkten Einsparungen in inrem Staatshaushalt gezwungen. Einschnitte im Sozi-
alsystem und steigende Steuerlast werden die Binnenkonjunktur im Euro-Raum belasten.

FUr den Euro-Raum erwartet das WIFO daher 2012 eine Stagnation der Wirtschaftsleistung.
Wdahrend der Euro-Raum 2013 einerseits von der stdrkeren Weltwirtschaftsdynamik profitieren
wird, werden andererseits die SparbemiUhungen der 6ffentlichen Haushalte das Wachstum
weiterhin dédmpfen. Besonders der restriktive wirtschaftspolitische Kurs von Osterreichs zweit-
wichtigstem Handelspartner Italien wird die heimische Wirtschaft treffen. Aber auch die Krise
in Ungarn wird Auswirkungen zeigen.

Wie bereits im Herbst geht die vorliegende WIFO-Prognose davon aus, dass das heimische
und das infernationale Bankensystem insgesamt stabil bleiben. Das Risiko einer GuBerst restrik-
fiven Kreditvergabe (Kreditklemme) durch die Banken, um die notwendigen Eigenkapitalquo-
ten zu erfUllen, wird in der vorliegenden Prognose fUr den Euro-Raum als beherrschbar ange-
sehen. Angenommen werden zudem weiterhin eine geordnete Schuldenabwicklung durch
die Staaten sowie ein RUckgang der derzeit hohen ZinssGtze fUr Staatsanleihen vieler Euro-
Lander auf ein nachhaltigeres Niveau.

Unter diesen Voraussetzungen wird die &sterreichische Wirtschaft 2012 um nur mehr 0,4% ex-
pandieren. Der heimische Export wird mit einem Wachstum von real 2,8% weniger Impulse
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Hauptergebnisse

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

2008 2009 2010 2011 2012 2013

Bruttoinlandsprodukt

Real +1.4 -3.8 +2,3 +3,2 +0.4 +1,6

Nominell +3.2 -28 + 4,1 +5,5 +2,7 +3,2
Herstellung von Waren'), real +1,3 -15,0 +7,2 +8,0 +0,0 +35
Handel, real -3.0 +0,7 +3,1 +0,6 +0,5 +1,0
Private Konsumausgaben, real +0,8 -0.3 +2,2 +0,8 +0,8 +1,0
Bruttoanlageinvestitionen, real +0,7 -83 +0,1 +5,6 +0,9 +1,5

Ausrustungen -0,7 -9.7 +4,3 +11,0 +1,5 +2,0

Bauten +1,0 -7.6 -29 +1,0 +0.4 +1,0
Warenexporte [t. Statistik Austria

Real +0,5 -16,8 +12,8 +7.8 +3,5 +6,4

Nominell +2,5 -20,2 +16,7 +11,5 +3,5 +7,5
Warenimporte It. Statistik Austria

Real +0,6 -14,3 +10,3 +8.0 +3.7 +5,9

Nominell +4,7 -18,4 +16,5 +13.2 +3,2 +7,5
Leistungsbilanzsaldo Mrd.€ +13,76  +7,49 +846 +759 +749  +835

in% des BIP  +4,9 +2,7 +3,0 +2,5 +2.4 +2,6

Sekunddrmarkirendite?) in% 44 3,9 3.2 3.3 3,0 3,0
Verbraucherpreise +3,2 +0,5 +1,9 +3,3 +2,1 +1,9
Arbeitslosenquote

In % der Erwerbspersonen (Eurostat)?) 3.8 4.8 4,4 4,2 4,5 4,7

In % der unselbst. Erwerbspersonen’) 5,9 7.2 6.9 6.8 7.1 7.4
Unselbstdandig aktiv Beschdftigte) +1.7 -1.5 +0,8 +1,9 +0,6 +0,4

Finanzierungssaldo des Staates
It. Maastricht-Definition  in % des BIP

0.9 -4, -4,4 -3.3 -3.0 -28

') Nettoproduktionswert, einschl. Bergbau.

%) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark). ) Labour Force Survey.

) Arbeitslose It. AMS. °) Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Présenzdiener; Bruch 2007/2008
durch Umstellung in der Beschdaftigtenstatistik.




liefern. Die Nachfrage nach AusrUstungsinvestitionen wird trotz Erholung der Gewinne im Vor-
jahr und niedrigerer ZinssGtze kaum ausgeweitet, die Bauinvestitionen stagnieren nahezu.

Angesichts der KonjunktureintrObung sollten die Rohstoffpreise auch im Verlauf des Jahres
2012 sinken. Dies druckt die heimische Inflationsrate auf etwa 2% und verhindert so weitere
Kaufkraftverluste der privaten Haushalte. Der private Konsum wird mit einem Zuwachs von
real 0,8% die Konjunktur stGtzen.

Die Abschwdchung der Konjunktur wird sich auch auf dem Arbeitsmarkt bemerkbar machen.
Aufgrund der schwachen Produktionsentwicklung durfte sich das Beschdaftigungswachstum
2012 auf 0,6% verlangsamen. Die Arbeitslosenquote wird hingegen mit knapp Uber 7% wieder
dhnlich hoch sein wie im Krisenjahr 2009.

Diese Prognose geht davon aus, dass der staatliche Konsolidierungskurs in Osterreich fortge-
setzt und trotz der weitgehenden Stagnation der Wirtschaftsleistung durch mittelfristig wirksa-
me StrukturmaBnahmen ergdnzt wird. Unter dieser Voraussetzung wird das Defizit der 6ffentli-
chen Haushalte 2011 bei 3,3% liegen und 2012 auf 3% sinken. Mit dem Anziehen des Wirt-
schaftswachstums und dem Einsetzen der Wirkungen struktureller Konsolidierungsschritte wird
die Neuverschuldung die 3%-Marke unterschreiten (-2,8%).

Weltwirtschaftswachstum verlangsamt sich

Die FrUhindikatoren fiUr die Entwicklung der Weltwirtschaft weisen seit dem Frihjahr
2011 auf eine kontinuierliche Abschwdé&chung hin. In den USA sollte sich die Konjunktur
kurzfristig wieder beleben, jedoch durfte 2012 der restriktivere Kurs der Fiskalpolitik
ebenfalls das Wachstum schmdalern.

Sowohl die Leading Indicators der OECD als auch der ifo-Weltwirtschaftsklimaindex sind be-
reits seit dem FrUhjahr 2011 rOckldufig und kindigen eine Verlangsamung der weltweiten Wirt-
schaftsdynamik an, mit Ausnahme von Japan — die Wiederaufbauarbeiten nach der Erdbe-
benkatastrophe vom Mdarz kurbeln das Wachstum an — und auch den USA. Die AbkUhlung
betrifft auch wichtige Schwellen- und Entwicklungslénder.

In den USA expandierte das BIP im Jahresverlauf 2011, obwohl die Ergebnisse fur das I. und
ll. Quartal nach unten revidiert wurden. Nach einem sehr schwachen I. Quartal (+0,1% ge-
genUber der Vorperiode) wuchs die Wirtschaft im Il. Quartal um 0,3% und im Ill. Quartal um
0,5%. Die tfreibenden Krafte waren im lll. Quartal der private Konsum und der AuBenbeitrag.
Zwar war auch die Nachfrage nach Anlageinvestitionen Uberaus lebhaft, doch belastete der
Lagerabbau die Investitionsnachfrage insgesamt. Der Purchasing Manager Index zog im No-
vember an, nachdem er in den vergangenen Monaten stagniert hatte. Die Produktion durfte
sich somit im IV. Quartal noch glnstig entwickelt haben.

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt entspannt sich in den USA nur langsam. Nach der jungsten
Krise sank die Arbeitslosigkeit untypisch langsam. Im November 2011 verringerte sich die sai-
sonbereinigte Arbeitslosenquote abermals (8,6%) und lag damit um nur 1% Prozentpunkte
unter ihrem langjdhrigen H&chstwert vom Oktober 2009 (10,1%). Zu vorsichtigem Optimismus
geben die Konsumentenumfragen Anlass: Sowohl der Consumer Sentiment Index als auch
der Consumer Confidence Index stiegen im November deutlich.

Dennoch durfte der private Konsum 2012 nur schwach expandieren. Die Fiskalpolitik war 2011
noch deutlich expansiv ausgerichtet. Mit MaBnahmen zur Verringerung der hohen Staatsver-
schuldung ist zu rechnen. Das WIFO erwartet daher fir das Jahr 2012 eine leichte Abschwd-
chung des Wirtschaftswachstums von 1,6% im Jahr 2011 auf 1,3%. 2013 wird sich das Wachs-
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Annahmen Uber die internationale Konjunktur

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

2008 2009 2010 2011 2012 2013
BIP, redl
Welt +2.8 -0,7 +5,1 +3,8 +3,2 +4,2
USA -0.3 -3.5 +3,0 +1,6 +1,3 +1,6
Japan -1.0 -5,5 +4,4 -1.0 +1,5 +23
EU 27 +0,3 -4,3 +1,9 +1,7 +0,3 +1,7
Euro-Raum 17 +0/4 —-4,2 +1,9 +1,7 +0,0 +1,3
Deutschland +1,1 -5,1 + 3,7 + 3,1 +0,5 +1,6
7 Neue Mitgliedslander') + 4,1 -3.2 +2.4 +3,1 +1.4 + 3,1
China +9,6 +9,2 +10,4 +9,5 +8,2 +9,2
Welthandel, real +2,7 -12,8 +150 +6,0 +4,2 +6,5
Marktwachstum Osterreichs?) +2,9 -11,5 +11,4 +7.,5 + 3,0 +6,0
Weltmarki-Rohstoffpreise®)
Gesamt +31,7 -34,4 +29,0 + 35 -12 +6
Ohne Rohdl + 18,3 -28,0 + 31,5 + 25 -5 +10
Erdolpreis
Brent, $ je Barrel 97.0 61,5 79,5 110 95 100
Wechselkurs
Dollar je Euro?) 1,471 1,393 1,327 1,40 1,30 1,30

') Bulgarien, Lettland, Litauen, Polen, Rumdnien, Tschechien, Ungarmn.

%) Importverénderungsrate der Partnerl@dnder, real, gewichtet mit dsterreichischen Exportanteilen.

%) HWWI-Index, Dollar-Basis.
) Monatsdurchschnitte.




tum wieder beschleunigen, jedoch wird es aufgrund der anhaltenden Konsolidierungsbemu-
hungen mit 1,6% nicht mehr an die Werte vor der Krise anschlieBen.

In Japan wurde das Konjunkturmuster 2011 durch Sondereffekte Uberlagert. Im I. Quartal sank
das Bruttoinlandsprodukt im Gefolge der Umweltkatastrophe gegenuber der Vorperiode real
um 1,7%. Nach einem weiteren Ruckgang im Ill. Quartal schnellte die Verdnderungsrate auf
+1,4% hinauf, weil die Wiederaufbauarbeiten in Gang kamen. Das WIFO erwartet fir 2012 ein
Wachstum von 1,5% und im Zuge der weltweiten Konjunkturbelebung 2013 eine Beschleuni-
gung auf 2,3%.

In China scheint sich die Wirtschaft in den kommenden Monaten hingegen abzukUhlen. Zwar
wuchs das BIP im lll. Quartal 2011 mit +2,3% gegenuber dem Vorquartal fast so stark wie in der
Vorperiode, jedoch weisen mehrere Indikatoren auf eine bevorstehende Abschwdchung der
Konjunktur hin, und die Geldpolitik beginnt gegenzusteuern. So sank der offizielle Einkaufsma-
nagerindex im November das erste Mal seit Februar 2009 unter die Schwelle von 50 Punkten.
Auch die von der OECD veroéffentlichten Leading Indicators gingen im Oktober weiter zurick.
Ab Mitte 2012 sollten die aufwartsgerichteten Konjunkturkr&fte wieder die Oberhand gewin-
nen. Zur UnterstUtzung dieser Entwicklung hat die Zentralbank jingst ihren geldpolitischen Kurs
gelockert. Nach einer Wachstumsdelle im Jahr 2012 durfte Chinas Wirtschaft 2013 wieder ver-
starkt expandieren.

Kreditrestriktionen dampfen Binnennachfrage in Ostmitteleuropa

Die Abschwdchung im Euro-Raum wird die Konjunktur auch in den ostmitteleuropdischen EU-
L&ndern dédmpfen. Insgesamt wuchs die Wirtschaft der 7 neuen EU-Ladnder 2011 mit +3,1%
deutlich starker als im Durchschnitt des Euro-Raumes (+1,7%), der Aufholprozess verstarkte sich
also wieder.

Eine wichtige Triebfeder des Aufholprozesses war in der Vergangenheit die Binnennachfrage:
Sowohl der Konsum der privaten Haushalte als auch die Investitionsnachfrage expandierten
dank der reichlichen Finanzmittel aus dem Ausland kraftig. Osterreichische Banken waren in
diesen Prozess in groBem Umfang eingebunden. Da die Eigenkapitalausstattung der Banken
in Europa durch die akfuelle Staatsschuldenkrise im Euro-Raum problematisch wurde, werden
die Banken vor allem in L&ndern, die nicht dem Euro-Raum angehdren, in der Kreditvergabe
zurUckhaltender.

Das Wirtschaftswachstum wird sich daher in dieser L&dndergruppe 2012 ebenfalls deutlich ver-
langsamen. Das WIFO erwartet einen Anstieg des realen BIP um nur mehr 1,4%. 2013 sollte die
Wirtschaft im Einklang mit der internationalen Entwicklung wieder verstérkt expandieren
(+3,1%).

Stagnation im Euro-Raum

2012 belasten zwei Faktoren die Entwicklung im Euro-Raum: Die internationale
EintrGbung der Konjunktur bei gleichzeitiger Dédmpfung der Binnennachfrage durch
nationale Sparprogramme fUhren die Wirtschaft in die Stagnation. Offensive Ziele,
wie sie die Strategie EU 2020 verfolgt, werden zurickgestellt.

FUr die Wirtschaft des Euro-Raumes steht 2012 eine schwierige Phase bevor. Die Abschwd-
chung der internationalen Konjunktur wird die AuBenwirtschaft deutlich ddmpfen. Anders als
in der Vergangenheit wird die Wirtschaftspolitik in der Mehrzahl der Ladnder dieser Entwicklung
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keine expansiven MaBnahmen entgegensetzen kdnnen. Viele Lander sind im Gegenteil ge-
zwungen, die Sparanstrengungen in den offentlichen Haushalten sogar zu verstérken, um die
Finanzmarkte von der Bonitat des Staates zu Uberzeugen, sodass die jungst stark gestiegenen
Renditen fUr Staatsanleihen wieder sinken.

Jedoch kénnten die kUrzlich beschlossenen MaBnahmen des Europdischen Rates fUr eine
starkere fiskalpolitische Konsolidierung und hdartere Sankfionen bei VerstéBen nicht ausrei-
chen, um einen RUckgang der Renditen herbeizufuhren. Die Skepsis auf den Finanzmdarkten
konnte bislang nicht verringert werden, weil den verscharften SparbemUhungen keine ausrei-
chende Begleitung durch die EZB zur Seite steht und die Schutzschirme kompliziert ausgestal-
tet sind. Die Rendite griechischer Staatsanleihen auf dem Sekunddarmarkt liegt anhaltend bei
rund 30%, die Neuaufnahme finanzieller Mittel Gber den Markt ist damit weiterhin unmaoglich.
Auch fUr Portugal erreichte die Rendite bereits knapp 12%, fUr Spanien Uber 6% (Monats-
durchschnitt November). Der Vertrauensschwund hat mittlerweile auch Italien erfasst, dessen
Staatsschuld 2011 auf Uber 120% des BIP stieg. KUrzlich mussten auf dem freien Markt Mittel zu
einer Verzinsung von 7,9% aufgenommen werden. FUr Frankreich und Osterreich verschlech-
tern sich die Finanzierungsbedingungen ebenfalls: Die Rendite stieg jeweils von 2,6% im Sep-
tember 2011 auf 3,4% im November; die Staatsverschuldung liegt in Osterreich mit 72% des BIP
unter jener von Frankreich (85%).

Lediglich Deutschland verzeichnete bislang keinen Anstieg der Sekund&rmarktrendite, viel-
mehr verbesserten sich die Finanzierungsbedingungen in den letzten Monaten wegen der
Unsicherheit auf den internationalen Finanzmdérkten. Angesichts der Ausbreitung der Schul-
denkrise drohen die internationalen Ratingagenturen bereits mit einer Herabstufung der Kre-
ditwurdigkeit von Euro-Staaten, deren Bonitat bislang mit Bestnoten bewertet wurde.

Vor dem Hintergrund der unvorhersehbaren Entwicklungen auf den Mdarkten und der reflexar-
tigen wirtschaftspolitischen Reaktionen darauf ist die Prognose fUr die Wirtschaftsentwicklung
im Euro-Raum besonders unsicher. Sie basiert auf den folgenden Annahmen:

e Im Prognosezeitraum fritt kein unilateraler Zahlungsausfall eines Staates im Euro-Raum ein.

e Das Bankensystem des Euro-Raumes bleibt weitestgehend stabil. Allenfalls muss der Staat
vereinzelt Kapital zuschieBen.

e Die notwendigen SparbemUihungen verlaufen weitestgehend koordiniert. Jene Staaten,
die aufgrund besserer Finanzierungsbedingungen unter geringerem Spardruck stehen,
agieren in ihren Konsolidierungsbemuihungen zurickhaltend, um die Konjunktur im Euro-
Raum nicht zusatzlich zu belasten.

Die Realwirtschaft des Euro-Raumes hat zwar seit Anfang 2011 erheblich an Dynamik einge-
bUBt, entwickelte sich jedoch angesichts der Wirren auf den Finanz- und Kapitalmarkten rela-
tiv gunstig. Das Wirtschaftswachstum verlangsamte sich im Il. Quartal merklich (+0,2%,
l. Quartal +0,8%). im lll. Quartal aber nicht weiter.

Eine Trendumkehr zeigte sich jedoch bereits im Verlauf der saisonbereinigten Arbeitslosenquo-
fe im Euro-Raum: Sie war bis April 2011 rUcklaufig, steigt aber seither wieder. Zwischen April
und Oktober erhéhte sie sich schrittweise von 9,9% auf 10,3%.

Deutlich verschlechterte sich seit dem FrGhjahr 2011 der Vertrauensindikator der Industrie, seit
dem Sommer auch der Index des Konsumentenvertrauens. Zwar tribte sich das Vertrauen
der Industrie in die Konjunktur im Oktober weniger stark ein und blieb im November sogar
konstant, jedoch schrumpften in letzter Zeit die Auftragseingdnge betréchtlich. Diese Entwick-
lung betraf auch Deutschland, die Auftragseingdnge waren dort drei Monate lang ricklaufig.
Im Oktober ergab sich dann wieder ein merklicher Anstieg, der die vorangegangenen Einbu-
Ben aber nicht wettmachte. GemdB diesen Indikatoren durfte die Wirtschaft des Euro-
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Raumes zum Jahresende 2011 stagnieren. In weiterer Folge kénnten sich aus dem Ruckgang
der Auftragseingénge ProduktionseinbuBen ergeben.

Das WIFO erwartet daher fur 2012 eine Stagnation der Wirtschaft im Euro-Raum. Wé&hrend die
Binnenkonjunktur aufgrund anhaltender SparmaBnahmen in den o&ffentlichen Haushalten
auch noch im Jahr 2013 schwach bleiben wird, sollte sich die auBenwirtschaftliche Aktivit&t
im Zuge der Besserung der internationalen Konjunktur wieder beleben. Im Jahr 2013 wird dies
gestUtzt durch die verzégerte positive Wirkung des Wechselkursrickgangs von 1,40 $ auf
1,30 $ je Euro im Jahr 2012.

Die Geldpolitik sollte bis auf Weiteres expansiv ausgerichtet bleiben. Nachdem die EZB ihren
Leitzinssatz im April und Juli 2011 um jeweils 25 Basispunkte erhndéht hatte, sah sie sich im No-
vember und Dezember veranlasst, ihn um jeweils V4 Prozentpunkt zu senken. Im September
und Oktober stellte die EZB dem Kreditwesen zusdtzliche Liquiditat in Hohe von 260 Mrd. € zur
Verfugung (knapp +13% gegentber Ende August). Die vorliegende Prognose geht davon
aus, dass bis Ende 2013 keine weiteren Zinsschritte folgen.

Osterreichs Wirtschaft verliert deutlich an Dynamik

Im Jahr 2012 fallt die auBenwirtschaftliche Entwicklung als Motor der heimischen
Wirtschaft weitgehend aus. Die Binnennachfrage wird zum bestimmenden Faktor.
Dies erlaubt nur mehr eine leichte Expansion des BIP um real 0,4%.

Sowohl die Entwicklung des BIP als auch die Umfragen unter den Unternehmen belegen die
schrittweise Eintrbung der Konjunktur in Osterreich im Laufe des Jahres 2011. Nachdem die
heimische Wirtschaft bereits im Il. Quartal 2011 deutlich an Dynamik eingebuBt hatte (+0,5%
nach +0,9% im I. Quartal 2011), sefzte sich die Abschwdchung im lll. Quartal fort (+0,3%), well
die zuvor kré&ftigen Impulse der internationalen Konjunktur ausblieben.

In den Unternehmensumfragen erweist sich die D&mpfung der Auftragseingdinge aus dem
Ausland als Ursache der Abwartstendenz. Im WIFO-Konjunkturtest vom November 2011 mel-
deten die Unternehmen neuerlich eine Verschlechterung der Auslandsauftrdge. Die Nach-
frage nach heimischen ExportgUtern wird somit in naher Zukunft weiter nachlassen.

Neben der Abschwdchung der Konjunktur auBerhalb des Euro-Raumes werden 2012 Sonder-
faktoren im AuBenhandel mit Nachbarldndern wirksam. So durfte die Wirtschaftsleistung Itali-
ens durch ein rigoroses Sparprogramm geddmpft werden. Italien ist Osterreichs zweitwichtigs-
ter Handelspartner mit einem Anteil der Warenexporte von 8%. Rund 3% der N&achtigungen im
heimischen Tourismus entfallen auf Gaste aus Italien. Auch in Ungarn (Anteil der Warenexpor-
te rund 3%) nehmen 2012 die Probleme zu: Die Binnennachfrage wird durch forcierte Konsoli-
dierungsmaBnahmen der &ffentlichen Haushalte gedrickt, sodass die Wirtschaft in eine Re-
zession schlittern durfte.

FOr Deutschland, Osterreichs wichtigsten Handelspartner, erwartet das WIFO 2012 ebenfalls
empfindliche WachstumseinbuBen. Zwar wird von einem BIP-Anstieg um 0,5% ausgegangen,
er durfte jedoch durch die Binnennachfrage bestimmt werden und daher nur eingeschrénkt
positive Impulse fur Osterreichs AuBenhandel liefern.

Der heimische Warenexport wird deshalb im 1. Halbjahr 2012 saisonbereinigt schrumpfen. Um
die Jahresmitte sollte die auflebende internationale Konjunktur auch dem AuBenhandel neu-
en Schwung verleihen. Im Jahresdurchschnitt ist mit einer Ausweitung des Warenexports um
real 3%2% zu rechnen. Wegen der merklichen Dadmpfung des Warenhandels wird die heimi-
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Produktivitat

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Gesamtwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, real +1/4 -3.8 +23 +32 +0/4 +1,6
Erwerbstdtige ') +2,1 -09 +0,8 +2,0 +0,8 +0,7
Produktivitat (BIP je Erwerbstatigen) -0,7 -29 +1,5 +1,2 -04 +0,8
Herstellung von Waren
Produktion?) +09 -153 +7,4 +8,0 +0,0 +3,5
Beschdaftigte®) +1,7 -53 -1,3 +1,9 -1,5 -05
Stundenproduktivitat) -03 -7.3 +5,6 +5,5 +23 +3,8
Geleistete Arbeitszeit je Beschaftigten®) -0.5 -3.6 +3,0 +0,5 -0.8 +0,2

') Unselbstandige (Beschaftigungsverhdlinisse) und Selbsténdige laut VGR.

%) Nettoproduktionswert, real.

%) Laut Hauptverband der dsterreichischen Sozialversicherungstrager;

Bruch 2007/2008 wegen Umstellung der Wirtschaftsklassifikation auf ONACE 2008, 2008 WIFO-Schétzung.

*) Produktion je geleisteter Beschaftigtenstunde.

%) Laut Konjunkturerhebung der Statistik Austria.




sche Warenproduktion 2012 das Vorjahresniveau real nicht Gbersteigen. Erst 2013 ist wieder
mit einer Zunahme zu rechnen (+32%).

Auch die Ausfuhr von Dienstleistungen wird durch die Verschlechterung der Lage auf den
internationalen Mdarkten in Mitleidenschaft gezogen. Der Tourismusexport durfte, nach einem
geringfugigen Ruckgang im Jahr 2011, real mit —-3% verstérkt sinken.

Die Nachfrage nach Anlageinvestitionen entwickelte sich 2011 recht unterschiedlich: Die
Bauwirtschaft 16ste sich kaum aus der schon mehrere Jahre anhaltenden Krise. Die leichte
Steigerung der Bauinvestitionen im 1. Halbjahr verebbte ab der Jahresmitte. Wesentlich stér-
ker expandierte 2011 die Nachfrage nach AusrUstungsinvestitionen (+11%). W&hrend in den
ersten drei Quartalen in Maschinen und Elektrogerdte kumuliert real um 7% mehr investiert
wurde als 2010, erhdhten sich die Fahrzeuginvestitionen um Uber 25%. Die Wirren im Euro-
Raum und die dadurch ausgeldsten Sorgen Uber den weiteren Konjunkturverlauf scheinen
somit bei guter Liquiditatslage kurzfristige Investitionen zu begUnstigen. Das WIFO erwartet
jedoch eine deutliche Verlangsamung des Wachstums der AusrUstungsinvestitionen auf real
1,5% im Jahr 2012 und 2% im Jahr 2013. Die Baukonjunktur wird in beiden Jahren geddmpft
sein: 2012 wird die Nachfrage nach Bauten nahezu stagnieren (real +/2%) und sich 2013 nur
wenig verbessern (+1%).

Finanzmarktbedingungen in Osterreich kaum verschlechtert

Wie im gesamten Euro-Raum stehen Osterreichs Banken vor der Aufgabe, die Eigenkapital-
quote — wie von der Europdischen Bankenaufsicht ab Mitte 2012 vorgeschrieben — auf 9% zu
erhdhen. Da die Ausweitung des Eigenkapitals aufgrund der aktuellen Marktbedingungen
wenig attraktiv erscheint, besteht eine Alternative in der KUrzung der Bilanzsumme. Dies kdnn-
tfe negative Auswirkungen auf die Kreditvergabebereitschaft heimischer Kreditinstitute haben.
Zwar sinkt im Konjunkturabschwung regeima@Big die Kreditvergabe, jedoch liegt die Ursache
meist auch in einer Abnahme der Kreditnachfrage von Unternehmen und privaten Haushal-
ten.

Im November 2011 schatzte rund ein Drittel der am WIFO-Konjunkturtest teilnehmenden Un-
ternehmen die aktuelle Kreditvergabe durch die Banken als restriktiv ein, 60% als "normal’,
weniger als ein Zehntel bezeichnete sie als entgegenkommend. Kritischer fiel allerdings die
Bewertung durch jene Unternehmen aus, die in den lefzten drei Monaten tatsdchlich Kredit-
bedarf hatten: 44% dieser Unternehmen beurteilen die aktuelle Kreditvergabepraxis der Ban-
ken als restriktiv.

Wdahrend der jungsten schweren Rezession in den Jahren 2008/09 befragte das WIFO im Auf-
frag der Oesterreichischen Nationalbank die heimischen Unternehmen ebenfalls nach Be-
schrankungen im Kreditangebot. Damals zeigten sich keine Uber das im Konjunkturab-
schwung Ubliche AusmaB hinausgehenden Restriktionen. Das WIFO rechnet daher auch im
Jahr 2012 mit keinen nennenswerten Beschrénkungen der Finanzierungsbedingungen. Die EZB
durfte ihren Leitzinssatz auch 2012 und 2013 nicht erhéhen. Der Dreimonatszinssatz fOr Zwi-
schenbankkredite sollte in beiden Jahren knapp Uber dem Leitzinssatz von 1% liegen. Das
heimische Kreditvolumen wird sich in diesem Umfeld im Prognosezeitraum (+2'2%) &hnlich
stark erhdhen wie im Jahr 2011 (+2,3%).

WIFO



Robustes Konsumwachstum stitzt heimische Konjunktur

Deutliche Lohnzuwdchse und das Nachlassen des Preisauftriebs stabilisieren 2012 das
Wachstum des privaten Konsums trotz der Konjunkturabschwdchung.

GemdaRB der vierteljghrlichen VGR wuchs der heimische Konsum in den ersten drei Quartalen
2011 gegenUlber dem Vorjahr real um 0,7%; in der ersten Jahreshdlfte entwickelten sich die
Pkw-Kdaufe gunstig. FUr das gesamte Jahr 2011 ist mit einem Anstieg um 0,8% zu rechnen.

Die Bedingungen fUr ein weiterhin robustes Wachstum scheinen auch 2012 gegeben zu sein.
Die im Jahr 2011 fUr 2012 vereinbarten Lohnsteigerungen lassen die Lohn- und Gehaltssumme
2012 um 3,7% steigen. Zudem sollte die Inflationsrate von 3,3% im Jahr 2011 auf 2,1% sinken.
Dies wird die Kaufkraft der privaten Haushalte zusatzlich stérken. Auch sollte sich die Sparquo-
te entsprechend dem Konjunkturzyklus weiter leicht von 7,5% auf 7,3% verringern. Trotz der
Verschlechterung auf dem Arbeitsmarkt im Gefolge der KonjunktureintrGbung durfte deshalb
der Konsum der privaten Haushalte 2012 abermals real um 0,8% ausgeweitet werden. Damit
wdchst er doppelt so stark wie die Gesamtwirtschaft und trégt wesentlich zur Stabilisierung
der Konjunktur bei. 2013 kann im Zuge der Konjunkturerholung mit einer leichten Beschleuni-
gung des Wachstums auf 1% bei geringfugig steigender Sparquote gerechnet werden.

Bedingungen auf dem Arbeitsmarkt verschlechtern sich

2012 wird die starke Ausweitung der Beschaftigung deutlich an Dynamik verlieren.
Die Arbeitslosenquote wird sowohl 2012 als auch 2013 steigen.

Die schwungvolle Konjunktur des Jahres 2011 erlaubte eine stefige Ausweitung der Beschdafti-
gung. Die Zahl der unselbstandig aktiv Beschdftigten stieg im Jahresdurchschnitt 2011 um
knapp 63.000 (+1,9%) und damit fast so stark wie im letzten Hochkonjunkturjahr 2007 (+65.500,
+2,1%). Erst ab September spiegelte die Entwicklung der Monatswerte eine leichte Verringe-
rung der Dynamik wider. Mit der AbkUhlung der Konjunktur wird die Ausweitung im Laufe des
Jahres 2012 zum Erliegen kommen. Im Jahresdurchschnitt ergibt sich damit eine Zunahme um
0,6% bzw. 21.000 Personen. Erst 2013 wird im Zuge der Konjunkturbelebung wieder mit einer
Zunahme der Beschdaftigung gerechnet. Im Jahresdurchschnitt 2013 ist ein Anstieg um 15.000
Personen bzw. 0,4% zu erwarten.

Wdhrend die Beschaftigung von Monat zu Monat gesteigert wurde, zeigte die saisonbereinig-
te Zahl der Arbeitslosen bereits im FrGhjahr 2011 eine Trendumkehr: Vom Tiefstwert von 242.000
Personen im Mdarz stieg sie kontinuierlich und erreichte im November 2011 gut 254.000. 2011
wird mit einem Jahresdurchschnitt von knapp 248.000 Personen gerechnet (rund -1% gegen-
Uber 2010).

Die betrdchtliche Beschaftigungsausweitung reichte aufgrund der Zunahme des Arbeitskraf-
feangebotes nur aus, um die Arbeitslosigkeit geringfigig zu senken (FreizGgigkeit fUr Arbeits-
krafte aus den neuen EU-Landern ab Mai 2011, Verringerung der SchulungsaktivitGten +10.000
Personen, Neuzurechnung von Personen mit Bezug von bedarfsorientierter Mindestsicherung
zu den Arbeitslosen +6.500). 2012 wird die Zahl der beim AMS gemeldeten Arbeitslosen neuer-
lich um rund 15.000 steigen. Im Jahr 2013 sollte sie sich aber im Zuge der Konjunkturerholung
um nur mehr 11.500 erhdhen.

WIFO
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Konsum, Einkommen und Preise

2008 2009 2010 2011 2012 2013

Verdnderung gegen das Vorjahrin %, real

Private Konsumausgaben') +0,8 -0.3 +272 +0,8 +0,8 +1,0
Dauerhafte Konsumguter +3,7 +0,9 +58 +04 -0,3 +0,3
Nichtdauerhafte Konsumguter

und Dienstleistungen +0,5 -04 +1.8 +0,8 +0,9 +1,1

Verfugbares Einkommen
der privaten Haushalte +09 -1.7 -03 -0,0 +0,5 +1,4

In % des verfUgbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte?) 11,5 10,7 8.3 7.5 7.3 7,6

Sparquote der privaten Haushalte?®) 11.4 10,1 7.8 7.1 6,8 7,1

Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Direktkredite an inl. Nichtbanken
(Jahresendstdnde) +7.4 -1,3 +29 +23 +2,4 +2,5

Inflationsrate

National 3,2 0,5 1,9 3,3 2,1 1,9
Harmonisiert 3,2 0,4 1,7 3,5 2,3 2,0
Kerninflation®) 2.4 1.5 1,2 2.7 2,1 1,9

') Private Haushalte einschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
2) Einschl. Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriche.
%) Ohne Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriche.

#) Ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel (Fleisch, Fisch, Obst, GemUse).
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Lohne, Wettbewerbsfahigkeit

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Léhne und Gehadlter pro Kopf')
Nominell, brutto +3,2 +1,6 +1,2 +27 +2,9 +1.8
Real (deflationiert mit dem VPI)
Brutto -0,0 +1,1 -0,7 -0,6 +0,8 -0,1
Netto -0,7 +29 -0,9 -0,9 +0,6 -0,4
Gesamtwirtschaft
Lohnstickkosten +3,7 +4,7 -0,3 +1,4 +3,3 +0,8
Sachgutererzeugung
Lohnstickkosten +5,2 + 15,1 -57 -2.8 +1,7 -2.7
Effektiver Wechselkursindex Industriewaren
Nominell +1,1 +0,7 -2,6 +0,3 -0,7 +0,0
Real +0,6 +0,4 -2.7 +0,9 -0,5 +0,1

') Je Beschaftigungsverhdltnis (laut VGR).
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Arbeitsmarkt

Verdnderung gegen das Vorjahrin 1.000

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Nachfrage nach Arbeitskraften
Aktiv Erwerbstétige ') +66,0 - 44,0 +31,3 + 68,3 +26,0 +20,0
Unselbsténdig aktiv Beschaftigte ')?) +556 -485 +255 +628 +21,0 +150
Veré&nderung gegen das Vorjahrin % +1,7 -1,5 +0,8 +1,9 +0,6 +0,4
Inlédndische Arbeitskrafte + 31,1 -43,0 +5,8 + 25,3 +10,0 +7.0
Ausldndische Arbeitskrafte +24,5 -55 +19,7 + 37,5 +11,0 +8.0
Selbstéindige?®) +10,4 +4,5 +5,8 +5,5 +5,0 +5,0
Angebot an Arbeitskraften
Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter  (15-64) + 27,7 +17.3 + 21,6 +32.8 +15,0 +6,7
(15-59) +17,6  +11,1 +89 +168 +147 +108
Erwerbspersonen’) +56,0 +40 +21,8 +653 +412 +31,5
Uberschuss an Arbeitskraften
Vorgemerkte Arbeitslose”) -10.0 + 48,1 -9,5 -30 +152 +11,5
Stand in1.000 2123 260,3 250,8 247.8 263,0 274,5
Arbeitslose in KursmaBnahmen in1.000 50,5 64,1 73,2 63,2 63,2 63,2
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (It. Eurostat)?) 3.8 4,8 4,4 4,2 4,5 4,7
In % der Erwerbspersonen’) 5.3 6,5 6.2 6.0 6.4 6,6
In % der unselbst. Erwerbspersonen®) 5,9 7.2 6,9 6.8 7.1 7.4
Beschaftigungsquote
Aktiv Erwerbstétige')’) in% 657 64,7 65,0 65,9 66,1 66,4
Erwerbstdtige (It.Eurostat)®)’) in% 72,1 71,6 71,7 72,2 72,4 72,5

') Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Présenzdiener; Bruch 2007/2008 durch Umstellung

in der Beschaftigtenstatistik. 2) Lt. Hauptverband der 6sterr. Sozialversicherungstréger.
3 Lt. WIFO, einschl. freier Berufe und Mithelfender. #) Aktiv Erwerbstatige plus Arbeitslose. ®) Arbeitslose It. AMS.

é) Labour Force Survey. ’) In % der Bevdlkerung im erwerbsfdhigen Alter (15-64).




Die Arbeitslosenquote wird sich nach nationaler Berechnungsmethode von 6,8% im Jahr 2011
auf 7,1% 2012 und 2013 weiter auf 7,4% erhdhen. Laut Eurostat-Definition wird die Quote von
4,2% auf 4,5% und 4,7% steigen.

Konjunkturschwdche erschwert Budgetkonsolidierung

Die Verschlechterung der Wirtschaftslage wird 2012 den Staatshaushalt erneut
belasten. Die Budgetkonsolidierung muss unter Bedachtnahme auf Wachstums-
wirkungen erfolgen.

Angesichts des Anstiegs der Zinssatze auf den internationalen Finanzmdarkten forcieren viele
L&nder die SparbemUhungen in den &ffentlichen Haushalten. Sollte diese Restriktion in un-
koordinierter Weise erfolgen, kdnnte sie in eine selbstverst@rkende Abwdartsbewegung der
Wirtschaftsleistung munden.

Die Konjunkturabschwéchung wird auch den &sterreichischen Staatshaushalt belasten. Im
Zuge der Verschlechterung der Arbeitsmarktlage werden die Einnahmen an lohnabhdngigen
Stevern und Abgaben weniger stark wachsen, ebenso werden die gewinnabhdngigen Ein-
nahmen geringer ausfallen. Zus&tzlich werden Mehrausgaben fur ArbeitslosenunterstUtzung
anfallen. Daraus ergibt sich eine konjunkturbedingte Verschlechterung der &ffentlichen Haus-
halte, zugleich aber eine Stabilisierung der Einkommen der privaten Haushalte und Unter-
nehmen.

Die Selbstverpflichtung der Bundesregierung zu einem schnelleren Defizitabbau und zum
Ausgleich des Bundeshaushaltes bis 2017 erfordert eine konsequente Fortsetzung des einge-
schlagenen Konsolidierungskurses. Strukturelle Konsolidierungsschritte sollten vor allem in jenen
Bereichen ansetzen, in denen Effizienzreserven vermutet werden kdénnen, und so gestaltet
sein, dass sie einen nachhaltigen Budgetpfad vor allem mittelfristig unterstitzen.

Von der konkreten Ausgestaltung der notwendigen Konsolidierungsschritte wird es abhdn-
gen, wie stark sie die Konjunktur belasten. Je starker sich die Wirtschaftslage international und
in Osterreich eintrUbt, desto wichtiger ist es allerdings, die durch die automatischen Stabilisa-
foren ausgeldsten Budgetverschlechterungen nicht durch zusatzliche diskretiondre Einschnitte
zu schmdlern. Anfangskosten von Reformen, die mittelfristig die Ausgaben senken, sollten in
Kauf genommen werden.

Wien, am 19. Dezember 2011.

RUckfragen bitte an Dr. Marcus Scheiblecker, Tel. (1) 798 26 01/245,
Marcus.Scheiblecker@wifo.ac.at

WIFO
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Wirtschaftspolitische Bestimmungsfaktoren

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Budgetpolitik
In % des BIP
Finanzierungssaldo des Staates
Laut Maastricht-Definition ) -09 -4, -4,4 -33 -30 -28
Laut VGR -1,0 - 4,1 - 4,4 -3.3 -30 -28
Primarsaldo des Staates laut VGR +1,7 -13 -1.7 -0,6 -0,3 -02
Geldpolitik
In %
3-Monatszinssatz 4,6 1.2 0.8 1.4 1.1 1,1
Sekunddrmarkirendite?) 4,4 3.9 3.2 3.3 3.0 3.0
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Effektiver Wechselkursindex
Nominell +1,2 +0,9 -2,5 +0,3 -0,6 +0,0
Real +0,6 +04 -27 +0,9 -0.5 +0,1

') EinschlieBlich Zinsstrome aus Swap-Vereinbarungen, die der Staat abschlieBt.

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




In 1.000 gegen das Vorjahr

% gegen das Vorjahr, real

% gegen das Vorjahr

In % des BIP
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ohne in der Beschaftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung; Bruch 2007/2008.
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Methodische Hinweise und Kurzglossar
Periodenvergleiche

Leitreinenvergleiche gegenUber der Vorperiode, z. B. dem Vorquartal, werden um jahreszeitlich be-
dingte Effekte bereinigt. Dies schlieBt auch die Effekte ein, die durch eine unterschiedliche Zahl von
Arbeitstagen in der Periode ausgeldst werden (etwa Ostern). Im Text wird auf "saison- und arbeitstdgig
bereinigte Verdnderungen" Bezug genommen.

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

Die Analyse der saison- und arbeitstdgig bereinigten Entwicklung liefert genauere Informationen Gber
den aktuellen Konjunkturverlauf und zeigt Wendepunkte frUher an. Die Daten unterliegen allerdings
zus@tzlichen Revisionen, da die Saisonbereinigung auf statistischen Methoden beruht.

Reale und nominelle GroBen

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

Produzierender Bereich

Diese Abgrenzung schlieBt die NACE-2008-Abschnitte 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 gegentber dem Vorjahr. Der Verbrau-
cherpreisindex (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
PreisstabilitGt innerhallb der Euro-Zone (siehe auch http://www.statistik.at/).

Die Kerninflation als Indikator der Geldpolitik ist nicht eindeutig definiert. Das WIFO folgt der géngigen
Praxis, fUr die Kerninflation die Inflationsrate ohne die Gutergruppen unverarbeitete Nahrungsmittel und
Energie zu verwenden. So werden knapp 87% der im &sterreichischen Warenkorb fur den Verbraucher-
preisindex (VPI 2010) enthaltenen GUter und Dienstleistungen in die Berechnung der Kerninflation einbe-
zogen.

WIFO-Konjunkturtest und WIFO-Investitionstest

Der WIFO-Konjunkturtest ist eine monatliche Befragung von rund 1.500 &sterreichischen Unternehmen zur
Einschatzung ihrer aktuellen und kunftigen wirtschaftlichen Lage. Der WIFO-Investitionstest ist eine halb-
j@hrliche Befragung von Unternehmen zu ihrer Investitionst&tigkeit (http://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 Arbeitskréfteange-
bot der Unselbst@ndigen. Das Arbeitskrafteangebot ist die Summe aus Arbeitslosenbestand und unselb-
standig Beschdaftigten (gemessen in Standardbeschaftigungsverhdltnissen). Datenbasis: Registrierungen
bei AMS und Hauptverband der 6sterreichischen Sozialversicherungstréger.

Definition gemdaB ILO und Eurostat: Als arbeitslos gelten Personen, die nicht erwerbstatig sind und aktiv
einen Arbeitsplatz suchen. Als erwerbstatig zahlt, wer in der Referenzwoche mindestens 1 Stunde selb-
sténdig oder unselbst@ndig gearbeitet hat. Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, und Lehr-
linge zdhlen zu den Erwerbstatigen, nicht hingegen Prasenz- und Zivildiener. Die Arbeitslosenquote ist
der Anteil der Arbeitslosen an allen Erwerbspersonen (Arbeitslose plus Erwerbstatige). Datenbasis: Um-
fragedaten 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. For
die Berechnung der Arbeitslosenquote wird ihre Zahl weder im Nenner noch im Z&hler berlcksichtigt.

Unselbstandig aktiv Beschaftigte: Zu den "unselbstdndig Beschdaftigten" zdhlen auch Personen, die Kin-
derbetrevungsgeld beziehen, sowie Prdsenz- und Zivildiener mit aufrechtem Beschdaftigungsverhdlinis.
Zieht man deren Zahl ab, so erhdlt man die Zahl der "unselbstdndig aktiv Beschaftigten'.

WIFO
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