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Hochfrequenzkonjunkturanalyse
August 2020

Sandra Bilek-Steindl, Julia Bock-Schappelwein, Christian Glocker, Serguei
Kaniovski

Im Rahmen dieses Kurzberichts wird die aktuelle konjunkturelle Lage im August 2020 auf Basis
von hochfrequenten Daten analysiert. Hierbei wird unter Verwendung des neuen wdchent-
lichen WIFO-Wirtschaftsindex (WWWI) die Dynamik der gesamtwirtschaftlichen Aktivitat bis zum
28. August (Ende der 35. Kalenderwoche) dargestellt. Weiters fasst eine kurze Analyse die
neuesten Entwicklungen am Arbeitsmarkt zusammen.

Als neues Element der akfuellen Auswertung umfasst dieser Bericht eine Prognose wichtiger
GroBen auf der Entstehungsseite des BIP (Bruttowertschdpfung in den Bereichen Industrie, Bau,
Marktdienstleitungen und Tourismus). Diese basiert auf einer Reihe von dynamischen Faktor-
modellen unter Verwendung eines hochfrequenten Datensatzes.

1. Wochentlicher Wirtschaftsindex

Der woéchentliche WIFO-Wirtschaftsindex (WWWI) ist ein Index, der die realwirtschaftliche
Aktivitat in Osterreich méglichst zeitnah messen soll. Er basiert auf téglichen, wéchentlichen,
monatlichen und vierteljghrlichen Indikatoren fur die heimische Volkswirtschaft.

Aktualisierung vom 28. August 2020

Der WWWI stieg in den Kalenderwochen KW32 bis KW35 (3. bis 28. August) kontinuierlich an
(vergl. erstes und zweites Panel in Abbildung 1). Im Monatsdurchschnitt hat sich der Indikator
im August (—-4,2%; VerGnderung gegentber dem Vorjahresmonat in Prozent) gegenUber dem
Vormonat (Juli: =5,7%) weiter verbessert. Die durchschnittliche Verbesserung im August fiel
jedoch geringfugig schwdacher aus als im Juli. Der aktuelle Indexwert deutet an, dass die saison-
bereinigte Wirtschaftsaktivitdt — gemessen am WWWI - in der letzten Augustwoche (KW35) um
-3.5% unter der Akfivitat der Vorjahreswoche lag. Der Verlauf des WWWI entspricht im GroBen
und Ganzen am aktuellen Rand dem wéchentlichen BIP-Indikator der USA. Die auf dem WWW|
aufbauende Einschdtzung der Entwicklung fUr das lll. und IV. Quartal, erlaubt einen Ausblick fUr
das Gesamtjahr. Die Einschatzung der BIP-Wachstumsrate fur das Gesamtjahr 2020 liegt Ende
August bei—6,4% (vergl. Panel 3in Abbildung 1). Die vorliegende Konjunktureinschdtzung deckt
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Abbildung 1: Wéchentliche Wirtschaftsaktivitat

—— Wodchentlicher Wirtschaftsindex (WWWI)
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Q: WIFO, Statistik Austria, Federal Reserve Bank of New York, Macrobond. - ') Saison- und arbeitstagbereinigt laut
Eurostat. - WWWI ... Woéchentlicher WIFO-Wirtschaftsindex, WEI ... Weekly Economic Index.
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sich mit dem Update der mittelfristigen WIFO-Prognose') vom August 2020 (BIP-Wachstum 2020
-6,8%), sowie mit einer Modellprognose der Entstehungsseite auf disaggregierter Basis (BIP-
Wachstum 2020 -6,8%), welche im Folgenden dargestellt wird.

2. Disaggregierte Modellprognose der Entstehungsseite

Die Prognose wichtfiger entstehungsseitiger Komponenten basiert auf einem Indikatorenset,
welches, unter anderem, im Rahmen einer Korrelationsanalyse bestimmt wurde.

2.1 Analyse der Indikatoren fur entstehungsseitigen ReferenzgrofSen

Die Korrelationsanalyse prift die Fdhigkeit von Indikatoren, die Entwicklung der Quartalsag-
gregate der dsterreichischen Wirtschaft frGhzeitig anzuzeigen. Die Indikatoren sind auf Tages-,
Wochen-, Monats- bzw. Quartalsfrequenz verfGgbar. Das Wachstum des realen BIP und seiner
Teilaggregate liegt auf Quartalsbasis vor. Um einen direkten Vergleich zwischen den GréoBen
zu ermoglichen, werden die Indikatoren je nach VerfUgbarkeit fir den Zeitraum Q1:2008-
Q4:2019 auf Quartalsfrequenz aggregiert.

In Ubersicht 2 bis Ubersicht 5 (Anhang) werden die 25 geeignetsten Indikatoren fir die jeweilige
ReferenzgréBe sowie die fur ihre Bewertung wichtigen MaBzahlen dargestellt. Die technischen
Details zur deren Berechnung finden sich ebenfalls im Anhang.

Die Dynamik in der Industrie wird in hohem MaBe durch die wéchentlichen Aktivitatsindikatoren
der Handelspartner Deutschland und den USA, sowie der Erwartungen und der offenen Stellen
in diesem Sektor vorweggenommen. Die AkfivitGtsindikatoren werden von der Deutschen
Bundesbank und der Federal Reserve Bank of New York wéchentlich veréffentlicht und kénnen
damit als zeitnahe Indikatoren fur die Entwicklung in der &sterreichischen Industrie verwendet
werden. Ahnliches gilt auch fUr die LKW-Fahrleistung laut ASFINAG, welche am aktuellen Rand
wochentlich zur VerfGgung steht.

In Bezug auf den Bausektor stellen sich zus@tzlich zu den monatlichen Aktivit&tsindikatoren und
Arbeitsmarkdaten hochfrequente Zahlungsverkehrsdaten als besonders informativ heraus.

Die Entwicklung im Tourismus wird gut durch Lagewahrnehmung und Erwartungen in diesem
Sektor und im Dienstleistungssektor insgesamt vorausgeschatzt. Die Anzahl der FIlge von und
nach Osterreich zeigt sich ebenfalls als verldsslicher Frihindikator fir die Wertschépfung im
Tourismus. Unter den ultrahochfrequenten Daten stellt sich eine ZahlungsverkehrsgréBe als ein
belastbarer Vorlaufindikator heraus. Um die Nachfrage aus dem Ausland abzubilden, kommt
dem BIP-Wachstum in der EU, insbesondere in den MOELS5 eine wichtige Rolle zu.

FUr das Wachstum im Dienstleistungssektor sind vor allem die Entwicklung im AuBenhandel, die
Stimmungslage in der Industrie sowie die Erwartungen im Dienstleistungssektor indikativ.

Uber alle ReferenzgréBen hinweg stellen sich besonders hé&ufig die LKW-Fahrleistung laut
ASFINAG, offene Stellen und Stimmungsindikatoren als verléssliche Vorlaufindikatoren heraus.

1) https://www.wifo.ac.at/news/update der mittelfristigen wifo-prognose.
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2.2 Prognose entstehungsseitiger Aggregate

Auf Basis ausgewdhlter Indikatoren wurden fUr eine Reihe von Sektoren auf der Entstehungs-
seite dynamische Faktormodelle spezifiziert. Da diese Modelle auf hochfrequenten Daten
basieren (wdchentlich und monatlich), eignen sie sich sowohl fUr die Erstellung von Nowcasts
fUr das aktuelle Quartal als auch von kurzfristigen Prognosen. Bis dato wurden Modelle fUr (i)
den produzierenden Bereich (ONACE: B bis E), (ii) den Bausektor (ONACE: F), (iii) den Tourismus
(ONACE: 1), (iv) die Marktdienstleistungen ohne Tourismus (ONACE: G und H, sowie J bis N) und
(v) die Marktdienstleistungen insgesamt (ONACE: G bis N) erstellt. Die Modellprognosen der
viertelj@hrlichen Ver&nderungsraten gegentber dem Vorquartal und gegenUber dem Vor-
jahresquartal sind in Ubersicht 1 dargestellt. Ergénzend dazu finden sich in der Ubersicht die
Implikationen fur das Gesamtjahreswachstum. Auf Basis der Verdnderungsraten in den einzel-
nen Sektoren kann eine BIP-Prognose erstellt werden. Nach dem realisierten Einbruch im |I.
Quartal weist das Modell auf einen starken Anstieg im lll. und IV. Quartal 2020 (im Vorquar-
talsvergleich) hin. FUr das Gesamtjahr ergibt sich daraus ein RGckgang von 6,8%.

Ergénzend zu den Modellen der entstehungsseitigen GroBen wurden in dhnlicher Form auch
Modelle fUr die Deflatoren sperzifiziert. Ubersicht 1 weist hiervon lediglich den Pfad des BIP-De-
flators aus. Dieser erlaubt eine Darstellung des Prognosepfades fUr das nominelle BIP (ebenfalls
dargestellt in Ubersicht 1).

Ubersicht 1: Prognose entstehungsseitiger Aggregate

2020Q1 2020Q2 2020Q3 2020Q4 2020Q1 2020Q@2 2020Q3 2020Q4 2019 2020

Verdnderung gegen das Verdnderung gegen das Gesamtjahres-

Vorguartal, in % Vorjahresquartal, in % wachstum, in %
BWS Industrie -1,7 -150 +11,7 +9,0 -54 -184 -80 T +0,7 -7.6
BW3 Bau -1,3 -47 +0,9 +4.6 -1,7 -89 -6,0 -07 +24 -4,4
BWS Dienstleistungen -38 -11,6 +4,8 +50 -34 -148 -11,1 -6,5 +2 1 -9,0
Dienstleistungen ohne Tourismus - 2,1 -7,0 +27 3 -1,7 -89 -6,7 -3,1 +2,1 -51
Tourismus -178 -542 +493 +224 -169 -636 -461 -34] +23 -40,1
BIP real -24 -104 +465 +39 -28 -129 -74 -35 +15 -468
BIP-Deflator +0,2 +0,2 +0,7 +03 +1,5 #:1:3 +1,6 #: 5 A7 &
BIP nominell -21 -102 +72 +42 -13 =119 -59 -21 +32 -54

Q: WIFO. — Daten auf Basis saison- und arbeitstagsbereinigter Werte gemaB Eurostat. — 2020Q1 und 2020Q2: realisierte
Werte laut Quartalsrechnung vom 28.08.2020.
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3. Lage am Arbeitsmarkt

Der Anstieg der Arbeitslosigkeit (einschlieBlich Personen in SchulungsmaBnahmen) war — nach
dem Hdhepunkt Mitte April —im Juli mit +33,0% (gegenUber dem Vorjahresmonat) immer noch
vergleichsweise hoch, allerdings abermals merklich geringer als noch im Vormonat (Juni:
+43,0%)2).

Abbildung 2: Rezente Entwicklungen am Arbeitsmarkt (9. Marz bis 17. August 2020)

® Arbeitslose  mSchulungsteilnahmen  ® Geplante Kurzarbeitsfélle

Q: https://www.bmafj.gv.at/Services/News/Aktuelle-Arbeitsmarktzahlen.html (abgerufen am 26. August).
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Im Laufe des Monats August sank die Arbeitslosigkeit (einschlieBlich Personen in SchulungsmaB-
nahmen) auf Wochenbasis laut BMAFJ3) weiter und lag zur Monatsmitte am 17. August mit
421.697 um rund 11.000 (-2,5%) unter dem Wert von Ende Juli. Die Verringerung der
Arbeitslosigkeit im laufenden Monat war jedoch weniger dynamisch als noch im Juli, als sich
zwischen Monatsende Juni und Monatsmitte Juli die Arbeitslosigkeit (einschlieBlich Personen in
SchulungsmaBnahmen) um —25.084 (-5,4%) reduzierte4) (Abbildung 2).

Mit Stand 17. August war fur 455.559 Arbeitskréfte Kurzarbeit vorgesehen. Im Vergleich zur
Monatsmitte Juli blieb diese Zahl nahezu unverandert (13. Juli: 454.171).

Der Beschaftigungsabbau der unselbsténdigen Beschdaftigung fiel im Juli mit -2,1% (gegenUber
dem Vorjahresmonat) nur noch weniger als halb so hoch wie im Marz und April zum Hohepunkt
der COVID-19-bedingten Einschrédnkungen aus (M&rz und April: je =5,0%) und auch niedriger
als noch im Mai (-4,0%) oder Juni (-2,9%).

2) Siehe dazu auch Bock-Schappelwein — Huemer — Hyll (2020).
3) hitps://www.bmafi.gv.at/Services/News/Aktuelle-Arbeitsmarkizahlen.html
4) Monatsende Mai bis Monatsmitte Juni: —=36.326 (-7,0%).
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Bock-Schappelwein — Huemer — Hyll (2020) verweisen mit Blick auf die Branchenbeschaftigung
darauf, dass die im Juni einsetzende Stabilisierung der Beschdaftigung im Bauwesen im Juli mit
+1,1% (+3.054) weiter anhielt (Juni: +0,1% bzw. +296). Beschaftigungszuwdchse verzeichneten
neben dem Bauwesen weiters die Branchen Energie- und Wasserversorgung, Information und
Kommunikation, Erziehung und Unferricht und das Gesundheitswesen. In der &ffentlichen
Verwaltung stagnierte die unselbstdndige Beschaftigung im Vergleich zum Juli des Vorjahres.

Beschaftigungsrickgédnge gegenuber dem Vorjahr gab es weiterhin im Beherbergungs- und
Gaststattenwesen, bei den persénlichen Dienstleistungen, worunter sich u. a. Friseur- oder
Kosmetikstudios befinden, in den sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen, insbesondere im
fUr die SachguUtererzeugung besonders relevanten Arbeitskrafteverlein, sowie im Freizeit- und
Kulturbereich mit Bibliotheken, Museen, WettbUros, Theater, Sportanlagen und Fitnesscentern.

In der Sachgutererzeugung belief sich der Beschaffigungsruckgang im Juli auf -2,3% (—14.859).
Die Arbeitslosenquote lag im Juli bei 9,2% (Mdarz 2020: 12,3%; April 2020: 12,7%, Mai 2020: 11,5%;
Juni: 10,0%).

Literatur

Bock-Schappelwein, J., Huemer, U., Hyll, W., " COVID-19-Pandemie: Weniger Sommerjobs fur Jugendliche im Juli ", WIFO
Research Briefs, 2020, (10).
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4. Anhang

Ubersicht 2: Bruttowertschdpfung Industrie — Analyse geeigneter Indikatoren

Freq. N Korrelationskoeffizient DRC QCD
to t1 12 t3 1 2 3
W ochentlicher Aktividtsindex (USA)  w*  (48) 0.37 60% 08 0.7 0.6
Erwartungsindex Herstellung von Vorprodukten (AT) m  (92) 0,32 1.3 1,0 0.8
Offene Stellen Industrie (AT)  m  (60) 0,32 0,9 08 0.9
W chentlicher Aktividtsindex (DE)  w*  (62) 0,42 57% 2.2 1.6 0,9
LKW -Fahrleistung (AT) m/w* (60) 0.23 59% 1.3 0.9 0.7
Erwartungsindex Industrie (AT)  m  (92) 0,26 62% 1.3 1,0 0.8
BIPreal (ER19) ¢ (92) 0.27 0,9 0.7 0.8
BIPreal (IT) g (92) 0,31 0,9 0,7 0,7
BIPreal (DE) q (92) 0,20 62% 1.2 0.8 0.8
Offene Stellen Dienstleistungssektor ohne Tourismus (AT)  m  (60) 0,31 1,1 0.8 0.8
Produktionsindex Industrie (AT m  (92) 0,20 1.2 0.8 0.7
Warenexporte (AT) m  (92) 0,20 0,9 0.7 0,6
Gewichteter Vertrauensindikator Industrie (Exportmarkte) m  (92) 0,18 0,9 038 0,7
Erwartungsindex Herstellung von InvestitionsgUtern (AT)  m (92) 0,19 1,6 11 08
Vertrauensindikator Industrie (ER19) m  (92) 0,17 0,9 038 0,7
Vertrauensindikator Industrie (IT)  m  (92) 0,22 62% 0,9 0.7 0,7
Konsumentenvertrauen (AT) m  (92) 0,46 56% 1.5 1.2 1,0
Konsumentenerwartungen zur wirtschaftlichen Entwicklung (AT) m  (92) 0,32 1.6 1.2 0.8
Containerumschlag (global)  m  (48) 0,11 05 0,5 0.5
Lageindex Herstellung von Vorprodukten (AT) m (92) 0,15 1.1 0,9 0.8
Erwartungsindex Dienstleistungssektor (AT) m  (92) 0,15 1.4 1.0 0.8
Warenexportereal (AT) m  (92) 0,18 58% 1.3 038 0,6
Offene Stellen Tourismus (AT)  m  (60) 0,22 1.8 1.1 0,9
Vertrauensindikator Industrie (DE) m  (92) 0,08 0,9 0.8 0,7
BIPreal (MOEL5) ¢ (88) 0,14 56% 1.3 0.9 0.8

Frequenz: m ... monatlich, g ... quartalsweise, t* ... taglich, w* ... wdchentlich. - Korrelationen werden entsprechend der Korrelationsstérke und Vorzeichen des
Korrelationskoeffizienten von +1 (grin) bis -1 (blau) dargestellt. — DRC ... directional change; je héher der Prozentsatz der korrekt angezeigten Richtungs-
danderungen, desto dunkler die blaue Schattierung. — QCD ... quarters-for-cyclical-dominance; das jeweils erste Unterschreiten von 1 ist fett markiert.
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Ubersicht 3: Bruttowertschépfung Bau — Analyse geeigneter Indikatoren

Freq. N Korrelationskoeffizient DRC QCD
t0 t1 12 3 1 2 3

Anzahl Zahlungsv erkehr CORE / FINPAY (AT/global) 1% (20) 58% 11 08 07

Offene Stellen Bausektor (AT) m  (60) 1,7 1.1 0,9

Wert Zahlungsv erkehr CORE / FINPAY (AT/global)  t*  (20) 53% 1.2 1.1 1.2
Offene Stellen Industrie (AT)  m  (60) 0,9 038 0,9

Offene Stellen Dienstleistungssektor ohne Tourismus (AT)  m  (60) 1.1 0.8 0.8
Anzahl Zahlungsv erkehr SCT / B2B / ATIP (AT/global)  t*  (20) 58% 1.4 1.0 1.2

W 6chentlicher Aktividtsindex (USA)  w*  (48) 60% 0.8 0.7 0,6

LKW -Fahrleistung (AT) m/w* (60) 58% 1.3 0,9 0.7

Erwartungsindex Dienstleistungssektor (AT) m  (92) 58% 1.4 1.0 0.8
Produktionsindex Bau (AT) m  (92) 2.7 1.6 1.2

Erwartungsindex Herstellung von Inv estitionsgitern (AT)  m  (92) 60% 1.6 1.1 0.8
Offene Stellen Tourismus (AT)  m  (60) 1.8 1.1 0,9

Erwartungsindex Tourismus (AT)  m  (75) 50% 2,4 1.6 1.2

Erwartungsindex Industrie (AT)  m  (92) 62% 1.3 1,0 0.8

Lageindex Dienstleistungssektor (AT)  m  (92) 60% 1.6 1.1 1.0

Erwartungsindex Herstellung von Vorprodukten (AT) m  (92) 58% 1.3 1,0 0.8
Lageindex Herstellung von Vorprodukten (AT) m  (92) 60% 1.1 0.9 0.8

Baltic Dry Index (global)  t*  (92) 1.3 0.8 0,6

Vertrauensindikator Industrie (ER19) m  (92) 0,9 038 0,7

Konsumentenvertrauen (AT) m  (92) 56% 1.5 1.2 1,0

Konsumentenerwartungen zur wirtschaftlichen Entwicklung (AT) m  (92) 62% 1.6 1.2 0.8
Vertrauensindikator Industrie (IT] m  (92) 59% 0,9 0,7 0.7

Wert Zahlungsv erkehr SCT / B2B / ATIP (AT/global)  t*  (20) 42% 2,4 1.6 1.1

BIPreal (EU27) (¢ (92) 54% 0,9 07 08

Gewichteter Vertrauensindikator Industrie (Exportmarkte) m  (92) 0,9 038 0.7

Frequenz: m ... monatlich, g ... quartalsweise, t* ... tGglich, w* ... wdchentlich. - DRC ... directional change. - QCD ... quarters-for-cyclical-dominance.
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Ubersicht 4: Bruttowertschépfung Marktdienstleistungen — Analyse geeigneter Indikatoren

Freq. N Korrelationskoeffizient DRC QCD

t0 1 12 3 1 2 3
BIPreal (ER19) ¢ (92) 0,9 0.7 0.8
BIPreal (IT) g (92) 0,9 0.7 0,7
Offene Stellen Dienstleistungssektor ohne Tourismus (AT)  m  (60) 11 0.8 0.8
Warenexportereal (AT) m  (92) 51% 1.3 038 0,6
LKW -Fahrleistung (AT) m/w* (60) 56% 1.3 0.9 0,7
Warenexporte (AT) m  (92) 58% 0,9 0.7 0,6
Vertrauensindikator Industrie (IT) m  (92) - 0,9 0,7 0.7
Produktionsindex Industrie (AT) m  (92) 58% 1,2 038 0,7
W &chentlicher Aktividtsindex (USA)  w*  (48) 53% 0.8 0,7 0,6
Offene Stellen Industrie (AT)  m  (60) 56% 0,9 0.8 0,9
Anzahl Zahlungsv erkehr CORE / FINPAY (AT/global) % (20) PeEEs 10 o8 o7
Erwartungsindex Dienstleistungssektor (AT) m  (92) 59% 14 1,0 08

Offene Stellen Tourismus (AT)  m  (60) 59% 1.8 1.1 0,9

BIPreal (MOELS5) g (88) 1.3 0,9 0.8

Containerumschlag (global)  m  (48) 05 0,5 0.5

Anzahl Zahlungsv erkehr SCT / B2B / ATIP (AT/global)  t* (20) 1.4 1.0 1.2
BIPreal (DE) q (92) 1.2 0.8 0.8
Lageindex Dienstleistungssektor (AT)  m  (92) 1,6 1.1 1.0

Wert Zahlungsv erkehr CORE / FINPAY (AT/global)  t*  (20) 42% 1.2 1.1 1.2
Vertrauensindikator Industrie (ER19) m  (92) 0,9 0.8 0,7

W dchentlicher Aktividtsindex (DE)  w*  (62) 2.2 1.6 0,9

Erwartungsindex Herstellung von Vorprodukten (AT) m  (92) 59% 1.3 1,0 0.8
Konsumentenerwartungen zur wirtschaftlichen Entwicklung (AT) m  (92) 58% 1.6 1.2 0.8
Erwartungsindex Herstellung von Inv estitionsgitern (AT)  m  (92) 1,6 1.1 0,8
Lageindex Herstellung von Vorprodukten (AT) m  (92) 11 0,9 0.8

Frequenz: m ... monatlich, g ... quartalsweise, t* ... tGglich, w* ... wdchentlich. - DRC ... directional change. - QCD ... quarters-for-cyclical-dominance.
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Ubersicht 5: Bruttowertschépfung Tourismus — Analyse geeigneter Indikatoren

Freq. N Korrelationskoeffizient DRC QCD

t0 1 12 3 1 2 3
Erwartungsindex Dienstleistungssektor (AT) m  (92) 55% 1.4 1.0 0.8
BIPreal (MOEL5) ¢ (88) 47% 1.3 0.9 0.8
Lageindex Tourismus (AT) m  (795) 51% 2,8 1.8 1.3
Lageindex Dienstleistungssektor (AT)  m  (92) 51% 1.6 1.1 1.0
BIPreal (EU27) ¢ (92) 55% 0,9 0.7 0.8
Vertrauensindikator Industrie (IT)  m  (92) 45% 0,9 0.7 0,7
Flugbewegungen (AT) m  (76) 11 0.8 0,6
Lageindex Herstellung von Vorprodukten (AT) m  (92) 1,1 0,9 0.8
Erwartungsindex Tourismus (AT)  m  (75) 2.4 1.6 1.2
BIPreal (IT) g (92) 0,9 0.7 0,7
Produktionsindex Industrie (AT m  (92) 1.2 0.8 0.7
LKW -Fahrleistung (AT) m/w* (60) 1.3 0,9 0.7
Flugpassagiere (AT) m  (76) 52% 1.4 0.9 0,6

Unsicherheitsindex (AT) g (92) 42% 1.8 1.3 1.1
Erwartungsindex Herstellung von Inv estitionsgitern (AT)  m  (92) 51% 1.6 1.1 0.8
Arbeitslose (AT) w*  (92) 43% 1.0 0.8 0.8
Vertrauensindikator Industrie (EU27) m  (92) 48% 0,9 0.8 0,7
Vertrauensindikator Industrie (MOEL5) m (88) 1.2 038 0.8
Anzahl Zahlungsv erkehr SCT / B2B / ATIP (AT/global)  t*  (20) 1.4 1.0 1.2
Lageindex Herstellung von InvestitionsgUtern (AT) m  (92) 0,27 53% 1.2 1.0 1,0
Beschdaftigte Dienstleistungssektor ohne Tourismus (AT) m  (92) 0,22 0,9 038 0.8
Beschdftigte Dienstleistungssektor (AT) m  (92) 0,17 52% 11 0.8 0.8
Preise fUr Benzin Euro-Super 95 (AT)  w*  (68) 0,16 55% 1.1 0.6 0,5
Preise fUr schweres Heizdl (AT)  w*  (68) 0,12 0,9 0,6 0,5
Preise fUr Automobil-Kraftstoffe (AT)  w*  (68) 0,11 51% 0,9 0.5 0.4

Frequenz: m ... monatlich, g ... quartalsweise, t* ... tGglich, w* ... wdchentlich. - DRC ... directional change. - QCD ... quarters-for-cyclical-dominance.
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Technische Anmerkungen
Die Liste der untersuchten Referenzreinen auf viertelj@hrlicher Basis umfasst:

e Bruttowertschdpfung Industrie (ONACE 2008: B bis E)

e Bruttowertschépfung Bau (ONACE 2008: F)

e Bruttowertschépfung Marktdienstleistungen (ONACE 2008: G bis N)

e Bruttowertschépfung Beherbergung und Gastronomie (ONACE 2008: |)

In einem ersten Schritt wurde das AusmaB des Gleich- bzw. Vorlaufs (ein, zwei oder drei
Quartale voraus) der Indikatoren mit Hilfe von Kreuzkorrelationskoeffizienten zwischen den
Indikatoren und den Vorjahreswachstumsraten der vierteljahrlichen Referenzreine geprift. Um
die Auswahl zu treffen, wurden zundchst alle Indikatoren mit zumindest einem Korrelatfions-
koeffizienten von 0,5 nach der Summe der absoluten Korrelationskoeffizienten gereint. Ein
hoher absoluter Wert des Korrelationskoeffizienten impliziert, dass der Indikator die Entwicklung
der Referenzreihe erfasst. Ein hoher absoluter Kormrelationskoeffizient mit einer verzégerten
Referenzreine deutet auf eine Vorlaufeigenschaft des Indikators hin. Jene Indikatoren, die
weder kontempordr noch vorlaufend einen absoluten Wert des Korrelationskoeffizienten von
mindestens 0,5 ausweisen, werden nicht weiter bericksichtigt.

Die Korrelationsauswertung wird durch weitere zwei MaBe ergdnzt: der Prozentsatz korrekt
erkannter Richtungsénderungen (DRC) und die quarters-for-cyclical-dominance (QCD). Um
die Haufigkeit der korrekten Anzeige der Richtungs@nderung zu bestimmen, vergleichen wir die
Anderung (Anstieg oder Abnahme) eines Indikators mit der Anderung der Wachstumsrate der
Referenzreine. Die Kennzahl DRC gibt den Prozentsatz der Perioden wieder, in denen der
Indikator die Richtungsdnderung der Referenzreihe korrekt anzeigt.

Ein guter Wirtschaftsindikator liefert einen zeithahen und zuverldssigen Hinweis auf zyklische
Entwicklungen einer volkswirtschaftlichen ReferenzgréBe. Meist wird das in einem Indikator
enthaltene Signal von unsystematischem Hintergrundrauschen (Noise) begleitet. Filtertech-
niken kbnnen verwendet werden, um zwischen zyklischen und unregelmdaBigen Bewegungen
von Zeitreihen zu unterscheiden. Die gefilterten Reihen sind jedoch am Ende der Stichprobe oft
weniger zuverldssig. Ein alternativer Ansatz besteht darin, die Unterscheidung zwischen einer
echten zyklischen Bewegung und der unsystematischen Volatilitét auf der Grundlage der
Vergangenheit zu treffen. Das Verhdlinis des Rauschens zum zyklischen Signal, das in einer
Leitreihe enthalten ist, ist daher ein Qualitétskriterium fur den Indikator. Dieses Verhdalinis zeigt
die Anzahl der Perioden an, fir welche die Anderung des Indikators beobachtet werden muss,
um eine tatséchliche zyklische Entwicklung in der ReferenzgréBe mit hoher Wahrscheinlichkeit
zu erkennen. Der Wert der QCD ist die Anzahl der Quartale, bei denen das Verhdlinis des
Rauschens zum zyklischen Signal zum ersten Mal kleiner als eins wird. Daher ist ein Indikator mit
einem niedrigen QCD-Wert einem Indikator mit einer hohen QCD vorzuziehen.
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