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Stefan Ederer

Hohes Tempo des Aufschwungs verringert sich

Prognose fur 2011 und 2012

Der Konjunkturaufschwung hélt in Osterreich an. Aufgrund des kraftigen Wachstums der Weltwirtschaft
nehmen die Exporte weiter zu. Auch die Ausriistungsinvestitionen dirften im Prognosezeitraum merklich
gesteigert werden. Die kurzfristigen Konjunkturindikatoren lassen jedoch eine Abschwdchung im weiteren
Jahresverlauf erwarten. Die Expansion der Weltwirtschaft wird durch den Anstieg der Rohstoff- und Ener-
giepreise, die restriktivere Geldpolitik in einigen Schwellenldndern sowie die anhaltende Belastung der
privaten Haushalte in den USA geddmpft. Die Krise im Euro-Raum tragt zur Unsicherheit der Verbraucher
und Unternehmen bei. Fir 2011 erwartet das WIFO einen Anstieg des BIP um 3,0%; 2012 diirfte das Wirt-
schaftswachstum 1,8% betragen. Die internationalen Risiken fir die Konjunktur haben in den vergange-

nen Monaten zugenommen.

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

Roswitha Ubl « Abgeschlossen am 29. Juni 2011. « E-Mail-Adresse: Stefan.Ederer@wifo.ac.at

Der Aufschwung der Weltwirtschaft setzte sich im I. Quartal 2011 fort, der Welthandel
und die weltweite Industrieproduktion wuchsen kraftig. Neuerlich kamen die Wachs-
fumsimpulse aus den Schwellenl@ndern in Asien, Lateinamerika und Ostmitteleuro-
pa. Mittlerweile durfte sich die Konjunktur jedoch etwas abschwdchen. In allen Re-
gionen deutet sich eine merkliche Wachstumsverlangsamung im weiteren Jahres-
verlauf an. Hier machen sich insbesondere der Anstieg der Rohstoff- und Energie-
preise und die straffere Geldpolitik in einigen Schwellenl&ndern bemerkbar. Die
Weltwirtschaft dUrfte im Prognosezeitfraum dennoch deutlich expandieren. Insbe-
sondere in Asien, Lateinamerika und Ostmitteleuropa bleibt die Wachstumsdynamik
hoch.

In den USA wird die gesamtwirtschaftliche Produktion im Prognosezeitraum langsa-
mer steigen als zuletzt prognostiziert. Grund dafir sind eine unerwartet schwache
Entwicklung im I. Quartal, die anhaltend hohe Arbeitslosigkeit, die Belastung der pri-
vaten Haushalte durch die hohe Verschuldung und eine nach wie vor negative
Entwicklung auf dem Immobilienmarkt sowie eine restriktivere Ausrichtung der Geld-
und Fiskalpolitik.

Im Euro-Raum insgesamt ist das Wachstum geddmpft, die Divergenz zwischen einer
Gruppe kraftig expandierender exportorientierter Volkswirtschaften — vor allem
Deutschland - und den krisengeschUttelten Landern in SUGdeuropa sowie Irland
bleibt bestehen. GroBbritanniens Wirtschaft dirfte im Prognosezeitraum nur maBig
expandieren. In den skandinavischen L&ndern und in Ostmitteleuropa sind die
Wachstumsaussichten hingegen sehr positiv.

Die internationalen Konjunkturrisiken nehmen zu. Insbesondere der Anstieg der Roh-
stoff- und Energiepreise, die Folgen des Erdbebens in Japan, das politische Taktieren
um die Anhebung der Schuldengrenze in den USA sowie die Euro-Krise kbnnten den
weltweiten Konjunkturaufschwung zusatzlich schwdchen.

In Osterreich hielt der Aufschwung Anfang 2011 an. Das kréftige Wachstum in
Deutschland brachte eine neuerliche starke Ausweitung der Exporte mit sich. Auch
die AusrUstungsinvestitionen nahmen weiter zu. Im Gleichklang mit dem internatio-
nalen Umfeld zeichnet sich jedoch laut WIFO-Konjunkturtest auch in Osterreich eine
Verlangsamung der Expansion ab. 2011 durfte die gesamtwirtschaftliche Produktion
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dennoch um 3,0% expandieren. FUr 2012 rechnet das WIFO mit einem Wirtschafts-
wachstum von 1,8%.

Ubersicht 1: Hauptergebnisse der Prognose

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Bruttoinlandsprodukt
Real + 37 + 22 = 39 + 2,1 + 30 + 1.8
Nominell + 59 + 4,1 - 31 + 87 * 53 + 39
Sachgutererzeugung'), real + 85 SSYS - 14,0 + 6,9 + 85 + 45
Handel, real + 20 + 09 - 1.4 + 29 # 1.2 S
Private Konsumausgaben, real + 07 + 05 + 1.3 + 1.1 + 09 + 1.1
Bruttoanlageinvestitionen, real + 39 + 4,1 - 88 - 10 + 38 + 22
AusrUstungen + 6,6 + 7.5 - 14,5 + 2,1 + 80 SESES
Bauten + 1,6 + 1.6 - 60 - 30 + 00 + 1.0
Warenexporte?)
Real + 9.0 + 03 -187 +128 +10,0 + 7.6
Nominell +10,5 + 25 -202 +16,5 +14,2 + 87
Warenimporte?)
Real + 7.6 + 02 =181 +11,1 + 85 + 69
Nominell + 9,6 + 47 -18.4 + 163 +13,6 + 83
Leistungsbilanzsaldo Mrd. € + 9,62 +1376 + 853 + 7,76 + 957 +10/75

in%desBIP + 35 + 49 + + 27 + 32 # 35
Sekunddrmarktrendite?) in% 4,3 4,4 3.9 3.2 3.6 3.8
Verbraucherpreise + 272 + 32 + 05 + 1.9 + 32 + 2,6
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (Eurostat)4) 4,4 3.8 4,8 4,4 4,2 4,2
In % der unselbsténdigen
Erwerbspersonen?) 6,2 59 7.2 6,9 6,6 6,6
Unselbstandig aktiv Beschaftigte’) + 2,1 + 1.7 - 1.5 + 0.8 + 1,6 + 09
Finanzierungssaldo des Staates
(laut Maastricht-Definition) in%desBIP - 09 - 09 - 4,1 - 46 — 31 - 29

Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Nettoproduktionswert, einschlieBlich Bergbau. — 2) Laut Statistik Austria. —
3) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark). — 4) Labour Force Survey. — 5) Arbeitslose
laut Arbeitsmarktservice. — ¢) Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Présenzdiener;
Bruch 2007/08 durch Umstellung in der Beschaftigtenstatistik.

Die gute Konjunktur geht 2011 mit einer deutlichen Ausweitung der Beschdaftigung
und einem Ruckgang der Arbeitslosigkeit auf Jahresbasis einher. Der Beschaftigungs-
aufbau verringert sich in weiterer Folge jedoch und kann den Anstieg des Arbeits-
kraffeangebotes nicht mehr wettmachen. Die Arbeitslosigkeit wird daher 2012 nicht
mehr sinken. Die Arbeitslosenquote stabilisiert sich bei 6,6% nach &sterreichischer Be-
rechnungsmethode der unselbstdndigen Erwerbspersonen bzw. bei 4,2% der Er-
werbspersonen laut Eurostat-Definition.

Die Verbraucherpreise erhéhen sich 2011 aufgrund des Anstiegs der Rohstoff- und
Energiepreise erheblich (+3,2%). Davon sind etwa 0,4 Prozentpunkte auf die Anhe-
bung indirekter Steuern im Zuge der Budgetkonsolidierung zurickzufGhren. 2012 fal-
len beide Effekte schwdcher aus, zugleich durften die Lohne stdrker steigen. Die In-
flationsrate wird 2,6% betragen.

Der Finanzierungssaldo der offentlichen Haushalte verbessert sich im Prognose-
zeifraum weiter. Hohe Steuereinnahmen dank der guten Konjunktur und die Konsoli-
dierungsmaBnahmen senken das Defizit auf 3,1% (2011) bzw. 2,9% (2012) des BIP.

Der weltweite Konjunkturaufschwung hielt Anfang 2011 an; im I. Quartal expandierte
der Welthandel laut Centraal Planbureau (CPB) mit +2,6% gegenUber dem Vorquar-
tal kraftiger als in den sechs Monaten zuvor, die Industrieproduktion stieg um 2%. Ins-
besondere in den Schwellenl@ndern in Asien, Lateinamerika und Ostmitteleuropa
wuchs die Wirtschaft deutlich und bildete einmal mehr die Wachstumslokomotive
der Weltwirtschaft.

Mittlerweile durfte die Weltkonjunktur jedoch etwas nachlassen. Der Welthandel
zeigte im April erste Zeichen einer Abschwdchung. Diese betraf nicht nur die Indust-
rieldnder, sondern vor allem auch die Schwellenl&nder in Asien und Lateinamerika.
Zum Teil dUrfte dies eine Folge des Produktionseinbruchs in Japan sein, der insbe-
sondere die innerasiatische Wertschdpfungskette beeintrdchtigte. Allerdings durften
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auch die MaBnahmen gegen die Uberhitzung der Konjunktur in Asien und Latein-
amerika erste Auswirkungen zeigen.

Die weltweite Expansion durfte sich fortsetzen, aber an Schwung verlieren. In China
fiel das BIP-Wachstum mit einer Jahresrate von 9,7% im |. Quartal nur geringfugig
schwdcher aus als im Quartal zuvor. Allerdings d&dmpft der Anstieg der Nahrungsmit-
telpreise den Konsum und erhéht den Verbraucherpreisauftrieb. Die Inflationsrate
stieg deutlich und lag im Mai bei 5,5%. Die chinesische Zentralbank hob vor diesem
Hintergrund die Zins- und Mindestreservesatze konfinuierlich an, um das Kreditwachs-
fum zu drosseln. Die Expansion der chinesischen Wirtschaft wird sich daher etwas
verlangsamen. Das BIP wird 2011 um 9,5% und 2012 um 8,5% zunehmen.

Ubersicht 2: Annahmen Uber die internationale Konjunktur

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Ver@nderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt, real

Welt + 54 + 29 - 06 + 4,9 + 4,1 + 42
USA + 1,9 + 00 - 26 + 29 + 24 T 25
Japan + 24 - 12 - 63 + 40 + 05 + 25
EU 27 + 30 + 05 - 43 + 1,8 + 20 + 1,8

Euro-Raum (17 Lander)') + 29 + 04 - 4,1 + 1.8 + 1.8 + 1,5

Deutschland + 2,7 + 1.0 - 4,7 + 3.6 + 3.4 + 1.8
Neue EU-Lander?) + 59 + 4,1 - 32 + 22 + 32 i+ 85
China +14,2 + 9,6 + 9,2 +10,3 9.5 + 85

Welthandel, real + 70 + 2,5 -12,8 +15.4 + 8.5 + 7.5

Marktwachstum Osterreichs?) + 7.5 + 2,9 -11,5 +11,5 + 9.5 + 7.0

Weltmarkt-Rohstoffpreise) +12,4 +31,7 -34,4 +29.0 +35 + 1
Ohne Rohdl +17.8 +18,3 -28,0 +31,5 +25 + 5

Erddlpreis Brent, $ je Barrel 72,5 97.0 61,5 79.5 110 110

Wechselkurs®) $ je Euro 1,371 1,471 1,393 1,327 1,45 1,40

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

Iland, Italien, Luxemburg, Malta, Niederlande, Osterreich, Portugal, Slowakei, Slowenien, Spanien, Zypern.
— 2) Bulgarien, Lettland, Litauen, Polen, Rumdanien, Tschechien, Ungarn. — 3) Ver&nderungsrate der realen
Importe der Partnerl@nder gewichtet mit dsterreichischen Exportanteilen. — 4) HWWI-Index, auf Euro-Basis. —
5) Monatsdurchschnitte.

In Japan leidet die Wirtschaft weiterhin unter den Folgen des Erdbebens im Mérz
2011. Schon vor der Naturkatastrophe waren jedoch Anzeichen einer Abschwd-
chung zu beobachten: Das BIP ging im I. Quartal 2011 zum zweiten Mal in Folge zu-
rGck. Im Mdarz brach die Industrieproduktion aufgrund von Stromausféllen und Unter-
brechung der Lieferketten um 15% gegeniber dem Vormonat ein. Im April waren
hingegen erste Hinweise auf eine Erholung zu verzeichnen. Im Sommer ist mit Beein-
fréchtigungen durch weitere Stromausfdlle zu rechnen, im 2. Halbjahr dUrfte der ein-
setzende Wiederaufbau jedoch deutlich expansiv wirken.

In den USA wuchs die Wirtschaft im I. Quartal um 0,5% (IV. Quartal +0,8%). In erster
Linie frugen dazu die Nachfrage nach dauerhaften Konsumgutern, die Ausristungs-
investitionen, der Lageraufbau und der Export bei. Allerdings stieg die Importnach-
frage ebenso stark. Die Indikatoren fUr Produktion und Auftragseingénge deuten auf
eine Fortsetzung der Expansion hin, der Aufschwung wird sich jedoch merklich ver-
langsamen. Weiterhin ist die Stimmung der Konsumenten angespannt. Die Arbeifslo-
sigkeit verfestigt sich zunehmend, die private Verschuldung ist hoch, und auf dem
Immobilienmarkt herrscht ein anhaltend hohes Uberangebot, das zuletzt einen neu-
erlichen RUckgang der Hauspreise bewirkte. In den kommenden Monaten wird
auch die Fiskalpolitik zunehmend restriktiver ausgerichtet sein. Die Zentralbank kin-
digte an, kein weiteres Programm zum Ankauf von Krediten und Anleihen (quantita-
tive easing) durchzufUhren, sie wird jedoch ihre Bilanzsumme konstant halten und so
den Spielraum fUr den Ankauf von Anleihen wahren. 2011 und 2012 dUrfte das BIP-
Wachstum in den USA 2,4% bzw. 2,5% betragen.

In der EU verl@uft die Konjunktur weiter uneinheitlich. In Deutschland und einigen
Landern, deren Wirtschaft eng mit der Deutschlands vernetzt ist (Frankreich, Nieder-
lande, Osterreich, Tschechien, Slowakei), in Ostmitteleuropa und Skandinavien ex-

WIFO MONATSBERICHTE 7/2011

Die Weltwirtschaft wdchst
nach wie vor krdftig, getra-
gen von der robusten Kon-

junktur in den Schwellenlén-
dern in Asien und Latein-
amerika. FUr den weiteren
Verlauf zeichnet sich jedoch
eine Abschwdchung ab. Die
geldpolitischen MaBnahmen
gegen die Uberhitzung der
Konjunktur in den Schwellen-
I&ndern, die gedédmpften
Aussichten der privaten

Haushalte in den USA und
die Euro-Krise sind die wich-

tigsten Belastungsfaktoren fur
die Weltwirtschaft.

Konjunktur im Euro-
Raum weiterhin
belastet

453



Il KONJUNKTURPROGNOSE

Internationale Risiken
nehmen zu

454

pandierte das BIP auch im I. Quartal 2011 kraftig. In Italien und Spanien stagnierte es
hingegen neuerlich. Portugal verharrt in der Rezession. In Griechenland nahm die
Wirtschaftsleistung im |. Quartal gegeniUber dem Vorquartal wieder zu, sie lag je-
doch um 5% unter jener des Vorjahres. Auch in Irland expandierte die gesamtwirt-
schaftliche Produktion im I. Quartal wieder, befand sich aber auf etwa demselben
Niveau wie vor einem Jahr. In GroBbritannien stagnierte das BIP in den vergangenen
sechs Monaten ebenfalls. Diese Entwicklung drickt das Wachstum im Euro-Raum
und in der EU insgesamt. Im Euro-Raum wuchs die Wirtschaft im I. Quartal gegenUber
dem Vorquartal um 0,8% (IV. Quartal 2010 +0,3%).

Der Arbeitsmarkt erholt sich dadurch bislang kaum. Im April lag die Arbeitslosenquo-
te im Euro-Raum mit nahezu 10% nur geringfugig unter ihrem H&chststand wdhrend
der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise. Insbesondere in Griechenland, Irland, Portugal
und Spanien sowie in den baltischen Ladndern war sie dramatisch hoch und blieb
unverdndert bzw. stieg weiter. Dies belastet vor allem das Verbrauchervertrauen
und die Konsumausgaben der privaten Haushalte.

Die Aussichten fUr den Euro-Raum und die EU insgesamt bleiben heterogen. In
Deutschland entwickelte sich die Industrieproduktion im |. Quartal gUnstig, in Frank-
reich, GroBbritannien, Irland, Italien, Portugal und Spanien ist hingegen kein Auf-
wdrtstrend zu verzeichnen. Das Verbrauchervertrauen stagniert nahezu Uberall. Ins-
gesamt deuten die Konjunkturindikatoren auch im Euro-Raum auf eine Verlangsa-
mung im weiteren Verlauf hin. 2011 rechnet das WIFO mit einer Zunahme des BIP um
1.8%, 2012 dUrfte das Wachstum 1,5% betragen. Auch in Deutschland durfte sich die
Konjunktur etwas abschwdchen. Die Ddmpfung des Wachstums der Weltwirtschaft
trifft in erster Linie den Exportsektor, der bisher der Wachstumsmotor war. Die deut-
sche Wirtschaft wird jedoch anhaltend von der Ausfuhr in die sehr expansiven
Schwellenlénder profitieren. 2011 dUrfte die gesamtwirtschaftliche Produktion um
3,4% expandieren; fUr 2012 wird ein Wachstum von 1,8% erwartet.

In Skandinavien und den neuen EU-Landern in Ostmitteleuropa dirfte das Wachs-
tum auch im Prognosezeitraum kréftig ausfallen. In GroBbritannien hingegen ddmp-
fen die geplanten SparmaBnahmen der &ffentlichen Hand die Erwartungen. Insge-
samt wird die Wirtschaft in der EU insgesamt in beiden Jahren etwas stérker wachsen
als im Durchschnitt des Euro-Raumes.

Die Risiken fUr eine Fortsetzung des weltwirtschaftlichen Aufschwungs sind betrécht-
lich und haben sich in den letzten Monaten weiter verscharft:

¢ Die Rohstoff- und Energiepreise stabilisierten sich zuletzt, sie sind jedoch nach
dem starken Anstieg in der ersten Jahreshdlfte anhaltend hoch. Diese Entwick-
lung schlug sich bereits weltweit in einer Erhdhung der Verbraucherpreise nieder
und belastet die Konsumnachfrage. In der vorliegenden Prognose wird von einer
Stabilisierung der Rohstoff- und Energiepreise ausgegangen. Sollten sie weiter
steigen, dann duUrfte sich die Expansion der privaten Konsumausgaben insbeson-
dere in den Schwellenldndern deutlich verlangsamen. AuBerdem konnten sich
die Zentralbanken vieler L&dnder gezwungen sehen, den Leitzinssatz zu erhdhen;
das wirde den weltweiten Aufschwung erheblich dadmpfen.

e In den USA hdlt das politische Taktieren um eine Anhebung der laufenden Schul-
dengrenze an und kdénnte im Sommer 2011 in der Zahlungsunfahigkeit des Bun-
deshaushaltes gipfeln. AusmaB und Art der Budgetkonsolidierung sind nach wie
vor unsicher. Auch eine Herabstufung der Bonitét von Staatsanleihen der USA
wurde in den Raum gestellt. Eine solche Entwicklung wirde das Finanz- und Ban-
kensystem in den USA, das durch die anhaltend hohe Verschuldung der privaten
Haushalte und die negative Entwicklung auf dem Immobilienmarkt nach wie vor
belastet ist, zusatzlich destabilisieren. Sie k&dnnte jedoch auch im internationalen
Finanzsystem starke Schockwellen auslosen.

e In Japan sind insbesondere im Sommer 2011 weitere Stromausfdlle zu erwarten.
Dies kdnnte neue ProduktionseinbuBen und Unterbrechungen der Lieferketten zur
Folge haben und so den internationalen Handel beeintrchtigen.
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Abbildung 1: Indikatoren der Wirtschaftsentwicklung und der Wirtschaftspolitik
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Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Présenzdiener, ohne in der Beschdaftigungsstatistik er-
fasste Arbeitslose in Schulung; Bruch 2007/08 wegen Umstellung in der Beschdaftigtenstatistik. — 2) Bundesanleinen mit einer Laufzeit von 10 Jahren
(Benchmark).

Im Euro-Raum nimmt die Unsicherheit aufgrund der Krise in Griechenland zu. Die
EU-L&nder machen eine Auszahlung weiterer Kreditfranchen und die Gewdhrung
eines zweiten Hilfspakets von der Umsefzung von zusé&tzlichen SparmaBnahmen
abhdéngig. Im griechischen Parlament und in der Bevolkerung wdchst der Wider-
stand gegen die Sparzwdnge. Ein Staatsbankrott kdnnte andere Lander in die
Krise hineinziehen und wirde das Finanz- und Bankensystem im Euro-Raum stark
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belasten. Die zunehmende Unsicherheit kdnnte einen Rickgang der Konsum-
und Investitionsnachfrage bewirken und den Konjunkturaufschwung beenden.

e FEine Herabstufung der Bonit&t weiterer Ladnder im Euro-Raum durch die Rating-
agenturen steht ebenfalls im Raum. Das kdnnte in den betroffenen Landern zu-
s@tzliche SparmaBnahmen erfordern, die die Nachfrage belasten und so eine
neuerliche Wirtschaftskrise ausldsen. Die Folge kdnnte eine dhnliche Situation wie
in Griechenland sein. Eine UnterstUtzung gréBerer L&dnder wie Spanien oder Ifalien
durch Hilfskredite kdnnte die politische und fiskalische Belastbarkeit der anderen
EU-L&nder Ubersteigen und den Zusammenhalt der Wahrungsunion geféhrden.

e Die Prognose geht von einer Anhebung des Leitzinssatzes durch die Europdische
Zentralbank auf 2,5% bis Mitte 2012 aus. Dies kdnnte insbesondere in den krisen-
geschuttelten sUdeuropdischen Landern die Konjunktur zus@tzlich verschlechtern.
Ein Nachlassen der Rohstoff- und Energieverteuerung sowie die anhaltend
schlechte Situation auf dem Arbeitsmarkt kénnte eine Verlangsamung der Inflati-
on und damit einen deutlichen Anstieg der Realzinssétze bewirken, der die hoch
verschuldeten privaten Haushalte belasten und die Investitionsbereitschaft von
Unternehmen démpfen wirde.

In Osterreich expandierte die Wirtschaft in den vergangenen 12 Monaten kraftig. Im
[. Quartal 2011 nahm das BIP gegenUber dem Vorquartal neuerlich um 0,9% zu
(IV. Quartal 2010 +1,0%). Das Wachstum wurde vom Export und den Ausristungsin-
vestitionen getragen. Die Investitionskonjunktur ist somit weiterhin kr&ftig, was eine
Voraussetzung fUr die Entwicklung eines selbstiragenden Aufschwungs ist. Vom star-
ken Wachstum profitierte bislang vor allem die SachgUtererzeugung.

Ubersicht 3: Entwicklung der Bruttowertschépfung

Zu Herstellungspreisen

2009 2010 2011 2012 2009 2010 2011 2012
Mrd. € (Referenzjahr 2005) Ver@nderung gegen das Vorjahrin %

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

Land- und Forstwirtschaft 3.94 3.94 3.94 394 - 43 + 0,1 + 0,0 + 00
Sachgutererzeugung und

Bergbau') 45,85 49,01 53,18 55,57 =140 + 6,9 + 8,5 + 4,5
Energie- und Wasserversorgung 5,28 5,24 5,61 572 +58 -07 + 7,0 + 2,0
Bauwesen 15,04 14,07 14,07 1421 -54 - 6,5 + 0,0 + 1,0
Handel?) 29,34 30,18 30,55 3088 -1.4 + 29 + 1,2 +1,1
Beherbergungs- und

Gaststéttenwesen 10,69 10,49 10,60 10,79 -125 - 1.9 + 1,0 + 1.8
Verkehr und

NachrichtenUbermittlung 14,07 1417 15,17 1539 -9.1 + 07 + 70 + 1,5
Kreditinstitute und

Versicherungen 15,05 16,64 17,31 18,00 + 58 +10,5 + 4,0 + 4,0
Grundsticks- und

Wohnungswesend) 43,92 44,88 46,00 46,69 - 2,5 +22 + 25 + 1.5
Offentliche Verwaltung?) 13.39 13,58 13.71 1371  +0,2 + 14 + 1,0 + 00
Sonstige Dienstleistungen &5,87 35,97 36,33 36,69 -05 + 1,7 + 1,0 + 1,0
Wertschépfung der

Wirtschaftsbereiche?) 232,20 237,72 24566 250,56 - 43 + 24 + 88 + 20
Bruttoinlandsprodukt 257,07 262,53 270,52 27546 -39 + 2,1 + 80 + 1.8
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') EinschlieBlich Gewinnung von Steinen und Erden. — 2) EinschlieBlich Re-

paratur von Kfz und GebrauchsgUtern. — 3) EinschlieBlich Vermietung beweglicher Sachen und Erbringung
von unternehmensbezogenen Dienstleistungen. — 4) EinschlieBlich Landesverteidigung und Sozialversiche-
rung. — %) Vor Abzug der GUtersubventionen und vor Zurechnung der GUtersteuern.

Auch in Osterreich deuten die kurzfristigen Konjunkturindikatoren von April bis Juni
auf eine Verlangsamung der Expansion hin. Im Gleichschritt mit dem internationalen
Umfeld dUrfte sich die Exportsteigerung abschwdéchen. Die etwas vorsichtigeren Ein-
schdtzungen der Unternenmen démpfen die Investitionsbereitschaft. Das Wachstum
bleibt im Prognosezeitraum von Exporten und AusrUstungsinvestitionen bestimmt,
wdhrend die Konsumausgaben der privaten Haushalte weiter nur magig zunehmen.
Der unerwartete Anstieg der Inflation drUckt die reale Einkommensentwicklung.
Dementsprechend entwickelt sich die Wertschépfung im Handel neuerlich verhal-
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ten. Die Bauwirtschaft durfte sich im Prognosezeitraum etwas erholen. Die Aussichten
fUr den Tourismus sind hingegen geddmpft. Obwohl sich das Expansionstempo im
weiteren Verlauf verringert, ergibt sich fir 2011 mit +3,0% ein kraftiges Wachstum der
gesamtwirtschaftlichen Produktion gegentber dem Vorjahr. 2012 dUrfte das BIP um
1.8% zunehmen.

Die starke Expansion im Jahr 2011 ermdglicht eine merkliche Ausweitung der Be-
schaftigung, die Arbeitslosenquote durfte zurGckgehen. Allerdings wird sich der Ar-
beitsmarkt wegen der Abschwé&chung des Wachstums 2012 nicht weiter erholen.
Die Arbeitslosenquote wird sich aufgrund des verlangsamten Beschaftigungsaufbaus
merklich Uber dem Vorkrisenniveau stabilisieren.

Der Finanzierungssaldo der &ffentlichen Haushalte verbessert sich wegen der starken
Steigerung der Einnahmen erheblich. Schon 2012 dUrfte das Defizit wieder unter der
Maastricht-Grenze von 3% des BIP liegen. Der Anstieg der Rohstoff- und Energie-
preise treibt die Inflation neuerlich nach oben. 2011 werden die Verbraucherpreise
um 3,2% steigen, 2012 geht die Inflation auf 2,6% zurick.

Die lebhafte Expansion des &sterreichischen AuBenhandels halt an. Im I. Quartal
stieg die Warenausfuhr gegentber dem Vorquartal real um 2,5% und erhielt damit
nach +1,8% im IV. Quartal sogar neuerlichen Schwung.

Die Osterreichischen Exporteure profitierten 2010 vor allem vom kréftigen Auf-
schwung in den asiatischen Schwellenldndern durch eine Ausweitung der direkten
Lieferungen aus Osterreich, aber insbesondere indirekt Uber Zulieferbeziehungen zur
weltmarktorientierten deutschen Wirtschaft. Hohe Wachstumsbeitrége lieferte auch
der Schwarzmeerraum, getragen durch die Exporte in die TUrkei. Die Exporte in die
neuen EU-Lander und die anderen Ladnder Ostmitteleuropas entwickelten sich da-
gegen verhalten. Schon seit dem lll. Quartal 2010 verlagert sich aber die Dynamik
der Exporte wieder auf die neuen EU-Lander in Ostmitteleuropa.

Auch die &sterreichischen Importe expandierten im IV. Quartal 2010 und im |. Quar-
tal 2011 kraftig (real gegenuber dem Vorquartal etwa +1%%). Die Entwicklung ver-
starkte sich somit bisher nicht; allerdings 1asst die lebhafte Investitionskonjunktur eine
Erhdhung der Importdynamik im weiteren Jahresverlauf erwarten.

Ubersicht 4: Entwicklung der Nachfrage
Zu Herstellungspreisen

2009 2010 2011 2012
Mrd. € (Referenzjahr 2005)

2009 2010 2011 2012
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

Konsumausgaben insgesamt 189,03 190,32 19209 194,15 + 1,1 + 07 + 09 + 11
Private Haushalte!) 139,62 141,16 142,44 14400 + 13 + 1,1 + 09 + 1.1
Staat 49,41 49,18 49,67 5017 + 04 - 05 + 10 + 10

Bruttoinvestitionen 53,40 55,23 58,28 59,44 -127 + 34 + 55 + 20
Bruttoanlageinvestitionen 53,05 52,52 54,52 5574 - 88 - 10 + 38 + 22

AusrUstungen 20,94 21,38 23,09 2389 -145 + 21 + 80 + 35
Bauten 27,22 26,41 26,41 2668 - 60 - 30 + 00 + 10

Inléndische Verwendung 242,58 24538 250,19 25343 - 22 + 12 + 20 + 1.3

Exporte 130,86 144,72 157,39 167,56 - 16,1 +106 + 88 + 65
Reiseverkehr 12,16 12,57 12,57 1270 - 33 + 34 £ 00 + 10

Minus Importe 116,86 127,85 137,11 14535 -144 + 94 + 72 + 60
Reiseverkehr 5,13 5,11 511 521 + 43 - 03 + 00 + 20

Bruttoinlandsprodukt 257,07 262,53 270,52 27546 - 39 + 2] + 30 + 18
Nominell 274,32 284,41 299,48 311,11 - 3,1 + 37 + 53 + 39

Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.

Nach den jungsten Ergebnissen des WIFO-Konjunkturtests wird der Aufschwung im
AuBenhandel anhalten, in den kommenden Monaten aber etwas abflauen. Wah-
rend die Auftragsbest@dnde aus dem Ausland anhaltend gunstig beurteilt werden,
sanken die vorlaufenden Indikatoren (Erwartungen fUr Auftragseingénge aus dem
Ausland) laut Konjunkturtest vom Mai 2011 leicht auf die Werte vom Herbst 2010.
Dank dem starken Wirtschaftswachstum insbesondere in Ostmitteleuropa werden
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Exporte weiter
Wachstumsmotor

Die krdftige Expansion der
Weltwirtschaft beflligelt den
Osterreichischen Export. Ins-
besondere die Ausfuhr nach
Deutschland und Ostmittel-
europa wird im Prognose-
zeitraum weiter zunehmen.
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Gute Industrie-
konjunktur fordert
Investitionen

Die Sachgutererzeugung
profitiert erheblich von der
starken Exportausweitung.
Dank der guten Konjunktur
steigen die AusrUstungsinves-
titionen. Mit der leichten Ab-
schwdéchung des Wachstums
durfte sich jedoch auch die
Investitionsbereitschaft der
Unternehmen etwas abkih-
len.

Kaum Erholung der
Bauwirtschaft
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sich die Exporte aber anhaltend kraftig entwickeln. 2011 durften die Warenexporte
real um 10% zunehmen, 2012 um 7,6%. Die gute Konjunktur und insbesondere das
rasche Anziehen der AusrUstungsinvestitionen schlagen sich in einem deutlichen An-
stieg der Importe nieder. Der Leistungsbilanzsaldo verbessert sich dennoch weiter,
2011 auf +3,2% und 2012 auf +3,5% des BIP.

Die Sachgutererzeugung profitiert weiterhin erheblich vom Konjunkturaufschwung.
Im I. Quartal 2011 expandierte die Wertschdpfung gegenltber dem Vorquartal um
1,9% (IV. Quartal 2010 +2,0%). Sie hat damit den Einbruch wdhrend der Krise beinahe
wieder wettgemacht. Auch die Kapazitatsauslastung lag in der Industrie im April nur
mehr geringfugig unter inrem Vorkrisenwert.

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests vom Mai deuten allerdings auf eine Ver-
langsamung des Wachstums hin. Von April bis Juni waren die Produktionserwartun-
gen und die Beurteilung der Geschdaftslage in sechs Monaten ricklaufig, lagen je-
doch noch auf dem Niveau von Ende 2010. Die Einsch&tzung der Auftragsbestdnde
verschlechterte sich im Mai etwas. Daher wird die Expansion der Sachgutererzeu-
gung im Prognosezeitraum abflauen. Der Sektor ist duBerst exportabh&ngig und da-
her von der weltweiten D&dmpfung der Konjunktur stark befroffen. 2011 durfte die
Wertschdpfung aufgrund der raschen Ausweitung in den letzten 12 Monaten den-
noch betrachtlich zunehmen (+8,5%), 2012 dUrfte das Wachstum nur mehr 4,5% be-
fragen.

Die gute Industriekonjunktur hat die Investitionsbereitschaft der Unternehmen deut-
lich erhdht. Seit nunmehr vier Quartalen expandieren die AusrUstungsinvestitionen
kraftig. Im 1. Quartal 2011 verringerte sich das Wachstum jedoch etwas auf +2,4% ge-
genuber dem Vorquartal. Das Niveau der AusrUstungsinvestitionen lag damit noch
um etwa 5% unter dem Vorkrisenwert. Angesichts der nach wie vor guten Auftrags-
lage, der hohen Kapazitdtsauslastung und der guten Gewinnlage der Unternehmen
rechnet das WIFO fur 2011 mit einer erheblichen Ausweitung der AusrUstungsinvesti-
tionen um 8%. Wie der WIFO-Investitionstest zeigt, hat sich der Ubergang von der Ex-
portkonjunktur zu einer Investitionskonjunktur jedoch noch nicht gefestigt. 2012 durfte
das Abflauen der Konjunktur auch die Investitionsbereitschaft dédmpfen. Das WIFO
rechnet mit einer Expansion um 3,5%.

Ubersicht 5: Produktivitét

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Gesamtwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, real + 3,7 + 22 - 39 + 2,1 + 3,0 + 1,8
Erwerbstatige’) + 1,7 + 22 - 08 + 1.0 + 1.5 + 0.8
Produktivitat (BIP je Erwerbstatigen) + 20 - 00 - 3.1 + 1,1 + 1,5 + 1,1
Sachgutererzeugung
Produktion?) + 87 F &S -143 + 6,9 + 85 + 45
Beschdaftigte?) + 2,6 + 1,7 - 53 - 13 + 1,2 - 09
Stundenproduktivitét?) + 63 + 23 - 6,1 + 50 + 6,2 + 54
Geleistete Arbeitszeit je
Beschdaftigtens’) - 03 - 05 - 346 + 3.1 + 1.0 + 00
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ) Unselbsténdige (Beschaftigungsverhdltnisse) und Selbsténdige laut

Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung. — 2) Nettoproduktionswert, real. — 3) Laut Hauptverband der &ster-
reichischen Sozialversicherungstréger. Bruch 2007/08 wegen Umstellung der Wirtschaftsklassifikation auf
ONACE 2008, 2008: WIFO-Schatzung. — 4) Produktion je geleistete Beschaftigtenstunde. — 5) Laut Konjunk-
turerhebung von Statistik Austria.

Die Bauwirtschaft wird nach einem kréftigen RUckgang im Jahr 2010 auch 2011 nicht
wachsen. Im |. Quartal schrumpfte die Bauleistung neuerlich, und zwar insbesondere
im Tiefbau und im Wohnbau. Im sonstigen Hochbau ist dagegen ein deutlicher Auf-
schwung zu beobachten.

Der Tiefbau wird durch die Kirzung des Investitionsrahmenplanes des Bundes und
die Verschiebung von Projekten 2011 und insbesondere 2012 sehr geddmpft. Auch
von anderen Ebenen der 6ffentlichen Hand sind keine Impulse zu erwarten. W&h-
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rend im Tiefbau deshalb weiterhin keine Aufwdartstendenz zu erkennen ist, verzeich-
net der Hochbau einen kontinuierlichen Anstieg der Auftragseingénge. Die fir 2011
erwartete leichte Zunahme der Wohnbaubewiligungen wird sich zudem in der
Wohnbauaktivitdt niederschlagen. Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests bestati-
gen die gunstigeren Aussichten im Hochbau. Die Forderinifiative fur die thermische
Sanierung stellt zusatzliche Mittel fUr private Haushalte und gewerbliche Gebdude
zur VerfUgung und sollfe so den Ausfall von Wohnbauférdermitteln mehr als kom-
pensieren. 2012 wird daher vor allem der Hochbau wachsen, wdhrend im Tiefbau
nach wie vor Impulse fehlen. Das WIFO rechnet mit einer Zunahme der Wertschop-
fung in der Bauwirtschaft von 1%.

Die Konsumausgaben der privaten Haushalte nahmen im |. Quartal — wie auch in
den vier Quartalen zuvor — gegenUber dem Vorquartal um nur 0,2% zu. W&hrend der
Wirtschaftskrise war der private Konsum nicht zurOckgegangen und liegt daher deut-
lich Uber dem Niveau vom Konjunkturhdhepunkt 2008. Er frug jedoch bislang kaum
zum Aufschwung bei. Diese mdaBige Entwicklung wird auch im Prognosezeitraum an-
halten. 2011 und 2012 dUrfte der Konsum um jeweils etwa 1% wachsen. Die Nach-
frage nach dauerhaften KonsumguUtern entwickelt sich weiter schwach, in erster Li-
nie wegen des Echoeffekts auf die umfangreichen Kfz-Vorziehk&ufe im Jahr 2009 vor
Auslaufen der Verschrottungsprémie. Erst 2012 dUrften auch die Ausgaben fUr dau-
erhafte KonsumguUter wieder etwas stdrker steigen.

Enfscheidenden Einfluss hat hier die gedédmpfte Zunahme der verfigbaren Realein-
kommen. Die LohnabschlUsse fielen im Herbst 2010 angesichts des damals geringe-
ren Verbraucherpreisanstiegs maBig aus. 2011 durffen die Pro-Kopf-Bruttoldhne da-
her um 2,7% steigen, wdhrend die Reallbhne aufgrund der unerwartet hohen Inflati-
on neuerlich sinken. In den Lohnrunden vom Frihjahr 2011 wurde die Inflationsbe-
schleunigung feilweise berUcksichtigt. Im Herbst 2011 durften die LohnabschlUsse
aufgrund der guten Konjunktur und des Beschaftigungswachstums sowie des starken
Anstiegs der Verbraucherpreise deutlich héher ausfallen. Das WIFO rechnet fir 2012
mit einer Zunahme der Bruttoldhne pro Kopf um 3,2%. Erstmals durften die Realldhne
damit wieder etwas steigen.

Ubersicht 6: Konsum, Einkommen und Preise

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %, real
Private Konsumausgaben') + 0,7 + 0, + 1.3 + 1,1 + 09 + 1,1
Dauerhafte KonsumguUter + 2,6 + 1,7 + 52 -10 + 0,6 + 1,1
Nichtdauerhafte Konsumguter und
Dienstleistungen + 0,5 + 03 + 1,0 + 1,3 + 0,9 + 1,1
Verfigbares Einkommen der privaten
Haushalte +23 + 0,9 - 00 - 09 + 0,7 +1,2
In % des verfigbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte?) 11,6 11.8 1.1 9.1 9.0 9.1
Sparquote der privaten Haushaltes) 11,2 11,6 10,4 8.7 8,5 8,6
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Direktkredite an inléndische
Nichtbanken (Jahresendsténde) + 3,6 +74 -1.3 + 29 + 4,5 + 4,0
In %
Inflationsrate
National 2,2 3.2 0,5 1.9 3.2 2,6
Harmonisiert 2.2 3.2 0.4 1.7 3.4 2.7
"Kerninflation) 1.9 2,4 1.5 1.2 2,5 2,5
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Private Haushalte einschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbs-

zweck. - 2) EinschlieBlich Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriche. — 3) Ohne Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche — 4) Ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel (Fleisch, Fisch, Obst, GemU-
se).
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Die Bauwirtschaft wird im
Prognosezeitraum kaum ex-
pandieren. Insbesondere im

Tiefbau sind die Aussichten
negativ. Der Hochbau profi-
tiert hingegen von einer

Ausweitung der gewerbli-

chen Bauaktivitat.

Konsumausgaben und
Einkommensentwick-
lung weiterhin maBig

Die Konsumausgaben der
privaten Haushalte wachsen
auch im Prognosezeitraum
nur maBig. Grund dafdr ist
die schwache Einkommens-
entwicklung.
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RUckgang der Arbeits-
losigkeit kommt zum
Stilistand

Der Konjunkturaufschwung
bewirkt einen kraftigen An-
stieg der Beschdftigung. Die-
ser verlangsamt sich jedoch
im weiteren Verlauf, sodass
die Arbeitslosigkeit nicht
mehr zurickgeht.
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Ubersicht 7: Léhne, Wettbewerbsf&higkeit

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Léhne und Gehdlter pro Kopf!)

Nominell, brutto + 3,1 + 29 + 1,5 + 1,5 + 2.7 + 3.2
Real?)

Brutto + 09 - 03 + 1,0 - 04 - 05 + 06
Netto + 09 - 09 + 27 - 07 - 08 + 0.3
Gesamtwirtschaft

Lohnstickkosten + 0.9 + 2,7 + 48 + 03 + 1.2 + 2,1
SachguUtererzeugung

Lohnstickkosten - 23 + 1,1 +13,5 - 55 - 39 - 19

Effektiver Wechselkursindex Industriewaren
Nominell + 1,2 1.1 + 07 - 26 + 09 - 05
Real + 08 + 06 + 04 - 27 + 1,5 + 00

4o

Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Je Beschd&ftigungsverhdlinis (laut VGR). — 2) Deflationiert mit dem VPI.

Der Konjunkturaufschwung verbesserte die Lage auf dem Arbeitsmarkt merklich. Im
Mai war die Zahl der unselbsténdig aktiven Beschdaftigten um 65.000 (+2,0%) héher
als ein Jahr zuvor. Der Beschaftigungsaufbau betraf sowohl den Dienstleistungsbe-
reich (+50.000) als auch die SachgUtererzeugung (+10.000). Er reicht jedoch nicht
mehr aus, um die Arbeitslosigkeit zu verringern, saisonbereinigt steigt die Zahl der Ar-
beitslosen seit April bereits wieder. Diese Zunahme geht einher mit einem UGberro-
schend deutlichen RUckgang der Schulungen durch das Arbeitsmarktservice.

Ubersicht 8: Arbeitsmarkt

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Veradnderung gegen das Vorjahrin 1.000
Nachfrage nach Arbeitskréften

Aktiv Erwerbstatige’) +64,7 +66,0 —44,0 +31,3 59,5 +34,0
Unselbsténdig aktiv Beschdaftigte!)?) +65,5 +55,6 —48,5 +25,5 +52,0 +29,0
Verdnderung gegen das Vorjahr in% + 21 + 1.7 - L5 + 08 + 1,6 + 0.9
Inléndische Arbeitskréfte +43,6 +31.1 -43,0 + 58 +19.0 +11.0
Ausladndische Arbeitskrafte +21,9 +24,5 - 55 +19,7 +33,0 +18,0
Selbstandige?) - 08 +10,4 + 4,5 + 58 S + 50

Angebot an Arbeitskréften
Bevdlkerung im erwerbsfdhigen Alter

15- bis 64-Jahrige +15,5 +27,7 +17.3 +21,6 +30,1 +16,9

15- bis 59-J&hrige +17,1 +17.6 +11,1 + 89 = 18,9 +16,7

Erwerbspersonen?) +47.,8 +56,0 + 4,0 +21,8 +50,5 +37.0
Uberschuss an Arbeitskréiften
Vorgemerkte Arbeitslose®) -16.9 -10,0 +48,1 - 95 - 90 = 300

Stand in1.000 2222 2123 260,3 250,8 241,8 2448
Arbeitslose in KursmaBnahmen in 1.000 52,7 50,5 64,1 73.2 61,2 59,2
Arbeitslosenquote

In % der Erwerbspersonen?) 4,4 3.8 4,8 4,4 4,2 4,2

In % der Erwerbspersonen?’) 5,6 53 6,5 6,2 59 59

In % der unselbstdndigen Erwerbspersonen?) 6,2 59 7.2 6,9 6,6 6,6
Beschaftigungsquote

Aktiv Erwerbstatige')?) 64,9 65,7 64,7 65,0 65,7 66,1

Erwerbstatiges)?) 71,4 72,1 71,6 71,7 72,2 72,4
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — ') Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Présenz-

diener; Bruch 2007/08 wegen Umstellung in der Beschaftigtenstatistik. — 2) Laut Hauptverband der dsterrei-
chischen Sozialversicherungstréger. — 8) Laut WIFO, einschlieBlich freier Berufe und Mithelfender. - 4) Akfiv
Erwerbstatige plus Arbeitslose. — 5) Arbeitslose laut Arbeitsmarktservice. — ¢) Laut Eurostat (Labour Force
Survey). —7) In % der Bevolkerung im erwerbsfdhigen Alter (15- bis 64-Jahrige).

Diese Entwicklung wird sich im Prognosezeitraum fortsetzen. Die Konjunkturab-
schwédchung durfte die Zunahme der Beschdaftigung verlangsamen. Fur 2011 und
2012 rechnet das WIFO mit einem Anstieg um 1,6% bzw. 0,9%. Die Zahl der Arbeitslo-
sen durfte 2011 im Vorjahresvergleich um 9.000 sinken, im Jahresdurchschnitt werden
damit um 30.000 Personen mehr arbeitslos sein als im Jahr 2008. 2012 wird sich die
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Arbeitslosigkeit etwas erhdhen. Die Arbeitslosenquote durfte sich bei 6,6% der un-
selbst@ndigen Erwerbspersonen bzw. 4,2% laut Eurostat-Definition stabilisieren.

Die Einschrdnkung der 6ffentlichen Ausgaben fur die aktive Arbeitsmarktpolitik, die
Verlagerung der Bevdlkerungsstruktur hin zu Altersgruppen mit hoher Erwerbsbeteili-
gung (45- bis 55-Jahrige), eine steigende Erwerbsneigung héherer Altersgruppen, die
Einfihrung der Mindestsicherung und die Attraktivitdt der Beschaftigung in Oster-
reich fUr Arbeitskréfte aus anderen EU-Landern schlagen sich in einem deutlichen
Anstieg des Arbeitskréfteangebotes nieder. Dabei bilden die Effekte der Offnung
des Arbeitsmarktes fur Arbeitskrafte aus den neuen EU-LAdndern nach wie vor einen
Unsicherheitsfaktor. GemdaB den ersten Daten vom Mai bewegen sie sich allerdings
im Rahmen der bisherigen Berechnungen des WIFO.

In der SachgUtererzeugung durften 2011 aufgrund des starken Anstiegs der Produk-
tion sowohl die Beschaftigung als auch die geleistete Arbeitszeit pro Kopf ausgewei-
tet werden. Wegen der Verlangsamung der Industriekonjunktur rechnet das WIFO for
2012 jedoch bereits wieder mit einem RUckgang der Beschdaftigung in der Sachgu-
tererzeugung.

Die Rohstoff- und Energiepreise stiegen in den vergangenen Monaten erheblich.
War der Rohdlpreis der Sorte Brent zu Jahresbeginn noch bei 95 $ je Barrel gelegen,
so erreichte erim April einen Hochstwert von 125 $ und ging bis Ende Juni wieder auf
etwa 110 $ zurGck. Die Weltmarktnotierungen von agrarischen und Industrierohstof-
fen zogen ebenfalls deutlich an, stabilisierten sich aber im Mai 2011 auf hohem Ni-
veau.

Diese Rohstoffpreissteigerungen schlagen auf die Verbraucherpreise durch. Im Mai
erhohte sich die Inflationsrate gemdB harmonisiertem Verbraucherpreisindex (HVPI)
laut Eurostat in Osterreich auf 3,7% (laut VPI 3,2%). Etwa 40% dieses Preisanstiegs wa-
ren auf die Verteuerung von Energie und Nahrungsmitteln zurGckzufGhren. Seit An-
fang 2011 weicht der Inflationsverlauf gemaB HVPI in Osterreich zunehmend vom
Durchschnitt des Euro-Raumes ab, im Mai lag die Inflationsrate in Osterreich bereits
um 1 Prozentpunkt Uber dem Durchschnitt. Noch deutlicher unterscheidet sich die
Kerninflation (ohne unverarbeitete Nahrungsmittel und Energie): Sie war in Osterreich
im Mai um 1,3 Prozentpunkte héher als im Durchschnitt des Euro-Raumes. Mit Aus-
nahme von Haushaltsenergie ist diese Divergenz in allen Warengruppen') zu be-
obachten. Im Dienstleistungsbereich (insbesondere Reisen und Beherbergungs-
dienstleistungen) ist das Inflationsdifferential gegentber dem Euro-Raum am deut-
lichsten ausgepragt.

Im Rahmen der KonsolidierungsmaBnahmen der 6ffentlichen Haushalte wurden eine
Reihe von indirekten Steuern angehoben (Mineraldlstever und Tabaksteuer ab
1. J&nner 2011, Normverbrauchsabgabe ab 1. Marz 2011) bzw. neu eingefUhrt (Flug-
ticketabgabe ab 1. April 2011). Nach einer Schatzung des WIFO gehen 2011 etwa
0.4 Prozentpunkte der Gesamtinflation auf diese Steuererhdhungen zurdck.

Die vorliegende Prognose geht von einer Stabilisierung der Rohstoff- und Energie-
preise aus. Unter dieser Annahme durften die Verbraucherpreise 2011 gemdaB VPI
um 3.2% steigen (laut HVPI +3,4%). 2012 hat die Anhebung der indirekten Steuern nur
mehr wenig Einfluss auf die Inflationsrate. Ebenso sollte die Verteuerung der Rohstoff-
und Energiepreise schwdacher wirken. Die Lohnsteigerungen durften hingegen etwas
hoéher ausfallen. Das WIFO rechnet mit einem Verbraucherpreisanstieg von 2,6%.

1) GemdB der Definition der Eurostat-COICOP-Einsteller und der Sonderaggregate fir den HVPI.
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Rohstoff- und Energie-
verteuverung treibt
Inflation

Der Anstieg der Rohstoff- und
Energiepreise und die Anhe-
bung indirekter Steuern im
Zuge der Budgetkonsoli-
dierung erhéhen die Inflati-
onsrate kraftig. 2012 verrin-
gert sich der Auftrieb der
Verbraucherpreise wieder
etwas.
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Methodische Hinweise und Kurzglossar

Periodenvergleiche

Zeitreihenvergleiche gegenUtber der Vorperiode, z. B. dem Vorquartal, werden um jahreszeitlich bedingte 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 arbeitstéigig bereinigte Verdnderungen" Bezug ge-
nommen.

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

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

Reale und nominelle GréBen

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

Produzierender Bereich

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

Inflation, VPl und HVPI

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

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

WIFO-Konjunkturtest und WIFO-Investitionstest

Der WIFO-Konjunkturtest ist eine monatliche Befragung von rund 1.500 Gsterreichischen Unternehmen zur Einschat-
zung ihrer aktuellen und kinftigen 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 Arbeitskréffeangebot 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 aktfiv Beschdftigte: Zu den "unselbstGndig Beschdaftigten” zdhlen auch Personen, die Kinderbe-
freuungsgeld beziehen, sowie Prasenz- und Zivildiener mit aufrechtem Beschdaftigungsverhdltnis. Zieht man deren
Zahl ab, so erhdélt man die Zahl der "unselbstandig aktiv Beschaftigten'.
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Aufgrund der guten Konjunktur werden die Einnahmen der &ffentlichen Haushalte
im Prognosezeifraum stdrker wachsen als bisher angenommen. Die Einnahmen aus
gewinnabhdngigen Steuern sowie aus der Lohn- und der Umsatzsteuer steigen kréf-
tig. Auch die steuerlichen KonsolidierungsmaBnahmen (insbesondere die Anhebung
der Mineraldlsteuer und die EinfOUhrung der Bankenabgabe) beginnen zu greifen
und erleichtern die Senkung des Defizits. Dieses wird 2011 auf 3,1% und 2012 auf 2,9%
des BIP zurUckgehen, sofern Lander und Gemeinden ihre im neuen Stabilit&tspakt
festgelegten Defizitziele einhalten kénnen.

Budgetdefizit ver-
bessert sich dank
steigender Einnahmen

Strong Cyclical Upswing Losing Momentum
Economic Outlook for 2011 and 2012 — Summary

The business cycle upturn in Austria is set to continue. Lively global demand is driving up exports, and also invest-
ment in machinery and equipment should post strong gains over the forecast period. Shorf-ferm indicators never-
theless point to some slackening during the remainder of the year. The expansion of the world economy loses
steam under the impact of higher raw material and energy prices, a more restrictive stance of monetary policy in
some emerging markets, and the continued burden on private households in the USA. The crisis in the euro area is
adding to uncertainty on the part of companies and consumers. For the whole year 2011, WIFO expects GDP to
grow by around 3.0 percent, followed by +1.8 percent in 2012. External cyclical risks have increased over the last

few months.

The recovery of the world economy continued in the
first quarter 2011, as global frade and world industrial
output grew rapidly. Once again, major cyclical stimu-
lus came from the emerging markets in Asia, Latin
America and East-central Europe. Meanwhile, the
momentum of the rebound is gradually diminishing. In
all regions, there are signs of a notficeable slowdown of
growth in the further course of the year. Major reasons
are the rise in commodity and energy prices as well as
monetary tightening in several emerging market
economies. Nevertheless, the world economy should
retain substantial upward momentum over the fore-
cast period. Particularly in Asia, Latin America and
East-central Europe, growth is set to remain lively.

In the USA, total output will increase more slowly up to
the forecast horizon than earlier projected. Reasons
are the unexpectedly sluggish performance in the first
quarter, the persistently high unemployment, the high
debt burden weighing on private households, the fur-
ther adverse tfrend on real estate markets, and a more
restrictive stance of monetary and fiscal policy.

Growth in the euro area is moderate, with divergence
persisting between one group of strongly expanding
export-oriented economies, led by Germany, and the
crisis-ridden countries in southern Europe and Ireland.
The UK economy is expected to grow only slowly, while
prospects for the Scandinavian countries and for East-
central Europe are highly positive.

The international cyclical risks are on the rise. In par-
ticular the upward drift of commodity and energy
prices, the consequences of the earthquake in Japan,
the political manoeuvre in the USA about the increase
in the public debt ceiling and the crisis in the euro
area may further weaken the global business cycle
upswing.

In Austria, the upswing confinued into early 2011.
Buoyant activity in Germany made for further strong
gains in exports, and investment in machinery and
equipment also kept heading up. However, in line with
the internatfional environment, the pace of growth is
set to slow also in Austria, as already foreshadowed by
latest results from the regular WIFO business survey.
While demand and outfput should post a healthy gain
of 3.0 percent in 2011, WIFO expects GDP growth to
moderate to 1.8 percent in 2012.

Lively business activity is giving rise to a marked in-
crease in employment and a decline in unemploy-
ment in 2011 as compared with the previous year.
Looking forward, however, job creation will lose mo-
mentum and no longer keep up with the growth of la-
bour supply. Thus, 2012 will see no further inroads into
unemployment, the jobless rate stabilising at 6.6 per-
cent of the dependent labour force (national defini-
fion) or 4.2 percent of the total labour force (Eurostat
definition).

Consumer prices will rise by a significant 3.2 percent in
2011, due to the jump in commodity and energy
prices. 0.4 percentage point of the inflation rate is ac-
counted for by higher indirect taxes decided as part
of the fiscal consolidation programme. Both effects will
abate in 2012, while the dynamics of wages and salo-
ries may accelerate. Overall, the inflation rate is pro-
jected at 2.6 percent.

The general government balance will steadily improve
over the forecast period. Buoyant tax revenues, driven
by lively business activity, fogether with the consolida-
fion measures taken will reduce the government defi-
cit to 3.1 percent of GDP in 2011 and 2.9 percent in
2012.

The English version of the WIFO Economic Outlook will be published in "Austrian Economic Quarterly". — ' The growth carry-over
denotes the impact of the growth profile within a given year on the annual growth rate of the following year. In 2010, the strong
GDP growth in the second and third quarter yields a substantial contribution for 2011. The projected annual growth rate of
2.2 percent can thus be aftained even with moderate quarter-on-quarter gains. For 2012, on the other hand, the smaller carry-
over from 2011 dampens the annual growth rate despite the projected acceleration in the quarterly rates.
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Die gute Konjunktur erhéht
die Einnahmen der &ffentli-
chen Haushalte, das Defizit
wird dadurch bis 2012 wieder
unter die Maastricht-Grenze
von 3% des BIP sinken.
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Ubersicht 9: Wirtschaftspolitische Bestimmungsfaktoren

2007 2008 2009 2010 2011 2012
In % des BIP
Budgetpolitik
Finanzierungssaldo des Staates
Laut Maastricht-Definition?) - 09 - 09 - 4,1 - 4,6 - 3.1 - 29
Laut VGR - 1,0 - 1,0 - 4,1 - 4,6 - 3.1 - 29
Primd&rsaldo des Staates laut VGR + 1.9 + 1.7 - 13 - 20 - 06 - 03
In%
Geldpolitik
Dreimonatszinssatz 4,3 4,6 1.2 0.8 1.6 2,5
Sekundd@rmarktrendite?) 4,3 4,4 3,9 3.2 3,6 3,8
Veradnderung gegen das Vorjahrin %
Effektiver Wechselkursindex
Nominell + 1.1 + 1.2 + 09 - 25 + 0.9 - 05
Real + 0,7 + 06 + 04 - 27 + 1,5 - 0.1
Q: WIFO-Konjunkturprognose. — 1) EinschlieBlich Zinsstrdme aus Swap-Vereinbarungen, die der Staat ab-
schlieBt. — 2) Bundesanleinen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).
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