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Marcus Scheiblecker

Konjunkturflaute halt im Euro-Raum an

In den ersten Monaten 2013 verlief die Konjunktur weltweit recht uneinheitlich. Wahrend die Wirtschaft in
den USA wieder starker expandierte und in China etwas an Schwung verlor, stagniert sie in der EU unver-
dandert. Der OECD Composite Leading Indicator weist auf eine Belebung der Weltwirtschaft im 1l. Quartal
hin. Davon kénnte etwas verzégert auch die Konjunktur in Deutschland und Osterreich profitieren. Im

1. Halbjahr diirfte die Entwicklung in Osterreich allerdings noch sehr gedampft verlaufen. Die Unterneh-
mensumfragen weisen noch nicht auf eine Besserung der Dynamik hin. Die Beschaftigung stagniert bei
steigender Arbeitslosigkeit, und die Inflation bildet sich vor dem Hintergrund der schwachen Rohstoff-

preisentwicklung zurick.

Der Konjunkturbericht entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter des WIFO. Zu den Definitionen siehe "Methodische Hinweise und
Kurzglossar”, in diesem Heft und hitp://www.wifo.ac.at/wwadocs/form/WIFO-Konjunkturberichterstattung-Glossar.pdf « Wissenschaftliche Assistenz:

Christine Kaufmann, Martha Steiner « Abgeschlossen am 7. Mai 2013. « E-Mail-Adresse: Marcus.Scheiblecker@wifo.ac.at

Vermehrt sind Hinweise auf eine Beschleunigung des Weltwirtschaftswachstums zu
beobachten, von der die intensiv am Welthandel beteiligten Volkswirtschaften ab
der Jahresmitte profitieren durften. Der Composite Leading Indicator der OECD, der
die Entwicklung der Weltwirtschaft abbildet, steigt seit sechs Monaten. Vor allem in
den Schwellenldndern gewinnt die Entwicklung an Schwung.

Nach einem schwachen Ergebnis im V. Quartal 2012 (real +0,1% gegenUber der
Vorperiode) beschleunigte sich das Wachstum in den USA im |. Quartal wieder
(+0,6%). In China verlangsamte sich die Expansion von +2,0% gegenUber der Vorpe-
riode im IV. Quartal 2012 auf +1,6% im |. Quartal 2013. Die Einkaufsmanagerindizes
weisen ebenfalls auf keine Zunahme der Dynamik seit Jahresbeginn hin. Laut
Economic Sentiment Indicator der EU ist die Stimmung in den Unternehmen des Eu-
ro-Raumes weiterhin schlecht. Im April gab der Indikator abermals nach, nachdem
er um den Jahreswechsel gestiegen war. Das AusmalB des Ruckganges lag aller-
dings noch in der Schwankungsbreite kurzfristiger Rickschldge wdhrend eines Auf-
schwunges. Wahrend die Umfragen in Deutschland und Frankreich ein pessimisti-
scheres Bild zeichneten, wurden aus Italien, Portfugal und sogar Griechenland besse-
re Werte gemeldet. Die Industrieproduktion liegt im Euro-Raum seit Oktober auf nied-
rigem Niveau, allerdings ist sie seither nicht weiter gesunken. Nach einem scharfen
Einbruch im IV. Quartal 2012 dirfte die gesamtwirtschaftliche Produktion in Deutsch-
land im I. Quartal 2013 wieder gestiegen sein, allerdings nur im Vergleich mit dem
niedrigen Wert der Vorperiode. Die Konjunkturlage ist daher derzeit auch in Deutsch-
land schwierig. Die Schwdche der Weltwirtschaft belastet den Export weiterhin. Die
Industrieproduktion erhdhte sich im Februar wieder, nachdem sie im JGnner deutlich
gesunken war. Der ifo-Geschdaftsklimaindex ging im April jedoch zum zweiten Mal in
Folge zurick. Betroffen waren davon sowohl die Beurteilung der aktuellen Lage als
auch der Geschdftserwartungen.

Die Konjunkturumfrage des WIFO spiegelt die flaue Wirtschaftsentwicklung seit Jah-
resanfang ebenfalls wider. Der weiter gefasste WIFO-Frihindikator war im April das
erste Mal seit Oktober 2012 rickl@ufig. Im europdischen Vergleich schrumpfte die
gesamtwirtschaftliche Produktion Ende 2012 kaum, die weitere Entwicklung wird
aber keine Konjunkturwende bringen.

Die Konjunkturschwdéche schldgt sich in Osterreich weiterhin deutlich in einem anhal-
tenden Anstieg der Arbeitslosenzahl nieder; mittlerweile wurde der Beschaftigungs-
anstieg von einer Stagnation abgeldst.
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Dank des Rickganges der Rohstoffpreise verflacht die heimische Preisentwicklung
zunehmend, im Mdarz sank die am nationalen VPI gemessene Inflationsrate auf 2,3%.

Abbildung 1: Internationale Konjunktur

Saisonbereinigt, 2010 = 100, gleitende Dreimonatsdurchschnitte
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GemaB der Erstschéatzung erreichte das Wirtschaftswachstum im |. Quartal 2013 real
0,6% gegenUber der Vorperiode. Die Ende 2012 beobachtete Schwdéche wurde so-
mit Gberwunden. Erneut ging die Dynamik vom Konsum der privaten Haushalte aus
(real +0,8%). Die automatische fiskalische Beschrénkung, die bis zum Herbst 2013 Ein-
sparungen der &ffentlichen Haushalte von 0,8% des BIP herbeiflGhren soll, hinterlie
bisher wie auch die bevorstehenden MaBnahmen zur Budgetsanierung noch keine
Spuren in der Ausgabenbereitschaft der Haushalte. Der Index des Conference
Board zeigte zuletzt sogar eine deutliche Verbesserung des Konsumentenvertrauens.

Auch die Investitionsnachfrage leistet einen wichtigen Beitrag zum Wachstum. Wah-
rend die Investitionen in AusrUstungen real um 0,8% zunahmen, erhdhte sich die
Nachfrage nach Wohnbauten um Uber 3%. Lediglich die AuBenwirtschaft entwickel-
te sich im |. Quartal 2013 schwach.

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt verbessert sich weiter. Die Arbeitslosenquote ging
von 7,7% im Februar und 7,6% im Mdarz auf 7,5% im April zurOck, ist aber noch so
hoch, dass sich die Federal Reserve Bank nicht zu einer strafferen Geldpolitik veran-
lasst sieht. Angesichts der niedrigen Inflationsrate (Februar 2,0%, Marz 1,5%) und der
ruhigen Rohstoffpreisentwicklung wird die Notenbank den Leitzinssatz bis auf weite-
res bei rund 0% belassen.

Chinas Wirtschaft entwickelte sich im |. Quartal 2013 eher verhalten. Das Wachstum
des saisonbereinigten BIP verlangsamte sich von 2,0% gegentber der Vorperiode im
IV. Quartal 2012 auf 1,6% im I. Quartal 2013. Die zwei Einkaufsmanagerindizes zeigen
ebenfalls seit Jahresbeginn eine flaue Entwicklung an. FUr die Schwellenldnder ins-
gesamt weist der OECD Composite Leading Indicator auf eine schwungvolle Wirt-
schaftsdynamik im Il. Quartal 2013 hin. Insbesondere in Lateinamerika durfte sich die
Konjunkturlage deutlich verbessern.

Von der schwierigen Wirtschaftslage sind nun mehr EU-L&nder betroffen als vor ei-
nem Jahr. Wdhrend die binnenwirtschaftliche Krise in den Probleml&ndern noch
nicht abgeflaut ist, drickt der Mangel an Auslandsnachfrage nun auch die Entwick-
lung in den exportstarken Landern wie Deutschland und Osterreich.

Nach dem Plafzen von Immobilienpreisblasen schrumpft in einigen EU-L&dndern nicht
nur der Uberdimensionierte Bausektor, der anhaltende RUckgang der Grundsticks-
preise schrankt auch die Besicherungsgrundlage der Banken ein. Neben weiteren
Wertberichtigungen stehen deshalb im Bankensektor auch MaBnahmen zur Struk-
turanpassung bevor. Dies betrifft nicht nur den Euro-Raum, sondern auch zahlreiche
neue EU-L&dnder und Lander der Balkanregion.

Als Gegenreaktion auf das auBergewdhnlich schlechte Abschneiden der deutschen
Wirtschaft im V. Quartal 2012 (BIP real -0,6%) ist fUr das I. Quartal 2013 mit einem
besseren Ergebnis zu rechnen. Diese Tendenz wird sich auch im Durchschnitt des Eu-
ro-Raumes und der EU widerspiegeln. FUr den GroBteil der EU-Lander ist jedoch keine
Besserung zu erwarten.

Die jungsten Umfragen unter den Unternehmen des Euro-Raumes lassen auf ein An-
halten der Flaute im Il. Quartal schlieBen. Der European Sentiment Indicator der Eu-
ropdischen Kommission zeigte im April einen neuerlichen RUckgang des Unterneh-
mervertrauens an. Nachdem die Zuversicht um den Jahreswechsel nicht zuletzt auf-
grund der Beruhigung auf den Finanzmdarkten etwas zugenommen hatte, wurde sie
durch die Bankenproblematik in Zypern und das Wiederaufflackern der Euro-Krise
geddmpft.

Da die Konjunkturschwéche mittlerweile auch die exportstarken Euro-Lander erfass-
te und der Inflationsdruck durch den RUckgang der Rohstoffpreise neuerlich nach-
lieB, senkte die EZB den Leitzinssatz um 25 Basispunkte auf 0,50%. Im Gegensatz zu
den USA und Japan, deren Leitzinssatz schon seit vielen Jahren bei 0% liegt, besteht
im Euro-Raum noch weiterer Spielraum fUr eine monetdre Lockerung.
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Wirtschaft der USA ent-

wickelt sich schwung-
voller

Die Wirtschaftspolitik bleibt in
den USA trotz der automati-
schen fiskalischen Beschrén-

kung expansiv. Nach einer
Wachstumsdelle Ende 2012
gewann die Konjunkturim
I. Quartal wieder an
Dynamik.

In der EU noch keine
Trendwende in Sicht

Die aktuellen Unterneh-
mensumfragen weisen noch
nicht auf eine Verbesserung
der schwierigen Wirtschafts-

lage in der EU hin.
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Abbildung 2: Entwicklung der Rohstoffpreise auf dem Weltmarkt
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Angesichts des niedrigen Zinsniveaus stromt das infernationale Veranlagungskapital
in die Wertpapiermdarkte, wdhrend Rohstoffwerte und Immobilien zur Zeit weniger
nachgefragt werden. Trotz der schlechten Konjunktur in Deutschland Uberschritt der
DAX deutlich den Hochstwert von 2007, dem Jahr der Hochkonjunktur vor der Rezes-
sion. Die Anleiherenditen fUr Schuldtitel von Staaten des Euro-Raumes sanken seit
Anfang 2013 anhaltend. Die Benchmark-Rendite fUr deutsche und &sterreichische
Staatsanleinen liegt derzeit mit 1,2% bzw. 1,6% auf einem neuen Tiefstwert; damit
ergibt sich fur beide Lander ein leicht negativer langfristiger Realzinssatz.

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt verschlechtert sich hingegen im Euro-Raum weiter:
Die Beschdaftigung sinkt (IV. Quartal 2012 -0,3% gegentber dem Vorquartal), und die
Arbeitslosigkeit nimmt zu. Anfang 2013 war die saisonbereinigte Arbeifslosenquote
bei 11,9% gelegen, bis April erhdhte sie sich auf 12,3%. Als alarmierend muss die Situ-
ation in Spanien (26%) und Griechenland (27%) eingestuft werden. Die Gefahr einer
Dequdlifizierung des Humankapitals ist durch die hohe Jugendarbeitslosigkeit in die-
sen Landern besonders groB. Dies kdnnte deren Produktionspotential fur die Zukunft
schmalern.

Getrieben von der kraftigen Nachfrage aus Drittlédndern entwickelte sich Deutsch-
lands Wirtschaft bis zum lll. Quartal 2012 noch recht gut. Gegen Jahresende brach
die Produkfionstatigkeit aber ein (IV. Quartal 2012 real -0,6%). Die ungUnstige Ent-
wicklung von Industrieproduktion und AuBenhandel durfte aber teilweise auf Son-
dereffekte zurGckgehen. Daher ist fur das I. Quartal 2013 mit einer Gegenentwick-
lung zu rechnen, die deutsche Wirtschaft sollte ein wenig gewachsen sein.

Allerdings wird die deutsche Wirtschaft durch die internationale Konjunkturschwa-
che deutlich belastet. Bis Februar zeigte sich im Export noch keine Aufwartstendenz,
die Auftragseingdnge aus dem Ausland waren noch eher abwarts- als aufwdartsge-
richtet. Auch die Unternehmensumfragen spiegeln die Flaute der deutschen Wirt-
schaft wider. Der ifo-Geschdaftsklimaindex ging im April neuerlich zurick, nachdem
er um den Jahreswechsel merklich gestiegen war. Die Teilkomponente fUr die aktu-
elle Geschdaftslage deutet zwar noch auf ein Wachstum hin, ging jedoch zum zwei-
ten Mal in Folge zurUck. Vor allem die Erwartungen fUr die Zukunft verschlechterten
sich empfindlich. Dieser Indikator kbnnte durch die Problematik und anhaltende Dis-
kussion Uber die Rettung des zypriotischen Bankensystems belastet sein. Die vom
OECD Composite Leading Indicator fUr das Il. Quartal 2013 angezeigte Zunahme
der weltwirtschaftlichen Dynamik spiegelt sich bislang noch nicht in der Entwicklung
der deutschen Wirtschaft.

Die Binnennachfrage duirfte sich hingegen etwas besser entwickeln. Das saisonbe-
reinigte Wachstum des Konsums der privaten Haushalte stabilisierte im V. Quartal
die Wirtschaft. Das Verbrauchervertrauen folgt schon seit Ende 2012 einer steten
Aufwartstendenz. Der Index der realen Einzelhandelsumsdtze erreichte im Janner
2013 den héchsten Wert seit Mitte 2008, ging aber im Februar und Mdrz ein wenig
zurGck.

Wie in Deutschland geben die Unternehmensumfragen in Osterreich derzeit eine
wenig dynamische Entwicklung der Wirtschaft wieder. Im April sank der Indikator for
die Einsch&tzung der aktuellen Konjunkturlage wie auch jener for Zukunftserwartun-
gen. Deutlich schlechter schatzten vor allem die Bauunternehmen die aktuelle Lage
ein. Dieser Wirtschaftszweig hatte sich 2012 robust gegenuber der allgemeinen
Wachstumsabschwdchung gezeigt. Die betrdchtliche EintrGbung der Lageeinschat-
zung kann auch mit dem schneereichen Wetter zu tun gehabt haben, der die Bau-
produktion im April auBerordentlich behinderte.

Auch in anderen Wirtschaftsbereichen nahm aber der Pessimismus zu. Hinsichtlich
der Zukunftserwartungen kénnte hier das Aufflammen der Diskussion Uber die Stabili-
tat des Euro-Raumes wegen der Zypernkrise eine Rolle gespielt haben. Beziglich der
aktuellen Lage waren die SachgUtererzeuger jedoch nur wenig skeptischer als in der
Umfrage vom Mdarz.
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Fehlen auBBenwirt-
schaftlicher Impulse
belastet deutsche
Wirtschaft

Die ifo-Konjunkturumfrage
weist auf ein Anhalten der
Wachstumsschwdche in
Deutschland hin.

Heimische Wirtschaft
ohne Schwung

Ahnlich wie im Durchschnitt
des Euro-Raumes und in
Deutschland kommt die Kon-
junktur in Osterreich nicht
voran. Der WIFO-FrGhindi-
kator verschlechterte sich im
April erstmails seit Oktober
2012.
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Die Entwicklung der AuBen-
wirtschaft ist geprégt von der
weltweiten Konjunktur-
schwdche. Insbesondere im
Euro-Raum reicht die Nach-
fragedynamik nicht aus.

I':rivaier Konsum in
Osterreich weiterhin
sehr zurickhaltend

Auch die Konsumausgaben
der privaten Haushalte tra-
gen derzeit wenig zur StUt-
zung der Konjunktur bei.

Wintersaison im Touris-
mus bisher erfolgreich
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Der WIFO-FrUhindikator, der neben den Unternehmensumfragen auch andere Wirt-
schaftsdaten bericksichtigt, verschlechterte sich im April 2013 erstmals seit Oktober
2012. Nachdem er im Mé&rz 2013 mit -0,03 Punkten die Stagnationslinie nur knapp
verfehlt hatte, sank er im April auf —0,07 Punkte, weil die Verschlechterung der Um-
fragewerte durch die bessere Entwicklung der meisten anderen Komponenten nicht
ausgeglichen wurde.

Der RUckgang des Produktionsindex fUr den produzierenden Bereich ist ein weiterer
Beleg fUr die Konjunkturschwdche im I. Quartal (saisonbereinigt Janner -0,7%, Feb-
ruar —1,1% gegenuber dem Vormonat). Besonders betroffen war im Februar die Her-
stellung langlebiger Konsumguter (-5,4%). In der Bauwirtschaft schrumpfte die Pro-
duktion im Februar um 2,6%.

Die verhaltene Entwicklung der Osterreichischen Industrie resultiert vor allem aus
dem Mangel an Auslandsnachfrage. Einerseits ist die Konjunktur im Euro-Raum als
dem wichtigsten Absatzmarkt schwach, andererseits fehlte es der Wirtschaft in den
letzten Monaten weltweit an Kraft. Sollte die Weltwirtschaft, wie der OECD Compos-
ite Leading Indicator ankindigt, ab dem II. Quartal 2013 Tritt fassen, dann kdnnte
auch die heimische Wirtschaft von dieser Entwicklung ab der Jahresmitte profitieren.
Bislang spiegeln die &sterreichischen Exportdaten dies noch nicht wider, und auch
die Unternehmensumfragen weisen noch nicht auf eine Verstérkung der Dynamik
hin.

Das Vertrauen der Konsumentinnen und Konsumenten ging in Osterreich im April
erstmals seit dem Herbst 2012 leicht zurick. Der Konsumklimaindikator der Europdi-
schen Kommission sank gemd&B der aktuellen Umfrage fir Osterreich gegenitber
Mdé&rz um 3% Punkte. Dieser Vertrauensverlust steht im Gegensatz zur Entwicklung des
Indikators fur Deutschland oder dem gewichteten Durchschnitt des Euro-Raumes,
der eine neuerliche Verbesserung der Konsumentenstimmung anzeigt. In Osterreich
beurteilten die privaten Haushalte im April vor allem die allgemeine Wirtschaftsent-
wicklung und die eigenen Sparmdglichkeiten in den kommenden 12 Monaten pes-
simistischer. Die Steigerung der Pkw-Neuzulassungen im J&nner (+9,6% gegenUber
dem Vorjahr), welche den privaten Haushalten zugeschrieben werden kann, wurde
im Februar und Marz von zweisteligen RUckgdngen abgeldst. Insgesamt brachen
die Pkw-Neuzulassungen somit im I. Quartal 2013 ein (rund -17% gegenuber dem
Vorjahr). Die Bereitschaft zum Kauf dauerhafter KonsumguUter scheint demnach sehr
verhalten zu sein; dies zeigen auch die aktuellen Ergebnisse des Konsumklimaindika-
tors.

Aufgrund des Einbruchs der Nachfrage nach neuen Pkw verzeichnete der Kfz-
Handel im Februar empfindliche UmsatzeinbuBen. Der GroBhandel entwickelte sich
ebenfalls sowohl nominell als auch real rGckldufig. Im Einzelhandel entwickelten sich
die Umsdtze hingegen im Februar saison- und arbeitstéigig bereinigt besser. Nach
vorldufigen Berechnungen von Statistik Austria blieben die Einzelhandelsumsdatze im
Méarz hinter jenen des Vorjahres zurick. Der Konjunkturtest fir den Einzelhandel deu-
tet ebenfalls auf ein weiterhin schwaches Geschdftsumfeld hin. Die aktuelle Ge-
schaftslage wird von den Unternehmern in der April-Umfrage deutlich pessimistischer
eingeschdatzt als Ende 2012, in den Geschdaftserwartungen fir die kommenden Mo-
nate Uberwiegen ebenfalls die negativen Einschdtzungen.

Von November 2012 bis Marz 2013 erhdhten sich die Tourismusumsétze nach vorl&u-
figen Berechnungen im Vorjahresvergleich um 5,6% und erreichten damit einen Wert
von 11,39 Mrd. €. Preisbereinigt wuchsen die Einnahmen um 2,9%, der reale Auf-
wand je N&chtigung ging um 2,3% zurdck. Das gute Gesamtergebnis war vor allem
auf die Uberdurchschnittliche Entwicklung im Mdarz aufgrund des frGhen Ostertermins
zurGckzufuhren (Ubernachtungen +15,7%; 2012 fiel Ostern in den April). Trotz dieser
gunstigen Entwicklung nahm die Ausgabebereitschaft der Gaste ab, wie auch die
Verringerung des realen Aufwandes je N&chtigung zeigt.
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Abbildung 5: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests

Indizes der aktuellen Lagebeurteilung und der unternehmerischen Erwartungen,
saisonbereinigt

Sachgutererzeugung
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Q: WIFO-Konjunkturtest. Angaben in Indexpunkten (Prozentpunkten) zwischen +100 und —-100. Werte Uber
0 zeigen insgesamt positive, Werte unter 0 negative Erwartungen an.

In der bisherigen Wintersaison (November bis Mérz) stieg die Zahl der Ubernachtun-
gen um insgesamt 5,3%. Die Nachfrage aus dem Ausland entwickelte sich mit +6,7%
Uberdurchschnittlich, inléndische Reisende ndchfigten hingegen nur geringfigig
haufiger in Osterreich als im Vorjahr (+0,7%).

Unter den wichtigsten ausléndischen Herkunftsmarkten entwickelte sich von No-
vember 2012 bis Mdrz 2013 die Zahl der Ubemachtungen von Gasten aus Russland
(+11,5%). Deutschland (+11,0%) und GroBbritannien (+6,9%) Uberdurchschnittlich.
Auch die Nd&chtigungen von Gdésten aus der Schweiz (+6,0%), aus Schweden
(+5.6%), den USA (+4,5%) und Danemark (+4,3%) nahmen merklich zu, jene aus Bel-
gien (+3,5%) und Frankreich (+2,0%) wuchsen etwas verhaltener. Etwas geringer als
im Vorjahr war die Nachfrage von Gdasten aus Tschechien (-0,8%), den Niederlan-
den (-1,5%) und Ungarn (-1,7%), wdhrend deutlich weniger Gaste aus Polen (-3,9%).
Rumdnien (-5,5%) und Italien (-6,3%) in Osterreich nachtigten als ein Jahr zuvor.

Die Tourismuseinnahmen entwickelten sich in der bisherigen Wintersaison 2012/13 in
Vorarlberg, Tirol und Salzburg Uberdurchschnittlich dynamisch. In Wien, Kérnten und
der Steiermark fiel der Umsatzzuwachs etwas schwdcher, im Burgenland und in
Oberésterreich verhalten aus. Nur Niederdsterreich verzeichnete eine Stagnation.
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Abbildung 6: Wirtschaftspolitische Eckdaten
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Nach Berechnungen von Statistik Austria ging die Inflationsrate im Marz von 2,5% auf

qulatif:n?rqie weiter 2,3% zurUck. Eine der Hauptquellen des allgemeinen Preisauftriebes waren in den
rocklaufig vergangenen Jahren die Preise von Erzeugnissen aus fossilen Brennstoffen. Aufgrund
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der derzeit schwachen internationalen Nachfrage nach Rohdl waren die Preise von Die Aufwendungen im

Mineraldlprodukten in Osterreich im Mé&rz um fast 5% niedriger als im Vorjahr. Laut Zusammenhang mit dem
Statistik Austria wurde die Inflationsrate dadurch um 0,26 Prozentpunkte geddmpft. Wohnen [6sten Treibstoffe als
Angesichts der international unterdurchschnittichen Kapazitétsauslastung und der Hauptursachen des Preisauf-
flauen Dynamik der Konsumausgaben erscheint die Inflationsrate mit 2,3% dennoch friebes ab.

hoch. Als wichtiger preistreibender Faktor fraten in den letzten Monaten die Ausgo-
ben fUr das Wohnen, insbesondere Mieten (M&rz +3,8%) hinzu.

Kraftig stiegen auch die Nahrungsmittelpreise (+3%). und zwar insbesondere die Prei-
se der Grundnahrungsmittel Fleisch (+5,5%), Brot und Getreideerzeugnisse (+3,2%)
und GemUse (+3,5%).

Im Marz war die Inflationsrate in Osterreich um 0,7 Prozentpunkte hdher als im Durch-
schnitt des Euro-Raumes. Damit setzte sich die seit Oktober 2012 beobachtete Ten-
denz eines Uberdurchschnittichen Preisauftriebes in Osterreich fort. Ausschlagge-
bend war hier vor allem die stérkere Verteuerung von Dienstleistungen (z. B. Bewir-
tungsdienstleitungen +25 Prozentpunkte gegeniUber dem Euro-Raum, Telekommuni-
kation +0,21 Prozentpunkte, medizinische Dienste +0,15 Prozentpunkte).

Die Abschwdachung der Konjunktur seit dem FrGhjahr 2012 hatte bis vor kurzem nur

geringe Auswirkungen auf den 8sterreichischen Arbeitsmarkt. Zwar begann die Ar- Konjt{nkfursch'yvéche
beitslosigkeit mit der Konjunkturwende um die Jahresmitte 2011 im Vorjahresver- schlagt verstarkt auf
gleich zu steigen, die Beschdaftigung nahm aber weiterhin kréftig zu. Arbeitsmarkt durch

Economic Slack Persists in the Euro Area — Summary

Global economic developments have been quite uneven in the first months of 2013. While the US economy ex-
panded again more strongly, and China experienced some loss in momentum, stagnation continued unchanged
in the EU. The OECD's Composite Leading Indicator signals a revival of the world economy in the second quarter.
The German and Ausfrian economies may also benefit with some lag from this development. However, the pace
of activity in Austria is likely to still remain lacklustfre in the first half of the year. Business surveys do not yet indicate
that the economy is gathering steam. Employment figures are stagnating while unemployment is on the rise, and
inflation is receding against the background of weak commodity price developments.

Signs are mounting that the pace of global economic growth is accelerating, which is likely to benefit the econo-
mies that are intensively involved in world frade from mid-year onwards. The OECD's Composite Leading Indicator,
which depicts global economic developments, has been on the rise for six months. Activity is gaining traction no-
tably in emerging market economies.

Following a weak result in the fourth quarter of 2012 (+0.1 percent in real ferms, compared with the previous pe-
riod), growth accelerated again in the USA in the first quarter of 2013 (+0.6 percent). China saw expansion slow on
a quarter-on-quarter basis from +2.0 percent in the fourth quarter of 2012 to +1.6 percent in the first quarter of 2013.
The purchasing managers' indices likewise do not indicate that economic activity has gained momentum since the
beginning of the year. According to the Economic Sentiment Indicator released by the EU, sentiment among busi-
nesses in the euro area remains negative. Having risen around the turn of the year, the indicator fell yet again in
April. However, the extent of the decline was sfill within the fluctuation range of short-term setbacks during an up-
swing. While surveys in Germany and France painted a more pessimistic picture, improved results were reported by
Italy, Portugal and even Greece. Industrial production in the euro area has been at low levels since October 2012
but has not declined further since. Following a sharp fall in the fourth quarter of 2012, aggregate output in Ger-
many is likely to have risen again in the first quarter of 2013, albeit only relative to the low level recorded in the pre-
vious period. Hence Germany, too, is currently facing a difficult economic situation. Weak global economic activ-
ity continues to weigh on exports. Industrial production increased again in February after declining markedly in
January. However, the Ifo Business Climate Index fell for the second consecutive time in April. This was due to a
worsening in the assessment of the current situation as well as of business expectations.

WIFO's Business Cycle Survey also reflects the lacklustre performance of the Austrian economy since the beginning
of the year. In April, WIFO's more comprehensive leading indicator fell for the first time since October 2012. While
compared with other European countries aggregate output barely declined at the end of 2012, the economy is
not expected to turn around in the months ahead.

The weakness of the economy continues to be clearly reflected in a persistent rise in unemployment figures in Aus-
tria; meanwhile, employment growth has given way to stagnation.

Price pressures are easing increasingly in Austria as a result of the decline in commodity prices; in March, inflation as
measured by the national CPI fell to 2.3 percent.
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Das Beschdaftigungswachs-
tum kommt zum Stillstand,
die Arbeitslosigkeit steigt
kraftig.

400

Mittlerweile kam die Beschdaftigungsausweitung jedoch zum Stillstand. Im Mdarz und
April war saisonbereinigt kein Zuwachs mehr festzustellen. Besonders deutlich ist die
schlechte Wirtschaftslage an der Zunahme der Arbeitslosenzahl abzulesen: Seit Jah-
resbeginn stieg die saisonbereinigte Zahl der registrierten Arbeitslosen um UGber
11.000 auf 279.500 und erreichte damit einen neuen Hochstwert.

Die Arbeitslosenquote erhdhte sich ebenfalls merklich. Die saisonbereinigte Quote
erreichte nach &sterreichischer Berechnungsmethode im April 7,4% und blieb damit
nur knapp unter dem H&chstwert der Rezession vom Sommer 2009 (7,6%). Die unbe-
reinigte Quote war im April mit 7,3% um 0,5 Prozentpunkte hdher als ein Jahr zuvor
(6,8%).
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