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Stefan Schiman

Osterreichs Wirtschaft stagniert noch

Die osterreichische Wirtschaft stagnierte im I. Quartal 2013 abermals, weder von der Export- noch von der
Binnennachfrage kamen nennenswerte Impulse. Die Inflation verringerte sich zuletzt, die saisonbereinigte
Arbeitslosenquote blieb mit 7,5% unverandert hoch. Weltweit entwickelt sich die Wirtschaft sehr unter-
schiedlich: Japan setzt massive geld- und fiskalpolitische MaBnahmen, um die Konjunktur zu beleben
und die Deflation zu Uberwinden. Der Yen wertete stark ab, die Neftoexporte nahmen zu. Die Erholung in
den USA halt an, obgleich dem Riickgang der Arbeitslosigkeit eine Abnahme der Erwerbsquote gegen-
Ubersteht. Von der anhaltenden Rezession in vielen europdischen Landern, darunter wichtigen Absatz-

markten Osterreichs, gehen hingegen negative Impulse aus.

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 é. Juni 2013. « E-Mail-Adresse: Stefan.Schiman@wifo.ac.at

Weltweit bleibt die Konjunktur fragmentiert: In Japan zieht sie derzeit am deutlichs-
ten an. Mit der Implementierung massiver geld- und fiskalpolitischer Impulse wertete
der Yen erheblich ab, und der Aktienindex Nikkei stieg stark, wenngleich seine Auf-
wdrtstendenz jingst unterbrochen wurde. Japans Nettoexporte nahmen kraftig zu.
Ob die Strategie eine nachhaltige Wirkung zeigt, bleibt abzuwarten. Eine wichtige
Voraussetzung fur das Gelingen der Antideflationspolitik ware ein Anziehen der Loh-
ne, das allerdings noch nicht absehbar ist. In den USA setzt sich die im L&nderver-
gleich durchaus solide Erholung fort. Nicht zuletzt die gezielten MaBnahmen der
Zentralbank erlauben eine Kreditausweitung und eine Erholung des Immobilienmark-
tes und beguUnstigen die Bautdtigkeit. Im Euro-Raum hdlt die Rezession, ausgehend
von L&ndern an der Peripherie wie Spanien, Italien, Portugal, Griechenland und Zy-
pern, weiter an. Differenziert entwickelt sich die Wirtschaft in Osteuropa: Sie
schrumpft in manchen L&ndern (wie Tschechien und Slowenien), wéchst dagegen
in Lettland und Litauen anhaltend robust. In Deutschland blieb die Dynamik zu Jah-
resbeginn schwach.

Dieses insgesamt schwierige Umfeld prégt den Konjunkturverlauf in Osterreich. Im
I. Quartal 2013 stagnierte das BIP zum vierten Mal in Folge, weder von der Binnen-
noch von der Auslandsnachfrage kamen nennenswerte Impulse. Konjunkturd&dmp-
fend wirkte vor allem die Schwdéche der Transportwirtschaft und der Warenprodukti-
on. Der aktuelle WIFO-Konjunkturtest |asst ein Anhalten der Konjunkturflaute in den
ndchsten Monaten erwarten. Die Preisentwicklung bleibt gedé&mpft, im April sank
die Inflationsrate unter die 2%-Marke. Neben der betrdchtlichen Unterauslastung der
Kapazitaten trug dazu auch ein Rickgang der Rohstoffpreise bei (insbesondere von
Erddlprodukten). Die Arbeitsmarktlage entspannte sich zuletzt lediglich aufgrund von
Saisonfaktoren, saisonbereinigt war die Arbeitslosenquote mit 7,5% unverdndert
hoch.

In Asien schwdchte sich die kraftige Handelsdynamik laut den aktuellen Welthan-
delsdaten des CPB zuletzt zwar ab, bleibt aber im Vergleich mit anderen Regionen
hoch. Der ifo-Indikator fUr das Weltwirtschaftsklima zeigt fUr Asien eine deutliche
Verbesserung, die vor allem auf die Aufwdartstendenz in Japan zurickzufGhren ist.
Insbesondere fUr aufstrebende Volkswirtschaften in SUdostasien sind die Erwartungen
gunstig. In Sidamerika hingegen durfte die Expansion nachlassen, etwa in Argenti-
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Weltwelt bleibt die Konjunk- nien, Kolumbien oder Venezuela. Die Exporte schwdchten sich dort bei anhaltend
tur fragmentiert. Positive Im- leicht zunehmendem Importvolumen weiter ab.

pulse kommen aus einigen
asiatischen Volkswirtschaf-

e Y SN Abbildung 1: Entwicklung des realen Bruttoinlandsproduktes
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Ubersicht 1: Ergebnisse der vierteli&hrlichen Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung

2011 2012 2013
IV. Quartal I. Quartal IIl. Quartal IIl. Quartal IV. Quartal I. Quartal
Veré&nderung gegen das Vorquartal in %
Real, saison- und arbeitstdgig bereinigt

Konsumausgaben insgesamt + 0,1 + 0,1 + 00 - 00 + 00 + 0,1
Private Haushalte!) + 0,1 + 00 - 00 - 01 - 01 - 00
Staat + 03 + 03 + 0,1 + 0,1 + 02 + 03

Bruttoinvestitionen + 00 + 02 - 00 - 03 - 02 - 01
Bruttoanlageinvestitionen + 07 + 02 - 01 - 02 - 03 - 04

AusrUstungen + 07 + 0,1 - 07 - 09 - 06 - 03
Bauten + 03 + 02 + 04 + 05 - 00 - 03

Exporte + 04 + 03 + 03 + 0,6 + 02 + 02
Waren - 03 - 02 + 0,1 + 04 - 06 - 00
Dienstleistungen + 13 + 13 + 1,5 + 1,5 + 13 + 09

Importe - 01 + 02 + 05 + 03 - 02 + 0,1
Waren - 05 - 05 + 01 - 01 - 046 + 0,1
Dienstleistungen + 25 + 23 + 18 + 1,2 + 10 + 04

Bruttoinlandsprodukt + 02 + 05 + 0,1 + 00 - 01 - 00

Herstellung von Waren + 02 + 08 + 03 - 05 - 09 - 01

2011 2012 2011 2012 2013
IV. Quartal I. Quartal IIl. Quartal IIl. Quartal IV. Quartal I. Quartal
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Real, berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen

Konsumausgaben insgesamt + 05 + 04 - 00 + 24 + 03 - 08 - 03 - 07
Private Haushalte!) + 07 + 04 + 05 + 20 + 01 + 00 - 05 - 13
Staat + 0,1 + 04 - 16 + 37 + 09 - 32 + 04 + 10

Bruttoinvestitionen + 9.6 + 02 + 29 + 1.7 + 06 - 1,6 + 06 - 57
Bruttoanlageinvestitionen + 73 + 12 + 51 + 3,6 + 09 + 04 + 0,1 - 27

AusrUstungen + 12,1 + 03 + 46 + 52 + 1,7 - 39 - 14 - 69
Bauten + 4,4 + 1,2 + 59 + 20 - 01 + 28 + 04 + 00

Exporte + 72 + 1,5 + 37 + 1.9 + 06 + 23 + 1.3 + 10
Waren + 85 + 0,1 + 20 + 1.2 - 1.2 + 09 - 06 - 04
Dienstleistungen + 40 + 54 + 82 + 34 + 6,3 + 6,0 + 6,0 + 42

Importe + 7.2 + 1,0 + 40 + 20 + 1,6 + 00 + 06 - 20
Waren + 8.1 - 06 + 32 + 07 - 04 - 1.6 - 08 - 37
Dienstleistungen + 3,46 + 79 + 73 + 82 + 10,5 + 6,5 + 69 + 59

Bruttoinlandsprodukt + 27 + 08 + 04 + 22 + 0,1 + 04 + 07 - 07

Herstellung von Waren + 85 + 1,3 + 1,6 + 3.6 + 07 + 1,5 - 04 - 1.7

Bruttoinlandsprodukt, nominell + 50 + 34 + 18 + 42 + 28 + 24 + 42 + 18

Q: WIFO. - 1) EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
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Der WarenauBenhandel der USA stagnierte zuletzt, laut ifo-Indikator werden die Aus-
sichten aber als gunstig eingestuft. Die Einsch&tzung fur Westeuropa verschlechterte
sich dagegen weiter; die Nachfrageschwdéche im Euro-Raum macht sich u. a. in ei-
ner Abnahme des Importvolumens bemerkbar. Die Aussichten fUr Osteuropa sind
laut ifo-Indikator insgesamt verhalten, laut CBP stagniert dort der WarenauBenhan-
del.

Wichtige Borsenindizes spiegeln die weltweiten Unterschiede wider: Am starksten
stieg im Jahresverlauf der japanische Nikkei-Index, im Mai war er im Durchschnitt um
Uber 60% héher als ein Jahr zuvor. Der Dow Jones lag um knapp ein Funftel Gber sei-
nem Vorjahreswert, der Euro Stoxx 50 um gut ein Viertel. Wahrend der Dow Jones seit
Anfang 2013 einer stabilen Aufwdartsdynamik folgt, flachte der europdische Index
heuer ab; er war vor allem im 2. Halbjahr 2012 gestiegen, nachdem die EZB ihr Kon-
zept einer unbeschrdnkten Intervention auf dem Staatsanleihnenmarkt angekindigt
hatte.

Wdhrend das Wachstum in China in den ersten Monaten 2013 leicht nachlie
(IV. Quartal 2012 +2,0%, I. Quartal 2013 +1,6%), zog es in Japan kré&ftig an: Im |. Quar-
tal wuchs die Wirtschaft nach ersten Schétzungen gegentber dem Vorquartal um
0,9%; das war die héchste Zuwachsrate seit einem Jahr. Nach +1,3% im |. Quartal
2012 war das reale BIP geschrumpft (Il. Quartal -0,2%, Ill. Quartal -0,9%) und hatte im
IV. Quartal nur leicht zugenommen (+0,3%). Hatte Anfang 2012 u. a. der Wiederauf-
bau der von Natur- und Umweltkatastrophen zerstérten Gebiete fUr Impulse gesorgt,
so durften heuer die konzertierten fiskal- und geldpolitischen MaBnahmen die Nach-
frage beleben: Am starksten zogen im Gefolge der massiven Yen-Abwertung!) die
Exporte an, den héchsten Wachstumsbeitrag lieferte allerdings wie schon im Vor-
quartal der private Konsum. Die Investitionen stagnierfen dagegen weiterhin.

Wd&hrend sich die Konjunktur in den USA (I. Quartal +0,6%) und in Japan in den ersten
Monaten des Jahres 2013 belebte, verharren der Euro-Raum und die EU insgesamt
weiterhin in der Rezession: EU-weit nahm das BIP im I. Quartal 2013 um 0,1% ab, im
Euro-Raum um 0,2%. Negative Impulse kommen nach wie vor aus den sudlichen EU-
L&ndern: Die Wirtschaftsleistung schrumpfte in Spanien (-0,5%), Italien (-0,5%), Portu-
gal (-0,4%) und Zypern (-1,3%), aber auch in Frankreich (-0,2%). DarUber hinaus war
das reale BIP in Tschechien (-1,1%) und Slowenien (-0,7%) deutlich ricklaufig. In bei-
den Landern hielt damit der Abwadartstrend an, dhnlich wie in Zypern, Spanien und
Italien seit dem 2. Halbjahr 2011 (in Portugal bereits seit Ende 2010). Erstmals seit dem
lIl. Quartal 2009 nahm das BIP zu Jahresbeginn auch in Estland ab (-1,0%); die Ent-
wicklung blieb schon seit Mitte 2011 hinter jener in den baltischen Nachbarldndern
zurUck. Diese verzeichneten im I. Quartal 2013 mit +1,2% (Lettland) und +1,3% (Litau-
en) die héchsten Zuwachsraten innerhalb der EU. Gesteigert wurde die Wertschdp-
fung im I. Quartal 2013 auch in Schweden (+0,6%).

Heterogen entwickeltf sich die Wirtschaft in Osteuropa: Wahrend das BIP in Tschechi-
en und Slowenien nach wie vor schrumpfte, nahm es im I. Quartal in Ungarn mit
+0,7% erstmals seit zwei Jahren deutlich zu. Auch in der Slowakei (+0,2%) und Ruma-
nien (+0,7%), ebenfalls wichtige Exportmarkte fUr Osterreich, wuchs die Wirtschaft
Anfang 2013, in der Slowakei allerdings mit abnehmender Tendenz.

In GroBbritannien und D&nemark schwankt die Entwicklung von Quartal zu Quartal:
Nach einem Ruckgang um 0,3% bzw. 0,9% im IV. Quartal 2012 erhdhte sich das BIP
im I. Quartal 2013 um 0,3% bzw. 0,2%.

1) Der Yen-Dollar-Kurs stieg von Oktober 2012 (weniger als 80 Yen je Dollar) auf Uber 100 Yen im Mai. Dieser
massiven Abwerfung war seit Mitte 2007 (120 Yen je Dollar) eine Aufwertung vorausgegangen. Seit 1990 wa-
ren zwei Episoden mit so starker und nachhaltiger Abwertung gegentber dem Dollar (d. h. ohne anschlie-
Bende Korrektur) zu verzeichnen: April bis Dezember 1995 +20 Yen je Dollar (gefolgt von einer weiteren konfi-
nuierlichen Abwertung bis Mitte 1998) sowie August 2000 bis April 2001 +15 Yen je Dollar.
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Yen-Schwdche
unterstitzt Japans
Wirtschaft

Japans expansive Wirt-
schaftspolitik zeitigt erste Er-
gebnisse: Der Yen wertete
massiv ab, die Nettoexporte
und der private Konsum lie-
ferten zu Jahresbeginn signi-
fikante Wachstumsbeitrége.

Euro-Raum und EU ins-
gesamt verharren in
der Rezession

Aus SUdeuropa kommen an-
haltend negative Impulse.
Deutliche Zuwdéchse des BIP
verzeichnen nur einige Ldan-
der auBerhalb des Euro-
Raumes.
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Abbildung 2: Internationale Konjunktur

Saisonbereinigt, 2010 = 100, gleitende Dreimonatsdurchschnitte
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Q: Europdische Kommission, Deutsche Bundesbank, ISM (Institute for Supply Management™), ifo (Institut
fUr Wirtschaftsforschung), OECD. — ') Produzierender Bereich.
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In sieben weiteren EU-Londern stagniert das BIP anhaltend bzw. verdnderte sich
kaum. In Belgien (+0,1%). Bulgarien (+0,1%), Osterreich (-0,0%) und Finnland (-0,1%)
war damit die Dynamik ebenso gering wie in den Vorquartalen. In Deutschland
(+0.,1%) lieferten zu Jahresbeginn sowohl die Binnennachfrage als auch der AuBen-
handel kaum Wachstumsimpulse. Die AbkUhlung der Konjunktur in Polen seit Anfang
2012 mUndete zum Jahresende in einer Stagnation. In den Niederlanden drUckt der
Preisverfall nach dem Platzen der Immobilienpreisblase die Kaufkraft der privaten
Haushalte, die Wirtschaft schrumpfte im lll. und IV. Quartal 2012 deutlich?).

Auf dem Weltmarkt waren die Rohdl- und Kohlepreise im Mai anhaltend rGcklaufig;
die Nahrungsmittelnotierungen (ohne Genussmittel) verdnderten sich im Vorjahres-
vergleich kaum, nachdem sie in der zweiten Jahreshdlfte 2012 stark gestiegen wao-
ren. Vor diesem Hintergrund sank die Inflationsrate im Euro-Raum markant, auf 1,2%
im April (M&rz 1,7%). Nicht zuletzt diese Verlangsamung des Preisauftriebes veranlass-
te die EZB, den Leitzinssatz von 0,75% auf 0,50% zu senken.

In Osterreich stagniert die Wirtschaftsleistung seit einem Jahr: Das BIP verdnderte sich
im |. Quartal 2013 zum vierten Mal in Folge kaum (-0,0% gegenUber dem Vorquartal,
bereinigt um Saison- und Arbeitstagseffekte; Il. Quartal 2012 +0,1%, Ill. Quartal +0,0%,
IV. Quartal -0,1%). Der JahresrGckgang von 0,7% auf Basis unbereinigter Werte ist
u. a. auf die héhere Zahl der Arbeitstage im Schaltjahr 2012 zurGckzufUhren.

Weder die Inlandsnachfrage noch der AuBenbeitrag lieferte zuletzt nennenswerte
Impulse. Der Konsum der privaten Haushalte stagniert seit Mitte 2011. Allerdings er-
holt sich die Konsumentenstimmung laut dem Konsumklimaindikator der Europdi-
schen Kommission allmdahlich von ihrem Tiefstand im September 2012. Die Unter-
nehmen sind in ihrer Investitionstatigkeit unverdndert zurickhaltend. Die Bruttoanlo-
geinvestitionen sinken seit einem Jahr mit zunehmender Tendenz (lll. Quartal 2012
-0,2%, IV. Quartal 2012 -0,3%, I. Quartal 2013 -0,4%).

Die Exporte wuchsen im |. Quartal mit +0,2% noch verhaltener als schon seit Mitte
2011. Die Importnachfrage nahm ebenfalls kaum zu (+0,1%). Das schwache interna-
tionale Umfeld dé&mpfte weiterhin die Herstellung von Waren in Osterreich, wenn-
gleich nicht mehr so stark wie im Herbst und Winter 2012. Wenig dynamisch entwi-
ckelte sich erneut die Bauwirtschaft. Im Dienstleistungsbereich schrumpfte vor allem
die Wirtschaftsleistung der Verkehrswirtschaft. Der Tourismus profitierte vom frihen
Ostertermin, in den anderen Sektoren wurde die reale Wertschdpfung leicht gestei-
gert.

Sowonhl fUr den Kfz-Handel als auch fUr den GroBhandel ergaben sich im |. Quartal
2013 betrachtliche UmsatzeinbuBen. Die Schwdche der Investitionsnachfrage heimi-
scher Unternehmen und das Fehlen von Impulsen aus dem Ausland belasten vor al-
lem den GroBhandel, der anhaltende RUickgang der Nachfrage nach neuen Pkw
drickt das Umsatzergebnis im Kfz-Handel. Im April dUrften die nominellen Einzelhan-
delsumsatze etwas Uber dem Vorjahresniveau gelegen sein; heuer stand allerdings
ein Verkaufstag mehr zur VerfGgung als 2012.

Laut WIFO-Konjunkturtest verbesserte sich zwar der Index der aktuellen Lagebeurtei-
lungen in der Gesamtwirtschaft im Mai gegenUber dem Vormonat leicht, er lag
aber weiterhin unter dem langjahrigen Mittelwert. Auch der Index der unternehmeri-
schen Erwartungen lag weiterhin unter dem Iangerfristigen Durchschnitt, vor allem
aufgrund der negativen Einschdtzungen in den konjunkturreagiblen Bereichen
Sachgutererzeugung, Bauwirtschaft und Transportwirtschaft (in anderen Dienstleis-
tungsbranchen sind die Unternehmen weniger pessimistisch). Ahnliche Signale
kommen vom WIFO-Frohindikator: Er stieg zwar im Mai gegenuber dem Vormonat
leicht, stagniert aber seit Marz weitgehend. Die Konjunkturaussichten haben sich

2) Da wegen der tiefen Krise Saisonbereinigungsverfahren fir Griechenland keine robusten Ergebnisse lie-
fern, sind keine Ver&nderungsraten gegeniber dem Vorquartal verfigbar. Das BIP schrumpft seit 2009 und
blieb im I. Quartal 2013 um 5,3% unter dem Vorjahresniveau. Daraus ist auf ein Anhalten der scharfen Rezes-
sion zu schlieBen.
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Rohdél wurde zuletzt billiger. In
Kombination mit der hohen
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Wintertourismus:
UmsatzeinbuBen trotz
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Nachtigungen

Ruckgang der Treib-
stoffpreise dampft
Inflation
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somit in den letzten zwei Monaten nicht verbessert; vor allem von der Industrie kom-
men nur verhaltene Signale.

Abbildung 3: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests

Indizes der aktuellen Lagebeurteilung und der unternehmerischen Erwartungen,
saisonbereinigt
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Q: WIFO-Konjunkturtest. Angaben in Indexpunkten (Prozentpunkten) zwischen +100 und —100. Werte Uber
0 zeigen insgesamt positive, Werte unter O negative Erwartfungen an.

Die Zahl der Ubernachtungen nahm in der Wintersaison 2012/13 (November 2012 bis
April 2013) um insgesamt 1,9% zu und erreichte mit 65,55 Mio. den bisher hdchsten
Wert. Bestimmend war dafir die Nachfrage aus dem Ausland (+2,7%), wdhrend der
Inlandstourismus um 0,7% schrumpfte. Dennoch ergab sich preisbereinigt ein leichter
Einnahmenrickgang um 0,5%. Die unbefriedigende Umsatzentwicklung war auf die
Abnahme der Ausgabenbereitschaft der Gdaste zurickzufUhren, die sich in einem
RUckgang des realen Aufwandes je Nacht um 2,3% widerspiegelt. Ein Indikator fir
diese Entwicklung ist der markante Anstieg der Ubernachtungen in gewerblichen
Ferienwohnungen (+6,2%) und privaten Ferienhdusern (+5,7%), die eine erhdhte
Selbstversorgung ermoglichen. In den anderen Untferkinften nahm die Zahl der
Ubernachtungen hingegen nur leicht zu (+0,8%).

Im April 2013 stagnierten die Verbraucherpreise im Vormonatsvergleich. Teurer wur-
den vor allem die Warengruppen Nahrungsmittel und Getrdnke, Bekleidung und
Schuhe sowie Hausrat, billiger hingegen Treibstoffe und parallel dazu die meisten
Guter im Zusammenhang mit dem Verkehr, saisonbedingt aber auch Pauschalrei-
sen.
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Abbildung 4: Wirtschaftspolitische Eckdaten

Unselbsténdig aktiv Beschdftigte!), in 1.000, saisonbereinigt

3.500 - Entwicklung in den
letzten 12 Monaten
3.400 + -
3.400
3.300 +
/ 3.380
3.200 +
3.360
3.100 + 3340
3.000 : : : : : : : ! i f Mai
Arbeitslosenquote, in % der unselbsténdigen Erwerbspersonen, saisonbereinigt
80
7.5
7,6
7.0
7.4
6,5 7.2
6,0 7.0
55 6,8
50 : | | | | : | : : | et

Inflationsrate, in %

5 — Harmonisiert
National

3,0

25

2,0

April

Effektiver Wechselkurs, real, Verdnderung gegen das Vorjahr in %

NENPINN

8 —_—
6 4
4 4 4,0
A
0 I AA = =g ; \/ﬁ i 00
27 \\m/ 20
-4 T -4,0
T Marz
-8 +
Sekunddrmarktrendite fir 10-jahrige Bundesanleihen, in %
6 _
5 =+
4 L 3.0
3+ 2.5
M 20
2 4
1.5
1 + 1.0
0 1 : : 1 1 1 1 1 : | Mai

04 05 06 07 08 09 10 11 12 13

Q: Arbeitsmarktservice Osterreich, Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréiger, OeNB,
Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Pr&-
senzdiener, ohne in der Beschdaftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung.
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Die Jahresinflationsrate sank im April neuerlich (auf 1,9%, Marz 2013: 2,3%) und lag
damit erstmals seit November 2010 unter der 2%-Marke. Im Jahresvergleich nahmen
die Wohnkosten zu, aber auch Nahrungsmittel wurden teurer. Parallel zum jongsten
RUckgang der Energie- und Rohstoffpreise auf den Weltmdrkten sanken hingegen
die Treibstoff- und Heizdlpreise im Vorjahresvergleich erheblich und waren somit be-
stimmend fUr den deutlichen Rickgang der Inflationsrate.

. Die Ausweitung des Arbeitskr&fteangebotes (Mai 2013 +1,3% gegenUber dem Vor-
Keine Trendumkehr jahr) fiel in den ersten Monaten 2013 zwar nicht mehr so kréftig aus wie 2012, aber
auf dem Arbeitsmarkt weiterhin starker als jene der Zahl der aktiv Beschaftigten (+0,8%). Somit setzte sich

der Trend einer Zunahme der Arbeitslosigkeit bei gleichzeitig steigender Beschdafti-
gung fort. Der RUckgang der Arbeitslosenquote von 7,3% im April auf 6,7% im Mai
war saisonbedingt; saisonbereinigt betrug sie wie im Vormonat 7,5%. Die Zahl der
Arbeitslosen war mit 251.895 um 9,0% hdher als im Vorjahr, die Zahl der Personen in
Schulungen des AMS stieg um 11,0% auf 78.414.

Austria's Economy Still Stagnating — Summary

Ausfria's economy stagnated yet again in the first quarter of 2013, with neither external nor domestic demand pro-
viding stimulus. Inflation receded recently, while the seasonally adjusted unemployment rate remained consistently
high at 7.5 percent. Global economic developments are highly uneven: Japan is implementing massive monetary
and fiscal policy measures to stimulate the economy and overcome deflation. The yen depreciated sharply, and
net exports increased. The recovery in the USA continues, although the drop in the unemployment rate has been
accompanied by a decline in the labour force participation rate. The ongoing recession in many European coun-
fries, among them many key Austrian markets, provides negafive stimulus, however.

Global economic activity remains fragmented: In Japan it is currently acceleratfing at the fastest pace. The imple-
mentation of massive monetary and fiscal policy stimuli led to a considerable depreciation of the yen and a steep
rise in the Nikkei stock index, although the upward tfrend of the latter was recently interrupted. Japan's net exports
increased sharply. Whether or not this strategy will have a lasting effect remains to be seen. An important precondi-
tion for the success of the anti-deflation policy would be a pickup in wages, which is not yet in sight, however. In
the USA, the recovery, which is quite sound compared with that in other countries, continues. Especially the spe-
cific measures taken by the central bank permit an expansion of credit and a recovery of the real estate market,
and encourage construction activity. The euro area remains mired in recession, starting from peripheral countries
such as Spain, Italy, Portugal, Greece and Cyprus. Economic developments are following different paths across
Eastern Europe: while activity is shrinking in some countries (such as the Czech Republic or Slovenia), it continues to
grow at a robust pace in Latvia and Lithuania. Germany saw a continuation of the weak dynamics at the start of
the year.

This overall difficult environment determines economic developments in Austria. In the first quarter of 2013, GDP
stagnated for the fourth consecutive time, with neither domestic nor external demand providing any stimulus. No-
tably the weakness in the fransport sector and in goods production dampened economic activity. According to
WIFO's latest business cycle survey, economic slack will persist in the coming months. Price pressures remain sub-
dued; inflafion fell below the 2-percent mark in April, reflecting a decline in commodity prices (especially petro-
leum products) in addition to considerable under-utilisation of capacity. The situation in the labour market eased
somewhat recently solely on account of seasonal factors, while the seasonally adjusted unemployment rate re-
mained consistently high at 7.5 percent.
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