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Die Expansion der Wirtschaft in den Schwellenldndern liefert weiterhin nur schwach positive Impulse fur die Weltkonjunktur. W&h-
rend sich das robuste Wachstum in den USA fortsetzt, verbessert sich die Wirtschaftslage in Europa sehr zégerlich. In Osterreich halt
die Erholung an, allerdings bleibt auch hier die Aufwéartsentwicklung verhalten.

Cyclical Recovery in the Euro Area still Lacking Momentum

Growth in the emerging market economies continues to provide only weak incentives for global business activity. While the US
economy follows a path of solid growth, the recovery in Europe remains tentative. Demand and output in Austria are heading up,
though the upturn is lacking momentum.
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Zur Zeit kommen die entscheidenden Impulse fur die Weltwirtschaft aus den USA.
Nach +1% gegenuUber der Vorperiode expandierte das BIP im V. Quartal 2013 mit
+0,6% abermals kraftig. Auch in China wurde mit +1,8% im IV. Quartal 2013 ein hoher
Zuwachs der Wirtschaftsleistung verzeichnet. Die Dynamik lieB jedoch gegenUber
dem Vorquartal (+2,2%) nach, und die Unternehmensumfragen deuten auf eine
weitere Verlangsamung hin.

In Europa verstarkte sich die Erholung etwas. Das BIP stieg im IV. Quartal 2013 im Eu-
ro-Raum gegenuber der Vorperiode um 0,3% und in der EU insgesamt um 0,4%. In
allen groBen Euro-Ladndern sowie in Portugal beschleunigte sich die Expansion. In
Griechenland verringerte sich die Abwdartsdynamik.

Die &sterreichische Wirtschaft wuchs 2013 nach vorléufigen Berechnungen um 0,4%.
Im V. Quartal erhdhte sich die gesamtwirtschaftliche Produktion in Osterreich ge-
genuber der Vorperiode real um 0,3%. Damit hat sich die seit Mitte 2013 beobachte-
te Konjunkturerholung etwas verstarkt.

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests deuten auf eine Fortsetzung dieser ginsti-
gen Entwicklung hin, jedoch dUrfte die Dynamik verhaltener bleiben als in vergan-
genen Aufschwungsphasen. Der WIFO-Frihindikator zeigte im Dezember wie im
Janner eine leichte Expansion an. Im Februar verbesserte er sich gegentber der
Vorperiode etwas.

Neben dem AuBenhandel gingen in Osterreich die Nachfrageimpulse im V. Quartal
auch von den Investitionen aus. Der Konsum der privaten Haushalte trug hingegen
nach wie vor kaum zum Wachstum bei, die realen Einzelhandelsumsdatze stagnier-
ten.

Die Inflationsrate sank im Janner 2014 auf 1,5%, nach 1,9% im Vormonat. Damit war
der Preisauftrieb nach wie vor sehr gering, jedoch deutlich héher als im Durchschnitt
des Euro-Raumes (Janner 0,8%).
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Abbildung 1: Entwicklung des realen Bruttoinlandsproduktes
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Ubersicht 1: Ergebnisse der vierteli&hrlichen Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung

2012 2013
. Quartal V. Quartal I. Quartal IIl. Quartal lIl. Quartal IV
Verénderung gegen das Vorquartal in %
Real, saison- und arbeitstdgig bereinigt
Konsumausgaben insgesamt - 03 - 02 + 01 + 02 + 02 +
Private Haushalte!) - 01 - 00 + 0.0 + 00 + 00 +
Staat - 03 - 01 + 0,1 + 03 + 03 +
Bruttoinvestitionen - 03 - 05 - 09 - 06 + 0.1 +
Bruttoanlageinvestitionen - 03 - 05 - 03 + 02 + 00 +
AusrUstungen - 14 - 10 - 02 - 01 - 06 -
Bauten + 06 + 03 + 02 + 02 + 03 +
Exporte + 08 + 0,1 + 04 + 08 + 1.0 +
Waren + 07 - 06 + 04 + 08 + 1.3 +
Dienstleistungen + 1,0 + 038 + 07 + 06 + 05 +
Importe - 02 - 03 + 02 + 07 + 0.9 +
Waren - 00 - 06 - 00 + 08 + 0.9 -
Dienstleistungen + 03 + 05 + 0,5 + 0.1 + 1.5 +
Bruttoinlandsprodukt + 0,1 + 0,1 + 0,1 + 00 + 02 +
Herstellung von Waren - 07 + 1.1 + 04 + 02 + 0.3 +
2012 2013 2012 2013
IIl. Quartal IV. Quartal |. Quartal IIl. Quartal IIl. Quartal \%
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Real, berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen
Konsumausgaben insgesamt + 04 - 0.1 - 03 - 08 - 14 - 04 + 07 +
Private Haushalte!) + 05 - 02 + 01 - 11 - 09 - 07 + 04 +
Staat + 02 + 0,1 - 15 + 02 - 28 + 046 + 1.6 +
Bruttoinvestitionen - 12 - 4, - 38 + 7,1 - 7.5 - 70 - 06 -
Bruttoanlageinvestitionen + 1,6 - 09 + 0,7 - 01 - 34 - 10 - 02 +
AusrUstungen + 2,1 - 3.1 - 4, - 21 - 74 - 1.8 - 23 -
Bauten + 25 + 07 + 54 + 1.4 + 09 - 03 + 09 +
Exporte + 1,2 + 28 + 20 + 04 + 20 + 37 + 20 +
Waren + 04 + 26 + 1,0 - 04 + 038 + 4,0 + 1.8 +
Dienstleistungen SHERGHE + 3,1 + 4,7 + 2,5 + 4,6 + 31 + 2,6 +
Importe - 03 + 06 - 17 - 02 - 22 - 00 + 24 +
Waren - 14 + 0.2 - 24 - 14 - 28 + 00 + 25 iz
Dienstleistungen + 45 + 23 + 1,2 + 53 + 1.0 - 03 + 2,1 +
Bruttoinlandsprodukt + 0,9 + 04 + 0,5 + 1,3 - 03 + 0,2 + 0,5 +
Herstellung von Waren + 1,2 + 1.2 + 09 + 0.8 - 19 + 08 + 24 iz
Bruttoinlandsprodukt, nominell + 2,6 + 20 + 24 + 3,6 + 20 + 1,8 + 2,1 +
Q: WIFO. - 1) EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
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Das Bild einer Zunahme der Arbeitslosigkeit bei anhaltender Beschdftigungsauswei-
tung blieb auch Anfang 2014 erhalten. Im Februar erhdhte sich die Zahl der unselb-
sténdig aktiv Beschaftigten gegenUber dem Vormonat um 0,1%. Auch die Zahl der
Arbeitslosen stieg saisonbereinigt um 0,1%, die saisonbereinigte Arbeitslosenquote
(nach &sterreichischer Berechnungsmethode) verharrte daher bei 7,9%.

1. Wirtschaft der USA wdchst anhaltend stark

Im IV. Quartal 2013 verlagerte sich die Nachfrage in den USA merklich von den In-
vestitionen zu Konsum und AuBenbeitrag. Hatten die privaten Investitionen in der
Vorperiode noch kraftig expandiert (Uber +4%), so nahmen sie im IV. Quartal um nur
1% zu. Vor allem die Wohnbauinvestitionen, die seit Anfang 2012 stark ausgeweitet
worden waren, erlitten einen RUckschlag. Die Nachfrage nach AusrUstungen erhoh-
te sich hingegen deutlich (+1,8%).

Der Konsum der privaten Haushalte — die wichtigste Nachfragekomponente in den
USA - verzeichnete mit +0,6% gegenuUber der Vorperiode den starksten Quartalszu-
wachs seit Ende 2011. Sowohl dauerhafte (real +0,6%) als auch nicht dauerhafte
Konsumguter (+0,9%) wurden stark nachgefragt. Da zugleich die verfugbaren Ein-
kommen gegenUber der Vorperiode stagnierten, sank die Sparquote von 4,9% auf
4,5%.

Einen deutlich positiven Wachstumsbeitrag lieferte im 1V. Quartal auch der AuBen-
handel. Wahrend der Export von Waren und Dienstleistungen gegenUtber der Vorpe-
riode real um 2,3% wuchs, verstéarkte sich das Importwachstum kaum (+0,4%). Die seit
Anfang 2012 beobachtete tendenzielle Verringerung des Defizits im Waren- und
Dienstleistungsverkehr setzte sich fort.

Die Notenbank der USA beldsst ihren Leitzinssatz bereits seit 5 Jahren auf einem Ni-
veau von knapp Uber 0%. JUngst begann sie ihr zusatzlich eingesetztes Anleihean-
kaufsprogramm etwas einzuschrénken. Trotz der in den letzten Jahren auBerordent-
lich expansiven Geldpolitik ist die Inflationsrate weiterhin sehr niedrig. Anfang 2014
entsprach der Anstieg des Verbraucherpreisindex mit 1,6% etwa dem im Vormonat
(Dezember +1,5%).

Die Arbeitslosigkeit sinkt seit dem Ende der Rezession Mitte 2009 langsam. Nach ei-
nem leichten RUckgang auf 6,6% im Janner 2014 erhdhte sie sich im Februar wieder
auf 6,7%.

In den USA wuchs die Wirt-
schaftim lll. Quartal 2013 um
1% und im IV. Quartal mit
+0,6% ebenfalls stark. Die
Konjunkturindikatoren lassen
ein Anhalten der glinstigen
Entwicklung in den kom-
menden Monaten erwarten.

2. Wachstumsschwdche in den Schwellenldandern

Hatte die Expansion in den Schwellenldndern in den letzten Jahren die Weltkonjunk-
tur stimuliert, so scheinen diese Mdrkte nun das Vertrauen der Anleger verloren zu
haben, die Kapitalstrdme kehren sich seit einem halben Jahr um. Dies erzeugt er-
heblichen Druck auf die Wahrungen dieser Ldnder. Um einen weiteren Kapitalab-
fluss zu vermeiden, hoben die Nofenbanken in vielen dieser Ladnder die Zinss&ize
drastisch an. Deutlich unter Druck gegenUber Dollar und Euro gerieten seit dem
2. Halbjahr 2013 der brasilianische Real, der argentinische Peso, die indische Rupie,
die tUrkische Lira und der russische Rubel. Vor dem Hintergrund der Eskalation der
politischen Situation in der Ukraine verstdrkte sich der Kursverlust des Rubels zuletzt.

In den BRIC-Landern verlor die Konjunkfur merklich an Schwung. In Russland stagnier-
te die Wirtschaft im II. wie im Illl. Quartal 2013, wdhrend sie in Brasilien nach dem
RUckgang im lll. Quartal zum Jahresende wieder expandierte. Die indische Wirt-
schaft wachst bereits seit rund eineinhalb Jahren deutlich schwdécher als zuvor. Le-
diglich China erzielte im IV. Quartal 2013 mit +1,8% noch ein kraftiges Wachstum, das
jedoch geringer ausfiel als in der Vorperiode (+2,2%); zudem weisen die Unterneh-
mensumfragen auf eine weitere Verlangsamung der Dynamik hin.
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Abbildung 2: Internationale Konjunktur
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3. International niedriges Zinsniveau befligelt Aktienmdarkte

Nach wie vor ist die Krise auf den Finanzmdrkten in den USA und Europa nicht Gber-
wunden. Die Notenbanken sehen sich anhaltend verpflichtet, ihre expansive Geld-
politik weiter zu verfolgen. Deshalb sind die langfristigen Zinssétze weiterhin ausge-
sprochen niedrig. Staatsanleinen und Spareinlagen versprechen in dieser Situation
wenig Ertrag. Die geringen Schwankungen der Rohstoffpreise lassen ebenfalls kaum
Raum fUr Spekulationsgewinne.

Vor diesem Hintergrund zog die Nachfrage nach Aktien 2013 deutlich an, zumal die
Unternehmensgewinne dank der kraffigen Expansion der Realwirtschaft in den USA
und in einzelnen Landern Europas merklich zunahmen. Zudem scheint die Risikobe-
reitschaft der Wirtschaftssubjekte wieder gestiegen zu sein, nachdem sie in der Fi-
nanzmarktkrise stark gesunken war.

Der Dow Jones Industrial lag Ende Februar 2014 um rund 15% Gber dem Vorjahresni-
veau. In Europa erhdhte sich der Euro Stoxx im selben Zeitraum sogar um rund 20%,
vor allem aufgrund der lebhaften Entwicklung des deutschen Akfienmarktes. Der
DAX stieg Ende Februar auf Uber 9.600 Punkte und lag damit um rund 25% Uber dem
Niveau des Vorjahres.

Ein Einbrechen der Akfienkurse kénnte die Entwicklung der Realwirtschaft in diesen
Ladndern erneut démpfen. Diese Gefahr besteht durchaus, ist jedoch aus mehreren
Grinden eher gering: Zum einen ist das Kurs-Gewinn-Verhdltnis durch den starken
Kursanstieg zwar niedrig, aber der geringen Rendite alternativer Investitionsformen
durchaus angemessen; eine abrupte Umschichtung des Anlageportefeuilles zu sol-
chen Investitionsformen ist daher wenig attraktiv. Zum anderen kdnnten die Auswir-
kungen eines raschen Wertverfalls auf die Realwirtschaft diesmal geringer sein als in
der Vergangenheit, weil der jingste Einbruch der Aktiennotierungen und Immobi-
lienpreise noch nicht lange her ist. Anleger vertrauen nach lang anhaltenden Kurs-
steigerungen zunehmend auf die Nachhaltigkeit des erzielten, aber noch nicht reali-
sierten Vermdgenszuwachses und bauen dann ihre Entscheidungen darauf auf. Falls
diese Erwartungen in dieser Situation jéh entt@uscht werden, kommt es zu einer Real-
lokation, welche die Realwirtschaft in Mitleidenschaft zieht. In der aktuellen Lage
sollten sich viele Marktteiinehmer der Unsicherheit solcher buchmd&Bigen Vermo-
genszuwdchse eher bewusst sein. lhre Wirtschaftspléne kdnnten die Mdglichkeit ei-
ner solchen Wertminderung bereits enthalten, sodass deren tatséchliches Eintreten
nur begrenzt auf die Realwirtschaft durchschlagen wirde.

Die Aktienindizes befinden
sich nach wie vor auf einem
Héchstniveau. Das unUblich

niedrige Zinsniveau in den
hochentwickelten Volkswirt-

schaften und die Stabilitét
der Rohstoffpreise haben
einen starken Anstieg der

Nachfrage nach Aktien zur

Folge.

4. Konjunkturerholung in Europa auf breiter Basis, aber noch trage

Die Wirtschaftsleistung der EU stieg im IV. Quartal 2013 gegenUber der Vorperiode
real um 0,4% und damit etwa ebenso stark wie in den zwei Quartalen zuvor. Damit
scheint die Ende 2012 und Anfang 2013 beobachtete Rezessionsphase Uberwunden
zu sein. Wie vom WIFO in seinen lefzten Prognosen erwartet, verlduft die Erholung al-
lerdings trédge. Das Wachstum des BIP beschleunigte sich in den vergangenen Quar-
talen nicht, wie dies fUr eine Aufschwungphase typisch wdre. Nach wie vor bremsen
die noch nicht Uberwundene Finanzmarktkrise und die restriktive Fiskalpolitik die
Aufwartsdynamik.

An der Konjunkturbelebung haben auch die bislang mit groBen wirtschaftlichen
Problemen konfrontierten L&nder an der sGdlichen und westlichen Peripherie des Eu-
ro-Raumes teil (Ubersicht 1). So verstarkte sich das Wachstum nach Uberwindung
der Rezession im 2. Halbjahr 2013 in Spanien von 0,1% im lll. Quartal auf 0,2% im
IV. Quartal. In Portugal zog die Expansion von +0,3% auf +0,5% an. In Italien vollzieht
sich die Erholung viel zdgerlicher, dennoch ist auch hier eine leichte Zunahme der
Dynamik festzustellen: Im 1. Halbjahr 2013 verlangsamte sich die Abwdartstendenz,
und nach einer Stagnation im Ill. Quartal wurde im IV. Quartal wieder ein leichter
Anstieg von 0,1% verzeichnet. Fir Griechenland fehlen zur Zeit saisonbereinigte Wer-
te zum Wirtschaftswachstum. Im Vorjahresvergleich war jedoch von Quartal zu
Quartal eine deutliche Verringerung der Abwdéartsdynamik zu beobachten.

WIFO WIFO-Monatsberichte, 2014, 87(3), S. 159-168

Seit Uberwindung der jings-
ten Rezession im Il. Quartal
2013 wdachst die Wirtschaft in
der EU stabil; bislang ist aber
keinerlei Beschleunigung der
Dynamik festzustellen. Wie
die Unternehmensumfragen
zeigen, kénnte sich der Auf-
schwung jedoch bald ver-
starken.
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Die einstmals sehr erfolgrei-
chen Volkswirtschaften
Skandinaviens sind seit zwei
Jahren mit Problemen kon-
frontiert.

164

Ubersicht 2: Bruttoinlandsprodukt ausgewdihlter EU-L&nder, real

2013
I. Quartal Il. Quartal lll. Quar- V. Quar- |. Quartal Il. Quartal lll. Quar- V. Quar-
tal tal tal tal

Veré&nderung gegen das Vorquartalin % Verdnderung gegen das Vorjahr in %
Saison- und arbeitstégig bereinigt

EU 28 - 01 + 0.4 + 0,3 + 0.4 - 07 - 01 0,2 + 1,1
Euro-Raum 18 - 0.2 # 038 + 0,1 # 038 - 1.2 - 06 0.3 # 08
Spanien - 03 - 01 + 0,1 + 0,2 - 19 - 146 - 1.1 - 02
Portugal’) - 03 # 1,1 + 03 # 08 - 40 - 20 - 09 + 1.6
Italien - 0.6 - 03 + 0,0 + 0,1 - 26 - 23 - 19 - 08
Griechenland?) - - - - - 55 - 37 - 30 - 26

Irland’) - 1,1 + 1.0 + 1,5 = - 1.8 - 1.5 + 1,7 =
Niederlande?) - 03 + 0,1 + 03 + 0.7 - 1.4 - 1.7 - 06 + 0.7
Finnland - 02 + 0,0 + 00 - 03 - 28 - 1.3 - 09 = 08
Slowenien + 0,1 + 02 + 0.4 # 1.2 - 31 - 1.7 - 08 # 1.9
Slowakei') + 0,3 + 0.3 + 0,3 + 0.4 + 0,7 + 038 + 0.9 + 13
Schweden + 08 + 00 + 05 + 1,7 + 1,6 + 0.7 + 0,7 # &l
Tschechien - 13 + 03 + 0,2 + 1,6 - 23 - 1.7 - 12 + 0.8
Ungarn # 1,1 # 038 + 0.8 + 06 - 01 + 06 + 1.7 + 28
Q: Eurostat. — 1) Ohne Arbeitstagskorrektur. — 2) Nicht saisonbereinigt. — 3) Verdnderung gegen das Vorjahr

in %, arbeitstdgig bereinigt.

Die irische Wirtschaft wuchs im Il. Quartal (+1%) und lll. Quartal 2013 (+1,5%; Daten
zum IV. Quartal fehlen noch). Auch die Niederlande scheinen die durch das Platzen
der Immobilienpreisblase ausgeldste hartndckige Rezession Uberwunden zu haben.
Seither verstarkte sich das Wachstum von 0,1% im IIl. Quartal auf 0,3% im lll. und 0,7%
im V. Quartal 2013.

Wdhrend sich die sehr problematische Wirtschaftslage der Lander im SGden und
Westen der EU schrittweise bessert, stehen die einstmals sehr erfolgreichen Volkswirt-
schaften Skandinaviens erheblichen Konjunkturproblemen gegenutber. In Finnland
verstarkte sich der seit 2012 (-1%) anhaltende Abwartstrend 2013 (-1,4%), in allen
vier Quartalen 2013 sank die Wirtschaftsleistung im Vorjahresvergleich deutlich. Hatte
2012 der Konsum noch die Nachfrage gestitzt, so schrumpften 2013 alle wichtigen
Nachfragekategorien. Dennoch war die harmonisierte Inflationsrate in Finnland in
den letzten Monaten mit knapp 2% eine der héchsten im Euro-Raum. Leistungsbilanz
und o&ffentliche Haushalte weisen seit ein paar Jahren Defizite aus. Die schwedische
Wirtschaft geriet zwar nicht in eine Rezession, sie entwickelt sich aber schwdcher als
in der Vergangenheit. Lediglich im IV. Quartal 2013 verstarkte sich die Dynamik.

Osterreichs nordliche und dstliche Nachbarl&nder verzeichneten im IV. Quartal 2013
ebenfalls eine anhaltende Erholung. Die tschechische Wirtschaft wuchs sprunghaft
um 1,6%, nach +0,2% in der Vorperiode. In der Slowakei erhdhte sich das BIP um real
0,4% nach +0,3%. Die ungarische Wirtschaft expandierte im V. Quartal 2013 um
0,6%. Slowenien kénnte die Rezession Uberwunden haben: Der negative Vorjahres-
abstand verringerte sich im 1. Halbjahr 2013 schrittweise, ab der Jahresmitte gewann
die Konjunktur wieder an Dynamik. Im lll. Quartal erhdhte sich die Wirtschaftsleistung
um 0,4% gegenuUber der Vorperiode, im IV. Quartal um 1,2%.

Die Unternehmensumfragen deuten im Euro-Raum auf ein Anhalten der Konjunktur-
erholung hin. Im Februar 2014 stieg der Economic Sentiment Indicator zum zehnten
Mal in Folge, wenn auch nur wenig. Die nach wie vor recht zaghafte Aufwdartsbe-
wegung ist zu schwach, um eine Verbesserung auf dem Arbeitsmarkt herbeizufUh-
ren, die Arbeitslosenquote betrédgt im Euro-Raum seit einem Jahr unverdndert rund
12%.

Die Inflation verlangsamt sich im Euro-Raum seit Ende 2011, im J&anner und (laut
Schnellschatzung) im Februar 2014 betrug sie gemdB dem harmonisierten Verbrau-
cherpreisindex 0,8%. Wdahrend sich zuletzt Nahrungsmittel einschlielich Alkohol und
Tabak (+1,5%) sowie Dienstleistungen (+1,3%) Uberdurchschnittlich verteuerten, er-
hohten sich die Preise von industriellen nichtenergetischen Gutern unterdurchschnitt-
lich (+0,6%). Energie wurde um 2,2% billiger. Ohne Nahrungsmittel, Alkohol, Tabak
und Energieprodukte, deren Preise Ublicherweise starken nicht konjunkturbedingten
Preisschwankungen unterliegen, betrug die Inflationsrate 1,0%. Von einer deflationd-
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ren Entwicklung ist somit noch nicht zu sprechen, allerdings besteht eine solche Ge-
fahr bei Anhalten des Abwartstrends der Inflationsrate.

5. Erholung auch in Osterreich schleppend

In Osterreich stieg die gesamtwirtschaftliche Produktion im IV. Quartal gegenUber
der Vorperiode um 0,3%. Das Wachstum hat sich damit abermals verstarkt und ent-
sprach dem Durchschnitt des Euro-Raumes. FUr das gesamte Jahr 2013 ergibt sich
ein BIP-Anstieg von 0,4%.

Treibende Kraft war im IV. Quartal 2013 vor allem die Belebung der AuBenwirtschaft.
Auch die Investitionsnachfrage nahm leicht zu. Der Konsum der privaten Haushalte
stagnierte hingegen neuerlich (+0,1%).

Die Unternehmensumfragen weisen auf ein Anhalten der Aufwdartsdynamik in den
kommenden Monaten hin. Der aus mehreren Komponenten bestehende WIFO-
FrOhindikator lag im Februar 2014 abermals deutlich im Expansionsbereich, jedoch
blieb die Verbesserung gegeniber der Vorperiode schwach.

Auch der WIFO-Konjunkturtest belegt die nach wie vor recht trége Aufwdartsentwick-
lung der heimischen Produktion. Im Februar verbesserte sich zwar die Einsch&tzung
der aktuellen Lage deutlich, die Erwartungen fUr die kommenden Monate waren
jedoch kaum opfimistischer.

Abbildung 3: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests

Indizes der aktuellen Lagebeurteilung und der unternehmerischen Erwartungen,
saisonbereinigt
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0 zeigen insgesamt positive, Werte unter O negative Erwarfungen an.

Die aktuelle Lage wurde vor allem von den SachgUtererzeugern und der Bauwirt-
schaft gUnstiger eingeschdatzt. Letztere profitierte allerdings vom milden Winterwet-
ter, sodass die Produktionszunahme teilweise durch das Vorziehen von Projekten
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Die &sterreichische Wirtschaft
expandierte im IV. Quartal
2013 um 0,3%. Damit hat sich
das Wachstum abermals
leicht verstérkt. Nach wie vor
fehlt jedoch die Dynamik
vergangener
Aufschwungphasen.
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Obwohl die Wintersaison bis-
her gebietsweise relativ
schneearm verlief, stieg die
Zahl der Nachtigungen
leicht. Die Umsdtze gingen
hingegen etwas zurick.

Die heimische Inflationsrate
sank im Jdnner 2014 auf
1,5%. W&hrend Energiepro-
dukte erneut billiger wurden,
zogen die Preise von Dienst-
leistungen und Nahrungsmit-
teln kraftig an.
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bedingt sein durfte. Darauf weist auch die etwas pessimistischere Einschdtzung der
Entwicklung in den kommenden Monaten hin.

In der sehr konjunkturempfindlichen SachguUterproduktion stieg neben der positiven
Beurteilung der aktuellen Entwicklung, vor allem die Zuversicht fur die kommenden
Monate. Das gilt neben der Konsumgutererzeugung insbesondere fUr die Produzen-
ten von InvestitionsgUtern und Vorleistungen.

In der ersten Hdalfte der Wintersaison (November 2013 bis J&nner 2014) stieg die Zahl
der Ubernachtungen gegeniber dem Vorjahr um 0,4% (inlédndische Géste +0,6%,
ausldndische Gdaste +0,4%; USA +11%, Russland +4%, Schweiz +3%). Aufgrund des
anhaltenden Trends zu Ferienwohnungen entwickelten sich die Umsdtze schwdcher
als die Nachtigungen (-0,7%, real —2,3%). Regional Uberstiegen die Tourismusein-
nahmen das Vorjahresniveau zwischen November 2013 und J&anner 2014 nur in Wien
und der Steiermark deutlich; im Burgenland stagnierten sie, in Vorarlberg sanken sie
etwas schwdcher als im Osterreich-Durchschnitt. In Kérnten, Oberdsterreich und
Salzburg fielen die EinbuBen maBig aus, in Tirol und Niederdsterreich etwas deutli-
cher.

5.1 Konsum und Handel dampfen nach wie vor die Konjunktur

Das Konsumentenvertrauen verédnderte sich in Osterreich laut Konsumklimaindikator
der Europdischen Kommission im Februar gegenUber dem Vormonat kaum, der Sal-
do aus positiven und negativen Einsch&tzungen war weiterhin negativ (-6,5 Prozent-
punkte). Die kUnftige Arbeitsmarktentwicklung als Teilkomponente des Konsumklima-
index wurde jedoch das zweite Mal in Folge guUnstiger bewertet. Dagegen ver-
schlechterte sich die Einsché&tzung der allgemeinen Wirtschaftsentwicklung in den
kommenden 12 Monaten.

Die Bereitschaft zum Kauf langlebiger GebrauchsguUter scheint auch Anfang 2014
geddmpft zu sein, wie die Abnahme der Pkw-Neuzulassungen fUr private Haushalte
vermuten |asst (—22,4% gegenuber J&nner 2013). Hier sind jedoch Sondereffekte im
Zusammenhang mit der Anderung der Normverbrauchsabgabe mit 1. Mé&rz 2014 zu
berUcksichtigen (Vorziehkdufe, etwa im Dezember 2013 +8,2%, Abwarten von Hand-
leraktionen).

Die Einzelhandelsumsatze (ohne Kfz-Handel) nahmen zu Jahresbeginn nach vorldu-
figen Berechnungen von Statistik Austria sowohl nominell als auch preisbereinigt zu,
gefragen von der Umsatzsteigerung im Lebensmitteleinzelhandel. Der Nicht-Lebens-
mitteleinzelhandel stagnierte hingegen. Die Einschdtzung der Einzelhandelsunter-
nehmen im WIFO-Konjunkturtest vom Februar 2014 deutet nicht auf eine spUrbare
Verbesserung hin.

5.2 Inflation sinkt

Die Verbraucherpreise waren in Osterreich im Janner 2014 um 1,5% héher als im Vor-
jahr, vor allem aufgrund der Verteuerung von Nahrungsmitteln und den Gutern der
Kategorien "Wohnung, Wasser, Energie" und "Restaurants und Hotels". Die gréBten
Preissteigerungen wurden fUr NachrichtenUbermittlung (+5,5%) sowie alkoholische
Getranke und Tabak (+3,6%) verzeichnet. Verbiligungen ergaben sich aufgrund des
erneuten RUckganges der Preise fossiler Energietréger in der Kategorie "Verkehr"
(-0,4%), aufgrund der Schwdache der Einzelhandelsumsétize sanken auch die Preise
von Bekleidung und Schuhen (-0,1%).

Nach wie vor ist die harmonisierte Inflationsrate in Osterreich (+1,5%) deutlich héher
als im Durchschnitt des Euro-Raumes (0.8%) und etwas hdher als in Deutschland
(1,2%). Dafur ist wie in der Vergangenheit die Preisentwicklung in der Kategorie "Ho-
tels, Cafés und Restaurants" bestimmend, die fast 0,3 Prozentpunkte des Unterschie-
des erklart.
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Abbildung 4: Wirtschaftspolitische Eckdaten
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Die schleppende Konjunk-
turbelebung hat den Ar-
beitsmarkt bislang nicht er-
reicht. Die Beschdffigung
wdchst unverdndert trage,
und auch die Arbeitslosigkeit
erh&hte sich im Februar neu-
erlich.
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Die Preise der im Mikrowarenkorb zusammengefassten GuUter (tdglicher Einkauf) stie-
gen wegen des hohen Gewichtes der Nahrungsmittel im Vorjahresvergleich um
3.9%. Die Produkte, die typischerweise im Wochenrhythmus konsumiert werden (Mi-
niwarenkorb), verteuerten sich dagegen um nur 1,3%, weil Treibstoffe biliger wurden.

5.3 Keine konjunkiurbedingte Belebung des Arbeitsmarktes

Auf dem Arbeitsmarkt ist bislang noch keine Entspannung zu beobachten. Der Be-
schaffigungsaufbau verlangsamte sich saisonbereinigt weiter: Nach +0,2% im Janner
stieg die Zahl der unselbsténdig aktiv Beschaftigten im Februar um +0,1%. Im Vorjah-
resvergleich wurden rund 26.400 neue Arbeitsplatze geschaffen (+0,8%).

Das Arbeitskrafteangebot wuchs im Februar neuerlich dynamisch. Die Konjunktur ist
nach wie vor zu schwach, um unter diesen Bedingungen eine Verringerung der Ar-
beitslosigkeit zu ermdglichen. Im Februar war die Zahl der registrierten Arbeitslosen
um rund 30.300 bzw. 9,3% hdher als im Vorjahr und saisonbereinigt um 0,1% hdher als
im Vormonat.

Die Arbeitslosenquote (nach &sterreichischer Berechnungsmethode) sank saisonbe-
dingt von 9,7% im J&nner auf 9,4% im Februar. Gegeniber dem Vorjahr ergibt sich
ein Anstieg um 0,7 Prozentpunkte. Saisonbereinigt betrug die Quote in beiden Mo-
naten unverdndert 7,9%. Die EU-weit harmonisierte Arbeitslosenquote verringerte
sich im J&nner gegenlber dem Vormonat saisonbereinigt um 0,1 Prozentpunkt auf
4,9%. Osterreich dirfte damit nach wie vor das EU-Land mit der niedrigsten Arbeitslo-
senquote sein.
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