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Einfrubung der Stimmung

Die Unternehmen schatzen die Wirtschaftslage fir die kommenden Monate unginstiger ein. Die Eintri-
bung der Stimmungsindikatoren deutet auf eine Verlangsamung des Wachstums in den ndchsten Quarta-
len hin. Im I. Quartal wuchs die 6sterreichische Wirtschaft dagegen noch sehr kraftig (+0,7% gegeniiber
dem Vorquartal, +3,3% gegenuber dem Vorjahr). Der AuBenbeitrag war die tragende Saule der Konjunk-

tur, die Inlandsnachfrage wies keine Anzeichen einer Belebung auf.

Der Konjunkturbericht entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter des WIFO. « Abgeschlossen am 9. Juni 2008. * E-Mail-Adresse:

Ewald.Walterskirchen@wifo.ac.at

Die WIFO-Unternehmensumfragen zeigen eine deutliche EintrUbung der Stimmung.
Vor allem die Erwartungen der Hersteller von Vorprodukten, Investitions- und Kon-
sumgutern zur Geschdftslage in den kommenden sechs Monaten haben sich mar-
kant verschlechtert. Die Beurteilung der Produktionsentwicklung und Geschéftslage
liegt bereits unter dem Iangerfristigen Durchschnitt. Die Einschdtzung der aktuellen
Auftragsbest@nde hat sich zwar auch eingetfribt, Ubertrifft aber noch den Mittel-
wert. Der WIFO-Konjunkturtest deutet somit auf eine Abschwdchung des Produkti-
onswachstums in den ndchsten Quartalen hin.

Im |. Quartal wurde die 6sterreichische Wirtschaft durch die intfernationale Finanzkrise
und die Euro-Aufwertung noch nicht geddmpft. Das Wachstum blieb mit +0,7% (sai-
son- und kalenderbereinigt) gegentber dem Vorquartal und +3,3% gegenUber dem
Vorjahr kraftig. Das ergab die revidierte Quartalsrechnung des WIFO. Damit wurde
das vor einem Monat publizierte Ergebnis der WIFO-Schnellsch&tzung (+3,5% gegen-
Uber dem Vorjahr bzw. +0,8% gegenuUber dem Vorquartal) geringfGgig nach unten
korrigiert. Der Guterexport hat an Dynamik verloren, die Bauwirtschaft profitierte do-
gegen vom milden Winterwetter und der Tourismus vom frohen Ostertermin. Die In-
vestitionen in Maschinen und Fahrzeuge waren weiterhin sehr verhalten. Nach dem
bisherigen Verlauf ist fraglich, ob die Investitionspldne der SachgUtererzeuger heuer
voll realisiert werden.

Trotz der starken Beschdaftigungsausweitung verstérkte sich die Entwicklung des pri-
vaten Konsums nicht. Im I. Quartal stiegen die Einzelhandelsumsatze nur wegen des
frGhen Ostertermins rascher als zuletzt. W&hrend sich der Absatz einiger dauerhafter
Konsumguter gunstig entwickelte, blieben die Pkw-Verkdufe relativ schwach. In den
ersten vier Monaten 2008 wurden um 0,8% mehr Pkw zugelassen als im Vorjahr.

Die Verbraucherstimmung ist wenig opftimistisch, weil die hohen Preissteigerungen
die Kaufkraft dricken. Die Bruttotarifldhne lagen in den ersten vier Monaten ebenso
wie die Verbraucherpreise um 3,3% Uber dem Vorjahresniveau. Aufgrund der kalten
Progression gingen die Nettoldhne jedoch real um etwa %% zurick.

Die Verteuerung von Energie und Nahrungsmitteln heizt die Inflation an. Das Barrel
Rohdl notierte im Mai erstmals Uber 125 $; spekulative Kaufe spielten dabei eine
wichtige Rolle. Auf der Verbraucherebene waren im April Energie um 13% und Nah-
rungsmittel um 7% teurer als im Vorjahr; diese beiden Gruppen frugen drei Finftel zur
Gesamtinflation bei. Die Preise von Dieselireibstoff lagen um 30%, jene von Brot und
Gefreideerzeugnissen um rund 11% Uber dem Vorjahresniveau.
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Ubersicht 1: Ergebnisse der vierteli&hrlichen Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung

2006 2007 2008
IV. Quartal I. Quartal II. Quartal lIl. Quartal V. Quartal I. Quartal
Verénderung gegen das Vorquartal in %
Real, saison- und arbeitstéigig bereinigt

Konsumausgaben insgesamt + 0,3 + 0.4 + 05 + 0.8 + 0,5 - 02
Private Haushalte') + 03 + 0.3 + 0,5 + 0.4 + 0.1 + 0.2
Staat + 0.4 + 0.4 + 0.4 + 20 + 1.2 - 17

Bruttoinvestitionen + 0.8 + 0.8 + 0,6 + 0.6 + 0.6 + 0,6
Bruttoanlageinvestitionen + 1,2 + 1,1 + 09 + 0,7 + 0,5 + 03

AusrUstungen + 1,1 + 1.9 + 1,5 + 0.8 + 0.4 + 0.4
Bauten + 1,6 + 038 + 03 + 03 + 05 + 06

Exporte + 2,5 + 23 + 1,8 + 1,1 + 12 + 12
Waren + 3,1 + 29 + 13 + 09 + 09 + 1,0
Dienstleistungen + 1.8 + 2,1 + 2,7 + 3.1 + 3.0 + 2,6

Importe + 1.9 + 1,5 + 1,0 + 1,5 + 0.9 - 03
Waren + 1,9 + 1.8 + 1,1 + 1.3 + 0.9 - 02
Dienstleistungen + 1.2 + 1.0 + 1.3 + 1.7 + 1.6 + 1.3

Bruttoinlandsprodukt + 08 + 09 + 08 + 07 + 06 + 07

Sachgutererzeugung + 2,6 + 19 + 09 + 1,1 + 1,5 + 1,6

2006 2007 2006 2007 2008
IV. Quartal I. Quartal II. Quartal lIl. Quartal V. Quartal |. Quartal
Ver@nderung gegen das Vorjahrin %

Real, berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen

Konsumausgaben insgesamt + 2,1 + 1.7 + 1.9 + 1.0 + 1,6 + 23 + 1.8 + 1.5
Private Haushalte') + 2,1 + 1.4 + 1,9 + 0.9 + 1,6 + 1,9 + 1.2 + 1.4
Staat + 2,1 + 2.4 + 20 + 1.3 + 14 + 3.3 + 3.7 + 1.9

Bruttoinvestitionen + 3.7 + 4,1 + 14 +10.4 + 03 + 4,8 + 2.3 + 3.4
Bruttoanlageinvestitionen + 3.8 + 52 + 3.8 + 9.9 + 38 + 4,8 + 3.7 + 07

AusrUstungen + 1,5 + 7.1 - 4, + 85 + 2,2 + 9.8 + 8.4 - 16
Bauten + 5,1 + 3.9 + 7.8 +12,1 + 4,5 + 1.7 + 08 * 35

Exporte + 7.5 + 9,1 + 8,4 +10,0 + 9,5 + 8,5 + 8,5 + 6,4
Waren + 79 + 90 + 846 +11.,4 +10,9 + 7.6 + 6,6 * 33
Dienstleistungen + 64 + 9.4 + 8,1 + 6.4 + 55 +11,0 +14,5 +15.1

Importe + 56 + 6,6 + 56 + 9.5 + 4,7 + 8.1 + 4,4 + 20
Waren + 55 + 7.2 + 4,1 +11,0 + 50 + 89 + 4,0 + 1.3
Dienstleistungen + 6,1 + 4,5 +10,9 + 2,5 + 3,4 + 5,5 + 6,2 + 6,4

Bruttoinlandsprodukt + 3,3 + 34 + 3,4 + 3.7 + 3,4 + 3,2 + 3,1 SNGHC!

Sachgutererzeugung + 88 + 7.4 +10,0 + 9.5 + 7.7 + 6,5 + 6,0 + 6.1

Bruttoinlandsprodukt, nominell + 5,1 + 57 53 + 6,2 = 59 + 57 + 5,6 + 6.3

Q: WIFO. - 1) EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.

Abbildung 1: Entwicklung des realen Bruttoinlandsproduktes

Verdnderung gegen das Vorjahr bzw. Vorquartal in %

In % gegen das Vorjahr

1 4 Saison-und arbeitstégig bereinigt
in % gegen das Vorquartal

1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008

Q: WIFO.

Auf dem Arbeitsmarkt hielt die ginstige Entwicklung im Mai an. Die Zahl der Arbeits-
platze war um 2% hdéher als vor einem Jahr, und die Arbeitslosenquote ging zurdck
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(=¥ Prozentpunkt), obwohl die Arbeitsmarktschulungen eingeschrénkt wurden. Die
Beschleunigung des Beschdaftigungszuwachses seit der Jahreswende durfte groBteils
auf die EinfUhrung der sofortigen Meldepflicht neuer Beschdaftigungsverhdlinisse zu-
rGckzufUhren sein. Diese MaBnahme koénnte die offizielle Beschdaftigtenzahl um
20.000 bis 30.000 Personen erhdht haben. Gleichzeitig steigerte sie die Einnahmen an
Lohnsteuern und Sozialversicherungsbeitrédgen kré&ftig. Auch nach Bereinigung um
den administrafiven Sondereffekt war die Beschdaftigungsentwicklung sehr gunstig.
Das Stellenangebot als Vorlaufindikator nimmt dagegen von Monat zu Monat weni-
ger zu, im Mai lag es nur noch geringfUgig Uber dem Vorjahresniveau (+500). Das
deutet — dhnlich wie die Stimmungsindikatoren — auf eine Abschwdchung der Kon-
junktur hin. Seit Februar sinkt auch die Arbeitslosenquote saisonbereinigt nicht mehr.
Sie hat allerdings bereits ein relativ niedriges Niveau erreicht (laut nationaler Berech-
nungsmethode im Mai 5,1%, laut Eurostat im April saisonbereinigt 4,2%).

Im . Quartal bremste die Verringerung der Ausgaben fir Wohnbau und dauerhafte
Konsumguter (Autos) das Wachstum in den USA. Die Wohnbauinvestitionen
schrumpften weiter kraftig, und der Rickgang der Immobilienpreise sowie der ro-
sche Anstieg der Verbraucherpreise drickten die Konsumbereitschaft. Die Exporte
konnten dagegen infolge der Dollarabwertung gesteigert werden. Einige aktuelle
Daten (z. B. Beschaftigungsausweitung im Mai) haben in den USA die Erwartung ge-
starkt, dass die Konjunkturabschwdchung weniger ausgepragt sein kdnnte als be-
fUrchtet.

Die Wirtschaft der USA wuchs zu Jahresbeginn etwas stdrker als angenommen. Ge-
genuber dem Vorquartal stieg das reale BIP im I. Quartal um 0,23%, nach +0,14% im
IV. Quartal. Auf Jahresbasis bedeutet das ein Wachstum von 0,9% nach +0,6%. Im
2. Halbjahr sollten die Steuergutschriften den privaten Konsum stGtzen. Dennoch
durfte die Inlandsnachfrage, der Motor der Konjunktur, im Jahr 2008 gegenUber
dem Vorjahr sinken. Der Anstieg der Exporte infolge der massiven Dollarabwertung
verhindert jedoch einen RUckgang des Bruttoinlandsproduktes.

Die Preise zogen in den USA wegen des Auftriebs der Rohstoff- und Rohdlnotierun-
gen sowie des Dollarkursverfalls deutlich an: Die Inflationsrate betrug im April knapp
4%. Aufgrund des Preisauftriebs dirfte die Notenbank in der Zinspolitik vorsichtiger
agieren. In den ersten vier Monaten verringerte sie die Zinssdtze viermal um insge-
samt 225 Basispunkte.

Im Euro-Raum ist die Konjunktur bisher trotz der internationalen Turbulenzen robust.
Das Geschdftsklima fribte sich jedoch in Industrie, Bauwirtschaft und Handel seit der
Jahreswende ein. Laut Umfrage der Europdischen Kommission sank das Vertrauen in
die Wirtschaftslage erstmals seit zwei Jahren unter den langjdhrigen Durchschnitt. In
den kommenden Monaten wird sich die Dynamik im Euro-Raum abschwdchen.

Das Wachstum zog zu Jahresbeginn, wenig beeintrdchtigt von den Turbulenzen auf
den Finanzmarkten, an. Das geht aus einer ersten Schatzung von Eurostat hervor. Im
I. Quartal wuchs das reale BIP des Euro-Raums — auch begunstigt durch das milde
Winterwetter — gegentber dem Vorquartal um 0,8% und gegenUber dem Vorjah-
resquartal um 2,2%.

Der Euroframe-Indikator, der vorauseilende Kennzahlen (gegenUber dem Vorquar-
tal) gewichtet, I1asst eine Wachstumsabschwdchung auf 1,7% im Il. Quartal und 1%
im lll. Quartal erwarten. Die geddmpften Konjunkturerwartungen spiegeln die Aus-
wirkungen der Immobilienkrise in den USA, der Euro-Aufwertung und der Rohdlver-
teuerung wider.

Das Absatzvolumen im Einzelhandel weist seit Jahresbeginn einen sinkenden Trend
auf. Im April lag es um 2% unter dem Vormonatswert. Der starke Preisauftrieb drockt
die Kaufkraft und vor allem auch die Bereitschaft, teure Lebensmittel zu kaufen.
Nahrungsmittel kosteten im April um 6% mehr als im Vorjahr.
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Wirtschaft der USA
wdchst kaum

Die Wirtschaft der USA steht
am Rande einer Rezession.
Die Senkung der Zinssatze
und die Steuergutschriften
kénnten jedoch helfen, heu-
er eine Stagnation zu ver-
meiden.

Konjunktur im Euro-
Raum im |. Quartal
robust

Im Euro-Raum hat sich die
Stimmung der Unternehmen
in den letzten Monaten ten-

denziell verschlechtert. Die
Auswirkungen der internatio-
nalen Finanzkrise, der Euro-
Aufwertung und der Roh&l-
verteuerung dédmpfen die
Konjunkturerwartungen. Die
Wirtschaftsentwicklung hielt
dem Abwdrtssog im I. Quar-
tal jedoch stand.
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Abbildung 2: Internationale Konjunktur

Saisonbereinigt, 2000 = 100, gleitende Dreimonatsdurchschnitte
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Q: Europdische Kommission, Deutsche Bundesbank, ISM (Institute for Supply Management™), ifo (Institut
fUr Wirtschaftsforschung), OECD.

Die Inflationsrate betrug im Euro-Raum im April 3,3%, fUr Mai wird sie von Eurostat auf
3.6% geschdatzt. Nach Ansicht der OECD ist kein "drastischer" Rickgang der Rohdl-
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preise in Sicht, die Lebensmittelpreise kdnnten jedoch im 2. Halbjahr bei normalen
Ernten nachgeben. Sie werden allerdings auf Dauer héher bleiben als in den ver-
gangenen Jahren. Der Hauptgrund dafir liegt in der Zunahme der Nachfrage aus
China und Indien sowie der Spekulation auf weitere Preiserhdhungen.

Die deutsche Wirtschaft entzog sich dem weltweiten Abwadrtstrend bisher erfolg-
reich. Nach einer Abschwdchung zu Jahresende wuchs das reale BIP im |. Quartal
kraffig (kalenderbereinigt +2,6% gegentber dem Vorjahresquartal). Die weltwirt-
schaftlichen Schocks werden die Konjunktur in Deutschland jedoch mit Verzégerung
freffen. Negative Impulse gehen nicht nur von den Finanzmdarkten der USA, den
Rohdlpreisen und der Euro-Aufwertung aus, sondern auch von der Konjunkturab-
schwdchung in GroBbritannien, Spanien und Italien. Der private Konsum zeigt in
Deutschland trotz der Verbesserung der Arbeitsmarktlage keine Aufwdartstendenzen,
die negative auBenwirtschaftliche Einflusse ausgleichen kénnten.

Die 6sterreichische Wirtschaft wuchs im I. Quartal 2008 bereinigt um Saison- und Ar-
beitstagseffekte gegenUber der Vorperiode real um 0,7% (nach +0,6% im IV. Quar-
tal). GegenUber der WIFO-Schnellsch&dtzung von Anfang Mai wurden die Werte ge-
ringfugig nach unten korrigiert. Revidiert wurden die Wertschdpfungsdaten in eini-
gen Dienstleistungsbereichen sowie im Bauwesen und der Industrie. Auch die revi-
dierte Schatzung zeigt aber in der SachgUtererzeugung eine leichte Beschleunigung
der Expansion gegenUber dem Vorquartal (+1,6%, nach +1,5% im IV. Quartal 2007).

Die Bauwirtschaft profitierte vom milden Winterwetter und expandierte im |. Quartal
gegeniber dem Vorquartal um 0,6% (+2,5% gegenUber dem Vorjahr). Verstdrkte Inf-
rastrukturauftrdge an den StraBen- und Eisenbahnoberbau belebten besonders die
Dynamik im Tiefbau.

Wdhrend sich die Enftwicklung des Handels mit +0,3% gegenUber der Vorperiode
kaum weiter belebte, beschleunigte sich das Wachstum im Wirtschaftsbereich Reali-
tadtenwesen und Unternehmensdienste deutlich (auf +1,4% gegenUber der Vorperi-
ode).

Die Bruttoanlageinvestitionen verlieren seit einem Jahr an Dynamik. Hatten die Zu-
wachsraten gegenUber der Vorperiode vor einem Jahr noch real Gber 1% betragen,
so war im |. Quartal 2008 eine Steigerung von nur 0,3% zu beobachten. Wahrend die
Bauinvestitionen mit +0,6% gegenUber dem Vorquartal kr&ftiger als in den drei Quar-
talen zuvor expandierten, verlieren die AusrUstungsinvestitionen an Schwung. Vor al-
lem die Fahrzeuginvestitionen nahmen in den letzten zwei Quartalen im Vorperio-
denvergleich ab.

Die Auslandsnachfrage erwies sich auch im I. Quartal als Wachstumsstitze. Den-
noch zeigt die revidierte Schdtzung kaum eine weitere Beschleunigung der Export-
steigerung. Im |. Quartal erhéhte sich die Ausfuhr gegentber dem Vorquartal real
um 1,2%. Gegenuber dem Vorjahr stieg sie real um 6,4%, wdhrend die Importe um
nur 2% zunahmen. Im Vergleich zur Vorperiode war die Importnachfrage rGcklaufig.

Der private Konsum expandierte im I. Quartal mit real +0,2% gegenlber dem
IV. Quartal 2007 erneut schwach und ohne Anzeichen einer Beschleunigung. Ge-
genuUber dem Vorjahr entspricht dies einer Zuwachsrate von real 1,4%.

Die Beurteilung der aktuellen Auftragsbesténde und der Auslandsbestellungen hat
sich in der SachguUtererzeugung verschlechtert, liegt aber noch Uber dem l&ngerfris-
tigen Durchschnitt. Die Erwartungen bezUglich der Produktion in den ndchsten drei
Monaten und insbesondere der Geschdftslage in den néchsten sechs Monaten
fribten sich jedoch so stark ein, dass sie den mittelfristigen Trendwert bereits unter-
schreiten. Dies wird sich mit einer Verzégerung in den Produktfionsdaten nieder-
schlagen; im Il. und Ill. Quartal ist deshalb mit einer schwécheren Konjunkturdynamik
zU rechnen.

In der Bauwirtschaft wird die Auftragslage derzeit nur durchschnittlich beurteilt, in
den unternehmensnahen Dienstleistungen jedoch weiterhin gut.
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Osterreich:
Wirtschaftswachstum
im |. Quartal 3,3%

Im I. Quartal wuchs die &ster-
reichische Wirtschaft gegen-
Uber dem Vorquartal um
0,7%. Damit sind bisher keine
Abschwdéchungstendenzen
zu erkennen. Trotz der Bele-
bung auf dem Arbeitsmarkt
springt jedoch der private
Verbrauch nicht an, die ho-
he Inflation drickt die Kauf-
kraft. Auch die Investitions-
nachfrage entwickelte sich
im I. Quartal verhalten. Nach
wie vor kommen die Impulse
vom AuBenbeitrag.

Unternehmens-
stimmung kuhlt sich
ab

Die Einschatzung der aktuel-
len Auftragslage geht leicht,
jene der Produktions- und
Geschdaftserwartungen for
die kommenden Monate
stark zurUck.
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Uberschuss in der
Warenverkehrsbilanz

Die &sterreichische Ausfuhr
bUBte in den ersten zwei
Monaten 2008 frotz der Euro-
Aufwertung und der schwa-
chen Konjunktur in den USA
nicht an Dynamik ein. Im
Mdrz ging sie jedoch vor al-
lem wegen der geringeren
Zahl an Arbeitstagen zurlick.
Die Exporte expandierten
rascher als die Importe, die
Warenverkehrsbilanz ver-
zeichnete ein Aktivum.

Keine Beschleunigung
des Konsum-
wachstums

Das Wachstum des privaten
Konsums wird die zu erwar-
tende Abschwdchung der
Exportdynamik nicht ausglei-
chen. Die Einzelhandelsum-
sdtze nehmen weiterhin nur
verhalten zu, die Pkw-
Neuzulassungen steigen ge-
ringfigig.
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Die Warenexporte stiegen im I. Quartal gegenuber dem Vorjahr nominell um 5%. Die
Lieferungen in die EU 27 wurden fast ebenso rasch ausgeweitet wie jene in Drittstaa-
ten. Deutlich Uberdurchschnittlich erhdhte sich die Ausfuhr in die GUS- und OPEC-
Staaten, nach SUdosteuropa, in die MOEL und die Schwellenldnder (Nicht-OPEC).
Besonders hohe nominelle Zuwd&chse ergaben sich fUr Agrarwaren und Brennstoffe.

Die Export- und Importpreise zogen infolge des Rohwarenbooms an; rezente Infor-
mationen dazu fehlen jedoch. Die Warenimporte wuchsen im I. Quartal wegen der
maBigen Entwicklung der Inlandsnachfrage schwdcher als die Exporte. Sie Ubertra-
fen den Vorjahreswert im |. Quartal nominell um 4%. Die Warenverkehrsbilanz ver-
zeichnete sowohl gegenUber der EU als auch gegenuber Drittldndern einen Uber-
schuss (+450 Mio. €).

Abbildung 3: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests

Salden aus positiven und negativen Meldungen in % der befragten Unternehmen,
saisonbereinigt
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Q: Europdische Kommission, WIFO-Konjunkturtest.

Der Einzelhandel erzielte im I. Quartal eine reale Umsatzsteigerung um 1,4%. Dieses
Ergebnis ist dadurch begunstigt, dass die Osterfeiertage heuer in den Marz fielen.
Wd&hrend sich der Absatz einiger dauerhafter Konsumguter (z. B. Mdbel) gUnstig
entwickelte, blieb der Verkauf von nichtdauerhaften KonsumgUtern wegen der star-
ken Verteuerung von Nahrungsmitteln gedrickt.

Im Durchschnitt der ersten vier Monate 2008 wurden etwas mehr Pkw angemeldet
als im Vorjahr. Der Anteil der dieselbetriebenen Fahrzeuge geht deutlich zurGck, well
diese meist feurer sind als benzinbetriebene und der Dieselpreis bereits Uber dem
Benzinpreis liegt.

Der private Konsum wurde im |. Quartal — dhnlich wie im Trend der letzten Jahre —
gegenuber dem Vorjahr um knapp 1%2% ausgeweitet. Die Verbraucherstimmung
spiegelt wenig Optimismus wider. In den kommenden zwdlf Monaten wird ange-
sichts des Preisanstiegs und der Konjunkturabschwdchung eine Verschlechterung
der Finanzlage erwartet. Obwohl die Herbstlohnrunde wesentlich héher ausfiel als im
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Vorjahr, verhindert der starke Preisauftrieb eine Erhdhung der Realldhne. Die Zunah-
me der Kaufkraft der privaten Haushalte resultiert ausschlieBlich aus der Beschdéfti-
gungsausweitung.

In der Wintersaison 2007/08 steigerte die heimische Tourismuswirtschaft ihre Umsatze
nach vorldufigen Berechnungen um gut 10% gegeniber dem durch Schneemangel
gedruckten Vorjahresniveau. Der Tourismus befindet sich damit auf einem Wachs-
tumspfad, der die Wiedergewinnung von Marktanteilen ermdglicht.

Die Zahl der Nachtigungen stieg in der Wintersaison um 6,6%. Dabei erhdhte sich die
Nachfrage ausldndischer Gaste mit +7,4% starker als jene der inldndischen Reisen-
den (+4,0%). Vor allem die hohe Nachfrage im Dezember 2007 und im Februar 2008
frug zum guten Gesamtergebnis bei. Die gegenldufige Entwicklung in den Monaten
Mdarz und April 2008 spiegelt deutlich den Kalendereffekt der Osterfeiertage im Vor-
jahresvergleich wider.

Die Zahl der Ubernachtungen von Gé&sten aus den &stlichen Nachbarléndern und
aus Russland wuchs sehr kraftig. Unterdurchschnittlich stieg die Nachfrage aus dem
wichtigsten Herkunftsland Deutschland (+6,4%) sowie aus Belgien, den Niederlan-
den, Frankreich und D&nemark. Die Zahl der N&chtigungen von Gésten aus GroBbori-
tannien nahm dagegen mdaBig zu. Etwa gleich viele Osterreich-Reisende wie in der
Vorjahressaison kamen aus Italien, spUrbar weniger hingegen aus der Schweiz und
den USA (=9.9%); hier dUrfte die anhaltende Euro-Aufwertung maBgebend gewesen
sein.

In allen Bundesldndern wurden die Umsdatze kraftig gesteigert, in Wien, der Steier-
mark, Vorarlberg, Niederdsterreich und Tirol zweistellige Raten. Leicht unter dem Os-
terreich-Durchschnitt blieb die Umsatzzunahme in Salzburg. Im Burgenland, in Karn-
ten und in Oberd&sterreich war der Wachstumsrickstand ausgepragter.

Auf den internationalen Rohwaren- und Rohdlmarkten zogen die Preise im Frohjahr
vor allem wegen der Zunahme der Welthachfrage und der daraus folgenden speku-
lativen Ka&ufe stark an. Das Barrel Rohdl (Brent) notierte in Rotterdam im Mai erstmals
bei mehr als 125 $. Auch Industrierohstoffe und Nahrungsmittel verteuerten sich kraf-
tig: Eisenerz war um 70% teurer als ein Jahr zuvor, die Stahlpreise erhdhten sich ent-
sprechend. Der heimische GroBhandelspreisindex spiegelt diese Entwicklung wider:
Er lag im Mai um 11,7% Uber dem Vorjahresniveau und kindigt damit fUr die n&chs-
ten Monate eine anhaltend hohe Teuerung auf der Verbraucherebene an.

Die Inflationsrate betrug im April nach Berechnungen von Statistik Austria 3,3%. Sie
fiel damit etwas niedriger aus als im Marz (3,5%). Nahrungsmittel und Verkehrsleis-
tungen waren jeweils um 7% teurer als im Vorjahr. Der Anstieg der Preise von Energie
(Treibstoffe und Heizdl) sowie Nahrungsmitteln verursachte drei FUnftel der Gesamtin-
flation. In den Ausgabengruppen Verkehr und Energie stiegen die Preise von Diesel-
treibstoff (+30% gegenUber dem Vorjahr) und Heizdl (+27%) besonders markant. Un-
ter den Nahrungsmitteln verteuerten sich vor allem Teigwaren (+40%) und Kdase
(+20%).

Der Harmonisierte Verbraucherpreisindex erhéhte sich im April mit +3,4% geringfUgig
starker als der heimische Verbraucherpreisindex. Die Teuerung wich in Osterreich
kaum von jener im Durchschnitt des Euro-Raums (3,3%) ab.

Die Beschdaftigungsexpansion hielt im FrOhjahr unvermindert an. Die Zahl der unselb-
sténdig Beschdaftigten stieg im Mai gegentber dem Vorjahr um 87.000 (+2,6%). Fast
60% der zusatzlichen Arbeitsplatze entfielen auf Frauen. Die starke Beschleunigung
des Beschdaffigungszuwachses von Dezember auf Janner deutet darauf hin, dass die
EinfUhrung der sofortigen Meldepflicht fir Neueinstellungen Wirkung zeigte. Die offi-
zielle Beschdaftigtenzahl durfte dadurch um 20.000 bis 30.000 ausgeweitet worden
sein. Die Zahl der auslandischen Arbeitskrafte stieg heuer rascher als im Vorjahr, sie
war im April um 26.800 héher als ein Jahr zuvor.
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Erfolgreiche Winter-
saison im Tourismus

Der Wintertourismus entwi-
ckelte sich erheblich gUnsti-
ger als im letzten Jahr. Auf-
frieb erhielt er von der inter-
nationalen Konjunkturbele-
bung und der guten Schnee-
lage.

Nahrungsmittel- und
Energiepreise treiben
Inflation an

Die Inflationsrate erreichte im
April 3,3%, vor allem weil
Energie und Nahrungsmittel
teurer wurden. Diese zwei
Warengruppen machten
drei FUnftel des Preisauftriebs
aus.

Beschaftigungsaus-
weitung ungebrochen
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Abbildung 4: Wirtschaftspolitische Eckdaten
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Q: Arbeitsmarktservice Osterreich, Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréiger, OeNB,
Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') Unselbsténdig Beschdéftigte ohne Bezug von Karenz- bzw. Kin-
derbetfreuungsgeld, ohne Prdsenzdienst, ohne Schulungsteiinahmen von Arbeitslosen mit Beihilfen zur De-

ckung des Lebensunterhalts.
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Im Mai waren 184.800 Arbeitslose beim Arbeitsmarktservice vorgemerkt, um 13.000

. . . . . . Die positive Entwicklung auf
(—6,6%) weniger als vor einem Jahr. EinschlieBlich der Personen in Schulungen lag die

dem Arbeitsmarkt hielt im

Zahl der Arbeitsuchenden noch deutlicher unter dem Vorjahresniveau. Die EinfGh- Mai an. Die Beschdftigung
rung der sofortigen Meldepflicht fir neue Beschdaffigungsverhdlinisse kénnte auch nahm gegeniUber dem Vor-
zum RUckgang der Arbeitslosigkeit beigetragen haben. jahrum gut 22% zu, die Ar-

beitslosenquote ging um
Beschdaftigung und Arbeitslosigkeit hinken der Konjunktur nach. Das Stellenangebot Y2 Prozentpunkt zurdck.

gilt dagegen als Vorlaufindikator. Es stieg seit Jahresbeginn von Monat zu Monat
tendenziell langsamer, im Mai lag es um nur noch 500 Uber dem Vorjahresniveau
(nach +5.300 im Jahr 2007). Das deutet auf eine Abschwdchung der Konjunktur im
Frohjahr hin.

Darkening Sentiment —Summary

Firms' assessment of the economic situation in the coming months has become less positive. The deterioration in
sentiment indicators points fo slowing growth in the coming quarters. In the first quarter, the Austrian economy still
expanded at a very vigorous pace, though (+0.7 percent quarter-on-quarter, +3.3 percent year-on-year). Net ex-
ports were the main pillar of the economy; domestic demand showed no signs of picking up.

WIFO's business surveys indicate a substantial darkening of sentiment. Notably the manufacturers of intermediates,
capital goods and consumer goods have become significantly more pessimistic in their expectations for the busi-
ness situation over the next six months. Production expectations and the assessment of the current business situa-
tion have already fallen below their longer-term averages. The appraisal of current order books, while also having
deteriorated, sfill stands above its mean value. The results of the WIFO business survey thus signal a deceleration in
the pace of production growth over the coming quarters.

In the first quarter, the international financial crisis and the appreciation of the euro did not yet have a dampening
effect on the Austrian economy. Growth remained vigorous at +0.7 percent quarter-on-quarter (adjusted for sea-
sonal and calendar effects), and at +3.3 percent on an annual basis, according to WIFO's revised quarterly calcu-
lation. This was a slight downward revision from the result of WIFO's flash estimate released one month ago
(+3.5 percent year-on-year and +0.8 percent quarter-on-quarter, respectively). Goods exports lost some momen-
tum, while the construction sector benefited from the mild winter, and tourism from the early timing of Easter. Busi-
ness spending on machinery and vehicles confinued to be very subdued. Judging by developments until now it is
doubtful whether firms in manufacturing will fully implement their investment plans for this year.

Private consumption did not accelerate, in spite of strong employment gains. In the first quarter, retail sales rose at
a faster pace than recently only because of the early timing of Easter. While sales of some consumer durables de-
veloped favourably, car sales remained relatively weak. In the first four months of 2008, the number of newly li-
censed cars rose by 0.8 percent from a year before.

Consumer sentiment is barely optimistic, as high price increases are eroding household purchasing power. In the
first four months, both gross confractual wages and consumer prices were up 3.3 percent from a year earlier. How-
ever, due fo the "cold progression", net wages declined by around 2 percent in real ferms.

Rising energy and food prices are spurring inflation. In May, crude oil for the first time traded higher than 125 $ per
barrel; speculative purchases played an important role here. At the consumer level, energy and food prices were
up 13 and 7 percent, respectively, from a year before; these two groups conftributed three fifths to overall inflation.
The price of diesel fuel was up 30 percent from a year earlier, while prices of bread and grain products were o-
round 11 percent higher.

The favourable labour market trends continued in May. The number of jobs rose by 2% percent year-on-year, and
the unemployment rate declined (-2 percentage point), despite a cutback in the vocational training pro-
grammes offered by the Public Employment Service. The accelerated pace of employment growth observed since
the turn of the year is most likely largely the result of the introduction of the obligation for companies to
immediately notify the authorities of new employment confracts. This measure may have added 20,000 to 30,000
persons to the official number of people in employment. Af the same time, it strongly raised the revenue from
wage tax and social insurance confributions. Employment also developed very favourably even when adjusted for
the administratfive special effect. Job vacancies, a leading indicator, on the other hand have been rising at a
slower pace month after month, exceeding the year-earlier level only marginally in May (+500). This signals —
similarly to the sentiment indicators — a slowdown in economic activity. The seasonally adjusted unemployment
rate also has not fallen further since February, but has already reached a relatively low level (5.1 percent in May,
according fo the national calculation method, or 4.2 percent in seasonally adjusted terms in April, according to

The business cycle report will be published in an English version in "Austrian Economic Quarterly".
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