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Nach einem eher verhaltenen Wachstum zum Jahresbeginn stieg die Wirtschaftsleistung in den USA im Il. Quartal kraftig. In der EU
stabilisierte sich die Entwicklung nach einem schwachen Beginn im Il. Quartal, im Euro-Raum verlor sie abermals an Schwung. Die
osterreichische Wirtschaft wachst weiterhin kréaftig. Zwar flaute die Dynamik gegenUber den Vorquartalen ebenfalls ab, jedoch
expandiert das BIP weiterhin stdrker als im Durchschnitt des Euro-Raumes. Der RUckgang der Arbeitslosigkeit setzte sich im Juli fort.

Strong Economy in the USA, Economic Growth in Europe Still Muted

After a rather sluggish growth at the beginning of the year, economic activity in the USA gained considerably momentum in the
second quarter. In the EU, following a weak start, economic growth stabilised in the second quarter, although it slowed again in
the euro area. The economy in Austria continues to expand strongly. Despite growth slowing down in comparison to previous
quarters, GDP continues to expand faster than the average of euro area countries. Unemployment dropped again in July.
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Trotz wachsender Unsicherheit bezUglich drohender internationaler Handelskonflikte
wuchs die Weltwirtschaftim Il. Quartal 2018 kraftig. Die vorliegenden Indikatoren vieler
bedeutender Schwellenldnder weisen auf eine anhaltende Expansion hin. In den USA
war die Steigerungsrate im ll. Quartal mit real +1% gegenUber der Vorperiode doppelt
so hoch wie im I. Quartal (+0,5%).

Im Euro-Raum und in der EU flaute die kraftige Dynamik des Vorjahres im |. Quartal
etwas ab. War die Wirtschaft im Euro-Raumim IV. Quartal 2017 mit +0,7% noch &hnlich
stark gewachsen wie in den Vorperioden, so verringerte sich der Anstieg Anfang 2018
auf 0,4%. Die Investitionsnachfrage verlor deutlich an Schwung, und der Export ging
sogar zurUck. Lediglich die Konsumnachfrage belebte sich und stiUtzte die Entwick-
lung.

GemdaB der ersten Schatzung von Eurostat verringerte sich das Wirtschaftswachstum
im Euro-Raum im Il. Quartal weiter leicht auf 0,3%. FUr die gesamte EU wurde abermals
ein Anstieg des BIP um real 0,4% festgestellt.

In Osterreich setzte sich der Aufschwung im Il. Quartal mit nur leicht verminderter Dy-
namik fort. Erste Berechnungen des WIFO ergaben einen Anstieg des BIP um real 0,7%
gegenuber der Vorperiode. Die Exporttatigkeit lieB abermals etwas nach, die Investi-
tionsnachfrage entwickelte sich unverdndert kraftig. Der Konsum der privaten Haus-
halte wuchs neuerlich robust. Aufgrund der kraftigen Beschaftigungszuwdchse der
vergangenen Jahre stiegen die Arbeitseinkommen erheblich, und die angesichts der
positiven Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt erhdhte Zuversicht der privaten Haushalte
begUnstigt deren Konsumbereitschaft.
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Abbildung 1: Internationale Konjunktur

Saisonbereinigt, 2015 = 100, gleitende Dreimonatsdurchschnitte
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Wirtschaftsforschung), OECD. - ') Produzierender Bereich.
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Die anhaltend gute Konjunktur I&sst die Arbeitslosenquote weiter sinken. Sie warim Juli
2017 mit 7,6% bereits deutlich niedriger als im Vorjahr gewesen und sank heuer auf
6,9%. Wahrend die Arbeitslosenquote im Durchschnitt der EU schon fast so niedrig ist
wie in der Hochkonjunktur vor der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise, liegt sie in Oster-
reich noch Uber dieser Marke.

Die Inflationsrate entsprach im Juni mit 2% dem Durchschnitt der letzten Monate, bis-
lang nimmt der Preisdruck noch nicht zu. Vor allem die Treibstoffverteuerung schlug
aber auf die Teuerungsrate durch.

1. Kein Ende des Konjunkturaufschwunges in den USA in Sicht

Im Il. Quartal 2018 beschleunigte sich das Wirtschaftswachstum in den USA auf +1%,
nachdem es zu Jahresbeginn mit real +0,5% gegenUber der Vorperiode etwas an
Schwung verloren hatte. Besonders kraftig nahm der private Konsum zu (real +1%).
Die Bruttoanlageinvestitionen wuchsen schwécher als in den zwei Quartalen zuvor
(+1,2%).

Damit hielt in den USA der zweitl&ngste Aufschwung der letzten 50 Jahre an. Die Ar-
beitslosenquote sank im Mai auf 3,8%, den niedrigsten Wert seit 1969. Lediglich in der
Hochkonjunktur des Jahres 2000 war sie mit 3,8% gleich niedrig. Im Juli 2018 zog sie
leicht auf 3,9% an.

Die Zahl der Neuantrége auf Arbeitslosenunterstitzung war im Juli 2018 so niedrig wie
zuletzt 1969. Die zunehmende Nachfrage nach Arbeitskréften konnte bislang ausrei-
chend Uber eine Ausweitung der Arbeitszeit und den konjunkturUblichen Anstieg der
Erwerbsbeteiligung befriedigt werden. Nach wie vor scheint die Reallohnentwicklung
noch nicht auf die Spannungen auf dem Arbeitsmarkt zu reagieren. Im Juni Uberstieg
zwar der offizielle Arbeitskostenindex den Vorjahreswert um 2,7%, die Inflationsrate war
aber mit 2,9% fast gleich hoch.

Die Aktienkurse durften gemessen am S&P500-Aktienpreisindex Uberbewertet sein, al-
lerdings war in den letzten Monaten kein weiterer Auftrieb zu verzeichnen. Gegenuber
dem bisherigen Hochstwert von Anfang 2018 ging der Index sogar zurdck. Die Immo-
bilienpreise Uberschritten gemessen am Case-Shiller-index bereits gegen Ende 2017
ihr Hochstniveau des Jahres 2006. Die allgemeine Preissteigerung seither relativiert die-
sen Anstfieg jedoch. Im April und Mai zogen die Immobilienpreise gemdaB diesem Index
kraftig an und stiegen um 6,7% bzw. 6,5% gegenUber dem Vorjahr. Zudem liegt die
Verschuldungsquote der privaten Haushalte und der Unternehmen in Relation zum
BIP noch unter jener, die vor der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise zu beobachten wa-
ren. Die Sparquote der privaten Haushalte wurde kurzlich aufwdarts revidiert. Im
Il. Quartal war sie demnach mit 6,8% etwas niedriger als im |. Quartal (7,2%).

Der ISM Purchasing Managers' Index weist ebenfalls noch nicht auf eine baldige Ab-
schwdchung der Konjunktur hin. In der Umfrage vom Juli waren die befragten Unter-
nehmen nach wie vor sehr zuversichtlich in Bezug auf die Entwicklung in den kom-
menden Monaten. Noch scheint der Handelsstreit der USA mit China und der EU keine
Spuren im Geschaftsgang oder dem Investitionsverhalten hinterlassen zu haben.

Auch der Konsum der privaten Haushalte — die bedeutendste Nachfragekompo-
nente der Wirtschaft in den USA — dUrfte seine Anftriebskraft kurzfristig nicht verlieren.
Die Konsumentenumfragen des Conference Board, von Reuters und der University of
Michigan spiegeln auch hier groBe Zuversicht und optimistische Zukunftseinschdtzung
fUr die kommenden Monate wider.

Die Notenbank der USA strafft zwar weiterhin schrittweise ihre Geldpolitik, jedoch kon-
terkariert dies die Fiskalpolitik durch expansive MaBnahmen. Somit kdnnte der Auf-
schwung durchaus noch einige Quartale anhalten.

Ein Indikator, der in der Vergangenheit relativ zuverldssig Konjunkturwendepunkte an-
zeigte, ist die Zinsstrukturkurve. Sie stellt die Renditen von Schuldtiteln unterschiedlicher
Laufzeit gegentber. Da in einem ldngeren Bindungszeitfraum die Wahrscheinlichkeit
unvorhersehbarer Ereignisse héher ist, etwa eine Anderung des Debitorenrisikos, wei-
sen solche Schuldtitel Ublicherweise hdhere Renditen auf als jene mit kirzerer Laufzeit.
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auf die Anspannung des Ar-
beitsmarktes.
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Eine rasche Straffung der Geldpolitik 16st unmittelbar einen Anstieg der kurzfristigen
Zinsen aus. Zwar reagieren auch langfristige Zinsséfze dhnlich, jedoch spielen hier
auch langfristige Inflationserwartungen — die durch die restrikfivere Geldpolitik ge-
dampft werden — eine Rolle. Die Nachfrage nach langfristigen Schuldtiteln kann in
der Folge relativ zu jener nach kurzfristigen zunehmen. Das verringert die damit ver-
bundene Renditedifferenz oder IGsst sie sogar negativ werden.

Abbildung 2 stellt die Zinsstrukturkurve (Yield Curve) fur die USA als Renditeabstand
zwischen Staatsanleihen mit einer Laufzeit von zehn und zwei Jahren den vom BEA
datierten Konjunkturwendepunkten gegenUber. Demnach folgen auf negative
Werte der Zinsstrukturkurve mit einem Abstand von rund einem Jahr Rezessionsphasen
mit einer schrumpfenden Wirtschaftsleistung.

Abbildung 2: Zinsstrukturkurve und Konjunktur in den USA
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Q: Bureau of Economic Analysis, Federal Reserve Board, NBER, Macrobond. Zinsstrukturkurve: Differenz der
Renditen auf Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 bzw. 2 Jahren.

Die Zinsdifferenz folgt seit 2016 einem Abwartstrend und betrug zuletzt nur mehr
0.3 Prozentpunkte, ist aber noch nicht negativ. Auf Basis dieses Indikators wdre somit
kurzfristig noch keine Rezession zu prognostizieren.

2.  Wirtschaftswachstum in der EU im Il. Quartal stabilisiert, im Euro-Raum etwas gedampft

534

Nach einer deutlichen Konjunkturbelebung im Vorjahr zeigten sich im Euro-Raum seit
Anfang 2018 vermehrt AbkUhlungstendenzen. Wichtige Volkswirtschaften verzeichne-
ten eine Verlangsamung des Wirtschaftswachstums. In Deutschland wuchs die Wirt-
schaft im I. Quartal 2018 gegenUber der Vorperiode um nur mehr 0,3%, nachdem in
den Quartalen des Vorjahres jeweils ein Anstieg des realen BIP von mindestens 0,6%
verbucht worden war. In Frankreich kUhlte sich das Wachstum zu Jahresbeginn von
0,7% auf 0,2% ab, und auch in Italien war der Anstieg mit 0,3% gering. FUr beide Lander
ergeben erste Sch&tzungen auch fir das Il. Quartal eine anhaltend schwache Ent-
wicklung. Nachdem die Wirtschaft im Euro-Raum in den drei Quartalen zuvor jeweils
um 0,7% expandiert hatte, verringerte sich das Wachstum im |. Quartal 2018 auf 0,4%.

Ausschlaggebend fUr die D&mpfung waren die Exportnachfrage und die Investitio-
nen. Nach einem kraftigen Anstieg im IV. Quartal 2017 um real 2,4% gegenUber dem
Vorquartal gingen die Exporte des Euro-Raumes im |. Quartal 2018 um 0,9% zurGck.
Das Ende 2017 noch dynamische Wachstum der Investitionsnachfrage (+1,4%) flaute
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im |. Quartal 2018 auf 0,3% ab. Der Konsum der privaten Haushalte zog hingegen
merklich an (+0,5%, IV. Quartal 2017 +0,2%) und stabilisierte die Konjunktur.

Seit Mai zeigen die Wirtschaftsindikatoren wieder eine Stabilisierung bzw. leichte Bes-
serung der Lage an. In den Monaten April bis Juni blieb der Economic Sentiment Indi-
cator der EU fUr den Euro-Raum im Wesentlichen unverdndert, im Juli gab er leicht
nach. Die Indikatoren fUr den Industriebereich und fUr die Bauwirtschaft befinden sich
nach wie vor auf hohem Niveau. Nach einer schwachen Entwicklung seit Jahresbe-
ginn zog die Industrieproduktion im Euro-Raum im Mai kraftig an.

Auch das Konsumentenvertrauen ist nach wie vor von hohem Optimismus gepragt.
Sieht man von den ausgezeichneten Werten um den Jahreswechsel 2017/18 ab, so
liegt dieser Indikator derzeit auf dem héchsten Wert der letzten 13 Jahre und Gbertrifft
damit die sehr hohen Ergebnisse von 2007. Dies sollte dem Konsum fUr weitere Monate
kraftigen Schub verleihen.

Die erste Schéatzung von Eurostat fUr das Il. Quartal zeigt fUr die EU insgesamt ein un-
verdndert verhaltenes Wachstum des BIP von real 0,4%. FUr den Euro-Raum ergab sich
nach vorldufigen Berechnungen sogar eine leichte Wachstumsabschwdchung
(+0,3% nach +0,4%).

Die dynamische Konsumentwicklung basiert nicht nur auf der kréftigen Ausweitung
der Beschaftigung im Euro-Raum und der gesamten EU, sondern auch auf dem Ruck-
gang der Arbeitslosenquote. Obwohl dieser aufgrund der deutlichen Zunahme der
Erwerbsbeteiligung in beiden WirtschaftsrGumen eher verhalten ausfiel, verringert sich
die Arbeitslosenquote in der EU tendenziell seit Anfang 2013. Im Mai und Juni 2018
betrug sie nur 6,9% (Abbildung 3). Dies ist der niedrigste Wert seit August 2008 und lag
nahe dem Tiefststand in der Hochkonjunkturphase 2008 von 6,7%.

Abbildung 3: Harmonisierte Arbeitslosenquote im Euro-Raum und der EU

Saisonbereinigt, ILO-Definition
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Q: Eurostat, Macrobond.

Im Euro-Raum sank die Quote im Mai und Juni auf 8,3%. Auch hier ist der RGckgang
seit dem Jahr 2013 (12,1%) betrachtlich, allerdings ist der Abstand zum Tiefstwert von
Anfang 2008 (7,3%) groBer. Zudem unterscheidet sich die Quote zwischen den einzel-
nen Euro-Ladndern erheblich. Wdhrend der RUckgang der Arbeitslosenquote in
Deutschland den Durchschnitt des Euro-Raumes wesentlich dampfte, ist die Quote
etwa in Griechenland (rund 20%), Spanien (15%) und Italien (11%) noch weit von den
Vorkrisenwerten entfernt.
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3. Osterreichs Wirtschaft auch im Il. Quartal 2018 kréftig gewachsen

Die heimische Wirtschaft wuchs im |. Quartal 2018 real um 0,8%, fast genauso stark wie
in den zwei Quartalen zuvor (+0,9%)'). Im Gegensatz zur Entwicklung in den USA und
im Durchschnitt des Euro-Raumes lieB die Wachstumsdynamik Anfang 2018 in Oster-
reich nicht nach. Der Export stieg, wdhrend er im Durchschnitt des Euro-Raumes und
insbesondere in Deutschland rickldufig war. Auch die Nachfrage nach Bruttoanla-

Die Schnellschd&tzung des
WIFO fUr das Il. Quartal 2018
ergab einen Anstieg des BIP
um real 0,7%. Damit wuchs
die heimische Wirtschaft ge-
genUber dem Vorquartal
weitgehend unverdndert
kraftig (I. Quartal +0,8%).
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geinvestitionen schwdchte sich in Osterreich nicht ab.

Indikatoren wie Unternehmensumfragen und Industrieproduktionsindex weisen auf
eine schrittweise AbkUhlung der Dynamik seit Jahresbeginn 2018 hin. Fir das Il. Quartal
weist die WIFO-Schnellsch&tzung zur VGR-Quartalsrechnung ein Wachstum von 0,7%

aus.

Abbildung 4: 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 Gber 0

zeigen insgesamt positive, Werte unter 0 negative Erwartungen an.

) Laut Saisonbereinigungsvorgabe von Eurostat fiel das Wachstum mit +0,9% sogar starker aus als im

IV. Quartal 2017 (+0,8%). FUr das Il. Quartal ergab sich jedoch eine Abschwdchung auf +0,5%.
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Die Expansion fuBBte weiterhin auf breiter Basis, mit Impulsen sowohl aus dem Inland als
auch aus dem Ausland. Die Investitionstatigkeit der Unternehmen wurde im Il. Quartal
abermals ausgeweitet. Die Nachfrage nach Bruttoanlageinvestitionen (Ausristun-
gen, Bauten und sonstige Anlagen) stieg um 1,2% (I. Quartal +1,3%). Die private Kon-
sumnachfrage (einschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck) erhdhte
sich im Il. Quartal anhaltend kraftig (+0,5%).

Wdhrend sich somit die Konsumdynamik gegenuber der zweiten Jahreshdlfte 2017
sogar leicht beschleunigte, schwdchte sich das Wachstum der Exporte etwas ab. Die
Industriekonjunktur verlief weiterhin gut, die Wertschdpfung stieg in der Herstellung
von Waren um 1,3% (l. Quartal +1,7%). Im Gleichklang mit der Exportdynamik setzte
sich auch hier im 1. Halbjahr 2018 der starke Zuwachs aus der zweiten Jahreshdlfte
2017 nicht mehr fort.

3.1 Osterreichische Sachgitererzeuger beklagen vermehrt
Arbeitskrafteknappheit

Die Warenherstellung verzeichnet nach wie vor eine Aufwdartstendenz, wenngleich
die Dynamik etwas nachzulassen scheint. Der Industrieproduktionsindex stieg bis Feb-
ruar kraftig, im Mdérz und April aber nur mehr wenig. Erst im Mai war wieder eine krafti-
gere Zunahme zu beobachten. Die Untfernehmensumfragen deuten in diesem Be-
reich jedenfalls auf eine etwas weniger schwungvolle Entwicklung als in der jUngeren
Vergangenheit hin. Im WIFO-Konjunkturtest beurteilten die befragten SachguUtererzeu-
ger sowohl im Juni als auch im Juli die aktuelle Lage und die Entwicklung der kom-
menden Monate etwas weniger optimistisch als zuvor. Auch die Wirtschaftsbarome-
terumfrage der WKO und der Bank Austria Einkaufsmanagerindex weisen auf kraftiges
Wachstum in den kommenden Monaten bei leicht nachlassender Dynamik hin.

Mit der leichten Wachstumsabflachung sollte der Kapazit&tsdruck in der Sachguter-
produktion abklingen. Im WIFO-Konjunkturtest vom April berichteten die befragten
Unternehmen erstmals seit 2016 Uber einen RGckgang ihrer Kapazitatsauslastung. Die
Kapazitatsauslastung ist aber nach wie vor auBerordentlich hoch und verbesserte sich
im Juli wieder leicht.

Abbildung 5: Stundenproduktivitét in der SachgUtererzeugung
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Q: Eurostat, WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Bruttowertschdpfung je von unselbstandig Beschdéftig-
ten geleistete Arbeitsstunde.

Die verfugbaren Kapazit&ten werden von den Unternehmen zunehmend als produk-
tionsbeschrdnkend empfunden. Der Anteil der Unternehmen, die keine Produktions-
hindernisse sehen, geht seit Mitte 2016 tendenziell zurlck. Dies wird aber nicht mit
mangelnder Nachfrage begrindet (dieser Teilindex erreichte im Juli 2018 den nied-
rigsten Wert seit 1996), sondern mit dem Mangel an Arbeitskréften (hdchster Stand seit
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Die Produktivité&t steigt der-
zeit deutlich schwdcher als in
vergangenen Hochkonjunk-
turphasen.

Bislang sorgten vor allem die
Preissteigerungen von Mie-
ten und Tourismusdienstleis-
tungen fUr einen Anstieg des
Verbraucherpreisindex. Nun-
mehr schldgt auch die Treib-
stoffverteuerung durch.
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1996) und "Material". Finanzierungsprobleme und "sonstige Grinde" wurden nicht als
Beschrédnkung genannt. Im Durchschnitt gaben die Unternehmen eine gesicherte Pro-
duktionsdauer von 4,4 Monaten an.

Der Konjunkturaufschwung verlduft im Durchschnitt des Euro-Raumes, in Deutschland
und Osterreich bislang recht beschdaftigungsintensiv und wird somit von einem ra-
schen Aufbau der Beschdaftigung begleitet. Dies gilt nicht nur fUr die Zahl der Besch&f-
tigungsverhdlinisse, sondern auch fur die geleisteten Arbeitsstunden. Die Stundenpro-
duktivitadt wurde in der Warenproduktion vor allem in den starken Wachstumsphasen
in den Konjunkturhbhepunkten der Jahre 2000, 2006 und 2010 erheblich gesteigert
(Abbildung 5). Hingegen war 2017 kein markanter Anstieg zu beobachten.

3.2 Treibstoffpreiserhohung treibt die heimische Inflation an

Die Inflation zog in Osterreich im Juni 2018 weiter an. Nach einer Erhdhung der Ver-
braucherpreise im Mai um 1,9% gegenUber dem Vorjahr stieg der Index im Juni um
2,0%. Wie bereits im Mai waren dafir laut Statistik Austria die deutlich hdheren Treib-
stoffpreise maBgebend. Die Positionen, die in den vergangenen Jahren in Osterreich
markant hdhere Preissteigerungen aufwiesen als im Durchschnitt des Euro-Raumes,
sind auch weiterhin fUr die Inflationsunterschiede maBgebend.

Die Mieten erhdhten sich im Juni 2018 laut VPI gegenltber dem Vorjahr um 3,6%; dies
trug 0,18 Prozentpunkte zur Inflationsrate bei. Auch die Preise von Tourismusdienstleis-
tungen zogen weiter Uberdurchschnittlich an. So stiegen die Preise von Restaurant-
und Hoteldienstleistungen um 3,1% (Bewirtungsdienstleistungen +2,9%, Beherber-
gungsdienstleistungen +4,6%).

Das Inflationsdifferential gegenUber dem Euro-Raum verringerte sich in jingster Zeit
wieder etwas, nachdem es in den vergangenen Jahren groBer gewesen war (Abbil-
dung é6).

Abbildung 6: Harmonisierter Verbraucherpreisindex
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Q: Eurostat, WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond.

Im Mai und Juni 2018 lag der Anstieg des HVPI in Osterreich um 0,2 bzw. 0,3 Prozent-
punkte Uber dem Durchschnitt des Euro-Raumes, nachdem der Abstand in den zwei
Monaten zuvor jeweils 0,7 Prozentpunkte betragen hatte. Gegenuber Deutschland
verschwand der Abstand nahezu. Im Mai lag die HVPI-Steigerung fur Osterreich sogar
unter jener Deutschlands, im Juni allerdings wieder um 0,2 Prozentpunkte darUber.
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Abbildung 7: Wirtschaftspolitische Eckdaten
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Q: Arbeitsmarkiservice Osterreich, Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréiger, OeNB,
Stafistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdlinis, die Kinderbetreu-
ungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten, ohne in der Beschdftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in
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Die Arbeitslosenquote sank
im Juli auf 6,9% und lag da-
mit um 0,7 Prozentpunkte un-
ter dem Vorjahreswert.

540

3.3 Arbeitslosigkeit geht weiter deutlich zuriick

Das anhaltend schwungvolle Wirtschaftswachstum sorgt nach wie vor fur eine kraftige
Ausweitung der Beschdaffigung und einen Rickgang der Arbeitslosigkeit. Laut AMS
sank die Zahl der Arbeitslosen (einschlieBlich Personen in Schulungen) gegenuUber
dem Vorjahr um 29.800 (-8%)., wé&hrend die Zahl der unselbstdndig aktiv Beschaftigten
um 85.000 zunahm (+2,3%). Mit zunehmender Dauer des Aufschwunges gelingt es
auch, die Langzeitarbeitslosigkeit zurickzudréngen, da viele Unternehmen auf dieses
Reservoir zurickgreifen muUssen. Die Zahl der beim AMS als langzeitbeschaftigungslos
registrierten Arbeifslosen war im Juli um 13.200 niedriger als im Vorjahr, nachdem sie
bereits im Vormonat um 14.400 zurGckgegangen war.

In der WIFO-Konjunkturumfrage vom Juli stuften die befragten Unternehmen der
SachguUterproduktion, des Bauwesens und des Dienstleistungsbereichs den Mangel
an verfugbaren Arbeitskréften als gréoBtes Produktionshindernis ein. Vor allem in der
SachguUterproduktion und im Bauwesen war der Stellenaufbau in der jUngeren Ver-
gangenheit betréchtlich.
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