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Konjunkturaufschwung 2005/2007 kurzer als im

letzten Zyklus

In den Jahren 2005 bis 2007 wuchs die 6sterreichische Wirtschaft kraftig; nun kiindigt sich eine deutliche
Abschwdchung an. Damit war die Phase starker Expansion kirzer als die letzte Hochkonjunktur 1997 bis
2000. Ein Vergleich der beiden Zyklen zeigt erhebliche Differenzen zwischen der Struktur der Wirtschafts-
entwicklung: Wahrend dem Export in beiden Aufschwungphasen eine tragende Rolle zukam, entwickel-
ten sich Ausristungs- und Bavinvestitionen hochst unterschiedlich. Insbesondere belebte sich jedoch die

Konsumnachfrage in der jingsten Konjunkturerholung nicht; in der Schlussphase der Hochkonjunktur
2000 war ihr hingegen eine wichtige Rolle zugekommen. Zusammen mit der stdrkeren Ausweitung des

Arbeitskrafteangebotes bestimmt dies auch den verhaltenen Riickgang der Arbeitslosigkeit in den letzten

Jahren.
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Der Konjunkturaufschwung der Jahre 2005 bis 2007 brachte ein kraftiges Wirt-
schaftswachstum von durchschnittlich real 2,9% mit sich. Trotz der hohen Rate auch
im IV. Quartal 2007 mehren sich nun die Hinweise auf eine D&dmpfung der Konjunktur.
Die jUngste Expansionsphase war damit merklich kurzer als die vierjdhrige Auf-
schwungphase 1997/2000, in der das BIP durchschnittlich real um 3,0% stieg und ein
markanter RUckgang der Arbeitslosigkeit zu verzeichnen waren. Die Unterschiede
zwischen Intensitat und Dauer des Konjunkturaufschwungs sind vor allem auf die Dy-
namik der einzelnen Nachfrageaggregate zurlGckzufUhren.

Der Konjunkturverlauf folgt in Osterreich einem typischen Muster: Der Aufschwung
wird von einer Belebung des Exports ausgeldst, die auf die Verbesserung der Wirt-
schaftsentwicklung bei den wichtigen Handelspartnern zurGckgeht. In der Folge be-
leben sich die AusrUstungsinvestitionen, bevor die Konsumnachfrage ebenfalls an-
zieht.

Aufgrund des hohen Anteils der Ausfuhr an der gesamtwirtschaftlichen Produktion
(2007 58% des BIP) wird damit rasch ein GroBteil der &sterreichischen Wirtschaft er-
fasst. Dies gilt auch fUr den gegenwdrtigen Zyklus: Ab Ende 2004 beschleunigte sich
das Exportwachstum und verlangsamte sich erst im Laufe des Jahres 2007 allmd&h-
lich. In der Expansionsphase 2005/2007 erhdhte sich die Auslandsnachfrage durch-
schnittlich real um 7,3%. Die Ausfuhr von GUtern und Dienstleistungen trug damit we-
sentlich zum Anstieg des BIP bei, allerdings war die Dynamik etwas verhaltener als im
Aufschwung der Jahre 1997 bis 2000 (+9%). Die Belebung des Exports begunstigt vor
allem die Sachgutererzeugung, die in Osterreich stark auf die Nachfrage aus dem
Ausland ausgerichtet ist. Die Wertschépfung wurde in diesem Sektor im jungsten Zyk-
lus um durchschnittlich real 6,4% ausgeweitet (1997/2000 +5%).

Steigt die Industrieproduktion dank der Impulse aus dem Ausland IGngere Zeit kraftig,
so erhdht sich auch die Auslastung der KapazitGten so weit, dass die Unternehmen
Gewinne verstdarkt in Investitionsprojekte umsetzen. Diese Ubertragung der Impulse
vom Export auf die AusrUstungsinvestitionen vollzog sich im aktuellen Konjunkturzyklus
nur sehr eingeschrankt. Erst im Jahr 2006 kam eine vorsichtige Belebung der Maschi-
neninvestitionen in Gang, die allerdings bald wieder abebbte; die Fahrzeuginvestiti-
onen erholten sich erst 2007 verhalten. Die AusrUstungsinvestitionen erhdhten sich im
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jungsten Aufschwung insgesamt real um nur knapp 3% pro Jahr. In der Hochkonjunk-
tur Ende der neunziger Jahre waren sie mehr als doppelt so stark ausgeweitet wor-
den (durchschnittlich real +6,7%). Die Ursachen dieser Investitionszurickhaltung trotz
reger Nachfrage und hoher Gewinne sind bislang nicht ausreichend gekldrt. Eine
Rolle kdnnte gespielt haben, dass wegen der Steueranreize in groBem Umfang ge-
plante Investitionen (vor allem in Fahrzeuge) in die Jahre 2002 und 2003 vorgezogen
wurden. Die Investitionen Osterreichischer Unternehmen im Ausland entwickelten
sich in den letzten Jahren rege, ebenso jene ausl@ndischer Unternehmen in Oster-
reich. FUr das BIP selbst sind die direkten Effekte der AusrUstungsinvestitionen gering,
da Investitionsguter zu drei Vierteln importiert werden. Allerdings hat die Investitions-
tatigkeit fr die Ubertragung des Aufschwungs auf die Inlandsnachfrage und damit
fUr die Dynamik des Konjunkturzyklus groBe Bedeutung.

Die Entwicklung der Bauinvestitionen und der Baukonjunktur verlief anders als jene
der AusrUstungsinvestitionen. Die Bauwirtschaft verzeichnete vor allem im Jahr 2006
einen Boom. Im Aufschwung 2005/2007 erhdhten sich die Investitionen durchschnitt-
lich real um 2,9%. Die Infrastrukturgesellschaften des Staates frieben die Investitionen
in Schienen- und StraBennetze voran, und auch die Zahl der neu errichteten Woh-
nungen nahm merklich zu. Die Investitionspolitik der 6ffentichen Hand war damit
deutlich prozyklisch. Dies trug zu einem raschen Anstieg der Baupreise bei (+4% pro
Jahr). Im Konjunkturaufschwung 1997/2000 waren die Bauinvestitionen hingegen
sehr verhalten ausgeweitet worden (real +0,5%).

Ubersicht 1: Entwicklung der Nachfrage und Bruttowertschépfung

Nachfrage Bruttowertschoépfung
Brutto- Konsum der AusrUstungs- Bau- Exporte Sachguter- Handel?) Bauwirtschaft
inlandsprodukt privaten investitionen investitionen erzeugung
Haushalte!)
Verdnderung gegen das Vorjahrin %, real

1997 + 1.8 + 0,0 + 3.4 - 0.4 +11,4 + 3.8 + 3.7 + 0,5
1998 + 3.6 + 1,6 + &6 + 0.7 + 8,6 + 38 + 3,5 + 33
1999 = 33 + 2,0 + 56 - 0.2 + 57 + 56 + 3.9 + 1,5
2000 + 34 + 3.9 +12,3 + 2,1 +10,5 + 7.1 + 4,4 + 1.7
2001 + 0.8 + 1,0 + 0.8 - 42 + 7.2 + 20 + 20 - 3.5
2002 + 09 + 0,1 - 92 - 4,5 + 4,0 + 0.4 F 258 + 06
2003 + 1.2 + 1,3 + 7.7 + 49 + 2,3 + 0.2 + 0.4 + 57
2004 + 23 + 1.8 = 28 + 13 + 82 + 23 + 1,1 + 0,5
2005 + 2,0 + 2,0 + 1,0 + 0,1 + 6,2 + 3.2 + 0.2 + 1.8
2006 + 33 + 2,1 + 18 + 51 SIS + 88 + 1.0 + 4,7
2007 + 3.4 + 1,5 + 6,5 + 3.7 + 8,1 + 73 + 0.8 + 39
@ 1996/2000 + 3.0 + 1.9 + 6.7 + 0,5 + 9.0 + 51 + 3.9 + 1.7
@ 2004/2007 + 29 + 1.9 + 30 + 29 + 7.3 + 6,4 + 06 + 33
Q: Statistik Austria, WIFO. 2007: WIFO-Schnellschdtzung. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) EinschlieBlich Reparatur

von Kfz und GebrauchsgUtern.
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Das Wachstum der Konsumnachfrage der privaten Haushalte beschleunigt sich im
typischen Konjunkturaufschwung in Osterreich erst in einer spéten Phase. Sobald ho-
hes Exportwachstum, steigende Industrieproduktion und kréftige Investitionstatigkeit
die Beschdaftigung und die Einkommen belebt haben, folgt eine verstérkte Auswei-
tung der Konsumausgaben der privaten Haushalte. Sie ist normalerweise jedoch
weniger ausgeprdgt als jene der Einkommen; die Sparquote erhdht sich, die Kon-
sumnachfrage wirkt somit stabilisierend auf die Konjunktur.

Der Verlauf der Konsumausgaben bildet den bedeutendsten Unterschied zwischen
den beiden Aufschwungphasen. In der jingsten Konjunkturerholung belebte sich
die Konsumnachfrage nicht —im Gegenteil, inr Wachstum schwdéchte sich sogar von
real 2% (2005) auf nur noch 1,5% im Jahr 2007 ab. Hingegen hatte sich die Auswei-
tung der Konsumausgaben Ende der neunziger Jahre merklich beschleunigt, von
real 1,6% (1998) auf 3,9% (2000). Die verfugbaren Einkommen der privaten Haushalte
sind die wichtigste Determinante der Konsumausgaben. Sie waren 1998 und 1999
etwa gleich rasch gestiegen wie in den Jahren 2006 und 2007 (real + 2%2%), im Jahr
2000 wurden sie hingegen um 3%% ausgeweitet. Das gab den Konsumausgaben
kraftige Impulse. Die GehaltsabschlUsse unterschieden sich zwischen den beiden
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Zyklen wenig, sie erbrachten nominelle Zuwachse zwischen 2% und 3% pro Kopf. Al-
lerdings war Ende der neunziger Jahre die Inflationsrate deutlich niedriger. Das ro-
schere Wachstum der verfUgbaren Einkommen war zudem wesentlich von der Bud-
getpolitik gestitzt: 1999 und 2000 wurden die monetdren Familienleistungen be-
fréchtlich ausgeweitet, und dies erhdhte die verfugbaren Einkommen des unteren
Einkommensdrittels — in dem die Konsumbereitschaft hoch ist — besonders stark. Die
Lohn- und Einkommensteuersenkung des Jahres 2000 wirkte prozyklisch; sie steigerte
die Realeinkommen pro Kopf um %%. Gleichzeitig verbesserte sich aufgrund der
langen Dauer des Aufschwungs und des merklichen Rickgangs der Arbeitslosigkeit
das Verbrauchervertrauen merklich. Dies begunstigte vor allem die Anschaffung
dauverhafter KonsumguUter. 2006 und 2007 démpfte das Abgabensystem hingegen
die Ausweitung der verfGgbaren Einkommen. Die Netto-Pro-Kopf-Einkommen nah-
men 2007 real nicht zu.

Ubersicht 2: Arbeitsmarkt, Einkommen und Preise

Arbeitslose  Unselbsténdig Offene Stellen VerfUgbares Nettolohn-  Verbraucher-

akfiv Einkommen  und Gehalts- preise
Beschdaftigte der privaten  summe, real’)
Haushalte,

real’)
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

1997 + 1.2 + 04 - 21 - 12 - 17 + 1,3
1998 + 1,9 + 1,1 + 21,4 + 2,6 + 36 + 09
1999 - 68 + 1,2 + 35,2 + 25 + 27 + 06
2000 - 12,4 + 09 +13,7 + 34 + 22 + 23
2001 + 49 + 04 - 16,4 - 0.1 - 09 + 27
2002 + 14,0 - 05 -21.8 + 03 - 01 + 1.8
2003 + 33 + 02 - 64 + 22 + 05 + 13
2004 + 1,6 + 07 + 95 + 19 + 02 + 2,1
2005 + 36 + 1,0 +10,2 + 26 + 1,8 + 23
2006 - 53 + 1.7 + 25,6 + 27 + 23 + 1,5
2007 - 7,1 + 2,1 + 16,1 + 23 + 22 + 272
@ 1996/2000 - 4, + 09 + 16,3 + 1.8 + 1.7 + 1.3
@ 2004/2007 - 30 + 1,6 +17.1 + 25 + 2,1 + 20

Q: AMS, Hauptverband der osterreichischen Sozialversicherungstrager, Stafistik Austria, WIFO. — 1) WIFO-
Prognose vom Dezember 2007.

Der Arbeitsmarkt reagiert deutlich — wenn auch mit leichter Verzégerung — auf eine
Belebung der Konjunktur. Beschleunigt sich das Wirtschaftswachstum, dann steigt
auch die Beschdaftigung kraftig. Die Konjunkturerholung 2005/2007 war sogar be-
schaftigungsintensiver als jene Ende der neunziger Jahre. Die Zahl der aktiv unselb-
stdndig Beschdaftigten erhdhte sich um 1,6% pro Jahr (gegenuber +0,9% im Auf-
schwung 1997/2000). Dazu trug vor allem die markante Ausweitung der Teilzeitbe-
schaftigung von Frauen im Dienstleistungssektor bei. Die Zahl der Beschdaftigten
nahm deutlich rascher zu als das Arbeitsvolumen in Stunden. Dank der guten Indust-
rie- und Baukonjunktur wurde aber auch die Zahl der Vollzeitarbeitsplatze ausgewei-
tet. Trotz der gunstigen Wirtschafts- und Beschdaftigungsentwicklung fiel der Rick-
gang der Arbeitslosenzahl im jungsten Konjunkturaufschwung verhaltener aus als im
vorhergehenden Zyklus. War sie saisonbereinigt vom H&hepunkt im Juni 1998 zum
Tiefpunkt im Dezember 2000 um 61.000 zurickgegangen (von 241.000 auf 181.000),
so verringerte sie sich von Janner 2006 bis Janner 2008 um nur 37.000 (von 258.000
auf 221.000).

In kleinen offenen Volkswirtschaften wie Osterreich kommen Konjunkturimpulse meist
aus dem Ausland. Die erste Phase eines Konjunkturaufschwungs ist durch ein An-
springen der Auslandsnachfrage charakterisiert; damit ist auch die Belebung der
SachguUterproduktion verbunden. Der Zunahme der Kapazitétsauslastung tragen die
Unternehmen dieses Wirtschaftszweiges in weiterer Folge dadurch Rechnung, dass
sie vermehrt investieren und zusatzliches Personal einstellen. Der Anstieg der Investiti-
onsnachfrage erndht die gesamtwirtschaftiche Nachfrage und starkt das Wirt-
schaftswachstum zusatzlich.
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AuBenwirtschaft gibt
AnstoB fur Konjunktur-
aufschwung
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Sowohl im Aufschwung
1997/2000 als auch
2005/2007 ging der Impuls
von der Auslandsnachfrage
aus. War im ersten Zyklus die
Dynamik des AuBenhandels
héher ausgefallen und hatte
sich Uber einen Idngeren
Zeitraum erstreckt, so zeich-
nete sich der zweite durch
eine gréBere Kontinuitdt aus.
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Auch im Jahr 2005 ging der Impuls fir den Konjunkfuraufschwung vom Export aus.
Das Anziehen der internationalen Wirtschaftsentwicklung bewirkte ab dem IV. Quar-
tal 2004 eine schrittweise Beschleunigung des Ausfuhrwachstums: Bereits ab dem
Il. Quartal 2005 Uberschritt die saisonbereinigte Wachstumsrate gegenUGber der Vor-
periode die Marke von 2%. Auf Jahresbasis hochgerechnet entspricht dies einer
Ausweitung um mehr als 8%. Dieses rasche Wachstum hielt bis Ende 2006 an, abge-
sehen von einem Sondereffekt zwischen I. und Il. Quartal 2006'). Die internationale
Konjunktur erreichte 2007 ihren Hohepunkt: Im Jahresverlauf verlangsamte sich die
Expansion im Vorperiodenvergleich schrittweise.

Weniger stetig verlief die Dynamik im Aufschwung zwischen 1997 und 2000. Bereits in
der Anfangsphase wuchs der Export saisonbereinigt um mehr als 3% gegenuber der
Vorperiode. Im weiteren Verlauf verlangsamte sich der Anstieg aber deutlich und
erreichte im IV. Quartal 1998 mit rund 2% seinen niedrigsten Wert. Die Auswirkungen
der Asienkrise schlugen sich in der Entwicklung der Exporte in die betroffenen Lander
deutlich nieder. Vor allem der Warenexport nach Sidostasien, aber auch nach Jo-
pan und Russland ging zurGck. Nach diesem Knick erholte sich die Auslandsnach-
frage, und die Dynamik erreichte im lll. Quartal 1999 (real saisonbereinigt rund +3%
gegenUber dem Vorquartal) neuerlich einen Hobhepunkt. Im weiteren Verlauf
schwdchte sich das Wachstum etwas ab, war aber weiterhin kr&ftiger als im Zyklus
2005/2007.

Vergleicht man das Wachstum des Exports in den ersten zehn Quartalen der beiden
Konjunkturzyklen, so ergibt sich fUr die Jahre 1997 bis 2000 eine starkere auBenwirt-
schaftliche Dynamik als fur die Jahre 2005 bis 2007. Der jungste Exportaufschwung
war kirzer als der von 1997 — bereits im dritten Jahr (2007) verlangsamte sich die Ex-
pansion.

Die Entwicklung der gesamtwirtschaftlichen Ausfuhr wird hauptséchlich durch den
Warenexport bestimmt. Er reagiert wesentlich starker auf Konjunkturschwankungen
als die Ausfuhr von Dienstleistungen und macht rund 75% der Gesamtexporte aus.
Auch seine Dynamik war in den beiden Aufschwungphasen unterschiedlich. So er-
hohte sich der Wert der Warenausfuhr im Zyklus 1997/2000 kumuliert um 57%, d. h.
um fast 12% p. a., von 2005 bis 2007 aber um nur knapp 28% (+8%% p. a.).

Abbildung 1: Vergleich der Konjunkturzyklen 1997/2000 und 2005/2007

Reale Verdnderung des Bruttoinlandsproduktes gegen das Vorquartal in %, saisonbereinigt
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Q: Statistik  Austria, WIFO-Berechnungen. Zyklus 1... I.Quartal 1997 bis IV. Quartal 2000, Zyklus?2...

IV. Quartal 2004 bis IV. Quartal 2007.

In beiden Aufschwungphasen zog die Warenausfuhr in L&dnder auBerhalb der EU 27
starker an als jene in die (heutigen) MitgliedsiGnder der EU. So wuchs im Zyklus
1997/2000 der Warenexport in Extra-EU-27-Lander pro Jahr im Durchschnitt um 14%.
Vor allem die Ausfuhr nach SUdosteuropa, in die OPEC-Ldnder, nach Nordamerika
und Russland wurde deutlich gesteigert. Im Zyklus 2005/2007 stiegen die Exira-EU-27-

') Die RUckerstattung der Klimt-Gemdlde in Hohe von 250 Mio. € erhdhte den Export im I. Quartal stafistisch
und déampfte ihn umgekehrt im Il. Quartal. Diese Exportsteigerung beeinflusste aber die Entwicklung des Brut-
toinlandsproduktes nicht, da ihr eine Gegenbuchung mit umgekehrtem Vorzeichen in der Position "Zuwachs
an Wertsachen" gegenUbersteht.
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Exporte trotz der geringeren Exportdynamik um immerhin 10,3%. Der Impuls fUr die
heimische Ausfuhr kommt zunehmend von den neuen Markten.

Aber auch innerhalb der (heutigen) EU 27 verlagert sich der regionale Schwerpunkt.
Der &sterreichische Warenexport in das Gebiet der EU 15 erhdhte sich im Zyklus
1997/2000 um 10%2% p. a., jener in die 12 neuen EU-Lander mit +15% deutlich starker.
Im Zyklus 2005/2007 nahm die Ausfuhr in die EU 15 hingegen um nur 5,3% p. a. zu,
wdahrend die Steigerungsrate der Exporte in die neuen EU-Ladnder mit 13% nahezu
gleich hoch war wie im Zyklus 1997/2000. Die neuen EU-L&nder gewinnen demnach
gegeniber den Landemn der EU 15 fur Osterreichs Exportwirtschaft erheblich an Be-
deutung.

Auch die Strukfur der Warenexporte unterscheidet sich zwischen den Zyklen: Die Ex-
porte an "bearbeiteten Waren" (z. B. Halbfertigwaren, Papier, Baumaterial, Eisen und
Stahl) verloren seit Jahren an Gewicht (1984: 34%, 2004 rund 22%; durchschnittliches
Wachstum 1997/2000 nominell +6,7% pro Jahr), im Zyklus 2005/2007 wuchsen sie je-
doch am starksten (+12,5% pro Jahr). Umgekehrt erhdhte sich der Anteil der Maschi-
nen und Fahrzeuge am Wert der gesamten Warenexporte in den letzten Jahrzehn-
ten deutlich (1984: 30%, 2004: 45%; durchschnittliches Wachstum 1997/2000 fast +14%
pro Jahr); im aktuellen Zyklus war allerdings die Dynamik mit knapp +6% p. a. we-
sentlich geringer.

Unterschiedlich rasch wuchsen auch die Exporte von fUr den Konsum bestimmten
Fertigwaren, der drittgroBten Gruppe (rund 12%): Im Zyklus 2005/2007 betrug die Ro-
te +6% pro Jahr, im Konjunkturaufschwung davor fast +12% p. a.

Bereits im Jahr 2005 beschleunigte sich das Wachstum der Wertschépfung in der
heimischen SachgUterproduktion erheblich. Innerhalb von zwei Quartalen drehte
die saisonbereinigte Entwicklung von einem RUckgang um real 0,5% gegenutber
dem Vorquartal (IV. Quartal 2004) zu einer Ausweitung um knapp 2,5% (ll. Quartal
2005; hochgerechnet auf die Jahresrate rund +10%). In den folgenden Quartalen
schwankte das robuste Wachstum nur wenig. Erst ab dem II. Quartal 2007 verlang-
samte sich die Expansion wieder. Im Vorjahresvergleich stieg die Wertschdpfung in
der SachguUtererzeugung 2005 real um 3,2% und 2006 sogar um 8,8%. Obwohl die
Exportkonjunktur im Laufe des Jahres 2007 abflaute, wurde nach vorldufigen Be-
rechnungen auch 2007 noch ein Anstieg von Uber 7% erzielt.

Weniger kontinuierlich war das Wachstum in der Aufschwungphase 1997/2000 ver-
laufen. Nach einer dynamischen Steigerung in den ersten Quartalen schwdchte sich
die Exportkonjunktur im Jahr 1998 im Zuge der Asienkrise ab, und dies démpfte die
SachguUterproduktion. Ab Anfang 1998 verlangsamte sich das Wachstum markant,
zu Jahresende kam es zum Erliegen. 1999 beschleunigte es sich sprunghaft und blieb
im gesamten Jahr 2000 dynamisch. Wirde man anstelle des Bruttoinlandsproduktes
— wie manchmal Ublich — die SachguUter- oder die Industrieproduktion als Konjunktur-
indikator wahlen, so wirde der Zeitraum 1997/2000 nicht als zusammenhdngender
Konjunkturaufschwung gelten.

Die Konjunkturschwankungen der Sachguterproduktion schlugen sich sowohl im Zyk-
lus 1997/2000 als auch 2005/2007 in der Beschaftigung nieder. Der Strukturwandel hin
zu den Dienstleistungen bewirkt mittelfristig gemeinsam mit der Produktivit&issteige-
rung im Sachguterbereich eine Verringerung der Beschdaftigung in der Industrie
(1988/2007 laut Hauptverband rund -1% pro Jahr); in Phasen guter Konjunktur wird
dieser RUckgang lediglich gebremst — in der Aufschwungphase 1997/2000 etwa auf
-0,5% p. a.

Die AusrUstungsinvestitionen entwickelten sich im juongsten Konjunkturaufschwung
untypisch. Zund&chst waren sie, wie fUr zu Beginn eines Aufschwungs Ublich, recht
verhalten. Auch in der reifen Phase des Zyklus blieb die Dynamik jedoch maBig. Zwar
ergab sich ab dem . Quartal 2005 eine leichte, von Schwankungen begleitete Auf-
wdrtstendenz, allerdings blieben die Wachstumsraten durchwegs unter jenen Ubli-
cher Aufschwungphasen und weit unter jenen des Aufschwungs 1997/2000.
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Boom in der Sach-
gutererzeugung

Wenn die Auslandsnachfra-
ge anzieht, profitiert davon
als erster Wirtschaftszweig
die Sachgutererzeugung.
Dies traf auch in den beiden
Aufschwungphasen
1997/2000 und 2005/2007 zu.
Im aktuellen Zyklus erm&g-
lichte der starke Anstieg der
Wertschépfung eine deutli-
che Ausweitung der Be-
schdftigung.

Ausrustungsinvesti-
tionen im jungsten

Aufschwung nur
magig gewachsen
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Die zwei Konjunkturzyklen

unterscheiden sich deutlich

in Hinblick auf die Entwick-

lung der Ausristungsinvestiti-
onen: War diese Komponen-
te im Aufschwung 1997/2000
realum 6,7% p. a. gewach-

sen, so betrug die Auswei-

tung im aktuellen Zyklus nur

knapp 3% p. a.
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Zwischen dem Il. Quartal 1997 und Ende 2000 expandierte die Nachfrage nach Aus-
rGstungsinvestitionen stGndig um mindestens 1% (real saisonbereinigt gegenUtber der
Vorperiode). Auf Jahresbasis hochgerechnet entspricht dies einer Ausweitung um
mehr als 4%. In einigen Quartalen war sogar ein Wachstum von Uber 3% gegentber
dem Vorquartal zu verzeichnen. Dagegen Uberschritt das Wachstum in der jGngsten
Aufschwungphase nurim IV. Quartal 2006 und im 1. Halbjahr 2007 die Marke von 1%
und blieb sonst immer deutlich darunter.

Abbildung 2: Exporte, SachgUtererzeugung und Investitionen

Verdnderung gegen das Vorquartal in %, saisonbereinigt
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Q: Statistik  Austria, WIFO-Berechnungen. Zyklus 1... I.Quartal 1997 bis IV. Quartal 2000, Zyklus?2...

IV. Quartal 2004 bis IV. Quartal 2007.
Im gesamten Jahr 2005 erhdhten sich die Investitionen in Maschinen und Gerdte

gegenuber dem Vorjahr real um nur 0,5%. Die Fahrzeuginvestitionen wurden mit
+2,6% ebenfalls nur wenig ausgeweitet. Die AusrUstungsinvestitionen lagen deshalb
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2005 insgesamt real um nur 1% Uber dem Vorjahresniveau. 2006 investierte die
SachguUtererzeugung in Maschinen und Gerdte real um 7% mehr als im Vorjahr, in
Fahrzeuge allerdings um 13,7% weniger (AusrUstungsinvestitionen insgesamt +1,5%).
Die vorldufigen Daten fUr das Jahr 2007 liefern ebenfalls keine Hinweise darauf, dass
die Nachfrage nach AusrUstungsinvestitionen angesprungen wdre. Zwar deuten die
Unternehmensdaten auf eine lebhafte Produktion in diesem Bereich hin, die jedoch
primar fUr die Auslandsmdarkte bestimmt gewesen sein durfte: In den ersten 11 Monao-
ten des Jahres 2007 Uberstieg der nominelle Wert der Ausfuhr von Maschinen und
Fahrzeugen jenen der Importe um 5,5 Mrd. €. Auch die Statistik der Neuzulassungen
von Fahrzeugen — sowohl durch Unternehmen als auch durch private Haushalte —
belegt diese schwache Tendenz. Im Gegensatz dazu berichteten die im Rahmen
des WIFO-Investitionstests befragten Unternehmen der Sachguterproduktion von ei-
ner deutlichen Zunahme ihres Investitionsvolumens. Gemd&B den ersten Ergebnissen
der Quartalsrechnung wuchsen die AusrUstungsinvestitionen im Jahr 2007 real um
6%2%, wobei der Schwerpunkt bei den Fahrzeuginvestitionen lag. Dies entspricht zwar
einer Verstarkung der Nachfrage in diesem Bereich, allerdings fiel sie geringer aus als
im Jahr 2000, dem lefzten Aufschwungsjahr des vorangegangen Zyklus (real Gber
+12%).

Im ZurUckbleiben dieser InvestitionsgUterkategorie liegt damit einen wichtiger Unter-
schied sowohl gegenuber dem heimischen Aufschwung 1997/2000 als auch gegen-
Uber der jungsten Entwicklung in Deutschland. Dort war nach jahrelanger Stagnati-
on der Nachfrage nach AusrUstungsguUtern bereits seit Anfang 2005 eine merkliche
Erholung festzustellen (2006 real +6%, 2006 Uber +8%, erste Schatzung fUr 2007 eben-
falls Uber +8%).

Gerade die Nachfrage nach AusrUstungsinvestitionen reagiert normalerweise am
starksten auf Konjunkturschwankungen. Daher verwundert es, dass sich ihr Wachs-
fum im jungsten Aufschwung kaum beschleunigte. Ein Grund dafur kdnnte sein, dass
die Gewdhrung der Investitionszuwachsprédmie im Rahmen des Konjunkturpaketes
fUr die Jahre 2002 bis 2004 die Investitionen Uber das der Konjunktursituation ent-
sprechende MaB hinaus erhdhte (real fast +8%, BIP real nur +1,2%), sodass die Unter-
nehmen bisher ausreichend mit AnlagegUtern ausgestattet sind. Die StUtzung dieser
Nachfragekomponente in Phasen der Konjunkturschwdche und die daraus resultie-
rende Dadmpfung in der folgenden Hochphase hatte eine antizyklische Wirkung.

Die Bauwirtschaft entwickelte sich in den beiden analysierten Konjunkturphasen sehr
unterschiedlich. In den Jahren 2005/2007 bildete sie neben der exportorientierten . A
Industrie einen wichtigen Konjunkturmotor. Wertschépfung und Investitionen erhdh- stutzt Konjunkturauf-
ten sich real um etwa 3% pro Jahr. Aufgrund des hohen Multiplikators von Bauinvesti- schwung 2005/2007
tionen verstdrkte dies die Expansion der Gesamtwirtschaft merklich. Hingegen profi-

tierte die Bauwirtschaft im Aufschwung der Jahre 1997/2000 nicht vom allgemeinen

Boom: Die Bauinvestitionen wurden im Durchschnitt real um nur 0,5% p. a. ausgewei-

tet, die Wertschépfung um 1,7%.

Starke Baunachfrage

Im Industrie- und Geschdftsbau waren die Unterschiede zwischen den beiden Zyklen Hetie sieh el Beuniiaahet:

weniger ausgepragt. Wenn BIP und AusrUstungsinvestitionen kraftig expandieren, 1997/2000 nicht belebt, so
belebt das auch die Nachfrage im sonstigen Hochbau. Der Infrastrukturbau wuchs bildete sie im Aufschwung
Ende der neunziger Jahre rascher als die anderen Baubereiche, in den Jahren 2006 2005 bis 2007 einen wichti-

gen Motor. Der Infrastruktur-
und der Wohnbau expan-
dierten kraftig.

und 2007 gab er aufgrund der hohen Investitionen von Asfinag und Schig im Stro-
Ben- und Schienenbereich der Konjunktur merkliche Impulse. Ende der neunziger
Jahre war die Schwdche der Baukonjunktur Uberwiegend vom RUckgang des
Wohnbaus geprégt — die Produktion sank durchschnittich um mehr als 5%, nach-
dem der Wohnbau in der ersten Hdalfte der neunziger Jahre erheblich ausgeweitet
worden war. Stabilisierend wirkte der Sanierungsbau, der aufgrund steuerlicher An-
reize 1998 und 1999 kraftig zunahm (Auslaufen der SteuerbegUnstigung der Mietzins-
reserve). Vor allem im Jahr 2006 wurde hingegen der Wohnbau kréftig gesteigert.
Dazu trug auch die starke Nachfrage nach Wohnraum infolge der hohen Zuwande-
rung bei. Anfang 2007 wurde die Produktion auch durch das milde Winterwetter sti-
muliert.
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Schwache der
Konsumausgaben
bremst Aufschwung
2005/2007

Im Zyklus 2005/2007 blieb die
Konsumnachfrage der priva-
ten Haushalte schwach — im
Gegensatz zum Zyklus
1997/2000, als sie die Kon-
junktur deutlich gestitzt und
den Aufschwung verldngert
hatten.

Einkommensentwicklung
und Erwartungen
bestimmen Konsum
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Die lebhafte Baukonjunkfur unterstUtzte den gesamtwirtschaftlichen Aufschwung
insbesondere im Jahr 2006. Allerdings war der Boom so kréftig, dass Zeichen einer
Uberhitzung auftraten: Die Baupreise stiegen seit Ende 2006, getrieben vom raschen
Wachstum der Nachfrage und dem Anstieg der Vorleistungskosten um fast 4% pro
Jahr. Zur Uberhitzung der Baukonjunktur trug die éffentliche Hand durch prozykli-
sches Auftragsverhalten direkt und indirekt wesentlich bei.

Die Konsumausgaben der privaten Haushalte schwanken Ublicherweise nicht so
stark wie die anderen Aggregate der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage und gelten
daher als stabilisierender Faktor fUr die Konjunktur. Diese Eigenschaft wird darauf zu-
rGckgefuhrt, dass die privaten Haushalte ihr Ausgabeverhalten nicht an jede Ein-
kommenschwankung anpassen, sondern auf Ver&dnderungen des Einkommens in
der Regel nur dann reagieren, wenn sie diese als dauerhaft einschdtzen, und dann
meist erst mit einer gewissen Verzdgerung. Die privaten Haushalte weiten demnach
ihre Ausgaben in Aufschwungphasen, in denen die Einkommen Uberdurchschnittlich
steigen, nicht im vollen AusmalB der Einkommensteigerung aus und schrdnken sie in
Abschwungphasen nicht so stark ein, wie es der Einkommensentwicklung entspra-
che. Die Konsumquote steigt daher in Abschwungphasen und sinkt in Zeiten guter
Konjunktur; die Sparquote verhdlt sich spiegelbildlich. Die Konsumausgaben der pri-
vaten Haushalte stabilisieren damit den Konjunkturverlauf.

Der Verlauf der Konsumausgaben der privaten Haushalte unterscheidet sich zwi-
schen den beiden Konjunkturzyklen erneblich. W&hrend des gesamten Aufschwungs
2005/2007 entwickelte sich die Konsumnachfrage unterdurchschnittlich und frug
damit wenig zum Aufleben der Konjunktur bei. 2006 expandierte der private Konsum
zwar um rund 1 Prozentpunkt stérker als im Durchschnitt der vorangegangenen finf
Jahre, wuchs jedoch mit +2,1% gegenuber dem Vorjahr auch im zweiten Jahr des
Aufschwungs verhalten und deutlich schwdécher als die Gesamtwirtschaft. Im Jahr
2007, dem dritten Jahr des Aufschwungs, betrug das Wachstum des privaten Kon-
sums real sogar nur 1,5%. Die sich abzeichnende Abschwdchung der internationalen
Konjunktur kann derzeit nicht durch eine stérkere Expansion der Inlandsnachfrage
ausgeglichen werden. Im Gegensatz dazu hatte sich das Wachstum der Konsum-
ausgaben der privaten Haushalte im Zyklus 1997/2000 merklich beschleunigt: 1998
betrug die Expansionsrate — auch als Folge des Sparpakets 1996/97 — real nur 1,6%,
1999 ndherte sie sich hingegen wieder dem langfristigen Durchschnitt, 2000 erhdhte
sie sich auf 3,9%. Damit Ubernahm der private Konsum die tragende Rolle fir die
Hochkonjunktur.

In der zweiten Jahreshdlfte 2005 schwdchte sich das saisonbereinigte reale Wachs-
tum des privaten Konsums gegenUber dem Vorquartal bereits wieder ab. Dieser
Abwartstrend hielt bis ins 1. Halbjahr 2006 an, in der zweiten Jahreshdlfte stagnierte
das Wachstum. Im Laufe des Jahres 2007 belebte sich die saisonbereinigte Entwick-
lung nicht. Die ungewdhnlich niedrigen Wachstumsraten gegenitber dem Vorquar-
tal zu Beginn des Zyklus 1997/2000 waren primér darauf zurGckzufGhren, dass im
1. Halbjahr 1996 ein Programm zur Konsolidierung der 6ffentlichen Haushalte be-
schlossen worden war, das die Erreichung der fiskalischen Kriterien fUr den Eintritt in
die Wirtschafts- und Wé&hrungsunion zum Ziel hatte. Die umfangreichen Vorziehké&ufe
an dauerhaften KonsumgUtern im 1. Halbjahr 1996 vor dem Inkraftireten dieser
MaBnahmen wurden durch eine Einschrdnkung der Konsumausgaben 1997 ausge-
glichen. Im 2. Halbjahr zog der Konsum jedoch an, und im IV. Quartal entsprach das
Wachstum wieder dem Durchschnitt. Ab 1999 beschleunigte sich die Expansion der
Konsumausgaben vor allem infolge fiskalischer Expansion und blieb bis Mitte 2000
dynamisch.

Der Verlauf der privaten Konsumausgaben wird von der Entwicklung der Einkommen
und der Erwartungen der Verbraucher bestimmt. Im Jahr 2005 erholte sich die Zu-
nahme der Nettorealeinkommen pro Kopf (+1,2%) und des real verfigbaren Ein-
kommens (+2,6%). Die hdheren LohnabschlUsse der Herbstlohnrunde 2005 und die
Ausweitung der Beschdaftigung im Zuge der kraftigen Konjunkturbelebung verstérk-
ten die Einkommensentwicklung 2006, die real verfGgbaren Einkommen der Haushal-
te stiegen um 2,7%. Im Jahr 2007 wurden die Gehaltserhdhungen groBteils durch die
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unerwartete Inflationsbeschleunigung zunichte gemacht. Nach 1,5% im Jahr 2006
stieg die Inflationsrate 2007 Uberraschend auf 2,2%. Laut der jingsten Prognose
stagnierten die Nettorealeinkommen pro Kopf (+0,1%); der Anstieg der verfGgbaren
Einkommen (+2,3%) war nur einer Ausweitung der Beschdaftigung und der Vermé-
genseinkommen zuzuschreiben.

Abbildung 3: Konsum, Handel und Einkommen
Verdnderung gegen das Vorquartal in %, saisonbereinigt
Konsumausgaben der privaten Haushailte '), real
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Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. Zyklus 1... I. Quartal 1997 bis V. Quartal 2000, Zyklus?2...

IV. Quartal 2004 bis IV. Quartal 2007. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. —2) Un-
selbstdndig Beschdaftigte laut VGR, bereinigt um einen wetterbedingten Sondereffekt in der Bauwirtschaft
im I. Quartal 2007.

Neben der Entwicklung der Einkommen wird der Konsum vor allem von der Stim-
mung und den Erwartungen der privaten Haushalte beeinflusst. Aufgrund des be-
schleunigten Preisauftriebs und der damit verbundenen Erwartung von realen Ein-
kommenseinbuBen sowie der anhaltenden Unsicherheit auf dem Arbeitsmarkt war
die Konsumentenstimmung 2007 unguUnstig. Dies dédmpfte besonders die Anschaf-
fungen langlebiger Konsumguter. Die Nachfrage nach dauerhaften KonsumguUtern
reagiert wesentlich stérker auf Verdnderungen des Einkommens und Konjunktur-
schwankungen als die Nachfrage nach GuUtern des téaglichen Bedarfs, weil die privo-
ten Haushalte auf den Kauf dieser Guter eher verzichten und den Kaufzeitpunkt an
ihre Einkommensituation anpassen kédnnen. Der Kauf dauerhafter Konsumguter er-
fordert wegen der hohen Anschaffungspreise in der Regel Anspar- bzw. Verschul-
dungsphasen.

Die Entwicklung des Konsumentenvertrauens spiegelt sich auch in der Sparquote,
die im Laufe des Aufschwungs stieg. Nach 9,7% des verfGgbaren Einkommens im
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Budgetpolitik stitzt
Konsumnachfrage
1999/2000

Wertschopfung des
Handels stagniert

In den Jahren 2005 bis 2007
entwickelte sich der Handel
aufgrund der Schwéche des
privaten Konsums enttdu-
schend. Im Gegensatz dazu
war er in den Jahren 1997 bis
2000 Uberdurchschnittlich
rasch gewachsen.
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Jahr 2006 nahm die Sparquote 2007 gemdB der aktuellen WIFO-Prognose sogar auf
10,3% zu. Diese Werte liegen deuflich Uber jenen des vorangegangenen Auf-
schwungs. Grinde dieses Anstiegs kdnnten neben dem Vorsichtssparen auch die
Ausweitung der privaten Pensionsvorsorge und eine hohere Ungleichverteilung der
Einkommen sowie die Zunahme der Vermdgenseinkommen sein.

Die dynamische Entwicklung der Konsumausgaben in den Jahren 1998 bis 2000 ging
auf die deutliche Zunahme der verfUgbaren Einkommen zurUck. Aufgrund einer sehr
niedrigen Inflationsrate waren die Nettorealeinkommen pro Kopf 1998 um 3,1% ho-
her als im Vorjahr, das real verfigbare Einkommen der privaten Haushalte um 2,6%.
Im Jahr 1999 fiel der Anstieg der Nettorealeinkommen wesentlich schwdacher aus,
dies wurde allerdings durch eine stérkere Zunahme der Beschaftigung kompensiert.
Die gute Entwicklung der Einkommen aufgrund der gunstigen makrodkonomischen
Rahmenbedingungen und des Beschaftigungswachstums wurde von einer prozykli-
schen Fiskalpolitik unterstGtzt. Durch das Inkrafttreten des ersten Teils des Familienpa-
kets Anfang 1999 (Anhebung der Kinderbeihilfen und Ausweitung der Kinderabsetz-
betrdge) wurden die Sozialtiransfers und das real verfigbare Einkommen der privo-
ten Haushalte erheblich gesteigert (+2,5%). Im Jahr 2000 profitierten die privaten
Haushalte von der zweiten Tranche des Pakets zur Familienférderung und einer Tarif-
senkung in der Lohn- und Einkommensteuer. Das real verfugbare Einkommen erhoh-
te sich um 3,4%; dieser betrdchtliche Zuwachs ermdglichte eine deutliche Auswei-
tung der Konsumausgaben.

Die kraftige Steigerung der Konsumnachfrage in den Jahren 1998 bis 2000 durfte
auch mit der gunstigen Entwicklung der Konsumentenstimmung zusammengehan-
gen sein. Der Index des Verbrauchervertrauens verbesserte sich im Laufe des Zyklus
rasch, vor allem wegen des markanten RUckgangs der Arbeitslosigkeit. Eine Verrin-
gerung der Arbeitslosigkeit wirkt sich insbesondere auf die Nachfrage nach dauer-
haften Konsumgutern aus. Die Ausgaben der privaten Haushalte fUr diese GuUter
hangen einerseits von der Konsumfahigkeit (Vorhandensein liquider Mittel) und an-
dererseits von der Konsumbereitschaft ab, in der sich die Stimmungen und Erwar-
tungen spiegeln. Wie in Phasen starken Einkommenszuwachses Ublich stieg die
Sparquote zwar in den ersten drei Jahren des Aufschwungs, war jedoch im Jahr 2000
mit 8,4% des verfGgbaren Einkommens wieder niedriger als im Jahr zuvor (8,8%). Die-
ser RUckgang ist allerdings auch durch die erhebliche Energieverteuerung bedingt.
Die Energieausgaben bilden kurzfristig einen "Zwangskonsum™ Da eine bestimmte
Mindestkonsummenge nicht unterschritten werden kann und die Méglichkeiten zur
Substitution begrenzt sind, ist die Preiselastizitdt der Energienachfrage gering. Eine
Energieverteuerung bewirkt daher eine Verringerung der Sparquote, weil die zus&tz-
liche Belastung durch die Energieausgaben nur zum Teil durch KaufzurGckhaltung im
Bereich anderer Verbrauchsgruppen ausgeglichen wird.

Die Entwicklung der Konsumausgaben der privaten Haushalte spiegelt sich in der
Umsatzentwicklung des Handels. Im Einzelhandel werden die Ums&tze von den Aus-
gaben der Osterreicher im Inland und jenen der Auslé&nder in Osterreich bestimmt.
Die Geschdftslage des GroBhandels wird zudem von der Entwicklung der Industrie-
produktion und der Exportnachfrage geprdgt.

Im Konjunkturzyklus 2005/2007 entwickelte sich der Handel enttduschend. Nach ei-
ner Stagnation im Jahr 2005 (+0,2%) erholte sich die Wertschdpfung zwar 2006 leicht,
blieb jedoch mit real +1,0% weit unter der Wachstumsrate des BIP. 2007 wurde nach
vorldufiger Rechnung ein Anstieg um real 0,8% verzeichnet. Diese Schwdche war
primdr von der verhaltenen Entwicklung der Konsumausgaben der privaten Haushal-
te bestimmt. Im Gegensatz dazu hatte sich der Handel in den Jahren 1997 bis 2000
sehr gUnstig entwickelt, die realen Wachstumsraten waren mit durchschnittlich mehr
als 3,9% sogar leicht Uber jenen des BIP gelegen. Die Entwicklung des Handels ent-
sprach etwa dem Verlauf der privaten Konsumausgaben. Besonders gegen Ende
des Aufschwungs profitierte der Handel vom Konsumboom und der Stdrke der Aus-
rGstungsinvestitionen (1999 +3,9%, 2000 +4,4%).
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Der enge Zusammenhang zwischen Wirtschaftswachstum und Entwicklung der Be-
schaftigung bestatigt sich besonders im Konjunkturaufschwung: Eine markante Aus-
weitung der Produktfion von GUtern und Dienstleistungen zieht mit einer Verzégerung
von etwa zwei bis drei Quartalen auch eine Erhdhung der Zahl der Beschaffigten
nach sich. Dies zeigte sich in beiden hier analysierten Konjunkfurphasen deutlich. Im
Aufschwung der Jahre 1997 bis 2000 stieg das reale BIP um durchschniftlich 3% pro
Jahr, die Zahl der unselbsténdig aktiv Beschaftigten erhdhte sich um 0,9% pro Jahr.
Im Konjunkturaufschwung 2005/2007 nahm die reale Wirtschaftsleistung etwa im
gleichen AusmaB zu, die Zahl der unselbstdndig aktiv Beschaftigten wurde sogar um
1.6% pro Jahr ausgeweitet. In den Aufschwungsjahren 1997 bis 2000 wurden insge-
samt 108.000 zusatzliche Arbeitspléize fur Unselbstdndige geschaffen, 2005 bis 2007
sogar 149.000.

Die Beschaftigung wurde also in der jingsten Konjunkturerholung sogar stérker aus-
geweitet als Ende der neunziger Jahre. Mit der Ublichen Verzégerung beschleunigte
sich der Beschdaftigungsanstieg, er war im dritten Jahr des jungsten Konjunkturauf-
schwungs (2007) fast doppelt so hoch wie 1999. Das Wirtschaftswachstum war zu-
dem im jungsten Konjunkturzyklus beschaftigungsintensiver als Ende der neunziger
Jahre. Dies war zum einen auf die kr&ftige Ausweitung der Teilzeitbeschaftigung (vor
allem von Frauen im Dienstleistungssektor) zurickzufUhren, zum anderen auf die
markanten Enftwicklungsunterschiede zwischen Bautdtigkeit und Konsumnachfrage
in beiden Zyklen.

Am starksten reagiert in der Hochkonjunktur der Arbeitsmarkt in der Sachgutererzeu-
gung. Dort geht die Zahl der Beschdaftigten aufgrund des stetigen technologischen
Fortschritts im langj&hrigen Durchschnitt um 1% pro Jahr zurdck. Bei gunstiger Kon-
junktur in der Exportindustrie kann die Beschdaftigung dagegen stabilisiert werden
oder sogar zunehmen. In der Hochkonjunkfur 1997/2000 sank die Zahl der Beschdaf-
tigten in der SachgUtererzeugung nur geringfigig (—-3.100 pro Jahr, -0,5%).

Im Aufschwung 2005/2007 expandierte die Produktion so stark, dass damit sogar ein
Anstieg der Beschdaftigtenzahl um 1.200 pro Jahr einherging (+'4%). Im Jahr 2007
wurde die Beschdaftigung sogar um 15.000 auf 589.000 Personen ausgeweitet. Diese
auBergewdhnlich kraftige Expansion kdnnte auch eine Reaktion auf die vorange-
gangene lange Schwdchephase der Konjunktur gewesen sein. Ublicherweise pas-
sen die Unternehmen ihren Personalstand im Abschwung nicht vollst&ndig der ver-
ringerten Produktion an, um die hohen Suchkosten bei einem Wiederanspringen der
Konjunktur zu vermeiden. Bleibt die Konjunkturbelebung — wie zwischen Anfang 2001
und Ende 2004 - Gber I&ngere Zeit aus, so werden Arbeitskréfte freigesetzt und keine
Lehrlinge mehr eingestellt. Viele Unternehmen wurden somit vom raschen Konjunk-
turaufschwung 2005/2007 Uberrascht, Personalengpdsse traten auf, und Neueinstel-
lungen erfolgen schneller als gewohnt. Unternehmen, die nicht kurzfristig mit der
Aufnahme zusatzlicher Lehrlinge oder dem Ausbau von WeiterbildungsmaBnahmen
fUr bereits Beschdaftigte reagierten, gerieten sogar in die Situation eines Facharbei-
termangels.

Im Dienstleistungsbereich expandiert die Zahl der Beschdaftigten im langfristigen
Durchschnitt um gut 1% pro Jahr. Im Aufschwung Ende der neunziger Jahre be-
schleunigte sich der Anstieg auf 1,6%, im juongsten Zyklus sogar auf 2%. Besonders
stark wurde in beiden Perioden die Zahl der Arbeitspl&tze im Bereich unternehmens-
naher Dienstleistungen ausgeweitet (+6% bis +7% pro Jahr). Hier schl&gt sich vor al-
lem die bemerkenswerte Expansion des Arbeitskréfteverleins nieder. Obwohl im
Dienstleistungssektor verbucht, dirfte ein erheblicher Teil dieser Arbeitspldtze der
SachgUtererzeugung und der Bauwirtschaft zuzurechnen sein. Die Ausweitung der
Beschdaftigung in den Bereichen Gesundheit und Bildung ist wenig konjunkturabhdn-
gig, in ihr spiegelt sich primd&r der langfristig steigende Bedarf an sozialen Dienstleis-
tungen.

Betfrdchtliche Unterschiede zwischen den zwei Zyklen ergeben sich in zwei anderen
Bereichen: Obwohl die Wertschépfung im Handel sich im jungsten Aufschwung nicht
belebte, stieg die Zahl der Beschaftigien mit +1,7% pro Jahr merklich rascher als im
Aufschwung 1997/2000 (+0,8%), als die Wertschépfung der Branche kraftig ausge-
weitet worden war. Hier kommt die beschleunigte Ausweitung der Teilzeitarbeitsplat-
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Konjunkturaufschwung
belebt Beschaftigung

Das Wachstum war in der
jingsten Konjunkturerholung
beschdftigungsintensiver als

im Aufschwung 1997/2000.

Bemerkenswerter An-
stieg in Industrie, Bau-
wirtschaft und Handel
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Rickgang der
Arbeitslosigkeit frih
unterbrochen

In der langen Aufschwung-
phase Ende der neunziger
Jahre konnte die Zahl der
Arbeitslosen kraftig reduziert
werden. In der jungsten Kon-
junkturerholung war der
RUckgang bislang verhalte-
ner. Dies ist vor allem auf die
kirzere Dauer des Auf-
schwungs, aber auch auf die
starke Ausweitung des aus-
IGndischen Arbeitskréftean-
gebotes zurickzufUhren.
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ze fUr Frauen der letzten Jahre besonders zum Ausdruck. Damit erhdhte sich die Be-
schaftigung in dieser Branche auf 524.000 (2007). Im Bereich Verkehr und Nachrich-
tenUbermittlung hingegen war die Beschaftigung im Aufschwung 1997/2000 deutlich
gestiegen — u. a. wegen der kurzfristigen Auswirkungen der Liberalisierung im Tele-
kombereich. In den lefzten Jahren hatte die Zahl der Arbeitskrafte in dieser Branche
stagniert, auch wegen des forcierten Personalabbaus bei den OBB.

Die markanten Unterschiede hinsichtlich der Baukonjunktur in den beiden hier be-
schriebenen Konjunkfurphasen spiegeln sich auch auf dem Arbeitsmarkt. Wahrend
die Zahl der beschdaftigten Bauarbeiter im Zyklus Ende der neunziger Jahre im Durch-
schnitt um 0,7% pro Jahr zurickging, wurde sie im jungsten Aufschwung um 1,7%
p. a. ausgeweitet. Zuletzt waren 247.000 Personen im Bausektor beschdaftigt.

Die Arbeitslosigkeit reagiert mit erheblicher Verzégerung auf eine Belebung der Kon-
junktur. Erst wenn die Unternehmen die Erholung der Nachfrage nach ihren Leistun-
gen fUr nachhaltig halten, sind sie bereit, zusatzlich Beschaftigte einzustellen. Diese
kommen zundchst eher aus anderen Beschdaftigungsverhdlinissen und der stillen Re-
serve, erst mit Fortbestehen des Arbeitskraftebedarfs auch aus der Arbeitslosigkeit.
Ein merklicher RGckgang der Zahl der Arbeitslosen kann deshalb nur dann erreicht
werden, wenn das Wirtschaftswachstum Uber einen l&dngeren Zeitfraum anhdlt und
deutlich Uber der "Arbeitslosigkeitsschwelle" von gut 212% liegt.

Die Reaktion der Arbeitslosigkeit hdngt zudem von der Struktur des Konjunkturauf-
schwungs, institutionellen Ver@nderungen, aber auch der Entwicklung des Arbeits-
kr&sffeangebotes ab. Das Angebot an Arbeitskréften reagiert in Osterreich sehr emp-
findlich auf eine Erholung der Arbeitskréftenachfrage: Werden zusdtzliche Arbeits-
pldtze angeboten, so freten mehr Frauen und ausl@ndische Arbeitskrafte auf dem
Arbeitsmarkt auf.

Die Struktur des Konjunkturaufschwungs war in den letzten Jahren unter dem Ge-
sichfspunkt der Reduktion der Arbeitslosigkeit merklich gunstiger als Ende der neun-
ziger Jahre: SachguUtererzeugung und Bauwirtschaft expandierten deutlich starker
und boten damit potentiell auch vielen Arbeitslosen aus diesen Sektoren eine
Chance auf den Wiedereinstieg.

Ende der neunziger Jahre beeinflussten institutionelle Faktoren die Zahl der registrier-
ten Arbeitslosen: Einerseits wurde die Zahl der Personen in SchulungsmaBnahmen auf
Basis des Nationalen Aktionsplanes fir Beschdaftigung (NAP) ausgeweitet und Perso-
nen mit Bezugssperren nach § 10 ALVG ab 1999 nicht mehr erfasst, andererseits er-
héhten MaBnahmen des "Sparpakets" zur Erreichung der Maastricht-Ziele wie die
VerkUrzung des Anspruchs auf Karenzurlaubsgeld und der Wegfall der Sonderunter-
stUtzung die Arbeitslosigkeit vor allem im Jahr 1998. Auch im jongsten Aufschwung
spielten institutionelle Faktoren auf dem Arbeitsmarkt eine wichtige Rolle: Im Jahr
2006 wurde die Zahl der Personen in Schulungen markant ausgeweitet, hingegen
sank sie im Jahr 2007, weil die Mittel in Kurse mit hdherer Qualitét umgeschichtet
wurden.

Das Arbeitskréffeangebot wurde in der jungsten Konjunkturerholung deutlich starker
ausgeweitet als Ende der neunziger Jahre. Das Angebot an ausldndischen Arbeits-
kraften erhdhte sich im Zyklus 1997/2000 um durchschnittlich 4.900 pro Jahr (+1,6%),
im Aufschwung 2005/2007 um 17.000 pro Jahr (+4,4%). Auch die Zunahme des Ar-
beitskréffeangebotes von Frauen erhdhte sich merklich (Ende der neunziger Jahre
+13.100 bzw. +0,9% p. a., im jungsten Zyklus +24.300 bzw. +1,5%).

Die wesentlich kiUrzere Dauer des Konjunkturaufschwungs 2005/2007 ist der Haupt-
grund fUr den verhalteneren RUckgang der Arbeitslosigkeit. Dazu kommt die lebhaf-
te Ausweitung des ausldndischen Arbeitskrafteangebotes, vor allem aus den Lan-
dern der EU 15, gegenuber denen FreizUgigkeit auf dem Arbeitsmarkt herrscht. Im
ersten Zyklus sank die saisonbereinigte Zahl der Arbeitslosen von ihrem Héhepunkt im
Juni 1998 (241.000) auf 181.000 zum Tiefpunkt im Dezember 2000, im zweiten Zyklus
hingegen bislang nur von 258.000 im J&nner 2006 auf 221.000 im J&nner 2008.
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Abbildung 4: Arbeitsmarkt
Verdnderung gegen das Vorquartal in %, saisonbereinigt
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Q: AMS, Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstrager, WIFO-Berechnungen. Zyklus 1. ..
I. Quartal 1997 bis IV. Quartal 2000, Zyklus 2 . . . IV. Quartal 2004 bis IV. Quartal 2007.

In der Arbeitslosenquote schlégt sich der Unterschied zwischen den beiden Zyklen
allerdings nur wenig nieder. Die Arbeitslosenquote ging laut fraditioneller 6sterreichi-
scher Berechnungsmethode von 7,0% der unselbstandigen Erwerbspersonen im Jahr
1996 auf 5,8% im Jahr 2000 bzw. von 7,1% im Jahr 2004 auf 6,2% im Jahr 2007 zurGck.

Die Entwicklung der Zahl der offenen Stellen erweist sich meist als geeigneter und
frher Konjunkturindikator. Zwar wird nur ein Teil der tatséchlich verfUgbaren Arbeits-
platze beim AMS gemeldet, die Ver@nderung dieses Wertes spiegelt aber gut die
Wirtschaftsentwicklung wider. Im Durchschnitt des Jahres 1996 waren 19.400 offene
Stellen beim AMS gemeldet. Diese Zahl erhdhte sich auf 35.500 im Jahr 2000. Im Jahr
2004 betrug die Zahl der offenen Stellen 23.800, im Jahr 2007 38.200. Im Laufe des
Jahres 2007 schwdchte sich der Anstieg allerdings merklich ab. Hier zeigt sich die
fr0he Verlangsamung der Arbeitsmarkterholung im aktuellen Konjunkturzyklus be-
sonders deutlich.

Die Zahl der Arbeitslosen je offene Stelle ist ein weiterer wichtiger Konjunkturindikator
auf dem Arbeitsmarkt. Sie verringerte sich von 11,9 im Jahr 1997 auf 5,5 in der Hoch-
konjunktur des Jahres 2000. Etwas langsamer verlief die Entwicklung in der jUngsten
Konjunkturerholung: Im Jahr 2004 kamen durchschnittlich 10,3 Arbeitslose auf eine
offene Stelle, im Jahr 2007 waren es 5,8.
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Euro-Raum: Jungster
Aufschwung schwa-
cher und kurzer als
1997/2000

Im Euro-Raum fiel die Kon-
junkturerholung in den letz-
ten Jahren viel schwécher
aus als jene Ende der neun-
ziger Jahre. Die verhaltene
Ausweitung der Konsum-
nachfrage der privaten
Haushalte spielt dafir die
wichtigste Rolle. Damit
gleicht das Muster des Kon-
junkturaufschwungs jenem in
Osterreich

Schlussfolgerungen fir
die Konjunkturpolitik

Die expansive Budgetpolitik
trug im Jahr 2000 zur Verldn-
gerung der Hochkonjunktur
bei. Im Jahr 2006 verstérkten
die hohen Bauinvestitionen
das kraftige Wirtschafts-
wachstum. Beide Entwick-
lungen hatten positive Aus-
wirkungen auf den Arbeits-
markt, wirkten aber pro-
zyklisch.

188

Die Wirtschaft des Euro-Raumes wuchs im jongsten Aufschwung 2005/2007 um
durchschnittlich real 2,3%. Die Rate war damit niedriger als in Osterreich, aber auch
deutlich geringer als im Aufschwung 1997/2000 (+3,0%). Wie auch in Osterreich war
die Konjunkturerholung ab dem Jahr 2005 vom Export gefragen, die Ausfuhr entwi-
ckelte sich aber weniger dynamisch als Ende der neunziger Jahre. Im Gegensatz zu
Osterreich gelang im Durchschnitt des Euro-Raumes in den letzten Jahren die Uber-
tfragung der Exportkonjunktur auf die AusrUstungsinvestitionen. Diese erhdhten sich

um fast 6% pro Jahr.

Die Bauinvestitionen erwiesen sich in den letzten Jahren auch im Euro-Raum als
wichtiger Motor fUr die Konjunktur, sie wurden um ein Drittel rascher ausgeweitet als
im Aufschwung Ende der neunziger Jahre. Dafur spielte der von der Hausse der Im-
mobilienpreise ausgeldste Bauboom in Spanien und Irland, zuletzt auch in Frankreich
eine wichtige Rolle.

Ubersicht 3: Entwicklung der Nachfragekomponenten im Euro-Raum

Brutto- Konsum der AusrUstungs- Bauinvestitionen Exporte
inlandsprodukt privaten investitionen
Haushalte')
Verdnderung gegen das Vorjahrin %, real

1997 + 26 + 1.7 + 62 - 00 +10,6
1998 + 28 + 3.1 +10.8 + 1.8 + 72
1999 + 30 + 3.4 + 87 + 40 + 56
2000 + 38 + 3.1 + 80 + 3.1 +12,2
2001 + 1.9 + 20 - 02 + 04 + 3.7
2002 + 09 + 09 - 37 - 10 + 1,7
2003 + 08 + 1.2 + 05 + 1,3 + 1,1
2004 + 20 + 1.6 + 33 + 1.2 + 70
2005 + 1,5 SIS + 40 + 1,6 + 45
2006 + 28 + 1.8 + 6,5 + 40 + 78
2007 + 26 + 1.7 + 7.1 + 35 + 58
@ 1996/2000 + 30 + 28 + 84 + 22 + 89
@ 2004/2007 T 23 + 1.6 + 58 + 3.0 + 6,0

Q: Statistik Austria, WIFO. Ohne Malta und Zypern. 2007: Prognose. — ') EinschlieBlich privater Organisatio-
nen ohne Erwerbszweck.

Erhebliche Unterschiede zwischen den beiden Konjunkturzyklen zeigen sich fUr die
Konsumausgaben der privaten Haushalte: Im Zuge des jingsten Aufschwungs be-
lebte sich die Konsumnachfrage nicht, das Wachstum stagnierte dhnlich wie in Os-
terreich bei real +1,6% pro Jahr. Hingegen hatte sich im Aufschwung 1997/2000 das
Konsumwachstum von 1,7% auf Uber 3% beschleunigt. In der zweiten Hdalfte der
Hochkonjunktur war den Konsumausgaben eine tragende Rolle zugekommen.

Der markante RUckgang der Arbeitslosigkeit in der Hochkonjunktur 1997/2000 zeigt,
wie bedeutend eine lange Phase kraffigen Wirtschaftswachstums fur den Erfolg auf
dem Arbeitsmarkt ist. W&chst das BIP mehrere Jahre hindurch real um mehr als 3%,
so ist eine betrdchtliche Verringerung der Zahl der Arbeitslosen moglich. Der recht-
zeitige Einsafz von Bildungs- und QualifizierungsmaBnahmen ist eine Voraussetzung
daflUr, dass die offenen Stellen in der Hochkonjunktur Uberwiegend mit Arbeitslosen
besetzt werden kdnnen. Hingegen verringert eine merkliche Ausweitung des Arbeits-
kraffeangebotes von Ausldndern die Beschaftigungschancen fur Arbeitslose.

Eine expansive Budgetpolitik frug in den Jahren 1999 und vor allem 2000 wesentlich
zur arbeitsmarktfreundlichen Verldngerung der Hochkonjunktur bei. Die langsame
Abschwdchung der internationalen Konjunktur wurde durch eine Ausweitung von
Transfers sowie die Senkung der Einkommensteuer und deren positive Effekte auf die
Konsumnachfrage ausgeglichen. Dadurch wirkte die Fiskalpolitik in dieser Phase
eindeutig prozyklisch. Das Budgetdefizit wurde nicht so stark verringert, wie es in die-
ser Konjunkturphase geboten gewesen wdre. Diese prozyklische Orientierung der
Budgetpolitik setzte sich fort: Im Jahr 2001 wurde die internationale Wachstumsalb-
schwé&chung durch markante Steuererhdhungen in Osterreich verstarkt, was zu ei-
nem erheblichen Anstieg der Arbeitslosigkeit beitrug.
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Der Konjunkturaufschwung der Jahre 2005 bis 2007 durfte — beeinflusst von der merk-
lichen Abschwdchung der internationalen Konjunktur — um etwa ein Jahr kUrzer aus-
fallen als jener der Jahre 1997 bis 2000. Gleichzeitig entfdllt die dynamische Auswei-
tung der Konsumnachfrage der privaten Haushalte in der spaten Phase des Auf-
schwungs aufgrund des mdaBigen Wachstums der real verfGgbaren Einkommen.
Damit ist der RUckgang der Arbeitslosigkeit verhaltener. Dennoch sind auch im
jingsten Konjunkfuraufschwung Elemente einer prozyklischen Wirtschaftspolitik zu
erkennen: Die Investitionen in den vom Staat beeinflussten Bereichen des Ausbaus
der Verkehrs- und Wohninfrastruktur wurden gerade im gesamtwirtschaftlichen Auf-
schwung kraftig ausgeweitet.

Die Budgetpolitik sollte zu einer Stabilisierung der Konjunktur beitragen und durch
Konsolidierung in der Hochkonjunktur Budgetspielrdume schaffen, um in einer bevor-
stfehenden Rezession den Anstieg der Arbeitslosigkeit ddmpfen zu k&nnen. Dazu
k&dnnen neben der vollen Wirksamkeit der automatischen Stabilisatoren auch diskre-
tiondre MaBnahmen auf der Einnahmen- und Ausgabenseite der &ffentlichen Haus-
halte beitragen.

Cyclical Upswing 2005-2007 Shorter than in Last Cycle —Summary

The cyclical upswing between 2005 and 2007 differs significantly in a number of
ways from the last boom phase from 1997 to 2000. The most recent upswing was
about one year shorter. A comparison of the two cycles also shows considerable
differences in the structure of economic development: in both cycles, the upswing
was triggered — as is typical of Austria — by the stimulation of exports in the wake of
an improving economic performance of the country's most important trading
partners. However, rising exports did not have a sufficient impact on investments
on plant and equipment in the current economic cycle, which meant that capital
expenditure did not pick up accordingly. At the same time, construction activities
were booming, with public-sector confracts having a pro-cyclical effect.

The most important difference can be seen in the development of consumer de-
mand. As a rule, private household consumption in Austria tends to accelerate in
a relafively late phase of a cyclical upswing. Hence, consumer demand has a
stabilising effect on the economic development. Whereas consumer demand had
picked up continuously and even reached a real growth rate of 3.9 percent in
2000, the most recent phase even saw a slow-down (2007 +1.5 percent). Private
consumption therefore did not play a major role in the current cycle. This was
mainly due to the development of incomes. Towards the end of the current eco-
nomic cycle, the disposable incomes of private households did not develop as
dynamically as during the previous upswing; the system of contributions and
charges put an additional damper on this development.

The differences between the two economic cycles are also reflected in the labour
market: although the number of people in employment increased more strongly
than during the 1997 to 2000 upswing, unemployment dropped less significantly.
This is due to the shorter duration of the upswing, the demand structure, and the
substantial growth in labour supply.
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