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Sandra Steindl

Osterreichs Wirtschaft Ende 2007 dynamisch -
aktuelle Umfragen zeigen Verlangsamung

Die osterreichische Wirtschaft wuchs im IV. Quartal um Saison- und Arbeitstagseffekte bereinigt gegen-
Uber der Vorperiode real um 0,7%. Fir das gesamte Jahr 2007 ergab sich eine reale Rate von +3,4%. Die
exportorientierte Produktion als durchwegs tragende Saule der Wirtschaftstatigkeit expandierte auch zu
Jahresende noch dynamisch. Die Entwicklung der Aufiragsbestdnde im I. Quartal 2008 deutet jedoch auf
eine Abschwdchung der Industriekonjunktur hin. Kursschwankungen auf den internationalen Finanzmark-
ten erhohen die Unsicherheiten Gber die kiinftige Wirtschaftsentwicklung und dampfen zusammen mit der

Beschleunigung des Verbraucherpreisauftriebs das Konsumentenvertrauven.

Der Konjunkturbericht entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter des WIFO. « Abgeschlossen am 13. Februar 2008. * E-Mail-Adresse:

Sandra.Steindl@wifo.ac.at

In Osterreich verlor das Wachstum im IV. Quartal nur leicht an Dynamik. Laut aktuel-
ler WIFO-Schnellschétzung erhdhte sich das BIP gegenUber der Vorperiode real um
0,7% (nach +0,8% im lll. Quartal). Der produzierende Bereich zeigte sich zu Jahresen-
de nach wie vor robust (IV. Quartal 2007 real +1,2% gegenUber der Vorperiode),
wenn auch die Zuwachsrate deutlich unter jener zu Jahresbeginn blieb. Das Bauwe-
sen, im 1. Halbjahr ebenfalls ein Motor der heimischen Konjunktur, expandierte im
IV. Quartal nur noch maBig (+0,5% gegenlber der Vorperiode).

Vor dem Hintergrund eines nachlassenden Wachstums der Auslandsnachfrage bUB-
te auch der AuBenhandel zu Jahresende etwas an Schwung ein. Die Exporte stie-
gen im IV. Quartal laut VGR gegenUber dem Vorjahr real um 7,0%. Insgesamt wurde
im Jahr 2007 ein Wachstum von real 8,1% erzielt, wahrend die Importe real um 7,0%
zunahmen. Die internationalen Rahmenbedingungen verschlechterten sich in den
letzten Wochen weiter: In den USA wuchs die Wirtschaft im V. Quartal kaum (real
+0,2% gegenUber der Vorperiode), vor allem der RGckgang der Wohnbauinvestitio-
nen wirkte ddmpfend. Der Wertverlust von Immobilien und Finanzanlagen aufgrund
der Hypothekarkreditkrise verringerte die Expansion der privaten Konsumausgaben,
welche in den letzten Jahren die Konjunktur in den USA trug, bislang nur wenig. Zu-
sammen mit einer weiteren Abwertung des Dollars gegenUber dem Euro beeinflusst
diese Entwicklung dennoch die Exportzuversicht in Europa. Stimmungsindikatoren
zeigen im Euro-Raum eine Eintribung der Vertrauensindikatoren in der Industrie und
im privaten Konsum.

Auch in Osterreich spiegeln die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests eine Abschwé-
chung der Industriekonjunktur wider. Der Anteil von Unternehmen mit ausreichen-
dem oder mehr als ausreichendem Auftragsbestand geht seit einigen Monaten zu-
rck, war aber im Janner mit rund 75% immer noch hdéher als im langerfristigen
Durchschnitt.

Infolge des Booms in der exportorientierten Industrie expandierte im Jahr 2007 auch
die Investitionsnachfrage, allerdings schwdécher als in frGheren Aufschwungphasen.
Die AusrUstungsinvestitionen Ubertrafen das Vorjahresniveau real um 6,5%; die Ent-
wicklung verlor hier im V. Quartal ebenfalls an Schwung. Die Industriekonjunkfur
Ubertrug sich auch 2007 nicht auf die Konsumnachfrage der privaten Haushalte
(real +1,5% gegenUlber dem Vorjahr), vielmehr verlangsamte sich deren Wachstum
im V. Quartal neuverlich (+0,3% gegenUber der Vorperiode). Die Unsicherheit Gber
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Hinweise auf Verlang-
samung des Weltwirt-
schaftswachstums

Im IV. Quartal wuchs die
Wirtschaft der USA nur ge-
ringfigig. Die jingste Ent-
wicklung der Finanz- und
Immobilienmdrkte deutet auf
eine weitere Wachstumsab-
schwdchung hin.
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die weitere Entwicklung und die Verteuerung von GUtern des tdglichen Bedarfs
dricken das Verbrauchervertrauen. Im Dezember betrug die Inflationsrate nach
nationaler Berechnungsmethode 3,6%; vor allem Lebensmittel und Energie waren
teurer als im Vorjahr. Die Tariflohnsteigerung blieb mit 2,5% im Dezember deutlich
hinter dem Verbraucherpreisanstieg zurick.

Ubersicht 1: WIFO-Schnellschétzung zur vierteliGhrlichen Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung

2006 2007
lIl. Quartal V. Quartal |. Quartal Il. Quartal ll. Quartal V. Quartal
Saison- und arbeitstagsbereinigt, Verédnderung gegen das Vorquartal
in %, real

Verwendung des Bruttoinlandsproduktes
Konsumausgaben

Private Haushalte!) + 0.4 + 0.4 + 04 + 04 + 0.4 + 0.3

Staat + 0.4 + 0.4 + 03 + 0,5 + 2,1 + 1,2
Bruttoinvestitionen + 0,9 + 1,0 + 1.2 + 1.3 + 038 + 0,6
Exporte + 20 + 2,8 * 2,1 + 1.7 + 1.6 + 1,8
Importe + 1,7 + 1,9 + 1.6 + 1,2 + 1.8 + 1.3
Bruttoinlandsprodukt + 08 + 0,8 + 1,0 + 0.8 + 08 + 0,7
Bruttoinlandsprodukt nach Wirtschaftsbereichen
Land- und Forstwirtschaft + 0.3 + 0.9 + 1.0 + 1.4 + 1,7 + 1.6
Produzierender Bereich?) + 1,7 + 22 + 1.7 + 1,0 + 1,1 + 1.2
Bauwesen + 1.3 + 1.1 + 0.8 + 0,5 + 05 + 05
Handel, Gastgewerbe und Verkehr  + 0,3 + 04 + 0,5 + 0,5 + 0,7 + 0.8
Vermdgens- und Unternehmens-
dienstleistungend) + 0,7 + 09 + 13 + 1,5 + 1,0 + 06
Sonstige Dienstleistungen?) + 0,2 + 0,2 - 00 + 0,2 + 0,4 + 0,2
Gutersteuern + 03 + 0.6 + 07 + 05 + 03 + 0.3
Gutersubventionen S F 03 - 06 - 00 + 0,5 F 1,1

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Bruttoinlandsprodukt, real + 3,0 + 3.4 + 3,6 + 3,5 + 3,5 + 3.2
Q: WIFO. - ) EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2?) Bergbau, Sachguitererzeu-

gung, Energie- und Wasserversorgung. — 3) Kreditinstitute und Versicherungen, Grundsticks- und Woh-
nungswesen. — 4) Offentliche Verwaltung, Landesverteidigung, Sozialversicherung, private Dienstleistun-
gen.

Als nachlaufender Indikator folgt die Beschdaftigung der dynamischen Konjunktur des
Jahres 2007. Die Zahl der unselbstandig aktiv Beschaftigten stieg im J&nner mit +2,9%
(+90.400) kraftiger als im Vorjahr. Auch die Arbeitslosigkeit wurde stérker als zuletzt
verringert (-26.500 Personen, —9%). insbesondere im Tourismus und im Bausektor.

Das Wachstum verlor in den USA im IV. Quartal deutlich an Kraft. Ersten Schatzungen
zufolge Ubertraf das saisonbereinigte BIP im V. Quartal das Niveau der Vorperiode
real um 0,2%. Im gesamten Jahr 2007 betfrug das Wirtschaftswachstum real 2,2%. Vor
allem der RiUckgang der Wohnbauinvesfitionen aufgrund der Immobilienkrise
(-16,9%) schwdéchte die Expansion. Er verstarkte sich im Jahresverlauf weiter, im
IV. Quartal blieben die Wohnbauinvestitionen real um 6%% unter dem Wert des Vor-
quartals. Die Zahl der erfeilfen Baugenehmigungen, welche als Frohindikator fUr die
weitere Entwicklung gilt, sank im Dezember ebenfalls deutlich.

Die durch die Immobilien- und Finanzkrise ausgeldsten Unsicherheiten und finanziel-
len EinbuBen drickten den Konsum der privaten Haushalte maBig, die Zuwachsrate
lag im IV. Quartal mit real +0,5% gegenuUber der Vorperiode unter dem Durchschnitt
der vergangenen vier Jahre (+0,8%), in denen der private Konsum stets der wichtigs-
te Wachstumstreiber gewesen war. Stdrker verringerte sich bislang die Zahl der Ei-
genheimverkdufe (Dezember -5% gegenlber November). GegenUber Dezember
2006, als der Hauskauf noch vor allem durch ginstige Kredite vorangetrieben wurde,
betrug der Einbruch etwa 40%.
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Abbildung 1: Internationale Konjunktur

Saisonbereinigt, 2000 = 100, gleiftende Dreimonatsdurchschnitte
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Auch fUr die Zukunft zeigt der jUngste RUckgang des vom Conference Board ermit-
telten Index des Konsumentenverirauens eine geddmpfte Stimmung der privaten
Haushalte an. Dabei verschlechterten sich vor allem die Erwartungen Uber den Ar-
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Erneut heftige Turbu-
lenzen auf den Finanz-
madrkten

Die Subprime-Krise und die
Wachstumsabschwdchung
in den USA hatten Kursein-
briche an den Bérsen zur
Folge.

Konjunktur schwdcht
sich in Europa ab

Die Anzeichen fUr ein Nach-
lassen der Wirtschaftsdyna-

mik mehren sich auch in Eu-
ropa.

Deutschland:
Unsicherheit steigt
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beitsmarkt und Uber die Entwicklung der eigenen Einkommen. Das Beschdaftigungs-
wachstum kUhlte sich zu Jahresbeginn deutlich ab. Besonders in der geschwdchten
Bauwirtschaft und in der gewerblichen Industrie wurden im Janner Stellen abgebaut.

Die Wirtschaftspolitik reagierte auf die internationalen Finanzmarktturbulenzen sowie
auf die geddmpften Wachstumsaussichten. Innerhalb kurzer Zeit senkte die Noten-
bank die ZinssaGtze zweimal um insgesamt 125 Basispunkte, Ende J&nner lag der Leit-
zinssatz somit bei 3%. Auch das geplante Konjunkturpaket der Regierung kénnte mit
Steuerrickzahlungen an private Haushalte und Investitionsanreizen fUr Unternehmen
eine StUtze fUr den privaten Konsum und die Investitionen bilden.

In den asiatischen Schwellenldndern ist die Konjunktur trotz der internationalen Unsi-
cherheiten robust, in China und Indien ist bislang keine D&mpfung zu beobachten.
Ausgeldst durch einen Export- und Investitionsboom stieg das BIP in China im Jahr
2007 das funfte Jahr in Folge mit einer Jahresrate von Uber 10%. Mit der raschen Ex-
pansion nahm der Preisanstieg zuletzt deutlich zu, im Dezember 2007 erhdhte sich
der Konsumentenpreisindex um 6,5%. MaBnahmen zur Konjunkturberuhigung zeigten
bis jetzt kaum Wirkung.

Wegen der verhaltenen Konsum- und Investitionsnachfrage weist die Wirtschaft in
Japan wenig Dynamik auf. Vertrauensindikatoren signalisieren auch zu Jahresbe-
ginn kaum eine Beschleunigung.

Im Zuge der Immobilienkrise in den USA stiegen die AuBenstdnde im Bereich zweit-
klassiger Hypothekarkredite weiter, zahlreiche GroBbanken meldeten weltweit in
den vergangenen Monaten Verluste. Die damit verbundenen Unsicherheiten auf
den Finanzmdarkten sowie Anzeichen fUr eine AbkUhlung der Konjunktur in den USA
resultierfen Mifte Janner in starken Turbulenzen an den internationalen Bérsen. Ne-
ben der Korrektur auf den Immobilienmdarkten bewirken nun auch Kursverluste auf
den Aktienmarkten Vermdgensausfdlle und kénnen dadurch die Konsumnachfrage
beeinflussen. Das AusmaB der Auswirkungen auf die Realwirtschaft ist bislang
schwierig einzusch&tzen.

Durch die raschen Zinssatzsenkungen durch die Notenbank der USA blieb der Euro-
Kurs weiterhin auf hohem Niveau; er betrug im J&nner im Durchschnitt 1,47 $.

Im Euro-Raum verliert die Konjunktur seit Mitte 2007 an Dynamik. In der SachguUterer-
zeugung Uberschritt die Kapazitédtsauslastung im Il. Quartal 2007 ihren H&hepunkt
und erreichte im I. Quartal 2008 84,4%. GemdaB der monatlichen Konjunkturumfrage
der Europdischen Kommission triben sich die Vertrauensindikatoren fUr die Industrie
ein. Die Auftragslage wird zwar weiterhin als zufriedenstellend bewertet, aber mit sin-
kender Tendenz. Einerseits belastet die Stagnation der Importnachfrage der USA,
verstarkt durch den hohen Euro-Kurs, den AuBenhandel, andererseits verlieren die
Erweiterungsinvestitionen durch die zunehmende Unsicherheit an Dynamik. Ebenso
sinkt das Konsumentenvertrauen, das als vorauseilender Indikator gilt, seit Mitte 2007
standig. Die Verteuerung von GuUtern des téglichen Bedarfs démpft den privaten
Verbrauch. Im Janner betrug die Inflationsrate im Euro-Raum laut der Vorausschét-
zung von Eurostat 3,2% (nach 3,1% im Dezember). Positive Impulse kommen hinge-
gen weiterhin vom Arbeitsmarkt. Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote betrug im
Euro-Raum im Dezember 2007 7,2%, ein Jahr zuvor war sie bei 7,8% gelegen.

Auch in GroBbritannien kUhlt sich die Konjunktur ab. Nach einer dynamischen Ent-
wicklung in den ersten drei Quartalen 2007 wuchs die Wirtschaft im IV. Quartal ge-
genUber der Vorperiode saisonbereinigt real um nur noch 0,6%.

Die deutsche Wirtschaft wuchs 2007 im Vorjahresvergleich real um 2,5%. Die Impulse
kamen vom AuBenhandel sowie von den Investitionen in Maschinen und Anlagen.
GestUtzt auf die gute Auftragslage mit Uberdurchschnittlich hohen Auftragsbestén-
den weiteten die Unternehmen ihre ProduktionskapazitGten aus. Die gewerbliche
Wirtschaft entwickelt sich weiterhin gut, auch wenn im IV. Quartal das hohe Wachs-
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tum des Sommers nicht mehr erreicht worden sein durfte. Die Unsicherheit der Unter-
nehmen nimmt zu. Im J&nner beurteilfen die Unternehmen der gewerblichen Wirt-
schaft ihre derzeitige Geschdaftslage gemdaB dem ifo-Konjunkturtest etwas weniger
gUnstig als im Vormonat. Das Nachlassen der Dynamik in den USA schwdécht zu-
sammen mit der Stérke des Euro die Exportwirtschaft. Bereits Ende 2007 blieben die
Umsdatze des verarbeitenden Gewerbes mit ausl@ndischen Abnehmern real unter
dem Vorjahresniveau.

Die Konsumausgaben der privaten Haushalte entwickelten sich im Gefolge der An-
hebung der Mehrwertsteuer Anfang 2007 im gesamten Jahresverlauf mdaBig. Trotz
der Verbesserung der Arbeitsmarktlage blieben sie wegen des Anstiegs der Lebens-
haltungskosten auch im IV. Quartal zurGck. Darauf deuten die schwachen Einzel-
handelsumsatze im Dezember hin. Die Zahl der Arbeitslosen stieg im Janner saison-
bedingt weniger als Ublich, der ricklaufige Trend des Jahres 2007 setzte sich somit
fort. Der RUckgang der Zahlungen an Arbeitslose bewirkte neben der Zunahme der
Steuereinnahmen erstmails seit 1989 einen ausgeglichenen Staatshaushalt.

Die 6sterreichische Wirtschaft wuchs im V. Quartal 2007 um Saison- und Arbeitstags-
effekte bereinigt gegenuber der Vorperiode real um 0,7%. Insgesamt ergab sich
2007 ein Wachstum von real 3,4% gegenUber dem Vorjahr. Im produzierenden Ge-
werbe erhdhte sich die Wertschépfung mit real +1,2% gegenUtber der Vorperiode
auch im IV. Quartal noch kraftig, jedoch um rund 1 Prozentpunkt langsamer als im
Jahr 2006. GemdaB dem WIFO-Konjunkturtest dUrfte sich die Konjunktur in der Sach-
gUtererzeugung weiter eintrGben. Seit Mitte 2007 sinkt der Anteil der Unternehmen
mit ausreichenden oder mehr als ausreichenden Auftragsbestdnden, er ist mit rund
75% aber immer noch Uberdurchschnittlich hoch.

Abbildung 2: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests

Salden aus positiven und negativen Meldungen in % der befragten Unternehmen,
saisonbereinigt

Produktionserwartungen in der Industrie

30 +

20 +

Osterreich
—EU

20 4

30 L

Auftragsbestand in Industrie und Bauhauptgewerbe

20 +

Industrie
Bauhauptgewerbe

0 f f f 1 1 1 1 1 v\\ \

20 4

40

-60 4

.80 L
99 00 01 02 03 04 05 06 07 08

Q: Europdische Kommission, WIFO-Konjunkturtest.
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Trotz robusten Wachstums
der Industrie verschlechterte
sich die Konjunktureinschét-
zung in Deutschland zuletzt.

Wachstum in Oster-
reich Ende 2007
lebhaft

Nach einer dynamischen
Entwicklung in den ersten
drei Quartalen 2007
schwdchte sich das Wachs-
tum in Osterreich im

IV. Quartal nur leicht ab.
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Exporte weiterhin
Wachstumstreiber

Der AuBenhandel entwickel-
te sich auch zu Jahresende
2007 dynamisch.

Privater Konsum ohne
Dynamik

Die internationale Finanzkrise
und die Verteuerung von
Lebensmitteln und Energie
drUcken die Konsumenten-
stimmung.

Umsatze im Winter-
tourismus kraftig
gesteigert
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Die Bauwirtschaft expandierte im V. Quartal gegenUber der Vorperiode real um
0,5%. Auch hier verlangsamte sich die Dynamik zu Jahresende. FUr das |. Quartal
2008 erwarten Uberdurchschnittlich viele Bauunternehmen jedoch wieder eine gins-
tigere Entwicklung der Geschdaftslage und der Beschdaffigung sowie einen Anstieg
der Baupreise. 2007 wurde die Baukostenentwicklung wegen der hohen Rohstoff-
preise deutlich stérker durch die Materialkosten bestimmt als durch die Entwicklung
der Léhne.

Unter den Nachfrageaggregaten des BIP lieferten die Exporte, deren Entwicklung
jener der gesamten Wirtschaftsaktivitat leicht vorauseilt, im IV. Quartal abermals den
groBten Wachstumsbeitrag. Sie wuchsen auch zum Ende des Aufschwungs stark und
verloren im IV. Quartal trotz der Verschlechterung der internationalen Rahmenbe-
dingungen nur wenig an Schwung. Insgesamt expandierten die Exporte 2007 laut
VGR real um 8,1%, wahrend die Importe real um 7,0% zunahmen.

Nach wie vor geht der GroBteil der Exporte in die EU 27 (laut AuBenhandelsstatistik
rund 72%). Rund 5% der &sterreichischen Exporte entfallen auf die USA; Osterreichs
AuBenwirtschaft dirfte demnach von einer Konjunkturabschwédchung in den USA
nur indirekt betroffen sein. Der Anteil der &sterreichischen Exporte nach Sudosteuro-
pa und in die GUS-Lander erhdhte sich im Jahr 2007.

Dank der lebhaften Exportnachfrage tatigte die Industrie im Jahr 2007 Erweiterungs-
investitionen — die AusrUstungsinvestitionen Ubertrafen das Vorjahresniveau real um
6,5%. Mit dem Nachlassen der Wachstumsdynamik verlangsamte sich das Investiti-
onswachstum zu Jahresende.

Der Konsum der privaten Haushalte wuchs im Jahr 2007 mit real +1,5% gegenuber
dem Vorjahr nur maBig. Aufgrund seines groBen Gewichtes trug er dennoch
+0.8 Prozentpunkte zum BIP-Wachstum von 3,4% bei. Der private Konsum schwankt
generell wenig und wies seit dem |. Quartal 2003 nahezu keine Dynamik auf. Nach
einer Zunahme um real 0,4% gegenUber der Vorperiode im Durchschnitt der ersten
drei Quartale 2007 verringerte sich die Rate im IV. Quartal geringfUgig auf +0,3%.

Seither fribte sich die Stimmung der privaten Haushalte ein. Die Verteuerung von
Verbrauchsgutern drUckt die Erwartungen zur eigenen finanziellen Lage. Im
IV. Quartal 2007 blieben die Tariflohnsteigerungen (+2,5%) zudem weit unter dem
Verbraucherpreisanstieg (+3,2%). Zugleich sinkt das Vertrauen in die kunftige Wirt-
schaftsentwicklung sowie in einen weiteren RUckgang der Arbeitslosigkeit.

Vor diesem Hintergrund schwdchte sich die Umsatzentwicklung des Einzelhandels in
der zweiten Jahreshdlfte im Vorjahresvergleich ab. Bedingt durch die Preissteigerun-
gen verzeichnete der Einzelhandel zu Jahresende reale UmsatzeinbuBen (IV. Quartal
laut KMU-Forschung real -2,2% gegenUber dem Vorjahr).

In den ersten zwei Monaten der laufenden Wintersaison (November und Dezember
2007) erreichten die Tourismusums&tze nach vorldufigen Berechnungen 3,10 Mrd. €.
GegenUber der Vergleichsperiode des Vorjahres bedeutet dies eine Steigerung um
13,0%. Die Zahl der N&chtigungen war im selben Zeitfraum um 9,3% héher als im Vor-
jahr; dabei stieg die Nachfrage ausldndischer Reisender mit +9,6% Uberdurchschnitt-
lich (N&chtigungen von inléndischen Reisenden +8,8%).

Die Steigerung der Umsd&ize ging vor allem auf die gute Konjunkturlage im Jahr 2007,
die hohe Wettbewerbsfahigkeit Osterreichs im Bereich von Kurzurlaubsangeboten
sowie die gunstige Wetterlage zu Saisonbeginn zurUck.

Auf den wichtigsten Herkunftsmarkten entwickelte sich die Nachfrage recht unter-
schiedlich: So ndchtigten im November und Dezember 2007 deutlich mehr Gaste
aus den wichtigen Herkunftsmérkten Niederlande (+12,7%) und Deutschland (+8,4%)
in Osterreich als im Vorjahr, ebenso aus Frankreich (+9,1%) und Belgien (+8,2%). Die
Zahl der Ubernachtungen von Reisenden aus der Schweiz (+5,8%) und aus Italien
(+5.4%) stieg unterdurchschnittlich. EinbuBen waren dagegen auf den Herkunfts-
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mdarkten GroBbritannien (—4,2%) und USA (-2,0%) zu verzeichnen; der Rickgang der
Nachfrage aus den USA diUrfte zumindest teilweise auf die Dollarschwdche gegen-

Uber dem Euro zurUckzufUhren sein.

Abbildung 3: Wirtschaftspolitische Eckdaten
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Im Jahresdurchschnitt 2007 betrug die Inflationsrate in Osterreich 2,2%. Im Jahresver-
Nahrungsmittel weiter lauf war ein deutlicher Anstieg zu beobachten, und im Dezember erreichte die Teu-
vertevert erungsrate auf der Verbraucherebene 3,6% (+0.5 Prozentpunkte gegeniber No-
vember). Wie in den Monaten zuvor war dafir vor allem der Preisanstieg von Treib-
stoffen und Nahrungsmitteln maBgebend. Besonders stark verteuerten sich Molke-
reiprodukte und Eier sowie Brot und Gefreideerzeugnisse. Insgesamt trug die Ausga-
bengruppe "Nahrungsmittel und alkoholfreie Getrdnke" mehr als ein Viertel zur Stei-
gerung des Verbraucherpreisindex bei.

Die Inflationsrate stieg im De- Wegen einer Angebotsverknappung infolge von Ernteausfdllen und einer raschen

zember auf 3,6%. Entschei- Zunahme der Nachfrage stiegen im Laufe des Jahres 2007 die Agrarpreise auf dem
dend dafir war die Verteuve- Weltmarkt. Sie gelten wie die Energie-, Transport- und Lohnkosten als wichtige Ein-
rung von Energie und Nah- flussgréBe fur die Entwicklung der Nahrungsmittelpreise. Der HWWI-Index der Welt-

USRI, markirohstoffpreise, welcher Nahrungs- und Genussmittel sowie auch Energie- und

Industrierohstoffe umfasst, stieg im IV. Quartal 2007 gegentber dem Vorjahr auf Eu-
ro-Basis um fast 25%.

Austrian Economy Buoyant at Year-End 2007 — Current Surveys Indicate Slowdown
Summary

The Austrian economy grew at a seasonally and working day adjusted rate of 0.7 percent in real terms quarter-on-
quarter in the fourth quarter of 2007. The growth rate for the year 2007 as a whole was 3.4 percent in real terms. Ex-
port-oriented production, without exception a mainstay of economic activity, still expanded at a vigorous pace al-
so at year-end. The developments of order volumes in the first quarter of 2008 suggest a slowdown in industrial ac-
fivity, however. Exchange rate fluctuations in infernational financial markets increase the uncertainties surrounding
the outlook for the economy, and, coupled with accelerated consumer price inflation dampen consumer confi-
dence.

Growth in Austria lost only some momentum in the fourth quarter. Real GDP increased by 0.7 percent quarter-on-
quarter (following +0.8 percent in the third quarter), according to WIFO's latest flash estimate. The manufacturing
sector proved to be still robust at year-end (fourth quarterly 2007, +1.2 percent in real terms quarter-on-quarter), al-
beit at a rate of growth clearly lower than that at the beginning of the year. Construction, in the first half of the
year also a driver of activity in Austria, expanded only just moderately in the fourth quarter (+0.5 percent, com-
pared with the previous quarter).

Against the background of decelerating growth in external demand, foreign trade also lost some momentum at
year-end. In the fourth quarter, exports rose by 7.0 percent in real terms year-on-year, according to the national
accounts. Overall growth in 2007 reached 8.1 percent in real terms, while imports increased by 7.0 percent in real
terms. The international environment has deteriorated further in recent weeks: the US economy hardly grew at all in
the fourth quarter (+0.2 percent in real terms, quarter-on-quarter), with notably the decline in residential investment
exerfing a dampening effect. The expansion of personal consumption expenditures, in recent years the engine of
economic activity in the USA, until now has been slowed only little by the loss in value of real estate and financial
assets brought about by the mortgage crisis. This development, coupled with the US dollar's further depreciation
against the euro, is nevertheless impacting on European companies' export confidence. Sentiment indicators show
deterioration in industrial and consumer confidence indicators in the euro area.

In Austria, too, the results of the WIFO business cycle survey reflect a slowdown in industrial activity. The share of
companies with sufficient or more-than-sufficient order book levels has been declining for several months now, but,
at around 75 percent in January still exceeded the long-term average.

Reflecting the boom in the export-oriented industry, investment demand also expanded in 2007, albeit at a slower
pace than in previous periods of upswing. Business spending on machinery and equipment, while exceeding the
year-earlier level by 6.5 percent in real terms, also lost some momentum in the fourth quarter. Industrial activity fai-
led to feed through into private consumption also in 2007 (+1.5 percent in real terms year-on-year), which rather
grew at a slower pace yet again in the fourth quarter (+0.3 percent quarter-on-quarter). The uncertainty surround-
ing future developments, and price increases for essentfial commodities are weighing on consumer confidence. In
December, inflation according to the national method of calculation stood at 3.6 percent, with notably food and
energy prices higher than a year earlier. Collectively agreed wages rose by 2.5 percent in December, hence clear-
ly slower than consumer prices.

Employment, as a lagging indicator, follows the buoyant activity of 2007. In January, the number of persons in ac-
tive dependent employment rose by 2.9 percent (+90,400), an acceleration from a year earlier. Unemployment
also declined more strongly than recently (-26,500 persons, -9 percent), notably in tourism and construction.

The English version of the business cycle report will be published in "Austrian Economic Quarterly".
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KONJUNKTURBERICHT W

Die Ausgabengruppen Wohnen, Wasser und Energie sowie Verkehr trugen rund zwei
FUnftel zur Jahresinflation bei. Besonders stark verteuerten sich Treibstoffe (Dezember
+23% gegenUber dem Vorjahr). Im J&nner 2008 entspannte sich die Entwicklung der
Treibstoffpreise etwas, weil der Rohdlpreis vor dem Hintergrund der Konjunkturrisken
sank. Im Janner lag er mit etwa 90 $ je Barrel um mehr als 70% Uber dem Vorjahres-
wert.

Der Harmonisierte Verbraucherpreisindex (HVPI) stieg im Dezember um 3,5%, starker
als im Durchschnitt des Euro-Raums (+3,1%).

Mit der Ublichen Verzégerung folgt die Beschdaftigungsentwicklung dem dynami-
schen Konjunkturverlauf des Jahres 2007. Die Zahl der unselbstdndig aktiv Beschaf-
tigten erhohte sich im Janner 2008 im Vorjahresvergleich um 2,9% (+90.400) und
Ubertraf damit die gUnstige Entwicklung des Vorjahres (Jahresdurchschnitt 2007
+2,1%, +65.500). Auch die Zahl der geringfUgig Beschdaftigten stieg im Janner deut-
lich.

Der milde Winter und die lebhafte Nachfrage nach Tourismusleistungen dé&mpften
vor allem in der Bauwirtschaft und im Tourismus die Arbeitslosigkeit. Obwohl die Sai-
sonarbeitslosigkeit im J&nner 2007 aufgrund der ebenfalls witterungsbedingt lebhaf-
ten Bautdatigkeit gering gewesen war, sank die Arbeitslosigkeit in der Bauwirtschaft
heuer im Vorjahresvergleich abermals. Im J&nner waren in Osterreich insgesamt
268.800 Arbeitsuchende vorgemerkt, um 9% (—26.500) weniger als ein Jahr zuvor. Der
RUckgang verlor gegen Ende 2007 etwas an Dynamik, beschleunigte sich aber in
den letzen Monaten erneut. Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote betrug nach
traditioneller Berechnungsmethode im J&nner 6,1%, gemdaB der Eurostat-Berech-
nung 4,3%.

Auch die Zahl der beim AMS gemeldeten offenen Stellen zog nach einer Stagnation
zu Jahresende im J&nner an (+3.600 auf 34.000). Dennoch spiegelt sich auch hier ei-
ne Verlangsamung der Wirtschaftsdynamik gegenuber dem 1. Halbjahr 2007, als das
Vorjahresniveau noch um knapp 8.000 Ubertroffen wurde.
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Arbeitslosigkeit im
Janner starker als
erwartet gesunken

Dem Konjunkturverlauf fol-
gend wurde die Beschdfti-
gung zu Jahresbeginn stark
ausgeweitet. Auch dank des
warmen Wetters sank die
Arbeitslosigkeit im JGnner
saisonbereinigt stdrker als zu
Jahresende.
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