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Ewald Walterskirchen

Anhaltend hohes Wirtschaftswachstum, aber leichte

Einfrubung der Stimmung

Laut aktueller WIFO-Schnellschdtzung wuchs die osterreichische Wirtschaft im lll. Quartal gegeniber dem
Vorquartal um 0,8% und gegeniiber dem Vorjahr um 3,4%. Der Export war weiterhin die tragende Sdaule
des Konjunkturaufschwungs, auch die Investitionen in Maschinen und Elektrogerate wurden kraftig aus-
geweitet. Der private Konsum zeigt dagegen keine Anzeichen einer Belebung. Fir das IV. Quartal deutet
die Eintribung der Stimmungsindikatoren auf eine Verlangsamung des Wirtschaftswachstums hin.

Der Konjunkturbericht entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter des WIFO. « Abgeschlossen am 13. November 2007.  E-Mail-Adresse:

Ewald.Walterskirchen@wifo.ac.at

Das Wirtschaftswachstum wurde in Osterreich im lll. Quartal noch nicht durch die in-
ternationale Finanzkrise und die Euro-Aufwertung geddmpft. Es betrug nach ersten
Schétzungen nahezu unverdndert +3,4% gegenUber dem Vorjahr bzw. +0,8% ge-
genUber dem Vorquartal. Der Export verlor im Jahresverlauf etwas an Schwung, ist
jedoch noch immer eine wichtige Konjunkturstitze. Eine weitere tfragende Séule sind
die Investitionen in Maschinen und Elekirogerdte, dagegen entwickelten sich die
Fahrzeug- und Bauinvestitionen im lll. Quartal nicht sehr dynamisch. Vor diesem Hin-
tergrund und angesichts der zunehmenden Risken ist fraglich, ob die ambitidsen In-
vestitionsplédne der Sachgutererzeugung heuer voll realisiert werden.

Der private Konsum bleibt der Schwachpunkt der Konjunktur. In den ersten drei
Quartalen 2007 stiegen die Einzelhandelsumsdatze real um 1,3%, weniger als im Vor-
jahr. Wahrend sich der Absatz einiger wichtiger dauerhafter Konsumguter (z. B. M&-
bel) gunstig entwickelte, lief der Pkw-Verkauf sehr schleppend: In den ersten drei
Quartalen wurden um 4,3% weniger Fahrzeuge neu zugelassen als im Vorjahr. Die
hohen Treibstoffpreise durften hier mit ein Grund gewesen sein. Der Anteil der die-
selbetriebenen Pkw sinkt deutlich, weil Dieselkraftstoff nur noch wenig billiger ist als
Benzin.

Die Verbraucherstimmung ist wenig optimistisch, allerdings unterschiedlich nach Ein-
kommensgruppen: Wahrend die Haushalte in den oberen zwei Einkommensquarti-
len die Entwicklung ihrer Finanzlage in den ndchsten 12 Monaten durchwegs opti-
mistisch einschatzen, rechnen die Haushalte in den unteren zwei Quartilen mit einem
RUckgang des Einkommens. Darin schlagt sich die schwache Realeinkommensent-
wicklung der lefzten Jahre nieder, aber auch die Tatsache, dass der Eingangssteuer-
satz seit der letzten Steuerreform mit 38'/3% auBerordentlich hoch ist.

2008 werden von den hdheren LohnabschlUssen positive Impulse auf den privaten
Konsum ausgehen. Die Lohnrunde fUr die Metallindustrie brachte um etwa 1 Prozent-
punkt héhere Abschlisse als im vergangenen Jahr. Die Ist-Ldhne werden um 3,5%
angehoben, dazu kommt eine gewinnabhdngige Einmalzahlung (200 € oder weni-
ger). Eine deutlich geringere Steigerungsrate als in der Metallindustrie wurde mit
+3.1% im Handel vereinbart (fUr dreimal so viele Beschdaftigte). Durch einen Sockel-
betrag von +45 € werden die niedrigen Gehdlter im Handel (Bruttomonatsgehalt un-
ter 1.450 €) stérker angehoben.
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Wieweit die LohnabschlUsse eine Ausweitung des privaten Konsums ermdéglichen,
hangt vor allem von der Inflationsentwicklung ab. Hier haben die Risken zugenom-
men. Das Barrel Rohdl notierte im November erstmals Uber 95 $, politische Turbulen-
zen (Irak-Trkei) hatten spekulative Kaufe zur Folge. Auch die Nahrungsmittelpreise
freiben die Inflation an. Molkereiprodukte und Eier waren im September auf der
Verbraucherebene um 11% teurer als im Vorjahr, Brot und Getreideerzeugnisse um
fast 5%. Insgesamt tfrugen Nahrungsmittel ein FUnftel zur Gesamtinflation (2,1% im
September) bei.

Ubersicht 1: WIFO-Schnellschétzung zur vierteliGhrlichen Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung

2006 2007
IIl. Quartal lll. Quartal V. Quartal |. Quartal Il. Quartal lll. Quartal
Saison- und arbeitstagsbereinigt, Verédnderung gegen das Vorquartal
in %, real
Verwendung des Bruttoinlandsproduktes
Konsumausgaben
Private Haushalte!) + 0.4 + 03 + 04 + 0.4 + 0.4 + 0,5
Staat + 05 + 09 + 0.4 + 03 + 04 + 20
Bruttoinvestitionen + 0.8 + 08 + 0.8 + 0.7 + 0,5 + 04
Exporte + 09 + 20 + 22 # 1.7 + 09 + 12
Importe + 1.4 + 1,6 + 1.6 + 1.1 + 0.4 + 1.0
Bruttoinlandsprodukt + 0.8 + 08 + 08 + 1,0 + 0,7 + 08
Bruttoinlandsprodukt nach Wirtschaftsbereichen
Land- und Forstwirtschaft - 02 + 0,1 + 0.1 - 04 - 10 - 06
Produzierender Bereich?) + 1.8 + 1.7 + 22 + 1.7 + 1,3 + 1.3
Bauwesen + 1.1 + 1.3 + 1.1 + 0.7 + 0,5 + 05
Handel, Gastgewerbe und Verkehr + 04 + 03 + 05 + 05 + 05 + 04
Vermdgens- und Unternehmens-
dienstleistungend) + 0,6 + 06 + 08 + 1,1 + 1,2 + 1,0
Sonstige Dienstleistungen?) + 0,1 + 0.2 + 0,1 - 00 + 03 + 06
Gutersteuern + 0,1 + 03 + 0,5 + 0.6 + 0.3 + 0,1
GuUtersubventionen + 2,1 + 1,1 + 03 - 06 - 00 + 05
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Bruttoinlandsprodukt, real + 28 + 3,0 + 3.4 + 3,6 SENSIS! + 3.4
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.

Auf dem Arbeitsmarkt hielt die gUnstige Entwicklung im Oktober an. Die Zahl der Ar-
beitsplatze war um 1,8% hdher als ein Jahr zuvor, und die Arbeitslosenquote ging
leicht zurick (-0,4 Prozentpunkte), obwohl die Schulungen stark eingeschrankt wur-
den. Die Zahl der offenen Stellen als Vorlaufindikator steigt jedoch von Monat zu
Monat weniger, im Oktober war sie nur wenig hdher als im Vorjahr. Das kénnte auf
eine Abschwdé&chung der Konjunktur hindeuten.

Die WIFO-Unternehmensumfragen zeigen, dass die Stimmung in der Wirtschaft inren
Hbéhepunkt Uberschritten hat. Die Einschdtzung der wirtschaftichen Lage ver-
schlechterte sich in den vergangenen Monaten leicht, aber kontinuierlich. In der
SachguUtererzeugung lag der Anteil jener Unternehmen, die inre Produktion in den
letzten drei Monaten erhdhten, im Oktober erstmals seit eineinhalb Jahren unter der
30%-Marke. Die Kapazitdtsauslastung sank seit Sommer um 1 Prozentpunkt auf 85%,
und die Einschdtzung der Auftragslage ist bereits seit Jahresbeginn leicht ricklaufig.
Die Unternehmen bezeichnen die aktuelle Situation zwar weiterhin als gut, der Indi-
kator geht aber von Monat zu Monat etwas zurGck. Im V. Quartal ist deshall mit ei-
nem schwdcheren Produktionswachstum zu rechnen.
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Die Wirtschaft der USA wuchs im lll. Quartal unerwartet kréftig!): Auf Jahresbasis er-
hohte sich das Bruttoinlandsprodukt um 3,9%. Ausschlaggebend waren ein robuster
privater Konsum und die Starke der Exporte infolge der Dollarabwertung. Weitere
Impulse kamen von den Staatsausgaben (MilitGrbudget), die Wohnbauinvestitionen
setzten dagegen ihre steile Talfahrt fort.

Die Finanzmdarkte reagierten auf die guten Quartalsergebnisse nur verhalten positiv,
denn fUr das IV. Quartal wird Gberwiegend eine deutliche Abschwdchung erwartet.
Neben dem Wohnungsneubau wird zunehmend der Bankensektor in Mitleidenschaft
gezogen; er baut Arbeitsplatze ab.

Die Preise ziehen in den USA infolge des Anstiegs der Rohdlnotierungen und der Dol-
larabwertung an, die Inflationsrate erreichte im September 2,8%. Wegen der Zu-
nahme der Teuerung durfte die Notenbank die Zinssétze nur vorsichtig in kleinen
Schritten weiter senken.

Im Euro-Raum blieb die Konjunktur bisher gegentber den internationalen Turbulen-
zen relativ robust. Das Geschdftsklima hat sich in Industrie, Bauwirtschaft und Handel
seit einigen Monaten eingetribt, die Stimmungsindikatoren bewegen sich jedoch
weiterhin auf hohem Niveau.

Im Il. Quartal wuchs die Wirtschaft des Euro-Raums gegenUber dem Vorjahresquartal
um 2,5%. Der Euroframe-Indikator I&sst eine Wachstumsverlangsamung auf 2,3% im
lll. Quartal und 1,5% im IV. Quartal erwarten. Die geddmpften Konjunkturerwartun-
gen zeigen die Auswirkungen der Immobilienkrise in den USA, der Euro-Aufwertung
und der Rohdlverteuerung.

Die Inflationsrate wird von Eurostat fur Oktober 2007 auf 2,6% geschatzt. Wegen der
relativ niedrigen Rohdlpreise im Herbst 2006 ist jetzt einige Monate lang mit Inflations-
raten von mehr als 2% zu rechnen.

In Deutschland sprechen die jungsten Konjunkturumfragen fir eine Fortsetzung des
Aufschwungs, allerdings mit nachlassender Dynamik. Die Stimmung hat sich im Ok-
tober zum fUnften Mal in Folge etwas eingefribt. Derzeit weist jedoch nichts darauf
hin, dass die deutsche Wirtschaft in eine Rezession abgleiten kdnnte.

Nach ersten Berechnungen wuchs die &sterreichische Wirtschaft im lll. Quartal sai-
son- und arbeitstagsbereinigt gegenUber der Vorperiode real um 0,8% und damit
etwas starker als im Vorquartal (revidiert +0,7%). GegenUber dem Vorjahr betrug der
Anstieg im [ll. Quartal real 3,4% (Il. Quartal +3,3%). Damit war der Konjunkturauf-
schwung auch nach der Jahresmitte sehr robust.

Das Wachstum des Gesamtexports lebte im lll. Quartal wieder auf (+1,2%), nach-
dem es in den vergangenen Quartalen an Schwung verloren hatte. Da zugleich der
Gesamtimport schwdécher expandierte, lieferte der AuBenbeitrag den wichtigsten
Beitrag zum Wirtschaftswachstum.

Trotz der Zunahme der Beschdftigung und der dadurch giunstigeren Entwicklung der
Haushaltseinkommen fehlen auch in diesem Stadium des Konjunkturaufschwungs
noch Hinweise auf eine forcierte Ausweitung des privaten Konsums. Im lll. Quartal
betrug der reale Anstieg (saison- und arbeitstagsbereinigt) lediglich 0,5% und lag
damit nur knapp Uber dem der Vorperiode (+0,4%). Der &ffentliche Konsum wurde
hingegen mit real +2,0% (Eurofighter-Kaufe) deutlich stérker gesteigert als im Il. Quar-
tal 2007 (+0,4%).

1) Eine ausfUhrliche Analyse der internationalen Konjunkturaussichten bieten in diesem Heft Ederer, St., Mar-
terbauer, M., Scheiblecker, M., Schulmeister, St., Steindl, S., Walterskirchen, E., "Kraftiges Wachstum der Welt-
wirtschaft schwdcht sich ab. Prognose der internationalen Konjunktur fir 2008", WIFO-Monatsberichte, 2007,
80(11), http://www.wifo.ac.at/wwa/jsp/index.jsp2fid=23923&id=30421 &typeid=8&display _mode=2.

WIFO MONATSBERICHTE 11/2007

Wirtschaftswachstum
in den USA noch
kraftig

Die Wirtschaft der USA hdalt
der Rezessionsgefahrim Ge-
folge der Immobilienkrise
bisher stand. Die Senkung
der Zinssdtze trégt dazu ent-
scheidend bei.

Euro-Raum: Konjunktur
verliert an Schwung

Im Euro-Raum hat sich die
Stimmung der Unternehmen
in den letzten Monaten et-
was verschlechtert. Die Aus-
wirkungen der internationa-
len Finanzkrise, der Euro-
Aufwertung und der Rohdl-
verteuerung dédmpfen die
Konjunkturerwartungen.

Export in Osterreich
neverlich wichtige
Konjunkturstitze

Obwohl sich der Arbeits-
markt belebt hat und der
Konjunkturaufschwung weit
vorangekommen ist, springt
der private Konsum nicht an.
Auch die Investitionsnach-
frage entwickelte sich im
Sommer relativ verhalten.
Nach wie vor kommen die
Impulse vom AuBenhandel.
Im lll. Quartal erreichte das
Wirtschaftswachstum berei-
nigt um Saison- und Ar-
beitstagseffekte 0,8% ge-
genUber dem Vorquartal.
Damit sind bisher keine Ab-
schwdchungstendenzen zu
erkennen.
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Abbildung 1: Internationale Konjunktur

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

fUr Wirtschaftsforschung), OECD.
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Ebenfalls maBig fiel das Wachstum der Bruttoanlageinvestitionen aus. War im |. Quar-
tal noch ein Anstieg von real 1,3% verzeichnet worden, so verflachte die Expansion
im weiteren Jahresverlauf auf +0,7% im lll. Quartal. Ausschlaggebend waren die
Bauinvestitionen, die seit dem vom milden Winterwetter beglnstigten I. Quartal
mehr und mehr an Dynamik verloren, sowie die Stagnation der Fahrzeuginvestitio-
nen. Die Anschaffungen von Maschinen und Elekirogerdten werden seit Jahresan-
fang dynamisch ausgeweitet; sie nahmen im lll. Quartal wie in der Vorperiode real
um 1,6% zu.

In der Enfstehungsrechnung wuchsen im lll. Quartal am starksten die Sachguterpro-
duktfion und das RealitGtenwesen (es umfasst auch die unternehmensnahen Dienst-
leistungen). Nur in der Landwirtschaft und im Handel blieb die Wertschépfung real
unter dem Niveau der Vorperiode.

Die Einsch&tzung der wirtschaftichen Lage durch die SachgUtererzeuger ver-
schlechtert sich seit einigen Monaten leicht, aber kontinuierlich. Dies wird sich mit
Verzdégerung in den Produktionsdaten niederschlagen, im IV. Quartal ist deshalb mit
einer Abschwé&chung der Konjunktur zu rechnen.

In der SachguUtererzeugung sank der Anteil jener Unternehmen, die ihre Produktion in
den letzten drei Monaten erhéhten, im Oktober erstmals seit eineinhalb Jahren unter
die 30%-Marke. Die durchschnittiche Kapazitétsausiastung verringerte sich seit
Sommer um 1 Prozentpunkt auf 85%, und die Einschdtzung der Auftragslage ist be-
reits seit Jahresanfang leicht rickldufig. Die Unternehmen bezeichnen die aktuelle
Situation zwar weiterhin als gut, aber von Monat zu Monat etwas weniger. Die Aus-
sichten fUr die Geschdaftslage des eigenen Unternehmens werden von der Mehrheit
der Befragten nach wie vor gunstig eingeschétzt, bezogen auf die Gesamtwirtschaft
ist dies jedoch nicht mehr der Fall.

Die AbkUhlung der Konjunktur schlégt sich in der Erzeugung von Vorprodukten nie-
der: Die Kapazitédtsauslastung verringerte sich seit dem Frihjahr um 2 Prozentpunkte,
nur noch ein Viertel der Unternehmen weitete die Produktion aus. Die Erwartungsin-
dikatoren sanken auf den langfristigen Durchschnitt. Wenig weist hingegen in der
InvestitionsgUter- und der Kfz-Zulieferindustrie auf eine Konjunkturabschwéachung hin.

Die Bauwirtschaft schatzt die Geschdaftslage weiterhin ginstig ein, das hohe Niveau
des Vorjahres wird jedoch nicht mehr erreicht. 84% der Bauunternehmen bezeich-
nen die derzeitige Geschdaftslage als gut oder befriedigend, im Durchschnitt der lefz-
ten zehn Jahre waren es nur 68%. Die Aussichten fUr die kommenden Monate blei-
ben zuversichtlich, die Mehrheit der Unternehmen rechnet mit einem Anstieg der
Baupreise.

Im Sektor der unternehmensnahen Dienstleistungen zeigen sich keine Abschwa-
chungstendenzen. 80% der Unternehmen meldeten im Oktober — wie schon das
ganze Jahr Uber — ausreichende oder mehr als ausreichende Auftragsbestande.

Die Warenexporte stiegen im Durchschnitt der Monate Janner bis August gegen-
Uber dem Vorjahr nominell um 10,3%. Die Lieferungen in die EU 27 wurden ebenso
rasch ausgeweitet wie in Drittstaaten. Weit Gberdurchschnittlich erhdhten sich die
Lieferungen in die GUS-Staaten, nach Sudosteuropa, in die MOEL 5 und die Schwel-
lenldnder (Nicht-OPEC).

Im Juli und August lieB das Exportwachstum gemdB vorldufigen Berechnungen
nach. Es wdre jedoch verfriht, davon auf eine Abschwdchung der Konjunktur zu
schlieBen, da diese vorldufigen Daten oft erneblich korrigiert werden.

Die Importe wuchsen frotz der Zunahme der Inlandsnachfrage und der guten Inves-
fitionskonjunktur mit einer niedrigeren Rate als die Exporte (JaGnner bis August rund
+8% gegenUber dem Vorjahr). Die Warenverkehrsbilanz verzeichnete einen Uber-
schuss von 0,7 Mrd. €.
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Stimmungsindikatoren
haben Hohepunkt
Uberschritten

Der Vertrauensindikator der
Industrie geht seit einigen
Monaten leicht zurick, die
Grundstimmung bleibt je-
doch positiv.

Aktivum in der
Warenverkehrsbilanz

In den ersten acht Monaten
2007 expandierte die Ausfuhr
rascher als die Importe. Die
Warenverkehrsbilanz ver-
zeichnete ein deutliches Ak-
tivum.
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Investitionspldne nach
oben revidiert

Die Investitionen werden
2007 deutlich ausgeweitet.
GemaB dem WIFO-Investi-
tionstest wollen die Sachgu-
tererzeuger 2007 um ein Drit-
tel mehr investieren als im
Vorjahr.

Privater Konsum
kommt nicht in
Schwung

Der private Konsum ist nach
wie vor eine Schwachstelle
der Konjunktur. Die Einzel-
handelsumsdtze nehmen
weiterhin nur verhalten zu,
die Pkw-Neuzulassungen ge-
hen deutlich zurick.
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Abbildung 2: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests

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

Neben dem Export sind heuer die Ausrustungsinvestitionen die wichtigste Konjunktur-
stUtze. Die im WIFO-Investitionstest befragten Sachgutererzeuger wollen ihre Investi-
tionen in Anlagen um ein Viertel, einschlieBlich Mineraldlverarbeitung und Bergbau
sogar um ein Drittel ausweiten. GegenUber Herbst 2006 wurden Investitionspléne
aufgrund der guten Konjunktur um 10 Prozentpunkte nach oben revidiert.

Getragen wird die Entwicklung von den Herstellern von Vor- und Zwischenprodukten
sowie der Investitionsguterindustrie. Insgesamt wachsen die Bauinvestitionen der In-
dustrie wegen des Erweiterungsbedarfs starker als die AusrUstungsinvestitionen.

Die Investitionen der Gesamtwirtschaft zogen zwar in den ersten drei Quartalen 2007
an, sie erreichten jedoch bei weitem keine zweistelligen Zuwachsraten. Es bleibt of-
fen, ob alle geplanten Projekte trotz der nun mdaBigen Konjunkturaussichten heuer
verwirklicht werden.

Der Einzelhandel steigerte seine Umsatze im September nominell um 1,9%. Real wur-
de damit gleich viel wie im September 2006 abgesetzt. 2007 stand allerdings ein
Verkaufstag weniger zur VerfUgung; um den Kalendereffekt bereinigt ergibt sich ein
realer Zuwachs von 1,5%. Diese Auswertung von Statistik Austria ist vorlaufig, sie be-
ruht auf etwa der Hdlfte des Einzelhandelsvolumens.

Die reale Umsatzsteigerung in den ersten drei Quartalen von 1,3% ist kaum hdher als
im Vorjahr. Der Export- und Investitionsboom hat also noch nicht auf den privaten
Konsum Ubergegriffen. Wahrend sich der Absatz von nichtdauerhaften und einigen
dauverhaften Konsumgutern (z. B. Mdbeln) recht ginstig entwickelte, blieb der Pkw-
Absatz sehr schwach. In den ersten drei Quartalen gingen die Pkw-Neuzulassungen
gegenuber dem Vorjahr um 4,3% zurGck (September —9,3%). Die hohen Treibstoff-
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preise durften mit ein Grund dafUr sein. Der Anteil der dieselbetriebenen Pkw sinkt
deutlich, weil Dieselkraftstoff nur noch wenig billiger als Benzin ist.

Von Mai bis September 2007 erreichten die Tourismusums&ize nach vorldufigen Be-
rechnungen ein Volumen von 8,8 Mrd. €. Das entspricht einer Steigerung gegentber
dem Vergleichszeitraum des Vorjahres um 5,4%. Die Zahl der N&chtigungen erhdhte
sich im selben Zeitfraum um 3,3%; dabei entwickelte sich die Nachfrage inldndischer
Gaste mit +3,7% Uberdurchschnittlich (ausléndische Gdaste +3,1%).

Hauptursachen der kraftigen Zuwédchse im Sommertourismus sind die gute Konjunk-
turlage, die hohe Wettbewerbsfahigkeit Osterreichs im Bereich von Kurzurlaubsan-
geboten sowie die gunstige Wetterlage in der Haupftsaison.

Auf den einzelnen fir Osterreich wichtigen Herkunftsmdrkten wurden im Zeitraum
Mai bis September 2007 sehr unterschiedliche Ergebnisse erzielt: Die Nachfrage aus
den Niederlanden, der Schweiz und Belgien zog kraftig an, auf dem deutschen
Markt ergaben sich mdaBige Zugewinne (+1,7%). Wahrend die Zahl der Nachtigun-
gen britischer Gaste das Vorjahresniveau leicht Ubertraf, n&chtigten etwas weniger
Reisende aus Italien in Osterreich als im Vorjahr. Der erhebliche RUckgang der Nach-
frage aus den USA durfte zu einem groBen Teil auf die Dollarschwdche zurlckzufih-
ren sein.

Nach den bisherig verfGgbaren Daten fUr die Sommersaison (Mai bis September)
war die Tourismuswirtschaft in Vorarlberg und im Burgenland besonders erfolgreich.
In der Steiermark, in Ké&rnten und Nieder6sterreich entwickelten sich die Tourismus-
einnahmen etwa im Osterreich-Durchschnitt. Leicht unterdurchschnittlich wuchsen
die Umsdatze in Tirol, Wien und Salzburg — in Wien gegenUber einem auBerordentlich
hohen Vergleichsniveau. Das schwdchste Ergebnis wurde in Oberdsterreich erwirt-
schaftet.

Die Preise zogen auf den internationalen Rohdlmdarkten im Herbst in erster Linie we-
gen politischer Turbulenzen (TUrkei-Irak-Krise) und darauf folgender spekulativer K&u-
fe stark an. Das Barrel Rohdl (Brent) notierte im November erstmals bei 95 $.

Die Inflationsrate betrug im September nach Berechnungen von Stafistik Austria
2.1%. Sie war damit héher als im bisherigen Jahresverlauf. Auch fUr die kommenden
Monate sind relativ hohe Teuerungsraten zu erwarten, da die Inflation in den ent-
sprechenden Vorjahresmonaten besonders niedrig war. Uberdies schlagen sich die
auBerordentlich hohen Rohdlinotierungen rasch in den Treibstoffpreisen nieder. Der
GroBhandelspreisindex vom Oktober kindigt dies bereits an, er Ubertraf das Vorjah-
resniveau um 6,4%. Getreide, Saaten und Futtermittel waren auf der GroBhandels-
stufe um 73%, Obst, GemUse und Kartoffeln um 21%, Benzin und Dieselkraftstoff um
12%, Milch und Eier um 11% feurer.

Neben den Energiepreisen treiben die Nahrungsmittelpreise die Inflation auf der
Verbraucherebene an. Im September waren Molkereiprodukte und Eier um 11% teu-
rer als im Vorjahr, Brot und Getreideerzeugnisse um fast 5%. Insgesamt frugen Nah-
rungsmittel ein FUnftel zur Gesamtinflation bei. Auf die Ausgabengruppe Wohnung,
Wasser und Energie enftfiel ein Drittel der Jahresinflation.

Der Harmonisierte Verbraucherpreisindex erhdéhte sich im September mit +2,1% im
gleichen AusmaB wie der &sterreichische Index. Die Teuerung entsprach dem
Durchschnitt des Euro-Raumes.

Die Tarifldhne der Beschdaftigten lagen im September — Ghnlich wie im bisherigen
Jahresverlauf — um 2,4% Uber dem Vorjahresniveau. Im Jahr 2008 ist mit Tariflohnstei-
gerungen von gut 3% zu rechnen, da die Herbstlohnrunde wegen der gunstigen
Konjunktur und der Beschleunigung des Preisauftrielbs merklich hdher ausfiel.
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Erfolgreiche Sommer-
saison im Tourismus

Trofz leicht rGcklGufiger
Nachfrage im September
entwickelte sich der Som-

mertourismus deutlich gins-
tiger als im letzten Jahr. Die
internationale Konjunkturbe-
lebung und die gUnstige
Wetterlage in der Hauptsai-
son gaben dem Sommerfri-
schetourismus Aufschwung.

Nahrungsmittel- und
Energiepreise ziehen
an

Die Inflationsrate stieg im
September auf 2,1%, vor al-
lem weil Energie, Wohnen
und Nahrungsmittel teurer
wurden. Auch in den kom-
menden Monaten wird die
Teuerung relativ hoch blei-
ben.

Lohnabschlisse
merklich hoher
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Abbildung 3: Wirtschaftspolitische Eckdaten
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Q: Arbeitsmarktservice Osterreich, Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréiger, OeNB,
Staftistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') Unselbstdndig Beschdaftigte ohne Bezug von Karenz- bzw. Kin-
derbetreuungsgeld, ohne Prdsenzdienst, ohne Schulungsteilnahmen von Arbeitsiosen mit Beihilfen zur De-
ckung des Lebensunterhalts.
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Ende Oktober einigten sich die Kollektivvertragspartner auf eine Anhebung der Ist-

" . vopre . . Der Abschluss der Metall-
Léhne fur die 164.000 Beschaftigten der Metallindustrie und des Bergbaus um 3,5%

Lohnrunde fiel deutlich héher

(Mindestldhne +3,6%). Davon kédnnen 0,3% durch Betriebsvereinbarung individuell im aus als im vergangenen
Betrieb verteilt werden. Wird keine Einigung erzielt, so werden alle Ist-Ldhne um 3,5% Jahr. Ausschlaggebend wa-
erhéht. DarUber hinaus wurde eine Einmalzahlung von 200 € vereinbart, jedoch in ren daf(r die gute Wirt-

schaftslage und die Be-
schleunigung des Preisauf-
friebs.

Abhdngigkeit vom Betriebserfolg (EBIT): Betriebe mit einem EBIT von weniger als 6%
zahlen eine Einmalprdmie von nur 150 €, Unternehmen mit Verlusten zahlen keine
Pré&mie.

Robust Economic Growth Continues Amid Slight Darkening of Sentiment —Summary

The Austrian economy expanded by 0.8 percent quarter-on-quarter and 3.4 percent year-on-year in the third
quarter of 2007, according to WIFO's latest flash estimate. While exports continued to be the main driver of the
upswing, investment in machinery and electrical equipment also posted substantial gains. Private consumption, by
confrast, does not show any signs of a pick-up. The deterioration in sentiment indicators poinfs to moderation in
economic growth in the fourth quarter.

The international financial crisis and the appreciation of the Euro did not yet dampen growth of the Austrian econ-
omy in the third quarter. According to first estimates, it was almost unchanged at +3.4 percent year-on-year or
+0.8 percent quarter-on-quarter. Exports lost some momentum over the year, but confinue to be an important
driver of economic activity. Investment in machinery and electrical equipment is another mainstay of activity. In-
vestment in transport equipment and construction, on the other hand, lacked dynamism in the third quarter. A-
gainst this background and in view of rising risks it is doubtful whether manufacturers will be able to fully realise their
ambitious investment plans.

Private consumption remains the weak point of economic activity. Retail sales rose by 1.3 percent in volume in the
first three quarters of 2007, a decline from the previous year. While sales of some important consumer durables
(e.g., furniture) developed favourably, car sales were very sluggish: in the first three quarters, the number of newly
registered cars declined by 4.3 percent from a year earlier, with one of the reasons most likely being the high fuel
prices. The share of diesel-powered cars is decreasing noticeably as diesel fuel is now only just a little cheaper than
petrol.

Consumer sentiment is little optimistic, but varies among income groups: while households in the upper two income
quartiles are uniformly opfimistic regarding the development of their financial situation over the next 12 months,
households in the lower two quartiles anticipate a decline in income. This reflects the weak increase in real dispos-
able wages and salaries in recent years as well as the fact that, at 38% percent the first-bracket rate of tax has
been extremely high since the last tax reform.

In 2008, higher wage setftlements will provide a positive stimulus to private consumption. The pay round for the me-
tal industry produced settlements exceeding last year's by around 1 percentage point. The actual wages are rai-
sed by 3.5 percent and workers will receive a profit-linked one-off payment (200 € or less). The rate of increase
agreed for the frade sector is +3.1 percent, clearly lower (for three times as many employed persons) than that for
the metal industry. The low salaries in frade (gross monthly pay lower than 1,450 €) are raised more strongly through
an extra award of +45 €.

The degree to which wage settlements will allow private consumption growth will largely depend on inflation de-
velopments. Risks in this respect have increased. In November, crude oil prices surpassed 95 $ a barrel for the first
time, and political turmoil (Irag-Turkey) resulted in speculative purchases. Food prices are also driving inflafion. In
September, consumers paid 11 percent more for dairy products and eggs than a year before, and almost
5 percent more for bread and cereal products. Overall, food items contributed one fifth to total inflation
(2.1 percent) in September.

The job market continued to develop favourably in October. The number of persons employed rose by 1.8 percent
from a year earlier, and the unemployment rate edged down slightly (-0.4 percentage points), in spite of a sub-
stantial cutback in training programmes. The number of vacancies, a leading indicator, has been rising less from
month to month, however, and in October was only slightly higher than in the previous year. This could indicate a
slowing of economic activity.

Evidence from the WIFO business cycle surveys shows that sentiment in tfrade and industry has passed its peak. Re-
cent months saw a slight, but confinuous deterioration in the assessment of the state of the economy. In manufac-
turing, the share of companies that had increased their output in the previous three months fell below the 30-
percent mark for the first fime in 18 months in October. Capacity utilisation declined by 1 percentage point to
85 percent since the summer, while the assessment of order books has followed a slight downward trend already
since the beginning of the year. Although companies continue to give a positive assessment of the current situa-
tion, the indicator has been falling slightly fromm month to month. Production growth must therefore be expected to
moderate in the fourth quarter.

The English version of the business cycle report will be published in "Austrian Economic Quarterly".
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Beschdaftigungsaus-
weitung ungebrochen

Die positive Entwicklung auf
dem Arbeitsmarkt hielt im
Oktober an. Die Beschdfti-
gung nahm gegenUtber dem
Vorjahr um 1,8% zu, die Ar-
beitslosenquote ging um

0,4 Prozentpunkte zurick.

840

Die Léohne und Gehdlter fUr die 512.000 Beschdaftigten des Handels wurden um 3,1%
angehoben, deutlich weniger als im Metallbereich. Dieser Abschluss betrifft dreimal
so viele Beschaftigte wie jener der Metallindustrie. Die Erhdhung im Handel muss
mindestens 45 € pro Monat betragen, d. h. Beschaftigte mit einem Monatseinkom-
men von weniger als 1.450 € erhalten eine Uberproportionale Steigerung. In einigen
kleineren Branchen liegen die AbschlUsse ebenfalls nahe der 3%-Marke. Im Vorjahr
war fUr die Metallarbeiter eine Steigerungsrate von 2,6% und fUr die Handelsange-
stellfen von 2,35% vereinbart worden. Die Lohnrunde fiel heuer also um % bis 1 Pro-
zentpunkt héher aus als 2006. Im Gegensatz zu den vergangenen zwei Jahren wer-
den die Nettoeinkommen der Arbeithehmer deshalb 2008 real leicht steigen (um
etwa 4% bis .%).

Die Beschaftigungsexpansion hielt im Herbst unvermindert an. Die Zahl der Akfivbe-
schaftigten nahm im Oktober gegenuber dem Vorjahr um 56.200 zu (+1,8%). Etwa
40% der zusatzlichen Arbeitspl&tze entfielen auf Mdnner; das deutet auf einen kréfti-
gen Zuwachs der Vollzeitbeschdaftigung hin. Die meisten neuen Arbeitspldtze wurden
in unternehmensnahen Dienstleistungen, in der Sachgutererzeugung, im Gesund-
heitswesen, im Handel und im Tourismus geschaffen. In der SachgUtererzeugung wao-
ren im September um 15.000 Arbeithehmer mehr beschdaftigt als ein Jahr zuvor, die
Bauwirtschaft weitete ihren Personalstand dagegen nur noch wenig aus.

Die Zahl der ausldndischen Arbeitskréfte steigt 2007 rascher als im Vorjahr. Im Sep-
tember war sie um 21.000 héher als ein Jahr zuvor. Auch das inl&ndische Arbeitskraf-
teangebot nahm — angeregt durch die gute Konjunktur — kraftig zu.

Der Anstieg der Beschdaftigung wurde zu etwa einem Drittel aus der Arbeitslosigkeit
(einschlieBlich Schulungsteilnahmen) gespeist; ein Drittel der zusGtzlichen Beschaftig-
ten waren ausldndische und ein Drittel heimische Arbeitskréfte (vor allem Frauen). Im
Oktober waren 204.800 Arbeitslose beim Arbeitsmarktservice vorgemerkt, um 9.800
weniger als vor einem Jahr. Z&hlt man auch die Arbeitslosen in Schulungen hinzu,
dann lag die Zahl der Arbeitsuchenden um 18.600 unter dem Vorjahresniveau.

Die Entwicklung von Beschdaftigung und Arbeitslosigkeit hinkt der Konjunktur nach.
Die offenen Stellen gelten dagegen als Vorlaufindikator. Sie steigen seit dem Som-
mer von Monat zu Monat langsamer, im Oktober lagen sie um nur noch 1.300 Uber
dem Vorjahresniveau (nach fast +8.000 im 1. Halbjahr).
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