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Zunahme der Einzelhandelsumsatze stutzt

die Konjunktur

In den letzten Monaten hat sich die Stimmung der Wirtschaft und der Verbraucher weiter verbessert. Die
niedrige Inflation tragt zur Starkung der Kaufkraft bei, und die Unternehmen beabsichtigen, ihre Investiti-
onstdatigkeit auszuweiten. Die Konjunkturerholung Idsst die Beschdftigung vor allem im Teilzeitbereich

kraftig wachsen, der Anstieg der Arbeitslosigkeit Iasst nach.

Der Konjunkturbericht entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter des WIFO. « Abgeschlossen am 8. Mdarz 2006 ¢ E-Mail-Adresse:

Ewald.Walterskirchen@wifo.ac.at

Die Verlangsamung der Inflation im J&nner steigert die reale Kaufkraft der privaten
Haushalte und gibt dem privaten Konsum neue Impulse. Im IV. Quartal lagen die re-
alen Einzelhandelsumsdatze (ohne Pkw) um 2% Uber dem Vorjahresniveau. Im Janner
durfte der Geschdéftsgang im Einzelhandel nach vorlaufigen Meldungen lebhaft
gewesen sein. Die Schwdche des Pkw-Handels drickte jedoch das Gesamtergeb-
nis. Die Zunahme des privaten Konsums sollte sich heuer beschleunigen. Aufgrund
des WIFO-Investitionstests ist auch mit einer Ausweitung der Investitionstatigkeit zu
rechnen: Die Unfernehmen der SachguUtererzeugung wollen um 7,7% mehr investie-
ren als im Vorjahr. Die Exporte wiesen im IV. Quartal méBige Zuwdchse gegenUber
dem Vorjahr auf, die Unternehmen schétzten jedoch ihre Auslandsauftrdge zu Jah-
resbeginn relativ ginstig ein.

Die positive Beurteilung der Auslandsbestellungen hé&ngt mit der Belebung der Kon-
junktur im Euro-Raum zusammen. Vor allem in Deutschland hat sich die Stimmung
spurbar verbessert. Diese Aufhellung wird nach wie vor hauptsdchlich von einer
Steigerung der Exporte gefragen, aber auch die Investitionstatigkeit erholf sich. Roh-
Olpreise und Euro-Kurs haben sich stabilisiert und damit die Unsicherheit verringert.

In Osterreich zeigen die Industrieumfragen seit Monaten eine Aufwdrtstendenz. Die
Sachguterunternehmen rechnen mit einer Ausweitung der Produktion und beurtei-
len ihre Auftragslage gunstiger als in den Monaten davor. Die Bauunternehmen be-
zeichneten ihre Geschdaftslage bisher als besonders gut, in den letzten Monaten
fribte sich die Stimmung jedoch wegen des schneereichen Winters ein.

Die Inflationsrate ging von 1,6% im Dezember auf 1,2% im J&nner zurick. Preisddmp-
fend wirkte die Verbiligung von Computern, Mobiltelefonen und Kameras. DarGber
hinaus wurde die Teuerungsrate durch eine stafistische Umstellung gedrickt: Ab
Janner 2006 werden die Durchschnittspreise nicht mehr als arithmetisches, sondern
als geometrisches Mittel errechnet. Dies dUrfte die gemessene Inflationsrate um et-
wa 0,1 bis 0,2 Prozentpunkte verringert haben.

Die Konjunkturerholung und vor allem die Flexibilisierung des Arbeitsmarktes hatten
einen hohen Anstieg der Beschdaftigung zur Folge. Im Februar nahm die Zahl der ak-
tiv Beschdaftigten gegentber dem Vorjahr um fast 39.000 zu. GroBe Zuwdchse ver-
zeichneten die Branchen mit hohem Anteil der Teilzeitbeschdaftigung: unterneh-
mensnahe Dienstleistungen, Handel, Tourismus und Gesundheitswesen. Rund die
Hdalfte der Beschdftigungssteigerung ging auf die duBerst heterogene Wirtschafts-
klasse der unternenmensnahen Dienstleistungen zurUck: Sie reicht von technischen
Diensten, Unternehmens- und Steuerberatungsbiros bis zu Reinigungsdiensten und
ArbeitskrafteUberlassung. Mangels statistischer Daten aus der Sozialversicherung lésst
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Wirtschaftswachstum
in Asien hoch, in den
USA gedampft
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sich derzeit schwer abschdtzen, ob auch die Vollzeitbeschaffigung zugenommen
hat. In der SachguUterproduktion verringerte sich der Beschaftigungsabbau im Zuge
der Konjunkturerholung deutlich, im Verkehr und im &ffentlichen Dienst halt er je-
doch an.

Die Zahl der Arbeitslosen erhdhte sich im Februar gegentber dem Vorjahr nur noch
leicht (+1.700). Eine gewisse Rolle spielte dabei die Zunahme der Schulungen
(+7.800). Allerdings stieg auch die Zahl der Arbeitslosen mit Wiedereinstellungszusage
um rund 8.000. In den n&chsten Monaten ist angesichts der Konjunkturbelebung und
der starken Ausweitung arbeitsmarktpolitischer MaBnahmen (Schulungen, Eingliede-
rungsbeihilfen) eine weitere Stabilisierung der Arbeitslosenzahlen zu erwarten. Insbe-
sondere sollfe die Verlagerung des Wirtschaftswachstums vom Export zur beschafti-
gungsintensiveren Inlandsnachfrage der Vollzeitbeschaftigung zugute kommen, de-
ren Entwicklung fUr die Eingliederung von Arbeitslosen entscheidend ist.

Die Weltwirtschaft wuchs im Jahr 2005 trotz des Anstiegs der Rohdlpreise kraftig (um
fast +4%4%). China war ein wichtiger Konjunkturmotor mit unverdandert kraffigem
Wachstum, das auf die anderen asiatischen Lander ausstrahlte.

In der Weltwirtschaft hat sich das Klima laut ifo-Survey zu Jahresbeginn weiter ver-
bessert. Vor allem in Westeuropa und Asien sind die Aussichten nun gUnstiger, der
Indikator fUr Nordamerika ging leicht zurGck. Japans Wirtschaft entwickelt sich, ge-
messen am Aufschwung in Asien, nur verhalten. Die Inlandsnachfrage gewann in
Japan jedoch deutlich an Dynamik, die Deflationsphase scheint Gberwunden zu
sein.

In den USA stieg das reale BIP im IV. Quartal saisonbereinigt um nur 0,4% gegenuber
dem Vorquartal. Die Dynamik wurde durch die Auswirkungen der Hurrikans, das Er-
reichen der Kapazitdtsgrenzen und den Anstieg der ZinssGtze geddmpft. Vor allem
aber wirkte sich die Beruhigung der Immobilienpreise aus, deren Aufwdartsbewegung
in den letzten Jahren den Konsum stark befligelt hatte.

Von der Energieverteuerung angetrieben lag die Inflationsrate in den USA im Janner
bei 4%. Die Arbeitslosenquote sank im Ja&nner auf 4,7%. Die relativ glnstige Arbeits-
marktsituation machte jedoch den negativen Einfluss der Hauspreise auf das Kon-
sumentenvertrauen nicht wett. Im Februar verschlechterte sich die Konsumenten-
stfimmung spUrbar.

Die Notenbank hat den Leitzinssatz seit Mitte 2005 um 150 Basispunkte angehoben.
Anders als in frGheren Phasen mit Zinssatzanhebungen gaben die langfristigen Zins-
satze in diesem Zeitfraum leicht nach. Die Zinsstrukturkurve ("Yield Curve") wurde sehr
flach, d. h. die kurzfristigen Zinssdtze kamen sehr nahe an die langfristigen heran. Ei-
ne solche Entwicklung der Yield Curve erwies sich in den USA in der Vergangenheit
gewdhnlich — mit einer Verzégerung von zwei bis vier Quartalen — als Vorbote einer
Konjunkturabschwé&chung oder sogar Rezession').

Nach Ansicht der Europé&ischen Zentralbank?) unterscheidet sich die derzeitige Situa-
fion von der Vergangenheit insofern, als die nahezu inverse Zinsstruktur primér be-
sonders niedrige langfristige ZinssGtze widerspiegelt — in der Vergangenheit resultier-
te eine inverse Zinsstruktur aus einer deutlichen Anhebung der kurzfristigen Zinssdize
am Ende einer Uberhitzten Konjunktur. Eine starkere Abschwdchung der Konjunktur
in den USA ist freilich derzeit nicht auszuschlieBen.

1) Estrella, A., Rodrigues, A. P., Schich, S., "How Stable is the Predictive Power of the Yield Curve?", Review of
Economics and Stafistics, 2003, 85(3), S. 629-644.

2) Europdische Zentralbank, Monatsbericht, Februar 2006, S. 30.
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Abbildung 1: Internationale Konjunktur

Saisonbereinigt, 2000 = 100, gleiftende Dreimonatsdurchschnitte
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Europdische Zentral-
bank hebt Zinssatz
neuverlich an

Erwartungen der
Unternehmen im
Euro-Raum verbessert

Im IV. Quartal fiel das Wirt-
schaftswachstum im Euro-
Raum mit +0,3% gegenUber
dem Vorquartal relativ
schwach aus. In den letzten
Monaten haben sich jedoch
die Erwartungen der Unter-
nehmen erheblich verbes-
sert. Dazu trugen insbeson-
dere die Stabilisierung des
Euro-Kurses und des Erdél-
preises sowie der Stim-
mungswandel in Deutsch-
land bei.

Steigende Einzel-
handelsumsatze
in Deutschland

Weiter verbesserte
Stimmung in der
osterreichischen
Wirtschaft
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Die Europdische Zentralbank hob den Leitzinssatz, der zur Versorgung der Kreditwirt-
schaft mit Zenfralbankgeld dient, Anfang Md&rz neuerlich an (+25 Basispunkte auf
2%%). Damit liegt der Leitzinssatz wieder Uber der Inflationsrate. Die EZB will steigen-
den Inflationserwartungen und insbesondere der Uberwdlzung von Preis- auf Lohn-
erhbhungen entgegentreten und bekraftigt damit den Vorrang der Preisstabilitat vor
anderen wirtschaftspolitischen Zielen. Am neuerlichen Zinsschritt wird — z. B. vom ifo —
kritisiert, dass die Konjunktfurerholung im Euro-Raum noch nicht robust genug sei und
es keine Anzeichen einer ernsten Lohn-Preis-Spirale gebe. Ob im Laufe des Jahres
weitere Zinserhbhungen folgen, lieB die EZB offen, es wird jedoch allgemein damit
gerechnet.

Die Europdische Zentralbank hat ungewdhnlich deutlich vor spekulativen Ubertrei-
bungen auf den Immobilienmdérkten gewarnt. Der starke Anstieg der Haus- und
Wohnungspreise in einigen Landern des Euro-Raums (Spanien, Irland u. a.) dUrfte mit
ein Grund fUr die Zinsanhebungen sein.

Die Inflationsrate lag im Euro-Raum im J&nner bei 2,4%, die Kerninflation (ohne Ener-
gie- und Nahrungsmittelpreise) bei nur 1,2%. Innerhalb des Euro-Raums streute die
Teuerungsrate relativ weit: Am niedrigsten war sie in Osterreich (1,5%) vor den Nie-
derlanden und Deutschland. Relativ hoch war der Preisauftrieb in Spanien (4,2%).

Nachdem die Wirtschaft des Euro-Raums im Ill. Quartal real um 0,7% gegenUber
dem Vorquartal gewachsen war, verlangsamte sich das saisonbereinigte Wachstum
im IV. Quartal auf 0,3%. Im Vergleich zum Vorjahresquartal betrug der Anstieg 1,7%.
FUr das gesamte Jahr 2005 ergab sich damit im Euro-Raum ein Wirtschaftswachstum
von nur 1,3% (USA +3,5%).

Die Umfragen der Europdischen Kommission zum Konsum- und Industrievertrauen
sowie der Euroframe-Indikator zeigten in den letzten Monaten einen Aufwdartstrend.
Vor allem in Deutschland verbesserten sich die Erwartungen deutlich. Die Europdi-
sche Kommission hob deshalb ihre Wachstumsprognose fur das Jahr 2006 im Euro-
Raum leicht auf 1,9% an. Die Erholung der privaten Investitionen — unter dem Einfluss
opfimistischer Erwartungen, kr&ftiger Unternehmensgewinne und weiterhin gUnstiger
Finanzierungsbedingungen — stUtzt diese Einschatzung.

Die Konjunkturerholung war im Euro-Raum bisher zu schwach, um die Arbeitslosigkeit
signifikant zu verringern. Im J&nner betrug die saisonbereinigte Arbeitslosenquote im
Euro-Raum gegenuber dem Vormonat unverdndert 8,3%.

In Deutschland steht eine Konjunkturerholung bevor. Im Jahr 2005 wuchs das BIP um
nur knapp 1%, etwas langsamer als im Durchschnitt des Euro-Raums (+1,3%). Stimulie-
rend wirkten nur die lebhafte Auslandsnachfrage und die Abwertung des Euro.
Nach einem kraftigen Anstieg im lll. Quartal (+0,6% gegenUber dem Vorquartal)
stagnierte die deutsche Wirtschaft im IV. Quartal.

Zu Jahresbeginn hellte sich die Stimmung der Unternehmen und Konsumenten spUr-
bar auf. Der ifo-Geschdaftsklimaindex wies vor allem im Februar deutlich nach oben.
Positive Signale kommen besonders von der deutschen Kfz-Industrie. Die Verbesse-
rung der Erwartungen spiegelt sich auch im Anstieg der Aktfienkurse (DAX).

Bisher war der private Konsum die Schwachstelle des Wirtschaftswachstums. Der
deutsche Einzelhandel verzeichnete jedoch zu Jahresbeginn einen guten Ge-
schaftsgang, die Umsdatze stiegen im Janner gegentber dem Vorjahr real um 1,7% —
allerdings gab es einen Arbeitstag mehr. Die hohen Umsatzzuwdéchse im Beklei-
dungshandel wurden Uberdies durch den strengen Winter begUnstigt.

Im 1ll. Quartal wuchs die Osterreichische Wirtschaft saisonbereinigt gegentber der
Vorperiode um 0,5%, im IV. Quartal gemdaB WIFO-Schnellschdtzung um 0,7%. Im Jah-
resdurchschnitt 2005 war das Wirtschaftswachstum mit knapp 2% deutlich héher als
im Euro-Raum (+1,3%). Die Auswirkungen der Steuerreform und der Konjunkturbele-
bungsprogramme spielten fur diesen Vorsprung 2005 eine wichfige Rolle. Mittelfristig
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(2000/2005) entwickelte sich die Osterreichische Wirtschaft im Einklang mit dem
Durchschnitt des Euro-Raums und der EU.

In den WIFO-Konjunkturumfragen zeigte sich in den lefzten Monaten ein positiver
Stimmungstrend in der SachguUtererzeugung. Die Konjunkturerholung festigte sich. Im
Februar verbesserte sich die Einschatzung der aktuellen Auftragslage zwar nicht wei-
ter, sie lag jedoch deutlich Uber dem langfristigen Durchschnitt.

Abbildung 2: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests

Salden aus positiven und negativen Meldungen in % der befragten Unternehmen,
saisonbereinigt
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In der Bauwirtschaft trGbte sich die bisher sehr ginstige Beurteilung im Janner und
Februar etwas ein. Das dUrfte auf den kalten und schneereichen Winter zurickge-
hen.

Im Jahresdurchschnitt 2005 stiegen die Exporte um 4,6%. Dieser Zuwachs ist jedoch
dadurch stark gedruckt, dass ab 2005 Flugzeugreparaturen in der Intra-EU-Statistik
nicht mehr als Exporte und Importe erfasst werden. Die Ausfuhr in die frGhere UdSSR
und in die OPEC-Lander florierte ("Recycling der Erddlgelder”). Von den neuen EU-
Landern erwies sich Polen als besonders aufnahmefahig fir heimische ExportgUter.
Die Ausfuhrin die anderen EU-Staaten blieb relativ schwach.

Im Jahresdurchschnitt 2005 erhdhten sich die Importe (+4,8%) im gleichen AusmafB
wie die Exporte. Die Warenverkehrsbilanz wies ein Passivum von 1,5 Mrd. € auf, das
auf die Verteuerung von Erdél und Erddlprodukten zurGckzufUhren ist.

In der ersten Hdalfte der Wintersaison 2005/06 (November bis J&nner) stiegen die Tou-
rismusumsdtze nach vorldufigen Berechnungen gegentber dem Vergleichszeitraum
des Vorjahres nominell um 3,6%.
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Einzelhandelsumsatze
zur Jahreswende
kraftig gestiegen

Deutlicher Rickgang
der Inflationsrate
im Janner

Die Inflationsrate warim
Janner mit 1,2% spurbar
niedriger als im Vormonat.
Entscheidend war dafdr die
Verbilligung von Kameras,
Computern, Mobiltelefonen
und Pauschalreisen.
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Die Nachfrage war gemessen an der Zahl der Nachtigungen relativ verhalten (+1%),
die Zahl der Ausldnderndchtigungen stagnierte. Auf den fir Osterreich wichtigen
Herkunftsmdarkten zeigte sich ein differenziertes Bild: Wahrend Gdaste aus dem Inland
sowie aus GroBbritannien und ltalien wesentlich haufiger in Osterreich Ubernachte-
ten, blieben Gaste aus den USA, aus Deutschland und den Niederlanden aus. Der
RUckgang der Ubernachtungen von Deutschen erkldrt sich zum Teil aus Ferienver-
schiebungen vom Janner zum Februar.

In den meisten Bundesldndern erzielte der Tourismussektor dank der gunstigen
Schneeverhdlinisse merkliche Umsatzzuwdachse. Nur in Tirol stagnierten wegen des
hohen Anteils deutscher Gdaste die Einnahmen in der ersten Hdélfte der Wintersaison,
in Vorarlberg blieb die Steigerung unter dem Osterreich-Durchschnitt.

Eine Ausweitung des privaten Konsums, wie sie im Gefolge der Steuerreform zu er-
warten war, bildet eine wichtige Voraussetzung fur die Festigung der Konjunktur. Die
Anzeichen stehen gUnstig: Im Dezember stiegen die realen Einzelhandelsumsatze
(ohne Pkw) gegenuber dem Vorjahr um 3,3%. Der RUckgang im Kfz-Handel drickte
das Ergebnis: Die Zahl der Pkw-Neuzulassungen war im 2. Halbjahr — wohl wegen der
hohen Benzin- und Dieseldlpreise — um rund 3% niedriger als im Vorjahr.

Die Verbraucher zeigten sich im Februar zuversichtlicher. Sie erwarten eine Verbesse-
rung ihrer finanziellen Situation und beurteilen die Arbeitsmarktlage weniger skep-
tisch.

Die GroBhandelsstatistik wies im 2. Halbjahr 2005 einen realen Umsatzrickgang aus
(-0,8%). Das lasst sich teilweise mit der relativ schwachen Ausweitung des AuBlen-
handels erkldren.

Die Inflationsrate betrug im Janner nach Berechnungen von Statistik Austria 1,2%
(nach +1,6% im Dezember), das war der niedrigste Wert seit Dezember 2003. Das
Nachlassen des Preisauftriebs resultiert vor allem aus Preisrickgédngen in den Ausgo-
bengruppen Freizeit und Kultur. Die Erhéhung der Tabaksteuer vom J&nner 2005 hat
Uberdies jetzt keinen Einfluss mehr auf die Inflationsrate, das ddmpft diese um
0,2 Prozentpunkte. Ohne die stark schwankenden Saisonwarenpreise betrug die
Teuerung im Janner nur 1,0%. Gegentber dem Vormonat gingen die Verbraucher-
preise im Janner um 0,1% zurUck.

Statistik Austria hat Warenkorb und Gewichtung des Verbraucherpreisindex revidiert:
Seit JGnner 2006 wird der Verbraucherpreisindex auf Basis 2005 = 100 verdffentlicht.
Zur Bildung der Durchschnittspreise wird nicht mehr das arithmetische, sondern das
geometrische Mittel verwendet. Dies dUrfte die Teuerungsrate um 0,1 bis 0,2 Prozent-
punkte gedrickt haben.

Der Harmonisierte Verbraucherpreisindex, der auf einer anderen Gewichtung be-
ruht, erhdhte sich im Janner mit +1,5% gegenuber dem Vorjahr deutlich rascher als
der VPI, aber wesentlich langsamer als im Durchschnitt des Euro-Raumes (+2,3%). Os-
terreich verzeichnete im J&nner die niedrigste Inflationsrate im Euro-Raum.

Die Herbst-Lohnrunde 2005 stand im Zeichen kréftiger vorhergehender Preisern®-
hungen. Die Anhebung der Tarifldhne fiel deshalb hdéher aus als in den letzten Lohn-
runden. Der Tariflohnindex stieg zu Jahresbeginn mit +2,7% gegenUber dem Vorjahr
um Y Prozentpunkt stérker als im |. Quartal 2005.

In der Metallindustrie wurde eine Lohnsteigerung um 3,1% vereinbart. In vielen GroB-
untfernehmen brachte die gute Exportkonjunktur deutliche Gewinnsteigerungen,
wdhrend die kraftige Anhebung der Lohne fur kleine auf dem Inlandsmarkt t&tige
Metallbetriebe schwieriger zu bewdltigen ist. Im Handel blieb die Umsatz- und Ge-
winnentwicklung gedrickt: Die Kollektivvertragspartner einigten sich auf eine Erho-
hung der Effektivgehdlter um 2,7%. Die Beamtengehdlter wurden ebenfalls um 2,7%
erhoht, schon frGher war eine Anhebung der ASVG-Pensionen um 2,5% vereinbart
worden.
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Abbildung 3: Wirtschaftspolitische Eckdaten
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Die Beschdaftigungsexpansion beschleunigte sich im Februar weiter, die Zahl der ak-

Nur noch geringer tiv Beschaftigten nahm gegeniber dem Vorjahr um 38.600 zu (+1,3%). Rund 70% der
Anstieg der neuen Stellen wurden mit Frauen besetzt; das deutet ebenso wie die Entwicklung
Arbeitslosigkeit nach Branchen auf eine starke Ausweitung der Teilzeitarbeit hin. Zusétzliche Arbeits-

pldtze wurden vor allem in Branchen mit Gberdurchschnittlicher Teilzeitquote ange-
Die Konjunkturerholung und boten: in unternehmensnahen Dienstleistungen, im Handel und Gesundheitswesen.
vor allem die Flexibilisierung Die Hdlfte des Beschdaftigungszuwachses entfiel auf die sehr heterogenen unter-
des Arbeitsmarktes schiugen nehmensnahen Dienstleistungen: technische Biros, Unternehmensberatung, Reini-

sich in einem hohen Anstieg

e ; gungsdienste, ArbeitskrafteUberlassung usw. Im Tourismus wurde fUr die Osterreichi-
der Beschdftigung nieder. . . .. .
Die Zahl der Arbeitsiosen sche Raftsprésidentschaft Personal aufgestockt. Die Sachgutererzeugung und die
stieg im Februar nur wenig. Bauwirtschaft, die in Uberdurchschnittichem MaB Vollzeitkrafte beschaftigen, bau-

ten im J&nner geringfUgig Personal ab. Auch im Verkehr und im &ffentlichen Dienst
waren weniger Unselbstdndige als im Vorjahr beschaftigt. Im Bausektor wird die Dy-
namik jedoch anhand der vorliegenden Daten zur Beschaftigung von Unselbstandi-
gen unterschatzt, da ausldndische Arbeitskréfte teilweise als Schein-Selbsténdige
auftreten.

Economy Supported by Higher Retail Sales —Summary

Recent months have seen a further improvement in business and consumer sentiment. Low headline inflation con-
fributes to a strengthening of purchasing power, and companies intend to expand their investment activity. Em-
ployment, notably in part-time jobs, is growing strongly owing to the economic rebound, whereas the rate of un-
employment growth is decelerating.

The deceleration of inflation in January raised private households' real purchasing power and gave fresh stimulus to
private consumption. In the fourth quarter, real retail sales (without cars) were up 2 percent year-on-year. Prelimi-
nary reports suggest that business in retail trade was brisk in January, the overall result being depressed by weaker
car sales, however. Private consumption should grow at a faster pace this year. According to the WIFO investment
test, investment activity may also be expected to pick up: firms in the manufacturing sector intend to increase their
investment expenditure by 7.7 percent from last year. Despite modest year-on-year export growth in the fourth
quarter, companies assessed their foreign orders quite favourably af the beginning of the year.

The positive assessment of foreign orders is connected with the revival of economic activity in the euro area. Nota-
bly Germany has seen a marked improvement in sentiment. This brightening continues to be primarily sustained by
an increase in exports, but investment activity has also begun to rebound. Crude oil prices and the euro exchange
rate have stabilised and hence reduced uncertainty.

In Austria, industry surveys have shown an upward tendency for several months now. Firms in the manufacturing
sector anficipate a production increase and are more optimistic in their assessment of order levels than in the pre-
ceding months. While fill now consfruction companies described their business situation as particularly good, senfi-
ment in the sector has darkened in recent months due to long and heavy snowfalls this winter.

Headline inflation dropped from 1.6 percent in December to 1.2 percent in January. Inflationary pressures were re-
strained by a decline in computer, mobile phone and camera prices. The rate of price increases was further de-
pressed by a change in the statistical calculation: as from January 2006, average prices are no longer computed
as an arithmetic mean, but as a geometric mean. This is believed to have reduced the measured rate of inflation
by around 0.1 to 0.2 percentage point.

The economic rebound and notably higher labour market flexibility led to significant employment gains. In Febru-
ary, the number of persons in active employment rose by almost 39,000 year-on-year. High growth raftes were
posted by the sectors with a high proportion of persons employed part-time: business services, retail trade, tourism,
and health services. About half of the employment gains were aftributable fo the exiremely heterogeneous class
of business services: it ranges from technical services, management and tax consultants' offices to cleaning ser-
vices and personnel leasing agencies. Owing to a lack of social security statistical data it is difficult to estimate at
present whether or not there have also been gains in full-time employment. While clearly fewer jobs were cut in
manufacturing in the course of the economic recovery, fransport and public sector employment confinues to de-
cline.

The number of unemployed persons rose only slightly year-on-year in February (+1,700). The fact that more people
are enrolled in vocational training programmes (+7,800) played some part here. However, the number of unem-
ployed persons with an assurance of reemployment also rose by around 8,000. Given the economic rebound and
the strong expansion of labour market policy measures (training programmes, integration aids), unemployment fig-
ures may be expected to stabilise further in the next few months. In particular the shift of economic growth from
export to more employment-intensive domestic demand should benefit full-time employment, the development of
which is crucial for the integration of the unemployed into the labour market.

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

Die Zahl der (unselbstandigen) ausldndischen Arbeitskrafte erhdhte sich zu Jahres-
beginn etwas schwdcher. Im Janner war sie mit 365.200 um 10.500 héher als ein Jahr
zuvor. Die rasche Ausweitung des gesamten Arbeitskrafteangebotes geht Uberwie-
gend auf inléndische Arbeitskrafte (insbesondere Frauen) zurlck.

Der Anstieg der Arbeitslosigkeit verlangsamte sich infolge der Konjunkturerholung
und der verstdrkten arbeitsmarktpolitischen MaBnahmen deutlich. Im Februar waren
beim Arbeitsmarktservice 311.700 Arbeitslose vorgemerkt, um 1.700 mehr als im Vor-
jahr. 58.900 Personen befanden sich in Schulung, um 7.800 mehr als im Vorjahr.
Gleichzeitig stieg die Zahl der Arbeitslosen mit Wiedereinstellungszusage um rund
8.000.

Die Zunahme der Zahl der offenen Stellen bestatigt den Anstieg der Nachfrage: Im
Februar waren 26.100 offene Stellen beim AMS gemeldet, um 2.600 (+11%) mehr als
im Vorjahr. Im Gegensatz zur Beschaftigungsentwicklung verstarkte sich der Zuwachs
des Stellenangebotes in den letzten Monaten nicht.
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