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Turbulenzen auf den Finanzmarkten, osterreichische

Konjunktur bleibt robust

Die Immobilienkrise in den USA 16ste auf den Finanzmérkten Turbulenzen aus. In Osterreich ist die Kon-
junktur weiterhin dynamisch. Die heimische Wirtschaft expandierte im Il. Quartal um Saison- und Ar-
beitstagseffekte bereinigt gegeniber der Vorperiode real um 0,9%. Wachstumstreiber waren abermals
die Sachgiitererzeugung und der AuBenhandel. Im Euro-Raum deuten trotz der WachstumseinbuBen im

Il. Quartal die Vorlaufindikatoren auf ein Anhalten der robusten Expansion hin.

Der Konjunkturbericht entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter des WIFO. « Abgeschlossen am 6. September 2007. < E-Mail-Adresse:

Sandra.Steindl@wifo.ac.at

GemdaB der revidierten Berechnung wuchs die 6sterreichische Wirtschaft im Il. Quar-
tal real saison- und arbeitstagsbereinigt gegenuber der Vorperiode um 0,9% (nach
ebenfalls 0,9% im I. Quartal). Im Vorjahresvergleich betrug das Wachstum 3,5%.

Die anhaltend starke Industriekonjunktur sowie die Exportwirtschaft liefern nach wie
vor wichtige Wachstumsimpulse: Die Ausfuhr von Waren stieg gegentber dem Vor-
quartal um 0,9%, die Importe nahmen um 0,6% zu. Die intfernationalen Rahmenbe-
dingungen sind fUr den AuBenhandel gunstig. Nach einem schwachen Jahresbe-
ginn wuchs die Wirtschaft der USA im Il. Quartal wieder dynamischer, vor allem die
Investitionskonjunktur gewann an Schwung. Die Schwéche auf dem Immobilien-
markt birgt jedoch weiterhin ein Risiko sowohl fur die USA als auch fur Europa. Trotz
der Wachstumsverlangsamung im Il. Quartal und der Turbulenzen auf den Finanz-
mdrkten deuten Vorlaufindikatoren auf ein Anhalten der robusten Entwicklung in Eu-
ropa hin.

Auch in Osterreich hdalt die gute Konjunktur in der zweiten Jahreshdlfte an, wie die
Ergebnisse des WIFO-Konjunktfurtests vom August zeigen. Die nach wie vor ausge-
zeichnete Auftragslage aus dem In- und Ausland sorgt fur kréftige Impulse. Die In-
dustrie expandiert weiterhin dynamisch, doch durfte das Wachstum seinen Hohe-
punkt bereits Uberschritten haben. Im Il. Quartal Uberstieg die Wertschépfung der
Sachgutererzeugung das Niveau der Vorperiode real um 1,5% (nach +2,1% im
I. Quartal). Auch in der Bauwirtschaft blieb die Wachstumsrate (ll. Quartal +0,6% ge-
genuUber der Vorperiode) unter dem wegen des milden Winters hohen Wert vom
Jahresbeginn (I. Quartal +0,9%). Die Wertschépfung in den Vermdgens- und Untfer-
nehmensdienstleistungen expandierte starker als zu Jahresbeginn.

Die Kapazitétsauslastung erreichte in der SachguUtererzeugung im Juli mit 85,3% ei-
nen neuen Hochstwert. Aufgrund von Kapazitdtsengpdssen sowie der guten Ge-
winnsituation war der Bedarf der Unternehmen an Erweiterungsinvestitionen (Mao-
schinen und Elekfrogerdte) im Il. Quartal anhaltend hoch. Weil die Nachfrage nach
Fahrzeuginvestitionen aber rocklaufig war, stiegen die AusrUstungsinvestitionen im
Il. Quartal insgesamt mit +0,8% gegentber dem Vorquartal nur verhalten. Gunstig
entwickelten sich die Bauinvestitionen (+1% gegenUber der Vorperiode), vor allem
im Nichtwohnbau.
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Ubersicht 1: Ergebnisse der vierteli&hrlichen Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung

Real, saison- und arbeitstéigig bereinigt

2006 2007
I. Quartal II. Quartal lIl. Quartal V. Quartal I. Quartal II. Quartal
Ver&nderung gegen das Vorquartal in %

Konsumausgaben insgesamt + 0,5 + 04 + 04 + 0,3 + 0.3 + 04
Private Haushalte') + 0,5 + 0.4 + 04 + 04 + 0.3 + 04
Staat + 0,6 + 05 + 04 + 03 + 0,1 + 0,2

Bruttoinvestitionen + 0,6 + 09 + 1,1 1l + 1,1 + 0,7
Bruttoanlageinvestitionen + 04 + 1,1 + 1,5 + 1,5 + 1,4 + 0,9

AusrUstungen + 0,5 + 0.2 + 0,1 + 1,0 + 09 + 08
Bauten + 1,2 + 1,8 + 2,1 + 1.9 + 1.3 + 10

Exporte + 1,6 + 1,7 + 2,0 + 2,1 + 1,6 + 13
Waren + 27 + 05 + 20 + 24 + 1,5 + 09
Dienstleistungen + 1,5 + 1,6 + 1.7 + 1,6 + 1,6 + 1,6

Importe + 09 + 1,3 + 1,6 + 1,5 + 0,9 + 0,5
Waren + 1.4 + 1.4 + 1.4 + 1,6 = 1,8 + 0,6
Dienstleistungen + 1,3 + 1,7 + 1,6 + 09 + 0.2 + 0.3

Bruttoinlandsprodukt + 0,7 + 08 + 08 + 08 + 0,9 + 09

Sachgutererzeugung + 24 + 20 + 20 + 2,5 + 2,1 + 1,5

2005 2006 2006 2007
I. Quartal II. Quartal lIl. Quartal V. Quartal I. Quartal II. Quartal
Ver@nderung gegen das Vorjahrin %

Real, berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen

Konsumausgaben insgesamt + 20 + 2,1 + 2,1 + 2.4 + 1,9 + 1,9 + 1,1 + 1,5
Private Haushalte') + 2,0 + 2,1 + 22 + 2,5 + 1.7 + 1,9 + 1,1 + 1,6
Staat + 1.9 + 2,1 + 20 + 2,1 + 24 + 20 + 1,0 + 1,1

Bruttoinvestitionen - 1.3 + 3.7 + 7.8 + 1,9 + 4,6 + 1.4 +12,2 + 3.4
Bruttoanlageinvestitionen + 0,3 + 3.8 + 6,8 + 1,0 + 4,4 + 3.8 + 9.6 + 55

AusrUstungen + 1,0 + 1,5 + 6,9 + 2,5 + 1,6 - 4, + 7.5 + 3.8
Bauten + 0,1 + 51 + 7.0 + 0.1 + 6,0 + 7.8 +12,6 + 64

Exporte + 6,2 + 7.5 + 9,7 + 6,0 + 58 + 84 + 7.9 + 6,8
Waren + 63 + 7.9 +11,9 + 48 + 6,6 + 8,6 + 9,1 + 59
Dienstleistungen + 6,2 + 6,4 + 4,6 + 9.6 + 3.7 + 8,1 + 48 + 9,5

Importe + 50 + 56 + 8,6 + 4,1 + 4,6 + 5,6 + 8,0 + 3.2
Waren + 57 + 55 + 9,6 + 39 + 4.8 + 4,1 + 9.2 + 3,5
Dienstleistungen + 2,6 + 6,1 + 4,6 + 4,7 + 3,9 +10,9 + 2,5 + 1,6

Bruttoinlandsprodukt + 20 + &3 + 4,1 + 2.8 + 3,0 + 3.4 = &9 + 3,5

Sachgutererzeugung + 3,2 + 8.8 +11,8 + 6,1 + 7.8 +10,0 + 87 + 8.4

Bruttoinlandsprodukt, nominell + 3,9 + 51 + 5,3 + 4,9 + 4,9 + 53 + 6,1 + 6,1

Q: WIFO. - 1) EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
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Abbildung 1: Entwicklung des realen Bruttoinlandsproduktes

Verdnderung gegen das Vorjahr bzw. Vorquartal in %

In % gegen das Vorjahr

_1 4 Saison- und arbeitstéigig bereinigt
in % gegen das Vorquartal
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Q: WIFO.

Der Konsum der privaten Haushalte wdchst nach wie vor méBig (+0,4% gegenUber
dem Vorquartal, real +1,6% gegentber dem Vorjahr). W&hrend der Einzelhandel im
Durchschnitt des 1. Halbjahres einen relativ guten Geschdaftsgang verzeichnete, ver-
lief der Kfz-Handel weiterhin schwach. Laut der WIFO-Konjunkturumfrage vom Au-
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gust erwarten die Verbraucher fUr die ndchsten 12 Monate zwar eine anhaltend gu-
te Wirtschaftsentwicklung sowie eine weitere Enfspannung auf dem Arbeitsmarkt.
Allerdings erhoffen sie sich davon kaum eine wesentliche Besserung ihrer eigenen
Finanzlage. Gleichzeitig haben die Inflationserwartungen der privaten Haushalte fir
die kommenden zwdlf Monate ein so hohes Niveau erreicht wie zuletzt im Sommer
2001 vor der Bargeld-EinfUhrung des Euro. In den letzten Monaten sorgte vor allem
die Verteuerung von Energie und Nahrungsmitteln fir weiteren Preisauftrieb, die In-
flationsrate stieg im Juli auf 2,1%.

Die anhaltend gute Konjunkturlage schlug sich abermals in einem Zuwachs der Be-
schaftigung nieder (August +51.300 gegenUber dem Vorjahr). Nach &sterreichischer
Berechnungsmethode lag die Arbeitslosenquote im August bei 5,3% und damit um
0,3 Prozentpunkte unter dem Vergleichswert des Vorjahres; gemdaR Eurostat-Berech-
nung betrug sie saisonbereinigt 4,3%.

Nach nur +0,2% im |. Quartal wuchs die Wirtschaft der USA im Il. Quartal gegenUber
der Vorperiode saisonbereinigt real um 1%. Einen positiven Beitrag lieferten der Au-
Benhandel sowie die Ausgaben fur Ausrustungsinvestitionen. Nach einem schwao-
chen Jahresbeginn wurde die Industrieproduktion ausgeweitet, die Kapazitatsaus-
lastung stieg im Juli auf 81,9%. Dies deutet auf eine Belebung der Investitionstatigkeit
hin. Die Konsumausgaben der privaten Haushalte (sie machen rund 70% des BIP aus)
wurden nicht mehr so stark erhdht wie im I. Quartal. Das spiegelt sich auch im uner-
warteten RUckgang der Importe.

Seit Jahresbeginn stellt sich auf dem Uberhitzten Immobilienmarkt eine Korrektur ein.
Heuer kdnnten die Preise erstmals seit Jahren sinken, sodass der private Verbrauch
von dieser Seite nur noch wenig stimuliert wird. Zugleich beschleunigte sich der
RUckgang der Wohnbauinvestitionen in den letzten Monaten erheblich.

Die kontinuierlichen Zinssatzanhebungen zogen bei gleichzeitigem RUckgang der
Immobilienpreise Ausfdlle auf dem Hypothekenmarkt nach sich, welche in der Folge
auch den Anleihen- und Aktienmarkt belasteten. Anfang August brachen die Akti-
enkurse ein. Um die Finanzmdarkte mit Liquiditdt auszustatten und einen starken An-
stieg der kurzfristigen ZinssGtze zu verhindern, rGumten Nofenbanken den Geschdfts-
banken voribergehend Kredite ein. Auch die Notenbank der USA reagierte auf die
Turbulenzen auf den Finanzmdérkten und senkte Uberraschend den Diskontsatz um
V2 Prozentpunkt auf 5,75%. Damit intervenierte die Fed erstmals seit den Turbulenzen
nach den Terroranschiédgen vom 11. September 2001 zwischen zwei reguldren Sit-
zungen. Die Federal Funds Rate wurde bei 5,25% unverdndert belassen. Der Schrift
wirkte als deutliches Signal, die Akfienmdrkte erholten sich wieder. Die Auswirkungen
auf die Realwirtschaft sind zur Zeit schwierig zu beurteilen, vor allem das Nachlassen
der Wertsteigerung auf den Immobilienmdarkten kdnnte den privaten Konsum démp-
fen. Ebenso kénnte eine Zurlckhaltung der Banken in der Kreditvergabe den Auf-
schwung der Investitionen in den USA abwurgen.

Auch die privaten Haushalte reagieren auf die Abschwédchung der Wirtschaft und
die Lage auf dem Akfienmarkt. Laut Consumer Confidence Index (The Conference
Board) und laut dem Reuters/University of Michigan Surveys of Consumers Index,
welche als wichtige Konjunkturbarometer das Kaufverhalten der Verbraucher im
Voraus anzeigen, nahm das Verbrauchervertrauen im August leicht ab. Auch eine
Einfribung der Arbeitsmarktlaoge belastet die Zuversicht der Konsumenten. Die Zahl
der Anfrage fUr Arbeitslosenversicherung — ein Indikator fUr die Arbeitslosigkeit —
nahm im August zu. Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote stieg im Juli auf 4,7%
(nach 4,5% im Juni).

In Asien ist das Wachstum weiterhin stabil. Die anhaltend rasche Expansion in China
und Indien fragt wesentlich zum Weltwirtschaftswachstum bei. Dank der besonderen
Exporterfolge stieg der AuBenhandelstberschuss Chinas im 1. Halbjahr weiter stark.
Um die Inflationserwartungen im Zuge des rasanten Wirtschaftswachstums zu stabili-
sieren, reagierte die chinesische Notenbank mit einer weiteren Anhebung des Leit-
zinssatzes. Auch in Taiwan schlug sich der Exportboom im 1. Halbjahr in einem dy-
namischen Wachstum nieder.
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Turbulenzen auf den
Finanzmarkten nach
Hypothekenkrise

In den USA beschleunigte
sich das Wachstum im

Il. Quartal. Die Hypotheken-
krise I6ste auf den Finanz-
mdrkten Turbulenzen aus.
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Abbildung 2: 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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Trotz der Schwdche der Industrieproduktion und der geringen Steigerung des BIP im
Il. Quartal (+0,1% gegenUber der Vorperiode) scheint die japanische Wirtschaft ihre
Krise Uberwunden zu haben. Die Unternehmensgewinne und eine Zunahme der Ex-
porte erhdhen die Nachfrage nach Investitionen. Die privaten Konsumausgaben
steigen mdaBig. Seit Februar 2007 halt die japanische Zentralbank den Leitzinssatz
konstant bei 0,5%.

Im Il. Quartal schwdchte sich der Aufschwung im Euro-Raum deutlich ab, die Wirt-
schaft wuchs gegeniber der Vorperiode saisonbereinigt real um 0,3% (nach +0,7%
im . Quartal). Diese Verlangsamung betraf fast alle groBen Volkswirtschaften. Be-
sonders schwach wuchs die Wirtschaft in Italien (+0,1% gegenUber der Vorperiode),
wdahrend die Wachstumsverlangsamung in Spanien mdaBig ausfiel (+0,9% nach +1%
im I. Quartal). In der EU 27 betrug die saisonbereinigte Wachstumsrate gegentber
dem Vorquartal real 0,5% (nach +0,7% im I. Quartal). Ged&mpft wurde der Durch-
schnitt auch durch die Effekte der restriktiven Haushaltspolitik in Ungarn.

Haupttradger des Wachstums ist in Europa weiterhin der AuBenhandel, doch gewann
auch der private Konsum an Dynamik. Die Wachstumsverlangsamung im Il. Quartal
spiegelt sich in einer Stagnation der Industrieproduktion; dies |&sst auf einen Lager-
abbau schlieBen.

Trotz dieser Entwicklung im Il. Quartal und der Krise auf dem Immobilienmarkt der
USA wird die Wirtschaftsentwicklung im Euro-Raum fUr das laufende Quartal durch-
wegs gunstig eingeschatzt. Die Auftragslage der Industrie scheint weiterhin gesi-
chert. Der Anstieg des Geschdftsklimaindex der Europdischen Kommission im August
deutet auf eine robuste Konjunktur im 2. Halbjahr 2007 hin. Der Index des Verbrau-
chervertrauens ging im August geringfUgig zurUck, ist aber weiterhin Uberdurch-
schniftich hoch und zeigt somit die Zuversicht der Konsumenten sowohl im Euro-
Raum als auch in der gesamten EU. Der RUckgang der Arbeitslosigkeit, welcher mit
dem Aufschwung eingesetzt hatte, verlangsamte sich in den letzten Monaten. Die
saisonbereinigte Arbeitslosenquote lag im Euro-Raum im Juli 2007 wie bereits im Juni
bei 6,9%. Am niedrigsten war sie in Ddnemark (3,2%), den Niederlanden (3,4%), Zy-
pern (4,1%) und Osterreich (4,3%).

In Deutschland buUBte der Aufschwung frotz des anhaltenden Exportbooms im
Il. Quartal Uberraschend an Stdrke ein. Das BIP stieg gegenUber dem I. Quartal sai-
sonbereinigt real um 0,3%. Abermals war der AuBenbeitrag der Wachstumstreiber
(Beitrag zum saisonbereinigten BIP-Wachstum +0,8 Prozentpunkte). Aber auch aus
dem Inland kamen positive Impulse. Die deutliche Zunahme der AusrUstungsinvesti-
tionen (+2,5%) spiegelt die gute Gewinnsituation der Unternehmen wider. Der priva-
te Konsum erholte sich im Il. Quartal nach der Mehrwertsteuererhbhung vom Jah-
resbeginn langsam und expandierte gegenuber der Vorperiode um 0,6%.

Die Wertschopfung im Bausektor war rocklaufig (-5,2%). Dies ist jedoch auch als Ge-
genreaktion auf die wegen des milden Winters kraftige Steigerung zu Jahresbeginn
zu werten. Im Juni verzeichnete das Bauhauptgewerbe (Betriebe mit 20 oder mehr
Beschdaftigten) real um 2,4% niedrigere Auftragseingdnge als im Vorjahresmonat.
Auch die Bauinvestitionen waren deutlich rGcklaufig (-4,8%).

Die Turbulenzen auf den Finanzmdarkten durffen den Konjunkturoptimismus leicht ge-
fribt haben. Der ifo-Geschdaftsklima-Index kUhlte sich im August leicht ab, die Ge-
schaftslage wird jedoch weiterhin Uberwiegend als sehr ginstig bezeichnet. Der In-
dex liegt immer noch deutlich Uber dem langjé&hrigen Durchschnitt, ein Hinweis auf
eine anhaltend robuste Konjunktur. Auch der ZEW-Index sank im August. Er basiert
jedoch auf der Meinung von Finanzmarktanalysten und institutionellen Anlegern und
liefert somit wenig Information Uber die Realwirtschaft.

Die Einnahmen der 6ffentlichen Haushalte nahmen im 1. Halbjahr sowohl dank der
guten Konjunktur als auch durch die Anhebung der Mehrwertsteuer kraftig zu, so-
dass Deutschland einen HaushaltsUberschuss verzeichnete. Auch der Arbeitsmarkt
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Wachstum verlang-
samt sich Uber-
raschend

Im Il. Quartal verlangsamte
sich das Wachstum im Euro-
Raum Uberraschend. Vor-
laufindikatoren deuten je-
doch auf eine weiterhin ro-
buste Expansion hin.

Aufschwung in
Deutschland
verlangsamt

In Deutschland verlor die
Wirtschaft im Il. Quartal an
Schwung. Der private Kon-
sum erholte sich nach der

D&mpfung durch die Anhe-
bung der Mehrwertsteuer zu
Jahresbeginn.
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Osterreich: Expansion
weiterhin kraftig

Die &sterreichische Wirtschaft
wuchs im Il. Quartal gegen-
Uber der Vorperiode um Sai-
son- und Arbeitstagseffekte
bereinigt real um 0,9%. Die
Exportnachfrage nahm zu.
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profitiert von der guten Konjunktur. Die Arbeitslosenquote sank im August auf 8,8%,
ein Jahr zuvor hatte sie noch Uber 10% betragen.

GemdB der revidierten Berechnung erreichte das Wirtschaftswachstum in Osterreich
im 1. Quartal saison- und arbeitstagsbereinigt real 0,9% gegenuber der Vorperiode
(I. Quartal ebenfalls +0,9%). Export und Industriekonjunktur sind weiterhin dynamisch,
die anhaltend gute Auftragslage aus dem In- und Ausland sorgt fUr Impulse. Die
Wertschdpfung der SachguUtererzeugung expandierte mit real +1,5% etwas schwd-
cher als im I. Quartal (+2,1%). Eine Wachstumsverlangsamung zeigt auch die Ent-
wicklung des arbeitstagsbereinigten Produktionsindex. Dieser stieg im Il. Quartal ge-
genuber dem Vorjahr um rund 6% — Ende 2006, zu Beginn des Aufschwungs, hatte
die Zuwachsrate noch rund 10% erreicht. Der Wachstumshdhepunkt dirfte dem-
nach in der Sachgutererzeugung bereits Uberschritten sein. Auch in der Bauwirt-
schaft wurden die witterungsbedingt hohen Zuwachsraten vom Jahresbeginn
(I. Quartal real +0,9% gegenUber der Vorperiode) im Il. Quartal nicht mehr erreicht
(. Quartal real +0,6%).

Auf ein Nachlassen der Konjunktur deutet auch die Beurteilung der Auftragslage der
SachguUtererzeugung und des Bauwesens im monatlichen WIFO-Konjunkturtest hin:
Der Anteil der Sachgutererzeuger mit ausreichenden oder mehr als ausreichenden
Auftragsbesténden erreichte im Mdarz 2007 mit 85% seinen Hochststand und verrin-
gerte sich seither auf den immer noch sehr hohen Wert von 81%. Ebenso verschlech-
terte sich die Beurteilung der Auftragslage im Bauwesen geringfugig — im August
2006 hatten 15% der Unternehmen zu niedrige Auftragsbestdnde gemeldet, heuer
23%. Dieser Wert liegt aber noch um 10 Prozentpunkte unter dem Durchschnitt der
vergangenen zehn Jahre.

Abbildung 3: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests

Salden aus positiven und negativen Meldungen in % der befragten Unternehmen,
saisonbereinigt
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Q: Europdische Kommission, WIFO-Konjunkturtest.
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Trotz der guten Absatzlage der Unternehmen stiegen die Investitionen im Il. Quartal
nur verhalten. Weil die Fahrzeuginvestitionen ricklaufig waren, Ubertrafen die Aus-
rGstungsinvestitionen den Wert der Vorperiode im Il. Quartal um nur 0,8%. Dabei
nahmen die Bauinvestitionen nur wenig schwdcher zu als zuletzt (+1% gegeniber
der Vorperiode). Vor allem im Nichtwohnbau wird seit dem 2. Halbjahr 2006 kr&ftig
investiert.

Mit der Wachstumsverlangsamung in Europa verlor die Auslandsnachfrage etwas an
Schwung. Die Warenexporte laut VGR bilden weiterhin eine wichtige KonjunkturstUt-
ze (real +5,9% gegenUber dem Vorjahr, nach +9,1% im |. Quartal). Die Importe von
Waren Uberstiegen das Vorjahresniveau um real 3,5%.

Mehr als 70% der &sterreichischen Exporte gehen in die EU 27, rund 30% nach
Deutschland. Insgesamt nahm die Ausfuhr in die EU 27 laut AuBenhandelsstatistik im
1. Halbjahr kumuliert um 10,5% zu. Auch der Export in Drittstaaten entwickelte sich
mit +9,7% sehr gunstig.

Mit einem Wertschépfungszuwachs von real 0,4% gegeniber der Vorjahresperiode
verzeichnete der Handel einen mdéBigen Geschdaftsgang. Im Einzelhandel verbessert
sich die Umsatzentwicklung seit dem 1. Halbjahr 2005 kontinuierlich, im Il. Quartal
2007 Ubertraf die Wertschdpfung das Vorjahresniveau real um 1,8%. Im Gegensatz
dazu meldete der GroBhandel eine schwache Entwicklung, der Kfz-Handel war im
1. Halbjahr rocklaufig.

Weil die verfugbaren Einkommen der privaten Haushalte nur langsam wachsen, war
der private Konsum auch im Ill. Quartal verhalten, eine Zunahme der Dynamik ist
noch nicht zu erkennen (+0,4% gegenUtber dem Vorquartal, +1,6% gegenuber dem
Vorjahr).

Auch fur die Zukunft erwarten die privaten Haushalte keine wesentliche Verbesse-
rung ihrer finanziellen Situation, wdhrend die Inflationserwartungen fur die néchsten
zwolf Monate steigen. Mehr Zuversicht zeigten die Verbraucher im August vor allem
bezUglich der allgemeinen Wirtschaftslage sowie einer weiteren Verbesserung auf
dem Arbeitsmarkt.

In der ersten Halfte der Sommersaison 2007 (Mai bis Juli) erreichten die Tourismusum-
s@fze nach vorldufigen Berechnungen ein Volumen von 5,45 Mrd. € (+6,7% gegen-
Uber dem Vorjahr). Die Zahl der Nachtigungen sowohl von inléndischen als auch
von ausléndischen Reisenden erhdhte sich kréaftig (jeweils +4,6%). Nach Herkunfts-
mdrkten verlief die Entwicklung jedoch recht unterschiedlich: Wahrend die Nach-
frage aus den Niederlanden (+9,7%), aus Belgien (+7,6%), der Schweiz (+7%) und
Deutschland (+4,3%) kraftig zunahm, brachen die N&chtigungen von Reisenden aus
Frankreich (-4,9%), den USA (-2,9%) und Italien (-1,4%) ein. Auf dem britischen Markt
wurde das Vorjahresniveau leicht Gbertroffen (+0,6%).

Die Tourismuswirtschaft steigerte inre Umsdtze in der ersten Halfte der Sommersaison
in allen Bundesldndern. Besonders erfolgreich verlief die Entwicklung in Vorarlberg,
K&mten und Tirol. In den anderen Bundesldndern blieb das Ergebnis unter dem Os-
terreich-Durchschnitt, am schwdéchsten fiel es in Oberdsterreich und Wien aus — in
Wien allerdings nach einer auBerordentlich hohen Steigerung im Vorjahr.

Die Teuerungsrate betrug im Juli nach den Berechnungen von Statistik Austria 2,1%
und war damit hdher als in den Vormonaten (Juni und Mai 2,0%, April 1,8%). Die
Ausgabengruppe "Wohnung, Wasser und Energie" trug weiterhin etwa die Hdalfte zur
Jahresinflation bei. Nahrungsmittel und alkoholfreie Getrénke waren spurbar teurer
als zu Jahresbeginn, diese Gruppe verursacht zur Zeit etwas mehr als ein Finftel der
Jahresinflation. Preissenkungen ergaben sich neuerlich in der Hauptgruppe "Nach-
richtenUbermittiung".
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Privater Konsum immer
noch verhalten

Umsatze im Sommer-
tourismus gesteigert

Preisauftrieb verstarkt
sich

697



B KONJUNKTURBERICHT

698

Abbildung 4: Wirtschaftspolitische Eckdaten
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Auch die harmonisierte Inflationsrate (HVPI) zeigt mit 2,0% gegentber dem Vormo-
nat eine leichte Beschleunigung des Preisauftriebs (Juni und Mai 1,9%, April 1,8%). Sie
lag im Juli Gber dem Durchschnitt des Euro-Raums (1,8%). Am niedrigsten war die
Teuerungsrate innerhalb der EU in Malta (-0,2%) vor Danemark (1,1%), Frankreich
und der Slowakei (jeweils 1,2%), am héchsten abermals in Lettland (9,5%) vor Ungarn
(8.3%) und Bulgarien (6,8%).

Wegen der guten Konjunktur in der SachguUtererzeugung lag der Anstieg der indus-
triellen Erzeugerpreise in Osterreich mit einer Jahresrate von 3,1% im 1. Halbjahr deut-
lich Uber dem Durchschnitt von 2006 (1,8%). Dabei erhdhten sich die Preise fir den
Inlandsmarkt mit +4,3% im Durchschnitt starker als jene fUr den Exportmarkt (+1,6%).

Nach einer Verteuerung in den letzten Monaten stabilisierfen sich die Erddlpreise im
August wieder, ein Barrel Rohdl der Marke Brent nofierte bei 71,3 $. Gemessen am
HWWI-Index der Weltmarkirohstoffpreise kosteten Rohstoffe (auf Euro-Basis) im Juli

Die Inflationsrate stieg im Juli
auf 2,1%. Entscheidend dafir
war die Verteuerung von
Energie und Nahrungs-
mitteln.

um rund 2% weniger als vor einem Jahr.

Turbulence in Financial Markets, Economic Growth in Austria Remaining Robust —Summary

The US housing crisis has triggered turbulence in finan-
cial markets. In Austria, economic growth has main-
tained its momentum. In the second quarter, real GDP
expanded by 0.9 percent (seasonally and working
day adjusted) from the previous period. The main
drivers of growth were once again manufacturing
and external trade. In the euro area, leading indico-
tors point to ongoing robust expansion, despite the
moderation of growth in the second quarter.

The Austrian economy grew at a quarterly rate of
0.9 percent in real terms (seasonally and working day
adjusted) in the second quarter of 2007, according to
the revised figures (following a growth of also 0.9 per-
cent in the first quarter). On a year-on-year basis, the
growth rate was 3.5 percent.

The persistently favourable cyclical condifions were
once more reflected in employment gains (August
+51,300 from a year earlier). The unemployment rate
was 5.3 percent in August, according to the Austrian
method of calculation, a decline by 0.3 percentage
point from a year earlier, or 4.3 percent (seasonally
adjusted), according to the Eurostat calculation.

Ongoing strong industrial activity and the export sec-
tor continue to provide significant stimulus fo growth:
goods exports rose by 0.9 percent from the previous
quarter, imports increased by 0.6 percent. The interna-
tional environment is favourable to external tfrade. Af-
ter a modest start early in the year, the US economy
regained momentum in the second quarter, with no-
tably investment picking up speed. The fragile housing
market continues to pose a risk to both the USA and
Europe, however. Leading indicators point to ongoing
robust expansion in Europe, despite the moderation of
growth in the second quarter and the turbulence in fi-
nancial markets.

Economic activity remains buoyant also in Austria in
the second half of the year, as the results of the WIFO
business survey of August show. Still excellent levels of
domestic and foreign orders provide strong stimulus.

Industry continues to expand at a robust pace, al-
though growth in this sector seems to be already past
its peak. In the second quarter, real value added by
the manufacturing sector rose by 1.5 percent from the
previous period (following +2.1 percent in the first
quarter). The construction sector also saw the growth
rate (second quarter +0.6 percent, compared with
the previous period) remain below the high level at
the beginning of the year attributable to the mild win-
ter (first quarter +0.9 percent). Value added in the real
estate, renting and business activities expanded more
strongly than at the beginning of the year.

Capacity utilisation in manufacturing rose to 85.3 per-
cent in July, a new record high. The demand for ex-
pansion investment (machinery and electrical equip-
ment) remained high in the second quarter, reflecting
capacity bottlenecks and healthy corporate profits.
Given the decline in the demand for vehicle invest-
ment, fotal business spending on machinery and
equipment, at +0.8 percent in the second quarter rose
only modestly from the previous quarter. Construction
investment developed favourably (+1 percent com-
pared with the previous period), particularly in the
non-residential sector.

Private consumption growth continues fo be modest
(+0.4 percent quarter-on-quarter, +1.6 percent in real
terms year-on-year). While business in the retail sector
was relatively good on average in the first six months
of the year, motor vehicle sales remained sluggish.
According to the WIFO business survey of August, con-
sumers expect cyclical developments to remain fao-
vourable and labour market conditions to ease further
in the next 12 months, but do not anticipate a marked
improvement in their personal financial position as a
result. At the same time private households' inflation
expectations for the next twelve months have rea-
ched as high a level as last recorded in summer 2001
before the infroduction of euro nofes. In recent
months inflation was pushed higher notably by in-
creases in energy and food prices, and in July rose to
arate of 2.1 percent.
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Arbeitslosigkeit sinkt
weiter

Die Beschdéftigung steigt
aufgrund der guten Konjunk-
tur weiter, der RUckgang der
Arbeitslosigkeit verlangsamte
sich aberim August.
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Die gute Konjunktur wirkt sich weiterhin positiv auf den Arbeitsmarkt aus. Die Zahl der
unselbstdndig aktiv Beschaftigten wuchs im August um 51.300 (+1,6%), die Zunahme
erstreckte sich Uber weite Teile der Wirtschaft. GroBteils werden dabei dank des an-
haltenden Booms in der Sachgutererzeugung und der guten Auftragslage in der
Bauwirtschaft Vollzeitarbeitspldtze geschaffen. Auch der Handel und die unterneh-
mensnahen Dienstleistungen, die tendenziell viel Teilzeitbeschaftigung anbieten,
stellfen zusatzliche Arbeitskrafte ein.

Die Zahl der beim Arbeitsmarktservice gemeldeten offenen Stellen nahm auch im
August zu. Sie lag mit 42.200 um 14% Uber dem Vergleichswert des Vorjahres.

Gemessen an der Zunahme der Beschaftigung geht die Arbeitslosenquote nur mé-
Big zurUck. Die Zahl der beim Arbeitsmarktservice vorgemerkten Arbeitslosen war im
August mit 191.200 um 4,8% niedriger als ein Jahr zuvor. Seit dem Beginn des Auf-
schwungs verlangsamt sich der Abbau der Arbeitslosigkeit. Auch die Einschr&nkung
der SchulungsmaBnahmen seit Jahresbeginn (August —6.400 Personen) bremst den
RUckgang der Arbeitslosigkeit.

Nach 0Osterreichischer Berechnungsmethode lag die Arbeitslosenquote im August
bei 5,3% um 0,3 Prozentpunkte unter dem Vergleichswert des Vorjahres. GemdaB Eu-
rostat betrug sie saisonbereinigt 4,3%. Auch die Langzeitarbeitslosigkeit ist rockldufig
— die Zahl der Personen, die l&nger als ein Jahr arbeitslos waren, sank im August um
1.800 auf 5.900.
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