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Wirtschaft weiter auf expansivem Kurs

Wadhrend die Konjunktur in den USA seit dem Sommer an Dynamik einbiBt, verstdrkt sie sich in Europa
weiter. Die osterreichische Wirtschaft wuchs im lll. Quartal erneut real um 0,9% (saisonbereinigt gegen-
Uber der Vorperiode). Das reale BIP war damit um 3,3% hoher als im Ill. Quartal 2005. Die Impulse der Au-
Benwirtschaft Gbertrugen sich auf die Inlandsnachfrage. Vor dem Hintergrund des anhaltend lebhaften

Wachstums in der Industrie wurden die Investitionen neverlich stark ausgeweitet.

Der Konjunkturbericht entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter des WIFO. « Abgeschlossen am 10. November 2006. * E-Mail-Adresse:

Sandra.Steindl@wifo.ac.at

Obwohl die Dynamik in den USA abebbt, befindet sich die Weltwirtschaft nach wie
vor im Aufschwung; dazu tragen die Schwellenl&dnder weiterhin erheblich bei. Nach
dem kraftigen Wachstum im Il. Quartal ist die Entwicklung im Euro-Raum von Opti-
mismus gepragt, die Stimmungsindikatoren der Europdischen Kommission zeigen ei-
nen anhaltenden Aufwdartstrend. In Deutschland liegen die Industrieproduktion und
der Auslastungsgrad des produzierenden Gewerbes deutlich Uber dem langjdhrigen
Durchschnitt. Die Expansion stUtzt sich nun erstmals auch auf eine verstarkte Binnen-
nachfrage.

In Osterreich stieg das um Saison- und Arbeitstagseffekte bereinigte BIP im lIl. Quartal
gemaB der aktuellen Schnellschétzung des WIFO gegenuUber der Vorperiode real
um 0,9% (nach ebenfalls +0,9% im Il. Quartal). Das Wachstum wird neben der Ex-
portwirtschaft verstarkt von der Binnennachfrage getragen. Vor allem die Investitio-
nen ziehen an — und hier besonders die AusrUstungsinvestitionen, die seit Jahresbe-
ginn in Schwung kamen.

Hingegen entwickelf sich das Wachstum des Konsums der privaten Haushalte seit
Jahresbeginn stabil (jeweils +0,4% gegenuber dem Vorquartal). Im Vorjahresver-
gleich betrug der Anstieg im lll. Quartal real 1,9%.

Die AuBenwirtschaft liefert nach wie vor kraftige Konjunkturimpulse. Die Exporte
wuchsen mit +1,7% gegenUber dem Vorquartal nur wenig schwdcher als im Il. Quar-
tal (+2,0%). Im Gefolge der guten Binnenkonjunktur entwickeln sich die Importe an-
haltend dynamisch (+1,7%, Il. Quartal +1,5%).

Die Industriekonjunktur ist sehr lebhaft, die Wertschépfung expandierte im produzie-
renden Bereich erneut stark (real +2,6% gegeniber dem Vorquartal, II. Quartal
+2,2%). Im WIFO-Konjunkturtest bewerteten die Unternehmen die Auftragslage zu-
letzt neuerlich sehr ginstig, sie sehen die Produktion fUr die n&chsten vier bis fUnf
Monate gut gesichert.

Im September lieB der Preisauftrieb merklich nach. Die Inflationsrate sank auf 1,4%,
vor allem weil die Preise der Mineraldlprodukte im Vorjahresvergleich schwécher
stiegen.

Mit der guten Konjunktur wurden im lll. Quartal erneut Beschaftigung (+59.300) und
Stellenangebot ausgeweitet. Die Zahl der beim AMS vorgemerkten Arbeitslosen sank
im Oktober auf 214.400 (-23.000 gegenUber dem Vorjahr). Parallel dazu stieg die
Zahl der Personen in Schulungen (+10.000). Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote
betrug laut nationaler Berechnung 6,7%, laut Eurostat 4,7%.
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Stabile Weltkonjunktur

Trotz der AbkUhlung in den
USA bleibt die Weltkonjunktur
mit hohen Wachstumsraten
in Asien sowie einer anhal-
tenden Dynamik in Europa
kraftig.

Abschwachung in
den USA

Mit der AbkUhlung des Im-
mobilienmarktes verlor die
Konjunktur in den USA im
lll. Quartal deutlich an
Schwung.
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Ubersicht 1: Ergebnisse der WIFO-Schnellschétzung der vierteljéhrlichen
Volkswirtschaftichen Gesamtrechnung

2005 2006
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!) + 0,6 + 06 + 0,5 + 04 + 04 + 04

Staat + 0,6 + 0.4 # 03 + 0.3 - 00 + 0,1
Bruttoinvestitionen - 0,1 + 03 + 08 + 1,2 + 1.5 + 1,7
Exporte + 1.8 + 20 + 1.8 + 1.8 + 2,0 * 1,7
Importe + 1,1 + 1.5 + 1.3 + 1.4 + 1,5 + 1.7
Bruttoinlandsprodukt + 0,7 + 0,9 + 0.8 + 0,7 + 09 + 0,9
Bruttoinlandsprodukt nach Wirtschaftsbereichen
Land- und Forstwirtschaft - 1.1 + 0.7 + 1.9 + 1.9 + 1.5 + 0.5
Produzierender Bereich?) + 1.6 + 1.8 + 1,6 + 1.3 + 22 + 2,6
Bauwesen + 0.8 + 0.7 + 0.7 + 07 + 0.6 + 0,6
Handel, Gastgewerbe und Verkehr + 05 + 0,7 + 0.5 + 0.2 + 046 + 0.7
Vermdgens- und Unternehmens-
dienstleistungen?) + 1.0 + 1.0 + 0.7 + 0,5 + 07 + 0.6
Sonstige Dienstleistungen?) + 0,6 + 04 + 0.3 + 0,2 + 0,1 + 0,2
Gutersteuern + 0.4 + 0.7 + 06 + 05 + 06 + 0.7
Gutersubventionen + 0.7 + 0.9 1,1 # 1,8 + 1.0 + 0.7

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Bruttoinlandsprodukt, real + 2,3 + 2,1 + 2,6 + 29 + 3,3 + 3,3
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.

Die Wirtschaft wdchst in Asien mit hohem Tempo. Insbesondere in China halt die Ex-
pansion unvermindert an, das reale Wachstum beschleunigte sich im lll. Quartal auf
Uber 10% gegenuber dem Vorjahr. Der AuBenhandelsGberschuss ist weiterhin groB,
die Investitionsnachfrage steigt deutlich. Zunehmend wird auch Indien zum Wachs-
tfumsmotor fUr die Weltwirtschaft.

Japan scheint die Rezession Uberwunden zu haben; allerdings schwdchten sich die
Zuwachsraten im Il. Quartal ab (real +0,2% gegentber dem Vorquartal, I. Quartal
+0,8%). Hier entwickelte sich vor allem die Auslandsnachfrage enttGuschend. Fir das
lll. Quartal signalisieren Vorlaufindikatoren eine stabile Aufwdartsbewegung der Wirt-
schaft. Trotz der Abkehr von der Nullzinspolitik der letzten Jahre bleiben die Leitzins-
s@fze der Notenbank bei maBigem Preisauftrieb niedrig. Der Verbraucherpreisindex
lag im August um 0,9% Uber dem Vorjahresniveau.

Die erddlexportierenden Staaten tragen durch Reinvestition inrer gesteigerten Ein-
nahmen zur Expansion der Weltwirtschaft bei.

In den USA schwdchte sich das Wirtschaftswachstum in den letzten Monaten merk-
lich ab, fur das Ill. Quartal wird eine Verdnderungsrate gegenuber der Vorperiode
von real +0,4% geschatzt (Il. Quartal real +0,6%).

Das Nachlassen der Bauaktivitat kbhlt die Konjunktur ab; dennoch zogen die Preise
auf dem Immobilienmarkt bisher kaum an. Die Wohnbauinvestitionen sind seit einem
Jahr rOcklaufig, und auch die AusrUstungsinvestitionen verloren an Dynamik. Neben
dem RUckgang der Investitionstatigkeit spiegeln die niedrigen BIP-Wachstumsraten
im lll. Quartal auch die Ausweitung der Importe wider: Nach einem schwachen
Il. Quartal stiegen die Importe von Gutern und Dienstleistungen im lll. Quartal ge-
genuUber der Vorperiode um 1,9%. Der Wachstumsmotor sind weiterhin die Konsum-
ausgaben, sie machen rund 70% der Wirtschaftsleistung aus. Im lll. Quartal stiegen
sie real um 0,8% (ll. Quartal +0,6%).
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Abbildung 1: Internationale Konjunktur

Saisonbereinigt, 2000 = 100, gleiftende Dreimonatsdurchschnitte
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Expansion halt im
Euro-Raum an

Im Euro-Raum ist die Wirt-
schaftslage weiterhin gins-
tig. Darauf deuten Unter-
nehmensumfragen sowie die
steigende Kapazitdtsauslas-
tung in der Industrie hin.

Industrieproduktion
nimmt in Deutschland
Zu

Der Aufschwung hdlt in
Deutschland an, verstéarkt
sich aber nicht weiter.

Beruhigung der
Erdolpreise

Der RUckgang der Rohélprei-
se dampft die Inflation im
Euro-Raum.
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Die Industrie durchléuft in den USA zur Zeit eine Schwdchephase. Sowohl die Kapazi-
tétsauslastung als auch die Industrieproduktion waren im September rockléufig. Die
Produktion verringerte sich im Bergbau, in der SachgUtererzeugung sowie der Ener-
gie- und Wasserversorgung gegenUber dem Vormonat um 0,6%, der Auslastungs-
grad sank in der Industrie auf 81,9% (August 82,5%).

Den aktuellen Konjunkturverlauf sché&fzen die Konsumenten unterschiedlich ein:
Wd&hrend die Verschlechterung der Aussichten auf dem Arbeitsmarkt den Verbrau-
chervertrauensindex des Conference Board im Oktober démpfte, erhdhte sich der
Index der Michigan University Uberraschend um 8,2 Punkte.

Der Aufschwung, der im Euro-Raum im FrUhjahr 2006 voll einsetzte, steht regional auf
einer breiten Basis. Nach den hohen Wachstumsraten des Il. Quartals (real saisonbe-
reinigt +0,9% gegenuber der Vorperiode) entwickelte sich die Wirtschaft auch im
lll. Quartal gunstig. Impulse kommen in erster Linie von der Binnennachfrage, hier
insbesondere von der hohen Investitionsbereitschaft der Unternehmen. Der produ-
zierende Bereich expandiert dynamisch, unter den groBen EU-L&ndern verzeichne-
ten Deutschland, Spanien, Frankreich und Italien einen Anstieg der KapazitGtsauslas-
tung. Insgesamt erhoéhte sich die Auslastung der Produktionskapazitéten im Euro-
Raum im IV. Quartal auf 83,9% und lag somit Gber dem langfristigen Durchschnitt.
Der von der Europdischen Kommission erhobene Indikator des Industrievertrauens
verbesserte sich im Oktober weiter. Umfragen zum Konsumentenvertrauen haben
seit Mitte 2005 steigende Tendenz, blieben aber im Oktober unverdndert.

Die gute Konjunkturlage zeigt bereits Auswirkungen auf dem Arbeitsmarkt: Die Ar-
beitslosenquote lag im lll. Quartal saisonbereinigt bei 7,8% der Erwerbspersonen
(nach 8,5% im lll. Quartal 2005).

Nachdem der Aufschwung im FrUhjahr auch in Deutschland voll eingesetzt hat, lie-
fern Stimmungsindikatoren nun unterschiedliche Signale zum aktfuellen Konjunktur-
verlauf: W&hrend die Konjunkturerwartungen der fUr den ZEW-Index befragten Fi-
nanzmarktexperten seit neun Monaten nachgeben, stieg der ifo-Geschdaftsklima-
index im Oktober erstmals seit drei Monaten. Die Industrieproduktion lag im Septem-
ber auf hohem Niveau, der Auslastungsgrad des produzierenden Gewerbes Ubertraf
mit 86.4% deutlich den langj&hrigen Durchschnitt. In der Folge kann mit Erweite-
rungsinvestitionen gerechnet werden. Impulse kommen auch von der Bauwirtschaft:
Jener Angebotsiberschuss, der im Zuge der deutschen Wiedervereinigung ent-
stand, ist mittlerweile geschwunden, und die Nachfrage nach Neuinvestitionen
nimmt wieder zu.

Der Aufschwung wird in Deutschland neben der AuBenwirtschaft verstérkt von der
Inlandsnachfrage gefragen. In der ersten Jahreshdlfte stiegen die privaten Konsum-
ausgaben gegenuber dem Vorjahr real um 1,1%. Bis Jahresende sollten die Vorzieh-
kdufe an dauerhaften Konsumgutern vor der Mehrwertsteuererhndhung weitere Im-
pulse liefern. Die deutschen Wirtschaftsforschungsinstitute schatzen diesen Effekt auf
rund +4 Mrd. €.

Mit dem guten Konjunkturverlauf verbessern sich die Aussichten auf dem Arbeits-
markt, die saisonbereinigte Arbeitslosenquote sank im lll. Quartal auf 8,5% der Er-
werbspersonen (lll. Quartal 2005 9,2%).

Nach der erheblichen Verteuerung im letzten Jahr gibt der Rohdlpreis seit August
2006 nach und betrug zuletzt rund 60 $ je Barrel. Tempordre Angebotsengpdsse,
welche neben Nachfragesteigerungen den Preisanstieg ausgeldst hatten, sind der-
zeit kaum zu beobachten. Der HWWA-Index der Weltmarktrohstoffpreise erhdhte
sich im lll. Quartal gegenUber der Vorjahresperiode auf Dollarbasis um rund 18%. Die
Preise von Energierohstoffen entwickeln sich ruhiger als zu Jahresbeginn.
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Die Inflationsrate verringerte sich im Euro-Raum im September deutlich auf 1,7% (Au-
gust 2,3%). Der Preisauftrieb lieB dabei in allen Ladndern mit Ausnahme von Italien
und Portugal nach.

Die heimische Konjunktur ist weiterhin lebhaft. Nach einem dynamischen Wachstum
im Il. Quartal (+0,9% gegenUber der Vorperiode) stieg das um Saison- und Ar-
beitstagseffekte bereinigte BIP im Ill. Quartal real abermals um 0,9%. Im Vorjahres-
vergleich betrug das Wachstum real 3,3%. Auf der Entstehungsseite war der starkste
Anstieg im Vorquartalsvergleich neuerlich im produzierenden Bereich (+2,6%) zu be-
obachten, er Ubertraf die Rate des Il. Quartals (+2,2%) merklich. Auch in den Berei-
chen Handel, Beherbergungs- und Gaststdttenwesen sowie Transportwesen expan-
dierte die reale Wertschdpfung mit +0,7% kraftig. Im Bauwesen blieb sie stabil (+0,6%
gegenuber dem Vorquartal).

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.

Mit dem Anspringen der Binnenkonjunktur zieht sich das Wachstum nun breiter Gber
die einzelnen Nachfragekomponenten. Der AuBenhandel liefert dank der guten
Konjunktur in Europa immer noch einen groBen Wachstumsbeitrag: Die Exporte
Uberstiegen das Vorjahresniveau im lll. Quartal real um 6,2%. Im saisonbereinigten
Vorqguartalsvergleich ist jedoch ein leichtes Nachlassen der Dynamik zu erkennen.
Die Belebung der Investitionsnachfrage schiégt sich in einer stérkeren Zunahme der
Importe gegentber dem Vorquartal nieder, das Vorjahresniveau Ubertraf die Einfuhr
real um ebenfalls 6,2%.

Exportboom und starke Industriekonjunktur sind die Motoren der wachsenden Inves-
titionsdynamik, die nahezu alle Komponenten der Investitionsnachfrage erfasst. Be-
sonders rasch expandieren die AusrUstungsinvestitionen (insbesondere Maschinen

WIFO MONATSBERICHTE 11/2006

WIFO Schnell-
schatzung fur das
lll. Quartal 2006

Die &sterreichische Wirtschaft
wuchs im lll. Quartal real um
0,9% gegenUber der Vorpe-

riode. Erneut expandierte die
Sachgltererzeugung krdftig.

Investitionen beleben
Binnennachfrage

Wdhrend die Investitionskon-
junktur aufwdarts weist, entwi-
ckelt sich die Konsumnach-
frage weiterhin verhalten.
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Vorlaufindikatoren
zeigen anhaltenden
Aufschwung in
Osterreich

AuBBenhandel
expandiert weiter

Die Exportwirtschaft profitiert
von der guten Konjunktur in
Europa.

Tourismusumsatze im
Spatsommer
gesteigert
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und Fahrzeuge). Auch die Bauinvestitionen haben steigende Tendenz; dabei entwi-
ckelt sich der Wohnbau gUnstiger als der Nichtwohnbau.

Die Entwicklung des privaten Konsums bleibt hinter jener der anderen Nachfrage-
komponenten zurick. Real wurde das Vorjahresniveau um 1,9% Ubertroffen. Seit
Jahresbeginn ist kaum eine Beschleunigung des Wachstums zu erkennen, die sai-
sonbereinigten Verdnderungsraten gegenuber dem Vorquartal befrugen jeweils
+0,4%. Auch die 6ffentlichen Konsumausgaben entwickelten sich verhalten.

Der WIFO-Konjunkturtest im Auftrag der Europdischen Kommission signalisiert weiter
eine stabile Aufwdartstendenz. Insgesamt bezeichnen die Unternehmen der Sachgu-
tererzeugung ihre Auftragslage neuerlich als sehr ginstig und rechnen mit einer Pro-
duktionssteigerung. Der positive Trend in der Herstellung von Kraftwagen und Kraft-
wagenteilen mit sehr guter Aufiragslage und einer KapazitGtsauslastung von 88%
spiegelt u. a. die Impulse der Vorziehkdufe fir die deutsche Autoindustrie wider. Seit
Jahresbeginn erhdhte sich die durchschniftliche Kapazité&tsauslastung in der &ster-
reichischen Sachgutererzeugung um 2,5 Prozentpunkte auf 84,4%. Auch in der Bau-
wirtschaft und im Bereich der unternehmensnahen Dienstleistungen ist die Stimmung
anhaltend gut.

Die 6sterreichischen Verbraucher glauben verstarkt an einen Wirtschaftsaufschwung
in den néchsten 12 Monaten. Zuversichtlicher sind sie sowohl bezUglich inrer eigenen
finanziellen Lage als auch beziglich der Situation auf dem Arbeitsmarkt.

Auch der BA-CA-Einkaufsmanagerindex signdlisiert eine positive Stimmung in der In-
dustrie. Im Oktober meldeten die Befragten eine neuerliche Beschleunigung des
Produktionswachstums.

Osterreichs AuBenwirtschaft entwickelt sich sehr erfolgreich. Die Exporte wurden im
Zeitraum Janner bis August laut AuBenhandelsstatistik gegenuber dem Vorjahr um
12% gesteigert. Rund 70% der Ausfuhr gingen in die EU 25, mehr als 30% nach
Deutschland. Die Konjunkturbelebung in Deutschland sowie die Zunahme der Nach-
frage aus Iltalien erndhten den Wert der Lieferungen in diese Ladnder um 10% bzw.
122% (kumuliert von Janner bis Juli). FUr die mit etwa 40% der Gesamtexporte wich-
tigste Komponente "Maschinen und Fahrzeuge" ergab sich in den ersten 7 Monaten
2006 ein kumuliertes Wachstum von Uber 10%.

Das Anziehen der heimischen Investitionsnachfrage in den lefzten Monaten schlug
sich in einem Anstieg der Warenimporte nieder (von Janner bis August nominell
+11,5% gegentber dem Vorjahr).

Die Tourismusumsétze wuchsen von Mai bis September 2006 nach vorldufigen Be-
rechnungen gegeniber dem Vergleichszeitraum des Vorjahres um 1,8% und erreich-
ten ein Volumen von 8,61 Mrd. €. Nach einer Stagnation der N&chtigungszahlen im
Juli und einem starken RUckgang im August verbesserte die deutliche Steigerung im
September das Ergebnis der Sommersaison 2006 spUrbar, insgesamt dirften die Um-
sGtze mdaBig gewachsen sein (rund +2%). Im Durchschnitt des Tourismusjahres
2005/06 ist aufgrund des erheblichen Umsatzzuwachses in der Wintersaison 2005/06
eine Rate von mindestens +4% zu erwarten.

Die Zahl der Ubernachtungen blieb von Mai bis September 2006 insgesamt um 1,6%
unter dem Vorjahresergebnis; dabei war die Nachfrage der Auslénder (-2,7%) rick-
laufig, wdhrend jene der Inldnder um 1% zunahm. Die Ndchfigungen von Gdasten
aus den USA nahmen kréftig zu, jene von Gdasten aus Frankreich, GroBbritannien und
der Schweiz schwdécher. Ein Einbruch war auf den Herkunftsmdarkten Deutschland,
Niederlande und Belgien zu verzeichnen.
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Abbildung 3: Wirtschaftspolitische Eckdaten
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. Die Inflationsrate betrug im September laut nationaler Berechnungsmethode (VPI)
Deutliches Nachlassen von Statistik Austria 1,4% (August 1,8%, Juli und Juni jeweils 1,5%). Dédmpfend wirkte

des Preisauftriebs vor allem die Preisentwicklung von Mineraldlprodukten: Der starke Anstieg der Treib-
stoffpreise im September 2005 verbunden mit dem aktuellen Rickgang schlug sich
Die Inflationsrate war im Sep- in der Ausgabengruppe "Verkehr' nieder. Im Vorjahresvergleich wurden Treibstoffe

ISR /8 VeI um rund 2%, Heizdl um rund 1% billiger. Weitere Preissenkungen waren in der Katego-
niedriger als in den Vormo-

naten. Entscheidend dafdr rie "Freizeit und Kultur" sowie in der Ausgabengruppe "Bekleidung und Schuhe" zu

war der starke Rickgang der beobachten. Wie in den Vormonaten wurden in der Hauptgruppe "Wohnung, Was-

Treibstoffpreise. ser und Energie" hohe Preissteigerungen verzeichnet (durchschnittlich +4,6%); sie er-
kldren mehr als die Halffe der gesamten Inflationsrate.

Auch der Harmonisierte Verbraucherpreisindex (HVPI) zeigt eine Verlangsamung des
Preisauftriebs an. Demnach war die Inflationsrate im September mit 1,3% wesentlich
niedriger als im Durchschnitt des Euro-Raumes (1,7%).

Die Tarifldhne der Beschdaftigten stiegen im Durchschnitt der ersten drei Quartale
2006 gegenUber dem Vorjahr um 2,7%. In der Herbstlohnrunde wurde fUr die Metall-
industrie eine Lohnsteigerung um 2,6% vereinbart, die in den einzelnen Unternehmen
flexibel gestaltet werden kann. Gegenuber dem Vorjahr steigen die Realeinkommen
in dieser Branche aufgrund der niedrigeren Inflationsrate und der BerUcksichtigung
von Zulagen, die der Abschluss im Vorjahr nicht einbezog. Somit wird die Lohnsteige-
rung des Vorjahres (3,1%) durch ein die Unternehmenssituation bericksichtigendes
Modell zumindest erreicht.

Economy Headed Towards Further Expansion —Summary

Economic expansion, while slowing in the USA since summer, has been gaining further momentum in Europe. The
third quarter saw Austria's economy growing once again, by 0.9 percent in real terms (seasonally adjusted, quarter-
on-quarter), with real GDP thus exceeding the year-earlier level by 3.3 percent. The impetus in foreign trade was
passed on to domestic demand. Investment activity once again expanded sfrongly, benefiting from continued
buoyant industrial growth.

The global economic upswing is continuing despite a slackening of economic activity in the USA, largely due to
the sizeable conftribution still made by emerging market countries. After buoyant expansion in the second quarter,
developments in the euro area are viewed with opfimism, with the European Commission's sentiment indicators
showing a persistent upward trend. In Germany, industrial production and the level of capacity utilisation in the
manufacturing sector clearly exceed the long-term average. Expansion is now for the first time driven also by in-
creased domestic demand.

Austria's real GDP advanced at a seasonally and working-day adjusted rate of 0.9 percent quarter-on-quarter in
the third quarter (after also +0.9 percent in the second quarter), according to the latest WIFO flash estimate. Apart
from exports, growth is increasingly driven by domestic demand. Particularly investment has been rising — notably
investment in machinery and equipment, which has livened up since the beginning of the year.

Private household consumption, on the other hand, has remained fairly stable since early in the year, advancing at
a quarter-on-quarter rate of 0.4 percent each quarter. On a year-on-year basis, the growth rate was 1.9 percent in
real terms in the third quarter.

Foreign tfrade continues to provide strong stimulus fo the economy. Export growth, at +1.7 percent quarter-on-
quarter, was only marginally lower than in the second quarter (+2.0 percent). Imports keep exhibiting stfrong mo-
mentum, in reaction to favourable domestic economic trends (+1.7 percent, after +1.5 percent in the second
quarter).

Industrial activity is very brisk, with the level of value added in manufacturing once more expanding vigorously
(+2.6 percent in volume quarter-on-quarter, after +2.2 percent in the second quarter). In the latest WIFO business
cycle survey companies once more gave a highly positive assessment of their order books; they consider produc-
tion well secured for the next four to five months.

Consumer price inflation declined noticeably in September, with the rate of inflation dropping to 1.4 percent,
mainly as a result of a slower increase in the price for mineral oil products compared with last year.

The third quarter saw yet another rise in employment (+59,300) and vacancies thanks fo the good performance of
the economy. The number of unemployed persons registered with the AMS ('Labour Market Service") dropped to
214,400 in October (-23,000 from the year-earlier level), accompanied by a rise in the number of persons in voca-
tional training programmes (+10,000). The seasonally adjusted unemployment rate amounted to 6.7 percent ac-
cording to the national method of calculation, or 4.7 percent according to Eurostat.

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

Die gute Konjunktur verleint dem Arbeitsmarkt Impulse. Sowohl die Beschéftigung als
auch die Zahl der gemeldeten offenen Stellen wurden im Oktober gesteigert. Die
Zahl der unselbsténdig aktiv Beschaftigten nahm gegentber dem Vorjahr um 59.300
zu (+1,9%). Weiterhin geht ein Teil des Zuwachses auf die Ausweitung der Teilzeitbe-
schaftigung zurGek, die Beschdaffigung wuchs jedoch auch in vollzeitdominierten
Branchen wie dem Bauwesen. Dem raschen Anstieg der gesamtwirtschaftlichen Be-
schaftigung steht ein viel geringerer Abbau der Arbeitslosigkeit gegentber: Gerade
in einem Konjunkturaufschwung freten verstarkt Personen aus der "stillen Reserve" in
den Arbeitsmarkt ein.

Im Oktober waren 214,400 Arbeitslose beim Arbeitsmarktservice vorgemerkt, um
rund 23.000 weniger als ein Jahr zuvor. Ein Rickgang der Arbeitslosigkeit wurde vor
allem in den konjunkturreagiblen Wirtschaftsbereichen Sachgutererzeugung, Bau-
wesen und sonstige Dienstleistungen verzeichnet. Rund 63.000 Personen nahmen an
Schulungen teil, um 10.000 mehr als im Okfober 2005. Diese Personen werden nicht
in der Arbeitslosenstatistik erfasst. Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote lag im Ok-
tober laut AMS bei 6,7%, gemdaRB Eurostat bei 4,7%.
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Arbeitsmarkt weiter
belebt

Die Zahl der vorgemerkten
Arbeitslosen sank im Okto-
ber, gleichzeitig nahmen
mehr Arbeitsuchende an
Schulungen teil.
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