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Verstarkter

Konjunkturaulschwung

ie Industriekonjunktur ist seit
der Wachstumspause im
Herbst 1989 steil aufwértsge-
richtet Der Wachstumsschwerpunkt
hat sich zu den Investitionsgiterbran-
chen verschoben, sie erhdhten inre
Produktion im Februar gegenuber
dem Vorjahr um etwa sin Flnftel
Die Auftragseingange aus dem
Ausland nehmen seit Jahresbeginn
wieder stark zu Die Auftragsschwi-
che, die zu Ende des Vorjahres einge-
treten war, ist Uberwunden Gleichzei-
tig hat sich die Zunahme der Waren-
ausfuhr gegenuber dem Jahresend-
quartal stark beschleunigt Dazu trug
in erster Linie eine Belebung der Ex-
porte in die BRD bet
Die Industrie erhielt auch mehr
Bestellungen aus dem Inland. Der
groBe Optimismus der Konsumenten
zeigt sich im Ifes-Konsumklimaindex,
der seit dem Herbst steigt Steuerre-
form und kraftige Lohnsteigerungen
haben dieses Vertrauen gestarkt Die
Stundenldhne in der Industrie waren
im Janner um B,7% hoher als ein Jahr
zuvor, die Uberzahlungen nahmen
deutlich zu. Der Einzelhandel setzte in
den ersten zwei Monaten real um 7%%
mehr um als im Vorjahr dauerhafte
Konsumguter waren besonders ge-
fragt Das schlug sich in einer erhebli-
chen Steigerung der Produktion dau-
erhaftar Gebrauchsgliter nieder
Die gute Konjunktur fihrte auch
zu einer kraftigen Steigerung der
Steuereinnahmen (I Quartal +8,9%),
vor allem von Lohn-, Verbrauch- und
Gewerbesteuern
Die internationalen Einfl(isse auf
die heimische Wirtschaft sind unein-
heitlich Die Geldpolitik der Industrie-
lander differiert derzeit ziemlich stark
in den USA lockerte die Zentralbank
seit Mitte 1989 ihren geldpolitischen
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"Die Aufwe'irtsten_denz der Konjunktur '_:
/" hat sich seit Jahresbeginn noch
' verstarkt. Die Exportdynamik blieb
ungebrochen, und der Einzelhandel
. verzeichnete sprunghafte
Umsatzsteigerungen. Die hohe
Nachfrage hatte eine Ausweitung der
Industrieproduktion um mehr als 10%
zur Folge. Auch die Beschiftigung
wuchs betrachtlich: Die Zahl der
unselbstandig Beschaftigten wird im . -
: :Sommer erstmals nahe an die .-’ .

L 3-Mi_||iqn.en-ﬁ.rgnza '-h.e’a"kﬂmmen, .- -:. .

Kurs, die kurzfristigen Zinssétze sind
deutlich gefallen In Japan und West-
europa wurden die Leitzinsen dage-
gen betrachtlich angehoben, um die
Inflationserwartungen zu dampfen.

Die Verringerung des Zinsgefélles
zwischen den USA und Westeuropa
setzte den Dollar zundchst unter
Druck, seit Jahresbeginn hat er sich
jedoch stabilisiert Daran hatten infla-
tionserwartungen die durch die An-
kindigung einer Wahrungsunion zwi-
schen der BRD und der DDR ausge-
l6st wurden, weasentlichen Anteil

Im April war der Dollarkurs, ge-

messen an der DM, um etwa ein
Zehntel niedriger als im Vorjahr Das
wirkt sich auf die Preisstabilitat in
Westeuropa und in Osterreich positiv
aus: Die Imporipreise waren zu Jah-
resbeginn gegenuber dem Vorjahr
unverdndert, und die Terms of Trade
verbesserten sich deutlich — wie es
bei einem Wertgewinn des Schillings
die Regel ist.

Eine Folge dieser Entwicklung
war, daB sich das Defizit in der Han-
delsbilanz erstmais seit Monaten ver-
ringerte Die Leistungsbilanz blieb
trotz der ungunstigen Ergebnisse im
Winterreiseverkehr positiv,

Die niedrigen Importpreise trugen
auch dazu bei, daB die Entwicklung
der Verbraucherpreise in ruhigen
Bahnen verlief, die Inflationsrate be-
trug zuletzt (ochne Saisonwaren) 3%

Andererseits verschlechtert der
niedrige Dollarkurs die Wettbewerbs-
fahigkeit: Die Auslandsauftrage stag-
nieren in der BAD seit einigen Mona-
ten, und in Osterreich haben sie sich
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Glellende Drelmonalsdurchschnltte

nach der Jahreswende nur wegen der
starken Nachfrage aus der Bundesre-
publik Deutschland erholt, die zu Jah-
resbeginn Steuern gesenkt hatte. Im
2 Halbjahr wird sich diese Nachfrage
infolge der deutschen Wahrungsunion
noch massiv verstarken

Osteuropa leidet derzeit unter den
Problemen einer Umstellung von der
Planwirtschaft zur Marktwirtschaft
Die Dynamik der dsterreichischen Ex-
porte nach Osteuropa 3Bt seit Mitte
1989 stetig nach Zu Jahresbeginn
stiegen die Ostexporte nur halb so
rasch wie die Ausfuhr in die ibrigen
Lander, die Imporie aus Osteuropa
erreichten das Vorjahresniveau nicht.

Der starke Flichtlingsstrom aus
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Osteuropa stellt den dsterreichischen
Arbeitsmarkt vor neue Aufgaben Eine
Rekordausweitung der Beschaftigung
ist begleitet von einer splrbaren Stei-
gerung der Arbeitslosigkeit {48 000
im April) Fast die Hélfte des Anstiegs
der Arbeitslosigkeit geht auf Asylwer-
ber zurlick, die jetzt von den Arbeits-
amtern vermittelt werden.

Die Neuregelung in der Arbeitslo-
senversicherung nach der auch Aus-
lAnder Notstandshilfe beziehen koén-
nen, beeinfluBte die Arbeitslosigkeit
bisher nicht Die Zah! der auslandi-
schen Notstandshilfeempfénger blieb
zu Jahresbeginn stabil {4+ 100).

Auch daB Arbeitslose in Krisenre-
gionen nunmehr 4 Jahre lang Arbeits-
losengeld beziehen kénnen, erklért
den Anstieg der Arbeitslosigkeit nur
zu einem geringen Teil. Uberdies
macht diese MaBnahme bloB Unterbe-
schéftigung sichtbar, die sich zuvor in
der Zahl der Bezieher von Sonderun-
terstitzungen verbarg.

Zweistellige Wachstumsrate der
Indusirieproduktion

Die rasche Ausweitung der Indu-
strieproduktion wurde vor ailem von
der Maschinenbau- und Elektroindu-
strie getragen, und auch fast alle an-
deren Branchen verzeichneten gin-
stige Ergebnisse. Nur die Produktion
der Eisenhitten und der Bekleidungs-
industrie kam im Durchschnitt von
Janner und Februar nicht an das Vor-
jahresniveau heran

Auch die Baukonjunkiur war zu
Jahresbeginn ginstig Der Produk-
tionswert der Bauwirtschaft stieg im
Janner nominell um gut 8% Ahnlich
wie im IV Quartal expandierfe der
Tiefbau besonders stark die Wert-
schépfung im Hochbau stagnierte da-
gegen Dementsprechend wurde die
Beschaftigung im Tiefbau stark aus-
geweitet, jene im Hochbau ging zu-
ruck

Der WIFO Leading Indicator weist
seit Herbst steil nach oben. Das leich-
te Nachgeben dieses Index im Febru-
ar ist wenig aussagekraftig Es geht
tiberwiegend auf eine bereits lber-
wundene Abschwiachung des im Lea-
ding Indicator enthaltenen IFO-Ge-
schaftsklimaindex zurlck

Auch die Auftragsstatistiken las-
sen ein Anhalten der glnstigen Ent-
wicklung erwarten Die Nachfrage
nach Industrieprodukten — vor allem

nach Konsumgutern — war im Janner
und Februar deutlich hdher als in den
Vormonaten

Dauerhafie Konsumgiiter sehr
gelragt

Die Konsumnachfrage war zu Jah-
resbeginn besonders lebhaft Die Ein-
zelhandelsumsatze erreichten im Jan-
ner die hochste reale Zuwachsrate
seit Marz 1988 Im Durchschnitt von
Dezember und Janner ergibt sich ge-
geniber den zwei Vormonaten eben-
falls eine sprunghafte Steigerung
(+2,3%)

Der Einzelhandel verkaufte — bei
gleicher Zahl von Verkaufstagen — im
Jénner real um fast 10%, im Februar
um gut 5% mehr als im Vorjahr Die
konjunkturreagible Nachfrage nach

D|e Industrle produznerte m: Februar
‘um 11% mehr als im Vorjahr Das gute
*. Janner- Ergebnis wnederholte sich

~damit. Diese hohen Zuwachse suchern -
die WIFO- Konjunkturprognose nach S

:_--_unten gut ab

dauerhaften Konsumgutern expan-
dierte im J&nner auBerordentlich stark
{(+17 7%), Mobel, Uhren und
Schmuckwaren sowie optische und
feinmechanische Erzeugnisse waren
besonders gefragt Die Pkw-importe
stiegen im Janner um fast 40%, auch
die Pkw-Neuzulassungen nahmen zu

Der GroBhandel setzte im Janner
— trotz Ausfalls eines Verkaufstages
— real um 8,6% mehr um als vor
ginem Jahr Deutlichen Zuwéchsen im
Umsatz mit Rohstoffen und Halber-
zeugnissen stand eine Stagnation im
Umsatz mit Agrarprodukten gegen-
Gber.

Exporte wachsen rascher als
Importe

Mit Jahresbeginn haben sich Aus-
landsauftrage und  Warenexporte
deutlich belebt. Die Exporte Ubertra-
fen im Durchschnitt der Monate Jan-
ner und Februar das Vorjahresniveau
um rund 12% {Im Jénner gab es um
einen Arbeitstag mehr als im Vorjahr )

Der Export in die BRD und in die
EFTA-L&nder hat zu Jahresbeginn an
Dynamik gewonnen Der Ostexport
blieb schwach Die Reibungsverluste
durch die Systemumsteilung werden
deutlich In Polen z B. sank die indu-
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strieproduktion infelge der Radikalkur
zur Inflationsbek@mpfung um etwa ein
Drittel, die Importe gingen deshalb
stark zurdck.

Die dsterreichischen Importe stie-
gen im Durchschnitt der Monate Jan-
ner und Februar mit 47,7% deutlich
schwécher als die Exporte. Vor allem
im Februar war der Unterschied ekla-
tant {+1,5% gegeniber +8,6%) Die
Importe aus der EG und aus Ubersee
nahmen im Jénner stark zu, jene aus
Osteurcpa waren ricklaufig. Die Lei-
stungsbilanz wies im Janner wie im
Februar einen UberschuB auf, obwohi
der Auslanderreiseverkehr wegen des
Schneemangels schwach war.

Steigende Arbeitslosigkeit trotz
Rekordausweitung derx
Beschédfrigung

Die Beschéftigungsnachfrage war
im Fruhjahr auBerordentlich stark 1Im
April wurden um 64 400 Arbeitsplatze
mehr gezéhlt als im Vorjahr. Der Be-
schiaftigungsanstieg entfallt zu etwa
gleichen Teilen auf Ménner und Frau-
en und hat sich seit Jahresbeginn
noch verstarkt Ausléandische Arbeits-
kréfte stellten etwas mehr als die Half-
te des Zuwachses, ihr Anteil an den
Beschéftigten betrug im April 6 7%

Trotz der ausgezeichneten Be-
schaftigungsentwicklung erhdhte sich
die Zahi der vorgemerkten Arbeitslo-
sen im April gegenilber dem Vorjahr
um 8 000 Dieser Anstieg betraf zu
drei Viertein Ausldnder {46 300), zu
einem Viertel Osterreicherinnen Die
hoéhere Arbeitslosigkeit von Ausian-
dern ist Oberwiegend (+3400) eine
Folge der Aufnahme von Asylwerbern
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(vor allem Ruminen) in die Arbeits-
vermittiung

Die Ausweitung des Arbeitskréfte-
angebotes kann nicht verhindern, daf3
die Zahl der offenen Stellen weiter
rasch zunimmt: Im April war sie um
etwa zwei Flunftel hdher als vor einem
Jahr

Steigende Lohndrift

Die Stundenidéhne in der Industrie
stiegen gegeniiber dem Vorjahr um
6,7%. Diese Erhdhung ging um etwa
1 Prozentpunkt iiber die Steigerung
der kollektivvertraglichen Mindestiéh-
ne und um rund 2% Prozentpunkte
iber die Ist-Lohnvereinbarungen hin-
aus

Mit 1 Mai traten die neuen Kollek-
tivvertrége der Chemiearbeiter in

" Gute Arbeitsmarkilage und hohere

'Lohnabschliisse setzten zu = """

s -Jahresbeginn einen deutlichen

‘Lohnauftrieb in Gang. In ndustrie und -
- Bauwirtschaft nahmen die
. < Uberzahlungen zu. ..

Kraft: Die MindestlShne wurden um
7.3%, die Ist-Léhne um 5,7% (minde-
stens um 800 S) angehoben Die Kol-
lektivvertragsldhne der Bauarbeiter
stiegen etwas stirker (+7,8%), jene
in der Niedriglohnbranche Gastge-
werbe blieben zurlck {+6,7%) Die
— im internationalen Vergleich sehr
hohen — Lohnunterschiede nach
Branchen nehmen damit weiter zu.

Preisauftrieb durch niedrige
Importpreise geddmpfit

Sinkende Rohdlpreise und niedri-
ger Dollarkurs haben den Einsatz von
Rohstoffen flr die heimische Wirt-
schaft verbilligt Der HWWA-Gesamt-
index der Rohstoffpreise lag im Jan-
ner auf Schillingbasis um 8,4% unter
dem Vorjahresniveau. Dadurch wird
Preisstabilitat importiert.

Die Inflationsrate betrug im Marz
— ebenso wie im Februar — 3,1%.
Gegenlber dem Vormonat stiegen die
Verbraucherpreise um nur 0,1% Sin-
kende Energiepreise und billigere
Auslandstbernachtungen bremsten
ihren Aufirieb Die Dienstleistungs-
preise, die in der Vergangenheit meist
paraliel mit den Léhnen gestiegen wa-
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Gleliende Drelmonatsdurchschnitie

ren, blieben bisher hinter der Lohn-
entwickiung zurck

Wirtschafispolitische
Unsicherheiten lassen Zinsen
weiter steigen

Die internationalen Finanzmérkte
werden durch Spannungen verunsi-
chert und irritiert, die aufgrund unter-
schiedlicher wirtschaftspolitischer
Vorstellungen von Regierungen und
Zentralbanken vor allem in Japan, in
den USA und in der BRD entstanden
sind Beim Treffen der ,GroBen Sie-
ben* am 7. April in Paris standen des-
halb Probleme der Zins- und Wech-
selkursgestaltung im Mittelpunkt
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—— Gleltende Drelmonatsdurchschnltie

In Japan stuften die Finanzmarkte
die zinspolitischen MaBnahmen der
Notenbank ais zu sp&t und ungend-
gend ein. Der Kursverfall an der Borse
in Tokio scheint zwar gebremst, ob
damit die Aktienbaisse auch beendet
ist, wird nicht zuleizt von der weiteren
Zinspolitik abhdngen. Die Talfahrt des
Yen — seit Jahresbeginn biBte er ge-
genlber dem Doilar rund 10% an Wert
ein — hat in den letzten Wochen an
Tempo verloren Das Treffen der Gro-
Ben Sieben konnte keine Trendum-
kehr einleiten, da verstarkie Interven-
tionen zugunsten des Yen fur die Fi-
nanzmérkte nicht uberzeugend genug
beschlossen wurden. Allerdings wir-
den Zinssteigerungen in Japan als
Korrekiurmechanismus auf den Kapi-
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talmarkten weitere Turbulenzen aus-
I6sen.

In den letzten Monaten nahm in
den USA das Federal Reserve System
(FED) eine abwartend-neuirale Hal-
tung ein, es widerstand allerdings
dem Druck der Regierung auf Zins-
senkungen Die jungsten Konjunktur-
daten tber das Wachstum im | Quar-
tal entkrafteten einerseits Rezes-
sionsbeflrchtungen, andererseits (48t
die Entwicklung der Konsumenten-
preise Inflationsgefahren erkennen,
denen die FED mit einer wieder re-
striktiveren Haltung begegnen wird In
Erwartung einer schéarferen moneta-
ren Gangart sind die Rentenkurse ge-
faflen, die Rendite der Regierungsan-
teihe mit einer Laufzeit von 30 Jahren
lag in der letzten Aprilwoche erstmals
seit Mérz 1989 (ber 9% Nach Be-
kanntgabe der ungunstigen Arbeits-
marktdaten fur April sind die Renditen
wieder unter 9% gesunken

In der BRD ist die Zinsentwick-
lung weiterhin gekennzeichnet durch
die Erwartung méglicher Auswirkun-
gen der am 2 Juli in Kraft tretenden
Wahrungsunion Die Ankindigung
einer Wirtschafts- und Wahrungsuni-
on zwischen der BRD und der DDR
lieB Mitte Februar die Umlaufrendite
von Anleihen der &ffentlichen Hand
Uuber 9% steigen Die Kapitalmarktzin-
sen sanken zwar bhis Anfang April auf
8,6%, haben seither jedoch wieder an-
gezogen. In Rentenwerten engagieren
sich Anleger zur Zeit erst bei einer
Rendite von rund 9% Obwohl von der
Wirtschaftspolitik  ein  inflationdrer
Druck sowie ein weiteres Ansteigen
der Zinsen in Abrede gestellt wurde
haben die Renditen nach Bekanntga-
be aller Einzelheiten des Umtausch-
verhaltnisses im Rahmen der Wah-
rungsunion angezogen, Die Auswir-
kungen werden von den Finanzmérk-
ten pessimistischer eingeschitzt als
von der Wirtschaftspolitik.

Die  &sterreichischen  Kapital-
markizinsen folgten der Entwicklung
in der BRD, das geringere AusmaB
der Zinssieigerungen lieB seit Anfang
Februar ein negatives Zinsdifferential
entstehen Mitte Februar betrug es
rund % Prozentpunkt {gemessen an
der Sekundarmarkirendite fUr Bun-
desanleihen) Ende Marz und Anfang
April war der Abstand zwar kurzfristig
leicht positiv, Ende April betrug er je-
doch wieder —3,2 Prozentpunkte Die
Bundesanleihen weisen seit Mitte

April eine Rendite von 8,8% auf Das
héhere Zinsniveau auf dem Kapital-
markt veranlaBte die Banken Anfang
April die Zinsen fur gebundene Spar-
einlagen im Durchschnitt um % Pro-
zentpunkte zu erhdhen Parallel dazu
wurden auch die Kreditzinsen ange-
hoben Der Eckzinssatz blieb auf
3%%

Auf dem heimischen Geldmarkt
traten besonders im Mérz wieder ver-
starkt Liquiditdtsprobleme auf Der
Taggeldsatz lag zeitweise um 10%, al-
s0 um uber 2% Prozentpunkte hdher
als in der BRD Die OCeNB hat mit
23 Maérz den Zinssatz fur kurzfristige
Wertpapier-Kostgeschéfte von 7,75%
auf 8% erhoht, nachdem er schon am
9 Marz um % Prozentpunkt hinaufge-
setzt worden war Nach Werten um
9,4% in den ersten Apriltagen bildete
sich in der Folge der Taggeldsatz auf
8% Ende April zurick, das positive
Zinsdifferential zur BRD schwankte in
dieser Zeit zwischen 0,2 und 0,7 Pro-
zentpunkten

Das Wachstum der Schilling-Geld-
kapitalbildung beschleunigte sich im
I Quartal und lag mit 66% Uber den
Zuwachsraten des letzten Jahres Be-
sonders die Zunahme der Spareinla-
gen um 6,5% — so hohe Raten wur-
den in den letzten zwei Jahren nicht
gemessen — hat zu diesem Ergebnis
beigetragen Unter den Sparginlagen
verzeichneten die gebundenen Einla-
geformen weiter steigenden Zulauf,
da hier die Banken einen harten Wett-
bewerb Uber die frei vereinbarten Zin-
sen austragen Das attraktive Geld-
marktzinsniveau 188t die Wirtschafts-
unternehmen und Privaten hohe Ter-
mineinlagen halten, fur diese Einle-
gerkategorie wird — nach ahnlich ho-
hen Zuwéchsen im 2. Hafbjahr 1989
- auch im | Quartal 1990 eine
Wachstumsrate von 20% ausgewie-
sen Die Termineinlagen insgesamt
{+2,4%) wie auch die Sichteinlagen
{+7.9%) expandierten im | Quartal
schwéacher als im Vergleichszeitraum
des Vorjahres

Kraftig ausgeweitet wurde die
Kreditgewahrung: Die Direktkredite
nahmen um 9 1% zu; neben der anhal-
tend guten Kreditnachfrage des Han-
dels der unselbstindig Erwerbstati-
gen und Privaten sowie der sonstigen
Kreditnehmer (besonders Leasing-
Gesellschaften) ging auch von der In-
dustrie ein starker Impuls aus Die
Schilling-Kredite nahmen insgesamt
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um 8 4% zu, sodaB sich die Schilling-
Geldkapitallicke ausweitete und mit
139 Mrd S Ende Marz einen neuen
Hochststand erreichte

Der nominell-effektive Wechsel-
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kurs (ohne Jugoslawien) steigt seit
Oktober 1989; im | Quartal erhdhte
sich der Index um 3,3% Der real-ef-
fektive Wechselkurs war zuletzt seit
1% Jahren gesunken, in den ersten

drei Monaten des Jahres 1990 ver-
zeichnete er einen Anstieg um etwa
1%%

Abgeschlossen am 8 Mai 199G



