Hochkonjunktur ohne
Schattenseiten

m deutlichsten zeigt sich der

wiedergewonnene Schwung

der Konjunktur in der Indu-
strie Sie erzeugte in den ersten drei
Monaten dieses Jahres um 10%%
mehr als im Vorjahr und war damit
Schrittmacher auch fur andere Sekio-
ren der Wirtschaft. Die um Saison-
und Kalendereinflisse bereinigten
Monatswerte der Produktion weisen
schon seit Herbst steil nach oben, im
Durchschnitt des | Quartals stieg der
Index um nicht weniger als 5,1% ge-
genuber dem Vorquartal

Bei diesem Tempo konnte der
Ruckstau an unerledigten Auftrédgen
verkurzt werden, obwohl gleichzeitig
neue Bestellungen wieder zahireicher
eingingen als vor der Jahreswende.
Uber einen ldngeren Zeitraum wird
sich die rasche Gangart freilich nicht
fortsetzen, wenn der Auftragsiber-
hang weiter abgebaut wird

Fast alle Branchen werden derzeit
vom Aufschwung erfaBt, am meisten
profitieren die Erzeuger von Fertigwa-
ren, vor allem von Investitionsgutern,
aber auch von langlebigen Konsumar-
tikeln.

Obwohl der effektive Wechselkurs
des Schillings wieder aufwérts ten-
diert, wachst der Export bisher ahn-
lich rasch wie im Vorjahr (I Quartal
+11%% im Jahresabstand, zu laufen-
den Preisen) Zu Jahresbeginn sind
auch die Auslandsauftrage an die In-
dustrie sprunghaft gestiegen. Aller-
dings hat sich die Nachfrage weiter
zugunsten der Markte in Westeuropa
verschohen; vor allem die Bundesre-
publik Deutschland ist als Abnehmer
osterreichischer Waren  wichtiger
denn je Dagegen bleibt der Ostex-
port deutlich zurtick — wohl eine Fol-

Kraftnge_ ';Wachstum bei stabllen

'Rahmenbedmgungen kennzelchnet dne

Lage der osterretchlschen ertschaft
im 1. Halhjahr 1990. Kaum eln i

" Indikator- trubt derzeit das gunst:ge

Konjunkturblld Nachfrage und
Produktion erhielten im Friihjahr
neuen Auftrleb dennoch zelgt dle o

Inflatlorl keme Tendenz zur o

. Beschleumgung, und die -

‘Leistungsbilanz bleibt im.
Glelchgewmht Fiir die nachsten S
Monate sind zwei Risikofaktoren auf
internationaler Ebene entscheidend:
der Anstleg des Zinsniveaus und die
unmlttelbaren Folgewnrkungen der

. deutsch deutschen Wahrungsumon

ge der Ubergangsschwierigkeiten bei
der Anderung der Wirtschaftsordnung
in den Oststaaten")

Einen kraftigen Aufschwung nahm
Anfang 1990 die Konsumnachfrage im
tnland Die Steuerreform 1989, erheb-
liche lohnsteigerungen im Herbst
und der wachsende Bedarf an Ar-
beitskraften haben das Koensumklima

Vorjahr;

sehr glnstig beeinfludt Immer mehr
Haushalte sehen nun den geeigneten
Zeitpunkt fir grdBere Anschaffungen,
die auch haufiger als bisher durch
Kredite finanziert werden Nach einem
Rekordzuwachs von fast 10% im Jén-
ner erzielie der Einzelhandel im Fe-
bruar um 5%% hé&here Umsétze als im
die Kaufe von dauerhaften
Konsumgltern sind besonders kon-
junkturreagibel, sie stiegen im Durch-
schnitt beider Monate um 13%
Wegen der Umstellung der Forde-
rungsbestimmungen ist die Nachfra-
ge hach Wohnbauleistungen weiterhin
gedampft; auch die hohen Zinsen las-
sen keine rasche Belebung erwarten
Zahlreiche Auftrage im Tiefbau dem
Wirtschaftsbau und im Adaptierungs-
sektor sowie gute Arbeitsbedingun-
gen im schneefreien Winter sicherten
der Bauwirtschaft von Janner bis
Mérz dennoch einen Umsatzzuwachs
voh rund 6% gegeniiber dem Vorjahr

Konj'unkl.;;l:l_"f __j;it_uell

Industrieproduktion Konjunkturreihe

Auftragseingdnge (ohne Maschingn) nominelt
Ausland
Infand

Leading tndicatar

Unselbstandig Beschaftigre .

Arbeitslosenrate saisonbereinigt

Verbraucherpreise .

Umsitze des Einzelhandals reai
Dauerhafte Giter

Warengxport nominell

Warenimport norminel]

in %

Handelsbilanz
Leistungsbilanz

"} Trend der gleitenden Dreimenatsdurchschnitte (saison- und teilweise arbeitstigig bereinigt)

Letzter Monat Konjunktur-
barometer”)
Veranderung gegen das Vorjahr in %
Mirz +125 -
Mérz + 08 +
Marz o+ 29 +
Marz - =
Mai + 22 —
Mai 55 g2
Aprit o+ 31 =
Mirz + 21 B
Mirz + 38 o+
Marz -+ 103 =
Méarz +137 -
Veranderung gegen das Vorjahr
in Mrd. S
Marz - 22 +

— 36

Marz

*} Siehe auch Stankovsky J
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.Ostereichs Csthande] im Umbruch®

in diesem Heft
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Gleltende Drelmonatsdurchschnitte

Trotz des beschleunigten Nach-
fragewachstums im Inland stieg der
Import im |. Quartal mit +9%% (ge-
genldber dem Vorjahr) schwicher als
der Export. Die Minderung der Wett-
bewerbsfahigkeit durch die Dollarab-
wertung hat sich auf die Warenstrome
offenbar noch nicht ausgewirkt Das
Handelsbilanzdefizit war mit knapp
24 Mrd S ahnlich hoch wie im Vorjahr
Der UberschuB im Reiseverkehr fiel
deutlich niedriger aus, nicht nur we-
gen des schneearmen Winiers und
aufgrund von Kalenderverschiebun-
gen, sondern auch wegen des Nach-
frageausfalls der Einkaufstouristen

nach der EinfUhrung restriktiverer
Zollbestimmungen in Ungarn

Selbst der neuerliche Produk-
tionsaufschwung kann nicht verhin-
dern, daB sich auf dem Arbeitsmarkt
das Ungleichgewicht nun wieder ver-
gréBert. Zwar stieg im Mai die Zahl
der Beschaéftigten im Vorjahresver-
gleich ebenso rasch wie in den Vor-
monaten, und die Marke von 2,9 Mil-
ionen wurde um zwei Monate friiher
als im Jahr 1989 (berschritten
Gleichzeitig nimmt aber das Angebot
an neuen Arbeitskraften immer ra-
scher zu, sodaB die Arbeitslosigkeit
zuletzt bereits um 13100 bzw 10%
Uber dem Vorjahreswert lag. Das Aus-
maB diese Zuwachses ist allerdings
Gberhdht: Fast die Halfte entfallt auf
Asylwerber, die im Vorjahr noch nicht
in der Statistik erfaBt wurden.

Sinkende Notierungen auf den
Rohwarenmarkten und der niedrige
Dollarkurs haben den Rohwarenein-
satz in der Produktion verbilligt und
dampfen so den kostenbestimmten
Preisauftrieb?) Dagegen steigen die
Lohnkosten seit Jahresbeginn ra-
scher Neben den Lohnabschlissen
im Herbst trédgt hiezu die kraftige
Nachfrage nach Arbeitskréften bei,
die héhere Uberzahlungen des Tarif-
lohnniveaus bewirkt. Die Inflationsra-
te, gemessen an den Verbraucher-
preisen, blieb von Februar bis April
mit 3,1% unverandert

Hohere Risken dex
Auslandskonjunktux

Die Konjunkturprognosen der in-
ternationalen  Organisationen  vom
Frihjahr erwarten bis Jahresende
eine allmahliche Verlangsamung des
Wirtschaftswachstums in den Indu-
strieldndern’). Sie gehen davon aus
dafl die monetdre Restriktion richtig
dosiert war, um die Inflation zu stabili-
sieren Dieses Ziel scheint nunmehr
erreicht — die Rohstoffpreise geben
Zusétzlich AnlaB fir Stabilitdtsoptimis-
mus —, sodaB eine weitere Erhdhung
der Leitzinsen nicht nétig wére. Flr
die USA mag diese Annahme zutref-
fen; die Prognosen berlcksichtigen
aber noch nicht, daB die Initiative flr
den weltweiten Zinsauftrieb inzwi-
schen auf Japan und die Bundesrepu-
blik Deutschland Ubergegangen ist

Eine erste Welle von Zinssteigerun-
gen und der Schwiche der DM unmit-
telbar nach Bekanntgabe des Planes
einer deutsch-deutschen Wiahrungs-
union ist relativ rasch wieder abge-
ebbt; eine weitere konnte folgen, falls
dieses Vorhaben doch starkeren
Druck auf Preise Kapitalmarkt und
odffentliche Haushalte in der BRD aus-
Ubt, als derzeit erwartet

Abgesehen von den Unsicher-
heiten der Sonderentwicklung in
Deutschland bestétigen die neueren
Daten den Optimismus der Progno-
sen bezuglich eines friktionsfreien
Ausschwingens des Konjunkturzy-
klus Die USA befinden sich nun auf

‘Der ﬁro_t_iuktionsauf_sch'w'u'hg erfait zur
. Zeit fast alle Industriebranchen. Am
_stérksten profitieren die Erzeuger von

Fertigwaren, vor allem von .
estitionsgiitern, aber auch von
‘langlebigen Konsumartikeln.

einem sehr flachen Wachstumspfad,
der es erleichtert, sowohl die Inflation
zu daémpfen als auch das Leistungs-
bilanzdefizit weiter abzubauen Auch
in Japan bremst die Geldpolitik, die
aus Grinden der Binnen- wie der
AuBenwirischaft sehr restriktiv einge-
stellt ist, das Wachstum, das dennoch
heuer uber 4% liegen durfte In West-
europa gehen von der Bundesrepu-
blik Deutschland deutliche Wachs-
tumsimpulse auch auf andere Lander
aus. Das inlandische Produktionspo-
tential scheint zwar voll ausgelastet,
bisher aber noch nicht {berbean-
sprucht zu sein Die Inflationsrate ist
zuletzt auf 2%% gesunken

Enispannung auf dem US-
Geldmar kt

Die Einschatzung des geldpoliti-
schen Kurses durch das Federal Re-
serve System sowie die Zinsentwick-
lung auf den Finanzmarkten der USA
hangen wesentlich von der Beurtei-
lung der jungsten Konjunkturdaten
ab. Die Werte fur das |. Quartal — be-
sonders die hohe Jahresrate der Infla-
tion von Gber 8% — lieBen im April
noch eine verscharfte monetédre Poli-
tik erwarten Die Arbeitsmarkidaten
fir April und Mai deuten allerdings auf
eine Konjunkturabschwédchung hin,
zinssenkende Signale des Federal Re-

?) Siehe auch Pichl, C, Weiterhin fallende Industrierohstoffpreise’ in diesem Heft
% Siehe auch Breuss F ,Sonderentwicklung in Deutschland Uberlagert internationale Konjunkturabkihlung® in diesam Heft
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serve System sind aber bisher ausge-
blieben Die Notenbank der USA be-
hielt auch im Mai ihre straffe Geldpoli-
tik bei; dies spiegelte sich im soforti-
gen Entzug von Reserven aus dem
Bankensystem, als der Taggeldsatz
(Federal Funds Rate) unter 8,25% fiel
Die jungsten Konjunkturdaten, die
eine Stagnation andeuten, haben die
Anlethenkurse Anfang Juni Kkréftig
steigen lassen Die Rendite der Treas-
ury Bills der USA mit einer Laufzeit
von 30 Jahren ist von vorubergehend
knapp Uber 9% Ende April auf 8%
gefallen

Zinsen in der BRD steigen noch

Das AusmaB der finanziellen Bela-
stungen der am 1 Juli in Kraft treten-
den Wirtschafts-, Wihrungs- und So-
zialunion der BRD mit der DDR ist
nach wie vor ungewifls Die Zinsen der
BRD tendieren weiter aufwirts die
Sekunddrmarkirendite fir &ffentliche
Anleihen lag im Mai nur knapp unter
9%, nachdem sie im April geringfligig
gefallen war

In Osterreich haben die Kapital-
markisatze die Zinssteigerungen in
der BRD mitvolizogen, wenn auch in
geringerem Umfang Das seit Anfang
Februar negative Zinsdifferential —
gemessen an der Sekundarmarktren-
dite fur Bundesanieihen — betrug im

Zuletzt schwiichere DM

Mai im Durchschnitt 12 Basispunkte,

nach 8 Basispunkten im April
Nachdem der Doilar Mitte Mai mit

11,5 S seinen Tiefstand von der Jah-
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reswende 1987/88 erreicht hatte, er-
holte er sich in der zweiten Maj-Halfte
deutlich und notiert Anfang Juni mit
rund 12 $ Politische wie dkonomi-
sche Risken der Wahrungsunicon ha-
ben die DM sowohl gegenuber dem
Dollar als auch gegenlber den ande-
ren Wahrungen im EWS geschwécht
Vor allern der Schweizer Franken ge-
wann aufgrund von Kapitalzuflussen
aus der BRD an Starke. Infolge des
Festhaltens an der fixen Wechselkurs-
relation zur DM Ubertragen sich
Wechselkursbewegungen auch auf
den Schilling

Nominell-effektiv betrug der Weri-
gewinn des Schillings auch im April
3.2%, real-effektiv beschleunigte er
sich leicht: Der Index (ohne Jugosla-
wien) stieg um 2%.

Industrie erzeugt um 10% mehr
als im Vorjahr

Die Industrieproduktion weitete
sich im Marz 1990 weiterhin sehr
rasch aus: Sie lag insgesamt (ohne
Energieerzeugung} um 10%, je Ar-
beitstag um 9% Uber dem Niveau des
Vorjahres. Die kriftige Konjunktur
stitzt sich nunmehr hauptsachlich auf
die Produktion von Maschinen und

" Die gute Konjunktur kann nicht

** verhindern, daB sich auf dem - -

" ‘Arbeitsmarkt das Ungleichgewicht '

" wieder erhdht. Zwar wéchst die

"~ Beschaftigung ungebrochen, doch

‘nimmt das Angebot.an Arbeitskraften
‘immer rascher zu. Die Afbe_ité_losigkeit :
‘'steigt vor allem unter den 'Aus_léndern:,'_ﬁ'-
~von denen nun auch die Asylwerber in .
"0 der Statistik erfaft werden.

Ausrlstungsgutern, die weiterhin
deutlich zunahm. Noch immer dyna-
misch, wenh auch weniger expansiv
ist die Produktion von Vorleistungen,
wiahrend die Erzeugung von Konsum-
gutern stieg um 8%.

In  der Grundmetallerzeugung
durfte die Konjunktur vorerst zu Ende
sein, und zwar sowohl im Eisen- und
Stahlbereich als auch bei den Nichtei-
sen-Metallen Auch in der Beklei-
dungsindustrie weitete sich die Pro-
duktion kaum aus, die Impulse in der
Papiererzeugung, der Chemie- und
der Stein- und Keramikindustrie wa-
ren nur schwach Spitzenreiter im
Produktionswachstum sind die Ma-
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———- Gleltende Drelmonalsdurchschnltie

schinen-, die Elektroindustrie und die
Glaserzeugung

Die jlngsten Ergebnisse der Auf-
tragsstatistik deuten eine leichte Ver-
langsamung der Konjunktur an, da die
Auftragseingdnge vor allem im Mérz
schwiécher als in den Vormonaten wa-
ren Bei fast ungebrochener Expan-
sion der Produktion bedeutet dies
eine leichte Verringerung der Auf-
tragsbestande, allerdings auf weiter-
hin sehr hohem Niveau. Die Produk-
tion wird daher voraussichtlich auch
in den néchsten Monaten kriftig
wachsen, wenn auch die Steigerungs-
raten im Jahresabstand geringer als
zuletzt sein ddrften

Die Kensumnachfrage war zu Jah-
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Glellende Orelmonalsdurchschnitis

resanfang sehr lebhaft. Im Durch-
schnitt der Monate Jénner und Febru-
ar waren die Einzelhandelsumsitze
saisonbereinigt real um 4,2% (dauer-
hafte Konsumglter +6,0%) hoher als
in den vorangegangenen zwei Mona-
ten Nach vorldufigen Meldungen des

Nachfrage nach Konsumwaren im
Aufschwung

Einzelhandels blieb der Geschafts-
gang auch im Marz und April gunstig.

Der Einzelhandel setzte im Febru-
ar real um 5,2% mehr Waren um als
var einem Jahr (Jdnner +9,8%) Die
Umséatze mit dauerhaften Konsumgi-
tern, insbesondere jene mit Mdbeln

342

und Heimtextilien, optischen und fein-
mechanischen Erzeugnissen sowie
Uhren und Schmuckwaren, wuchsen
gegeniber dem Vorjahr wieder uber-
durchschnittlich (+8,3%) Die Nach-
frage nach nichtdauerhaften Konsum-
giitern stieg um 3,8%, vor allem Schu-
he (+15,9%) sowie Blcher, Zeitun-
gen und Zeitschriften {+13,7%) wur-
den mehr nachgefragt

Der GroBhandel setzte im Februar
real um 2% weniger um als vor einem
Jahr, bereinigt um das Kompensa-
tionsgeschéft einiger Transithéndler
stiegen die Umsétze jedoch um 3,4%.
Saisonbereinigt stagnierte die Nach-
frage im Durchschnitt von Janner und
Februar real auf dem Niveau der zwei
Monate zuvor

Geringerer
Leistungsbilanziiberschul}

Die Leistungsbilanz weist im
[. Quartal 1990 ein Aktivum von
6,9Mrd S aus. Der gegenlber dem
I. Quartal 1989 um 4,5 Mrd. S geringe-
re UberschuB geht im wesentlichen
auf einen kleineren Positivsaldo im
Reiseverkehr zurlck (+21,5Mrd S
gegentber 4256 Mrd S im Vorjahr}
Den RuUckgang bedingten einerseits
kraftig eingeschrinkte Ausgaben der
Ungarn in Osterreich (seit April 1989
gelten in Ungarn restriktivere Zollbe-
stimmungen), andererseits fiel Ostern
heuer in das . Quartal. Die Handelsbi-
lanz schloB mit einem &hnlich hohen
Defizit wie im Vergleichszeitraum des
Vorjahres (—239Mrd. S gegentiber
—23.5 Mrd. S), der Warenexport stieg
etwas starker als der Import Mit
11,2 Mrd. S war das Defizit in der Ka-
pitalbilanz um 1,8 Mrd S niedriger als

1989 Nach Berlcksichtigung ei-
ner Statistischen Differenz  von
—3,3Mrd. S sowie der , Reserve-

schépfung und Bewertungsénderun-
gen® (+0,5Mrd S) nahmen die offi-
ziellen Wahrungsreserven gegeniiber
dem Jahresende 1989 um 7.2 Mrd S
ab, swapbereinigt stiegen sie jedoch
um 4% Mrd S

Asylwerber erhéhen registrierte
Arbeitslosigkeit

Die Nachfrage nach Arbeitskraften
wachst ungebrochen. Im Mai stieg die
Beschéaftigung gegenlber dem Vor-
jahr — um 62 800 oder 2,2% — wie im
Durchschnitt der drei Vormonate Sai-

sonbereinigt gab sie jedoch nach,
weil nach dem Winter die Personatka-
pazitdt in den witterungsabhangigen
Sparten fruher als tiblich autgestockt
wurde. Auch die Zahl der offenen
Stellen expandierte im Jahresabstand
mit +18.000 (- 31,2%) etwas weniger
deutlich als in den zwei Monaten zu-
vor Gleichzeitig setzt sich in der Ar-
beitslosigkeit der Aufwaristrend wie-
der starker durch Ende Mai waren
mit 142 000 um 13100 oder 10,2%
mehr Arbeitsuchende registriert als
im Vorjahr die Arbeitslosenquote lag
mit 4,7% um 0,4 Prozentpunkte hher.

Der Anstieg der Arbeitslosigkeit
entfiel im Mai zu zwei Dritteln
(+8.028) auf Auslander und zu einem
Drittel auf Inldnder (Oberwiegend
Frauen) Der kraftige Angebotszu-
wachs auf dem Arbeitsmarkt erhoht
den Konkurrenzdruck unter den Neu-
eintretenden und mindert vor allem
die Beschéaftigungschancen schwi-
cherer Gruppen. Asylwerber wurden
im Laufe des Monats relativ rasch in
den Arbeitsmarkt integriert {1 020 Ar-
beitsaufnahmen), vor allem in den
Elekiro- und Metallbranchen, in der
Bauwirtschaft sowie in Hilfsberufen
allgemein; der Grofiteil der Asylwer-
ber sind Méanner und (berwiegend
Ruméanen; sie haben zu 80% nur die
Pflichtschule abgeschlossen. Ende
Mai waren 5 206 von ihnen als arbeits-
los registriert Da Asylwerber 1989
noch nicht in der Arbeitslosenstatistik
erfaBt wurden, ist der Anstieg der
Auslanderarbeitslosigkeit zu  zwei
Dritteln allein die Folge dieses institu-
tionellen Effektes

Preisauftrieb ohne
Beschleunigung

Trotz steigenden Arbeitskosten-
drucks im Ausland und im Infand ver-
lief die Preisentwickiung in den letz-
ten Monaten in ruhigen Bahnen Seit
Februar lautet die 12-Monats-Steige-
rungsrate des Verbraucherpreisindex
3,1% Von Monat zu Monat ergeben
sich in Teilkomponenten jedoch bis-
weilen kréaftige Schwankungen; diese
Ausschldge gehen hauptsichlich auf
Saisonschwankungen zuritick (Obst,
Gemise und Kartoffeln; Reisen und
Unterkunft) und dirfen nicht als kon-
junkturelle Anderungen gedeutet wer-
den Auch im Vorjahresvergieich ha-
ben diese Positionen die Preisent-
wicklung entscheidend beeinfluBt
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(hesonders kraftige Verteuerung der
Ubernachtungen im Ausland) LaBt
man sie auBer acht, betragt die Infla-
tionsrate im April im Vorjahresver-
gleich nur 2,4% (Méirz 2 7%)

Rascheres Lohnwachstum

Die Frihjahrslohnrunde lduft mit
Kollektivvertragsabschiissen fur eini-
ge kleinere Arbeithehmergruppen
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aus Die Lohnerhdhungen bewegen
sich in dem Bereich, der schon in der
Herbstlohnrunde abgesteckt wurde:
Tariflohnernéhungen zwischen 7%
und 7,5%, Ist-Lohnerhdhungen zwi-
schen 5,5% und 6%

Der Tariflohnindex vom April 1990
erfaBt noch nicht alle Abschllisse der
Fruhjahrslohnrunde (Bauwirtschaft
und verwandte Bereiche, Chemiein-
dustrie, Gastgewerbe u.a) Der Ab-
stand gegeniliber dem Vorjahr betragt

im April 1990 +5,3%, nach +3,9% im
Durchschnitt des Jahres 1989 Dage-
gen lautete die Verdnderungsrate in
der Industrie bereits +8,0% (1989
+4,5%) In den ersten zwei Monaten
dieses Jahres lagen die Monatsver-
dienste je Beschaftigten in der Indu-
strie  {einschlieBlich Sonderzahlun-
gen} um 8,1% iber dem Niveau des
Vorjahres, in der Bauwirtschaft um
5,2%

Abgeschlossen am 12 Juni 1990
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