n Osterreich verlief die Konjunk-

tur im Vergleich mit den euro-

pdischen Léndern, insbesonde-
re auch mit den wichtigsten Han-
delspartnern, im [ Quartal 1994 rela-
tiv glinstig Die Produktion der [ndu-
strie belebtie sich zunehmend. Hohe
Zuwichse der Importe aus der EU
{(+9,1%) und aus Deutschland
{+6,9%) waren die Folge. Die &ster-
reichischen Exporte in diese Regio-
nen entwickelten sich noch eher
schwach Insgesamt stiegen die Ex-
porte im |. Quartal nominell um 5,4%

Die Kanjunkturhelebung gewinnt an
Dynamik. In der Industrie verhessern
sich die Auftragseingange, die
Erwartungen der Unternehmer und
allméahlich auch die Produktions-
tatigkeit. Die Bauwirtschaft
entwickelte sich im |. Quartal deutlich
positiver als erwartet, vor allem
aufgrund hoher Zuwichse im
Wohnbau. Preis- und Lohnauftrieb
bleiben schwach. Die im Vergleich zu
den Handelspartnern gute
Konjunkturentwicklung hat jedoch
hohe Importzuwachse zur Folge. Der
Anstieg des fangfristigen Zinsniveaus
ist aus konjunkturpolitischer Sicht
problematisch.

elebung des AuBenhandels
| der Bauwwtschaﬁ !

Belebung der Pro'd'uk_tion im 1§ Quar- _

tal

:f.AuSgéspr'ochen gtinstig entwickelte

j'suoh in-den ersten Monaten des Jah- "
res die Baukonjunktur Der nominel-

le Produktsonswert lag im Februar

_um 19,1% Uber -dem  Vorjahresni-.

. veau. Verantwortlich hiefir ist vor al-.
" Jem: die rege Wohnbautatigkeit, die
auch von den :‘Gffentlichen "Son-
"der\.vohnbauprogrammen profmert B

Auch der StraBen- und Bruckenbau_

__:welst ‘hohe Zuwachse auf

gegeniiber dem Vorjahr, die Imporie
erhdhten sich um 9.,5%

Merkliche Zuwichse kann die dsterreichische Exportindu- -

strie in jenen Landern verzeichnen, die im Konjunkturzy-

kius schon weiter fortgeschritten sind und héhere Wachs- -

tumsraten aufweisen: in Nordamerika, Stdostasien.(,Vier

Drachen®), aber auch in Skandinavien Kréi_ftig_expan:die_rt-'.-
auch der AuBenhandel mit Ost-Mitteleuropa. Hier wurden -

zwar die Importe deutlich stirker gesteigert als die Expor-

te, die Warenverkehrsbilanz mit Osteuropa zeigt allerdlngs. _

nach wie vor anhaltend hohe Uberschlsse

Deutlich ausgewsitet wurden im |. Quartal die Expor_té_ an_'-
Nahrungs- und GenuBmitieln sowie an Rohstoffen und -
Energie, auch die Ausfuhr von Holz sowie Eisen- und Me- -

tallwaren entwickelte sich gut In diesen Bereichen weist
die Industrieproduktion die stirksten Zuwichse auf. Die

Produktion von Vorleistungen (etwa fir die Erzeugung von - -

Stein- und Glaswaren, die Papierindustrie oder die. Bau-

wirtschaft} ist nach wie vor ein wichiiger Faktor in der all- -
méahlichen Belebung der Industriekonjunktur. Die Indu--

strieproduklion war im 1. Quartal um 2,9% hoher ais ein
Jahr zuvor. Die Konjunkturreihe der Industrieproduktion
weist weiterhin nach oben Auch die Aufiragseingdnge

aus dem Inland und Ausland und die Auftragsbestande_-

verbessern sich kontinuierlich

Die Unternghmerbefragungen im Rahmen des WIFO-Kon-
junkturtests vermitteln ein optimistisches Bild. Die Ein-
schiizung der Auftragsbestidnde hat sich deutlich ge-
bessert Die Zahl der Unternehmen, die tiber freie Kapazi-
taten verflgen, sinkt kontinuierlich. Ein zunehmender An-
teil der befragten Unternehmen erwartst eine waeitere
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" Dig verbesserte :

o SR _“sp}egelt sich auf.dem Arbeitsmarkt: ..
Dne Beschaftlgung steigt im Bauwesen se;t Beginn-des ..

Jahres, die Arbeitslosigkeit nimmt seit Februar ab Trotz

siner gewissen Belebung. der Produktion:sinkt die-indu-.

striebeschaftigung Wetter ‘Hingegen: weiten verschtedene'__'--_';-_
.Dlenstletstungsberetche die -Beschaftigung - Kontinuierlich -
“aus Die Zahl der unselbstandlg Beschdftigten erhoht sich .-
+9.100, ‘Mai'

gegeniiber . dem Vorjahr ‘weiter (April-/
+ 12 300), die Zahi der Arbeﬁslosen lst Eelcht rucklauflg

i 'Der Trend eines: Iangsamen Ruckgangs der Inﬂatlonsrate R
“halt an. Der Verbraucherpreisindex stieg im April um 3,0% -~ |
Preistreibend wirken nach wie vor der Wohnungsaufwancf T

und der Dzenstlelstungssektor im allgememen Die offent- -~

lich beeinfluBten Dienstleistungspreise stiegen Uberdurch-

" Konjunktur aktuell

Letzter Monat Kon-

JEL
barometer
Veranderung gegen das
Vorjahr in %

industrieproduktion {Konjunkiurreihe) Marz + 36 +
Auftragseingange (chne Maschinen} nominell

Ausland Mérz +108 +

nland Mérz + 56 +
Leading Indicater MErz — +
Unselbsidndig Beschitligte Mai + 04 +
Arbeitsicsenquote saisonbereinigt in % Mai 65 =
Yerbraucherpreise Aprit + 30 —
Umséitze des Einzelhandels real Februar + 1B =

Dauerhafte Guter Februar 20 =
Warenexport nominell Méarz + 38 +
Warenimport nominell Mérz + 83 +

Baukonjunktur S




Internationale Konjunktur

Saisonbereinigt, 1980 = 100
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USA — Industricpreduktion

EG - Indusfrieproduktion

_schntﬁiich Der Ans‘sleg der Tartﬂohne bie:bt maBlg (Aprli_ .
43 8%)

.Wahrend dte kurzfrtst:gen sten langsam gesenkt wer-

den,-steigt seit Janresbeginn das Jangfristige Zinsniveau '

. Ausgangspunk’t hiefur ist die Wende in der Zinspolitik der
“USA: Uber den Ezberaltsmrten Kap:talverkehr Ubertrug sich .
die Entwmklung -der USA auf Europa. Hier kann ein anhai-
--.'tend hohes langfristiges Zinsniveau ein Risiko fur dle noch_. :
; schwachen Aufschwungstendenzen sein. SR

.'insgesamt gestaltet StCh dle Kon}unktursﬁuat;on zuneh~_ ;
mend freundlicher. Die ielchte Belebung der Produktion ist = ¢
~ nach den stelgenden Exporten = ein weiterer Schritt in. -+

“der Entwicklung des Aufschwungs. Auch die Situationauf -
: dem Arbeitsmarkt verbessert sich: etwas. Die Arbeitsio-
_'senquote bIe;bt ailerdmgs hoch. ‘Die: inldndische Nachfra- S
-j;ge belebt sich zunehmend. We:tere Impulse konnte die
;.hezmlsohe Konjunktur -von:der. - Festigung - des Aufwf__‘
- schwungs beu den Handeispartnern erhalten : Y

AhldAshdlmg

£G6 — Indikotor fuer das Vertrauen
der Industric

Weatdeutachlund
Ihduatricproduktion

Weatdeutachlend
Auftrgaseingoenge Auslond

——— Gleitende Dreimonatsdurchschnitte

" Die sich seit einigen Monaten abzeichnende Belebung des
- ‘Bsterreichischen: AuBenhandels splege[t gich iniden Daten
_j:des X Quartais ‘Die Warenexperte warern’ nomlne!l umb5.4% - -
: khoher als.im Vorjahr Gunstig entwmke]te smh dle Ausfuhr. -
“‘yon Investitions- und Konsumgutern Besonders deutllchej i
"'_'Zuwachse erznelten im 1. ' Quartal dne Exporteure von:Nah- -
- rungs und: GenuBmlt’zein sow&e von Rohstoffen und Ener-f-
- gié:-Aber auch die Ausfuhr.von Holz, Eisen und Stahl SO=
'..:w:e Metallwaren stleg uberdurchschnlttltch bt

‘-_.:G[eichzemg kommt dle |m VergEelch zu den Handetspart-j .
“onern: bessere Konjunkturentw;cklung in einem hohen'An-
- stieg der.Einfuhr zum Ausdruck (+9,5%). Die Dynamik der . -
E "'Fert:gwarenbezuge wurde: vor aliem vom: hohen Zuwachs-.-ﬂ ;
" im Import von ‘Investitionsguitern: {+22,4%). bestimmt. Der -
“ Import von Konsumgutern und hatbfert:gen Waren wurde -
iebenfalls deutltch starker gesteigert als in: den vor- :
ngegangenen Quartalen' : :

'.:Das regsonaie Muster der osterrelchlschen AuBenhandeEs~ .

- ‘entwicklung .weist auf: die ‘unterschiedliche: Konjunktursi- : -
“tuation der Handeispartner hin'). Hohe Zuw#chse wurden.
_-f;m Export in die USA (421,6%) ‘und ‘nach ‘Siidostasien .
(WVier Drachen" Fo7, 6%} erzielt. Innerhalb Europas falten -
--jd:e deutllchen Stelgerungen m AuBenhandeI mit .Skandi- i
“'navien auf: Im ‘Anstieg der importe aus ‘den skandmavs-_'j'-_'
ﬁ_:-'schen Landern kommt deren- abwertungsbedzngte ‘hohere
-'Wettbewerbsfahlgkeﬁ ZUm. Ausdruck Der Konjunkturauf- L
_'-schwung in’ Nordeuropa beﬂugeEt aE?erdlngs auch dle
: osterre:chlschen Exporte o :

in der EU blelbt cfae ertschaftsentwncklung noch verhal—._”--'
~ten: Osterreichs: Exporte ‘dorthin nahmen im'|. Quartal um
2, 7% zu, d;e !mporte aus der EU um 9,1%. Zwar belebt srch .
“der: AuBenhandel in_einigen europatschen Lindem wie
. 'Spanle_n Fr_a_nkr_el_ch ‘Irland ‘oder "Itatien .schon ‘merklich, "’
“'vor:allem die ‘deutsche Inlandsnachfrage entwickeit sich .-

) Siehe dazu Marterbauer, M., ;Asynchroner Verlauf der internationalen Konjunktur®, in diesem Heft

m _ = 5 -'Mon:a_tsberi._chte /04




aber nach wie vor sehr zurlickhaltend Eine rasche Besse- -

rung kann nicht erwartet werden. Die 8sterreichischen Ex-
porte nach Deutschiand stiegen im 1. Quarial nur schwach
{+1,8%), wahrend die Importe sich um 6,9% erhohten

Kraftig expandierten die Importe aus Ost-Mitteleuropa .
(+ 18,4%) — vor aliem Ausdruck der besseren Konjunk-
turentwicklung in -Osterreich; moglicherweise aber auch - _
einer steigenden Welibewerbsfahigkeit dieser Linder. Die

Die Zunahme der Importe vor allem aus West- und
Osteuropa macht die relativ glinstigere ésterreichische
Konjunktursituation deutlich. Osterreich profitiert
andererseits durch hdohere Exporte nach Nordamerika,
Sildostasien und Skandinavien vom Wachstumsvorsprung
dieser Lander.

Freihandelsvertrage -der- EFTA.mit. den osteuropaischen. . -
Landern dirften die Dynamik verstarken. Besonders gun-.
stig .entwickelt sich Osterreichs AuBenhandel mit. dem '
Haupthande]spanner in dieser Region, Ungarn, sowie mit- e
der Slowakei und Tschechien ‘Trotz der groBen.Importzu- -

wichse weist die osterrelc:hlsche Warenverkehrsbﬁanz mit

den ostmitteleuropdischen Landem .einen anhaltend. ho-

hen Uberschuf-auf; denn auch cf;e Exporte stelgen welter-
TR sl '.opttmistlsches Bild Uber die. weitere Kon;unkturentw;ck—__-

- lung. Eing'zunehmende Zahl von Betrieben erwartet einen
Anstleg der Produktlon lm e Ouartal Dtes betrlfft beson-
o dersden: Basnssektor die: Etsenhutten urtci die Nlchtelsen-
Metallmdustne 70%: der’ Industrieunternéhmen’ gaben im
:--'_Apl’ll an, tber freie Kapazitaten zu- verfugen: Dles bedeutet
eine: kontmuuerliche Verbesserung gegendiber. den ‘Befra-
gungen im’ Jahr 1993, aEs dieser Anteil: noch bel 80% gel

han kraftlg (l Quarta[ -?—12 4%)

T Po.s'i'tivéf Tendénz._&er. R
SIS In_du_striepro__d;u._kti:on- B

Dle Kon;unkturrelhe der Industrleproduk‘[ton we|st selt No— '
v gen war
zehn \forause_llenden__ Konjunkturtndlka_tore_n_zelgt_ kontinu=" =il
ierfich aufwirts. ‘Diese Tendenz hielt im | Quartal an Die -
nach. Arbeitstagen bereinigte industrieproduktion (ohne -
Energieversorgung): ‘war, nach +3,5% i im: Februar im.Mérz
um 3,9%. héher als im Vorjahr F{]r das. E Quartai erglbt das .

vember--1993 ‘eine ‘positive - Tendenz. auf. Der index: der

sine. Stelgerung um 2, 9%

Nach wze vor: lst dlB Produktlon von Vorielstungen em -

wmhtlger Faktor fur die Belebung der Industriekonjunktur.

Hohe Zuwachse wies Im 1. Quartal die Erzeugung von Vor- -
leistungen fur die Bereiche Stein- und Glaswaren, Metall- -

verarbeitung, Bauwwtschaﬁ und Papier aus Zunehmend_.:'-
s !elcht gestlegan und I:egen mit einem: Volumen von rund:::

gewinnt auch die Zuileferung fur die Erzeugung von Nah-

rungs-: und GenuBmitteln an Dynamzk Dies geht mit einer

Belebung von Produktion ‘und Export in d|esem Wirt- -
: - -der: Unternehmer tiber die Auftragsbestande hat sich im0

schaftsberemh e;nher

Markant verbessert hat snch im Marz die. Sltuatlon in der'
Erzeugung von investitionsgtitern, und -zwar sowohl von "
Fahrzeugen als auch von Maschinen und Elektrogeriten. -

Es ist hier allerdings noch etwas zu frith, um auf eine an-

haltende Tendenz zur Investitionsbelebung zu schlieBen. .
Doch paft diese Entwicklung sehr gut ins Bild einer Festl—. PSR

gung des AuBenhandels. m|’t nvestitionsglitern.

Die groBten Produktionszuwéchse wiesen in den ersten .
Monaten des Jahres die Elektroindustrie, die Papier- und o
Ségeindustrie, die Nahrungsmittelindustrie und die Erzeu-
gung und Bearbeitung von Eisen- und Metallwaren auf Er-

hebliche Ruckgénge sind weiterhin in der Textil- und B_e—
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: Dié'“Auﬁr'agséihgaﬁg'e der Industrie - erhohten ‘sich im

- April merkhch verbessert Besonders posmv beurtenlen die:
. Bauzulieferindustrie, die Stein-'und keramische sowie. die
-: ho]zverarbeltende industne dla Auftragsiage In: der Pa-
“pier- und. der Fahrzeug:ndustne ‘war: der Bestand an Aus -

landsauf’cragen merk[ech hoher ais im Vorjahr '

- WIFO-Konjunkturtest

E . Salden aus positiven und negativen Meldungen, saisonbereinigt

o7 Produkticnserwartungen

20 4 i \
; / \
i ! 3
-30 1 }=I .;'.“ - 'o‘\--\\‘ “'{ -\ '
i i oo/ !
C—aot b f N A !
-- AV N/ \
. N, / Voo
—50 4 A% 7 H
Y/ Auftragsbestand Ausland %/
o/ \J
. -g0 L S
1980 1982 1984 1986 1888 1990 1992 1994
Auc:h aus: d" --Uﬂternehmerbefragungen erg;b’f smh eln

In der Industrie steigen Auftragseingange und
Auftragsbestande. Die Unternehmererwartungen iber
Produktionstétigkeit und Kapazitatsauslastung haben sich
verbessert. Die Produktion von Vorleistungen belebt die
Industrie. Markante Produktionszuwéchse weist die
Nahrungsmittelindustrie auf.

l. Quartal deutllch —aus dem Ausland’ wie. aus dem: In-
Iand Auch dle salsonberemlgten Auftragsbestande smd_"'-

175 Mrd.'S wieder auf dem Niveau der ersten Jahreshalﬂe'_:f_: S
1992 Die’ im  WIFO- -Konjunkiurtest erfaBte Einschétzung:

g an dBmhft '

Deuthch besser als erwartet entwnckelte snch im- I Quarta['f
“die Bauw:rtschaﬁ ‘Darauf. weast auch die. stelgende Pro-
duktlon von Vorlelstungen fur dlesen Sek’cor hm Der nom:--




" nelte Produktionswert der Bauwirtschaft war im Februar

um:19% hdher als im Vorjahr (nach +10,8% im Janner) i

Saisonbereinigt --_':Fur die. Marz-Daten wird- — auch w1tterungsbed|ngt —
~eine weitere Ste:gerung erwartet. :

: D:é Impulse Ilefert im. Hochbau vor aEiem der Wohnbau mlt:'-.

Wirtschatispolitische Eckdaten

Unselbstoendig Beschaettigte

apse
{.f"(nommeilen) Zuwachsraten ‘von 30% . ‘bis 40%. Hier kom- .
5 3070 ¢ “.men.die ‘Sonderwohnbauprogramme der- Bundeslander.
2 os0 | zum Tragen 1993 wurden neuerlich um 12% mehr Baube-
& -:-:]wsihgungen fur Wohnungen ats im Vorjahr ‘ereilt (46.500::" .
o 3050 | o auf 58.300). Damit wird. die rege: Wohnbautatigken anhal--‘;l_'_".
3_ --'E_Z't_er_a_ ‘Wihrenddessen bleib__en die-Umsitze aus der Errlch—_.'_'f
T 3040 | “-tung von Buro- und Verwaltungsgebduden nach wie vor "
‘-schwach. Im Tiefbau entwickel 'sich vor allem der StraBen- .
NN IR SN ~ . lnd Briickenbau auBergewdhnlich gut. s
Arbeitslosenquote _;L-' SRR SRR
To, " Hohe Zuwichse im gefdrderten Wohnbau beleben die
eal . - Bautatigkeit und die Beschaftigung.
g o4 ) 5 : ' -
c .:_-.gung vor allem im Hochba erhebiich stelgen und: dte Ar--
T8z - beitslosigkeit sinken, Die Preisentwicklung spiegett die re- - .
) e Nachfrage und die sehr: ausgepragten Ertragszuwach—‘_?;
s s e nur’in geringem Ausmaﬁ wider..Das — an sich fir die- -
‘Bauunternehmen gute — Pretsnrveau verdndert sich wie
““““““ b er Verbraucherpreisindex. : Nur im StraBenbau waren im -
Inflationsrate, unbereinigt Qu rtal deutliche Preise hohungen festzustellen.
4 § == chne Soisonwaren :
4 4
2
x 0
= 3.8
8
34
3 2 ; 2
30 T L i ine ‘weitere Steigerung ab. ‘-U.berdurchschnmhch wachst
92 92 ¢ 'welterhm der Handel mit kurzleb:gen Konsumgutern vor_
Effcktiver Wechselkurs unberesinigt T
T Real
& |
£ s
E 5 |
= 3L
4 1L -‘-f”'_m:t Ausnahme der Ferttgwaren i Janner und Februar-- :
s 0 ‘schwach. Im Mérz zeichneten sic wse im Einzelhandel ho—:_"-ﬂ' :
o [V \/ " Zuwachse ab. o
PR | N 1
Langfristiger Zinsaatz unbereinigt
90 (Sexundaermarktrendite Bund) Bebchaftlgunfrszunahmc in
8 3 : Dlenst[eisiungssektor und
8.0 | : :
875
=
-1 rste. g
s s bgltsmarkt Die Zah] der unselbstandsg Beschéf’ngten Eag o ;
~im:April um 2.100 (+0 3%} und im-Mai um 12.300 (£0,4%).
80 em Wert des Vorjahres.-Dabei hat die Beschafti-
55 I B A I gung in Industrie und Gewerbe um 20. 000 abgenommen;. ..
Gf:““de Dr“m&:‘aﬂ:durch:chnﬁte “wihrend der DlenstIEtstungssek’{or um 30.000 Personen
mehr beschaftlgte :
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Die gute Baukonjunktur spiegelt sich auch auf dem Ar-
beitsmarkt: Die Baubeschéftigung stieg im 1. Quartal ge-
genlber dem Vorjahr um 5,1% und im April neuerlich um
3,8% (-+9500) Gleichzeitig sinkt die Zah! der vorgemerk-
ten Arbeitslosen im Bausektor ab Februar erstmals seit
Anfang 1992 Beschaftigungszuwidchse éergaben sich im
Vaorjahresvergleich in den Offentlichen K&rperschaften
(+9500), den Rechts- und Wirtschaftsdiensten {+4 500)
und im Gesundheits- und Fursorgewesen {+ 11.600) Kon-
stante Beschiftigung wiesen Handel, Verkehr und Touris-
mus sowie die Finanzdjenstleistungen aus. Rucktaufig war
die Beschaftigung im Vorjahresvergleich in den Wirt-
schaftsklassen Textil und Bekleidung, Chemie und in der
Erzeugung und Verarbeitung von Metallen {—13 700). Al-
lerdings hat sich hier die Beschiftigung in den letzten Mo-
naten stabifisiert

Die Zahl der vorgemerkten Arbeitslosen sank im April im
Vergleich zum Vorjahr um 3000, im Mai um 6900 auf
194.300 Die Arbeitslosenguote betrug im Mai 6,0%, nach
QECD-Definition 4,5%.

Preis- und Lohnaultrieb bleibt schwach

Der langsame Rickgang der Inflationsrate hielt in den er-
sten Monaten des Jahres an. Im April stieg der Verbrau-
cherpreisindex gegentber dem Vorjahr um 3,0%, rach
+3,1% im ] Quartal Gegeniiber dem Vormonat ergab sich
{ohne Saisonwaren} ein leichter Rlckgang, der auf sin-
kende Ubernachtungspreise zurickzufihren ist Wie in
den Vormonaten wirkien die Preise von Verbrauchsgttern,
insbesondere von Nahrungsmitteln, inflationsddmpfend,
und die Preise industriell-gewerblicher Waren stiegen un-
terdurchschnittlich

Uberdurchschnitilich verteuerte sich hingegen neuerlich
der Wohnungsaufwand (April +7.0% gegeniber dem Vor-
jahr}), andererseits stiegen die Preise von Hausrat und
Wohnungseinrichiungen im Rahmen der allgemeinen
Preisentwickiung (42,6%) Preistreibend wirkt nach wie
vor der Dienstleistungssektor {4+ 3,7%), insbesondere Lei-
stungen zur Instandhaltung von Wohnungen, Gesund-
heitspflege oder im Bildungsbereich Die dffentlich beein-
fluBten Dienstleistungspreise erh8hten sich auch im April
starker (+54%) als die nicht offentlich beeinfluten
(+3,1%)

Das Bild einer sinkenden inflationsrate wird durch eine
starke Verteuerung von Wohnungsaufwand und
Dienstleistungen getriibt.

Die GroBhandelspreise steigen weiterhin nur langsam Der
leichte Preisauftrieb im Mirz und Aprif ist auf eine Ver-
teuerung von Konsumgidtern, insbesondere Nahrungs-
und GenuBmitteln zurlckzufiihren Die Preise von Nabh-
rungs- und GenuBmitteln erleben auch auf den internatio-
nalen Rohstoffmirktien eine Hausse, ahnilich der spekula-
tiv bedingten Entwicklung auf den Weltmérkten flr Bunt-
und Edeimetalle Die Rohdlpreise gaben auf Schillingbasis
im | Quartal um nahezu 20% nach, zogen allerdings im
April und Mai wieder stdrker an

Konjunktur in Osterreich

Saisonbereinigt, 1985 = 100
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Der Anstieg der Tarifldhne ist 1994 merklich geringer als
im Vorjahr (M#rz +3,7%, April +3,6%). Im offentlichen
Dienst wurden die Tariflohne schwidcher angehoben
{+26%) als in den anderen Sektoren Erfahrungsgeman
ist aber die Lohndrift im &ffentlichen Bereich deutlich hé-
her Die Tarifichnsteigerungen haben sich in der Industrie
bei knapp 4% stabilisiert, im Baugewerbe sind Zuwdchse
von 4,8% zu beobachten

Uneinheitliche Zinsentwicklung

Die Leitzinssenkung der Deutschen Bundesbank mit
13 Mai wurde — wie in einer Reihe eurcpiischer Lander
— auch in Osterreich nachvollzogen. Das Ausmaf der
Zinsreduktion war hier allerdings geringer als in Deutsch-
land Diskont- und Lombardsatz wurden auf 4,5% bzw
5,5% gesenkt Der Gomex-Satz wurde zuletzt mit Wirkung
vom 20 Mai auf 5,0% zurlickgenommen Das Geldmarkt-
zinsniveau liegt damit weiterhin unter den deutschen Sat-
zen Der hohe Bestand und die erheblichen Zuwichse an
Devisenreserven kdnnen diese Politik stdrken

Aus konjunkturpolitischer Sicht problematisch erscheint
der Anstieg des langfristigen Zinsniveaus Ausgehend
vom Kurswechsel der Geldpolitik in den USA ergab sich —
vermittelt {iber die liberalisierten Kapitalmérkie — in Euro-
pa eine merkliche Erhéhung des langfristigen Zinsniveaus
Dieser Entwicklung konnte sich auch Osterreich nicht ent-
ziehen Die Sekundirmarkirendite des Bundes ist seit JAn-
ner um etwa 1 Prozentpunkt auf 66% im Mai gestiegen.
Die weitere Entwicklung auf den Rentenmérkten ist natio-
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nal und international mit erheblichen Unsicherheiten be-

haftet Sie wird sowohi von der Wechselkursentwickiung
zwischen den grofien Wahrungen als auch von der weite-
ren Orientierung der Geldpolitik in Europa, insbesondera
in Deutschiand. abhingig seain.

UberschuB in der Leistu ngsbhilanz

Der LeistungsbilanziberschuB erreichte im i. Quartal 1994
mit knapp 8 Mrd S ungefdhr das Niveau des Vorjahres
Der ,Konjunkturvorsprung’ Osterreichs gegeniiber den
Handelspartnern hatte eine deutliche Ausweitung der Wa-
renimporte zur Folge, die durch steigende Warenexporte
nicht ausgeglichen werden konnte Das Defizit in der Wa-
renverkehrsbitanz erhdhte sich somit im Vergleich zum
Vorjahr um etwa 7 Mrd. § auf 29% Mrd. 8. Zugleich war der
UberschuB in der Reiseverkehrsbilanz niedriger ais im
Vorjahr, und zwar aufgrund der deutlich héheren Ausga-
ben der Osterreicher im Ausland.

Die Kapitalbiianz schloB im | Quartal mit einem Netto-Ka-
pitalexport von knapp 13 Mrd. S Kapitalabfllissen im kurz-
fristigen standen Kapitalimporte im langfristigen Bereich
gegenlber Die Zunahme der offiziellen Wahrungsraser-
vert um 12 Mrd S erfolgt nach Angaben der Oesterreichi-
schen Nationalbank Uber eine starke Erhdéhung der Aus-
gleichsposition ,Statistische Differenz® in der Zahlungsbi-
tanz Hier werden erst die ndchsten Monate eine Kldrung
der Datenentwicklung bringen.

Abgeschlossen am 8 Juni 1994,

Monatsberichie 6/94



