Aufschwung setzl sich
verlangsamt fort

chon vor den Turbulenzen auf

den internationalen Finanz-

und Devisenmérkten im Mérz
verlor der Aufschwung der interha-
tionalen Konjunktur an Schwung. In
den USA stiegen Nachfrage und
Produktion — nach dem kriftigen
Zuwachs um 5,1% im iV Quartal
1994 {saisonbereinigt, auf Jahresba-
5is hochgerechnet) — in den ersten

Die industrieproduktion hat sich von
ihrem hohen Niveau zur jJahreswende
etwas abgeschwacht. Auch die
Beschaftigung und die
Verbraucherpreise entwickelten sich

im Frithjahr weniger giinstig als zuvor.

Die internationalen Rahmen-
hedingungen sprechen liberwiegend
dafiir, daf der Aufschwung in
Westeuropa anhatt, wenngleich die
Aussichten nun zuriickhaltender
beurteilt werden.

als aus einer sinkenden Sparneigung
finanziert werden kénnen'). .

“In Osterreich waren, Produktion und -
- Auftragseingang - der -Industrie von

Janner bis Marz leicht riickldufig, im

'Vdrjahresvergleich ergab sich je-
- doch jewsits ein deutlicher Zuwachs.
. Der Kon;unkturtest spiegelt im April . ;

durchwegs eine skeptischere Beur--

drei Monaten 1985 um 2,8% Diese

Verlangsamung ist eine Folge endogener zykilscher Fakto—..'- :
ren und der starken Zinserhdhungen des vergangenen’ '
Jahres; auf den Finanzmérkten wurde die Wachstumsab-

schwichung positiv aufgenommen, da sie :Bedenken we-
gen aufkommender Inflationsgefahren zersireute

Auch in Westeuropa zeichnete sich eine etwas langsame-
re Gangart des Konjunkiuraufschwungs ab, die jedoch .
umso eher seine Tragfahigkeit gewahrleistet Erst derjéhe -
Wertverlust des Dollars Anfang Mérz und in seiner Folge
die neuerliche Erschiifterung des Europiischen Wih-

rungssystems triibten den herrschenden Konjunkturopti-
mismus. Vor allem die Hartwdhrungslander sahen durch

die Wechselkursverschiebungen neueriich ih're-internatio-_'
nale Wettbewerbsfihigkeit und damit den Export, die Stut-

ze des Aufschwungs, bedroht Nunmehr wurden. auch die

folgenden, eher schwachen Konjunktursignale aus den-

USA und Japan weniger zuversichilich interpretiert.

Dennoch scheinen die Perspektiven, zumal der westeuro-
paischen Konjunktur, insgesamtweiterhin glinstig Steigen-
de Kapazitdisauslastung sowie die generell zufriedenstel-

iende Auftrags- und Ertragsiage in der verarbeitenden Indu-: '

strie haben in vielen Landern einen Investitionszyklus in
Gang geseizt, der sich nach bisheriger Erfahrung ais robust
gegenilber schwankenden Einfillssen erweisen sollte Neue
Marktchancen, wie sie sich etwa nach dem erfolgreichen
AbschluB der Uruguay-Runde oder durch den beginnenden
AutholprozeB Ost-Mitteleuropas erdffnen, werden die Un-
ternehmen in ihrer Zuversicht bestérken. Die — wenn auch
zdgernde — Besserung der Beschaftigungschancen sollte
die Haushalte zu hdherem Konsum veranlassen. Dieser
wird weniger aus Zuwéchsen der persdniichen Einkommen

" teilung der Lage als drei Monate zu-

vor. - Das schelnt eine unmittelbare Reaktion auf. die Wah-" 1

rungsturbulenzen zuU sein. D|e Produzenten von Vorleistun- -

“‘gen an die Grundmetall-, die Eiektroindustrie und an die
‘Bauwirtschaft sowie ven lnvestltlonsgutern erzielten Uber-
- durchschnittlich gute: Ergebnisse, da die Nachfrage s0-

wohl aus dem Inland als auch aus dem’ Ausland rege war

Uber die Warenausfuhr - ilegen seit Jahresbegmn wegen_"

- der Umstellung der Statlstsk nach-dem EU-Beitritt keine ge- .-+
 sicherten Informationen vor - Die deutliche Steigerung der- =
- Erlose ‘aus Warenlieferungen ‘an das. Ausland (I Quartal -
©-1995 + 14% gegenlber dem Vorjahr) 148t jedoch auf eine

unvermindert gute Exportkonjunktur schiieBen,

: Anhaitend riickldufig war hingegen der Ausiénderreisever-
; -kehr wennglelch d|e EinbuBen des 1 Quartals im Vorjah-

' Konjunktm aktuell

Letzter Monat Kon-
junktur-
barameter

Veranderung gegen das

Verjahr in %

Industrieproduktion {Konjunkturreinhe) . Marz + 12 —_
Auftragseingange (ohne Maschinan} nominell

Ausland Marz +103 —

lland Mirz — 21 -
Leading Indicator . Mirz — =
Unselbstiindig Bescnaftigte . Mai + 02 =
Arbeitslosenquele saisonbereinigt in % Mai 64 =
Verbraucherpraise Aprii + 26 +
Umsitze des Einzelhandels real Februar - 02 =

Dauegrhatte Guter Februar + 31 +
Warenexport nominell Marz — +
Warenimport nominell Marz — +

Alle Kenjunkturindikatoren fir Osterreich wurden mit einem neuen Salsonbereini-
gungsveriaihren {baslerend auf einem ARIMA-Modellansaiz) berechnet

) Eine eingehende Analyse der internationalen Kanjunkturlage und -aussichten bieten Busch. G Marterbauer M Wechselkursversch[ebungen und Wirtschafis-

entwicklung in Westeuropa® in diesem Heft
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[nternationale Konjunktur
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Gleitende Dreimonatsdurchschnitte

resvergleich . (Ausldndernéchtigungen ‘—8%, Devisenein- -
nahmen . —6%) 'wegen . der. Kalenderverschiebung der
Osterfeiertage Uberzeichnet sind. DaB im. gleichen Zeit---
raum die- Devisenausgaben um 13% stiegen, spiegelt zum

Teif auch die Verlagerung von Konsumglterkéufen der

Osterreicher ins grenznahe Ausland w;der (,,Elnkaufstou- §

rismus*}.

Der UberschuB in der Lezstungsbllanz schmolz im I Quar— =

tal von 7,7 Mrd. S im Vorjahr auf heuer knapp % Mrd. 5 —

in erster Linie wegen der unglnstigeren Tourismusbilanz,”
aber auch wegen der ersimals zu leistenden Beltrage an -

den EU Hausha]t {netto rund 3 Mrd s).-

Das Wachstum der Beschaﬁ:gung ha‘{ smh tendenzrell ver-
langsamt von rund +26 000 (gegenuber dem Vor;ahr) im -

388
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. 80 -

+ WIFO-Konjunkturtest

Salden aus positiven und negativen Meldungen, saisonbereinigt

2G Produktionserwartunger
ha\ e NN

;40 4

Auftragsbestand Ausland

8 &1 82 83 84 85 86 &7 8% 89 90 91 82 93 ¢4 66 ..

Herbst ‘auf etwa -+8.000.im.Durchschnitt von -April und . -
‘Mai.‘Nun besteht auch im Dnenstle:stungssektor vor allem
im Handel und in der Tounsmuswmschaﬂ ‘kaum noch Be-
‘darf ‘an zusatzlichem Personal..
. stleg von Janner bis Mas (salsonberemlgt nach mternatzo— o

: Der ohnehm zahe Abbau der lnfla’uon ert;tt im Aprti esnen' I
;Iezchten Riickschlag: Die’ Inflationsrate erhohte sich:von "
-2,4% im ‘Mérz auf 2,6%. Ein Tell der Preisvorteile aus-dem.
- EU-Beitritt erreicht die Konsumenten ‘aufgrund von: Iangfrl— e
‘stlgen Vertragen, vorhandenen: Lagerbestanden oder.ge- -
‘ringem: Wettbewerbsdruck ‘erst. mit: Verzogerungen oder:. .
: Uberhaupt ‘nicht.” Zum “Teil: durften. die: Préiseffekte auch -
“durch: ‘Gebihren-. und Mieterhohungen uberkompenswrt_'--]-
werden. Ab Mai: erd die jlingste: Erhohung der:Mineral@l-- .-~
E -steuer dig Inﬂationsrate um voraussschtilch 04 Prozent-'_' s
_-;jpunkte steigen !assen S FIE

f.'-.-Ifid;ﬁfs"t'lfie;ii."ddilk't.iiin sl schwachr

'.Im I Quartal 1995 sank der Endex der Industrleproduktlon
: '-gegenuber dem Vorquartal um "%%; nach deny jungsten al-
~lerdings vorlzufigen Daten hat sich der Riuickgang im Marz ="
wverstirikt. Das Produktlonsergebms ‘des: Vorjahres wurde -
_--demnach im. Februar noch’ (ohne Energleerzeugung) urn
°8,6%, im Mérz jedoch um- nur. 1%, Ubertroffen. Anhaltend .
- kraftig wuchs -die. "Produktion Von Vorleistungen- fur: die -
: Grundmetallverarbentung und fur die Elektro-, Maschinen--
.:'_:'und Fahrzeugmdustne im Konsumgutersektor konnten e~ -

d|g|[ch die Erzeuger langleblger Gebrauchsguter Zuwach- o
se. erznelen S i S

Neue Marktchancen nach dem Abschlufd der Uruguay-
Runde und im beginnenden Aufhoiprozef Ost-Mitteleuropas
verbessern das Geschaftsklima und starken die
Investitionsneigung in der Industrie.

Auch der Auftragsemgang 18Rt seit Jahresbegmn deutltch

" ‘nach. ‘Sowohl die Bestellungen aus dem-Ausfand als auch -
jene -aus dem Inland waren im 1. Quartal 1985 salsonberer- S

nigt mit-etwa —3%% rickisufig. .Das entsprechende Vor-

. jahresniveau Ubertraf dis Aufiragseingénge im Marz. nur.

“noch um. 5%%, der’ Auﬁragsbestand a!lerdlngs noch um ¢
15% {jeﬂer aus dem Ausland um 25%) : o

Monatsberichte 6/95

‘Die - Arbeitslosenquote




Wirtschaftspolitische Eckdaten
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Der Bauboom kfmgt alimahllch aus. Zwar war der Ruck—'-
gang der Baulelstung um 4%% gegenuber dem Vorjahrim
Janner vor:allem durch das hohe Ausgangsniveau im-Vor- -
jahr {mildes Weiter) bedingt; diese statistische Verzerrung .
wurde durch die glnstigere Entwicklung im Februar korri-."

| BaubOOm ﬂautab |

giert. Dennoch beurteilen die Unternehmen die Aussichten
weniger. giinstig als zuletzt, Die SparmafBnahmen der &f-. o
_:del. Der. Absatz von’ Bekleidung und Schuhen ist bereits
'seit Jahren rickldufig. Langlebige Konsumwaren schnitten -

~ zuletzt deutlich besser ab, vor allem Einrichtungsgegen- - .

fentlichen Hand treffen vor allem Infrastrukturprojekte und
in erster Linie den Tiefbau. Im Hochbau kénnen privaie
Auftrage aus lnvestltlonspro;ekien der gewerbllchen Wth-
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Konjunktur in Osterreich

Saisonbereinigt, 1985 = 100
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Gleitende Dreimonatsdurchschnitte

schaft. die-_'Ei_hSchréinkung offentlicher. Auftrdge voréfét 3

noch nicht wettrachen. Die Baubes_ch_'aftigun_g ist (im Vor-
jahr_es_vergleir_;h_) seii Jahresanfang deutlich rlcklaufig. .

Verlaﬂel unﬂf der Konsumnach[lave L
. zugunsten des Impmls :

- Wihrend sich die Ausgaben der bsterreicher fr 'Aus—-._ B

landsreisen und Direktimporte zu Jahresbeginn kraftig er-.
héhten, stagnierte der Umsatz im inldndischen Einzelhan-
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stdnde und sonstige langiebige Giter brachten im Vorjah- -
v der Handelsbilanz um % Mrd. 'S Der Reiseverkehrsiiber- .
- schuB ging jedoch um etwa ein Funfte! auf 20% Mrd S zu-

resvergleich betrdchtliche Umsaizgewinne

Weitere Einbullen im Reiseverkehr

Der inlandische Einzelhandel, insbesondere jener mit Le-
bensmitteln, war auch vom-schwachen Auslandertouris-.
mus betroffen Von Janner bis April blieb die Zah! der Aus-:
landerndchtigungen trotz. der. - heuer besonders guten -

Trotz der heuer besonders guten Schneelage mufite die
Tourismuswirtschaft in der Wintersaison empfindliche
Einbufien hinnehmen.

Schneelage um 4%% unter dem Wert von 1994 Uberdurch~_ L
schnittlich hoch war der Riickgang der Zahl der G&ste aus ' :

gen der Export um 14%, der lmpbrt um 13% und das Defizit

rick. -

~Das Defizit der Transferbllanz erhohte sach gegenliber

“-dem Vorjahr um 3 Mrd. S auf etwa 5% Mrd S Die hier ver- = -
- buchten Beitragszahlungen Osterreichs an die EU betru- -
“gen im |. Quartal 1995 5 Mrd $; im gleichen Zeitraum flos-
".sen .aus der EU knapp 2 Mrd S an Osterreich zuriick Der
- Kapitalverkehr war in den ersten drei Monaten des Jahres .
“insgesamt nahezu ausgeghchen_ Einem Nettoimport an .
‘langfristigem Kapital von 59% Mrd, S stand ein Nettoexport
:an kurzfristigem Kapital von _57_’_%;_Mrd S gegendber

E :Sél__ii_l.ndiirmar'ki._x.‘e.z:_tlzc:li.‘_t_e .f_%_iilit unter 7%

ltalien, Frankreich und Groﬁbratannten Stagnrerende Real- -3 =

einkommen in'den: Herkunﬁséandern — vielfach noch eine -

Folge: der letzten Hezesszon — spxelten hier ebenso eine

Rolle wie die relative Verteuerung eines Urlaubs in Oster-

reich gegeniber anderen Rersezneien Eine Ausnahme von

der sehr schwachen Entw;cklung bildet der Stadtetouris--
mus in Wien, wo die Zahl der- Auslandernichtigungen von:-

._.!énner bis April um 7% _h'o'_l'_te_r_.war ats 1994

ausgeghchen

Von Janner bié Marz"iggs ‘schioB die Léis;tungsbﬂanz mit
einem knappen UberschuB von-% Mrd.’S ‘Im Vorjaht-hatte . -
das: Aktivum noch fast ‘8'Mrd, S betragen Die Passwie~_-'

rickzufihren Gemessen: an’den Zahlungsstrémen stie-
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“In den europiischen Hartwahrungsiéndern blieb der Zins-: .
““trend bis. zuletzt fallend Fortschritte- in- der Inflationsbe-~ -
- Kémpfung, der effektive Wertgewmn der Wéhrungen und -
sdie stablistatsorlentler’te Ausrichtung der Wirtschaftspolitik © .
'Qtrageﬂ dazu bei Im Emklang mit entsprechenden Schritten. -
-der.‘Deutschen Bundesbank ‘und- anderer europiischer

Notenbanken -senkte die Oesterrelchlsche Nationalbank

~oam 30. Mérz 1995 den Diskontsatz-von 4%5% aut 4% und
" den Lombardsatz von 5%% aGf 5%%: Gieichzeitig wurde der "
" Zinssatz fur Offenmarktgeschafte (Gomex) auf 4,45% zu- .
L ruckgenommen in .der: Folge gaben -die Marktzinssétze . .
~-‘_"_-:_watter nach So fislen ~— erstmals ‘seit ‘dem [l Quartal .-~
21994 — der. Taggeldsatz unter 5% und dle Sekundagrmarkt-.

: :rendlte fur Bundesanleihen unter:7%: Ein geringes Zinsdif:. .. .
'-'.ferentlal gegentiber Deutschland zugunsten ‘Osterreichs:
.-hlelten sowohl die kurzfrlstsgen als auch die Iangfnstlgen 3y

: Zlnssatze
TUNG War nur zum germgen ‘Teil auf den Warenhandel Zu-"-

Abgeschiossen am 8 Juni 1995 :
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Recovery in Sprlng with
Weaker Momentum

]usted annuatazed)

ven before financial and for-
. eign exchange markets were
_ hit- by. renewed turbulence‘_
i'ast'Ma_rch_ the_ international ‘busi--
"* ness cytle upturn' fost’ momentum;’
.- Demand ‘and output growth in the-.
U 'S slowed from a (seasonatly ad- .
rate’ of . “over

Industrial production and retail sales
have come down from their high level
at the beginning of the year.
Employment and consumer prices
have also developed less favorably in
recent months. The international
framework conditions predominantly
suggest the upswing will continue in
Western Europe though judgments on
the outiook have turned more
cautious.

itors was 4 percent lower from Janu-
ary to April than a year ago The
strong rise, at the same time, of
expenditure by Austrians abroad
partly reflects the efiects of ,shop-
ping tourism® to exploit price advan-
tages related to the exchange rate
shifts

B percent in the last: quarter 1994 to.:'_'
2% percent in: the first three months™: o

51995, mamly as a resuit of - endogenous cyclloal factors'i;
and the upward drlft i mterest rates: over the last year.
".“Flnanclai markets reacted posrclvely ‘to: the coo!mg of--~_--
-:actNity as |t dlSSlpated concerns over a rekrndlmg of m—:_-

-“?dence

_'In Austrla mdustr;al orders and output both weakenedf
-somewhat between January and March whrle still postmgﬁ': =
"'_'year-to-year gams Suppliers of semi- manufactures espe=

- “cially of inputs to the basrc metals; the electromcs and the'

.'--_-constructlon industry, as well: as producers of investment '.:
goods: fared better than the sector average, benefltmg :

o from lively dormestic and forelgn demand No detailed and

_.: ‘refiable inférmation on merchandise exports {nor |mports}'
is available since the’ begmmng of the year, due to chang--_
S es in the statrstical recording system fottowmg access;on_-

to the EU- However, the rise of 14 perceﬂt in receipts from

- shlpment of goods abroad suggests contlnued buoyancy_

of exports

'Revenues from forelgn tounsm however contlnued thelr:.
" decline In spite of exceptlonally good snow conditions:
tast wmter the number of overmght stays by tore:gn v;s—_

: ' s 391
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__ln Western Europe also recovery may have shrtted mto‘t T T
- lower géar which’ shouid however -add to 'its 'sustainabil- - May S
ity it was only with the abrupt falt: of the dollar and: the"
-ﬁaccompanymg shake-ups wath:n the European Monetaryf
:':'System (EMS) that - the. prevamng optlmlsm concernmg--;_-

: ‘the busmess outlook faded; ParhcuEarIy the hard -currency. - :
'_f--countnes saw. their. external competrteveness and thus_“
“-"exports as the dnvrng force of the- upswmg, once agairi

- endangered. From then on, the. rathe k: Is from =
: g r weak signals from . -through: _of_pnce cuts related to EU membership is gener-

the US and Japan: were mter reted wa’eh ies onf- LY _ o .
‘p : p e S oot -ally slow: - The latest rise in the mineral oil tax will push

The rise in employment has siowed

"'from about 26 OOO persons (year-on-year) last fall to 8,000
on average in Apr|l and May. Demand for labor is now vir-

tually- saturated even in the service branches like retail

“trade: or_hote!_s a_nd restaurants Bans on hiring are taking
effect in parts of the public sector, Unemployment has

risen slightly fo a seasonally adjusted rate of 4 6 percent in

"."The graduai deceleraﬂon of inflation suffered a setback i
-:Aprti when ‘the- consumer price index rose at an annual

26percent rate (compared with 24 percent in February

and: March) There are indications that exchange rate-in-

duced pnce advantages are being diverted into higher
mark—ups by ‘suppliers and traders, just as the pass-

headhne lnflatioz‘r up by 0 4 percentage points as from May
1995 S

Current economic indicators

Last available month  Treno

Percentage change
per year

Industrial production March 4+ 12 —
New orders in manufacturing (excluding machinery}

Export . March +10%3 —

Bomestic March — 21 —
WIFO Leading Indicator March —_ =
Employees May + C2 =
Unemployment rate (seasonally adjusted} U May G4 =
Consumer prices Agpril + 26 +
Retail sales {volume} February — Q2 =

Durabie goods February + 31 +
Exports March - +
impeorts March — +




