Konjunkturschwiche zeichnet
deutlicher ab

S1¢)

rstmals in diesem Jahr san-
ken im September sowohl
. dder Indikator des Warenex-
ports als auch jener der Industrie-
produktion unter das Vorjahresni-
veau. Wiewoh{ sich darin jeweils
auch ein Kalendereffekt spiegelt,
markiert dies den seit Monaten ab-

Export und Industrieproduktion, die
bisherigen Wachstumstrager, haben
zuletzt nachgelassen, wie von den
Frithindikatoren angekiindigt. Ob die
zaghafie Belebung der
Auslandsauftrage — parallel zu
Deutschland — bereits eine Wende
signalisiert, ist vorerst ungewif3. Der
Rickgang der Beschaftigung hat sich
im Herbst verstarkt, der Preisauftrieb
verlangsamt.

. teilweise dazu bei

gréBerer Teil der Nachfrage — Uber
Urlaubsreisen und Warenkdufe —
ins Ausland ab. Die Tourismus-
wirtschaft erlitt im August und
September #hnlich hohe EinbuBien
wie zu Saisonbeginn; das frihe
Ende des Hochsommerwetters trug
Dennoch hat

sehbaren Konjunkturrlickgang Die
Auslandsnachfrage hat vor allem in
Westeuropa an Schwung verloren, und mit der erwarteten
Verzogerung von stwa einem halben Jahr werden die

Wechselkursverschiebungen vom Frithjahr zur Belastung

fir den Export.

Die Fruhindikatoren der Konjunktur lieBen diese Entwick-
lung erkennen Der Aufiragseingang der Industrie war sait
den ersten Monaten des Jahres riickldufig, wenig spéter
tribte sich laut Unternehmensbefragungen das Ge-
schiftsklima ein Eine Umkehr der negativen Tendenz ist
vorerst nicht abzusehen; der WIFO-Konjunkturtest von
Ende Oktober brachie neuerlich ungtinstigere Ergebnisse
als drei Monate zuvor Allerdings liefen die Auftrags-
eingénge in der Industrie — sowohl aus dem Ausland als
auch aus dem Iland — im Sommer eine Besserung
erkennen Eine #hnliche Aufwiristendenz, wenn auch
zogernd, zeigen die Auslandsbestellungen in Deutsch—
fand

Der europdischen Kanjunktur fehlen seit einiger Zeit vor
allem die Impulss von der Nachfrage der privaten Haus-
halte, in den Hartwidhrungsidndern auch vom Export Um
tberhohte Budgetdefizite abzubauen, ist die Fiskalpolitik
fast Uberall resirikiiv eingestellt Als Uberraschend robust
erweist sich vor diesem Hintergrund die Investitionstatig-
keit der Unternehmen. Modernisierung, die Eroberung
neuer Mirkte und die Lukrierung von Rationalisierungs-
vorteilen sind die wichtigste Triebfeder fur die Erneuerung
des Kapitalstocks, vielfach gute Ertrége und sinkende Zin-
sen bieten glinstige Rahmenbedingungen’)

Auch in Osterreich hat die private Inlandsnachfrage heuer
weniger Schwung als im Vorjahr Zwar gleichen die Haus-
halte niedrigere Einkommenszuwiéchse durch eine ge-
ringere Spartatigkeit aus, doch flieBt andererseits ein

- sich die Passivierung der Lei-
stungsbllanz nach der Jahresmitte

_deutlich abgeschwacht

Soweit erkennbar, ist auch in Osterrezch die private Inve-
stitionstatigkeit kraftiger, als es das geddmpfte Geschifts-
klima vermuten lieBe. Die jahrelange Hochkonjunkiur in
der Bauwirtschaft ist nunmehr aber zu Ende gegangen

“Vor allem die von &ffentlichen Auftrdgen abhingigen Bau-

sparten miissen mit siner langeren Phase der Unterausla-
stung rechnen

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt versch%echterte sigh im

" Herbst markant Im November lag die Beschaftigung um

17 000 Parsonen bzw 0,6% unter dem Vorjahresstand
Trotz der anhaltenden Verkieinerung des Arbeitskriftepo-
tentials Uber Frihpensionen stieg die Arbeitslosigkeit zu-
letzt gegeniiber dem Vorjahr um rund 13 000. Der Preis-

‘auftrieb taBt weiter nach. Erstmals seit fangem blieb im

Oktober die Inflationsrate knapp unter 2%. Die hghere
Preisstabilitit ist jedoch vorerst hauptsdchlich der Verbilli-

Konjunktur aktuell

Letzter Monat Konfunhtur-
barsmeter
Veranderung gegen
das Vorjahr in %
Industrieproduktion {Kenjunkturreihe} Sepiember +12 —
Auftragseingange {ohne Maschinen) nomineli
Ausland September —41
Inland . September  —28
Unselbstindig Beschiftigte Novemnber —08
Arbeitslosenquote saisonbereinigt in"a November 47
Verbraucherpreise Oktober +19

September 20
Septamber —58
Septemnber —22
September +20

Umsitze des Einzelhandels real
Dauerhafte Guter
Warenzahlungen Eingange nominell
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Warenzahiungen Ausginge nominell

'} Zu Lage und Aussichten der internationalen Konjunktur sishe Busch G MiRiges Wachstum bej hoher Preisstabilitit Internationale Kenjunkturiendenzen und

-perspektiven” in diesem Heft
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gung von Nahrungsmitteln — auigrund von Saisoneinftis-
sen und in der Folge des EU-Beitrifis — zu danken

Wachstum der Industrieprodukiion
schwicht sieh ab

Nach bisher krdftigen Zuwachsen fiel der Index der Indu-
strieproduktion {ohne Energiesrzeugung) im Sepiember
1995 laut vorldufigen Meldungen erstmals unter das Vor-
jahresniveau Hiefir war in erster Linie die heuer geringere
Zahl der Arbeitstage verantworilich, doch blieb auch die
um diesen Effekt bereinigte Verdnderung im Jahresab-
stand mit + 3% deutlich unter den bisherigen Monatser-
gebnissen (Janner bis August + 8%}, Der saisonbereinigte
Konjunkturindikator war im Durchschnitt von August und
September gegentber den zwei Monaten zuvor riickldufig,
im Vergleich der letzten zwei Quartale ergab sich noch ein
Zuwachs von %%

Der jungsie Abschwung konzentrierte sich auf Vorieistun-
gen — eine Stiitze des bisher krdftigen Produktions-
wachstums — und betraf dort fast alte wichtigen Waren-
gruppen. Lieferungen an die Eisen- und Metallerzeugung
waren ebenso betroffen wie jene an die Maschinen- und
Elektroindustrie oder an die Bauwirtschaft. Nur agrarische
Vorleistungen (an die Nahrungs- und GenuBmittelindu-
strie) wurden vermenhrt gefertigt Ruckldufig war zuletzt
auch die Produktion langlebiger Gebrauchsgiter, jene von
kurzlebigen Waren weist schon seit Jahresbeginn ab-
wirts. Die Erzeugung von Maschinen und Ausristungsgi-
tern, insbesondere von Fahrzeugteilen blieb dagegen von
Schwéchetendanzen unberuhrt

Die Auftragslage hat sich zuletzt feicht gebessert Zwar
waren die Bestellungen aus dem Ausland wie auch jene
aus Osterreich (ohne die stark schwankenden Zahlen der
Maschinenindusirie} im Sepiember neuerlich geringer als
im Vorjahr, und der Bestand an unerledigten Auftrdgen
liegt nur noch knapp Uber dem Wert vom Herbst 1584 Al-
lerdings zeigt der saisonbereinigte Auftragseingang im
i Quartal eine Umkehr der bisher fallenden Tendenz

Auliragsriickgang in der Bauwirtschalt

Erstrnals seit sieben Jahren gerét die Baukenjunktur in
eine markante Schwachephase Schon zu Jahresbeginn
1895 ging die Bauleistung zurlck, die Wertschdpfung blieb

Die jahrelange Hochkonjunktur in der Bauwirtschaft ist zu
Ende gegangen. Yor allem von dffentlichen Auftragen
abhangige Sparten wie der Tiefbau milssen mit einer

langeren Phase der Unierauslastung rechnen.

real um 1% unter dem Vorjahresniveau. Dieser Rilickstand
war aber vorwiegend witterungsbedingt und konnte im
Frihjahr {1 Quartal +,6%) wettgemacht werden. In der
zweiten Jahreshilfte kdnnte dank der noch regen Wohn-
bautgtigkeit ein geringes Wachstum erzielt werden, im
Tiefbau wird jedoch weniger produziert als ein Jahr zu-
vor.
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Gieitende Dreimonatsdurchschnitie

Auch - die ‘Fruhindikatoren. wigsen deutlich abwérts. So '
sank der. Auftragsbestand gegen Jahresmitte erstmals in "
den neunziger Jahren {—3%% gegenuber dem Il Quartal . .
1994) 'Die.in den n#chsten Jahren notwendigen Budget- = °

sparmaBnahmen lassen s_o'woh_l'éine Klrzung dffentlicher
Auftriage fiir Infrastrukturprojekte als auch eine Einschran-
kung der Wahnbaufdrderung erwarten. Im WIFO-Konjunk-

turtest von Ende Oktober beurteilten die Unternehmen ihre :

Geschéaftsaussichten Uberwiegend: pessimistisch. Sie ha-
ben daher  frithzeitig .begonnen, .ihren Personalstand zu -
verringern: Seit Anfang 1995 sind sowohl im Hochbau als -
auch im Tiefbau weniger Personen beschéftigt als im Vor-
jahr. o e
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WIFO-Konjunkturtest

Salden aus positiven und negativen Meldungen, saisonbercinigt
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Aufgruﬂd elner Umstellung der Stai;stlk kann die Entw:ck— G
iung des AuBenhandels seit Jahresbeglnn bekanntllch Aaur-
sehr eingeschrankt beurtsilt werden. Die ZahEungsemgan- S
ge fur Warenlzeferungen (,,Export) waren in. den ersten'_.:f.
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Export noch deulhch uber dem

Vor;dhreenzvcau SR

neun Monaten 1995 nommell um 11'%% hoher als lrn Vor-..'-'.?
jahr - In. letzter. Zeit hat die Zuwachsrate tendenziell ‘abge- "
nommen; fiir den Monat September ergab sich heuer erst-'-"_
mais.e]n_Ruckgang um. 2%%. Darin diirfte sich bereits das |
hohe-Ausgangsniveau im Vorjahr s'piegé'lri als vor dem-""
EU-Beitritt Auslieferungen aus Zoilagern in den fre|en Wa- -
renverkehr vorgezogen wurden. Dennoch’ kann;’ ange-
sichts des nachlassenden Markiwachstums in Wes_te_u_ro-'_

Wirtschaftspolitische Eckdaten

: Safsonbercimigt

Unselbstindig Beschiftigte
3080 -

3070 +
3080 .

3050 4

3040 + : {

Arbeitslosenguote
70

68 4+
66 |
644,

82 4

60 + 1 i

Inflationsrate

Ohne

e Saisonwaren

. Insgesamt
15+ t t {

Effektiver Wechselkurs real (unbereinigt)

pa ‘und der: allmahlich stdrker werdenden Belastung aus.

dem hoheren effektiven Schillingkurs, angenommen wer-
den, daB auch die Konjunkturdynamlk der Ausfuhr schwa— L

cher geworden nst

lnsgesamt entw;ckelte Slch Osterrelchs Export heuer den—
noch uberraschend guns'ug integratlonseffekie in der EU '_
durften - hiezu ebenso beigetragen ‘haben wie der. Wirt-+
schaftsaufschwung in_einigen .&stlichen: Nachbarstaaten o
Auch war . die internationale .Nachfrage im Ubergang von: -
der:Lager- zur Investitlonskonjunktur vornehmlich auf jene -
Warengruppen gerichtet m ‘denen osterrelchrsche Anble—:; 5

ter wettbewerbsstark smd

Embuﬁen im lourlsmlls auch zu Ende
def SommelsalsOB '

Im September blteb cile Zahl der Gastenachtlgungen in
Osterreichs - Beherbergungsbetneben um 7% unter. dem .

Vorjahreswert; der Ruckgang entsprach jenem der zwea_-.'_-.' _
Monate -zuvor. ‘Flr: das zuletzt besonders. deutllche Aus-
bleiben inidndischer: Gaste mag der frithe Herbstbeginn -
maBgebend gewesen sein, ‘Der Ruckgang der Auslands- |
nachfrage war nach wie vor weltgehend eine Folge der 1e- "

lativen Verteuerung Osterrezchs als Uriaubsland gegen-

tber anderen Reisezielen.’ Dementsprechend waren. die .-
EinbuBen auf dem Markt der Weichwiahrungsliander. GroB-_--
brttanmen und Ita[ien am groBten {]eWBEES fast eln Funftel)
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Langfristiger Zinssatz {unbereinigt)
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Seeraus Deutschland ‘war heuer van Juil bis September um et— o
‘wa 8'/&% germger ais im Vorjahr : '

Elnaelhandel profltlert nur: tellwelse el
_von hohcrer Konsumnachfrage

Im 1: :Haibja'hr "1995 gaben die Osterreicher keaf um knapp Lo
2%% mehr fur Konsumguter-aus als im Vorjahr, die Nach- -~

“frage nach langlebigen Waren stieg noch etwas ‘stdrker. '
'Gielchzeltlg stagnierte jedoch der Umsatz im Elnzefhandei R
weil sich einerseits die Nachfrage zu den Dienstleistungen
Ver_iagerte andererseits -ein erndhter Teil der Warenkiufe -




im Ausiand erfolgte. Anreiz hiefir boten sowohl Wechsel-
kursverdnderungen als auch bessere Einkaufsmdglichkei-
ten im Ausland nach dem EU-Beitritt

Saisonbereinigt stagniert der gesamie Einzelhandelsum-
satz seit Jahresanfang; dazu trigt auch der schwache
Ausldnderreiseverkehr bei Die Nachfrage nach dauerhaf-
ten Gutern hat jedoch leicht steigende Tendenz

Die verfligbaren Haushaltseinkommen stiegen heuer reat
schwicher als im Vorjahr {Steuerantlasiung 1994) Wie er-
wartet reagierten die Konsumenten darauf mit einer elwas
geringeren Ersparnisbildung zugunsten hdherer Ver-
brauchsausgaben

Passivierungstendenz der
Leistungsbilanz verlangsamt

Von Janner bis September 1895 schloB die Leistungsbi-
ianz mit einem Defizit von 30% Mrd S, mehr als doppelt so
viel wie im Vorjahr. Vor der kumulierten Verschlechterung
um rund 17 Mrd S entfielen auf das | und 1. Quartal je-
weils etwa 7% Mrd S, auf das I Quartal nur etwas mehr
als 2 Mrd S Dies bestérkt die Vermutung, dafl fiir die un-
glinstige Entwicklung auch Sondereffekte im Zusammen-
hang mit dem EU-Beitrittstermin eine Rolle gespielt haben

Das Defizit im Saldo der Warenzahiungen {,Handelsbi-
lanz®) entsprach bis September mit 57% Mrd. S etwa dem
Wert des Vorjahres Im Reiseverkehr schrumpfte der be-
reits 1994 eingeengte UberschuB neuerlich um fast in
Drittel auf 27% Mrd. 8. MaBgebend dafiir waren weniger
die niedrigeren Ausgaben ausldndischer Giste in Oster-
reich als die hoheren Ausgaben der Osterreicher im Aus-
land (3 Mrd S gegenlber 8 Mrd. 8)

Die Transferbilanz verschlechterte sich um knapp
3%k Mrd § Den erstmals zu leistenden Beitrigen Oster-
reichs zum EU-Haushalt von {bis September) 11 Mrd S
standen Ruckfilisse von § Mrd. S gegeniiber.

In der Kapitalhilanz ergab sich heuer sowohl im langfristi-
gen als auch im kurziristigen Verkehr sine markante Sal-
dendrehung. Aus langfristigen Transaktionen flossen Mit-
tel von netto 56 Mrd S zu, aus kurzfristigen 18 Mrd 8 ab.

Sprunghalter Anstieg der
Arbeitslosigkeit im Novembt‘l

Seit dem Frithjahr verschlechtert sich die Lage auf dem
Arbeitsmarkt. Die Nachfrage nach Arbeitskraffen ist sai-
sonbereinigt ruckliufig, seit dem Spitsommer liegt die

Im Herbst fiel die Beschaftigung deutlich unter das
Vorjahresniveau. Trotz unvermindert starken Andrangs zur
Friihpension stieg auch die Arbeitslosigkeit markant.

Beschaftigung auch unter dem Vorjahresniveau Zuletzt
erhihte sich der Rickgang markani: von —3.000 (ohne
Prasenzdiener und Karenzurlauberinnen) im Oktober auf
—17 100 im November. Parallel dazu nahm die registrierte
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Konjunktur in Osterreich
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Gleitende Dreimonatsdurchschnitte

ArbeltSIOSngelt sprunghaft U (Oktober +3 300 Novem-'_}:: :--;j -
ber. +13,100, +6%). Gleichzeitig 148t der. ‘unvermindert
starke Andrang zur FruhpenSton das Arbeltskrafteangebotj_ SR
welter sinken. Die Quote der reglstnerten Arbeﬁslosngke;t -
stieg im November ‘saisonbereinigt auf 6,7%, die nach'in= "
ternatlonal vergtelchbaren Krltenen berechnete Quote Ver-

harrte bei 4?% T

Anders a[s dte Beschaﬁigung von iniandern stelgt die Zaht.: :
ausiandlscher ‘Arbeitskréfte. im Vor;ahresvergiench ‘nach
wie vor, wiewohl -auch hler dle Nachfrage im Verlauf des'

Jahres nachgelassen hat B

InﬂatIOHSIaie "li'_liiéi"-"_z_% . ges_'_u_n'_ke'_l_"l T

Er's't._nﬁa[s' seit '.'fés_f.'éi_t‘ab'éri_ Jahren sank .”_di:é._' J'ah_résSt_e'igé_'- S -
rungsrate der Verbraucherpreise im Oktober 1995 knapp -
unter die 2%-Marke. In. erster-Linie trugen hiezu billigere ©

Nahrungsmlt{el bet der Effekt des. EU Beatntts wurde Zu- -
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letzt auch durch Saisoneinfilisse verstarkt (der Verbrau-
cherpreisindex ohne Saisonwaren war im Okteber wie im
September um 2,1% hoher als im Vorjahr) Auch Industrie-
waren verteuerten sich zuletzt gegenubar dem Vorjahr
kaum mehr — eine Folge abflauender Nachfrage sowie
verschirften Wettbewerbsdrucks. Wenig nachgelassen
hat bisher der Auftrieb der Dienstleistungspreise, der An-
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stieg der Wohnungskosten scheint sich weiter zu be-
schleunigen (Cktober +8,1%) Die ebenfalls deutliche
Verteuerung von Energie ist in erster Linie auf die jlingste
Anhebung der Mineralélsteuer im vergangenen Mai zu-
riuckzufuhren

Abgeschlossen am 7 Dezember 1985
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Cyclical Weakness
More Marke

Exports and industrial production,
which have so far provided major
stimulus to economic growth, have

Yor the first time in 1995, the
indicators of both exports
and industrial output. fell
below the . year-earlier level in
September While also mirroring a
calendar effect, it clearly marks
the expected slowdown in busi-
ness activity. External demand
has sltackened particularly. in
western Europe, and with the
usual time [ag the exchange rate shifts of last spring
are restraining export growth

Leading indicators have for some time presaged these
developments ndustrial crders have been on a falling
trend since the early months of 1995, shortly afterwards
business confidence siarted weakening A turnaround
is not visible for the moment; the latest WIFO business
survey of end-October showed again less favorable re-
sults than three months earlier. However, the inflow of
‘orders in ' manufacturing industry-— both domestic and
from abroad — has recently suggested some improve-

ment A similar upturn, if only tentative, can be ob-

served for the same indicator-in Germany,

For some time now, western European economies have
been lacking stimulus mainly from private household
demand; in the hard-currency countries also from ex-
ports. Fiscal policy has moved to a restrictive stance in
nearly all countries, in order to reduce excessive bu-
dget deficits. Against this backdrop, business invest-
ment proves surprisingly robust Modernization, the
conquest of new markets and the need to boost profit-
ability provide major incentives for higher capital
spending, the earnings situation and low interest rates
offer faverable framework conditions.

In Austria, too, private domestic demand has lost mo-
mentum in 1995 While households partly offset the
smaller disposable income gains by higher saving, an
increasing part of expenditure is leaking into imports
via travel or goods purchases. The Austrian tourism in-
dustry suffered losses of similar magnitude in August

740

slackened over recent months as
announced by leading indicators.
Whether the tentative upturn of
fareign orders in manufacturing —
echoing similar developments in
Germany — is an early sign of a
turnaround, remains to be seen, The
decline in employment gained
momentum in fall, while consumer
price inflation abated.

and September as in the early part
of the summer season, partly
caused by adverse weather condi-
tions. Nevertheless, the trend to-
wards higher deficit in the current
external account has abated since
mid-year.

As far as can be judged from the
scarce evidence, privaie invest-
ment, like in other countries, is more buoyant than the
weak business climate would suggest However, the
boom in the construction indusiry of the last seven
years has now come to an end. Capacities in civil engi-
neering, in particular, are likely to be underutilized for a
longer period, due fo cuts in public infrastructure
spending.

The labor market detericrated markedly in fali In No-
vember, employment feli by 17,000 persons or 0.6 per-
cent year-on-year In spite of the continuing decline in
labor supply due to a ,wave” of early retirement, unem-
ployment increased by 13,000 over the level a year ago.
Consumer price inflation has further abated For the
first time in nearly seven years, the rate of inflation fell
below the 2percent mark in October This positive
trend is mainly due, apart from seasonal factors, to
tower food prices as a consequence of EU member-
ship.

Current cconomic indicators

Last available month  Trend
Percentage change

per year

Industrial production September  +12 —
New orders in manufacturing (excluding machinery)

Export September  —41 +

Domestic September —28 +
Employees November —08 -
Unermployment rate {seasonally adjusied} (%} November 47 +
Consumer prices October +18 —
Retail sales {(volume) September  —20 =

Durable goods September  —58 =
Merchandise payments credit September  —22 —

}

Merchandise payments debit September  +20

Monatsberichie 127935




