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Die Wirtschaftslage in Osterreich: Der
Konjunkturaufschwung laBt auf sich warten

Ebenso wie in den anderen Industrieldndern ist
auch in Osterreich in den ersten Monaten dieses
Jahres eine Konjunkturpause eingetreten. Die er-
warteten konjunkturstimulierenden Effekte der
Erdélpreissenkung sind bisher ausgeblieben Vor-
erst hat die Senkung der Energiepreise das in-
landspreisniveau stark gedampft, die Leistungsbi-
lanz entlastet und die reale Kaufkraft der Konsu-
menten und Unternehmer flhlbar gestérkt Auch
das Zinsniveau hat weiter sinkende Tendenz
Trotzdem ist die Konsum- und Investitionsnach-
frage gegenwirtig sehr schleppend. Die Konsu-
menten warten angesichts sinkender Inflationsra-
ten offenbar mit ihren Kaufentscheidungen noch
ab, die Investoren sind vor allem durch den deut-
lich spurbaren Nachfrageausfall der erddlproduzie-
renden Lander verunsichert.

Die dsterreichische Industrie produzierte im April
um 3% mehr ais im Vorjahr Konjunkturefl gesehen
bedeutet dies eine Stabilisierung der bisherigen
leichten Aufwartsentwickiung. Hauptstltze der In-
dustriekonjunktur waren fanglebige Konsumguter
und fertige Investitionsguter Entsprechend dem
Konjunkturmuster der Nachfrage war die Entwick-
lung der Auftragseingédnge aus dem Inland besser
als jene aus dem Ausland Der WIFQ Leading Indi-
cator zeigte im April erstmals seit einem halben
Jahr wieder nach oben. Die Bauwirtschaft produ-
zierte im 1. Quartal real um 44% mehr als im (witte-
rungsbedingt gedrickten) Vorjahresguartal Sai-
sanbereinigt lag die Bauproduktion unter dem Ni-
veau des Vorquartals. Dennoch signalisieren
einige Indikatoren eine baldige Konjunkturerho-
lung (niedrigere Zinsen, geringere Energiekosten,
optimistischere Erwartungen laut Konjunktur-
test).

Die dsterreichischen Exporte konnten sich im
April (+3%% gegeniiber dem Vorjahr) von ihrem
Tief im | Quartal zundchst etwas erholen. Im Mai
folgte allerdings neuerlich ein schwerer RUck-
schlag {—14%, arbeitstagig bereinigt —7%).

Obwohl die Konsumenten auf die Verbesserung
der realen Kaufkraft eher abwartend reagieren,
zgichnet sich eine alimahliche Belebung des priva-
ten Konsums ab. Im I Quartal stieg zwar die pri-

vate Konsumnachfrage real um nur 1,7%. Dennoch
gibt es viele Anzeichen dafir, daB die Konsumkon-
junktur bereits in Gang gekommen ist: Das Kon-
sumklima hat sich (laut IFES-Befragungen) in den
letzten Monaten stetig gebessert. Die Nachfrage
nach dauerhaften Konsumgltern ist lebhafter als
jene nach nicht-dauerhaften Die verldufigen Um-
satzmeldungen lassen fur April eine Verlangsa-
mung erwarten, die von einer Belebung im Mai ab-
geldst werden diirfte.

Die Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt war im
Frahjahr durch eine beschleunigte Zunahme des
Arbeitskrifteangebotes gekennzeichnet Diese
Entwicklung dirfte vor allem der rapiden Zunahme
der Frauenerwerbsquote zuzuschreiben sein. An-
gesichts des auBergewdhnlich starken Angebots-
zuwachses reichte selbst die starke Beschéfti-
gungszunahme (4 0,8% im Juni) nicht, die Arbeits-
losigkeit zu verringern Die Arbeitslosenrate er-
reichte Ende Juni saisonbereinigt den Wert von
5,4%, um 0.4 Prozentpunkte mehr als im Vorjahr,
Die Zahl der Arbeitslosen nahm bis zuletzt {Juni
+ 10 800) im Vorjahresvergleich zu Das Angebot
an offenen Stellen, das sich bis April stark zurlck-
gebildet hatte, hat seither wieder im Vorjahresver-
gleich stetig zugenommen.

Die Inflationsrate hat sich nun auch in Osterreich
rasch verringert. Infolge des Preissturzes bei Mi-
neraldlerzeugnissen und beginstigt durch die er-
heblich niedrigeren Saisonwarenpreise beschieu-
nigte sich der Preisruckgang auf der GroBhandels-
ghene im Vorjahresvergleich von 1,6% im Janner
auf 5,2% im Mai Auch auf der Verbraucherpreis-
ebene macht die Preisstabilisierung Fortschritte
Die Inflationsrate ging von 2,8% zu Jahresbeginn
auf 1,6% im Mai zurlick

Die Leistungsbilanz entwickelte sich weiterhin
ginstig Im ersten Jahresdrittel war der Uber-
schuBl um fast 2 Mrd. 8 hdher als im gleichen Zeit-
raum des {durch Sonderefiekie Uberzeichneten)
Vorjahres. Wahrend sich in den ersten vier Mona-
ten das Defizit in der Handelshilanz im Vorjahres-
vergleich um rund 5 Mrd S verminderte, ging der
Reiseverkehrsuberschul um 1 Mrd. S zuruck.
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Wichtige Konjunkturindikatoren
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internationale Konjunkturpause

Die Halbierung des Erddlpreises im letzten haiben
Jahr hat noch zu keinen nennenswerten Wachstums-
impulsen in den Industriestaaten gefUhrt. Vorerst sind
vor allem die Inflationsraten deutlich gesunken (im
April auf eine Jahresrate von 2,6% in der OECD insge-
samt, 4,2% in OECD-Europa). DaB die positiven Ef-
fekte der Erddlpreissenkung das Wirtschaftswachs-
tum noch nicht stimuliert haben, hat mehrere
Grinde: Einmal durfte die Konsumnachfrage langsa-
mer als angenommen auf die Verbesserung der Real-
einkommen der privaten Haushalte reagieren; d h es
wird gegenwartig mehr gespart. Angesichts sinken-
der Preiserwartungen sind (trotz Realeinkommenszu-
wichsen) Kaufaufschibe ein rationales Verhalten.
Weiters ist die Investitionstétigkeit trotz ricklaufiger
Zinsen und der infolge der massiven erddlpreisbe-
dingten Verbesserung der Terms of Trade glnstige-
ren Ertragslage noch eher schwach. Daflir durften die
unsicheren Absatzerwartungen im Exportgeschaft
maBgebend sein (einerseits wegen der Imporidrosse-
lungen in den erddl- und rohwarenexportierenden
Landern, andererseits — in Europa und Japan — we-
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gen der Verschlechterung der Wettbewerbsfahigkeit
infolge der starken Dollarabwertung)

Das Wirtschaftswachstum im | Quartal 1986 flel in
den meisten Industrieldandern enttduschend masig
aus In den USA wurde das Wachstum des realen
BNP sogar von 3,7% auf 2,9% revidiert Dabei war die
kraftige Lageraufstockung der wichtigste Wachs-
tumnsfaktor Trotz anhaltender Dollarabwertung hat
sich das Defizit im US-AuBenhandel im April und be-
sonders im Mai wieder kréftig ernéht (teilweise auf-
grund von Sondereffekten: kréftige Steigerung der
Erddlimporte, EinfuhriberschuB im Agrarhandel),
nachdem es im | Quartal etwas geringer gewesen
war als im IV Quartal 1985. Nach vorlaufigen Schat-
zungen fir das II Quartal ist mit einer weiteren Abfla-
chung der Konjunktur (d h mit einem realen Wachs-
tum des BNP von 1%) zu rechnen. im Mai ist die
industrieproduktion, nach einem leichten Anstieg im
April, saisonbereinigt gegeniber dem Vormonat wie-
der gesunken (im Vorjahresvergleich stagnierte sie).
Auch die Investitionstatigkeit war insgesamt recht
schwach (so kam es zu Einschrinkungen im Erdél-
sektor), die Hausbauinvestitionen sind im Mai sogar
gesunken Der Leading Indicator wies im Mai mit
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Produktion und Auttragseingiinge
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+0,2% wieder einen etwas schwicheren Zuwachs
auf als im Aprit (+1,3%). Uber die zukiinftige Geldpo-
litik {mogiiche weitere Senkung des Diskontsatzes)
herrscht gegenwartig im Federal Reserve Board Un-
einigkeit

Die Konjunktur in Japan bekommt die starke Yen-
Aufwertung deutlich zu spiren. Im | Quartal ist das
reale BNP erstmals seit elf Jahren (zuletzt in der Re-
zession 1975) gegeniber dem Vorquartal gesunken.
Im Vorjahresvergleich sank das reale BNP um 2,1%
(nach +5,8% im IV Quartal 1985) Hauptgrund fir
den Wachstumseinbruch ist die wechselkursbedingte
Abnahme der realen Exporte Allerdings lenken die
Japaner ihre Exporte nunmehr von den USA auf
Europa um Aber auch die Inlandsnachfrage entwik-
kelt sich nur sehr schieppend. Die Industrieproduk-
tion ist zwar im Mai saisonbereinigt leicht gestiegen
(nach einer Stagnation im April}, im Vorjahresver-
gleich sank sie aber um 1,8% (April —0,4%)

Die europaische Kenjunktur ist ebenfalls ins Stocken
geraten. Laut Umfragen der EG-Kommission bleiben
die konjunkturstimulierenden Effekte des Erdd&lpreis-
riickgangs in der Industrie weiter aus. Die Produk-
tionskapazititen waren zu Beginn des M. Quartals

1986 um % Prozentpunkt schwicher ausgelastet als
zu Jahresanfang. Der Abstand zum Konjunkturhdhe-
punkt 1979 hat sich damit auf —2 Prozentpunkte und
zum Hohepunkt 1973 auf —4'% Prozentpunkte ver-
gréBert. Der Rickgang der Auslastung konzentriert
sich auf die Grundstoffindustrien, vor allem die Eisen-
und Stahlerzeugung, sowie auf bauabhingige Indu-
striesparten. Im Durchschnitt der Konsumgiterindu-
strie hat dagegen die Kapazitdtsauslastung geringfi-
gig zugenommen, und in den Investitionsglterbran-
chen ist sie unveréindert gebliesben. Trotz der vor-
iibergehenden Schwichetendenzen in der Industrie
hat sich in den Européischen Gemeinschaften der
Frihindikator der Konjunktur weiter verbessert Der
Rickgang des Vertrauensindikators in der Industrie
wurde durch die Besserung des Konsumklimas, die
leichte Erholungstendenz in der Bauwirtschaft und
den weiteren Anstieg des Aktienkurses Uberkompen-
siert.

in der Bundesrepublik Deutschland ist das reale BNP
im 1 Quartal 1986 gegeniiber dem IV Quartal 1885
um 1% geschrumpft Im Vorjahresvergleich stieg das
BNP (ebenso wie in Osterreich) real um 1,6%. Haupt-
stlitze des bescheidenen Wachstums war die In-

435




Monatsberichte 7/1986

landsnachfrage, vor allem der private Konsum (Real-
einkommenszuwachse einerseits durch die steuerli-
che Entlastung in der ersten Etappe der Einkommen-
steuersenkung, andererseits durch den fihlbaren Ab-
bau des Inlandspreisaufiriebs) Die Exportentwick-
lung war ricklaufig Infolge der hohen Terms-of-
Trade-Gewinne verzeichnete die Leistungsbilanz in
den ersten Monaten dieses Jahres Rekordiber-
schisse. Die Lage auf dem Arbeitsmarkt hat sich ge-
bessert, Die Beschéaftigung ist kraftig gestiegen, die
Arbeitslosigkeit zuriickgegangen Die hohe Preissia-
bilitat spiegelt sich in rickldufigen Inflationsraten (im
Vorjahresvergleich) Fur eine weitere Zinssenkung
besteht nach Meinung der Bundesbank gegenwirtig
kein Spielraum mehr, erstens wegen des hohen Geld-
mengenwachstums (das derzeit die Zielvorgaben
weit UberschieBt) und zweitens wegen der Stellung
der DM im Europdischen Wéhrungssystem. Das Kon-
junkturklima in der deutschen Wirtschaft entwickelt
sich keineswegs kantinuierlich nach oben. Im Gegen-
teil, nach einer Verbesserung des IFQO-Geschéaftskli-
mas im Apri! folgte im Mai wieder eine deutliche Ver-
schlechterung Pessimistisch werden weiterhin die
Exporterwartungen eingeschitzt Ungeachtet der ge-
genwiartigen Nachfrageschwéache ist der Investitions-
optimismus in Deutschland fur dieses Jahr ungebro-
chen (laut IFO-Umfrage) Danach signalisiert die Ver-
schiechterung der Konjunkturklima-Indikatoren eine
nur voribergehende Abschwichung Im weiteren
Jahresverlauf soliten sich allerdings wieder die Auf-
triebskrafte durchsetzen

Bei der Ende Juni/Anfang Juli 1986 in Brioni tagen-
den OPEC-Konferenz konnte keine Einigung Uber
eine Festlegung von Férdergquoten der Mitglieder er-
zielt werden. Damit durfte das angepeilte Ziel, nam-

lich die Rlckkehr zu einem Erddlpreis von gegenwir-
tig 11 bis 14 $ pro Barrel auf 17 bis 20 $, in weite
Ferne gertckt sein

Stabilisierung der Industriekonjunktur

Nach der Schwichephase um die Jahreswende hat
sich die dsterreichische Industrieproduktion in den
letzten beiden Manaten wieder leicht belebt. Im April
1986 erzeugte die Industrie (ohne Energie) insgesamt
um 6%, je Arbeitstag um 2% mehr als im Vorjahr Die
Konjunkturreihe ({arbeitstdgige Gewichtung 3:7)
wies mit einem Vorjahreszuwachs von 3% eine dhnli-
che Zunahme aus wie im |. Quartal 1986 (+3,4%).
Saisonbereinigt Ubertraf die Produktion den Wert
vom Mérz um 0,4% Obwohi die sinzelnen Monatser-
gebnisse stark schwanken, ist die Grundtendenz
doch nach oben gerichtet.

Die Verlagerung der Industriekanjunktur vom Grund-
stoff- zum investitions- und Konsumglterbereich hat
sich auch im April fortgesetzt. Die Grundstofiproduk-
tion (Bergbau, Grundstoffe} lag um 6% (l. Quartal
—0,2%) unter dem Niveau des Vorjahres. Die Produk-
tion von Investitionsgutern (4 2%, | Quartal +5,7%)
und jene von Konsumgltern (+3%, | Quartal
+4,4%) konnte dagegen weiter gesteigert werden.
Wihrend innerhalb der Investitionsgiter die Produk-
tion von Baustoffen und von fertigen investitionsgu-
tern schwichere Zuwédchse erzielte als im | Quartal,
hielt der Wachstumstrend der langlebigen Konsum-
glUterproduktion auch im April an.

in der Entwicklung der Auftragseingénge spiegelt
sich auch ziemlich genau das Nachfragemuster der
gegenwartigen Konjunkturlage. Die Inlandsnachfrage

Entstehung des Brutto-Inlandsprodukies

(Real)
1985 1884 1985 1985
] vV Qu I Qu It Qu il Qu W Qu I Qu
Sachglitergreduktion und Bergbay + 46 + 39 + 28 + 582 + 44 + 68 + 13
davon Berghau + 03 + 58 — 56 + 6.4 + 58 — 45 + 328
ingustrie + 49 + 45 + 32 + 55 + 48 + 84 + 77
Gewerbe + 37 + 22 + 25 + 40 + 35 + 486 + 15
Energie- und Wasserversorgung + 64 + 40 + 88 + 53 +118 + 04 + 24
Bauwesen + 12 + 20 —10G + 30 + 58 — 02 + 47
Handet') . - + 28 — 21 + 386 + 34 + 30 + 14 + 18
Verkshr und Nachrichteniibermittiung + 34 + 20 + 10 + 36 + 45 + 42 + 26
Vermdgensverwaltung®) . + 27 + 238 + 28 + 27 + 27 + 28 + 27
Sanslige private Dienste’) + 24 + 24 + 22 + 24 + 24 -+ 28 + 21
Offentficher Dienst ... + 15 + 15 4+ 18 + 15 + 14 + 1,3 + 15
Wertschdpfung ohne Land- und Forstwirtschaft + 32 + 20 + 24 + 38 + 38 + 31 + 18
Land- und Forstwirlschaft — 38 — 0.8 + 1.2 - 33 + g8 — 10,7 — 45
Wertschopfung der Wirtschaftsbereiche + 29 + 18 + 23 + 33 + 38 + 22 + 18
Minus imputierte Bankdienstleistungen + 25 + 21 + 24 + 25 + 25 + 28 + 25
Impertabgaben + 63 + 07 + 62 + 886 + 72 + 35 + 21
Mehrweristeger . L + 23 — 21 + 1,2 + 1.8 + 37 + 20 + 18
Brutto-Inlandsprodukt + 29 + 14 + 23 + 33 + 37 + 22 + 18

‘) Einschlieflich Beherbergungs- und Gaststattenwesen — °} Banken und Versicherungen Realitatenwesen sowie Rechts- und Wirtschaftsdienste — ) Sonstige Dienste grivate

Dienste ohne Erwerbscharakter und hiusliche Dienste
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Verwendung des Brutte-Inlandsproduktes

(Real)

1885 e84 1985 1986

& IV Qu I Qu I Qu Il Qu V Qu 1 Qu

Privater Konsum + 22 — 30 + 17 + 17 + 31 + 22 + 17

Oftentlicher Konsum + 15 + 10 + 18 + 15 + 14 + 13 + 15

Bruttg-Anlageinvestitionen + 53 + 30 + 47 + 35 + 20 + 38 + 33

davon Ausrustungen (netio} '} + 701 + 41 + 150 + 40 + 138 + 86 + 25

Bauten (netto)’} + 12 + 1.7 —10.0 + 30 + 58 — 82 + 47

IniZndische Endnachirage + 28 — 09 + 23 + 21 + 43 + 24 + 18

{Lagerbildung) {A) — 05 + 23 — 24 — 11 + 16 — 04 + 35

(B} +24.4 + 86 + 24 + 68 + 74 + 78 + 986

Verfligbares Glter- und Laistungsvolumen + 22 + 14 — 03 + 039 + 58 + 19 + 57

Exportei w 5% +104 + 42 +132 +176 + 47 + 70 — 58

Importeiw % L + 8.8 + 39 + 8.2 +10.7 +10.1 + 82 + 22

AuBenbeitrag LAY + 07 + 01 + 26 + 24 — 20 + 0,2 — 37

Brutto-Iniandsprodukt + 28 + 14 + 23 + 33 + a7z + 22 + 18
(A} Beitrag zum Wachsium des realen Brutto-lntandsproduktes in Prozempnfnklen — (B) Mrd S zu Preisen von 1976 — ') Ohne Mehrwertsteuer — *) Chne Transitverkehr (ein-

schlieBlich Transitsaide) — *) Ohne Transitverkehr

ist tendenziell kréftiger als die Auslandsnachfrage In
der Entwicklung der Auftragsbestande ist dieses Mu-
ster noch stérker ausgepragt Im Bereich der Ver-
staatlichten Industrie kam es in den ersten Monaten
dieses Jahres zu empfindlichen AuftragseinbuBen.
Diese konzentrierten sich nicht auf den traditionellen
Stahibereich, sondern erfaBien vor allem den Bereich
des Maschinen- und Anlagenbaus (Ausfélle im Ge-
schéaft mit den Oststaaten und den OPEC-Staaten)
Der WIFO Leading Indicator, der der Konjunkturent-
wicklung Ublicherweise drei Monate vorauseilt, zeigte
im April nach einer langeren Pause erstmals wieder
nach oben Von den 11 erfaBten Einzelindikatoren wa-
ren positiv: die Auftragseingange insgesamt, die
Geldmengenentwicklung und die auslandischen Kon-
junkturindikatoren. Damit verlduft der WIFO-Indikator
ahnlich wie jener des IFO fUr die Bundesrepublik
Deutschiand. Im Mai deutete der IFO-Geschaftskli-
maindex allerdings wieder leicht nach unten Bie
kinftige Industriekonjunktur diirfte also keineswegs
geradlinig nach oben verfaufen

Opiimistische Erwariungen in der Bauwirtschaft

Die Bauwirtschaft produzierte im |. Quartal 1986 real
um 4,7% mehr als im Vorjahr. Dieser hohe Zuwachs
reichte aber nicht aus, den witterungsbedingt schwe-
ren RlUckschlag vom Vorjahr (—10%) auszugleichen
Auch saisonbereinigt lag die Bauproduktion deutlich
unter dem Niveau des Vorquartals. Dennoch dirften
einige Faktoren dazu beitragen, daB sich die Baukon-
junktur heuer weiter erholt (bessere Ertragsentwick-
lung infalge niedrigerer Zinsen und Energiekosten).
Auch im jingsten Konjunktiurtest des WIFO schatzen
die Unternehmer die derzeitige und kunftige Ge-
schiftslage glnstiger ein als zuvor. Die Impulse ge-
hen gegenwdrtig eher von der privaten als von der 6f-
fentlichen Nachfrage aus Die lange andauernde Re-

zession in der Bauwirtschaft druckie die Baupreise
Auch die jingste Entwicklung deutet auf einen nur
maBigen Anstieg hin Trotz Mehrproduktion im Ver-
gleich zum Vorjahr sank die Zahl der in der Bauwirt-
schaft Beschaftigten im | Quartal um 2%. Im April
zeichnete sich eine Besserung ab {—0,5%) Die Zahl
der Arbeitslosen war allerdings geringfigig {+0,1%)
héher als im April 1985, nachdem in den ersten bei-
den Monaten dieses Jahres merklich weniger Ar-
beitslose registriert worden waren als im Vorjahr

Vielféltige Folgen von Tschernobyl

Der Reaktorunfall von Tschernobyl vom 26 April 1986
brachte neben den potentiellen langfristigen Auswir-
kungen {auf die Gesundheit, auf Anderungen in der
Energiepolitik) fir die Osterreichische Wirtschaft viel-
faltige kurzfristige Folgen. Zun&chst flhrten die vom
Bundesministerium flir Gesundheit und Umwelt-
schutz zum Schutze der Bevélkerung ergriffenen
MaBnahmen zu verschiedenen Einschrinkungen in
der landwirtschafilichen Erzeugung (Weide- und
Grunfutterverbot, Verbot des Verkaufs von Frischge-
muse, Schaf- und Ziegenmilch und Erzeugnissen dar-
aus, Untersagung der Verfutterung von Molke, Ver-
langerung der Schonzeiten wegen der besonders ho-
hen Strahfenwerte im Waldgebiet mit einer méglichen
Zunahme der Wildschaden). Flr die Vermarktung von
Lebensmitteln wurden Hoéchstwerte der Strahfenbela-
stung fixiert (die teilweise unter jenen der EG liegen).
Einerseits ist die Landwirtschaft direkt durch solche
Einschrinkungen belastet, andererseits kommt es zu
indirekten Schiden, weil die Verunsicherung der Kon-
sumenten zu einer starken KaufzurGckhaltung fuhrt
Die Folge sind Markteinbriche, wie z. B bei Gemiise,
Obst, Milch und auf dem Rindermarkt. Die schwache
Nachfrage nach Lebensmitteln fihrt wieder zu einem
Preisverfall bei Saisonwaren Das Ausmal der Scha-
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den fur die Landwirtschaft ist gegenwaértig schwer ab-
zuschadtzen Mitte Juli wird in einer Sondersitzung
des Nationalrates endgliltig Gber das Ausma8 der Ab-
geltung entschieden werden

Beschleunigtes Angebotswachstum auf dem
Arbeitsmark?

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt wird gegenwartig von
einem uberdurchschnittlich starken Wachstum des
Angebotes an unselbstdndigen  Arbeitskraften
(hauptsachiich infolge der rapiden Zunahme der
Frauenerwerbsquote) dominiert Hatte der Zuwachs
im Durchschnitt 1985 noch 24 100 betragen, so
schnellte er im ersten Jahresdrittel 1986 auf 33.400
hinauf. An dieser Beschleunigung sind nunmehr auch
die Manner wieder stérker beteiligt, nachdem im Vor-
fahr noch mehr als 70% des Zuwachses auf Frauen
entfallen war. Allerdings ermdglichte die Fortsetzung
des Konjunkturaufschwungs auch eine kraftigere Zu-
nahme der Beschaftigung. Mit 4+ 1% (25 000) im Frih-
jahr 1986 (nach +0,6% im Vorjahresdurchschnitt)
konnte eine Beschaftigungssteigerung erzielt wer-
den, wie sie zuletzt 1977 verzeichnet worden war im
Juni hat sich die Beschaftigungszunahme insgesamt
— nach einer Beschleunigung in den Vormanaten —
wieder etwas abgeschwéacht (Vorjahresabstand
+21.400 oder +0,8%) Aber selbst dieser beeindruk-
kende Beschiftigungsanstieg reichte angesichts der
auBergewdhnlich starken Angebotszunahme nicht
aus, die Arbeitslosigkeit zu verringern. Die Zahl der
Arbeitslosen war im Frijhjehr um rund 10 000 hoher
als vor einem Jahr, die Arbeitslosenrate erreichte
Ende Juni saisonbereinigt einen Wert von 5,4%, um
0.4 Prozentpunkte mehr als im Vorjahr bzw um
0,3 Prozentpunkte mehr als im Mai 1986 im Juni hat
allerdings die Zahl der vorgemerkten Arbeitslosen im
Vorjahresvergleich wieder etwas stirker zugenom-
men (+10.800) als im Mai, die Situation entsprach
etwa der vom Mérz und Aprit. Das Angebot an offe-
nen Stellen hatte sich bis April auf den Vorjahres-
stand zurlckgebildet, schnellte allerdings im Mai und
Juni wieder kraftig in die Hohe. Ob es sich hier nur
um einen Sondereinflul ader um einen Konjunkturef-
fekt handelt, bleibt abzuwarten

Aliméhliche Belebuny des privaten Konsums

Der fruhe Ostertermin begunstigte im Méarz den Ge-
schaftsgang des Einzelhandels Teilweise verkaufsta-
gig bereinigt wurde real um 2,6% mehr umgesetzt als
im Vorjahr. Dies kann allerdings nicht dariber hin-
wegtduschen, daB die Konsumneigung im Durch-
schnitt des | Quartals insgesamt sehr schwach war
{reale Einzelhandelsumsétze teilweise verkaufstigig
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bereinigt +2,1%, realer privater Konsum +1,7%) Zu-
nachst fihrte somit der kriftige Realeinkommenszu-
wachs von 3,7% (Netto-Masseneinkommen) nicht
zum Mehrkonsum, sondern zu einem Anstieg der
Sparguote. Die relativ schwache Verschuldungsbe-
reitschaft zu Jahresbeginn 148t nicht auf eine Ver-
schiechterung der Konsumentenstimmung schliefen.
Im Gegenteil, laut den monatlichen [FES-Konsumen-
tenbefragungen hat sich das Konsumklima — nach
einer voribergehenden Abschwachung zu Jahres-
ende 1985 — heuer zunehmend verbessert Nach
vorlaufigen Meldungen des Einzelhandels kam es im
April zu der aufgrund der Verschiebung des Osterter-
mins erwarteten Verlangsamung des Umsatzwachs-
tums, im Mai durfte sich jedoch der Einzelhandels-
umsatz wieder belebt haben Dabei wurde die Ent-
wicklung von verschiedenen Sondereffekten uberta-
gert (der Elektrohande! profitierte von der FuBball-
weltmeisterschaft; im Lebensmittelhandel kam es
nach dem Reaktorunfall von Tschernobyl infolge von
Unsicherheiten Uber die Strahlenbelastung zu Einbu-
Ben).

Obwohl die Konsumnachirage im allgemeinen noch
relativ flau ist, kann man aus dem uberdurchschnittii-
chen Zuwachs der Nachfrage nach dauerhaften Kon-
sumgltern (real +2,4% im | Quartal) schlieBen, dafi
die erwartete Konsumkonjunktur langsam in Gang
kommt Die Nachfrage nach Pkw war infolge der
Kaufzuriickhaitung nach den Vorziehkdufen im Vor-
jahr (Katalysatorregelung per 1 Oktober 1985) zu
Jahresbeginn sehr schwach Unier den Ubrigen Wa-
ren und Dienstleistungen {I. Quartal real + 1,6%) ex-
pandierten die Urlaubsausgaben im Vorjahresver-
gleich sehr stark (die Ausgaben fur Auslandsurlaube
kraftiger als jene fiir Infandsaufenthalte).

Der GroBhandel setzte im [ Quartal real um 115%
weniger um als vor einem Jahr Diese unglnstige Ent-
wicklung erklédrt sich ausschlieBlich aus dem ricklau-
figen Geschéftsgang einiger Transithandler im Kom-
pensationsgeschaft Chne sie gab es esinen realen
Umsatzzuwachs von 4,2%

Inflationsrate fallt unter die 2%-Marke

Im Gefolge des Sturzes der Erddlpreise hat sich der
Preisauftrieb rasch verlangsamt. Auch bei den nicht-
energetischen Rohstoffen hielt die Stabilisierungs-
phase an. Der Verfall der Rohwarenpreise 188t sich
bereits klar am Verlauf der GroBhandelspreise able-
sen. Beginstigt durch erheblich niedrigere Saisonwa-
renpreise beschleunigte sich der Preisrickgang im
Vorjahresvergleich von 1,6% im Janner auf 5,2% im
Mai Der weitaus groBte Teil des Preissturzes ist den
Preisen fir Mineralblerzeugnisse zuzuschreiben; die
Ubrigen Positionen im GroBhandelspreisindex haben
sich leicht verteuert. Der Dollarverfall, die rilcklaufi-
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gen Preise flr nichi-energetische Rohstoffe sowie
die mittelbaren Effekte der Erdéiverbilligung haben
sich somit vorerst nur wenig auf das [hlandspreisni-
veau ausgewirkt,

Auch auf der Verbraucherpreisebene macht die
Preisstabilisierung Fortschritte Die Inflationsrate
ging von 2,8% zu Jahresanfang auf 1,6% im Mai zu-
rick. Die Verlangsamung des Preisauftriebs ist auch
hier hauptsichlich rickldufigen Energiepreisen und
niedrigeren Saisonwarenpreisen zu verdanken Aber
auch die unverandert stabilen Preise fir Fleisch, Ge-
fitgel und Fisch und geringe Zuwachsraten bei preis-
geregelten Nahrungsmitteln und preisgeregetlten
Dienstleistungen ddmpften den Preisauftrieb. Ebenso
wie auf der GroBhandelsebene scheinen sich die von
dem ricklaufigen Dollarkurs und den sinkenden Roh-
stoffpreisen zu erwartenden stabilisierenden Wirkun-
gen bei den industriellen und gewerblichen Waren
nur langsam durchzusetzen.

In Osterreich ist die Inflationsrate seit 1984 deutlich
h6her als bei unserem Hartwihrungspartner Bundes-
republik Deutschland (1984 4 3,2 Prozentpunkte,
1985 +1 Prozentpunkt, Jinner bis Mai 1986
+1,7 Prozentpunkte). 1984 bewirkie die Anhebung
der Mehrwertsteuersitze diesen Abstand, heuer ist
es vorwiegend die unterschiedliche Entwicklung der
Importpreise. In der Bundesrepublik Deutschland
sanken die Preise fOr die Warenimporte mehr als dop-
pelt so stark wie in Osterreich (I Quartal 1986
—5%%)

Der Rickgang der Inflationsrate seit Jahresbeginn
um 1'% Prozentpunkte brachte eine deutliche Star-
kung der Realeinkemmen. Die Pro-Kopf-Verdienste
lagen im |. Quartal um 5,2% Uber dem | Quartal des
Vorjahres. Real, gemessen am Verbraucherpreisin-
dex, nzhmen damit die Bruttoeinkommen um 2,7%
zu, nach +1,9% im Jahr 1985 Auch die Nefto-Mas-
seneinkommen entwickelten sich mit einer Steige-
rung um 5,5% wieder glinstiger Wie schon in frihe-
ren Jahren wuchsen die Verdienste der Industriebe-
schéftigten im { Quartal kraftiger als im gesamtwirt-
schaftlichen Durchschnitt Die Brutto-Monatsverdien-
ste je Beschéftigten erhdhten sich um 5,4% Die Ver-
dienste in der Bauwirtschaft blieben dagegen mit
einer Zuwachsrate von 3,4% weiterhin zurlck

Exporttief noch nicht {iberwunden

Die &sterreichische Exportwirtschaft schien sich im
April von ihrem Riickschiag zu Jahresbeginn zu erho-
len. Auf eine Belebung des Exportgeschéftes im April
(nominell +3,6%), die erstmals in diesem Jahr eine
Steigerung im Vorjahresvergleich brachte, folgte im
Mai neuerlich ein schwerer Rickschlag (nomineli
-~13,8% gegeniiber dem Vorjahr} Damit betrug der
kumufierte Rickgang gegenuber dem Vorjahr in den

ersten funf Monaten 4% Da sich der Ruckgang der
Exportpreise verlangsamt, jener der Importpreise
aber beschleunigt hat, verbesserten sich die Terms
of Trade von + 1% im Janner auf +12% im April.

in der regional unterschiedlichen Entwicklung (im
April) spiegeln sich die Verlagerung der internationa-
len Kaufkraft infolge des Erdolpreisverfalls und die
Veranderung der Wettbewerbsfahigkeit nach der Dol-
larabwertung Wahrend die erddlexportierenden Lan-
der als Exportmarkte gegenwdértig ausfallen (OPEC
—32,9%, Oststaaten —4,3%, sonstige Entwicklungs-
ldnder ~15,4%), hat sich die Belebung der Kaufkraft
in den europaischen Landern positiv auf die &sterrei-
chische Exportnachfrage ausgewirkt Die Exporte in
die EG stiegen um 8,0% {davon BRD +10,6%), jene
in die EFTA um 21,7% (Schweiz + 25,1%, Schweden
+ 12%) . Der wechselkursbedingte Riickgang der Ex-
porte in die USA hat sich im April {—7,5%) etwas ver-
langsami. Die Exporte nach Jugoslawien sind um
9,2% gestiegen.

In Ubereinstimmung mit dem fortschreitenden Kon-
junkturaufschwung in Europa sind vor allem die Ex-
porte von konsumnahen Fertigwaren und Maschinen
deutlich gestiegen, wogegen die Ausfuhr von Holz,
chemischen und pharmazeutischen Erzeugnissen im
Vergleich zum Vorjahr zurackging

Entgegen der vorlibergehenden Wachstumserholung
bei den Exporten im April sind die Importe im April
und Mai weiter kraftig geschrumpft (nominell —7,4%
bzw —10,2%). Kumuliert sind die Importe damit in
den ersten flinf Monaten mit —5,8% starker gesun-
ken als die Exporte. Stagnieri hat im April die Einfuhr
von bearbeiteten Waren (Papier, Textilien, Eisen und
Stahl). Wieder verstarkt nachgefragt wurden Ver-
kehrsmittel {+23%), wobei die Pkw-Importe
(+34,59%) besonders ins Gewicht fielen.

Der Importrickgang ist neben einer Abschwéichung
der Nachfrage nach Rohstoffen, NE-Metallen und
Chemikalien vor allem der Verbilligung der Energie-
einfuhr zu danken Die Energieimporte sanken im
April um 52,4% unter das Vorjahresniveau. Insbeson-
dere die Einfuhr von Rohdl ging sowchl nominell
(—-69,3%) als auch real (in Tonnen —28,9%) kréaftig
zurick. Das importierte Rohol war im April mit 16,2 §
je Barrel um 41,5% (in Schilling um 56,8%) biltiger als
im Vorjahr,

Leistungsbilanz verbessert sich weiter

Die Tendenz zur Verbesserung der Leistungsbilanz
hielt im April an Das Defizit betrug nur 0,8 Mrd 8,
nach 4,7 Mrd. S im Vorjahr In den ersten vier Mona-
ten 1986 war der UberschuB mit 8,2 Mrd S ebenfalls
hdher als im gleichen Zeitraum des Vorjahres
(+6.,4 Mrd. 8), obwohi im Vorjahr die Sonderentwick-
lung im Transithandel das Ergebnis uberzeichnete

439



Monatsberichte 7/1986

Ohne Transithandel verminderte sich das Defizit in
der Handelshilanz von 25,0 Mrd. 8 (Jénner bis April
1985} auf 20,5 Mrd. S in diesem Jahr Die starke Ver-
besserung der Terms of Trade (+4% Prozentpunkte
im Durchschnitt der ersten vier Monate) als Folge
des Erdolpreissturzes hat dabei die wettbewerbsver-
schlechternden Effekte der kraftigen effektiven Auf-
wertung des Schillings {April nominelt +8,4% gegen-
iiber dem Vorjahr, real +6%) dberkompensiert In der
Dienstleistungsbilanz stieg der Uberschuf von Jan-
ner bis April 1986 im Vorjahresvergleich méBig (von
20,3 Mrd. S auf 21,5 Mrd. S), obwohl gleichzeitig der
UberschuB im Reiseverkehr um 1Mrd. 8 auf
19,4 Mrd S8 zuruckging Die Deviseneinnahmen aus
dem Auslénderreiseverkehr konnten in diesem Zeit-
raum nur um 2,1% ausgeweitet werden, die Ausgaben
der Osterreicher im Ausland expandierten jedoch um
14,8% Die Nachtigungsnachfrage entwickelte sich
ginstiger als die Einnahmen. Dank der Zunahme der
auslandischen Néchtigungsnachfrage im Februar und
beglnstigt durch die Osterverschiebung im Marz
konnte in der vergangenen Wintersaison {(November
bis April} eine leichte Steigerung {insgesamt + 1,8%,
Auslénder +1,4%, Inldnder +3%) erzielt werden Das
Nachtigungsergebnis vom April {insgesamt im Vor-
jahresvergleich —21,3%) ist durch die Osterverschie-
bung beeintrdchtigt Der Wertverlust des Dcllars in-
nerhalb eines Jahres um ein Drittel und die Terror-
angst haben dazu beigetragen, daB US-Touristen in
Europa und damit auch in QOsterreich seit dem Jah-
reswechsel groBteils ausblieben.

In der Kapitalbilanz gab es teilweise gegenliufige Ent-
wicklungen. Im langfristigen Kapitalverkehr drehte
sich der Saldo im Vergleich zum ersten Jahresdrittel
des Vorjahres von einem Nettoexport {(—9,2 Mrd. §)
in einen Nettoimport (+ 13,3 Mrd. S) Mehrere Fakto-
ren trugen zu diesem Ergebnis bei: der Abbau von
Bankkrediten an das Ausland, eine vermehrte Netto-
Kreditaufnahme der &ffentlichen Hand, Rickgang der
privaten Kaufe von Fremdwahrungswertpapieren, ver-
starkte Ankdufe von Schillinganleihen durch Auslan-
der infolge hdherer Zinsen in Osterreich. Im kurzfristi-
gen Kapitalverkehr filinrte dagegen der Abbau der
Zinsdifferenz gegeniber der BRD zu mehr Netto-Ka-
pitalexporten. Die Wahrungsreserven nahmen im er-
sten Jahresdrittel 1986 wieder um 1,7 Mrd S zu,
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nachdem sie im gleichen Zeitraum des Vorjahres um
10,7 Mrd. S geschrumpft waren

Wahrungs- und geldpolitische Weichenstellungen

Zwei wihrungspolitische MaBnahmen (Novelle zum
Kreditwesengesetz in Kraft per 1. Jénner 1987, Sistie-
rung der Zinseriragsteuer per 1. Juli 1986) werden
die Zinsstruktur in Osterreich beeinflussen. Die Kre-
ditwesengesetz-Novelle mit ihrem Postulat der Er-
tragsteigerung im Bankensektor begunstigt eine Aus-
weitung der Zinsspannen zwischen Einlagen und Kre-
diten. Nach Wegfall der Zinsertragsteuer kénnte die
Brutto-Anlegerrendite etwas sinken, ohne allerdings
die Nettorendite zu verindern
Unabhangig von diesen gesetzlichen MaBnahmen hat
das &Osterreichische Zinsniveau entsprechend der in-
ternationalen Entwicklung nachgegeben. Der Tag-
geldsatz, der im Dezember 1985 noch bei 7Y% lag,
sank bis Mai 1986 auf 4,87%. Dadurch verminderte
sich auch der Abstand zum niedrigeren deutschen
Taggeldsatz von 2,6 auf 0,6 Prozentpunkte. Nicht zu-
letzt zur Aufrechterhaltung der Hartwahrungspolitik
(Schilling-DM-Bindung) — angesichis der Tatsache,
daB die volkswirtschaftlichen Rahmendaten {(Budget-
defizit, Inflationsrate, Leistungsbilanz) unglnstiger
sind als im Hartwdhrungspartnerland BRD — hat
Osterreich die deutsche Diskontsatzsenkung vom
Marz 1986 nicht mitgemacht. Allerdings wurden die
Zinsséatze fiir Anleihen von 7%.% auf 7%% im Mai zu-
rickgenommen Ab Juli werden Kredite (mit Aus-
nahme solcher an Private) um % Prozentpunkt billi-
ger, und im gleichen AusmaB sinken auch die Spar-
einfagenzinsen. Der Hbchsizinssatz fur Spareinlagen
wurde bereits per 1 Juni um %, Prozentpunkt zuriick-
genommen Durch Wegfall der Zinsertragsteuer ist
der effektive Zinsverlust allerdings geringer. Diese
Schritte erfolgen, nachdem die &sterreichischen Ban-
ken in den ersten Monaten dieses Jahres zur Star-
kung ihrer Ertragslage — entgegen dem internationa-
ten Trend — die Zinsspanne zu erweitern trachteten.
Damit ist in Osterreich erstmals seit 1978 die Prime
Rate h&her als in den USA.

Fritz Breuss

Abgeschlossen am 4. Juli 19886,
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