KONJUNKTUR AKTUELL

Steigender Export stimuliert Industriekonjunktur

Die Belebung des Exports und die zunehmende
Konsumfreudigkeit der Osterreicher haben der In-
dustriekonjunktur zur Jahreswende Impulse gege-
ben

Die Industrie produzierte in den Monaten Novem-
ber und Dezember 1987 um 24% mehr als im Var-
jahr. Nach einem “Sommerloch® zeigt die Indu-
strieproduktion nun schon seit vier Monaten stei-
gende Tendenz. Zunéchst blieben die Unterneh-
mer offenbar gegeniber der schon seit dem Fruh-
jahr anhaltenden Exportbelebung vorsichtig. Je
langer diese Besserung der Auftragssituation im
Exportgeschift dauerte, umso mehr gingen die
Unternehmer von einem Abbau der Lager zu einer
Ausweitung der Produktion uber

Die Erholung gegenuber dem Sommer ist gerade
in jenen Bereichen besonders ausgepragt, die bis-
her durch ihre Konjunkturschwéche auffielen (Ma-
schinenindustrie, Eisen- und Metalihiitten) Die
Besserung des Wirtschaftskiimas zeigt sich nicht
nur in den Produktions- und Auftragsdaten, son-
dern auch in der jungsten Konjunkturumfrage der
Industrieilenvereinigung

Eine gewisse Vorsicht gegenuber der weiteren
Entwicklung ist allerdings geboten, da sich in der
Bundesrepublik Deutschland die Auslandsauftrige
und das Geschaftsklima zur Jahreswende ver-
schlechterten Auch in Osterreich haben die Aus-
landsbestellungen in den letzten Monaten etwas
nachgelassen. Der WIFO Leading [ndicator, der
vorher mehrere Monate hindurch gestiegen war,
stagnierte im November und Dezember.

Der HauptanstoB zur Konjunkturbelebung kam
vom Export. Die Auftragseingénge aus dem Aus-
land Gbertrafen im IV Quartal 1987 das Vorjahres-
niveau um etwa 9%, jene aus dem Inland um nur
etwa 2):%. Die steigenden Auslandsbestellungen
schlugen sich in zunehmenden Exportzuwéchsen
nieder Im Dezember kennte die Ausfuhr um gut
14% gesteigert werden; nicht nur die Ausfuhr nach
Westeuropa florierte, sondern auch jene nach Ost-
europa und in die OPEC-Linder nahm — entge-
gen dem bisherigen Trend — zu Der Export
wurde somit zur Jahreswende weder durch nega-
tive Wirkungen der Bérsenkrise noch durch Turbu-
lenzen auf den Devisenmirkten beeintrichtigt

Der private Konsum hat sich gegen Jahresende
weiter belebt Vor allem jene Branchen, die von
der Abschafiung des dritten Mehrwertsteuersat-
zes profitieren, konnten ihre Umsétze kraftig aus-
weiten. Auch zu Jahresheginn durfte — nach vor-
laufigen Meldungen — die gunstige Umsatzent-
wicklung angehalten haben Darauf deuten auch
die hohen Konsumguterimporte hin.

Die Konsumnachfrage hat sich zuletzt offenbar
weitgehend von der Einkommensentwicklung los-
geldst. Nach einer Phase sehr reger Spartitigkeit
ist der Konsum nun bei langsameren Realeinkom-
mensteigerungen angesprungen, die Zuwéichse
der Spareinlagen haben sich daher verringert

Die Besserung des Konsumklimas hat sicher er-
heblich zur kraftigen Beschleunigung der Importe
beigetragen. Die Importe von Konsumgdtern wur-
den im IV. Quartal um gut 10% erhoht, jene von In-
vestitionsgitern stiegen allerdings noch starker.

im Dezember sefzte ein Importhoom ein (+25%).
Dieser kraftige Anstieg dirfte — ebenso wie jener
der Exporte — teilweise auf Vorzieheffekte zu-
ruckgehen, die damit zusammenhangen, daB im
Zuge der internationalen Harmonisierung der
AuBenhandelsstatistik Verdnderungen bei der Zoll-
abwicklung zu erwarten sind.

Die Leistungsbilanz ist seit Jahresmitte tenden-
ziell negativ Im Jahr 1987 wies die Leistungsbilanz
nach der vortdufigen Berechnung ein leichtes Pas-
sivum aus.

Der &sterreichische Winterfremdenverkehr wurde
durch den Schneemangel beeintrachtigt. Vor allem
im Janner blieb ein betrachtlicher Teil der auslandi-
schen Géste aus. Der zunehmende Stidtetouris-
mus konnte einiges davon wettmachen.

Der Arbeitsmarkt wurde im Jdnner durch das
auBergewdhnlich milde Wetter bestimmt. Daran
gemessen blieb die Arbeitslosigkeit in der Bau-
wirtschaft im Janner relativ hoch Sie war nicht
niedriger als im Janner 1986, als durchschnittliche
Witterungsverhaltnisse herrschten.

Die Entwickiung der Verbraucherpreise wurde zur
Jahreswende durch den Riickgang der Energie-
preise begunstigt Trotz steigender o&ffentlicher
Tarife ging daher die inflationsrate von 2,1% im De-
zember auf 1,9% im Jénner zuriick.
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Internationale Konjunktur relativ robust

Die internationale Konjunktur hat die ersten Monate
nach dem Bdérsenkrach relativ gut {iberstanden. Die
Wirtschaftsentwicklung erfuhr bisher keine abrupten
Veranderungen Die Wirtschaft der USA ist im
IV Quartal 1987 kraftig gewachsen {+4%% auf Jah-
resbasis). Es deuten allerdings verschiedene Anzei-
chen auf eine bevorstehende Verlangsamung des
Wirtschaftswachstums hin. Das ist jedoch nach einer
mehrjdhrigen Wachstumsperiode nicht verwunder-
lich. Vor allem die Konsumfreudigkeit der Amerikaner
hat gegen Jahresende 1987 nachgelassen Der Ex-
port, der durch den niedrigen Dollarkurs zunehmend
angeregt wird, steigt jedoch

Der Anstieg der Industrieproduktion der USA hat sich
in den letzten Monaten verlangsamt, im Janner be-
trug er (gegendber dem Vormonat) nur Q,1%. Der
Vorjahresabstand war jedoch beachtlich: +6%.

Die maBige Entwicklung der Beschaftigung zu Jah-
resbeginn bedeutet ein weiteres Schwachesymptom.
Sie kdnnte durch die Dampfung der Einkommensent-
wicklung den Konsum weiter bremsen

In Westeuropa ist die Wirtschaft weiterhin durch flau-
es Wachstum gekennzeichnet. [n der Bundesrepublik
Deutschiand war die Konjunktur am Jahresende
leicht aufwérts gerichtet. Das Brutto-Sozialprodukt ist
im IV. Quartal 1987 real saisonbereinigt leichi gestie-
gen und Ubertraf den stark gedrickten Wert vom Vor-
jahresquartal um rund 2'%%. Flr das Jahr 1987 ergibt
sich damit eine Wachstumsrate der deutschen Wirt-
schaft von 1,7%, die fast ausschlieBlich auf die Expan-
sion des Dienstleistungssekiors zuruckgeht. Die In-
dustrieproduktion blieb im Jahresdurchschnitt nahe-
zu unverdndert, hat sich aber gegen Jahresende be-
lebt.

Diese glnstige Produktionsentwicklung zur Jahres-
wende wird allerdings durch einige negative Faktoren
getribt: Die Auslandsnachifrage hat sich in der BRD
abgeschwacht, und die Investoren sind in ihren Dis-
positionen vorsichtiger geworden Das Geschaftskli-
ma hat sich nach den Ergebnissen des WIFQO-Kon-
junkturtests im Dezember verschlechtert, und auch
die Produktionspléne fur die kommenden drei Mona-
te deuten eher auf Einschrankungen hin

Industrieproduktion steigt wieder

Die &sterreichische Industrie produzierte im Dezem-
ber 1987 um 5% mehr, nach Arbeitstagen bereinigt
ebensoviel wie im Vergleichsmonat des Vorjahres,
Gewichtet man diese beiden Werte im Verhaitnis
7 : 3, um eine konjunkturbezogene Aussagefihigkeit

zu erhalten, dann betragt der Produktionszuwachs
1%% . Saisonbereinigt steigt die Industrieproduktion
seit vier Monaten in ununterbrochener Folge, die
schwache Entwicklung im Semmer konnte damit be-
reits mehr ais ausgeglichen werden

Die Auiftragsstatistik zsigt, daB ein erheblicher Teil
der Belebung aus dem Austand kommt. Die Auftrags-
eingange aus dem inland sind im Dezember um 2%,
jene aus dem Ausland um 10% gestiegen. Die Auf-
tragsbestdnde aus dem Inland waren zur Jahreswen-
de geringflgig niedriger, jene aus dem Ausland um
15% héher als vor einem Jahr Die Gliederung nach
Sektoren 188t erkennen, daf besonders jene Berei-
che mit bisher schwacher Entwicklung zur Erholung
seit dem Sommer beitrugen (Maschinenindustrie,
Eisen- und Metallhitten} Die Produktion von Investi-
tionsgltern blieb jedoch unter dem Vorjahresniveau
Im Bergbau- und Grundstoffbereich standen einer
Steigerung der Produktion von Magnesit Einschrén-
kungen im Bergbau und in der Erdélindustrie gegen-
uber Im Konsumglterbereich wurde die Produktion
von Verbrauchsgitern (z. B. Papier, Chemie) ausge-
weitet, jene von Bekleidungsgegensténden dagegen
verringert Im Bereich der langlebigen Konsumguter
werden Strukturschwiéchen offenbar; Steigender
Konsum wird bei insgesamt rlicklaufiger Inlandspro-
duktion vor allem durch Importe gedeckt.

Verstarkter Exportzuwachs

Der &sterreichische Export hatte seit Jahresbeginn
1987 standig steigende Tendenz und belebte sich ge-
gen Jahresende besonders deutlich. Im Dezember
war die Ausfuhr — durch einen zusitzlichen Arbeits-
tag begiinstigt — nominell um rund 14% hdher als im
Vorjahr (nach + 10% im November) Auch nach den
saisonbereinigten Daten hat sich der Aufwartstrend
seit dem Herbst verstarkt,

Diese Belebung war nicht auf einige Lander be-
schrénkt, sondern breit gestreut Von den Exporten
nach Westeuropa stiegen nicht nur jene in die BRD,
sondern vor allem auch nach GroBbritannien (- 35%
im Dezember), Italien und in die Schweiz Im Gegen-
satz zum hisherigen Jahresverlauf expandierte im De-
zember auch der Export nach Osteuropa und in die
OPEC-Staaten Nur der Export in die Entwicklungs-
inder und nach Ubersee blieb schwach.

Die Situation verbesserte sich vor allem im Bereich
der Rohstoff- und Halbfertigwarenexporte (Stahl, Me-
talle, Papier) Es konnten aber auch mehr Investi-
tions- und Konsumgtiter ausgefiihrt werden

Die Intensivierung der Ausfunr traf jedoch mit einer
noch kréftigeren Belebung der Einfuhr zusammen,
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sodaB sich die Handelsbilanz verschlechterte Die Im-
porte stiegen im Dezember gegeniiber dem Vorjahr
nominell um ein Viertel {im IV, Quartal um ein Zehn-
tel), die Preise gingen etwas zurlick Vor allem erhdh-
ten sich die Bezlge von Investitionsgttern und Kon-
sumwaren (auBer Pkw) sehr kraftig

Schneemangel beeintriachtigt den
Winterfremdenverkehr

Die dsterreichischen Fremdenverkehrsbhetriebe wa-
ren in der ersten Hilfte der Wintersaison 1987/88 re-
lativ schlecht ausgelastet Die Zahl der Nachtigungen
blieb in den Monaten November bis Janner deutlich
unter dem Vorjahresergebnis. Vor allem der in weiten
Landesteilen schneefreie Janner brachte dem Frem-
denverkehr EinbuBen Beliebte Wintersportzentren
im Westen Osterreichs muBten einen starken Rick-
gang der Ausléndernachtigungen hinnehmen Der
Stadtetourismus konnte etwas ausgieichen. Das mil-
de Wetter trug dazu bei, daB mehr Géste nach Wien
und Salzburg kamen

Lebhafte Konsumnachfrage

Die Konsumnachfrage war gegen Jahresende 1987
sehr rege Die Umsitze des Einzelhandels libertrafen
das Vorjahresniveau im November real um 8,1% Ein
zusatzlicher Verkaufstag und das hesonders niedrige
Ausgangsniveau Uberzeichnen allerdings den Vorjah-
resabstand. Auch die saison- und verkaufstégig be-
reinigten Daten zeigen einen Aufwértstrend: Im
Durchschnitt der Monate Oktober und November wa-
ren die Umsédtze real um fast 1% hoher als im
. Quartal

Die Nachfrage nach dauerhaften Konsumgutern ist
wieder Uberdurchschnittlich gestiegen. Die Umsétze
einschlagiger Branchen des Einzelhandels lagen im
November real um rund 10% (ber dem Vorfahresni-
veau. Besonders glnstig entwickelten sich jene
Branchen, die von der Senkung des dritten Mehr-
wertsteuersatzes (seit April) profitieren: optische und
feinmechanische Erzeugnisse, Uhren und Schmuck-
waren, elektrotechnische Erzeugnisse. In diesen
Sparten wurden Zuwéchse zwischen 20% und 25%
erzielt. Darlber hinaus hat sich der Verkauf von Mo-
beln und Heimtextilien belebt.
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Wichtige Konjunkturindikatoren
Saisonbereinigt
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Die Umséatze an nichtdauerhaften Konsumgttern
(+7%) dirften durch die Statistik (Umstellung auf
eine neue Stichprobe) Uberzeichnet sein Dafir
spricht ein unplausibel hoher Anstieg der Umsétze
von Nahrungs- und GenuBmitteln {von mehr als
11%}

Im GroBhandel war die Umsatzentwickiung im No-
vember dhnlich lebhaft wie im Einzelhandel. Es wurde
real um 10% mehr als im Vorjahr umgesetzt Neben
jenen Faktoren, die auch den Einzelhandel begtinstig-
ten, trug der rege AuBenhandel zu diesem guten Er-
gebnis bei

Riickgang der Energiepreise dampft
Preisauftrieb

Der Rickgang der Rohdlpreise in den letzten Mona-
ten wirkt der Verteuerung der (brigen Rohstoffe ent-
gegen und bremst den Aufitrieb der Inlandspreise
Das zeigt sich besconders deutlich im GroBhandel Mi-
neraldlerzeugnisse, die im GroBhandelspreisindex mit
einem Gewicht von 14,9 erfaBt werden, wurden von
Dezember auf Janner um 4,7% billiger. Saisonwaren
verteuerten sich um 7.9%, bei den Ubrigen Waren
Uberwogen Preissenkungen Der Gesamtindex sank
auf der GroBhandelsebene — sowohl im Vergleich
zum Vormonat als auch zum Vorjahr — um rund
%%

In den Einzelhandelspreisen waren die Auswirkungen
der Rohdlverbilligung nur sehr abgeschwéacht zu er-
kennen: Heizdl verbilligte sich um 0,9%, Treibstoffe
um 1,6%; die Energiepreise gaben insgesamt um
0,8% nach Diese Verbilligungen auf der Energieseite
wurden jedoch durch Tariferhéhungen (Gemeindeab-
gaben, Spitalskosten, Bahntarife, Wohnungsversiche-
rungen u.a) sowie saisonbedingte Verteuerungen
von Urlaubsleistungen Ubertroffen. Der Verbraucher-
preisindex stieg von Dezember auf Jidnner um 0,4%
Der Vorjahresabstand ging von +2,1% im Dezember
auf +1,9% im Janner zurlck

Witterungseinfliisse bestimmen den
Arbeitsmarkt

Das ungewdhnlich milde Winterwetter hat den Ar-
beitsmarkt zum Saisontiefpunkt Ende Janner wohi
nur voriibergehend entlastet. Die Zahl der Beschéf-
tigten war um 12 800 (+0,5%) héher als im Vorjahr,
die der Arbeitslosen blieb um 7.300 darunter Die Ar-
beitslosenrate lag mit 7,7% um Y% Prozentpunkt unter
dem Wert von Janner 1987 Die Verbesserung der Ar-
beitsmarktlage konzentriert sich auf die saisonabhén-

gigen Bereiche Forstwirtschaft und Holzverarbeitung,
Bauwesen und Zulieferbranchen.

Der Vorjahresvergleich wird durch eine besonders
unglnstige Eniwicklung im Jénner 1987 beeinfluft
Im Janner 1986 waren etwa 172300 Arbeitskréfte in
der Bauwirtschaft tatig, im Janner 1887 aber nur
166.000. Im Janner 1988 hat sich die Saisonbewe-
gung “normalisiert® Die Beschaftigung erreichte wie-
der das Niveau von 1986. Berlcksichtigt man die gtin-
stige Witterung und die relativ hohe Nachfrage nach
Bauleistungen, dann muB man den Saisoneinbruch
als sehr stark bezeichnen Die Zahl der zuletzt in
sinem Baubetrieb beschéftigten Arbeitslosen blieb
Ende Janner 1988 zwar um rund 5 000 unter dem Vor-
jahresstand, lag aber noch um fast 7 000 uUber dem
Niveau von Janner 1986 Die Zahl der offenen Stellen
flir Bauarbeiter war zur gleichen Zeit um mehr als die
Haélfte hdher als im Vorjahr.

Vorldufige Leistungsbilanz 1987:
Geringer Passivsaldo

In der Leistungsbilanz des Jahres 1987 ergab sich in
voridufiger Rechnung ein Defizit von 1,1 Mrd S Das
Ergebnis ist etwas ungunstiger als das vortéufige Er-
gebnis fir 1986 (mit einem UberschuB von
2,6 Mrd. S) und liegt unter dem vom WIFO zuletzt
prognostizierten Wert. Dennoch setzte sich damit die
ausgeglichene auBenwirtschaftiiche Entwicklung der
letzten zwei Jahre fort. Etwas abweichend davon war
das Leistungsbilanzdefizit im Dezember 1987 mit
8,8Mrd. S deutlich hoher als ein Jahr zuvor
(—1,1 Mrd 8) Ein GroBteil davon geht auf die krafti-
ge Zunahme der Warenimporte zurlck, mit der die
Exportausweitung nicht Schritt halten konnte Die
Entwicklung im Dezember k&nnte auf Vorzieheffekten
beruhen, die auf die Harmonisierung der AuBenhan-
delsstatistik mit Jahresbeginn 1988 und die daraus
erwarteten Veranderungen in der Abwicklung des
AuBenhandels durch die Zolibehdrden zurickgehen.
tm Reiseverkehr vom Dezember 1987 blieben die Net-
to-Deviseneinnahmen mit 2,8 Mrd. § um 3,7 Mrd. S
hinter dem Ergebnis des Vorjahres zurick Wegen
der ungiinstigen Schneelage sanken die Einnahmen,
die Reiseausgaben der Osterreicher im Ausland stie-
gen dagegen sehr kraftig. Im gesamten Jahr 1987
blieb der UberschuB in der Reiseverkehrsbilanz mit
33,0Mrd S um 4,0 Mrd. 8 unter seinem Vorjahres-
wert

Im kurzfristigen Kapitalverkehr drehte sich der Saldo
von Netto-Kapitalimporten 1986 (+6,6 Mrd. 8) auf
Netto-Kapitalexporte im Jahr 1987 (—18,8 Mrd §)
Das hidngt mit Kapitataufnahmen der Banken gegen
Jahresende 1986 und ihrer Rickfiihrung zu Jahresbe-
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ginn 1987 ebenso zusammen wie mit der abnehmen-
den Zinsdifferenz zur BRD. Ein Teil der Abflusse im
kurzfristigen Kapitalverkehr wurde durch vermehrte
Nettozuflisse im langfristigen Kapitalverkehr wettge-
macht; diese ergaben sich vor allem bei den Aus-
landsforderungen von Osterreichern, die 1986 um
8,2 Mrd. S erhdht und 1987 um 2,2 Mrd S verringert
wurden. Die insgesamt geringen Nettozuflisse in der
Kapitalbilanz wurden durch eine Saldendrehung in
der Statistischen Differenz ausgeglichen, sodafl sich
1987 die Wahrungsreserven praktisch nicht verander-
ten. Sie betrugen Mitte Februar 1988 130,8 Mrd S,
davon entfielen 82,8 Mrd. $ auf Devisen und Valuten

Nachlassendes Wachstum der
Spareinlagen

Die Wachstumsraten der wichtigsten monetaren Ag-
gregate erreichten im Sommer 1987 einen Héhe-
punkt. Parallel zu den Anzeichen einer sich etwas be-
lebenden Nachfrage im Gilter- und Dienstleistungs-
sektor flachten die Zuwachsraten von Bankeinlagen
in der Folge allmahlich ab, und zwar flr Spar- und
Termineinlagen stérker als fur Sichteinlagen Die ho-

he Liquiditdtspriferenz des Publikums zeigt sich im
viel héheren Wachstum der Sichieinlagen zu Jahres-
ende 1987 als ein Jahr vorher. Ahnlich verlief die Ent-
wicklung bei Bargeld, die Spareinlagen hatten dage-
gen schon friher an Dynamik eingebuBt Die 1987
allgemein sinkende Tendenz des Zinsniveaus wirkte
sich allerdings nicht nur in der Liquiditét der Nicht-
banken, sondern auch in Umschichtungen zu héher-
verzinslichen Anlageformen aus. Die Wertpapierkredi-
te des Bankensektors an Nichtbanken nahmen im
ganzen Jahr 1987 Uberdurchschnittlich zu

Die Nachfrage nach Schillingkrediten der Banken
wuchs 1987 weniger stark als die Schilling-Geldkapi-
talbildung, im Dezember lagen allerdings die Veran-
derungsraten eng beieinander (jeweils etwas Uber
+9%). Die Abschwichung des Kreditwachstums
wurde vor allem durch die gedampfte Nachfrage des
Bundes bewirkt Nach wie vor ist allerdings der Bund
an der gesamten Kreditausweitung am stérksten be-
teiligt, der aushaftende Kreditstand der Industrie ist
weiterhin leicht ruckidufig

Ewald Walterskirchen

Abgeschlossen am 29 Februar 1988.
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