MARKUS MARTERBAUER

INDUSTRIEKONJUNKTUR
KOMMT IN SCHWUNG

Der WIFO-Konjunkturfest vom Oktober 1997 bestdtigt eine
deutliche Erholung der Industriekonjunktur, die primér von der
kréftigen Expansion des Warenexports gefragen wird.
Hingegen bleibt die Infandsnachfrage zurickhaltend. Beide
Entwicklungen entlasten die Leistungsbilanz. Der Preisaufirieb
1st weitgehend zum Stillstand gekommen Der Arbeitsmarkt
zeigt Ansdtze einer Belebung.

Weite Teile des exponierten Sektors der dsterreichischen Wirtschaft sind von der
merklichen Konjunkturerholung erfafit Ausgehend von der kraftigen Nachfrage-
entwicklung in den USA und der Dollarstirke hatl sich seit Mifte vergongenen
Jehres in ganz Europa die Exportindustrie deutlich belebt. In mehreren EU-
Landern — allerdings nicht in Deutschiond, Frankreich und ltalien — ist der Kon-
junkturautschwung auch auf die Inlandsnachfroge Ubergesprungen Die dster-
reichische Indusirie profitiert sowoh! vom anzishenden Wirtschaftswachstum der
wichtigen Handelspariner als auch der Verbesserung der preisbestimmten Wet-
bewerbsfahigkeit — Lohnstuckkesten und effekliver Wechselkurs fur Industriewa-
ren sinken Der &sterreichische Export wuchs im 1 Halbjahr im Vorjahrasver-
gleich um 12% und entlastet damit die Handelsbilonz

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtesis vom IV Quartal 1997 zeigen eine ex-
porigetragene Beschleunigung der Industriekonjunktur. Nach dem Basissektor
und der Chemieindustrie hat sich nun auch die posifive Beurteilung der Entwick-
lung von Auftragsbhestéinden und Produktion durch die Betriebe der technischen
Verarbeitung gefestigt Die giinstige Konjunkiurentwicklung durfie die Unterneh-
men zu reger Investitionstédtigkeit veranlassen

Der exportgetragene Aufschwung kann sich jedoch noch nicht auf die gesamte
Wirschaft ausdehnen und bleibt damit in seinen Beschaftigungseffekien verhal-
ten Wichtige Teile der Inlandsnachfrage haben sich bisiang nicht erholt Dies
gilt besonders fir den privaten Konsum, der von der méafBigen Entwicklung der
vertigbaren Einkemmen gedémpft wird Die Lohnsumme je Beschéftigten durfte
real stagnieren Die steigende Abgabenbelastung und ein nur geringes Wachs-
tum der Sozialtransfers fassen die Nettomasseneinkommen sinken Die Einzel-
handelsumséitze liegen im bisherigen Jahresverlauf real merklich unter dem Vor-
jahresniveau (-1,3%) — auch eine Folge der Krise im Tourismus (Nachtigungen

Der Konjunkturbericht entsteht Janner bis September —4,3%) Die Produkiion der Bauwirschaft stagnierte im
iewsils in Zusammenarbeit aller | Sommer nach dem Auslaufen des Wohnbaubooms und wegen der anhalfenden

Mitarbeiter des WIFO Investiticnszuriickhaltung im Tietbau
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Die Konjunkiurerholung wirkt sich positiv auf den Ar-
beitsmarkt aus. Die Beschéftigung (ohne Bezieher von
Karenzurlaubsgeld und Prasenzdiener) hat vor allem in
den leizlen drei Monalen spirbar zugenommen {Okio-
ber +16 000 gegeniber dem Vorjahr), besonders stork
im Bereich der Teilzsitarbeitspldtze, die Oberproportio-
nal mit Fraven besetzt werden Allerdings ist die Kon-
junklur auch ouf dem Arbsitsmarkt weiterhin gespalten
Beschaftigungszuwiichse weisen die wirtschaftsnahen
Dienstleistungen [einschlieflich Leiharbeit} und der &f-
fentliche Dienst i w.S auf Stark von der Inlandsnach-
frage abhiéngige Bereiche biflen weiter Arbeitspléitze
ein Die Entwicklung der Zah! der vergemerkien Arbeits-
losen st primér institutionell bestimmt (Auslaufen der
Sonderuntersiiizung, Ausweitung der akfiven Arbeifs-
marktpoliiik) Die Arbeitslosenquote liegt geringfigig
Uber dem Vorjohresniveau. Auf eine offene Stelle kamen
zuletzt 11 Arbeitslose.

KONJUNKTUR GEWINNT IN DEN
INDUSTRIELANDERN AN DYNAMIK

in den USA setzt sich der schon mehr als sechs Jahre an-
haltende Konjunkturautschwung fori. Das BIP stieg noch
einer ersten Schatzung im . Quartal 1997 mit ainer
realen lahresrate von 3%%, in den lefzten vier Quarta-
len betrug das Wachstum 3,7% Die Konjunktur wird
weiterhin primér vom privaten Konsum und der Investi-
fionstéatigkeit der Unlernshmen geiragen. Bei kréftigem
Wachstum der Inlandsnachfrage enfwickelt sich die Be-
schéiftigung weiter dynamisch, ohne einer Anstieg der
Teuerung zu bedingen Kurzlristig zeichnet sich keine
markante Wachstumsabschwachung ab — ouch nicht
aufgrund der jungsten Bérsenkorrektur

Die Unternehmensbefragungen in den
EU-Léndern zeigen, daBl sich das Konjunk-
turbild in den letzten Monaten merklich
aufgehellt hat. Besonders gunstig eniwickelt
sich das Wachstum in jenen Léndern, in
denen die Konjunktur vom Export bereits
auf die Investitions- und Konsumnachfrage
Ubergesprungen ist

Hingegen kann sich die japanische Koniunkiur nicht aus
threm Tief l&sen Im Il Guartol sank das BIP mit einer
realen Jahresrate ven 11%. Die Inlandsnachirage bleibt
aufgrund der zuriickhaltenden Konsumentenstimmung
und der nicht bewdliigien Krise des Finanzsysterns wei-
terhin sehr verhalten Die starke Belebung der Export-
nachfrage nach der Abwertung des Yen erlift jingst
durch die Wirschaftsturbulenzen beil wichtigen stdost-
asiatischen Handelspartnern {nach Thailand, Malaysia,
Philicpinen, Indonesien und Korea gehen etwa 20% der
japanischen Exporte} wieder einen Rickschlag
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——  Gleitende Dreimonatsdurchschnitte

In Curopa hat sich das Konjunkturklima in den lefzlen
Monaten merklich verbessert Die Umfragen der Euro-
péischen Kommission zeigen eine immar giinstigere Ein-
schéizung der Auftragseingénge und der Produkiionser-
wartungen in der Indusirie Weiterhin kommen die wich-
tigsten Konjunkturimpulse fur Europa von der kréftigen
Nachirage auflereuropdischer Handelspartner und der
Entwicklung des Dollarwechselkurses In einer Reihe von
Landern, in denen die Budgetpolitik weniger restrikiiv ist
— GroBbritannien, Iriand, Spanien, Portugal, Danemark,
Finnland, Niederlande -, hat aber auch die Inlands-
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nachfrage an Schwung gewonnen, der Konjunkturaul-
schwung kommt damit auf breiterer Bosis veran Dies
gilt iledoch bislang nicht fir Frankreich, Deutschland und
italien, wo sich sowohl Konsum als auch lavestitionen
sehr zurickholtend entwickeln

Die deuische Industrie profitiert besonders von der gin-
stigen Wechselkursentwicklung und der anziehenden
Nachfrage wichtiger Handelspartner nach Vorleistungen
und InvestitionsgUtern Der deuische Export wiichst im
Vorjahresvergleich um mehr als 10% Die Industriepro-
duktion lag im Il Quartal um 214% Uber dem Vorjah-
reswerl Der Geschéfisklimaindex des o hat sich im
September neverlich verbessert, er liegt deutlich im posi-
tiven Bereich und erheblich Uber dem Vorjahresniveau
Die krifiige Exportkonjunkiur wird jedoch von der In-
landsnachfrage merklich gebremst Die Stagnation des
privaten Konsums — die Einzelhandalsumsaize blisben in
den ersten acht Monaten des Jaohres real um 2% unter
dem Varighreswert — geht auf die kritische Lage auf dem
Arbeitsmarkt und die zurickhaltende Lohnentwickiung
zurick Noch immer zeigen die Inlandsaufiriige in der
Investitionsgiterindustrie trotz sehr giinstiger Rahmenbe-
dingungen von seiten der Gewinn- und Kostenentwick-
lung keine Anzeichen einer Belebung Neben wirt-
schaftspolitisch bedingter Verunsicherung der [nvesforen
dirfte var allem die schwache Intandsnachfrage die Un-
ternehmen von der Verwirklichung gréBerer Investilions-
proiekte abhalten

KRAFTIGE BELEBUNG DER
INDUSTRIEKONJUNKTUR

Der WIFO-Konjunkturtest vom Olktober
zeigt eine Fortsetzung des exportgetragenen
Aufschwungs der Indusiriekonjunktur Nach
dem Basis- und Chermesektor hat die
Aufwiirtstendenz nun auch die techrische
Verarbeitung erfal3t. Die Mehrzahl der
Unternehmen erwartet eine weitere
Zunahme der Produktion in den néichsten
Monaten (saisonbereinigter Saldo aus posi-
tiven und negatfiven Meldungen

+10 Prozentpunkte)

Auch in Osterreich wirkt die wachsende Exporinachfrage
als starker Konjunkturmoter Der Export — er ubertraf das
Vorjahresniveau im 1 Halbjahr 1997 nach Angaben
des OSTAT um 12% — profitiert von steigender Nach-
frage in Westeuropa und einer verbesserten preisbe-
slimmien Wetitbewerbslihigkeit infolge ginstiger Wech-
selkursrelationen und sinkender Lohnstickkosten Die
starke Auslandsnachfrage ligfert vor allem der Indusirie-
produktion weseniliche Impulse

Ergebnisse des WIFO-Konjurkiuriests
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Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests fur das
IV Quartal 1997 weisen auf eine deulliche Beschleuni-
gung der Industriekonjunktur hin Die befragten Unter-
nehmen — 1.000 Betriebe mit knapp 250 000 Beschéf-
tigten — schétzen die Auftragslage cus dem In- und Aus-
land neverlich ginstiger ein Aktuelle Daten zur indu-
strieproduktion lisgen erst bis Februar 1997 vor Die
Einschétzung der Produktionstatigkeil durch die Unter-
nehmen zeigl jedoch ein sehr ginstiges Bild.

Die Dynarmik der Industriekonjunktur hat sich zuletzt stér-
ker vom Basissektor und der Chemieindustrie — die in
der Frihphase des Aufschwungs besonders hegunstigt
waren — zu den Unlernehmen der technischen Verarbei-
tung verlagert Maschinen- und Stehlbau, Fahrzeugin-
dustrie, Eisen- und Metaliwgren und Elektroindustrie
orofitieren von der regen Nachfrage aus der deutschen
Industrie sowie von umfangreichen Investitionen in den
dsterreichischen Industrieunternshmen  Elwas gunstiger
war zuletzt auch wieder die Konjunkturginschétzung in
einigen Bereichen der Erzeugung fraditioneller Konsum-
guter, insbesondere in der Textilindusirie

SCHWACHE ENTWICKLUNG IN
BAUWIRTSCHAFT UND EINZELHANDEL

Im WIFO-Konjunkturtest ergeben sich fur die Bauwirt-
schaft im IV Quartal 1997 keine Anzeichen einer ra-
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schen Erholung Die Beurteilung der aktuellen Ge-
schafts- und Auftragsloge durch die Unternehmen hat
sich gegeniber friheren Befragungen kaum verbessert
Die kiinftige Geschaftslege wird sogar wieder etwas un-
ginstiger eingeschétzt. Die Bauproduktion durfte im
Sommer stagniert haben Darouf deuten sowohl die Be-
fragungsergebnisse in der Bau- und der Bauzulieferindu-
strie als auch die Beschdftigungszahlen hin - sie lagen
zuletzt feicht unter dem Vorjahresniveau

Weiterhin sehr schwach entwickeln sich auch die Um-
stitze im Cinzelhandel Neben dem Ruckgang der ver-
figbaren Einkommen in Osterreich wirki hier die Krise
im Tourismus démpfend Die Umsétze fagen in den er-
sten sieben Monaten des lahres real um gut 1% unter
dem Vorjahreswert Deutlich giinstiger entwickelte sich
der Grofihandel [Jénner bis Juli real +24%) In den Um-
satzzuwéichsan spiegelt sich vor allem das kréllige Anzie-
hen der Industrickonjunkiur und des AuBenhandels

Die Lage im Tourismus war im vergangenen Sommer
sehr unginstig Allerdings haben sich — nach den vor al-
lem witterungsbedingten Einbrichen im Juni und Juli —
Néchtigungen und Umsétze im August und September
gegeniber dem Vorjahr etwas erholt. In den ersten neun
Monaten des lahres lag die Zahl der Néchtigungen aus-
landischer Géste dennoch um 5% unter dem Vorjahres-
niveau, jene der Inlénder um 2%

STABILISIERUNG DES
LEISTUNGSBILANZDEFIZITS

Die Spaltung der Konjunktur begunstigt die
Handelsbilanz, deren Saldo sich verbessert.
Der Reiseverkehr erlift im Sommer weitere
Einbriche Das Leistungsbilanzdefizit hot
sich gegenuber dem Vorjahr kaum mehr
erhéht.

Die ésterreichische Leistungsbilanz') wies von Janner bis
August ein Defizit von 32 Mrd S auf; es war damit etwas
héher als in der gleichen Periode des Vorjohres, blieb
aber gleichzeitig unter den bisherigen Erwartungen
Ginstiger als im Voriahr entwickelt sich infolge der kraf-
tigen Auslands- und der schwachen Inlandsnachfrage
vor allem die Hendelsbilanz Thr Defizit log nach Ange-
ben des OSTAT im 1. Halbjahr 1997 um 11 Mrd S un-
ter dem Vorjahreswert Der Saide der Warenzahlungen
brachte laut OeNB in den ersten acht Monaten des Jah-
res ein etwas niedrigeres Defizit als im Vorjohr Hinge-
gen schrumpfte der UberschuB in der Reiseverkehrsbi-
lanz auf 15 Mrd § (=3% Mrd S gegeniiber dem Vor-

'} Die unterschiedlichen Bestimmungsgrinde der &sterreichischen Lei-
stungshilanzeniwicklung analysieren mehrere Beiiréige im Heft 11/
1997 der WIFO-Monatsherichie
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iohr), in der Sommersaison war der Saldo bereits nega-
tiv Die Transferbilanz, in der sich vor allem Ubertragun-
gen im Zusammenhang mit Osterreichs EU-Mitglied-
schaft niederschlagen, wies mit 12V Mrd S ein héheres
Defizit als im Vorjohr auf

GERINGER ANSTIEG VON LOHNEN UND
PREISEN

In den letzten Monaten ist der Preisautirieb weitgehend
zum Stillstand gekommen  Auf Verbraucherebene wurde
im September nur noch eine Inflationsrate von 1% ge-

WIFO




KONJUNKTURBERICHT B8

messen Diese Preisstohilitét spiegell die schwoche In-
landsnachfrage und die niedrigen Lohnkostensteigerun-
gen wider Im Bereich vieler industriell-gewerblicher Wa-
ren, aber zunehmend auch in verschiedenen Dienstlei-
stungssparten machen sich die Preiseffekie heftigen
Konkurrenzdrucks bemerkbar, der auch mit der Interna-
tionalisierung der &sterreichischen Wirtschali zusam-
menhangt Die Kostensteigerungen im Wohnbereich
sind — aufgrund der Enfspannung auf dem Wohnungs-
markt und des Wegfalls des Basiseffekts aus der Erha-
hung der Energiesteusr — merklich zuriickgegangen

Die Dollarstarke trieb die Imporipreise zum Teil kréiftig
nach oben Auf Schillingbasis lagen die Nahrungsmittel-
und Industrierchstoffpreise zuletzt um mehr als 20% Lber
dem Vorjahresniveau Hingegen war im Import von
Energierohstoffen — aufgrund der weitgehend synchron
zum Doallaranstieg zurickgehenden ErdéInotierungen —
kein Preisaufirieb mehr zu beobachten

Die Tarifléhne stiegen seit Jahresheginn mit durch-
schnittlich +1,7% geringfugig starker cls die Verbrou-
cherpreise, die Reallohnzuwéchse blieben aber weit un-
ter dem Produklivitétszuwachs  Niedrige Gehaliszu-
wtichse im &ffentlichen Dienst und die siarke Zunahme
der Teilzeitbeschéftigung kénnten allerdings bewirkt ha-
ben, dal das Wachstum der Lohnsumme pro Kopf nicht
Uber der Inflationsrate lag Die jingsten Kollektivwer-
tragsabschlisse in der Metallindustrie und im &ffentli-
chen Dienrst lassen die Fortsetzung einer zurickhalten-
den Lohnpolitik erkennan

BELEBUNG AUF DEM ARBEITSMARKT

Der Konjunkturaufschwung schlégt sich
allméhlich auch auf dem Arbeitsmarkt
nieder. In den Rechts- und Wirtschaftsdien-
sten sowie im &ffentlichen Sektor i w. S
steigt die Beschéftigung Die Frauener-
werbsquote erhéht sich merklich Vor allem
institutionelle Faktoren bedingen ein etwas
héheres Niveau der Arbeitslosigkeit als im
Vorjahr (+5.000)

Der Konjunkturaufschwung lalt seit dem Sommer auch
positive Effekte auf dem Arbeitsmarkt spirbar werden,
denn die Arbeitskriiftenachfrage ist weiterhin relativ eng
mit dem Wirtschaftswachstum verknipft Die Zahl der
unselbsténdig Beschéftigten (ohne Bezieher von Karenz-

urlaubsgeld und Présenzdiener) lag im Okiober um
16 000 (+0,5%) Uber dem Vorjahresniveau. Von der gu-
ten Exporikonjunktur profitiert unmittelbar die Beschéfti-
gung in der Sochgiitererzeugung, obwohl im Yorjahres-
vergleich noch Beschéftigungsverluste aufireten. Seit
dem Sommer dirfte der Arbeilskriifieabbau in der
Grundstoffindustrie weilgehend ousgeloufen sein, wih-
rend im technologieintensiven Bereich bereits wieder zu-
sttzliche Arbeiiskrifie bendtigt werden durften.

Am stéirksten expandiert gegeniiber dem Vorjahr waiter-
hin der Bereich der wirschafisnahen Dienstleistungen
(+13 000 Beschaftigte) — hier wirken sowohl die Kon-
junktur als auch die starke Flexibilisierung des Arbeits-
marktes — Ausdehnung von Leiharbeii, verstéirkter Ein-
safz von Teilzeitkraften. Im Bereich der offentlichen
Dienstleistungen i w S (einschlieilich Unterrichts- und
Gesundheitswesen] sind seit dem Fruhjahr wieder Zu-
wéichse zu verzeichnen (September +12 000 gegeniiber
dem Vorjahr] Der Beschéfligungsabbau von Post und
Bahn scheint vorerst unterbrochen zu sein

Die Spaltung der Konjunktur seizt sich quch auf dem Ar-
beitsmarkt fort In den primdr von der Inlandsnachfrage
(oder vom Tourismus) obhéngigen Bereichen — Erzeu-
gung traditioneller Konsumguter, Bauwirtschaft, Handel
und Gaststéttenwesen — ist die Beschéftigung weiterhin
rickldufig Auch Banken und Versicherungan bauen
weiter Arbeitsplatze ab

Zusatzlich angeboten werden vor allem Tailzeitarbeits-
pldtze, und sie kommen fast ausschlieBlich Fraven zu-
gute Die Frauenbeschéftigung liegt um eiwg 15 000
Uber dem Vorjahresweri, wéhrend die Beschaftigung der
Manner stagniert

Weéhrend die Beschaftigung stark von der Kanjunktur
bestimmt wird, pragen vor allem institutionelie Faktoren
die Entwicklung der Arbeitslosigkeit. Einerseits hat das
Auslaufen der Sonderunterstitzungszahlungen die Zahl
der Arbeitslosen merklich erhéht, andererseits verringert
die Intensivierung der Mcfinahmen der aktiven Arbeits-
marktpolitik die gemessene Arbeitslosigkeit Insgesamt
nimmt die Zah! der vorgemerkten Arbeitslosen weiterhin
leicht zu . Sie lag im Oktober bei 219 000 und damit um
5 000 héher als ein Jahr zuvor Die international ver-
gleichbare Arbeitslosenquote nach dem Labour Force
Survey der EU betrug zuletzt saisonbersinigt 4,5% der
Erwerbstéitigen, die fraditionslle dsterreichische Bersch-
nung ergab eine Arbeitslosengucte von 6,8% der un-
selbsténdigen Erwerbspersonen

Abgeschlassen am 6 November 1997
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Das WIFO befragte im Sommer 1997 im Aufirag des Wirtschaftsministe-
riums Vorstandsmitglieder und Geschéftsfithrer der wichtigsten in Oster-
reich tétigen Industrieunternehmen sowie einiger industrienaher Dienstlei-
ster. Die antwortenden Unternehmen représentieren einen Umsatz von
337 Mrd S, 180 00C Mitarbeiter und eine Exportquote von 4/7% Die
Gesamibeurteilung des Wirfschafisstandortes fie! positiv aus, insgesamt
wurden in der finfteiligen Skala 37 Faktoren als Gibsrwiegend positiv und
29 Faktoren als negativ beurteilt. Die ,weichen”, d. h schwer meBbaren
Umfeldfakioren politische Stabilitat, &ffentliche Sicherhait, Kultur- und
Freizeitangebot, Umweltqualitéit und Rechtssicherheii sowie die konsens-
orientierfe Lasung von Arbeitskonflikten nehmen die ersten sechs Rénge in
der Reihung der ésterreichischen Standoriverteile ein. Auch die soziale
Einkommensverteilung wird mit dem 13. Rang im internationalen Ver-
gleich positiv bewertet

Die groBten Defizite des Industriestandortes Osterreich werden im Ver-
gleich zu alternativen Standorten in der Kostenbelastung durch éffentliche
Verwaltung und ireffiziente Regulierung, fehlenden komplemantdren Lei-
stungen in Innovation und Finanzierung und der mangelnden Flexibilitat
der Arbeitszeiten gesehen

* Das Thema Wettbewerbstdhigkeit von Léndern
Zeitpunkt und Perspektive der Diskussion ® Wettbewerbsfihigkeit auf der
Unternehmensebene * Wettbawerbsféhigkeit auf volkswirtschaflicher
Ebene * Kritiker des Begriffes der Wettbewerbsf&higkeit von Landern ®
Benchmarking der volkswirtschaftlichen Rahmenbedingungen

* Infernationale Linderrankings der Weftbewerbsfahigkeit

World Competitiveness Yearbook (IMD) ® World Competitiveness Report
(WEF) & Krilische Wurdigung

1997 « 180 Seiten, S 500,- » o Osterreichs Qualitit und Defizite als Industriestandort

Kurzf 30 Seiten, S 200,~ « . . . .
Urzssji:ni?n Au{-r?:lnzndes Bundes- Standortgualitét und Wettbewerbsiéhigkeit ¢ Bestimmungstakioren

ministeriums Fir wirtschaftliche Standortbefragung dsterrsichischer Top-Manager ® Empirische Daten
Angelegenhaiten und Fakten
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INDUSTRY SET TO RECOVER

The WIFO business survey of October 1997 confirms that the
industrial sector is manifestly recovering, its upswing carried
along primarily by the sirong growth of goods exports Domes-
tic demand is stilf muted The two developments together have
a beneficial impact on the current account. Inflation has come
to a virtual standstill. The labor market shows signs of invigor-
ation

Large parts of the exposed seclors of the Ausirian economy find themselves
borne along by o substantial recovery. Pushed by vigorous demand in the USA
and a strang dollar, export industries all over Europe have revived markedly
since the middle of 1996 In several EU countries, with the nolable exceptions of
Germany, France and lioly, the upswing crossed over to domestic demand. Aus-
trian industries profit from the stronger growth of their main trading partners as
much as from the improvement in price-determined factors of compelitiveness:
unit labor costs and the effective exchange rafe for manufactures are declining
in the first helf of 1997, Austrian exports grew by 12 percent over the previous
year, thereby relieving the trade balonce

The findings of the WIFO businass survey for the fourth quarter of 1997 indicate
an accelerated recovery driven by exporis Following the trend of the basic sec-
tor and chemical industry, technical processing compenies have confirmed their
positive evaluation of order book and production deveiopment The good pros-
pects seem to prompt companies o make large-scale investments

The export-driven upswing nevertheless has not yet been able to expand fo the
entire economy, so that its effect on employment remcins muted Maijor sectors
ot domestic demand have so far failed to recover This applies in particular to
private consumer purchases which are dampened by the moderate growth of
disposable incomes. The wage bill per employee appears to be stagnant in real
terms Rising taxes and low growth of social fransfers lead to o decline of net
mass incomes Relail sales in the year to date are markedly below the previous
year’s level in real terms (-1 3 percent) — also a consequence of the crisis in the
tourism industry (overnight stays from January to September declined by
4 3 percent). Construction industry produclion slagrated in the summer ofter
the housing boom had run its course and because of the continued investmant
reticence of the public secior

The recovery has a positive etfect on the labor market Employment {excluding
parental leave and military service) has increased visibly, expecially in the last
three months (+16,000 in Cctober as compared to October 1996), with port-
time jobs, primarily faken by women, growing at a particularly strong rate. Nev-
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ertheless, the labor market is still split in its development
Employment is growing in business-oriented services {in-
cluding temporary work] and the public sector (including
health and educational services), while sectors which de-
pend greatly on domsstic demand continue to be
drained of jobs Developmenis in the number of regis-

tered unemployed depend mostly on the administrative
structure (expiry of special assistance, exponsion of ac-
tive labor market policies). The unemployment rate is
slightly above its previous year's level. The most recent
figure is 11 unemployed for each vacancy

Cut-off date: November 6, 1997
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