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Der Konjunkturbericht entsteht

jeweils in Zusammenarbeit aller

WIFO

Mitarbeiter des WIFO.

BANHALTENDER KONJUNKTUR-
AUFSCHWUNG LASST ARBEITS-
LOSIGKEIT SINKEN

Der Aufschwung setzte sich zu Jahresbeginn fort. Die Sachgiter-
produktion wurde im Jénner gegeniber dem Vorjahr um 8%
ausgeweitet, die Umsdatze des Einzelhandels (ohne Kfz) real um
4%. Nach den Ergebnissen der Konjunkturumfrage des WIFO
steht eine weitere Verbesserung der wirtschaftlichen Situation der
Ssterreichischen Unternehmen bevor. Die Produktionsausweitung
beeinflusst nun auch verstérkt die Entwicklung auf dem Arbeits-
markt. Dank der regen Nachfrage nach Arbeitskréften war eine
merkliche Verringerung der Arbeitslosigkeit zu verzeichnen.

Die Konjunkturumfrage des WIFO zeigt deutlich die gute wirtschaftliche Lage
und die ginstigen Aussichten der &sterreichischen Unternehmen in naher Zu-
kunft. Die Produktionserwartungen haben sich neuerlich verbessert und erreich-
ten den hachsten Stand seit zehn Jahren. Der Auftragsbestand aus dem In- und
Ausland Ubersteigt den langjchrigen Durchschnitt betrachtlich. Der Indikator der
kinftigen Geschéftslage erreichte ebenfalls einen neuen Héchstwert.

Das sich beschleunigende Wirtschaftswachstum steht auf einer soliden Basis. So
hat sich nicht nur der Export wesentlich belebt, sondern auch die Inlandskon-
junktur. Die Nachfrage nach Investitionsgitern und nach dauerhaften Konsum-
gutern ist besonders lebhaft. Lediglich die Entwicklung der Bauinvestitionen wird
weniger optimistisch beurteilt. Die im Tiefbau tétigen Unternehmen sind von
den Einsparungen der éffentlichen Haushalte betroffen, und im Hochbau wirkt
die anhaltende Schwache des Wohnungsneubaus bremsend.

Die Konjunkturlage steht in Osterreich im Gleichklang mit der EU. Vor allem der
Aufschwung der deutschen Wirtschaft Gbt dabei eine Sogwirkung auf Osterreich
aus. Der Vertrauensindikator der Industrie zeigt fur die EU &hnlich wie for Osterreich
seit dem Spatsommer 1999 eine stetige Verbesserung. Der EU Leading Indicator fir
den Euro-Raum, an dessen Berechnung auch das WIFO mitwirkt, kiindigt fir das
Il. Quartal 2000 ein Wirtschaftswachstum von 4% an. Die Arbeitslosigkeit hat in der
EU ruckléufige Tendenz, jedoch in viel geringerem MaBe als in Osterreich.

Im Tourismus verlief die Wintersaison dank der guten Schneelage und Witterung
durchwegs erfreulich. Von November 1999 bis Mérz 2000 stiegen die Touris-
musumsatze nach vorléufigen Berechnungen gegeniiber dem Vorjahr um 3%4%.
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Der durch den rasanten Anstieg der Rohélpreise verur-
sachte Inflationsdruck liefl im Mérz etwas nach. Zwar
lag der Verbraucherpreisindex um 1,9% Uber dem Vor-
jahresniveau (Februar +1,7%); der Anstieg gegeniber
dem Vormonat betrug jedoch nur 0,2%, nachdem er
von Jénner auf Februar 0,7% erreicht hatte.

Sehr erfreulich verléuft die Entwicklung auf dem &ster-
reichischen Arbeitsmarkt. Die Zahl der Arbeitsplaize
stieg aufgrund der guten Wintschaftslage im April um
48.300 (+1,6%). Die nach der traditionellen &sterrei-
chischen Berechnungsmethode ermittelte Arbeitslosen-
quote verringerte sich saisonbereinigt von 6,2% auf
6,1%; gemaf Eurostat sank die Quote nach einer Re-
vision sogar auf 3,3% und unferschritt damit die im
Nationalen Aktionsplan fir Beschéftigung festgesetzte
Grenze von 3,5%. Allerdings kdénnte eine erneute Re-
vision im Jahr 2001 dieses Ergebnis wieder veréndern.
Halt dieser Trend auf dem Arbeitsmarkt an, so kénnte
sich die Prognose fir die Arbeitslosigkeit in Osterreich
als zu hoch erweisen.

STARKER ANSTIEG DER EUROPAISCHEN
INDUSTRIEPRODUKTION

Der niedrige Euro-Kurs macht die europdischen Exporte
auf den internationalen Markten besonders attraktiv und
sorgt so fir rege Auslandsnachfrage.

Nach einer Wachstumspause im Dezember und Janner
(-0,1% bzw. —0,2% saisonbereinigt gegeniber dem Vor-
monat) stieg die Industrieproduktion in der Euro-Zone
im Februar kraftig (+1,2%). Sie Ubertraf das Vorjahres-
niveau damit um 5,5%. In Belgien, Deutschland und
Spanien betrug der Anstieg im Vorjahresvergleich sogar
Uber 7%. Ein Rickgang war nur in Portugal und Grof-
britannien zu verzeichnen. In der Euro-Zone belebte sich
die Konjunktur insbesondere in der Produktion von Ge-
brauchsgitern (+2,3% saisonbereinigt gegeniber dem
Vormonat) und von Vorleistungen (+1,3%), wéhrend die
Verbrauchsgitererzeugung  nur  schwach  zunahm

(+0,2%).

Die europdischen Konjunkturumfragen zeichnen auch
fur die nahe Zukunft ein optimistisches Bild. Der von der
EU-Kommission erstellte Vertrauensindikator der Indust-
rie stieg im |. Quartal in der EU 15 saisonbereinigt
gegeniber dem Vorquartal um 4 Prozentpunkte. Im Vor-
jahresvergleich ergibt sich damit ein Anstieg um 16 Pro-
zentpunkte. Besonders spirbar war der zunehmende
Optimismus in Deutschland, Osterreichs wichtigstem
Handelspartner. Der Ifo-Geschdéftsklimaindex verbes-
serte sich im verarbeitenden Gewerbe im |. Quartal
deutlich. Nach wie vor kommen in Deutschland die
Hauptimpulse von der Auslandsnachfrage, doch gibt es
Anzeichen einer bevorstehenden Belebung der Inlands-
nachfrage.

Internationale Konjunktur

Saisonbereinigt, 1991 = 100

USA - Industrieproduktion
155 ¢

145 +
135 +
125 +
ns +
105 +

T 154
152
150
148
146

144
Mérz Feb.

95 | 4 4 ) 4 | | 4 4
t T T T t T t T T

Japan - Industrieproduktion
110 +

100 +

90 +

80 | | 4 4 | | | | | '
t T T T T T T T t T

EU - Indikator fur das Vertrauen in der Industrie
130 +

125
120
115
110
105
100

120 +

110 +

90 +

80 T i e e e e

Deutschland
190 == Industrieproduktion

105 +
100 +
95 +

90 +

85 | 4 4 4 1 4 4 4 4
t T T T T t t t t

Auftragseingénge Ausland
155

145 +
135 +
125 +
15 +

105 +
95 +
Bruch

85
90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 2000 1999/2000

——  Gleitende Dreimonatsdurchschnitte

Die europdischen Konsumenten sind wieder zuversicht-
licher. Der Riickgang der Arbeitslosenquote spiegelt sich
in einem im langfristigen Vergleich hohen Konsumen-
tenvertrauen. Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote
lag in der Euro-Zone im Mérz bei 9,4% und somit um
0,1 Prozentpunkt unter dem Wert vom Februar. Im Mérz
1999 war sie noch bei 10,2% gelegen. In den USA be-
trug die Arbeitslosenquote 4,1%, in Japan 4,9%.

Die Inflation stieg, gemessen am harmonisierten euro-
pdischen Verbraucherpreisindex, in der Euro-Zone im
Mérz auf 2,1% und Uberschritt damit die Marke von 2%,
ab der die EZB Handlungsbedarf sieht. Allerdings hat
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sich der Preisauftrieb gegeniber Februar (2%) nur wenig
beschleunigt. In Deutschland sank die Inflation im April
auf 1,5% (Méarz 1,9%), weil das Vorjahresniveau auf-
grund des Preisschubs infolge des Infkrafttretens der ers-
ten Stufe der Okosteuerreform im April 1999 relativ
hoch gewesen war.

Die Schwéche des Euro birgt die Gefahr eines Imports
von Inflation, wenngleich die AuBenhandelsverflechtung
der EU mit Drittléndern nicht hoch ist. Ob die Inflation
ladngerfristig unter der 2%-Marke gehalten werden kann,
wird hauptséchlich davon abhéngen, wieweit die bishe-
rige — durch den Rohélpreisanstieg und die Euro-
Schwéche ausgeldste — Teuerung iber héhere Lohnab-
schlisse weitergewdlzt wird.

KURSRUCKGANG DES EURO

Die Talfahrt des Euro-Kurses an den internationalen Devi-
senbérsen hielt unvermindert an; Anfang Mai unterschritt
der Kurs 0,9 $. Die Ursachen dieser Entwicklung sind
nicht eindeutig. So greift eine Erklarung, welche allein auf
der Wachstumsdifferenz zwischen den USA und Europa
basiert, zu kurz, da die Konjunkturaussichten in Europa
nicht unginstiger sind als in den USA und bei weitem
besser als in Japan. Europdische Unternehmen tétigen in
groBem Umfang Direktinvestitionen in den USA und ge-
ben damit dem Dollar Auftrieb. Auch die neuerliche An-
hebung der europdischen Leitzinsen um jeweils 25 Basis-
punkte durch die EZB konnte bislang den Kursrickgang
der europdischen Wahrung nicht stoppen. Mit einer neu-
erlichen Zinsanhebung ist zu rechnen.

AUFWARTSTREND DER OSTERREI-
CHISCHEN SACHGUTERERZEUGUNG
HALT AN

Die Sachguiterproduktion wurde im

IV. Quartal 1999 und im Janner 2000 kraftig
ausgeweitet. Der WIFO-Konjunkturtest deutet
auf eine weitere Konjunkturbeschleunigung
im Laufe des 1. Halbjahres hin.

Die am Konjunkturtest des WIFO teilnehmenden Unter-
nehmen schétzen sowohl ihre aktuelle Situation als auch
den kinftigen Geschaftsgang mit groBem Optimismus
ein. Die gute Konjunkturlage im produzierenden Bereich
spiegelt sich auch in anderen Indikatoren. So stieg die
Sachgiterproduktion im V. Quartal 1999 real gegen-
tber dem Vorjahr um 6,7%. Auch der von Statistik Os-
terreich verdffentlichte Produktionsindex zeigte fur Jan-
ner 2000 eine Zunahme von 8%.

Die Unternehmen beurteilen ihre Produktionsaussichten
auBerordentlich ginstig. Bereinigt um Saisoneinflisse
weist der Indikator den hdchsten Wert seit zehn Jahren
auf. Deutlich verbessert hat sich der Bestand an Auftré-

Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests
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gen sowohl aus dem Inland als auch aus dem Ausland.
Die Lagerbestédnde sind wesentlich geringer als im Vor-
jahr, die durchschnittliche Kapazitédtsauslastung stieg auf
83% und war damit um 3 Prozentpunkte hdher als im

April 1999.

Zuletzt sahen die ésterreichischen Unternehmen im Jahr
1994 so optimistisch in die Zukunft wie zur Zeit. Dies
wird auch Einfluss auf die Arbeitslosenquote haben —
der Uberhang an Unternehmen, welche ihren Personal-
stand in den ndchsten drei bis vier Monaten erhdhen
wollen, gegeniber jenen, die einen Personalabbau pla-
nen, war noch nie so hoch. Besonders zuversichtlich
sind die Hersteller von Vorprodukten und Investitionsgii-
tern. Aber auch die Auftragsbesténde der Produzenten
von Kraftwagen und Kraftwagenteilen, langlebigen Kon-
sumgitern sowie Nahrungs- und Genussmitteln liegen
deutlich Gber dem langjghrigen Durchschnitt.

In der Bauwirtschaft ist die Situation sehr unterschied-
lich, insgesamt ist jedoch zunehmender Optimismus zu
beobachten. Die Einsparungen im &ffentlichen Bereich
beeintréchtigen die Auftragslage des Tiefbaus spirbar.
Die Auftragsbesténde durften ihren Hohepunkt Mitte
1999 erreicht haben und sind seither rickléufig. Im
Hochbau ergibt sich ein ginstigeres Bild: Auftragsbe-
sténde, Bautdtigkeit, Baupreiserwartungen und Beschaf-
tigungserwartungen liegen Uber den Vergleichswerten
vom April des Vorjahres. Im Wohnbau bleibt die Ent-
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wicklung dabei gegeniber dem sonstigen Hochbau zu-
rick.

Optimistischer beurteilen auch die Anbieter von indust-
rienahen Dienstleistungen die Zukunft. Zwar bleiben die
Nachfrageerwartungen und die Einschétzung der kinfti-
gen Geschdftslage noch unter dem Durchschnitt der
Vorjahre, im April weisen jedoch alle vier Indikatoren
(Auftragsbestdnde, Beschaftigungserwartung, Nachfra-
geerwartungen, kinftige Geschéftslage) deutlich Gber-
durchschnittliche Ergebnisse auf.

KRAFTIGES EXPORTWACHSTUM

Im Jahr 1999 erhohte sich das Leistungsbilanzdefizit um
14,9 Mrd. S auf 74,6 Mrd. S. In den ersten Monaten
des Jahres 2000 spiegelt die Zahlungsbilanz laut OeNB
(auf Cash-Basis) die rege Auslandsnachfrage wider. Die
Einnahmen aus Warenexporten stiegen gegeniber dem
Vorjahr um 20%. Allerdings erhéhten sich auch die aus
der starken Importnachfrage resultierenden Zahlungs-
ausgdnge um 22%. Sowohl die Dienstleistungsexporte
als auch die -importe (einschlieflich Reiseverkehr) wa-
ren um 11% hdher als im Vorjahr.

GeméB der AuBenhandelsstatistik des OSTAT waren die
Warenexporte im Jénner und Februar um fast 11% ho-
her als ein Jahr zuvor. Der AuBBenhandelssaldo verbes-
serte sich gegentber den EU-Léndern deutlich, das De-
fizit gegeniber Drittlandern erhdhte sich jedoch be-
tréchtlich. Der Grund liegt im hohen Rohdlpreis: Der
Import aus den OPEC-Staaten stieg um 83%, jener aus
der friheren UdSSR um 81%.

POSITIVE BILANZ DER WINTERSAISON
1999/2000 IM TOURISMUS

Nach vorléufigen Berechnungen stiegen die Tourismus-
umsédtze in den Monaten November 1999 bis Marz
2000 gegeniber dem Vorjahr um etwa 3%4%. Die Zahl
der Néchtigungen ausldndischer Géste nahm um 2%,
iene der Inlénder mit rund +3"2% wesentlich starker zu.
Der ginstige Vorjahrestrend konnte sich somit heuer
fortsetzen, der heimische Tourismus profitiert vom inter-
nationalen Konjunkturaufschwung. Trotz einer Verbesse-
rung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit gingen im
internationalen Tourismus Marktanteile verloren.

Die kraftigsten Umsatzsteigerungen erzielten das Bur-
genland (+9%%), Niederésterreich und Tirol (jeweils
+6%). Wien erlitt als einziges Bundesland Umsatzeinbu-
en (-2%).

Etwaige Boykott-Reaktionen angesichts der EU-Sanktio-
nen gegen Osterreich wirden sich erst auf den Stadte-
tourismus in der Sommersaison auswirken, sodass der-
zeit noch keine Aussagen Uber mégliche Effekte ge-
macht werden kénnen.
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INFLATION STEIGT IM MARZ AUF 1,9%,
ABER PREISAUFTRIEB VERLANGSAMT

Der Verbraucherpreisindex lag im Marz um fast 2%
Uber dem Vorjahresniveau. Das Tempo des Preisauf-
triebs hat sich jedoch deutlich verlangsamt: Im Februar
erhdhte sich der VPl gegeniber dem Vormonat um
0,7%, im Marz aufgrund des Nachgebens der Rohél-
notierungen um nur noch 0,2%. Neben den Ausgaben
for Bekleidung verteuerten sich gegeniber dem Vor-
monat Beleuchtung und Beheizung sowie Kérper- und
Gesundheitspflege. Billiger wurden vor allem Nah-
rungsmittel.
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Der im Vorjahresvergleich noch immer hohe Rohélpreis
durfte auch im April fir eine Inflationsrate von rund 2%
sorgen, zumal im April 1999 mit +0,2% die schwéchste
jemals in Osterreich gemessene Preissteigerung ver-
zeichnet wurde. Sobald aber nicht mehr mit diesem
auBerordentlich niedrigen Vorjahreswert verglichen wird,
durfte die Inflationsrate wieder merklich sinken.

UBERRASCHEND STARKE VERRINGE-
RUNG DER ARBEITSLOSIGKEIT

Der Konjunkturaufschwung schldgt sich
immer deutlicher in den Beschéftigungs-
zahlen nieder. Die Arbeitslosenquote ging im
April aulerordentlich stark zurick. Wenn
diese Entwicklung anhalt, wird die Zahl der
Arbeitslosen unter dem prognostizierten Wert

bleiben.

Der seit Mitte des Vorjahres andauernde Konjunkturauf-
schwung zeigt immer stérkere Auswirkungen auf dem
Arbeitsmarkt. Im April waren um 37.500 Personen weni-
ger arbeitslos gemeldet als im Jahr zuvor. Die nach tra-

ditioneller &sterreichischer Berechnungsmethode er-
mittelte  Arbeitslosenquote sank saisonbereinigt von
6,2% im Marz auf 6,1% im April. Die im Rahmen des
NAP relevante Eurostat-Arbeitslosenquote verringert sich
sogar auf 3,3% und lag damit unter dem im Aktionsplan
for Osterreich vereinbarten Ziel von 3,5%. Allerdings ist
eine Revision dieser Daten sehr wahrscheinlich.

Das Ausmaf solcher Revisionen wie auch der jingste
unerwartet starke Rickgang machen verldssliche Pro-
gnosen der Arbeitslosigkeit schwierig, zumal auch kurz-
fristig institutionelle Anderungen méglich sind. Trotz die-
ser Unsicherheiten scheinen die jingst von Wirtschafts-
forschern veréffentlichten Prognosen bereits jetzt als zu
pessimistisch.

Der Grund des deutlichen Rickgangs der Arbeitslosig-
keit liegt in umfangreichen Neueinstellungen. Zeigte die
Statistik der Sozialversicherung im Mérz im Vorjahresver-
gleich noch eine Zunahme der Zahl der unselbsténdig
Erwerbstdtigen (ohne Karenzgeldbezieher und Présenz-
diener) um 33.300 (+1,1%), so waren im April bereits
um 48.300 Unselbsténdige (+1,6%) mehr beschaftigt
als im Vorjahr. Selbst wenn man den Effekt des spéten
Ostertermins ausschaltet, betrégt der Zuwachs etwa
40.000.

Abgeschlossen am 10. Mai 2000.
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STEPHAN SCHULMEISTER

BDIE KAUFKRAFT DES EURO
INNERHALB UND AUSSERHALB
DER WAHRUNGSUNION

Auf Basis eines gesamtwirtschaftlichen Warenkorbs (BIP) war der Euro
gegeniber dem Dollar Anfang 2000 um 9,0% unterbewertet (in diesem
AusmaB lag sein Wechselkurs von 0,98 $ unter der Kaufkraftparitét des
BIP von 1,08 $). Gemessen an der Kaufkraftparitét von international ge-
handelten Gitern und Dienstleistungen war der Euro Anfang 2000 gegen-
Uber dem Dollar noch um 13,4% Uberbewertet (die Kaufkraftparitét auf
Basis von Tradables betrégt derzeit 0,87 $). Zwischen 1986 und 1999 war
der Euro bzw. ECU gegeniber dem Dollar um durchschnittlich 32,6%
Uberbewertet, gleichzeitig sank der Anteil der EU an den Gesamtexporten
der Triade (EU, USA, Japan) um 5 Prozentpunkte, wihrend jener der USA
um 7 Prozentpunkte stieg. Die Marktanteilsentwicklung zwischen 1973
und 1985 bestatigt, dass die Kautkraftparitét der Tradables (und nicht jene
des BIP) die relevante Richtgrofie fur "faire" Wechselkurse ist.

* Problemstellung und Ziel der Studie
* Gliederung der Studie

* Die Kaufkraftparitét als Gleichgewichtsniveau von Wechselkursen
und die Europdische Wahrungsunion

* Die Kaufkraftparitdten des Dollars

Die Ausgangsdaten fir das Erhebungsjahr 1996 — Wechselkurse und
Kautkraftparitdten des Dollars fir Sachgiter und Tradables im Jahr 1996
— Kaufkraftparitéten auf Basis von Inlandspreisen als Richtgréfie fur das
langfristige Gleichgewichtsniveau von Wechselkursen — Langfristige Ent-
wicklung der Wechselkurse und Kaufkraftparitéten des Dollars

* Die Kaufkraftparitdten des ECU und des Euro

Wechselkurse und Kautkraftparitéten des ECU im Jahr 1996 — Konver-
sionskurse und Kaufkraftparitéten des ECU bzw. Euro am 31. Dezember
1998 — Langfristige Entwicklung der Wechselkurse und Kaufkraftparitéten
des ECU — Wechselkurse und Kautkraftparitéten des Euro im Jahr 1999

* Wechselkurse, Kautkraftparitaten und Marktanteilsentwicklung der

Studie des WIFO im Auftrag der
o M Industrielénder
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