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Hohe Zinsen als internationales
Konjunkturrisiko

n den letzten Wochen sind die in-

ternationalen Finanz- und Devi-

senmdirkte wieder stirker in Be-
wegung geraten Zwar st der primére
Grund des Zinsauftriebs schwicher
geworden: Der Preisauftrieb hat sei-
nen Hoéhepunkt {berschritten, die
Nachfrage hat in den Industrielandern
an Schwung verloren Dagegen ist die
fur Osterreich unmittelbar spiirbare
Entwicklung in der Bundesrepublik
Deutschland von Sonderfaktoren ge-
pragt Die dritte Etappe der Einkom-
mensteuerreform gibt dem Konsum
neue Impulse, und der Investitions-
boom halt an. Verstarkt wird der
Nachfragedruck durch die Zuwande-
rung aus dem Osten, die auch hihere
offentliche Ausgaben fur Transferzah-
lungen und Infrastruktureinrichtungen
erfordert Dennoch hat sich der Preis-
auftrieb bis Jahresanfang nicht be-
schleunigt

Die Diskussion um die Schaffung
einer deutsch-deutschen Wahrungs-
und Wirtschafisunion hat auf den Fi-
nanzmarkten neue Inflationserwartun-
gen aufkeimen {assen und die DM un-
ter Druck gesetzt') Der Zinsauftrieb
hat sich in Deutschland verstirkt, seit
Dezember ist die Sekundarmarktren-
dite um 1,1 Prozentpunkte auf 87%
gestiegen Sie halt damit ein dhnliches
Niveau wie in der Hochzinsphase der
frithen achtziger Jahre Der dsterrei-
chische Rentenmarkt hat den Auf-
wirtstrend mitvolizogen

Die hohen Zinsen treffen die inter-
nationale Konjunktur in einer Periode,
in der die endogenen Auftriebskrifie
nachgelassen haben und die Uberhit-
zungsgefahr jedenfalls geringer ist als
etwa noch vor einem halben Jahr

" Osterr

sten Konjunkturdaten fiir- .
h zeichnen nach wie vor ein -
_ ginstiges Bild.: :Die Nachfrage, vor
allem jene aus dem inland, wachst

‘kraftig, und der Investltlonsboom Iaﬂt :

vorerst keme gravlerenden

: Produktlonsengpasse entstehen Auch

odas.r hige Preisklima und das.
'relchl_l_che Angebo_t__an Arbel__tskraften_ B
weisen nicht auf unmitteibare
Kapaznatsgrenzen hin, die
tungshilanz ist ausgegllchen
cSriDennoch b:rgt die
auﬁenwwtschaftllche Flanke nun -
dhere Risken. Di Exportauftrige - )
Iassen nach de mternatnonale :

o stauﬂ:rleb hat sich beschleunigt,

und der effektive Schillingkurs ]
~tendier |n__rea_1ler Rechnung w:eder :
S auf a_rts. e

Wieweit sie schon in absehbarer Zeit
einen Abschwung herbeifihren oder
verstarken kénnen, ist allerdings frag-
lich, zumal Haushalte und Unterneh-
men iber hohe L|qu|dltat verfugen

R von November und Dezember,

und optimistische Einkommens- und
Absatzerwartungen hegen.

in Osterreich signalisierten zuletzt
nur die Indikatoren der Auslandsnach-

: frage eine schwichere Entwicklung:

Der Export staghierte im Durchschnitt
die
neu erteilten Auslandsauftridge an die
Industrie gaben um 2,7% nach (jeweils
saisonbereinigt, gegenilber dem
Durchschnitt der zwei Monate zuvor).
Allerdings ist die geringe Zahl von Ar-
beitstagen im vergangenen Dezember
zu berlcksichtigen In der Industrie
wurde dies offenbar durch Sonder-
schichten und Uberstunden wettge-
macht: Die Produktion stieg in den
letzten beiden Monaten des Jahres
um 2}%, der Auftragspolster wurde
nicht gréBer.

Motor des Wachstums ist nun ein-
deutig die Nachfrage aus dem Inland
Sie verschafft der Industrie hdhere

Konjunktur aktueH

—

Industrieproduktion: Kanjunkturreine

Auftragseingange [ohne Maschinen) nominegli
Ausland
Inland

Leading Indicator

Unselbstindig Beschéftigte .

Arbeitsiosenrate saisonbereinigl

verbraucherpreise .

tmsidize des Einzelhandels real
Dauerhafte Gliter

Warenexport nominell

Warenimport nominell

in %

Handelsbilanz
Leistungshilanz

Letzter Monat Konjunktur-
barometer')
Veranderung gegen das Vorjahr in %
Dezember + 84 +
Dezember —1G1 -
Dezember + 75 +
Dezember - =
Februar + 22 +
Februar 43 =
Janner + 29 =
November + 34 S =
November + 93 +
Dezember ~ 08 §o—
Dezember + 12 +
Verdnderung gegen das Yorjahr
inMrd S

Dezember + 00 -
Dezember + 25 +

"} Trend der gleitenden Dreimonatsdurchschnitte [saison- und teilweise arbeitstégig berefnigt)

*) Eine erste Einschatzung der Bedingungen einer deutsch-deutschen Wirtschafts- und Wihrungsunion sowie moglicher Auswirkungen auf Osterreich findet sich in

Kramer H. Stankovsky J
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Glellende Drelmonalsdurchschnitte

Auftrage, sowohl fur Konsum- als
auch fur Investitionsgiiter Zum Un-
terschied von den Dienstleistungs-
branchen planen Industrie und Bau-
wirtschaft laut WIFO-Investitionstest,
ihre Investitionsbudgets heuer stérker
als im Vorjahr zu erhdhen Die Haus-
halte lassen ihre Einkommensgewin-
ne agus der Steuerreform nach und
nach in héheren Konsum flieBen, das
Weihnachtsgeschaft hat nach vorlaufi-
gen Meldungen den erwarteten Ver-
kaufsrekord gebracht Seit Herbst
weist der Index des Konsumklimas
wieder aufwirts; dies spricht dafdr,
daB die Haushalte heuer ihre Sparnei-
gung verringern werden, wie in der

WIFO-Konjunkturprognose angenoms-
men?)

Nach Arbeitskraften herrscht im-
mer groBere Nachfrage Im Februar
wurde der Beschaftigtenstand des
Vorjahres um nicht weniger als 61.100
Ubertroffen, dies ist der starkste Zu-
wachs seit 13 Jahren Nicht nur Han-
del und Rechts- und Wirtschaftsdien-
ste nehmen Personal in groBerer Zahl
auf, sondern auch die Eisen- und Me-
tallindustrie Haufig werden auslandi-
sche, weil relativ billige Arbeitskrafie
eingestellt, die offenbar in beliebig
groBer Zahi vertlgbar sind. Auf sie
entfalit mittlerweile die Haifte des Be-
schiftigungszuwachses  gegeniber
dem Vorjahr Die Zahl der Arbeitslo-
sen bleibt unverandert hoch

Mehr als der feste Sockel an inlan-
dischen Arbeitslosen tragt das grofle
Potential an auslandischen Arbeits-
kréften dazu bei, die Lohndrift gering
zu halten Mit dem Inkrafttreten der
neuen Tarifabschilisse vom Herbst
zeichnet sich allerdings in der Indu-
strie ein Vorauseilen der Effektivver-
dienste ab. Zum Preisauftrieb trugen
im Janner vor allem hdhere Mineraldl-
preise bei; die Inflationsrate blieb
aber mit 2,9% unverdndert

Nach dem nunmehr vorliegenden
vorlaufigen Ergebnis schloB die Lei-
stungsbilanz 1989 mit einem geringfu-
gigen UberschuB von 0,2 Mrd S Ob-
wohl das Wirtschaftswachstum den
europdischen Durchschnitt neuerlich
Gbertraf und die Nachfrage sich vom
Export zu den inldndischen Kompo-
nenten verlagerte. verbesserte sich
der Saldo um B% Mrd S (gegeniber
dem vorldufigen Ergebnis 1988) Wohl
verschlechierte sich die Handelsbi-
lanz deutlich, dies wurde aber durch
héhere Nettoertrdge im Reiseverkehr
und eine Verbesserung der statisti-
schen Randkomponenten® mehr als
ausgeglichen

Zinshausse in der
Bundesrepublik Deutschiand

Die europdischen Finanzmarkte
stehen seit Jahresbeginn unter dem
Eindruck steigender Zinssdtze Die
bereits seit dem Sommer verzeichne-
te Aufwartstendenz hat sich in den er-
sten zwei Monaten des Jahres 1990
beschleunigt. Waren 1989 vielfach
noch Sonderentwicklungen in einzel-

nen europaischen Landern wirksam
(z B die Inflationsentwicklung in
GroBbritannien oder die Schwiche
des Schweizer Frankens) so erweist
sich spétestens seit der Leitzinsanhe-
bung von Anfang Oktober die BRD als
Trager der Zinssteigerungen. Hinzu
kam in den letzten Monaten der Ein-
fluB der Erwartungen und Unsicher-
heiten, die sich auf den Finanzmark-
ten im Hinblick auf die beabsichtigte
Wahrungsunion zwischen der BRD
und der DDR gebildet haben Die
giner solchen Wahrungsunion zuge-
schriebenen Inflationseffekte, eine
davon méglicherweise ausgehende
tendenzielle Schwiche der DM, der
erwartete Kapitaltransferbedarf von
der BRD in die DDR und die zuruck-
haltende Geldpolitik der Deutschen
Bundesbank haben das deutsche
Zinsniveau weiter in die H6he getrie-
ben. So stieg die deutsche Sekundar-
marktrendite von Mitte 1989 bis Jan-
ner 1990 im Monatsdurchschnitt zu-
nachst um rund 1 Prozentpunkt auf
7.9%. Im Lauf des Februar nahm sie
bis auf Werte (ber der 9%-Marke zu.
Das Zinsniveau erreicht damit in der
BRD Werte, wie sie zuletzt vor acht
Jahren, in der Hochzinsphase
1981/82, =zu beobachten waren
Gleichzeitig haben auch die Realzins-
sétze Kkraftig angezogen, sodaB dar-
aus hthere Risken fur die Konjunktur
entstehen

..und — etwas schwicher — in
Osterreich

Unmittelbarer EinfluB geht vom
hohen deutschen Zinsniveau auf die
eng mit der DM verbundenen Lander
aus In Osterreich hat sich zwar der
Taggeldsatz nach einer liquiditdtsbe-
dingten Zinshausse um den Jahres-
wechsel wieder auf das Niveau in der
BRD zurickgebildet, nach einer allge-
meinen Zinsrunde uber Einlagen-~ und
Kreditzinssédtze Anfang Februar stieg
in der Folge auch die Sekundérmarkt-
rendite bis Ende Februar auf rund
8,7%. Dennoch entstand im Vergleich
der Bundesanleihen im Monatsverlauf
ein Zinsvorsprung der BRD von bis zu
¥ Prozentpunkt Fur die Bundesanlei-
he von Ende Februar wurde der No-
minalzinssatz von zuletzt 8% auf 8%%
hinaufgesetzt Die Emissionsrendite
lag bel 8,7% Bereits vor den Zinsstei-

% Siehe auch Wiiger M ,Belebung der Konsumnachfrage” in diesem Heft
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gerungen im Februar wurde die Prime
Rate auf 10/4% angehoben, ein Niveau,
das bereits {ber dem Vergleichswert
in den USA fiegt

Wiederanstieg des
Schillingkurses um die
Jahreswende

Sowohl nominell als auch real war
die effektive Wechselkursentwickiung
des Schillings um den Jahreswechsel
ven verstérkien Aufwertungseffekten
gekennzeichnet, Nominell-effektiv
war die Woertsteigerung im Durch-
schnitt von Dezember und Janner mit
13,3% mehr als doppelt so hoch wie
im Jahresdurchschnitt 1989 ( + 6,2%]},
real-effektiv errechnet sich flir den
Dezember mit +0,2% erstmals seit
19 Monaten wieder ein Anstieg

Wie schon in den letzten Jahren
wird aber die effektive Wechselkurs-
entwicklung signifikant vom Jugosla-
wischen Dinar beeinfiuBt. Ohne Be-
ricksichtigung des Dinars erreicht
der nominell-effektive Aufwertungs-
satz nur 3,3%, der real-effektive ver-
doppelt sich auf 0,4% Unberihrt da-
von bleibt jedoch eine grundlegend
verédnderte Wechselkurskonsteltation
fir den Schilling am Beginn des Jah-
res 1990 Nominell und real hat der
Schilling im Durchschnitt der Jahre
1988 und 1989 — parallel zur Schwa-
che der DM im EWS — an Wert verlo-
ren Die preisbestimmte Wettbe-
werbsfahigkeit deutscher und Oster-
reichischer Waren verbesserte sich
auch wechselkursbedingt, das Wirt-
schaftswachstum in der BRD und in
Osterreich war héher als im Durch-
schnitt der europédischen OECD-Lan-
der

Monatsberichte 3/90

Die groBten nominelifen Beitrdge
zur effektiven Abwertung {ohne Jugo-
slawien) um 0,6% im Jahr 1989 gingen
vom Dollar (0.7 Prozentpunkte), der
ltalienischen Lira (—0,2 Prozentpunk-
te) und der Spanischen Peseta
{(—0,1 Prozentpunkt} aus und konn-
ten vom Kursrickgang des Sthweizer
Frankens um 4,1% nur zum Teil
(+ 0.3 Prozentpunkte) ausgeglichen
werden. Real-effektiv haben zum
Wertverlust des Schillings um insge-
samt 2,3% der Dollarraum (mit rund
—1 Prozentpunkt), ltalien {—0.6 Pro-
zentpunkte) sowie GroBbritannien
und Schweden (je —0,2 Prozentpunk-
te) beigetragen

Das Wiedererstarken der DM im
Dezember und Jaénner hatte dann far
den Schilling markante Aufwertungs-
effekte zur Folge Sollte die DM so
stark wie zu Jahresbeginn bleiben,
sind mindestens bis in den Sommer
hinein — schon aufgrund des Basisef-
fektes — relativ hohe Aufwertungs-
satze zu erwarten Allerdings hat die
DM im @Gefolge der Unsicherheiten
um eine Wihrungsunion und um die
6konomischen Auswirkungen einer
Wiedervereinigung der beiden deut-
schen Staaten seit Jahresbeginn wie-
der etwas an Wert verloren: Trotz hd-
herer DM-Zinssatze notierte sie Mitte
Februar gegeniber den EWS-Wah-
rungen rund 0,7% und gegenliber al-
len EG-Wahrungen um rund 1,4% tie-
fer als Ende 1989

Exportwachstum vor der
Jahreswende verlangsamt
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Osterreichs AuBenhandel erreich-
te im Dezember nur etwa das Niveau
des Vorjahres, allerdings waren 1989
zwel Arbeitstage weniger zur Verfd-
gung gestanden. Selbst bereinigt um
den Kalendereffekt war der Vorjahres-
abstand sowohl im Export {(+7% je
Arbeitstag) als auch im Import
{+ 10%) geringer als in den Vormona-
ten. GemaB der fur die Konjunkturbe-
urteilung relevanten Zeitreihe stag-
nierte der Export im Durchschnitt von
November und Dezember auf demn Ni-
veau der Vormonate, wibhrend sich
der Importsog verstirkte Deutlich
rucklaufig war zu Jahresende der
AuBenhandel mit den Oststaaten, vor
allem aufgrund abnehmender Liefe-
rungen in die UdSSR

Im Jahr 1989 stieg die Warenaus-
fuhr insgesamt nominell um 12%, die

Einfuhr um 14}4% In realer Rechnung
ist der Wachstumsvorsprung des Im-
ports kleiner, da sich die Terms of
Trade geringflgig verschlechterten
Das Handelsbilanzdefizit war mit
86,1 Mrd S um ein Viertel hoher als
im Vorjahr

Aufiragsiiberhang der Industrie
wird kleiner

Die Industrie (ohne Energieerzeu-
gung) produzierte im Dezember um
1% mehr als im Vorjahr (je Arbeitstag
+ 12%). Nach der — fur die Konjunk-
turanalyse Ublichen — teilweisen ar-
beitstdgigen Bereinigunyg bedeutet
dies einen Anstieg der Produktion um
8/4% gegeniiber Dezember des Vor-
jahres Saisonbereinigt hat sich das
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Gle)tende Orelmonalsdurchschn)tie

Produktionswachstum gegen Jahres-
ende beschleunigt

Investitions- und Konsumglter
tragen nun die Industriekonjunktur,
Vorleistungen expandieren nur noch
unterdurchschnittlich (mit Ausnahme
jener fir die Bauwirtschaft und fir die
Textilindustrie).

Die Produktion von fertigen Inve-
stitiopsglitern war im Dezember —
zum Teil aufgrund der Auslieferung
zum Jahresende — je Arbeitstag um
16% hoéher als im Vorjahr, &hnlich
hoch war die Zuwachsrate in der Ma-
schinenindustrie. Die Produktion von
Konsumgitern stieg um 18%, der Zu-
wachs umfafite alle Gruppen, beson-
ders aber die langlebigen Konsumgi-
ter

Die Auftragsstatistik belegt, daB

106

das Monatsergebnis — neben der an-
haltend kraftigen Konjunktur — durch
umfangreiche Auslieferungen gepragt
war. Der Auftragsiiberhang gegen-
Uber dem Vorjahr betrdgt nur noch
10%, die Auftragseingange {insbeson-
dere aus dem Ausland) waren im De-
zember — im Gegensatz zu allen an-
deren Monaten des Jahres — niedri-
ger als im Vorjahr

Dauerhafte Konsumgiiter sehr
gefragt

Der Geschiftsgang des Handels
hat sich gegen Jahresende belebt Im
Oktober und November waren die
Umsétze des Einzelhandels saisonbe-
reinigt im Durchschnitt um 0,5% hé-
her als in den beiden Vormonaten Er-
wartungsgemal konzentrierte sich
die Belebung auf die Nachfrage nach
dauerhaften Konsumgltern (saison-
bereinigt +7,9%). Auch die Umsétze
des GroBhandels (+2,7%) Uberstie-
gen das Ergebnis der Vorperiode sai-
sonbereinigt Vorldufige Meldungen
des Einzelhandels bestatigen den
vom WIFO erwarteten giinstigen Ver-
lauf des Weihnachtsgeschéftes. Auch

de Februar gab es um 61 100 oder
2.2% unselbstindig  Beschaftigte
mehr als im Vorjahr, eine so hohe Zu-
wachsrate war zuletzt im | Quartal
1977 erreicht worden Die kraftige Ex-

Auslinderbeschiftigung wichst
iiberdur chschnitilich

pansion ist eine Falge der anhaltend
guten Konjunktur, dirfte aber vom
abrupten Anstieg des Angebotes vor-
wiegend auslandischer Arbeitskrafte
ausgeldst sein. Zur Zeit entfallt be-
reits die Hélfte des Beschaftigungsan-
stiegs (gegenuber dem Vorjahr) auf
ausldndische Arbeitskrafte die meist
zum Kollektivvertragslohn eingestellt
werden. Eine Zunahme der Auslan-
derbeschéaftigung um rund 30000
(gegeniiber dem Vorjahr) wie im Fe-
bruar dieses Jahres wurde in Oster-
reich nur in der Phase der Hochkaon-

von der. B_'_‘l'.:u_lde_srepuh_lik_ _D_e_ht_schland
ie beabsichtigte Wahrungsunion .

er DDR {5st auf d

im Janner 1990 durfte der Geschéfts- B i

gang lebhaft gewesen sein

Der Einzelhandel verkaufte im No-
vember real um 3,4% mehr als vor
einem Jahr, obwohl ein ,langer Sams-
tag” weniger zur Verfligung stand; die
kalenderbereinigte  Konjunkturreihe
zeigt einen Anstieg um 4,7% Wie
schon im bisherigen Jahresverfauf ex-
pandierte die Nachfrage nach dauer-
haften Waren (+9,3%), die erfah-
rungsgemas auf Einkommens-
schwankungen starker reagiert, (ber-
durchschnitilich  Insbesondere die
Umsétze mit Mdbeln und Heimtexti-
lien (+ 16,5%} sowie elektrotechni-
schen Erzeugnissen (-+10,1%) lagen
deutlich (ber dem Voriahresniveau.
Die Umsidtze mit nichtdauerhaften
Konsumgitern nahmen um 1% zu

Der GroBhandel setzte im Novem-
ber urm 4 6% mehr um als vor einem
Jahr, bereinigt um das Kompensa-
tionsgeschaft um 58% Uberdurch-
schnitilich entwickelten sich die Um-
satze mit Fertigwaren und Agrarer-
zeugnissen, unterdurchschnittlich je-
ne mit Rehstoffen und Halberzeugnis-
sen.

Das schon bisher kraftige Be-
schaftigungswachstum hat sich seit
Jahresanfang noch beschleunigt En-

junktur 1970 bis 1973 verzeichnet, die
allerdings mit auBerordentlicher
Knappheit an Arbeitskraften — doku-
merntiert durch Arbeitslosenzahlen
zwischen 31000 und 45000 im Jah-
resdurchschnitt (oder Arbeitslosenra-
ten zwischen 1,6% und 2,4%) — ver-
bunden war. Gegenwartig ist nicht
nur das Niveau der Arbeitslosigkeit
um ein Vielfaches hoher (im Jahres-
durchschnitt rund 150 000 bzw 5,0%
1889), sie hat seit Jahresbeginn auch
wieder steigende Tendenz (Ende Fe-
bruar +800, +0,4% gegeniiber 1989)
Vom Anstieg der Arbeitslosigkeit sind
nur Frauen betroffen {43500 oder
+5,0% gegenliber 1989), die Arbeits-
losigkeit der Manner war rucklaufig
(—2800, —2,1% gegenlber 1989)
Das kann einerseits auf Saisonfakto-
ren zurlckgefiihrt werden — eine in-
folge  Schneemangels  schlechte
Fremdenverkehrssaison trifft Uber-
wiegend Frauen, hingegen beglnstig-
te die ,gute” Wetterlage den Bausek-
tor und damit die Manner

Das Stellenangebot expandierte
im Februar dhnlich dynamisch wie in

Meonatsberichte 3/90




den Vormonaten Dies @8t flr die
nichsten Monate eing anhaltend gin-
stige Beschiéftigungsentwicklung er-
warten.

Leistungsbilanz 1989:
Geringtiigiger Uberschull —
deutliche Ausweitung der
Transaktionsvolumina

Die Osterreichische Leistungsbi-
lanz erbrachte — nach vorldufigen
Angaben — flr das Jahr 1989 einen
geringfugigen UberschuB von
0,2 Mrd. S Gegenlber dem vorlaufi-
gen Jahresergebnis 1988 verbesserte
sich der Saldo somit um 66 Mrd 5 —
fur das zweite Jahr hoher realer
Wachstumsraten zweifellos ein gutes
Ergebnis. Ausschlaggebend daf(ir wa-
ren vorwiegend die hdheren Netto-
Devisenzuflisse in der Dienstlei-
stungsbilanz  (+135Mrd S) und
aus den  Nicht in Waren oder
Dienste unterteilbaren Leistungen®
{(+87 Mrd.S) Davon wurden freifich
154 Mrd S durch das auf
—85,9 Mrd S ausgeweitete Defizit in
der Handelsbilanz kompensiert Der
RekordlUberschuB in der Dienstlei-
stungsbilanz resultiert vor allem aus
dem um 25% (auf +56,7 Mrd. S} aus-
geweiteten Saldo im Reiseverkehr

In der Kapitathilanz gingen die
Netto-Kapitalimporte leicht zuruck
(von 15,1 Mrd S 1988 auf 9,1 Mrd S
1989). Dazu trugen geringere Kapital-
importe der d&ffentlichen Hand we-
sentlich bei (—10 Mrd. 5) Die offiziel-
len Wahrungsreserven stiegen um
8,8 Mrd. § — nur geringflgig schwé-
cher als 1988 (+94Mrd S} — auf
einen Jahresendstand von
1416Mrd S  Swapbereinigt  ent-
spricht das allerdings einem Ruck-
gang um 2,8 Mrd S Bis Mitte Februar
haben sie wieder um etwa 1,1 Mrd S
(auf 131,1 Mrd S) zugenommen

Charakteristisch flir das Zah-
lungsbilanzergebnis des Jahres 1989
scheint in erster Linie die ausgeprégte
Dynamik der Bruttostrome So wuch-
sen die Exporte und Importe laut Han-
delsbilanz mit +12,9% und +14.3%
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deutlich rascher als im Durchschnitt
der vorangegangenen drei Jahre, die
Deviseneingénge und -ausgange im
Bereich der Dienstleistungsbilanz
brachten mit +22,2% und +20,0% die
héchsten Zuwachsraten seit 1981,
Ahnlich deutlich nahmen die Brutto-
transaktionen im langfristigen Kapital-
verkehr zu (1989 +27,5%; 1988
+4 4%) Darunter wuchs der Kapital-
verkehr der Wirtschaftsunternehmun-
gen und Privaten {iberdurchschnitt-
lich (+40,8%) Das lebhafte Interesse
der Osterreicher an Veranlagungen in
auslandischen Aktien und Anleihen
sowie verstirkte Direktinvestitionen
haben dazu ebenso beigetragen wie
die rege Beteiligung von auslédndi-

_ Nach Arbeitskraften herrscht immer :

.:-groﬁere Nachfrage Besonders

- gesuchy sing auslandnsche .
Arbeltskrafte, :dne offenbar in be!leblg i

grofer. Zahi .verfiighar sind. Auf_5|_e
entfallt bereits die Hilfte des

Beschaﬂlgungszuwachses gegenuber
dem Vorjahr. ST

schen Anlegern am heimischen Ak-
tienmarkt. Das Kapitalverkehrsvolu-
men aus Aktientransaktionen von
Auslandern stieg auf mehr als den
flinffachen Wert des Vorjahres die
Nettoveranlagung des Auslands in
Osterreichischen Aktien nahm um
195% auf 7,2 Mrd S zu

Tarifléhne steigen rascher

Mit Jahresbeginn traten die mei-
sten  Tariflohnvereinbarungen  der
Herbstlohnrunde in Kraft; nur im &f-
fentlichen Dienst wird die uber die
Vereinbarung des Vorjahres von 2,9%
hinausgehende Zusatzerhéhung von
3505 erst am 1 April wirksam In der
Privatwirtschaft lagen die kollektivver-
traglichen MindestlShne im Janner um
5.0% (im &ffentlichen Dienst um 2,7%)
Uber dem Janner-Niveau des Vorjah-
res (Anfang 1989 hatte der Abstand
3,6% betragen)

Am stérksten stiegen die Mindest-
gehalter der Industrieangestsliten
{+6,0%) und der Beschéftigien im
Handel (+5,8%) Die tarifvertraglichen
Mindestlohne der Industriearbeiter
blieben mit einem Zuwachs von 5,4%
dagegen deutlich zurlck, nur die
Facharbeiter konnten eine Erhdhung
von 57% erreichen Der Tariflohnin-
dex der Gesamtwirtschaft lag — nach
+3,9% im Dezember — im J&nner um
4,4% Uber dem Vorjahresniveau

Preisauftrieb zu Jah:resbeginn
nicht beschleunigt

Auf den internationalen Rohwa-
renmarkten verteuern sich seit Herbst
ausschlieBlich Energietrdger Weitge-
hend stabile Notierungen nichtener-

| getischer Rohwaren und der deutlich

sinkende Schilling-Dollar-Kurs haben
in Osterreich seit September eine
Verbilligung des Rohwareneinsatzes
um 8% bewirkt Der HWWA-Gesamt-
index lag im Janner um nur 0,6% Uber
dem Niveau des Vorjahres

Das Anziehen der Rohdlpreise auf
den Weltmérkten spiegelt sich deut-
lich in der Entwicklung der GroBhan-
delspreise im Inland: Der Index stieg
von Dezember auf Janner um 0,8%,
und davon erklaren sich 0,7 Prozent-
punkte durch hdhere Mineraldlpreise
Im Varjahresabstand erhohte sich der
GroBhandelspreisindex um 2,8%

Auf der Endverbraucherstufe war
die Jahresinfiationsrate im Janner
gleich hoch wie im Dezember {2,9%)
Im Vergleich zum Yormonat stieg der
Verbraucherpreisindex um 0,7% (oh-
ne Saisonwaren +40,5%). Auch hier
war die Energieverteuerung (Treib-
stoffe und Heizdl) bedeutende Ursa-
che fur den Preisauftrieb, dazu traten
zu Jahresbeginn Tarifanhebungen der
Versicherungen sowie die Erhéhung
der Mullabfuhr-, Kanal-, Rezept- und
Postgebilhren Auch Obst verteuerte
sich (saisonbedingt) stark (+16,7%),
wiahrend vor allem Milch (—6,1%) und
Milchprodukte {Teebutter —38 1%) bil-
liger wurden
Abgeschiossen am 9 Mirz 1920
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