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H o c h k o n j u n k t u r ohne 
Schattenseiten 

Am deutlichsten zeigt sich der 
wiedergewonnene Schwung 
der Konjunktur in der Indu

strie Sie erzeugte in den ersten drei 
Monaten dieses Jahres um 10%% 
mehr als im Vorjahr und war damit 
Schrittmacher auch für andere Sekto
ren der Wirtschaft. Die um Saison-
und Kalendereinflüsse bereinigten 
Monatswerte der Produktion weisen 
schon seit Herbst steil nach oben, im 
Durchschnitt des I Quartals stieg der 
Index um nicht weniger als 5,1% ge
genüber dem Vorquarta! 

Bei diesem Tempo konnte der 
Rückstau an unerledigten Aufträgen 
verkürzt werden, obwohl gleichzeitig 
neue Bestellungen wieder zahlreicher 
eingingen als vor der Jahreswende. 
Über einen längeren Zeitraum wird 
sich die rasche Gangart freilich nicht 
fortsetzen, wenn der Auftragsüber
hang weiter abgebaut wird 

Fast alle Branchen werden derzeit 
vom Aufschwung erfaßt, am meisten 
profitieren die Erzeuger von Fertigwa
ren, vor allem von Investitionsgütern, 
aber auch von langlebigen Konsumar
tikeln. 

Obwohl der effektive Wechselkurs 
des Schillings wieder aufwärts ten
diert, wächst der Export bisher ähn
lich rasch wie im Vorjahr (I Quartal 
+ 11%% im Jahresabstand, zu laufen
den Preisen) Zu Jahresbeginn sind 
auch die Auslandsaufträge an die In
dustrie sprunghaft gestiegen. Aller
dings hat sich die Nachfrage weiter 
zugunsten der Märkte in Westeuropa 
verschoben; vor allem die Bundesre
publik Deutschland ist als Abnehmer 
österreichischer Waren wichtiger 
denn je Dagegen bleibt der Ostex
port deutlich zurück — wohl eine Fol-

Kräftiges Wachstum bei stabilen 
Rahmenbedingungen kennzeichnet die 
Lage der österreichischen Wirtschaft 

im 1. Halbjahr 1990. Kaum ein 
Indikator trübt derzeit das günstige 

Konjunkturbild. Nachfrage und 
Produktion erhielten im Frühjahr 

neuen Auftrieb; dennoch zeigt die 
Inflation keine Tendenz zur 

Beschleunigung, und die 
Leistungsbilanz bleibt im 

Gleichgewicht. Für die nächsten 
Monate sind zwei Risikofaktoren auf 
internationaler Ebene entscheidend: 
der Anstieg des Zinsniveaus und die 
unmittelbaren Folgewirkungen der 

deutsch-deutschen Währungsunion. 

ge der Übergangsschwierigkeiten bei 
der Änderung der Wirtschaftsordnung 
in den Oststaaten1) 

Einen kräftigen Aufschwung nahm 
Anfang 1990 die Konsumnachfrage im 
Inland Die Steuerreform 1989, erheb
liche Lohnsteigerungen im Herbst 
und der wachsende Bedarf an Ar 
beitskräften haben das Konsumklima 

sehr günstig beeinflußt Immer mehr 
Haushalte sehen nun den geeigneten 
Zeitpunkt für größere Anschaffungen, 
die auch häufiger als bisher durch 
Kredite finanziert werden Nach einem 
Rekordzuwachs von fast 10% im Jän
ner erzielte der Einzelhandel im Fe
bruar um 5/4% höhere Umsätze als im 
Vorjahr; die Käufe von dauerhaften 
Konsumgütern sind besonders kon-
junkturreagibel, sie stiegen im Durch
schnitt beider Monate um 13% 

Wegen der Umstellung der Förde
rungsbestimmungen ist die Nachfra
ge nach Wohnbauieistungen weiterhin 
gedämpft; auch die hohen Zinsen las
sen keine rasche Belebung erwarten 
Zahlreiche Aufträge im Tiefbau dem 
Wirtschaftsbau und im Adaptierungs-
sektor sowie gute Arbeitsbedingun
gen im schneefreien Winter sicherten 
der Bauwirtschaft von Jänner bis 
März dennoch einen Umsatzzuwachs 
von rund 6% gegenüber dem Vorjahr 

K o n j u n k t u r a k t u e l l 

.etzter Monat Konjunktur
barometer1) 

Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Industrieproduktion Konjunkturreihe März + 12,5 -Auftragseingänge (ohne Maschinen) nominell 
Ausland März + 0,3 + 
Inland März + 29 + 

Leading Indicator März -
Unselbständig Beschäftigte Mai + 22 
Arbeitslosenrate saisonbereinigt in % Mai 55 + 
Verbraucherpreise . April + 31 -Umsätze des Einzelhandels real März + 21 + 

Dauerhafte Güter März + 3,9 + 
Warenexport nominell März + 10,3 
Waranimport nominell März + 137 -

Veränderung gegen das Vorjahr 
in Mrd S 

Handelsbilanz März - 22 + 
Leistungsbilanz März - 36 -
'] Trend der gleitenden Dreimonatsdurchschnitte saison- und teilweise arbeitstägig bereinigt) 

') Siehe auch Stankovsky J , Östereichs Osthandel im Umbruch" in diesem Heft 
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I n t e r n a t i o n a l e K o n j u n k t u r 
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Trotz des beschleunigten Nach
fragewachstums im Inland stieg der 
Import im I.Quartal mit + 9%% (ge
genüber dem Vorjahr) schwächer als 
der Export. Die Minderung der Wett
bewerbsfähigkeit durch die Dollarab
wertung hat sich auf die Warenströme 
offenbar noch nicht ausgewirkt Das 
Handelsbilanzdefizit war mit knapp 
24 Mrd S ähnlich hoch wie im Vorjahr 
Der Oberschuß im Reiseverkehr fiel 
deutlich niedriger aus, nicht nur we
gen des schneearmen Winters und 
aufgrund von Kalenderverschiebun
gen, sondern auch wegen des Nach
frageausfalls der Einkaufstouristen 

nach der Einführung restriktiverer 
Zollbestimmungen in Ungarn 

Selbst der neuerliche Produk
tionsaufschwung kann nicht verhin
dern, daß sich auf dem Arbeitsmarkt 
das Ungleichgewicht nun wieder ver
größert Zwar stieg im Mai die Zahl 
der Beschäftigten im Vorjahresver
gleich ebenso rasch wie in den Vor
monaten, und die Marke von 2,9 Mil
lionen wurde um zwei Monate früher 
als im Jahr 1989 überschritten 
Gleichzeitig nimmt aber das Angebot 
an neuen Arbeitskräften immer ra
scher zu, sodaß die Arbeitslosigkeit 
zuletzt bereits um 13 100 bzw 10% 
über dem Vorjahreswert lag. Das Aus
maß diese Zuwachses ist allerdings 
überhöht: Fast die Hälfte entfällt auf 
Asylwerber, die im Vorjahr noch nicht 
in der Statistik erfaßt wurden 

Sinkende Notierungen auf den 
Rohwarenmärkten und der niedrige 
Dollarkurs haben den Rohwarenein
satz in der Produktion verbilligt und 
dämpfen so den kostenbestimmten 
Preisauftrieb2) Dagegen steigen die 
Lohnkosten seit Jahresbeginn ra
scher Neben den Lohnabschlüssen 
im Herbst trägt hiezu die kräftige 
Nachfrage nach Arbeitskräften bei, 
die höhere Überzahlungen des Tarif
lohnniveaus bewirkt. Die Inflationsra
te, gemessen an den Verbraucher
preisen, blieb von Februar bis April 
mit 3,1% unverändert 

H ö h e i e R i s k e n der 

A u s l a n d s k o n j u n k t u r 

Die Konjunkturprognosen der in
ternationalen Organisationen vom 
Frühjahr erwarten bis Jahresende 
eine allmähliche Verlangsamung des 
Wirtschaftswachstums in den Indu
strieländern3). Sie gehen davon aus 
daß die monetäre Restriktion richtig 
dosiert war, um die Inflation zu stabili
sieren Dieses Ziel scheint nunmehr 
erreicht — die Rohstoffpreise geben 
zusätzlich Anlaß für Stabilitätsoptimis
mus — , sodaß eine weitere Erhöhung 
der Leitzinsen nicht nötig wäre. Für 
die USA mag diese Annahme zutref
fen; die Prognosen berücksichtigen 
aber noch nicht, daß die Initiative für 
den weltweiten Zinsauftrieb inzwi
schen auf Japan und die Bundesrepu
blik Deutschland übergegangen ist 

Eine erste Weife von Zinssteigerun
gen und der Schwäche der DM unmit
telbar nach Bekanntgabe des Planes 
einer deutsch-deutschen Währungs
union ist relativ rasch wieder abge
ebbt; eine weitere könnte folgen, falls 
dieses Vorhaben doch stärkeren 
Druck auf Preise Kapitalmarkt und 
öffentliche Haushalte in der BRD aus
übt, als derzeit erwartet 

Abgesehen von den Unsicher
heiten der Sonderentwicklung in 
Deutschland bestätigen die neueren 
Daten den Optimismus der Progno
sen bezüglich eines friktionsfreien 
Ausschwingens des Konjunkturzy
klus Die USA befinden sich nun auf 

Der Produktionsaufschwung erfaßt zur 
Zeit fast alle Industriebranchen. Am 

stärksten profitieren die Erzeuger von 
Fertigwaren, vor allem von 

Investitionsgütern, aber auch von 
langlebigen Konsumartikeln. 

einem sehr flachen Wachstumspfad, 
der es erleichtert, sowohl die Inflation 
zu dämpfen als auch das Leistungs
bilanzdefizit weiter abzubauen Auch 
in Japan bremst die Geldpolitik, die 
aus Gründen der Binnen- wie der 
Außenwirtschaft sehr restriktiv einge
stellt ist, das Wachstum, das dennoch 
heuer über 4% liegen dürfte In West
europa gehen von der Bundesrepu
blik Deutschland deutliche Wachs
tumsimpulse auch auf andere Länder 
aus. Das inländische Produktionspo
tential scheint zwar voll ausgelastet, 
bisher aber noch nicht überbean
sprucht zu sein Die Inflationsrate ist 
zuletzt auf 2%% gesunken 

E n t s p a n n u n g a u f d e m U S -

G e l d m a i kt 

Die Einschätzung des geldpoliti
schen Kurses durch das Federal Re
serve System sowie die Zinsentwick
lung auf den Finanzmärkten der USA 
hängen wesentlich von der Beurtei
lung der jüngsten Konjunkturdaten 
ab. Die Werte für das I. Quartal — be
sonders die hohe Jahresrate der Infla
tion von über 8% — ließen im April 
noch eine verschärfte monetäre Poli
tik erwarten Die Arbeitsmarktdaten 
für April und Mai deuten allerdings auf 
eine Konjunkturabschwächung hin, 
zinssenkende Signale des Federal Re-

?) Siehe auch Pichi, C , .Weiterhin fallende Industrierohst off preise" in diesem Heft 
3) Siehe auch Breuss F ,Sonderentwicklung in Deutschland überlagert internationale Konjunkturabkühlung' in diesem Heft 
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serve System sind aber bisher ausge
blieben Die Notenbank der USA be
hielt auch im Mai ihre straffe Geldpoli
tik bei; dies spiegelte sich im soforti
gen Entzug von Reserven aus dem 
Bankensystem, als der Taggeldsatz 
(Federal Funds Rate) unter 8,25% fiel 
Die jüngsten Konjunkturdaten, die 
eine Stagnation andeuten, haben die 
Anleihenkurse Anfang Juni kräftig 
steigen lassen Die Rendite der Treas-
ury Bills der USA mit einer Laufzeit 
von 30 Jahren ist von vorübergehend 
knapp über 9% Ende April auf 8/E% 
gefallen 

Z i n s e n in der B R D s t e i g e n n o c h 

Das Ausmaß der finanziellen Bela
stungen der am 1 Juli in Kraft treten
den Wirtschafts-, Währungs- und So 
zialunion der BRD mit der DDR ist 
nach wie vor ungewiß Die Zinsen der 
BRD tendieren weiter aufwärts die 
Sekundärmarktrendite für öffentliche 
Anleihen lag im Mai nur knapp unter 
9%, nachdem sie im April geringfügig 
gefallen war 

In Österreich haben die Kapital
marktsätze die Zinssteigerungen in 
der BRD mitvollzogen, wenn auch in 
geringerem Umfang Das seit Anfang 
Februar negative Zinsdifferential — 
gemessen an der Sekundärmarktren
dite für Bundesanleihen — betrug im 

Z u l e t z t s c h w ä c h e r e D M 

Mai im Durchschnitt 12 Basispunkte, 
nach 8 Basäspunkten im April 

Nachdem der Dollar Mitte Mai mit 
11,5 S seinen Tiefstand von der Jah

reswende 1987/88 erreicht hatte, er
holte er sich in der zweiten Mai-Hälfte 
deutlich und notiert Anfang Juni mit 
rund 12 S Politische wie ökonomi
sche Risken der Währungsunion ha
ben die DM sowohl gegenüber dem 
Dollar als auch gegenüber den ande
ren Währungen im EWS geschwächt 
Vor allem der Schweizer Franken ge
wann aufgrund von Kapitalzuflüssen 
aus der BRD an Stärke. Infolge des 
Festhaltens an der fixen Wechselkurs
relation zur DM übertragen sich 
Wechselkursbewegungen auch auf 
den Schilling 

Nominell-effektiv betrug der Wert
gewinn des Schillings auch im April 
3,2%, real-effektiv beschleunigte er 
sich leicht: Der Index (ohne Jugosla
wien) stieg um 2%. 

I n d u s t r i e e r z e u g t u m 1 0 % m e i n 

a l s im V o r j a h r 

Die Industrieproduktion weitete 
sich im März 1990 weiterhin sehr 
rasch aus: Sie lag insgesamt (ohne 
Energieerzeugung) um 10%, je Ar
beitstag um 9% über dem Niveau des 
Vorjahres. Die kräftige Konjunktur 
stützt sich nunmehr hauptsächlich auf 
die Produktion von Maschinen und 

Die gute Konjunktur kann nicht 
verhindern, daß sich auf dem 

Arbeitsmarkt das Ungleichgewicht 
wieder erhöht. Zwar wächst die 

Beschäftigung ungebrochen, doch 
nimmt das Angebot an Arbeitskräften 
immer rascher zu. Die Arbeitslosigkeit 
steigt vor allem unter den Ausländern, 
von denen nun auch die Asylwerber in 

der Statistik erfaßt werden. 

Ausrüstungsgütern, die weiterhin 
deutlich zunahm. Noch immer dyna
misch, wenn auch weniger expansiv 
ist die Produktion von Vorleistungen, 
während die Erzeugung von Konsum
gütern stieg um 8%. 

In der Grundmetallerzeugung 
dürfte die Konjunktur vorerst zu Ende 
sein, und zwar sowohl im Eisen- und 
Stahlbereich als auch bei den Nichtei-
sen-Metallen Auch in der Beklei
dungsindustrie weitete sich die Pro
duktion kaum aus, die Impulse in der 
Papiererzeugung, der Chemie- und 
der Stein- und Keramikindustrie wa
ren nur schwach Spitzenreiter im 
Produktionswachstum sind die Ma-

P r o d u k t i ö n u n d N a c h f r a g e 

Saisönbereinigt, 1980 = 100 
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schinen-, die Elektroindustrie und die 
Glaserzeugung 

Die jüngsten Ergebnisse der Auf
tragsstatistik deuten eine leichte Ver
langsamung der Konjunktur an, da die 
Auftragseingänge vor allem im März 
schwächer als in den Vormonaten wa
ren Bei fast ungebrochener Expan
sion der Produktion bedeutet dies 
eine leichte Verringerung der Auf
tragsbestände, allerdings auf weiter
hin sehr hohem Niveau. Die Produk
tion wird daher voraussichtlich auch 
in den nächsten Monaten kräftig 
wachsen, wenn auch die Steigerungs
raten im Jahresabstand geringer als 
zuletzt sein dürften 

Die Konsumnachfrage war zu Jah-
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G I ? I t e n d e D r e i m o n a l s d u j c t i s c n m t t e 

resanfang sehr lebhaft Im Durch
schnitt der Monate Jänner und Febru
ar waren die Einzelhandelsumsätze 
saisonbereinigt real um 4,2% (dauer
hafte Konsumgüter +6,0%) höher als 
in den vorangegangenen zwei Mona
ten Nach vorläufigen Meldungen des 

N a c h f r a g e n a c h K o n s u m w a r e n im 

A u f s c h w u n g 

Einzelhandels blieb der Geschäfts
gang auch im März und April günstig. 

Der Einzelhandel setzte im Febru
ar real um 5,2% mehr Waren um als 
vor einem Jahr (Jänner +9,8%) Die 
Umsätze mit dauerhaften Konsumgü
tern, insbesondere jene mit Möbeln 

und Heimtextilien, optischen und fein
mechanischen Erzeugnissen sowie 
Uhren und Schmuckwaren, wuchsen 
gegenüber dem Vorjahr wieder über
durchschnittlich ( + 8,3%) Die Nach
frage nach nichtdauerhaften Konsum
gütern stieg um 3,8%, vor allem Schu
he ( + 15,9%) sowie Bücher, Zeitun
gen und Zeitschriften ( + 13,7%) wur
den mehr nachgefragt 

Der Großhandel setzte im Februar 
real um 2% weniger um als vor einem 
Jahr, bereinigt um das Kompensa
tionsgeschäft einiger Transithändfer 
stiegen die Umsätze jedoch um 3,4%. 
Saisonbereinigt stagnierte die Nach
frage im Durchschnitt von Jänner und 
Februar real auf dem Niveau der zwei 
Monate zuvor 

G e i i n g e r er 
L e i s t u n g s h ü a n z Ü b e r s c h u ß 

Die Leistungsbilanz weist im 
I. Quartal 1990 ein Aktivum von 
6,9 Mrd S aus. Der gegenüber dem 
I. Quartal 1989 um 4,5 Mrd. S geringe
re Überschuß geht im wesentlichen 
auf einen kleineren Positivsaldo im 
Reiseverkehr zurück ( + 21,5 Mrd S 
gegenüber +25,6 Mrd S im Vorjahr) 
Den Rückgang bedingten einerseits 
kräftig eingeschränkte Ausgaben der 
Ungarn in Österreich (seit April 1989 
gelten in Ungarn restriktivere Zollbe
stimmungen), andererseits fiel Ostern 
heuer in das II Quartal. Die Handelsbi
lanz schloß mit einem ähnlich hohen 
Defizit wie im Vergleichszeitraum des 
Vorjahres (—23,9 Mrd S gegenüber 

— 23,5 Mrd. S), der Warenexport stieg 
etwas stärker als der Import Mit 
11,2 Mrd. S war das Defizit in der Ka
pitalbilanz um 1,8 Mrd S niedriger als 
1989 Nach Berücksichtigung ei
ner Statistischen Differenz von 
— 3,3 Mrd. S sowie der „Reserve
schöpfung und Bewertungsänderun
gen" ( + 0,5 Mrd S) nahmen die offi
ziellen Währungsreserven gegenüber 
dem Jahresende 1989 um 7,2 Mrd S 
ab, swapbereinigt stiegen sie jedoch 
um 4/2 Mrd S 

A s y l w e r b e r e r h ö h e n r e g i s t r i e r t e 

A r b e i t s l o s i g k e i t 

Die Nachfrage nach Arbeitskräften 
wächst ungebrochen Im Mai stieg die 
Beschäftigung gegenüber dem Vor
jahr - um 62 800 oder 2,2% - wie im 
Durchschnitt der drei Vormonate Sai

sonbereinigt gab sie jedoch nach, 
weil nach dem Winter die Personalka
pazität in den witterungsabhängigen 
Sparten früher als üblich aufgestockt 
wurde. Auch die Zahl der offenen 
Stellen expandierte im Jahresabstand 
mit +16.000 ( + 31,2%) etwas weniger 
deutlich als in den zwei Monaten z u 
vor Gleichzeitig setzt sich in der Ar
beitslosigkeit der Aufwärtstrend wie
der stärker durch Ende Mai waren 
mit 142 000 um 13 100 oder 10,2% 
mehr Arbeitsuchende registriert als 
im Vorjahr die Arbeitsiosenquote lag 
mit 4,7% um 0,4 Prozentpunkte höher. 

Der Anstieg der Arbeitslosigkeit 
entfiel im Mai zu zwei Dritteln 
( + 8 026) auf Ausländer und zu einem 
Drittel auf Inländer (überwiegend 
Frauen) Der kräftige Angebotszu
wachs auf dem Arbeitsmarkt erhöht 
den Konkurrenzdruck unter den Neu
eintretenden und mindert vor allem 
die Beschäftigungschancen schwä
cherer Gruppen. Asylwerber wurden 
im Laufe des Monats relativ rasch in 
den Arbeitsmarkt integriert (1 020 Ar
beitsaufnahmen), vor allem in den 
Elektro- und Metallbranchen, in der 
Bauwirtschaft sowie in Hilfsberufen 
allgemein; der Großteil der Asylwer
ber sind Männer und überwiegend 
Rumänen; sie haben zu 80% nur die 
Pflichtschule abgeschlossen Ende 
Mai waren 5 206 von ihnen als arbeits
los registriert Da Asylwerber 1989 
noch nicht in der Arbeitslosenstatistik 
erfaßt wurden, ist der Anstieg der 
Ausländerarbeitslosigkeit zu zwei 
Dritteln allein die Folge dieses institu
tionellen Effektes 

P r e i s a u f t r i e b o h n e 

B e s c h l e u n i g u n g 

Trotz steigenden Arbeitskosten
drucks im Ausland und im Inland ver
lief die Preisentwicklung in den letz
ten Monaten in ruhigen Bahnen Seit 
Februar lautet die 12-Monats-Steige-
rungsrate des Verbraucherpreisindex 
3,1% Von Monat zu Monat ergeben 
sich in Teilkomponenten jedoch bis
weilen kräftige Schwankungen; diese 
Ausschläge gehen hauptsächlich auf 
Saisonschwankungen zurück (Obst, 
Gemüse und Kartoffeln; Reisen und 
Unterkunft) und dürfen nicht als kon
junkturelle Änderungen gedeutet wer
den Auch im Vorjahresvergleich ha
ben diese Positionen die Preisent
wicklung entscheidend beeinflußt 
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(besonders kräftige Verteuerung der 
Übernachtungen im Ausland) Läßt 
man sie außer acht, beträgt die Infla
tionsrate im April im Vorjahresver
gleich nur 2,4% (März 2 7%) 

R a s c h e i e s L o h n w a c h s t u m 

Die Frühjahrslohnrunde läuft mit 
Kollektiwertragsabschlüssen für eini
ge kleinere Arbeitnehmergruppen 

aus Die Lohnerhöhungen bewegen 
sich in dem Bereich, der schon in der 
Herbstlohnrunde abgesteckt wurde: 
Tariflohnerhöhungen zwischen 7% 
und 7,5%, Ist-Lohnerhöhungen zwi 
schen 5,5% und 6% 

Der Tariflohnindex vom April 1990 
erfaßt noch nicht alle Abschlüsse der 
Frühjahrslohnrunde (Bauwirtschaft 
und verwandte Bereiche, Chemiein
dustrie, Gastgewerbe u . a ) Der Ab 
stand gegenüber dem Vorjahr beträgt 

im April 1990 +5,3%, nach +3,9% im 
Durchschnitt des Jahres 1989 Dage
gen lautete die Veränderungsrate in 
der Industrie bereits +6,0% (1989 
+ 4,5%) In den ersten zwei Monaten 
dieses Jahres lagen die Monatsver
dienste je Beschäftigten in der Indu
strie (einschließlich Sonderzahlun
gen) um 8,1% über dem Niveau des 
Vorjahres, in der Bauwirtschaft um 
5,2% 
Abgeschlossen am 12 Juni 1990 
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