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In Österreich war die Konjunktur 
bis zur Jahreswende 1990/91 
kräftig. Die Industrieproduktion 

hielt das bis zum Sommer erreichte 
hohe Niveau; Auftragseingänge und 
Warenexport wiesen im Herbst sogar 
wieder stärker aufwärts als zuvor Von 
Monat zu Monat wuchs die Beschäfti
gung mit neuen Höchstraten, und das 
Weihnachtsgeschäft im Einzelhandel 
dürfte das — durch den unmittelba
ren Effekt der Steuerreform begün
stigte — gute Ergebnis des Vorjahres 
erreicht haben Auch der vom WIFO 
berechnete Index der vorauseilenden 
Konjunkturindikatoren wandte sich 
zuletzt in positive Richtung, nachdem 
er seit dem Frühjahr gesunken war 

Anzeichen für eine bevorstehende 
Konjunkturabschwächung liefern vor 
allem die Ergebnisse von Umfragen 
vor dem Golfkrieg Laut dem WIFO-
Investitionstest vom Herbst 1990 sind 
die Industrie- und Bauunternehmen 
mit Neuanschaffungen für 1991 we
sentlich zurückhaltender als 1990 — 
die Investitionen stiegen im Vorjahr 
um fast ein Fünftel Die Industrie plant 
sogar, ihr Investitionsbudget real kon
stant zu halten; das schließt freilich 
nachträgliche Korrekturen nach oben 
— vor allem bei günstigeren Wirt
schaftsaussichten — nicht aus1) 
Auch der Konsumklimaindex ist seit 
dem Sommer rückläufig Die Daten 
von Nachfrage und Produktion lassen 
Schwächeanzeichen vorerst nur mit
telbar erkennen Trotz zuletzt höherer 
Auftragseingänge verliert der Wachs
tumsmotor Industrie an Schubkraft 
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zur Jahreswende 1990/91 kräft ig Der 

Ausbruch des Golfkrieges ste l l t die 

Weltwirtschaft jedoch vor n e u e 

Rahmenbedingungen., Die Rohölpreise 

sind bis nahe an das Niveau vor 

Beginn der Krise gesunken, doch sind 

d i e Risken und Unsicherheiten 

deut l ich gestiegen.. Wie Konsumenten 

und Investoren darauf reagieren, wird 

vor a l l e m von Verlauf und Dauer des 

Krieges abhängen.. 

Die Erzeugung von Fertigwaren 
wächst langsamer, die Ausweitung 
der Beschäftigungskapazität hat ihren 
Höhepunkt überschritten 

Die Ausfuhr nach Deutschland ge
winnt immer mehr an Schwung Zu
letzt konnten auf Österreichs wichtig
stem Auslandsmarkt um fast ein Vier
tel mehr Waren abgesetzt werden als 
im Vorjahr Dies überdeckt freilich die 
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Tatsache daß die regionale Basis des 
Exportwachstums deutlich schmäler 
geworden ist In vielen westlichen 
Ländern stagniert die Nachfrage, die 
Dollarschwäche erschwert den Ex
port nach Nordamerika zusätzlich und 
verschärft die Konkurrenz auf Dritt
märkten 

Der Konjunkturrückgang in den 
USA hat sich im IV Quartal 1990 fort
gesetzt, das Brutto-inlandsprodukt 
sank mit einer saisonbereinigten Jah
resrate von 2,1% In den ersten Mona
ten 1991 wird mit einem Anhalten der 
Abwärtstendenz gerechnet, doch 
sollten der niedrige Dollarkurs, der 
Rückgang der Erdölpreise und das 
durch den Golfkrieg noch steigende 
Budgetdefizit die Rezession abfedern 
Allerdings schränkt die Ausweitung 
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der Staatsverschuldung den Zinssen
kungsspielraum ebenso ein wie die 
jüngste Anhebung der Leitzinsen in 
Deutschland. Dort läuft, wie in Japan, 
die Konjunktur dank kräftiger Binnen
nachfrage auf Hochtouren; dennoch 
scheint die Preisstabilität nicht ge
fährdet. Die höheren Zinsen werden 
aber den angespannten Staatshaus
halt zusätzlich belasten. 

In Österreich hat der Preisauftrieb 
gegen Jahresende 1990 nachgelas
sen Da die spekulativ überhöhten 
Rohölpreise nachgaben und Benzin 
billiger wurde, fiel die Inflationsrate 
von 3,8% im Oktober auf 3,5% im De
zember; im Jahresdurchschnitt be
trug sie 3,3%. 

Die Tendenz zu einem höheren 
Leistungsbilanzüberschuß wurde im 
November aufgrund von Sonderfakto
ren unterbrochen Der jüngste Ex
portaufschwung und ein guter Start 
der Wintersaison im Reiseverkehr las
sen aber für 1990 nach wie vor ein hö
heres Aktivum als im Vorjahr erwar
ten. 

Auf dem Arbeitsmarkt wächst das 
Überangebot Die Zahl der beschäf
tigten Ausländer steigt bereits ra
scher als jene der Arbeitsplätze ins
gesamt. Die Arbeitslosenquote war im 
Jänner mit 7,5% um 0,6 Prozentpunk
te höher als im Vorjahr 

Z i n s a u f t r i e b h ä l t in E u r o p a an 

Der Konjunkturabschwung in den 
meisten Industrieländern mindert den 
Inflationsdruck. Seit Ausbruch des 
Golfkriegs haben auch die Rohölprei
se deutlich nachgegeben und so die 
Erwartungen höherer Preisstabilität 
für die Zukunft genährt.. Dennoch hat 
der internationale Zinsaufträeb seinen 
Höhepunkt noch nicht überschritten. 
In den USA tendieren die IVtarktzinsen 
seit Monaten abwärts, die Notenbank 
hat Anfang Februar den Diskontsatz 
um % Prozentpunkt gesenkt. 

Eine Trendumkehr zu weltweit fal
lenden Zinsen wurde auch durch den 
jüngsten binnenwirtschaftlich moti
vierten Schritt der Deutschen Bun
desbank verzögert: Sie erhöhte mit 
I.Februar den Diskontsatz auf 6,5% 
und den Lombardsatz auf 9%. Parallel 
hob auch die Oesterreichische Natio
nalbank den Diskontsatz um % Pro
zentpunkt auf nunmehr 7% an Sie er
klärte, die Liquiditätsversorgung wei
terhin sicherzustellen und ein Durch
schlagen der Leitzinsen auf den Geld
markt vermeiden zu wollen 

Der Österreichische Geldmarkt 
war zu Jahresende angespannt Der 
Taggeldsatz stieg im Dezember 
sprunghaft auf 10,35%; der Zinsab
stand zur BRD wettete sich dadurch 
auf fast 2 Prozentpunkte aus Die Se
kundärmarktrendite tendierte leicht 
abwärts und lag mit 8,84% weiterhin 
geringfügig unter dem deutschen Ni
veau 

Der arbeitstägig bereinigte Ex
portwert übertraf im Oktober und No
vember das Niveau des Vorjahres um 
jeweils rund 11%. Gegenüber den bei
den Vormonaten zeigt der zusätzlich 
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um Saisoneinflüsse bereinigte Kon-
junkturindäkator einen deutlichen Auf
schwung, er stieg um durchschnitt
lich 4/2%.. Wie schon im bisherigen 
Jahresveriauf expandierte die Ausfuhr 
in. die EG überdurchschnittlich: um 
jeweils rund 14% gegenüber dem Vor
jahr. Das Wachstum des Exports nach 

E x p o r t n a c h D e u t s c h l a n d 

f l o r i e r t 

Deutschland hat sich im Herbst noch 
beschleunigt (Oktober und November 
jeweils.+ 23%), und auch die Lieferun
gen nach Frankreich nahmen mit 
zweistelliger Rate zu. Dagegen hat die 
Aufnahmefähigkeit der meisten ande
ren Auslandsmärkte in den Industrie
ländern wegen des Konjunkturrück
gangs stark nachgelassen. Die Nach
frage aus den Entwicklungs- und 
Schweflenländern blieb trotz der Dol
larschwäche bis zuletzt überraschend 
kräftig. Der Export in die Oststaaten 
ist nach wie vor uneinheitlich: Hohen 
Zuwächsen in Ungarn und der ÖSFR 
stehen erhebliche Einbußen in Bulga
rien gegenüber. Dagegen sind die 
Lieferungen in die UdSSR kaum mehr 
rückläufig, jene nach Polen haben 
sich seit September deutlich belebt. 

I n d u s t r i e p r o d u k t i o n w e i t e r 

k r ä f t i g 

Die Industrieproduktion hielt bis 
zum Spätherbst ihr hohes Niveau. Im 
Oktober übertraf sie je Arbeitstag den 
Wert des Vorjahres um 7 1 /4%, im No
vember — laut vorläufigen Meldungen 
— um 6%. Die Tendenz des saisonbe
reinigten Konjunkturindikators blieb 
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im Durchschnitt der letzten zwei Mo
nate aufwärtsgerichtet. Während die 
Erzeugung von Investitionsgütern zu
letzt an Schwung verloren hat und je
ne von Konsumgütern stagnierte, be
lebte sich die Produktion von Vorlei
stungen. 

Neue Aufträge ergingen im Okto
ber und November zahlreicher an die 
Industriebetriebe als zuvor. Der Wert 
der Bestellungen übertraf das Vorjah-
resniveau jeweils um 8%, nachdem er 
im Durchschnitt des III. Quartals stag
niert hatte. Vor allem aus dem Inland 
kamen kräftige Nachfrageimpulse. 
Dennoch halten die Auftragseingänge 
insgesamt nicht mit dem Produk
tionswachstum Schritt, der Rück

stand unerledigter Aufträge wird klei
ner. 

R e g e r G e s c h ä f t s g a n g i m 

E i n z e l h a n d e l 

Obwohl Umfragen seit Jahresmit
te 1990 eine Trübung des Konsumkli
mas signalisieren, blieb die Nachfrage 
im Einzelhandel im Herbst ungebro
chen. Im Oktober wurden bei einem 
zusätzlichen Verkaufstag real um fast 
8% mehr Waren umgesetzt als im Vor-

Das Weihnachtsgeschäft im 

Einzelhandel dürfte zumindest das 

Niveau des Vorjahres erreicht haben, 

das aufgrund des unmit te lbaren 

Effekts der Steuerreform und des 

Konjunkturopt imismus der 

Verbraucher besonders hoch gewesen 

war, 

jähr, je Verkaufstag entsprach dies 
einer Steigerung um 3%%. Neuerlich 
konzentrierte sich die Nachfrage auf 
dauerhafte Konsumgüter ( + 12/2%). 

Vorläufigen Meldungen zufolge blieb 
der Geschäftsgang im IV. Quartal 
rege, die Weihnachtsumsätze dürften 
— entgegen ersten Reaktionen — zu
friedenstellend gewesen sein: Sie er
reichten zumindest das Niveau des 
Jahres 1989, das aufgrund der Ein
kommensgewinne aus der Steuerre
form und des Konjunkturoptimismus 
der Verbraucher besonders hoch ge
wesen war. 

M ä ß i g e s I m p o r t w a c h s t u m 

Trotz der kräftigen Inlandskon
junktur beschleunigte sich das Im
portwachstum im Herbst nur mäßig 
— laut saison- und kalenderbereinig-
tem Konjunkturindikator im Durch
schnitt von Oktober und November 
gegenüber den beiden Vormonaten 
um knapp 3/z%. Der Abstand zum 
Vorjahr, vergrößerte sich in den letz
ten Monaten kaum; er betrug von 
Jänner bis November 1990 im Durch
schnitt + 7l/z%. Mit der Verteuerung 
von Rohöl stieg der Wert der Bezüge 
aus den OPEC-Staaten im Herbst 
deutlich. 

Das saisonübliche Leistungsbi-
tanzdefizit war im November aufgrund 
von Sondereinflüssen um fast 1 Mrd. S 
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größer als im Vorjahr (insgesamt 
— 5,3 Mrd. S). In den ersten elf Mona
ten 1990 ergab sich allerdings mit 
über 8 Mrd. S ein um fast 7 Mrd. S hö
herer Überschuß als 1989. Zu dieser 
Verbesserung hat vor allem der Rei-

P o s i t i v e L e i s t u n g s b i l a n z 

severkehr beigetragen, er brachte um 
mehr als 5 Mrd. S höhere Nettoerträ
ge, obwohl im Vorjahr die Käufe unga
rischer Einkaufstouristen das Niveau 
überhöht hatten. Andererseits fiel der 
Positivsaldo der „nicht in Waren oder 
Dienste unterteiibaren Leistungen" 
deutlich niedriger aus. 
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Der Index der Verbraucherpreise 
blieb von November auf Dezember 
unverändert Die Verteuerung von 
Heizöl und von Übernachtungen im 

K e i n e w e i t e t e I n f l a t i o n s -

b c s c h l e u n i g u n g v o i der 

J ä h r e s t e n d e 

In- und Ausland wurde durch die Ver-
billigung von Treibstoffen sowie von 
Obst und Gemüse kompensiert Die 
Inflationsrate sank im Jahresabstand 
von 3,7% auf 3,5% im Jahresdurch
schnitt 1990 betrug sie 3,3% Niedri
ger war die Teuerungsrate nur in den 
Niederlanden (2,4%), in Dänemark 
(2,6%), in Westdeutschland (2 7%) 
und in Japan (3 1%) 

Gegen Jahresende verstärkte sich 
der Lohnauftrieb Der Index der Tarif
löhne für die Industriebeschäftigten 
lag nach den Abschlüssen der 
Herbstlohnrunde im November und 
Dezember um 7,4% höher ais im Vor
jahr (im September und Oktober je
weils + 6,8%) Die Monatsverdienste 

der Beschäftigten in der Industrie und 
der Bauwirtschaft erhöhten sich 
schon im Oktober deutlich stärker als 
zuvor, dies war jedoch fast aus
schließlich die Foige längerer Arbeits
zeit 

B e s c h ä f t i g u n g w ä c h s t i m m e i 

I a s c h e i 

Die Nachfrage nach Arbeitskräften 
verstärkte sich gegen Jahresende 
1990 neuerlich Im Jänner stieg die 
Zahl der unselbständig Beschäftigten 
gegenüber dem Vorjahr um 76 700 
( + 2,7%) Saisonbereinigt erhöhte 
sich der Beschäftigtenstand weiter 
deutlich Der gesamte Beschäfti
gungszuwachs gegenüber dem Vor
jahr entfiel in den letzten Monaten auf 
Ausländer Ihre Zahl nimmt seit Okto
ber sogar rascher zu als die der Be
schäftigten insgesamt, die Zahl der 
von Inländern besetzten Arbeitsplätze 
ist somit rückläufig 

Besonders rege Nachfrage nach 
Arbeitskräften herrscht in der Bau

wirtschaft, im Handel, in den Rechts
und Wirtschaftsdiensten sowie im Ge-
sundheits- und Fürsorgewesen Da
gegen scheint in der Industrie die 
Ausweitung der Personaikapazität 
ihren Höhepunkt überschritten zu ha
ben. 

Das große Angebot an zusätzli
chen Arbeitskräften läßt die Arbeitslo

s e ^ Oktober wächst die 

Ausländerbeschäft igung rascher als 

die Beschäft igung insgesamt; die Zahl 

der von Inländern besetzten 

Arbeitsplätze ist rückläuf ig, Besonders 

rege ist die Nachfrage nach 

Arbeitskräften in der Bauwirtschaft 

und im Handel. 

sigkeit unvermindert rasch wachsen. 
Im Jänner betrug der Vorjahresab-
stand +24.200, die Arbeitslosenquote 
7,5% (im Vorjahr 6,9%). Den Arbeits
ämtern werden immer weniger offene 
Stellen gemeldet, im Jänner um 5% 
weniger als im Vorjahr. 
Abgeschlossen am 5 Februar 1991 
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