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ie Weltkonjunktur hat sich 
'heuer stärker abgeschwächt, 
als international bisher erwar­

tet worden war Die OECD revidierte 
deshalb ihre Prognosen für 1991 
deutlich nach unten Für die OECD-
Staaten und auch für Westeuropa 
wird jetzt mit einem Wirtschafts­
wachstum von nur noch rund 1% ge­
rechnet1) 

Vom Nachlassen der internationa­
len Konjunktur sind auch die österrei­
chischen Exporte zunehmend betrof­
fen Im März waren sie nominell um 
fast 5% niedriger als im Vorjahr 
(I Quartal +1%) Die Ausfuhr in die 
meisten Industriestaaten — ausge­
nommen nach Westdeutschland und 
Ost-Mitteleuropa — war rückläufig 
Selbst wenn man das außerordentlich 
gute Ergebnis im Vorjahresquartal 
und die Lage der Osterfeiertage mit­
berücksichtigt, ist diese Entwicklung 
deutlicher Hinweis auf eine nachlas­
sende Dynamik der Auslandsnachfra­
ge 

Untermauert wird diese Einschät­
zung durch die Industrieproduktion, 
die zu mehr als der Hälfte exportiert 
wird Im März produzierte die Indu­
strie arbeitstägig bereinigt nicht mehr 
als im Vorjahr Im gesamten I Quartal 
wurde das Ergebnis des Vorjahres­
quartals um nur 2% übertroffen (nach 
+ 9% 1990). 

Der WIFO-Konjunkturtest von En­
de April bestätigt die Eintrübung der 
industriekonjunktur, gleichzeitig aber 
auch das Anhalten der guten Baukon­
junktur Die Industrieunternehmen 
beurteilen die Auftragsentwicklung, 
vor allem aus dem Ausland, überwie­
gend negativ und schätzen die Ge­
schäftslage derzeit deutlich ungünsti-

Während sich die heimische 
Konjunktur zu Jahresbeginn noch 

relativ gut behauptet hatte, mehrten 
s ich im Frühjahr die Anzeichen e iner 

Wachstumsver langsamung, Export und 
Industr ieprodukt ion stagnierten im 

März — arbeitstägig bereinigt — auf 

dem Vorjahresniveau,, Auch die 
Industr ieunternehmen schätzen die 

Konjunktur lage — laut jüngstem W1FO-
Konjunkturtest von Ende April — 

pess imist ischer ein als im Jänner,, Die 
In landsnachfrage (Konsum und 

Bauwirtschaft) sowie der 
internationale Reiseverkehr stützen 

jedoch weiterhin Österre ichs 
Wirtschaft Das Wachstum des Brutto­
in landsproduktes dürfte s ich deshalb 
im I Quartal nur mäßig ver langsamt 

haben.. 

ger ein als in den ietzten. Umfragen. 
Ein größerer Teil der befragten Unter­
nehmen gibt an,, daß er mit den ver­
fügbaren Mitteln mehr produzieren 
könnte. 

Für die Bauwirtschaft zeichnet der 
jüngste WIFO-Konjunkturtest jedoch 
ein erfreuliches Bild Die Bauunter­
nehmen geben einen höheren Auf­
tragsbestand an als in den letzten 
Umfragen, auch die Geschäftslage 
schätzen sie derzeit und für die Zu­
kunft optimistischer ein Im Hochbau 
ist die Konjunktur deutlich besser als 
im Tiefbau. 

Neben der Bauwirtschaft zählen 
jetzt privater Konsum und Reisever­
kehr zu den. Stützen der Wirtschafts­
entwicklung Die Konsumfreude der, 
Österreicher warungebrochen Im 
I Quartal stiegen die Einzelhandels­
umsätze gegenüber dem Vorjahr real 
um 6% 

Auch der Reiseverkehr entwickel­
te sich — trotz Golfkrise — ausge­
zeichnet Die, Ausländernächtigungen 
nahmen in der Wintersaison um rund 
5% zu, und die Deviseneinnahmen 
entwickelten sich entsprechend gün-
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stig Das gute Reiseverkehrsergebnis 
trug wesentlich zum Überschuß in der 
Leistungsbilanz bei. 

Obwohl der Dollar kräftig aufwer­
tete, entwickelten sich die Preise in 
den letzten Monaten sehr ruhig. Die 
Inflationsrate hat sich stabilisiert, sie 
schwankt zwischen 3)4% und 3]4%. 

Bisher blieb der Arbeitsmarkt von 
der Abkühlung der Exportkonjunktur 
unberührt. Die Beschäftigungsaus­
weitung hat sich im Mai sogar gering­
fügig beschleunigt, der kräftige Rück­
gang der Zahl offener Stellen deutet 
jedoch auf eine Entspannung des Ar­
beitsmarktes hin. 

Die Arbeitslosigkeit nahm in den 
letzten Monaten im Vorjahresver­
gleich langsamer zu (März +38.500, 
Mai +21.700). Der Hauptgrund dürfte 
darin liegen, daß es für Unternehmen 
jetzt schwieriger ist, neue Beschäf­
tigungsgenehmigungen für Auslän­
der zu erhalten. Sie müssen des­
halb stärker auf Arbeitslose zurück­
greifen. 

Wirtschaft in den USA schon fast 
ein Jahr in der Rezession 

Für die USA rechnen die meisten 
Wirtschaftsforscher heuer mit einer 
Stagnation des Sozialproduktes. Das 
setzt bereits eine spürbare Erholung 
der Konjunktur im 2. Halbjahr voraus. 
Kleine Hinweise darauf gibt es be­
reits: Der Wohnungsneubau scheint 
— wohl infolge der niedrigeren Zins­
sätze ~ die Talsohle bereits durch­
schritten zu,haben, die Aufträge an 
die Industrie haben etwas zugenom­
men, und die Krise der Autoindustrie 
dürfte abklingen. Im übrigen weisen 
aber nur „Stimmungsindikatoren":, wie 
etwa der Aktienkursindex, auf eine Er­
holung hin. Entscheidend wird sein, 
wann die Verbraucher — trotz ihrer 
hohen Verschuldung — ihre Kauflust 
zurückgewinnen. 

In Westeuropa wird die Wirtschaft 
heuer um nur etwa 1%% wachseh. Al­
lerdings ist die Entwicklung nach.Län-. 
dem stark unterschiedlich: In Groß­
britannien und den skandinavischen 
Ländern, deren Wirtschaft relativ eng 
mit der Konjunktur der USA verfloch­
ten ist, wird das Sozialprodukt zu­
rückgehen, in Westdeutschland dürfte 
es um 2%% steigen2). 

Die westdeutsche Konjunktur war 
im I. Quartal weiterhin aufwärtsgerich­
tet. Das Bruttosozialprodukt stieg 
nach vorläufigen Berechnungen real 
um 4% gegenüber dem Vorjahr. Ge­
genüber dem letzten Quartal 1990 
wurde die Industrieproduktion spür­
bar ausgeweitet, im Vorjahresver­
gleich bedeutete das eine Steigerung 
um 5% (arbeitstägig bereinigt). Die 
Auftragseingänge erreichten jedoch 
das Niveau des Vorquartals nicht 
ganz: Der Rückgang der Ausiandsbe-
stetlungen konnte durch zunehmende 
Auftragseingänge aus dem Inland 
nicht kompensiert werden. Allerdings 

W I F O - K o n j u n k t u r t e s t 

Salden, saisonbereinigt 

2 5 -

15-
P r o d u k t i o n s e r w c r U n g e n " 

*-
. '\ '\ 1 1 1 [ 1 1 

- S 

- 1 5 A u f t r a g s l o g e ,-' / 

- 3 5 

-25 
\/"-'/ 

- + S 
E x p o r t a u f t r a g s ! a g e 

1937 1938 ',969 1990 1931 

50 
G e s c h ä f t s l a g e 

40 

30 

2Q 
\ D e r z e i t 

10 

In G M o n a t e n 

- ! 0 

- 2 0 

1 1 '/< y 1 1 1 1 

/ j 

1987 1933 1939 1990 1991 

ist der Bestand an Aufträgen aus dem 
Inland sehr hoch. 

Zinsgipfe l überschr i t ten 

Die Zinssätze, hatten in den letzten 
Monaten weltweit fallende Tendenz, 
ausgelöst durch das Zusammenspiel 
der Zinssenkungen der Federal Re­
serve und der konjunkturbedingt 
schwächeren Kreditnachfrage. In den 
USA gingen die Zinsen für Dreimo­
natsgeld innerhalb eines Jahres um 
etwa 2% Prozentpunkte, die langfristi­
gen Zinsen freilich um nur etwa 
% Prozentpunkt zurück. 

Trotz der restriktiven Haltung der 
Deutschen Bundesbank fielen auch in 
Westdeutschland die langfristigen 
Zinsen bis Mitte Mai auf 8,4%. Sie lie­
gen damit unter den kurzfristigen 
Zinssätzen und weit unter den auf­
grund der deutschen Wiedervereini­
gung befürchteten Werten. 

Ähnlich wie in Westdeutschland ist 
die Zinsstruktur auch in Österreich in-
yers. Weder die langfristigen noch die 
kurzfristigen Zinssätze unterscheiden 
sich wesentlich von jenen in West­
deutschland. Die langfristigen Zins­
sätze — Sekundärmarktrendite sowie 
Rendite der Neuemissionen — sind in 

ä ) Breuss, F.. „Unsicherheit über das Ende der Wellrezession', in diesem Heft. 
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Österreich seit dem Jahreswechsel 
um fast % Prozentpunkt gesunken 
{Sekundärmarktrendite Ende Mai 
8/4%) Die Kreditnachfrage der Indu­
strie und auch des Handels ist in den 
letzten Monaten schwächer gewor­
den, jene der privaten Haushalte und 
des Gewerbes hat sich dagegen be­
hauptet 

Industr ieprodukt ion stagniert 

Aufgrund der schwachen interna­
tionalen Konjunktur blieb die heimi­
sche Industrieproduktion im Februar 
und März hinter den Erwartungen zu­
rück Der Produktionsindex für Fe­
bruar wurde in der 2 Aufarbeitung um 
3% nach unten korrigiert Demnach 
produzierte die Industrie im Februar 
kaum mehr ais vor einem Jahr, der 
saisonbereinigte Trend wies nach un­
ten 

Im März setzte sich die relativ un­
günstige Entwicklung fort Die Indu­
strieproduktion sank um 5% unter das 
Vorjahresniveau, allerdings aufgrund 
der Osterfeiertage, die letztes Jahr 
ins II Quartal und heuer ins I Quartal 
fielen Arbeitstägig bereinigt stagnier­
te die Industrieproduktion auf dem Ni­
veau des Vorjahres das Konjunktur­
barometer hatte weiter fallende Ten­
denz 

Die regionale Entwicklung der In­
dustrieproduktion legt nahe, daß der 
Produktionsindex im I Quartal 1990 
(im Burgenland und in der Steier­
mark) stark überschätzt war Um die­
se statistische Verzerrung bereinigt 
steigt die Industrieproduktion im 
I Quartal 1991 um etwa 2% gegen­
über dem Vorjahr 

Einer Produktionsausweitung im 
Konsumgüterbereich standen Einbu­
ßen im Vorleistungs- und Investitions­
güterbereich gegenüber Auf eine ge­
ringere Dynamik der Konjunktur, be­
sonders im Grundstoffbereich, deutet 
auch der Güterverkehr der Bahn hin 
Seine Zuwachsrate ( + 3 / 2 % im I Quar­
tal) hat sich verglichen mit jener des 
Vorjahres etwa halbiert. 

Die Statistik der Auftragseingänge 
gibt seit einiger Zeit keine geeigneten 
Hinweise mehr auf die tatsächliche 
Entwicklung Das gilt insbesondere 
für Auslandsbestellungen (Auftrags­
eingänge aus dem Ausland und Ex­
porte in der Abbildung „Konjunktur in 
Österreich') Etwas aussagefähiger 

ist die Statistik der Auftragsbestände 
Die Auftragspolster aus dem Ausland 
(ohne Maschinenindustrie) waren im 
I Quartal um gut 2% niedriger, jene 
aus dem Inland um fast 4% höher als 
im Vorjahr 

Abschwä chung des 
Exportwaehstums 

Der gesamte Warenexport Öster­
reichs sank im März nominell um fast 
5% unter das Vorjahresniveau Für das 
gesamte I.Quartal ergibt sich damit 
nur eine leichte Zunahme um 1% Die 
Exportpreise dürften etwas nachge­
geben haben sodaß die Steigerung 
real etwas höher ist Das Ergebnis im 
März (und damit im gesamten I Quar­
tal) ist durch die Lage der Osterfeier-

Die Ausfuhr nach Deutschland 
konnte zuletzt den Rückgang der 

Exporte in die meisten anderen Länder 
nicht mehr voll kompensieren.. Sie 

wurde zwar weiter kräftig ausgeweitet , 
gemessen an der deutschen 

Importnachfrage war die Entwicklung 
jedoch ungünst iger als im 

vergangenen Jahr: Deutschlands 
Importe st iegen im 1 Quartal um rund 

20%, Österre ichs Exporte nach 
Deutschland um 10%„ 

tage und die hohen Vorjahreswerte 
gedrückt. Also flaut die Exportdyna­
mik nicht so deutlich ab wie die Stati­
stik auf den ersten Bück vermuten lie­
ße 

Die Ausfuhr Deutschlands entwik-
kelte sich in den ersten zwei Monaten 
1991 ebenfalls ungünstig: Sie ist no­
minell und real zurückgegangen Der 
relative Wachstumsvorsprung der 
österreichischen Exporte gründet auf 
der kräftigen Ausfuhr nach West­
deutschland Auch Österreichs Ex­
porte nach Ost-Mitteleuropa florierten 
im I. Quartal, dagegen gingen jene in 
fast alle anderen Länder zurück 

Anhaltend starke 
In landsnaehl i age 

Die Inlandsnachfrage erwies sich 
weiterhin als robust und wirkte der 
nachlassenden Auslandsnachfrage 
entgegen Das Konsumklima blieb be­
sonders günstig: Die Einzelhandels­
umsätze stiegen im Februar reai um 
fast 4% (nach +10% im Jänner — die­
ser Wert ist allerdings wegen der Um­

Konjunktur in Österreich 
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Stellung der Stichprobe statistisch 
überzeichnet). Der Absatz kurzlebiger 
und langlebiger Güter konnte etwa 
gleich rasch erhöht werden, die Neu­
zulassungen von Pkw nahmen im 
I Quartal um 3% zu. 

Auch im März dürften die Einzel­
handelsumsätze (dank Ostertouris-
mus) kräftig gestiegen sein. Der Aus­
blick auf das II. Quartal ist jedoch et­
was getrübt — nicht nur wegen des 
Ostertermins, sondern auch wegen 
des kalten Wetters im Mai, das den 
Textil- und Bekleidungshandel offen­
sichtlich beeinträchtigt hat. 

Der IFES-Konjunkturklimaindex, 
der einige Quartale lang stark zurück-
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der Preisauftrieb im bisherigen Jah­
resverlauf mäßig, im April ging die In­
flationsrate leicht zurück (auf 3,3%). 

Im Durchschnitt der ersten vier 
Monate lag der Anstieg des Verbrau­
cherpreisindex bei 3,4%, er schwank­
te nur wenig um diesen Wert. Die 

Stabi le Inf lat ionsrate 

Teuerungsrate der wichtigen Gruppe 
der industriell gewerblichen Waren 
wies im bisherigen Jahresverlauf kei­
ne steigende Tendenz auf. Dagegen 
zogen die Preise für Nahrungsmittel 
kontinuierlich an. 

Eine bedeutende Rolle in der 
Preisstabilisierung spielten die inter­
nationalen Rohwarenpreise. Die nach­
lassende Weltkonjunktur trug dazu 
bei, daß Rohstoffe (ohne Energie) be­
deutend billiger waren als im Vorjahr. 

Nicht nur der Anstieg der Preise, 
auch jener der Effektivlöhne in der In­
dustrie blieb relativ stabil. Die Stun­
denverdienste je Industriearbeiter 
wurden im Jänner und Februar im 
Durchschnitt um 6/4% gegenüber.dem 
Vorjahr angehoben, der Zuwachs ent­
sprach damit dem im 2. Halbjahr 1990. 

Die Erhöhung der Effektiwerdien-
ste reichte nicht an die Mindestlohn-
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gegangen war, wies zuletzt wieder 
nach oben. Die Aussagekraft dieses 
Indikators scheint jedoch begrenzt zu 
sein, denn im letzten Jahr bestand 
kein Zusammenhang zwischen Kon­
sumklima und tatsächlicher Entwick­
lung (siehe Abbildung „Konjunktur in 
Österreich"). 

Über Ausrüstungsinvestitionen 
liegen derzeit wenig neue Informatio­
nen vor. Der saisonbereinigte Rück­
gang der Auftragseingänge aus dem 
Inland und die im I. Quartal stagnie­
renden Importe von Investitionsgü­
tern deuten auf eine relativ schwache 
investitionsneigung hin. Die Industrie­
investitionen dürften laut WIFO-Inve-
stitionstest 1991 real stagnieren. 

Investitionen in Straßenfahrzeuge 
nahmen im I. Quartal weiter zu: Die 
Zahl der Neuzulassungen von Lkw 
stieg um 4% — vor allem das Fuhr­

gewerbe stockte seine Fuhrparks 
auf. 

Die Bauinvestitionen dürften leb­
haft bleiben, auch wenn sich in der 
Bauwirtschaft die bisher besonders 
günstige Entwicklung im Februar 
nicht fortsetzte (nominell stagnierten 
die Produktionswerte gegenüber dem 
Vorjahr). Dies ging auf die unwirtli­
chen Witterungsverhältnisse zurück. 
Gemäß WIFO-Konjunkturtest von En­
de April wird die kräftige Baukonjunk­
tur anhalten; auch die Beschäftigung 
soll aufgestockt werden. 

Ausgezeichnete 
Reiseverkehrshi lanz stützt 

Le is tungsbi lanz 

Die im \. Quartal stagnierenden 
Warenimpörte sollten nicht als Hin­
weis auf eine allgemeine Abschwä-
chung der Inlandsnachfrage gewertet 
werden. Importe reagieren überpro­
portional auf die Exportkonjunktur: 
Verläuft die Konjunktur günstig, wer­
den Lager aufgebaut (und damit auch 
Gewinnsteuern gespart), flaut die 
Nachfrage ab, werden sie rasch abge­
baut. Der Importgehalt der Exporte 
beträgt im Durchschnitt bereits mehr 
als ein;Viertel. Daher muß sich;eine 
deutliche Äbschwächung der Ausfuhr 
teilweise auch in der Einfuhr nieder­
schlagen. 

Trotz der kräftigen Inlandsnach­
frage wies die Leistungsbilanz ein Ak-
tivum aus. Im I. Quartal wurde — ähn­
lich wie im Vorjahr — ein Überschuß 
von rund 6 Mrd.S erzielt. Entschei­
dend trug dazu die günstige Reisever­
kehrsbilanz bei; ihr Überschuß war 
um 5/4 Mrd. S höher als im Vorjahr. 

Die Wintersaison verlief im Reise­
verkehr — trotz Golfkrise — hervor­
ragend. Die Zahl der Ausländernächti-
gungen stieg um 5,1%, die der Über­
nachtungen von Inländern noch stär­
ker (4-6,2%). Die reale Zunahme der 
Deviseneinnahmen war um etwa 
3 Prozentpunkte höher als die Nächti-
gungssteigerungen. Ein relativ schwa­
cher Städtetourismus (weniger Über­
nachtungen von Besuchern aus 
Italien, Großbritannien und den 
USA) wurde durch eine ausgezeich­
nete Schisaison (Zuwachs an Gästen 
aus Deutschland, den Niederlanden 
und der Schweiz) mehr als wettge­
macht. 

Trotz der Dollaraufwertung, wel­
che die Importpreise belastet, blieb 

Die Arbei ts los igkei t st ieg im Mai 
deut l ich schwächer als in den 

Vormonaten : Das mag zum Teil auf 
eine „Durchforstung" der Stat ist ik 

zurückzuführen se in , vor allem aber 
auf die zunehmende Schwier igkeit , 

neue Beschäft igungsgenehmigungen 
für ausländische Arbeitskräfte zu 

erhal ten, 

Steigerungen heran. In der Industrie 
war der Tariflohnindex im April — 
ähnlich wie im bisherigen Jahresver­
lauf — um 7jz% höher als im Vorjahr, 
in der Gesamtwirtschaft um 6,7%. Hier 
verringerte sich der Vorjahresabstand 
im April gegenüber dem I. Quartal um 
% Prozentpunkt (der kumulierende 
Effekt der zweiten Etappe der Bearn-
tengehaitsrunde vom April 1990 fiel 
weg). 

Gebremster Anst ieg der 
Arbei ts los igkei t 

Die hohe Nachfrage nach Arbeits­
kräften hält — trotz Verlangsamung 
der Produktionsausweitung — unver-
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mindert an Im Mai nahm die Zahl der 
Beschäftigten gegenüber dem Vor­
jahr um 69 500 ( + 2,4%) zu Das 
Schwergewicht der Expansion ver­
schiebt sich zum Dienstleistungssek­
tor Seit Monaten ist die industriebe-
schäftigung saisonbereinigt leicht 
rück!äufig; im Februar überschritt sie 
den Vorjahresstand nur noch gering­
fügig ( + 800) Die geleistete Arbeits­
zeit je Industriearbeiter blieb im Fe­
bruar — bei gleicher Zahl der Arbeits­
tage — um fast 2% unter dem Vorjah­
reswert Das kann auf eine Einschrän­
kung der Überstunden infolge nach­
lassender Konjunkturdynamik zurück­
geführt werden 

Der Anteil der ausländischen Ar­
beitskräfte erreichte im April 9,4% der 
Beschäftigten (nach 6 7% vor einem 
Jahr) Die Beschäftigung von Iniän­
dern nahm weiter ab ( — 16 300 ge­
genüber dem Vorjahr) Das schlug 
sich in Arbeitslosenzahlen nieder 

Im Mai waren 163 700 Arbeitslose 
vorgemerkt, 5,2% des Arbeitskräfte-
potentiais Die Zahl der arbeitslos ge­
meldeten Ausländer stagnierte beina­
he ( + 700), während sie im April noch 
um 5 100 gegenüber dem Vorjahr zu­
genommen hatte 

Der Rückgang der Zahl offener 
Stellen hat sich beschleunigt (Mai 
1991 -11 800 gegenüber dem Vor­

jahr) Darin spiegelt sich nicht nur das 
reichliche Arbeitskräfteangebot son­
dern zusehends auch die schwächere 
Nachfrage aus der Industrie 

In Österreich unterscheidet sich 
die Arbeitsmarktlage derzeit wesent­
lich von jener in Westdeutschland 
Dort steigt die Zahl der Erwerbstäti­
gen etwa gleich rasch wie in Öster­
reich ( + 2%%), die Arbeitslosenquote 
ist jedoch um 1 Prozentpunkt niedri­
ger als im Vorjahr. In Westdeutsch­
land trugen ausländische Arbeitskräf­
te (ohne Ostdeutsche) 1990 ein Fünf­
tel zum Beschäftigungswachstum bei, 
in Österreich dagegen drei Viertel 
Abgeschlossen am 6 Juni 1991 
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