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Weitere Abschwächun. 
n d u s t r i e k o nj u n k t u r 

ie Industriekonjunktur hat 
sich gegen Jahresende 1991 
weiter abgeschwächt, im 

IV Quartal produzierte die heimische 
Industrie (teilweise arbeitstägig berei
nigt) um /?% weniger als im Vorjahr. 
Die Exportschwäche hat bereits alle 
wichtigen Industriebereiche in Mitlei
denschaft gezogen. Am stärksten war 
die Grundstoffindustrie betröffen, 
aber auch die Hersteller von Investi-
tions- und Konsumgütern konnten 
das Vorjahresergebnis nicht mehr er-\ 
reichen, in der Grundstoffindustrie 
wird die schwierige Konjunkturlage 
durch den (realen) Produktionsindex 
nur zum Teil wiedergegeben, denn 
hier war auch ein deutlicher Preisver-
fail zu verzeichnen 

Gemäß dem jüngsten WIFO-Konjunk-
turtest vom Jänner haben sich die Er 
wartungen der Unternehmer im Ver
gleich zum Vorquartal wenig geän
dert: Die Industrieunternehmen 
schätzen ihre Auftragslage weiterhin 
relativ ungünstig ein, sie erwarten 
eine Stagnation der Produktion und 
melden einen Anstieg ihrer freien Ka
pazitäten Auch aus der Umfrage der 
Industrie zur Jahreswende ging her
vor, daß sich die Konjunktur 1992 wei
ter etwas verschlechtern würde, vor 
allem in der Stahl- und Papierindu
strie. 

Die Konsequenzen der Konjunkturab-
schwächung sind bereits unüberseh
bar: Die Industrie baut Arbeitskräfte 
ab, im November beschäftigte sie um 
12 300 Personen weniger als im Vor 
jahr Betroffen sind vor allem ältere 
Arbeitskräfte, die wenig Chancen ha
ben, wieder ins Arbeitsleben zurück
zufinden Nicht nur in der Industrie, 
auch im Handel und einigen anderen 
Dienstleistungsbranchen hat sich die 

Die Weltwirtschaft bef indet sich 
weiterhin in einer Phase schwacher 
Konjunktur, eine Überwindung der 

Talsohle zeichnet sich noch nicht ab., 
Die Österreichische Wirtschaft hat 

sich angesichts d ieser internationalen 
Entwicklung gut gehalten 

Bauwirtschaft , Reiseverkehr und 
Konsum sind die Stützen der 

Konjunktur. Die zunehmenden 
Probleme des Exportsektors werden 

jedoch durch die starke Nachfrage im 
Inland nur zugedeckt . 

Nachfragenach Arbeitskräften abge
schwächt Die Zahl der Beschäftigten 
(ohne Karenzurlaubsgeld-Bezieherin
nen) stieg im Durchschnitt von Jänner 
und Februar um rund 33 000 gegen
über dem Vorjahr ^ 

Die Arbeitslosigkeit blieb im Februar 
— entgegen dem Trend — geringfü
gig ( — 600) unter dem Vorjahresni
veau Diese erfreuliche Entwicklung 
geht jedoch fast ausschließlich auf die 
Bauwirtschaft zurück und sollte nicht 
als Tendenzwende gewertet werden: 
In der Bauwirtschaft konnten im Fe
bruar dank der guten Auftragslage 

und der milden Witterung viel mehr 
Arbeitskräfte beschäftigt werden als 
im Vorjahr Ein wichtiger Grund für 
die Verringerung der Arbeitslosigkeit 
war wahrscheinlich auch, daß neuer
dings Einstellungszusagen nicht mehr 
als Vermittlungshindernis gelten Bau
unternehmen mußten also befürch
ten, qualifizierte Arbeitskräfte an die 
Konkurrenz zu verlieren, und stellten 
deshalb ihr Personal früher ein als 
sonst Nach dem Abklingen dieser 
Saisoneffekte dürfte die Arbeitslosig
keit jedoch wieder zunehmen Darauf 
deutet auch die steigende Zahl der 
Langzeitarbeitslosen und arbeitslosen 
Frauen im Februar hin 

Die großen Unterschiede im Wachs
tumstempo zwischen Österreich und 
dem Ausland (1991 rund V/2 Prozent
punkte) sind der Hauptgrund für die 
Verschlechterung des Leistungsbi-
lanzsafdos Das Defizit in der Handels
bilanz steigt rasch, weil die Nachfrage 
in Österreich viel kräftiger expandiert 
als im Ausland. Eine solche Wachs
tumsdifferenz läßt sich über längere 

Konjunk tu r ak tue l l 

Letz ter Monat Kon|unktur -
b a r o m e t e r 

V e r ä n d e r u n g g e g e n das V o r j a h r in % 

Indus t r iep rodukt ion Kon junktur re ihe D e z e m b e r - 3 7 -
Auf t ragse ingänge (ohne Maschinen) nominel l 

Aus land D e z e m b e r + 1 0 6 -
Inland D e z e m b e r - 0 5 + 

Leading Indicator D e z e m b e r -
Unse lbs tänd ig Beschäf t ig te Februar + 2 4 + 

A r b e i l s l o s e n q u o i e in % Februar 5 6 

V e r b r a u c h e r p r e i s e /anner + 3 9 + 

U m s ä t z e des E inze lhande ls real N o v e m b e r + 2 7 + 

Dauerhafte G ü t e r N o v e m b e r + 1 3 = 
W a r e n e x p o r t nominel l D e z e m b e r + 5 9 

W a r e n i m p o r t nominel l D e z e m b e r + 135 

V e r ä n d e r u n g g e g e n das V o r j a h r 
in M d. S 

Handelsb i lanz N o v e m b e r + 0 8 = 
Le is tungsb i lanz N o v e m b e r + 0 8 = 

100 IWlFol M o n a t s b e r i c h t e 3/92 



K O N J U N K T U R A K T U E L L 

Internationale Konjunktur 

Saisonbereinigt, 1980 = 100 
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Zeit n icht ohne Leistungsbi lanzpässi-
vum aufrechterhal ten. ; 

Etwa zur Hälfte kann die Passivierung 
der Handelsbi lanz 1991 auf die 
Wachstumsdi f ferenz zwischen Öster
reich und dem Ausland zurückgeführ t 
werden 1 ) . Der Rest geht auf ungünst i 
gere Terms of Trade (Preisverfäll in 
der Grundstof f industr ie) und auf 
überdurchschn i t t l i ch rasch ste igende 
Impor tquo ten zurück. Die Ver
sch lechterung auf der Importsei te 
hängt woh l in erster Linie mit der rela
tiv hohen Kapazitätsauslastung im In
land zusammen, dürf te also eher ein 

Kon junk tu rphänomen sein. Die Ex
por t -Marktante i le entwickel ten s ich 
real — nach den bisher vor l iegenden 
Schätzungen für 1991 — nicht ungün
s t ig , sie haben nicht zur Passivierung 
beiget ragen. Die im Jahr 1990 in 
Deutschland gewonnenen Marktante i 
le g ingen zwar wieder ver loren, in 
Osteuropa konnten jedoch zusätzl i 
che erober t werden . 

Die schwächere Konjunktur engt den 
Spielraum für Reale inkommenserhö
hungen ein. Entsprechend f ielen die 
Löhnabschlüsse deut l ich niedr iger 
aus als in der letzten Lohnrunde., Be
reinigt um die Inflation ergibt s ich für 
den Arbe i tnehmer im Durchschni t t 
nur eine ger inge Ste igerung,des 1 Bru t 
toe inkommens . 

Die : Kon junk tu rabschwächung in 
Österre ich; ist n icht „hausgemacht" , 
sondern die Folge der internat ionalen 
Entw ick lung. Die österre ich ische 
Wirtschaft hat s ich ihr lange Z e i t er-
fo lgre ich en tzogen. In anderen klei
nen europäischen Ländern — etwa 
der Schweiz, Finnland und Schweden 
— war das Brut to- In landsprodukt 
1991 berei ts rückläuf ig. Das Anhalten 
der ; in terna t iona lenrKonjur ik t iJ r f laute 
versch iebt j edoch den Ze i tpunkt , zu 
dem neue Impulse vom Expor t zu er
warten s ind. 

I n t e r n a t i o n a l e s Kprijunkturl ief 
noch n icht ü b e r w u n d e n 

Die Kon junk tu r der USA hat Anfang 
1992 noch immer nicht die Talsohle 
durchschr i t ten , obwohl : Inflation und 
Z insen n iedr ig s ind: Aus der Bauwir t 
schaft k o m m e n zwar berei ts vere in
zelt posit ive Meldungen, doch unter
graben die geplanten Betr iebsschläe-
ßungen in der Autoindustr ie; und mas
sive Kürzungen der Rüs tungsproduk
t ion das Vertrauen in den Auf
schwung. Die Indust r ieprodukt ion 
g ing im Jänner relativ deut l ich zurück , 
und der „Consumer Conf idence In
dex" fiel im Februar — of fenbar ange
s ichts der Sorge um den Arbei tsplatz 
— stark, auf das niedr igste Niveau 
seit 17 Jahren. 

Die Vertreter der s ieben wich t igs ten 
Industr iestaaten (G-7-Gruppe) kamen 
anläßlich ihres Treffens Ende Februar 
f rei l ich zu dem Schluß, daß keine in-

WIFO-Konjunkturtest 
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ternat ionale Rezession bevors tünde 
Die Rahmenbed ingungen ( insbeson
dere Ihflationsraten) seien günst ig . 

Für 'Großbr i tann ien erwartet -das Na
t ional Ins t i t u te ;o f :Economic and ; So
cial- ,Research ;elne. al lmähliche Kon
junk tu rbe lebung im 2. Halbjahr 1992 
Ähnl ich wie die USA verharr t Großbr i 
tannien schon relativ lang im Kon
junktur t ie f . Die Lagerbestände s ind so 
s tark reduziert w o r d e n , daß de r La
gerzyklus der Konjunktur. Iropuise.ge-
ben, sollte., • -

In Deutschland hat die Konso l id ie 
rungsphase b e g o n n e n / d a s Bru t to - In 
landsproduk t erre ichte (saisonberei
nigt) berei ts im II. Quarta l . '1&1 seinen 
oberen Wendepunkt . Höhere Steuern 
und Zinssätze dämpf ten seither, die 
Kauflust. Im IV. Quartal war das Brut-
to-Soz ia lprodukt real u m nur n o c h 1% 
höher als vor einem Jahr, die Produk
t ion des verarbei tenden Gewerbes 
(wie in. Österreich) u m %% niedriger 
Für 1992 w i r d ein Wachstum der west
deutschen Wirtschaft von 1% b is 2% 
erwartet . 

Tro tz der Abschwächung der Kon
junktur hat die Deutsche Bundesbank 
im Dezember die Leitzinsen — zum 
Mißfallen der anderen EG-Länder — 
u m % Prozentpunkt angehoben, um 
die Inf lat ionserwartungen zu brechen 

5) Zur Komponentenzer legung des Hsndelsbi lanzsaldos v g l Walterskirchen, E., „Leistungsbiianz und Wettbewerbsfähigkei t " , WIFO-Monatsber ichte, 1991, 64(3). 
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Konjunktur in Ös t e r r e i ch 
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und dasVertrauen in die DM zu stär
ken. Sie begründet diesen Schritt mit 
der Verantwortung gegenüber • DM-
Anlegern und der Verpflichtung der 
DM als einer stabilen Ärikerwährung. 

Auch die Oesterreichische National
bank hat mit Wirkung vom 20. Dezem
ber den Diskontsatz angehoben. Im 
Gefolge dieser Erhöhung sind die 
kurzfristigen Zinssätze gestiegen, die 
langfristigen Zinssätze haben in 
Österreich wie in Deutschland — 
wohl wegen der erwarteten Preis
bzw. Wachstumsdämpfung — etwas 
nachgegeben. Die kurzfristigen Zins
sätze lagen in den letzten Monaten in 
Österreich geringfügig über jenen in 

102 

Westdeutschland. Im Jänner war der 
Taggeldsatz um 1 Prozentpunkt höher 
als die Sekundärmarktrendite. Eine 
solche inverse Zinsstruktur kann als 
Indikator einer restriktiven Geldpolitik 
interpretiert werden. 

Auf tragsbes tände der Indus tr i e 
n e h m e n ab 

Die Industriekonjunktur schwächt 
sich weiter ab. Der Produktionsindex 
für November wurde in der 2, Aufar
beitung vom OST AT um 5% nach un
ten revidiert. Nach der neuen Berech
nung produzierte die Industrie inrNo^ 
vember um 1,7% weniger als im Vor 
jahr (es gab einen Arbeitstag weni
ger), im Dezember konnte sie das 

Die heimische Industr ie gerät immer 
stärker in den Sog der internat ionalen 

Konjunkturabschwächung, Die 
Industr ieprodukt ion ist im Herbst 

tendenzie l l leicht zurückgegangen, der 
posit ive Vor jahresabstand ist bereits 

geschwunden. 

Vorjahresniveau (laut vorläufiger 
Rechnung) dank einem zusätzlichen 
Arbeitstag halten. Arbeitstägig berei
nigt war die, Produktion im Durch
schnitt der beiden Monate u m 1% 
niedriger als im Vorjahr. Dieses 
schwache Ergebnis spiegelt vor allem 
einen Rückgang der Produktion von 
Ausrüstungsgütern wider. 

Die Auftragseingänge (ohne Maschi
nenindustrie) stagnierten saisonberei
nigt im IV. Quartal. In der Maschinen
industrie ist die Situation jedoch deut
lich ungünstiger, hier sind die Auf
tragsbücher in den letzten Monaten 
dünner geworden: Die gesamten Auf
tragsbestände der Industrie lagen im 
Jahresendquartäl um 4% unter dem 
Niveau des Vorjahres, Anfang 1991 
hatten sie dieses noch erreicht. 

Die Industriekonjunktur ist ein Spie
gelbild der Exportentwicklung. Die 
Warenexporte expandierten 1991 no
minell um 2,8% (1990 +8,6%) und sta
gnieren seit dem Sommer (um Sai
son - und irreguläre Effekte bereinigt). 
Im fV. Quartal waren die Exporte no
minell um 1,9% höher als vor einem 
Jahr. Ein Exportrückgang wurde vor 
allem durch Marktanteiisgewinne in 
Osteuropa und eine Erhöhung der 
Ausfuhr nach Deutschland verhindert. 
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Im Gegensatz:zum Warenexport er
lebt die Tourismusbranche weiterhin 
einen Boom. Einerseits reagieren die 
Reiseverkehrsausgaben üblicherwei
se erst bis zu ein Jahr verzögert auf 
die Konjunktur, andererseits war die 
Schnee lagegünst ig : Die Zahl der 
Ausländernächtigungen stieg im De
zember und Jänner um rund 10%. 

I n l a n d s n a c h f r a g e als Stütze der 
Konjunktur 

Die Nachfrage aus dem Inland blieb 
bis zum Jahresende kräftig. Das gilt in 
erster Linie für die Bau Wirtschaft: Vor 
allem der Wirtschaftsbau, aber auch 
der Wohnbau expandierten. Im Tief-
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bau wurden die Umsätze etwas weni
ger ausgeweitet Der Produktionswert 
im Hoch- und Tiefbau überstieg das 
Vorjahresniveau — ähnlich wie in den 
Vorquartalen — nominell um 15% 

Auch der Einzelhandel hat bis Jahres
ende nicht an Dynamik eingebüßt Im 
Durchschnitt von Oktober und No
vember setzte er real um 4/?% mehr 
um als im Vorjahr, der Zuwachs war 
so hoch wie im Durchschnitt der er
sten drei Quartale Seit dem Sommer 
wächst der Umsatz mit — konjunktur-
reagiblen — dauerhaften Konsumgü
tern schwächer als jener mit nicht
dauerhaften Der hohe Umsatz mit 
Fahrzeugen am Jahresende hat steu-

Die Nachfrage aus dem Inland blieb 
bis zum Jahresende kräftig., Die 

Bauwirtschaft weitete ihre Produktion 
stark aus, und auch der Einzelhandel 

hat nicht an Dynamik ver loren. 

erliche Gründe (Boom der Neuzulas
sungen von Pkw hoher Hubraumklas
sen) 

Während der Aufwärtstrend der rea
len Einzelhandelsumsätze sich bis 
zum Jahresende 1991 unvermindert 
fortsetzte zeigen sich im Großhandel 
seit Herbst Abschwächungstenden-
zen die auf die verringerte Dynamik 
des Außenhandels zurückgehen 

Das Konjunkturbild der Investitionen 
ist noch unvollständig Einiges deutet 
auf schwache Jahresendinvestitionen 
der Industrie hin, wie dies bei Kon
junkturflaute und niedrigeren Cash-
fiow-Quoten zu erwarten ist: Die Pro
duktion von Investitionsgütern er
reichte im IV. Quartal das Vorjahresni
veau nicht, und die Importe von Inve
stitionsgütern haben sich im Jahres
verlauf abgeschwächt 

D e u t l i c h e r A n s t i e g der 
I n f l a t i o n ä r a te 

Die Verbraucherpreise sind zu Jah
resbeginn aufgrund einiger Sonder
faktoren sprunghaft gestiegen der 
(monatliche) Preisauftrieb dürfte sich 
aber in den kommenden Monaten 
wieder beruhigen Im Jänner stiegen 
die Verbraucherpeise gegenüber dem 
Vormonat um 1,3%, die Inflationsrate 
(3,9%) war damit um % Prozentpunkte 
höher als im Dezember (3,1%) Aus
schlaggebend waren die Verteuerung 
von Treibstoffen (Mineralölsteuer), 
Milch und anderen Nahrungsmitteln 
sowie einer Reihe von Dienstleistun
gen. Der Preisauftrieb industriell-ge
werblicher Waren ließ dagegen zu 
Jahresbeginn nach ( + 2,9% gegen
über dem Vorjahr) Diese Entwicklung 
wurde begünstigt durch relativ niedri
ge Importpreise (infolge der Doi-
larschwäche) 

Die Lohnentwicklung spiegelt die 
Konjunkturlage wider Nominell und 
real hat sich der Anstieg der Löhne 
verringert Der Tariflohnindex erhöhte 
sich im Jänner 1992 um 5 8% (nach 
+ 6,9% im Jahresdurchschnitt 1991) 
In der Industrie blieb die Anhebung 
der Stundenverdienste je Industriear
beiter im 2 Halbjahr deutlich hinter 
jener der Tariflöhne zurück In der 
Bauwirtschaft war dagegen eine stark 
positive Lohndrift zu beobachten 

L e i s t u n g s b i l a n z p a s s i v u m im Jahr 
1991 

Die Leistungsbilanz wies für Jänner 
bis November 1991 ein Defizit von 
1 5 Mrd S aus — nach einem Über
schuß von rund 8 Mrd S ein Jahr zu 
vor Entscheidend war das steigende 
Defizit in der Handelsbilanz, es er
reichte 98 Mrd S ( + 21,5 Mrd S) Die 
ausgezeichnete Reiseverkehrsbilanz 
konnte diese Verschlechterung nur 
teilweise ausgleichen 

Die Tendenz zur Passivierung der Lei-
stungs- und Handelsbilanz hat in den 
letzten Monaten angehalten Die Wa
reneinfuhr stieg im IV Quartal 
( + 4,3%) doppelt so rasch wie die Wa
renexporte ( + 1,9%) Hohe Importe 
von Pkw und anderen Konsumgütern 
trugen wesentlich dazu bei 

Abgeschlossen am 5 März 1992 
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