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egen Jahresende 1994 ver-
.stärkte s ich die Dynamik im 
österre ich ischen Außenhan­

del Im Dezember wurden um 18% 
mehr Waren export iert als im Vor­
jahr, der Import st ieg um fast ein 
Drittel. Verschiedene Anzeichen 
sprechen dafür, daß die Umstel lung 
des Zol lsystems mit dem Beitr i t t zur 
Europä ischen Union manche Unter­
nehmen zum Vorziehen von Liefe­
rungen veranlaßte Vor allem Ein­
fuhrgüter sol len gehäuft aus Zol la­
gern in den freien Verkehr Ubergeführt worden sein 

Gleichzeit ig hat s ich die Konjunktur weiter belebt In West­
europa werden die Lagervorräte nach der Rezession wie­
der aufgestockt bessere Erträge und Geschäf tsauss ich­
ten regen zu Neuinvest i t ionen an In dieser Phase kommt 
Österre ich sein stark auf Vor le is tungen und Masch inen 
konzentr iertes Expor tangebot zugute Im Inland konnten 
der W o h n u n g s - und der San ierungsbau ihre Leis tungen 
weiterhin kräft ig s te igern; das Weihnachtsgeschäf t b rach­
te im Einzelhandel den vom WIFO erwarteten realen Um­
satzzuwachs um etwa 1 % gegenüber dem Vorjahr 

Am stärksten wurde die Industr ie vom Aufschwung erfaßt. 
Sie erreichte im Sommer 1994 wieder das Produkt ionsn i ­
veau vom Frühjahr 1992 — vor Beg inn der Rezession — 
und expandierte bis zum Jahresende weiter kräft ig Die 
gute Auf t rags lage und opt imis t ische Erwartungen der Un­
ternehmer versprechen ungebrochenes Wachstum auch 
fUr die nächsten Monate Auf fa l lende Produkt ionse inbu­
ßen in der GUtergruppe der Fahrzeugkomponenten ver­
stärken Vermutungen, wonach die t iefgrei fende Rat ional i ­
s ierung in der deutschen Auto indust r ie österre ichische 
Zulieferer Auf t räge gekoste t habe 

Dank der besseren Geschäf ts lage setzt die Industr ie seit 
fast einem Jahr per Saldo kaum noch Arbei tskräf te frei 
Daher wächst insgesamt die Beschäf t igung etwas ra­
scher, wenngle ich viele Dienst le is tungsspar ten in der Per­
sonalaufnahme nun eher zurückhal tend vorgehen. Der Be­
schäf t igungszuwachs im Jänner und Februar — durch­
schnit t l ich + 20 000 gegenüber dem Vorjahr — schlägt 
sich aber zu weniger als der Hälfte in ger ingerer Arbe i ts lo­
sigkei t nieder, da gleichzeit ig das Angebot an Arbei tskräf­
ten wächs t Im Februar stieg die Arbei ts losenquote ge-

Vor dem EU-Beitritt zur Jahreswende 
1994/95 verstärkte sich das Export-

und, mehr noch, das Importwachstum., 
Auch abgesehen von Sondereffekten 
blieb die Nachfrage aus dem Ausland 
wie jene im Inland aufwärts gerichtet 

Die Handelsbilanz verschlechterte 
sich deutlicher als erwartet. Obwohl 

Lebensmittel und andere Waren 
billiger wurden, gab die Inflationsrate 

im Jänner nicht nach. Die jüngsten 
Wechselkursänderungen eröffnen 

Chancen für höhere Preisstabilität, 
belasten jedoch die Exportaussichten.. 

r ingfügig auf 4,4% (gemäß interna­
t ionaler Definit ion) 

Entgegen den Erwartungen be­
schleunigte s ich die Inflation im Jän ­
ner von 2,6% auf 2,7% Zwar wurden 
viele Lebensmit te! und andere Wa­
ren mit dem EU-Beitr i t t bil l iger, doch 
ließ der Preisauftr ieb der Industr ie­
waren insgesamt sowie der Dienst­
leistungen nicht nach ; der Anst ieg 
der Mieten (einschl ießl ich Betr iebs­
kosten) verstärkte sich deut l ich (auf 

71£% im Jahresabstand) . Die nunmehr besch lossene Erhö­
hung der Mineralölsteuer ab Mai 1995 läßt einen nennens­
werten Rückgang der inf lat ionsrate im weiteren Jahresver­
lauf kaum erwarten 

Durch den starken Impor tüberhang zu Jahresende 1994 
st ieg das kumul ier te Handelsbi lanzdef iz i t auf den Höchst ­
wert von über 117 Mrd S Im Reiseverkehr hat nach der 
rück läuf igen Tendenz im Sommer 1994 auch die Winter­
sa ison eher schwach begonnen Das Leistungsbi lanzdef i ­
zit —- bis einschl ießl ich November knapp 26 Mrd . S — 
dürfte damit 1994 insgesamt die Marke von 1 % des BIP 
überschr i t ten haben, bis zu der die außenwir tschaft l iche 
Bilanz als ausgegl ichen gelten kann 

Der Verfal l des Dol lars, die Schwächung der Lira und die 
Abwer tung von Peseta und Escudo im Europäischen Wäh-

Konjunktur aktuel l 

Letzter Monat Kon -
junktur -

barometer 

Veränderung gegen das 
Vorjahr in 

Indust r ieprodukt ion [Konjunkturre ihe) Dezember + 6 7 4-
Auf t ragse ingänge (ohne Maschinen) nominel l 

Aus land Dezember 4-44 8 •h 
Inland Dezember + 137 4-

Leading Indicatcr Dezember - 4-
Unse lbs tänd ig Beschäf t ig te Februar 4- 0 7 = 

ArbeUslosenquote sa isonbere in ig ! in 0 Februar 6 3 = 
Verbraucherpre ise Jänner 4- 2 7 — 
Umsätze des Einzelhandels real November 4- 1 1 = 

Dauerhaf te Güter Novenber 4- 4 0 = 
Warenexpor t nominel l Dezember 4 - 1 8 3 4-
Waren impor t nominel l Dezember 4-30 5 4-

Alle Kon junk tunndrka toren für Osterre ich wurden mit e inem neuen Sa iscnbere in i -
gungsver fahren (basierend auf e inem ARIMA-Model lansatz) berechnet 
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I n t e r n a t i o n a l e Kon junk tu r 
Saisonbereinigt, 1985 — 100 
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Gleitende Dreimonats durchschnitte 

rungssystem (EWS) in den ersten März-Tagen br ingen 
neue Unsicherhei t in das Konjunkturb i ld Sie belasten po-
tentiell Österre ichs Expor tchancen, kaum daß die Folgen 
vorangegangener Wechse lkursversch iebungen bewält igt 
s ind Gleichzeit ig kann frei l ich der Schi l l ing — im Verein 
mit der DM — neuerl ich internat ional an Vert rauen gewin­
nen, was Chancen auf höhere Preisstabil i tät und relativ 
niedrige Zinsen eröffnet Zur Stärkung dieses Ver t rauens 
kann auch die Einbr ingung des Bundeshausha l ts 1995 
durch die Bundesreg ierung am 7. März 1995 bei t ragen, mit 
dem die Budgetkonso l id ie rung in Angr i f f genommen wi rd 

Die internat ionale Konjunktur bef indet s ich weiter im Auf­
schwung.. Nach den zuletzt ver fügbaren Daten hat s ich 
das Wi r tschaf tswachstum gegen Jahresende 1994 in vie­

len Ländern eher beschleunigt . So verzeichneten die USA 
im IV. Quartal eine Steigerung des BIP von real 4%% (sai­
sonberein igt , auf Jahresbas is hochgerechnet ) ; für den 
Jahresdurchschni t t errechnet s ich mit + 4 % die höchste 
Rate seit zehn Jahren. Treibende Kraft war die In lands-

A u s l a u d s k u n j u n k t u r weilet im Aufwind 

nachfrage, vor al lem die Unternehmensinvest i t ionen Nur 
der Wohnbau reagierte auf den Zinsauf t r ieb mit ersten A n ­
zeichen einer Abschwächung Trotz des etwas Uberra­
schenden Anst iegs der Arbe i ts losenquote auf 5,7% im 
Jänner ist die Arbei ts losigkei t nur zu e inem ger ingen Teil 
kon junkturbedingt . 

in Westeuropa kommt die Belebung von Nachfrage und 
Produkt ion zügig voran Selbst in Großbr i tannien, wo der 
Au fschwung f rüh begonnen hat, erweist er s ich noch in 
der Spätphase als t ragfähig Deutschland hat nun wieder 
die Rolle des Kon junkturmotors übernommen Nach er­
sten Berechnungen des Deutschen Inst i tuts für Wirt­
schaf ts fo rschung (DIW) st ieg das BIP in Westdeutsch land 
im IV. Quartal gleichmäßig um real %% (gegenüber dem 
Vorquartal) und lag um 2,3% über dem Vor jahresniveau 
(In Ostdeutsch land war die Wir tschaf ts le is tung nach die­
sen Berechnungen um 2%% höher als im Vorquar ta i bzw 
um 1 1 % höher als im Vor jah r ) Träger des Wachs tums 
blieb der Warenexpor t , unterstützt von den Bauinvest i t io­
nen. Mit der Einigung im Tar i fkonf l ikt in der Metal l industr ie 
am 7. März 1995 wurde eine mögl iche Belastung des Ge­
schäf ts - und Invest i t ionskl imas beseit igt 

Neue T u r b u l e n z e n auf den 
D e v i s e n m ä r k t e n 

Die Ende Jänner über raschend akut gewordene Schu lden­
krise Mexikos hat die internat ionalen Devisenmärkte in 
neue Unruhe versetzt Obwohl im Zusammenwi rken der 
G-7-Länder rasch ein Stab i l i s ie rungsprogramm für die 
mexikanische Währung eingeleitet wurde, war das Ver­
t rauen der Anleger erschütter t , und dies zog in der Folge 
auch den Dollar in Mit le idenschaft Hinzu kam der Ein­
druck , der Höhepunkt von Konjunktur und kurzfr ist igen 
Z insen sei in den USA nunmehr erreicht, der Fortschri t t in 
der Bekämpfung von Budget- und Leistungsbi lanzdef iz i t 
ungenügend und die Berei tschaf t von Regierung und No­
tenbank der USA zur Verteidigung des Dol larkurses halb­
herzig Am 8 März 1995 fiel der Dol larmit te lkurs in Wien 
auf einen h is tor ischen Tiefstand von 9,63 S. 

In Europa r ichtete s ich das Mißtrauen der Anleger gegen 
die span ische Peseta und die i tal ienische Lira, aber auch 
den f ranzös ischen Franc Neben ökonomischen Erwägun­
gen — vor allem vagen Perspekt iven der Budgetkonso l i ­
d ierung — spiel ten dabei jewei ls auch pol i t ische Aspekte 
eine Rol ie Das aus d iesen Währungen abgezogene Kapi­
ta! fl ießt überwiegend nach Deutschland — neben Luxem­
burg das einzige Land, das 1994 die Konvergenzkr i ter ien 
des Ver t rags von Maastr icht erfüllte — und setzt die DM 
erneut unter Aufwer tungsdruck Hält diese Tendenz an, so 
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gefährdet sie potentiel l den Expor tau fschwung, eröffnet 
jedoch anderersei ts die Chancen für einen Rückgang der 
langfr ist igen Zinsen 

A u ß e n h a n d e l zum J a h r e s e n d e lebhaf t 

Bereits seit September 1994 st iegen Österre ichs Export-
und Import le is tungen im Warenverkehr mit jeweils zwei­
stell iger Rate (im Vorjahresvergleich) im Dezember wurde 
(bei gleicher Zahl von Arbei ts tagen wie 1993) im Export mit 
+ 18%, im Import mit + 3 0 Ä ein außerordent l icher Zu ­
wachs verzeichnet Hiefür dürf te in erster Linie die Ver­
sch iebung von Lieferterminen im Zusammenhang mit dem 
EU-Beitr i t t maßgebend gewesen sein 

Abgesehen von d iesem Sonderef fekt spr icht manches da­
für, daß sich die Dynamik der Konjunktur eher verstärkt 
hat. In Wes teuropa greift der Au fschwung der B innen­
nachfrage von der Au fs tockung der Lager zunehmend auf 
die Invest i t ionstät igkeit über In den öst l ichen Nachbar län­
dern gel ingt in mehr und mehr Wir tschaf tsbere ichen die 
Trendumkehr zu einer Steigerung der Produkt ion Daß 
aber im Vorfeld des EU-Beitr i t ts Österre ichs Außenhandel 
gerade mit den EFTA-Partnern und den Oststaaten 
sprunghaf t gest iegen ist, deutet auf Befürchtungen einer 
künft ig mögl icherweise stärkeren Diskr iminierung dieser 
Handelsbez iehungen hin 

In der EU wurde in den letzten Monaten der Absatz öster­
re ichischer Waren vor al lem in Italien gesteigert ebenso in 
den „Bei t r i t tspar tnern" Schweden und Finnland Die durch 
Abwer tungen bedingten Marktantei lsver luste in diesen 
Ländern dürf ten nun überwunden sein Gleichzeit ig zeich­
nen s ich mit den jüngsten Wechse lkursversch iebungen 
des Dol iars und der südeuropä ischen Währungen neuer­
lich Gefahren für Österre ichs internationale Wet tbewerbs­
posi t ion ab 

W i n t e r s a i s o n im T o u r i s m u s schwach 
ange laufen 

Zu Beginn der Wintersa ison setzte sich die ungünst ige 
Entwicklung im österre ich ischen Reiseverkehr fort. Im De­
zember blieb die Zahl der Nächt igungen von Aus ländern 
um 1%%, jene von Iniändern sogar um 5'£% unter dem Vor­
jahreswert Stärker noch als im Warenhandel beeinf lussen 
die Wechse lkursänderungen die relativen Preise und in 
der Folge die Nachf ragest röme Die Nachfrage deutscher 
Gäste wurde darüber h inaus durch die reale Stagnat ion 
ihrer ver fügbaren E inkommen gedämpf t 

Geschäf tsgang im E i n z e l h a n d e l mäßig 
be leb t 

Die Umsätze lagen im Einzeihandel im Oktober und No­
vember (saisonbereinigt) knapp über dem durchschni t t l i -

W I F O - K o n j u n k t u i test 

Salden aus positiven und negathen Meldungen, saisonbereinigt 

20 - Produkt ionserwartungen 

20 

81 82 83 

Auftragsbestand Ausland 

85 85 87 85 89 90 91 92 93 94 95 

chen Niveau des Ell Quartals Im Vor jahresvergle ich 
schwankten die Monatsergebn isse stark, tei lweise wegen 
der unterschiedl ichen Zahl von Verkaufstagen. So fo lgte 
auf eine reale Umsatzste igerung von fast 4% im Oktober 
ein Rückgang von %% im November Nach vor läuf igen Er­
gebn issen brachte der Dezember einen Zuwachs von rund 
1 % — dies würde die WiFO-Prognose für das Weihnachts­
geschäf t bestätigen 1).. 

Während der Handel mit kurzlebigen Waren, vor al lem mit 
Bekle idung und Schuhen im Herbst Umsatzeinbußen erlitt, 
belebte s ich die bis dahin verhaltene Nachfrage nach 
langlebigen Gütern Nicht nur Möbe l und andere Einr ich­
tungsgegens tände wurden deut l ich mehr gekauf t ; auch 
Autos fanden, nach dem erhebl ichen Einbruch in der j ü n g ­
sten Rezess ion, wieder größeres Käufer interesse 

I n d u s t r i e w a e h s t u m gegen E n d e 1994 
besch leun ig t 

im November 1994 produzierte die Industr ie (ohne Ener­
g ieversorgung) um 81A% mehr als im Vorjahr. Der gegen­
über ersten Berechnungen nach oben korr igierte Index-

Die Industrieproduktion hat das vor der Rezession 
erreichte Niveau bereits überschritten und expandiert 

weiter kräftig,, 

stand ergab damit eine ähnl ich hohe Ste igerungsrate wie 
im Oktober. Auch die vor läuf igen Meldungen für Dezem­
ber s ignal is ieren einen kräft igen Zuwachs im Jahresab-
stand ( + 7%); demnach hat sich das Wachs tum der Indu­
st r ieprodukt ion gegen Jahresende zusehends besch leu­
nigt (vom III. zum IV. Quartal um 3VA%). Im Jahresdurch ­
schni t t st ieg sie mit über + 5 % jedenfal ls deut l ich stärker 
als noch vor wenigen Monaten erwartet. 

Am kräf t igsten wurde die Erzeugung von Vor le is tungen 
ausgeweitet — sowoh l zur Au fs tockung der Lagerbes tän­
de im In- und Aus land als auch für die rege heimische 
Bautä t igke i t Eher verhalten entwickelte s ich dagegen die 
Produkt ion von Invest i t ionsgütern Der deut l iche Rück­
gang in der Gütergruppe „Fahrzeuge" bestärkt f rühere 
Vermutungen, wonach die in der Rezession 1992/93 ange-

^ Wüger M Konsumwachstum f iskal isch gestützt gedämpfter Opt imismus für das Weihnachtsgeschäf t ' WIFO-Monatsber ichte 1994 67(12) 
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Wii t schaf t spo l i t i sche Eckclaten 
Saisonbereinigt 
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laufene Rat ional is ierungswel le in der deutschen Au to indu­
strie zu Lasten österre ich ischer Zul ieferer gegangen sei. 
Die insgesamt ebenfal ls zögernde Belebung der Konsum­
güterprodukt ion hat s ich zuletzt verstärkt — vor allem die 
Erzeugung langlebiger Waren. 

Die Auf t rags lage verbesser te s ich gegen Ende 1994 wei ­
ter. Aus dem Aus land kamen deut l ich mehr Beste l lungen, 
ihr Wert lag im IV. Quartal um etwa ein Drittel über dem — 
al lerdings noch sehr gedämpf ten —- Niveau des Vor jahres. 
Aber auch der Auf t ragse ingang aus dem Inland st ieg im 
Jahresabs tand sprunghaft.. In d ieses Bild paßt das Ergeb­
nis der Konjunkturumfrage der Vere in igung Öster re ich i ­
scher Industr iel ler vom Dezember 1994; es bestät igt die 
anhal tende Verbesserung des Geschäf tsk l imas in der In­
dustr ie — vor allem in bezug auf die Auf t rags lage, w ä h ­

rend die kurzfr ist igen Auss ich ten für Produkt ion und Be­
schäf t igung etwas zurückhal tender beurtei l t werden. 

B a u t ä t i g k e i t ü b e r dem Vor jah resn iveau 

Nachdem sich das Wachs tum der Bautät igkei t bis zum 
Sommer 1994 ver langsamt hatte — im Durchschni t t des 
III Quartals übertraf der Produkt ionswer t das Vor jahresni -
veau preisberein igt kaum, nominel l um nur rund 3% —, 
zog es im Herbst wieder leicht an Im November lag der 
Umsatz zu laufenden Preisen um Q%% über dem Vor jah­
reswert , der Zuwachs erst reckte s ich auf alle wicht igen 
Bauspar ten. Nach wie vor am kräf t igsten (mit jewei ls zwei­
stel l iger Zuwachsrate) expandier ten der Wohnbau und 
Adapt ierungsleistungen.. Im Tiefbau ist die Besserung vor­
erst we i tgehend ein stat is t ischer Effekt s tark schwanken­
der Monatsergebn isse , besonders im Kraf twerksbau 

Anhal tend gut ist die Auf t rags lage, der Wert der Beste l lun­
gen lag im Durchschni t t des III. Quartals 1994 um 7%, je ­
ner der kurzfr ist ig ( innerhalb von 12 Monaten) aufzuarbei ­
tenden Projekte um 10% über dem Vorjahreswert.. Den­
noch werden Rat ional is ierungspotent ia ie verstärkt ge­
nützt. Der Personals tand wi rd seit dem Sommer im Vor­
jahresverg le ich e ingeschränkt , vor al lem im Tiefbau 

Leis t imgsbi la t iz deu t l i ch ve r sch l ech t e r t 

Von Jänner bis einschl ießl ich November 1994 ergab s ich 
in der Leistungsbi ianz ein kumul ier tes Defizit von knapp 
26 Mrd . S, vergl ichen mit 8% Mrd S im gleichen Zei t raum 
des Vor jahres. Die deut l iche Passiv ierung erst reckte s ich 
auf die Handels- wie auf die Reiseverkehrsbi lanz und wur ­
de durch bessere Ergebnisse in den anderen Te i l kompo­
nenten nicht annähernd kompensier t . Gemäß den Außen­
handelsdaten und den Nächt igungszahlen hielt die ungün­
st ige Tendenz im Dezember an.. Für das gesamte Jahr 
1994 schloß die Handelsbi lanz mit einem Defizit von 
117% Mrd S, um fast 20 Mrd. S mehr als im Vorjahr und 
auch höher als noch vor wenigen Monaten erwartet 

Im Kapitalverkehr f lössen bis November 1994 netto rund 
33 1 / 2 Mrd. S nach Österre ich Waren die Zuf lüsse 1993 auf 
die langfr ist igen Transakt ionen beschränkt , so erst recken 
sie s ich seit Mitte 1994 auch auf den kurzfr is t igen Bereich 
Der markante Rückgang des langfr ist igen Net to-Kapi ta l im-
por ts (von 76 Mrd . S auf 4 M r d . S ) konzentr ier te s ich auf 
festverzinsl iche Wertpapiere Während die Käufe aus ländi ­
scher Titel durch Inländer weiter s t iegen, sank der Absatz 
in ländischer Papiere im Aus land netto um 79 Mrd . S. Die 
dadurch feh lende Liquidität wurde tei lweise durch kurzfr i ­
st ige Net to-Kapi ta l importe von Banken ersetzt. 

Verbesser t hat s ich dagegen die Bilanz der Direkt invest i­
t ionen. Leicht rück läuf igen österre ich ischen Aus lands inve­
st i t ionen s tanden um rund 6 Mrd . S höhere Zuf lüsse aus 
dem Aus land gegenüber . 

Im Jänner ( + 19.900 Personen) und Februar 1995 
( + 21.600) st ieg die Zahl der unselbständig Beschäf t ig ten 
(bereinigt um Präsenzdiener und Bezieher von Karenzur-
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laubsgeld) gegenüber dem Vorjahr jeweils um 0,7% und 
damit etwas schwächer als in den Vormonaten In der In­
dustr ie ist der Personalabbau abgesch lossen , die Be-

Mäßige i es Besch äf t igungs wachs t um 
nach d e r J a h r e s w e n d e 

schäf t igung liegt nur noch ger ingfügig unter dem Vor jah­
resstand Der Dienst le is tungssektor n immt insgesamt wei ­
terhin Arbei tskräf te auf; Rat ionai is ierungsdruck im privat-

Seit fast einem Jahr baut die Industrie per Saldo kaum 
mehr Personal ab, die Gesamtbeschäftigung wächst etwas 
rascher,, Dies schlägt sich aber nur teilweise in geringerer 

Arbeitslosigkeit nieder, da auch das Angebot an 
Arbeitskräften zunimmt. 

en und Sparmaßnahmen im öffent l ichen Bereich dämpfen 
jedoch die Reagibi l i tät der Beschäf t igung auf die Bele­
bung der Konjunktur . 

Anderersei ts spiegel t die Entwick lung des Arbei tskräf te­
angebotes berei ts deut l ich die verbesser ten Beschäf t i ­
gungsauss ich ten wider Die Arbei ts los igkei t s inkt daher 
nur a l lmähl ich, im Durchschni t t von Jänner und Februar 
um 8 600 Personen. Die saisonberein igte Arbe i ts losen­
quote betrug (nach internat ionaler Definit ion) im Jänner 
4,3% und im Februar 4,4%. 

I n f l a t i o n s r a t e im J ä n n e r auf 2 ,7% 
gest iegen 

Der leicht rückläuf ige Trend des Preisauftr iebs auf der 
Verbrauchers tu fe wurde im Jänner 1995 unterbrochen Mit 
einer Indexsteigerung um 0,8% gegenüber Dezember er­
höhte s ich die Teuerungsrate im Jahresabs tand ger ingfü­
gig auf 2,7%. Zwar wirkte die Verbi l l igung von Lebensmit ­
teln nach dem EU-Beitr i t t deut l ich p re isdämpfend — die 
durchschni t t l iche Jahresste igerungsrate der Preise von 
Ernährung und Getränken sank gegenüber Dezember um 
1 Prozentpunkt auf 0,9% —, und auch die Energiepreise 
waren kaum höher als im Vorjahr Doch hielt der Auftr ieb 
der Indust r iewaren- und Dienst le is tungspreise (im Vor jah-
resvergieich) unvermindert an, jener des Wohnungsau f ­
wands beschleunigte sich sogar deut l ich; im Jänner waren 
die Wohnungskos ten um 7,6% höher als im Vorjahr. 
Schl ießl ich heizte auch eine Saisonwarenver teuerung die 
Inflation an ; schal tet man diesen Faktor aus, so betrug die 
Inf lat ionsrate im Jänner 2,4% 

Im Zuge der Regierungsverhandlungen zur Erstel lung des 
Bundeshausha l tes 1995 wurde die Anhebung der Mineral -

K o n j u n k t u r in Ös t e r r e i ch 
Saisonbereinigt, 1985 = 100 
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Gleitende Dreimonaisdurchschnitte 

1995 

ölsteuer um 1,20 S (einschl ießl ich Mehrwertsteuer) je Liter 
Benzin und um 60 Groschen je Liter Dieselöl besch lossen. 
Diese Ver teuerung und ihre Folgewirkungen werden die 
Inf lat ionsrate im Jahresdurchschni t t 
zentpunkt e rhöhen. 

Abgeschlossen am 9 März 1995 

Um etwa k Pro-
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K O N J U N K T U R A K T U E L L 

I V m e s t i c Jemand also re-
• mains upward bound Resi-

dential construction and re-
novat ion wo rks are still post ing 
s t rong gains In retail t rade, Chr ist­
mas sales were 1 percent higher in 
vo lume than a year earl ier, thereby 
conf i rming expectat ions Consu -
mers also substant ial ly increased 
spending on travei abroad, tak ing 
advantage of cheap air fares and fo -
reign currency devaluat ions 

Manufactur ing industry is the major 
benef ic iary f rom the recovery. By 
mid-1994, Output returned to pre-recession h ighs and rose 
fur ther st rongiy until year-end On annual average, the r ise 
of over 5 percent by far exceeded project ions Leading in -
d icators suggest cont inued output gains fo r the months 
ahead, and bus iness conf idence is high. 

For a lmost a year, there has been no more shedd ing of la-
bor in manufactur ing, and a l though service industr ies 
have turned more caut ious in hiring new personnel , overall 
employment has started r is ing at a somewhat faster pace 
Yet, less than half of the addit ional Jobs created t ranslates 
into lower unemployment , as labor supply is also react ing 
to better Job oppor tun i t ies In February, the rate of unem­
ployment even rose marginal ly, to 4 4 percent. 

Contrary to expectat ions, consumer price inflation edged 
up to an annual 2 7 percent rate in January. A l though 
pr ices for a number of food items and manufactures came 
down with the access ion to the EU, rents and other hous -
ing cos ts accelerated their pace The raise in the mineral 
oil tax later th is year leaves little hope for headline inf lat ion 
to abate substant ia l ly unti l year-end. 

The impor t overhang in merchandise t rade pushed up the 
t rade defici t to Sch 117bi l l ion for the whole of 1994; to -
gether wi th the adverse t rend in tour ism f lows, the current 
account deficit rose to about Sch 22 bill ion cor respond ing 
to 1 percent of GDP, which may be cons idered the upper 
limit of broad equi l ibr ium. 

The recent fall in the dol lar and the devaluat ion of some 
European currencies imply a renewed rise in the effective 
Schi l l ing exchange rate While this may undermine expor t 
compet i t iveness, it a lso enhances the prospects for grea-
ter price stabil i ty and relatively low interest rates. 

On March 9, 1995, the Federal government submi t ted its 
1995 budget draft to Parl iament The draft provides for a 

Federal government def ic i t of Sch 
102 bil l ion. equivalent to 4 3 percent 
of GDP It is to be seen as a f i rs t 
step towards restor ing f isca l balan-
ce which has weakened markedly in 
recent years. Bo th in 1993 and 1994, 
the Federal budget deficit amounted 
to roughly Sch 100 bi l i ion, thereby 
signif icantly exceeding t he original 
draft p roposa l (by some Sch 20 b i l ­
lion or neariy 1 percent of GDP 
respectively) Whereas in 1993 the 
major reason had been weaker-
than-expected economic activity, 
1994 saw unexpectedly large reve-

nue shortfai is f rom a generai tax cut and delays in asset 
sales, whi le demand and output g rowth actually exceeded 
or iginal expectat ions The Federal def ic i t /GDP ratio rose 
to 4.7 percent in 1994. With subord ina te government leveis 
(Länder and municipal i t ies) running an aggregate budget 
surp lus , the generai government def ic i t , on a nat ional ac-
counts basis, amounted to 4 4 percent of GDP; the cycl i-
cal ly-adjusted (structural) deficit componen t has been 
est imated at Z\ percent of GDP 

The underly ing t rend of a weaken ing budget baiance is 
re inforced, as f rom 1995, by Aust r ia 's contr ibut ion to the 
EU househo ld and related budgetary commi tments in Or­
der to restore f iscal room for maneuver and enable Austr ia 
to meet the Maastr icht cr i ter ia for part ic ipat ion in the Euro­
pean Monetary Union (EMU) at the earl iest s tage, the new 
Federal government has embarked on a medium-term f is ­
cal conso i idat ion strategy which focuses on expendi ture 
cuts, a l though changes in taxat ion aiso play a role 

C u r r e n t economic i nd i r a to i s 

Last available mont f t Trend 
Percentage change 

per year 

Industnal p roduct ion December T • 6 7 4 
New Orders in manufac tu r ing (exciuding machinery) 

Expor t December 4 •44 8 4 

Domes l i c Deceir iber 13 7 4 

WIFO Leading Indicator December - 4 

Emptoyees Februar^ 4 • 0 7 

Unemployment rate ( seasona l ^ aöjusted) -.r, February 6 3 
C o n s u m e r prices Januar ; 4 2 7 -

Retail sales (volume) November 4 1 1 ^ ; 

Ourabte goods November n -4-0 
Exports December 4 18 3 

Imports December 4 30 5 

Towards end-1994, Austrian foreign 
trade gained strong momentum, with 

exports rising 18 percent year-on-year 
in December and imports by almost 

one-third. While part of the 
acceleration may be attributed to pre-

emptive transactions in view of 
accession to the EU, the upward 

cyclical trend has also strengthened, 
In the present conjuncture, where 

Stocks are being rebuilt from post-
recession iows and investment has 

started picking up in Europe, Austrian 
exports can particuiariy benefit from 
traditional strengths based in semi-

manufactures and machine tools 
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