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reinen Vorzieheffekie etwa 7 Mrd. S erreicht haben.
Im abgelaufenen Jahr ist aber eine zusétzliche Nach-
frageverlangsamung eingetreten Das geht weniger
auf die Entwickiung der Realeinkommen zurlck -
deren Zunahme war 1978 bei sinkenden Nominalzu-
wéchsen, gleichzeitig aber geringerer Inflation, anné-
hernd gleich groB3 wie 1977 —, als vielmehr auf eine
Verschiechterung der Liquiditdtslage der Haushalte
Sie waren 1977 in besonders hohem Mafl in den Ge-
nuB von beglinstigten Sparguthaben gekommen, die
sie schon vor der Ankindigung der Steuererhdhun-
gen fir den Kauf von dauerhaften Konsumgltern
nitzten, Dadurch trat 1978 einerseits eine Sattigung
an einzelnen Konsumgitern ein, andererseits be-
stand eine Tendenz zur Wiederauffillung der Spar-
konten Verstarkt wurde die Konsumzurlckhaliung
zweifellos durch den erschwerten und verknappten
Zugang zu Privatkrediten. Hier haben weniger der
Kreditplafond selbst — dieser wurde im Durchschnitt
des Jahres 1978 nicht voli ausgeschopft —, als viel-
mehr die Einschréankung der Werbung fiir Konsumen-
tenkredite und das hohe Zinsniveau prohibitiv ge-
wirkt’)

in dhnlichem AusmaB wie der private Konsum gingen
1978 die Investitionen zurlick (real —3,2%). Auch die
Investoren zogen Anschaffungen ins Jahr 1977 vor,
weil sie der Verscharfung der Abschreibungsbestim-
mungen, die 1978 wirksam wurde, zuvorkommen
wollten. Das AusmalB dieser Vorziehkaufe kanhn bei
den Investitionen auf rund 4 Mrd. S geschétzt werden
(2% der Investitionen). Andererseits hatte sich die In-
vestitionstatigkeit schon unmittelbar nach der Rezes-
sion angesichis der weiterhin relativ schwachen Ka-
pazititsausiastung und Ertragslage beachtlich erhoit,
und steuerliche Anreize vermochten die Investitions-
tatigkeit auch 1977 zu stltzen. 1978 wurden zwar die
Kreditméglichkeiten verbessert und das Zinsniveau
gesenkt, andererseits wurden aber auch einige bisher
gebriuchliche steuerliche BegUnstigungen . verrin-
gert, und tiberdies trat eine Verschlechterung der Ka-
pazitdtsauslastung und der Ertragsiage ein. Dies be-
wirkte bei vielen vorwiegend flir den Inlandsbedarf
produzierenden Industrie- und Gewerbebetrieben so-
wie Bauunternehmungen eine Senkung des Cash-
flow und fihrte auch zu Einschrédnkungen der ur-
springlichen Investitionsplane®). Darlber hinaus
wirkten sich die Bestrebungen, die 6ffentlichen Haus-
halte wieder besser ins Gleichgewicht zu bringen, be-
sonders in einer Wachstumsverlangsamung der &f-
fentlichen Investitionen aus

') Rein statistisch k&nnte auch noch die Verbugchung der Devi-
senkaufe und -verkaufe der inlander unter “Reiseverkehr® und
damit im privaten Konsum eing gleichgerichtete Wirkung ge-
habt haben, selbst wenn diese Transaktionen spekulative Mo-
tive hatten

?) Sighe dazu "Ergebnisse des Investitionstests vom Herbst
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Der Rickgang der inidndischen Nachfrage verringerte
nicht nur die Waren- und Dienstleistungseinfubr (real
—2,4%), sondern verursachte auch bel den fir den
Inlandsmarkt produzierenden Wirtschaftszweigen
ginen empfindlichen Nachfrageausfall Die Inlandspro-
duktion fur den Inlandsmarkt {BIP minus Exporte)
nahm nahezu gleich stark ab {real —1,5%) wie die Im-
porte. Darin kommt nicht nur der Rickgang der mit
den Importen verbundenen infdndischen Wertschép-
fung (besonders des Handels), sondern auch die
Budgetbeschrinkung der Konsumenten und Investo-
ren zum Ausdruck, die nicht chne weiteres zu einer
Nachfrageverlagerung zugunsten der Inlandsproduk-
tion geflhrt hat

Kapazitdtsauslastung, Produktivitdt und Arbeitsmarkt

VerladBliche Anbaltspunkte liber die Entwickiung der
gesamiwirtschaftlichen Kapazittsauslastung sind
spétestens seit der Rezession 1975 noch schwieriger
zu gewinnen, als dies schon varher der Fali war. Dies
gilt nicht nur fir Osterreich, sondern fur alle Lander in
verglieichbarer Situation Neben der technischen Ab-
schreibung von Anlagen ware auch die wirtschaftliche
Veralterung infolge der Veranderung der internationa-
len Wettbewerbsbedingungen zu beriicksichtigen®).
AuBer der registrierten Arbeitslosigkeit ist in vielen
Landern die versteckte Arbeitslosigkeit gewachsen,
und die Rickkehr der Gastarbeiter hat in ihren Her-
kunftsiandern den ArbeitskréftedberschuB vergro-
Bert.

Zweifellos ist jedoch das Kapazitdtswachstum dem
verringerten Wirtschaftswachstum angepaBt worden
Ein Nachfragewachstum von nur 1%% 148t nun die
Uberkapazititen nicht mehr um 4% steigen, wie dies
frilher der Fall gewesen wiére. Auch die Industriepro-
duktion ist in Osterreich im abgelaufenen Jahr nur um
rund 1%% gewachsen Denhoch meldeten die Indu-
strieunternehmungen im Herbst nur einen geringflgi-
gen Rlckgang der Kapazitdtsausnutzung. Im viertel-
jahrlichen Konjunkturtest der Industrie schatzen die
Unternehmer die Kapazititsauslastung im Jahres-
durchschnitt bereits besser ein als 1977, was vor al-
lem auf die rasch wachsenden Auslandsauftrédge im
Herbst 1978 zuriickzufilhren ist Uberdies diirfte eine
gewisse Gewdhnung an die objektiv schwache Nach-
frage eingetreten sein.

Legt man den Wachstumstrend des Brutto-Inlands-
produkts von 1986 bis 1977 zugrunde, so war die
Ausiastung der Gesamtwirtschaft im Jahre 1978 um
rund 6%, die der Industrie um 9% geringer als normal
und damit &hnlich niedrig wie in der Rezession 1975
Diese Schitzung berdcksichtigt zwar auch das niedri-
gere Wachstum der Jahre 1974 bis 1977, doch kénnte

%) Einen Versuch, deren Auswirkungen zu messen, bietet F
Breuss Energienachfrage und Potential Qutput in Gesamtwirt-
schaft und Industrie Empirica 2/1978
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