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Die osterreichische Wirtschaft befand sich zur Jah-
30 L reswende 1981/82 nach wie vor in einer Konjunktur-
flaute. Die wirtschaftliche Entwicklung war durch sta-
gnierende Produktion, rasch zunehmende Arbeitslo-
* /\/\ sigkeit und nachlassenden Preisauftrieb gekenn-

A et : zeichnet Die Industrieproduktion dirfte in der zwei-
o b \"“'v\/\/ﬂub/ e ten Jahreshilfte geringfugig unter dem Niveau des

] 1 Halbjahres geblieben sein. Trotz der nicht wesent-

— HANDELSBILANZ5ALDD lich veranderten Produktion wurde die Lage auf dem
g =-=+= LEISTUNGSBILANZSALDO (DHN'E STAT DIFF 1

Arbeitsmarkt in den letzten Monaten zusehends
ernster. Seit dem Sommer ging auch im Dienstlei-
stungssektor die Beschaftigung saisonbereinigt zu-
riick. In der Folge hat die Arbeitslosenrate im Dezem-
ber auch nach Ausschaltung der Saisonarbeitsiosig-
keit die 3%-Marke Uberschritten

Bisher fehlen starkere Nachfrageimpulse, die eine
nachhaltige Konjunkturbelebung einleiten kénnten
v e TR Die Exportlieferungen hielten sich in Anbetracht der
1z 7777 GROSSHANOELSPREISE CHNE SATSONNAREN schwachen internationalen Konjunktur zwar auf relativ
hohem Niveau, doch lieB ihre Dynamik im Spétherbst
P nach. Kraftige Auslandsbestelfungen im November
| lassen auf eine Festigung der Exporttatigkeit zur Jah-

N reswende hoffen

e r\ ‘ / Die ausgeprigte Schwiche der internationalen Kon-
N e Junktur hielt auch zum Jahresende 1981 an Die Re-
o . zession in den USA erweist sich als tiefer als erwar-
R FETRUV PP EPPURSHTEAL VLIS 6Pt TR AR HEgOt SRS tet; das reale Sozialprodukt ist im V. Quanrtal stark
' zurlickgegangen, fir das | Quartal ist mit einem wei-
teren Rlckgang zu rechnen In Westeuropa verharrte
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die Produktion in der zweiten Jahreshalfte auf dem
relativ niedrigen Niveau des 1. Halbjahres Bis zum
Jahresende fehlten nachhaltige Auftriebskréafte, doch
haben sich die Produktionserwartungen (besonders
in GroBbritannien und Frankreich) verbessert. Einen
splrbaren Zuwachs der Industrieproduktion im Laufe
des Jahres 1981 gab es in Japan und Frankreich (je-
weils um etwa 4%) — also in jenen Landern, die eine
expansive Wirtschaftspolitik verfolgten. In GroBbritan-
nien ist die Industrieproduktion seit Mitte 1979 um
rund 15% gesunken, Die Arbeitslosigkeit hat zuletzt
mit Uber 3 Millionen eine bisher unerreichte Rekord-
grenze berschritten; jeder achte Brite ist arbeitslos.
In der Bundesrepublik Deutschland war die wirt-
schaftliche Entwicklung im Jahr 1981 etwas gunstiger
als prognostiziert Das reale Brutto-inlandsprodukt
ddrfte 1981 um %% (statt 1%) zurlckgegangen sein.
Die Arbeitslosigkeit hat jedoch in der Bundesrepublik
Deutschland im Dezember die 1,7-Millionen-Grenze
{berschritten und zu intensiven Beratungen U(ber
gine expansivere Linie der Wirtschaftspolitik (Be-
schéftigungsprogramm) gefihrt. Die von den meisten
Landern im Anschlu an die Erddlpreisschocks ver-
folgte restriktive Geld- (und Finanz-)politik hat die Er-
wartungen nicht erfdllt — insbesondere was die Kon-
solidierung der Budgets betrifft.

Die OECD-Prognosen flir 1982 wurden im jlingsten
*Economic Outlook” etwas nach unten revidiert. Fur
die USA wird nun 1982 ein BIP-Riuckgang um 2% er-
wartet, flir Westeuropa ein Wachstum von 1'% Das
IFO-Institut nimmt auf Grund seiner Unternehmerbe-
fragungen an, daB eine leichte Erholung der deut-
schen Konjunktur schon im 1. Halbjahr 1982 einset-
zen wird Es ist anzunehmen, dafi sich die dsterreichi-
sche Wirtschaftsentwicklung — infolge der relativ
synchronen Wirtschaftspolitik und der starken Ver-
flechtung — relativ eng an die deutsche anschlieft

Industriekonjunktur im November abgeschwécht

Die Impulse von der Exportnachfrage her reichten
bisher nicht aus, die Wirtschaft aus der Stagnation
herauszufihren Ein positiver AuBenbeitrag und eine
ungunstige Lagerkonjunktur hielten einander im we-
sentlichen die Waage. Die Industrieproduktion wies in
den letzten Monaten keinen einheitlichen Trend nach
oben oder unten auf Nach den leicht positiven Pro-
duktionsergebnissen der Monate September und Ok-
tober hat sich die Industriekonjunitur im November
wieder abgeschwécht: Die heimische Industrie pro-
duzierte (teilweise arbeitstdgig bereinigt) um gut 2%
weniger als im Vorjahr Auch saisonbereinigt ist die
Konjunkturreihe — nach einem Anstieg in den beiden
Vormonaten — im November in allen Bereichen zu-
rickgegangen

Unbereinigt lag die Industrieproduktion (chne Ener-
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gie) im Durchschnitt der Monate Janner bis Novem-
ber um 2,2% unter dem Vorjahresniveau Durch einen
dberhdhten Preisindex in der Maschinenindustrie
dirfte das reale Produktionsniveau jedoch um etwa
einen Prozentpunkt hdher als statistisch ausgewie-
sen und damit anndhernd auf dem Prognosepfad
{1981 —1%) gelegen sein

in den letzten Monaten hat sich die Lage im Bau- und
Grundstoffsektor (Holz) weiter verschlechtert, im
Vorproduktbereich (Stahl) ist dagegen eine gewisse
Erholung erkennbar Die Eisen- und Metallhitten
scheinen den Tiefpunkt der Konjunktur bereits hinter
sich zu haben In beiden Branchen lag die Produktion
im 2 Halbjahr saisonbereinigt deutlich Uber dem er-
sten (rund 10%) Gleichzeitig nabmen die Exporte von
Stahl und die Erzimporte stark zu Die Eisen- und
Stahlexporte stiegen im November um fast die Halfte
Ober das Vorjahresniveau, und die Erzimporte haben
sich mehr als verdoppelt. Auch die Magnesitindustrie,
der “leading indicator® der Stahlindustrie, verzeich-
nete im November einen deutlichen Produktionszu-
wachs Es bleibt allerdings abzuwarten, ob diese Ent-
wicklung eine Wende im Lagerzyklus und damit ein
Ende der Stahirezession signalisiert oder ob sie im
Zusammenhang mit der Stahlpreiserhdhung in der
EG (Vorziehkdufe) zu sehen ist

Im Konsumgliterbereich, der in den letzten Monaten
relativ gute Ergebnisse aufgewiesen hatte, konnte im
November nur der im Jahr 1981 expansivste Wirt-
schaftszweig, die Nahrungs- und GenuBmittelindu-
strie, héhere Ergebnisse als im Vorjahr erzielen Die
anderen KonsumgUterindustrien schnitten infoige der
Realeinkommensschwache wieder deutlich schlech-
ter ab.

Ein deutlicher Produktionsanstieg war in der Elektro-
industrie zu verzeichnen. Hier aschlagen sich die ho-
hen Aufiragseingdnge der letzten Monate zuneh-
mend in der Produktion nieder

Die Auftragseingénge der Industrie (ohne Maschinen)
sind im November - nach einem Rickgang in den
beiden Vormonaten — saisonbereinigt wieder gestie-
gen Im Durchschnitt der Monate Juli bis November
lagen die Bestellungen aus dem Ausland wie aus dem
Inland um rund 3% Uber dem (saisonbereinigten) Ni-
veau des 1 Halbjahres. Das bedeutet auch real eine
leichte Zunahme. Verglichen mit dem Vorjahr sind die
Bestellungen sehr zufriedenstellend Die auslandi-
schen Bestellungen lagen im November nominell um
24%, die inlandischen um 8% hoher als ein Jahr da-
vor.

Die Baukonjunktur hat sich gegen Jahresende 1981
dramatisch verschlechtert Die nominelle Produktion
im Hoch- und Tiefbau ist zwischen Mai und Oktober
saisonbereinigt um 7%% zurlickgegangen Parallel
dazu ist die Baustoffproduktion im Laufe eines halben
Jahres (Mai bis November) um Gber 10% gesunken
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Lage auf dem Arbeitsmarkt weiter verschlechtert

Die schon eineinhalb Jahre wahrende Stagnations-
phase schlagt nun voll auf den Arbeitsmarkt durch,
der sich nicht auf Dauer von der Konjunktur abkop-
peln [8Bt. Die Unternehmer haben im Herbst offenbar
die Hoffnung auf einen baldigen Konjunkturum-
schwung verloren und setzen Arbeitskrafte frei, die
sie zundchst aus Unsicherheit Gber die Dauer der Ab-
satzschwache gehalten haben. Der Dienstleistungs-
sektor, der noch eine Zeitlang die verflUgbaren Ar-
beitskrifte aufsog, hat seine Aufnahmekapazitat ver-
loren. Seit dem Semmer geht auch hier die Beschafti-
gung saisonbereinigt zurick

Die Gesamtbeschéftigung ist zwischen August und
Dezember 1981 saisonbereinigt um etwa 30.000 ge-
sunken, allein in den letzten beiden Monaten des Jah-
res wurden rund 16.000 Arbeitskrafte mehr abgebaut
als saisonublich. Diese unginstige Entwicklung zu
Jahresende dirfte durch den vorgezogenen Saison-
abbau in der Bauwirtschaft und die Beschaftigungs-
anpassung vor der Erhdhung der Arbeiterabfertigung
(1 Jdnner 1982) beschleunigt worden sein.

in der Industrie hat der Abbau von Beschéaftigten
schon relativ frilh begonnen. Der HShepunkt der In-
dustriebeschéftigung wurde im Juli 1980 erreicht —
nur vier Monate nach dem Beginn der Konjunkturab-

Entwicklung der Beschéttigung
Saisonbereinigt
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schwachung Seither sind (bis Oktober 1981) fast
25000 industrielle Arbeitsplétze verloren gegangen.
Seit dem Sommer 1981 hat sich das Tempo des Per-
sonalabbaus verdoppelt, weil einerseits die Produkii-
vitdt und damit die Ertragslage der Unternehmungen
immer schiechter geworden war und andererseits die
Insolvenzen sich hauften Im Jahr 1981 war die Zahl
der Insolvenzen — wie in der Bundesrepublik
Deutschland — um rund ein Viertel hoher als im vor-
angehenden Jahr Davon waren 16 500 Arbeitnehmer
betroffen.

In der Bauwirtschaft lag die Zahl der Beschaftigten im
November um fast 10000 unter dem Vorjahresniveau,
Hier zeigte sich ganz deutlich (siehe Abbildung), daB
der saisonale Beschéftigtenabbau bei schlechter
Baukonjunktur viel groBere AusmafBe annimmi Dies
fuhrte im Dezember 1981 zu einer Rekordarbeitslo-
sigkeit im Baugewerbe von 32.600 {(um 11000 mehr
als im Vorjahr)

Da der Zustrom neuer Arbeitskrifte anhielt (starke
Geburtenjahrginge und Rickwanderer aus der BRD),
ist die Arbeitslosigkeit weit stérker gestiegen, als es
dem Beschéftigungsrickgang entsprochen hatie Im
Dezember wurden um 17 200 Beschéftigte weniger,
aber um 37.800 Arbeitslose mehr als im Vorjahr ge-
zahit. Der Beschéftigungsriickgang konnte durch den
Abbau von Gastarbeitern (—8900 zur Monatsmitte)
nicht mehr aufgefangen werden, sodaB die Beschafti-
gung von IntAndern erstmals seit 1968 deutlich unter
das Vorjahresniveau sank. Die Arbeitslosenrate war
im Dezember mit 4,1% nicht nur saisonbedingt sehr
hoch, auch nach Ausschaltung der Saisonkompo-
nente erreichte die Arbeitslosenrate 3,1%, den héch-
sten Stand seit Oktober 1960. Der Anstieg der Ar-
heitslosigkeit ging quer dber alle Berufsgruppen, mit
einer besonderen Konzentration im Metall- und Bau-
bereich. Ende Janner dirfte die Zaht der Arbeitslosen
mehr ats 150.000 erreicht haben.

Beschiftigungsprogramm der Regierung

Vor dem Hintergrund dieser deutlichen Verschlechte-
rung der Arbeitsmarkilage hat die Bundesregierung
im Janner ein MaBnahmenpaket zur Einddmmung der
Arbeitslosigkeit beschlossen Die MaBnahmen dienen
in erster Linie der Ankurbelung der Bauwirtschaft
(siehe Ubersicht 1), sie werden durch das Vorziehen
offentlicher Auftrige in das 1. Halbjahr 1982 ergénzt
Dartber hinaus sind eine Reihe von MaBnahmen zur
Investitionsforderung und zur Erleichterung der Fi-
nanzierung geplant: Investitionspramien, Aufstok-
kung der Mittel fiir die Top-Investitionsaktion, Zins-
stitzungen, Kapitalbeteiligungen und erhdhte Mittel
fur die Forschung und die Verstaatlichten Betriebe
insgesamt soll das Budget 1982 durch dieses Son-
derprogramm mit 2 bis 2% Mrd S belastet werden.
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Ubersicht 1
Sonderprogramm fiir die Bauwirtschaft

Vorgesehene Art der Finanzierung
nvestitionen
1942

rd 1 Mrd: 5 Kapitalmarkt

1 Mrd 8 NeueForm des Lebens-
versicherungssparens

Wohnbauprogramm

Stadternguerung und
Alihaussanierung

StraBenbau-Zusatz-
investitionen

Bauinvesiitionen im
Fremaenverkehr

UNO-Konferenzzentrum

15Mrd S Art Vil s Bundesfinanzgasatz
1 Mrd 5§ ERP-Kreditaktion

0,4 Mrd. 5 Kapitalmarkt

480Mrd 3

Davon entfallen 1,8 Mrd S auf die MaBnahmen fir die
Bauwirtschaft, von denen die zusatzlichen Mittel fir
den StraBenbau mit 1,5 Mrd. S den gréfiten Anteil be-
anspruchen. Diese zuséatzlichen SiraBenbaumittel
wurden allerdings auch im Vorjahr freigegeben und
dienen nur zur Aufrechterhaltung des nominellen Tief-
bauvolumens vom Vorijahr

Die dadurch ausgeldsten Bauinvestitionen sollen
1982 rund 5 Mrd S (3,3 Mrd. S zu Preisen 1976) errei-
chen, das wirde einer Erhéhung der realen Bauinve-
stitionen um rund 3% entsprechen Wenn das Pro-
gramm tatsachlich in vollem Umfang wirksam wird,
kdnnte die WIFO-Bauinvestitionsprognose von —3%
auf —1% hinaufgesetzt werden (die schon im Baugip-
fel beschfossenen 1% Mrd. S fur den StraBenbau wur-
den bereits in der WIFO-Dezemberprognose berilick-
sichtigt). Dennoch wirde der langfristige Schrump-
fungsprozeB der Bauwirtschaft auch in diesem Jahr
anhalten Der Antell der Bauwirtschaft am BIP ist real
von 8,6% (1973} auf 7,3% (1981) zurickgegangen und

wird heuer um 7% liegen
Die vorgesehenen zusétzlichen Ausgaben werden

nicht in vollem Umfang das Budgetdefizit erhdhen,
weil daraus wieder Steuern zurlckflieBen und Ar-
beitslosengelder eingespart werden kénnen. Im ein-
zelnen kdnnen die Wirkungen erst abgeschatzt wer-
den, wenn die Anfang Februar angesetzten parlamen-
tarischen Beratungen Uber einzelne Punkte des Son-
derprogramms abgeschlossen sind

Inlandsnachfrage weiterhin verhalten

Die Inlandsnachfrage blieb auch gegen Jahresende
1981 schwach. Es gingen weder von den Realeinkom-
men noch von der Wirtschaftspolitik expansive Im-
pulse aus. Der private Konsum war in den letzten Mo-
naten des Jahres 1981 tendenziell leicht rickidufig
im Oktober hatte der Handel einen schlechten Ge-
schaftsgang, und auch die vorlaufigen Meldungen fir
November und Dezember lassen keine wesentliche
Erholung erwarten; das Weihnachtsgeschaft war eher
flau.

Saison- und arbeitstigig bereinigt lagen die realen
Einzelhandelsumsétze im Oktober um 0,3% unter
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dem Ergebnis des Vormonats und um 1,1% unter je-
nem des Il Quartals Insbesondere hat sich die
Nachfrage nach Pkw im Laufe des Jahres weiter ver-
schlechtert. Trotz eines niedrigen Vorjahresniveaus
lagen die Pkw-Zulassungen von Juli bis November
noch um fast ein Finftel darunter Noch deutlicher
sind die Lkw-Anschaffungen zurlckgegangen. Die
Fahrzeuginvestitionen, die rund 15% der gesamten
Ausristungsinvestitionen ausmachen, sind von Juli
bis Novembear um rund ein Viertel unter das Vorjah-
resniveau gesunken. Das allein driickt die Ausri-
stungsinvestitionen um etwa 3% Prozentpunkte. Die
maschinellen Investitionen haben sich angesichts der
Konjunkturflaute recht gut behauptet'). Es bestand
aber wegen der schwachen Gewinnentwicklung nur
wenig Motivation zu Jahresendinvestitionen gréeren
AusmaBes.

Die Lager der Betriebe dUrften auf dem Tiefpunkt an-
gelangt sein. Eine Belebung der Endnachfrage muite
wohl zu einer Lageraufstockung flihren Eine gewisse
Erholung der realen Inlandsnachfrage sollte von den
sinkenden Inflationsraten sowie dem Bau-Sonderpro-
gramm und der Einkommensteuersenkung zu Jahres-
beginn 1982 ausgehen

Auslandsbesteliungen deutlich héher als im Vorjahr

Die Exportdynamik hat im November — nach einer
sehr kraftigen Belebung im Oktober — wieder nach-
gelassen. Der Zuwachs gegenlber dem Vorjahr ent-
sprach etwa dem bisherigen Jahresdurchschnitt (no-
minell +11%, real 4 5%), arbeitstdgig bereinigt lag er
unter diesem Niveau Sieht man vem auBergewthn-
lich guten Oktoberergebnis ah, hat der Export seit
dem Fruhjahr keinen weiteren Auftrieb erfahren. Die
Abbildung “Exportentwicklung” zeigt dies ganz deut-
lich. Der erwartete positive Vorjahresabstand der Ex-
porte im 1. Hatbjahr 1982 setzt somit voraus, dafl der
Export in den kommenden Monaten (ber das (saison-
bereinigte) Novemberergebnis ansteigt. Die guten
Auslandsbesteliungen im November lassen eine sol-
che leichte Belebung erwarten. Zwar hat sich der Auf-
tragseingang aus dem Ausland — &hnlich wie der Ex-
port — im Laufe des 2. Halbjahres nicht weiter be-
schleunigt, doch sind die Vorjahresabstande erstaun-
lich hoch Im Durchschnitt der Monate Juli bis No-
vember gab es um 21% mehr Auftragseingénge aus
dem Ausland als im Vorjahr

Die Exportdynamik stutzt sich nach wie vor auf Liefe-
rungen in auBereuropéische industriestaaten Die
Ausfuhren in die USA, nach Kanada, Australien, in die
OPEC-Léander und andere Entwicklungsldnder lagen
weit Uber dem Vorjahresniveau In Westeuropa hat

') Siehe K. Aiginger — M. Czerny — W. Kiameth — K Musil, Er-
gebnisse des Investitionstests vom Herbst 1981 in diesem
Heft
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Exportentwicklung")
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sich vor allem Grofibritannien als ein sehr aufnahme-
fahiger Markt erwiesen. Auch Frankreich nahm viel
mehr dsterreichische Waren ab. Die Ausfuhr in die
BRD und nach ltalien lag hingegen nur wenig hdher
als im Vorjahr; der Ostexport ist geschrumpft.

Besonders erfreulich ist die Erholung der Exporte
von Halbfertigwaren (u a. Stahl), da diese in Oster-
reich ein relativ hohes Gewicht haben. Sie lagen im
November bereits um fast ein Viertel Uber dem Vor-
jahresniveau. Die Exporte von Nahrungsmitteln, die
zu Jahresbeginn 1981 sehr lebhaft waren, sind in den
letzten Monaten dagegen zurickgegangen. Im Jah-
resdurchschnitt 1981 entwickelten sich die Agrarex-

Auslandsauftrage und Exporte
(Ohne Maschinen)

—E£XPORT

2g = AUSLANDSAUFTRAEGE
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porte (+20%) auBerordentlich glnstig. Die Ausfuhr
deckt fast 50% der Einfuhr

Die Einfuhr entwickeite sich weiterhin schwach. Sai-
sonbereinigt lag das Importniveau im November unter
dem bereits sehr niedrigen Oktoberwert. Das kann ei-
nerseits als ein Hinweis auf eine weiterhin schwache
Inlandskonjunktur verstanden werden, andererseits
spiegelt es die auBerordentlich starke Abflachung der
Importpreise im Zuge der Wechseikursanpassungen.
Die Terms-of-Trade-Verschlechterung, die dem Bin-
nenmarkt bis zum Herbst 1981 reale Kaufkraft entzog,
hat damit ein Ende gefunden

Nachlassende Importpreise dampfen den heimischen
Preisauftrieb

Die Starkung des Schillings gegenuber dem Dollar
und der Druck der schwachen Weltkonjunktur auf die
Rohwarenpreise fuhrten gegen Jahresende zu einem
deutlichen Nachlassen des Preisauftriebs. Auf der
GroBhandelsstufe sowie auf den Verbrauchermaérkten
stiegen die Preise (ohne Saisonwaren) im Dezember
gegeniber dem Vormaonat nur um 0,3%, die Inflations-
rate ging auf 6,4% zuriick (gegenuber 6,8% im Jahres-
durchschnitt).

Der Importpreisindex lag im November um fast 8%
unter dem Augusiniveau, der Vorjahresabstand ist in
diesem Zeitraum von fast 16% auf knapp 5% zurlck-
gegangen. Der Preis des importierten Erddis lag mit
4.068 S je Tonne im Novemnber um fast 800 S je Tonne
niedriger als in den Sommermonaten. In der dritten
Jannerwoche wurde deshalb der Preis fiir Superben-
zin — unter dem Druck von Verhandiungen — um
30 g, jener fir Normalbenzin um 20 g gesenkt. Ende
Jarner wurde der Benzinpreis neuerlich um jeweils
10 g herabgesetzt. Das wird den Verbraucherpreisin-
dex im Februar um Uber 0,1% drlcken.

Die Spanne zwischen Hochst- und Tiefstpreisen flr
Benzin ist in der BRD etwa dreimal so hoch wie in
Ostarreich. Die Hochstpreise unterscheiden sich we-

Ubersicht 2
Preise fiir Superbenzin am 1. Februar 1982

Obergrenze Untergrenze

Preise (S je I}
BRD . 1080 918
Schweiz 1107 1010
Osterreich . 1100 1070
Steuer {in % der Preise)
BRD . 4486 505
Schweiz 458 512
QOsterreich . 490 4g9
Preise ohne Steuer (Sje h
BRD .. 598 455
Schweiz 580 493
Qsterreich 561 536

1sfr = 87865 1DM = 70103
Q: OAMTG eigene Berechnungen
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nig (wenn man die hoheren Preise auf den Autobah-

nen in der BRD beriicksichtigt}, die Tiefstpreise sind

jedoch in der BRD deutlich niedriger, was u. a. mit der

Ndhe zum Botterdamer Hafen zusammenhangt.

Bei der Beurteilung der Benzinpreisunterschiede ge-

genilber dem Ausland ist folgendes zu berlcksichti-

gen:

— Der Steueranteil ist in Osterreich am hdchsten
(siehe Ubersicht 2)

— Der Anteil des zum angegebenen Hbchstpreis ab-
gesetzten Treibstoffes ist vermutlich in Osterreich
weitaus groBer als in der BRD und in der Schweiz.

— in allen drei Landern laufen Kosten der Pflichtbe-
vorratung auf. Diese belasten den Benzinpreis in
der BRD (5 g je ) wesentlich weniger als in Oster-
reich {15 g) und in der Schweiz (12 g)

— Die gesetzliche Hochstgrenze flr den Bleigehalt
ist linderweise verschieden.

Leistungsbilanzverbesserung blieb hinter den
Erwartungen zuriick

Die Leistungsbilanzentwickiung erbrachte im Novem-
ber 1881 erneut eine Verbesserung im Vergleich zum
Vorjahr. Da der positive Wert der Statistischen Diffe-
renz mit 1,1 Mrd. S aber nur etwas mehr als ein Finf-
tet der damaligen Hohe erreichte, verschiechterte
sich der Monatswert des erweiterten Leistungsbifanz-
saldos relativ  deutlich um 35Mrd S auf
—54 Mrd S,

Das kumulierte Ergebnis der Monate Jénner bis No-
vember rechtfertigt nicht zur Génze den Optimismus
Uber die Leistungsbilanzverbesserung, wie er ange-
sichts der hohen Statistischen Differenz flir August
von verschiedenen Seiten geduBert worden war. In
den ersten elf Monaten hat sich das unbereinigte Lei-
stungsbilanzdefizit von 44,7 Mrd S im Vorjahr um
rund 6 Mrd S auf 388 Mrd S verringert. Da jedoch
die Statistische Differenz um 1 Mrd S niedriger aus-
tiel, ging der Negativsaldo der erweiterten Leistungs-
bilanz lediglich um 4,2 Mrd 5 auf 16,2 Mrd. 8 zurlick.
Von den Komponenten der Leistungsbilanz trug dazu
die Handelsbilanz mit einem um 7,7 Mrd. S giinstige-
ren Wert am stérksten bei Ohne Beriicksichtigung
der Energiebilanz hat sich der ImportiberschuB na-
hezu halbiert und ist damit sogar geringer als in den
Vergleichsperioden der Jahre 1976 bhis 1979. Demge-
geniiber hat der UberschuB im Reiseverkehr nur rela-
tiv wenig, namlich um 2,7 Mrd. 8 zugenommen. Mit
+9,1% sind hier die Deviseneingdnge im Jahresab-
stand merklich langsamer als die Devisenausgange
(+11,0%) gewachsen

Die in Summe durch Handels- und Reiseverkehrsbi-
lanz gegebene Verbesserung der Leistungsbilanzpo-
sition gegeniber dem Vorjahr von mehr als 10 Mrd. S
wurde aber von der Entwicklung bei den Kapitalertra-

10

gen und den sonstigen Dienstleistungen teilweise
kompensiert So ist das Defizit der Kapitalertragsbi-
lanz als Folge der internationalen Zinsentwicklung
und einer weiter zunehmenden Netto-Auslandsver-
schuldung Osterreichs um rund 0,8 Mrd. S gestiegen
Der DevisenzufluB bei den sonstigen Dienstleistun-
gen verminderte sich um 3,8 Mrd. S, Bedingt durch
diese Faktoren ging der traditionelle UberschuB in
der Dienstleistungsbilanz um 1,9 Mrd S zurtick

Sinken kurzfristiger Zinsséatze

In der inldndischen Geldversorgung hat sich die mit
dem Ubergang von regelmaBigen Devisenswaps zur
Erhdhung der Refinanzierungsplafonds eingetretene
expansivere Entwicklung auch im November fortge-
setzt. Nach einer Stagnation der saisonbereinigten
Entwicklung der erweiterten Geldbasis in den ersten
drei Quartalen 1981 ist sie im Durchschnitt der beiden
Folgemonate um mehr als 3,5 Mrd. S gestiegen. Zum
{dberwiegenden Teil ist diese Zunahme auf die Aus-

Indikatoren der Wettbewerbsfihigkeit
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weitung der Inlandskomponente zurdckzuflhren,
wozu ehen die erhdhte Rediskont- und Lombard-in-
anspruchnahme der Kreditunternehmungen vor allem
beigetragen hat.

Die international sinkenden Zinssitze und die etwas
expansivere Ausrichtung der Geldpolitik fanden ihren
Niederschlag in der Zinsentwickiung. Der durch-
schnittliche Taggeldsatz ist im Einklang mit den inter-
nationalen Tendenzen von Oktober {12,37%) bis De-
zember (10,75%) immerhin bereits um 1,6 Prozent-
punkte zurlckgegangen. Deutlich schwécher fiel die-
ser Trend bei der Sekundirmarktrendite aus. Mit
9,95% im Dezember lag sie (laut Kontrollbank) erst-
mals seit Jahresbeginn wieder unter der 10%-Marke,
ist seither aber wieder auf Uber 10%% gestiegen. Die
Nominalverzinsung wurde fUr die erste Emission des
Jahres 1982 um einen halben Prozentpunkt auf 10,5%
zurlckgenommen.

Hingegen entwickelte sich die an den Vorjahresverin-
derungsraten der Geldmengenaggregate gemessene
Liquiditdtsausstattung der Nichtbanken eher negativ
Mit —8,4% bzw. —3,0% weisen sowohl M1’ als auch
M2' eine Abnahme gegeniber November 1980 auf.
Die Zuwachsraten von M3’ zeigen seit Mérz einen ab-
nehmenden Trend (November +7,5%).

Mit ahnlicher Tendenz verlduft auch die Entwicklung
der gesamten Schilling-Geldkapitalbildung bei den
Kreditunternehmungen Da deren Jahreszuwachsrate
jedoch rascher sank (von 12 6% im Méarz auf 8 2% im

Novemnber) als die der Schilling-Kreditgewahrung
{ebenfalls von 12,6% auf 9,4%), erreichte die Schilling-
Geldkapitalllicke mit —81 Mrd. S einen neuen saison-
bereinigten Héchstwert.
Die Veranderung der nominellen Wechselkurse im
Jahr 1981 ist besonders uneinheitlich verlaufen. Die
Osterreicher missen fir den Dollar 23%, fiir den
Schweizer Franken 5% mehr bezahlen, fir die DM da-
gegen 1% weniger. Der Schilling ist also gegentiber
der DM “hérter* geworden. Fir den durchschnittli-
chen effektiven nominellen Wechselkursindex ergibt
sich damit im Jahr 1981 eine Abwertung des Schil-
lings um 1,1% Real, gemessen an den Verbraucher-
preisen, betrigt sie 3,6%. Untersucht man allerdings
die Verdnderung zwischen den Dezemberwerten der
Wechselkursindizes, so ist nominell eine Aufwertung
um 2,3% festzustellen, wihrend der reale Indexwert
um 0,6% unter dem Vorjahresniveau liegt. Der reale
Wechselkurs ist damit 1981 weit weniger als in der
BRD zurickgegangen (siehe Abbildung). Das drickt
ebenso wie die unglnstige Arbeitskostenentwicklung
im Vergleich zur BRD (in einheitlicher Wahrung) die
Verschlechterung der preislichen Wettbewerbsfahig-
keit gegenuber der Bundesrepublik aus, die sich im
laufenden Jahr fortsetzen dirfte

Ewald Walterskirchen

Abgeschlossen am 1 Februar 1982.
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